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 Ñáåðáàíê è ÂÒÁ: êà÷åñòâî ïðîòèâ êîëè÷åñòâà. 

 «Ðóñãèäðî»: îïòèìèñòè÷íûé ïðîãíîç. 

 Mirax, ÂÁÐÐ, Ãëîáýêñ, Òàòôîíäáàíê, Êóéáûøåâàçîò, ÒÃÊ-
1, ÒÌÊ, ×ÒÏÇ, Äåðæàâà, Àãðîêîì, ÓÐÑÈ. 
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 Ó÷àñòíèêè áëàãîïîëó÷íî âûïîëíèëè îáÿçàòåëüñòâà ïåðåä 
ÖÁ.  

 Êîðçèíà ðàñòåò çà ñ÷åò óêðåïëåíèÿ åâðî ê äîëëàðó. 

 

 

Долговые рынки ………….……стр 10 
 Ðûíêè â îæèäàíèè ðåçóëüòàòîâ çàñåäàíèÿ ÔÐÑ. 

 Ðàëëè â Russia-30. 

 Âíóòðåííèé ðûíîê – â «ôîêóñå» íàëîã íà ïðèáûëü. 

 Äîðàçìåùåíèå ÎÔÇ 25064. 
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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 2.53% -11 32

Russia-30 8.69% -44 -114

ОФЗ 46018 13.12% -45 458

ОФЗ 25059 14.05% 151 235

Газпром-8 12.40% 124 134

РЖД-6 18.14% 770 584

АИЖК-8 22.45% 0 28

ВТБ - 5 14.19% -42 59

РоссельхБ-6 11.61% 10 174

МосОбл-8 36.46% -98 262

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 78.85% 24 -242

iTRAXX XOVER S10 5Y 1 042.60 -21 13

CDX HY 5Y 1 380.59 -12 233

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 602.90 -1.7% -2.7%

RTS 547.04 1.4% -13.4%

S&P 500 845.71 1.1% -6.4%

DAX 4 323.42 -0.1% -10.1%

NIKKEI 8 061.07 4.9% -9.0%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 41.20 -8.8% -1.5%

Нефть WTI 41.58 -9.1% -6.8%

Золото 899.22 -0.5% 1.9%

 Никель LME 3 M 11 400.00 -4.2% -2.6%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

 
_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 
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ÌÀÊÐÎíîâîñòè 

 Ñ ñåíòÿáðÿ ïî êîíåö 2008 ãîäà Áàíê Ðîññèè íàïðàâèë èç çîëîòîâàëþòíîãî ðåçåðâà íà ïîääåðæàíèå 
ðóáëÿ 169 ìëðä äîëë. Â ÿíâàðå 2009 ãîäà èíòåðâåíöèè ðåãóëÿòîðà ñîñòàâèëè  35 ìëðä äîëë. 

 

 

Êóïîíû, îôåðòû, ðàçìåùåíèÿ è ïîãàøåíèÿ 

 Ñòàâêà 3-ãî êóïîíà ïî îáëèãàöèÿì ÎÎÎ «Ïðåñòèæ-Ýêñïðåññ-Ñåðâèñ» ñåðèè 01 îïðåäåëåíà â ðàçìåðå 
12,5% ãîäîâûõ. Êóïîííûé äîõîä çà 3-é êóïîííûé ïåðèîä ñîñòàâèò 62,33 ðóá. â ðàñ÷åòå íà îäíó 
îáëèãàöèþ. 

 Ñåãîäíÿ Ìèíôèí ïðîâåäåò äîðàçìåùåíèå ÎÔÇ ñåðèè 25064 íà ñóììó 5,19 ìëðä ðóá. 

 ÎÀÎ «Çîëîòî Ñåëèãäàðà» óòâåðäèëî ðåøåíèå î âûïóñêå îáëèãàöèé ñåðèè 03. Îáúåì âûïóñêà ñîñòàâèò 
1,5 ìëðä ðóá. Ïî ñîîáùåíèþ êîìïàíèè, ïðîãíîçèðóåìàÿ ñòàâêà êóïîíà íàõîäèòñÿ â äèàïàçîíå 18-30%. 
Ñðåäñòâà çàéìà ïëàíèðóåòñÿ íàïðàâèòü íà ðåôèíàíñèðîâàíèå äâóõ ïåðâûõ îáëèãàöèîííûõ âûïóñêîâ.  

 ÔÑÔÐ çàðåãèñòðèðîâàëà äåáþòíûå îáëèãàöèè ÎÀÎ «ÑÈÁÓÐ-Ðóññêèå øèíû» (100 % äî÷åðíåé êîìïàíèè  
ÎÀÎ «ÑÈÁÓÐ Õîëäèíã» íà 12,69 ìëðä ðóá. Ýìèòåíò ïëàíèðóåò ðàçìåñòèòü ïî çàêðûòîé ïîäïèñêå 7,6 
ìëðä øòóê îáëèãàöèé íîìèíàëîì 1,67 ðóá. 

 ÎÎÎ «ÐÎÑÑÊÀÒ-Êàïèòàë» èñïîëíèëî îáÿçàòåëüñòâà ïî ïðèîáðåòåíèþ îáëèãàöèé ñåðèè 01, âûêóïèâ ïî 
îôåðòå 58,15% âûïóñêà íà ñóììó 697,79 ìëí ðóá.  

 Ñòàâêà 3-ãî êóïîíà ïî îáëèãàöèÿì ÎÀÎ «ÒÃÊ-10» ñåðèè 02  îïðåäåëåíà â ðàçìåðå 9,75% ãîäîâûõ. 
Êóïîííûé äîõîä çà 3-é êóïîííûé ïåðèîä ñîñòàâèò 48,62 ðóá. â ðàñ÷åòå íà îäíó îáëèãàöèþ. 

 Ìåæäóíàðîäíûé Ïðîìûøëåííûé Áàíê ïðèíÿë ðåøåíèå ïðèîáðåñòè îáëèãàöèè ñåðèè 01 â êîëè÷åñòâå äî 
3 ìëí øòóê ó äåðæàòåëåé îáëèãàöèé, íà÷èíàÿ ñ 19 ôåâðàëÿ 2009 ãîäà äî 25 ôåâðàëÿ 2009 ãîäà. Äàòà 
ïðèîáðåòåíèÿ îáëèãàöèé – 27 ôåâðàëÿ 2009 ãîäà. Öåíà âûêóïà – ïî íîìèíàëó.  

 Áàíê «Ðóññêèé Ñòàíäàðò» îáúÿâèë îôåðòó ïî âûêóïó îáëèãàöèé ñåðèè 06 íà 6 ìëðä ðóá. ñî ñðîêîì 
îáðàùåíèÿ 6 ëåò. Âûêóï áóäåò ïðîâîäèòüñÿ ïî íîìèíàëó. Äåðæàòåëè ìîãóò ïðåäúÿâëÿòü áóìàãè ê âûêóïó 
ñ 19 ôåâðàëÿ. Êðîìå òîãî, Áàíê îáúÿâèë ïðîöåíòíûå ñòàâêè ïî 7 è 8 êóïîíàì â ðàçìåðå 15% ãîäîâûõ. 
Òàêæå êðåäèòíàÿ îðãàíèçàöèÿ îáúÿâèëà îôåðòó ïî ýòîìó æå âûïóñêó ñ äàòîé èñïîëíåíèÿ 17 ôåâðàëÿ 
2010 ãîäà. 

 ÎÎÎ «ÌÏÌ «Ìàãíîëèÿ» èñïîëíèëî îáÿçàòåëüñòâî ïî ïðèîáðåòåíèþ îáëèãàöèé ñåðèè 01 îáúåìîì 1 
ìëðä ðóá. â ðàìêàõ îôåðòû 99,9% âûïóñêà, à òàêæå âûïëàòèëî íàêîïëåííûé êóïîííûé äîõîä â ñóììå 2,5 
ìëí ðóá.  

 ÎÀÎ «Òîðãîâûé Äîì «Êîïåéêà» ñìåíèëî àãåíòà ïî ïðèîáðåòåíèþ îáëèãàöèé ñåðèè 02 ñ ÎÎÎ 
«ÓÐÀËÑÈÁ Êýïèòàë» íà Ñáåðáàíê Ðîññèè.   

 Íèæåãîðîäñêàÿ Ãðóïïà «Äåðæàâà» äîïóñòèëà òåõíè÷åñêèé äåôîëò ïî äåáþòíûì îáëèãàöèÿì SPV-
êîìïàíèè «Äåðæàâà-Ôèíàíñ», íå ïîãàñèâ êóïîí íà ñóììó 82,27 ìëí ðóá. 

  ÎÀÎ «Ñèíåðãèÿ» èñïîëíèëî îôåðòó ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè 02, âûêóïèâ 27,33% âûïóñêà íà îáùóþ ñóììó 
547,4 ìëí ðóá., âêëþ÷àÿ ÍÊÄ. 

 Óôà ìîæåò ðàçìåñòèòü òðåõëåòíèé îáëèãàöèîííûé çàåì íà ñóììó 1 ìëðä ðóá. â òå÷åíèå ïåðâîãî 
ïîëóãîäèÿ 2009 ãîäà. Ðóêîâîäñòâî ôèíàíñîâîãî óïðàâëåíèÿ ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ Áàøêèðèè íà 
òåððèòîðèè Óôû íàçûâàåò ïðèåìëåìûì ðàçìåùåíèå îáëèãàöèîííîãî çàéìà ïîä 13-14% ãîäîâûõ. 
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Рейтинги 

 Ðåéòèíãîâîå àãåíòñòâî Fitch ñíèçèëî äîëãîñðî÷íûå ðåéòèíãè êîìïàíèè LLC Mirax Group â èíîñòðàííîé è 
ìåñòíîé âàëþòå ñ «B» äî «B-», à äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã ïî íàöèîíàëüíîé øêàëå - äî «BB- (rus)» ñ 
«BBB-(rus)». 

 Àãåíòñòâî S&P îñòàâèëî äîëãîñðî÷íûé êðåäèòíûé ðåéòèíã «B+» ïî ìåæäóíàðîäíîé øêàëå è ðåéòèíã 
«ruÀ+» ïî íàöèîíàëüíîé øêàëå ðîññèéñêîãî ãîðîäà Áðàòñê â ñïèñêå CreditWatch ñ «Íåãàòèâíûì» 
ïðîãíîçîì, â êîòîðûé îíè áûëè ïîìåùåíû 30 îêòÿáðÿ 2008 ãîäà â ñâÿçè ñ âîçðîñøèìè ðèñêàìè 
ðåôèíàíñèðîâàíèÿ. Ïî äàííûì àãåíòñòâà, ðåéòèíãè îñòàþòñÿ â ñïèñêå CreditWatch ââèäó 
ñîõðàíÿþùèõñÿ  âûñîêèõ ðèñêîâ íåïîãàøåíèå êðåäèòîâ â îáúåìå 275 ìëí ðóá. â êîíöå íîÿáðÿ è â 
äåêàáðå 2009 ãîäà (7,1% âñåãî äîõîäîâ áþäæåòà 2009 ãîäà), êîòîðûå îáóñëîâëåíû íåîïðåäåëåííîñòüþ 
ôîðìèðîâàíèÿ ôèíàíñîâîé ïîëèòèêè íîâîé àäìèíèñòðàöèè Èðêóòñêîé îáëàñòè, à òàêæå óõóäøåíèåì 
ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ñèòóàöèè â Ðîññèè.  

 

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

 ×èñòàÿ ïðèáûëü áàíêîâñêîé ãðóïïû Âñåðîññèéñêîãî Áàíêà Ðàçâèòèÿ Ðåãèîíîâ (ÂÁÐÐ) âûðîñëà â 2008 
ãîäó íà 23% è ñîñòàâèëà 800 ìëí ðóá. Âàëþòà áàëàíñà ãðóïïû äîñòèãëà 53 ìëðä ðóá., à êðåäèòíûé 
ïîðòôåëü âûðîñ äî 40 ìëðä ðóá. ÂÁÐÐ â êîíöå äåêàáðÿ ïîëó÷èë ñóáîðäèíèðîâàííûé çàåì íà 100 ìëí 
ðóá. äëÿ ðàçâèòèÿ áèçíåñà îò ñâîåãî îñíîâíîãî àêöèîíåðà ÎÀÎ «ÍÊ «Ðîñíåôòü» è â íàñòîÿùåå âðåìÿ 
îáñóæäàåò âîïðîñ óâåëè÷åíèÿ êàïèòàëà ñ «Ðîñíåôòüþ». Áàíê ïðîãíîçèðóåò êîíñåðâàòèâíûé ðîñò íà 
2009 ãîä: àêòèâîâ íà 10%, êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ — íà 3—5%. /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/  

 Òàòôîíäáàíê ñîêðàòèë â 2008 ãîäó ïî ñðàâíåíèþ ñ 2007 ãîäîì áàëàíñîâóþ ïðèáûëü íà 15,6% äî 366,5 
ìëí ðóá. Àêòèâû óâåëè÷èëèñü ñ 42,9 ìëðä ðóá. íà 1 ÿíâàðÿ 2008 ãîäà äî 45,6 ìëðä ðóá. íà 1 ÿíâàðÿ 2009 
ãîäà, ñîáñòâåííûå ñðåäñòâà — ñ 5,5 ìëðä äî 7,3 ìëðä ðóá., êðåäèòíûå âëîæåíèÿ — ñ 35,5 ìëðä äî 
38,5 ìëðä ðóá., ïðèâëå÷åííûå ñðåäñòâà ñîêðàòèëèñü ñ 27,4 ìëðä äî 23,3 ìëðä ðóá., â òîì ÷èñëå 
ôèçè÷åñêèõ ëèö óâåëè÷èëèñü ñ 10,8 ìëðä äî 11,3 ìëðä ðóá. /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 

 Ïî ïðåäâàðèòåëüíûì äàííûì, ÷èñòàÿ ïðèáûëü áàíêà «Ãëîáýêñ» ïî ÐÑÁÓ çà 2008 ãîä óâåëè÷èëàñü â 
257,9 ðàç, äîñòèãíóâ 4,2 ìëðä ðóá. ïðîòèâ 16 ìëí ðóá. çà 2007 ãîä. Ñîáñòâåííûå ñðåäñòâà (êàïèòàë) 
Áàíêà íà 1 ÿíâàðÿ 2009 ãîäà óâåëè÷èëèñü íà 32,5% äî 17,4 ìëðä ðóá. ïðîòèâ 13,1 ìëðä ðóá. ïî 
ñîñòîÿíèþ íà 1 ÿíâàðÿ ïðîøëîãî ãîäà. «Îïðåäåëåííîå âëèÿíèå íà óâåëè÷åíèå ÷èñòîé ïðèáûëè è 
ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ áàíêà îêàçàë ôàêò âîññòàíîâëåíèÿ â IV êâàðòàëå 2008 ãîäà ðåçåðâîâ ïî 
êðåäèòíîìó ïîðòôåëþ ïîñëå ðåñòðóêòóðèçàöèè íåïðîôèëüíûõ àêòèâîâ», — ãîâîðèòñÿ â ñîîáùåíèè. Çà 
2008 ãîä àêòèâû óìåíüøèëèñü íà 25,6% äî 64,3 ìëðä ðóá. Ñðåäñòâà êëèåíòîâ, âêëþ÷àÿ ñðåäñòâà 
êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé íà ñ÷åòàõ â Áàíêå, ñîñòàâèëè 38,2 ìëðä ðóá. (ïðîòèâ 62,8 ìëðä ðóá. â 2007 ãîäó). 
Âêëàäû ÷àñòíûõ ëèö óìåíüøèëèñü äî 15,7 ìëðä ïî ñðàâíåíèþ ñ 23,7 ìëðä ðóá. íà 1 ÿíâàðÿ 2008 ãîäà. 
/Banki.ru/ 

 

Ñáåðáàíê è ÂÒÁ: êà÷åñòâî ïðîòèâ êîëè÷åñòâà. 

Âñëåä çà ÂÒÁ ñâîþ ïðîìåæóòî÷íóþ îò÷åòíîñòü ïî ÌÑÔÎ çà 9 ìåñÿöåâ 2008 ãîäà ïðåäñòàâèë Ñáåðáàíê. 
Ñðåäè îçâó÷åííûõ ðåçóëüòàòîâ ìû îòìå÷àåì, â ïåðâóþ î÷åðåäü, ïîðàäîâàâøèé èíâåñòîðîâ ðîñò ïðèáûëè äî 
90 ìëðä ðóá. (+29% ê àíàëîãè÷íîìó ïåðèîäó ïðîøëîãî ãîäà), ÷òî áûëî íåìàëîâàæíî ïîñëå îïóáëèêîâàííûõ 
ÂÒÁ óáûòêîâ çà òðåòèé êâàðòàë è ïàäåíèÿ ïðèáûëè çà 9 ìåñÿöåâ äî 8 ìëðä ðóá. (- 70% ê àíàëîãè÷íîìó 
ïåðèîäó ïðîøëîãî ãîäà). 

Îäíàêî ìû îáðàùàåì âíèìàíèå, ÷òî åñëè ñðàâíèâàòü èñêëþ÷èòåëüíî èòîãè ïî êðåäèòíîé äåÿòåëüíîñòè, òî 
Ñáåðáàíê íåñêîëüêî ïðîèãðûâàåò ñâîåìó «ìåíüøåìó» êîëëåãå: òåìïû ðîñòà êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ 
Ñáåðáàíêà çà 9 ìåñÿöåâ ñîñòàâèëè 24% (35% ó ÂÒÁ), óðîâåíü ðåçåðâèðîâàíèÿ íà êîíåö òðåòüåãî êâàðòàëà – 
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2,9% (2,5% ó ÂÒÁ), ðîñò ÷èñòûõ ïðîöåíòíûõ äîõîäîâ çà 9 ìåñÿöåâ 2008 ãîäà ê àíàëîãè÷íîìó ïåðèîäó 
ïðîøëîãî ãîäà +51% (+94% ó ÂÒÁ), â òîì ÷èñëå çà 3 êâàðòàë +50% (+68% ó ÂÒÁ). Ñ äðóãîé ñòîðîíû, íå â 
ïîëüçó ÂÒÁ ãîâîðèò äèíàìèêà åãî ïîêàçàòåëåé: õîòÿ óðîâåíü ðåçåðâèðîâàíèÿ êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ è âûøå ó 
Ñáåðáàíêà, íî îí ñòàáèëåí (çà 9 ìåñÿöåâ îí âûðîñ âñåãî ñ 2,8% äî 2,9%), à âîò ÂÒÁ ïðîäåìîíñòðèðîâàë 
çíà÷èòåëüíîå óõóäøåíèå êà÷åñòâà ñâîåãî êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ – óðîâåíü ðåçåðâîâ óâåëè÷èëñÿ ïî÷òè â 2 
ðàçà: ñ 1,3% äî 2,5%. Ñêëàäûâàåòñÿ îùóùåíèå, ÷òî çà ðîñò ñâîèõ ïîêàçàòåëåé, ÂÒÁ íà÷àë ðàñïëà÷èâàòüñÿ 
ñâîèì êà÷åñòâîì. Âîçìîæíî, íå ïîñëåäíþþ ðîëü â ýòîì ñûãðàëà íåîáõîäèìîñòü èíòåíñèâíîé ïîääåðæêè 
ðåàëüíîãî ñåêòîðà â ñâÿçè ñ îáîñòðåíèåì ñèòóàöèè íà ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ. Êðîìå òîãî, ÂÒÁ â 2008 ãîäó 
ðàñøèðÿë ñâîå ïðèñóòñòâèå íà ìåæäóíàðîäíûõ ðûíêàõ, ÷òî òàêæå ìîãëî îòðàçèòüñÿ íà êà÷åñòâå åãî 
êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ. Ñáåðáàíê æå, ñóäÿ ïî âñåìó, âåë áîëåå êîíñåðâàòèâíóþ ïîëèòèêó, ïðåäïî÷èòàÿ 
ñîõðàíåíèå êà÷åñòâà ñâîèõ ïîêàçàòåëåé èõ áîëåå èíòåíñèâíîìó ðîñòó. 

×òî êàñàåòñÿ äîõîäíîñòè îïåðàöèé êðåäèòîâàíèÿ, â àáñîëþòíîì âûðàæåíèè Ñáåðáàíê âûèãðûâàåò ó ÂÒÁ ñî 
çíà÷èòåëüíûì «ïåðåâåñîì»: ïðîöåíòíàÿ ìàðæà ó Ñáåðáàíêà ñîñòàâëÿåò 7,3%, ó ÂÒÁ – 4,9%. Îäíàêî ñòîèò 
îòìåòèòü, ÷òî, íåñìîòðÿ íà ðîñò ïîêàçàòåëÿ ó îáîèõ áàíêîâ, ÂÒÁ áûë áîëåå àêòèâíûì â óâåëè÷åíèè ñâîåé 
ïðîöåíòíîé ìàðæè.  

Â îïåðàöèîííûõ äîõîäàõ Ñáåðáàíêà ìû îòìå÷àåì îòñóòñòâèå ñóùåñòâåííîãî ðîñòà ðàñõîäîâ ïî îòäåëüíûì 
ñòàòüÿì (çà èñêëþ÷åíèåì êîìèññèîííûõ ðàñõîäîâ - 1,6 ìëðä ðóá. ïðîòèâ 0,6 ìëðä ðóá. çà 9 ìåñÿöåâ 2007 
ãîäà), ÷òî è ïîçâîëèëî Ñáåðáàíêó èçáåæàòü ïàäåíèÿ ïðèáûëè çà 9 ìåñÿöåâ 2008 ãîäà. 

Â öåëîì, èòîãè äåÿòåëüíîñòè Ñáåðáàíêà çà 9 ìåñÿöåâ 2008 ãîäà âïîëíå ìîæíî îöåíèòü êàê ïîëîæèòåëüíûå, â 
ïåðâóþ î÷åðåäü çà èõ êà÷åñòâåííóþ ñîñòàâëÿþùóþ, îäíàêî ïî òåìïàì ðàçâèòèÿ îí íåñêîëüêî îòñòàâàë îò 
ÂÒÁ çà ðàññìàòðèâàåìûé ïåðèîä. Â òåêóùèõ óñëîâèÿõ ñòàáèëüíîå êà÷åñòâî Ñáåðáàíêà, íà íàø âçãëÿä, 
áîëåå ïðèâëåêàòåëüíî, ïî ñðàâíåíèþ ñ äèíàìèêîé ðîñòà ÂÒÁ. 

Сравнение показателей, млрд руб.
Балансовые показатели на 01.01.08 на 01.10.08 01.10.08/ 

01.01.08
на 01.01.08 на 01.10.08 01.10.08/ 

01.01.08
Активы 4 929 5 814 18.0% 2 338 2 854 22.1%

Кредитный портфель 3 927 4 853 23.6% 1 724 2 322 34.7%

доля в активах 79.7% 83.5% --- 73.7% 81.3% ---

уровень просроченной задолженности 1.5% 1.5% --- n/a n/a ---

уровень резервов 2.8% 2.9% --- 1.3% 2.5% ---

Средства клиентов 3 878 4 691 21.0% 937 1 327 41.7%

доля в обязательствах 90.4% 91.8% --- 48.7% 54.0% ---

Счета и вклады физ.лиц 2 682 3 026 12.8% n/a n/a ---

доля в обязательствах 62.5% 59.2% --- n/a n/a ---

Счета и вклады юр.лиц 1 196 1 665 39.2% n/a n/a ---

доля в обязательствах 27.9% 32.6% --- n/a n/a ---

Собственные средства 637 706 10.9% 417 395 -5.3%

доля в пассивах 12.9% 12.1% --- 17.8% 13.8% ---

Показатели прибыльности 9 мес.2007 9 мес.2008 9 мес.08/ 9 
мес.07

9 мес.2007 9 мес.2008 9 мес.08/ 9 
мес.07

Чистые процентные доходы 177 268 51.2% 44 85 93.7%

Операционные доходы 225 284 26.4% 65 66 1.4%

Прибыль за отчетный период 70 90 29.1% 27 8 -69.9%

Показатели прибыльности 3 кв.2007 3 кв.2008 3 кв.08/    
3 кв.07

3 кв.2007 3 кв.2008 3 кв.08/    
3 кв.07

Чистые процентные доходы 66 99 50.4% 18 31 67.9%

Операционные доходы 78 88 12.8% 28 9 -66.3%

Прибыль за отчетный период 22 23 5.9% 14 -9 -166.4%

Показатели эффективности деятельности 9 мес.2007 9 мес.2008 9 мес.08/ 9 
мес.07

9 мес.2007 9 мес.2008 9 мес.08/ 9 
мес.07

Рентабельность активов 2.3% 2.2% --- 2.2% 0.4% ---

Рентабельность собственных средств 20.5% 17.9% --- 12.2% 2.6% ---

Процентная маржа 6.6% 7.3% --- 4.2% 4.9% ---

Сбербанк ВТБ

 
Èñòî÷íèê: äàííûå Ñáåðáàíêà è ÂÒÁ, ðàñ÷åòû ÍÎÌÎÑ-ÁÀÍÊà 

Åëåíà Ôåäîòêîâà 
fedotkova_ev@nomos.ru 
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ХИМИЯ И ЛПК
 

 Ïî ïðåäâàðèòåëüíûì îöåíêàì ìåíåäæìåíòà, âûðó÷êà îò ðåàëèçàöèè ÎÀÎ «Êóéáûøåâàçîò» â 2008 ãîäó 
âûðîñëà íà 11,6% äî 19,2 ìëðä ðóá., ïðè ýòîì ÷èñòàÿ ïðèáûëü Êîìïàíèè óâåëè÷èëàñü íà 21,9% äî 2,4 
ìëðä ðóá. Ñîîáùàåòñÿ òàêæå, ÷òî ÎÀÎ «Êóéáûøåâàçîò» óâåëè÷èëî â 2008 ãîäó èíâåñòèöèè â ðàìêàõ 
âûïîëíåíèÿ ïðîãðàììû êîìïëåêñíîãî ðàçâèòèÿ ïðîèçâîäñòâà íà 11,5 % äî 2,87 ìëðä ðóá. ïî ñðàâíåíèþ 
ñ ïðåäûäóùèì ãîäîì. Â òîì ÷èñëå íà îáíîâëåíèå îñíîâíûõ ôîíäîâ, òåõíè÷åñêîå ïåðåâîîðóæåíèå è 
âíåäðåíèå íîâåéøèõ òåõíîëîãèé áûëî íàïðàâëåíî 1,61 ìëðä ðóá., íà êàïèòàëüíûé ðåìîíò ïðîèçâîäñòâ – 
1,27 ìëðä ðóá. /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 

 

СТРОИТЕЛЬСТВО, ДЕВЕЛОПМЕНТ И СТРОИТЕЛЬНЫЕ МАТЕРИАЛЫ
 

 ÑÓ-155 îòêàçàëîñü îò ïðèîáðåòåíèÿ ÎÀÎ «Õîëäèíãîâàÿ êîìïàíèÿ ÃÂÑÓ «Öåíòð» - áûâøåå 
ñòðîèòåëüíîå óïðàâëåíèå Ìèíîáîðîíû, òåêóùèé ñîáñòâåííèê êîìïàíèÿ Coalco. Èçíà÷àëüíî ñòîðîíû 
îáåùàëè çàêðûòü ñäåëêó äî êîíöà 2008 ãîäà. Ïî ñîîáùåíèÿì ÑÌÈ ñòîðîíû íå ñîøëèñü â öåíå. 
/ÊîììåðñàíÚ/ 

 

 

ЭНЕРГЕТИКА
 

 Ñîâåò äèðåêòîðîâ ÎÀÎ «ÒÃÊ-1» óòâåðäèë ïðåäâàðèòåëüíûå ïîêàçàòåëè áèçíåñ-ïëàíà íà ýòîò ãîä. 
Ñîãëàñíî ïðîãíîçàì Êîìïàíèè, â 2009 ãîäó âûðó÷êà îæèäàåòñÿ â ðàçìåðå 35,9 ìëðä ðóá., ÷òî íà 13% 
âûøå îæèäàåìîãî ðåçóëüòàòà 2008 ãîäà. ×èñòàÿ ïðèáûëü ÒÃÊ-1 ïî èòîãàì òåêóùåãî ãîäà ìîæåò 
ñîñòàâèòü 153 ìëí ðóá. ïðîòèâ ïðåäâàðèòåëüíûõ 200 ìëí ðóá. ïî èòîãàì ïðîøåäøåãî ãîäà. /www.tgc1.ru, 
ÐÁÊ daily/ 

 

«Ðóñãèäðî»: îïòèìèñòè÷íûé ïðîãíîç. 

Â ïîíåäåëüíèê ÎÀÎ «Ðóñãèäðî» ïðåäñòàâèëî èíâåñòîðàì ïðåäâàðèòåëüíûå îïåðàöèîííûå è ôèíàíñîâûå 
ðåçóëüòàòû çà ïðîøåäøèé ãîä, à òàêæå îçâó÷èëî ïëàíû íà òåêóùèé ãîä. Ìû îöåíèâàåì ïðåäâàðèòåëüíûå 
îò÷åòíûå äàííûå êàê ïîëîæèòåëüíûå. Òàêæå ìû ñ÷èòàåì, ÷òî ïðèâåäåííûå ïðîãíîçíûå ïîêàçàòåëè Êîìïàíèè 
èçëèøíå îïòèìèñòè÷íû. Â òîæå âðåìÿ ìû îòìå÷àåì, ÷òî, íåñìîòðÿ íà ýòî, «Ðóñãèäðî» ÿâëÿåòñÿ íàèáîëåå 
çàùèùåííîé îò ñëîæèâøèõñÿ ïðîáëåì â ðîññèéñêîé ýëåêòðîýíåðãåòèêå ãåíåðèðóþùåé êîìïàíèåé. 
Òðàäèöèîííûìè ñäåðæèâàþùèì ôàêòîðàìè âëîæåíèÿ â îáëèãàöèè Êîìïàíèè ÿâëÿåòñÿ îòñóòñòâèå áóìàã â 
ëîìáàðäíîì ñïèñêå ÖÁ è äëèííàÿ äþðàöèÿ. 

Показатель 2008 (ожид.) 2009 (план) %

Выручка 61 877 81 081 31%

Операционная прибыль 23 639 39 790 68%

EBITDA 31 002 48 292 56%

Чистая прибыль 16 262 28 099 73%

Производство э/э 80 273 81 214 1%

Основные финансовые показатели ОАО «Русгидро», 2008-2009 гг., млн руб.

Производственные показатели, млн кВт . Ч

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

Âûðó÷êà, ñîãëàñíî îò÷åòíîñòè ïî ÐÑÁÓ, çà ïðîøåäøåé ãîä ñîñòàâèëà 61,8 ìëðä ðóá. Ñîãëàñíî ïëàíàì 
«Ðóñãèäðî», â òåêóùåì ãîäó îæèäàåòñÿ 31% óâåëè÷åíèå âûðó÷êè äî 81,1 ìëðä ðóá. Ïðåäñòàâèòåëè «Ðóñãèäðî» 
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ïðîãíîçèðóþò áîëåå ÷åì ïîëóòîðíûé ðîñò îïåðàöèîííîé ïðèáûëè â 2009 ãîäó äî çíà÷åíèÿ â 39,8 ìëðä ðóá. 
Äèíàìèêà îñòàëüíûõ ïîêàçàòåëåé òàêæå ÿâëÿåòñÿ âïå÷àòëÿþùåé äëÿ ðîññèéñêîé ýëåêòðîýíåðãåòèêè. 
Îñíîâíûì äðàéâåðîì òàêîé äèíàìèêè áóäåò ÿâëÿòüñÿ 31% ðîñò òàðèôà â ýòîì ãîäó. Íà ñëåäóþùèé ãîä 
«Ðóñãèäðî» ïëàíèðóåò âûðàáîòêó ýëåêòðîýíåðãèè â îáúåìå 81,2 ìëðä êÂò.÷ ïðîòèâ 80,2 ìëðä êÂò.÷ çà 
ïðîøåäøèé ãîä.  Ñîïîñòàâëåíèå äàííûõ 2007 è 2008 ãîäîâ íå ÿâëÿåòñÿ ðåïðåçåíòàòèâíûì, âñëåäñòâèå òîãî, 
÷òî â ïðîøåäøåì ãîäó ê ÎÀÎ «Ðóñãèäðî» áûëè ïðèñîåäèíåíû àêòèâû äî÷åðíèõ îáùåñòâ.  

Íåñìîòðÿ íà çàâèäíûå äëÿ îñòàëüíûõ ýíåðãîêîìïàíèé ðåçóëüòàòû 2008 ãîäà, ìû ñ÷èòàåì, ÷òî 
ïðîãíîçèðóåìûå ïîêàçàòåëè íîñÿò ïðåèìóùåñòâåííî îïòèìèñòè÷íûé õàðàêòåð. Ñëîæèâøèåñÿ òåêóùèå 
ïðîáëåìû îòðàñëè â âèäå ñíèæåíèÿ ýíåðãîïîòðåáëåíèÿ è ðîñòà äåáèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè, ñêîðåå âñåãî, 
îòðàçÿòñÿ è íà «Ðóñãèäðî». Ñòîèò îòìåòèòü, ÷òî â ÿíâàðå ýíåðãîïîòðåáëåíèå â Ðîññèè ñîêðàòèëîñü íà 9,7%. 
Ñîãëàñíî ñëîâàì çàìãëàâû ÍÏ «Ñîâåò ðûíêà», â òåêóùåì ãîäó îæèäàåòñÿ ñíèæåíèå ýíåðãîïîòðåáëåíèÿ íà 4-
8% , òàêæå îòìå÷àåòñÿ 30-40% ïàäåíèå ïîòðåáëåíèÿ ýíåðãîåìêèìè êîìïàíèÿìè. Â òîæå âðåìÿ íåîáõîäèìî 
îòìåòèòü, ÷òî íà ôîíå îñòàëüíîé ýíåðãåòèêè «Ðóñãèäðî» ÿâëÿåòñÿ áîëåå çàùèùåííîé: ñêàçûâàåòñÿ 
ìàêñèìàëüíûé ðîñò òàðèôà è îòñóòñòâèå òîïëèâíîé ñîñòàâëÿþùåé. 

Îáùèé îáúåì èíâåñòèöèîííîé ïðîãðàììû íà 2009 ãîä, óòâåðæäåííûé Ñîâåòîì äèðåêòîðîâ «Ðóñãèäðî» íà 
ïðîøëîé íåäåëå, îáúÿâëåí â ðàçìåðå 79,4 ìëðä ðóá. Â ñðàâíåíèè ñ ðàíåå çàïëàíèðîâàííûì, îáúåì 
èíâåñòèöèîííûõ âëîæåíèé òåêóùåãî ãîäà ñîêðàòèòñÿ íà 14%. Òåì íå ìåíåå ôèíàíñèðîâàíèå 
èíâåñòïðîãðàììû â ýòîì ãîäó áóäåò ïðåâûøàòü óðîâåíü 2008 ãîäà íà 23,9 ìëðä ðóá. Îñíîâíûì èñòî÷íèêîì 
ôèíàíñèðîâàíèÿ êàïèòàëüíûõ çàòðàò â íûíåøíåì ãîäó ñòàíåò äîïýìèññèÿ îáùèì îáúåìîì â 26 ìëðä ðóá. 
Òàêæå â ïëàíàõ «Ðóñãèäðî» âûïóñê èíôðàñòðóêòóðíûõ îáëèãàöèé íà 9 ìëðä ðóá., ïîëó÷åíèå ëüãîòíîãî 
ôèíàíñèðîâàíèÿ â ðàçìåðå 13 ìëðä ðóá. äëÿ ôèíàíñèðîâàíèå ñòðîèòåëüñòâà ïðîåêòà ÁÝÌÎ (îáùèé îáúåì 
ôèíàíñèðîâàíèÿ ïðîåêòà 26 ìëðä ðóá.), à òàêæå ñðåäñòâà, ïîëó÷åííûå â ðåçóëüòàòå ðåîðãàíèçàöèè ÐÀÎ 
«ÅÝÑ» â îáúåìå 6,7 ìëðä. Íåäîñòàþùèå 24,7 ìëðä ðóá. «Ðóñãèäðî» ïëàíèðóåò ïðîôèíàíñèðîâàòü çà ñ÷åò 
ñîáñòâåííûõ èñòî÷íèêîâ, à òàêæå ñðåäñòâ âíåøíèõ èíâåñòîðîâ, â òîì ÷èñëå ñðåäñòâ Ðóñàëà, ñ êîòîðûì 
Êîìïàíèÿ ñîâìåñòíî ðåàëèçóåòñÿ ïðîåêò ÁÝÌÎ. Ïîñëåäíåå ïðè òåêóùåì ïîëîæåíèè äåë Ðóñàëà âðÿä ëè 
âîçìîæíî. Òàêæå ìû îáðàùàåì âíèìàíèå, ÷òî èç 26 ìëðä ðóá. äîïýìèññèè ñåé÷àñ ðàçìåùåíî 6 ìëðä ðóá., â 
ôåäåðàëüíîì áþäæåòå òàêæå äîïîëíèòåëüíî çàðåçåðâèðîâàíî íà ïîïîëíåíèå óñòàâíîãî êàïèòàëà «Ðóñãèäðî» 
9,65 ìëðä ðóá. Ôèíàíñèðîâàíèå îñòàâøåéñÿ ÷àñòè îñòàåòñÿ íà ñåãîäíÿøíèé äåíü îòêðûòûì. Ìû ñ÷èòàåì, 
«Ðóñãèäðî», âåðîÿòíî, ñòîëêíåòñÿ ñ ïðîáëåìàìè èñïîëíåíèÿ èíâåñòèöèîííîé ïðîãðàììû, ÷òî ìîæåò ïðèâåñòè 
ê åå ïåðåñìîòðó â ñòîðîíó ñíèæåíèÿ.  

Èãîðü Ãîëóáåâ  
igolubev@nomos.ru 

 

МЕТАЛЛУРГИЯ И ДОБЫВАЮЩИЙ СЕКТОР
 

 Â÷åðà â èíòåðâüþ àãåíòñòâó Bloomberg ïðåìüåð-ìèíèñòð Âëàäèìèð Ïóòèí îçâó÷èë ñâîþ ïîçèöèþ 
êàñàòåëüíî äîïóñòèìîñòè îáúåäèíåíèé â ìåòàëëóðãè÷åñêîé îòðàñëè. Ïî åãî ñëîâàì, ñëèÿíèå ìîæåò áûòü 
èíòåðåñíî òàì, ãäå âîçìîæíà êàêàÿ-ëèáî ïîëîæèòåëüíàÿ ñèíåðãèÿ, ñâÿçàííàÿ ñ ðåñóðñàìè, 
ôèíàíñîâûìè âîçìîæíîñòÿìè ëèáî ðûíêàìè ñáûòà. Ãëàâíîé öåëüþ êîíñîëèäàöèé â ñåêòîðå äîëæíî 
ñòàòü ïîâûøåíèå êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè îáúåäèíÿåìûõ êîìïàíèé. Òàêèì îáðàçîì, ïðè ñëèÿíèè 
óêàçàííûå ôàêòîðû äîëæíû ñòîÿòü â ïðèîðèòåòå ïåðåä ñíèæåíèåì äîëãîâîãî âðåìåíè. Â òîæå âðåìÿ 
ïðåìüåð óòî÷íèë, ÷òî îêîí÷àòåëüíîãî ðåøåíèÿ ïî ýòîìó âîïðîñó åùå íå ïðèíÿòî. 

Îòìåòèì, íåêîòîðóþ óêëîí÷èâîñòü ôîðìóëèðîâêè – îáëåã÷åíèå äîëãîâîé íàãðóçêè – ÷åì íå îòëè÷íàÿ 
âîçìîæíîñòü èñïîëüçîâàíèÿ ñîâìåñòíûõ ôèíàíñîâûõ âîçìîæíîñòåé? Êðîìå òîãî, ïî ýòîìó êðèòåðèþ â 
Åäèíûé Õîëäèíã îòëè÷íî âïèñûâàþòñÿ âñå ðàíåå íàçûâàâøèåñÿ êîìïàíèè – «Íîðíèêåëü», 
«Ìåòàëëîèíâåñò», Evraz Group, «Ìå÷åë», «Óðàëêàëèé», à òàêæå ðÿä ïðîôèëüíûõ àêòèâîâ 
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«Ðîñòåõíîëîãèé». Ïîýòîìó, íà íàø âçãëÿä, òàêàÿ òî÷êà çðåíèÿ ñêîðåå óâåëè÷èâàåò âåðîÿòíîñòü 
ñîçäàíèÿ òàêîãî Õîëäèíãà, ÷åì âûíåñåíèÿ îòðèöàòåëüíîãî âåðäèêòà. /Bloomberg/ 

 Áàíê Ìîñêâû ïðåäîñòàâèë ÎÀÎ «×åëÿáèíñêèé òðóáîïðîêàòíûé çàâîä» êðåäèò â ðàçìåðå 200 ìëí äîëë. 
Ñòàâêà ïî êðåäèòó îïðåäåëåíà íà óðîâíå ñòàâêè ðåôèíàíñèðîâàíèÿ ÖÁ + 5,75%, íî íå ìåíåå 18,75%. 
Äàòà ïîëíîãî ïîãàøåíèÿ âûäàííîãî êðåäèòà - 15 íîÿáðÿ 2009 ãîäà. Ñðîê âîçâðàòà êðåäèòà ìîæåò áûòü 
ïðîäëåí ïðè ñîãëàñèè áàíêà äî 15 íîÿáðÿ 2010 ãîäà ïóòåì ïîäïèñàíèÿ äîïîëíèòåëüíîãî ñîãëàøåíèÿ ê 
êðåäèòíîìó äîãîâîðó. Ïîðó÷èòåëåì ïî äîãîâîðó âûñòóïèë ÎÀÎ «Ïåðâîóðàëüñêèé íîâîòðóáíûé çàâîä». 
Ñðåäñòâà áûëè ïðèâëå÷åíû äëÿ ðåôèíàíñèðîâàíèÿ êðàòêîñðî÷íîé çàäîëæåííîñòè. /Finambonds/ 

 Ãàçïðîìáàíê îäîáðèë âûäåëåíèå íåñêîëüêèõ êðåäèòîâ äëÿ ÒÌÊ îáùèì îáúåìîì 1,1 ìëðä äîëë. 
Ïðåäïîëàãàåìûé ñðîê çàéìîâ 2,5-3 ãîäà. Æäåì îôèöèàëüíîãî ïîäòâåðæäåíèÿ íîâîñòè, íîñÿùåé, 
áåçóñëîâíî, ïîëîæèòåëüíûé ýôôåêò äëÿ êðåäèòîðîâ êîìïàíèè. /Âåäîìîñòè/ 

 

 

ПОТРЕБСЕКТОР И АПК
 

 Ãðóïïà «Äåðæàâà», äîïóñòèâøàÿ òåõíè÷åñêèé äåôîëò ïî âûïëàòå êóïîíà, íàçûâàåò ïðè÷èíîé 
íåèñïîëíåíèÿ îáÿçàòåëüñòâ ñëîæíîñòè ñ ëèêâèäíîñòüþ. Ïî äàííûì Êîìïàíèè, èç-çà ôèíàíñîâûõ 
çàòðóäíåíèé «Äåðæàâà» òàêæå âûíóæäåíà áóäåò îáúÿâèòü òåõäåôîëò ïî îôåðòå 30 ÿíâàðÿ 2009 ãîäà 
(öåíà îôåðòû - 102,78% îò íîìèíàëà). Íàïîìíèì, Êîìïàíèÿ ñ äåêàáðÿ 2008 ãîäà íàõîäèòñÿ â äåôîëòå 
ïî îôåðòå, â ðàìêàõ êîòîðîé äåðæàòåëè ïðåäúÿâèëè ê âûêóïó 287 446 îáëèãàöèé íà ñóììó 308,6 ìëí 
ðóá., âêëþ÷àÿ ÍÊÄ (ïî óñëîâèÿì äîïîëíèòåëüíîé îôåðòû áóìàãè äîëæíû áûëè âûêóïàòüñÿ ïî öåíå 
101,83% îò íîìèíàëà). Â íîÿáðå ðóêîâîäñòâî Ãðóïïû çàÿâëÿëî, ÷òî âåäåò ïåðåãîâîðû ñ õîëäèíãîì 
«Ôèíàì» î ïðîäàæå çåìåëü ñåëüõîçíàçíà÷åíèÿ â Íèæåãîðîäñêîé îáëàñòè â ÇÏÈÔÍ «Ôèíàì – 
Êàïèòàëüíûå âëîæåíèÿ». Â òå÷åíèå áëèæàéøèõ äâóõ ìåñÿöåâ Êîìïàíèÿ ïëàíèðóåì çàêðûòü ýòó ñäåëêó è 
îïóáëèêîâàòü îòêðûòîå ïèñüìî ê äåðæàòåëÿì îáëèãàöèé, â êîòîðîì áóäåò ïîäðîáíî ðàñêðûòà ñõåìà 
ðåñòðóêòóðèçàöèè ÷åðåç îáìåí îáëèãàöèé íà ïàè ôîíäà. /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 

 Ãðóïïà «Àãðîêîì» âåäåò ïåðåãîâîðû î êðåäèòîâàíèè ñòðîèòåëüñòâà â Àêñàéñêîì ðàéîíå Ðîñòîâñêîé 
îáëàñòè ìÿñîêîìáèíàòà íà ñóììó 2,7 ìëðä ðóá. ñ ïÿòüþ êðåäèòíûìè îðãàíèçàöèÿìè — Ãàçïðîìáàíêîì, 
Àëüôà-áàíêîì, Ñáåðáàíêîì, Âíåøýêîíîìáàíêîì è Ðîññåëüõîçáàíêîì. Áîëüøå âñåãî â «Àãðîêîìå» 
ðàññ÷èòûâàþò íà Âíåøýêîíîìáàíê è Ðîññåëüõîçáàíê. Êðåäèòíûå ñðåäñòâà ïîéäóò íà ïåðâóþ î÷åðåäü 
ïðîåêòà — ñòðîèòåëüñòâî ìÿñîõëàäîáîéíè. Èíâåñòèöèè îöåíèâàþòñÿ â 3 ìëðä ðóá. ×àñòü ñîáñòâåííûõ 
ñðåäñòâ Ãðóïïà óæå ïîòðàòèëà íà ïðîåêòèðîâàíèå, ïîäãîòîâèòåëüíûå ðàáîòû, àðåíäó çåìëè è 
ïðîâåäåíèå ãåîëîãè÷åñêèõ èññëåäîâàíèé. Â áëèæàéøåå âðåìÿ íà ïîäãîòîâêó ïðîåêòà ïîíàäîáèòñÿ åùå 
íå ìåíåå 300 ìëí ðóá. Ïåðèîä ñòðîèòåëüñòâà ìÿñîõëàäîáîéíè è çàïóñêà ïðîèçâîäñòâåííûõ ïðîöåññîâ 
ñîñòàâëÿåò 18 ìåñÿöåâ ñ íà÷àëà ôèíàíñèðîâàíèÿ ïðîåêòà. Îæèäàåòñÿ, ÷òî ôèíàíñèðîâàíèå íà÷íåòñÿ 
ëèøü â àïðåëå 2009 ãîäà.  
Íàïîìíèì, â êîíöå äåêàáðÿ 2008 ãîäà Ìèíñåëüõîç ÐÔ ðåøèë ïîääåðæàòü èíâåñòïðîåêò ñòðîèòåëüñòâà â 
Ðîñòîâñêîé îáëàñòè ìÿñîêîìáèíàòà Ãðóïïû. /ÐÁÊ daily/ 

 

ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА
 

 26 ÿíâàðÿ 2009 ãîäà ÎÀÎ «Óðàëñâÿçüèíôîðì» ïðîâåëî îòêðûòûé àóêöèîí ïî îòáîðó ôèíàíñîâîé 
îðãàíèçàöèè äëÿ îêàçàíèÿ êîíñóëüòàöèîííûõ è èíôîðìàöèîííûõ óñëóã, ñâÿçàííûõ ñ îðãàíèçàöèåé è 
ðàçìåùåíèåì 10 âûïóñêîâ áèðæåâûõ îáëèãàöèé ïî 1 ìëðä ðóá. êàæäûé â òå÷åíèå 2009-2010 ãîäîâ. 
Ïîáåäèòåëåì àóêöèîíà ïðèçíàí ÎÀÎ ÀÊÁ «Ñâÿçü-Áàíê». Âñåãî â àóêöèîíå ïðèíÿëè ó÷àñòèå ïÿòü 
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ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé, ñðåäè êîòîðûõ ÎÎÎ «ÊÈÒ Ôèíàíñ», ÇÀÎ «ÈÊ Òðîéêà Äèàëîã», ÎÀÎ 
«ÍÎÌÎÑ-ÁÀÍÊ», ÎÀÎ «ÌÄÌ-Áàíê», ÎÀÎ ÀÊÁ «Ñâÿçü-Áàíê». /Finambonds/ 

 Âûðó÷êà ÇÀÎ «Ñîíèê Äóî» («ÌåãàÔîí-Ìîñêâà») ïî ÐÑÁÓ â 2008 ãîäó âûðîñëà áîëåå ÷åì íà 20%. ÇÀÎ 
«Ñîíèê Äóî» ÿâëÿåòñÿ 100% äî÷åðíåé êîìïàíèåé ÎÀÎ «ÌåãàÔîí» è ïðåäîñòàâëÿåò óñëóãè ñîòîâîé 
ñâÿçè â Ìîñêîâñêîì ðåãèîíå. Ñåé÷àñ â ñåòè «ÌåãàÔîí-Ìîñêâà» îáñëóæèâàåòñÿ 6,4 ìëí àáîíåíòîâ. 
/Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 
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Денежный рынок 
Â÷åðàøíèé äåíü îñîáûõ ñþðïðèçîâ íå ïðåïîäíåñ. Ïðèòîê 198,8 ìëðä 
ðóá. ñ áåççàëîãîâûõ àóêöèîíîâ, ïðîâîäèìûõ Áàíêîì Ðîññèè â 
ïîíåäåëüíèê, ïîçâîëèëè ó÷àñòíèêàì áëàãîïîëó÷íî âûïîëíèòü ðàíåå 
âçÿòûå îáÿçàòåëüñòâà íà ñóììó ïîðÿäêà 182,6 ìëðä ðóá. (áåç ó÷åòà 
äîñðî÷íî ïîãàøåííûõ). Äîïîëíèòåëüíàÿ ëèêâèäíîñòü ñêàçàëàñü è íà 
äèíàìèêå ñòàâîê ðûíêà. Òàê, åñëè óòðîì ìåæáàíê îòêðûâàëñÿ íà óðîâíå 
30%, òî ê ïîëóäíþ öåíû îïóñòèëèñü ê 20%, à âå÷åðîì è âîâñå óïàëè 
íèæå 10%. Â ñåãìåíòå «âàëþòíûé ñâîï» ñèòóàöèÿ ñêëàäûâàëàñü 
àíàëîãè÷íûì îáðàçîì: óòðîì ñòàâêè íàõîäèëèñü 50%, äíåì â ðàéîíå 
30%, è çàêðûòèå ðûíêà ïðîèñõîäèëî ïðè öåíàõ íå âûøå 20%.  

Ïî èòîãàì âòîðíèêà îñòàòêè áàíêîâ íà ñ÷åòàõ â ÖÁ óâåëè÷èëèñü ñ 560,9 
ìëðä äî 585,2 ìëðä ðóá. Ïðè ýòîì ó÷àñòíèêè ñíèçèëè îáúåì ñðåäñòâ, 
ïðèâëåêàåìûõ ÷åðåç äíåâíîå ÐÅÏÎ ñ ÖÁ – ñ 663 ìëðä äî 617,8 ìëðä 
ðóá., à íà íåäåëüíûé ñðîê ñî 129,4 ìëðä äî 115,7 ìëðä ðóá. Ïðèðîñò 
ïîêàçàòåëÿ ëèêâèäíîñòè îáóñëîâëåí, ïî âñåé âèäèìîñòè, òåì, ÷òî 
ôàêòè÷åñêèå îáÿçàòåëüñòâà áàíêîâ ïåðåä ÖÁ îêàçàëèñü íèæå óêàçàííûõ 
182,6 ìëðä ðóá., òî åñòü çàìåòíàÿ ÷àñòü çàèìñòâîâàíèé áûëà âîçâðàùåíà 
äîñðî÷íî.  

Òåì âðåìåíåì â ñèñòåìå ïî-ïðåæíåìó íàáëþäàåòñÿ äåôèöèò ðóáëåâîé 
ëèêâèäíîñòè, î ÷åì íàãëÿäíî ñâèäåòåëüñòâóþò ðåçóëüòàòû â÷åðàøíåãî 
5-òè íåäåëüíîãî àóêöèîíà ÖÁ. Ïî åãî èòîãàì ó÷àñòíèêè ïðèâëåêëè 77,4 
ìëðä ðóá., ïðè ýòîì ñïðîñ áîëåå ÷åì â 4 ðàçà ïðåâûñèë ïðåäëîæåííûå 
80 ìëðä ðóá., à ñðåäíåâçâåøåííàÿ ñòàâêà ñîñòàâèëà 16,77% ïðè 
ñòàðòîâîé – 13,25%. Âåðîÿòíî, ñòîëü àæèîòàæíûé ñïðîñ îáúÿñíÿåòñÿ 
ñîñòàâîì ó÷àñòíèêîâ – íà 5-òè íåäåëüíîì àóêöèîíå ó÷àñòâóþò áàíêè 
âòîðîãî ýøåëîíà, ëèøåííûå ñåé÷àñ èíîãî èñòî÷íèêà îòíîñèòåëüíî 
äîëãîñðî÷íîãî ôîíäèðîâàíèÿ. Òàê èëè èíà÷å ðåñóðñû ýòîãî àóêöèîíà 
áóäóò ïðåäîñòàâëåíû ñåãîäíÿ, ÷òî íåñêîëüêî ñãëàäèò íåãàòèâíûå 
ïîñëåäñòâèÿ îòòîêà, ñâÿçàííîãî ñ óïëàòîé íàëîãà íà ïðèáûëü è 
âîçâðàòîì ðàíåå ïðèâëå÷åííûõ îò ÖÁ 51,4 ìëðä ðóá. Âïîëíå î÷åâèäíî, 
÷òî â óñëîâèÿõ ïîâûøåííîãî ñïðîñà íà ðóáëè, ñòàâêè íà ðûíêå áóäóò 
äåðæàòüñÿ íà âûñîêèõ óðîâíå.  

Âî âòîðíèê â âàëþòíîé ñåêöèè ÌÌÂÁ êîðçèíà ïîäîðîæàëà íà 40 êîïååê 
äî óðîâíÿ 37,90. Ïî áîëüøåé ÷àñòè ðîñò áûë îáóñëîâëåí ïîâûøåíèåì 
êóðñà åâðî (+93,6 êîï.), îòûãðûâàâøåãî óêðåïëåíèå ê äîëëàðó íà 
ìåæäóíàðîäíûõ òîðãàõ. Â îòíîøåíèè àìåðèêàíñêîé âàëþòû â÷åðà 
íàáëþäàëèñü ïîïûòêè ëîêàëüíûõ èãðîêîâ «ïîäòîëêíóòü» äîëëàð ââåðõ, 
îäíàêî, ñâîáîäíûõ ðóáëåé îêàçàëîñü ÿâíî íåäîñòàòî÷íî, è åãî êóðñ 
îñòàëñÿ íà óðîâíå îòêðûòèÿ - ïðèáëèçèòåëüíî 33 ðóá. 

  

 

Èëüÿ Èëüèí
ilin_io@nomos.ru

Динамика cамостоятельности банковской системы
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_____________________ 

Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè, ðàñ÷åòû ÍÎÌÎÑ-ÁÀÍÊà 

*«ñîáñòâåííûå» ðåñóðñû – îñòàòêè íà ñ÷åòàõ áàíêîâ áåç ó÷åòà 
òåêóùèõ îáÿçàòåëüñòâ ïåðåä ãîñóäàðñòâîì (Àóêöèîíû 
Ìèíôèíà ÆÊÕ, ÖÁ è ÐÅÏÎ ñ ÖÁ) 

 

Динамика валютного курса
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_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg 

Дата
26 янв

27 янв

возврат ЦБ ранее привлеченных на 
аукционе 182.6 млрд руб.

События денежного рынка
Событие

аукцион ЦБ объемом 80 млрд руб. сроком 
на 5 недель

Уплата НДПИ и акцизов

Уплата налога на прибыль

28 янв

аукцион ЦБ объемом 200 млрд руб. сроком 
на 6 мес.

возврат ЦБ ранее привлеченных на 
аукционе 51.4 млрд руб.
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Долговые рынки 
Ïðîäîëæàâøèéñÿ ñ ñåðåäèíû ÿíâàðÿ sell-off â ãîñóäàðñòâåííûõ áóìàãàõ 
ÑØÀ âî âòîðíèê áûë ïðåðâàí, ïðè÷åì íå «áåç ïîìîùè» ïðîõîäèâøåãî 
â÷åðà àóêöèîíà ïî äâóõëåòíèì êàçíà÷åéñêèì îáÿçàòåëüñòâàì. Îòìåòèì, 
÷òî ðåçóëüòàòû ðàçìåùåíèÿ â î÷åðåäíîé ðàç ïîä÷åðêíóëè òåíäåíöèþ 
êîíöåíòðàöèè ðûíî÷íûõ ïðåäïî÷òåíèé íà áîëåå êîðîòêîì îòðåçêå 
äþðàöèè. Òàê, äîõîäíîñòü UST-2 íà àóêöèîíå ñëîæèëàñü íà óðîâíå 
0,926% ïðè ïðîãíîçå â 0,939%. Ôàêòè÷åñêèé ñïðîñ â 2,69 ðàçà ïðåâûñèë 
ïðåäëîæåíèÿ, òîãäà êàê íà ïðåäûäóùåì àóêöèîíå àíàëîãè÷íûõ áóìàã îí 
áûë âûøå â 2,13 ðàçà. Â ñòðóêòóðå ïîêóïàòåëåé áóìàã äîëÿ èíîñòðàííûõ 
öåíòðàëüíûõ áàíêîâ ñîñòàâèëà 34,6% ïðîòèâ 30,4% â ïðîøëûé ðàç. Òàêèì 
îáðàçîì, íåñìîòðÿ íà ðåêîðäíîå ïðåäëîæåíèå, íà ðûíêå ñôîðìèðîâàëñÿ 
âåñüìà ñóùåñòâåííûé íåóäîâëåòâîðåííûé ñïðîñ, êîòîðûé çàòåì 
ðàñïðîñòðàíèëñÿ è íà äðóãèå âûïóñêè. Ïîìèìî ýòîãî, îïóáëèêîâàííûé 
â÷åðà ÿíâàðñêèé ïîêàçàòåëü óðîâíÿ ïîòðåáèòåëüñêîãî äîâåðèÿ îêàçàëñÿ 
ðåêîðäíî íèçêèì çà âñþ èñòîðèþ ðàñ÷åòîâ ïîêàçàòåëÿ – íà óðîâíå 37,7, 
÷òî, åñòåñòâåííî, íå ìîãëî íå ðàçî÷àðîâàòü ó÷àñòíèêîâ è ñòàëî ïðè÷èíîé 
«âîçâðàùåíèÿ» ÷àñòè èãðîêîâ â áîëåå êîíñåðâàòèâíûå èíñòðóìåíòû – 
ãîñáóìàãè. Â ðåçóëüòàòå, äîõîäíîñòü 10-ëåòíèõ áóìàã ñëîæèëàñü íà 
óðîâíå 2,53%, òî åñòü íà 11 á.ï. íèæå ïðåäûäóùåãî ïîêàçàòåëÿ. 

Ñåãîäíÿøíèå òîðãè áóäóò ïðîõîäèòü íà îæèäàíèÿõ ðåçóëüòàòîâ çàñåäàíèÿ 
Êîìèññèè ïî îòêðûòûì ðûíêàì, ïðè÷åì «â ôîêóñå» áóäåò íàõîäèòüñÿ íå 
ó÷åòíàÿ ñòàâêà, óðîâåíü êîòîðîé è òàê óæå çàôèêñèðîâàí íà âîçìîæíî 
ìèíèìàëüíîì óðîâíå – â äèàïàçîíå 0% - 0,25%, à ôèíàíñîâàÿ ïîëèòèêà â 
öåëîì. Â ÷àñòíîñòè, íàèáîëåå àêòóàëüíà ñòðàòåãèÿ ôèíàíñîâîãî 
ðåãóëÿòîðà â îòíîøåíèè ïðîáëåìíûõ àêòèâîâ áàíêîâ è êîðïîðàöèé, à 
òàêæå âîçìîæíîãî âûêóïà ñ ðûíêà ãîñóäàðñòâåííûõ áóìàã. 

Ñèòóàöèÿ íà ðûíêå ñóâåðåííûõ åâðîîáëèãàöèé âî âòîðíèê ïðåâçîøëà âñå 
îæèäàíèÿ. «Çàïîçäàâøàÿ» ïåðåîöåíêà ðèñêîâ è ïåðñïåêòèâ ðîññèéñêîé 
ýêîíîìèêè ïðèâåëè ê ïîâûøåíèþ ñïðîñà íà áóìàãè Russia-30, è ðîñòó èõ 
êîòèðîâîê äî 93% - 93,5% îò íîìèíàëà (YTM 8.67% - 8.77%). 
Ïðèìå÷àòåëüíî, ÷òî êîòèðîâêè ðîñëè â çíà÷èòåëüíîé ìåðå ââèäó 
îòñóòñòâèÿ ïðåäëîæåíèÿ. Ëîêàëüíûå èãðîêè, êîòîðûå àêòèâíî ñêóïàëè 
ñóâåðåííûå áóìàãè íà ôîíå èõ ïàäåíèÿ â ïåðâîé ïîëîâèíå ÿíâàðÿ è 
ôàêòîðå îñëàáëåíèè íàöèîíàëüíîé âàëþòû, íà îæèäàíèÿõ ïðîäîëæåíèÿ 
äåâàëüâàöèè âðÿä ëè â áëèæàéøåå âðåìÿ ïîìåíÿþò ñâîè òîðãîâûå 
ñòðàòåãèè. Òàêèì îáðàçîì, ïîòåíöèàëüíûì ïîêóïàòåëÿì äëÿ «ïîáóæäåíèÿ» 
èõ ê ôèêñàöèè ïðèáûëè ïðèäåòñÿ âûñòàâëÿòü áîëåå âûñîêèå öåíû 
ïîêóïêè. 

Ðîñò ñóâåðåííûõ áóìàã ñòàë ïîâîäîì äëÿ ïåðåîöåíêè è êâàçèñóâåðåííûõ 
êîðïîðàòèâíûõ èíñòðóìåíòîâ. Ðîñò êîòèðîâîê íàáëþäàëñÿ ïî âñåìó 
ñïåêòðó áóìàã Ñáåðáàíêà, Ãàçïðîìáàíêà, ÂÒÁ è Ãàçïðîìà. Ïî àíàëîãèè íà 
áîëåå âûñîêèå óðîâíè ïåðåìåñòèëèñü «îôôåðà» è ïî äðóãèì 
êîðïîðàòèâíûì âûïóñêàì. Îòìåòèì, ÷òî îæèâëåíèå èíòåðåñà ê áóìàãàì 
Òðóáíîé ìåòàëëóðãè÷åñêîé êîìïàíèè (ÒÌÊ) âïîëíå îáîñíîâàíî. Íà 
íîâîñòè î âûäåëåíèè Êîìïàíèè 1,1 ìëðä äîëë. íà ðåôèíàíñèðîâàíèå 
çàäîëæåííîñòè òåêóùèå êîòèðîâêè áóìàã ÒÌÊ èìåþò äîñòàòî÷íî øàíñîâ 
ïðîäîëæèòü ñâîé ðîñò, îäíàêî ñïðîñ ìîæåò ñòîëêíóòüñÿ ñ îòñóòñòâèåì 
«îôôåðîâ», ïîñêîëüêó ÷àñòü ó÷àñòíèêîâ âïîëíå ìîæåò ïðåäïî÷åñòü 

 

Îëüãà Åôðåìîâà
efremova_ov@nomos.ru
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äåðæàòü åâðîîáëèãàöèè äî ïîãàøåíèÿ â 2009 ãîäó, âåðîÿòíîñòü êîòîðîãî 
òåïåðü óæå íå âûçûâàåò ñîìíåíèé. 

Ñåãîäíÿ, êàê ìû îæèäàåì, ðîñò êîòèðîâîê ðîññèéñêèõ åâðîáîíäîâ âïîëíå 
ìîæåò ïðîäîëæèòüñÿ. Âî-ïåðâûõ, ýòîìó áóäåò ñïîñîáñòâîâàòü 
óñòàíîâèâøååñÿ áëàãîñêëîííîå îòíîøåíèå ê ðîññèéñêèì ðèñêàì. CDS 
Ðîññèè è ðîññèéñêèõ ýìèòåíòîâ ïðîäîëæàåò ñóæàòüñÿ - ïÿòèëåòíèé CDS 
ÐÔ ïî èòîãàì â÷åðàøíåãî äíÿ ïåðåìåñòèëñÿ â äèàïàçîí 700-730 á.ï., òî 
åñòü íà 30 á.ï. íèæå ïîêàçàòåëÿ ïîíåäåëüíèêà. Êðîìå òîãî, ïîçèòèâà ìû 
îæèäàåì îò îòêðûâàþùåãîñÿ ñåãîäíÿ Äàâîññêîãî ôîðóìà, íà êîòîðîì 
ïðåìüåð-ìèíèñòð Âëàäèìèð Ïóòèí ïðåäëîæèò ìåõàíèçìû ñîòðóäíè÷åñòâà 
âåäóùèì ìèðîâûì äåðæàâàì â óñëîâèÿõ òåêóùåãî ôèíàíñîâîãî êðèçèñà, 
÷òî ìîæåò äîáàâèòü «ëîÿëüíîñòè» èíâåñòîðîâ ê ñóâåðåííûì ðèñêàì ÐÔ. 

Íà âíóòðåííåì ðûíêå ïîëó÷åíèå ó÷àñòíèêàìè ðûíêà äåíåã îò 
øåñòèìåñÿ÷íîãî áåççàëîãîâîãî àóêöèîíà ÖÁ, êàê è îæèäàëîñü, íå ïðèâåëî 
ê èçìåíåíèþ ñèòóàöèè. Áîëüøàÿ ÷àñòü îáîðîòîâ ñåãìåíòà ÎÔÇ âî âòîðíèê 
ïðèøëàñü íà ñäåëêè ñ áóìàãàìè ñåðèè 26198, ïðè÷åì îïåðàöèè íîñèëè 
ÿâíî òåõíè÷åñêèé õàðàêòåð. Â êîðïîðàòèâíûõ áóìàãàõ ìîæíî îòìåòèòü 
èíòåðåñ ê âûïóñêàì Âûìïåëêîì-1 è ÒÃÊ-10-1. 

Ñåãîäíÿøíåå äîðàçìåùåíèå ÎÔÇ ñåðèè 25064 íà ñóììó 5,19 ìëðä ðóá. 
(íà ïðîøëîé íåäåëå ó÷àñòíèêè ðûíêà íå ïðîäåìîíñòðèðîâàëè ãîòîâíîñòè 
âûêóïèòü âåñü îáúåì â 7 ìëðä ðóá.) âðÿä ëè ñòàíåò áîëåå óñïåøíûì. Âî-
ïåðâûõ, â ñèëó íå ñàìîãî óäà÷íîãî âðåìåíè äëÿ ðàçìåùåíèÿ – ñåãîäíÿ âñå 
ñèëû áóäóò áðîøåíû íà óïëàòó íàëîãà íà ïðèáûëü. È, âî-âòîðûõ, 
ïðåäëàãàåìàÿ äîõîäíîñòü íà óðîâíå 12,7% ñòàëà åùå ìåíåå 
ïðèâëåêàòåëüíîé íà ôîíå íàáëþäàâøåãîñÿ â ïîñëåäíèå äíè ðîñòà 
ñòîèìîñòè äåíåæíûõ ðåñóðñîâ. Òàêèì îáðàçîì, óñïåõ ðàçìåùåíèÿ 
çíà÷èìîãî îáúåìà áóäåò çàâèñåòü îò ïðåäëàãàåìîé ó÷àñòíèêàì ïðåìèè, â 
ïðîòèâíîì ñëó÷àå âûïóñêó íå óäàñòñÿ ïîêèíóòü êàëåíäàðü ïðåäñòîÿùèõ 
ðàçìåùåíèé Ìèíôèíà. 

Îòìåòèì, ÷òî â÷åðà îáîøëîñü áåç «òåõíè÷åñêèõ» äåôîëòîâ. Íà ýòîì ôîíå 
èíòåðåñíî ñïðàâèòñÿ ëè ñåãîäíÿ ñ âûïîëíåíèåì îáÿçàòåëüñòâ ïî îôåðòå 
Ãðóïïà ÝÔÊÎ ïî çàéìó ñåðèè 02 îáúåìîì 1,5 ìëðä ðóá. Âàæíî, ÷òî 
ïðåäøåñòâóþùèå îôåðòå îáÿçàòåëüñòâà ïî êóïîíó Êîìïàíèÿ âûïîëíèëà 
âîâðåìÿ è â ïîëíîì îáúåìå. 
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Металлургия и добыча, металлообработка и металлосбыт
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Телекомммуникации  и медиа  
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Транспорт
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Энергетика  
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