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Новость дня 
Ìèíôèí íà äåïîçèòíîì àóêöèîíå 23 àâãóñòà ìîæåò óâåëè÷èòü 
îáúåì ïðåäëîæåíèÿ ñ 80 ìëðä ðóá. äî 95 ìëðä ðóá. 
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 Îò÷åòíîñòü ÀÏÕ «Ìèðàòîðã» çà 1 ïîëóãîäèå 2011 ãîäà ïî ÌÑÔÎ. 

 ÞíèÊðåäèò Áàíê, Áàíêà Ìîñêâû, ÎÃÊ-6, Ìîñêâà. 
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 Ñòàòèñòè÷åñêèå äàííûå ñïîñîáñòâîâàëè óêðåïëåíèþ ïîçèöèé 
åâðî íà ãëîáàëüíîì  ðûíêå. 

 Ðàçìåùåíèå Ìèíôèíîì äåíåæíûõ ðåñóðñîâ íà ðûíêå ïîíèçèëî 
ñòàâêè äåíåæíîãî ðûíêà  è ñòîèìîñòü ðóáëÿ. 
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 Âíåøíèå ðûíêè: Åâðîïà ñíîâà ïîä âëèÿíèåì ïåññèìèçìà. Â ÑØÀ 
óñèëèâàþòñÿ îïàñåíèÿ èíôëÿöèîííîãî äàâëåíèÿ – æäåì ñåãîäíÿ 
CPI. 

 Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè â÷åðà ïîëüçîâàëèñü ñïðîñîì, îäíàêî 
åùå ìîæíî íàéòè öåíîâûå äèñïðîïîðöèè. 

 Ðóáëåâûå îáëèãàöèè: åùå îäèí «ïðîâàëüíûé» àóêöèîí ïî ÎÔÇ. 
Èíâåñòîðû ïðîäîëæàþò äåéñòâîâàòü êðàéíå êîíñåðâàòèâíî â 
÷àñòè íîâûõ ïîêóïîê. 
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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 2,17% -5 -120

Russia-30 4,13% -13 -71

ОФЗ 25068 6,56% -1 -56

ОФЗ 25077 7,37% -6 n/a

Газпрнефт4 8,16% 1 249

РЖД-10 6,77% -8 -58

АИЖК-8 7,85% 61 -11

ВЭБ 08 7,01% 1 n/a

РоссельхБ-8 7,06% -8 20

МосОбл-8 8,34% -38 -18

Мгор62 6,73% -5 -69

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 94,73% 8 2

iTRAXX XOVER S15 5Y 597,00 -7 159

CDX XO  5Y 207,50 -2 43

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 509,19 1,9% -10,6%

RTS 1 663,86 1,9% -6,0%

S&P 500 1 193,89 0,1% -5,1%

DAX 5 948,94 -0,8% -14,0%

NIKKEI 9 057,26 -0,6% -12,4%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 109,18 0,2% 20,7%

Нефть WTI 87,58 1,1% -2,5%

Золото 1 791,25 0,3% 27,5%

Никель LME 3 M 21 909 1,2% -9,8%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 

 

Характеристика денежного рынка 
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МАКРОновости 

 Ïî äàííûì Áàíêà Ðîññèè, ìåæäóíàðîäíûå ðåçåðâû Ðîññèè çà ïðîøåäøóþ íåäåëþ âûðîñëè íà 2,5 ìëðä 
äîëë. è ïî ñîñòîÿíèþ íà 12 àâãóñòà ñîñòàâèëè 540,2 ìëðä äîëë. 

 Ïîòðåáèòåëüñêèå öåíû â Ðîññèè çà ïåðèîä ñ 9 ïî 15 àâãóñòà 2011 ãîäà ñíèçèëèñü íà 0,1%, ñ íà÷àëà àâãóñòà 
ñíèæåíèå ñîñòàâèëî 0,1%. Èíôëÿöèÿ ñ íà÷àëà ãîäà ñîñòàâèëà 4,9% (â 2010 ãîäó: ñ íà÷àëà ìåñÿöà - 0,4%, ñ 
íà÷àëà ãîäà - 5,1%, â öåëîì çà àâãóñò - 0,6%). 

 Ñîãëàñíî îò÷åòó Ðîññòàòà, â èþëå 2011 ãîäà: 

- Èíâåñòèöèè â îñíîâíîé êàïèòàë âûðîñëè íà 7,9% ïî ñðàâíåíèþ ñ èþëåì 2010 ãîäà. Â íîìèíàëüíîì 
âûðàæåíèè îáúåì èíâåñòèöèé çà ìåñÿö ñîñòàâèë 802,0 ìëðä ðóá. Ïî ñðàâíåíèþ ñ èþíåì 2011 ãîäà îíè 
ñíèçèëèñü íà 11,8%; 

- Ðåàëüíûå ðàñïîëàãàåìûå äåíåæíûå äîõîäû (äîõîäû çà âû÷åòîì îáÿçàòåëüíûõ ïëàòåæåé, 
ñêîððåêòèðîâàííûå íà èíäåêñ ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí) ïî ñðàâíåíèþ ñ ñîîòâåòñòâóþùèì ïåðèîäîì 
ïðåäûäóùåãî ãîäà âûðîñëè íà 0,6%, à ïî ñðàâíåíèþ ñ èþíåì 2011 ãîäà ñíèçèëèñü íà 1%; 

- Îáîðîò ðîçíè÷íîé òîðãîâëè ñîñòàâèë 1,588 òðëí ðóá., ÷òî íà 5,6% áîëüøå ïî ñðàâíåíèþ ñ èþëåì 2010 
ãîäà, ïî ñðàâíåíèþ ñ èþíåì 2011 ãîäà ïîêàçàòåëü âûðîñ íà 3%; 

- Áåçðàáîòèöà âûðîñëà äî 6,5% ýêîíîìè÷åñêè àêòèâíîãî íàñåëåíèÿ. 

 

Купоны, оферты, размещения 
 Îáúåì ñïðîñà íà àóêöèîíå ïî ðàçìåùåíèþ ÎÔÇ 26206 ñîñòàâèë 3,192 ìëðä ðóá. ïðè ïðåäëîæåíèè â 25 

ìëðä ðóá. Îáúåì ðàçìåùåíèÿ îáëèãàöèé ñîñòàâèë 2,869 ìëðä ðóá., îáúåì âûðó÷êè - 2,888 ìëðä ðóá. Öåíà 
îòñå÷åíèÿ îáëèãàöèé  áûëà îïðåäåëåíà íà óðîâíå 99,2292% îò íîìèíàëà, ñðåäíåâçâåøåííàÿ öåíà - 
99,2511% îò íîìèíàëà. Äîõîäíîñòü ïî öåíå îòñå÷åíèÿ è ïî ñðåäíåâçâåøåííîé öåíå ñîñòàâèëà 7,7% ãîäîâûõ. 

 «ÐÒÊ-ËÈÇÈÍÃ» âûêóïèë ïî îôåðòå 9% âûïóñêà ñåðèè ÁÎ-01 íà îáùóþ ñóììó 140,5 ìëí ðóá. Âûïóñê 
îáúåìîì 1,5 ìëðä ðóá. áûë ðàçìåùåí â àâãóñòå 2010 ãîäà ñðîêîì íà 3 ãîäà. Çàåì èìååò àìîðòèçàöèîííóþ 
ñòðóêòóðó ïîãàøåíèÿ íîìèíàëà. 

 Îáëèãàöèè «ÁÈÍÁÀÍÊà» ñåðèè 02 îáúåìîì 1 ìëðä ðóá. âêëþ÷åíû â êîòèðîâàëüíûé ñïèñîê «Á» ÔÁ ÌÌÂÁ. 

 ÞíèÊðåäèò Áàíê (- / BBB / BBB+) ïëàíèðóåò ðàçìåñòèòü 3-ëåòíèå áèðæåâûå îáëèãàöèè ñåðèé ÁÎ-01 - ÁÎ-
10 íà ñóììó 50 ìëðä ðóá. (îáúåìîì 5 ìëðä ðóá. êàæäûé). Âîçìîæíîñòü äîñðî÷íîãî ïîãàøåíèÿ îáëèãàöèé ïî 
óñìîòðåíèþ Ýìèòåíòà íå ïðåäóñìîòðåíà. 

Ïîÿâëåíèå ó ÞíèÊðåäèò Áàíêà æåëàíèÿ âûéòè íà äîëãîâîé ðûíîê - âïîëíå îæèäàåìûé ôàêò. Íà âûñîêóþ 
âåðîÿòíîñòü äàííîãî ñîáûòèÿ ìû óêàçûâàëè â íàøåì îáçîðå îò 3 àâãóñòà 
(http://st.finam.ru/ipo/comments/_Daily_03_08_2011.pdf). Ñóáúåêòèâíûå ïðè÷èíû äëÿ ýòîãî âïîëíå ïîíÿòíû: 
áîëåå ÷åì «ñêðîìíîå» ïðèñóòñòâèå íà äîëãîâîì ðûíêå, íåñìîòðÿ íà 8 ìåñòî ïî àêòèâàì ñðåäè ðîññèéñêèõ 
áàíêîâ, íåäàâíåå ïîâûøåíèå ðåéòèíãà è ïðåäîñòàâëåíèå ïîçèòèâíîé ïîëóãîäîâîé îò÷åòíîñòè ïî ÌÑÔÎ 
(http://st.finam.ru/ipo/comments/_Daily_10_08_2011.pdf). Ïðàâäà, òåêóùàÿ êîíúþíêòóðà íå ðàñïîëàãàåò ê 
ðàçìåùåíèþ îáëèãàöèé. Îäíàêî, âåðîÿòíî, ïðè ïåðâûõ æå ïðèçíàêàõ «øòèëÿ» íà ðûíêå, Áàíê ìîæåò 
ïîïðîáîâàòü âûéòè ñî ñâîèì ïðåäëîæåíèåì. Âî ìíîãîì ñïðîñ áóäåò çàâèñåòü îò ïðåäëîæåííîé ñòàâêè, 
îäíàêî ìû íå äóìàåì, ÷òî Áàíêó óäàñòñÿ çàíÿòü íèæå, ÷åì òîðãóþòñÿ áîíäû êðóïíûõ ðîññèéñêèõ ãîñáàíêîâ. 

Åëåíà Ôåäîòêîâà 

fedotkova_ev@nomos.ru 
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ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

 ÞíèÊðåäèò Áàíê (- / BBB / BBB+) ïðèâëåê ñèíäèöèðîâàííûé êðåäèò íà ñóììó 300 ìëí äîëë. ñðîêîì íà 3 
ãîäà ïëþñ 1 äåíü, ñòàâêà LIBOR + 150 á.ï. Ïðèâëå÷åííûå ñðåäñòâà áóäóò íàïðàâëåíû íà ðàçâèòèå áèçíåñà â 
îáëàñòè òîðãîâîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ, à òàêæå íà îáùåêîðïîðàòèâíûå öåëè. /Èíòåðôàêñ/ 

Èíòåðåñíî, ÷òî ïîä òàêóþ æå ñòàâêó òàêæå íà 3 ãîäà ñîâñåì íåäàâíî ïðèâëåê ñèíäèöèðîâàííûé êðåäèò 
Ãàçïðîìáàíê (Baa3 / BB+ / -), îäíàêî ðå÷ü øëà î çàìåòíî áîëüøåì îáúåìå – 1,2 ìëðä äîëë. Âèäèìî, óðîâåíü 
ðåéòèíãà â äàííîì ñëó÷àå èãðàë íå ñàìóþ ãëàâíóþ ðîëü ïðè îïðåäåëåíèè ñòàâêè. 

  Â Ìåùàíñêèé ñóä ïîñòóïèë èñê îò ýêñ-ïðåçèäåíòà Áàíêà Ìîñêâû Àíäðåÿ Áîðîäèíà ñ òðåáîâàíèåì 
âûïëàòèòü åìó êîìïåíñàöèþ 5 ìëí äîëë. çà äîñðî÷íîå ðàñòîðæåíèå òðóäîâîãî äîãîâîðà. Ðàññìîòðåíèå èñêà 
íàçíà÷åíî íà 5 ñåíòÿáðÿ. Ïî åãî ñëîâàì, îòâåò÷èêîì ïî èñêó âûñòóïàåò Áàíê Ìîñêâû. Ïîìèìî îãîâîðåííîé â 
ñîãëàøåíèè ñóììû êîìïåíñàöèè, çàùèòà òðåáóåò ñóä îáÿçàòü Áàíê Ìîñêâû âûïëàòèòü ïðîöåíòû çà çàäåðæêó 
âûïëàòû. /ÊîììåðñàíòÚ/ 

 

 

ЭНЕРГЕТИКА
 

 ÎÀÎ «ÎÃÊ-2» è ÎÀÎ «ÎÃÊ-6» ïîäâåëè èòîãè îôåðòû ïî âûêóïó àêöèé ó àêöèîíåðîâ, íå ïîääåðæàâøèõ 
îáúåäèíåíèå äâóõ êîìïàíèé íà ãîäîâûõ ñîáðàíèÿõ. Àêöèîíåðàìè ÎÃÊ-2 ê âûêóïó áûëî ïðåäúÿâëåíî 11,637 
ìëðä áóìàã íà îáùóþ ñóììó 20,016 ìëðä ðóá. ñ ó÷åòîì öåíû âûêóïà, óñòàíîâëåííîé ðàíåå íà óðîâíå 1,72 
ðóá. çà îäíó àêöèþ. Âëàäåëüöû áóìàã ÎÃÊ-6 çàõîòåëè ïðîäàòü 11,495 ìëðä àêöèé íà 16,1 ìëðä ðóá. (öåíà 
âûêóïà - 1,4 ðóá. çà áóìàãó). Îáå êîìïàíèè ìîãëè ïðèîáðåñòè àêöèè íà ñóììó, íå ïðåâûøàþùóþ 10% îò 
ñòîèìîñòè ñâîèõ àêòèâîâ. Äëÿ ÎÃÊ-2 ïðåäåëüíàÿ ñóììà âûêóïà ñîñòàâëÿëà 4 ìëðä ðóá. (îáúåì âûêóïà äî 
7,18%), äëÿ ÎÃÊ-6 - 4,2 ìëðä ðóá. (9,37%). Â ðåçóëüòàòå ÎÃÊ-2 óäîâëåòâîðèò òðåáîâàíèå êàæäîãî 
îòäåëüíîãî àêöèîíåðà íà 20,21% îò îáúåìà áóìàã, ïðåäúÿâëåííûõ ê âûêóïó. ÎÃÊ-6 êóïèò ïî 26,32% ó 
êàæäîãî âîñïîëüçîâàâøåãîñÿ îôåðòîé àêöèîíåðà. Îïëàòà ïðåäúÿâëåííûõ ê âûêóïó àêöèé ñîñòîèòñÿ äî 4 
ñåíòÿáðÿ. /Èíòåðôàêñ/  

 

 

ПОТРЕБСЕКТОР И АПК
 

Îò÷åòíîñòü ÀÏÕ «Ìèðàòîðã» çà 1 ïîëóãîäèå 2011 ãîäà ïî ÌÑÔÎ.  

Àãðîïðîìûøëåííûé õîëäèíã «Ìèðàòîðã» ïðåäñòàâèë íà ýòîé íåäåëå, íà íàø âçãëÿä, íåéòðàëüíûå ôèíàíñîâûå 
ðåçóëüòàòû çà 1 ïîëóãîäèå 2011 ãîäà ïî ÌÑÔÎ. Êîìïàíèÿ äåìîíñòðèðóåò íåïëîõîé ðîñò êëþ÷åâûõ ôèíàíñîâûõ 
ïîêàçàòåëåé, íî ïðè ýòîì óðîâåíü äîëãîâîé íàãðóçêè îñòàåòñÿ äîâîëüíî âûñîêèì - íà óðîâíå 2010 ãîäà. Òàê, 
âûðó÷êà Õîëäèíãà âîçðîñëà íà 20,2% äî 18,2 ìëðä ðóá., ïðè÷åì äîõîäû îò ïåðåïðîäàæè ìÿñà óâåëè÷èëèñü íà 
28,8% äî 9,76 ìëðä ðóá., îò ñîáñòâåííîãî ïðîèçâîäñòâà (â îñíîâíîì ñâèíèíû) – íà 14,0% äî 8,05 ìëðä ðóá. 
Âåðîÿòíî, â äàëüíåéøåì ïî ìåðå ðåàëèçàöèè èíâåñòèöèîííîé ïðîãðàììû â 2011-2013 ãîäû ñòîèò îæèäàòü 
áîëåå èíòåíñèâíîãî ðîñòà âûðó÷êè îò ñîáñòâåííîãî ïðîèçâîäñòâà. Â îò÷åòíîì ïåðèîäå ìàðæèíàëüíîñòü áèçíåñà 
íåñêîëüêî óìåíüøèëàñü – ðåíòàáåëüíîñòü EBITDA ñíèçèëàñü íà 1 ï.ï. äî 17,5% ïðè òîì, ÷òî ïîêàçàòåëü EBITDA 
óâåëè÷èëñÿ íà 13,2% äî 3,2 ìëðä ðóá. Äàâëåíèå íà ýôôåêòèâíîñòü áèçíåñà, ñêîðåå âñåãî, áûëî îêàçàíî ðîñòîì 
öåí íà ðûíêå çåðíà è êîìáèêîðìîâ èç-çà ïðîøëîãîäíåé çàñóõè (â íàñòîÿùåå âðåìÿ êîíúþíêòóðà óëó÷øàåòñÿ), à 
òàêæå óâåëè÷åíèåì ðàñõîäîâ íà ïåðñîíàë íà 82,6% äî 661 ìëí ðóá. íà ôîíå ðîñòà ñòàâêè ñîöèàëüíîãî íàëîãà.  
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×òî êàñàåòñÿ äîëãîâîé íàãðóçêè «Ìèðàòîðãà», òî íà êîíåö èþíÿ 2011 ãîäà îíà îñòàåòñÿ íà âûñîêîì óðîâíå, êàê è 
ïî èòîãàì ïðîøëîãî ãîäà: ðàçìåð äîëãà íåìíîãî óâåëè÷èëñÿ - íà 3,7% äî 32,4 ìëðä ðóá. ê 2010 ãîäó, ïðè ýòîì 
ñîîòíîøåíèå Äîëã/EBITDA ñîñòàâèëî 4,6õ (4,7õ â 2010 ãîäó). Äëÿ ñðàâíåíèÿ, Ãðóïïà ×åðêèçîâî îæèäàåò â 2011 
ãîäó äàííîå ñîîòíîøåíèå íà óðîâíå ÷óòü âûøå 4õ. Îòìåòèì, ÷òî ó «Ìèðàòîðãà» ïî-ïðåæíåìó ñîõðàíÿåòñÿ 
ïðåèìóùåñòâåííî äîëãîñðî÷íàÿ âðåìåííàÿ ñòðóêòóðà äîëãà – 70,4% èëè 22,8 ìëðä ðóá., êîòîðûå ïðåäñòàâëåíû 
êðåäèòàìè ãîñáàíêîâ (Ñáåðáàíêà, ÂÝÁà, Ãàçïðîìáàíêà) ñ ïîãàøåíèåì ÷åðåç 4-7 ëåò. Êðîìå òîãî, ãîñóäàðñòâî 
îêàçûâàåò ïîääåðæêó «Ìèðàòîðãó» êàê ñåëüõîçïðîèçâîäèòåëþ â âèäå êîìïåíñàöèè ÷àñòè ïðîöåíòíûõ âûïëàò (â 
ðàçìåðå 84,2% ñòàâêè ðåôèíàíñèðîâàíèÿ), ïîýòîìó îáñëóæèâàíèå çàéìîâ íàõîäèëîñü ïî èòîãàì 1 ïîëóãîäèÿ 
2011 ãîäà íà ïðèåìëåìîì óðîâíå – ñîîòíîøåíèå EBITDA/ïðîöåíòíûå ðàñõîäû ñîñòàâëÿëî 5,5õ. Â ñâîþ î÷åðåäü, 
íà êðàòêîñðî÷íûå êðåäèòû è çàéìû ïî èòîãàì èþíÿ ýòîãî ãîäà ïðèõîäèòñÿ îêîëî 29,6% äîëãà (èëè 9,6 ìëðä ðóá.). 
Â àâãóñòå Êîìïàíèÿ ïðîøëà îôåðòó ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè 01 îáúåìîì 2,5 ìëðä ðóá. (áûëî âûêóïëåíî 84% 
âûïóñêà íà ñóììó 2,1 ìëðä ðóá.), ÷åìó, âåðîÿòíî, ïîñïîñîáñòâîâàëî ðàçìåùåíèå íàêàíóíå áèðæåâûõ îáëèãàöèé 
Õîëäèíãà ñåðèè ÁÎ-1 îáúåìîì 3 ìëðä ðóá. Â öåëîì, ïðèâëå÷åííûå ÷åðåç áîíäû äåíåæíûå ðåñóðñû è 
ñîáñòâåííûå ôèíàíñîâûå âîçìîæíîñòè ïîçâîëÿþò «Ìèðàòîðãó» îáåñïå÷èòü ðåôèíàíñèðîâàíèå êðàòêîñðî÷íûõ 
îáÿçàòåëüñòâ Êîìïàíèè. Âìåñòå ñ òåì, ðåàëèçàöèÿ ìàñøòàáíîé èíâåñòïðîãðàììû â 2011-2013 ãîäû íà 31 ìëðä 
ðóá., íà íàø âçãëÿä, íåñåò ðèñê íàðàùèâàíèÿ äîëãîâîé íàãðóçêè Õîëäèíãà, îñîáåííî â 2012 ãîäó, íà êîòîðûé 
ïðèõîäÿòñÿ îñíîâíûå êàïâëîæåíèÿ.  

млрд руб. 1 пол.2011 1 пол.2010 2010 1 пол.2011/ 1 
пол.2010

Выручка 18,2 15,1 34,4 20,2%
Чистый операционный 
денежный поток 2,7 2,0 5,9 31,7%

EBITDA 3,2 2,8 6,7 13,2%

Чистая прибыль 1,9 1,5 3,1 23,3%

% расходы 0,6 0,9 1,7 -35,2%

1 пол.2011 1 пол.2010 2010 1 пол.2011/ 
2010

Активы 57,2 - 55,7 2,9%
Денежные средства и их 
эквиваленты 0,9 - 0,5 77,8%

Долг, в т.ч. 32,4 - 31,3 3,7%

долгосрочный 22,8 - 21,3 6,8%

краткосрочный 9,6 - 9,9 -2,9%

Чистый долг 31,5 - 30,7 2,4%

Рентабельность EBITDA 17,5% 18,5% 19,5% -1,0 п.п.
Рентабельность по чистой 
прибыли 10,2% 10,0% 9,0% 0,2 п.п.

Долг/EBITDA 4,56 - 4,66 -

Чистый долг/EBITDA 4,44 - 4,58 -

EBITDA/% расходы 5,47 3,13 4,07 2,34

Основные финансовые показатели

Показатели эффективности и покрытия долга

Финансовые результаты АПХ Мираторг (МСФО)

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

Ìû ñ÷èòàåì, ÷òî âëèÿíèå ïîëóãîäîâîé îò÷åòíîñòè íà êîòèðîâêè áèðæåâûõ îáëèãàöèé Ìèðàòîðã-Ôèíàíñ ñåðèè 
ÁÎ-1 (YTP 9,1%/2,63 ãîäà) áóäåò íåéòðàëüíîé, â òîì ÷èñëå è ïî ïðè÷èíå èõ íèçêîé ëèêâèäíîñòè, êîòîðàÿ, 
âåðîÿòíî, íå äàëà áóìàãàì Êîìïàíèè ñóùåñòâåííî ïîòåðÿòü â öåíå â ïåðâîé äåêàäå àâãóñòà - â ïåðèîä 
îòðèöàòåëüíîé ïåðåîöåíêè íà ðûíêå ðóáëåâûõ îáëèãàöèé, âûçâàííîé âíåøíèì íåãàòèâîì. Òàê, äîõîäíîñòü 
áèðæåâûõ îáëèãàöèé Ýìèòåíòà íà ìèíèìàëüíûõ îáîðîòàõ âîçðîñëà îòíîñèòåëüíî èòîãîâ ðàçìåùåíèÿ â êîíöå 
èþëÿ âñåãî íà 16 á.ï. Ó÷èòûâàÿ äàííûé ôàêò, à òàêæå ðèñê âîçìîæíîãî óñèëåíèÿ äîëãîâîé íàãðóçêè 
«Ìèðàòîðãà», êîòèðîâêè áóìàã Êîìïàíèè, ñêîðåå âñåãî, áóäóò âîññòàíàâëèâàòüñÿ ìåäëåííåå ðûíêà.        

Àëåêñàíäð Ïîëþòîâ 
polyutov_av@nomos.ru 
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СУБЪЕКТЫ РФ И  ГОСУДАРСТВА СНГ
 

 Â îêòÿáðå 2011 ãîäà Ìîñêâà ïëàíèðóåò ïðîäàòü íà àóêöèîíàõ äîëè â ÎÀÎ «Öåíòð ìåæäóíàðîäíîé òîðãîâëè» 
(9,64%, ñòàðòîâàÿ öåíà 1,44 ìëðä ðóá.), ÎÀÎ «Èëüèíñêîå ïîäâîðüå» (49%, 1,49 ìëðä ðóá.) è ÎÀÎ «Îêòÿáðü» 
(40%, 796,7 ìëí ðóá.). Òàêèì îáðàçîì, çà ïðîäàæó äàííûõ ïàêåòîâ àêöèé ñòîëè÷íûå ÷èíîâíèêè íàäåþòñÿ 
âûðó÷èòü êàê ìèíèìóì 3,7 ìëðä ðóá. ÎÀÎ «Èëüèíñêîå ïîäâîðüå» ïðèíàäëåæàò íåæèëûå ïîìåùåíèÿ íà óë. 
Âàðâàðêà (ïëîùàäü – 15,482 òûñ. êâ. ì) è íà óë. Èëüèíêà (2,044 òûñ. êâ. ì), à òàêæå ó÷àñòîê â 5,241 òûñ. êâ. ì. 
ÎÀÎ «Öåíòð ìåæäóíàðîäíîé òîðãîâëè» ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé áèçíåñ-êîìïëåêñ íà Êðàñíîïðåñíåíñêîé 
íàáåðåæíîé ïëîùàäüþ 278 òûñ. êâ. ì è îáúåäèíÿåò òðè îôèñíûõ çäàíèÿ, Êîíãðåññ-öåíòð, áèçíåñ-îòåëü 
Crowne Plaza Moscow WTC è àïàðò-îòåëü «Ìåæäóíàðîäíàÿ-2». ÎÀÎ «Îêòÿáðü» ïðèíàäëåæèò çäàíèå 
êèíîòåàòðà «Îêòÿáðü» è ó÷àñòîê â 0,7 ãà íà Íîâîì Àðáàòå. /Âåäîìîñòè/ 
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Денежный рынок 
Íà÷àëî â÷åðàøíèõ òîðãîâ íà ìåæäóíàðîäíîì âàëþòíîì ðûíêå âûãëÿäåëî 
äîâîëüíî ñïîêîéíûì. Èíâåñòîðû â îæèäàíèè áëîêà ñòàòèñòêè îñîáî íå 
ïðåäïðèíèìàëè ïîïûòîê çàäàòü íàïðàâëåíèå âàëþòíîé ïàðå EUR/USD. 
Ïðè ýòîì îíà óäåðæèâàëàñü â äèàïàçîíå 1,4351-1,4417õ. Ïåðâûìè íà 
äíåâíîì ïóòè èãðîêîâ ñòàëè äàííûå îá óðîâíå èíôëÿöèè Åâðîçîíû, 
çíà÷åíèå êîòîðîãî ñîõðàíèëîñü è ñîñòàâèëî 2,5%. Ýòà íîâîñòü ïîñëóæèëà 
îòëè÷íûì ïîâîäîì äëÿ íà÷àëà ïîêóïîê åâðîïåéñêîé âàëþòû, ÷òî ïðèâåëî 
ê óñèëåíèþ åå ïîçèöèé ïðîòèâ äîëëàðà, è  âûâåëî ïàðó ê îòìåòêå 1,445õ. 
Ñëåäóþùèì èìïóëüñîì ñòàëè íåîäíîçíà÷íûå ìàêðîäàííûå èç ÑØÀ ïî 
èïîòå÷íîìó ðûíêó. Â ïîñëåäíåå âðåìÿ äàííûé ñåãìåíò ýêîíîìèêè âñå 
÷àùå äåìîíñòðèðóåò íåãàòèâíûå òåíäåíöèè. Ñîêðàùåíèå ÷èñëà çàÿâîê íà 
ïðèîáðåòåíèå íåäâèæèìîñòè â êðåäèò ñîõðàíÿåòñÿ, íåñìîòðÿ íà 
ðåãóëÿðíîå ñíèæåíèå òðèäöàòèëåòíèõ ñòàâîê. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, ïðè 
òåêóùåé ýêîíîìè÷åñêîé íåñòàáèëüíîñòè â ñòðàíå è óäåðæèâàþùåìñÿ 
óðîâíå áåçðàáîòèöû òðóäíî ñåáå ïðåäñòàâèòü ðîñò àêòèâíîñòè íàñåëåíèÿ 
è æåëàíèÿ óëó÷øèòü æèëèùíûå óñëîâèÿ. Åùå îäíèì ñäåðæèâàþùèì 
ôàêòîðîì ÿâëÿåòñÿ ðåãóëÿðíîå ïîíèæåíèå ñòîèìîñòè íåäâèæèìîñòè, ÷òî 
òàêæå íå ñïîñîáñòâóåò óâåëè÷åíèþ èíâåñòèöèé â äàííûé ñåãìåíò. 
Áàçîâûé èíäåêñ öåí ïðîèçâîäèòåëåé, âûðîñøèé íà 0,4% è ÿâëÿþùèéñÿ 
îïåðåæàþùèì èíäèêàòîðîì èíôëÿöèè, îêàçàëñÿ âûøå ïðîãíîçîâ. 
Ïîçèöèÿ äîëëàðà ïîñëå ïóáëèêàöèé îêàçàëàñü ïîä ñèëüíûì äàâëåíèåì. 
Ïàðà EUR/USD óñòðåìèëàñü ê íîâûì «âûñîòàì» è äîñòèãëà ïëàíêè 
1,4517õ, íî íå ñìîãëà óäåðæàòüñÿ è ê êîíöó äíÿ «îòêàòèëàñü» äî 1,4435õ. 

Íà âíóòðåííåì âàëþòíîì ðûíêå òîðãè ïðîäîëæàëè ïðîõîäèòü â ñïîêîéíîì 
íàñòðîåíèè. Êóðñ äîëëàðà ê ðóáëþ â òå÷åíèå ñåññèè êîëåáàëñÿ â 
ïðåäåëàõ êîðèäîðà 28,62-28,8 ðóá. Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî ëîêàëüíûå 
èãðîêè ïðàêòè÷åñêè íå ðåàãèðîâàëè íà âíåøíèé ôîí. Îñëàáëåíèå 
ïîçèöèé àìåðèêàíñêîé âàëþòû íà ãëîáàëüíîì ðûíêå áûëî ïîëíîñòüþ 
ïðîèãíîðèðîâàíî. Ïî âñåé âèäèìîñòè, â õîäå â÷åðàøíèõ òîðãîâ 
îñíîâíûìè «ïîñòàâùèêàìè» âàëþòû ÿâëÿëèñü ýêñïîðòåðû, 
çàáëàãîâðåìåííî íà÷àâøèå ïîäãîòîâêó ê âûïëàòàì â áþäæåò. Öåíà 
ïîñëåäíèé ñäåëêè ïî «àìåðèêàíöó» ñîñòàâèëà 28,72 ðóá. Áèâàëþòíàÿ 
êîðçèíà, íàïðîòèâ, èìåëà ñëàáóþ ïîâûøàòåëüíóþ äèíàìèêó, 
ñïðîâîöèðîâàííóþ óñèëåíèåì ïîçèöèé åâðî. Ïî èòîãàì äíÿ åå çíà÷åíèå 
ñîñòàâèëî 34,5 ðóá., ïðèáàâèâ ê óðîâíþ îòêðûòèÿ 15 êîï. Ïðè îòêðûòèè 
ñåãîäíÿøíèõ òîðãîâ ðóáëü ðåçêî ñäàë ñâîè ïîçèöèè, êîòîðûå îí 
«çàâîåâûâàë» íà ïðîòÿæåíèè âñåé íåäåëè. Èãðîêè, ïî÷óâñòâîâàâ âïîëíå 
êîìôîðòíûå óðîâíè ðóáëåâîé ëèêâèäíîñòè, ïðåäïî÷ëè íà âðåìÿ 
ïðåêðàòèòü òðàíñôîðìàöèþ âàëþòíîé âûðó÷êè. Ñòîèìîñòü äîëëàðà 
ñåãîäíÿ ïðè îòêðûòèè áèðæè äîñòèãëà óðîâíÿ 28,95 ðóá. Âìåñòå ñ òåì, ìû 
ïîëàãàåì, ÷òî óæå ê êîíöó äíÿ åãî çíà÷åíèå ñíèçèòñÿ ê óðîâíÿì 28,7-28,8 
ðóá.     

Ëèêâèäíîñòü áàíêîâñêîé ñèñòåìû âíîâü óâåëè÷èëàñü. Ñèëüíóþ ïîääåðæêó 
îêàçàëè ïîëó÷åííûå ðåñóðñû îò ïðîâîäèìîãî äåïîçèòíîãî àóêöèîíà 
Ìèíôèíà. Ñóììà îñòàòêîâ íà êîðñ÷åòàõ è äåïîçèòàõ â ÖÁ äîñòèãëà óðîâíÿ 
1152,3 ìëðä ðóá., ïðèáàâèâ 66,6 ìëðä ðóá. Ñòàâêè äåíåæíîãî ðûíêà òàêæå 
ñíèçèëèñü äî 3,85%. Òàêèì îáðàçîì, ýôôåêò îò äîïîëíèòåëüíûõ 

Àëåêñåé Åãîðîâ
egorov_avi@nomos.ru
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Динамика валютного курса, "10 - "11
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ðåñóðñîâ, ñ îäíîé, ñòîðîíû ñôîðìèðîâàë ðåçåðâ äëÿ ïðåäñòîÿùèõ 
íàëîãîâûõ âûïëàò, ñ äðóãîé - èçáàâèë ýêñïîðòåðîâ îò íåîáõîäèìîñòè 
«ñäàâàòü» âàëþòó, òàêèì îáðàçîì, èñêóññòâåííî îãðàíè÷èâ óêðåïëåíèå 
ðóáëÿ. 

Âìåñòå ñ òåì, ñòîèò ïîìíèòü, ÷òî íà ñëåäóþùóþ íåäåëþ ïðèõîäÿòñÿ òðè 
äîâîëüíî äàííûõ äëÿ äåíåæíîãî ðûíêà ñîáûòèÿ: ïåðâîå - âûïëàòà â 
áþäæåò òðåòè ÍÄÑ çà  âòîðîé êâàðòàë, âòîðîå – î÷åðåäíîé äåïîçèòíûé 
àóêöèîí Ìèíôèíà ñ ïðåäëîæåíèåì 80 ìëðä ðóá. è òðåòüå – óïëàòà ÍÄÏÈ è 
àêöèçîâ. Âñå ýòî îêàæåò ñèëüíîå âîçäåéñòâèå íå òîëüêî íà óðîâåíü ñòàâîê 
ÌÁÊ è ÐÅÏÎ, íî è íå ïðîéäåò íåçàìå÷åííûì äëÿ ïîçèöèè íàöèîíàëüíîé 
âàëþòû, êîòîðàÿ, ñêîðåå âñåãî, âðåìåííî óâåëè÷èò ñâîþ ñòîèìîñòü. 
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Долговые рынки  
Â÷åðàøíèå òîðãè äëÿ ãëîáàëüíûõ ïëîùàäîê çàâåðøèëèñü 
ðàçíîíàïðàâëåííîé äèíàìèêîé. Â Åâðîïå ïðåîáëàäàëè íåãàòèâíûå 
íàñòðîåíèÿ, âûðàçèâøèåñÿ â ñíèæåíèè êëþ÷åâûõ èíäåêñîâ íà 0,5% - 
0,8%. Ïðè÷èíû òàêîé äèíàìèêè – êàê ñîõðàíÿþùèåñÿ îïàñåíèÿ 
îòíîñèòåëüíî ïåðñïåêòèâ óñòàíîâëåíèÿ ôèíàíñîâîé ñòàáèëüíîñòè â 
ðåãèîíå, óñèëèâøèåñÿ ïîñëå âñòðå÷è ïåðâûõ ëèö Ãåðìàíèè è Ôðàíöèè, 
ïðîõîäèâøåé âî âòîðíèê, êîòîðàÿ íå îáîçíà÷èëà êàêèõ-òî òàêòè÷åñêèõ 
ìåð íà áëèæàéøåå âðåìÿ ïî âûõîäó èç ñòðóêòóðíîãî êðèçèñà, òàê è 
âåñüìà ñëàáûå ñòàòäàííûå, îòðàæàþùèå, ÷òî ïîìèìî äîëãîâûõ 
ñëîæíîñòåé íå òåðÿþò àêòóàëüíîñòè è äðóãèå ïðîáëåìû. Äèíàìèêà 
àìåðèêàíñêèõ ôîíäîâûõ èíäåêñîâ áûëà ñìåøàííîé – èòîãè äíÿ 
ðàñïðåäåëèëèñü â äèàïàçîíå îò «-0,47%» äî «+0,09%». Ñ îäíîé ñòîðîíû, 
ïîâîäîì äëÿ âîññòàíîâëåíèÿ ñïðîñà íà ðèñêîâûå àêòèâû âûñòóïàëè 
ïîçèòèâíûå ñèãíàëû ñ ñûðüåâûõ ïëîùàäîê, ãäå ñíîâà íàìåòèëèñü 
ïðèçíàêè öåíîâîãî ðîñòà (êîòèðîâêè íåôòè WTI çà â÷åðàøíèé äåíü 
ïîäðîñëè äî 77,5 äîëë.). Ñ äðóãîé, åâðîïåéñêèå ïðîáëåìû íå ïîçâîëÿþò 
ó÷àñòíèêàì ðûíêà áîëåå àêòèâíî ïîêóïàòü, ïîñêîëüêó ñîõðàíÿåòñÿ 
âåðîÿòíîñòü òîãî, ÷òî ðàçðåøåíèå åâðîïåéñêîãî äîëãîâîãî êðèçèñà ìîæåò 
çàòÿíóòüñÿ. Êðîìå òîãî, îïðåäåëåííûå áåñïîêîéñòâà äîñòàâëÿþò 
àìåðèêàíñêèå ìàêðîîò÷åòû, â ÷àñòíîñòè, îïåðåæàþùèé ïðîãíîçû ðîñò 
èíäåêñà öåí ïðîèçâîäèòåëåé – èíäèêàòîð óâåëè÷èëñÿ äî 0,2% ïî 
ñðàâíåíèþ ñ èþíüñêèì ñíèæåíèåì íà 0,4%, â ãîäîâîì âûðàæåíèè PPI 
âûðîñ äî 7,2% ñ 7%. Òàêèì îáðàçîì, àêòóàëèçèðóåòñÿ ïðîáëåìà 
âîçìîæíîãî èíôëÿöèîííîãî äàâëåíèÿ, êîòîðàÿ ïðè áîëåå ÿðêîì 
ïðîÿâëåíèè ìîæåò ïîäòîëêíóòü ôèíàíñîâûé ðåãóëÿòîð ê óæåñòî÷åíèþ 
ïðîöåíòíîé ïîëèòèêè íåñêîëüêî ðàíüøå çàÿâëåííîãî íà ïîñëåäíåì 
çàñåäàíèè FOMC ñðîêà (ñåðåäèíû 2013 ãîäà). Òàê, ãëàâû Ôåäåðàëüíûõ 
ðåçåðâíûõ Áàíêîâ Äàëëàñà, Ôèëàäåëüôèè è Ìèííåàïîëèñà â÷åðà ñíîâà 
îáîçíà÷èëè ñâîå íåñîãëàñèå ñ ïðèíÿòûì ðåøåíèåì, óêàçûâàÿ íà òî, ÷òî â 
òåêóùåé ñèòóàöèè FOMC ñðàáîòàë íà îïåðåæåíèå, íå äîæèäàÿñü áîëåå 
÷åòêîãî ïîíèìàíèÿ îòíîñèòåëüíî òîãî, áóäóò ëè çàìåòíû ïðèçíàêè 
âîññòàíîâëåíèÿ ýêîíîìèêè èëè íåò. 

Îáùåå âîñïðèÿòèå ñôîðìèðîâàâøèõñÿ ëèáî íàïîìíèâøèõ î ñåáå ðèñêîâ 
ñòàëî î÷åðåäíûì ïîâîäîì äëÿ òîãî, ÷òîáû ñêîíöåíòðèðîâàòüñÿ íà 
áåçðèñêîâûõ àêòèâàõ, ïðè÷åì ñòàòóñ òàêîâîãî âíîâü ñòàðàåòñÿ óäåðæàòü 
çà ñîáîé çîëîòî, ïðîäîëæàþùåå äîðîæàòü â öåíå (â÷åðà ïðèáëèçèëîñü 
âïëîòíóþ ê 1796 äîëë. çà óíöèþ), îäíàêî è î äðóãèõ ïðèâû÷íûõ 
èíñòðóìåíòàõ èíâåñòîðû íå çàáûâàþò – treasuries ñíîâà ïðèáàâëÿþò â 
öåíå. Çà â÷åðàøíèé äåíü äîõîäíîñòü UST-10 ñíèçèëàñü äî ìèíèìóìà ó 
îòìåòêè 2,16% (-10 á.ï. çà äåíü). Îòìåòèì, ÷òî ñ íà÷àëîì òîðãîâ ÷åòâåðãà 
â Àçèè UST îñòàþòñÿ â öåíòðå ñïðîñà – äîõîäíîñòè ïðîäîëæàþò 
ñíèæàòüñÿ. Ñåãîäíÿ óòðîì (10:00 ìñê) áóìàãè UST-10 òîðãîâàëèñü â 
ðàéîíå 2,14% ãîäîâûõ. 

Ñåãîäíÿ â ÑØÀ áóäåò îïóáëèêîâàí îò÷åò ïî èíäåêñó ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí, 
êîòîðûé òàêæå ñïîñîáåí îòðàçèòü óðîâíè, ïðåâîñõîäÿùèå è áåç òîãî 
óâåëè÷åííûå îòíîñèòåëüíî èþíÿ äàííûå, ÷òî ìîæåò åùå áîëüøå óñèëèòü 
îïàñåíèÿ îòíîñèòåëüíî âîçìîæíîãî èíôëÿöèîííîãî äàâëåíèÿ. Êðîìå òîãî, 

Îëüãà Åôðåìîâà
efremova_ov@nomos.ru
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ñåãîäíÿ áóäåò îïóáëèêîâàí èíäåêñ îïåðåæàþùèõ èíäèêàòîðîâ, ïî 
êîòîðîìó ïðåäâàðèòåëüíûé ïðîãíîç îòðàæàåò íåêîòîðîå çàìåäëåíèå, à 
òàêæå ñòàòèñòèêà ïðîäàæ íà âòîðè÷íîì ðûíêå íåäâèæèìîñòè. Íå áóäåì 
çàáûâàòü è î íåäåëüíûõ äàííûõ ïî áåçðàáîòèöå, à òàêæå àâãóñòîâñêîì 
èíäåêñå äåëîâîé àêòèâíîñòè Ôèëàäåëüôèè. 

Ñðåäà ñëîæèëàñü î÷åíü êîìôîðòíî äëÿ ñåãìåíòà ðîññèéñêèõ 
åâðîîáëèãàöèé, ïðè÷åì îñíîâíàÿ ÷àñòü ïîêóïîê ïðèøëàñü íà âòîðóþ 
ïîëîâèíó äíÿ ïîñëå óâåðåííîãî «øòèëÿ» â ïåðâîé ïîëîâèíå òîðãîâ. Ìû 
äîïóñêàåì, ÷òî íà ïîâåäåíèå ó÷àñòíèêîâ áëàãîòâîðíî ïîâëèÿëî 
â÷åðàøíåå èíòåðâüþ ñ ãëàâíûì àíàëèòèêîì S&P ïî Ðîññèè, ðèòîðèêà 
êîòîðîãî ñâîäèëàñü ê òîìó, ÷òî ôîðìàëüíî âîïðîñ î ïåðåñìîòðå 
ñóùåñòâóþùèõ îöåíîê â õóäøóþ ñòîðîíó íå ðàññìàòðèâàåòñÿ, ïðè ýòîì 
ôàêòîðîì, îãðàíè÷èâàþùèì «ìàíåâðåííîñòü» äëÿ ïåðåñìîòðà â ëó÷øóþ 
ñòîðîíó, âûñòóïàþò ïðåäñòîÿùèå â ìàðòå ñëåäóþùåãî ãîäà âûáîðû 
íîâîãî ïðåçèäåíòà ÐÔ. Â ñèëó òîãî, ÷òî ðûíîê ñåé÷àñ îùóùàåò ÿâíûé 
íåäîñòàòîê äðàéâåðîâ äëÿ äâèæåíèÿ, òàêîãî ðîäà èíôîðìàöèÿ áûëà 
âîñïðèíÿòà âåñüìà ïîçèòèâíî. Îòìåòèì, ÷òî ïîêóïàòåëÿì áûëè èíòåðåñíû 
íå òîëüêî ñóâåðåííûå áîíäû: Russia-30 ïîäîðîæàëè ñ óòðåííèõ 118,625% 
äî 119,5% ê çàêðûòèþ. Â ÷àñòè ãîñáóìàã ìîæíî ÷àñòü ðîñòà «ñïèñàòü» íà 
êîððåëÿöèþ ñ äîðîæàþùèìè UST. 

Âìåñòå ñ òåì, è â íåãîñóäàðñòâåííîì ñåêòîðå òàêæå áûë çàìåòíûé 
öåíîâîé ðîñò. Òàê, äëèííûå âûïóñêè Ãàçïðîìà ïðèáàâèëè â öåíå îò 1,5% 
äî 2,5%, áîíäû ÂûìïåëÊîìà - îò 1% äî 1,25%, ÂÝÁà – íà 1,5%, 
Ìåòàëëîèíâåñò-16 è Åâðàç-18 ïîäîðîæàëè íà 1%, à Ñåâåðñòàëü-16, 
Êîêñ-16 è Ñáåðáàíê-21 - íà 0,75%. 

Èç íàèáîëåå ÿðêèõ öåíîâûõ äèñïðîïîðöèé õî÷åòñÿ âûäåëèòü ôàêò òîãî, 
÷òî ñïðýä ÒÌÊ-18 ê áîíäàì Åâðàç-18 ñîõðàíÿåòñÿ ïîñëå ïîñëåäíèõ 
ïðîäàæ íà óðîâíå 85 á.ï., òîãäà êàê åùå íåêîòîðîå âðåìÿ íàçàä áûë 
ïîðÿäêà 30 á.ï. Ïîõîæàÿ ñèòóàöèÿ ñêëàäûâàåòñÿ è âîêðóã áóìàã Àëüôà-
Áàíê21, èõ ñïðýä ê Ñáåðáàíê-21 ðàñøèðèëñÿ äî 230 á.ï. ïðîòèâ 
ïðåîáëàäàþùåãî íåäàâíî óðîâíÿ â 180 á.ï. Íå èñêëþ÷åíî, ÷òî òàêóþ 
äèíàìèêó îáóñëàâëèâàþò ðàçãîâîðû íà ðûíêå î âîçìîæíîì ðàçìåùåíèè 
íîâîãî ñóáîðäèíèðîâàííîãî çàéìà îáúåìîì äî 500 ìëí äîëë., íî ïîêà 
îôèöèàëüíûõ çàÿâëåíèé î íà÷àëå ðàçìåùåíèÿ íå áûëî, ê òîìó æå íå 
ñòîèò èñêëþ÷àòü âîçìîæíîñòü òîãî, ÷òî íàçíà÷åíèå íîâîãî çàéìà – ýòî 
«çàìåùåíèå» áîíäîâ Àëüôà-Áàíê17, ïî êîòîðîìó ïðåäóñìîòðåí call-
option â ôåâðàëå ñëåäóþùåãî ãîäà. 

Ïîçèòèâíîé äèíàìèêîé çàâåðøàëè â÷åðàøíèé äåíü è óêðàèíñêèå 
åâðîáîíäû: ðîñò öåí ñóâåðåííîé êðèâîé äîñòèãàë 1%, êîðïîðàòû òàêæå 
ñòàðàëèñü «äîòÿíóòüñÿ» äî òàêèõ æå ïåðåîöåíîê. 

Íà ëîêàëüíîì ðûíêå, íåñìîòðÿ íà î÷åðåäíîé «ïðîâàëüíûé» àóêöèîí ïî 
ÎÔÇ, ãäå îáúåì ðàçìåùåíèÿ ñîñòàâèë âñåãî 2,87 ìëðä ðóá. èç 
ïðåäëîæåííûõ 25 ìëðä ðóá., â÷åðà âñå æå ìîæíî áûëî çàìåòèòü 
îñòîðîæíûå ïîêóïêè. Ó÷àñòíèêè ðûíêà îáðàùàëè ñâîå âíèìàíèå íå 
òîëüêî íà ñðåäíåñðî÷íûå ÎÔÇ, íî è ïðîäîëæàëè íà ìàëûõ îáúåìàõ 
«îòêóïàòü» åùå íå âîññòàíîâèâøèõñÿ äî óðîâíåé êîíöà èþëÿ êîðïîðàòîâ. 
Ïîëîæèòåëüíàÿ öåíîâàÿ äèíàìèêà çàôèêñèðîâàíà â âûïóñêàõ Áàøíåôòè, 
Ãàçïðîì íåôòè, Àëðîñû, Åâðàçà, ÂÊ-Èíâåñò, ÌÒÑ. Îäíàêî â î÷åðåäíîé 
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ðàç ïîä÷åðêíåì, ÷òî ìàñøòàáû ïîêóïîê êðàéíå ñêðîìíû, ïîñêîëüêó 
èíâåñòîðû ñòàðàþòñÿ ïðèäåðæèâàòüñÿ êîíñåðâàòèâíîé ñòðàòåãèè íå 
òîëüêî ïî ïðè÷èíå íåóìåíüøàþùåãîñÿ äàâëåíèÿ âíåøíåãî íåãàòèâà, íî è 
ââèäó ïðèáëèæàþùåãîñÿ ñåçîíà íàëîãîâûõ ðàñ÷åòîâ, êîòîðûé ñòàíäàðòíî 
ïðèâîäèò ê «çàìîðîçêå» òîðãîâîé àêòèâíîñòè. Ê òîìó æå âîâñå íå 
áëàãîïðèÿòñòâóåò íîâûì ïîêóïêàì äèíàìèêà ëîêàëüíîãî âàëþòíîãî ðûíêà, 
ãäå ðóáëþ äîâîëüíî ñëîæíî óäåðæàòü ïîçèöèè íèæå 29 ðóá. çà äîëëàð.  
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Металлургия и добыча, металлообработка и металлосбыт  
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Телекоммуникации, медиа и высокие технологии
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Финансовый сектор  
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Финансовые организации с международным рейтингом «ВВВ+» – «ВВВ-» / «Ваа1» - «Ваа3»
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Финансовые организации с международным рейтингом «В+» - «В-» / «В1» - «В3»
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Субфедеральный и суверенный долг 
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Облигации федерального займа  
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