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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 2,32% -24 -105

Russia-30 4,25% 6 -59

ОФЗ 25068 6,37% 14 -75

ОФЗ 25077 7,28% 0 n/a

Газпрнефт4 7,88% 1 222

РЖД-10 6,42% 4 -93

АИЖК-8 8,40% 0 45

ВЭБ 08 7,01% 46 n/a

РоссельхБ-8 6,37% -3 -50

МосОбл-8 7,25% 13 -127

Мгор62 6,47% 2 -95

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 95,47% -15 76

iTRAXX XOVER S15 5Y 576,56 24 138

CDX XO  5Y 207,20 28 42

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 499,79 -5,5% -11,1%

RTS 1 657,77 -7,8% -6,4%

S&P 500 1 119,46 -6,7% -11,0%

DAX 5 923,27 -5,0% -14,3%

NIKKEI 9 097,56 -2,2% -12,1%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 101,91 -5,6% 12,7%

Нефть WTI 81,31 -6,4% -9,5%

Золото 1 719,53 3,3% 22,4%

Никель LME 3 M 21 208 -5,6% -12,7%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 

 

Характеристика денежного рынка 
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МАКРОновости 

 Ïðîåêò äîëãîâîé ïîëèòèêè Ìèíôèíà ÐÔ íà 2012-2014 ãîäû ïðåäïîëàãàåò ñîêðàòèòü îáúåìû áþäæåòíûõ 
êðåäèòîâ äëÿ ðåãèîíîâ äî 20 ìëðä ðóá. ñ 128,6 ìëðä ðóá. 2011 ãîäó. 

 

Купоны, оферты, размещения 
 Âîëîãîäñêàÿ îáëàñòü ïëàíèðóåò ðàçìåñòèòü îáëèãàöèè â îáúåìå äî 2,51 ìëðä ðóá. ñðîêîì îáðàùåíèÿ äî 5 

ëåò. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ îáëàñòü ïðîâîäèò îòêðûòûé êîíêóðñ ïî âûáîðó îðãàíèçàòîðà çàéìà. Ñîãëàñíî 
êîíêóðñíîé äîêóìåíòàöèè, çàÿâêè íà ó÷àñòèå â êîíêóðñå ïðèíèìàþòñÿ äî 5 ñåíòÿáðÿ 2011 ãîäà. 
Ðàññìîòðåíèå çàÿâîê ñîñòîèòñÿ 6 ñåíòÿáðÿ, ïîäâåäåíèå èòîãîâ êîíêóðñà - 7 ñåíòÿáðÿ 2011 ãîäà. 

 Íà 10 àâãóñòà Ìèíôèí ïëàíèðóåò àóêöèîí ïî ðàçìåùåíèþ ÎÔÇ âûïóñêà 26205 â îáúåìå 20 ìëðä ðóá. 
 

 

Рейтинги 
 Àãåíòñòâî Standard&Poor's ïîäòâåðäèëî êðåäèòíûé ðåéòèíã Ôðàíöèè íà óðîâíå «AAA» è ñîõðàíèëî ïî íåìó 

ïðîãíîç «Ñòàáèëüíûé». 

 

Áèðæåâûì îáëèãàöèÿì «Ìèðàòîðã Ôèíàíñ» ïðèñâîåí ðåéòèíã íà ñòóïåíü íèæå, ÷åì ó âñåãî Õîëäèíãà 
- íåéòðàëüíî äëÿ áóìàã. 

Àãåíòñòâî Fitch ïðèñâîèëî áèðæåâûì îáëèãàöèÿì ÎOÎ «Ìèðàòîðã Ôèíàíñ» ñåðèè ÁÎ-1 îáúåìîì 3 ìëðä ðóá. 
ïðèîðèòåòíûé íåîáåñïå÷åííûé ðåéòèíã «B-» è âîçâðàòíîñòè àêòèâîâ «RR5». Òàêæå Fitch ïðèñâîèëî îáëèãàöèÿì 
ïðèîðèòåòíûé íåîáåñïå÷åííûé ðåéòèíã â íàöèîíàëüíîé âàëþòå ïî íàöèîíàëüíîé øêàëå íà óðîâíå «BB(rus)». 
ÎOÎ «Ìèðàòîðã Ôèíàíñ» ñîçäàíî äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ ïðîåêòîâ Àãðîïðîìûøëåííîãî Õîëäèíãà Ìèðàòîðã (ÀÏÕ 
«Ìèðàòîðã»), êîòîðûé èìååò ñëåäóþùèå ðåéòèíãè: äîëãîñðî÷íûå ðåéòèíãè äåôîëòà ýìèòåíòà (ÐÄÝ) â 
èíîñòðàííîé è íàöèîíàëüíîé âàëþòå íà óðîâíå «B» è íàöèîíàëüíûé äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã «BBB(rus)». Ïðîãíîç 
ïî ðåéòèíãàì – «Ñòàáèëüíûé». Ðåéòèíã ÎOÎ «Ìèðàòîðã Ôèíàíñ» íà îäèí óðîâåíü íèæå, ÷åì ó ÀÏÕ «Ìèðàòîðã» 
ââèäó íàëè÷èÿ çíà÷èòåëüíûõ ïðèîðèòåòíûõ îáåñïå÷åííûõ îáÿçàòåëüñòâ (âêëþ÷àÿ äîñòóïíûå áåçîòçûâíûå 
áàíêîâñêèå êðåäèòíûå ëèíèè), èìåþùèõ áîëåå âûñîêóþ î÷åðåäíîñòü, ÷åì îáÿçàòåëüñòâà ïåðåä äåðæàòåëÿìè 
îáëèãàöèé, à òàêæå íåïðÿìîãî ðåãðåññà ó äåðæàòåëåé íà ïðèáûëü è àêòèâû ïðîèçâîäñòâåííûõ ïðåäïðèÿòèé ÀÏÕ 
«Ìèðàòîðã». 

Ïðèñâîåíèå ðåéòèíãà âûïóñêó áèðæåâûõ îáëèãàöèé ñåðèè ÁÎ-1 âðÿä ëè îòðàçèòñÿ íà êîòèðîâêàõ, ïîñêîëüêó åãî 
óðîâåíü íà ñòóïåíü íèæå, ÷åì ïî âñåìó ÀÏÕ «Ìèðàòîðã» («Â-» ïðîòèâ «Â») è, êàê è îæèäàëîñü, íå ñîîòâåòñòâóåò 
òðåáîâàíèÿì Ëîìáàðäà ÖÁ. Êðîìå òîãî, ïåðâè÷íîå ðàçìåùåíèå äàííîãî âûïóñêà, íà íàø âçãëÿä, ïðîøëî íà 
óðîâíÿõ, îãðàíè÷èâàþùèõ âîçìîæíîñòü àïñàéäà ïî áóìàãàì. Íàïîìíèì, ïî èòîãàì book building ñòàâêà 1 êóïîíà 
áèðæåâûõ îáëèãàöèé áûëà óñòàíîâëåíà â ðàçìåðå 8,75% ãîäîâûõ, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò äîõîäíîñòè 8,94% ãîäîâûõ ê 
ïîãàøåíèþ ÷åðåç 3 ãîäà. 

Ïîëþòîâ Àëåêñàíäð 
polyutov_av@nomos.ru 

  

 
 
 
 
 



Рынки и Эмитенты: факты и комментарии 

                              Новости эмитентов 
    
09 августа 2011 года 

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

3

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

 Òàòôîíäáàíê ê êîíöó 2013 ãîäà íàìåðåí óâåëè÷èòü îáúåì êðåäèòîâàíèÿ ôèçè÷åñêèõ ëèö â 10 ðàç, ìàëîãî è 
ñðåäíåãî áèçíåñà – â 5 ðàç, êîëè÷åñòâî îôèñîâ ïî÷òè - â 3 ðàçà è âûéòè â íîâûå ðåãèîíû. Ïðåäñåäàòåëü 
ïðàâëåíèÿ Êðåäèòíîé îðãàíèçàöèè Ðîáåðò Ìóñèí îòìåòèë, ÷òî áîëüøîé ïîòåíöèàë Áàíê âèäèò â òàêîì 
ïðîäóêòå, êàê êðåäèòíûå êàðòû: ê êîíöó 2013 ãîäà Òàòôîíäáàíê íàìåðåí âûäàòü îäèí ìèëëèîí êðåäèòíûõ 
êàðò. Íàïîìíèì, ÷èñòàÿ ïðèáûëü Ýìèòåíòà ïî èòîãàì 1 ïîëóãîäèÿ 2011 ãîäà ñîñòàâèëà 163,8 ìëí ðóá., 
óâåëè÷èâøèñü ïî ñðàâíåíèþ ñ àíàëîãè÷íûì ïåðèîäîì ïðîøëîãî ãîäà â 3 ðàçà. Àêòèâû-íåòòî ñ íà÷àëà ãîäà 
âûðîñëè íà 9,2% è ïðåâûñèëè 71 ìëðä ðóá. Êðåäèòíûé ïîðòôåëü Áàíêà âûðîñ íà 8,2%, ïðåâûñèâ 44,4 ìëðä 
ðóá., â òîì ÷èñëå ïîðòôåëü ôèçè÷åñêèõ ëèö âûðîñ íà 20,3% è ïðåâûñèë 4,2 ìëðä ðóá. Â 1 ïîëóãîäèè Áàíê 
ðàñøèðèë ñâîå ðåãèîíàëüíîå ïðèñóòñòâèå, îòêðûâ îôèñ â Áàøêîðòîñòàíå. Êðîìå òîãî, îòêðûòû íîâûå 
îôèñû â Íîâîñèáèðñêå è Íàáåðåæíûõ ×åëíàõ. /Finambonds/ 

 Ñèòèáàíê ïðåäîñòàâèë Ðîññåëüõîçáàíêó êðåäèò ñðîêîì íà 1 ãîä íà öåëè òîðãîâîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ. Êðåäèò 
ïðåäîñòàâëåí â ðîññèéñêèõ ðóáëÿõ íà ñóììó, ýêâèâàëåíòíóþ 100 ìëí äîëë. /Finambonds/ 

 ×èñòàÿ ïðèáûëü ÞíèÊðåäèò Áàíêà ïî ÌÑÔÎ çà 1 ïîëóãîäèå 2011 ãîäà ñîñòàâèëà 8,39 ìëðä ðóá., ÷òî 
ïðåâîñõîäèò ðåçóëüòàò, äîñòèãíóòûé çà àíàëîãè÷íûé ïåðèîä 2010 ãîäà â 2,4 ðàçà èëè íà 4,89 ìëðä ðóá. Áàíê 
ïîëó÷èë îïåðàöèîííûé äîõîä â ðàçìåðå 17,73 ìëðä ðóá., ÷òî íà 5,7 ìëðä ðóá. èëè íà 47,4% ïðåâûøàåò 
ðåçóëüòàò àíàëîãè÷íîãî ïåðèîäà ïðîøëîãî ãîäà. Ïðè ýòîì ÷èñòûé ïðîöåíòíûé äîõîä óâåëè÷èëñÿ íà 0,85 
ìëðä ðóá. («+ 8,09%») ïî ñðàâíåíèþ ñ 1 ïîëóãîäèåì 2010 ãîäà. Âëèÿíèå íà ÷èñòûé ðåçóëüòàò òàêæå îêàçàëà 
åäèíîðàçîâàÿ òðàíçàêöèÿ ïî ïåðåîöåíêå èíâåñòèöèé Áàíêà â ÇÀÎ ÌÌÂÁ, çàðåãèñòðèðîâàííîé â ìàå: áûëà 
ïîëó÷åíà âûãîäà â ðàçìåðå 3,21 ìëðä ðóá. Îïåðàöèîííûå ðàñõîäû Áàíêà ñîñòàâèëè 4,71 ìëðä ðóá., 
îñòàâøèñü òàêèì îáðàçîì ïðàêòè÷åñêè íà óðîâíå àíàëîãè÷íîãî ïåðèîäà ïðîøëîãî ãîäà (4,58 ìëðä ðóá.). 
Ïðè ýòîì ïîêàçàòåëü Cost / Income ïðîäîëæàåò îñòàâàòüñÿ íèçêèì - 34%. Îáúåì àêòèâîâ ÞíèÊðåäèò Áàíêà 
ïî ñîñòîÿíèþ íà 30 èþíÿ 2011 ãîäà ñîñòàâèë 560,71 ìëðä ðóá. («+10,79%» ïî îòíîøåíèþ ê àíàëîãè÷íîìó 
ïåðèîäó ïðîøëîãî ãîäà). Ðîñò àêòèâîâ â îñíîâíîì îáúÿñíÿåòñÿ ðîñòîì êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ: «+15,85%» äî 
402,32 ìëðä ðóá. Â 1 ïîëóãîäèè 2011 ãîäà îáúåì ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ þðèäè÷åñêèõ è ôèçè÷åñêèõ ëèö 
îñòàâàëñÿ ñòàáèëüíûì, ïðè ýòîì ðîñò ïî îòíîøåíèþ ê àíàëîãè÷íîìó ïåðèîäó ïðîøëîãî ãîäà ñîñòàâèë 
«+11,12%». /Finambonds/ 

  

 

МЕТАЛЛУРГИЯ И ДОБЫВАЮЩИЙ СЕКТОР
 

 «Ìå÷åë» ñîçäàë ÑÏ ñ èíäèéñêîé Somani Group äëÿ òîðãîâëè óãëåì â ýòîé ñòðàíå. «Ìå÷åë» áóäåò ïîñòàâëÿòü 
ïàðòíåðñòâó 250 000 ò óãëÿ â ãîä. Äîëè ïàðòíåðîâ â ÑÏ è îáúåì èíâåñòèöèé íå ðàñêðûâàþòñÿ. «Ìå÷åë» óæå 
ðàáîòàåò ñ èíäèéñêèìè ïîòðåáèòåëÿìè, íî ðàíüøå ïîñòàâêè îñóùåñòâëÿëèñü òîëüêî ñóäîâûìè ïàðòèÿìè. 
Èíäèÿ - òðåòèé êðóïíåéøèé â ìèðå èìïîðòåð óãëÿ äëÿ ìåòàëëóðãè÷åñêîãî ïðîèçâîäñòâà. /Âåäîìîñòè/ 

 «Ìå÷åë» â ðàìêàõ ïîäãîòîâêè ê IPO ãîðíîäîáûâàþùåãî ïîäðàçäåëåíèÿ «Ìå÷åë-Ìàéíèíãà» îïóáëèêîâàë 
îöåíêó çàïàñîâ ïî ìåæäóíàðîäíîìó êîäåêñó JORC. Ïî äàííûì íà 1 ìàÿ, îáùèå ðåçåðâû óãëÿ «Ìå÷åë-
Ìàéíèíãà» ñîñòàâëÿþò 3,3 ìëðä òîíí (èç íèõ êîêñóþùåãîñÿ - 2,1 ìëðä òîíí), ðåñóðñû - 4,4 ìëðä òîíí, 
æåëåçíîé ðóäû - 267 ìëí òîíí è 427 ìëí òîíí ñîîòâåòñòâåííî. Äî ñèõ ïîð ó÷åò çàïàñîâ Êîìïàíèÿ âåëà ïî 
ðîññèéñêèì ñòàíäàðòàì (íà 31 äåêàáðÿ áûëî 3,9 ìëðä òîíí óãëÿ è 72 ìëí òîíí æåëåçíîé ðóäû). 
/ÊîììåðñàíòÚ/ 
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ХИМИЯ И ЛПК
 

 ÎÀÎ «ÊóéáûøåâÀçîò» ïðèâëåêàåò îò Ñâÿçü-Áàíêà êðåäèòíóþ ëèíèþ ñ ëèìèòîì âûäà÷è â ðàçìåðå 500 ìëí 
ðóá. Óòî÷íÿåòñÿ, ÷òî ñðîê ïîëüçîâàíèÿ êðåäèòíîé ëèíèåé ñîñòàâèò 36 ìåñÿöåâ, ïîëó÷åííûå ñðåäñòâà 
ïëàíèðóåòñÿ íàïðàâèòü íà ïîïîëíåíèå îáîðîòíûõ ñðåäñòâ ïðåäïðèÿòèÿ. /Finambonds/ 

 

 

СУБЪЕКТЫ РФ И  ГОСУДАРСТВА СНГ
 

 Ïî ïðåäâàðèòåëüíûì äàííûì Íàöèîíàëüíîãî áàíêà Áåëîðóññèè, â èþëå 2011 ãîäà îáúåì çîëîòîâàëþòíûõ 
ðåçåðâîâ Ðåñïóáëèêè â îïðåäåëåíèè ÌÂÔ ïðàêòè÷åñêè íå èçìåíèëñÿ è íà 1 àâãóñòà 2011 ãîäà ñîñòàâèë 4,15 
ìëðä äîëë. â ýêâèâàëåíòå. Â íàöèîíàëüíîì îïðåäåëåíèè óðîâåíü çîëîòîâàëþòíûõ ðåçåðâîâ óâåëè÷èëñÿ íà 
46,0 ìëí äîëë. è íà 1 àâãóñòà 2011 ãîäà ñîñòàâèë 5,696 ìëðä äîëë. â ýêâèâàëåíòå. Ïî äàííûì Íàöáàíêà 
Áåëîðóññèè, «íà îáúåì çîëîòîâàëþòíûõ ðåçåðâîâ îêàçàëî âëèÿíèå ïîãàøåíèå â ïîëíîì îáúåìå âíåøíèõ è 
âíóòðåííèõ îáÿçàòåëüñòâ â èíîñòðàííîé âàëþòå â ñóììå îêîëî 115 ìëí äîëë., êîòîðîå áûëî êîìïåíñèðîâàíî 
ðîñòîì öåí íà äðàãîöåííûå ìåòàëëû íà ìåæäóíàðîäíûõ ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ». /www.nbrb.by/ 

 Ìèíôèí ÐÔ ïëàíèðóåò ê 2014 ãîäó ñîêðàòèòü îáúåìû êðåäèòîâ, ïðåäîñòàâëÿåìûõ ðåãèîíàì èç 
ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà, áîëåå ÷åì â 6 ðàç - äî 20,0 ìëðä ðóá. ñî 128,6 ìëðä ðóá. â 2011 ãîäó. Îæèäàåòñÿ, 
÷òî â 2012-2014 ãîäó ïîëèòèêà â ñôåðå ìåæáþäæåòíûõ îòíîøåíèé ïðåòåðïèò êàðäèíàëüíûå èçìåíåíèÿ ñ 
ïåðñïåêòèâîé ïîëó÷åíèÿ ñóáúåêòàìè áþäæåòíûõ êðåäèòîâ òîëüêî â ñâÿçè ñ ÷ðåçâû÷àéíûìè ñèòóàöèÿìè. Ñ 
2012 ãîäà íå ïëàíèðóåòñÿ ïðåäîñòàâëåíèå áþäæåòíûõ êðåäèòîâ íà ñòðîèòåëüñòâî, ðåêîíñòðóêöèþ, 
êàïèòàëüíûé ðåìîíò, ðåìîíò è ñîäåðæàíèå àâòîìîáèëüíûõ äîðîã îáùåãî ïîëüçîâàíèÿ. Ïî äàííûì ìèíèñòðà 
ôèíàíñîâ ÐÔ Àëåêñåÿ Êóäðèíà, «â íàñòîÿùåå âðåìÿ ðåãèîíàì ïðåäîñòàâëåíû áþäæåòíûå 3-ëåòíèå 
êðåäèòû íà ñáàëàíñèðîâàííîñòü îáúåìîì áîëåå 200 ìëðä ðóá., à òàêæå äîðîæíûå êðåäèòû ñðîêîì íà 5 ëåò 
íà îáùóþ ñóììó îêîëî 100 ìëðä ðóá.». Íàïîìíèì, ÷òî áþäæåòíûå êðåäèòû ïðåäîñòàâëÿëèñü â îñíîâíîì â 
ñâÿçè ñ êðèçèñîì, êîãäà äîõîäû ðåãèîíîâ ðåçêî ñîêðàòèëèñü, à ðûíîê ñäåðæàííî îòíîñèëñÿ ê íîâûì 
êðåäèòàì. À.Êóäðèí îòìåòèë, ÷òî «êðèçèñíûå ïðîöåññû ïðèøëè ê çàâåðøåíèþ, â êîíöå ãîäà ÂÂÏ ñòðàíû 
âûéäåò íà äîêðèçèñíûé óðîâåíü, äîõîäû ðåãèîíîâ âîññòàíîâèëèñü è ñòàëè ïðåâûøàòü äîêðèçèñíûé óðîâåíü 
â íîìèíàëüíîì âûðàæåíèè». /Èíòåðôàêñ/  
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Денежный рынок 
Ïåðâûé òîðãîâûé äåíü ïîñëå ïîíèæåíèÿ êðåäèòíîãî ðåéòèíãà ÑØÀ 
ïðîøåë äîâîëüíî íåîäíîçíà÷íî. Â ðàìêàõ àçèàòñêîé ñåññèè èíâåñòîðû 
äîâîëüíî áóðíî îòðåàãèðîâàëè íà íîâîñòü, âûøåäøóþ ïîñëå çàêðûòèÿ 
ïÿòíè÷íûõ òîðãîâ, è íà÷àëè àêòèâíî èçáàâëÿòüñÿ îò àìåðèêàíñêîé âàëþòû, 
÷òî ïðèâåëî ê ðîñòó ïàðû EUR/USD äî óðîâíÿ 1,44õ. Îäíàêî, âñëåä çà 
ïðèõîäîì íà ðûíîê åâðîïåéñêèõ èíâåñòîðîâ, à âìåñòå ñ íèìè è 
ïîíèìàíèå òåêóùèé ðûíî÷íîé êîíúþíêòóðû, ìîæíî áûëî íàáëþäàòü 
ðåçêèé ðàçâîðîò òðåíäà ñ ïðîäîëæèòåëüíûì óêðåïëåíèåì äîëëàðà. 
Ïåðâóþ îñòàíîâêó íà ñâîåì ïóòè âàëþòíàÿ ïàðà ñäåëàëà â ìîìåíò  ïðåññ-
êîíôåðåíöèÿ Standard&Poor's ïî âîïðîñó ïîíèæåíèÿ ðåéòèíãà. Îñíîâíîé 
èäååé êîòîðîé áûëî òî, ÷òî äåôîëò ÑØÀ íåâîçìîæåí. Âìåñòå ñ òåì, 
âîçâðàòà ðåéòèíãà íà ïðåæíèé óðîâåíü íå áóäåò. Ïàðà EUR/USD 
îïóñòèëàñü äî óðîâíÿ 1,413õ, ïîñëå ÷åãî íà÷àëàñü ôèêñàöèÿ äîëëàðîâûõ 
ïîçèöèé, ïî èòîãàì äíÿ åå çíà÷åíèå ñîñòàâëÿëî 1,421õ.  

Îñíîâíîé íàäåæäîé äëÿ ðûíêà â íàñòîÿùèé ìîìåíò ÿâëÿåòñÿ îáúÿâëåíèå 
î íîâîé ïðîãðàììå êîëè÷åñòâåííîãî ñìÿã÷åíèÿ. Áåçóñëîâíî, åå íà÷àëî íå 
áóäåò ìãíîâåííûì, à, ñêîðåå âñåãî, áóäåò îòëîæåíî äî âûõîäà äàííûõ ïî 
ÂÂÏ ÑØÀ çà âòîðîé êâàðòàë. Â òî æå âðåìÿ, ýòî ñòàíåò îòëè÷íûì ïîâîäîì 
äëÿ ñòàáèëèçàöèè ñëîæèâøåéñÿ ñèòóàöèè. 

Íà ëîêàëüíîì âàëþòíîì ðûíêå íàöèîíàëüíàÿ âàëþòà ïðîäîëæàåò 
íàõîäèòüñÿ ïîä äàâëåíèåì ñðàçó äâóõ ôàêòîðîâ: ïåðîâîå - ýòî âñåîáùàÿ 
ïàíèêà, ïðîâîöèðóþùàÿ íà ïîêóïêó âàëþòû, è âòðîå – ñíèæåíèå 
ñòîèìîñòè íåôòè íà ñûðüåâûõ ïëîùàäêàõ. Ñòîèìîñòü äîëëàðà â õîäå 
â÷åðàøíèõ òîðãîâ óâåðåííî äâèãàëàñü ââåðõ. Â òå÷åíèå ñåññèè îíà 
äîñòèãëà îòìåòêè 29,06 ðóá. (ïðè îòêðûòèè 28,4 ðóá.), íî ó÷àñòíèêè íå 
áûëè ãîòîâû ê ïîäîáíîìó óðîâíþ. Ïî èòîãàì äíÿ êóðñ àìåðèêàíñêîé 
âàëþòû ñîñòàâèë 28,98 ðóá. Áèâàëþòíàÿ êîðçèíà òàêæå äîðîæàëà â õîäå 
â÷åðàøíèõ òîðãîâ, îäíàêî íå ñòîëü ñòðåìèòåëüíî. Çà äåíü îíà ïðèáàâèëà 
40 êîï., îñòàíîâèâøèñü íà óðîâíå 34,44 ðóá. Íà íàø âçãëÿä, ñåãîäíÿøíèé 
äåíü áóäåò ìåíåå àãðåññèâåí ñ òî÷êè çðåíèÿ ðîñòà ñòîèìîñòè ìèðîâûõ 
âàëþò ïðîòèâ ðóáëÿ, íî âñå æå ñòîèò ðàññ÷èòûâàòü íà óðîâåíü 29,25-29,4 
ðóá. çà äîëë. 

Áàíêîâñêàÿ ñèñòåìà, íåñìîòðÿ íà ñëîæèâøóþñÿ äîâîëüíî íåïðîñòóþ 
ñèòóàöèþ, ïðîäîëæàåò åæåäíåâíî êîíñòàòèðîâàòü îá óâåëè÷åíèè 
ëèêâèäíîñòè. Ñóììà îñòàòêîâ íà êîðñ÷åòàõ è äåïîçèòàõ â ÖÁ ïðèáàâèëà 
ïî÷òè 25 ìëðä ðóá. è äîñòèãëà 1,098 òðëí ðóá. Îäíàêî ìû ïîëàãàåì, ÷òî 
òåêóùèé óðîâåíü ïîêà åùå íå âûãëÿäèò äîñòàòî÷íûì äëÿ ñóùåñòâåííîãî 
ñíèæåíèÿ ñòàâîê äåíåæíîãî ðûíêà. Ïðîâîäèìûé ñåãîäíÿ äåïîçèòíûé 
àóêöèîí, íà êîòîðîì Ìèíôèí ïðåäëîæèò 40 ìëðä ðóá. íà 4,5 ìåñ., ñêîðåå 
âñåãî, ïðèâëå÷åò âíèìàíèå ó÷àñòíèêîâ, îäíàêî åãî áóäåò íåäîñòàòî÷íî 
äëÿ ïîëíîãî ðàçìåùåíèÿ âñåõ ðåñóðñîâ. Òåêóùàÿ ñòîèìîñòü äåíåã íà 
ðûíêå ÌÁÊ îïóñòèëàñü äî óðîâíÿ 3,9% (MosPrime overnight).  

Àëåêñåé Åãîðîâ
egorov_avi@nomos.ru

 
Динамика EUR/USD, "10 - "11

1,24
1,26
1,28
1,30
1,32
1,34
1,36
1,38
1,40
1,42
1,44
1,46
1,48
1,50

8 
ав
г

8 
се
н

8 
ок
т

8 
но
я

8 
де
к

8 
ян

в

8 
ф
ев

8 
м
ар

8 
ап

р

8 
м
ай

8 
ию

н

8 
ию

л

8 
ав
г

EUR/USD

 
______________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg 
 

Динамика валютного курса, "10 - "11
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Долговые рынки  
Â ïîíåäåëüíèê ãëîáàëüíûå ïëîùàäêè îùóòèëè î÷åíü ñåðüåçíîå 
ïîòðÿñåíèå – ìàñøòàáû «áåãñòâà â êà÷åñòâî» ïðèíÿëè ëàâèíîîáðàçíûé 
âèä. Â Åâðîïå ñíèæåíèå ôîíäîâûõ èíäåêñîâ ñîñòàâëÿëî îò 3,4% äî 5,5%. 
Â ÑØÀ çàôèêñèðîâàíî «äåìîíè÷åñêîå» ñíèæåíèå ïî S&P íà óðîâíå 
6,66%, ïðè ýòîì ïîòåðè NASDAQ îêàçàëèñü ñåðüåçíåå – 6,9%. Ïàíèêà, 
ñïðîâîöèðîâàííàÿ ðåøåíèåì S&P ëèøèòü ÑØÀ ìàêñèìàëüíîé 
ðåéòèíãîâîé îöåíêè è ïîíèçèòü åå äî «ÀÀ+», è ñëàáîå ïîíèìàíèå òîãî, 
êàê ñèòóàöèÿ áóäåò ðàçâèâàòüñÿ äàëüøå, ïîäòàëêèâàëè ê ïîèñêó 
«çàùèòíûõ» ïîçèöèé. Íà ôîíå ýòîãî ïîäñêî÷èëà ñòîèìîñòü çîëîòà 
(ïîçàäè îñòàëñÿ «ðóáåæ»1750 äîëë., à â ïèêîâûå ëîêàëüíûé ìàêñèìóì áûë 
çàôèêñèðîâàí íà óðîâíå 1772 äîëë.), èãíîðèðîâàëè ó÷àñòíèêè ðûíêà 
ìåðû íàöèîíàëüíûõ ðåãóëÿòîðîâ, ïðåïÿòñòâóþùèõ óêðåïëåíèþ éåíû è 
øâåéöàðñêîãî ôðàíêà. Âìåñòå ñ òåì, âîïðåêè âñåìó ðîëü êëþ÷åâîãî 
«çàùèòíîãî» àêòèâà îñòàëàñü çà äîëëàðîì è UST. Äîõîäíîñòü UST-10 
ñíèçèëàñü çà â÷åðàøíèé äåíü äî 2,32% ãîäîâûõ (-24 á.ï.), äîñòèãíóâ 
ìèíèìàëüíîãî çà ïåðèîä ñ ñåðåäèíû ÿíâàðÿ 2009 ãîäà óðîâíÿ. 

Îòìåòèì, ÷òî ñíèæåíèåì äîõîäíîñòåé õàðàêòåðèçîâàëñÿ â÷åðàøíèé äåíü 
è äëÿ åâðîïåéñêèõ ãîñáóìàã. Ïðè÷åì, åñëè â ÷àñòè îáÿçàòåëüñòâ Ãåðìàíèè 
è Ôðàíöèè ñïðîñ áûë îïðàâäàí ñ òî÷êè çðåíèÿ óìåðåííûõ ðèñêîâ è 
îáùåñòðàíîâîãî ìàêðîïðîôèëÿ, â ÷àñòíîñòè, â îòíîøåíèè Ôðàíöèè S&P 
âûïóñòèë ðåëèç î òîì, ÷òî îñòàâëÿåò åå ðåéòèíãîâóþ îöåíêó íà óðîâíå 
«ÀÀÀ» ïðè «Ñòàáèëüíîì» ïðîãíîçå, òî äëÿ îùóòèìîãî äâèæåíèÿ âíèç 
äîõîäíîñòåé Èòàëèè è Èñïàíèè «òðèããåðîì» ñòàëè ïîêóïêè ÅÖÁ. 
Íàïîìíèì, ÷òî åâðîïåéñêèé ðåãóëÿòîð åùå íà ïðîøëîé íåäåëå îáîçíà÷èë 
ñâîþ ãîòîâíîñòü èñïîëüçîâàòü ìåõàíèçì ãîñâûêóïà ïðîáëåìíîãî ãîñäîëãà 
ñ òåì, ÷òîáû ïðåäîòâðàòèòü äàëüíåéøèé îáâàë êîòèðîâîê ãîñáóìàã. 

Áîëüøå âñåãî âîïðîñîâ îòíîñèòåëüíî òîãî, êàê ñèòóàöèÿ áóäåò 
ðàçâèâàòüñÿ äàëüøå: â êàêîé ìîìåíò ðûíêè ïî÷óâñòâóþò âíóòðåííþþ 
ãîòîâíîñòü ê ðàçâîðîòó íåãàòèâíîãî òðåíäà? Íà íàø âçãëÿä, ïîïûòêè 
îòêóïèòü èçðÿäíî ïîäåøåâåâøèå ðèñêîâûå àêòèâû ìîãóò ïðîÿâèòüñÿ óæå 
ñåãîäíÿ, ê òîìó æå, ÷òî âûãîäíî îòëè÷àåò ñèòóàöèþ òåêóùèõ äíåé îò 
êðèçèñíîãî 2008 ãîäà, îñòðîãî äåôèöèòà ëèêâèäíîñòè íå íàáëþäàåòñÿ è 
èíâåñòîðû, óñïîêîèâøèñü, âïîëíå ìîãóò íà÷àòü îñòîðîæíî ïîêóïàòü, åñëè 
ïîëó÷àò îò ôèíàíñîâûõ ðåãóëÿòîðîâ õîòÿ áû íàìåê íà òî, ÷òî ñèòóàöèÿ â 
ýêîíîìèêå ìîæåò â ïåðñïåêòèâå ïîìåíÿòüñÿ íà áîëåå êîìôîðòíóþ. 
Íàïîìíèì, ÷òî ñåãîäíÿ ÅÖÁ äîëæåí àíîíñèðîâàòü ïàðàìåòðû àóêöèîíà ïî 
êðåäèòàì äëÿ áàíêîâ, î êîòîðîì çàÿâëåíî â õîäå ïðåññ-êîíôåðåíöèè 
ïîñëå ïîñëåäíåãî çàñåäàíèÿ (4 àâãóñòà). Ïðè ýòîì êëþ÷åâîå ñîáûòèå 
âòîðíèêà – çàñåäàíèå FOMC, è, õîòÿ íå áûëî çàÿâëåíî î êàêîé-òî 
äîïîëíèòåëüíîé ïðåññ-êîíôåðåíöèè ïîñëå çàñåäàíèÿ, ìû äîïóñêàåì, ÷òî 
àìåðèêàíñêîìó ðåãóëÿòîðó èìååò ñìûñë îáîçíà÷èòü ñâîþ îöåíêó òåêóùåé 
ñèòóàöèè äëÿ òîãî, ÷òîáû íåñêîëüêî «óñïîêîèòü» ðûíêè. 

Â ñåãìåíòå ðîññèéñêèõ åâðîîáëèãàöèé ðåàêöèÿ ó÷àñòíèêîâ íà âíåøíèé 
íåãàòèâ âûðàæàëàñü ïîñðåäñòâîì èñ÷åçíîâåíèÿ çàÿâîê íà ïîêóïêó, 
ïîñêîëüêó äàæå áîëåå íèçêèõ êîòèðîâêàõ ïðîäàâöû äîâîëüíî áûñòðî èõ 
óäîâëåòâîðÿëè. Â êîíå÷íîì ñ÷åòå, àêòèâíîñòü èãðîêîâ ñíèçèëàñü äî 
ìèíèìàëüíîãî óðîâíÿ, íî ê ýòîìó ìîìåíòó óæå ïðîèçîøëà äîñòàòî÷íî 
ñåðüåçíàÿ îòðèöàòåëüíàÿ ïåðåîöåíêà, â ïåðâóþ î÷åðåäü â âûïóñêàõ 

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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äëèííîé äþðàöèè. Òàê, äëèííûå áîíäû Ãàçïðîìà, êîòîðûå íà ïðîøëîé 
íåäåëå áûëè â ñïèñêå íàèáîëåå âîñòðåáîâàííûõ áóìàã, ïîòåðÿëè çà 
â÷åðàøíèé äåíü ïîðÿäêà 2%. Òàêæå äîâîëüíî ñèëüíî ïîñòðàäàëè îò 
ïðîäàæ áóìàãè Âûìïåëêîì-22, êîòîðûå â÷åðà ñíîâà áûëè â ïåðâûõ ðÿäàõ 
íà «ðàçäà÷ó», è èõ êîòèðîâêè ñíèçèëèñü åùå íà 1,5% äî (YTM 7,86%). Íå 
èçáåæàëè ïðîäàæ è áóìàãè Åâðàçà, Ñåâåðñòàëè, Ìåòàëëîèíâåñòà. Â öåëîì 
ìîæíî ãîâîðèòü î ïîâñåìåñòíûõ îòðèöàòåëüíûõ ïåðåîöåíêàõ. 

Íà îáùåì ôîíå îòíîñèòåëüíîé öåíîâîé ñòàáèëüíîñòüþ âûäåëÿëñÿ 
ñóâåðåííûé áåí÷ìàðê – Russia-30, ãäå êîòèðîâêè îòíîñèòåëüíî îòêðûòèÿ 
â ðàéîíå 119,125% ñíèçèëèñü ê ìîìåíòó îêîí÷àíèÿ òîðãîâ âñåãî äî 
118,8125%. Çäåñü ìîæíî ãîâîðèòü î íàëè÷èè «ïîääåðæêè» ñî ñòîðîíû 
UST, êîòîðûå äåìîíñòðèðîâàëè ãàëîïèðóþùåå ñíèæåíèå äîõîäíîñòåé, è 
íà ôîíå ýòîãî ïðîõîäÿùåå ðàñøèðåíèå ñóâåðåííîãî ñïðýäà (çà 
â÷åðàøíèé äåíü +30 á.ï. äî 192 á.ï.) ñîçäàâàëî îùóùåíèå äîñòàòî÷íîé 
êîìïåíñàöèè. Âìåñòå ñ òåì, ïðîäîëæàþùàÿñÿ êîððåêöèÿ ñûðüåâîãî 
ñåãìåíòà (ñòîèìîñòü ðîññèéñêîé ìàðêè Urals ïåðåìåñòèëàñü â äèàïàçîí 
îêîëî îòìåòêè 102 äîëë. çà áàðð) ïîäòàëêèâàåò èíâåñòîðîâ ê òîìó, ÷òîáû 
ñîõðàíÿòü ïîâûøåííóþ îñòîðîæíîñòü ê ðîññèéñêèì ðèñêàì. 

Ðóáëåâûé ñåãìåíò íà÷àë íåäåëþ íåãàòèâíîé äèíàìèêîé. Öåíòðîì òîðãîâîé 
àêòèâíîñòè îñòàâàëñÿ ñåãìåíò ÎÔÇ, ãäå åùå íåäàâíî ó÷àñòíèêè ñòàðàëèñü 
àêòèâíî çàêóïàòüñÿ, à òåïåðü èùóò âîçìîæíîñòü «âûéòè» ñ íàèìåíüøèìè 
ïîòåðÿìè èç äëèííîé äþðàöèè. Íàèáîëåå îùóòèìû ïðîäàæè â áîíäàõ 
ñåðèé 26203, 26204 è 26205, ýòî ñîçäàåò îæèäàíèå òîãî, ÷òî àóêöèîí ïî 
ÎÔÇ 26205, çàïëàíèðîâàííûé íà ñðåäó, âïîëíå ìîæåò áûòü ïðèçíàí 
íåñîñòîÿâøèìñÿ ïî ïðè÷èíå îòñóòñòâèÿ ñïðîñà, åñëè, êîíå÷íî, îí íå 
áóäåò îòìåíåí ïðåäâàðèòåëüíî. Õîòÿ Ìèíôèí â÷åðà îáîçíà÷èë ñâîþ 
íàñòîé÷èâîñòü íàìåðåíèé, íåñìîòðÿ íà îáùåðûíî÷íóþ ïàíèêó, ïðîâåñòè 
çàïëàíèðîâàííûé àóêöèîí. 

Â êîðïîðàòèâíîì ñåãìåíòå âîïðåêè ïðîÿâëåíèÿì ðîáêèõ âñïëåñêîâ 
ñïðîñà íà íàèáîëåå ïîäåøåâåâøèå áîíäû, âåðîÿòíî, ñî ñòîðîíû 
íàèáîëåå êðóïíûõ ó÷àñòíèêîâ ðûíêà, ñòàðàþùèõñÿ «ïîääåðæàòü» ðûíîê, 
êîòèðîâêè öåëåóñòðåìëåííî äâèæóòñÿ âíèç – çà â÷åðàøíèé äåíü 
ñìåñòèëèñü åùå â ñðåäíåì íà 1% â âûïóñêàõ ñ äþðàöèåé îò 5 ëåò è â 
ïðåäåëàõ 0,5% - ñ äþðàöèåé äî 3 ëåò. Îáùóþ ñèòóàöèþ ñèëüíî íàãíåòàåò 
äèíàìèêà ðîññèéñêîãî ðóáëÿ, êîòîðûé îêàçàëñÿ ïîä âëèÿíèåì òåðÿþùåé 
â öåíå íåôòè. Ôàêòè÷åñêè çà â÷åðàøíèé äåíü è ñ íà÷àëîì òîðãîâ 
âòîðíèêà ðîññèéñêàÿ âàëþòà «âåðíóëàñü» â ïåðâûå ÷èñëà ôåâðàëÿ 
òåêóùåãî ãîäà, êîãäà åå êîòèðîâêè áûëè â ðàéîíå 29,4 – 29,5 ðóá. çà 
äîëëàð. Ïðè òàêîì ðàñêëàäå ðèñêè ïîñòåïåííîãî îòêàòà äîõîäíîñòåé íà 
áîëåå âûñîêèå óðîâíè âûãëÿäèò âåñüìà âåðîÿòíîé, õîòÿ óãðîçà ðîñòà 
ñòàâîê íà äåíåæíîì ðûíêå âûãëÿäèò ïîêà íå ñòîëü î÷åâèäíîé.  
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Металлургия и добыча, металлообработка и металлосбыт  
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Нефтегазовый сектор, Химия  
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Телекоммуникации, медиа и высокие технологии
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Транспорт  
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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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Лизинг и Ипотека  
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Субфедеральный и суверенный долг 
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Облигации федерального займа  
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