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Новость дня 

Ïîñòóïëåíèÿ íàëîãîâ â êîíñîëèäèðîâàííûé áþäæåò 
ÐÔ â ÿíâàðå—èþíå 2010 ãîäà âûðîñëè íà 30% â 
ñðàâíåíèè ñ òàêèì æå ïåðèîäîì 2009 ãîäà. Â 
ñîïîñòàâëåíèè ñ ïåðâûì ïîëóãîäèåì 2008 ãîäà 
ñáîðû íà 7% íèæå. 
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 Ðåéòèíãè è ïðîãíîçû: Ìîñêâà, îáëèãàöèè ÂÝÁà.  

 Fitch ïîäòâåðäèëî è îòîçâàëî ðåéòèíãè ÃÊ Âèêòîðèÿ. 

 Ïîçèòèâíàÿ îïåðàöèîííàÿ äèíàìèêà Ñåâåðñòàëè. 

 Ãàçïðîì íåôòü, ÍÎÂÀÒÝÊ, ÞÒÊ, ÂîëãàÒåëåêîì, Ñåäüìîé 
Êîíòèíåíò.  
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 Ïàðà EUR/USD ïûòàåòñÿ çàôèêñèðîâàòüñÿ âûøå îòìåòêè 1,3õ.  

 Ðóáëü îòûãðûâàåò êîíúþíêòóðó Forex. 
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 Âíåøíèå ðûíêè äåìîíñòðèðóþò ñïîêîéñòâèå è ñïðîñ íà 
ðèñêîâûå àêòèâû. 

 Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè: àêòèâíîñòü ìèíèìàëüíà, íî 
ïîçèòèâíûé òðåíä ïðåîáëàäàåò 

 Ðóáëåâûå îáëèãàöèè: íàëîãîâûå ðàñ÷åòû èëè æàðà îãðàíè÷èâàþò 
èíòåðåñ ó÷àñòíèêîâ ðûíêà ê ïîêóïêàì? 
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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 2.99% 0 -85

Russia-30 4.85% -4 -53

ОФЗ 25068 6.76% -1 -149

ОФЗ 25065 6.22% -2 -163

Газпрнефт4 5.12% -10 -382

РЖД-10 7.19% -1 29

АИЖК-8 7.93% 0 -279

ВТБ - 5 7.76% -1 35

РоссельхБ-8 7.20% -1 -142

МосОбл-8 8.41% 5 -237

Мгор62 6.93% -2 -224

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 95.83% -4 432

iTRAXX XOVER S13 5Y 480.25 -26 48

CDX XO  5Y 279.40 -4 59

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 396.92 1.2% 2.0%

RTS 1 467.68 1.3% 1.6%

S&P 500 1 115.01 1.1% 0.0%

DAX 6 194.21 0.5% 4.0%

NIKKEI 9 503.66 0.8% -9.9%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 75.59 1.0% -1.3%

Нефть WTI 78.98 0.0% -0.5%

Золото 1 183.55 -0.5% 7.9%

 Никель LME 3 M 20 800.00 2.2% 12.3%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 

 

Характеристика денежного рынка 
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МАКРОновости 
 Ïî äàííûì Èíòåðôàêñà, Ìèíôèí ÐÔ ïîäãîòîâèë è âíåñ â ïðàâèòåëüñòâî ÐÔ ïðåäëîæåíèÿ î ïðîäàæå äîëåé â 

10 ãîñóäàðñòâåííûõ êîìïàíèÿõ è áàíêàõ â 2011-2013 ãîäàõ äëÿ ïîëó÷åíèÿ äîïîëíèòåëüíîãî äîõîäà 
ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà. Àãåíòñòâî, ññûëàÿñü íà ñîáñòâåííûå èñòî÷íèêè, ïðåäëàãàåòñÿ ïðèâàòèçèðîâàòü 
24,16% àêöèé «Ðîñíåôòè» (ãîñäîëÿ â íàñòîÿùåå âðåìÿ ñîñòàâëÿåò 75,16%), 27,10% àêöèé «Òðàíñíåôòè» 
(78,1%), 25% ìèíóñ îäíà àêöèÿ ÎÀÎ «ÐÆÄ» (100%), 28,11% àêöèé ÎÀÎ «ÔÑÊ ÅÝÑ» (79,11%), 9,38% 
«ÐóñÃèäðî» (60,38%), 25% ìèíóñ îäíà àêöèÿ «Ñîâêîìôëîòà» (100%), 49% àêöèé ÀÈÆÊ (100% àêöèé), 24,5% 
àêöèé ÂÒÁ (85,5%), 9,3% àêöèé Ñáåðáàíêà ÐÔ (60,3% àêöèé), 49% àêöèé Ðîññåëüõîçáàíêà (100%). Òàêèì 
îáðàçîì, Âåäîìñòâî ðàññ÷èòûâàåò ïðèâëå÷ü â ôåäåðàëüíûé áþäæåò 883,5 ìëðä ðóá. èç íèõ 298 ìëðä ðóá. â 
2011 ãîäó, 276,1 ìëðä ðóá. â 2012 ãîäó, 309,4 ìëðä ðóá. â 2013 ãîäó. Âïðî÷åì, ïî ïðåäëîæåíèÿì Ìèíôèíà â 
ïðàâèòåëüñòâå ÐÔ îêîí÷àòåëüíîãî ðåøåíèÿ ïîêà íåò. 

 

 

Купоны, оферты, размещения и погашения 
 Îáëèãàöèè ÊÁ «ËÎÊÎ-Áàíê» ñåðèè 05 îáúåìîì 2,5 ìëðä ðóá. âêëþ÷åíû â êîòèðîâàëüíûé ñïèñîê «Â» ÌÌÂÁ. 

 Âíåøýêîíîìáàíê ðàçìåñòèë äîïîëíèòåëüíûé âûïóñê åâðîîáëèãàöèé íà ñóììó 600 ìëí äîëë. Âûïóñê áûë 
îñóùåñòâëåí â ðàìêàõ óâåëè÷åíèÿ îáúåìà äåáþòíîãî âûïóñêà 10-ëåòíèõ åâðîîáëèãàöèé íà ñóììó 1 ìëðä 
äîëë. (LPN). Äîõîäíîñòü ñîñòàâèëà 6,6% ãîäîâûõ. Êíèãà çàÿâîê áûëà ïåðåïîäïèñàíà áîëåå ÷åì â 2 ðàçà. 
Ðàçìåùåíèå äåáþòíîãî âûïóñêà åâðîîáëèãàöèé íà ñóììó 1 ìëðä äîëë. ñîñòîÿëîñü â íà÷àëå èþëÿ òåêóùåãî 
ãîäà. Êíèãà áûëà ïåðåïîäïèñàíà áîëåå ÷åì â 2,4 ðàçà. Ñòàâêà êóïîíà ïî âûïóñêó ñîñòàâèëà 6,902% ãîäîâûõ.  

 Â êîòèðîâàëüíîì ñïèñêå «Á» ÌÌÂÁ íà÷íóòñÿ òîðãè îáëèãàöèÿìè ÀÊÁ «Èíâåñòòîðãáàíê» (ÎÀÎ) ñåðèè 04 
îáúåìîì 1,5 ìëðä ðóá. Âûïóñê áûë ðàçìåùåí â îêòÿáðå 2009 ãîäà ñðîêîì íà 3 ãîäà. 

 ÎÎÎ «ÊÎÌÎÑ ÃÐÓÏÏ» èñïîëíèëî âòîðóþ ÷àñòü îôåðòû ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè 01 îáúåìîì 2 ìëðä ðóá. 
Ýìèòåíò âûêóïèë 31 òûñ. öåííûõ áóìàã (1,55% çàéìà) íà îáùóþ ñóììó 31,126 ìëí ðóá., âêëþ÷àÿ ÍÊÄ. 
Íàïîìíèì, ÷òî ïåðâàÿ ÷àñòü îôåðòû ñîñòîÿëàñü 15 èþëÿ 2010 ãîäà. Òîãäà Êîìïàíèÿ âûêóïèëà 643,9 òûñ. 
îáëèãàöèé (32,2% âûïóñêà).  

 

 

Рейтинги и прогнозы 

 Àãåíòñòâî Fitch ïîäòâåðäèëî äîëãîñðî÷íûå ðåéòèíãè ãîðîäà Ìîñêâû â èíîñòðàííîé è íàöèîíàëüíîé âàëþòå 
íà óðîâíå «BBB» è êðàòêîñðî÷íûé ðåéòèíã â èíîñòðàííîé âàëþòå «F3». Òàêæå àãåíòñòâî ïîäòâåðäèëî 
íàöèîíàëüíûé äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã ãîðîäà íà óðîâíå «AAA(rus)». Ïðîãíîç ïî âñåì äîëãîñðî÷íûì 
ðåéòèíãàì – «Ñòàáèëüíûé». Ýêñïåðòû Fitch îòìå÷àþò, ÷òî «ðåéòèíãè Ìîñêâû îòðàæàþò óñòîé÷èâóþ 
ýêîíîìèêó ãîðîäà, ñèëüíûå ïîêàçàòåëè îïåðàöèîííîãî áàëàíñà, ãèáêîñòü êàïèòàëüíûõ ðàñõîäîâ è ñèëüíûå 
ïîêàçàòåëè îáåñïå÷åííîñòè äîëãà. Êðîìå òîãî, ðåéòèíãè ó÷èòûâàþò ðàñòóùèé ïðÿìîé äîëã è óõóäøåíèå 
áþäæåòíûõ ïîêàçàòåëåé Ìîñêâû â 2009 ãîäó èç-çà ñíèæåíèÿ íàëîãîâûõ äîõîäîâ â ðåçóëüòàòå çàìåäëåíèÿ 
íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêè».  

 Fitch ïðèñâîèëî äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã «BBB» îáëèãàöèÿì ÂÝÁà, âûïóùåííûì 22 èþëÿ 2010 ãîäà è 
ïðåäñòàâëÿþùèì ñîáîé ó÷àñòèå â êðåäèòå íà ñóììó 600 ìëí äîëë. 
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Fitch ïîäòâåðäèëî è îòîçâàëî ðåéòèíãè ÃÊ Âèêòîðèÿ.  

Àãåíòñòâî Fitch 26 èþëÿ 2010 ãîäà ïîäòâåðäèëî ðåéòèíãè ÎÀÎ «Ãðóïïà êîìïàíèé «Âèêòîðèÿ» è ÎÎÎ 
Âèêòîðèÿ-Ôèíàíñ («ÐÄÝ» â èíîñòðàííîé è íàöèîíàëüíîé âàëþòå íà óðîâíå «B-» è íàöèîíàëüíûé 
äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã íà óðîâíå «BB(rus)», ïðîãíîç – «Ñòàáèëüíûé»), îäíîâðåìåííî îòîçâàâ èõ ó 
Ðèòåéëåðà. Àãåíòñòâî áîëüøå íå ðåéòèíãóåò Ñåòü, à òàêæå íå ïðîâîäèò àíàëèç ïî Ýìèòåíòó. 

Äàííàÿ íîâîñòü, áåçóñëîâíî, íîñèò íåãàòèâíûé îòòåíîê äëÿ êðåäèòíîãî ïðîôèëÿ ÃÊ Âèêòîðèÿ, ïîñêîëüêó ó 
Êîìïàíèè òåïåðü íåò ðåéòèíãîâ îò ìåæäóíàðîäíûõ àãåíòñòâ, ÷òî äåëàåò ïðàêòè÷åñêè íåâîçìîæíûì 
âêëþ÷åíèå áèðæåâûõ îáëèãàöèé Ðèòåéëåðà â Ëîìáàðäíûé ñïèñîê ÖÁ, íà ìåñòî â êîòîðîì Ýìèòåíò ðàíåå ìîã 
ïðåòåíäîâàòü. Ñòîèò îòìåòèòü, ÷òî àãåíòñòâî Fitch íå êîììåíòèðóåò è íå ïîÿñíÿåò ïðè÷èíû ñâîèõ 
ðåéòèíãîâûõ äåéñòâèé. Îäíàêî ïðåêðàùåíèå ìîíèòîðèíãà è àíàëèçà ôèíàíñîâîãî ïîëîæåíèÿ Êîìïàíèè 
ìåæäóíàðîäíûì àãåíòñòâîì íà ôîíå íåâûñîêîé èíôîðìàöèîííîé ïðîçðà÷íîñòè Ãðóïïû äîáàâëÿåò ñâîþ 
ïîðöèþ äèñêîìôîðòà äëÿ èíâåñòîðîâ, îñîáåííî íàêàíóíå îôåðòû 19 àâãóñòà 2010 ãîäà ïî âûïóñêó 
áèðæåâûõ îáëèãàöèé ñåðèè ÁÎ-1 îáúåìîì 1,5 ìëðä ðóá., êîòîðàÿ, ñêîðåå âñåãî, òåïåðü ïðèìåò õàðàêòåð 
«ïîãàøåíèÿ». Â òî æå âðåìÿ ïîëîæèòåëüíàÿ êðåäèòíàÿ èñòîðèÿ Ýìèòåíòà îáëèãàöèé è äîñòàòî÷íî 
ñòàáèëüíàÿ òåêóùàÿ êîíúþíêòóðà ðûíêà äàþò íàäåæäû íà èñïîëíåíèå Êîìïàíèåé ñâîèõ îáÿçàòåëüñòâ â 
ñðîê.  

Àëåêñàíäð Ïîëþòîâ 
polyutov_av@nomos.ru 

 

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

 Ñîãëàñíî îïóáëèêîâàííûì äàííûì ÖÁ, ñðåäíåâçâåøåííàÿ ñòàâêà ïî êðåäèòàì, âûäàííûì ðîññèéñêèìè 
áàíêàìè íåôèíàíñîâûì îðãàíèçàöèÿì â ðóáëÿõ íà ñðîê äî 1 ãîäà (áåç ó÷åòà Ñáåðáàíêà), â èþíå ñîñòàâèëà 
11,5% ãîäîâûõ ïðîòèâ 11,4% ãîäîâûõ â ìàå. Ñ ÿíâàðÿ ïî ìàé ñðåäíåâçâåøåííàÿ ñòàâêà ïî êðåäèòàì 
íåôèíàíñîâûì îðãàíèçàöèÿì ñíèæàëàñü: åñëè â ÿíâàðå îíà ñîñòàâëÿëà 13,8%, òî â àïðåëå âûøëà íà 
äîêðèçèñíûé óðîâåíü — 11,4%. Èþíü ñòàë ïåðâûì ñ íà÷àëà ãîäà ìåñÿöåì, êîãäà áûë çàôèêñèðîâàí ðîñò 
ýòîãî ïîêàçàòåëÿ. /ÊîììåðñàíòÚ/ 

 ÀÈÆÊ íà÷èíàåò âûäàâàòü áàíêàì çàéìû ïîä çàëîã èïîòå÷íûõ ïîðòôåëåé. Ñðîê çàéìà áóäåò ðàâåí ñðîêó 
ñàìîé äëèííîé çàêëàäíîé â ïóëå èïîòå÷íûõ êðåäèòîâ. Äàííàÿ ñõåìà ïîçâîëÿåò ïåðåðàñïðåäåëèòü 
êðåäèòíûå ðèñêè ìåæäó ïåðâè÷íûì êðåäèòîðîì è ÀÈÆÊ: âåäü â ñëó÷àå êëàññè÷åñêîãî âûêóïà êðåäèòíûé 
ðèñê, ñâÿçàííûé ñ äåôîëòîì çàåìùèêà ïî èïîòåêå, ïðèíèìàåò íà ñåáÿ ÀÈÆÊ, à â ýòîé ïðîãðàììå ðèñêè 
îñòàþòñÿ íà áàíêå-êðåäèòîðå. Ëèìèò íà ïðîãðàììó äî êîíöà ãîäà - íå ìåíåå 10,5 ìëðä ðóá. Îðèåíòèðîì ïî 
ñòîèìîñòè ïðîäóêòà áóäåò ñëóæèòü ñòàâêà ðåôèíàíñèðîâàíèÿ ÖÁ (7,75%). Çàëîãîâûé êîýôôèöèåíò áóäåò 
çàâèñåòü îò êà÷åñòâà ïîðòôåëÿ - ìàêñèìàëüíûé ñîñòàâèò 0,9. /ÊîììåðñàíòÚ/ 

 

НЕФТЕГАЗОВЫЙ СЕКТОР
 

 «Ãàçïðîì íåôòü» è ÍÎÂÀÒÝÊ ñîçäàþò ñîâìåñòíîå ïðåäïðèÿòèå äëÿ ðåàëèçàöèè ïðîåêòîâ ðàçðàáîòêè 
íåôòåãàçîêîíäåíñàòíûõ ìåñòîðîæäåíèé â ßìàëî-Íåíåöêîì àâòîíîìíîì îêðóãå. Äîëè â ñîâìåñòíîì 
ïðåäïðèÿòèè, êîòîðîå íàçâàíî ÎÎÎ «ßìàë ðàçâèòèå», áóäóò ñîñòàâëÿòü ïî 50%. Ïî ñëîâàì ïðåäñòàâèòåëåé 
ÍÎÂÀÒÝÊà: «Íîâàÿ êîìïàíèÿ ñ ó÷åòîì îïûòà êàæäîãî ó÷ðåäèòåëÿ ïîçâîëèò îïòèìèçèðîâàòü ñõåìó 
ðàçðàáîòêè ñëîæíûõ ìåñòîðîæäåíèé è ïîâûñèòü ýêîíîìè÷åñêóþ ýôôåêòèâíîñòü ðàáîòû äâóõ êîìïàíèé». 
/ÊîììåðñàíòÚ/ 
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МЕТАЛЛУРГИЯ И ДОБЫВАЮЩИЙ СЕКТОР
 

Ïîçèòèâíàÿ îïåðàöèîííàÿ äèíàìèêà Ñåâåðñòàëè. 

Â÷åðà Ãðóïïà Ñåâåðñòàëü, ïîñëåäíåé èç êðóïíûõ ðîññèéñêèõ ïóáëè÷íûõ ãîðíî-ìåòàëëóðãè÷åñêèõ 
õîëäèíãîâ ïðåäñòàâèëà îïåðàöèîííûå ðåçóëüòàòû çà 1 ïîëóãîäèå 2010 ãîäà. Èõ îñîáåííîñòüþ ÿâëÿåòñÿ òî, 
÷òî Êîìïàíèÿ ïåðåñòàëà âêëþ÷àòü ïîêàçàòåëè äåÿòåëüíîñòè åâðîïåéñêèõ ïîäðàçäåëåíèé – Lucchini, 
ïîñêîëüêó èñêëþ÷èëî èõ èç ñòðóêòóðû êîíñîëèäàöèè. Â öåëîì, âñëåäñòâèå âåñüìà áëàãîïðèÿòíîé 
êîíúþíêòóðû íà ðûíêàõ ñáûòà 2 êâàðòàë 2010 ãîäà ïðîøåë äîñòàòî÷íî íåïëîõî êàê äëÿ ðîññèéñêèõ, òàê è 
ñåâåðîàìåðèêàíñêèõ ïîäðàçäåëåíèé. Èòàê, ìû âûäåëèëè ñëåäóþùèå ìîìåíòû:     

• Ïî ñðàâíåíèþ ñ ïðåäûäóùèì êâàðòàëîì, ïðîèçâîäñòâî óãîëüíîãî êîíöåíòðàòà, ïðåäíàçíà÷åííîãî äëÿ 
ðåàëèçàöèè âíåøíèì ïîòðåáèòåëÿì, âûðîñëî íà 36% äî 854,7 òûñ. ò. Öåíà ïðîäàæè âûðîñëà â ñðåäíåì íà 
32%, ïðè÷åì íà ðîññèéñêèé óãîëü (äîáûâàåìûé íà «Âîðêóòàóãîëü») - íà 36% äî 154 äîëë./ò., à íà 
àìåðèêàíñêèé (PBS Coals) – íà 15% äî 128 äîëë./ò. Ðåàëèçàöèÿ æåëåçíîé ðóäû âûðîñëî íà 4%, à öåíû íà íåå 
- ñ 71 äî 126 äîëë./ò. 

• Â êâàðòàëüíîì ñîïîñòàâëåíèè ïðîèçâîäñòâî ñòàëè íà ðîññèéñêèõ ïðåäïðèÿòèÿõ âûðîñëî íå ñëèøêîì 
âíóøèòåëüíî – íà 6% äî 2,79 ìëí òîíí. Âïðî÷åì, çäåñü ïîäðàçäåëåíèÿ èòàê ðàáîòàëè ñ ïðàêòè÷åñêè ïîëíîé 
çàãðóçêîé ìîùíîñòåé. Ïðè ýòîì ñòîèò îòìåòèòü íàðàùèâàíèå ïðîèçâîäñòâà ñ âûñîêîé äîáàâëåííîé 
ñòîèìîñòüþ – âûïóñê ãîðÿ÷åêàòàíîé ïîëîñû ñîêðàòèëñÿ íà 3%, ÷òî áûëî ñ ëèõâîé êîìïåíñèðîâàíî 
íàðàùèâàíèåì õîëîäíîêàòàíîãî ëèñòà (+44%), îöèíêîâàííîãî (+58%) è ëèñòà ñ ïîëèìåðíûì ïîêðûòèåì 
(+130%). Êðîìå òîãî, ïðîèçâîäñòâî ãîòîâûõ èçäåëèé âûðîñëî íà 25% äî 471 òûñ. ò., â òîì ÷èñëå òðóáíîé 
ïðîäóêöèè - íà 30% äî 131,3 òûñ. ò. 

• Â ÑØÀ, ñîîòâåòñòâóÿ ñäåëàííûì ðàíåå îïòèìèñòè÷íûì çàÿâëåíèÿì ìåíåäæìåíòà, âûïóñê îñíîâíîé 
ïðîäóêöèè - ïðîêàòà âûðîñ íà 14% äî 1,68 ìëí ò. Îäíàêî â îñíîâíîì ðîñò ïðèøåëñÿ íà ïðîèçâîäñòâî ã/ê 
ïîëîñû è òîëñòîëèñòîâîãî ïðîêàòà, â òî âðåìÿ êàê õ/ê è îöèíêîâàííîãî ëèñòà - îñòàëîñü íà óðîâíå 1 
êâàðòàëà 2010 ãîäà. 

Íà íàø âçãëÿä, íåïëîõèå ïðîèçâîäñòâåííûå èòîãè Ñåâåðñòàëè óæå çàëîæåíû â òåêóùèå äîõîäíîñòè 
îáðàùàþùèõñÿ íà äîëãîâîì ðûíêå ðóáëåâûõ âûïóñêîâ ÑåâÑòÁÎ-1, 2 è 4, êîòîðûå â íàñòîÿùåå âðåìÿ 
íàõîäÿòñÿ â ïðåäåëàõ  6,15-7,8% ïðè äþðàöèè 1,1-2,2 ãîäà, ïîýòîìó ìû íå æäåì êàêîé-ëèáî ðåàêöèè ñî 
ñòîðîíû èíâåñòîðîâ.  

Èëüÿ Èëüèí 
ilin_io@nomos.ru 

 

ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА
 

 ×èñòàÿ ïðèáûëü ÎÀÎ «ÞÒÊ» çà 2 êâàðòàë 2010 ãîäà ñîêðàòèëàñü ïî ñðàâíåíèþ ñ 1 êâàðòàëîì íà 35,84% è 
ñîñòàâèëà 602,5 ìëí ðóá. Ïî äàííûì Êîìïàíèè, óìåíüøåíèå ÷èñòîé ïðèáûëè ñâÿçàíî ñ êîëåáàíèÿìè êóðñîâ 
âàëþò (äîëëàð è åâðî) ïî îòíîøåíèþ ê ðóáëþ. /Finambonds/ 

 Ñáåðáàíê îòêðîåò ÎÀÎ «ÂîëãàÒåëåêîì» ÷åòûðå íåâîçîáíîâëÿåìûå êðåäèòíûå ëèíèè íà îáùóþ ñóììó 3,8 
ìëðä ðóá. íà ñðîê îò 3 äî 5 ëåò ïî ñòàâêàì îò 7,988% äî 8,325% ãîäîâûõ. Ïîëó÷åííûå ñðåäñòâà áóäóò 
íàïðàâëåíû íà ôèíàíñèðîâàíèå èíâåñòèöèîííîé ïðîãðàììû, ïðèîáðåòåíèå àêöèé/äîëåé â óñòàâíûõ 
êàïèòàëàõ òðåòüèõ ëèö è ðåôèíàíñèðîâàíèå òåêóùèõ îáÿçàòåëüñòâ. /Finambonds/ 
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РИТЭЙЛ
 

 ×èñòàÿ âûðó÷êà ÎÀÎ «Ñåäüìîé Êîíòèíåíò» ïî ÌÑÔÎ â 2009 ãîäó âîçðîñëà íà 12% äî 44,6 ìëðä ðóá. Äîëÿ â 
âûðó÷êå ïðîäîâîëüñòâåííûõ è íåïðîäîâîëüñòâåííûõ òîâàðîâ ñîñòàâèëà 94,8%, äîõîäû îò ìàðêåòèíãîâûõ 
óñëóã, àðåíäû è ïðî÷èõ èñòî÷íèêîâ - 5,2%. Ïîêàçàòåëü EBITDA Ðèòåéëåðà ïî èòîãàì 2009 ãîäà ñîñòàâèë 4,1 
ìëðä ðóá. (+4,9% ê 2008 ãîäó), ðåíòàáåëüíîñòü EBITDA - 9,2% (-0,6 ï.ï. ê 2008 ãîäó). ×èñòàÿ ïðèáûëü 
Êîìïàíèè çà ìèíóâøèé ãîä äîñòèãëà 1,192 ìëðä ðóá. ïðîòèâ 1,17 ìëðä ðóá. ãîäîì ðàíåå. Äîëã «Ñåäüìîãî 
Êîíòèíåíòà» íà êîíåö 2009 ãîäà ðàâíÿëñÿ 8,766 ìëðä ðóá., ÷òî íà 33,2% ìåíüøå, ÷åì ïî èòîãàì 2008 ãîäà. 
Ñîîòíîøåíèå Äîëã/EBITDA òàêæå óìåíüøèëîñü â îò÷åòíîì ïåðèîäå ñ 3,35õ äî 2,13õ. /www.7cont.ru/ 
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Денежный рынок 
Åâðîïåéñêàÿ âàëþòà íà÷àëà íîâóþ íåäåëþ íà âåñüìà ïîçèòèâíîé íîòå, 
ïî èòîãàì ïîíåäåëüíèêà çàêðûâøèñü âûøå îòìåòêè 1,30 äîëë. Ïðè ýòîì 
êàêèõ-ëèáî ñóùåñòâåííûõ íîâîñòíûõ ñîîáùåíèé, ïîääåðæàâøèõ 
ñòîðîííèêîâ åâðî, âûäåëèòü äîâîëüíî çàòðóäíèòåëüíî, è èíâåñòîðû 
ñêîðåå îñòàâàëèñü ïîä âëèÿíèåì ðåçóëüòàòîâ ñòðåññ-òåñòèðîâàíèÿ, 
ñî÷òÿ èõ ïóñòü è íå ñëèøêîì îäíîçíà÷íûìè, íî, âî âñÿêîì ñëó÷àå, íå 
ïåññèìèñòè÷íûìè.  

Ñåãîäíÿ ñ óòðà åâðî ïðåäïðèíèìàåò ïîïûòêè çàêðåïèòüñÿ äîñòèãíóòûõ 
â÷åðà óðîâíÿõ, â õîäå àçèàòñêîé ñåññèè êîòèðóÿñü â èíòåðâàëå 1,299-
1,31 äîëë.  

Òîðãè íà ðîññèéñêîì âàëþòíîì ðûíêå íà÷àëèñü ñ íåñèëüíîãî 
óêðåïëåíèÿ ðóáëÿ ïî îòíîøåíèþ ê êîðçèíå, ñòîèìîñòü êîòîðîé ñ 
îòêðûòèåì ñíèçèëàñü íà 2 êîï. äî 34,27 ðóá. Áîëüøóþ ÷àñòü òîðãîâ äíÿ 
êîðçèíà ïðîâåëà íèæå óðîâíÿ 34,30, îäíàêî ê çàêðûòèþ ðûíêà 
ïîäíÿëàñü ê 34,35 ðóá. Àêòèâíîñòü ó÷àñòíèêîâ íàõîäèëàñü íà 
ñðàâíèòåëüíî íèçêîì óðîâíå - îáîðîò ïî èíñòðóìåíòàì «ðóáëü-äîëëàð» 
â ñåêöèè «tom» íå ïðåâûñèë 2,6 ìëðä äîëë.     

Íà ôîíå âåñüìà ñòàáèëüíîé âíåøíåé êîíúþíêòóðû ñ ñåãîäíÿøíèì 
îòêðûòèåì êóðñ áèâàëþòíîãî îðèåíòèðà ïðàêòè÷åñêè ñîõðàíÿåòñÿ íà 
â÷åðàøíèõ óðîâíÿõ - â ðàéîíå 34,33 ðóá. Òåì íå ìåíåå, âñëåäñòâèå 
èçìåíåíèé â ðàññòàíîâêå ñèë, ïðîèçîøåäøèõ íà Forex ïîñëå çàêðûòèÿ 
âíóòðåííåãî ðûíêà, ñ óòðà äîëëàð òåðÿåò îêîëî 7 êîï. äî 30,25 ðóá., à 
åâðî, íàïðîòèâ, ïðèáàâëÿåò ïîðÿäêà 14 êîï. äî 39,31 ðóá.   

Ìåæäó òåì, âñëåäñòâèå íàëîãîâûõ âûïëàò ïî ÍÄÏÈ è àêöèçàì, ïî èòîãàì 
â÷åðàøíåãî äíÿ îáùèé ïîêàçàòåëü ëèêâèäíîñòè ñíèçèëñÿ íà 128 ìëðä, 
îïóñòèâøèñü íèæå 1 òðëí ðóá. Íà ýòîì ôîíå ñòàâêè äåíåæíîãî ðûíêà 
íåñêîëüêî îòëè÷àëèñü îò ïðèâû÷íûõ 2-3%, ÷òî áûëî îñîáåííî îùóòèìî 
âî âòîðîé ïîëîâèíå äíÿ, êîãäà öåíû äîñòèãàëè 3-4%. 

Ïîñêîëüêó íà î÷åðåäè ñëåäóþùèå îáÿçàòåëüñòâà ïåðåä áþäæåòîì – ïî 
íàëîãó íà ïðèáûëü, îáúåì êîòîðûõ òàêæå ïðåâûñèò 100 ìëðä ðóá., à 
ïåðå÷èñëåíèÿ ïî ðàñõîäàì áþäæåòà ìîãóò ïðîèçîéòè ïîçæå, 
êîíúþíêòóðà äåíåæíîãî ðûíêà âïîëíå ìîæåò ñîõðàíÿòü íåêîòîðóþ 
íàïðÿæåííîñòü è ñåãîäíÿ.  

 

Èëüÿ Èëüèí
ilin_io@nomos.ru

Динамика cамостоятельности банковской системы
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Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè 

 
Динамика валютного курса
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____________________ 
Èñòî÷íèê: 
Bloomberg

Дата
26 июл

27 июл

28 июл

29 июн

беззалоговый аукцион ЦБ на 3 мес. объемом 
0.5 млрд руб.
НДПИ и акцизы

возврат ЦБ ресурсов беззалоговых аукционов
на 59 млрд руб.*
возврат фонду ЖКХ 3,3 млрд руб., 
размещенных ранее на депозиты

получение средств с аукционов ЦБ., 

проведенных 26 и 27 июля.

Событие
ЦБ проведет аукцион РЕПО на 3 мес.

депозитные аукционы ЦБ на сроки 4 недели, 3
мес.

беззалоговый аукцион ЦБ на 5 нед. объемом 
ЦБ проведет ломбардные аукционы на срок 1

неделя, 3 месяца.

налог на прибыль

События денежного рынка

* íå ó÷èòûâàÿ äîñðî÷íûå ïîãàøåíèÿ 
____________________ 

Èñòî÷íèê: Reuters, ÖÁ, ÔÍÑ 
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Долговые рынки 
Òîðãè ïîíåäåëüíèêà íà ìåæäóíàðîäíûõ ïëîùàäêàõ äîâîëüíî ÿâíî 
îòðàæàëè ñîêðàùåíèå ïîòðåáíîñòåé èíâåñòîðîâ â «çàùèòíûõ» ïîçèöèÿõ. 
Åâðîïåéñêèå ôîíäîâûå èíäåêñû â÷åðà ïîääåðæèâàëè ðîñò íà óðîâíå 
0,5% - 0,9%, îðèåíòèðóÿñü íà íàñòðîåííûé óäåðæàòüñÿ â ðàéîíå 1,3õ 
åâðî è ñûðüåâûå ðûíêè, äåìîíñòðèðóþùèå ðîñò. 

Â ÑØÀ ïîëîæèòåëüíàÿ ïåðåîöåíêà â ñåãìåíòå àêöèé áûëà íà óðîâíå 1% - 
1,2%. Ñðåäè ôàêòîðîâ, ïîääåðæèâàþùèõ ïîçèòèâíûé òðåíä, âàæíî 
îòìåòèòü îòñóòñòâèå êàêèõ-ëèáî î÷åâèäíî íåãàòèâíûõ íîâîñòåé, ÷òî 
ïîääåðæèâàåò ïîêóïàòåëüñêóþ àêòèâíîñòü. Â ÷àñòè ìàêðîäàííûõ èç ÑØÀ 
ïðèÿòíî óäèâèëà ñòàòèñòèêà ïî ïðîäàæàì íîâûõ äîìîâ çà èþíü, êîòîðûå 
îòíîñèòåëüíî äàííûõ ìàÿ óâåëè÷èëèñü íà 23,6% ïðè ïðîãíîçèðóåìîì 
ðîñòå íà óðîâíå 3,3%. Ïðèìå÷àòåëüíî, ÷òî öèôðû çà ìàé áûëè 
ñêîððåêòèðîâàíû â õóäøóþ ñòîðîíó, ÷òî íå èñêëþ÷àåò âîçìîæíîñòè 
ïåðåñìîòðà â áóäóùåì ñòîëü âïå÷àòëÿþùèõ ðåçóëüòàòîâ ðîñòà. Îäíàêî íà 
òåêóùèé ìîìåíò òàêîãî ðîäà èíôîðìàöèÿ îêàçàëà ñåðüåçíîå 
«ñîïðîòèâëåíèå» ñîâñåì íåóòåøèòåëüíûì çíà÷åíèÿì èíäåêñîâ, 
õàðàêòåðèçóþùèõ äåëîâóþ àêòèâíîñòü ×èêàãî è Äàëëàñà, ãäå èìåë ìåñòî 
ñåðüåçíûé ñïàä. 

Êàçíà÷åéñêèå îáÿçàòåëüñòâà èìïóëüñíî ðåàãèðîâàëè íà ïîÿâëåíèå 
íîâîñòåé è âûõîä ìàêðîäàííûõ: ïîñëå îò÷åòà ïî ðûíêó íåäâèæèìîñòè 
äîõîäíîñòè äâèíóëèñü ââåðõ, è ìàêñèìóì ïî 10-ëåòíèì áóìàãàì áûë 
çàôèêñèðîâàí íà óðîâíå 3,02% ãîäîâûõ. Âìåñòå ñ òåì, ïî èòîãàì äíÿ 
äîõîäíîñòè UST-10 îñòàëàñü íà óðîâíå ïÿòíè÷íîãî çàêðûòèÿ – 2,99% 
ãîäîâûõ. 

Ñåãîäíÿøíÿÿ ñòàòèñòèêà èç ÑØÀ áóäåò, ñêîðåå, «ïîäãîòàâëèâàòü» ðûíêè ê 
áîëåå çíà÷èìûì íîâîñòÿì, ïðèõîäÿùèìñÿ íà ïîñëåäóþùèå äíè. Â ñâåòå 
ýòîãî ìû íå îæèäàåì ñåðüåçíîãî èçìåíåíèÿ ïðåîáëàäàþùåãî ðûíî÷íîãî 
íàñòðîÿ, îòìå÷àÿ, ÷òî íà÷èíàþùàÿñÿ ñåãîäíÿ ñåðèÿ ðàçìåùåíèé íîâûõ 
êàçíà÷åéñêèõ îáÿçàòåëüñòâ âî ìíîãîì ïðîèëëþñòðèðóåò 
ñôîðìèðîâàâøóþñÿ íà ðûíêå ïîòðåáíîñòü â «çàùèòíûõ èíñòðóìåíòàõ» - 
íàõîäÿùèåñÿ íà ëîêàëüíûõ ìèíèìóìàõ äîõîäíîñòè àìåðèêàíñêèõ 
ãîñáóìàã, íà íàø âçãëÿä, ñïîñîáíû ïðîáóäèòü ñïðîñ ïðè íàëè÷èè 
îæèäàíèé òîãî, ÷òî ñèòóàöèÿ áóäåò ñîõðàíÿòüñÿ äîâîëüíî íàïðÿæåííîé. 

Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè â÷åðà äåìîíñòðèðîâàëè ìèíèìàëüíóþ 
òîðãîâóþ àêòèâíîñòü. Ñóâåðåííûå Russia-30, íà÷àâ òîðãîâóþ ñåññèþ 
êîòèðîâêàìè â ðàéîíå 115,75%, çà äåíü ïðîäâèíóëèñü ëèøü ê 115,875% è 
ïðè âåñüìà ñêðîìíûõ îáîðîòàõ. Â êîðïîðàòèâíûõ âûïóñêàõ îñíîâíîé 
ñïðîñ ïî-ïðåæíåìó áûë ñêîíöåíòðèðîâàí íà áóìàãàõ ÂÝÁ-20. Òàêæå 
ìîæíî îòìåòèòü âîçîáíîâëåíèå èíòåðåñà âî âòîðîé ïîëîâèíå òîðãîâ ê 
äëèííûì âûïóñêàì Ãàçïðîìà è ÐÆÄ-17, îáåñïå÷èâøåãî áîíäàì ïðèáàâêó 
â öåíàõ íà óðîâíå ïîðÿäêà 50 á.ï. 

Â öåíòðå âíèìàíèÿ îñòàåòñÿ òàêæå ðàçìåùåíèå åâðîáîíäîâ Áåëàðóñè, 
êîòîðûå åùå äî íà÷àëà òîðãîâ óæå äîâîëüíî àêòèâíî ðàñòóò â öåíå íà 
«grey market» - ïî èòîãàì ïîñëåäíåé ñäåëêè â÷åðàøíåãî äíÿ 
ïîëîæèòåëüíàÿ ïåðåîöåíêà ñîñòàâëÿëà 0,875%. 

Èç ÿðêèõ ñîáûòèé îòìåòèì òàêæå öåíîâîé ðîñò â Russia-20, ÷üè êîòèðîâêè 

Îëüãà Åôðåìîâà
efremova_ov@nomos.ru
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âïëîòíóþ ïðèáëèçèëèñü ê 100%. 

Â ðóáëåâûõ îáëèãàöèÿõ â÷åðà òàêæå íå íàáëþäàëîñü âûñîêîé àêòèâíîñòè 
ó÷àñòíèêîâ, è íå ñîâñåì ïîíÿòíî: «áðåìÿ» íàëîãîâûõ ðàñ÷åòîâ èëè 
èçíóðÿþùàÿ ìîñêîâñêàÿ æàðà ÿâëÿåòñÿ ãëàâíûì ñäåðæèâàþùèì 
ôàêòîðîì. Â öåëîì, ìîæíî êîíñòàòèðîâàòü ïðåîáëàäàíèå ïîëîæèòåëüíûõ 
ïåðåîöåíîê, íî ïðè äîâîëüíî ñêðîìíûõ îáîðîòàõ. Íà îáùåì ôîíå î÷åíü 
âûäåëÿëñÿ îáîðîò áîëåå 1 ìëðä ðóá. â ÎÔÇ ñåðèè 25071 áåç ñåðüåçíîãî 
âëèÿíèÿ íà öåíû (ñóäÿ ïî âñåìó, êòî-òî èç ó÷àñòíèêîâ ïðåäïðèíèìàåò 
ïîïûòêó «ïîäãîòîâêè» ê çàâòðàøíèì ðàçìåùåíèÿì). Â îñòàëüíîì æå òîðãè 
ïðîõîäèëè äîâîëüíî «óíûëî». 

Äëÿ ñåãîäíÿøíåãî äíÿ, ê ñîæàëåíèþ, íå çàãîòîâëåíî êàêîãî-òî 
îðèãèíàëüíîãî ñöåíàðèÿ ðàçâèòèÿ ñîáûòèé. Ìû äîïóñêàì, ÷òî â÷åðàøíèé 
ñïðîñ íà ëèêâèäíîñòü è íåêîòîðîå ïîâûøåíèå ñòàâîê äåíåæíîãî ðûíêà 
(ñì. ðàçäåë «Äåíåæíûé ðûíîê») ìîãóò ñåãîäíÿ òàêæå óäåðæàòü ó÷àñòíèêîâ 
ðûíêà îò ïðîÿâëåíèé ñïðîñà. Ê «ôîðìàëüíîñòÿì» áóäåò ñâåäåíî 
ðàçìåùåíèå íà ÌÌÂÁ âûïóñêà ÒÄ «Êîïåéêà», êîòîðûé â ïðîöåññå book 
building áûë â çîíå ïîâûøåííîãî èíòåðåñà, îáåñïå÷èâøåãî âîçìîæíîñòü 
äëÿ ñóùåñòâåííîãî ñíèæåíèÿ ñòàâêè ðàçìåùåíèÿ – äî 9,5% ãîäîâûõ 
îòíîñèòåëüíî ïåðâîíà÷àëüíîãî îðèåíòèðà 10,25% - 10,75% ãîäîâûõ. È, 
ñóäÿ ïî íàâåñó ñïðîñà, ñîïðîâîæäàþùåãî ðàçìåùåíèå, âûïóñê ñîõðàíÿåò 
âîçìîæíîñòü äëÿ ïðîäîëæåíèÿ ðîñòà íà âòîðè÷íûõ òîðãàõ. 

Èç íîâîñòåé, êîòîðûå ðûíîê ìîæåò îòûãðûâàòü ñåãîäíÿ, îòìåòèì 
ñîîáùåíèå îò Fitch îá îòçûâå ðåéòèíãà ó ÃÊ «Âèêòîðèÿ», îòìåòèì, ÷òî ïî 
ïîñëåäíèì ñäåëêàì äîõîäíîñòü íå îòëè÷àþùèõñÿ âûñîêîé ëèêâèäíîñòüþ 
áóìàã òîðãîâîé ñåòè íàõîäèëàñü íà óðîâíå 6,73% ãîäîâûõ ê îôåðòå â 
àâãóñòå ýòîãî ãîäà. 

 

  
 

Дата Эмитент Объем выпуска, 
млн руб.

26 июл ТКС дисконтные 1 400

27 июл ТД Копейка 3 000

28 июл ОФЗ 25074 10 000

28 июл ОФЗ 25075 30 000

28 июл ОФЗ 25073 25 000

29 июл ОБР 14 20 000

29 июл ЛОКО-Банк 2 500

30 июл Сахатранснефтегаз 2 500

РАЗМЕЩЕНИЯ ТЕКУЩЕЙ НЕДЕЛИ
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Нефтегазовый сектор, Химия  

Акрон 02

Альянс-01

ГАЗПРОМ-8

ГАЗПРОМ-9

ГЭС 01

Лукойл-3

Лукойл-4

Газпрнефт4

Газпрнефт3

ЛукойлБО1

ЛукойлБО2

ЛукойлБО3

ЛукойлБО4

ЛукойлБО5

ГАЗПРОМ-11

ГАЗПРОМ-13

СИБУР-3

СИБУР-5

КуйбАзот-2

ИнтеграФ-2

Акрон 03

ЛукойлБО6

ЛукойлБО7

Башнефть02
Башнефть03
Башнефть01

ГазпрнфБО5

ГазпрнфБО6
НоватэкБО1

ЕвроХим 02

2

4

6

8

10

12

14

0 200 400 600 800 1 000 1 200 1 400 1 600

дюрация (дни)

доходность (%)

 
 

Потребсектор  и  АПК, Ритэйл

ИКС5-04

Интурист-2

ДМЦЕНТРоб1

ВБД-2

ОбКондФ-01

ОбКондФ-02

МираторгФ1

ДиксиФин-1

МагнитФ 02

ВикФ БО-01
Черкизово1

ИКС5-01

ВБД_БО6

ВБД_БО7

0

4

8

12

16

0 200 400 600 800 1 000 1 200 1 400 1 600

дюрация (дни)

доходность (%)

 

 



Рынки и Эмитенты: факты и комментарии 

                            Панорама рублевого сегмента 
 

27 июля 2010 года 

 
 
Аналитическое управление 
(495) 797-32-48 
E-mail: research@nomos.ru 

11
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Облигации федерального займа  
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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. 


