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Новость дня 

Ñàëüäî âíåøíåòîðãîâîãî áàëàíñà Ðîññèè â 3 
êâàðòàëå 2010 ãîäà ñëîæèëîñü ïîëîæèòåëüíûì â 
ðàçìåðå 28,799 ìëðä äîëë., ñîêðàòèâøèñü íà 13,8% 
ïðîòèâ ïîëîæèòåëüíîãî ñàëüäî â ðàçìåðå 33,402 
ìëðä äîëë. â 3 êâàðòàëå 2009 ãîäà. 
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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 2.63% -2 -121

Russia-30 4.17% 14 -122

ОФЗ 25068 6.73% 3 -152

ОФЗ 25065 5.92% 4 -193

Газпрнефт4 5.37% 24 -357

РЖД-10 6.82% 0 -8

АИЖК-8 7.85% 1 -287

ВТБ - 5 7.36% -2 -5

РоссельхБ-8 7.11% 0 -151

МосОбл-8 7.73% 6 -305

Мгор62 6.72% -2 -245

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 95.67% 0 416

iTRAXX XOVER S14 5Y 454.75 17 n/a

CDX XO  5Y 181.90 6 -39

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 574.63 -1.3% 14.9%

RTS 1 637.02 -1.4% 13.3%

S&P 500 1 218.71 0.4% 9.3%

DAX 6 719.84 -1.0% 12.8%

NIKKEI 9 830.52 1.4% -6.8%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 87.18 1.8% 13.9%

Нефть WTI 87.81 1.3% 10.6%

Золото 1 403.90 0.8% 28.0%

 Никель LME 3 M 24 155.00 -1.9% 30.4%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 

 

Характеристика денежного рынка 

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

11 íîÿ2 íîÿ26 îêò19 îêò12 îêò5 îêò

ìëðä ðóá.

1.8

2.0

2.2

2.4

2.6

2.8

3.0

3.2

3.4

3.6
% Îñòàòêè íà ñ÷åòàõ â ÖÁ

Äåïîçèòû â ÖÁ
Ñòàâêà MosPrime o/n

_____________________ 
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МАКРОновости 
 Îáúåì ðîññèéñêîãî ýêñïîðòà â 3 êâàðòàëå 2010 ãîäà ñîñòàâèë 97,166 ìëðä äîëë., ÷òî íà 17,8% áîëüøå ïî 

ñðàâíåíèþ ñ 3 êâàðòàëîì 2009 ãîäà. Ðîññèéñêèé èìïîðò óâåëè÷èëñÿ íà 39,4% äî âåëè÷èíû 68,367 ìëðä 
äîëë. 

 Îáúåì ìåæäóíàðîäíûõ ðåçåðâîâ ÐÔ ïî ñîñòîÿíèþ íà 5 íîÿáðÿ 2010 ãîäà ñîñòàâëÿë 499,2 ìëðä äîëë. ïðîòèâ 
495,6 ìëðä äîëë. íà 29 îêòÿáðÿ 2010 ãîäà. 

 

Дефолты и реструктуризации 

 ÎÎÎ «ÃÊ ÑÀÕÎ» óñòàíîâèëî ñòàâêè 7-12 êóïîíîâ ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè 01 îáúåìîì 2 ìëðä ðóá. íà óðîâíå 
10% ãîäîâûõ. Íàïîìíèì, Ýìèòåíò äîïóñòèë äåôîëò â àâãóñòå 2010 ãîäà ïî âûïëàòå äîõîäà çà 5 êóïîííûé 
ïåðèîä íà ñóììó 74,407 ìëí ðóá. /Finambonds, Cbonds/ 

 

Купоны, оферты, размещения и погашения 
 Äèðåêöèÿ ÌÌÂÁ äîïóñòèëà ê òîðãàì â ïðîöåññå ðàçìåùåíèÿ áèðæåâûå îáëèãàöèè ÍÎÌÎÑ-ÁÀÍÊà ñåðèé 

ÁÎ-01 è ÁÎ-02 îáùèì îáúåìîì 10 ìëðä ðóá.  

 Äèðåêöèÿ ÌÌÂÁ äîïóñòèëà ê òîðãàì â ïðîöåññå ðàçìåùåíèÿ 4 âûïóñêà áèðæåâûõ îáëèãàöèé ÇÀÎ 
«ÃËÎÁÝÊÑÁÀÍÊ» ñåðèé ÁÎ-03 – ÁÎ-06 îáùèì íîìèíàëüíûì îáúåìîì 10 ìëðä ðóá. 

 Îðèåíòèð ñòàâêè êóïîíà ïî áèðæåâûì îáëèãàöèÿì Áàíêà «Òèíüêîôô Êðåäèòíûå Ñèñòåìû» ñåðèè ÁÎ-02 
îáúåìîì 1,5 ìëðä ðóá. ñîñòàâëÿåò 15-17% ãîäîâûõ, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò äîõîäíîñòè 15,56-17,72% ãîäîâûõ ê 
ãîäîâîé îôåðòå. Íàïîìèíàåì, ÷òî êíèãà çàÿâîê íà îáëèãàöèè âûïóñêà îòêðûòà ñ 9 ïî 26 íîÿáðÿ 2010 ãîäà, 
ðàçìåùåíèå íà áèðæå – íà 30 íîÿáðÿ 2010 ãîäà. Ñðîê îáðàùåíèÿ çàéìà ñîñòàâëÿåò 3 ãîäà, ïðåäóñìîòðåíà 
ãîäîâàÿ îôåðòà. 

 Ðåñïóáëèêà Êàðåëèÿ ïëàíèðóåò âî âòîðîé ïîëîâèíå íîÿáðÿ äîðàçìåñòèòü âûïóñê îáëèãàöèé ñåðèè 34013 íà 
963,9 ìëí ðóá. Ñîãëàñíî ìàòåðèàëàì îðãàíèçàòîðà çàéìà, ðàçìåùåíèå áóìàã çàïëàíèðîâàíî íà ÌÌÂÁ íà 
ïåðèîä ñ 17 ïî 24 íîÿáðÿ 2010 ãîäà. Íàïîìíèì, 24 èþíÿ 2010 ãîäà Ðåñïóáëèêà Êàðåëèÿ ðàçìåñòèëà áóìàãè 
çàéìà íà ñóììó îêîëî 1 ìëðä ðóá. èç 2 ìëðä ðóá. íîìèíàëüíîãî îáúåìà.  

 ÂÝÁ ðàçìåñòèë åâðîîáëèãàöèè íà 15 ëåò â îáúåìå 1 ìëðä äîëë. è íà 7 ëåò â îáúåìå 600 ìëí äîëë. Ñïðîñ 
ñðåäè èíâåñòîðîâ áûë àæèîòàæíûì èç-çà âîçìîæíîãî âêëþ÷åíèÿ îáëèãàöèé ÂÝÁà â ìåæäóíàðîäíûå 
èíäåêñû. Ñòàâêà êóïîíà ïî 15-ëåòíåìó âûïóñêó áûëà óñòàíîâëåíà íà óðîâíå 6,8% ãîäîâûõ, ïî 7-ëåòíåìó – 
5,45% ãîäîâûõ, ÷òî ñîâïàäàåò ñ îðèåíòèðîì, îáúÿâëåííûì íàêàíóíå ðàçìåùåíèÿ. 

 Â÷åðà Ìèíôèí ÐÔ ðàçìåñòèë äâà äîïîëíèòåëüíûõ âûïóñêà ÎÔÇ 25071 è 25074 â îáúåìå 15 ìëðä ðóá. Ïî 
äàííûì Áàíêà Ðîññèè, îáúåì ñïðîñà ïî âûïóñêó 25071 ïî íîìèíàëó ñîñòàâèë 2,975 ìëðä ðóá., ïî ðûíî÷íîé 
ñòîèìîñòè – 3,228 ìëðä ðóá. Â òî æå âðåìÿ îáúåì ðàçìåùåíèÿ äàííûõ ÎÔÇ ñîñòàâèë 1,360 ìëðä ðóá., à 
îáúåì âûðó÷êè – 1,477 ìëðä ðóá. Öåíà îòñå÷åíèÿ áûëà óñòàíîâëåíà íà óðîâíå 104,99% îò íîìèíàëà, 
ñðåäíåâçâåøåííàÿ öåíà - 105,001%. Ñðåäíåâçâåøåííàÿ äîõîäíîñòü ïî âûïóñêó 25071 ñîñòàâèëà 6,78% 
ãîäîâûõ. Â ñâîþ î÷åðåäü, ñïðîñ íà ÎÔÇ 25074 ïî íîìèíàëó ñîñòàâèë 1,698 ìëðä ðóá., ïî ðûíî÷íîé 
ñòîèìîñòè – 1,724 ìëðä ðóá. Âìåñòå ñ òåì, îáúåì ðàçìåùåíèÿ ýòèõ ÎÔÇ ñîñòàâèë 497,09 ìëí ðóá., îáúåì 
âûðó÷êè - 506,8 ìëí ðóá. Öåíà îòñå÷åíèÿ ñîñòàâèëà 100,201% îò íîìèíàëà, ñðåäíåâçâåøåííàÿ öåíà - 
100,2096%. Äîõîäíîñòü ïî öåíå îòñå÷åíèÿ ñîñòàâèëà 4,3% ãîäîâûõ, ñðåäíåâçâåøåííàÿ äîõîäíîñòü - 4,29% 
ãîäîâûõ. 

 Èíäèêàòèâíàÿ ñòàâêà êóïîíà ïî îáëèãàöèÿì ÎÎÎ «Ðåíåññàíñ Êàïèòàë Êàçíà÷åé» ñåðèè 01 îáúåìîì 3 ìëðä 
ðóá. íàõîäèòñÿ â äèàïàçîíå 10,5-11,0% ãîäîâûõ. Ñðîê îáðàùåíèÿ âûïóñêà 5 ëåò, ïðåäóñìîòðåíà 2-ëåòíÿÿ 
îôåðòà. Îòêðûòèå êíèãè çàÿâîê íà ðàçìåùåíèå  îáëèãàöèé çàéìà ñîñòîÿëîñü â÷åðà, çàêðûòèå – 23 íîÿáðÿ 
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2010 ãîäà. Ðàçìåùåíèå âûïóñêà íà ÌÌÂÁ çàïëàíèðîâàíî íà 26 íîÿáðÿ òåêóùåãî ãîäà. Âûïóñê îáåñïå÷åí 
ïîðó÷èòåëüñòâîì ñî ñòîðîíû Renaissance Financial Holdings Limited. 

Ñâîèìè âïå÷àòëåíèÿìè ïîñëå âñòðå÷è ñ Ýìèòåíòîì ìû äåëèëèñü â åæåäíåâíîì îáçîðå îò 25 îêòÿáðÿ 2010 
ãîäà (http://www.nomos.ru/f/1/investment/analytics/special/daily-review-25102010.pdf). Íà íàø âçãëÿä, 
ïðåäëîæåííûé äèàïàçîí äîõîäíîñòè èíòåðåñåí ïî ñâîåé íèæíåé ãðàíèöå. Íàïîìíèì, ÷òî âûïóñêó 
ïðåäâàðèòåëüíî ïðèñâîåí ðåéòèíã «Â1» ñî ñòîðîíû Moody’s  è «Â» îò Fitch. Âõîæäåíèå îáëèãàöèé â 
Ëîìáàðä – ïîä âîïðîñîì, à ó ïîðó÷èòåëÿ (Ýìèòåíò, ïî ñóòè, SPV-êîìïàíèÿ) åñòü êàê ñèëüíûå ñòîðîíû – 
âûñîêàÿ êàïèòàëèçàöèÿ, ñóùåñòâåííàÿ «ïîäóøêà» ëèêâèäíîñòè, òàê è îòðèöàòåëüíûå – âîëàòèëüíîñòü ðûíêà 
öåííûõ áóìàã, íà êîòîðîì ðàáîòàåò Ãðóïïà, óáûòî÷íîñòü äåÿòåëüíîñòè â 1 ïîëóãîäèè 2010 ãîäà. Òåì íå 
ìåíåå, ïðåäëîæåííàÿ ïðåìèÿ â ðàçìåðå îêîëî 100 á.ï. ê ðàçìåùàåìûì îáëèãàöèÿì Âíåøïðîìáàíêà è 
Íîâèêîìáàíêà, ðåéòèíã ó êîòîðûõ íà ñòóïåíü íèæå, ïîêðûâàåò êàê «äèñêîìôîðò» îò áîëåå äëèííîé äþðàöèè 
(ó áàíêîâ 1 ãîäà è 1,5 ãîäà ñîîòâåòñòâåííî), òàê è íàñòîðîæåííîå îòíîøåíèå ê ñôåðå äåÿòåëüíîñòè 
Ýìèòåíòà. Íî âñå æå èíâåñòèöèè â äàííûå áóìàãè, ïî íàøåìó ìíåíèþ, ìàëî ïîäîéäóò êîíñåðâàòèâíûì 
èíâåñòîðàì. 

Åëåíà Ôåäîòêîâà 
fedotkova_ev@nomos.ru 

 

Äåáþò Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü íà ðîññèéñêîì ðûíêå. 
 

Â÷åðà áûëà îòêðûòà êíèãà íà ðàçìåùåíèå ðóáëåâûõ îáëèãàöèé Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü. Òàêîå ñîáûòèå ÿâëÿåòñÿ 
ïåðâûì äëÿ ðîññèéñêîãî ðûíêà. Çàêðûòèå êíèãè íà ðóáëåâûå îáëèãàöèè ñåðèè 01 îáúåìîì 7 ìëðä ðóá. ñî 
ñðîêîì îáðàùåíèÿ â äâà ãîäà ïëàíèðóåòñÿ 23 íîÿáðÿ, à ðàçìåùåíèå îæèäàåòñÿ 25 íîÿáðÿ. Äèàïàçîíà ñòàâêè 
êóïîíà 8,50-9,0%, ÷òî ôîðìèðóåò äîõîäíîñòü 8,68-9,20%. Â çàïàñå òàêæå åñòü åùå îäèí âûïóñê ñåðèè 02 
îáúåìîì 8 ìëðä ðóá. 

Рейтинг Прогноз Рейтинг Прогноз Рейтинг Прогноз

Азербайджан Ba1 Стабильный ВВB- Стабильный --- ---

Армения Ba2 Стабильный BB- Стабильный --- ---

Беларусь B1 Стабильный --- --- В+ Негативный

Грузия --- --- B+ Стабильный В+ Стабильный

Казахстан Baa2 Стабильный BBB- Стабильный BBB- Стабильный 

Россия Baa1 Стабильный BBB Стабильный BBB Стабильный 

Туркменестан B2 Стабильный --- --- --- ---

Украина B2 Негативный В-  Стабильный В Стабильный 

Fitch S&P

Международные рейтинги стран СНГ

Страна Moody's

 
* äàííûå î ðåéòèíãîâûõ îöåíêàõ ïî ñîñòîÿíèþ íà 3 ìàÿ 2010 ãîäà. 

Èñòî÷íèê: Bloomberg 

Áåëàðóñè ïðèñâîåí ðåéòèíã îò S&P «B+» (ïðîãíîç «íåãàòèâíûé») è «Â1» îò Moody’s ñî «Ñòàáèëüíûì» ïðîãíîçîì. 
Àíàëîãè÷íûìè ðåéòèíãàìè èç îáðàùàþùèõñÿ ðîññèéñêèõ ñóáôåäåðàëüíûõ áóìàã îáëàäàþò Èðêóòñêàÿ, 
Òâåðñêàÿ, Òîìñêàÿ îáëàñòè. Óêàçàííûå ðåãèîíû ôîðìèðóþò äîõîäíîñòü íèæå, äà è, â öåëîì, íà îòðåçêå äþðàöèè 
äâà ãîäà ñëîæíî íàéòè áóìàãè, òîðãóþùèåñÿ âûøå 8%. Âìåñòå ñ òåì, ñóùåñòâóþùàÿ ïðåìèÿ áåëîðóññêèõ áóìàã 
ê îáëèãàöèÿìè ðîññèéñêèõ ðåãèîíîâ àíàëîãè÷íîãî êðåäèòíîãî ðåéòèíãà âïîëíå ïîíÿòíà è ó÷èòûâàåò â ñåáå, 
ïðåæäå âñåãî, ïðåìèþ çà äåáþò è íå äî êîíöà ïîíÿòíûå âñëåäñòâèå ýòîãî ðèñêè ãîñóäàðñòâà, à òàêæå áîëåå 
ñèëüíûå ýêîíîìè÷åñêèå ïîçèöèè Ðîññèè. Íàïîìíèì, ÷òî â êîíöå èþëÿ Áåëàðóñü ðàçìåñòèëà  ïÿòèëåòíèå 
åâðîáîíäû îáúåìîì 1 ìëðä äîëë. Íà ñåãîäíÿøíèé äåíü áóìàãè Ýìèòåíòà ñòîÿò 103% îò íîìèíàëà ôîðìèðóÿ 
äîõîäíîñòü â 7,85%. Ïðèíèìàÿ òàêæå ýòî âî âíèìàíèå, ìû ñ÷èòàåì äèàïàçîí, ïðåäëîæåííûé îðãàíèçàòîðàìè íà 
âíóòðåííåì ðûíêå, âïîëíå ñïðàâåäëèâûì. 

Èãîðü Ãîëóáåâ 
igolubev@nomos.ru 
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Рейтинги и прогнозы 

Fitch âñëåä çà S&P èçìåíÿåò ïðîãíîç ïî ðåéòèíãó ÍÎÂÀÒÝÊà íà «Íåãàòèâíûé» 

Â÷åðà ðåéòèíãîâîå àãåíòñòâî Fitch èçìåíèëî ïðîãíîç ïî äîëãîñðî÷íûì ðåéòèíãàì ÎÀÎ ÍÎÂÀÒÝÊ ñî 
«Ñòàáèëüíîãî» íà «Íåãàòèâíûé». Ïðåäûäóùåå äåéñòâèå ñî ñòîðîíû àãåíòñòâà áûëî â îêòÿáðå òåêóùåãî ãîäà, 
òîãäà Fitch ðåéòèíã ïîäòâåðäèëî. Èçìåíåíèå ñâîåãî ïðîãíîçà àãåíòñòâîì ÷óòü áîëåå ÷åì çà ìåñÿö îáóñëîâëåíî 
ïðèîáðåòåíèåì 25% â Ñåâåð Ýíåðãèÿ è 51% â Ñèáíåôòåãàçå. Â÷åðà ìû îòìå÷àëè òàêæå, ÷òî äàâëåíèå íà ñàì 
ðåéòèíã ìîãóò îêàçûâàòü ïëàíû Ãàçïðîìà ïî ñîêðàùåíèþ äîëè â ÍÎÂÀÒÝÊå (ñì. êîììåíòàðèé 
http://www.nomos.ru/f/1/investment/analytics/special/daily-review-10112010.pdf). Âìåñòå ñ òåì, ñåãîäíÿøíÿÿ ñòàòüÿ 
â ãàçåòå «Âåäîìîñòè» äåëàåò ïåðñïåêòèâó ñîêðàùåíèÿ äîëè íå òàêîé îäíîçíà÷íîé. Äàëåå ìû ïðèâîäèì 
îñíîâíûå ìîìåíòû ïðåññ-ðåëèçà àãåíòñòâà: 

• «…äîïîëíèòåëüíûå çàèìñòâîâàíèÿ, íåîáõîäèìûå äëÿ ïðîâåäåíèÿ ýòèõ äâóõ ñäåëîê, ïîâûøàþò 
ôèíàíñîâûå ðèñêè Êîìïàíèè îòíîñèòåëüíî óðîâíÿ, êîòîðûé àãåíòñòâî îæèäàëî ðàíåå». 

• «…óâåëè÷èâøàÿñÿ íåîïðåäåëåííîñòü îòíîñèòåëüíî ôèíàíñîâûõ ïîçèöèé Êîìïàíèè â öåëîì â 
ñî÷åòàíèè ñ áîëåå àãðåññèâíîé ôèíàíñîâîé ïîëèòèêîé îçíà÷àåò, ÷òî åå êðåäèòíûå ðåéòèíãè ìîãóò áûòü 
ïîíèæåíû, åñëè ÍÎÂÀÒÝÊ íå ñìîæåò ïðîäåìîíñòðèðîâàòü ñïîñîáíîñòü ïîääåðæèâàòü êîýôôèöèåíòû 
ëåâåðåäæà è îáåñïå÷åííîñòè ïî FFO äëÿ ñåðåäèíû öèêëà íà óðîâíå, ñîîòâåòñòâóþùåì òåêóùèì ðåéòèíãàì, 
â áëèæàéøèå 12-18 ìåñÿöåâ». 

• «…ïðèîáðåòàåìûå àêòèâû óëó÷øàþò ñòðóêòóðó áèçíåñà ÍÎÂÀÒÝÊà çà ñ÷åò óñèëåíèÿ 
ñòðàòåãè÷åñêîé ïîçèöèè Êîìïàíèè íà ßìàëå. Êðîìå òîãî, ýòè àêòèâû õîðîøî ñî÷åòàþòñÿ ñ ñóùåñòâóþùåé 
äåÿòåëüíîñòüþ Êîìïàíèè â ðåãèîíå, è Fitch îæèäàåò, ÷òî ÍÎÂÀÒÝÊ ñìîæåò ñðàçó ãåíåðèðîâàòü 
äîïîëíèòåëüíûé äåíåæíûé ïîòîê îò äîáûâàþùèõ àêòèâîâ». 

 

 

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

Ìèíôèí ìîæåò îñëîæíèòü äåÿòåëüíîñòü ðîçíè÷íûõ áàíêîâ. 

Ìèíôèí ïðåäëîæèë íà ðàññìîòðåíèå ìèíèñòåðñòâ è âåäîìñòâ, ñîãëàñíî èíôîðìàöèè, îïóáëèêîâàííîé â ãàçåòå 
«ÊîììåðñàíòÚ», äîðàáîòàííûé çàêîíîïðîåêò «Î ïîòðåáèòåëüñêîì êðåäèòå», ðåãóëèðóþùèé ðûíîê ðîçíè÷íîãî 
êðåäèòîâàíèÿ. Èç çàêîíîïðîåêòà Ìèíôèíà ñëåäóåò: 

• Áàíêè áóäóò îáÿçàíû óâåäîìëÿòü çàåìùèêîâ î âîçíèêøåé ïðîñðî÷åííîé çàäîëæåííîñòè íå 
ïîçäíåå 1 íåäåëè ñ ìîìåíòà åå ïîÿâëåíèÿ è òîëüêî ïèñüìîì ñ óâåäîìëåíèåì. Ïî îöåíêàì ÊÁ Ðåíåññàíñ 
Êðåäèò, «åñëè â ñðåäíåì ïî ðûíêó ïðîñðî÷êà ñîñòàâëÿåò 10%, à ó áàíêà 5 ìëí êëèåíòîâ, òî ðàñõîäû íà 
ïî÷òó ñîñòàâÿò 500 òûñ. äîëë. â ìåñÿö». Ñîîòâåòñòâåííî âîçðîñøèå ðàñõîäû íåãàòèâíî îòðàçÿòñÿ íà 
ïðèáûëè ðîçíè÷íûõ áàíêîâ, áîëüøå âñåãî ýòî çàòðîíåò áàíêè ñ ñóùåñòâåííîé äîëåé POS-êðåäèòîâàíèÿ â 
ïðîäóêòîâîé ëèíåéêå. 

• Äîêóìåíò Ìèíôèíà çàïðåùàåò ðàññûëêó áàíêîâñêèõ êàðò, åñëè íåëüçÿ «îäíîçíà÷íî óñòàíîâèòü, 
÷òî îíà áûëà ïîëó÷åíà çàåìùèêîì ëè÷íî, ëèáî åãî ïðåäñòàâèòåëåì, èìåþùèì íà ýòî ïðàâî». Íàïîìíèì, ÷òî 
ñàìûé «äèñòàíöèîííûé» áàíê â äàííîì ñåãìåíòå, àêòèâíî ïîëüçóþùèéñÿ óñëóãàìè Ïî÷òû Ðîññèè, – ýòî 
ÒÊÑ-Áàíê, äëÿ êîòîðîãî âûïóñê êðåäèòíûõ êàðò – êëþ÷åâîå íàïðàâëåíèå äåÿòåëüíîñòè. Íîâîñòü, ìÿãêî 
ãîâîðÿ, íå ñàìàÿ ïðèÿòíàÿ â ïðåääâåðèè íîâîãî ðàçìåùåíèÿ Êðåäèòíîé îðãàíèçàöèè. 
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• Áàíêè, ðàáîòàþùèå â ñôåðå íåîáåñïå÷åííûõ êðåäèòîâ, íå ñìîãóò âêëþ÷àòü â áàíêîâñêèå 
äîãîâîðû èíûå óñëóãè, â ÷àñòíîñòè, ñòðàõîâàíèå. Â ðåçóëüòàòå, ýòî ïðèâåäåò ê ñíèæåíèþ äîõîäîâ êðåäèòíûõ 
îðãàíèçàöèé, ïðèìåíÿþùèõ äàííóþ ñõåìó. 

Ïîñëå ïîëó÷åíèÿ îòçûâîâ âåäîìñòâ äîêóìåíò áóäåò îòïðàâëåí Ìèíôèíîì â ïðàâèòåëüñòâî. Äåéñòâèÿ Ìèíôèíà 
ìîãóò çàñòàâèòü èíâåñòîðîâ îò÷àñòè ïåðåñìîòðåòü ñâîå îòíîøåíèå ê áóìàãàì ðîçíè÷íûõ áàíêîâ, êîòîðûå 
òðàäèöèîííî è òàê ïðåäëàãàëè ïðåìèþ ê êîðïîðàòèâíûì áàíêàì ñ àíàëîãè÷íûìè ìåæäóíàðîäíûìè ðåéòèíãàìè â 
ðàçìåðå 60 á.ï. è âûøå. 

 

 Îáùàÿ ÷èñòàÿ ïðèáûëü ãðóïïû UniCredit (â Ðîññèè âëàäååò ÞíèÊðåäèò Áàíêîì) ñîñòàâèëà 334 ìëí åâðî. Ïî 
Ðîññèè ïðèáûëü äî âû÷åòà íàëîãîâ çà 9 ìåñÿöåâ ñîñòàâèëà 195 ìëí åâðî, íà 29,9% áîëüøå, ÷åì â ïðîøëîì 
ãîäó. Âûðó÷êà â ñòðàíàõ Âîñòî÷íîé Åâðîïû âûðîñëà íà 7%, â ÷àñòíîñòè áëàãîäàðÿ óëó÷øåíèþ ÷èñòîãî 
ïðîöåíòíîãî äîõîäà (áëàãîäàðÿ â ïåðâóþ î÷åðåäü Ðîññèè, à òàêæå Êàçàõñòàíó, êîòîðûé â îò÷åòíîñòè 
îòíîñèòñÿ ê Âîñòî÷íîé Åâðîïå). Â Êàçàõñòàíå, Ðîññèè è Òóðöèè ïî ñðàâíåíèþ ñ ïðåäûäóùèì êâàðòàëîì 
çíà÷èòåëüíî ñíèçèëèñü ñïèñàíèÿ ïî êðåäèòàì. Îïåðàöèîííàÿ ïðèáûëü â Ðîññèè â 3 êâàðòàëå ñîñòàâèëà 
110,3 ìëí åâðî, ÷òî íà 2,1% áîëüøå, ÷åì â ïðåäûäóùåì. Â Öåíòðàëüíîé è Âîñòî÷íîé Åâðîïå ðîñò «ïëîõèõ 
êðåäèòîâ» òàêæå â îñíîâíîì ïðîèñõîäèò â Ðîññèè (à òàêæå ×åõèè è Êàçàõñòàíå), îäíàêî ñèòóàöèÿ â Ðîññèè 
ïðàêòè÷åñêè ñòàáèëüíàÿ áëàãîäàðÿ íåâûñîêîìó óðîâíþ çàòðàò, îòìå÷àåòñÿ â îò÷åòíîñòè UniCredit. 
/ÊîììåðñàíòÚ/ 

 

 

ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА
 

Íîâûå M&A-èäåè «ÂûìïåëÊîìà» íà ïåòåðáóðãñêîì ðûíêå.  

Ãàçåòà «Âåäîìîñòè» ñîîáùàåò, ÷òî ñîâåò äèðåêòîðîâ «ÂûìïåëÊîìà» îäîáðèë ïîêóïêó ãðóïïû «Ëàíê òåëåêîì» - 
îïåðàòîðà øèðîêîïîëîñíîãî äîñòóïà â Èíòåðíåò, ðàáîòàþùåãî â Ïåòåðáóðãå è ßðîñëàâëå. Áèçíåñ «Ëàíê 
òåëåêîì» îöåíèâàåòñÿ â 1,1 ìëðä ðóá. Ïî äàííûì ÑÏÀÐÊ-Èíòåðôàêñ, âûðó÷êà ÇÀÎ «Ëàíê òåëåêîì» ïî ÐÑÁÓ â 
2009 ãîäó ñîñòàâèëà 269,05 ìëí ðóá., ïðèáûëü îò ïðîäàæ – 45,16 ìëí ðóá., ÷èñòàÿ ïðèáûëü – 15,44 ìëí ðóá., 
ôèíàíñîâûé äîëã - 225,72 ìëí ðóá. 

Îòìåòèì, ÷òî «ÂûìïåëÊîì» â ïîñëåäíåå âðåìÿ ïðîÿâëÿåò àêòèâíûé èíòåðåñ ê ïåòåðáóðãñêîìó ðûíêó ØÏÄ, 
î÷åâèäíî, íàìåðåâàÿñü çàíÿòü ëèäèðóþùèå ïîçèöèè íà íåì. Íà ïðîøëîé íåäåëå èç ÑÌÈ ñòàëî èçâåñòíî, ÷òî 
Îïåðàòîð ïðîÿâëÿåò èíòåðåñ ê äðóãîìó êðóïíîìó èãðîêó ïåòåðáóðãñêîãî ðûíêà èíòåðåíò-ïðîâàéäåðó Interzet 
(îöåíèâàëñÿ â 64 ìëí äîëë.), êîòîðûé, ïî äàííûì AC&M-Consulting, çàíèìàåò 3 ìåñòî ïî àáîíåíòñêîé áàçå â 
ðåãèîíå. Ïðèîáðåòåíèå ýòèõ îïåðàòîðîâ ïîçâîëèëî áû «ÂûìïåëÊîì» óâåðåííî çàíÿòü 2 ìåñòî íà ïåòåðáóðãñêîì 
ðûíêå ïî êîëè÷åñòâó ïîëüçîâàòåëåé ïîñëå ÑÇÒ.  

Â ÷àñòè ôèíàíñèðîâàíèÿ äàííûõ ñäåëîê ó «ÂûìïåëÊîìà» âðÿä ëè âîçíèêíóò êàêèå-ëèáî ñëîæíîñòè, è Îïåðàòîð 
ñîáñòâåííûìè ñèëàìè áåç ïðèâëå÷åíèÿ çàåìíûõ ñðåäñòâ ñìîæåò èõ ðåàëèçîâàòü. Íàïîìíèì, ó Êîìïàíèè ïî 
èòîãàì 1 ïîëóãîäèÿ íà ñ÷åòàõ áûëè äåíåæíûå ñðåäñòâà íà ñóììó 2,047 ìëðä äîëë., à òàêæå îïåðàöèîííûé 
äåíåæíûé ïîòîê â ðàçìåðå 1,6 ìëðä äîëë. Ó÷èòûâàÿ íåñóùåñòâåííîñòü ìàñøòàáîâ áèçíåñà ïåòåðáóðãñêèõ 
îïåðàòîðîâ îòíîñèòåëüíî ñàìîãî «ÂûìïåëÊîìà», ìû ñ÷èòàåì, âëèÿíèå èõ ôèíàíñîâ íà êðåäèòíûå ìåòðèêè 
Êîìïàíèè íåçíà÷èòåëüíûìè.  

Â ìàñøòàáàõ âñåé ñòðàíû M&A-àêòèâíîñòü Îïåðàòîðà òàêæå îñòàåòñÿ íà âûñîêîì óðîâíå. Òàê, â îêòÿáðå 
Êîìïàíèÿ ïîëó÷èëà ðàçðåøåíèå ÔÀÑ íà ïîêóïêó ìóðìàíñêîãî îïåðàòîðà «ÏÎËÀÐÊÎÌ» çà 179 ìëí ðóá. (î 
çàêðûòèå ñäåëêè áûëî îáúÿâëåíî ñåãîäíÿ), â àâãóñòå çàâåðøèë ïîêóïêó óðàëüñêîãî îïåðàòîðà ôèêñèðîâàííîé 
ñâÿçè «Ôîðàòåê Êîììóíèêåéøí». Â ñâîþ î÷åðåäü, â íåîïðåäåëåííîì ñîñòîÿíèè îñòàåòñÿ ìåæäóíàðîäíàÿ 
ýêñïàíñèÿ «ÂûìïåëÊîìà» - ñäåëêà ïî ïðèîáðåòåíèþ îïåðàòîðîâ Wind Telecomunicazioni è Orascom Telecom 
Holding, êîòîðàÿ ìîæåò îêàçàòü áîëåå çàìåòíîå âëèÿíèå íà åãî êðåäèòíîå êà÷åñòâî, îñîáåííî â ïëàíå äîëãîâîé 
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íàãðóçêè (ñì. íàø êîììåíòàðèé ê ñäåëêå: http://www.nomos.ru/f/1/investment/analytics/special/daily-review-
05102010.pdf). 

Ëîêàëüíûå âûïóñêè ÂûìïåëÊîì-Èíâåñò, íà íàø âçãëÿä, âðÿä ëè â íàñòîÿùåå âðåìÿ ìîãóò ïðåäñòàâëÿòü èíòåðåñ 
äëÿ èíâåñòîðîâ, â òîì ÷èñëå è íà ôîíå âûïóñêîâ êîíêóðåíòà ÌÒÑ. Åâðîîáëèãàöèè Ýìèòåíòà, â ñâîþ î÷åðåäü, ïðè 
äþðàöèè 5-6 ëåò, âåðîÿòíî, íà ôîíå ïðåäïîëàãàåìîé ñäåëêè ñ Wind Telecomunicazioni è Orascom Telecom 
ïðåäëàãàþò íåïëîõóþ ïðåìèþ 40-50 á.ï. ê áóìàãàì êîíêóðåíòà: VimpelCom 18 (YTM 6,76%/5,68 ãîäà) vs MTS 20 
(YTM 6,41%/6,74 ãîäà). Õîòÿ íà áîëåå êîðîòêîì îòðåçêå äþðàöèè èíòåðåñíåå âûãëÿäÿò åâðîáîíäû MTS 12 
(2,98%/1,15 ãîäà) ïðîòèâ VimpelCom 11 (YTM 2,54%/0,91 ãîäà).  

Àëåêñàíäð Ïîëþòîâ 

polyutov_av@nomos.ru  
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Денежный рынок 
Âíåøíèé âàëþòíûé ðûíîê â÷åðà íå ïðèíåñ êàêèõ-ëèáî ïåðåìåí â 
ðàññòàíîâêó ñèë ìåæäó äîëëàðîì è åâðî. Åâðîïåéñêàÿ âàëþòà ïî-
ïðåæíåìó ÿðêî îòðàæàåò îáùåå ñîêðàùåíèå ñïðîñà íà åâðîïåéñêèå 
àêòèâû è äîâîëüíî âûñîêóþ çàâèñèìîñòü îò òðåáîâàíèé ê ðèñêîâûì 
ïðåìèÿì ïðè ðàçìåùåíèè íîâûõ ãîñîáÿçàòåëüñòâ ñòðàí ÅÑ. Ïàðà 
EUR/USD êîòèðóåòñÿ â äèàïàçîíå 1,375 – 1,38õ. Ïðè÷åì ëîêàëüíûì 
ìèíèìóìîì â÷åðàøíåãî äíÿ áûë óðîâåíü 1,367 íà ôîíå çàÿâëåíèé î 
ñîõðàíÿþùèõñÿ ïîòðåáíîñòÿõ Èðëàíäèè âåðíóòüñÿ íà ðûíîê ñ íîâûìè 
ãîñçàéìàìè è â ñëåäóþùåì ãîäó. 

Âíóòðåííèé âàëþòíûé ðûíîê äîâîëüíî ÿâíî âûðàæàåò ïîïûòêó ðóáëÿ 
«âîññòàíîâèòü» óòðà÷åííóþ êîððåëÿöèþ ñ ñûðüåâûì ñåãìåíòîì – çà 
â÷åðàøíèé äåíü ðóáëü óêðåïèëñÿ ïî îòíîøåíèþ ê äîëëàðó äî 30,69 ðóá. 
è ñ íà÷àëîì ñåãîäíÿøíèõ òîðãîâ òðåíä ñîõðàíÿåòñÿ. Ñ ó÷åòîì 
ïåðåîöåíêè, ïðîèçîøåäøåé íà Forex, óäàëîñü çàìåòíî ïîäåøåâåòü è 
áèâàëþòíîìó îðèåíòèðó – ïî èòîãàì â÷åðàøíåãî äíÿ ñòîèìîñòü êîðçèíû 
ñíèçèëàñü äî 35,88 ðóá. (-18 êîï. îòíîñèòåëüíî ïðåäûäóùåãî çàêðûòèÿ). 
Îòìåòèì, ÷òî ñåãîäíÿøíèå òîðãè ïî êîðçèíå íà÷èíàëèñü ñ îòìåòêè â 
ðàéîíå 35,80 ðóá., è ïî èòîãàì ïåðâûõ ñäåëîê âåñüìà îïåðàòèâíî îíà 
ïîäåøåâåëà äî 35,70 ðóá. Ìû íå èñêëþ÷àåì, ÷òî ïðè ñîõðàíåíèè 
ñôîðìèðîâàâøèõñÿ íàñòðîåíèé ïîíèæàòåëüíûé òðåíä ïðîäåðæèòñÿ è â 
áëèæàéøèå äíè. Ê òîìó æå óæå â íà÷àëå ñëåäóþùåé íåäåëè ó 
ó÷àñòíèêîâ âîçíèêíåò ïîòðåáíîñòü â ðóáëåâîé ëèêâèäíîñòè äëÿ ðàñ÷åòîâ 
ñ ôîíäàìè ïî ñòðàõîâûì âçíîñàì, ÷òî òàêæå ìîæåò ñòàòü 
äîïîëíèòåëüíûì ìîòèâîì äëÿ áîëåå àêòèâíûõ ïðîäàæ âàëþòû. 

Íà äåíåæíîì ðûíêå îòìå÷àåòñÿ åùå áîëåå áëàãîïðèÿòíàÿ ñèòóàöèÿ ñî 
ñòàâêàìè, êîòîðûå ïðîäîëæàëè â÷åðà ñíèæàòüñÿ ê äèàïàçîíó 2,5% - 
2,75%. Õîðîøèå íîâîñòè è ïî îñòàòêàì íà ñ÷åòàõ â ÖÁ – çäåñü 
ïîïîëíåíèå çà â÷åðàøíèé äåíü ñîñòàâèëî 23,9 ìëðä ðóá., ïîçâîëèâ 
ñóììàðíîìó îáúåìó óâåëè÷èòüñÿ äî 903 ìëðä ðóá. 

 

 

 

 

Îëüãà Åôðåìîâà
efremova_ov@nomos.ru

Динамика EUR/USD, "09 - "10

1.16

1.20

1.24

1.28

1.32

1.36

1.40

1.44

1.48

1.52

10
 н
оя

10
 д
ек

10
 я
нв

10
 ф
ев

10
 м
ар

10
 а
пр

10
 м
ай

10
 и
ю
н

10
 и
ю
л

10
 а
вг

10
 с
ен

10
 о
кт

10
 н
оя

EUR/USD

______________________ 
Èñòî÷íèê: Bloomberg 

 
Динамика валютного курса, "09 - "10

29.4
30.2
31.0
31.8
32.6
33.4
34.2
35.0
35.8
36.6
37.4
38.2
39.0

10
 н
оя

10
 д
ек

10
 я
нв

10
 ф
ев

10
 м
ар

10
 а
пр

10
 м
ай

10
 и
ю
н

10
 и
ю
л

10
 а
вг

10
 с
ен

10
 о
кт

10
 н
оя

25.4
26
26.6
27.2
27.8
28.4
29
29.6
30.2
30.8
31.4
32
32.6

корзина валют/лев шк RUB/USD/прав шк

___________________ 
Èñòî÷íèê: Bloomberg 

 

Дата
8 ноя

9 ноя

10 ноя

11 ноя

Аукционы по ОФЗ 25071 и 25074 по 15 млрд 
руб. каждый

Возврат  ЦБ недельных ломбардных кредитов

ЦБ проведет аукцион РЕПО сроком на 3 мес.

ЦБ проведет ломбардные аукционы сроком 1 
неделя, 3 мес.

ЦБ проведет депозитные аукционы сроком на 
4 нед., на 3 месяца

Событие
События денежного рынка

 
___________________ 

Èñòî÷íèê: Reuters 
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Долговые рынки 
Â ñðåäó ìåæäóíàðîäíûå òîðãîâûå ïëîùàäêè â î÷åðåäíîé ðàç 
ïðîäåìîíñòðèðîâàëè ñâîþ ñïîñîáíîñòü ê áûñòðûì ñìåíàì íàñòðîåíèé. 
Åâðîïåéñêèå ôîíäîâûå èíäåêñû îñòàâàëèñü ïîä äàâëåíèåì «âíóòðåííèõ» 
ïðîáëåì, â ÷àñòíîñòè, ïîòåðè èíâåñòîðàìè èíòåðåñà ê åâðîïåéñêèì 
àêòèâàì è ñåðüåçíî âîçðîñøèì òðåáîâàíèÿì ê äîïîëíèòåëüíûì ïðåìèÿì 
ïðè ðàçìåùåíèè íîâûõ ãîñîáÿçàòåëüñòâ, íàãëÿäíûì ïîäòâåðæäåíèåì ÷åãî 
ìîæíî ñ÷èòàòü â÷åðàøíåå ðàçìåùåíèå ïîðòóãàëüñêèõ ãîñáóìàã, ãäå 
ïðåìèÿ ê ãîñáóìàãàì Ãåðìàíèè ñîñòàâèëà 450 á.ï. Êðîìå òîãî, õóæå 
ïðîãíîçîâ îêàçàëèñü îïóáëèêîâàííûå îò÷åòû UniCredit SpA è Natixis SA. 
Çà â÷åðàøíèé äåíü îòðèöàòåëüíàÿ ïåðåîöåíêà åâðîïåéñêèõ ôîíäîâûõ 
ïëîùàäîê ñîñòàâèëà ïîðÿäêà 1%.  

Àìåðèêàíñêèì èíäåêñàì âîïðåêè âñåì ïðåïÿòñòâèÿì ïåðâîé ïîëîâèíû 
òîðãîâ óäàëîñü «âûðâàòüñÿ» â çîíó ïîëîæèòåëüíûõ ïåðåîöåíîê: èòîãîì 
äíÿ ñòàë ðîñò â äèàïàçîíå îò 0,1% äî 0,6%, íåñìîòðÿ íà ïðåîáëàäàþùèé 
â ïåðâîé ïîëîâèíå òîðãîâ ÿðêî âûðàæåííûé îòðèöàòåëüíûé òðåíä. 
Ãëàâíûì äðàéâåðîì, íà íàø âçãëÿä, ñòàëî ñîîáùåíèå îò FOMC î ïëàíàõ 
ïî âûêóïó â òå÷åíèå áëèæàéøåãî ìåñÿöà ãîñáóìàã íà ñóììó 105 ìëðä 
äîëë. âìåñòî îáîçíà÷åííîãî ïðîòîêîëîì çàñåäàíèÿ åæåìåñÿ÷íîãî âûêóïà 
â ðàçìåðå 75 ìëðä äîëë. Êðîìå òîãî, «ðàëëè» ñûðüåâîãî ñåêòîðà áûëî 
äîïîëíèòåëüíûì ïîääåðæèâàþùèì ôàêòîðîì äëÿ «âîññòàíîâëåíèÿ» 
ñïðîñà íà ðèñêîâûå àêòèâû.  

Àìåðèêàíñêèå ãîðêè âñå íàáëþäàëè â÷åðà â ñåãìåíòå êàçíà÷åéñêèõ 
îáÿçàòåëüñòâ. Íàïðèìåð, ïî 10-ëåòíèì UST àìïëèòóäà êîëåáàíèé 
äîõîäíîñòåé ñîñòàâëÿëà ïîðÿäêà 12 á.ï. – îò 2,65% äî 2,77%. Ïðîäàæè â 
treasuries âûãëÿäåëè âïîëíå ëîãè÷íîé ðåàêöèåé ó÷àñòíèêîâ íà «óãðîçó» 
ïðèòîêà íîâîãî ïðåäëîæåíèÿ – àóêöèîíà ïî 30-ëåòíèì áóìàãàì íà ñóììó 
16 ìëðä äîëë., êîòîðûé ñîñòîÿëñÿ ëèøü áëàãîäàðÿ ïðåäîñòàâëåííîé ïðè 
ðàçìåùåíèè ïðåìèè – ìàêñèìàëüíàÿ äîõîäíîñòü ïðè ðàçìåùåíèè 
ñîñòàâëÿëà ïîðÿäêà 4,33% ãîäîâûõ (êàê ìèíèìóì 10 á.ï. ê óðîâíþ 
âòîðíèêà). Ïðè ýòîì bid/cover áûë íà óðîâíå 2,31 (íà ïðåäûäóùåì 
àóêöèîíå 14 îêòÿáðÿ ýòîãî ãîäà – 2,49), äîëÿ ïîêóïîê ó÷àñòíèêîâ-
íåðåçèäåíòîâ âîçðîñëà äî 38,4% ñ 32,4% â îêòÿáðå. Îäíàêî «öåëåáíîé» è 
äëÿ êàçíà÷åéñêèõ îáÿçàòåëüñòâ îêàçàëàñü íîâîñòü î ïëàíàõ ïî âûêóïó – 
äîõîäíîñòü 10-ëåòíèõ áóìàã âåðíóëàñü ê 2,64% ãîäîâûõ, ïîñêîëüêó îíè 
ïîïàäàþò â ñïèñîê âîçìîæíîãî âûêóïà íàðÿäó ñ áîëåå êîðîòêèìè 
âûïóñêàìè. 30-ëåòíèå áóìàãè âîñïðèíÿëè íîâîñòü íåéòðàëüíî – 
ïîñêîëüêó ïðèõîäÿùàÿñÿ íà íèõ äîëÿ â îáùåì ïëàíå âûêóïà âåñüìà 
ñêðîìíà (íå áîëåå 3%), ïîýòîìó ïåðåîöåíêà UST-30 âîçìîæíà ëèøü â òîì 
ñëó÷àå, åñëè îáùèé òðåíä ñôîðìèðóåòñÿ ïîçèòèâíûì. 

Ñåãîäíÿ â ÑØÀ îòìå÷àþò Äåíü âåòåðàíîâ, îäíàêî ðûíîê àêöèé áóäåò 
ðàáîòàòü â îáû÷íîì ðåæèìå. Ñóäÿ ïî âñåìó, ñåãîäíÿøíèé íàñòðîé 
òîðãîâûõ ïëîùàäîê áóäåò íàõîäèòüñÿ ïîä âëèÿíèåì ïðîäîëæàþùåãîñÿ 
«ðàëëè» â ñûðüåâîì ñåãìåíòå, à òàêæå â îæèäàíèè êàêèõ-ëèáî çíà÷èìûõ 
çàÿâëåíèé îò ó÷àñòíèêîâ íà÷àâøåãîñÿ ñàììèòà G-20. 

Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè â÷åðà îùóùàëè íà ñåáå ñåðüåçíîå äàâëåíèå 
íåãàòèâíîãî âíåøíåãî ôîíà. Äëÿ ñóâåðåííûõ Russia-30, íà÷èíàâøèõ äåíü 
êîòèðîâêàìè â ðàéîíå 121%, íåèçáåæíîé îêàçàëàñü êîððåêöèÿ äî 120% 

Îëüãà Åôðåìîâà
åfremova_ov@nomos.ru 

Спрэд Russia-30  и CDS Russia

0

100

200

300

400

500

600

700

800

10
 м
ай

 0
9

10
 и
ю
н 

09

10
 и
ю
л 

09

10
 а
вг

 0
9

10
 с
ен

 0
9

10
 о
кт

 0
9

10
 н
оя

 0
9

10
 д
ек

 0
9

10
 я
нв

 1
0

10
 ф
ев

 1
0

10
 м
ар

 1
0

10
 а
пр

 1
0

10
 м
ай

 1
0

10
 и
ю
н 

10

10
 и
ю
л 

10

10
 а
вг

 1
0

10
 с
ен

 1
0

10
 о
кт

 1
0

10
 н
оя

 1
0

б.п.

Спрэд Russia-30 к UST-10 CDS Russia 5Y

_
______________

Èñòî÷íèê: Bloomberg 

Динамика цен на нефть  
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Ценовые  индексы ММВБ
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íà ôîíå âçëåòà äîõîäíîñòåé UST. Îòìåòèì, ÷òî íà ýòèõ óðîâíÿõ ïîÿâèëèñü 
îñòîðîæíûå ïîêóïàòåëè, ïåðâûìè îòðåàãèðîâàâøèå íà ðàçâîðîò â 
ñåãìåíòå àìåðèêàíñêèõ ãîñáóìàã, è êîòèðîâêè ðîññèéñêîãî ñóâåðåííîãî 
áîíäà ê çàêðûòèþ ëîêàëüíîãî ðûíêà ïåðåìåñòèëèñü â äèàïàçîí 120,25% - 
120,375%. 

Ñîáûòèÿ â êîðïîðàòèâíîì ñåêòîðå åâðîáîíäîâ ðàçâèâàëèñü ïî ïîõîæåìó 
ñöåíàðèþ – îáùèé íåãàòèâíûé íàñòðîé ïåðâîé ïîëîâèíû äíÿ âûðàçèëñÿ â 
êîððåêöèè íàèáîëåå ëèêâèäíûõ ðîññèéñêèõ áóìàã (ÂÒÁ, ÂÝÁà, 
Ñáåðáàíêà, Ãàçïðîìà, Ñåâåðñòàëè, ÐÆÄ, ÒÍÊ-ÂÐ) â ïðåäåëàõ 25 á.ï., à 
çàòåì âñå ýòî ïðåâðàòèëîñü â áîëåå àãðåññèâíûé sell-off, ïî èòîãàì 
êîòîðîãî ïîòåðè ìîæíî îöåíèòü åùå â ïðåäåëàõ 75 á.ï. Íà ôîíå ýòîãî 
íîâûå âûïóñêè ÂÝÁà íà grey market òàêæå ïîäâåðãëèñü íåáîëüøîé 
êîððåêöèè, îäíàêî çàòåì öåíû âåðíóëèñü íà ïðåæíèå óðîâíè. 

Îæèäàíèÿ îòíîñèòåëüíî ñåãîäíÿøíåãî äíÿ óìåðåííî-îïòèìèñòè÷íûå. Ñ 
îäíîé ñòîðîíû, äëÿ ðîññèéñêîãî ñåãìåíòà åñòü ïîâîä îòûãðàòü 
ïðîèçîøåäøåå âîññòàíîâëåíèå äîõîäíîñòåé àìåðèêàíñêèõ ãîñáóìàã. Ñ 
äðóãîé – ïîñèëüíóþ ïîääåðæêó îêàçûâàåò ñûðüåâîé ðûíîê – êîòèðîâêè 
íåôòè âûøëè íà ìàêñèìàëüíûå ñ îêòÿáðÿ 2008 ãîäà óðîâíè (Brent 
êîòèðóåòñÿ âûøå 89 äîëë. çà áàðð.). 

Ðóáëåâûé ñåãìåíò â÷åðà âûðàçèë îáùåå ìíåíèå èíâåñòîðîâ â îòíîøåíèè 
íîâîãî ïðåäëîæåíèÿ ÎÔÇ, êîòîðîå îêàçàëîñü àáñîëþòíî 
íåâîñòðåáîâàííûì: èç 15 ìëðä ðóá. ñåðèè 25074 ñïðîñ íàøëè ëèøü 
áóìàãè íà ñóììó ìåíåå 500 ìëí ðóá., ïî ñåðèè 25071 ïðè îáúåìå 
äîðàçìåùåíèÿ òàêæå 15 ìëðä ðóá. – íà ñóììó 1,36 ìëðä ðóá. Ïðè÷åì 
äîõîäíîñòü íà àóêöèîíå ñëîæèëàñü ïî âåðõíèì ãðàíèöàì îáîçíà÷åííûõ 
Ìèíôèíîì îðèåíòèðîâ. Â ÷àñòè âòîðè÷íûõ òîðãîâ â êîðïîðàòèâíûõ 
âûïóñêàõ àêòèâíîñòè áûëî áîëüøå, íî íå íàìíîãî – çäåñü â öåíòðå 
âíèìàíèÿ íàõîäèëèñü äâà ïîñëåäíèõ âûïóñêà Åâðàçõîëäèíãà, ÷åé âûõîä 
íà âòîðè÷íûé ðûíîê äíåì ðàíåå ñîïðîâîæäàëñÿ îùóòèìûì öåíîâûì 
àïñàéäîì, à â÷åðà ïðîäîëæèëñÿ, îñîáåííî ïî âûïóñêó ÅâðàçÕîëä – Ôèí2. 
Êðîìå òîãî, ñïðîñ áûë íà áóìàãè ÅâðàçÕîëä-Ôèí1, Ñèáìåòèíâåñòà, 
âûïóñêè ÂûìïåëÊîìà, ÒÃÊ-5, ÔÑÊ-4, ÔÑÊ-6, ÔÑÊ-8, òîãäà êàê áîíäû 
ÌÒÑ, ÀÔÊ «Ñèñòåìà», Ãàçïðîìà, Ãàçïðîì íåôòè, Ìàãíèòà íàõîäèëèñü ïîä 
äàâëåíèåì æåëàþùèõ çàôèêñèðîâàòüñÿ. 

Ñåãîäíÿ áîëåå îïòèìèñòè÷íîìó íàñòðîåíèþ ó÷àñòíèêîâ ëîêàëüíîãî ðûíêà 
áëàãîïðèÿòñòâóåò äèíàìèêà âàëþòíîãî ñåãìåíòà, ãäå ðóáëü ñîâåðøàåò 
ñåðüåçíóþ ïîïûòêó «äîêàçàòü» ñâîé «ñûðüåâîé» õàðàêòåð, óêðåïëÿÿñü 
êàê ïî îòíîøåíèþ ê äîëëàðó, òàê è åâðî. Ïðè ýòîì ïðîäîëæèâøååñÿ 
ïîïîëíåíèå çàïàñîâ ëèêâèäíîñòè íà ñ÷åòàõ â ÖÁ âûñòóïàåò â êà÷åñòâå 
äîïîëíèòåëüíîãî ïîääåðæèâàþùåãî ôàêòîðà. 
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Облигации федерального займа  
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