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Новость дня 

Ïî äàííûì Áàíêà Ðîññèè, îáúåì ìåæäóíàðîäíûõ 
ðåçåðâîâ ïî ñîñòîÿíèþ íà 6 àâãóñòà 2010 ãîäà 
ñîñòàâëÿë 478,3 ìëðä äîëë., ÷òî íà 3,8 ìëðä äîëë. 
áîëüøå, ÷åì íà 30 èþëÿ 2010 ãîäà. 
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 ËÓÊÎÉË ïðèâëåêàåò êðåäèò 1,5 ìëðä äîëë. äëÿ ñäåëêè ñ 
ConocoPhillips. 

 Õ5 ïðîùóïûâàåò «Îñòðîâ» â ÔÀÑ. 

 ÐÆÄ, ÂûìïåëÊîì, ÐóñÃèäðî, ÒÍÊ-ÂÐ, Ñåäüìîé Êîíòèíåíò. 

 

 

Денежный рынок………………..........стр 5 
 Ðûíêè â îæèäàíèè äàííûõ ïî ÂÂÏ ÅÑ, îò÷åòû ïî Ãåðìàíèè è 

Ôðàíöèè îêàçàëèñü «íà ïîëüçó» åâðî. 

 Ñòîèìîñòü áèâàëþòíîãî îðèåíòèðà íå ìîæåò áûòü âûøå 34,4 
ðóá.? 
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 Âíåøíèå ðûíêè: àìåðèêàíñêàÿ ñòàòèñòèêà ñíîâà «â ôîêóñå». 
Íàäåæäû íà âîññòàíîâëåíèå åùå íå óòðà÷åíû îêîí÷àòåëüíî. 

 Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè: ëîêàëüíûé ñïðîñ – ýòî ìîùíûé 
«òîòåì». 

 Ðóáëåâûå îáëèãàöèè: îñòîðîæíûå ñèãíàëû ñòàáèëèçàöèè ìîãóò 
ïîñïîñîáñòâîâàòü òîìó, ÷òîáû óìåíüøèòü ìàñøòàáû ôèêñàöèè.  
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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 2.75% 6 -109

Russia-30 4.52% -4 -86

ОФЗ 25068 6.67% 0 -158

ОФЗ 25065 6.12% -1 -173

Газпрнефт4 5.27% 29 -367

РЖД-10 7.13% 0 23

АИЖК-8 7.99% 2 -273

ВТБ - 5 7.72% 2 31

РоссельхБ-8 7.33% 18 -129

МосОбл-8 8.36% 0 -242

Мгор62 6.95% 8 -222

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 96.00% -2 449

iTRAXX XOVER S13 5Y 509.00 5 77

CDX XO  5Y 286.30 5 66

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 375.54 -0.1% 0.4%

RTS 1 447.68 -0.9% 0.2%

S&P 500 1 083.61 -0.5% -2.8%

DAX 6 135.17 -0.3% 3.0%

NIKKEI 9 212.59 -0.9% -12.6%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 72.95 -2.4% -4.7%

Нефть WTI 75.74 -2.9% -4.6%

Золото 1 213.85 1.3% 10.7%

 Никель LME 3 M 21 425.00 -1.2% 15.7%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 
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МАКРОновости 
 Îáúåì äåíåæíîé áàçû â óçêîì îïðåäåëåíèè íà 9 àâãóñòà 2010 ãîäà ñîñòàâèë 5101,8 ìëðä ðóá. ïðîòèâ 5065,6 

ìëðä ðóá. íà 2 àâãóñòà 2010 ãîäà. 

 

 

Купоны, оферты, размещения и погашения 
 «Ìîé Áàíê» èñïîëíèë îáÿçàòåëüñòâî ïî ïðèîáðåòåíèþ îáëèãàöèé ñåðèè 03 îáúåìîì 1,5 ìëðä ðóá. Â ðàìêàõ 

îôåðòû ó âëàäåëüöåâ âûêóïëåíî áóìàã íà ñóììó 166 ìëí ðóá. (âêëþ÷àÿ ÍÊÄ). Íàïîìíèì, ÷òî ñòàâêà êóïîíîâ 
ïîñëå îôåðòû îïðåäåëåíà â ðàçìåðå 10% ãîäîâûõ. 

 «ÁÈÍÁÀÍÊ» ïëàíèðóåò ñ öåëüþ äèâåðñèôèêàöèè ïàññèâîâ äî êîíöà ãîäà ðàçìåñòèòü âûïóñê îáëèãàöèé 
îáúåìîì äî 2 ìëðä ðóá. Ðàçìåùåíèå ïëàíèðóåòñÿ íà 4 êâàðòàë 2010 ãîäà. 

 Ñåãîäíÿ â ðàçäåëå «ïåðå÷åíü âíåñïèñî÷íûõ öåííûõ áóìàã» ñïèñêà öåííûõ áóìàã, äîïóùåííûõ ê òîðãàì íà 
ÌÌÂÁ, íà÷àëèñü òîðãè îáëèãàöèÿìè ÎÀÎ «ÌÎÑÊÎÂÑÊÈÉ ÊÐÅÄÈÒÍÛÉ ÁÀÍÊ» ñåðèè 07 îáúåìîì 2 ìëðä 
ðóá. è ÇÀÎ «Èïîòå÷íûé àãåíò ÀÈÆÊ 2010-1» êëàññà À1 è êëàññà À2 îáúåìîì 6,096 ìëðä ðóá. êàæäûé. 

 Áàíê «Ïåòðîêîììåðö» óñòàíîâèë ñòàâêó 3-6 êóïîíîâ ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè 06 îáúåìîì 3 ìëðä ðóá. íà óðîâíå 
7,75% ãîäîâûõ, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò êóïîííîìó äîõîäó 38,86 ðóá. íà îäíó îáëèãàöèþ çà êàæäûé êóïîííûé 
ïåðèîä.  

Â öåëîì, íà íàø âçãëÿä, ñòàâêà äîâîëüíî èíòåðåñíàÿ, ïîñêîëüêó ïðåäëàãàåò ïðåìèþ ïîðÿäêà 50-60 á.ï. ê 
âûïóñêó Ïðîìñâÿçüáàíêà ñåðèè 05, êîòîðûé â íàñòîÿùåå âðåìÿ òîðãóåòñÿ ñ äîõîäíîñòüþ îêîëî 7,3% 
ãîäîâûõ ïðè äþðàöèè 604 äíÿ. Òåì íå ìåíåå, ìû ðåêîìåíäóåì îáðàòèòü âíèìàíèå íà áóìàãè ÕÊÔ-Áàíêà 
ñåðèè 07, êîòîðûå ïðåäëàãàþò äîõîäíîñòü ïîðÿäêà 8,5%, òî åñòü ñïðýä ñîñòàâëÿåò îêîëî 60-70 á.ï. ïðè 
àíàëîãè÷íûõ ìåæäóíàðîäíûõ ðåéòèíãàõ. Ïðè ýòîì, íàïîìíèì, ïîñëåäíèé ïîëüçóåòñÿ ïîääåðæêîé 
«ìàòåðèíñêîé» Ãðóïïû PPF. Äèñêîíò ïðè ñäåëêàõ ÐÅÏÎ ñ ÖÁ òîò æå – 17,5%. Îïåðàòèâíî ðåàëèçîâàòü 
èíâåñòèäåþ ïî ïîêóïêå áóìàã ÕÊÔ-Áàíêà ìîæåò ïîìåøàòü áîëåå ñëàáàÿ ëèêâèäíîñòü âûïóñêà. 

Åëåíà Ôåäîòêîâà 

fedotkova_ev@nomos.ru 

 

 

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

 ÀÑÂ ïåðåñìîòðåëî ñâîé ïðîãíîç ïî ðîñòó îáúåìà âêëàäîâ â áàíêîâñêîé ñèñòåìå â 2010 ãîäó ñ 25% äî 30%, 
÷òî ñîîòâåòñòâóåò óâåëè÷åíèþ äåïîçèòîâ ãðàæäàí â áàíêàõ íà 1,9-2,2 òðëí ðóá. äî 9,3-9,6 òðëí ðóá. Ýòî óæå 
âòîðàÿ ïî ñ÷åòó êîððåêòèðîâêà ïðîãíîçà àãåíòñòâà â ñòîðîíó óâåëè÷åíèÿ íà ôîíå âûñîêîãî èíòåðåñà 
íàñåëåíèÿ ê ýòîìó èíñòðóìåíòó. Â ðåçóëüòàòå ïåðâîé êîððåêòèðîâêè ïðîãíîç ïî ïðèòîêó âêëàäîâ áûë 
óâåëè÷åí â ìàå ñ 20% äî 25%. Òàêàÿ äèíàìèêà ñòàâèò áàíêèðîâ â çàâèñèìîñòü îò äîðîãèõ ïàññèâîâ, ÷òî 
ïðèâîäèò ê ñîêðàùåíèþ ìàðæèíàëüíîñòè áèçíåñà. /ÊîììåðñàíòÚ/ 

 

 

ТРАНСПОРТ 
 

 Çà ñåìü ìåñÿöåâ 2010 ãîäà îáúåì ãðóçîâûõ æåëåçíîäîðîæíûõ ïåðåâîçîê ïî ñåòè ÐÆÄ âûðîñ äî 768 ìëí 
òîíí, ÷òî íà 11,9% áîëüøå, ÷åì çà àíàëîãè÷íûé ïðîøëîãîäíèé ïåðèîä. Ðîñò íàáëþäàëñÿ ïî âñåì îñíîâíûì 
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íîìåíêëàòóðàì, çà èñêëþ÷åíèåì çåðíîâûõ ãðóçîâ: â ÿíâàðå-èþëå îíè ñíèçèëèñü íà 7,4%, ïðè÷åì 
íàèáîëüøåå ïàäåíèå ïðîèçîøëî â ñåãìåíòå âíóòðåííèõ ïåðåâîçîê: 22,8%. Çíà÷èòåëüíûé ðîñò çà ñåìü 
ìåñÿöåâ ïîêàçàëè ïåðåâîçêè êîêñà (36,3%), óäîáðåíèé (22,8%) è ÷åðíûõ ìåòàëëîâ (17,3%). /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 

 

 

ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА
 

 Åãèïåòñêàÿ òåëåêîììóíèêàöèîííàÿ êîìïàíèÿ Orascom Telecom â÷åðà çàÿâèëà, ÷òî íå âåäåò êàêèå-ëèáî 
ïåðåãîâîðû ñ VimpelCom Ltd. («ìàòåðèíñêàÿ» êîìïàíèÿ «ÂûìïåëÊîìà» è «Êèåâñòàðà»). Îá ýòîì ñîîáùèëà 
åãèïåòñêàÿ áèðæà, êîòîðàÿ ïîñëå ïîÿâëåíèÿ äàííûõ î âåäóùèõñÿ ïåðåãîâîðàõ ïî ïðèîáðåòåíèþ VimpelCom 
Ltd. ó åãèïåòñêîãî ìàãíàòà Íàãèáà Ñàâèðèñà 51,6% àêöèé Orascom Telecom Holding è 100% Wind 
Telecomunicazioni SpA íàïðàâèëà â Orascom Telecom çàïðîñ î ïîäòâåðæäåíèè èíôîðìàöèè. /ÊîììåðñàíòÚ/ 

 

 

ЭНЕРГЕТИКА
 

 Êàê ïåðåäàåò ñåãîäíÿøíåå èçäàíèå «ÐÁÊ daily», èç-çà àíîìàëüíî æàðêîãî ëåòà «ÐóñÃèäðî» âî âòîðîì 
ïîëóãîäèè ìîæåò ñòîëêíóòüñÿ ñ ïàäåíèåì âûðàáîòêè íà 3-7% èç-çà îáìåëåíèÿ ðåê â åâðîïåéñêîé ÷àñòè 
ñòðàíû. Âìåñòå ñ òåì, ê ñíèæåíèþ äîõîäîâ ýòî íå ïðèâåäåò: íåäîïîëó÷åííóþ ïðèáûëü êîìïåíñèðóåò ðîñò 
öåí íà ñâîáîäíîì ðûíêå. Ïî èòîãàì ãîäà âûðó÷êà «ÐóñÃèäðî» îêàæåòñÿ âûøå ïðîøëîãîäíåé: 
âîññòàíàâëèâàåìàÿ ïîñëå ïðîøëîãîäíåé àâàðèè Ñàÿíî-Øóøåíñêàÿ ÃÝÑ âûðàáîòàåò â ýòîì ãîäó óæå 12 
ìëðä êÂò ÷. /ÐÁÊ daily/ 

 

 

НЕФТЕГАЗОВЫЙ СЕКТОР
 

ËÓÊÎÉË ïðèâëåêàåò êðåäèò 1,5 ìëðä äîëë. äëÿ ñäåëêè ñ ConocoPhillips. 

Äëÿ âûêóïà ñâîèõ àêöèé ó àìåðèêàíñêîé ÑonocoPhillips ËÓÊÎÉË áåðåò êðåäèò íà 1,5 ìëðä äîëë. Ïàêåò â 
7,6% ËÓÊÎÉË ïðèîáðåë ó àìåðèêàíñêîé êîìïàíèè çà 3,44 ìëðä äîëë. â êîíöå èþëÿ. Ýòè àêöèè ñîñòàâëÿþò 
40% îò âñåõ ïðèíàäëåæàùèõ ConocoPhilLips. Ñäåëêà äîëæíà áûòü çàêðûòà 16 àâãóñòà. Êðåäèò ËÓÊÎÉËó 
ñðîêîì íà 1 ãîä ïðåäîñòàâèë ïóë áàíêîâ: Bank of Tokyo-Mitsubishi UFJ Ltd, Citigroup Inc., ING Groep NV, 
Natixis, Royal Bank of Scotland Group Plc and WestLB AG. 

Ïðèâëå÷åíèå êðåäèòà äëÿ ñäåëêè íå ñòàëî íåîæèäàííîñòüþ. Ìû ïî-ïðåæíåìó ñ÷èòàåì, ÷òî âûêóï àêöèé ó 
ÑonocoPhilips íå äîëæåí ñåðüåçíî îòðàçèòüñÿ íà êðåäèòíîì ïðîôèëå Êîìïàíèè. Áîëåå ïîäðîáíî ñìîòðèòå 
íàø êîììåíòàðèé http://www.nomos.ru/f/1/investment/analytics/special/daily-review_30072010.pdf. 

 

 ÒÍÊ-ÂÐ âåäåò ïåðåãîâîðû ñ 16 áàíêàìè î ïîëó÷åíèè êðåäèòà íà 2 ìëðä äîëë. Èç ýòîé ñóììû 1 ìëðä äîëë., 
ñêîðåå âñåãî, ïîéäåò íà ïîêóïêó àêòèâîâ áðèòàíñêîé BP â Âåíåñóýëå, îñòàëüíîå Êîìïàíèÿ ïîòðàòèò íà 
òåêóùèå ðàñõîäû. Îæèäàåòñÿ, ÷òî äîêóìåíòàöèÿ áóäåò ïîäãîòîâëåíà ê êîíöó ñåíòÿáðÿ 2010 ãîäà. Êðåäèò 
áóäåò âûäàí äâóìÿ òðàíøàìè ïî òðè ãîäà ïî ñòàâêå LIBOR + 200 áàçèñíûõ ïóíêòîâ. Ðàíåå ñîîáùàëîñü, ÷òî 
ÒÍÊ-ÂÐ âåäåò ïåðåãîâîðû ñ áàíêàìè î íåîáåñïå÷åííîì òðåõëåòíåì êðåäèòå íà 700 ìëí äîëë. ñ 
âîçìîæíîñòüþ óâåëè÷åíèÿ äî 1 ìëðä äîëë. /ÐÁÊ daily/ 
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РИТЭЙЛ
 

 Òîðãîâàÿ ñåòü «Ñåäüìîé Êîíòèíåíò» ñîîáùèëà î ïðåêðàùåíèè ðàáîòû ñ íàõîäÿùèìèñÿ â ïðîöåññå ñëèÿíèÿ 
ïðîèçâîäèòåëÿìè ìîëî÷íîé ïðîäóêöèè Danone è «Þíèìèëê» èç-çà ðåçêîãî ïîâûøåíèÿ ïîñëåäíèìè 
çàêóïî÷íûõ öåí íà ìîëîêî è ìîëî÷íóþ ïðîäóêöèþ, â çíà÷åíèÿõ äîñòèãàþùèõ ðîñòà 31%. /Âåäîìîñòè/ 

 

 

Õ5 ïðîùóïûâàåò «Îñòðîâ» â ÔÀÑ. 

Ãàçåòà «ÐÁÊ daily» ñîîáùàåò, ÷òî Õ5 Retail Group íàïðàâèëà õîäàòàéñòâî â ÔÀÑ, ÷òîáû âûÿñíèòü, âîçìîæíà 
ëè ñäåëêà î ïîêóïêå 100% ñòîëè÷íîé ñåòè «Îñòðîâ», ñîñòîÿùåé èç 19 ñóïåðìàðêåòîâ, êîòîðàÿ îöåíèâàåòñÿ 
â 70 ìëí äîëë. Äàííóþ èíôîðìàöèþ ïîäòâåðäèë äèðåêòîð ïî ñëèÿíèÿì, ïðèîáðåòåíèÿì è ðàçâèòèþ áèçíåñà 
Õ5 Àíäðåé Ãóñåâ. Ñîãëàñíî çàêîíó «Î çàùèòå êîíêóðåíöèè», íà ðàññìîòðåíèå õîäàòàéñòâà ÔÀÑ îòâîäèòñÿ 
30 äíåé, à â ñëó÷àå íåîáõîäèìîñòè ñðîê ìîæåò áûòü ïðîäëåí, íî íå áîëåå ÷åì íà äâà ìåñÿöà. Äëÿ àêòèâíîé 
ôàçû ðåàëèçàöèè ñäåëêè Õ5 âàæíî ïîíÿòü, áóäåò ëè ïðåâûøåí ïîðîã äîëè Ðèòåéëåðà íà ðûíêå ïðîäóêòîâîé 
ðîçíèöû Ìîñêâû â 25%, êîòîðûé îïðåäåëåí íîâûì çàêîíîì î òîðãîâëå. Êðîìå Õ5 íà «Îñòðîâ» ïðåòåíäóåò è 
êàëèíèíãðàäñêàÿ ñåòü «Âèêòîðèÿ». 

Â ñëó÷àå ïîëîæèòåëüíîãî ðåøåíèÿ ÔÀÑ, ïðèíÿòèå êîòîðîãî, ñêîðåå âñåãî, óëîæèòñÿ â 30-äíåâíûé ñðîê, 
ó÷èòûâàÿ íåçíà÷èòåëüíûå ìàñøòàáû áèçíåñà ñåòè «Îñòðîâ», Õ5 ìîæåò óñèëèòü ñâîè ïîçèöèè íà ñòîëè÷íîì 
ðûíêå â ñåãìåíòå «ñóïåðìàðêåò», îòêðûâ ìàãàçèíû «Ïåðåêðåñòîê». Ôèíàíñîâàÿ ñòîðîíà âîïðîñà, íà íàø 
âçãëÿä, íå âûçîâåò ó Õ5 êàêèå-ëèáî îñëîæíåíèé ïðîâåñòè ñäåëêó ñîáñòâåííûìè ñèëàìè áåç çàèìñòâîâàíèé, 
â òîì ÷èñëå ïðèíèìàÿ âî âíèìàíèå èìåâøèåñÿ íà êîíåö ìàðòà äåíåæíûå ñðåäñòâà â ðàçìåðå îêîëî 76 ìëí 
äîëë., îïåðàöèîííûé äåíåæíûé ïîòîê â 130 ìëí äîëë. ïî èòîãàì ïåðâûõ 3 ìåñÿöåâ 2010 ãîäà. Â ïëàíå 
äîëãîâîé íàãðóçêè ñäåëêà âðÿä ëè îêàæåò ñêîëü çíà÷èìîå âëèÿíèå íà åå îáùåå òåêóùåå ñîñòîÿíèå – 
ñîîòíîøåíèå Ôèíàíñîâûé äîëã/EBITDA ïî èòîãàì 1 êâàðòàëà 2010 ãîäà ñîñòàâèëî 2,41õ, ×èñòûé äîëã/EBITDA 
- 2,31õ. Ìû ñ÷èòàåì, íàèáîëüøèé èíòåðåñ ó èíâåñòîðîâ â íàñòîÿùåå âðåìÿ âûçûâàåò ðåøåíèå ÔÀÑ ïî 
õîäàòàéñòâó Õ5 íà ïîêóïêó ñåòè «Êîïåéêà», ðåàëèçàöèÿ êîòîðîé ìîæåò ñóùåñòâåííûì îáðàçîì îòðàçèòñÿ íà 
êðåäèòíûõ ìåòðèêàõ ëèäåðà îðãàíèçîâàííîé ïðîäóêòîâîé ðîçíèöû (ñì. íàø êîììåíòàðèé: 
http://www.nomos.ru/f/1/investment/analytics/special/daily-review_23072010.pdf). 

Âûïóñêè îáëèãàöèé ÈÊÑ 5 ÔÈÍÀÍÑ â íàñòîÿùåå âðåìÿ ÿâëÿþòñÿ ìàëîïðèâëåêàòåëüíûìè â ñîîòíîøåíèè 
äîõîäíîñòü/äþðàöèÿ: ñåðèÿ 01 - YTP 8,14%/1247 äí. è 04 - YTP 6,51%/286 äí. Â ñâîþ î÷åðåäü, íà èõ ôîíå 
íåïëîõî âûãëÿäÿò íîâûå áèðæåâûå îáëèãàöèè ÒÄ «Êîïåéêà» ñåðèè ÁÎ-1, ïðåäëàãàþùèå ñóùåñòâåííóþ 
ïðåìèþ ïðè äîõîäíîñòè 8,94% ãîäîâûõ ñ äþðàöèåé 656 äíåé.  

Àëåêñàíäð Ïîëþòîâ 
polyutov_av@nomos.ru 
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Денежный рынок 
Â÷åðà ïîçèöèè åâðî, êîòîðîå êîòèðîâàëîñü ê äîëëàðó â íà÷àëå òîðãîâ 
áëèæå ê 1,29õ, èçðÿäíî «ïîäêîñèëà» ñëàáàÿ ìàêðîñòàòèñòèêà ïî Ãðåöèè, 
«îæèâèâ» îò÷åòîì ïî ÂÂÏ âîñïîìèíàíèÿ ó÷àñòíèêîâ ðûíêà î áûëûõ 
ïðîáëåìàõ, îòìåòèì, ÷òî ÂÂÏ âî âòîðîì êâàðòàëå ñíèçèëñÿ íà 1,5% 
îòíîñèòåëüíî ïåðâîãî. Ìèíèìóì ïî ïàðå EUR/USD áûë çàôèêñèðîâàí íà 
óðîâíå 1,277õ., òîãäà êàê áîëüøóþ ÷àñòü äíÿ ñîîòíîøåíèå íàõîäèëîñü â 
äèàïàçîíå 1,284õ – 1,286õ. Ïðè÷åì äîïîëíèòåëüíûì òðèããåðîì äëÿ 
ïåðåõîäà èíâåñòîðîâ èç åâðî áûëè, áåçóñëîâíî, è àìåðèêàíñêèå 
ñòàòäàííûå, ìîòèâèðóþùèå èãðîêîâ ñîêðàùàòü «ðèñêîâûå» ïîçèöèè. 
Îäíàêî íàäåæäû íà òî, ÷òî ðûíêè åùå íå óòðàòèëè ñïîñîáíîñòü ê 
âîññòàíîâëåíèþ, à òàêæå íà òî, ÷òî îò÷åò ïî ÂÂÏ ÅÑ â öåëîì îêàæåòñÿ â 
ðàìêàõ ïðîãíîçîâ ïðè ïîääåðæêå îêàçàâøèõñÿ ëó÷øå îæèäàíèé äàííûõ 
ïî ÂÂÏ Ãåðìàíèè è Ôðàíöèè, ñïîñîáñòâóþò òîìó, ÷òî ñ íà÷àëîì 
ïÿòíè÷íûõ òîðãîâ åâðîïåéñêàÿ âàëþòà òîðãóåòñÿ ê äîëëàðó íà óðîâíå 
1,288õ. 

Âíóòðåííèé âàëþòíûé ðûíîê â÷åðà âíîâü äîâîëüíî íàãëÿäíî îòðàæàë 
«òðèóìôàëüíîå» óêðåïëåíèå äîëëàðà ê åâðî. Áèâàëþòíàÿ êîðçèíà 
íà÷èíàëà äîðîæàòü ñðàçó ïðè îòêðûòèè òîðãîâ – íà íà÷àëî ñåññèè åå 
êîòèðîâêè íàõîäèëèñü íà óðîâíå 34,45 ðóá. Â òå÷åíèå äíÿ 
ïðåäïðèíèìàëèñü ïîïûòêè áîëåå ñåðüåçíîé ïåðåîöåíêè, íî íàñêîëüêî 
ìû ìîæåì ïðåäïîëàãàòü, îðèåíòèðóÿñü íà òî, ÷òî ýòî áûëî ñîïðÿæåíî ñ 
ïðåîäîëåíèåì «ïñèõîëîãè÷åñêè âàæíûõ» 34,4 ðóá., êîòîðûå 
ðàññìàòðèâàþòñÿ êàê âåðõíÿÿ ãðàíèöà «êîìôîðòíîãî» äëÿ Áàíêà Ðîññèè 
äèàïàçîíà, ðåãóëÿòîð ñîõðàíÿë äîâîëüíî âûñîêóþ àêòèâíîñòü íà òîðãàõ, 
÷òî ïîçâîëèëî îãðàíè÷èòü ïî èòîãàì äíÿ èçìåíåíèå ñòîèìîñòè 
áèâàëþòíîãî îðèåíòèðà âñåãî 12 êîï. 

Ñ íà÷àëîì ñåãîäíÿøíèõ òîðãîâ ìû íàáëþäàåì ïëàíîìåðíîå óêðåïëåíèå 
ðóáëÿ, êîòîðîå îáóñëîâëåíî, íà íàø âçãëÿä, íå òîëüêî áîëåå ïðî÷íûìè 
ïîçèöèÿìè åâðî íà âíåøíåì ðûíêå, íî è, ÷òî, ïîæàëóé, áîëåå 
óáåäèòåëüíî, ñòðåìëåíèåì íàèáîëåå êðóïíûõ èãðîêîâ ðûíêà, â òîì 
÷èñëå è ðåãóëÿòîðà, «âåðíóòü» ñòîèìîñòü áèâàëþòíîãî îðèåíòèðà íà 
óðîâåíü íèæå 34,4 ðóá. 

Íà äåíåæíîì ðûíêå îáîøëîñü áåç ïîòðÿñåíèé – â óñëîâèÿõ îòñóòñòâèÿ 
îùóòèìîãî ñïðîñà íà ðåñóðñû ââèäó «ïåðåðûâà» â ðàñ÷åòàõ ñ áþäæåòîì 
è èíûõ ïëàòåæåé ñòàâêè îñòàþòñÿ êîìôîðòíî íèçêèìè, à îáúåì ðåñóðñîâ 
íà äåïîçèòàõ è êîðñ÷åòàõ â ÖÁ ñîõðàíÿåòñÿ íà óðîâíå âûøå 1,1 òðëí 
ðóá. ïðè ïðåîáëàäàíèè äîëè äåïîçèòîâ. 

 

 

 

Îëüãà Åôðåìîâà
efremova_ov@nomos.ru
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Долговые рынки 
Äëÿ ìåæäóíàðîäíûõ ïëîùàäîê òîðãè ÷åòâåðãà îñòàâàëèñü äîâîëüíî 
íàïðÿæåííûìè, â ïîëíîé ìåðå îòðàæàþùèìè âåñüìà íàñòîðîæåííîå 
îòíîøåíèå ê ðèñêîâûì àêòèâàì è êîíöåíòðàöèþ ïîçèöèé â «çàùèòíûõ». 
Ñíèæåíèå ôîíäîâûõ ïëîùàäîê âàðüèðîâàëîñü â äèàïàçîíå 0,3% - 0,8%. 
Â ÑØÀ äàííûå, îòðàæàþùèå êîëè÷åñòâî íîâûõ çàÿâîê íà ïîñîáèå ïî 
áåçðàáîòèöå, à òàêæå îáùóþ ÷èñëåííîñòü ïîëó÷àþùèõ ïîñîáèÿ, 
îêàçàëèñü ãîðàçäî ñëàáåå ïðîãíîçîâ, ÷òî òîëüêî óñèëèëî ïðåîáëàäàþùèå 
íåãàòèâíûå íàñòðîåíèÿ. Ïðè ýòîì â Åâðîïå òàêæå íå îáîøëîñü áåç 
íåïðèÿòíûõ íîâîñòåé – íàèáîëåå ïðîáëåìíûì îêàçàëñÿ ìàêðîîò÷åò èç 
Ãðåöèè, ãäå, ïîìèìî ïðîäîëæåíèÿ ðîñòà áåçðàáîòèöû, 
çàôèêñèðîâàííûìè õóæå ïðîãíîçà îêàçàëèñü äàííûå ïî ÂÂÏ çà 2 
êâàðòàë, êîòîðûé ñíèçèëñÿ îòíîñèòåëüíî ïåðâîãî êâàðòàëà íà 1,5%, à â 
ãîäîâîì èñ÷èñëåíèè íà 3,5%. Îòìåòèì, ÷òî ñåãîäíÿ íà ïîâåñòêå äíÿ îò÷åò 
ïî ñâîäíîìó ÂÂÏ Åâðîñîþçà â öåëîì, êîòîðûé, èñõîäÿ èç ðàíåå 
ïóáëèêóåìûõ ðåçóëüòàòîâ îòäåëüíûõ ñòðàí, ìîæåò îêàçàòüñÿ äîâîëüíî 
ñëàáûì. 

Îòñóòñòâèå ìàññîâîãî ñïðîñà íà ðèñêîâûå àêòèâû, îäíàêî, íå ïîìåøàëî 
ó÷àñòíèêàì ðûíêà ïðèîñòàíîâèòü áåçóäåðæíóþ ñêóïêó àìåðèêàíñêèõ 
êàçíà÷åéñêèõ îáÿçàòåëüñòâ, ÷òî ïðèîñòàíîâèëî ñòðåìèòåëüíîå ñíèæåíèå 
äîõîäíîñòåé. Òàê, çà â÷åðàøíèé äåíü äîõîäíîñòü 10-ëåòíèõ UST 
«îòêàòèëàñü» ê 2,75% (+6 á.ï. îòíîñèòåëüíî ïðåäûäóùåãî çàêðûòèÿ). Íà 
àóêöèîíå ïî 30-ëåòíèì treasuries òåì íå ìåíåå âñå ïðîøëî áåç îñîáûõ 
ïðîáëåì. Ìîæíî ïîä÷åðêíóòü, ÷òî bid/cover ïðè ðàçìåùåíèè áóìàã íà 
ñóììó 16 ìëðä ðóá. ñîñòàâèë 2,77 ïðîòèâ 2,89 íà ïðåäûäóùåì àóêöèîíå 14 
èþëÿ, îäíàêî äîëÿ ïîêóïàòåëåé-íåðåçèäåíòîâ âîçðîñëà äî 46% ïðîòèâ 
37,4%. 

Ñåãîäíÿ ïî ÑØÀ îæèäàåòñÿ íîâàÿ ïîðöèÿ çíà÷èìûõ äàííûõ: îò÷åò ïî 
ïîòðåáèòåëüñêîé èíôëÿöèè çà èþëü, à òàêæå ïî ðîçíè÷íûì ïðîäàæàì. Â 
÷àñòè îò÷åòà ïî ïðîäàæàì åñòü îæèäàíèÿ ïîëîæèòåëüíîé äèíàìèêè, êàê 
«îòäà÷è» îò ðåàëèçàöèè ìåð, íàïðàâëåííûõ íà ñòèìóëèðîâàíèå ïðîäàæ, â 
òîì ÷èñëå è çà ñ÷åò ëåòíèõ «ñåéëîâ». 

Â ÷åòâåðã ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè ñòàðàëèñü óäåðæàòü 
«ñîïðîòèâëåíèå» äàâëåíèþ âíåøíåãî íåãàòèâà. Ñóâåðåííûå Russia-30 
ïðè îòêðûòèè ðûíêà êîòèðîâàëèñü íà óðîâíå 117,75% è äåðæàëèñü îêîëî 
ýòîé îòìåòêè âïëîòü äî âûõîäà âåñüìà íåâïå÷àòëÿþùèõ äàííûõ ïî ðûíêó 
òðóäà â ÑØÀ. Ïîñëå àìåðèêàíñêîé ñòàòèñòèêè êîëè÷åñòâî ïðîäàâöîâ 
íåñêîëüêî âîçðîñëî, íî íèæå 117,625% êîòèðîâêè ñóâåðåííîãî áîíäà íå 
îïóñêàëèñü. Ïðèìå÷àòåëüíî, ÷òî íà ìèíèìóìå äíÿ öåíû Russia-30 
çàäåðæàëèñü âåñüìà íåäîëãî – ëîêàëüíûé ðûíîê âñêîëûõíóëà íîâàÿ 
âîëíà ñïðîñà ñî ñòîðîíû ó÷àñòíèêîâ, íå èñïûòûâàþùèõ äåôèöèòà 
ñâîáîäíîé ëèêâèäíîñòè. Â ðåçóëüòàòå, ê ìîìåíòó çàêðûòèÿ ðûíêà Russia-
30 âíîâü êîòèðîâàëàñü íà óðîâíå 118%. 

Â êîðïîðàòèâíîì ñåêòîðå ïåðâàÿ ïîëîâèíà äíÿ òàêæå îêàçàëàñü áîëåå 
íàñûùåíà ïðîäàæàìè – ïðåäëîæåíèå ïî áîëüøåé ÷àñòè áûëî 
ñôîðìèðîâàíî áóìàãàìè «ïåðâîãî ýøåëîíà»: ÂÝÁ, Ãàçïðîì, ÒÍÊ-ÂÐ, 
ÐÆÄ, à òàêæå áóìàãàìè ÌÒÑ-20, è â ñðåäíåì «ïðîñåäàíèå» öåí ìîæíî 
îáîçíà÷èòü íà óðîâíå 50 á.ï. Îäíàêî ê ìîìåíòó çàêðûòèÿ ïîòåðÿâøèì â 

Îëüãà Åôðåìîâà
efremova_ov@nomos.ru

Спрэд Russia-30  и CDS Russia
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Динамика цен на нефть  
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öåíå âûïóñêàì ïî áîëüøåé ÷àñòè óäàëîñü âîññòàíîâèòü öåíîâûå ïîçèöèè 
áëàãîäàðÿ ïîÿâëåíèþ ïîêóïàòåëåé. 

Ñðåäè òåõ, êòî âûãëÿäåë çàìåòíî ñëàáåå îñòàëüíûõ, îòìåòèì áóìàãè 
ÂûìïåëÊîìà, êîòîðûå â çàâèñèìîñòè îò äþðàöèè ïîòåðÿëè â öåíå 1% - 
2% ïîñëå íîâîñòè î òîì, ÷òî êîìïàíèÿ ïëàíèðóåò îñóùåñòâëÿòü ïîêóïêó 
îïåðàòîðà Wind Telecomunucationi. Ïîÿâëåíèå îïðîâåðæåíèé äàííîé 
íîâîñòè, à òàêæå îòñóòñòâèå îôèöèàëüíûõ êîììåíòàðèåâ ñî ñòîðîíû 
ÂûìïåëÊîìà ïîçâîëÿåò ïîëàãàòü, ÷òî åâðîáîíäû ñìîãóò â áëèæàéøåå 
âðåìÿ «âåðíóòüñÿ» ê ïðåæíèì öåíàì, åñëè, êîíå÷íî, íå áóäåò 
ïðåäïðèíèìàòüñÿ êàêèõ-òî äåéñòâèé ïî ðàçâèòèþ ñäåëêè. 

Â ðóáëåâîì ñåãìåíòå òîðãîâàÿ àêòèâíîñòü â÷åðà áûëà óìåðåííîé, ïðè 
ýòîì ôèêñàöèÿ îñòàâàëàñü äëÿ ìíîãèõ ó÷àñòíèêîâ ãëàâíîé èäååé. Âî 
ìíîãîì ñèòóàöèþ íàãíåòàë âåñüìà íàïðÿæåííûé âíåøíèé ôîí, à òàêæå 
äîâîëüíî çûáêîå ïîëîæåíèå ðóáëÿ íà âíóòðåííåì âàëþòíîì ðûíêå. Â ÎÔÇ 
ïðîäàæè êàñàëèñü âûïóñêîâ 26203, 25075 è 25067: îòðèöàòåëüíàÿ 
ïåðåîöåíêà â ñðåäíåì ñîñòàâèëà ïîðÿäêà 20 á.ï. Èç êîðïîðàòèâíûõ áóìàã 
è âûïóñêîâ ðåãèîíîâ ñ áîëåå çàìåòíîé öåíîâîé êîððåêöèåé (íà óðîâíå 20 
– 50 á.ï.), ñîïðîâîæäàâøåé îáîðîòû, êîòîðûå ìîæíî ðàññìàòðèâàòü êàê 
ñåðüåçíûå, òîðãè çàêàí÷èâàëè îáëèãàöèè Áàøíåôòè, Ëóêîéë-ÁÎ1, 
Ìîñýíåðãî-3, Ìå÷åë-ÁÎ2, Íîðíèêåëü ÁÎ3, ÑÓÝÊ, à òàêæå Ìãîð-62. 

Îòìåòèì, ÷òî â÷åðàøíèé àóêöèîí ïî ÎÁÐ âíîâü ïðèçíàí íåñîñòîÿâøèìñÿ, 
÷òî îáóñëîâëåíî, êàê ìû ïîëàãàåì, íå òîëüêî îòñóòñòâèåì äåôèöèòà 
ðåñóðñîâ ó ó÷àñòíèêîâ ðûíêà. Ê òîìó æå ïðåäëîæåííûå ñòàâêè, ñóäÿ ïî 
âñåìó, îêàçàëèñü ìåíåå êîìôîðòíûìè, ÷åì áûëè ïðåäëîæåíû Ìèíôèíîì 
íà åãî àóêöèîíå, ïðîõîäèâøåì âî âòîðíèê. 

Ñåãîäíÿ ìû íå æäåì îò ëîêàëüíîãî ðûíêà ÷åãî-òî íîâîãî, õîòÿ íåêîòîðûå 
ïðèçíàêè ñòàáèëèçàöèè íàöèîíàëüíîé âàëþòû, ïðîñëåæèâàþùèåñÿ íà 
Forex, à òàêæå íàëè÷èå ïîïûòîê âíåøíèõ ðûíêîâ ïåðåéòè ê áîëåå 
êîìôîðòíîé êîíúþíêòóðå ìîãóò ïîñïîñîáñòâîâàòü òîìó, ÷òîáû 
«ïðèòîðìîçèòü» ïðîäàæè, îäíàêî ãîâîðèòü î êàðäèíàëüíîé ñìåíå òðåíäà 
è ìàññîâîé àêòèâèçàöèè ïîêóïàòåëåé ïðåæäåâðåìåííî – íåò ñòîëü 
ìîùíîãî äðàéâåðà. 
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Облигации федерального займа  
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