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 Äåôîëòû è ðåñòðóêòóðèçàöèè: ÍÎÊ. 

 Ðåéòèíãè è ïðîãíîçû: ÍÊÍÕ, Mirax Group. 

 Ìîñýíåðãî: íåîäíîçíà÷íûå ðåçóëüòàòû ïåðâîãî ïîëóãîäèÿ 
2009 ãîäà. 

 Àê Áàðñ Áàíê, ÂÝÁ, Ãëîáýêñ, Óðàëñèá, ÌÎÝÑÊ, Ðàñïàäñêàÿ, 
ÐÆÄ, Ñèíåðãèÿ, ÌÒÑ, ÂûìïåëÊîì, ÞÒÊ, Ìàãíèò, Ñàíêò-
Ïåòåðáóðã. 

 

Денежный рынок……………….....стр 9 

 Ñòàâêè äåíåæíîãî ðûíêà ïðîäîëæàþò âàðüèðîâàòüñÿ â 
ïðåäåëàõ 4-6,5%. 

 ÖÁ ïî-ïðåæíåìó ïðåïÿòñòâóåò ðåçêîìó óêðåïëåíèþ ðóáëÿ.  

 

Долговые рынки ………….…........стр 10 

 Âíåøíèå ðûíêè: ñïðîñ íà UST ñîõðàíÿåòñÿ, ïðè ýòîì è 
ôîíäîâûå ïëîùàäêè «â ïëþñå». 

 Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè: íåáîëüøàÿ êîððåêöèÿ ïîñëå 
ìíîãîäíåâíîãî ðîñòà. 

 Ðóáëåâûå îáëèãàöèè: «êðèâàÿ» äîõîäíîñòåé ÎÔÇ 
öåëåóñòðåìëåííî äâèæåòñÿ âíèç. Ó÷àñòíèêè ðûíêà ïîñòåïåííî 
«ïåðåîðèåíòèðóþòñÿ» íà íîâûå ñòàâêè è ïîêà íå òîðîïÿòñÿ 
ôèêñèðîâàòüñÿ. 
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Основные рыночные индикаторы

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 3.18% -7 97

Russia-30 5.44% 7 -440

ОФЗ 25068 9.86% -73 n/a

ОФЗ 25065 10.31% 0 n/a

Газпрнефт4 9.83% -45 n/a

РЖД-9 9.06% 31 -324

АИЖК-8 11.61% -98 -1 056

ВТБ - 5 9.58% 17 -402

РоссельхБ-6 13.09% 0 322

МосОбл-8 14.02% -37 -1 982

Мгор59 8.95% 46 n/a

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 90.07% 25 880

iTRAXX XOVER S12 5Y 573.17 8 n/a

CDX HY 5Y 687.20 8 -460

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 226.17 0.5% 97.9%

RTS 1 287.37 1.3% 103.7%

S&P 500 1 057.58 0.3% 17.1%

DAX 5 640.75 -0.3% 17.3%

NIKKEI 9 799.60 1.1% 10.6%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 66.88 -1.4% 59.9%

Нефть WTI 69.57 -1.8% 56.0%

Золото 1 044.20 0.2% 18.4%

 Никель LME 3 M 18 650.00 2.9% 59.4%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

 
_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 

 

Характеристика денежного рынка 
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ÌÀÊÐÎíîâîñòè 

 Ïî äàííûì ÖÁ, ñ 25 ñåíòÿáðÿ ïî 2 îêòÿáðÿ îáúåì çîëîòîâàëþòíûõ ðåçåðâîâ ÐÔ ñíèçèëñÿ ñ 412,7 ìëðä äî 
411,5 ìëðä äîëë. Óìåíüøåíèå ðåçåðâîâ, ïî âñåé âèäèìîñòè, îáóñëîâëåíî óìåíüøåíèåì ñðåäñòâ, 
ðàçìåùàåìûõ êðåäèòíûìè îðãàíèçàöèÿìè íà âàëþòíûõ ñ÷åòàõ ÖÁ. Çà ïåðèîä ñ 2 ïî 8 îêòÿáðÿ ìû îæèäàåì 
çàìåòíîãî ïðèðîñòà ðåçåðâîâ, ñïîñîáíîãî ñîñòàâèòü äî 10 ìëðä ðóá.  

 Ïîñòóïëåíèÿ íàëîãîâ è ñáîðîâ â ôåäåðàëüíûé áþäæåò ÐÔ ñíèçèëèñü â ÿíâàðå-ñåíòÿáðå 2009 ãîäà íà 32% 
ïî ñðàâíåíèþ ñ àíàëîãè÷íûì ïåðèîäîì ïðîøëîãî ãîäà è ñîñòàâèëè 2 195 ìëðä ðóá. 

 Ïî îöåíêå Ðîññòàòà, èíôëÿöèÿ â ÐÔ çà ïåðèîä ñ 29 ñåíòÿáðÿ ïî 5 îêòÿáðÿ 2009 ãîäà ñîñòàâèëà 0,0%, ñ 
íà÷àëà ìåñÿöà - 0,0%, ñ íà÷àëà ãîäà - 8,1% (â 2008 ãîäó: ñ íà÷àëà ìåñÿöà - 0,2%, ñ íà÷àëà ãîäà - 10,8 %, â 
öåëîì çà îêòÿáðü - 0,9%). 

 Ðàñõîäû áþäæåòà íà ïîääåðæêó ñóáúåêòîâ ÐÔ â 2010 ãîäó óâåëè÷åíû íà 23 ìëðä ðóá. ïî èòîãàì íóëåâîãî 
÷òåíèÿ â Ãîñäóìå. Îá ýòîì ñîîáùèë âèöå-ïðåìüåð - ìèíèñòð ôèíàíñîâ ÐÔ Àëåêñåé Êóäðèí íà âñòðå÷å ñ 
ïðåçèäåíòîì Ðîññèè Äìèòðèåì Ìåäâåäåâûì â Êðåìëå. À.Êóäðèí îòìåòèë, ïåðåäàåò ÈÒÀÐ-ÒÀÑÑ, ÷òî 
ïîääåðæêà ñóáúåêòîâ íàõîäèòñÿ ïîä îñîáûì âíèìàíèåì äåïóòàòîâ. «Â õîäå íóëåâîãî ÷òåíèÿ ìû óâåëè÷èëè 
ðàñõîäû íà ïîääåðæêó ñóáúåêòîâ íà 23 ìëðä ðóáëåé», - ñêàçàë îí. À.Êóäðèí òàêæå îòìåòèë, ÷òî «êëþ÷åâîé 
îáúåì ðàñõîäîâ â ñôåðå îáðàçîâàíèÿ è çäðàâîîõðàíåíèÿ â 2010 ãîäó ïàäàåò íà ñóáúåêòû ÐÔ». 

 

 

Äåôîëòû è ðåñòðóêòóðèçàöèè 

 ÎÀÎ «ÍÎÊ» èñïîëíèëî îáÿçàòåëüñòâî ïî ïðèîáðåòåíèþ îáëèãàöèé ñåðèè 02 ó èõ âëàäåëüöåâ. Â ðàìêàõ 
îôåðòû Ýìèòåíòó áûëè ïðåäúÿâëåíû ê âûêóïó 19,98% âûïóñêà, îáúåì êîòîðîãî ñîñòàâëÿåò 400 ìëí ðóá. 
Íàïîìíèì, ðàíåå ïî ýòîìó âûïóñêó áûë äîïóùåí äåôîëò è âïîñëåäñòâèè ïðîâåäåíà ïðîöåäóðà 
ðåñòðóêòóðèçàöèè. 

 

 

Ðåéòèíãè è ïðîãíîçû 

 Fitch Ratings çàÿâèëî, ÷òî íå îæèäàåò âîçäåéñòâèÿ íà òåêóùèå ðåéòèíãè õèìè÷åñêîé êîìïàíèè ÎÀÎ 
Íèæíåêàìñêíåôòåõèì» «ÍÊÍÕ» â ñâÿçè ñ åå ïðåäëîæåíèåì äåðæàòåëÿì åâðîîáëèãàöèé îá îáìåíå. 
Äåéñòâóþùèå ðåéòèíãè ÍÊÍÕ íàõîäÿùèéñÿ íà óðîâíå «B», îñòàâëåí â ñïèñêå Rating Watch ñ ïðîãíîçîì 
«Íåãàòèâíûé». Ðåéòèíã íåîáåñïå÷åííûõ îáëèãàöèé, ïðåäñòàâëÿþùèõ ñîáîé ó÷àñòèå â êðåäèòå îáúåìîì 200 
ìëí äîëë., îñòàåòñÿ òàêæå íà óðîâíå «B» è â ñïèñêå Rating Watch ñ ïðîãíîçîì «Íåãàòèâíûé». Íàöèîíàëüíûé 
äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã «BBB-(rus)», îñòàâëåí â ñïèñêå Rating Watch ñ ïðîãíîçîì «Íåãàòèâíûé». 
Êðàòêîñðî÷íûé ÐÄÝ ïîäòâåðæäåí íà óðîâíå «B». 

Êàê îòìå÷åíî â îò÷åòå àãåíòñòâà: «Fitch ïîëàãàåò, ÷òî îñóùåñòâëåíèå ïðåäëîæåíèÿ îá îáìåíå îáëèãàöèé 
ñòàëî áû âàæíûì øàãîì äëÿ óñòðàíåíèÿ ïîòåíöèàëüíîãî äàâëåíèÿ íà ëèêâèäíîñòü ÍÊÍÕ â 4 êâàðòàëå 
2010 ãîäà, îäíàêî àãåíòñòâó ïîòðåáóåòñÿ óáåäèòüñÿ â òîì, ÷òî äëÿ âûïîëíåíèÿ äðóãèõ ïîòåíöèàëüíûõ 
îáÿçàòåëüñòâ èìåþòñÿ âàðèàíòû ïî ðåôèíàíñèðîâàíèþ â 1 êâàðòàëå 2010 ãîäà». 

Fitch òàêæå îòìå÷àåò, ÷òî êîâåíàíòû ïî ðàçëè÷íûì îáÿçàòåëüñòâàì, òåñòèðîâàíèå ïî êîòîðûì äîëæíî 
ñîñòîÿòüñÿ âî 2 êâàðòàëå 2010 ãîäà ïîñëå âûõîäà îò÷åòíîñòè ÍÊÍÕ çà 2009 ãîä ïî ÌÑÔÎ, ìîãóò îêàçàòüñÿ 
ïîä äàâëåíèåì, ïîñêîëüêó ïîêàçàòåëè ëåâåðåäæà è îáåñïå÷åííîñòè óõóäøèëèñü â 2009 ãîäà íà ôîíå áîëåå 
ñëàáûõ ïîêàçàòåëåé äåÿòåëüíîñòè.  

Íàïîìíèì, ÷òî â íà÷àëå òåêóùåé íåäåëè ÍÊÍÕ îáðàòèëñÿ ñ ïðåäëîæåíèåì ê äåðæàòåëÿì íàõîäÿùèõñÿ â 
îáðàùåíèè îáëèãàöèé, ïðåäñòàâëÿþùèõ ñîáîé ó÷àñòèå â êðåäèòå, îáúåìîì 200 ìëí äîëë., (ñòàâêà 8,5%, 
ïîãàøåíèå â 2015 ãîäó, put-option â 2010 ãîäó) îá îáìåíå ÷àñòè èëè âñåõ îáëèãàöèé íà äåíåæíûå ñðåäñòâà â 
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ñî÷åòàíèè ñ íîâûì âûïóñêîì îáëèãàöèé, ïðåäñòàâëÿþùèìè ñîáîé ó÷àñòèå â êðåäèòå, ñî ñòàâêîé 12% è 
ïîãàøåíèåì â 2012 ãîäà ñ àìîðòèçàöèåé òðåìÿ ðàâíûìè ïëàòåæàìè â òå÷åíèå 2011-2012 ãîäîâ. Â îáìåí íà 
ñóùåñòâóþùèå îáëèãàöèè äåðæàòåëè ïîëó÷àò âûïëàòû â îòíîøåíèè 40% îáëèãàöèé è íîâûå îáëèãàöèè ïî 
îñòàëüíûì 60% áóìàã. Â ðàìêàõ ïðåäëîæåíèÿ ÍÊÍÕ ïðåäëàãàåò îòìåíèòü put-option â äåêàáðå 2010 ãîäà ïî 
ñóùåñòâóþùèì îáëèãàöèÿì ïóòåì âûíåñåíèÿ ñîîòâåòñòâóþùåãî ðåøåíèÿ íà âíåî÷åðåäíîì ñîáðàíèè 
äåðæàòåëåé îáëèãàöèé. Äåðæàòåëè, êîòîðûå íå ñîãëàñÿòñÿ íà îáìåí, íî ïðîãîëîñóþò â ïîëüçó ðåøåíèÿ îá 
îòìåíå put-option, ïîëó÷àò ïëàòó â 5% îò íîìèíàëüíîãî îáúåìà ñâîèõ áóìàã. Fitch îòìå÷àåò, ÷òî â ñëó÷àå 
ïðèíÿòèÿ òàêîãî ðåøåíèÿ, îíî áóäåò îáÿçàòåëüíûì äëÿ âñåõ äåðæàòåëåé îáëèãàöèé, âêëþ÷àÿ òåõ, êòî íå 
ñîãëàñèòñÿ íà ïðåäëîæåíèå îá îáìåíå è ïðîãîëîñóåò ïðîòèâ îòìåíû îôåðòû. 

Fitch óêàçûâàåò, ÷òî ÍÊÍÕ ìîæåò èñïûòàòü êðàòêîñðî÷íîå äàâëåíèå íà ëèêâèäíîñòü âî 2 êâàðòàëå 2010 ãîäà 
è äàëåå âñëåä çà âûïëàòîé äåíåæíûõ ñðåäñòâ â ðàìêàõ ïðåäëîæåíèÿ îá îáìåíå îáëèãàöèé, íà ÷òî ìîæåò 
ïîíàäîáèòüñÿ äî 80 ìëí äîëë. Ñîãëàñíî îöåíêàì Fitch, òåêóùàÿ ëèêâèäíîñòü Êîìïàíèè ñîñòàâëÿåò 
ïðèáëèçèòåëüíî 6 ìëðä ðóá. (200 ìëí äîëë.) äåíåæíûõ ñðåäñòâ è íåèñïîëüçîâàííûõ áåçîòçûâíûõ êðåäèòíûõ 
ëèíèé íà 1 îêòÿáðÿ 2009 ãîäà â ñðàâíåíèè ñ 7,4 ìëðä ðóá. (246 ìëí äîëë.) îæèäàåìûõ âûïëàò äîëãà ñî 
ñðîêàìè â 4 êâàðòàëå 2009 ãîäà è äî êîíöà 2010 ãîäà (ñ ó÷åòîì íåâûáðàííîé â íàñòîÿùåå âðåìÿ êðåäèòíîé 
ëèíèè, íî áåç ó÷åòà put-option íà ñóììó 200 ìëí. äîëë.). Ñïîñîáíîñòü Êîìïàíèè ïî âûïëàòå äîëãîâûõ 
îáÿçàòåëüñòâ â òå÷åíèå ýòîãî ïåðèîäà òàêæå áóäåò ïîääåðæèâàòüñÿ çà ñ÷åò îæèäàåìîãî ãåíåðèðîâàíèÿ 
ñâîáîäíîãî äåíåæíîãî ïîòîêà â ðàçìåðå 5-5,5 ìëðä ðóá. (166-183 ìëí äîëë.) çà òîò æå ïåðèîä (ïî îöåíêàì 
Fitch).  

 Moody's îòîçâàëî ðåéòèíãè Mirax Group, êàê îòìå÷åíî â çàÿâëåíèè àãåíòñòâà «ïî ïðè÷èíàì äåëîâîãî 
õàðàêòåðà». Êîìïàíèÿ èìåëà êîðïîðàòèâíûé ðåéòèíã «Ca» è ðåéòèíã ïî íàöèîíàëüíîé øêàëå «Ñà.ru».  

 
 

Êóïîíû, îôåðòû, ðàçìåùåíèÿ è ïîãàøåíèÿ 

 Íà àóêöèîíå ïî ðàçìåùåíèþ ÎÔÇ ñåðèè 26202 äîõîäíîñòü ê ïîãàøåíèþ ïî ñðåäíåâçâåøåííîé öåíå 
ñîñòàâèëà 9,75% ãîäîâûõ. Äîõîäíîñòü ê ïîãàøåíèþ ïî öåíå îòñå÷åíèÿ – òàêæå 9,75% ãîäîâûõ. 
Ñðåäíåâçâåøåííàÿ öåíà ñëîæèëàñü íà óðîâíå 107,27% îò íîìèíàëà ïðè öåíå îòñå÷åíèÿ 107,27%. Ïðè 
îáúåìå ýìèññèè â 10 ìëðä ðóá. ñïðîñ íà ðàçìåùàåìûé âûïóñê ïî íîìèíàëó ñîñòàâèë 54,174 ìëðä ðóá., ïî 
ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè – 57,36 ìëðä ðóá. Îáúåì ðàçìåùåíèÿ ïî íîìèíàëó – 8,903 ìëðä ðóá., îáúåì âûðó÷êè – 
9,589 ìëðä ðóá. 

 Ïðè ðàçìåùåíèè ÎÔÇ ñåðèè 25069 äîõîäíîñòü ê ïîãàøåíèþ ïî ñðåäíåâçâåøåííîé öåíå íà ñîñòàâèëà 9,84% 
ãîäîâûõ. Äîõîäíîñòü ê ïîãàøåíèþ ïî öåíå îòñå÷åíèÿ - 9,87% ãîäîâûõ. Öåíà îòñå÷åíèÿ âûïóñêà áûëà 
óñòàíîâëåíà íà óðîâíå 102,91% îò íîìèíàëà. Ñðåäíåâçâåøåííàÿ öåíà ñîñòàâèëà 102,9939%. Ñïðîñ íà 
ðàçìåùàåìûé âûïóñê ïî íîìèíàëó ñîñòàâèë 62,224 ìëðä ðóá., ïî ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè – 63,755 ìëðä ðóá. 
ïðè îáúåìå ýìèññèè 15 ìëðä ðóá. Îáúåì ðàçìåùåíèÿ ïî íîìèíàëó – 14,848 ìëðä ðóá., îáúåì âûðó÷êè – 
15,354 ìëðä ðóá. 

 Íà 13 îêòÿáðÿ 2009 ãîäà íàìå÷åíî ðàçìåùåíèå âûïóñêà îáëèãàöèé ÎÀÎ «ÀÊ «Òðàíñíåôòü» ñåðèè 02 
îáúåìîì 35 ìëðä ðóá. 

 ÎÀÎ «ÒðàíñÊðåäèòÁàíê» ïðèíÿëî ðåøåíèå î ðàçìåùåíèè äâóõ âûïóñêîâ îáëèãàöèé ñåðèé 05 è 06 îáùèì 
îáúåìîì 7 ìëðä ðóá.: 3 ìëðä ðóá. ñî ñðîêîì îáðàùåíèÿ 3 ãîäà è 4 ìëðä ðóá. íà 4 ãîäà ñîîòâåòñòâåííî.  

 Ðîñáàíê ïîëíîñòüþ ïîãàñèë åâðîîáëèãàöèè, âûïóùåííûå â ðàìêàõ ñäåëêè ñåêüþðèòèçàöèè ïîòîêîâ îò 
ïëàòåæíûõ ñèñòåì VISA è MasterCard, ïîñòóïàþùèõ â Ðîñáàíê. Åâðîîáëèãàöèè áûëè ðàçìåùåíû â îêòÿáðå 
2004 ãîäà íà ñóììó 225 ìëí äîëë. ñ ïîñëåäóþùèì äîïîëíèòåëüíûì âûïóñêîì íà 75 ìëí äîëë. â ôåâðàëå 
2005 ãîäà.  

 ÇÀÎ «Îáúåäèíåííàÿ ëèçèíãîâàÿ êîìïàíèÿ ÖÅÍÒÐ-ÊÀÏÈÒÀË» âûïëàòèëî 3-é (ïîñëåäíèé) êóïîííûé äîõîä 
ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè 01. Îñíîâíîé äîëã ïî îáëèãàöèÿì â ðàçìåðå 1 ìëðä ðóá. áûë ïîãàøåí ïóòåì 
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êîíâåðòàöèè â îáûêíîâåííûå èìåííûå áåçäîêóìåíòàðíûå àêöèè Êîìïàíèè â ñîîòâåòñòâèè ñ óñëîâèÿìè 
ðàçìåùåíèÿ îáëèãàöèé è ïî æåëàíèþ âëàäåëüöåâ. 

 

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР  

 

 Êîìïàíèÿ Sinek Investment & Development Limited (100%-íàÿ «äî÷êà» ÎÀÎ «Ñâÿçüèíâåñòíåôòåõèì») 
ïðèîáðåëà 13,529% àêöèé Áàíêà «Àê Áàðñ». Îäíîâðåìåííî Áàíê ñîîáùèë îá îò÷óæäåíèè Verner Holdings 
Limited äîëè, ðàâíîé 13,529%. Ðàíåå ñîîáùàëîñü, ÷òî ìèíèñòåðñòâî çåìåëüíûõ è èìóùåñòâåííûõ îòíîøåíèé 
Òàòàðñòàíà è ÎÀÎ «Ñâÿçüèíâåñòíåôòåõèì» (ïðèíàäëåæèò ïðàâèòåëüñòâó ðåñïóáëèêè) äî êîíöà ãîäà 
îôîðìÿò ïðîöåäóðó ïî ïðèîáðåòåíèþ êîíòðîëüíîãî ïàêåòà àêöèé Áàíêà «Àê Áàðñ». /Èíòåðôàêñ/ 

 Ïðèáûëü ÂÝÁà â 3 êâàðòàëå ñîñòàâèëà 18,9 ìëðä ðóá. ïðîòèâ 4,6 ìëðä ðóá. ïî èòîãàì 2 êâàðòàëà. 
Óâåëè÷åíèå îáóñëîâëåíî ïðîäîëæåíèåì ðîñòà â 3 êâàðòàëå 2009 ãîäà ÷èñòîãî ïðîöåíòíîãî äîõîäà â 
ðåçóëüòàòå ðàçâèòèÿ êðåäèòíûõ îïåðàöèé, à òàêæå ïîëó÷åíèåì ÷èñòîãî äîõîäà îò îïåðàöèé ñ öåííûìè 
áóìàãàìè. /Èíòåðôàêñ/ 

 ×èñòàÿ ïðèáûëü Áàíêà «Ãëîáýêñ» â 3 êâàðòàëå 2009 ãîäà ñîñòàâèëà 107,892 ìëí ðóá. ïðîòèâ 844,121 ìëí 
ðóá. ÷èñòîãî óáûòêà çà 3-é êâàðòàë â 2008 ãîäó. /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 

 Ñòîèìîñòü àêòèâîâ Áàíêà «Óðàëñèá» íà 1 îêòÿáðÿ 2009 ãîäà ñîñòàâèëà 902,3 ìëðä ðóá. ïðîòèâ 817,8 ìëðä 
ðóá. íà 1 èþëÿ (+10,3%). Ðîñò ñòîèìîñòè àêòèâîâ ïðîèçîøëî â îñíîâíîì çà ñ÷åò óâåëè÷åíèÿ ìàñøòàáîâ 
ïðèâëå÷åíèÿ ñðåäñòâ è óâåëè÷åíèÿ îáúåìà ñðåäñòâ íà êîððåñïîíäåíòñêèõ ñ÷åòàõ Áàíêà. /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 

 

ЭНЕРГЕТИКА
 

 Ìîñêîâñêàÿ îáúåäèíåííàÿ ýëåêòðîñåòåâàÿ êîìïàíèÿ (ÌÎÝÑÊ) çà ïåðâûå 9 ìåñÿöåâ 2009 ãîäà íàïðàâèëà 
2,591 ìëðä ðóá. íà ðåàëèçàöèþ ðåìîíòíîé ïðîãðàììû. Ïî èòîãàì 9 ìåñÿöåâ îòðåìîíòèðîâàíî 2 864 êì 
âîçäóøíûõ ëèíèé ýëåêòðîïåðåäà÷è íàïðÿæåíèåì 0,4–220 êÂ è 235,9 êì êàáåëüíûõ ËÝÏ. Ýíåðãåòèêè ÌÎÝÑÊ 
ïðîâåëè êîìïëåêñíûé ðåìîíò 13 ïîäñòàíöèé, â ðàìêàõ êîòîðîãî îòðåìîíòèðîâàíî 1,925 òûñ. âûêëþ÷àòåëåé, 
979 ðàçúåäèíèòåëåé è 146 ñèëîâûõ òðàíñôîðìàòîðîâ, çàìåíåíî 3,460 òûñ. îïîðíî-ñòåðæíåâûõ èçîëÿòîðîâ. 
/Finambonds/ 

 

Ìîñýíåðãî: íåîäíîçíà÷íûå ðåçóëüòàòû ïåðâîãî ïîëóãîäèÿ 2009 ãîäà. 

Â÷åðà Ìîñýíåðãî îïóáëèêîâàëî ðåçóëüòàòû ïåðâûõ øåñòè ìåñÿöåâ ýòîãî ãîäà ïî ÌÑÔÎ. Îçâó÷åííûå èòîãè â 
öåëîì ñìîòðÿòñÿ ïîëîæèòåëüíî, îäíàêî ïðè áëèæàéøåì ðàññìîòðåíèè ìîãóò íåñêîëüêî óáàâèòü îïòèìèçì 
èíâåñòîðîâ. Ïðåæäå âñåãî, ìû èìååì ââèäó ðîñò óáûòêà ïî èòîãàì âòîðîãî êâàðòàëà â ñðàâíåíèè ñ 
àíàëîãè÷íûì ïåðèîäîì ïðîøëîãî ãîäà, à òàêæå íåèñïîëíåíèå óñëîâèé êðåäèòíîãî ñîãëàøåíèÿ ÅÁÐÐ. Âìåñòå 
ñ òåì, ñîêðàùåíèå äîëãà è âåñîìûé çàïàñ ëèêâèäíîñòè ìîãóò íèâåëèðîâàòü óêàçàííûå ìîìåíòû êðåäèòíîãî 
ïðîôèëÿ Ýìèòåíòà. Íà òåêóùèõ óðîâíÿõ îáëèãàöèè Ìîñýíåðãî ñìîòðÿòñÿ ìàëîïðèâëåêàòåëüíî. 

Ïîëîæèòåëüíûé èòîã ïåðâîãî ïîëóãîäèÿ çà ñ÷åò ïåðâîãî êâàðòàëà. Ðîñò óáûòêîâ âî âòîðîì êâàðòàëå. 
Ðåíòàáåëüíîñòü íà íèçêîì óðîâíå äëÿ ñåêòîðà. 

Çà îò÷åòíûé ïåðèîä âûðó÷êà Êîìïàíèè âîçðîñëà äî 59,7 ìëðä ðóá. ïðîòèâ 48,1 ìëðä ðóá. ãîäîì ðàíåå. 
Îñíîâíûì äðàéâåðîì ñòàë ðîñò òàðèôîâ è îòïóñê òåïëà. Ýíåðãîïîòðåáëåíèå â Ìîñêâå çà ïîëóãîäèå 
ñîêðàòèëîñü íà 3,6%, ÷òî çíà÷èòåëüíîãî ïîçèòèâíåé ñðåäíåðîññèéñêîãî 10% ñíèæåíèÿ. Ðåíòàáåëüíîñòü 
Ìîñýíåðãî, íåñìîòðÿ íà ïîëîæèòåëüíóþ äèíàìèêó, îñòàåòñÿ íà äîâîëüíî íèçêîì óðîâíå äëÿ ñåêòîðà. Â 
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îò÷åòíîì ïåðèîäå íà ìàðæó Êîìïàíèè îêàçàë äàâëåíèå ðîñò ñòîèìîñòè òðàíñïîðòèðîâêè ýíåðãèè (+26% ê 1 
ïîëóãîäèþ 2008 ãîäà), à òàêæå óâåëè÷åíèå àìîðòèçàöèîííûõ îò÷èñëåíèé. Íà ôîíå ñíèæåíèÿ 
ýíåðãîïîòðåáëåíèÿ è íåçíà÷èòåëüíîãî ðîñòà ïîòðåáëåíèÿ òåïëà íàì íå î÷åíü ïîíÿòåí ðîñò (+7%) 
ìàòåðèàëüíûõ çàòðàò ó Êîìïàíèè. Ìû îòìå÷àåì, ÷òî îñíîâíîé âêëàä â ïîëîæèòåëüíûé ðåçóëüòàò ïåðâîãî 
ïîëóãîäèÿ âíåñëè èòîãè ïåðâîãî êâàðòàëà, êîãäà Ìîñýíåðãî óäàëîñü äîñòè÷ü îïåðàöèîííîé ïðèáûëè â 
ðàçìåðå 6,2 ìëðä ðóá. Âî âòîðîì êâàðòàëå îïåðàöèîííàÿ è ÷èñòàÿ ïðèáûëü íàõîäèëèñü â îáëàñòè 
îòðèöàòåëüíûõ çíà÷åíèé: «- 2,3» ìëðä ðóá. è  «– 2,04» ìëðä ðóá. ñîîòâåòñòâåííî. Ïðè ýòîì îòðèöàòåëüíûé 
èòîã, íåñìîòðÿ íà 27% ðîñò âûðó÷êè, îêàçàëñÿ âûøå âòîðîãî êâàðòàëà 2008 ãîäà («-2,3» ìëðä ðóá. ïðîòèâ 
«-2,05» ìëðä ãîäîì ðàíåå). Ïîìèìî ðîñòà óæå óïîìÿíóòûõ âûøå èçäåðæåê, îòðèöàòåëüíûé èòîã óâåëè÷èëî 
îáåñöåíåíèå àêòèâîâ, ó÷èòûâàåìûõ êàê èíâåñòèöèîííûå. Óáûòîê îò ýòîãî ñîñòàâèë 1,5 ìëðä ðóá. Íà 
ðåçóëüòàòàõ ïîëóãîäèÿ òàêæå íåãàòèâíî ñêàçàëñÿ ðîñò ôèíàíñîâûõ ðàñõîäîâ («-1,3» ìëðä ðóá. ïðîòèâ 628 
ìëí çà 1 ïîëóãîäèå 2008 ãîäà).  

млн руб. 1 пол.2008 1 пол. 2009 1кв.2009 2кв.2009 1 пол. 2009/  1 
пол. 2008

2кв.2009 / 
1кв.2009

Выручка 48 065 59 689 37 903 21 786 24.2% -42.5%

Операционная прибыль 976 3 894 6 229 -2 335 299.0% -137.5%

EBITDA 4 029 9 683 9 044 639 140.3% -92.9%

Чистая прибыль 1 183 2 648 4 693 -2 045 123.8% -143.6%

Финансовые расходы 628 1 286 729 557 104.8% -23.6%

Финансовые доходы 896 748 371 377 -16.5% 1.6%

2008 1 пол. 2009 1кв.2009 2кв.2009

Активы 248 839 242 960 254 281 242 960 -2.4% -4.5%

Финансовый долг, в т.ч. 22 699 17 162 21 476 17 162 -24.4% -20.1%

долгосрочный 10 199 14 208 10 200 14 208 39.3% 39.3%

краткосрочный 12 500 2 954 11 276 2 954 -76.4% -73.8%

Денежные средства 3 315 3 283 2 413 3 283 -1.0% 36.1%

Рентабельность продаж 2.0% 6.5% 16.4% -10.7% 4.5% -27.2%

Рентабельность EBITDA 8.4% 16.2% 23.9% 2.9% 7.8% -20.9%

Рентабельность чистой прибыли 2.5% 4.4% 12.4% -9.4% 2.0% -21.8%

Фин. долг/EBITDA 2.82 0.89 0.59 6.71 -1.93 6.12

Net Debt 19 384 13 879 19 063 13 879 -5 505 -5 184

Финансовые результаты Группы Мосэнерго, 1 пол. 2008 - 1 пол.2009  гг., МСФО

Основные финансовые показатели, млн руб

Показатели эффективности и покрытия долга

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

Ïîëîæèòåëüíûé îïåðàöèîííûé äåíåæíûé ïîòîê. Ñîêðàùåíèå è óëó÷øåíèå ñòðóêòóðû äîëãà. Âîçìîæíûé 
ðîñò ëèêâèäíîñòè çà ñ÷åò ïðîäàæè çäàíèÿ íà Ðàóøñêîé íàáåðåæíîé.  

Êàê ïîçèòèâíûé ìîìåíò, îò÷àñòè íèâåëèðóþùèé íåãàòèâíûå èòîãè âòîðîãî êâàðòàëà, ìû îòìå÷àåì, ÷òî 
îïåðàöèîííûé äåíåæíûé ïîòîê çà îò÷åòíûé ïåðèîä ñîñòàâèë 8,5 ìëðä ïðîòèâ 4,4 ìëðä ðóá. çà ïåðâîå 
ïîëóãîäèå 2008 ãîäà. Óêàçàííûõ ñðåäñòâ Êîìïàíèè õâàòèëî íà ôèíàíñèðîâàíèå èíâåñòèöèé (4,3 ìëðä ðóá.). 
Ïîãàøåíèå äîëãîâ ïðîèñõîäèëî ïðåèìóùåñòâåííî çà ñ÷åò ñîáñòâåííûõ èñòî÷íèêîâ. Ñóììàðíûé äîëã 
ïðîäîëæèë ñíèæàòüñÿ, òàê â ñðàâíåíèè ñ íà÷àëîì ãîäà Ìîñýíåðãî ïîãàñèëî 5,5 ìëðä ðóá. (17,2 ìëðä ðóá. íà 
01.07.09 ïðîòèâ 22,7 ìëðä ðóá. íà 01.01.09 ã.). Ïðè ýòîì, ñòðóêòóðà äîëãà íà êîíåö ïåðâîãî ïîëóãîäèÿ 
âûãëÿäèò áîëåå êîìôîðòíîé - êîðîòêèå îáÿçàòåëüñòâà ñîñòàâëÿþò 17% ïðîòèâ 55% íà êîíåö ïðåäûäóùåãî 
ãîäà. Ñîîòíîøåíèå Debt/EBITDA çà îò÷åòíûé ïåðèîä ñîñòàâèëî 0,89õ ïðîòèâ 2,82õ íà íà÷àëî ãîäà. Äî êîíöà 
òåêóùåãî ãîäà Ãåíêîìïàíèè ïðåäñòîèò ïîãàñèòü êðåäèòû íà 2,9 ìëðä ðóá. Ñ ó÷åòîì îñòàòêîâ íà ñ÷åòàõ â 
áàíêàõ è äåïîçèòîâ â ðàçìåðå 3,3 ìëðä ðóá., à òàêæå âåñîìîãî îïåðàöèîííîãî äåíåæíîãî ïîòîêà ìû íå 
ñîìíåâàåìñÿ â óñïåøíîñòè èñïîëíåíèÿ îáÿçàòåëüñòâ. Ñîãëàñíî ïðîãíîçàì ìåíåäæìåíòà, ïî èòîãàì 2009 
ãîäà ñóììàðíûé äîëã îæèäàåòñÿ â ðàçìåðå 17,4 ìëðä ðóá. Ó÷èòûâàÿ, ÷òî ðàçìåùåííûå â àâãóñòå áèðæåâûå 
îáëèãàöèè íà 2 ìëðä ðóá., ñêîðåå âñåãî, áóäóò íàïðàâëåíû íà ðåôèíàíñèðîâàíèå êîðîòêîãî äîëãà,  
Ìîñýíåðãî óäàñòñÿ äîñòè÷ü çàÿâëåííûõ óðîâíåé äîëãîâîé íàãðóçêè. Ëèêâèäíîñòü Êîìïàíèè äî êîíöà ãîäà 
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ìîæåò ïîïîëíèòüñÿ çà ñ÷åò ñäåëêè ïî ïðîäàæå çäàíèÿ íà Ðàóøñêîé íàáåðåæíîé. Ñîãëàñíî äàííûì ÑÌÈ, 
ñäåëêà ñòîèìîñòüþ 4,698 ìëðä ðóá. ìîæåò áûòü çàêðûòà äî êîíöà 2009 ãîäà. 

Íàðóøåíèå óñëîâèé êðåäèòà îò ÅÁÐÐ. 

Â ïåðâîì ïîëóãîäèè Ìîñýíåðãî ïîëó÷èëî îò ÅÁÐÐ íîâûå âåéâåðû ïî êðåäèòó ÅÁÐÐ íà 5,9 ìëðä ðóá. Âî-
ïåðâûõ, Êîìïàíèÿ íå èñïîëíèëà ïî èòîãàì îò÷åòíîãî ïåðèîäà êîýôôèöèåíò îáñëóæèâàíèÿ äîëãà. Âî-
âòîðûõ, â íàðóøåíèå óñëîâèé êðåäèòà ïðåäîñòàâèëà çàåì àôôèëèðîâàííîé Êîìïàíèè 
Ãàçýíåðãîïðîìèíâåñò â ðàçìåðå 13,7 ìëðä ðóá., êîòîðûé äîëæåí áûë áûòü ïîãàøåí äî 30 èþíÿ òåêóùåãî 
ãîäà, îäíàêî íà ñåãîäíÿøíèé äåíü îáÿçàòåëüñòâî íå èñïîëíåíî. Ìû íàïîìèíàåì, ÷òî Êîìïàíèÿ íå â ïåðâûé 
ðàç íàðóøàåò óñëîâèÿ êðåäèòíîãî ñîãëàøåíèÿ ÅÁÐÐ, íî ðàíåå Áàíê íå òðåáîâàë äîñðî÷íîãî ïîãàøåíèÿ 
êðåäèòà. Ìû ñ÷èòàåì, ÷òî è â ýòîì ñëó÷àå ÅÁÐÐ ñîõðàíèò ñâîþ ïîçèöèþ.  

Îáëèãàöèè Ìîñýíåðãî íå èíòåðåñíû.  

Áîíäû Ìîñýíåðãî ìû ñ÷èòàåì ìàëîïðèâëåêàòåëüíûìè è ïåðåîöåíåííûìè. Òàê, â÷åðà îáëèãàöèè ñåðèè 01 
òîðãîâàëèñü ñ äîõîäíîñòü íèæå ÷åòâåðòîãî âûïóñêà ÔÑÊ: Ìîñýíåðãî1 (YTM 10,94%, 664 äí.), ÔÑÊ ÅÝÑ-4 
(YTM 11,32%, 645 äí.). Áèðæåâûå îáëèãàöèè Ìîñýíåðãî (YTM 10,75%, 313 äí.) òîðãîâàëèñü íà óðîâíÿõ 
ñõîæèõ ñ âûïóñêàìè Ýíåë ÎÃÊ-5, ÷åé êðåäèòíûé ïðîôèëü êàæåòñÿ íàì áîëåå ñèëüíûì. Èç ýíåðãîäî÷åê 
Ãàçïðîìà ìû ñ÷èòàåì èíòåðåñíûì äëÿ ïîêóïêè âûïóñê ÎÃÊ-6 (YTP 12,26%, 197 äí.).  

Èãîðü Ãîëóáåâ  
igolubev@nomos.ru 

 

МЕТАЛЛУРГИЯ И ДОБЫВАЮЩИЙ СЕКТОР
 

 Çà 8 ìåñÿöåâ ýêñïîðò ÷åðíûõ ìåòàëëîâ èç ÐÔ óïàë íà 20,4%. /Ðîññòàò/ 

 «Ðàñïàäñêàÿ» îáúÿâèëà î ïîâûøåíèè öåí ñ îêòÿáðÿ â 1,5 ðàçà äî 2700 ðóá. çà 1 ò óãëÿ. /Âåäîìîñòè/ 

 

ТРАНСПОРТ 
 

 Ïðàâëåíèå ÐÆÄ îäîáðèëî ïàêåò äîêóìåíòîâ ïî ñîçäàíèþ Ôåäåðàëüíîé ïàññàæèðñêîé êîìïàíèè (ÔÏÊ, ÐÆÄ 
áóäåò ïðèíàäëåæàòü 100% ìèíóñ 1 àêöèÿ) ñ öåëüþ îðãàíèçàöèè ýôôåêòèâíîãî áèçíåñà â ñôåðå ïåðåâîçêè 
ïàññàæèðîâ â äàëüíåì ñëåäîâàíèè, ñîîáùèë âèöå-ïðåçèäåíò ìîíîïîëèè Ì.Àêóëîâ. Óñòàâíûé êàïèòàë ÔÏÊ 
ñîñòàâèò 136,8 ìëðä ðóá., îáúåì èíâåñòïðîãðàììû íà 2010-2020 ãîäû: ïî áàçîâîìó ñöåíàðèþ 257,4 ìëðä 
ðóá., ïî àìáèöèîçíîìó – 442,5 ìëðä ðóá. Â áàçîâîì ñöåíàðèè çàïëàíèðîâàíà çàêóïêà â áëèæàéøèå 3 ãîäà 
1540 âàãîíîâ, â 2013-2020 ãîäû - 4080 âàãîíîâ. Àìáèöèîçíûé ñöåíàðèé ïðåäóñìàòðèâàåò çàêóïêó â ïåðâûå 
3 ãîäà 1698 âàãîíîâ, äî 2020 ãîäà – 6864 âàãîíà. Ïî ñëîâàì Ì.Àêóëîâà, äëÿ ïðèîáðåòåíèÿ ïîäâèæíîãî 
ñîñòàâà â 2011-2014 ãîäû ÔÏÊ ïëàíèðóåò ïîëó÷èòü êðåäèò â ðàçìåðå 55,5 ìëðä ðóá. ïîä ïîðó÷èòåëüñòâî 
ïðàâèòåëüñòâà è ÐÆÄ. /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 

 Êîìèòåò ïî ñòðàòåãè÷åñêîìó ðàçâèòèþ ïðè ñîâåòå äèðåêòîðîâ ÐÆÄ ðåêîìåíäîâàë ñîâåòó äèðåêòîðîâ 
ïðîðàáîòàòü âîïðîñ î öåëåñîîáðàçíîñòè âûõîäà Êîìïàíèè íà IPO, ñîîáùèë ñòàðøèé âèöå-ïðåçèäåíò ïî 
ôèíàíñàì ÐÆÄ Âàäèì Ìèõàéëîâ. Êîìèòåò ïîñ÷èòàë, ÷òî â 2010 ãîäó ïðîâîäèòü IPO íåöåëåñîîáðàçíî, 
äîáàâèë îí. Ïîêà «áàçîâûé» âàðèàíò ïðèâàòèçàöèè ÐÆÄ — IPO 20% àêöèé â 2011 ãîäó. /Èíòåðôàêñ/ 

 

ПОТРЕБСЕКТОР И АПК
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 Âîïðîñû îá óâåëè÷åíèè óñòàâíîãî êàïèòàëà ÎÀÎ «Ñèíåðãèÿ» è î ðàçìåùåíèè äîïýìèññèè ïî çàêðûòîé 
ïîäïèñêå âûíåñåíû íà ïîâåñòêó âíåî÷åðåäíîãî ñîáðàíèÿ àêöèîíåðîâ Êîìïàíèè. Ñîáðàíèå àêöèîíåðîâ 
«Ñèíåðãèè» çàïëàíèðîâàíî íà 9 íîÿáðÿ 2009 ãîäà. /Èíòåðôàêñ/ 

 

ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА
 

 ÌÒÑ çàêðûë ñäåëêó ïî ïðèîáðåòåíèþ ñåòè ñàëîíîâ ñîòîâîé ñâÿçè «Òåëåôîðóì» â Ñåâåðî-Çàïàäíîì 
ôåäåðàëüíîì îêðóãå. Îïåðàòîð âûêóïèë 100% àêöèé êîìïàíèè ó åå âëàäåëüöà, ïåòåðáóðãñêîãî 
ïðåäïðèíèìàòåëÿ Âëàäèìèðà Óëûáèíà. Ñóììà ñäåëêè ñîñòàâèëà îêîëî 11 ìëí äîëë. çà 180 ñàëîíîâ ñâÿçè. 
Ïðè ýòîì ÌÒÑ ïåðåâåë òîëüêî 25% îò ýòîé ñóììû, à îñòàëüíóþ ÷àñòü ñðåäñòâ ã-í Óëûáèí ïîëó÷èò ÷åðåç ãîä 
ïðè óñëîâèè âûïîëíåíèÿ «Òåëåôîðóìîì» ðÿäà óñëîâèé. ×èñòûé äîëã «Òåëåôîðóìà» ñîñòàâëÿåò îêîëî 100 
ìëí ðóá. «Òåëåôîðóì» ïåðåéäåò ïîä êîíòðîëü ðîçíè÷íîé «äî÷êè» ÌÒÑ — ÐÒÊ. /ÐÁÊ daily/ 

 Äåâÿòûé àðáèòðàæíûé àïåëëÿöèîííûé ñóä â ñðåäó îòëîæèë íà 15 îêòÿáðÿ 2009 ãîäà ðàññìîòðåíèå æàëîáû 
íà ðåøåíèå î çàêîííîñòè ïîñòàíîâëåíèÿ ñóäåáíîãî ïðèñòàâà-èñïîëíèòåëÿ î âçûñêàíèè ñ íîðâåæñêîé 
êîìïàíèè Telenor â ïîëüçó «ÂûìïåëÊîìà» èñïîëíèòåëüñêîãî ñáîðà. Äåëî îòëîæåíî â ñâÿçè ñ íåíàäëåæàùèì 
èçâåùåíèåì î äàòå çàñåäàíèÿ ñóäåáíîãî ïðèñòàâà, ïîäïèñàâøåãî ïîñòàíîâëåíèå. Ðàíåå ñîîáùàëîñü, ÷òî 
Ìîñêîâñêèé àðáèòðàæíûé ñóä 17 èþëÿ 2009 ãîäà ïîäòâåðäèë çàêîííîñòü ïîñòàíîâëåíèÿ ñóäåáíîãî 
ïðèñòàâà-èñïîëíèòåëÿ è îòêàçàë Telenor â óäîâëåòâîðåíèè çàÿâëåíèÿ î ïðèîñòàíîâëåíèè èñïîëíèòåëüíîãî 
ïðîèçâîäñòâà ïî âçûñêàíèþ èñïîëíèòåëüñêîãî ñáîðà. Ñóììà ñáîðà ïî ïåðâîìó ïîñòàíîâëåíèþ ñîñòàâèëà 
120 ìëí äîëë., îäíàêî ïîçäíåå áûëî ïðèíÿòî ïîñòàíîâëåíèå îá èñïðàâëåíèè òåõíè÷åñêîé îøèáêè è 
âçûñêàíèè 4,043 ìëðä ðóá. /Èíòåðôàêñ/ 

 Â êîíöå îêòÿáðÿ 2009 ãîäà ïðåçèäåíòñêàÿ êîìèññèÿ ïî ìîäåðíèçàöèè è òåõíîëîãè÷åñêîìó ðàçâèòèþ 
ýêîíîìèêè Ðîññèè ðàññìîòðèò ÷åòûðå ïðîåêòà, ïðåäñòàâëåííûõ ðàáî÷åé ãðóïïîé âî ãëàâå ñ ìèíèñòðîì 
ñâÿçè è ìàññîâûõ êîììóíèêàöèé Èãîðåì Ùåãîëåâûì. Âñå îíè ïðèçâàíû ïîääåðæàòü îòå÷åñòâåííóþ 
òåëåêîììóíèêàöèîííóþ îòðàñëü è, â ÷àñòíîñòè, ïðîèçâîäèòåëåé îáîðóäîâàíèÿ. Äî 2015 ãîäà íà çàêóïêó 
îòå÷åñòâåííîãî òåëåêîììóíèêàöèîííîãî îáîðóäîâàíèÿ êîìïàíèè «Ñâÿçüèíâåñòà» ìîãóò ïîòðàòèòü ïîðÿäêà 
8,75 ìëðä ðóá. /Âåäîìîñòè/ 

 ÎÀÎ «Þæíàÿ òåëåêîììóíèêàöèîííàÿ êîìïàíèÿ» (ÞÒÊ) â ñðåäó âûïëàòèëî ïîñëåäíèé òðàíø íà ñóììó 25 
ìëí äîëë. ïî êðåäèòó Credit Suisse îáùèì îáúåìîì 50 ìëí äîëë. Êðåäèò ïðåäîñòàâëÿëñÿ íà ñðîê 37 ìåñÿöåâ, 
âêëþ÷àÿ ëüãîòíûé 24-ìåñÿ÷íûé ïåðèîä. Ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà ïðè ïîäïèñàíèè ñîãëàøåíèÿ áûëà îïðåäåëåíà 
íà óðîâíå LIBOR ïëþñ 5,6% ãîäîâûõ. Ïðèâëå÷åííûå ñðåäñòâà ïðåäïîëàãàëîñü íàïðàâèòü íà 
ðåñòðóêòóðèçàöèþ ñóùåñòâóþùåé çàäîëæåííîñòè Êîìïàíèè. /Èíòåðôàêñ/ 

 

РИТЭЙЛ
 

 Ðîññèéñêàÿ ðîçíè÷íàÿ ñåòü «Ìàãíèò» íà÷íåò road show âòîðè÷íîãî ðàçìåùåíèÿ àêöèé 27-28 îêòÿáðÿ 2009 
ãîäà, ïîñëå ÷åãî äî êîíöà ìåñÿöà îïðåäåëèò öåíó ðàçìåùåíèÿ. Íàïîìíèì, Ðèòåéëåð ãîòîâèòñÿ ðàçìåñòèòü 
ïî îòêðûòîé ïîäïèñêå 11,15 ìëí îáûêíîâåííûõ àêöèé, ÷òî ñîñòàâëÿåò 13% îò óâåëè÷åííîãî óñòàâíîãî 
êàïèòàëà Êîìïàíèè. «Ìàãíèò» ïëàíèðóåò ðàçìåñòèòü äîïýìèññèþ íà Ëîíäîíñêîé è ðîññèéñêèõ áèðæàõ. 
/Âåäîìîñòè/ 

 

СУБЪЕКТЫ РФ
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 Âëàñòè Ñàíêò-Ïåòåðáóðãà íàìåðåíû â ðàçãàð êðèçèñà ïðîâåñòè ñàìóþ ìàñøòàáíóþ çà ïåðèîä 
äåÿòåëüíîñòè ïðàâèòåëüñòâà Âàëåíòèíû Ìàòâèåíêî ïðèâàòèçàöèþ ïðèíàäëåæàùèõ ãîðîäó çäàíèé. Äî êîíöà 
2010 ãîäà çà ñ÷åò ïðîäàæè áîëåå ñîðîêà îáúåêòîâ íåäâèæèìîñòè, èç êîòîðûõ íå ìåíåå äåñÿòè 
àðõèòåêòóðíûõ ïàìÿòíèêîâ, ãîðîä ðàññ÷èòûâàåò âûðó÷èòü áîëåå 6 ìëðä ðóá. Ïðîäàæà îáúåêòîâ äîëæíà 
íà÷àòüñÿ óæå â êîíöå 2009 ãîäà. Âñå îíè áóäóò ïðîäàâàòüñÿ ïî ðûíî÷íûì öåíàì ñ ó÷åòîì èìåþùèõñÿ 
îáðåìåíåíèé: ê íèì îòíîñÿòñÿ äåéñòâóþùèå äîëãîñðî÷íûå äîãîâîðû àðåíäû, à â îòíîøåíèè ïàìÿòíèêîâ — 
îõðàííûå îáÿçàòåëüñòâà. /ÊîììåðñàíòÚ/ 
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Денежный рынок 
Ñèòóàöèÿ íà âàëþòíîì ðûíêå â÷åðà ðàçâèâàëàñü ïî àíàëîãèè ñ 
ïðåäûäóùèì äíåì: êîðçèíà îòêðûëàñü ñ ãýïîì «-7» êîï. íà îòìåòêå 
36,10 ðóá., âñëåäñòâèå ÷åãî Áàíêó Ðîññèè óæå ñ ñàìîãî óòðà ïðèøëîñü 
îñóùåñòâëÿòü èíòåðâåíöèè, ïðåïÿòñòâóÿ äàëüíåéøåìó óêðåïëåíèþ 
êóðñà íàöèîíàëüíîé âàëþòû. Â ðåçóëüòàòå, íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî â òå÷åíèå 
âñåãî äíÿ ïðåîáëàäàëè ïðîäàæè èíîñòðàííîé âàëþòû, ê çàêðûòèþ ðûíêà 
ñòîèìîñòü áèâàëþòíîé êîðçèíû ñíèëàñü íåçíà÷èòåëüíî - äî 36,04 ðóá. 
Ïî îòíîøåíèþ ê äîëëàðó ðóáëåâûé êóðñ «ïîäòÿíóëñÿ» äî 29,76 ðóá., 
óñòàíîâèâ íîâûé ìèíèìóì òåêóùåãî ãîäà. 

Âî â÷åðàøíåì îáçîðå ìû îòìåòèëè, ÷òî ïðîèñõîäÿùåå íà âàëþòíîì 
ðûíêå äîâîëüíî ñëàáî êîððåëèðóåò ñ ñèòóàöèåé íà ñûðüåâûõ áèðæàõ, 
ãäå öåíû íà íåôòü, êàê è ðàíåå, âàðüèðóþòñÿ â ïðåäåëàõ 66-69,5 äîëë. 
çà áàððåëü. Ìû ïî-ïðåæíåìó ñ÷èòàåì, ÷òî â íàñòîÿùåå âðåìÿ 
ðîññèéñêèé ðûíîê ñòîëêíóëñÿ ñ ìàññèðîâàííûì ïðèòîêîì 
ñïåêóëÿòèâíîãî êàïèòàëà, â îñíîâàíèè êîòîðîãî ëåæàò îïåðàöèè carry-
trade. Îáîðîòíîé ñòîðîíîé òàêîãî äâèæåíèÿ ÿâëÿåòñÿ åãî ïîâûøåííàÿ 
âîëàòèëüíîñòü – â ñëó÷àå ïîÿâëåíèÿ ìàëåéøåãî ïðèçíàêà èçìåíåíèÿ 
òðåíäà, èãðîêè áóäóò â ñðî÷íîì ïîðÿäêå çàêðûâàòü ïîçèöèè, â 
ðåçóëüòàòå ÷åãî òåêóùåå óêðåïëåíèå â êîðîòêèå ñðîêè îáåðíåòñÿ åùå 
áîëåå ñèëüíîé êîððåêöèåé. 

Òàê èëè èíà÷å, ñåãîäíÿ ïðîäàæè èíîñòðàííîé âàëþòû ïðîäîëæàþòñÿ: 
êîðçèíà îòêðûëàñü íà óðîâíå 36 ðóá., à äîëëàð - íà 29,66 ðóá. Òàêèì 
îáðàçîì, ðûíîê ñíîâà íå îáîéäåòñÿ áåç ïðèñóòñòâèÿ ðåãóëÿòîðà, 
èíòåðâåíöèè êîòîðîãî, âåðîÿòíî, ñîñòàâÿò íå íèæå â÷åðàøíåãî óðîâíÿ – 
ïîðÿäêà 1,5-2 ìëðä äîëë. 

Êàê è îæèäàëîñü, íà ôîíå ïîêóïîê Áàíêîì Ðîññèè âàëþòû â÷åðàøíèå 
âûïëàòû ïî ðàíåå âçÿòûì îáÿçàòåëüñòâàì ïåðåä ÖÁ è Ìèíôèíîì íå 
äîñòàâèëè ó÷àñòíèêàì ðûíêà îñîáûõ õëîïîò. Ñèòóàöèÿ íà 
ìåæáàíêîâñêîì ðûíêå áûëà äîñòàòî÷íî ðîâíîé – ñòàâêè, â öåëîì, íå 
ïðåâûøàëè 6%. 

Ðåñóðñû Áàíêà Ðîññèè îñîáûì ñïðîñîì íå ïîëüçîâàëèñü, è 
çàäîëæåííîñòü ïî îñíîâíûì èíñòðóìåíòàì ðåôèíàíñèðîâàíèÿ îñòàëàñü 
ïðàêòè÷åñêè íà â÷åðàøíåì óðîâíå. Ïðè ýòîì âåëè÷èíà êðåäèòîâ, 
ïðåäîñòàâëåííûõ â ðàìêàõ íåîáåñïå÷åííîãî ôîíäèðîâàíèÿ, 
ñîêðàòèëàñü íà 55 ìëðä ðóá., ñâèäåòåëüñòâóÿ î òîì, ÷òî ïî â÷åðàøíèì 
âûïëàòàì äîñðî÷íîãî ïîãàøåíèÿ ïðàêòè÷åñêè íå ïðîèçâîäèëîñü. 

 

Èëüÿ Èëüèí
ilin_io@nomos.ru

Динамика cамостоятельности банковской системы
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Динамика валютного курса
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_____________________ 
Èñòî÷íèê: Bloomberg 

 

Дата
5 окт

6 окт

7 окт

8 окт

События денежного рынка

аукцион РЕПО сроком на 1 год

Событие
беззалоговый аукцион ЦБ объемом 30 млрд 
руб. сроком 5 недель

возврат ЦБ ранее привлеченных на 

аукционах 71,3 млрд руб.
возврат Минфину ранее привлеченных на 
аукционах 30 млрд руб.

бюджетный аукцион Минфина объемом 60 
млрд руб. сроком 1 мес.

депозитные аукционы ЦБ на сроки 4 недели 
и 3 месяца

ломбардные аукционы ЦБ на срок полгода 
и год

 
_____________________ 

Èñòî÷íèê: Reuters 
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Долговые рынки 
Â ñðåäó ñèòóàöèÿ íà âíåøíèõ òîðãîâûõ ïëîùàäêàõ íàõîäèëàñü ïîä 
âëèÿíèåì ôàêòîðà ñíèæåíèÿ èíòåðåñà ê äîëëàðó. Âìåñòå ñ òåì, 
àìåðèêàíñêèå ôîíäîâûå ïëîùàäêè âûãëÿäåëè áîëåå óâåðåííî, ÷åì 
åâðîïåéñêèå, ãäå íàñòðîåíèå ó÷àñòíèêàì èçðÿäíî èñïîðòèëè äàííûå ïî 
ÂÂÏ â Åâðîçîíå, ñíèæåíèå êîòîðîãî îêàçàëîñü ñåðüåçíåå ïðîãíîçîâ. 
Ïîëîæèòåëüíóþ äèíàìèêó àìåðèêàíñêèõ ôîíäîâûõ èíäåêñîâ (ïîðÿäêà 
+0,3% çà äåíü) âî ìíîãîì ïîääåðæàëè îïòèìèñòè÷íûå îæèäàíèÿ ïåðâûõ 
êîðïîðàòèâíûõ îò÷åòîâ, õîòÿ îïóáëèêîâàííûå â÷åðà äàííûå ïî îáúåìàì 
ïîòðåáèòåëüñêîãî êðåäèòîâàíèÿ îêàçàëèñü õóæå ïðîãíîçà – ñíèæåíèå íà 
12 ìëðä äîëë. ïðè ïðîãíîçå â 10 ìëðä äîëë. 

Íà ôîíå òîãî, ÷òî âñå áîëüøå ïðèçíàêîâ íåñêîëüêî 
«ïðèòîðìàæèâàþùåãî» âîññòàíîâëåíèÿ ìèðîâîé ýêîíîìèêè èíòåðåñ 
èíâåñòîðîâ ê àìåðèêàíñêîìó ãîñäîëãó íå óãàñàåò. Òàê, íàäî ïðèçíàòü, ÷òî 
àóêöèîí ïî 10-ëåòíèì UST íà 20 ìëðä äîëë. ïðîøåë âåñüìà óñïåøíî: 
bid/cover áûë íà óðîâíå 3,01 ïðîòèâ 2,77 â ïðîøëûé ðàç 9 ñåíòÿáðÿ ýòîãî 
ãîäà, îäíàêî äîëÿ ïîêóïîê íåðåçèäåíòîâ ñíèçèëàñü äî 47,4% ñ 55,3%. Ïî 
èòîãàì òîðãîâîãî äíÿ äîõîäíîñòü UST-10 ñíèçèëàñü íà 7 á.ï. äî 3,18% 
ãîäîâûõ. 

Çàäåë äëÿ ñåãîäíÿøíåãî íàñòðîÿ òîðãîâûõ ïëîùàäîê âî ìíîãîì 
ñôîðìèðîâàí ïîëîæèòåëüíûìè ðåçóëüòàòàìè êîðïîðàòèâíîãî îò÷åòà 
Alcoa, ïðåâçîøåäøåãî îæèäàíèÿ. ×òî êàñàåòñÿ ìàêðîñòàòèñòèêè ÑØÀ, òî 
â «ôîêóñå» ïåðâûå îêòÿáðüñêèå äàííûå ïî îáðàùåíèÿì çà ïîñîáèÿìè ïî 
áåçðàáîòèöå, à òàêæå ñòàòèñòèêà ðîçíè÷íûõ ïðîäàæ â ñåíòÿáðå è îïòîâûõ 
çàïàñîâ â àâãóñòå. 

Ñåãìåíò ðîññèéñêèõ åâðîîáëèãàöèé â òå÷åíèå â÷åðàøíèõ òîðãîâ íå 
ïðîÿâëÿë åäèíñòâà íàñòðîåíèé, îñîáåííî â ÷àñòè ñóâåðåííûõ áóìàã. Òàê, 
ïðè îòêðûòèè ðûíêà Russia-30 êîòèðîâàëàñü íà óðîâíå 113,25%, îäíàêî 
çàòåì àêòèâèçèðîâàëèñü ïðîäàâöû, è â ðåçóëüòàòå íåñêîëüêèõ ñäåëîê 
ñóâåðåííûé áîíä «îòêàòèëñÿ» ê îòìåòêå 112%. Îäíàêî çàäåðæàòüñÿ 
íàäîëãî çäåñü âûïóñêó íå óäàëîñü, ëîêàëüíûé ìèíèìóì áûë âåñüìà 
îïåðàòèâíî îöåíåí, êàê ïðèâëåêàòåëüíûé äëÿ ïîêóïîê óðîâåíü, è 
çàêðûòèå òîðãîâîãî äíÿ ïðîõîäèëî óæå ïðè êîòèðîâêàõ 112,5% - 112,75%. 

Â êîðïîðàòèâíûõ åâðîîáëèãàöèÿõ òîðãîâàÿ àêòèâíîñòü áûëà íåñêîëüêî 
ñêðîìíåå, ÷åì â ïðåäûäóùèå äíè. Ïðè ýòîì åñëè â ïåðâîé ïîëîâèíå äíÿ 
ìîæíî áûëî íàáëþäàòü ïðåîáëàäàíèå æåëàþùèõ çàôèêñèðîâàòüñÿ, 
îñîáåííî â áóìàãàõ Ãàçïðîìà, ÐÑÕÁ, òî áëèæå ê çàêðûòèþ êîëè÷åñòâî 
ïðîäàâöîâ çàìåòíî óáàâèëîñü, ïîñêîëüêó ëþáîå ïîÿâëÿþùååñÿ 
ïðåäëîæåíèå âåñüìà îïåðàòèâíî íàõîäèëî ñïðîñ. Â êîíå÷íîì ñ÷åòå, 
îòíîñèòåëüíî êðóïíûå ïðîäàâöû èñ÷åçëè, îñòàâèâ äîñòàòî÷íî 
âíóøèòåëüíûé ñïèñîê íåóäîâëåòâîðåííûõ çàÿâîê íà ïîêóïêó. Îòäåëüíî 
îáîçíà÷èì óâåëè÷èâøèéñÿ â ðàçû ñïðîñ íà âûïóñê ÍÊÍÕ ïîñëå 
ïîÿâèâøåãîñÿ ñîîáùåíèÿ î ïëàíàõ êîìïàíèè çàìåíèòü íàõîäÿùèåñÿ â 
îáðàùåíèè áóìàãè íà íîâûé âûïóñê, õàðàêòåðèçóþùèéñÿ äîâîëüíî 
êîìôîðòíûìè äëÿ èíâåñòîðîâ óñëîâèÿìè (ïîäðîáíåå óñëîâèÿ, 
ïðåäëîæåííûå ÍÊÍÕ, ïðåäñòàâëåíû íàìè â ðàçäåëå «Ðåéòèíãè»). Â òî æå 
âðåìÿ ðåàêöèÿ â áóìàãàõ ÍÌÏÒ íà íîâîñòü î âîçìîæíûõ èçìåíåíèÿõ â 
ñîñòàâå àêöèîíåðîâ â ñëó÷àå èçìåíåíèÿ äîëè ãîñóäàðñòâà, ñëåäñòâèåì 

Îëüãà Åôðåìîâà 
efremova_ov@nomos.ru 
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êîòîðîé ìîæåò ñòàòü äîñðî÷íîå ïîãàøåíèå áóìàã, áûëà 
ìàëîâûðàçèòåëüíîé. 

Â ðóáëåâîì ñåãìåíòå êëþ÷åâûì ñîáûòèåì ñòàëè â÷åðàøíèå àóêöèîíû ïî 
ÎÔÇ, ðåçóëüòàòû êîòîðûõ ïðåâçîøëè ñàìûå îïòèìèñòè÷íûå îæèäàíèÿ. 
Èòàê, ïîñëå ïî÷òè ãîäîâîãî ïåðåðûâà äîõîäíîñòü ÎÔÇ ñ äþðàöèåé 2-4 
ãîäà âåðíóëàñü íà óðîâåíü íèæå 10% ãîäîâûõ. Íà àóêöèîíå äîõîäíîñòü ïî 
ñðåäíåâçâåøåííîé öåíå îáëèãàöèé ñåðèè 26202 ñîñòàâèëà 9,75% 
ãîäîâûõ, ÷òî íà 92 á.ï. íèæå ðåçóëüòàòîâ ïðåäûäóùåãî òîðãîâîãî äíÿ, à ïî 
âûïóñêó 25069 – 9,84% ãîäîâûõ, òî åñòü íà 35 á.ï. íèæå óðîâíÿ âòîðíèêà. 
Ìíîãîêðàòíûé ïåðåñïðîñ, íåóäîâëåòâîðåííûé íà àóêöèîíå, «îáðóøèëñÿ» 
íà ñåãìåíò ÎÔÇ, ñëåäñòâèåì ÷åãî ñòàëî ñìåùåíèå ôàêòè÷åñêè âñåé 
êðèâîé äîõîäíîñòè âíèç. 

Ëîãè÷íûì ïðîäîëæåíèåì ïåðåîöåíêè ãîñáóìàã ñòàëà àêòèâíàÿ ñêóïêà â 
îñòàëüíûõ ëèêâèäíûõ âûïóñêàõ. Ïåðâûìè íà îáùóþ «êàïèòóëÿöèþ 
äîõîäíîñòåé» îòðåàãèðîâàëè âûïóñêè Ãàçïðîì-11 (YTM 11,10%, +2% ïî 
ñðåäíåâçâåøåííîé öåíå), Ãàçïðîì-13 (YTM 10,52%, +1%), Ãàçïðîì 
íåôòü-3 (YTP 10,66%, + 70 á.ï.), Ãàçïðîì íåôòü-4 (YTP 9,83%, +65 á.ï.) , 
à òàêæå îáëèãàöèè ÑåâÑò-ÁÎ-1 (YTP 12,07%, +50 á.ï.), Ñèñòåìà-2 (YTP 
12,45%, +70 á.ï.), ÌÐÑÊ Þãà-2 (YTP 16,10%, + 40 á.ï.) è, êîíå÷íî æå, 
áóìàãè Ìîñêâû. Â âûïóñêàõ, õàðàêòåðèçóþùèõñÿ íàèáîëüøåé 
ëèêâèäíîñòüþ â ïîñëåäíåå âðåìÿ: Ìãîð-61, Ìãîð-62 è Ìãîð-63, - ðîñò 
êîòèðîâîê çà äåíü ïðåâûñèë 1,5%, ïîñëå ÷åãî äîõîäíîñòè ñíèçèëèñü äî 
10,31%, 10,65% è 10,47% ñîîòâåòñòâåííî. 

Íà òåêóùèé ìîìåíò ñèòóàöèÿ ñêëàäûâàåòñÿ âåñüìà êîìôîðòíî äëÿ 
ðóáëåâîãî ñåãìåíòà. Ïðè ýòîì îñëàáëåíèå äåâàëüâàöèîííûõ îæèäàíèé 
(ñòàâêè NDF íà ãîä ñíèçèëèñü ïðàêòè÷åñêè äî 8%) ïîçâîëÿåò ãîâîðèòü î 
òîì, ÷òî íà ðûíêå óâåëè÷èâàåòñÿ äîëÿ ïðèñóòñòâèÿ íåðåçèäåíòîâ, êîòîðûå 
â ïåðâóþ î÷åðåäü àêöåíòèðóþò ñâîå âíèìàíèå íà ãîñáóìàãàõ è «ãîëóáûõ 
ôèøêàõ», ïðè ýòîì ëîêàëüíûì ó÷àñòíèêàì íè÷åãî íå îñòàåòñÿ, êàê 
«ïåðåîðèåíòèðîâàòüñÿ» íà íîâûå ñòàâêè. Â ýòîì ñâåòå íàèáîëåå 
àêòóàëüíûì ñòàíîâèòüñÿ âîïðîñ: â êàêîé æå ìîìåíò ëîêàëüíûå èãðîêè 
ïåðåéäóò ê ôèêñàöèè çàðàáîòàííîé çà ïîñëåäíåå âðåìÿ ïðèáûëè? Êàê ìû 
ïîëàãàåì, ýòî íå ÿâëÿåòñÿ êàêîé-òî áëèçêîé ïåðñïåêòèâîé – 
ïðîäîëæàþùååñÿ óêðåïëåíèå ðóáëÿ íà ôîíå îòíîñèòåëüíî êîìôîðòíîãî 
âíåøíåãî ôîíà òîëüêî áëàãîïðèÿòñòâóåò ïîêóïêàì. 
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Энергетика  
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Финансовый сектор  
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Субъекты  РФ  
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Облигации федерального займа  

26202

 46003

 25059

 25062

 46002

 25063

 26199  26198

 26200

 46014

 46017

 46021

 46019

 46018

 46005

46011

 46020

 25064

 25065

 25066

 25067

25068
25069

25070

8.5

9.0

9.5

10.0

10.5

11.0

11.5

12.0

0 500 1 000 1 500 2 000 2 500 3 000 3 500 4 000

дюрация (дни)

доходность (%)



Контактная информация 
 

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

Номос-Банк (ОАО) 
109240,Москва, ул. Верхняя  
Радищевская, д.2/1 стр.5 

Старший Вице-президент 
Пивков Роман / ext. 4120  
(495) 797-32-48 

pivkov_rv@nomos.ru 

Департамент долговых инструментов (495) 797-32-48 ib@nomos.ru 

Директор департамента Голованов Валерий / ext.4424 golovanov_vn@nomos.ru 

 Цвеляк Евгений / ext. 3581 tsvelyak_ea@nomos.ru 

 Турик Анна / ext. 3575 turik_aa@nomos.ru 

 Петров Алексей / ext. 4581 petrov_av@nomos.ru 

Аналитика (495) 797-32-48 research@nomos.ru 

Голубев Игорь / ext. 4580 igolubev@nomos.ru 

Ефремова Ольга / ext. 3577 efremova_ov@nomos.ru 

Ильин Илья / ext. 4426 ilin_io@nomos.ru 

Полютов Александр / ext. 4428 polyutov_av@nomos.ru 

 

Федоткова Елена / ext. 4425 fedotkova_ev@nomos.ru 

Департамент операций на финансовых рынках (495) 797-32-48  

Директор департамента  Третьяков Алексей / ext. 3120 tretyakov_av@nomos.ru 

Заместитель начальника управления  
дилинговых операций 

Попов Роман / ext. 4671 popov_ry@nomos.ru 

Руководитель группы портфельных менеджеров Орлянский Андрей / ext. 4673 orlyanskiy_av@nomos.ru 

Департамент брокерского обслуживания и 
управления активами (495) 797-32-48  

Заместитель директора департамента Гильманов Марат / ext. 3141 gilmanov_mr@nomos.ru 

Начальник отдела поддержки клиентов Сотникова Евгения  / ext. 4132 sotnikova_ea@nomos.ru 
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