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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 2.92% -2 71

Russia-30 8.20% 4 -163

ОФЗ 46018 11.23% 5 269

ОФЗ 25059 11.70% 70 0

Газпром-8 9.49% 0 -157

РЖД-6 14.07% -24 177

АИЖК-8 17.70% 0 -447

ВТБ - 5 0.00% -1 492 -1 360

РоссельхБ-6 14.66% 0 479

МосОбл-8 19.38% 0 -1 446

Мгор59 14.17% -14 n/a

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 84.92% 6 365

iTRAXX XOVER S10 5Y 1 029.00 -6 0

CDX HY 5Y 1 297.47 -25 150

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 928.14 2.6% 49.8%

RTS 820.70 4.5% 29.9%

S&P 500 851.92 1.0% -5.7%

DAX 4 569.17 0.7% -5.0%

NIKKEI 8 847.01 1.4% -0.1%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 48.15 0.4% 15.1%

Нефть WTI 49.62 1.6% 11.3%

Золото 904.30 1.6% 2.5%

 Никель LME 3 M 11 350.00 -1.5% -3.0%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

 
_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 
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ÌÀÊÐÎíîâîñòè 

 Ñ 10 ïî 17 àïðåëÿ çîëîòîâàëþòíûå ðåçåðâû ÐÔ âûðîñëè íà 0,9 ìëðä äîëë. äî 384,8 ìëðä äîëë. 

 Íà àóêöèîíå ïî ðàçìåùåíèþ âðåìåííî ñâîáîäíûõ ñðåäñòâ ãîñóäàðñòâåííîé êîðïîðàöèè — Ôîíäà ñîäåéñòâèÿ 
ðåôîðìèðîâàíèþ æèëèùíî-êîììóíàëüíîãî õîçÿéñòâà íà áàíêîâñêèå äåïîçèòû â óïîëíîìî÷åííûõ áàíêàõ ïî 
äåíåæíûì ñðåäñòâàì  íà 13 äíåé áûëî ïîäàíî 15 çàÿâîê íà 39,24 ìëðä ðóá. Äèàïàçîí ïðåäëîæåííûõ ñòàâîê 
ñîñòàâèë îò 6% äî 11,05% ãîäîâûõ. Ïî èòîãàì àóêöèîíà áûëà óäîâëåòâîðåíà 1 çàÿâêà íà ñóììó 4 ìëðä ðóá. 
Ñòàâêà äåïîçèòà îòñå÷åíèÿ áûëà óñòàíîâëåíà ôîíäîì íà óðîâíå 11,05% ãîäîâûõ. Íà àóêöèîíå ïî ðàçìåùåíèþ 
äåíåæíûõ ñðåäñòâ ñðîêîì íà 6 äíåé áûëî ïîäàíî 14 çàÿâîê íà 40,973 ìëðä ðóá. Äèàïàçîí ïðåäëîæåííûõ 
ñòàâîê ñîñòàâèë 5,5% - 9,71% ãîäîâûõ. Ïî èòîãàì àóêöèîíà áûëî óäîâëåòâîðåíî 2 çàÿâêè íà ñóììó 5 ìëðä ðóá. 
Ñòàâêà äåïîçèòà îòñå÷åíèÿ áûëà óñòàíîâëåíà ôîíäîì íà óðîâíå 9,6% ãîäîâûõ. 

 

Êóïîíû, îôåðòû, ðàçìåùåíèÿ è ïîãàøåíèÿ 

 Àóêöèîí ïî ðàçìåùåíèþ áåñêóïîííûõ êðàòêîñðî÷íûõ ÎÁÐ âûïóñêà 4–09–21BR0–9 â îáúåìå 5 ìëðä ðóá. 
ïðèçíàí íåñîñòîÿâøèìñÿ. 

 ÊÁ «ÞÍÈÀÑÒÐÓÌ ÁÀÍÊ» èñïîëíèë îáÿçàòåëüñòâî ïî ïðèîáðåòåíèþ îáëèãàöèé ñåðèè 02. Â ðàìêàõ îôåðòû 
Ýìèòåíò ïðèîáðåë îáëèãàöèé íà ñóììó 44,9 ìëí ðóá. Îáùèé îáúåì âûïóñêà ïî íîìèíàëó ñîñòàâëÿåò 1,5 ìëðä 
ðóá. 

 29 àïðåëÿ 2009 ãîäà íà ÌÌÂÁ ñîñòîÿòñÿ àóêöèîíû ïî ðàçìåùåíèþ îáëèãàöèé 58-ãî è 50-ãî âûïóñêîâ 
ãîðîäñêîãî îáëèãàöèîííîãî çàéìà Ìîñêâû. Êîëè÷åñòâî îáëèãàöèé 58-ãî âûïóñêà, ïðåäëàãàåìîå ê 
ðàçìåùåíèþ íà àóêöèîíå - 5,5 ìëí øòóê (íîìèíàë 1000 ðóá.). Ñðîê îáðàùåíèÿ îáëèãàöèé ñîñòàâëÿåò 30 
ìåñÿöåâ. Äàòà ïîãàøåíèÿ îáëèãàöèé - 1 èþíÿ 2011 ãîäà. Ñòàâêà êóïîííîãî äîõîäà çà 1-10-é êóïîííûå 
ïåðèîäû ñîñòàâèò 10% ãîäîâûõ. Êîëè÷åñòâî îáëèãàöèé 50-ãî âûïóñêà - 5 ìëí øòóê (íîìèíàë 1000 ðóá.). Ñðîê 
îáðàùåíèÿ îáëèãàöèé ñîñòàâëÿåò 60 ìåñÿöåâ. Äàòà ïîãàøåíèÿ îáëèãàöèé - 18 äåêàáðÿ 2011 ãîäà. Ñòàâêà 
êóïîííîãî äîõîäà çà 1-10-é êóïîííûå ïåðèîäû ñîñòàâèò 8% ãîäîâûõ.  

 ÇÀÎ «Ãðóïïà Äæåé Ýô Ñè» âûïëàòèëî êóïîííûé äîõîä çà 5-é êóïîííûé ïåðèîä ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè 01 â 
ðàçìåðå 85,1 ìëí ðóá., èñõîäÿ èç ñòàâêè êóïîíà 13% ãîäîâûõ. Òàêæå Ýìèòåíò èñïîëíèë îáÿçàòåëüñòâî ïî 
ïðèîáðåòåíèþ îáëèãàöèé äàííîãî âûïóñêà â ðàçìåðå 5,635 ìëí ðóá. 

 ÔÑÔÐ çàðåãèñòðèðîâàëà äåáþòíûé âûïóñê îáëèãàöèé ÎÀÎ «ÊÀÌÀÇ» íà 10 ìëðä ðóá. 

 ÎÎ «Ðàçãóëÿé-Ôèíàíñ» îáúÿâèëî îôåðòó íà ïðèîáðåòåíèå îáëèãàöèé ñåðèè 02 - 8 àïðåëÿ 2010 ãîäà è ñåðèè 
03 – 26 ìàðòà 2010 ãîäà. Öåíà ïðèîáðåòåíèÿ îáîèõ âûïóñêîâ - 100% îò íîìèíàëà. Íàïîìíèì,14 àïðåëÿ 2009 
ãîäà Ýìèòåíò íå èñïîëíèë îáÿçàòåëüñòâà ïî îôåðòå íà ïðèîáðåòåíèå îáëèãàöèé ñåðèè 02 è âûïëàòå ïî íèì 
êóïîííîãî äîõîäà íà ñóììó 256,967 ìëí ðóá. Âëàäåëüöû îáëèãàöèé ïðåäëîæèëè ê âûêóïó 255,3 òûñ. îáëèãàöèè 
íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòüþ 1 òûñ. ðóá. êàæäàÿ. Îáÿçàòåëüñòâî ïî âûêóïó 1,332 ìëí îáëèãàöèé ñåðèè 03 íà 1,34 
ìëðä ðóá. ÎÎÎ «Ðàçãóëÿé-Ôèíàíñ» 3 àïðåëÿ 2009 ãîäà òàêæå íå èñïîëíèëî. Îôåðòó ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè 04 
íà ñóììó 3 ìëðä ðóá. Êîìïàíèè åùå ïðåäñòîèò ïðîéòè 27 ìàÿ 2009 ãîäà. Â ñâîþ î÷åðåäü ãðóïïà «Ðàçãóëÿé» 27 
ìàðòà 2009 ãîäà ïðåäëîæèëà äåðæàòåëÿì îáëèãàöèé ñåðèé 02, 03 è 04 ñõåìó ðåñòðóêòóðèçàöèè îáÿçàòåëüñòâ, 
êîòîðàÿ ïðåäïîëàãàåò âûêóï 20% âûïóñêîâ â äàòû èõ áëèæàéøèõ îôåðò ñ âîçìîæíîñòüþ ïðåäúÿâëåíèÿ ÷àñòè 
îñòàâøåãîñÿ îáúåìà ïî îôåðòå â 2010 ãîäó. Ïðè ýòîì îáëèãàöèè ïðîäîëæàò îáðàùàòüñÿ, à ïîãàøåíèå 
âûïóñêîâ ïëàíèðóåòñÿ â ñîîòâåòñòâèè ñ ýìèññèîííûìè äîêóìåíòàìè âûïóñêîâ. /Ïðàì-ÒÀÑÑ/ 

 

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

 Ïî îöåíêàì ìåæäóíàðîäíîãî ðåéòèíãîâîãî àãåíòñòâà Standard&Poor’s, «óæå ñåé÷àñ îáúåì ïðîáëåìíîé 
çàäîëæåííîñòè, âêëþ÷àÿ ðåñòðóêòóðèðîâàííûå êðåäèòû, ïðèáëèæàåòñÿ ê 20%». Ïî ñëîâàì äèðåêòîðà ãðóïïû 
ðåéòèíãîâ ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòîâ ïàðèæñêîãî îôèñà S&P Åêàòåðèíû Òðîôèìîâîé, «äîïîëíèòåëüíî äî 30—
50% êðåäèòîâ íóæäàåòñÿ â ìÿãêîé èëè æåñòêîé ðåñòðóêòóðèçàöèè». Ïî áàçîâûì ïðîãíîçàì S&P, ê êîíöó ãîäà 
óðîâåíü ïðîáëåìíîé çàäîëæåííîñòè â Ðîññèè ñ ó÷åòîì ðåñòðóêòóðèðîâàííûõ êðåäèòîâ ìîæåò ïðåâûñèòü 30%, 
è ýòî ïîâëå÷åò çà ñîáîé çíà÷èòåëüíîå ñîêðàùåíèå áàíêîâñêîé ëèêâèäíîñòè. /ÐÁÊ daily/ 
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 Ãàçïðîìáàíê ïëàíèðóåò â òå÷åíèå 2 ìåñÿöåâ ïðèâëå÷ü ñóáîðäèíèðîâàííûå êðåäèòû îò àêöèîíåðîâ è ÂÝÁà íà 
ñóììó 60 ìëðä ðóá. Íàïîìíèì, ÷òî Ãàçïðîìáàíê óæå ïðèâëåê ñóáîðäèíèðîâàííûå êðåäèòû îò àêöèîíåðîâ è 
ÂÝÁà ïî 15 ìëðä ðóá. îò êàæäîãî. Êàê ñîîáùèë â ñðåäó ïðåìüåð-ìèíèñòð ÐÔ Âëàäèìèð Ïóòèí, òåïåðü áàíêàì 
ïðåäîñòàâëÿåòñÿ âîçìîæíîñòü ïðèâëåêàòü ñóáîðäèíèðîâàííûå êðåäèòû îò àêöèîíåðîâ è ãîñóäàðñòâà â 
ñîîòíîøåíèè îäèí ê òðåì. «Ìû ïîñòàðàåìñÿ, ÷òîáû â ýòîò ðàç îáúåì êðåäèòà îò àêöèîíåðîâ áûë íå ìåíüøå», 
— ñîîáùèëè â Áàíêå. Èñòî÷íèê òàêæå ñîîáùèë, ÷òî Áàíê ïëàíèðóåò ïðèíÿòü ó÷àñòèå â ðàçìåùåíèè âàëþòíûõ 
îáëèãàöèé ÂÝÁà, âûêóïèâ áóìàãè íà 200—300 ìëí äîëë. /ÐÈÀ Íîâîñòè/ 

 ÎÀÎ «ÐÆÄ», ñòðóêòóðû êîòîðîãî êîíòðîëèðóþò ãðóïïó «ÊÈÒ Ôèíàíñ», ñîâìåñòíî ñ êðóïíåéøèìè 
êðåäèòîðàìè ãðóïïû ðàçðàáîòàëî ïëàí äåéñòâèé, îñíîâîé êîòîðîãî ÿâëÿåòñÿ ïðîäàæà íåïðîôèëüíûõ àêòèâîâ 
äëÿ îáåñïå÷åíèÿ ïîëíîãî âîçâðàòà ñðåäñòâ êðåäèòîðàì. Íàïîìíèì, ÷òî ñ îêòÿáðÿ 2008 ãîäà ÐÆÄ â ñîñòàâå 
êîíñîðöèóìà èíâåñòîðîâ ïðîâåëî íåîáõîäèìóþ ðàáîòó ïî íîðìàëèçàöèè äåÿòåëüíîñòè Áàíêà è îáåñïå÷èëî 
áîëåå âûñîêóþ ñòåïåíü åãî òåêóùåé ñòàáèëüíîñòè. Äàëüíåéøåå ðàçâèòèå Áàíêà ñâÿçàíî ñ ðåñòðóêòóðèçàöèåé 
íåïðîôèëüíûõ àêòèâîâ. Ðåñòðóêòóðèçàöèÿ ïðåäóñìàòðèâàåò ðåàëèçàöèþ ïàêåòà àêöèé ÎÀÎ «Ðîñòåëåêîì», 
ïîðòôåëÿ èïîòå÷íûõ çàêëàäíûõ è öåííûõ áóìàã, à òàêæå äðóãèõ íåïðîôèëüíûõ àêòèâîâ. Êëþ÷åâûì ýòàïîì 
ÿâëÿåòñÿ ïîëó÷åíèå ãîñóäàðñòâîì ïàêåòà àêöèé «Ðîñòåëåêîìà» êàê ñòðàòåãè÷åñêè âàæíîãî àêòèâà äëÿ 
êîíñîëèäàöèè ðîññèéñêîé îòðàñëè ñâÿçè. Îáÿçàòåëüñòâà ãðóïïû «ÊÈÒ Ôèíàíñ» ïåðåä êðåäèòîðàìè â 
ðåçóëüòàòå ðåñòðóêòóðèçàöèè ê ñåðåäèíå 2009 ãîäà ñîêðàòÿòñÿ â òðè ðàçà — äî 50 ìëðä ðóá. Ïëàíèðóåòñÿ, ÷òî 
îñíîâíûå äåéñòâèÿ ïî ðåñòðóêòóðèçàöèè àêòèâîâ ïðîéäóò äî êîíöà âòîðîãî êâàðòàëà 2009 ãîäà. Â ðåçóëüòàòå 
âûïîëíåíèÿ îáÿçàòåëüñòâ ïåðåä êðåäèòîðàìè ðàçìåð àêòèâîâ è îáÿçàòåëüñòâ ãðóïïû ñîêðàòèòñÿ ñ 150 ìëðä 
ðóá. äî 50 ìëðä ðóá. Òàêæå ïðîèçîéäåò è ÷àñòè÷íîå ñíèæåíèå êàïèòàëà Áàíêà, ïðè ýòîì äîñòàòî÷íîñòü 
êàïèòàëà áóäåò ñîîòâåòñòâîâàòü íîðìàòèâàì Áàíêà Ðîññèè è ïîòðåáíîñòÿì áèçíåñà. Ïëàíèðóåòñÿ, ÷òî 
äàëüíåéøàÿ ðàáîòà Áàíêà íà ðûíêå áóäåò ñîñðåäîòî÷åíà â ñôåðå êðåäèòîâàíèÿ ìàëîãî è ñðåäíåãî áèçíåñà, 
áàíêîâñêèõ êàðò, ïðîäàæè ðîçíè÷íûõ ôèíàíñîâûõ ïðîäóêòîâ. Áèçíåñ-ïëàíîì ïðåäóñìàòðèâàåòñÿ ðîñò 
ðûíî÷íîé äîëè Áàíêà ïî îñíîâíûì íàïðàâëåíèÿì áèçíåñà ïî èòîãàì ãîäà. /ÐÈÀ Íîâîñòè/ 

 Ôîíä ÆÊÕ ïî èòîãàì àóêöèîíà íà ðàçìåùåíèå âðåìåííî ñâîáîäíûõ ñðåäñòâ â êîììåð÷åñêèõ áàíêàõ â ÷åòâåðã 
ðàçìåñòèë íà äåïîçèòàõ â Ïðîìñâÿçüáàíêå 4 ìëðä ðóá. ïî ñðåäíåâçâåøåííîé ñòàâêå 11,05% ãîäîâûõ. Íà 
àóêöèîí áûëî ïîäàíî 15 çàÿâîê íà 39,24 ìëðä ðóá.. Ñðîê äîãîâîðà áàíêîâñêîãî äåïîçèòà — 13 äíåé. /ÐÈÀ 
Íîâîñòè/ 

 ×èñòàÿ ïðèáûëü ÂÒÁ Ñåâåðî-Çàïàä ïî ÌÑÔÎ çà 2008 ãîä, ïî äàííûì êðåäèòíîé îðãàíèçàöèè, ñîñòàâèëà 
4,6 ìëðä ðóá., çà 2007 ãîä — 5,1 ìëðä ðóá. Ïðèáûëü äî íàëîãîîáëîæåíèÿ â 2008 ãîäó áûëà ðàâíà 6,3 ìëðä ðóá. 
ïðîòèâ 6,8 ìëðä ðóá. â 2007 ãîäó. Àêòèâû áàíêà âîçðîñëè ñ 215,6 ìëðä ðóá. äî 225,8 ìëðä ðóá. /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 

 

ÂÒÁ: èòîãè 2008 ãîäà. 

Â÷åðà Ãðóïïà ÂÒÁ ïðåäñòàâèëà èíâåñòîðàì ðåçóëüòàòû äåÿòåëüíîñòè çà 2008 ãîä ïî ÌÑÔÎ. Íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî çà 
ïðîøåäøèå ïî÷òè 4 ìåñÿöà ñèòóàöèÿ â áàíêîâñêîì ñåêòîðå çíà÷èòåëüíî èçìåíèëàñü: ïðîøåë ïèê äåâàëüâàöèè, â 
ÿíâàðå-ôåâðàëå áûë âñïëåñê ðîñòà ïðîñðî÷åííîé çàäîëæåííîñòè, è ìíîãèå áàíêè ïî èòîãàì ïåðâûõ ìåñÿöåâ 
ôèêñèðîâàëè óáûòêè, òåì íå ìåíåå, ðåçóëüòàòû ïðåäñòàâëÿþò èíòåðåñ ñ òî÷êè çðåíèÿ íàëè÷èÿ «çàïàñà 
ïðî÷íîñòè» ïåðåä âûøåïåðå÷èñëåííûìè ñîáûòèÿìè. Ê ñîæàëåíèþ, ïðèõîäèòñÿ ñðàçó îãîâîðèòüñÿ, ÷òî, âî-
ïåðâûõ, ðåçóëüòàòû íåàóäèðîâàííûå, à âî-âòîðûõ, Ãðóïïà íå ïðåäîñòàâèëà â îòêðûòîì äîñòóïå ðàñøèôðîâêè ê 
îò÷åòíîñòè, ÷òî â çíà÷èòåëüíîé ìåðå ñóçèò êðóã àíàëèçèðóåìûõ ôàêòîâ. Êðîìå òîãî, òðàäèöèîííî ìû ñðàâíèâàëè 
èòîãè äåÿòåëüíîñòè ÂÒÁ è Ñáåðáàíêà, îäíàêî ïîñëåäíèé èíôîðìàöèþ ïî ÌÑÔÎ åùå íå ðàñêðûâàë. 

Ïî èòîãàì 2008 ãîäà îòìåòèì ñëåäóþùåå: 

• ÷èñòàÿ ïðèáûëü ñîñòàâèëà 212 ìëí äîëë. (1,5 ìëðä äîëë. â 2007 ãîäó).  

• êðåäèòíûé ïîðòôåëü óâåëè÷èëñÿ íà 50,3% äî 90,2 ìëðä äîëë.;  

• îáúåì ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ êëèåíòîâ ñîñòàâèë 37,5 ìëðä äîëë., îáúåì ÷àñòíûõ âêëàäîâ âûðîñ íà 12,8% 
ïî ñðàâíåíèþ ñ àíàëîãè÷íûì ïîêàçàòåëåì ïðîøëîãî ãîäà è ñîñòàâèë 12,1 ìëðä äîëë.;  

• äîõîä îò îñíîâíîé äåÿòåëüíîñòè äîñòèã 5,2 ìëðä äîëë. (+71% ê 2007 ãîäó);  

• ÷èñòàÿ ïðîöåíòíàÿ ìàðæà âîçðîñëà äî 4,8% (4,4% â 2007 ãîäó);  

• ðàñõîäû íà ðåçåðâèðîâàíèå óâåëè÷èëèñü äî 3,2% (ñ 1,3% â 2007 ãîäó);  
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• êîýôôèöèåíò äîñòàòî÷íîñòè êàïèòàëà ïî ìåòîäèêå Áàíêà ìåæäóíàðîäíûõ ðàñ÷åòîâ ñîñòàâèë 17% (16,3% 
íà êîíåö 2007 ãîäà). 

Òóò æå ñòîèò îãîâîðèòüñÿ, ÷òî, êàê è â ïðîìåæóòî÷íîé îò÷åòíîñòè ÂÒÁ ïî èòîãàì 9 ìåñÿöåâ 2008 ãîäà, ìû 
íàáëþäàåì êàðòèíó, êîãäà çà ïîëîæèòåëüíîé äèíàìèêîé ïîêàçàòåëåé (çà èñêëþ÷åíèåì ÷èñòîé ïðèáûëè) 
ñêðûâàåòñÿ íå âïîëíå ïîçèòèâíàÿ êà÷åñòâåííàÿ ñîñòàâëÿþùàÿ. Ïðè ýòîì, ïî ñëîâàì ôèíàíñîâîãî äèðåêòîðà ÂÒÁ 
Í.Öåõîìñêîãî, åñëè áû íå áûëà ïðîèçâåäåíà ïåðåîöåíêà öåííûõ áóìàã, òî âìåñòî ïðèáûëè ìû áû ñåé÷àñ 
íàáëþäàëè óáûòîê â ðàçìåðå 400 ìëí äîëë. Ïîäîáíûå äåéñòâèÿ áûëè õàðàêòåðíû íå òîëüêî äëÿ ÂÒÁ, íî è äëÿ 
ðîññèéñêîãî áàíêîâñêîãî ñåêòîðà â öåëîì, îäíàêî ýòî íå äîáàâëÿåò îïòèìèçìà. 

Ñóùåñòâåííûé ðîñò êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ ñîïðîâîæäàëñÿ ðîñòîì íà÷èñëåííûõ ðåçåðâîâ, îñîáåííî â 4 êâàðòàëå 
ïðîøëîãî ãîäà, êîãäà îò÷èñëåíèÿ â ðåçåðâ ïîä îáåñöåíåíèå âûðîñëè íà 1,1 ìëðä äîëë. ïî ñðàâíåíèþ ñ 1,4 ìëðä 
äîëë. çà ïåðâûå 9 ìåñÿöåâ 2008 ãîäà. Â èòîãå ÂÒÁ óâåëè÷èë ðåçåðâû äî 3,2% îò îáúåìà êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ ïî 
ñðàâíåíèþ ñ 1,3% ïî èòîãàì 2007 ãîäà. Äîëÿ ïðîñðî÷åííûõ è ðåñòðóêòóðèðîâàííûõ êðåäèòîâ óâåëè÷èëàñü äî 2,4% 
ê êîíöó 2008 ãîäà (1,4% íà êîíåö 2007 ãîäà). Êîýôôèöèåíò ïîêðûòèÿ ïðîñðî÷åííûõ è ðåñòðóêòóðèðîâàííûõ 
êðåäèòîâ ðåçåðâàìè ïîä îáåñöåíåíèå ïî ñîñòîÿíèþ íà 31 äåêàáðÿ 2008 ãîäà íàõîäèëñÿ íà óðîâíå 147,6%. 

Òàêèì îáðàçîì, íà ôîíå ðîñòà äîõîäíîñòè áèçíåñà è åãî ìàñøòàáîâ, Ãðóïïà ÂÒÁ íàðàâíå ñî âñåì áàíêîâñêèì 
ñåêòîðîì ê íà÷àëó 2009 ãîäà âûøëà ñî ñòàíäàðòíûì íàáîðîì ïðîáëåì ñ êðåäèòíûì ïîðòôåëåì è ïîðòôåëåì 
öåííûõ áóìàã. Íåñîìíåííûìè ïðåèìóùåñòâàìè Ãðóïïû îñòàåòñÿ ïîääåðæêà ñî ñòîðîíû ãîñóäàðñòâà, ìàñøòàáû 
äåÿòåëüíîñòè è ñòàòóñ «ñèñòåìîîáðàçóþùåãî», âêëþ÷àÿ åãî ñîöèàëüíóþ çíà÷èìîñòü â Ðîññèè. 

Åëåíà Ôåäîòêîâà 

fedotkova_ev@nomos.ru 

 

НЕФТЕГАЗОВЫЙ СЕКТОР
 

 Êàê ñîîáùàþò ñåãîäíÿøíèå ÑÌÈ, ìèíîðèòàðíûì àêöèîíåðîì Sibir Energy ñòàëà Ãàçïðîì íåôòü, ïîòðàòèâøàÿ 
íà ïðèîáðåòåíèå äîëè â 16% ïîðÿäêà 400 ìëí äîëë. (èç ðàñ÷åòà 5 ôóíòîâ çà àêöèþ, òî åñòü îêîëî 6,5 äîëë.). 
Òàêèì îáðàçîì, ïðåäëîæåíèå ÒÍÊ-ÂÐ, ñäåëàííîå íàêàíóíå, îêàçàëîñü ìåíåå ïðèâëåêàòåëüíûì, è åé 
ïðèøëîñü îòìåíèòü çàÿâêó. /ÊîììåðñàíòÚ, ÐÁÊ daily/ 

 Íåôòåãàçîâàÿ êîìïàíèÿ «Èòåðà» ðàññ÷èòûâàåò âûêóïèòü 21% äîëþ â «Ñèáíåôòåãàçå» ó ïðîèçâîäèòåëÿ 
ìèíåðàëüíûõ óäîáðåíèé «Àêðîíà». Òàêèì îáðàçîì «Èòåðà», âëàäåþùàÿ 28%, ÷àñòè÷íî âîññòàíîâèò ñâîå 
ïîëîæåíèå â «Ñèáíåôòåãàçå», êîíòðîëü íàä êîòîðûì áûë ïîòåðÿí ïîñëå çàòÿæíîãî êîíôëèêòà è 
ïîñëåäîâàâøåé ïðîäàæè 51% àêöèé «Ãàçïðîìó» â 2006 ãîäó. Ñåðüåçíûì ôàêòîðîì ïðè ïðîäàæå ïàêåòà, 
îöåíèâàþùåãîñÿ â 140—200 ìëí äîëë., ìîæåò ñòàòü íå òîëüêî åãî öåíà, íî è äîãîâîðåííîñòè î äîëãîñðî÷íûõ 
ïîñòàâêàõ ãàçà «Àêðîíó». /ÐÁÊ daily/ 

 ËÓÊÎÉË îæèäàåò óâåëè÷åíèÿ äîáû÷è íåôòè â 2009 ãîäó íà 2,9% â ñðàâíåíèè ñ ïðîøëûì ãîäîì. Â 
ñðåäíåñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå ñðåäíåãîäîâîé ïðèðîñò äîáû÷è îæèäàåòñÿ â 10-12%, ÷òî ïîçâîëèò äîâåñòè äîëþ 
ìåæäóíàðîäíûõ ïðîåêòîâ â îáùåé äîáû÷å äî óðîâíÿ íå íèæå 20%. /ÐÈÀ Íîâîñòè/ 

 

МАШИНОСТРОЕНИЕ
 

 ÂÒÁ ïðåäîñòàâèë ÎÀÎ «ÀâòîÂÀÇ» ôèíàíñèðîâàíèå â îáúåìå 4 ìëðä ðóá. Öåëü êðåäèòîâàíèÿ - ïîïîëíåíèå 
îáîðîòíûõ ñðåäñòâ. Äîãîâîðåííîñòü î ñäåëêå áûëà äîñòèãíóòà ñòîðîíàìè â ðàìêàõ ñîâåùàíèÿ ïî âîïðîñàì 
ðåàëèçàöèè ìåð ïî ñòàáèëèçàöèè è îçäîðîâëåíèþ ñèòóàöèè â ðîññèéñêîé àâòîìîáèëüíîé ïðîìûøëåííîñòè, 
ñîñòîÿâøåãîñÿ 30 ìàðòà 2009 ãîäà â Òîëüÿòòè. Íàïîìíèì, ÷òî âñåãî «ÀâòîÂÀÇ» äîëæåí ïîëó÷èòü îò ãîñáàíêîâ 
(Ñáåðáàíêà  è ÂÒÁ) 8 ìëðä ðóá. /Èíòåðôàêñ/ 

 Ïðåäñåäàòåëü ïðàâëåíèÿ ÎÀÎ «Ðîññåëüõîçáàíê» Þðèé Òðóøèí è ïðåäñåäàòåëü ïðàâëåíèÿ Ãðóïïû ÃÀÇ 
Ñåðãåé Çàíîçèí ïîäïèñàëè Ãåíåðàëüíîå ñîãëàøåíèå î ñîòðóäíè÷åñòâå, ïðåäóñìàòðèâàþùåå âçàèìîäåéñòâèå 
ñòîðîí â îáëàñòè êðåäèòîâàíèÿ äëÿ ïðèîáðåòåíèÿ òåõíèêè, ïðîèçâîäñòâà Ãðóïïû ÃÀÇ. Ñîòðóäíè÷åñòâî 
ïðåäïîëàãàåò êðåäèòíûå óñëîâèÿ ïîòðåáèòåëÿì (ñåëüñêîõîçÿéñòâåííûì ïðåäïðèÿòèÿì è æèòåëÿì ñåëüñêîé 
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ìåñòíîñòè) íà ïðèîáðåòåíèå âñåé ïðîäóêòîâîé ëèíåéêè Ãðóïïû ÃÀÇ - ëåãêèõ êîììåð÷åñêèõ àâòîìîáèëåé, 
äîðîæíî-ñòðîèòåëüíîé òåõíèêè, áîëüøåãðóçíûõ àâòîìîáèëåé, àâòîáóñîâ. /Finambonds/ 

 ×èñòûé óáûòîê ÎÀÎ «ÃÀÇ» (âõîäèò â Ãðóïïó ÃÀÇ) â 1 êâàðòàëå 2009 ãîäà ñîñòàâèë 1,994 ìëðä ðóá., ÷òî â 1,6 
ðàçà ìåíüøå ïîêàçàòåëÿ 4 êâàðòàëà 2008 ãîäà – 3,191 ìëðä ðóá. Îñíîâíûìè ïðè÷èíàìè ÷èñòîãî óáûòêà 
Êîìïàíèÿ íàçûâàåò êîëåáàíèå êóðñà âàëþòû ïî îáÿçàòåëüñòâàì, âûðàæåííûì â äîëëàðàõ è îòñóòñòâèå 
ðåçåðâà ïîä îáåñöåíèâàíèå ôèíàíñîâûõ âëîæåíèé. Íàïîìíèì, ÷òî áóõãàëòåðñêàÿ îò÷åòíîñòü ÎÀÎ «ÃÀÇ» íå 
îòðàæàåò äàííûå î äîõîäàõ äî÷åðíèõ êîìïàíèé, çàíèìàþùèõñÿ ðåàëèçàöèåé ïðîäóêöèè, ïîñêîëüêó ÎÀÎ 
«ÃÀÇ» ñïåöèàëèçèðóåòñÿ òîëüêî íà ïðîèçâîäñòâå àâòîêîìïîíåíòîâ äëÿ ëåãêîâûõ è ëåãêèõ êîììåð÷åñêèõ 
àâòîìîáèëåé ìàðêè «ÃÀÇ». /AK&M/ 

 

СТРОИТЕЛЬСТВО, ДЕВЕЛОПМЕНТ И СТРОИТЕЛЬНЫЕ МАТЕРИАЛЫ
 

 Ãàçïðîìáàíê ïðåäîñòàâèë ÎÀÎ «Ñòðîéòðàíñãàç» êðåäèò â ðàçìåðå 165 ìëí äîëë. ñðîêîì íà 2 ãîäà. Çàåìíûå 
ñðåäñòâà ïðåäíàçíà÷åíû äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ òåêóùåé õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè. /Finambonds/ 

 Ðîññåëüõîçáàíê ïðåäîñòàâèò êðåäèò îáúåìîì 40 ìëí äîëë. ÎÀÎ «Ïîáåäà ËÑÐ», âõîäÿùåìó â ãðóïïó «ËÑÐ». 
Çàëîãîì ïî êðåäèòó âûñòóïàþò 25% áàëàíñîâîé ñòîèìîñòè àêòèâîâ ÎÀÎ, îïðåäåëåííûõ ïî äàííûì 
áóõãàëòåðñêîé îò÷åòíîñòè êîìïàíèè íà ïîñëåäíþþ îò÷åòíóþ äàòó. Ïðåäïîëàãàåòñÿ, ÷òî ñðîê êðåäèòîâàíèÿ 
ñîñòàâèò òðè ãîäà. /banki.ru/ 

 

ТРАНСПОРТ 
 

ÍÌÒÏ: èòîãè 2008 ãîäà. 
 

Â÷åðà Íîâîðîññèéñêèé ïîðò ïðåäñòàâèë èíâåñòîðàì ðåçóëüòàòû äåÿòåëüíîñòè çà 2008 ãîä. Â öåëîì ðåçóëüòàòû 
áûëè îæèäàåìî ïîëîæèòåëüíûìè. Ìû îòìå÷àåì, ÷òî êðåäèòíûé ïðîôèëü Êîìïàíèè îñòàåòñÿ òðàäèöèîííî 
ñèëüíûì.  

mio usd
2007 2008 08/- '07

Revenue 483 654 35.2%

EBITDA 213 378 77.4%

Operating profit 141 234 66.1%

Profit for the year 94 96 2.2%

Assets 1 437 1 206 -16.1%

Debt 538 506 -6.0%

Net debt 471 379 -19.6%

Net debt/EBITDA 1.02 2.21 116.7%

Operating margin 29% 36% 6.7%

EBITDA margin 44% 58% 13.7%

Основные финансовые показатели, млн руб

 НМТП,  2007-2008гг., МСФО

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

 

•        Â 2008 ãîäó âûðó÷êà ñîñòàâèëà 653,8  ìëí äîëë., ïðîòèâ 483,4 ìëí äîëë. ãîäîì ðàíåå. Ðîñò áûë îáåñïå÷åí, 
ïðåæäå âñåãî, ââîäîì íîâûõ è ðàñøèðåíèåì ñóùåñòâóþùèõ òåðìèíàëüíûõ ïëîùàäîê íà òåððèòîðèè 
Ïîðòà, à òàê æå óâåëè÷åíèåì ïðî÷èõ ïîðòîâûõ óñëóã è òàðèôîâ ÍÌÒÏ. Ïîêàçàòåëè ïðèáûëüíîñòè çà 
ïðîøåäøèé ãîä îêàçàëèñü ïîä äàâëåíèåì óâåëè÷åíèÿ àìîðòèçàöèè, âñëåäñòâèå  ðàçîâîãî èçìåíåíèÿ, â 
ñâÿçè ñ ïåðåñìîòðîì ñðîêîâ ïîëåçíîãî èñïîëüçîâàíèÿ, à òàêæå âëèÿíèåì êóðñîâûõ ðàçíèö. Áåç ó÷åòà 
äàííûõ ôàêòîðîâ ÍÌÒÏ ïîêàçûâàåò äîâîëüíî óâåðåííûé ðîñò ìàðæèíàëüíîñòè ïî èòîãàì ìèíóâøåãî ãîäà. 

•        Äîëãîâàÿ íàãðóçêà ïî èòîãàì 2008 ãîäà ñîêðàòèëàñü íà 44,9 ìëí äîëë. äî 463,231 ìëí. Îñíîâó äîëãà (64%) 
ñîñòàâëÿþò LPN c ïîãàøåíèåì â ìàå 2012 ãîäà. Äîëã ïðåèìóùåñòâåííî íîñèò äîëãîñðî÷íûé õàðàêòåð 
(äîëÿ äîëãîñðî÷íûõ îáÿçàòåëüñòâ 92%), à òàêæå íîìèíèðîâàí â äîëëàðàõ. Ìû íàïîìèíàåì, ÷òî 
ïîñòóïëåíèÿ çà óñëóãè ÍÌÒÏ ïîëó÷àåò â äîëëàðàõ, ÷òî íèâåëèðóåò äëÿ ÍÌÒÏ ðèñêè äåâàëüâàöèè ðóáëÿ.  Â 
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òåêóùåì ãîäó Íîâîðîññèéñêîìó ïîðòó ïðåäñòîèò ïîãàñèòü îáÿçàòåëüñòâà íà 42,2 ìëí äîëë. Äåíåæíûå 
ðåñóðñû (äåíåæíûå ñðåäñòâà, äåïîçèòû, âåêñåëÿ Ñáåðáàíêà) íà êîíåö ãîäà ñîñòàâèëè 126,8 ìëí äîëë., ÷òî 
ïîëíîñòüþ ïîêðûâàåò óêàçàííóþ ñóììó. Ñîîòíîøåíèå Net Debt/EBITDA ïî èòîãàì ãîäà ñîñòàâèëî 
êîìôîðòíûå -1,0õ. 

•        Â 2009 ãîäó ÍÌÒÏ ïðîäîëæàåò ðåàëèçàöèþ ñòðîèòåëüñòâà íåôòåíàëèâíîãî òåðìèíàëà, íà ÷òî ïîòðåáóåòñÿ 
îêîëî 42 ìëí äîëë. Â öåëîì ìû íå îæèäàåì ñóùåñòâåííûõ çàèìñòâîâàíèé â òåêóùåì ãîäó è ñ÷èòàåì, ÷òî 
Êîìïàíèÿ ñìîæåò ñïðàâèòüñÿ ñ êàïèòàëüíûìè çàòðàòàìè ñîáñòâåííûìè ñèëàìè.   

•        Нåñìîòðÿ íà ñëîæèâøóþñÿ êîíúþíêòóðó, ÍÌÒÏ â òåêóùåì ãîäó ñîõðàíÿåò ïîçèòèâíûé òðåíä 2008 ãîäà. Â 
ïåðâîì êâàðòàëå 2009 ãîäà Íîâîðîññèéñêîìó ïîðòó óäàëîñü óëó÷øèòü îïåðàöèîííûå ðåçóëüòàòû çà 
àíàëîãè÷íûé ïåðèîä ïðîøëîãî ãîäà (ñì. íàø îáçîð îò 16.04.2009 ã.). Ðîñò áûë îáåñïå÷åí,  ïðåæäå âñåãî, 
çà ñ÷åò íåôòåíàëèâíûõ ãðóçîâ. Ìû ñ÷èòàåì, ÷òî â ÷àñòè îïåðàöèîííîãî ïðîôèëÿ, ÍÌÒÏ ÿâëÿåòñÿ îäíèì èç 
íàèáîëåå ñòàáèëüíûõ ïîðòîâ íà òåððèòîðèè Ðîññèè.  

•        Â öåëîì êðåäèòíûé ïðîôèëü ÍÌÒÏ íå âûçûâàåò ó íàñ ñîìíåíèÿ. Âëîæåíèÿ â áîíäû Ïîðòà òðàäèöèîííî 
îãðàíè÷èâàåò äîâîëüíî äëèííàÿ äþðàöèÿ âûïóñêà. Îäíàêî, äëÿ èíâåñòîðîâ, ïðåæäå âñåãî, 
ïðåäïî÷èòàþùèõ êà÷åñòâî, âûïóñê ìîæåò áûòü èíòåðåñåí.  

 
Èãîðü Ãîëóáåâ  

igolubev@nomos.ru 

 
ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА  

 Â ìàðòå 2009 ãîäà «ÌåãàÔîí» êóïèë 100% àêöèé îôøîðà Debton Investment, âëàäåþùåãî ïî 51% àêöèé 
ñîòîâûõ îïåðàòîðîâ «Àêâàôîí GSM» è «Îñòåëåêîì». Ñóììà ñäåëêè ñîñòàâèëà 935 ìëí ðóá. «Àêâàôîí GSM», 
ïî ñîáñòâåííûì äàííûì, â êîíöå 2008 ãîäà îáñëóæèâàë 100 òûñ. àáîíåíòîâ, ÷òî ñîñòàâëÿåò îêîëî 30% 
íàñåëåíèÿ ðåñïóáëèêè Àáõàçèÿ. «Îñòåëåêîì», îáñëóæèâàþùèé 24 òûñ. àáîíåíòîâ (èç 70 òûñ. íàñåëåíèÿ), — 
åäèíñòâåííûé îïåðàòîð â Þæíîé Îñåòèè. Äî ïîêóïêè ýòèõ äâóõ êîìïàíèé ó «ÌåãàÔîíà» áûëà ëèøü îäíà 
çàðóáåæíàÿ «äî÷êà» — â Òàäæèêèñòàíå. /Âåäîìîñòè/ 

 «Ðåíåññàíñ êàïèòàë» ïðîäëèë äî 22 ìàÿ 2009 ãîäà ñðîê äåéñòâèÿ ïðåäëîæåíèÿ àêöèîíåðàì è êðåäèòîðàì ÐÁÊ. 
Îíî ïðåäóñìàòðèâàåò âûêóï ãðóïïîé «Îíýêñèì» 65% àêöèé êîìïàíèè çà 35 ìëí äîëë. è ïîãàøåíèå 8% äîëãà 
äåíåæíûìè ñðåäñòâàìè. Äàëåå êðåäèòîðû ìîãóò âûáðàòü ëèáî ñïèñàíèå 45% çàäîëæåííîñòè è ïîãàøåíèå 
îñòàòêà ÷åðåç 7 ëåò, ëèáî ñïèñàíèå 65% çàäîëæåííîñòè è ïîãàøåíèå îñòàòêà ÷åðåç 3 ãîäà. /Âåäîìîñòè/ 

ЭНЕРГЕТИКА
 

 Ñîâåò äèðåêòîðîâ ÎÀÎ « Ìîñêîâñêàÿ îáúåäèíåííàÿ ýëåêòðîñåòåâàÿ êîìïàíèÿ» (ÌÎÝÑÊ) óòâåðäèë áèçíåñ-
ïëàí è êëþ÷åâûå ïîêàçàòåëè ýôôåêòèâíîñòè íà 2009 ãîä. Ñîãëàñíî ïëàíó, Êîìïàíèÿ îæèäàåò, ÷òî ÷èñòàÿ 
ïðèáûëü â òåêóùåì ãîäó âûðàñòåò íà 64% ïî ñðàâíåíèþ ñ 2008 ãîäîì è ñîñòàâèò 3,8 ìëðä ðóá, ñîáñòâåííûé 
êàïèòàë ñîñòàâèò 108,9 ìëðä ðóá.  /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 

 

РИТЭЙЛ  

 «Õîëèäåé» äëÿ Õ5 

Â ñåãîäíÿøíåì âûïóñêå ãàçåòû «ÊîììåðñàíòÚ» ñîîáùàåòñÿ, ÷òî ñîâëàäåëüöû ñèáèðñêîé ñåòè «Õîëèäåé êëàññèê» 
äîãîâîðèëèñü î ïðîäàæå 100% áèçíåñà Õ5 Retail Group è óæå ïîäïèñàí ïðîòîêîë î íàìåðåíèÿõ. Ñäåëêó 
ïëàíèðóåòñÿ îïëàòèòü àêöèÿìè Õ5, ïîñëå ÷åãî âëàäåëüöû «Õîëèäåÿ» ïîëó÷àò 5-7% îáúåäèíåííîé ñ Õ5 êîìïàíèè.  

Íà íàø âçãëÿä, â ñëó÷àå ïðèîáðåòåíèÿ êîìïàíèåé Õ5 òîðãîâîé ñåòè «Õîëèäåé êëàññèê», ôåäåðàëüíûé Ðèòåéëåð 
îáåñïå÷èò ñåáå íåïîñðåäñòâåííûé âûõîä íà ðûíîê Ñèáèðè. Êðîìå òîãî, áåçäåíåæíàÿ ñõåìà ïîêóïêè 
íîâîñèáèðñêîé ñåòè íàèáîëåå îïòèìàëüíà â òåêóùèõ óñëîâèÿõ äëÿ Õ5, ïîñêîëüêó íå ïðåäïîëàãàåò ïðèâëå÷åíèå 
âíåøíèõ èñòî÷íèêîâ çàèìñòâîâàíèÿ èëè îòâëå÷åíèå èç îáîðîòà äåíåæíûõ ñðåäñòâ, ÷òî â êîíå÷íîì èòîãå íå 
ïðèâåäåò ê íàðàùèâàíèþ äîëãîâîé íàãðóçêè. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, ñîãëàñíî ïîñëåäíåé äîñòóïíîé â îòêðûòûõ 
èñòî÷íèêàõ èíôîðìàöèè î ôèíàíñîâûõ ðåçóëüòàòàõ ãðóïïû «Õîëèäåé», ïî èòîãàì ïåðâîãî ïîëóãîäèÿ 2008 ãîäà 
ðàçìåð ÷èñòîãî äîëãà íîâîñèáèðñêîé ñåòè äî ïðîõîæäåíèÿ Êîìïàíèåé îôåðò ïî îáëèãàöèîííîìó çàéìó ñåðèè 01 
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íà 1,5 ìëðä ðóá., âõîäå êîòîðîé ê âûêóïó áûëî ïðåäúÿâëåíî áóìàã íà 1,397 ìëðä ðóá., ñîñòàâëÿë 7,1 ìëðä ðóá., ÷òî 
ïðè êîíñîëèäàöèè ìîæåò ïðèâåñòè ê ðîñòó ðàçìåðà äîëãà Õ5, êîòîðûé ïî èòîãàì ìèíóâøåãî ãîäà ñîñòàâëÿë 2,1 
ìëðä äîëë. Ìû ñ÷èòàåì, ÷òî äàííîå óâåëè÷åíèå äîëãà íå áóäåò êðèòè÷åñêèì äëÿ îáúåäèíåííîé êîìïàíèè è íå 
âûéäåò çà ðàìêè 2,8-3õ ïî ñîîòíîøåíèþ Ôèíàíñîâûé äîëã/EBITDA.  

Àëåêñàíäð Ïîëþòîâ 

polyutov_av@nomos.ru 
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Денежный рынок 

Â ÷åòâåðã íà äåíåæíîì ðûíêå óæå ñ óòðà öàðèëè äîâîëüíî ïîçèòèâíûå 
íàñòðîåíèÿ. Ñòàâêè íà ìåæáàíêå è ïî «âàëþòíûì ñâîïàì» áûëè íèæå, 
÷åì â ïðåäûäóùèå äíè è äåðæàëèñü â ðàéîíå 8%. Ê ïîëóäíþ ñòàëî 
èçâåñòíî î ñíèæåíèè ó÷åòíîé, à òàêæå ðÿäà «ñîïóòñòâóþùèõ» ñòàâîê íà 
0,5% è, ñòîèò îòìåòèòü, ýòî ðåøåíèå Áàíêà Ðîññèè â îáùåì-òî íèêàê íå 
ïîâëèÿëî íà ïîñëåäóþùóþ êîíúþíêòóðó ðûíêà. Öåíû è äàëåå 
ñîõðàíÿëèñü íà óòðåííèõ óðîâíÿõ, à áëèæå ê âå÷åðó ñòàëè äàæå íåìíîãî 
ïîäðàñòàòü, âïðî÷åì, òàê è íå ïðåâûñèâ 9%. 

Â îòñóòñòâèå êàêèõ-ëèáî êðóïíûõ âûïëàò, îáùèé ïîêàçàòåëü 
ëèêâèäíîñòè èçìåíèëñÿ íå ñóùåñòâåííî, ïðèáàâèâ ñ 602,8 ìëðä äî 603,3 
ìëðä ðóá. Ïðè ýòîì êîðñ÷åòà ñíèçèëèñü íà 22,3 ìëðä äî 371,7 ìëðä ðóá., 
äåïîçèòû, ñîîòâåòñòâåííî âûðîñëè íà 22,8 ìëðä äî 231,6 ìëðä ðóá. 

×åðåç ÐÅÏÎ ñ ÖÁ â ñîâîêóïíîñòè áàíêè ïðèâëåêëè 33 ìëðä (+2,6 ìëðä), 
èç êîòîðûõ 10 ìëðä ïî ñõåìå àóêöèîíîâ è 22,9 ìëðä íà îñíîâå «ôèêñ».  

Âàëþòíûé ñåãìåíò íå ñòàë èñêëþ÷åíèåì èç «îáùåãî ïðàâèëà». Ðóáëåâûé 
êóðñ, êàê è äíåì ðàíåå, äåìîíñòðàòèâíî óêðåïëÿëñÿ, îðèåíòèðóÿñü 
ñêîðåå íà ðàñòóùèé âíóòðåííèé ðûíîê, ÷åì íà âíåøíèå ôàêòîðû, â 
÷àñòíîñòè ñòàãíàöèþ íà ðûíêàõ  ñûðüÿ. Ïî èòîãàì ÷åòâåðãà ñòîèìîñòü 
êîðçèíû ñîñòàâèëà 38,21 ðóá., èëè íà 30 êîï. äåøåâëå çàêðûòèÿ 
ïðåäûäóùåãî äíÿ.  

 

Ñòàâêè ñíèæåíû, ÷òî æäàòü äàëüøå 

Â ïîñëåäíåå âðåìÿ ïðîáëåìû ñ êðàòêîñðî÷íîé ëèêâèäíîñòüþ íå ñòîÿò 
îñòðî, îáúåìû åæåäíåâíûõ îïåðàöèé ÐÅÏÎ ñ ÖÁ ñíèçèëèñü äî 30 ìëðä 
ðóá.  À öåíû íà ìåæáàíêå ñòàáèëüíî äåðæàòñÿ â äèàïàçîíå 8-10%. 
Î÷åâèäíî, ÷òî â òåêóùèõ óñëîâèÿõ ýôôåêò îò ñíèæåíèÿ ñòàâêè áóäåò 
ìèíèìàëüíûì. Îäíàêî, â ñëó÷àå, åñëè íà ìåæáàíêå ñòàâêè áóäóò âûøå, 
íàïðèìåð, â ìîìåíò íàëîãîâûõ âûïëàò, ó÷àñòíèêè ïðåäïî÷òóò  
ïðèâëåêàòü ðåñóðñû ó Áàíêà Ðîññèè. Òàêèì îáðàçîì, ôàêòè÷åñêè 
ïîíèæåíèå ñòàâîê íåêîòîðûì îáðàçîì çàäàåò âåðõíèé ïîòîëîê öåí è íà 
ìåæáàíêîâñêîì ðûíêå.   

Îñîáíÿêîì ñòîèò âûäåëèòü íåîæèäàííî îïåðàòèâíîå ðåøåíèå ñòîëü 
àêòèâíî îáñóæäàâøåãîñÿ âîïðîñà. Âî â÷åðàøíåì îáçîðå ìû óêàçûâàëè, 
÷òî ôîðìàëüíî âñå óñëîâèÿ äëÿ òàêîãî øàãà ïðàêòè÷åñêè âûïîëíåíû è 
îñòàëîñü äåëî çà «ìàëûì». Ïî âñåé âèäèìîñòè, ìîíåòàðíûå âëàñòè 
ïîñëå ñîâåùàíèÿ ñ ïðåìüåð-ìèíèñòðîì è ðóêîâîäèòåëÿìè êðóïíåéøèõ 
áàíêîâ ïîñ÷èòàëè, ÷òî «îòòÿãèâàòü» ìîìåíò äàëüøå ñìûñëà íå èìååò, â 
ñâÿçè ñ ÷åì è ïîøëè íà ñíèæåíèå ñòàâîê. 

Ñëåäóþùèé àíàëîãè÷íûé øàã, íà íàø âçãëÿä, ïîñëåäóåò íå ðàíåå êîíöà 
ìàÿ, è òî, ëèøü ïðè áëàãîïðèÿòíûõ óñëîâèÿõ. ÖÁ ïðèâÿçûâàåò ðàçìåðû 
ñòàâêè ñ èíôëÿöèåé, ñîîòâåòñòâåííî, êàê òîëüêî áóäåò ïîëó÷åíî 
ïîäòâåðæäåíèå, ÷òî òåìïû ðîñòà öåí â ñëåäóþùåì ìåñÿöå óñòóïàþò 
ïðîøëîãîäíèì, íå èñêëþ÷åíî, ÷òî ó÷åòíàÿ ñòàâêà áóäåò ñíèæåíà âíîâü. 

 

   

Èëüÿ Èëüèí
ilin_io@nomos.ru

Динамика cамостоятельности банковской системы
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Динамика валютного курса
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Долговые рынки 
Â ÷åòâåðã êîíúþíêòóðà âíåøíèõ ðûíêîâ âíîâü áûëà äîâîëüíî 
íåîäíîðîäíîé â òå÷åíèå äíÿ. Ïîçèòèâíûå èìïóëüñû, îáóñëîâëåííûå 
êîðïîðàòèâíûìè îò÷åòàìè, ïîääåðæèâàëè èíâåñòîðîâ íà ôîíäîâûõ 
ïëîùàäêàõ, â òî æå âðåìÿ ìàêðîñòàòèñòèêà ïî âòîðè÷íûì ïðîäàæàì 
æèëüÿ â ÑØÀ (ñíèæåíèå íà 3% ïðè ïðîãíîçèðóåìûõ «-1,5%») ïðèíåñëà 
î÷åðåäíóþ ïîðöèþ ðàçî÷àðîâàíèé. 

Äåíü íà÷èíàëñÿ ñ ïðèÿòíûõ íîâîñòåé îò Credit Suisse è Apple, 
àíîíñèðîâàâøèõ îêàçàâøèåñÿ ëó÷øå îæèäàíèé ôèíàíñîâûå ðåçóëüòàòû. 
Çàòåì íåãàòèâíîå âëèÿíèå ìàêðîñòàòèñòèêè óäàëîñü îò÷àñòè 
íèâåëèðîâàòü îò÷åòíûìè äàííûìè Marriott International Inc., ConocoPhillips 
è EBay Inc.  

Ïðîèñõîäÿùåå íà ôîíäîâûõ ïëîùàäêàõ ñòàëî ïðè÷èíîé ëîêàëüíûõ 
«âçëåòîâ» äîõîäíîñòåé äîëãîâûõ ãîñáóìàã, íàïðèìåð, ïî 10-ëåòíèì UST 
äî 2,98% ãîäîâûõ, âìåñòå ñ òåì, îñíîâíîé «èäååé» â êàçíà÷åéñêèõ 
îáÿçàòåëüñòâàõ, ïîçâîëÿþùåé «îòêàòûâàòüñÿ» äîõîäíîñòÿì íà ïðåæíèå 
óðîâíè, âûñòóïàë ôàêò ïðîäîëæàþùåãîñÿ ãîñâûêóïà. 

Â êîíå÷íîì ñ÷åòå ôîíäîâûì ïëîùàäêàì óäàëîñü ñîõðàíèòü «çàðÿä 
îïòèìèçìà» è çàêðûòüñÿ â ïîëîæèòåëüíîé çîíå. Ïðè ýòîì äîõîäíîñòè 
êàçíà÷åéñêèõ îáÿçàòåëüñòâ ôàêòè÷åñêè «îòêàòèëèñü» ê óðîâíÿì 
ïðåäûäóùåãî çàêðûòèÿ. Òàê, ïî 10-ëåòíèì UST äîõîäíîñòü ñîñòàâèëà 2,93 
% (+1 á.ï.). 

Ñåãîäíÿøíèé äåíü îáåùàåò ñîõðàíèòü âûñîêóþ âîëàòèëüíîñòü òîðãîâ. 
Îæèäàíèÿ ñåãîäíÿøíåé ìàêðîñòàòèñòèêè ïî çàïàñàì äëèòåëüíîãî 
ïîëüçîâàíèÿ è ïðîäàæàì íîâûõ äîìîâ â ìàðòå óìåðåííî ïåññèìèñòè÷íû. 
Ïðè ýòîì ñïðîñ íà êàçíà÷åéñêèå îáÿçàòåëüñòâà îáåùàåò ñîõðàíÿòüñÿ 
óìåðåííûì – Ìèíôèí ÑØÀ àíîíñèðîâàë ñâîè ïëàíû ïî ðàçìåùåíèþ 
íîâûõ ãîñáóìàã íà ñëåäóþùåé íåäåëå íà îáùóþ ñóììó 101 ìëðä äîëë., â 
òîì ÷èñëå: äâóõëåòíèõ UST íà 40 ìëðä äîëë. 27 àïðåëÿ,  5-ëåòíèõ íà 35 
ìëðä äîëë. 28 àïðåëÿ è  ñåìèëåòíèõ áîíäîâ íà 26 ìëðä äîëë. 29 àïðåëÿ. 

Â ðîññèéñêèõ êîðïîðàòèâíûõ åâðîîáëèãàöèÿõ ïîäîáíàÿ «íåñòàáèëüíîñòü» 
âíåøíåãî ôîíà  îáóñëàâëèâàåò ðàçíîíàïðàâëåííîå äâèæåíèå êîòèðîâîê â 
ñîîòâåòñòâèè ñ èíäèâèäóàëüíûìè èíòåðåñàìè ó÷àñòíèêîâ. Â ñðåäíåì 
äèàïàçîí êîëåáàíèÿ êîòèðîâîê âûãëÿäèò äîâîëüíî «ñòàíäàðòíûì», òî åñòü 
íà óðîâíå + (0,5%~1%). Ïðè ýòîì â óñëîâèÿõ óìåðåííîé òîðãîâîé 
àêòèâíîñòè âûäåëÿëèñü ïîêóïêè ïî âñåìó ñïåêòðó áóìàã ÂÒÁ íà ôîíå 
îêàçàâøèõñÿ ëó÷øå îæèäàíèé ôèíàíñîâûõ ðåçóëüòàòîâ áàíêà. ×òî 
êàñàåòñÿ ñàìîãî «ñâåæåãî»  âûïóñêà – Ãàçïðîì-19, òî äëÿ íåãî 
â÷åðàøíèé äåíü ñëîæèëñÿ ìåíåå êîìôîðòíî: êîòèðîâêè ê çàêðûòèþ 
ñíèçèëèñü äî äèàïàçîíà 98,375% – 98,5% (YTP 9,89% - 9,84%).  

Íà îáùåì îòíîñèòåëüíî ñòàáèëüíîì ôîíå ÿðêî âûäåëÿþòñÿ äîñòàòî÷íî 
àêòèâíûå ïðîäàæè â ñóâåðåííûõ åâðîîáëèãàöèÿõ, ñïðîâîöèðîâàâøèå 
ïîòåðþ Russia-30 â öåíå ïîðÿäêà 1% è ñìåùåíèå êîòèðîâîê â äèàïàçîí 
95,875%  - 96,125% (YTM 8,25% - 8,19%). Â òî æå âðåìÿ CDS Ðîññèè 
ïðèáàâèë òîëüêî 15 á.ï. è êîòèðóåòñÿ íà óðîâíå 385 – 395 á.ï., ÷òî, êàê ìû 
ïîëàãàåì, êîñâåííî ìîæåò ñâèäåòåëüñòâîâàòü î òîì, ÷òî èíèöèàòîðîì 
ïðîäàæ âûñòóïàåò êòî-òî èç ëîêàëüíûõ èãðîêîâ, òîãäà êàê èíîñòðàííûå 
èíâåñòîðû ïîêà íå ñòðåìÿòñÿ ê ñóùåñòâåííîé ïåðåîöåíêå ðèñêîâîé 
ïðåìèè. 

Âíåøíèå «ðàçäðàæèòåëè» çàäàþò õàðàêòåð òîðãîâ è íà âíóòðåííåì 
ðûíêå. Íà ôîíå öàðÿùåé íåîïðåäåëåííîñòè èíâåñòîðû îñòåðåãàþòñÿ 

Îëüãà Åôðåìîâà 
efremova_ov@nomos.ru
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ñîâåðøàòü êàêèå-ëèáî ñäåëêè, â ðåçóëüòàòå â ÷åòâåðã ñóùåñòâåííûìè 
îáîðîòàìè ìîãëè ïîõâàñòàòüñÿ ëèøü åäèíè÷íûå âûïóñêè. Ïî-ïðåæíåìó 
àêòèâíî òîðãóþòñÿ òåëåêîìû, ÂÊ-èíâåñò-1 (YTP 16.91%) è ÑèáÒëÊ-8 (YTP 
15,64%), à òàêæå Ñèñòåìà-1 (YTP 18,81%), îòìåòèì, ÷òî âñå óêàçàííûå 
âûïóñêè õàðàêòåðèçóþòñÿ ñõîæåé äþðàöèåé – â ðàéîíå 0,75-0,8 ãîäà. 
Ðûíîê äîâîëüíî ïîçèòèâíî îòðåàãèðîâàë íà ãîäîâóþ îò÷åòíîñòü Ãðóïïû 
ÂÒÁ, âûïóñêè êîòîðîãî – ÂÒÁ-5 è ÂÒÁ-6 âûðîñëè íà 75 á.ï. è 25 á.ï. 
ñîîòâåòñòâåííî.  

Êëþ÷åâûì ñîáûòèåì â÷åðàøíåãî äíÿ ñòàëà, áåçóñëîâíî, íîâîñòü î òîì, 
÷òî ÖÁ ñíèæàåò êëþ÷åâûå ñòàâêè íà 0,5%. Â ïðèíöèïå, äåíüãè ïîä çàëîã 
îáëèãàöèé ïî îïåðàöèÿì ÐÅÏÎ, ëîìáàðäíûì êðåäèòàì è ïð. ñòàíóò 
äåøåâëå, òî åñòü âîçðàñòåò èõ ÷èñòàÿ ìàðæèíàëüíîñòü. Â ñâîþ î÷åðåäü, 
ýòî ïîâûøàåò ïðèâëåêàòåëüíîñòü áóìàã, äîõîäíîñòü êîòîðûõ áóäåò âûøå 
çàòðàò, ñîïóòñòâóþùèõ ïðèâëå÷åíèþ äåíåã ïîä èõ çàëîã. Îäíàêî, íà íàø 
âçãëÿä, ñîìíèòåëüíî, ÷òî ñíèæåíèå ñòàâêè ëèøü íà 0,5% âûçîâåò ñêîëü-
íèáóäü çàìåòíûé ðîñò êîòèðîâîê íà äîëãîâîì ðûíêå. 

×åòâåðã îáîøåëñÿ áåç äåôîëòîâ. Ñåãîäíÿ îïðåäåëåííûå îïàñåíèÿ 
âîçíèêàþò â îòíîøåíèè îôåðò ïî íèçêîëèêâèäíûì îáëèãàöèÿì Ìèíïëèòà-
ôèíàíñ-1, à òàêæå ÒÎÏÏÐÎÌ-èíâåñò-1. Ðåçóëüòàòû îôåðò, ïî-
âèäèìîìó, áóäóò öåëèêîì çàâèñåòü îò îáúåìà áóìàã â ðûíêå, à òàêæå èõ 
âçàèìîîòíîøåíèÿìè ñ êëþ÷åâûìè äåðæàòåëÿìè. 
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Облигации федерального займа  
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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. 


