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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 2.86% 19 65

Russia-30 8.53% 21 -131

ОФЗ 46018 12.40% 0 386

ОФЗ 25059 14.07% 1 237

Газпром-8 11.35% -107 29

РЖД-6 17.44% 1 514

АИЖК-8 21.88% 9 -29

ВТБ - 5 14.16% -28 56

РоссельхБ-6 11.82% 26 195

МосОбл-8 23.24% 3 -1 060

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 78.99% 12 -228

iTRAXX XOVER S10 5Y 1 042.50 27 13

CDX HY 5Y 1 360.78 48 214

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 619.25 -0.5% 0.0%

RTS 530.70 -2.9% -16.0%

S&P 500 845.14 -3.3% -6.4%

DAX 4 428.11 -2.0% -7.9%

NIKKEI 8 251.24 1.8% -6.9%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 43.38 3.3% 3.7%

Нефть WTI 41.44 -1.7% -7.1%

Золото 908.65 2.4% 3.0%

 Никель LME 3 M 11 400.00 -3.0% -2.6%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ
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ÌÀÊÐÎíîâîñòè 

 Ïî ñîîáùåíèþ À. Àêñàêîâà, äîëÿ ïðîñðî÷åííîé çàäîëæåííîñòè ïî èïîòå÷íûì êðåäèòàì â 2009 ãîäó 
ìîæåò ñîñòàâèòü, ïî îïòèìèñòè÷åñêèì îöåíêàì, 10-12%. 

 Ïî îöåíêå À. Êóäðèíà, ÷èñòûé îòòîê êàïèòàëà èç ÐÔ çà 2009 ãîä ñîñòàâèò 100-110 ìëðä äîëë.  

 Ñ 19 ïî 26 ÿíâàðÿ îáúåì äåíåæíîé áàçû ñîêðàòèëñÿ íà 170,1 ìëðä è ñîñòàâèë 3896,1 ìëð. ðóá. 

 

 

 

Êóïîíû, îôåðòû, ðàçìåùåíèÿ è ïîãàøåíèÿ 

 ÎÎÎ «Âèêòîðèÿ-Ôèíàíñ» èñïîëíèëî îáÿçàòåëüñòâî ïî âûïëàòå ïîñëåäíåãî êóïîíà è ïîãàøåíèþ 
îáëèãàöèé ñåðèè 01. Âëàäåëüöàì îáëèãàöèé âûïëà÷åí êóïîííûé äîõîä â ðàçìåðå 77,6 ìëí ðóá. 
Ïîãàøåíèå íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè îáëèãàöèé ñîñòàâèëî 1,497 ìëðä ðóá. èëè 99,8% îò âñåãî îáúåìà 
âûïóñêà.  

 Ñòàâêà 13-ãî êóïîíà ïî îáëèãàöèÿì ÎÀÎ «ÒÄ «ÊÎÏÅÉÊÀ» ñåðèè 02 îáúåìîì 4 ìëðä ðóá. îïðåäåëåíà â 
ðàçìåðå 16,5% ãîäîâûõ. Êóïîííûé äîõîä çà 13-é êóïîííûé ïåðèîä ñîñòàâèò 41,14 ðóá. â ðàñ÷åòå íà 
îäíó îáëèãàöèþ. Â ñîîòâåòñòâèè ñ óñëîâèÿìè ýìèññèè ñòàâêà 14-24-ãî êóïîíîâ ðàâíà ñòàâêå 13-ãî 
êóïîíà.  

 ÎÎÎ «Õîðòåêñ-Ôèíàíñ» ïðèíÿëî ðåøåíèå î ñìåíå ïëàòåæíîãî àãåíòà ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè 01 îáúåìîì 
1 ìëðä ðóá. Êîìïàíèÿ áóäåò ñàìîñòîÿòåëüíî âûïîëíÿòü ôóíêöèè ïëàòåæíîãî àãåíòà ïðè âûïëàòå 
êóïîííîãî äîõîäà ïî îáëèãàöèÿì.  

 Ïî çàÿâëåíèþ ïðåäñåäàòåëÿ ñîâåòà äèðåêòîðîâ ÀÔÊ «Ñèñòåìà» Â. Åâòóøåíêîâà, Êîìïàíèÿ ïëàíèðóåò 
óòâåðäèòü ðàçìåùåíèå îáëèãàöèé íà ñóììó 20 ìëðä ðóá. óæå â ïåðâîì êâàðòàëå 2009 ãîäà, à òàêæå 
îñóùåñòâèòü ïðèîáðåòåíèÿ àêòèâîâ íà îáùóþ ñóììó ñâûøå 1 ìëðä äîëë.   

 ÔÑÔÐ çàðåãèñòðèðîâàëà âûïóñê îáëèãàöèé ÎÀÎ «Ïàññàæèðñêèé Ïîðò Ñàíêò-Ïåòåðáóðã «Ìîðñêîé 
ôàñàä» ñåðèè 02 îáúåìîì 1,506 ìëðä ðóá., ðàçìåùàåìûõ ïóòåì çàêðûòîé ïîäïèñêè.  

 ÔÑÔÐ çàðåãèñòðèðîâàëà âûïóñêè è ïðîñïåêò îáëèãàöèé ÎÀÎ «Ðîññèéñêèå æåëåçíûå äîðîãè» ñåðèé 13, 
14, 15, 16, 17 è 18 îáúåìîì15 ìëðä ðóá. ïî íîìèíàëó êàæäûé è 19-é ñåðèè îáúåìîì 10 ìëðä ðóá., 
ðàçìåùàåìûõ ïóòåì îòêðûòîé ïîäïèñêè. Îáùèé îáúåì çàðåãèñòðèðîâàííûõ âûïóñêîâ ñîñòàâëÿåò 100 
ìëðä ðóá.  

 

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

 Íà ñîáðàíèè àêöèîíåðîâ Ñâÿçü-Áàíêà áûëî ïðèíÿòî ðåøåíèå î ïåðåóñòóïêå ÂÝÁó ïðàâ òðåáîâàíèÿ ïî 
êðåäèòíûì äîãîâîðàì Ñâÿçü-Áàíêà, ïî äîãîâîðàì êóïëè-ïðîäàæè öåííûõ áóìàã, äîãîâîðàì êóïëè-
ïðîäàæè èíâåñòèöèîííûõ ïàåâ ÇÏÈÔà «Ñòðàòåã - ïðÿìûå èíâåñòèöèè», äîãîâîðàì óñòóïêå ïðàâ íà 
ïîëó÷åíèå êóïîííîãî äîõîäà ïî îáëèãàöèÿì è ò.ä. íà ñóììó 70 ìëðä ðóá. /ÐÈÀ-Íîâîñòè/ 

 ×èñòàÿ ïðèáûëü Ñáåðáàíêà ïî ÐÑÁÓ ïî èòîãàì 2008 ãîäà ñ ó÷åòîì ñîáûòèé ïîñëå îò÷åòíîé äàòû 
îæèäàåòñÿ â ðàçìåðå 113 ìëðä ðóá., ñîîáùèë ãëàâà Ñáåðáàíêà Ãåðìàí Ãðåô. Â 2007 ãîäó ýòîò 
ïîêàçàòåëü ñîñòàâèë 116,7 ìëðä ðóá. Òàêèì îáðàçîì, â 2008 ãîäó Ñáåðáàíê îæèäàåò ïàäåíèÿ ýòîãî 
ïîêàçàòåëÿ íà 3,2%. /ÐÈÀ Íîâîñòè/ 

 ÂÝÁ äëÿ íîðìàëüíîãî ñóùåñòâîâàíèÿ è äîñòàòî÷íîãî ñîáëþäåíèÿ íîðìàòèâîâ ïîïðîñèë ãîñóäàðñòâî îá 
óâåëè÷åíèè óñòàâíîãî êàïèòàëà íà 100 ìëðä ðóá., ñîîáùèë ãëàâà ÂÝÁà Â.Äìèòðèåâ. /ÐÈÀ Íîâîñòè/ 
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 ÂÝÁ ñ êîíöà 2008 ãîäà ïðèîñòàíîâèë èíâåñòèöèè íà ðîññèéñêîì ôîíäîâîì ðûíêå èç ñðåäñòâ Ôîíäà 
íàöèîíàëüíîãî áëàãîñîñòîÿíèÿ, ñîîáùèë â ÷åòâåðã ãëàâà ÂÝÁà Â.Äìèòðèåâ. Ïî åãî ñëîâàì, ÂÝÁ âûáðàë 
ïî÷òè âåñü ëèìèò ñðåäñòâ, êîòîðûé ìîã áûòü èñïîëüçîâàí íà ýòè öåëè — 175 ìëðä ðóá. Òàêæå îí çàÿâèë, 
÷òî ÂÝÁ âûíåñåò íà ðàññìîòðåíèå ñâîåãî íàáëþäàòåëüíîãî ñîâåòà âîïðîñ î ïðåäîñòàâëåíèè 
ñóáîðäèíèðîâàííûõ êðåäèòîâ ÷åòûðåì áàíêàì íà îáùóþ ñóììó 19 ìëðä ðóá. Ðîññèéñêèå êîìïàíèè 
îáðàòèëèñü ê ÂÝÁó çà ðåôèíàíñèðîâàíèåì âíåøíåé çàäîëæåííîñòè íà ñóììó îêîëî 90 ìëðä äîëë. 
Òàêæå áûëî îçâó÷åíî, ÷òî ñòàâêà ïî ðåôèíàíñèðîâàíèþ ÂÝÁîì âíåøíèõ çàèìñòâîâàíèé êîìïàíèé 
ïîâûøåíà äî LIBOR + 8%. Íåêîòîðûå êîìïàíèè óæå ïîëó÷èëè â Áàíêå ðàçâèòèÿ çàéìû ïî ýòîé ñòàâêå. 
/ÐÈÀ Íîâîñòè, ÐÁÊ daily/ 

 ÂÝÁ íàìåðåí âûïóñòèòü âàëþòíûå îáëèãàöèè íà 20 ìëðä äîëë. Ïî çàìûñëó ÂÝÁà, íîâûì ôèíàíñîâûì 
èíñòðóìåíòîì âîñïîëüçóþòñÿ áàíêè, ñêîïèâøèå èçáûòî÷íûå âàëþòíûå àêòèâû. Íîâûé èíñòðóìåíò 
ñòàíåò äîïîëíèòåëüíûì èíñòðóìåíòîì ðåôèíàíñèðîâàíèÿ â ÖÁ: ïðåäïîëàãàåòñÿ, ÷òî îáëèãàöèè áóäóò 
âêëþ÷åíû â ëîìáàðäíûé ñïèñîê ÖÁ è áàíêè, êóïèâøèå ýòè áóìàãè, ñìîãóò ïîëó÷àòü ïîä èõ çàëîã 
ðåôèíàíñèðîâàíèå. Íî âîñïîëüçîâàòüñÿ èì ñìîãóò òîëüêî áàíêè èç Òîï-20. Êàê çàÿâèë â÷åðà ãëàâà 
ÂÝÁà Â.Äìèòðèåâ, íîðìàòèâíàÿ áàçà ïî âûïóñêó â Ðîññèè âàëþòíûõ îáëèãàöèé ÂÝÁîì â ïîëüçó áàíêîâ 
äëÿ ïðèâëå÷åíèÿ ñðåäñòâ íà ðåôèíàíñèðîâàíèå âíåøíèõ äîëãîâ ìîæåò áûòü ñîçäàíà â ïåðâîì 
ïîëóãîäèè òåêóùåãî ãîäà. Ïðàâèòåëüñòâî ïîääåðæèâàåò èäåþ ÂÝÁà, ñõåìà âûïóñêà òàêèõ îáëèãàöèé óæå 
ñîãëàñîâàíà ñ Ôåäåðàëüíîé ñëóæáîé ïî ôèíàíñîâûì ðûíêàì è ÖÁ. /ÊîììåðñàíòÚ/ 

 ÌÄÌ-Áàíê è ÓÐÑÀ Áàíê íàìåðåíû óñêîðèòü ïðîöåññ ñëèÿíèÿ è ìîãóò çàâåðøèòü åãî óæå îñåíüþ 
áëàãîäàðÿ ñîãëàñèþ êðåäèòîðîâ íå ïðåäúÿâëÿòü äîëãè áàíêîâ ê äîñðî÷íîìó ïîãàøåíèþ è ïîääåðæêå 
ðåãóëèðóþùèõ îðãàíîâ. /Ê2Êàïèòàë/ 

 ÂÒÁ 24 ïëàíèðóåò â ìàðòå íà÷àòü ðàçìåùåíèå èïîòå÷íûõ îáëèãàöèé íà 14 ìëðä ðóá. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ 
«çàâåðøåíû îñíîâíûå ïîäãîòîâèòåëüíûå ïðîöåäóðû, ñîçäàíà ñïåöèàëèçèðîâàííàÿ êîìïàíèÿ — ÇÀÎ 
«Íàöèîíàëüíûé èïîòå÷íûé àãåíò ÂÒÁ 001» è ïîäãîòîâëåíà îñíîâíàÿ äîêóìåíòàöèÿ ïî ñäåëêå. «Ñåé÷àñ 
ïðîõîäèò àóäèò ïóëà êðåäèòîâ è ïðîöåäóðà ïîëó÷åíèÿ ðåéòèíãà. Â ôåâðàëå 2009 ãîäà ïóë êðåäèòîâ 
áóäåò ïåðåäàí ñïåöèàëèçèðîâàííîé êîìïàíèè», — îòìåòèë Áåðåçîâ. Îðãàíèçàòîðîì ïî ñäåëêå âûñòóïèò 
ÂÒÁ-Êàïèòàë. /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 

 Ïî ñàìîìó ïåññèìèñòè÷íîìó ñöåíàðèþ, îáúåì ðûíêà èïîòå÷íîãî êðåäèòîâàíèÿ ìîæåò ñîñòàâèòü âñåãî 
158 ìëðä ðóá., èëè 25% îò ñóùåñòâóþùèõ îáúåìîâ èïîòåêè. Ïðè ýòîì ïðîñðî÷êà, ïî ìíåíèþ áàíêèðîâ, â 
2009 ãîäó ìîæåò äîñòèãíóòü 10-12%. Ïî ñëîâàì À. Ñåìåíÿêè, îïòèìèñòè÷íûé ñöåíàðèé, ñîãëàñíî 
êîòîðîìó îáúåì êðåäèòîâ ñîêðàòèòñÿ ñ 630 ìëðä äî 530 ìëðä ðóá., ìîæåò áûòü ðåàëèçîâàí, òîëüêî åñëè 
ãîñóäàðñòâî îêàæåò ïîääåðæêó ÀÈÆÊ â çàÿâëåííûõ ðàíåå îáúåìàõ. Íàïîìíèì, ÷òî 200 ìëðä ðóá., 
ïëàíèðóåìûå íà âûêóï çàêëàäíûõ, óæå çàëîæåíû â áþäæåòå íà 2009 ãîä, êàê è 50 ìëðä ðóá., êîòîðûå 
Àãåíòñòâî ïëàíèðóåò íàïðàâèòü íà ðåñòðóêòóðèçàöèþ ïðîáëåìíîé çàäîëæåííîñòè. Òàêæå, ïî ñëîâàì À. 
Ñåìåíÿêè, â êîíöå ïðîøëîãî ãîäà ÀÈÆÊ ïîëó÷èëî â óñòàâíûé êàïèòàë 60 ìëðä ðóá. «Îáñóæäàåòñÿ 
âîçìîæíîñòü óâåëè÷åíèÿ êàïèòàëà ÀÈÊÆ äî 200 ìëðä ðóá. èëè 300 ìëðä ðóá., íî â âèäå çàéìîâ», - 
çàÿâèë À. Ñåìåíÿêà. /ÐÁÊ daily/ 

 

«ÂÒÁ-Ëèçèíã»: èòîãè çà 9 ìåñÿöåâ 2008 ãîäà ïî ÌÑÔÎ. 

Êîìïàíèÿ «ÂÒÁ-Ëèçèíã» îáúÿâèëà íåàóäèðîâàííûå ôèíàíñîâûå èòîãè äåÿòåëüíîñòè â ñîîòâåòñòâèè ñ 
ÌÑÔÎ ïî ñîñòîÿíèþ íà 30 ñåíòÿáðÿ 2008 ãîäà. Ñðåäè îñíîâíûõ ðåçóëüòàòîâ ìû îòìå÷àåì ñëåäóþùèå 
ïîçèòèâíûå ìîìåíòû: 

• Àêòèâíûé ðîñò áàëàíñîâûõ ïîêàçàòåëåé: óâåëè÷åíèå àêòèâîâ çà 9 ìåñÿöåâ 2008 ãîäà íà 24% äî 4,3 
ìëðä äîëë., îáúåìà ÷èñòûõ èíâåñòèöèé â ëèçèíã (äåáèòîðñêàÿ çàäîëæåííîñòü Êîìïàíèè è åå äî÷åðíèõ 
ïðåäïðèÿòèé) - íà 60% äî 3,1 ìëðä ðóá., êàïèòàëà - íà 37% äî 0,2 ìëðä äîëë. 
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• Óâåëè÷åíèå äîõîäîâ ïî èòîãàì 9 ìåñÿöåâ 2008 ãîäà: ÷èñòûé ïðîöåíòíûé äîõîä âûðîñ â 2,1 ðàçà äî 
196,5 ìëí äîëë., ïðèáûëü – íà 76% äî 78,7 ìëí äîëë. 

Îäíàêî ìû âûíóæäåíû îòìåòèòü íåãàòèâíóþ äèíàìèêó, ñëîæèâøóþñÿ â òðåòüåì êâàðòàëå 2008 ãîäà: 

• íåñìîòðÿ íà ðîñò ÷èñòîãî ïðîöåíòíîãî äîõîäà íà 35% äî 70,6 ìëí äîëë., ó Êîìïàíèè çíà÷èòåëüíî 
âîçðîñëè êîìèññèîííûå è îïåðàöèîííûå ðàñõîäû, à òàêæå ðàñõîäû ïî êîíâåðòàöèè âàëþò, ÷òî ïðèâåëî 
ê ñíèæåíèþ ÷èñòîé ïðèáûëè íà 27% äî 17,6 ìëí äîëë. (24,0 ìëí äîëë. çà àíàëîãè÷íûé ïåðèîä ïðîøëîãî 
ãîäà).  

• åñëè ðîñò ïðîöåíòíûõ äîõîäîâ ñîñòàâèë çà òðåòèé êâàðòàë 2008 ãîäà 58% ê àíàëîãè÷íîìó ïåðèîäó 
ïðîøëîãî ãîäà, òî ïðîöåíòíûå ðàñõîäû âîçðîñëè çíà÷èòåëüíî ñèëüíåå - â 2,1 ðàçà. Íàìåòèâøàÿñÿ 
òåíäåíöèÿ óäîðîæàíèÿ ñòîèìîñòè ôîíäèðîâàíèÿ äëÿ «ÂÒÁ-Ëèçèíã» âêóïå ñ ðîñòîì íåïðîöåíòíûõ 
ðàñõîäîâ ìîæåò îêàçàòü íåãàòèâíîå âëèÿíèå íà ôèíàíñîâûå ïîêàçàòåëè â 2009 ãîäó. Òåì áîëåå, ÷òî 
áîëåå 90% ïàññèâîâ Êîìïàíèè ñîçäàíî çà ñ÷åò ôèíàíñîâîãî äîëãà. Îò÷àñòè, âîçìîæíî, ñìÿã÷èò äàííûé 
ôàêò ïîñòåïåííîå óâåëè÷åíèå äîëè áàíêîâ ãðóïïû ÂÒÁ â äîëãå Êîìïàíèè: åñëè íà íà÷àëî 2008 ãîäà íà 
íèõ ïðèõîäèëîñü ïîðÿäêà 61,5% êðåäèòîâ, òî íà êîíåö òðåòüåãî êâàðòàëà – 73,2% êðåäèòîâ.  

Íåñìîòðÿ íà ïîëîæèòåëüíûå èòîãè çà 9 ìåñÿöåâ, íàìåòèâøàÿñÿ òåíäåíöèÿ â òðåòüåì êâàðòàëå 
ïðèçûâàåò íàñ ìåíåå îïòèìèñòè÷íî ñìîòðåòü â áóäóùåå. Êðîìå òîãî, â äàëüíåéøåì ïîìèìî ðîñòà 
ïðîöåíòíûõ ðàñõîäîâ Êîìïàíèÿ ñòîëêíåòñÿ ñ óâåëè÷åíèåì íåïëàòåæåé ïî çàêëþ÷åííûì äîãîâîðàì: 
îò÷èñëåíèÿ â ðåçåðâ ïîä îáåñöåíåíèå àêòèâîâ óæå âûðîñëè â 11,3 ðàçà: ñ 3,0 ìëí äîëë. çà 9 ìåñÿöåâ 
2007 ãîäà äî 34,5 ìëí äîëë. â 2008 ãîäó. 

Åëåíà Ôåäîòêîâà 
fedotkova_ev@nomos.ru 

 
 

НЕФТЕГАЗОВЫЙ СЕКТОР
 

 Íåñìîòðÿ íà ïëàíèðóåìîå ñíèæåíèå èíâåñòïðîãðàììû, ËÓÊÎÉË â ýòîì ãîäó íàìåðåí óâåëè÷èòü äîáû÷ó 
óãëåâîäîðîäîâ. Äîáû÷ó íåôòè Êîìïàíèÿ äîëæíà ïîâûñèòü íà 1,8%, ãàçà - íà 5% ïî ñðàâíåíèþ ñ 
ïðîøëûì ãîäîì. /ÐÁÊ daily/ 

 

 

СТРОИТЕЛЬСТВО, ДЕВЕЛОПМЕНТ И СТРОИТЕЛЬНЫЕ МАТЕРИАЛЫ
 

 Êîìïàíèÿ «ËåíñïåöÑÌÓ» âåäåò ïåðåãîâîðû î ðåñòðóêòóðèçàöèè êðåäèòíûõ íîò íà 100 ìëí äîëë. 
Èíâåñòîðàì ïðåäëàãàåòñÿ îòêàçàòüñÿ îò èñïîëíåíèÿ îôåðòû íà äîñðî÷íîå ïîãàøåíèå CLN 
«ËåíñïåöÑÌÓ» â àïðåëå â îáìåí íà óâåëè÷åíèå êóïîííûõ âûïëàò, à òàêæå ïåðåíîñ ñðîêà ïîãàøåíèÿ 
âûïóñêà ñ 2012 íà 2010 ãîä ñ ïîêâàðòàëüíûìè âûïëàòàìè îñíîâíîé ñóììû äîëãà. /Âåäîìîñòè/ 

 

 

МЕТАЛЛУРГИЯ И ДОБЫВАЮЩИЙ СЕКТОР
  

 Â 4 êâàðòàëå 2008 ãîäà Ãðóïïà «Áåëîí» èñïîëíèëà ñâîè îáÿçàòåëüñòâà ïî ïîãàøåíèþ êðåäèòîâ â 
ðàçìåðå 4,8 ìëðä ðóá. Îñíîâíàÿ ñóììà èç íèõ – 3,8 ìëðä ðóá. – áûëà ðåôèíàíñèðîâàíà, â òîì ÷èñëå 1,8 
ìëðä ðóá. áàíêîì ÂÒÁ /www.belon.ru/ 
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МАШИНОСТРОЕНИЕ
 

 ÎÀÎ «ÊÀÌÀÇ» çàÿâèëî, ÷òî îñòàíàâëèâàåò ñ 29 ÿíâàðÿ ãëàâíûé êîíâåéåð ââèäó îòñóòñòâèÿ ñïðîñ íà 
àâòîìîáèëè. Ðàáîòû ïëàíèðóåòñÿ âîçîáíîâèòü 12 ôåâðàëÿ. Íàïîìíèì, ÷òî â òå÷åíèå ïðîøëîãî ãîäà óæå 
áûëî äâà âûíóæäåííûõ îòïóñêà ñ 24 íîÿáðÿ ïî 7  äåêàáðÿ è ñ 23 äåêàáðÿ ïî 19 ÿíâàðÿ. Ñ 4 îêòÿáðÿ 2008 
ãîäà âñå ïðîèçâîäñòâåííûå ïîäðàçäåëåíèÿ óæå ðàáîòàþò â ðåæèìå 4-äíåâíîé ðàáî÷åé íåäåëè, è 
ïðåäïîëàãàåòñÿ, ÷òî òàêîé ðåæèì ñîõðàíèòñÿ äî 6 ìàÿ. Â 2009 ãîäó ÊÀÌÀÇ ïðîãíîçèðóåò ÷èñòûé óáûòîê 
â ñóììå 1,5 ìëðä ðóá. ïðîòèâ îæèäàåìîé íóëåâîé ÷èñòîé ïðèáûëè ïî èòîãàì 2008 ãîäà, âìåñòî ðàíåå 
ïëàíèðóåìîé ïðèáûëè â ðàçìåðå 6,2 ìëðä ðóá. Ïî çàÿâëåíèþ äèðåêòîðà äåïàðòàìåíòà ýêîíîìèêè, 
ÊÀÌÀÇ â 2008 ãîäó ïî ñðàâíåíèþ ñ 2007 ãîäîì ñîêðàòèë îáúåì òîâàðíîé ïðîäóêöèè íà 16,3% äî 107 
ìëðä ðóá., â òî æå âðåìÿ â 2009 ãîäó ïî ñðàâíåíèþ ñ 2008 ãîäîì ñîêðàùåíèå îáúåìà òîâàðíîé 
ïðîäóêöèè îæèäàåòñÿ íà óðîâíå 21% äî 85 ìëðä ðóá. /ÐÈÀ Íîâîñòè/ 

 

Ñïåêóëÿíòàì äîáàâèëè ÃÀÇà. 

Ñåãîäíÿøíèå ÑÌÈ ñîîáùàþò, ÷òî íà ñëåäóþùåé íåäåëå íà÷íåò ðàáîòó ïðàâèòåëüñòâåííàÿ êîìèññèÿ, 
êîòîðàÿ ðàññìîòðèò ïëàí àíòèêðèçèñíîé ïîääåðæêè îäíîãî èç êðóïíûõ ïðåäïðèÿòèé, ïðèíàäëåæàùèõ Îëåãó 
Äåðèïàñêå. Ññûëàÿñü íà çàÿâëåíèå Èãîðÿ Øóâàëîâà â Äàâîñå, ÑÌÈ íàçûâàþò îáúåêòîì îáñóæäåíèÿ Ãðóïïó 
ÃÀÇ, ÷üÿ ïîòðåáíîñòü â ôèíàíñîâîé ïîìîùè îöåíèâàåòñÿ íà óðîâíå ïîðÿäêà 1,6 ìëðä äîëë. Ïåðâîå 
çàñåäàíèå íàìå÷åíî íà 3 ôåâðàëÿ. 

Êàê ìû ïîëàãàåì, ïîäîáíîå çàÿâëåíèå âî ìíîãîì ïåðåêëèêàåòñÿ ñ ïðîçâó÷àâøèìè ðàíåå çàÿâëåíèÿìè 
ãóáåðíàòîðà Íèæåãîðîäñêîé îáëàñòè Âàëåðèÿ Øàíöåâà î òîì, ÷òî «Ïðàâèòåëüñòâî ïðåäîñòàâèëî Ãðóïïå 
ÃÀÇ ãîñóäàðñòâåííûå ãàðàíòèè íà 70 ìëðä ðóá. íà ïðèâëå÷åíèå îáîðîòíûõ ñðåäñòâ è ïðîäîëæåíèå 
èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ» è âïîëíå ñïîñîáíî äîáàâèòü «àïïåòèòà» äëÿ ñïåêóëÿöèé ñ îáëèãàöèÿìè, ïî 
êîòîðûì 14 ôåâðàëÿ ïðåäñòîèò îôåðòà. Â ÷àñòíîñòè, ïîñëå çàÿâëåíèÿ Øàíöåâà, êîòèðîâêè íà ïîêóïêó óæå 
ïðèáàâèëè 9% è ñîñòàâëÿëè ïî èòîãàì â÷åðàøíèõ òîðãîâ óæå 69% îò íîìèíàëà. Âìåñòå ñ òåì, îêîí÷àòåëüíîé 
óâåðåííîñòè â òîì, ÷òî ôèíàíñîâàÿ ïîìîùü áóäåò ïðåäîñòàâëåíà èìåííî â ôîðìå «æèâûõ» äåíåã è äî 
ìîìåíòà âûïîëíåíèÿ îáÿçàòåëüñòâ, åñòåñòâåííî, íåò. ßñíîñòü ïîÿâèòñÿ ëèøü ïîñëå êîíêðåòíûõ ðåøåíèé 
ïðàâèòåëüñòâåííîé êîìèññèè. Ïîêà æå îïàñåíèÿ îòíîñèòåëüíî âîçìîæíîãî «òåõíè÷åñêîãî» äåôîëòà ïî 
îáëèãàöèÿì âåñüìà âûñîêè – ìàëîâåðîÿòíî ñòîëü îïåðàòèâíîå ðåøåíèå âîïðîñà ïðåäîñòàâëåíèÿ 
íåîáõîäèìîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ. Ìû íå èñêëþ÷àåì, ÷òî ïåðâîíà÷àëüíî áóäóò îáñóæäàòüñÿ âîïðîñû, 
êàñàþùèåñÿ íå òåêóùèõ îáÿçàòåëüñòâ, à îðãàíèçàöèè áåñïåðåáîéíîãî ïðîèçâîäñòâà. Â ÷àñòíîñòè, íà íàø 
âçãëÿä, âî ãëàâå ïîâåñòêè äíÿ ìîæåò áûòü âîïðîñ î åùå íå çàêëþ÷åííîì äîãîâîðå ñ ÎÀÎ «Çàâîëæñêèì 
ìîòîðíûì çàâîäîì» (âõîäèò â Ãðóïïó Ñîëëåðñ) íà ïîñòàâêó â 2009 ãîäó äâèãàòåëåé, èñïîëüçóåìûõ â 
ïðîèçâîäñòâå. Íàïîìíèì, ÷òî ïðåïÿòñòâèåì ê åãî çàêëþ÷åíèþ ÿâëÿåòñÿ òðåáîâàíèå ÃÀÇà î ñåðüåçíîì (ïî÷òè 
äâóêðàòíîì) ñíèæåíèè öåí ïîñòàâêè. 

Îëüãà Åôðåìîâà 

efremova_ov@nomos.ru 

 

ТРАНСПОРТ 
 

 Àâèàêîìïàíèÿ «Ñèáèðü» ïîäâåëà èòîãè ïðîèçâîäñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè çà 2008 ãîä. Óñëóãàìè 
Àâèàêîìïàíèè â ïðîøëîì ãîäó âîñïîëüçîâàëîñü 5,89 ìëí ïàññàæèðîâ, ÷òî íà 3,4% áîëüøå, ÷åì â 2007 
ãîäó. Ïàññàæèðîîáîðîò «Ñèáèðè» â 2008 ãîäó ñîñòàâèë 14 350,7 ìëí ïêì., ÷òî íà 3,1% ïðåâûøàåò 
àíàëîãè÷íûé ïîêàçàòåëü 2007 ãîäà. Â 2008 ãîäó Àâèàêîìïàíèÿ ïåðåâåçëà 4,10 ìëí ïàññàæèðîâ íà 
ðåéñàõ ïî Ðîññèè, ÷òî íà 14% ïðåâûøàåò ïîêàçàòåëü 2007 ãîäà. Êîëè÷åñòâî ïåðåâåçåííûõ ãðóçîâ è 
ïî÷òû ðåéñàìè «Ñèáèðè» â 2008 ãîäó ïî ñðàâíåíèþ ñ 2007 ãîäîì óâåëè÷èëîñü íà 24,9%, ñîñòàâèâ 41,62 
òûñ. òîíí. Ãðóçîîáîðîò Àâèàêîìïàíèè óâåëè÷èëñÿ íà 5%, ñîñòàâèâ 1 411,7 ìëí òêì. Êîýôôèöèåíò 
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çàíÿòîñòè ïàññàæèðñêèõ êðåñåë â 2008 ãîäó ñíèçèëñÿ íà 1,8 ï.ï., ñîñòàâèâ 79,1% ïðîòèâ 80,9% ãîäîì 
ðàíåå. Â 2008 ãîäó ñàìîëåòû «Ñèáèðè» âûïîëíèëè 51 422 ðåéñà ïî Ðîññèè è çà ðóáåæ, ÷òî íà 7% 
áîëüøå, ÷åì â 2007 ãîäó. /www.s7.ru/ 

 Àâèàêîìïàíèÿ «Ñèáèðü», îòêàçàëàñü îò çàêàçà 15-òè íîâûõ ñàìîëåòîâ Boeing 787 Dreamliner íà 2,4 
ìëðä äîëë. Îòìåíà çàêàçà îáúÿñíÿåòñÿ òÿæåëûì ôèíàíñîâûì ïîëîæåíèåì «Ñèáèðè», êîòîðàÿ 
ïðåäïî÷ëà çàáðàòü íàçàä 24 ìëí äîëë. àâàíñà çà ñàìîëåòû è ïîïûòàòüñÿ âçÿòü ëàéíåðû â ëèçèíã. 
/ÊîììåðñàíòÚ/ 

 

 

РИТЭЙЛ
 

 Òîðãîâàÿ ñåòü «ÊÎÏÅÉÊÀ» îáúÿâèëà ïðåäâàðèòåëüíûå îïåðàöèîííûå èòîãè çà 2008 ãîä. Ïî èòîãàì 12 
ìåñÿöåâ 2008 ÷èñòàÿ âûðó÷êà Ñåòè â ðóáëÿõ ñîñòàâèëà 51,6 ìëðä è â äîëëàðàõ 2,1 ìëðä, ÷òî íà 34% è 
38% ïðåâûøàåò àíàëîãè÷íûé ïîêàçàòåëü 2007 ãîäà ñîîòâåòñòâåííî. ×èñòàÿ âûðó÷êà ÎÀÎ «Òîðãîâûé 
Äîì «ÊÎÏÅÉÊÀ» ñîñòàâèëà â ðóáëåâîì âûðàæåíèè 47 ìëðä è â äîëëàðîâîì – 1,9 ìëðä. Â 2008 ãîäó 
Ðèòåéëåð ïðîäåìîíñòðèðîâàë ðîñò ïðîäàæ Like-for-like íà 18,6%, ïðè ýòîì òðàôèê âûðîñ íà 2,5%. Â 
òå÷åíèå 2008 ãîäà «Êîïåéêà» îòêðûëà 98 ìàãàçèíîâ, â ðåçóëüòàòå, îáùåå ÷èñëî óíèâåðñàìîâ äîñòèãëî 
517, à îáùàÿ òîðãîâàÿ ïëîùàäü ïðåâûñèëà  250 òûñ. êâ. ì. /www.kopeyka.ru/ 

 Ñîâîêóïíûé îáîðîò òîðãîâîé ñåòè «Ýëüäîðàäî» ñîñòàâèë â 2008 ãîäó îêîëî 5 ìëðä äîëë., ÷òî íà 9,1% 
íèæå àíàëîãè÷íîãî ïîêàçàòåëÿ 2007 ãîäà. Íàèáîëüøèé äîõîä Êîìïàíèè ïðèíåñëè ñîáñòâåííûå 
ìàãàçèíû, îáîðîò êîòîðûõ â 2008 ãîäó ïðåâûñèë 4,1 ìëðä äîëë., ÷òî íà 4,2% íèæå ðåçóëüòàòîâ 2007 
ãîäà. Îáîðîò ìàãàçèíîâ, ðàáîòàþùèõ ïî ôðàí÷àéçèíãó, ñîñòàâèë 370 ìëí äîëë. Áîëüøå 500 ìëí äîëë. 
ïðèíåñëè ìàãàçèíû â Óêðàèíå, ñàëîíû ñâÿçè «Ýëüäîðàäî» è ñåðâèñíûå ïîäðàçäåëåíèÿ HiTechnic. 
Óõóäøåíèå ïîêàçàòåëåé Ðèòåéëåð îáúÿñíÿåò ôèíàíñîâûìè ïðîáëåìàìè è ìèðîâûì êðèçèñîì 
ëèêâèäíîñòè, êîòîðûå íåãàòèâíî ïîâëèÿëè íà îáîðîòíûé êàïèòàë «Ýëüäîðàäî» è ïðèâåëè ê ñíèæåíèþ 
ïîñòóïëåíèé ïðîäóêöèè â ìàãàçèíû Ñåòè â èþëå — îêòÿáðå 2008 ãîäà. /ÊîììåðñàíòÚ, Âåäîìîñòè/ 

 ×òîáû èçáåæàòü äåôîëòà ïðè ïîãàøåíèè îáëèãàöèé íà 1,5 ìëðä ðóá. 29 ÿíâàðÿ 2009 ãîäà, ãðóïïå 
êîìïàíèé «Âèêòîðèÿ» ïðèøëîñü îòêðûòü êðåäèòíóþ ëèíèþ â ÀËÜÔÀ-ÁÀÍÊå íà 50 ìëí äîëë., èç êîòîðûõ 
îíà óæå âûáðàëà 25 ìëí äîëë. ñðîêîì íà îäèí ãîä. Çàëîãîì ïî êðåäèòó âûñòóïàåò íåäâèæèìîñòü ãðóïïû 
«Âèêòîðèÿ», êîòîðàÿ âíîñèòñÿ ïî ìåðå îñâîåíèÿ êðåäèòíîé ëèíèè. /ÊîììåðñàíòÚ/ 

 

Õ5 è Êîïåéêà: êòî êîìó íóæåí áîëüøå? 

Ãàçåòà «ÊîììåðñàíòÚ» ñîîáùàåò, ÷òî «ÂÒÁ-ÊÀÏÈÒÀË» êîíñóëüòèðóåò X5 Retail Group â ïåðåãîâîðàõ ïî 
ñëèÿíèþ ñ òîðãîâîé ñåòüþ «Êîïåéêà» èëè ïîêóïêå äîëè â íåé ó âëàäåëüöà êîðïîðàöèè «ÓÐÀËÑÈÁ» Íèêîëàÿ 
Öâåòêîâà, êîòîðîìó ïðèíàäëåæèò 100% «Êîïåéêè». Ïðè ýòîì ÂÒÁ ñîãëàñåí êðåäèòîâàòü Õ5 ïîä ñäåëêè M&A, 
óñëîâèÿ êîòîðûõ è îáúåêòû ïðèîáðåòåíèÿ óñòðîÿò Áàíê. Ñîãëàñíî äàííûì ãàçåòû, Õ5 îöåíèâàåò âåñü áèçíåñ 
«Êîïåéêè» â äâà ðàçà äåøåâëå, ÷åì îæèäàåò ïîëó÷èòü çà íåãî äåéñòâóþùèé ñîáñòâåííèê.  

Íà íàø âçãëÿä, ñäåëêà M&A áóäåò èìåòü ìåñòî â òîì ñëó÷àå, åñëè àêöèîíåðû X5 ñîãëàñÿòñÿ ñ îðèåíòèðàìè 
ïî öåíå ïîêóïêè èëè äîëå â îáúåäèíåííîé êîìïàíèè â 20-25%, îçâó÷åííûìè â õîäå ïåðåãîâîðîâ ñ ã-íîì 
Öâåòêîâûì, âîçìîæíî, ñ íåçíà÷èòåëüíûì äèñêîíòîì. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ó òîðãîâîé ñåòè «Êîïåéêà» âîïðîñ 
ðåôèíàíñèðîâàíèÿ êðàòêîñðî÷íîé çàäîëæåííîñòè î÷åâèäíî íå ñòîèò ñòîëü îñòðî êàê ýòî áûëî, åùå îñåíüþ 
ïðîøëîãî ãîäà, ïîñêîëüêó Êîìïàíèè â äåêàáðå 2008 ãîäà óäàëîñü äîãîâîðèòüñÿ â ðàìêàõ ïðàâèòåëüñòâåííîé 
ïðîãðàììû ïîääåðæêè ðèòåéëà î êðåäèòíîé ëèíèè â Ñáåðáàíêå íà 4 ìëðä ðóá., êîòîðûå áóäóò íåîáõîäèìû 
ñåòè ïðè ïðîõîæäåíèè îôåðòû ïî âòîðîìó âûïóñêó îáëèãàöèé íà 4 ìëðä ðóá. â ôåâðàëå òåêóùåãî ãîäà. 
Áîëåå òîãî, íà ýòîé íåäåëå ñòàëî èçâåñòíî, ÷òî ÎÀÎ «Òîðãîâûé Äîì «Êîïåéêà» ñìåíèëî àãåíòà ïî 
ïðèîáðåòåíèþ îáëèãàöèé ñåðèè 02 ñ «ÓÐÀËÑÈÁ Êýïèòàë» íà Ñáåðáàíê Ðîññèè. Ìû ñ÷èòàåì, ÷òî äàííûé 
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ôàêò ìîæåò âûñòóïàòü â êà÷åñòâå ïîäòâåðæäåíèÿ íàëè÷èÿ äîãîâîðåííîñòè ó «Êîïåéêè» ñî Ñáåðáàíêîì î 
ïîääåðæêå ïðè ïðîõîæäåíèè îôåðòû. Òàêèì îáðàçîì, íàëè÷èå äàííîé äîãîâîðåííîñòè ëèøàåò âîçìîæíîñòè 
Õ5 òðåáîâàòü ñóùåñòâåííîãî äèñêîíòà â ïåðåãîâîðàõ ïî öåíå ñäåëêè ñ «äèñêàóíòåðîì». Êðîìå òîãî, â ýòîì 
ãîäó áèçíåñ «Êîïåéêè» âïåðâûå çà ïîñëåäíèå òðè ãîäà ñòàë ïðèáûëüíûì, à ïåðñïåêòèâû ðàçâèòèÿ ôîðìàòà 
«æåñòêèé äèñêàóíòåð» â óñëîâèÿõ êðèçèñà áîëåå îïòèìèñòè÷íû îòíîñèòåëüíî äðóãèõ ðîçíè÷íûõ ôîðìàòîâ 
áèçíåñà, ÷òî òàêæå íå âûñòóïàåò â ïîëüçó îñóùåñòâëåíèÿ ñäåëîê M&A ñ Õ5 íà óñëîâèÿõ íåâûãîäíûõ äëÿ åå 
âëàäåëüöà.   

Ìû ñ÷èòàåì, ÷òî äëÿ ã-íà Öâåòêîâà è ñîáñòâåííèêîâ òîðãîâîé ñåòè Õ5 ñî ñòðàòåãè÷åñêîé òî÷êè çðåíèÿ 
íàèáîëåå ïðèåìëåìûì óñëîâèåì ìîæåò ñòàòü ñëèÿíèå äâóõ êîìïàíèé. Ïåðâûé ïîëó÷èò ìèíîðèòàðíûé ïàêåò 
â îáúåäèíåííîé êîìïàíèè, êîòîðàÿ â ñðåäíåñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå ìîæåò ðàññ÷èòûâàòü íà íåïëîõîé 
ñèíåðãåòè÷åñêèé ýôôåêò îò ñîâìåñòíîãî èñïîëüçîâàíèé àêòèâîâ, à Õ5 íå ïðèäåòñÿ îòâëåêàòü îò áèçíåñà èëè 
çàèìñòâîâàòü ñóùåñòâåííûé îáúåì äåíåæíûõ ñðåäñòâ äëÿ åäèíîâðåìåííîãî ïðèîáðåòåíèÿ êîíòðîëÿ íàä 
òîðãîâîé ñåòüþ «Êîïåéêà».  

 

Àëåêñàíäð Ïîëþòîâ 
polyutov_av@nomos.ru 

 

СУБЪЕКТЫ РФ
 

 Áþäæåò Ñàíêò-Ïåòåðáóðãà íà 2009 ãîä áóäåò ñåêâåñòèðîâàí íà 110 ìëðä ðóá., èëè íà 29%. Äîõîäíàÿ 
÷àñòü áþäæåòà áóäåò ñîêðàùåíà íà 109 ìëðä ðóá., ïðè ýòîì îñíîâíîå ñîêðàùåíèå îæèäàåòñÿ çà ñ÷åò 
íàëîãîâûõ ïîñòóïëåíèé, â òîì ÷èñëå çà ñ÷åò íàëîãà íà ïðèáûëü îðãàíèçàöèé - ïðèìåðíî íà 70 ìëðä 
ðóá., è çà ñ÷åò íàëîãà íà äîõîäû ôèçè÷åñêèõ ëèö - íà 30 ìëðä ðóá. Ðàñõîäíàÿ ÷àñòü áþäæåòà, â ñâîþ 
î÷åðåäü, áóäåò ñîêðàùåíà íà 90,5 ìëðä ðóá. Äåôèöèò áþäæåòà â ýòîì ãîäó âûðàñòåò è ñîñòàâèò 38,3 
ìëðä ðóá. Èç íèõ áîëåå 28 ìëðä ðóá. áóäóò ïîêðûòû çà ñ÷åò ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ ãîðîäà: îñòàòêîâ íà 
ñ÷åòàõ è äîïîëíèòåëüíûõ äîõîäîâ, îáùàÿ ñóììà êîòîðûõ îöåíèâàåòñÿ â 40 ìëðä ðóá. Åùå 10 ìëðä ðóá. - 
çà ñ÷åò çàèìñòâîâàíèé ãîðîäñêîé êàçíû. Ïðè ýòîì ãîðîä, ñêîðåå âñåãî, îáðàòèòñÿ çà êðåäèòàìè â áàíêè 
è îòêàæåòñÿ îò ïëàíîâ ïî âûïóñêó îáëèãàöèé. /Cbonds/ 
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Денежный рынок 
Íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî â÷åðà Áàíê Ðîññèè ââåë äîâîëüíî ñóùåñòâåííûå 
îãðàíè÷åíèÿ íà îáúåìû ïðåäîñòàâëÿåìûõ ðåñóðñîâ, ó÷àñòíèêè ïî-
ïðåæíåìó íå èñïûòûâàëè îñîáûõ ïðîáëåì ñ ëèêâèäíîñòüþ. Ñòàâêè íà 
ìåæáàíêå îñòàâàëèñü â ðàéîíå 10-15%. Â ñåãìåíòå îïåðàöèé 
«âàëþòíûé ñâîï», ñîîáùåíèå ÖÁ î ñîêðàùåíèè ìàêñèìàëüíîãî îáúåìà 
ñðåäñòâ óòðåííåãî àóêöèîíà ïðÿìîãî ÐÅÏÎ ñ 550 ìëðä äî 475 ìëðä ðóá. 
âûçâàëî ñêà÷îê öåí äî 50%, îäíàêî ïîäúåì îêàçàëñÿ 
íåïðîäîëæèòåëüíûì, è ñòàâêè äîâîëüíî áûñòðî îïóñòèëèñü íèæå 20%.  

Äàæå ñ ó÷åòîì òîãî, ÷òî ó÷àñòíèêè áûëè «âûíóæäåíû» ñíèçèòü îáúåìû 
ïðÿìîãî ÐÅÏÎ (ïî ðåçóëüòàòàì äâóõ ñåññèé ñ 550,4 ìëðä äî 406,7 ìëðä 
ðóá., ïðè çàÿâëåííîì ñïðîñå áîëåå 600 ìëðä ðóá.), áàíêè «ñóìåëè» 
óâåëè÷èòü ñîáñòâåííûå îñòàòêè íà êîðñ÷åòàõ è äåïîçèòàõ ÖÁ ñ 556,7 
ìëðä äî 560,6 ìëðä ðóá. Èñõîäÿ èç ýòîãî ìîæíî çàêëþ÷èòü, ÷òî ñèñòåìà 
ïîëó÷àåò êàêèå-òî äîïîëíèòåëüíûå ðóáëåâûå ðåñóðñû èç âíåøíèõ 
èñòî÷íèêîâ.  

Ñåãîäíÿ ÖÁ ïðîäîëæàåò «ïîäêðó÷èâàòü ãàéêè», ñíèæàÿ âåðõíèé óðîâåíü 
ïðÿìîãî ÐÅÏÎ äî 375 ìëðä ðóá. Êàê ìû ïîëàãàåì, ñèòóàöèÿ çäåñü áóäåò 
ðàçâèâàòüñÿ àíàëîãè÷íî â÷åðàøíåìó ñöåíàðèþ – ñïðîñ çíà÷èòåëüíî 
ïðåâûñèò ôàêòè÷åñêè ðàçìåùåííûé îáúåì. Ðàçâèòèå ñîáûòèé íà ðûíêå 
áóäåò öåëèêîì îïðåäåëÿòüñÿ êîíúþíêòóðîé âàëþòíîãî ñåãìåíòà, íà 
êîòîðîì ñîõðàíÿåòñÿ íåîáû÷àéíî âûñîêàÿ âîëàòèëüíîñòü.  

Â÷åðà, èìåÿ äîñòóï ê îòíîñèòåëüíî äåøåâûì äåíåæíûì ñðåäñòâàì, 
èãðîêè ïðîäîëæèëè ïîêóïêè èíîñòðàííîé âàëþòû. Ê êîíöó äíÿ ñòîèìîñòü 
áèâàëþòíîé êîðçèíû ïîäíÿëàñü ïî÷òè íà 1,4 ðóá. è ñîñòàâèëà 39,75 ðóá. 
Îòìåòèì, ÷òî íà îòìåòêå 35 ðóá. çà äîëë. íà ðûíêå ïîÿâèëñÿ ðåãóëÿòîð è 
çà ñ÷åò ïðîäàæ ðåçåðâîâ îñòàíîâèë äàëüíåéøåå îñëàáëåíèå 
íàöèîíàëüíîé âàëþòû. Ïî îöåíêàì, ïðåäîñòàâëåííûì àãåíñòâîì Reuters, 
èíòåðâåíöèè ÖÁ ñîñòàâèëè ïîðÿäêà 3-4 ìëðä äîëë. Âñåãî ïî èòîãàì 
â÷åðàøíèõ îïåðàöèé (áîëüøåé ÷àñòüþ) Áàíê Ðîññèè ñåãîäíÿ «çàáåðåò» 
900,7 ìëðä ðóá. ïðîòèâ 833,4 ìëðä ðóá. äíåì ðàíåå. Âåñüìà âåðîÿòíî, 
÷òî èçúÿòèå èç îáîðîòà óêàçàííîé âûøå ñóììû íàðÿäó ñ îãðàíè÷åíèåì 
ïî ÐÅÏÎ ñîçäàñò íà ðûíêå íåêîòîðûé äåôèöèò ðóáëåé, ÷òî íåìíîãî 
ïðèòîðìîçèò äàëüíåéøåå îñëàáëåíèå ðóáëÿ. Âïðî÷åì, ñ óòðà ìû 
íàáëþäàåì èíóþ êàðòèíó, íåñìîòðÿ íà èíèöèàòèâû ÖÁ, ñòàâêè ïî 
«âàëþòíûì ñâîïàì» ñ ðàñ÷åòîì äî ïîíåäåëüíèêà íå ïðåâûøàþò 20% è 
äåâàëüâàöèÿ ðóáëÿ ïðîäîëæàåòñÿ. Çäåñü, âîçìîæíî, îïðåäåëåííîå 
âëèÿíèå íà èãðîêîâ îêàçàëà ðèòîðèêà âèöå-ïðåìüåð ïðàâèòåëüñòâà ÐÔ 
Èãîðÿ Øóâàëîâà, çàÿâèâøåãî, ÷òî â ñàìîå áëèæàéøåå âðåìÿ äîëëàð 
äîñòèãíåò 36 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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Дата 
проведения 
аукциона

Дата 
предоставления 

средств

Срок 
предоставл

ения 
средств

2 фев 4 фев 3 месяца

3 фев 4 фев 5 недель

9 фев 11 фев 6 месяцев

10 фев 11 фев 5 недель

16 фев 18 фев 3 месяца

17 фев 18 фев 5 недель

20 фев 25 фев 6 месяцев

24 фев 25 фев 5 недель

Расписание аукционов ЦБ на ферваль
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Долговые рынки 
Â ÷åòâåðã ñèòóàöèÿ â ñåãìåíòå àìåðèêàíñêèõ ãîñáóìàã ðàçâîðà÷èâàëàñü 
íåñêîëüêî íåîäíîçíà÷íî. Îïóáëèêîâàííàÿ ñòàòèñòèêà îêàçàëàñü îùóòèìî 
õóæå ïðîãíîçîâ, ÷òî íàøëî ñîîòâåòñòâóþùåå îòðàæåíèå â îòðèöàòåëüíîé 
äèíàìèêå ôîíäîâîãî ðûíêà, à åñëè òî÷íåå, òî ìîãëî áû ñòàòü î÷åðåäíûì 
ïîâîäîì äëÿ «áåãñòâà â êà÷åñòâî». Â ÷àñòíîñòè, áåçðàáîòèöà íàõîäèòñÿ íà 
èñòîðè÷åñêèõ ìàêñèìóìàõ – 4,776 ìëí, â òî âðåìÿ êàê äàííûå ïî 
ïðîäàæàì íîâûõ äîìîâ îêàçàëèñü íà ìèíèìàëüíîì çà èñòîðèþ ðàñ÷åòîâ 
óðîâíå – 331 òûñ., ïðè÷åì ïîêàçàòåëü ïðîäàæ â äåêàáðå ñíèçèëñÿ 
îòíîñèòåëüíî ïðåäûäóùåãî ìåñÿöà íà 14,7% ïðè ïðîãíîçå «-2,5%». Â òî 
æå âðåìÿ èíâåñòîðîâ, ïî âñåé âèäèìîñòè, «ñìóùàåò» íåÿñíîñòü ïî 
âîïðîñó âîçìîæíîãî âûêóïà ãîñáóìàã ÔÐÑ. Î ÷åì, â ÷àñòíîñòè, 
ñâèäåòåëüñòâóþò ðåçóëüòàòû â÷åðàøíåãî àóêöèîíà ïî 5-ëåòíèì UST íà 30 
ìëðä äîëë., ãäå äîõîäíîñòü ñîñòàâèëà 1,82%, ÷òî ÿâëÿåòñÿ ìàêñèìóìîì çà 
ïîñëåäíèå äâà ìåñÿöà, ïðè ïðîãíîçèðóåìîé äîõîäíîñòè 1,80%. Ñïðîñ 
ó÷àñòíèêîâ àóêöèîíà â 1,98 ðàçà ïðåâûñèë ïðåäëîæåíèå, òîãäà êàê ïðè 
ïðîøëîì ðàçìåùåíèè â êîíöå äåêàáðÿ ïðîøëîãî ãîäà ñîîòíîøåíèå 
ñïðîñ/ïðåäëîæåíèå áûëî íà óðîâíå 2,06. Ïðèìå÷àòåëüíî, ÷òî 
çíà÷èòåëüíî óâåëè÷èëñÿ ñïðîñ ñî ñòîðîíû öåíòðàëüíûõ áàíêîâ äðóãèõ 
ñòðàí: 34,9% ïðîòèâ 24,5% â ïðîøëûé ðàç.  

Íåóäîâëåòâîðåííûé ñïðîñ, âïðî÷åì, íå ðàñïðîñòðàíèëñÿ íà äðóãèå 
ãîñáóìàãè, íàïðîòèâ íàáëþäàëàñü ñóùåñòâåííàÿ öåíîâàÿ êîððåêöèÿ. Òàê, 
äîõîäíîñòü 10-ëåòíèõ áóìàã âûðîñëà íà 20 á.ï. äî 2,86% ãîäîâûõ, òî åñòü 
óðîâíÿ, íà êîòîðîì áóìàãè òîðãîâàëè â êîíöå íîÿáðÿ ïðîøëîãî ãîäà. Ñ 
íà÷àëîì òîðãîâ â Àçèè íà îæèäàíèÿõ ñåãîäíÿøíåé ïóáëèêàöèè äàííûõ ïî 
äèíàìèêå ÂÂÏ â 4 êâàðòàëå 2008 ãîäà, êîòîðàÿ âïîëíå ìîæåò îêàçàòüñÿ 
õóæå îæèäàåìûõ «-5,5%», à òàêæå «ïîä âïå÷àòëåíèåì» îò ñòàòèñòèêè ïî 
ïðîìûøëåííîìó ïðîèçâîäñòâó â ßïîíèè, êîòîðîå ñíèçèëîñü áîëåå ÷åì íà 
20% (â òîì ÷èñëå ïî ïðîèçâîäñòâó àâòîìîáèëåé íà 25,2%), äîõîäíîñòè 
UST-10 ïåðåìåñòèëèñü íà óðîâåíü 2,83%.  

Ñóâåðåííûå åâðîîáëèãàöèè ïîñëå ìàñøòàáíîãî ðîñòà â ïåðâîé ïîëîâèíå 
íåäåëè, â ÷åòâåðã «íàõîäèëèñü âî âëàñòè» êîððåêöèîííîãî äâèæåíèÿ. 
Ïîòåðÿâ â òå÷åíèå äíÿ îêîëî 2%, áóìàãè Russia-30 òîðãîâàëèñü íà óðîâíå 
93,75-94%. Ïîõîæå, ÷òî äîñòèãíóòûå ðàíåå ìíîãîìåñÿ÷íûå ìàêñèìóìû 
âñå-òàêè îêàçàëèñü ñëèøêîì ïðèâëåêàòåëüíûìè, ÷òîáû óäåðæàòüñÿ îò 
ïðîäàæ. Êðîìå òîãî, «ñâîáîäíîå ïëàâàíèå» ðóáëÿ çàñòàâëÿåò çàïàäíûõ 
èíâåñòîðîâ ñìîòðåòü íà ðîññèéñêèå àêòèâû ñ èçâåñòíîé äîëåé îïàñåíèÿ, 
â ðåçóëüòàòå ÷åãî ðîññèéñêèå CDS ðàñøèðèëèñü íà 20 ïóíêòîâ – äî 720 
á.ï. Â ñâÿçè ñ ýòèì äîñòàòî÷íî îñíîâàíèé ïîëàãàòü, ÷òî ñåãîäíÿ ñíèæåíèå 
âïîëíå ìîæåò ïðîäîëæèòüñÿ, îäíàêî â êà÷åñòâå «óðîâíÿ ïîääåðæêè» äëÿ 
Russia-30 ìû ðàññìàòðèâàåì äèàïàçîí 92-92,5% îò íîìèíàëà – ÷òîáû 
ïðîáèòü åå âíèç, ïîíàäîáÿòñÿ î÷åíü âåñêèå ïðè÷èíû. 

«Ïîñëóøíî» íà íèñõîäÿùåå äâèæåíèå ñóâåðåííûõ áóìàã îòðåàãèðîâàëè 
êâàçè-ñóâåðåííûå âûïóñêè. Â öåíòðå âîëíû ïðîäàæ îêàçàëñÿ âåñü ñïåêòð 
áîíäîâ ÂÒÁ, êîòîðûå ïîäåøåâåëè íà 0,5-1,5%. Ñíèæåíèå â áóìàãàõ 
Ñáåðáàíê-11 è Ñáåðáàíê-13 ñîñòàâèëî 0,5-1%. Àêòèâíîñòü â äðóãèõ 
êîðïîðàòèâíûõ åâðîîáëèãàöèÿõ ïðîïàëà ââèäó ïåðåõîäà «îôôåðîâ» íà 
óðîâíè, êîòîðûå áåç èíèöèàòèâû âîñïðèíèìàþòñÿ ïîêóïàòåëÿìè. Íà ôîíå 
ýòîãî ìû íå èñêëþ÷àåì, ÷òî â áëèæàéøèå äíè êîððåêöèÿ â áóìàãàõ, 
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êîòîðûå äåìîíñòðèðîâàëè îïåðåæàþùèé ðîñò, âïîëíå ìîæåò 
ïðîäîëæèòüñÿ. 

Â òî æå âðåìÿ, îáîðîòû ïîÿâèëèñü â ðóáëåâîì ñåãìåíòå. Äîâîëüíî 
êðóïíûå (ïî íûíåøíèì ìåðêàì) ïðîäàæè áûëè â ÎÔÇ ñåðèé 46017 è 
25060, ïðè÷åì ñäåëêè âî âòîðîé áóìàãå íîñèëè ðûíî÷íûé õàðàêòåð. 

Â êîðïîðàòèâíûõ ðóáëåâûõ áóìàãàõ äèíàìèêà áûëà ðàçíîíàïðàâëåííîé. Â 
öåíòðå ïîêóïîê áûëè óæå èçâåñòíûå èìåíà: Ãàçïðîì-4 (+16 á.ï., YTM 
11,52%), Âûìïåëêîì-1 (+0,5%, YTP 19,99%), îáà âûïóñêà ÒÃÊ-10. Ïðè÷åì 
â îòíîøåíèè ïîñëåäíèõ ñòîèò îòìåòèòü èíòåðåñíîå íàáëþäåíèå, ïîõîæå, 
÷òî ó÷àñòíèêàì ïðåäëàãàåòñÿ (âïîëíå âîçìîæíî, ÷òî è ñàìèì Ýìèòåíòîì) 
çàìåñòèòü âûïóñê ñåðèè 02, ïî êîòîðîìó â áëèæàéøåå âðåìÿ áóäåò 
îôåðòà íà áóìàãè ñåðèè 01. Ïîñëå íåêîòîðîãî ïåðåðûâà àãðåññèâíûå 
ïðîäàæè ïðîäîëæèëèñü  â áóìàãàõ Ìîñêîâñêîé îáëàñòè – â çàâèñèìîñòè 
îò äþðàöèè èõ êîòèðîâêè «ïðîñåëè» îò 0,5% äî 4%. 

Âñå áîëüøàÿ àêòèâíîñòü â ïîñëåäíåå âðåìÿ íàáëþäàåòñÿ âîêðóã áóìàã 
ýìèòåíòîâ, êîòîðûì ïðåäñòîèò âûïîëíèòü îáÿçàòåëüñòâà ïî îôåðòå èëè 
ïîãàøåíèþ â ôåâðàëå – îáëèãàöèè ýòèõ êîìïàíèé ñòàíîâÿòñÿ ïðåäìåòîì 
ñïåêóëÿöèè èíâåñòîðîâ – ôèçè÷åñêèõ  ëèö. Ïðè÷èíà çàêëþ÷àåòñÿ â  
ïðàêòèêå ïðîøëûõ ïðîáëåìíûõ îôåðò, ïðè êîòîðûõ ýìèòåíòû, êàê 
ïðàâèëî, ñòàðàëèñü èçûñêàòü ñðåäñòâà, ÷òîáû âûêóïèòü áóìàãè, 
ïðåäëîæåííûå ïî îôåðòå ÷àñòíûìè èíâåñòîðàìè. Â ÷àñòíîñòè, îáëèãàöèè 
Ãàç-Ôèíàíñ íà ïîÿâëåíèè ñîîáùåíèé î âîçìîæíîé ãîñóäàðñòâåííîé 
ïîääåðæêå ïðèáàâèëè áîëåå 9% è êîòèðîâêè íà ïîêóïêó ïî èòîãàì 
â÷åðàøíèõ òîðãîâ óæå áûëè íà óðîâíå 69% îò íîìèíàëà. Â òî æå âðåìÿ, â 
îòíîøåíèè áóìàã Àìóðìåòàë-01 àêòèâèçèðîâàëèñü ïðîäàâöû – êîòèðîâêè 
áóìàã ïîòåðÿëè áîëåå 2% è íàõîäÿòñÿ íà óðîâíå 30% îò íîìèíàëà. 

Ñåãîäíÿ âàëþòíûé ðûíîê îïÿòü äîáàâëÿåò íåðâîçíîñòè ó÷àñòíèêàì. 
Ãëàâíûì âîïðîñîì äíÿ, ïîæàëóé, ñòàíåò: ñåãîäíÿ äîëëàð áóäåò 36 ðóá. 
èëè óæå íà ñëåäóþùåé íåäåëå? 
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Нефтегазовый сектор  
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Телекомммуникации  и медиа  
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Транспорт
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Энергетика  
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Финансовый сектор  
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Субъекты РФ  
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Контактная информация 
 

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

Номос-Банк (ОАО) 
109240,Москва, ул. Верхняя  
Радищевская, д.2/1 стр.5 

Старший Вице-президент 
Пивков Роман  / ext. 4120  
(495) 797-32-48 

pivkov_rv@nomos.ru 

Департамент организации долгового 
финансирования  (495) 797-32-48 ib@nomos.ru 

Директор департамента Голованов Валерий / ext.4424 golovanov_vn@nomos.ru 

Теребков Федор / ext. 4582 terebkov_fa@nomos.ru 

Зуева Ирина / ext. 4589 zueva_iv@nomos.ru 

Тихоненко Елена / ext. 4583 tikhonenko_ev@nomos.ru 

Цвеляк Евгений / ext. 3581 tsvelyak_ea@nomos.ru 

Турик Анна / ext. 3575 turik_aa@nomos.ru 

Облигационные выпуски 

Коцюбинский Дмитрий / 
ext.4584 k.dmitry@nomos.ru 

Петров Алексей / ext. 4581 petrov_av@nomos.ru 
Синдицированные кредиты 

Луценко Елена / ext. 3576 loutsenko_ev@nomos.ru 

Аналитика (495) 797-32-48 research@nomos.ru 

Голубев Игорь / ext. 4580 igolubev@nomos.ru 

Ефремова Ольга / ext. 3577 efremova_ov@nomos.ru 

Ильин Илья / ext. 4426 ilin_io@nomos.ru 

Полютов Александр / ext. 4428 polyutov_av@nomos.ru 

 

Федоткова Елена / ext. 4425 fedotkova_ev@nomos.ru 

Департамент операций на финансовых рынках (495) 797-32-48  

Вице-президент – директор департамента Василий Федоров / ext.4121 fedorov_v@nomos.ru 

Заместитель директора департамента  
Начальник управления дилинговых операций 

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 

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. 


