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Новость дня 

Ïî äàííûì ÔÑÔÐ, îáúåì ïåíñèîííûõ íàêîïëåíèé, 
ñîñðåäîòî÷åííûõ â íåãîñóäàðñòâåííûõ ïåíñèîííûõ 
ôîíäàõ (ÍÏÔ) â ðàìêàõ îáÿçàòåëüíîãî ïåíñèîííîãî 
ñòðàõîâàíèÿ, âïåðâûå ïðåâûñèë 100 ìëðä ðóá., 
óâåëè÷èâøèñü çà ïîñëåäíèé ãîä ïî÷òè íà 150%. 
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 Ðåéòèíãè è ïðîãíîçû: Àëüôà-Áàíê. 

 ÀÔÊ «Ñèñòåìà»: ïîçèòèâíûå èòîãè 1 êâàðòàëà 2010 ãîäà ïî US 
GAAP. 

 Ñáåðáàíê, Ìåæïðîìáàíê, ÀÂÒÎÂÀÇ. 
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 Êóðñ åâðî îñòàåòñÿ ñòàáèëüíûì, îäíàêî ïðîáëåìû åâðîçîíû íå 

òåðÿþò àêòóàëüíîñòè.  

 Ðóáëü íå ñïåøèò óêðåïëÿòüñÿ âñëåäñòâèå ñðàâíèòåëüíî êðóïíûõ 
âûïëàò ïî âíåøíèì çàéìàì.  

 

 

Долговые рынки ………….….............стр 6 

 Âíåøíèå ðûíêè: ñòàáèëüíîñòè íåò. Èñïàíèÿ – íîâûé ýïèöåíòð 
îïàñåíèé. Àìåðèêàíñêèé ðûíîê íåäâèæèìîñòè âñå åùå ñëàá. 

 Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè: íîâûé âûïóñê ÌÒÑ – â öåíòðå 
èíòåðåñîâ ó÷àñòíèêîâ. Îñòîðîæíûå ïîêóïêè íà «äëèííîì» 
îòðåçêå. 

 Ðóáëåâûå îáëèãàöèè: àêòèâíîñòü ñìåùàåòñÿ â ïåðâè÷íûé 
ñåãìåíò, ñêîðî è íîâûå ÎÔÇ. 

 

Панорама рублевого сегмента........стр 8 

Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 3.26% -4 -58

Russia-30 5.39% -2 1

ОФЗ 25068 6.82% -4 -143

ОФЗ 25065 6.16% -2 -169

Газпрнефт4 5.78% -2 -316

РЖД-10 7.52% -10 62

АИЖК-8 8.64% 0 -208

ВТБ - 5 7.86% -26 45

РоссельхБ-8 7.85% 0 -77

МосОбл-8 8.40% -66 -238

Мгор62 7.08% -3 -209

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 95.62% 15 411

iTRAXX XOVER S12 5Y 521.42 -5 89

CDX XO  5Y 292.10 -3 71

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 369.59 -0.1% 0.0%

RTS 1 401.63 0.4% -3.0%

S&P 500 1 114.61 -0.1% 0.0%

DAX 6 190.91 0.3% 3.9%

NIKKEI 10 067.15 1.8% -4.5%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 76.09 1.2% -0.6%

Нефть WTI 77.67 0.9% -2.1%

Золото 1 229.00 -0.4% 12.0%

 Никель LME 3 M 20 040.00 -0.9% 8.2%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 

 

 

Характеристика денежного рынка 
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Купоны, оферты, размещения и погашения 
 «Ðîññåëüõîçáàíê» ïëàíèðóåò ðàçìåñòèòü 7 âûïóñêîâ áèðæåâûõ îáëèãàöèé (â ñîâîêóïíîñòè íà 50 ìëðä ðóá.) 

ñåðèé ÁÎ-01, ÁÎ-02, ÁÎ-03, ÁÎ-04 îáúåìîì 5 ìëðä ðóá. êàæäûé è âûïóñêè ñåðèé ÁÎ-05, ÁÎ-06 è ÁÎ-07 
îáúåìîì 10 ìëðä ðóá. êàæäûé. Ñðîê îáðàùåíèÿ áèðæåâûõ îáëèãàöèé ñîñòàâèò 1092 äíÿ ñ äàòû íà÷àëà 
ðàçìåùåíèÿ. 

 Íà 23 èþíÿ çàïëàíèðîâàíû äâà àóêöèîíà ïî ðàçìåùåíèþ ÎÔÇ: ñåðèè 25071 íà 20 ìëðä ðóá. è ñåðèè 25074 
òàêæå íà 20 ìëðä ðóá. 

 Ðàçìåùåíèå âûïóñêà áèðæåâûõ îáëèãàöèé «Ýíåë ÎÃÊ-5» ñåðèè ÁÎ-15 íà 4 ìëðä ðóá. íàìå÷åíî íà 22 
èþíÿ. 

 Ñòàâêà 3 êóïîíà ïî îáëèãàöèÿì ÎÀÎ «ÐÆÄ» ñåðèè 15 óñòàíîâëåíà â ðàçìåðå 11,16% ãîäîâûõ. Êóïîííûé 
äîõîä çà 3 êóïîííûé ïåðèîä ñîñòàâèò 55,65 ðóá. â ðàñ÷åòå íà îäíó îáëèãàöèþ. 

 «Òâåðñêîé âàãîíîñòðîèòåëüíûé çàâîä» ïîëíîñòüþ ðàçìåñòèë âûïóñê áèðæåâûõ îáëèãàöèé ñåðèè ÁÎ-01 
îáúåìîì 2 ìëðä ðóá. Ïî èòîãàì êîíêóðñà ñòàâêà óñòàíîâëåíà íà óðîâíå 7% ãîäîâûõ. 

 

 

Рейтинги и прогнозы 
 Ðåéòèíãîâîå àãåíòñòâî Standard&Poor's èçìåíèëî ïðîãíîç ïî ðåéòèíãàì Àëüôà-Áàíêà ñî «Ñòàáèëüíîãî» íà 

«Ïîçèòèâíûé». Äîëãîñðî÷íûé è êðàòêîñðî÷íûé ðåéòèíãè Áàíêà ïîäòâåðæäåíû íà óðîâíå «B+/B», ðåéòèíã ïî 
íàöèîíàëüíîé øêàëå — «ruA+». Èçìåíåíèå ïðîãíîçà îòðàæàåò óëó÷øåíèå ôèíàíñîâîãî ïðîôèëÿ Ýìèòåíòà, 
à èìåííî ëèêâèäíîñòè, ñòàáèëèçàöèþ êà÷åñòâà àêòèâîâ è ïîêàçàòåëåé âûðó÷êè, à òàêæå ñîõðàíåíèå 
êàïèòàëèçàöèè íà ïðèåìëåìîì óðîâíå 

 

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

 ×èñòàÿ ïðèáûëü Ñáåðáàíêà ïî ÐÑÁÓ çà ÿíâàðü-ìàé òåêóùåãî ãîäà ñîñòàâèëà 58,1 ìëðä ðóá. ïðîòèâ 4,0 ìëðä 
ðóá. çà 5 ìåñÿöåâ 2009 ãîäà. ×èñòûé ïðîöåíòíûé äîõîä óâåëè÷èëñÿ íà 7,5%, ÷èñòûé êîìèññèîííûé äîõîä – 
íà 16,1%. Â òî æå âðåìÿ, îïåðàöèîííûå äîõîäû äî ñîçäàíèÿ ðåçåðâîâ ñíèçèëèñü íà 13,8%. Îïåðàöèîííûå 
ðàñõîäû âîçðîñëè íà 17,0% â ïåðâóþ î÷åðåäü çà ñ÷åò ðàñõîäîâ íà ñîäåðæàíèå ïåðñîíàëà. Îòíîøåíèå 
îïåðàöèîííûõ ðàñõîäîâ ê äîõîäàì, î÷èùåííîå îò ýôôåêòà, âûçâàííîãî ïðîäàæåé â ìàðòå àêòèâîâ ïî 
ñïðàâåäëèâîé ñòîèìîñòè, ñîñòàâèëî 36,7%. Àêòèâû Áàíêà çà 5 ìåñÿöåâ âîçðîñëè íà 3,0% äî 7 321 ìëðä ðóá. 
Íà ôîðìèðîâàíèå ðåçåðâîâ çà 5 ìåñÿöåâ áûëî íàïðàâëåíî 25,9 ìëðä ðóá. Çà àíàëîãè÷íûé ïåðèîä ïðîøëîãî 
ãîäà – â áîëåå êðèçèñíûé äëÿ ýêîíîìèêè ïåðèîä – ðàñõîäû Áàíêà ïî ñîçäàíèþ ðåçåðâîâ áûëè ñóùåñòâåííî 
âûøå: 151,6 ìëðä ðóá. /www.sbrf.ru/ 

 Ìåæäóíàðîäíûé Ïðîìûøëåííûé Áàíê (Ìåæïðîìáàíê) âåäåò ïåðåãîâîðû ñ íåñêîëüêèìè çàïàäíûìè áàíêàìè 
ïî ïîâîäó âîçìîæíîé ïðîäàæè äîëè â êàïèòàëå ñâîåé ðîçíè÷íîé «äî÷êè» «Ìåæïðîìáàíê Ïëþñ». Â 
íàñòîÿùåå âðåìÿ ïðîäîëæàåòñÿ ïåðåâîä â «Ìåæïðîìáàíê Ïëþñ» ðîçíè÷íûõ îïåðàöèé Ìåæïðîìáàíêà. 
Íàïîìíèì, ÷òî î ðàçâèòèè ðîçíè÷íîãî áèçíåñà íà áàçå ïðèîáðåòåííîãî áàíêà «Ïðåîáðàæåíñêèé» 
Ìåæïðîìáàíê ñîîáùèë â ìàå ýòîãî ãîäà. «Äî÷êà» Ìåæïðîìáàíêà, â êîòîðóþ ïîëíîñòüþ ïåðåéäåò áëîê åãî 
ðîçíè÷íîãî áèçíåñà, äîïóùåíà â ñèñòåìó ñòðàõîâàíèÿ âêëàäîâ. Ñàì Ìåæïðîìáàíê â ñèñòåìó ñòðàõîâàíèÿ 
âêëàäîâ íå âñòóïèë. /Âåäîìîñòè/ 
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 Ñåãîäíÿ - êðàéíèé ñðîê, êîãäà Ìåæïðîìáàíê äîëæåí âåðíóòü ÖÁ 10 ìëðä ðóá. áåççàëîãîâûõ êðåäèòîâ. Ïî 
äàííûì «Âåäîìîñòåé», â ñëó÷àå íåâîçâðàòà ÖÁ ðàññìàòðèâàåò âîçìîæíîñòü îòçûâà ëèöåíçèè Áàíêà óæå íà 
ñëåäóþùåé íåäåëå. Â ñðåäó âûêóï ñóäîñòðîèòåëüíûõ àêòèâîâ Ñ.Ïóãà÷åâà ãîñóäàðñòâåííîé «Îáúåäèíåííîé 
ñóäîñòðîèòåëüíîé êîðïîðàöèåé» îáñóæäàëñÿ íà ñîâåùàíèè ó âèöå-ïðåìüåðà Èãîðÿ Ñå÷èíà. Ïîëó÷åííûå 
ñðåäñòâà ïëàíèðîâàëîñü íàïðàâèòü â òîì ÷èñëå è íà ïîïîëíåíèå ôîíäèðîâàíèÿ Ìåæïðîìáàíêà. /Âåäîìîñòè/ 

 

 

ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА  

ÀÔÊ «Ñèñòåìà»: ïîçèòèâíûå èòîãè 1 êâàðòàëà 2010 ãîäà ïî US GAAP. 

Â÷åðà ÀÔÊ «Ñèñòåìà» ïðåäñòàâèëà ïîçèòèâíûå ôèíàíñîâûå ðåçóëüòàòû çà 1 êâàðòàë 2010 ãîäà, êîòîðûå 
âíîâü îòðàçèëè çàìåòíûé âêëàä àêòèâîâ Áàøêèðñêîãî ÒÝÊà â êëþ÷åâûå ôèíàíñîâûå ïîêàçàòåëè 
Êîðïîðàöèè. Êðîìå òîãî, ïîëîæèòåëüíîìó èçìåíåíèþ ðåçóëüòàòîâ «Ñèñòåìû» â ÿíâàðå-ìàðòå 2010 ãîäà â 
ñðàâíåíèè ñ àíàëîãè÷íûì ïåðèîäîì 2009 ãîäà ñïîñîáñòâîâàëî íàìåòèâøååñÿ óëó÷øåíèå 
ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ñèòóàöèè â ñòðàíå è óêðåïëåíèå íàöèîíàëüíîé âàëþòû. 

млн долл. 1 кв.2010 1 кв.2009 4 кв.2009 1 кв.2010/ 
1 кв.2009

1 кв.2010/ 
4 кв.2009

Консолидированная выручка 6 203 2 742 6 425 126.3% -3.5%

OIBDA 1 661 841 1 572 97.5% 5.7%

Операционный денежный поток 409 818 276 -50.0% 48.2%

Чистая прибыль 461 -462 131 - 253.1%
Чистая прибыль, относящаяся к АФК 
Система 164 -395 177 - -7.6%

% расходы -431 -207 -469 108.4% -8.2%
Курсовые разницы и эффект пересчета 
валют 107 -696 34 - 217.8%

Активы 42 398 - 42 011 - 0.9%

Краткосрочные финансовые вложения 903 - 576 - 56.7%

Денежные средства и их эквиваленты 3 824 - 3 845 - -0.6%

Финансовый долг, в т.ч. 14 866 - 15 445 - -3.7%

краткосрочный 4 665 - 4 241 - 10.0%

долгосрочный 10 201 - 11 204 - -9.0%

Чистый долг 11 042 - 11 600 - -4.8%

Рентабельность OIBDA  26.8% 30.7% 24.5% -3.9 п.п. 2.3 п.п.

Рентабельность по чистой прибыли 7.4% -16.9% 2.0% - 5.4 п.п.

Финансовый долг/OIBDA 2.20 - 2.40 - -

OIBDA/% расходы 3.85 4.07 3.35 - -

Финансовые результаты АФК «Система» в 2009-2010 гг. (US GAAP)

Показатели эффективности и покрытия долга

 

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

Èòàê, ê íàèáîëåå âàæíûì èçìåíåíèÿì ôèíàíñîâîãî ïðîôèëÿ ÀÔÊ «Ñèñòåìà» çà ÿíâàðü-ìàðò 2010 ãîäà ìû 
îòíîñèì: 

- Çíà÷èòåëüíûé ðîñò êëþ÷åâûõ ôèíàíñîâûõ ïîêàçàòåëåé ê àíàëîãè÷íîìó ïåðèîäó 2009 ãîäà: âûðó÷êà 
Êîðïîðàöèè âîçðîñëà íà 126,3% äî 6,2 ìëðä äîëë., OIBDA – íà 97,5% äî 1,66 ìëðä äîëë., áîëåå òîãî, áûëà 
ïîëó÷åíà ÷èñòàÿ ïðèáûëü â ðàçìåðå 164 ìëí äîëë. ïðîòèâ óáûòêà 395 ìëí äîëë. ãîäîì ðàíåå. Áåçóñëîâíî, 
ñòîëü âíóøèòåëüíîìó ðîñòó ïîêàçàòåëåé ñïîñîáñòâîâàëà êîíñîëèäàöèÿ ðåçóëüòàòîâ ÁàøÒÝÊà, à òàêæå ðîñò 
ïîòðåáëåíèÿ óñëóã òåëåêîììóíèêàöèîííîãî áëîêà, à èìåííî ÌÒÑ. Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî ïî èòîãàì ïåðâûõ 
òðåõ ìåñÿöåâ òåêóùåãî ãîäà âêëàä áàøêèðñêèõ êîìïàíèé â âûðó÷êó ïðåâçîøåë ïîñòóïëåíèÿ îò Îïåðàòîðà: 
2,9 ìëðä äîëë. ïðîòèâ 2,6 ìëðä äîëë., ÷òî, íà íàø âçãëÿä, ÿâëåíèå âðåìåííîå è ñâÿçàíî ñ òðàäèöèîííî 
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íèçêèì ñåçîíîì ïîòðåáëåíèÿ óñëóã ñâÿçè ó ÌÒÑ â ïåðâûå ìåñÿöû ãîäà. Â ñëåäóþùèõ êâàðòàëàõ Îïåðàòîð, 
íàâåðíÿêà, ñìîæåò ïîêàçàòü áîëåå âíóøèòåëüíûå ðåçóëüòàòû. Îòäåëüíî ñòîèò îòìåòèòü, íåçíà÷èòåëüíîå 
ñîêðàùåíèå ðàçìåðà ÷èñòîé ïðèáûëè îòíîñèòåëüíî 4 êâàðòàëà 2009 ãîäà íà 7,6%. Äàííûé ôàêò 
îáúÿñíÿåòñÿ òåì, ÷òî â 1 êâàðòàëå 2010 ãîäà ïðîèçîøëî ôîðìèðîâàíèå ÷èñòîé ïðèáûëè â êîìïàíèÿõ ñ 
áîëüøåé äîëåé ìèíîðèòàðíûõ àêöèîíåðîâ, â òî âðåìÿ êàê â ïîñëåäíèå òðè ìåñÿöà 2009 ãîäà îñíîâíîé âêëàä 
â ÷èñòóþ ïðèáûëü «Ñèñòåìû» ïðèâíåñëè êîìïàíèè ÁàøÒÝÊà, â êîòîðûõ äîëÿ ìèíîðèòàðèåâ íåçíà÷èòåëüíà. 
Âìåñòå ñ òåì, áåç ó÷åòà âëèÿíèÿ êóðñîâûõ èçìåíåíèé äèíàìèêà ôèíàíñîâûõ ïîêàçàòåëåé «Ñèñòåìû» â 
ðóáëÿõ áûëà íåñêîëüêî ñêðîìíåå: âûðó÷êà óâåëè÷èëàñü íà 99,3%, OIBDA – íà 73,9%.  

- Ïîâûøåíèå ýôôåêòèâíîñòè áèçíåñà Êîðïîðàöèè îòíîñèòåëüíî 4 êâàðòàëà 2009 ãîäà: ïî ðåíòàáåëüíîñòè 
OIBDA - íà 2,3 ï.ï. äî 26,8%, ïî íîðìå ÷èñòîé ïðèáûëè - íà 5,4 ï.ï. äî 7,4%. Ðîñò ýôôåêòèâíîñòè 
äåÿòåëüíîñòè «Ñèñòåìû» ïðîèçîøåë çà ñ÷åò ïîëíîãî îòêàçà îò äàâàëü÷åñêèõ ñõåì ïîñòàâîê íåôòè íà 
Óôèìñêèå ÍÏÇ, ïîâûøåíèÿ ýôôåêòèâíîñòè êîìïàíèé ÑÈÒÐÎÍÈÊÑ è ÌÒÑ.  

- Íàìåòèâøååñÿ óìåíüøåíèå óðîâíÿ äîëãîâîé íàãðóçêè ïîñëå ïðîøëîãîäíåãî ñåçîíà ñäåëîê M&A: ðàçìåð 
ôèíàíñîâîãî äîëãà îòíîñèòåëüíî êîíöà 2009 ãîäà ñíèçèëñÿ íà 3,7% äî 14,866 ìëðä äîëë., ÷èñòîãî äîëãà – íà 
4,8% äî 11,042 ìëðä äîëë. Ïðè ýòîì, ïî íàøèì îöåíêàì, ñîîòíîøåíèå Ôèíàíñîâûé äîëã/OIBDA 
óìåíüøèëîñü ñ 2,4õ â 2009 ãîäó äî 2,2õ â 1 êâàðòàëå 2010 ãîäà. Â òî æå âðåìÿ âðåìåííàÿ ñòðóêòóðà äîëãà 
ïî-ïðåæíåìó îñòàåòñÿ êîìôîðòíîé äëÿ «Ñèñòåìû», ïîñêîëüêó íà 69% ïðåäñòàâëåíà äîëãîñðî÷íûìè 
îáÿçàòåëüñòâàìè – ýòî îêîëî 10,2 ìëðä äîëë. Â òåêóùåì ãîäó Êîðïîðàöèè ïðåäñòîèò ïîãàñèòü è 
ðåôèíàíñèðîâàòü ïîðÿäêà 3,5 ìëðä äîëë., ÷òî, âåðîÿòíî, íå âûçîâåò êàêèõ ëèáî òðóäíîñòåé ïðè èìåþùèõñÿ 
íà ñ÷åòàõ äåíåæíûõ ñðåäñòâàõ â ðàçìåðå 3,8 ìëðä äîëë. è îïåðàöèîííîì äåíåæíîì ïîòîêå â 409 ìëí äîëë. 
ïî èòîãàì ïåðâûõ òðåõ ìåñÿöåâ 2010 ãîäà.  

Êðîìå òîãî, ïðåäïðèÿòèÿ «Ñèñòåìû» ïðîäîëæèëè äèâåðñèôèêàöèþ ñâîåãî êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ ïî âàëþòàì 
â ñîîòâåòñòâèè ñ âûðó÷êîé: íà äîëþ ðóáëåâîãî äîëãà â êîíöå ìàðòà 2010 ãîäà ïðèõîäèëîñü îêîëî 63% 
ïðîòèâ 60% íà íà÷àëî ãîäà, óìåíüøèâ êðåäèòû è çàéìû â äîëëàðàõ è åâðî ñ 26% äî 24% è ñ 10% äî 9% 
ñîîòâåòñòâåííî. 

Òåêóùàÿ äîõîäíîñòü âûïóñêîâ îáëèãàöèé ÀÔÊ «Ñèñòåìà» (â ïðåäåëàõ 7,8-7,9% ãîäîâûõ ïðè äþðàöèè ñâûøå 
2 ëåò), íà íàø âçãëÿä, ÿâëÿåòñÿ ìàëîèíòåðåñíîé ñ òî÷êè çðåíèÿ èíâåñòèðîâàíèÿ. Áîëåå ïðèâëåêàòåëüíûìè 
ìû ñ÷èòàåì óðîâíè äîõîäíîñòè îáëèãàöèé «äî÷åðíåé» Áàøíåôòè, êîòîðûå ïðåäëàãàþò 9,15%-9,25% 
ãîäîâûõ ïðè äþðàöèè 2,12 ãîäà. 

Àëåêñàíäð Ïîëþòîâ 
polyutov_av@nomos.ru 

 

МАШИНОСТРОЕНИЕ
 

 ×èñòûé óáûòîê Ãðóïïû ÀÂÒÎÂÀÇ ïî ÌÑÔÎ çà 2009 ãîä ñîñòàâèë 49,2 ìëðä ðóá. (çà 2008 ãîä óáûòîê 
ñîñòàâëÿë 24,7 ìëðä ðóá.).  

Ôèíàíñîâûé ðåçóëüòàò äåÿòåëüíîñòè Ãðóïïû ñôîðìèðîâàëñÿ çà ñ÷¸ò óáûòêà ÎÀÎ «ÀÂÒÎÂÀÇ» ïî ÐÑÁÓ â 
ñóììå 38,5 ìëðä ðóá., óáûòêà îò äåÿòåëüíîñòè êîíñîëèäèðóåìûõ äî÷åðíèõ îáùåñòâ â ñóììå 2,2 ìëðä ðóá. è 
êîððåêòèðîâîê â ñîîòâåòñòâèè ñ ÌÑÔÎ â ñóììå -8,5 ìëðä ðóá. Êàê îòìå÷àåòñÿ â ïðåññ-ðåëèçå Êîìïàíèè, â 
ðåçóëüòàòå çíà÷èòåëüíîãî ñíèæåíèÿ ñïðîñà íà ïðîäóêöèþ Ãðóïïû ÀÂÒÎÂÀÇ â 2009 ãîäó îáúåì 
ïðîèçâîäñòâà è ðåàëèçàöèè àâòîìîáèëåé LADA áûë ñóùåñòâåííî ñîêðàùåí. Èñõîäÿ èç ñèòóàöèè è â 
ñîîòâåòñòâèè ñ òðåáîâàíèÿìè ÌÑÔÎ, áûë ïðîâåäåí òåñò íà îáåñöåíåíèå ñòîèìîñòè îñíîâíûõ ôîíäîâ 
Ãðóïïû. Ïðè ñðàâíåíèè áàëàíñîâîé ñòîèìîñòè îñíîâíûõ ôîíäîâ Ãðóïïû ñ èõ âîçìåùàåìîé ñòîèìîñòüþ, 
ðàññ÷èòàííîé êàê äèñêîíòèðîâàííûé äåíåæíûé ïîòîê îò îñíîâíîãî âèäà äåÿòåëüíîñòè Ãðóïïû çà ïåðèîä 
2010 - 2020 ãîäû, áûë íà÷èñëåí ðåçåðâ â ñóììå 14,2 ìëðä ðóá. /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 
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Денежный рынок 
Â ñðåäó ñèòóàöèÿ íà ìåæäóíàðîäíîì âàëþòíîì ðûíêå ðàçâèâàëàñü 
äîñòàòî÷íî ñòàáèëüíî. Õîòÿ êóðñ åâðî ñ íà÷àëîì åâðîïåéñêîé ñåññèè 
îêàçàëñÿ ïîä íåêîòîðûì äàâëåíèåì ïðîäàâöîâ, âïîñëåäñòâèè ñóìåë 
óñïåøíî âîññòàíîâèòü ñâîè ïîçèöèè è áîëüøóþ ÷àñòü òîðãîâîãî äíÿ 
âàðüèðîâàëñÿ â ðàìêàõ èíòåðâàëà 1,226-1,234õ. 

Âïîëíå âåðîÿòíî, ÷òî íåðâîçíîñòü åâðîïåéñêèõ èãðîêîâ áûëà 
ñïðîâîöèðîâàíà ñòàòüåé â Financial Times, ñîãëàñíî êîòîðîé áàíêè 
Èñïàíèè, â ìàå ïðèâëåêëè îò ÅÖÁ ðåêîðäíûé îáúåì êðåäèòîâ, âäâîå 
ïðåâûñèâøèé ñóììó, âûäåëåííóþ â ñåíòÿáðå 2008 ãîäà.  

Êàê ìû âèäèì, ñîîáùåíèå âñå æå íîñèëî äîâîëüíî îãðàíè÷åííûé 
ýôôåêò è íå ïîâëåêëî çà ñîáîé ñåðüåçíîé êîððåêöèè åâðîïåéñêîé 
âàëþòû è ðèñêîâûõ àêòèâîâ â öåëîì. Âìåñòå ñ òåì, çàìåòíàÿ ðåàêöèÿ 
ðûíêîâ íà ïîäîáíîãî ðîäà íîâîñòè êðàñíîðå÷èâî õàðàêòåðèçóåò âåñüìà 
íàñòîðîæåííîå îòíîøåíèå èíâåñòîðîâ ê ëþáûì íåãàòèâíûì ñîîáùåíèÿì 
«ïðîáëåìíîãî» ðåãèîíà.  

Íà âíóòðåííåì âàëþòíîì ðûíêå ðàçâèòèå ñîáûòèé íå ñèëüíî îòëè÷àëîñü 
îò ïðåäûäóùåãî äíÿ. Ñ îòêðûòèåì êîðçèíà, îòûãðûâàÿ âåñüìà 
ïîçèòèâíûé âíåøíèé ôîí (â òîì ÷èñëå êîíúþíêòóðó ñûðüåâîãî ñåêòîðà, 
ãäå íåôòÿíûå öåíû âåðíóëèñü ê îòìåòêå 76-77 äîëë. çà áàðð.), 
ïîäåøåâåëà íà 12 êîï. äî 34,44 ðóá. Îäíàêî, çàòåì, íåñìîòðÿ íà 
ñîõðàíåíèå áëàãîïðèÿòíûõ ñèãíàëîâ, êîðçèíà ñòàëà ïëàâíî äîðîæàòü, è, 
íå äåëàÿ êàêèõ-ëèáî ïîïûòîê ê ñíèæåíèþ, ê çàêðûòèþ ðûíêà ïîäíÿëàñü 
äî 34,47 ðóá. 

Íà íàø âçãëÿä, óñòîé÷èâîñòü êîðçèíû ïðè âñåõ ñîïóòñòâóþùèõ 
óêðåïëåíèþ ðóáëÿ ôàêòîðîâ: îñëàáëåíèå äîëëàðà, ðîñò êîòèðîâîê 
íåôòè è âíóòðåííåãî ôîíäîâîãî ðûíêà, îïðåäåëÿåòñÿ ïîêóïêàìè âàëþòû 
ñî ñòîðîíû ó÷àñòíèêîâ êîðïîðàòèâíîãî ñåêòîðà, êîòîðûå â èþíå 
ïðîõîäÿò ïèê âûïëàò ïî âíåøíåìó äîëãó. Òàê, îáúåì âûïëàò â ìàå 
ñîñòàâëÿë âñåãî 3,8 ìëðä äîëë. (âìåñòå ñ ïðîöåíòàìè), â òî âðåìÿ êàê â 
òåêóùåì ìåñÿöå îí äîñòèãàåò 9,3 ìëðä äîëë.  

 

Èëüÿ Èëüèí
ilin_io@nomos.ru

Динамика cамостоятельности банковской системы
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Динамика валютного курса
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Дата
15 июн

16 июн

17 июн

возврат ЦБ беззалоговых аукционов на 19,42 
млрд руб.

События денежного рынка

уплата страховых взносов в фонды

возврат Минфину средств с бюджетных 
аукционов объемом 32 млрд руб.

ЦБ проведет депозитные аукционы на срок 4 

недели и 3 мес.

возврат фонду ЖКХ 1,29 млрд руб. 

Событие

беззалоговый аукцион на 5 недель

ломбардные аукционы ЦБ на срок 7 дней, 3 
месяца

бюджетный аукцион Минфина на полгода 

объемом 50 млрд руб. по ставке 6,75%

погашение ОБР на 184,6 млрд руб.

______________________ 
Èñòî÷íèê: Reuters, Áàíê Ðîññèè 
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Долговые рынки 
Ìèðîâûå òîðãîâûå ïëîùàäêè â òå÷åíèå â÷åðàøíåãî äíÿ â î÷åðåäíîé ðàç 
íå îòëè÷àëèñü ïîñòîÿíñòâîì íàñòðîåíèé. Òàê, ïîïûòêè óòðåííåãî ðîñòà íà 
åâðîïåéñêèõ ðûíêàõ áûëè äîâîëüíî ðåçêî ïðåñå÷åíû íåãàòèâíûìè 
íîâîñòÿìè îá Èñïàíèè: ðåàêöèåé èíâåñòîðîâ íà ñîîáùåíèÿ â ÑÌÈ î òîì, 
÷òî äëÿ èñïàíñêèõ áàíêîâ ãîòîâèòñÿ «àíòèêðèçèñíûé ïàêåò» îò 
Åâðîêîìèññèè, ÌÂÔ è Ìèíôèíà ÑØÀ â ðàçìåðå 250 ìëðä åâðî, áûëà 
ïîïûòêà îïåðàòèâíî ïåðåîðèåíòèðîâàòüñÿ íà «çàùèòíûå» èíñòðóìåíòû. 
Íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî íåêîòîðîå âðåìÿ ñïóñòÿ, ïîÿâèëèñü îïðîâåðæåíèÿ 
âîçìîæíîé ôèíàíñîâîé ïîääåðæêè, äîâåðèå ê èñïàíñêîé ôèíàíñîâîé 
ñèñòåìå îñòàåòñÿ âåñüìà ñëàáûì. Åâðîïåéñêèì ôîíäîâûì èíäåêñàì âñå 
æå óäàëîñü çàêîí÷èòü òîðãè ïîëîæèòåëüíîé äèíàìèêîé, íî ðîñò íå 
âûõîäèë çà ïðåäåëû 0,4%. 

Îòìåòèì, ÷òî, ñòàðàÿñü «ðåàáèëèòèðîâàòü» áàíêîâñêóþ ñèñòåìó è 
îïðîâåðãíóòü îïàñåíèÿ ïðîáëåì ñ ïëàòåæåñïîñîáíîñòüþ, Áàíê Èñïàíèè 
íàìåðåí îïóáëèêîâàòü â áëèæàéøåå âðåìÿ ðåçóëüòàòû ïðîâåäåííîãî 
ñòðåññ-òåñòà áàíêîâ, îäíàêî ïîêà äàííûé ôàêò îñòàåòñÿ äîâîëüíî 
ñëàáûì ôàêòîðîì ïîääåðæêè. Çà â÷åðàøíèé äåíü ðèñêîâàÿ ïðåìèÿ â 
ãîñáóìàãàõ Èñïàíèè ê íûíåøíåìó åâðîïåéñêîìó áåí÷ìàðêó – áîíäàì 
Ãåðìàíèè – âûðîñëà äî èñòîðè÷åñêîãî ìàêñèìóìà – 2,23%. Ñåãîäíÿ 
Ìèíôèí Èñïàíèè ïëàíèðóåò ïðîâåñòè àóêöèîíû ïî ðàçìåùåíèþ 10-
ëåòíèõ è 30-ëåòíèõ ãîñáóìàã íà îáùóþ ñóììó 3,5 ìëðä åâðî, è èíâåñòîðû, 
ñóäÿ ïî âñåìó, áóäóò äîâîëüíî àãðåññèâíî íàñòðîåíû â îòíîøåíèè 
äîïîëíèòåëüíîé ïðåìèè.  

Èãðîêîâ àìåðèêàíñêèõ òîðãîâûõ ïëîùàäîê â÷åðà òàêæå æäàëè 
ðàçî÷àðîâàíèÿ. Ðûíîê íåäâèæèìîñòè ïðîäåìîíñòðèðîâàë ñâîþ ñëàáîñòü 
â ÷àñòè íîâîãî ñòðîèòåëüñòâà è ïîëó÷åííûõ ðàçðåøåíèé íà ñòðîèòåëüíûå 
ðàáîòû, êîòîðûå ñóùåñòâåííî ñîêðàòèëèñü ïî ñðàâíåíèþ ñ ïîêàçàòåëÿìè 
àïðåëÿ. Èíäåêñ öåí ïðîèçâîäèòåëåé çà ìàé îñòàëñÿ â îòðèöàòåëüíîé çîíå, 
õîòÿ è îêàçàëñÿ ÷óòü ëó÷øå ïðîãíîçà («-0,3%» ïðîòèâ «-0,5%»). 
Êîìïåíñèðóþùèì ôàêòîðîì âûñòóïèëè ïóáëèêóåìûå ÷óòü ïîçäíåå 
äàííûå, îòðàæàþùèå ðîñò ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà â ìàå íà 1,2% 
ïðîòèâ îæèäàåìûõ 0,9%, à òàêæå óâåëè÷åíèå çàãðóçêè ïðîèçâîäñòâåííûõ 
ìîùíîñòåé, îäíàêî èõ îêàçàëîñü íåäîñòàòî÷íî, äëÿ òîãî, ÷òîáû äèíàìèêà 
ôîíäîâûõ èíäåêñîâ ñëîæèëàñü óâåðåííî ïîçèòèâíîé. Òîðãè ñðåäû 
àìåðèêàíñêèå ôîíäîâûå èíäåêñû çàêîí÷èëè ôàêòè÷åñêè íà óðîâíÿõ 
âòîðíèêà (èçìåíåíèå +0,05%).  

Â êàçíà÷åéñêèõ îáÿçàòåëüñòâàõ íàáëþäàëàñü äîâîëüíî øèðîêàÿ 
àìïëèòóäà êîëåáàíèé äîõîäíîñòè â òå÷åíèå òîðãîâ, â ÷àñòíîñòè ïî 10-
ëåòíèì áóìàãàì îò 3,31% ïðè îòêðûòèè òîðãîâ è äî 3,23% ïîñëå âûõîäà 
ñëàáûõ äàííûõ. Ïî èòîãàì äíÿ äîõîäíîñòü UST-10 îñòàíîâèëàñü ó îòìåòêè 
3,26% (-4 á.ï. ê óðîâíþ âòîðíèêà), îäíàêî ïîòðåáíîñòü â çàùèòíûõ 
èíâåñòèöèÿõ íà ðûíêå åùå íå èñ÷åðïàíà ïîëíîñòüþ, ÷òî óæå âî ìíîãîì 
îòðàæàåò òîðãîâàÿ ñåññèÿ ÷åòâåðãà, êîòîðàÿ íà àçèàòñêèõ ïëîùàäêàõ 
ïðîõîäèò áåç îñîáîãî ýíòóçèàçìà ïðè îòíîñèòåëüíîé ñòàáèëüíîñòè öåí íà 
íåôòü (îêîëî 77 äîëë. ïî WTI), à òàêæå óòðàòèâøåì ïîçèöèþ 1,23õ åâðî. 

Ñåãîäíÿ êàëåíäàðü àìåðèêàíñêèõ ìàêðîäàííûõ òàêæå íàñûùåííûé: 
ïîìèìî äàííûõ îá èíôëÿöèè è íåäåëüíîé ñòàòèñòèêè ïî ðûíêó òðóäà, íà 

Îëüãà Åôðåìîâà
efremova_ov@nomos.ru

Спрэд Russia-30  и CDS Russia
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_
__________________

Èñòî÷íèê: Bloomberg 

Динамика цен на нефть   
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ïîâåñòêå äíÿ Leading Indikators çà ìàé, à òàêæå èþíüñêèé èíäåêñ äåëîâîé 
àêòèâíîñòè Ôèëàäåëüôèè. 

Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè â÷åðà äåìîíñòðèðîâàëè óìåðåííóþ òîðãîâóþ 
àêòèâíîñòü ïî ïðè÷èíå ïðåîáëàäàíèÿ íåîäíîðîäíîãî âíåøíåãî ôîíà. 
Ñóâåðåííûå Russia-30 íà÷èíàëè òîðãè óâåðåííî, îòòîëêíóâøèñü îò 
112,5%. Âìåñòå ñ òåì, íà ôîíå îáùåé äåñòàáèëèçàöèè, ñïðîâîöèðîâàííîé 
íåãàòèâíûìè íîâîñòÿìè èç Åâðîïû è ÑØÀ, èíèöèàòèâà ïåðåøëà ê 
ôèêñèðóþùèì ïðèáûëü, è áóìàãè Russia-30 ïîäåøåâåëè äî 112,25%. 
Äåíü ñóâåðåííûé áåí÷ìàðê çàêàí÷èâàë êîòèðîâêàìè â ðàéîíå 112,625%, 
ïîñêîëüêó áëèæå ê çàêðûòèþ ïîÿâèëèñü íîâûå ïîêóïàòåëè, 
îðèåíòèðóþùèåñÿ íà îñòàíîâèâøèéñÿ ñïàä íà àìåðèêàíñêîì ôîíäîâîì 
ðûíêå, à òàêæå íà ñîõðàíÿþùèåñÿ ñòàáèëüíûìè öåíàìè íåôòè. 

Â êîðïîðàòèâíîì ñåãìåíòå «ãåðîåì äíÿ», áåçóñëîâíî, ñòàë íîâûé âûïóñê 
ÌÒÑ, êîòîðûé â ñèëó îãðàíè÷åííîñòè áóìàãè â ðûíêå áûñòðî ðàçîãíàëñÿ â 
êîòèðîâêàõ: ïåðâûå ñäåëêè ñðåäû ïðîõîäèëè ïî 101,25%, à ìàêñèìóì áûë 
çàôèêñèðîâàí íà 102,1875%. Îáùàÿ îáåñïîêîåííîñòü âíåøíèìè 
ïðîáëåìàìè ïðîâîöèðîâàëà ñåðèþ ïðîäàæ è îòêàò êîòèðîâîê ê 
101,3125%, íî ê êîíöó äíÿ âìåñòå ñ ðûíêîì âûïóñêó õâàòèëî ñèë 
âîññòàíîâèòüñÿ âìåñòå ñ ðûíêîì - öåíû çàêðûòèÿ áûëè â ðàéîíå 
101,75%. 

Â öåëîì ìîæíî îòìåòèòü îæèâëåíèå èíòåðåñîâ ó÷àñòíèêîâ ðûíêà íà 
äëèííîì îòðåçêå äþðàöèè – îñòîðîæíûå ïîêóïêè íàáëþäàëèñü â áóìàãàõ 
ÐÆÄ-17, ÐÑÕÁ, Ëóêîéëà, Ãàçïðîìà, êîòîðûå, îäíàêî, ïîêà íå ïðèâåëè ê 
ñåðüåçíûì öåíîâûì èçìåíåíèÿì. 

Äëÿ ñåãîäíÿøíèõ òîðãîâ êîíúþíêòóðà ñôîðìèðîâàëàñü óìåðåííî-
ïîçèòèâíîé. Â î÷åðåäíîé ðàç âàæíî ïîä÷åðêíóòü, ÷òî ðîññèéñêèé ñåãìåíò 
ïîâòîðÿåò äèíàìèêó âíåøíèõ ïëîùàäîê, êîòîðûå ïîêà íå âûðàæàþò 
êàêîãî-ëèáî ÷åòêîãî òðåíäà. 

Â ðóáëåâîì ñåãìåíòå â ñðåäó ÿðêèì ñîáûòèåì ñòàëî ðàçìåùåíèå 
áèðæåâûõ îáëèãàöèé ÒÂÇ, ãäå ñòàâêà êóïîíà ñëîæèëàñü íà óðîâíå 7% 
ãîäîâûõ, ÷òî ñóùåñòâåííî íèæå îðèåíòèðîâ îðãàíèçàòîðîâ (â ðàéîíå 
7,5%). Ñóäÿ ïî âñåìó, àôôèëèðîâàííîñòü ñ ÐÆÄ ñòàëà ãëàâíûì ñòèìóëîì 
äëÿ ïîêóïêè, êàê, âïðî÷åì, è ñîõðàíÿþùèéñÿ âàêóóì êà÷åñòâåííîãî 
ïðåäëîæåíèÿ ïðè ïåðåèçáûòêå ñâîáîäíîé ëèêâèäíîñòè. 

Â öåëîì ñèòóàöèÿ ïðèíöèïèàëüíî íå ìåíÿåòñÿ è ïîõîæà íà ïðåäûäóùèå 
òîðãè – ïîêóïêè ïðåîáëàäàþò, íî íå âñåãäà îíè îòðàæàþò ñóùåñòâåííûé 
ðîñò öåí, â öåíòðå òîðãîâîé àêòèâíîñòè óæå èçâåñòíûå èìåíà íàèáîëåå 
ïîíÿòíûõ ýìèòåíòîâ, ÷üè âûïóñêè ñîõðàíÿþò ëèêâèäíîñòü. Â ñðåäíåì ðîñò 
êîòèðîâîê âàðüèðîâàëñÿ â ðàéîíå 10 – 50 á.ï. 

Ñåãîäíÿ ó÷àñòíèêàì áóäåò ïðåäëîæåí î÷åðåäíîé òðàíø ÎÁÐ ñåðèè 14 íà 
100 ìëðä ðóá. è íàñêîëüêî ìîæíî ñóäèòü èç íîâîñòåé ýòèì ïðåäëîæåíèå 
ãîñîáÿçàòåëüñòâ íå îãðàíè÷èâàåòñÿ – óæå íà ñëåäóþùóþ íåäåëþ (íà 23 
èþíÿ) çàïëàíèðîâàíû íîâûå ðàçìåùåíèÿ ÎÔÇ: ñåðèè 25071 íà 20 ìëðä 
ðóá. è ñåðèè 25074 òîæå íà 20 ìëðä ðóá. Òàêèì îáðàçîì, ó÷èòûâàÿ 
íàêàïëèâàåìûé ïîòîê êîðïîðàòèâíîãî ïåðâè÷íîãî ïðåäëîæåíèÿ, ìîæíî 
êîíñòàòèðîâàòü, ÷òî â áëèæàéøåå âðåìÿ îñíîâíàÿ òîðãîâàÿ àêòèâíîñòü 
áóäåò ñêîíöåíòðèðîâàíà èìåííî íà «ïåðâè÷êå». 
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Телекомммуникации  и медиа  
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Облигации федерального займа  
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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. 


