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НОВОСТЬ ДНЯ: 
Ïî äàííûì Ðîññòàòà, çà ïåðèîä ñ 3 ïî 9 íîÿáðÿ 2009 
ãîäà èíäåêñ ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí ñîñòàâèë 100,1%. 
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 Äåôîëòû: ÃÒ ÒÝÖ Ýíåðãî, ÊÄ àâèà, Èíïðîì. 

 Ðåéòèíãè è ïðîãíîçû: Êðàñíîÿðñêèé êðàé, ÑÈÍÅÊ. 

 ÂîëãàÒåëåêîì è ÓðÑÈ: èòîãè 9 ìåñÿöåâ 2009 ãîäà ïî ÐÑÁÓ. 

 Ñáåðáàíê, ÂÝÁ, ÂÒÁ, Ãàçïðîì íåôòü, ÐÆÄ, ÂîëãàÒåëåêîì, 
ÞÒÊ, ÌåãàÔîí. 
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 Ñòàâêè íà ìåæáàíêå ïðîäîëæàþò ïëàâíî îïóñêàòüñÿ, 
âàðüèðóÿñü â ïðåäåëàõ 4-5,5%. 

 Ñòàáèëèçàöèÿ ïàðû EUR/USD ìîæåò ïðèâåñòè ê ñíèæåíèþ 
àêòèâíîñòè ïðîäàâöîâ âàëþòû íà âíóòðåííåì ðûíêå.  
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 Âíåøíèå ðûíêè: ïîêà â ãîñáóìàãàõ ÑØÀ áûë âûõîäíîé, àêöèè 
ïîëüçîâàëèñü ñïðîñîì. Ñåãîäíÿ ïåðâûå íîÿáðüñêèå äàííûå ïî 
àìåðèêàíñêîé áåçðàáîòèöå. 

 Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè: «êîðîòêèé äåíü» íå ïîìåøàë 
ðîñòó. 

 Ðóáëåâûå îáëèãàöèè: ñïðîñ íà ÎÔÇ çà ïðåìèþ èëè èäåþ? Íà 
ïåðâè÷êå àêòèâíî: ñåãîäíÿ Êðàñíîÿðñêèé êðàé, çàâòðà - 
Ìå÷åë. 
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Основные рыночные индикаторы

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 3.49% 1 128

Russia-30 5.41% -3 -442

ОФЗ 25068 8.78% 15 n/a

ОФЗ 25065 8.61% -1 n/a

Газпрнефт4 9.02% 29 n/a

РЖД-9 7.98% -6 -432

АИЖК-8 11.67% 65 -1 050

ВТБ - 5 8.01% -18 -559

РоссельхБ-6 13.73% 417 386

МосОбл-8 12.68% -45 -2 116

Мгор59 7.42% 11 n/a

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 90.96% 7 969

iTRAXX XOVER S12 5Y 505.56 -8 n/a

CDX HY 5Y 658.78 -1 -488

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 316.19 -0.5% 112.4%

RTS 1 434.82 0.0% 127.1%

S&P 500 1 098.51 0.5% 21.6%

DAX 5 668.35 1.0% 17.8%

NIKKEI 9 871.68 0.0% 11.4%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 77.43 0.9% 85.1%

Нефть WTI 79.28 0.3% 77.8%

Золото 1 117.40 1.0% 26.7%

 Никель LME 3 M 16 850.00 0.1% 44.0%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

 
_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 

 

Характеристика денежного рынка 
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МАКРОновости 
 Ìåæäóíàðîäíîå ýíåðãåòè÷åñêîå àãåíòñòâî îïóáëèêîâàëî äîêëàä World Energy Outlook, ñîãëàñíî êîòîðîìó 

ïîòðåáëåíèå íåôòè â 2009 ãîäó óïàäåò íà 2,2% (â 2008 ãîäó «-0,2%»), ñïðîñ íà ýëåêòðîýíåðãèþ ñîêðàòèòñÿ 
íà 1,6%, à îáùèå èíâåñòèöèè â äîáû÷ó íåôòè è ãàçà ñíèçèòñÿ íà 19% ê óðîâíþ 2008 ãîäà. /Âåäîìîñòè/ 

 Ïî äàííûì ÔÑÃÑ, çà ïåðèîä ñ 3 ïî 9 íîÿáðÿ 2009 ãîäà èíäåêñ ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí ñîñòàâèë 100,1%, ñ 
íà÷àëà ìåñÿöà òàêæå - 100,1%, ñ íà÷àëà ãîäà - 108,2% (â 2008 ãîäó: ñ íà÷àëà ìåñÿöà - 100,2%, ñ íà÷àëà 
ãîäà - 111,8%, â öåëîì çà íîÿáðü - 100,8%).  

Îòìåòèì, ÷òî ôàêòè÷åñêè ýòî ïåðâûé ñëó÷àé, ïîñëå òðåõìåñÿ÷íîãî ïåðåðûâà, êîãäà ñëóæáà ñòàòèñòèêè 
çàôèêñèðîâàëà ïðèðîñò öåí. 

Êàê è ðàíåå, ñíèæåíèå öåí êîñíóëîñü êðóïû è ìàêàðîííûå èçäåëèÿ, à òàêæå ïëîäîâîîâîùíóþ ïðîäóêöèþ, 
ïîäåøåâåâøèõ íà 0,2-0,6%. Â ñâîþ î÷åðåäü íà 0,2-0,4% ïðèáàâèëè â öåíå ìÿñîìîëî÷íûå ïðîäóêòû. Öåíû 
íà áåíçèí çà íåäåëþ íå èçìåíèëèñü, à äèçåëüíîå òîïëèâî ïîäîðîæàëî íà 0,3%. 

Ïîìèìî ïðèâû÷íûõ êàòåãîðèé, òðàäèöèîííî ðàñêðûâàåìûõ â íåäåëüíîì ñðåçå ñòàòèñòèêè, äîáàâèëàñü íîâàÿ 
- ïðîåçä â ãîðîäñêîì òðàíñïîðòå, ïîäîðîæàâøèé íà 0,2-0,3%, ïî-âèäèìîìó, âíåñøèé îïðåäåëåííûé âêëàä 
â èòîãîâûé ðàñ÷åò èíäåêñà öåí. 

Òàê èëè èíà÷å, ìû îæèäàåì äàëüíåéøåãî ñîêðàùåíèå òåìïîâ ðîñòà öåí, êàê ìèíèìóì, äî êîíöà òåêóùåãî 
ãîäà. Ïîìèìî ïðî÷åãî, ñíèæåíèå èíôëÿöèè áóäåò ïîääåðæèâàòüñÿ çàìåòíûì óêðåïëåíèåì ðóáëåâîãî êóðñà â 
ñåíòÿáðå-îêòÿáðå, áëàãîäàðÿ ÷åìó ìîæíî îæèäàòü óìåíüøåíèå öåí íà èìïîðòíóþ ïðîäóêöèþ. 

Ïî íàøèì îöåíêàì, â íîÿáðå è äåêàáðå èíôëÿöèÿ íå âûéäåò çà ðàìêè 0,4% è 0,5% ñîîòâåòñòâåííî ïðîòèâ 
0,8% è 0,7% çà àíàëîãè÷íûå ìåñÿöû â 2008 ãîäó. 

Èëüÿ Èëüèí 
ilin_io@nomos.ru 

 

 

Дефолты и реструктуризации 

 ÎÀÎ «ÃÒ ÒÝÖ Ýíåðãî» ïîäàëî â Àðáèòðàæíûé ñóä Ìîñêâû çàÿâëåíèå î ñîáñòâåííîì áàíêðîòñòâå. Äàòà 
ðàññìîòðåíèÿ çàÿâëåíèÿ ïîêà íå íàçíà÷åíà. Â ìàðòå 2009 ãîäà ÎÀÎ «ÃÒ ÒÝÖ Ýíåðãî» äîïóñòèëî äåôîëò, íå 
âûïëàòèâ êóïîí ïî îáëèãàöèÿì 4-é ñåðèè â îáúåìå 106,8 ìëí ðóá. /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 

 Ìèíèñòåðñòâî Òðàíñïîðòà íå áóäåò ðåàëèçîâûâàòü êîììåð÷åñêèå ïðàâà íà âûïîëíåíèå ìåæäóíàðîäíûõ 
ðåéñîâ  àâèàêîìïàíèè «ÊÄ àâèà» åäèíûì áëîêîì èç-çà îòñóòñòâèÿ ïðåòåíäåíòîâ. /Âåäîìîñòè/ 

 Ìåòàëëîòðåéäåð «Èíïðîì» ïðåäëîæèë äåðæàòåëÿì îáëèãàöèé 2 è 3 ñåðèè óñëîâèÿ ðåñòðóêòóðèçàöèè: 10% 
êðåäèòîð ïîëó÷èò â òå÷åíèå 10 äíåé ñ ìîìåíòà âñòóïëåíèÿ â ñèëó ìèðîâîãî ñîãëàøåíèÿ, 5% — íà 364-é 
äåíü, 25% — íà 728-é äåíü, 60% — íà 1092-é. Â òå÷åíèå ñðîêà ïîëüçîâàíèÿ äåíüãàìè Êîìïàíèÿ áóäåò 
âûïëà÷èâàòü äîõîä, àíàëîãè÷íûé êóïîííîìó äîõîäó ïî ñòàâêå MosPrime Rate + 5,5% ãîäîâûõ, ñòàâêà íå 
ìîæåò áûòü ìåíåå 13% è âûøå 17% /Cbonds.ru/. 

 

 

Купоны, оферты, размещения и погашения 
 Äèðåêöèÿ ÌÌÂÁ çàðåãèñòðèðîâàëà ñåìü âûïóñêîâ òðåõëåòíèõ áèðæåâûõ îáëèãàöèé ÎÀÎ «ÖåíòðÒåëåêîì» 

îáùèì îáúåìîì 10 ìëðä ðóá. Íàïîìíèì, ÷òî Ýìèòåíò ïëàíèðóåò ðàçìåñòèòü áèðæåâûå îáëèãàöèè ñåðèé ÁÎ-
01, ÁÎ-02 è ÁÎ-03 îáúåìîì 2 ìëðä ðóá. êàæäûé, à òàêæå ñåðèé ÁÎ-04, ÁÎ-05, ÁÎ-06 è ÁÎ-07 îáúåìîì 1 
ìëðä ðóá. êàæäûé.  
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 Ãîðîä Ñìîëåíñê ïëàíèðóåò ðàçìåñòèòü òðåõëåòíèå îáëèãàöèé îáúåìîì 365 ìëí ðóá. Öåëü çàéìà – 
ôèíàíñèðîâàíèå äåôèöèòà áþäæåòà. Ïëàíèðóåìàÿ êóïîííàÿ ñòàâêà ñîñòàâëÿåò 14% ãîäîâûõ.  

 ÎÎÎ «Âîñòîêöåìåíò» èñïîëíèëî îáÿçàòåëüñòâî ïî ïðèîáðåòåíèþ îáëèãàöèé ñåðèè 01 ó èõ âëàäåëüöåâ. Â 
ðàìêàõ îôåðòû áûëî âûêóïëåíî 82,4% âûïóñêà, ïîëíûé îáúåì êîòîðîãî ñîñòàâëÿåò 800 ìëí ðóá.  

 Íà àóêöèîíå ïî ðàçìåùåíèþ ÎÔÇ ñåðèè 25070 äîõîäíîñòü ê ïîãàøåíèþ ñîñòàâèëà 8,22% ãîäîâûõ. 
Äîõîäíîñòü ê ïîãàøåíèþ ïî öåíå îòñå÷åíèÿ – òàêæå 8,22% ãîäîâûõ. Öåíà îòñå÷åíèÿ âûïóñêà áûëà 
óñòàíîâëåíà íà óðîâíå 103,3109% îò íîìèíàëà. Ñðåäíåâçâåøåííàÿ öåíà - 103,3164% îò íîìèíàëà. Ñïðîñ 
íà ðàçìåùàåìûå 10 ìëðä ðóá. ñîñòàâèë ïî íîìèíàëó 25,613 ìëðä ðóá., ïî ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè – 26,671 
ìëðä ðóá. Îáúåì ðàçìåùåíèÿ ïî íîìèíàëó – 9,364 ìëðä ðóá., îáúåì âûðó÷êè – 9,782 ìëðä ðóá.  

 ÎÀÎ «ÑÈÁÓÐ Õîëäèíã» èñïîëíèëî îáÿçàòåëüñòâî ïî ïðèîáðåòåíèþ îáëèãàöèé ñåðèè 01 (îáúåì âûïóñêà1,5 
ìëðä ðóá.). Â ðàìêàõ îôåðòû ýìèòåíò ïðèîáðåë 97,9% âûïóñêà ïî öåíå 100% îò íîìèíàëà Ðàçìåð 
îáÿçàòåëüñòâà â äåíåæíîì âûðàæåíèè ñîñòàâèë 1,471 ìëðä ðóá. 

 ÌÄÌ-Áàíê â êîíöå íîÿáðÿ - íà÷àëå äåêàáðÿ ïëàíèðóåò ðàçìåñòèòü 3-ëåòíèé âûïóñê áèðæåâûõ îáëèãàöèé 
íîìèíàëüíûì îáúåìîì 5 ìëðä ðóá. Îðèåíòèð ñòàâêè êóïîíà ïî îáëèãàöèÿì ïðè 2-ëåòíåé îôåðòå ñîñòàâëÿåò 
12,13-12,6% ãîäîâûõ, ïðè åå îòñóòñòâèè – 13,07-13,54% ãîäîâûõ. 

Îðèåíòèðîì äëÿ îöåíêè ïðèâëåêàòåëüíîñòè äàííîãî ïðåäëîæåíèÿ ìîæåò ñëóæèòü, ïîæàëóé, 5-é âûïóñê 
ÌÄÌ-Áàíêà ñ ïîãàøåíèåì â îêòÿáðå 2011 ãîäà, êîòîðûé òîðãóåòñÿ ñ äîõîäíîñòüþ 12,5%-12,8%, à â êîíöå 
îêòÿáðÿ îíà è âîâñå çàìåòíî ïðåâûøàëà 13%. Òàêàÿ âîëàòèëüíîñòü îáóñëîâëåíà äàæå íå ñòîëüêî 
êîëåáàíèÿìè ñàìîãî ðûíêà, ñêîëüêî íèçêîé ëèêâèäíîñòüþ âûïóñêà, ÷òî â ñâîþ î÷åðåäü, íà íàø âçãëÿä, 
îïðåäåëÿåòñÿ åãî äëèííîé äþðàöèåé – 655 äíåé. Ïðè ýòîì îòìåòèì, ÷òî áóìàãè âõîäÿò â ïåðå÷åíü ïðÿìîãî 
ÐÅÏÎ ñ ÖÁ. Âåðîÿòíî, íîâûì âûïóñêàì ñ åùå áîëüøåé äþðàöèåé ãðîçèò òà æå ó÷àñòü ñëàáîé ëèêâèäíîñòè, 
ïîýòîìó, õîòÿ ïðåäëîæåííàÿ äîõîäíîñòü â ðàçìåðå 12,5-13% ãîäîâûõ ïðè 2-ëåòíåé îôåðòå â öåëîì è 
ñîîòâåòñòâóåò îáîçíà÷åííîìó îáðàùàþùèìñÿ çàéìîì ðûíî÷íîìó óðîâíþ, ìû îæèäàåì äîâîëüíî 
ñäåðæàííûé ñïðîñ íà áóìàãè íåäàâíî îáúåäèíåííîãî áàíêà. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, ìû íå èñêëþ÷àåì è 
òåõíè÷åñêîãî ðàçìåùåíèÿ. 

Åëåíà Ôåäîòêîâà 
fedotkova_ev@nomos.ru 

 

 

Рейтинги и прогнозы 
 Àãåíòñòâî Standard&Poor's ïåðåñìîòðåëî ïðîãíîç ïî ðåéòèíãàì Êðàñíîÿðñêîãî êðàÿ ñî «Ñòàáèëüíîãî» íà 

«Íåãàòèâíûé». Îäíîâðåìåííî ñ ýòèì àãåíòñòâî ïîäòâåðäèëî ñëåäóþùèå ðåéòèíãè êðàÿ: äîëãîñðî÷íûé 
êðåäèòíûé ðåéòèíã íà óðîâíå «ÂÂ+», ðåéòèíã ïî íàöèîíàëüíîé øàëå íà óðîâíå «ruAA+». Â òî æå âðåìÿ 
çàïëàíèðîâàííîìó âûïóñêó òðåõëåòíèõ îáëèãàöèé Êðàñíîÿðñêîãî êðàÿ îáúåìîì 10,2 ìëðä ðóá. ïðèñâîåíû 
ðåéòèíãè ïðèîðèòåòíîãî íåîáåñïå÷åííîãî äîëãà íà óðîâíå «ÂÂ+» è «ruAA+». Â îò÷åòå S&P óòî÷íÿåòñÿ, ÷òî 
«ïåðåñìîòð ïðîãíîçà îáóñëîâëåí îæèäàåìûì çíà÷èòåëüíûì óõóäøåíèåì ôèíàíñîâûõ ïîêàçàòåëåé è 
ïîñòåïåííûì ñîêðàùåíèåì â 2009-2010 ãîäû áîëüøîãî îáúåìà íàêîïëåííûõ ðåçåðâîâ. Â ñòðóêòóðå ÂÐÏ 
êðàÿ âûñîê óäåëüíûé âåñ ïðîìûøëåííîñòè (55% â 2008 ãîäó), â êîòîðîé äîìèíèðóåò ïðîèçâîäñòâî ìåòàëëîâ. 
Ýòà îòðàñëü ñåðüåçíî ïîñòðàäàëà â ðåçóëüòàòå ïàäåíèÿ ñïðîñà è ðåçêîé êîððåêöèè öåí. Óêàçàííûå 
íåäîñòàòêè ÷àñòè÷íî êîìïåíñèðóþòñÿ õîðîøèì êà÷åñòâîì óïðàâëåíèÿ äîëãîì è ïðîçðà÷íîñòüþ ôèíàíñîâîé 
ïîëèòèêè êðàÿ. Ýòè ôàêòîðû íàðÿäó ñ àäåêâàòíûìè ïîêàçàòåëÿìè ëèêâèäíîñòè ïîçèòèâíî âëèÿþò íà óðîâåíü 
ðåéòèíãîâ êðàÿ â êðàòêî- è ñðåäíåñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå, à âûñîêèé ýêîíîìè÷åñêèé ïîòåíöèàë, 
îáóñëîâëåííûé áîãàòñòâîì ïðèðîäíûõ ðåñóðñîâ, äîëæåí ïîääåðæèâàòü êðåäèòîñïîñîáíîñòü êðàÿ â áîëåå 
îòäàëåííîì áóäóùåì». 

 Àãåíòñòâî Fitch ïðèñâîèëî ïðåäñòîÿùåìó âûïóñêó îáëèãàöèé Êðàñíîÿðñêîãî êðàÿ íà ñóììó 10,2 ìëðä ðóá. 
îæèäàåìûé äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã â íàöèîíàëüíîé âàëþòå íà óðîâíå «BB+» è îæèäàåìûé íàöèîíàëüíûé 
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äîëãîñðî÷íûé «AA(rus)». Êðàñíîÿðñêèé êðàé èìååò ñëåäóþùèå ðåéòèíãè: äîëãîñðî÷íûå ðåéòèíãè â 
èíîñòðàííîé è íàöèîíàëüíîé âàëþòå «BB+» ñî «Ñòàáèëüíûì» ïðîãíîçîì, êðàòêîñðî÷íûé ðåéòèíã â 
èíîñòðàííîé âàëþòå «B» è íàöèîíàëüíûé äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã «AA(rus)» ñî «Ñòàáèëüíûì» ïðîãíîçîì.  

 Ðåéòèíãîâîå àãåíòñòâî Fitch ïîäòâåðäèëî äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã äåôîëòà ýìèòåíòà, íàõîäÿùåéñÿ â 
ãîñóäàðñòâåííîé ñîáñòâåííîñòè èíâåñòèöèîííîé õîëäèíãîâîé êîìïàíèè ÎÀÎ «Ñâÿçüèíâåñòíåôòåõèì» 
(ÑÈÍÅÊ) â íàöèîíàëüíîé è èíîñòðàííîé âàëþòå íà óðîâíå «ÂÂÂ-» è êðàòêîñðî÷íûé ÐÄÝ êîìïàíèè â 
èíîñòðàííîé âàëþòå íà óðîâíå «F3». Ïðîãíîç ïî äîëãîñðî÷íûì ðåéòèíãàì «Ñòàáèëüíûé».  

Ðåéòèíãè îòðàæàþò 100-ïðîöåíòíóþ ñîáñòâåííîñòü ñî ñòîðîíû ðåñïóáëèêè Òàòàðñòàí, ñèëüíóþ îùóòèìóþ 
ñóâåðåííóþ ïîääåðæêó è âëèÿíèå ïðàâèòåëüñòâà Òàòàðñòàíà íà ÑÈÍÅÊ è êîìïàíèè â åãî ïîðòôåëå. 
Ïîääåðæêà ñî ñòîðîíû ðåñïóáëèêè âêëþ÷àåò ïðÿìóþ ãàðàíòèþ îò ïðàâèòåëüñòâà Òàòàðñòàíà ïî îáëèãàöèÿì 
íà ñóììó 250 ìëí äîëë. (ïîñòóïëåíèÿ ïðåäîñòàâëåíû âçàéìû ÑÈÍÅÊó), äîñòóïíîñòü ïðàêòè÷åñêè 
áåñïðîöåíòíîãî ÷àñòè÷íîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ îò ãîñóäàðñòâà (10% äîëãà ÑÈÍÅÊà íà êîíåö 2008 ãîäà), à 
òàêæå âçíîñ êàïèòàëà â ðàçìåðå 33 ìëí äîëë. â 2008 ãîäó. 

 

 

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

 Ïî ñëîâàì ñòàðøåãî âèöå-ïðåçèäåíòà Ñáåðáàíêà Äåíèñà Áóãðîâà, ÷èñòàÿ ïðèáûëü Áàíêà â 2010 ãîäó áóäåò 
ñóùåñòâåííî âûøå, ÷åì â 2009 ãîäó. Ïî åãî ñëîâàì, ïî ìåðå ñòàáèëèçàöèè ðåçåðâîâ òîò ðåçóëüòàò, êîòîðûé 
ñåé÷àñ ïîëó÷àåò Ñáåðáàíê äî ñîçäàíèÿ ðåçåðâîâ, «áóäåò ìàòåìàòè÷åñêè îòðàæåí â ÷èñòîé ïðèáûëè». 
Ñáåðáàíê ÐÔ îæèäàåò, ÷òî ïèê ðåçåðâèðîâàíèÿ ïðîéäåò â 1 ïîëóãîäèè 2010 ãîäà, îáúåì ðåçåðâîâ ñîñòàâèò 
12-14%. /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 

 Ñáåðáàíê ïëàíèðóåò â òå÷åíèå 5 ëåò ñîêðàòèòü êîëè÷åñòâî ïåðñîíàëà íà 20-25%. Ïî ñëîâàì Ä.Áóãðîâà, íà 
íà÷àëî 2009 ãîäà êîëè÷åñòâî ïåðñîíàëà ñîñòàâëÿëî îêîëî 267 òûñ. ÷åëîâåê. Ä.Áóãðîâ îòìåòèë òàêæå, ÷òî 
áèçíåñ-ïëàí Ñáåðáàíêà íà 2009 ãîä ïðåäóñìàòðèâàåò îïòèìèçàöèþ ÷èñëåííîñòè ïåðñîíàëà íà 10%. 
/Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 

 ÂÝÁ íà÷èíàåò ïîäãîòîâêó äîêóìåíòàöèè â öåëÿõ âîçìîæíîé îðãàíèçàöèè åâðîîáëèãàöèé â ðàìêàõ ïðîãðàììû 
âûïóñêà ñðåäíåñðî÷íûõ îáëèãàöèé Medium Term Notes (MTN). /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 

 Èíâåñòèöèè ðîññèéñêîãî ÂÒÁ â êàïèòàë óêðàèíñêîé «äî÷êè» ïî èòîãàì 2009 ãîäà ñîñòàâÿò áîëåå 300 ìëí 
äîëë. Äî êîíöà ýòîãî ãîäà ìîæåò áûòü ïðèíÿòî ðåøåíèå î âëîæåíèè â êàïèòàë óêðàèíñêîãî áàíêà åùå îêîëî 
70 ìëí äîëë. /Ïðàéì-ÒÀÑÑ, Âåäîìîñòè/ 

 

 

НЕФТЕГАЗОВЫЙ СЕКТОР
 

 «Ãàçïðîì íåôòü» è Íàöèîíàëüíàÿ èðàíñêàÿ íåôòÿíàÿ êîìïàíèÿ (NIOC) ïîäïèñàëè ìåìîðàíäóì î 
âçàèìîïîíèìàíèè, â êîòîðîì îòðàæåíû íàìåðåíèÿ êîìïàíèé ñîòðóäíè÷àòü â îáëàñòè ðàçðàáîòêè íåôòÿíûõ 
ìåñòîðîæäåíèé Àçàð è Øàíãóëå â Èðàíå. Ïîñëå ïîäãîòîâêè «Ãàçïðîì íåôòüþ» òåõíèêî-ýêîíîìè÷åñêîé 
îöåíêè ïðîåêòà ñòîðîíû ïðèñòóïÿò ê ïåðåãîâîðàì ïî ïîäïèñàíèþ êîíòðàêòà íà ðàçðàáîòêó óêàçàííûõ 
ìåñòîðîæäåíèé. /Finambonds/ 
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ТРАНСПОРТ 
 

 Óáûòîê ÐÆÄ îò ïðèãîðîäíûõ ïàññàæèðñêèõ ïåðåâîçîê â 2009 ã. ñîñòàâèò îêîëî 35 ìëðä ðóá. Íàïîìíèì, ÷òî 
â öåëîì ïî èòîãàì òåêóùåãî ãîäà Ìîíîïîëèÿ îæèäàåò ïîëó÷èòü ïðèáûëü. /Èíòåðôàêñ/ 

 Ñîãëàñíî ïðîãíîçó çàìåñòèòåëÿ ìèíèñòðà òðàíñïîðòà Âàëåðèÿ Îêóëîâà, ïî èòîãàì 2009 ãîäà àâèàêîìïàíèè 
Ðîññèè ñîêðàòÿò ïàññàæèðîïîòîê íà 11% ê óðîâíþ 2008 ãîäà. Çà ÿíâàðü — îêòÿáðü 2009 ã. ñïàä ñîñòàâèë 
13,3%. /Âåäîìîñòè/ 

 
 
 
ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА
 

ÂîëãàÒåëåêîì è ÓðÑÈ: èòîãè äåÿòåëüíîñòè çà 9 ìåñÿöåâ 2009 ãîäà ïî ÐÑÁÓ. 

Íà ýòîé íåäåëå çàâåðøèëàñü ÷åðåäà ðàñêðûòèé ïðîìåæóòî÷íûõ ðåçóëüòàòîâ äåÿòåëüíîñòè çà 9 ìåñÿöåâ 
2009 ãîäà ïî ÐÑÁÓ ìåæðåãèîíàëüíûìè êîìïàíèÿìè ñâÿçè, ñðåäè êîòîðûõ ïîñëåäíèìè ñòàëè ÂîëãàÒåëåêîì è 
Óðàëñâÿçüèíôîðì. Äàííàÿ îò÷åòíîñòü ðàññìàòðèâàåìûõ êîìïàíèé, íà íàø âçãëÿä, äàæå áåç ó÷åòà äî÷åðíåãî 
áèçíåñà ÿâëÿåòñÿ âåñüìà ïîêàçàòåëüíîé äëÿ èõ êðåäèòíîãî ïðîôèëÿ.  

млн руб. 2008 9 мес. 2009 9 мес. 2008 9 мес.2009/ 
9 мес.2008 2008 9 мес. 2009 9 мес. 2008 9 мес.2009/ 

9 мес.2008

Выручка 26 420 20 069 19 459 3.1% 40 581 30 244 30 192 0.2%

EBITDA 9 908 9 032 7 711 17.1% 13 318 11 518 10 883 5.8%

Чистая прибыль 2 952 3 177 2 573 23.5% 2 678 2 953 2 883 2.4%

% расходы 1 081 1 458 995 46.5% 1 971 3 053 2 554 19.6%

2008 9 мес. 2009 9 мес 2008 9 мес.2009/ 
2008 2008 9 мес. 2009 9 мес 2008 9 мес.2009/ 

2008

Активы 44 116 41 388 45 573 -6.2% 57 920 58 781 57 050 1.5%

Основные средства 30 371 27 715 28 221 -8.7% 47 104 44 296 43 105 -6.0%

Дебиторская задол-ть 2 682 3 176 3 144 18.4% 4 322 4 716 4 436 9.1%
Денежные средства и их 
эквиваленты 1 765 1 781 3 428 0.9% 2 561 4 963 1 416 93.8%

Финансовый долг, в т.ч. 13 095 9 900 15 992 -24.4% 23 924 23 074 22 816 -3.6%

долгосрочный 7 941 6 990 10 123 -12.0% 15 363 13 436 13 863 -12.5%

краткосрочный 5 154 2 911 5 869 -43.5% 8 561 9 638 8 953 12.6%

Кредиторская задол-ть 5 535 3 541 4 423 -36.0% 6 825 5 892 6 579 -13.7%

Рентабельность EBITDA 37.5% 45.0% 39.6% 5.4 п.п. 32.8% 38.1% 36.0% 2.1 п.п.
Рентабельность по чистой 
прибыли 11.2% 15.8% 13.2% 2.6 п.п. 6.6% 9.8% 9.5% 0.3 п.п.

Фин. долг/EBITDA 1.32 0.88 1.55 - 1.80 1.65 1.67 -

EBITDA/% 9.16 6.19 7.75 - 6.76 3.77 4.26 -

Фин. долг/Активы 0.30 0.24 0.35 - 0.41 0.39 0.40 -

Показатели эффективности и покрытия долга

УрСИ

Основные финансовые показатели

Финансовые результаты МРК по РСБУ 2008-2009 гг.

ВолгаТелеком

 

Èñòî÷íèê: äàííûå êîìïàíèé, ðàñ÷åòû ÍÎÌÎÑ-ÁÀÍÊ. 
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Ñðåäè íàèáîëåå çíà÷èìûõ ìîìåíòîâ äåÿòåëüíîñòè ÂîëãàÒåëåêîì è ÓðÑÈ â ÿíâàðå-ñåíòÿáðå 2009 ãîäà ìû 
âûäåëÿåì: 

- Âåñüìà ñêðîìíûé ðîñò âûðó÷êè äàííûõ îïåðàòîðîâ íà ôîíå äðóãèõ ÌÐÊ. Ïðèðîñò äîõîäîâ ÂîëãàÒåëåêîì 
ñîñòàâèë 3,1%, à ó ÓðÑÈ - 0,2%. Ïðè ýòîì ïî äðóãèì «äî÷êàì» «Ñâÿçüèíâåñòà» âûðó÷êà óâåëè÷èëàñü íà 5,0-
11,2%. Ñäåðæèâàþùèìè ôàêòîðàìè äëÿ ïîâîëæñêîãî è óðàëüñêîãî îïåðàòîðîâ ñòàëè ñîêðàùàþùèåñÿ ïîä 
âëèÿíèåì ýêîíîìè÷åñêîãî êðèçèñà è êîíêóðåíöèè ñî ñòîðîíû «áîëüøîé òðîéêè» äîõîäû îò óñëóã ñîòîâîé 
ñâÿçè (-11,4% è -2,6% ñîîòâåòñòâåííî), à òàêæå äîõîäû îò âíóòðèçîíîâîé ñâÿçè (-5,8% è -9,5%) â 
ðåçóëüòàòå èõ ìîáèëüíîãî çàìåùåíèÿ è îò ïðèñîåäèíåíèÿ è ïðîïóñêà òðàôèêà (-11,4% è -13,6%) èç-çà 
îòìåíû â çàêîíîäàòåëüíîì ïîðÿäêå ñ 1 ìàðòà 2008 ãîäà óñëóãè ïî îáñëóæèâàíèþ òî÷åê ïðèñîåäèíåíèÿ. Â òî 
æå âðåìÿ ãëàâíûì äðàéâåðîì ðîñòà âûðó÷êè ÂîëãàÒåëêîì è ÓðÑÈ ñòàëè óñëóãè ïåðåäà÷è äàííûõ è 
Èíòåðíåòà ïî òåõíîëîãèè øèðîêîïîëîñòíîãî äîñòóïà (ØÏÄ): ó ïåðâîãî - íà 20,1%, ó âòîðîãî - íà 29,1%. Â 
2009 ãîäó, ñîñðåäîòî÷èâøèñü íà ðàçâèòèè «íîâûõ» óñëóã ñâÿçè, ÌÐÊ àêòèâíî íàðàùèâàþò àáîíåíòñêóþ áàçó 
ïîëüçîâàòåëåé óñëóã ØÏÄ, â ÷àñòíîñòè, â îò÷åòíîì ïåðèîäå ó ÂîëãàÒåëåêîì êîëè÷åñòâî àáîíåíòîâ äàííîé 
óñëóãè óâåëè÷èëîñü íà 43,2% äî 928 òûñ. ïîðòîâ, à ó ÓðÑÈ – íà 48,9% äî 688,4 òûñ. Íàðÿäó ñ ýòèì, â 
îò÷åòíîì ïåðèîäå ñòàáèëüíîñòü äîõîäîâ êîìïàíèé, â òîì ÷èñëå è èõ ðîñò, îáåñïå÷èëè ïîñòóïëåíèÿ îò óñëóã 
ìåñòíîé ñâÿçè: ó ÂîëãàÒåëåêîì – íà 3,9%, ó ÓðÑÈ - íà 2,5%. Ïîëîæèòåëüíàÿ äèíàìèêà ïîñòóïëåíèé îò 
äàííîé óñëóãè ãëàâíûì îáðàçîì áûëà ñâÿçàíà ñ èíäåêñàöèåé òàðèôîâ íà 8%, íà÷èíàÿ ñ 1 ìàðòà 2009 ãîäà. Â 
ñâîþ î÷åðåäü, â 2010 ãîäó ïîääåðæêó äîõîäàì ÂîëãàÒåëåêîì è ÓðÑÈ îêàæåò ïðèíÿòîå ÔÑÒ ðåøåíèå î 
ìàêñèìàëüíî âîçìîæíîé èíäåêñàöèè òàðèôîâ íà ìåñòíóþ ñâÿçü íà 10%. 

- Ðîñò ýôôåêòèâíîñòè äåÿòåëüíîñòè êîìïàíèé. Â äàííîì íàïðàâëåíèè áîëüøå âñåãî ïðåóñïåë 
ÂîëãàÒåëåêîì, êîòîðûé çà ñ÷åò îïòèìèçàöèÿ îïåðàöèîííûõ èçäåðæåê (ñîêðàùåíèÿ ìàòåðèàëüíûõ çàòðàò (-
3%), ðàñõîäîâ íà ïåðñîíàë (-1,2%), íà óñëóãè ñòîðîííèõ îðãàíèçàöèé) ñìîã äîáèòüñÿ ðîñòà ðåíòàáåëüíîñòè 
EBITDA íà 5,4 ï.ï. äî 45% è ïî ÷èñòîé ïðèáûëè – íà 2,6 ï.ï. äî 15,8%. Ïî äàííûì ïîêàçàòåëÿì ÂîëãàÒåëåêîì 
âïëîòíóþ ïðèáëèçèëñÿ ê ÖåíòðÒåëåêîì ñ åãî ëó÷øèì ðåçóëüòàòîì (ðåíòàáåëüíîñòü EBITDA – 47,8%) ñðåäè 
äðóãèõ ÌÐÊ, ðàíåå îò÷èòàâøèõñÿ çà 9 ìåñÿöåâ 2009 ãîäà. Â ñâîþ î÷åðåäü, ðåíòàáåëüíîñòü EBITDA ó ÓðÑÈ â 
îò÷åòíîì ïåðèîäå óâåëè÷èëàñü íà 2,1 ï.ï. äî 38,1% áëàãîäàðÿ  êîíòðîëþ çà èçäåðæêàìè (íà ïåðñîíàë -
13,3%; íà ñîäåðæàíèå è ðåìîíò -7,8%, òðàíñïîðò -21,6% è èíôîðìàöèîííî-êîíñóëüòàöèîííûå óñëóãè -
20,0%) è àêòèâíîìó ðîñòó äîëè âûñîêîìàðæèíàëüíûõ «íîâûõ» óñëóã ñâÿçè â ñîâîêóïíîé âûðó÷êå (ñ  42,0% 
äî  48,6%).  

- Ñóùåñòâåííîå ñîêðàùåíèå ðàçìåðà ôèíàíñîâîãî äîëãà ó ÂîëãàÒåëåêîì íà 24,4% è åãî áîëåå ñêðîìíîå 
ïîíèæåíèå íà 3,6% ó ÓðÑÈ. Ñòîëü çíà÷èòåëüíîå ñîêðàùåíèå äîëãà â îò÷åòíîì ïåðèîäå ó ïîâîëæñêîãî 
Îïåðàòîðà â îñíîâíîì áûëî ñâÿçàíî ñ ïîãàøåíèåì â ñåíòÿáðå 2009 ãîäà îáëèãàöèè ñåðèè 04 â îáúåìå 2 
ìëðä ðóá. èç âûïóñêà íà ñóììó 3 ìëðä ðóá. Â ðåçóëüòàòå, óðîâåíü äîëãîâîé íàãðóçêè, ïî íàøèì îöåíêàì, ó 
ÂîëãàÒåëåêîì ñíèçèëñÿ çà ãîä ñ 1,55õ äî 0,88õ. Äàííûé ôàêò íàøåë ñâîå îòðàæåíèå â ðåéòèíãîâûõ 
äåéñòâèÿõ S&P, êîòîðîå ïåðåñìîòðåëî ïðîãíîç ïî êðåäèòíûì ðåéòèíãàì ÂîëãàÒåëåêîì ñ «Íåãàòèâíîãî» íà 
«Ñòàáèëüíûé», îäíîâðåìåííî ïîäòâåðäèâ ðåéòèíã Êîìïàíèè ïî íàöèîíàëüíîé øêàëå íà óðîâíå «ruAÀ-». Â 
ñâîþ î÷åðåäü, äîëãîâàÿ íàãðóçêà ÓðÑÈ îñòàëàñü íà ïðåæíåì óðîâíå - 1,6õ îòíîñèòåëüíî ñîïîñòàâèìîãî 
ïåðèîäà ìèíóâøåãî ãîäà. Ïðè ýòîì íà êðàòêîñðî÷íóþ ÷àñòü åãî äîëãà ïðèõîäèëîñü ïîðÿäêà 41,8% èëè 9,638 
ìëðä ðóá. Â íà÷àëå 2010 ãîäà (â ìàðòå è àïðåëå) óðàëüñêîìó Îïåðàòîðó ïðåäñòîèò ïðîéòè äâå îôåðòû ïî 
îáëèãàöèîííûì âûïóñêàì ñåðèè 07 îáúåìîì 3 ìëðä ðóá. è ñåðèè 08 îáúåìîì 2 ìëðä ðóá. Íà íàø âçãëÿä, 
ðèñêè ðåôèíàíñèðîâàíèÿ ÓðÑÈ íåñóùåñòâåííû, ÷òî, ñ îäíîé ñòîðîíû, ïîäòâåðæäàåòñÿ ñòàáèëüíûì 
îïåðàöèîííûì äåíåæíûì ïîòîêîì, à ñ äðóãîé - çíà÷èòåëüíûì îáúåìîì äåíåæíûõ ñðåäñòâ è èõ 
ýêâèâàëåíòîâ, èìåþùèõñÿ íà ñ÷åòàõ Êîìïàíèè – 4,96 ìëðä ðóá.  

Ïîäâîäÿ èòîãè îò÷åòîâ âñåõ ðåãèîíàëüíûõ îïåðàòîðîâ ñâÿçè, âõîäÿùèõ â «Ñâçüèíâåñò», ìû îòìå÷àåì 
âûñîêîå êðåäèòíîå êà÷åñòâî ÖåíòðÒåëåêîì (íàø êîììåíòàðèé ïî îò÷åòíîñòè êîòîðîãî áûë îïóáëèêîâàí â 
ðàìêàõ åæåäíåâíîãî îáçîðà 3 íîÿáðÿ 2009 ãîäà) è ÂîëãàÒåëåêîì, âûäåëÿþùèåñÿ íà ôîíå äðóãèõ ÌÐÊ ïî 
èòîãàì 9 ìåñÿöåâ 2009 ãîäà íèçêèì óðîâíåì äîëãà è âûñîêîé ýôôåêòèâíîñòüþ äåÿòåëüíîñòè. 
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Â òî æå âðåìÿ, ìû ñ÷èòàåì, ÷òî óòâåðæäåííûé Ïðàâèòåëüñòâîì ïëàí ðåôîðìèðîâàíèÿ «Ñâÿçüèíâåñòà», 
ïðåäïîëàãàþùèé îáúåäèíåíèå âñåõ ÌÐÊ íà áàçå «Ðîñòåëåêîìà», óðàâíèâàåò òåêóùèå ðèñêè âñåõ «äî÷åê» 
ãîñõîëäèíãà. 

Àëåêñàíäð Ïîëþòîâ 
polyutov_av@nomos.ru 

 

 ÔÑÒ ïðèíÿëà ðåøåíèå, ÷òî ìàêñèìàëüíûé ðîñò òàðèôîâ íà ìåñòíóþ ñâÿçü äëÿ ÂîëãàÒåëåêîì, ÞÒÊ è 
Òàòòåëåêîì â 2010 ãîäó ñîñòàâèò 10%. /Âåäîìîñòè/ 

 Altimo è TeliaSonera çàêëþ÷èëè ñîãëàøåíèå îá îáúåäèíåíèè ñâîèõ àêöèîíåðíûõ äîëåé â ðîññèéñêîì 
îïåðàòîðå ìîáèëüíîé ñâÿçè ÎÀÎ «ÌåãàÔîí» è òóðåöêîì Turkcell. Îáúåäèí¸ííàÿ êîìïàíèÿ áóäåò 
çàðåãèñòðèðîâàíà â îäíîé èç ñòðàí Çàïàäà, å¸ àêöèè áóäóò òîðãîâàòüñÿ íà Íüþ-Éîðêñêîé ôîíäîâîé áèðæå. 
Â òî æå âðåìÿ ñòîðîíû íàìåðåíû ïðîäîëæèòü íåçàâèñèìîå ðàçâèòèå «ÌåãàÔîíà» è Turkcell, íå ñìîòðÿ íà 
èçìåíåíèÿ â àêöèîíåðíîé ñòðóêòóðå. Âìåñòå ñ òåì, îáåèì êîìïàíèÿì áóäåò âûãîäíî ñòàòü ÷àñòüþ 
ìåæäóíàðîäíîé òåëåêîììóíèêàöèîííîé ãðóïïû áëàãîäàðÿ äîïîëíèòåëüíûì ñèíåðãèÿì è îáìåíó 
òåõíîëîãèÿìè. /www.altimo.ru/ 
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Денежный рынок 
Êàê è îæèäàëîñü, íà ôîíå âûõîäíîãî äíÿ â ÑØÀ â ñðåäó ó÷àñòíèêè 
âíóòðåííåãî âàëþòíîãî ðûíêà íå ïðîÿâëÿëè àêòèâíûõ äåéñòâèé. Â 
ðåçóëüòàòå ïî èòîãàì òîðãîâ ñòîèìîñòü áèâàëþòíîé êîðçèíû îñòàëàñü  
íà óðîâíå ïðåäûäóùåãî äíÿ – 35,14 ðóá.  

Ñåãîäíÿ ñ îòêðûòèåì ðóáëü âîçîáíîâèë óêðåïëåíèå – ñ óòðà êîðçèíà 
âàëþò òîðãóåòñÿ â ðàéîíå 35,10 ðóá. Îòìåòèì, ÷òî ê íàñòîÿùåìó ìîìåíòó 
íà ìåæäóíàðîäíûõ âàëþòíûõ òîðãàõ ñóùåñòâåííûõ èçìåíåíèé íå 
ïðîèçîøëî – ïàðà EUR/USD âïîëíå óñòîé÷èâî òîðãóåòñÿ  âîêðóã îòìåòêè 
1,50õ. Íà íàø âçãëÿä, äàëüíåéøàÿ ñòàáèëèçàöèÿ ïàðû ìåæäóíàðîäíûõ 
âàëþò íà òåêóùåì óðîâíå áóäåò ñïîñîáñòâîâàòü ñíèæåíèþ àêòèâíîñòè 
ïðîäàâöîâ âàëþòû è íà âíóòðåííåì ðûíêå. 

Â÷åðàøíèå îáÿçàòåëüñòâà ïî âîçâðàòó ðàíåå ïðèâëå÷åííûõ êðåäèòîâ îò 
Ìèíôèíà è ôîíäà ÆÊÕ íà ñóììó îêîëî 62 ìëðä ðóá. ñêàçàëèñü íà 
âåëè÷èíå îáùåãî ïîêàçàòåëÿ ëèêâèäíîñòè áàíêîâñêîãî ñåêòîðà, 
ñîêðàòèâøåãîñÿ íà 40 ìëðä äî 894,8 ìëðä ðóá. 

Â òî æå âðåìÿ êîíúþíêòóðà äåíåæíîãî ðûíêà âûãëÿäåëà äîñòàòî÷íî 
áëàãîïðèÿòíîé - ñòàâêè ìåæáàíêîâñêîãî ðûíêà â÷åðà íàõîäèëèñü íà 
ïðèâû÷íîì äëÿ òåêóùåé íåäåëè äèàïàçîíå 4-5,5%. Âñëåäñòâèå 
àìåðèêàíñêîãî ïðàçäíèêà ñäåëêè â ñåãìåíòå âàëþòíûé ñâîï â÷åðà íå 
îñóùåñòâëÿëèñü. 

Ñåãîäíÿ ñèòóàöèÿ âûãëÿäèò íå õóæå, ÷åì â÷åðà – ñòîèìîñòü ðåñóðñîâ íà 
ìåæáàíêå ñåé÷àñ íàõîäèòñÿ â ðàéîíå 5%. Ïîñêîëüêó â áëèæàéøåå âðåìÿ 
íå îæèäàåòñÿ êàêèõ-ëèáî ñîáûòèé, ñâÿçàííûõ ñ îòòîêîì ëèêâèäíîñòè, 
ìû îæèäàåì, ÷òî, êàê ìèíèìóì, äî êîíöà íåäåëè îáñòàíîâêà íà äåíåæíîì 
ðûíêå áóäåò áëàãîïðèÿòíîé äëÿ ïðèâëå÷åíèÿ ðåñóðñîâ. 

  

  

 

 

 

 

Èëüÿ Èëüèí
ilin_io@nomos.ru

Динамика cамостоятельности банковской системы
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Дата
10 ноя

размещение средств с аукционов, 
проведенных в понедельник и вторник
возврат фонду ЖКХ ранее привлеченных на 
аукционах 22,7 млрд руб.

Событие
беззалоговый аукцион ЦБ объемом 15 млрд 
руб. сроком 5 недель.

События денежного рынка

11 ноя

возврат ЦБ ранее привлеченных на 
аукционах 27,36 млн руб.

возврат Минфину ранее привлеченных на 
аукционах 42,1 млрд руб.
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Долговые рынки 
Â ñðåäó äëÿ àìåðèêàíñêèõ ôîíäîâûõ ïëîùàäîê, êîòîðûì ïðèøëîñü 
îòìå÷àòü «Äåíü âåòåðàíîâ» áåç îòìåíû òîðãîâ, êàê ãîñáóìàãàì, âñå 
ñëîæèëîñü äîâîëüíî áëàãîïîëó÷íî – ðîñò îñíîâíûõ èíäèêàòîðîâ ñîñòàâèë 
îò 0,4% äî 0,7%, ÷òî ïîçâîëèëî èíäåêñó S&P îáíîâèòü î÷åðåäíîé 
ìàêñèìóì ñ îêòÿáðÿ ïðîøëîãî ãîäà – 1098,5 ïóíêòîâ. 

Ñåãîäíÿøíèå íàñòðîåíèÿ èíâåñòîðîâ ñ ñàìîãî óòðà íàõîäÿòñÿ ïîä 
äàâëåíèåì îòðèöàòåëüíîé äèíàìèêè àçèàòñêèõ òîðãîâûõ ïëîùàäîê. Ñðåäè 
âàæíûõ ìàêðîäàííûõ ÷åòâåðãà îòìåòèì ïåðâóþ çà íîÿáðü íåäåëüíóþ 
ñòàòèñòèêó ïî îáðàùåíèÿì çà ïîñîáèÿìè ïî áåçðàáîòèöå â ÑØÀ, 
ïîñêîëüêó ðûíîê òðóäà íà òåêóùèé ìîìåíò îñòàåòñÿ íàèáîëåå «ñëàáûì 
çâåíîì» â ïðîöåññå âîññòàíîâëåíèÿ ýêîíîìèêè. 

Îòñóòñòâèå òîðãîâ ãîñîáÿçàòåëüñòâàìè â ÑØÀ îáåñïå÷èëî â÷åðà 
«êîðîòêèé äåíü» è ðîññèéñêèì åâðîîáëèãàöèÿì, êîòîðûé, íàäî ïðèçíàòü, 
ñëîæèëñÿ âåñüìà ïîçèòèâíî. Êîòèðîâêè ñóâåðåííûõ Russia-30 ñîâåðøèëè 
«âîñõîæäåíèå» ñ 112,875% äî 113,125%. Ïðè ýòîì CDS Ðîññèè îñòàåòñÿ 
ñòàáèëüíûì â äèàïàçîíå 178-181 á.ï. Â êîðïîðàòèâíûõ åâðîîáëèãàöèÿõ 
îñíîâíûå ïîêóïêè áûëè ñêîíöåíòðèðîâàíû â âûïóñêàõ ÂÒÁ-18, Åâðàçà è 
Ñåâåðñòàëè. 

Ñåãîäíÿøíèå òîðãè, ñêîðåå âñåãî, áóäóò ïðîõîäèòü, ñîõðàíÿÿ ïîçèòèâíûé 
íàñòðîé, ÷åìó áëàãîïðèÿòñòâóåò ñîõðàíÿþùèéñÿ çàïàñ â êîòèðîâêàõ 
ïîñëå ïîñëåäíåé êîððåêöèè. 

Â ðóáëåâîì ñåãìåíòå â÷åðà öåíòðàëüíûì ñîáûòèåì ñòàëî ðàçìåùåíèå 
ÎÔÇ ñåðèè 25070 (YTM 8,22%). Êàê ñîîáùàåòñÿ â ïðåññ-ðåëèçå, 
îïóáëèêîâàííîì ïîñëå àóêöèîíà, ñïðîñ â 2,5 ïðåâûñèë ïðåäëîæåíèå â 10 
ìëðä ðóá. Ìèíôèí ðàçìåñòèë áóìàã íà ñóììó 9,3 ìëðä ðóá. ïðè öåíå 
îòñå÷åíèÿ 103,3109% (ïî èòîãàì òîðãîâ âòîðíèêà êîòèðîâêè íàõîäèëèñü 
íà óðîâíå 102,8% / 103,24% - bid/offer). Íà íàø âçãëÿä, âàæíî îòìåòèòü, 
÷òî â ýòîò ðàç óñïåøíîñòü àóêöèîíà îáåñïå÷èëè ãîðàçäî ìåíüøå 
ïîêóïàòåëåé, ÷åì íà ïðåäûäóùåì, êîòîðûé ïðîõîäèë 14 îêòÿáðÿ – 
êîëè÷åñòâî ñäåëîê ïî áóìàãå çà äåíü ñîñòàâèëî íåìíîãèì áîëüøå 20, 
òîãäà êàê 14 îêòÿáðÿ èõ áûëî ïîðÿäêà 70, äà è ïðåìèþ, êàê ìû âèäèì, âñå 
æå ïðèøëîñü ïðåäîñòàâèòü. Òàêèì îáðàçîì, íàøà òî÷êà çðåíèÿ 
îòíîñèòåëüíî òîãî, ÷òî íà òåêóùèé ìîìåíò èíòåðåñ ê ãîñáóìàãàì, 
îáóñëîâëåííûé îæèäàíèÿìè äàëüíåéøåãî ñíèæåíèÿ ñòàâîê, õîòÿ è 
ñîõðàíÿåòñÿ, íî âûãëÿäèò ñóùåñòâåííî ñëàáåå, ÷åì ìåñÿö íàçàä. 

Â êà÷åñòâå êîñâåííîãî ïîäòâåðæäåíèÿ ìîæíî îòìåòèòü ôàêò òîãî, ÷òî íà 
ïðåäûäóùèõ àóêöèîíàõ ñòàíäàðòíîé áûëà ñèòóàöèÿ, êîãäà 
íåóäîâëåòâîðåííûé íà àóêöèîíå ñïðîñ «ïîäòÿãèâàë» çà ñîáîé è äðóãèå 
âûïóñêè ÎÔÇ, â÷åðà æå ñèòóàöèÿ ñêëàäûâàëàñü âåñüìà êîíñåðâàòèâíî – 
íàáëþäàëèñü íåìíîãî÷èñëåííûå ñäåëêè, îáåñïå÷èâøèå îáîðîòû íå 
ïðåâûøàþùèå 100 ìëí ðóá. «Âûäåëèëèñü» ëèøü âûïóñêè 25064 (YTM 
8,33%), 25066 (YTM 8,59%) è 26202 (YTM 8,55%), ïðè ýòîì, â ïåðâîì 
ñëó÷àå, ñðåäíåâçâåøåííàÿ öåíà âûðîñëà íà 17 á.ï., â îñòàëüíûõ - 
îñòàëàñü áåç èçìåíåíèé. 

Êîðïîðàòèâíûå âûïóñêè ãîðàçäî âûãëÿäåëè «æèâåå», ïîëüçóÿñü ñïðîñîì 
ó÷àñòíèêîâ ðûíêà: ïîñëå ìàññèðîâàííûõ ïðîäàæ âòîðíèêà îò÷àñòè 

Îëüãà Åôðåìîâà
efremova_ov@nomos.ru
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Динамика цен на нефть  2008 - 2009 гг.
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âîññòàíîâèë ñâîè êîòèðîâêè âûïóñê Ñèñòåìà-2 (YTP 12,44%). Äîâîëüíî 
êðóïíûå îáîðîòû, ñîïðîâîæäàâøèåñÿ ïîëîæèòåëüíîé ïåðåîöåíêîé, ìû 
íàáëþäàëè â âûïóñêàõ ÄàëüñâÿçüÁÎ-5 (YTP 10,37%) è Ìå÷åë-5 (YTP 
13,39%), êîòîðûå ïðîäîëæàþò îòûãðûâàòü íîâîñòü î âêëþ÷åíèè â ñïèñîê 
À1 ÌÌÂÁ, êðîìå òîãî, â îáëèãàöèÿõ Ãàçïðîì-11 (YTM 9,88%), Ãàçïðîì-13 
(YTM 9,81%), Ãàçïðîì íåôòü-3 (YTM 9,66%). Àêòèâèçèðîâàëèñü 
ïîêóïàòåëè â áîíäàõ ìåòàëëóðãîâ, â ÷àñòíîñòè, ÍËÌÊ-ÁÎ5 (YTM 10,62%), 
Ñåâñò-ÁÎ1 (YTP 11,77%). Îòäåëüíî îòìåòèì íå ñíèæàþùèéñÿ èíòåðåñ 
êðóïíûõ ïîêóïàòåëåé ê áóìàãàì ÐÆÄ ñåðèè 10 (YTM 10,06%), à òàêæå 
ïîÿâëåíèå èõ â âûïóñêå ÂÒÁ24 01 (YTM 11,26%). Ïîäîáíûå ôàêòû 
íàòàëêèâàþò íà ìûñëü î ïðèñóòñòâèè íà ðûíêå Ãîñóäàðñòâåííîé 
óïðàâëÿþùåé êîìïàíèè, îðèåíòèðóþùåéñÿ, ñîãëàñíî åå ðåãëàìåíòó, íà 
íàèáîëåå íàäåæíûõ ýìèòåíòîâ. 

Â îáëèãàöèÿõ Ìîñêâû ðîëü «ïåðâîé ñêðèïêè» îñòàåòñÿ çà âûïóñêîì 
Ìãîð-62, ãäå íàáëþäàþòñÿ íàèáîëåå çíà÷èòåëüíûå îáîðîòû. Â öåëîì æå 
çà â÷åðàøíèé äåíü ïîëîæèòåëüíàÿ äèíàìèêà â âûïóñêàõ ãîðîäà 
âàðüèðîâàëàñü îò 15 äî 65 á.ï. 

Ñåãîäíÿ â ïåðâè÷íîì ñåãìåíòå ðàçìåùåíèå îáëèãàöèé Êðàñíîÿðñêîãî 
êðàÿ íà 10,2 ìëðä ðóá. Çàâòðà ýñòàôåòó ïîääåðæèò Ìå÷åë, ïðåäëàãàþùèé 
3-ëåòíèå áèðæåâûå îáëèãàöèè ñåðèè 01 â îáúåìå 5 ìëðä ðóá., ïî êîòîðûì 
ïðåäóñìîòðåíà îôåðòà ÷åðåç 2 ãîäà. Èíäèêàòèâíûé îðèåíòèð 
îðãàíèçàòîðîâ ïî êóïîíó 12-12,5% (YTP 12,36-12,89%). Ïîñêîëüêó çà 
ïîñëåäíèå ïàðó äíåé ñïðîñ íà áóìàãè ìåòàëëóðãè÷åñêîãî ñåêòîðà 
âûãëÿäåë äîâîëüíî î÷åâèäíûì – êîòèðîâêè ïðèáàâèëè îò 10 äî 30 á.ï. 
(îòìåòèì, ÷òî èíòåðåñ ê áóìàãàì Ìå÷åëà îáåñïå÷èâàë ñïèñîê À1) - øàíñû 
äëÿ ðàçìåùåíèÿ â ðàìêàõ öåëåâîãî îðèåíòèðà âåñüìà âûñîêè. Îäíàêî, íà 
íàø âçãëÿä, ñïðîñ íà áóìàãè âî ìíîãîì îáóñëîâëåí ñïåêóëÿòèâíûìè 
îæèäàíèÿìè ñíèæåíèÿ ñòàâîê, ó÷èòûâàÿ ìàñøòàáíûå îáÿçàòåëüñòâà ïî 
ðåàëèçàöèè èíâåñòèöèîííîé ïðîãðàììû è âûñîêóþ äîëãîâóþ íàãðóçêó 
Õîëäèíãà íà ôîíå íåñòàáèëüíîé êîíúþíêòóðû îòðàñëè, ïî íàøèì 
îöåíêàì, àäåêâàòíàÿ êðåäèòíûì ðèñêàì äîõîäíîñòü 2-ëåòíèõ áóìàã 
Ìå÷åëà íàõîäèòñÿ â äèàïàçîíå 13,5-14%. 

Äèíàìèêà âòîðè÷íîãî ðûíêà îáåùàåò ïðåîáëàäàíèå ïîëîæèòåëüíîé 
ïåðåîöåíêè, êàê ìèíèìóì äî ìîìåíòà íåîáõîäèìîñòè àêêóìóëèðîâàòü 
ðåñóðñû äëÿ íàëîãîâûõ ðàñ÷åòîâ, â ïåðâóþ î÷åðåäü, áîëåå çíà÷èìûõ 
âûïëàò âòîðîé ïîëîâèíû ìåñÿöà, ïîñêîëüêó ðàñ÷åòû ïî àêöèçàì è ÅÑÍ â 
ïîñëåäíåå âðåìÿ ïðîõîäÿò ñåðüåçíî íå âëèÿÿ íà ëèêâèäíîñòü ó÷àñòíèêîâ. 
Ñ ÷åòâåðãà íà ðûíêå íà÷èíàþòñÿ òîðãè ïî îáëèãàöèÿì ÅÀÁÐ, ðàçìåùåíèå 
êîòîðûõ ñîñòîÿëîñü 3 íîÿáðÿ. 
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Облигации федерального займа  

26202

 25062

 46002  25063

 26199

 26198
 26200

 46014

 46017

 48001

 46021

 46019
 46018

 46020

 25064

 25065

 25066
 25067

25068

25069

25070

8.0

8.3

8.6

8.9

9.2

9.5

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 

 

Ограничение ответственности 
Настоящий документ был подготовлен Аналитическим управлением НОМОС-БАНКа и имеет исключительно информационное значение и не может рассматриваться как 
предложение или побуждение к покупке или продаже ценных  бумаг, а также связанные с ними финансовые инструменты. Информация, изложенная в настоящем документе, 
имеет исключительно информационное значение и не может рассматриваться как предложение или побуждение к покупке или продаже ценных  бумаг, а также связанные с 
ними финансовые инструменты. Информация не является исчерпывающей, была собрана из публичных источников, которые НОМОС-БАНК считает надежными, НОМОС-
БАНК  не дает гарантий относительно их точности или полноты. Любое лицо, рассматривающее возможность приобретения облигаций, должно провести свой собственный 
анализ финансового положения Эмитента, Поручителя и основных условий выпуска облигаций. Любой получатель настоящего документа должен определить для себя 
относительность информации, содержащейся в нем, и при покупке ценных бумаг он должен опираться на такое исследование, которое сочтет необходимым. НОМОС-БАНК, 
его руководство, представители и сотрудники не несут ответственности за любой прямой или косвенный ущерб, наступивший в результате использования информации 
изложенной в настоящем документе. 

Дата, указанная на данном документе, не означает, что информация, содержащаяся в данном документе, является полной и/или точной на эту дату. НОМОС-БАНК не берет 
на себя обязательство обновлять информацию, содержащуюся в данном документе. Данный документ также не является составной частью документов, подлежащих 
представлению в любой государственный орган, регулирующий порядок совершения операций с ценными бумагами. Кроме того, вышеуказанные органы не рассматривали 
настоящий документ, не подтверждали и не определяли его адекватность и точность. Целью настоящего документа и любой прилагаемой к нему финансовой документации 
не является создание основы для проведения кредитной или иной оценки, и эти документы не следует рассматривать как рекомендацию по приобретению облигаций. 


