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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 2.82% -5 -102

Russia-30 4.82% 10 -57

ОФЗ 25068 7.00% 8 -125

ОФЗ 25065 6.34% 36 -151

Газпрнефт4 6.26% 9 -268

РЖД-10 7.31% 12 41

АИЖК-8 8.06% 20 -266

ВТБ - 5 7.61% 18 20

РоссельхБ-8 7.44% 37 -118

МосОбл-8 8.10% 3 -268

Мгор62 7.39% 29 -178

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 95.28% -6 377

iTRAXX XOVER S14 5Y 514.00 21 n/a

CDX XO  5Y 193.50 1 -27

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 554.65 -0.8% 13.5%

RTS 1 589.28 -0.8% 10.0%

S&P 500 1 187.76 -0.1% 6.5%

DAX 6 697.97 -2.2% 12.4%

NIKKEI 10 125.99 0.9% -4.0%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 85.55 2.3% 11.7%

Нефть WTI 85.73 2.4% 8.0%

Золото 1 366.32 0.2% 24.6%

 Никель LME 3 M 22 425.00 -0.6% 21.1%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 
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МАКРОновости  
 Ïî äàííûì Ìèíèñòåðñòâà çäðàâîîõðàíåíèÿ è ñîöèàëüíîãî ðàçâèòèÿ, Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè ÷èñëåííîñòü 

îôèöèàëüíî çàðåãèñòðèðîâàííûõ áåçðàáîòíûõ â ÐÔ çà íåäåëþ âûðîñëà íà 1% è ïî ñîñòîÿíèþ íà 24 íîÿáðÿ 
2010 ãîäà ñîñòàâèëà 1,523 ìëí ÷åëîâåê. 

 

Купоны, оферты, размещения и погашения 
 Âëàäåëüöû îáëèãàöèé Ãàçïðîìáàíêà ñåðèè 05 îáúåìîì 20 ìëðä ðóá. íå ïðåäúÿâèëè ê âûêóïó ïî îôåðòå 29 

íîÿáðÿ íè îäíîé öåííîé áóìàãè âûïóñêà. Ñòàâêà êóïîíîâ äî ïîãàøåíèÿ îáëèãàöèé óñòàíîâëåíà íà óðîâíå 
6,85% ãîäîâûõ. 

 Äèðåêöèÿ ÌÌÂÁ ïðèíÿëà ðåøåíèå î äîïóñêå ê òîðãàì â ïðîöåññå ðàçìåùåíèÿ áèðæåâûõ îáëèãàöèé 
«Äàëüíåâîñòî÷íîé ãåíåðèðóþùåé êîìïàíèè» ñåðèè ÁÎ-01 îáùèì îáúåìîì 5 ìëðä ðóá. 

 Ðàçìåùåíèå äåáþòíîãî âûïóñêà îáëèãàöèé ÎÀÎ «ÐîñÄîðÁàíê» îáùèì îáúåìîì 1,05 ìëðä ðóá. ñîñòîèòñÿ 7 
äåêàáðÿ òåêóùåãî ãîäà. Íàïîìíèì, ÷òî 15 íîÿáðÿ 2010 ãîäà Áàíê îòêðûë êíèãó çàÿâîê íà ðàçìåùåíèå 
óêàçàííîãî âûïóñêà. Çàêðûòèå êíèãè - 3 äåêàáðÿ òåêóùåãî ãîäà. Äèàïàçîí èíäèêàòèâíîé ñòàâêè íàõîäèòñÿ 
íà óðîâíå 10,25%-10,75% ãîäîâûõ. Ñðîê îáðàùåíèÿ âûïóñêà 3 ãîäà, ïðåäóñìîòðåíà ãîäîâàÿ îôåðòà. (Íàø 
êîììåíòàðèé ïî âûïóñêó Áàíêà ìîæíî ïîñìîòðåòü åæåäíåâíîì îáçîðå ÍÎÌÎÑ-ÁÀÍÊà îò 15 íîÿáðÿ 
òåêóùåãî ãîäà (http://www.nomos.ru/f/1/investment/analytics/special/daily-review-15112010.pdf). 

 Ñîâåò äèðåêòîðîâ ÎÀÎ «Îáúåäèíåííàÿ àâèàñòðîèòåëüíàÿ êîðïîðàöèÿ» 26 íîÿáðÿ ïðèíÿë ðåøåíèå î 
ðàçìåùåíèè äåáþòíîãî âûïóñêà îáëèãàöèé íà ñóììó 46,28 ìëðä ðóá. ñðîêîì íà 9 ëåò. Ïðåäóñìàòðèâàåòñÿ 
âîçìîæíîñòü äîñðî÷íîãî ïîãàøåíèÿ îáëèãàöèé. Âûïóñê îáëèãàöèé îáåñïå÷åí ãîñóäàðñòâåííîé ãàðàíòèåé 
ÐÔ. Ñðåäñòâà îò ðàçìåùåíèÿ îáëèãàöèé Êîìïàíèÿ ïëàíèðóåò íàïðàâèòü íà ïîãàøåíèå êðåäèòîâ (âîçâðàò 
ñóììû îñíîâíîãî äîëãà è óïëàòó ïðîöåíòîâ çà ïîëüçîâàíèå êðåäèòîì), ïðèâëå÷åííûõ ðàíåå ÎÀÎ «ÎÀÊ» è åå 
äî÷åðíèìè è çàâèñèìûìè îáùåñòâàìè â Ñáåðáàíêå Ðîññèè, Áàíêå ÂÒÁ, ÂÝÁå íà ôèíàíñèðîâàíèå 
èíâåñòèöèîííîé è îñíîâíîé ïðîèçâîäñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè. Â èþíå Êîìïàíèÿ ïëàíèðîâàëà, ÷òî çàåì áóäåò 
ðàçìåùåí â 4 êâàðòàëå òåêóùåãî ãîäà. Îçâó÷èâàëîñü, ÷òî â ðåçóëüòàòå ðàçìåùåíèÿ îáëèãàöèé è 
ïîñëåäóþùåãî ðåôèíàíñèðîâàíèÿ çàäîëæåííîñòè, ñóììàðíàÿ ýêîíîìèÿ íà ïðîöåíòíûõ ïëàòåæàõ ÎÀÎ 
«ÎÀÊ» è åãî äî÷åðíèõ è çàâèñèìûõ îáùåñòâ ñîñòàâèò ïîðÿäêà 4,6 ìëðä ðóá. â ãîä. Ïðè ýòîì äîëãîñðî÷íûé 
äîëã ñîñòàâèò áîëåå 75% îò êîíñîëèäèðîâàííîãî êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ Ýìèòåíòà, à ýôôåêòèâíàÿ 
ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà ñíèçèòñÿ äî 5,5% ãîäîâûõ. 

 29 íîÿáðÿ 2010 ãîäà ñîñòîÿëàñü âûïëàòà äîõîäà çà 8 êóïîííûé ïåðèîä è ïîãàøåíèå 20% íîìèíàëüíîé 
ñòîèìîñòè îáëèãàöèé Òîìñêîé îáëàñòè âûïóñêà 34037 îáúåìîì 2,5 ìëðä ðóá. 

 

ÊÀÌÀÇ îáúÿâèë ïðèâëåêàòåëüíûå îðèåíòèðû íîâîãî áîíäà.  

Ñåãîäíÿ îðãàíèçàòîðû âûïóñêà áèðæåâûõ îáëèãàöèé ÊÀÌÀÇà îáúÿâèëè îá îòêðûòèè êíèãè íà áèðæåâûå 
îáëèãàöèè îáúåìîì â 2 ìëðä ðóá. è îôåðòîé ÷åðåç 2 ãîäà. Äèàïàçîí äîõîäíîñòè íàçûâàåòñÿ â 9,73%-
10,25%. Êíèãà ïëàíèðóåòñÿ ê çàêðûòèþ 16 äåêàáðÿ. 

Íàø êîììåíòàðèé ê ïðå-ìàðêåòèíãó âûïóñêà Âû ìîæåòå íàéòè ïî ññûëêå 
http://www.nomos.ru/f/1/investment/analytics/special/daily-review-26112010.pdf. Â öåëîì ìû ñ÷èòàåì, 
ïðåäëîæåííûé äèàïàçîí èíòåðåñíûì äëÿ èíâåñòèðîâàíèÿ äàæå ïî íèæíåé îòìåòêå è ðåêîìåíäóåì 
ó÷àñòâîâàòü â âûïóñêå.  
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Рейтинги и прогнозы 
 Àãåíòñòâî Moody's èçìåíèëî ïðîãíîç ïî ðåéòèíãó ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè Ãàçïðîìáàíêà «E+» ñî 

«Ñòàáèëüíîãî» íà «Ïîçèòèâíûé», áàçîâàÿ îöåíêà êðåäèòîñïîñîáíîñòè Áàíêà ïîâûøåíà äî «B1» ñ «B2». 
Äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã äåïîçèòîâ Áàíêà â èíîñòðàííîé è íàöèîíàëüíîé âàëþòå «Baa3» ïîäòâåðæäåí ñî 
«Ñòàáèëüíûì» ïðîãíîçîì, êðàòêîñðî÷íûé ðåéòèíã äåïîçèòîâ â èíîñòðàííîé âàëþòå ïîäòâåðæäåí íà 
óðîâíå «Prime-3». Îäíîâðåìåííî ñ ýòèì ðåéòèíãîâîå àãåíòñòâî Moody's Interfax ïîäòâåðäèëî äîëãîñðî÷íûé 
ðåéòèíã Ãàçïðîìáàíêà ïî íàöèîíàëüíîé øêàëå íà óðîâíå «Aaa.ru». 

 Ñëóæáà êðåäèòíûõ ðåéòèíãîâ Standard&Poor's ïîäòâåðäèëà äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã «ÂÂÂ-» ðåéòèíã ïî 
íàöèîíàëüíîé øêàëå «ruAAA» ÎÀÎ «Àòîìíûé ýíåðãîïðîìûøëåííûé êîìïëåêñ». Ïðîãíîç ïî ðåéòèíãàì – 
«Ñòàáèëüíûé». Ðåéòèíãè Êîìïàíèè îòðàæàþò î÷åíü âûñîêóþ, ïî îöåíêàì àãåíòñòâà, âåðîÿòíîñòü ïîëó÷åíèÿ 
Õîëäèíãîì ñâîåâðåìåííîé è äîñòàòî÷íîé ýêñòðåííîé ïîääåðæêè îò ïðàâèòåëüñòâà ÐÔ â ñòðåññîâîé 
ôèíàíñîâîé ñèòóàöèè. Êîìïàíèÿ èìååò âåðòèêàëüíî èíòåãðèðîâàííóþ áèçíåñ-ìîäåëü è ãàðàíòèðîâàííóþ 
ìîíîïîëèþ â ñôåðå ãðàæäàíñêîé ÿäåðíîé îòðàñëè â ÐÔ. Ïðîãíîç «Ñòàáèëüíûé» îñíîâûâàåòñÿ íà 
ïðåäïîëîæåíèè S&P î òîì, ÷òî ðîññèéñêîå ïðàâèòåëüñòâî áóäåò ïðîäîëæàòü îêàçûâàòü «Àòîìýíåðãîïðîìó» 
ñóùåñòâåííóþ òåêóùóþ ïîääåðæêó. 

 

 

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

 Ðîñáàíê çàâåðøèë ðàçìåùåíèå äîïîëíèòåëüíîãî âûïóñêà àêöèé â ïîëüçó Societe Generale è êîìïàíèè 
Èíòåððîñ. Â ðåçóëüòàòå äîëÿ Societe Generale âûðîñëà äî 72%, äîëÿ êîìïàíèè Èíòåððîñ - äî 14%. Ïî 
çàâåðøåíèè ýìèññèè êàïèòàë Áàíêà óâåëè÷èòñÿ íà 49,7 ìëðä ðóá., à óñòàâíûé êàïèòàë - íà 4,9 ìëðä ðóá. 
/Finambonds/ 

 Ñîâåò äèðåêòîðîâ Áàíêà Ìîñêâû ñîçûâàåò íà 21 ôåâðàëÿ ñîáðàíèå àêöèîíåðîâ äëÿ ïåðåèçáðàíèÿ ñîâåòà, 
ìàòåðèàëû ê íåìó áóäóò äîñòóïíû ñ 1 ôåâðàëÿ. Ïðè÷èíó ñîçûâà ñîâåòà â Áàíêå íå ðàñêðûâàþò. Ïî äàííûì 
«Âåäîìîñòåé», ïðè÷èíà íå òîëüêî â ïåðåñòàíîâêàõ â ìýðèè, íî è ïîäãîòîâêîé ê ñäåëêå ïî ïðîäàæå äîëè 
Ìîñêâû (46,5%) â ÂÒÁ. Âûêóïàòüñÿ áóäåò ñðàçó âåñü ïàêåò ãîðîäà, öåíà áóäåò çàâèñåòü îò êîòèðîâîê àêöèé 
íà áèðæå. /Âåäîìîñòè/ 

 

НЕФТЕГАЗОВЫЙ СЕКТОР
 

 Êîìïàíèÿ ËÓÊÎÉË îïóáëèêîâàëà êîíñîëèäèðîâàííóþ ôèíàíñîâóþ îò÷åòíîñòü çà 3 êâàðòàë è 9 ìåñÿöåâ 
2010 ãîäà (US GAAP). ×èñòàÿ ïðèáûëü ËÓÊÎÉËà çà 3 êâàðòàëà ñîñòàâèëà 6,8 ìëðä äîëë. (â òîì ÷èñëå â 
ïîñëåäíåì êâàðòàëå – 2,8 ìëðä äîëë.), ÷òî íà 29% âûøå, ÷åì çà 9 ìåñÿöåâ 2009 ãîäà. Ïîêàçàòåëü EBITDA çà 
9 ìåñÿöåâ 2010 ãîäà óâåëè÷èëñÿ íà 17,1% äî 12 ìëðä äîëë. Âûðó÷êà îò ðåàëèçàöèè ñîñòàâèëà 76,3 ìëðä 
äîëë. Êàïèòàëüíûå çàòðàòû (âêëþ÷àÿ íåäåíåæíûå îïåðàöèè) - 4,7 ìëðä äîëë., ÷òî ñîîòâåòñòâóåò óðîâíþ 9 
ìåñÿöåâ 2009 ãîäà. Ñâîáîäíûé äåíåæíûé ïîòîê çà ÿíâàðü-ñåíòÿáðü 2010 ãîäà ñîñòàâèë 7 ìëðä äîëë. ïî 
ñðàâíåíèþ ñ 1,4 ìëðä äîëë. çà ñîîòâåòñòâóþùèé ïåðèîä ïðîøëîãî ãîäà.  Äîáû÷à òîâàðíûõ óãëåâîäîðîäîâ 
Ãðóïïîé ËÓÊÎÉË çà 9 ìåñÿöåâ âûðîñëà íà 1,6% äî 2 249 òûñ. áàðð. í. ý./ñóò. Äîáû÷à íåôòè çà 9 ìåñÿöåâ - 
72,27 ìëí ò. Äîáû÷à òîâàðíîãî ãàçà óâåëè÷èëàñü íà 26,1% äî 13,79 ìëðä ì3. Îáúåì âûïóñêà íåôòåïðîäóêòîâ 
íà ñîáñòâåííûõ è çàâèñèìûõ ÍÏÇ ËÓÊÎÉËà (âêëþ÷àÿ äîëþ â ïåðåðàáîòêå íåôòè è íåôòåïðîäóêòîâ íà 
êîìïëåêñàõ ISAB è TRN) çà ÿíâàðü-ñåíòÿáðü óâåëè÷èëñÿ íà 7,6% è ñîñòàâèë 47,79 ìëí ò. Ðîñò îáúåìîâ 
âûïóñêà íåôòåïðîäóêòîâ íà ðîññèéñêèõ ÍÏÇ Ãðóïïû - 1,3%, íà çàðóáåæíûõ ÍÏÇ – 23,9%. /Finambonds/ 

 Êàê ñîîáùàåò ñåãîäíÿøíèé «ÊîììåðñàíòÚ», ÒÍÊ-ÂÐ âåäåò ïåðåãîâîðû î ïîêóïêå ãàçîðàñïðåäåëèòåëüíûõ 
àêòèâîâ «ÊÝÑ-Õîëäèíãà». Ðå÷ü èäåò î ÷àñòè áèçíåñà «Ãàçýêñà», îáñëóæèâàþùåãî áîëåå 4 ìëí àáîíåíòîâ è 
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20,9 òûñ. ïðåäïðèÿòèé, ñî ñðåäíåãîäîâûì îáúåì òðàíñïîðòèðîâêè ãàçà ïî ãàçîðàñïðåäåëèòåëüíûì ñåòÿì 
áîëåå 27,5 ìëðä êóáîìåòðîâ. Èçäàíèå óòî÷íÿåò, íå îáúÿñíÿÿ ïðè÷èí, ÷òî ïðîôèëüíûå ó÷àñòíèêè ðûíêà 
îòêàçàëèñü îò ïîêóïêè. Ðåøåíèå ÒÍÊ-ÂÐ ïî ñäåëêå ìîæåò áûòü ïðèíÿòî â ñåðåäèíå äåêàáðÿ. 
Àíîíñèðîâàííàÿ ïîêóïêà âïîëíå óêëàäûâàåòñÿ â ïëàíû Êîìïàíèè ïî ðàçâèòèþ ãàçîâîãî ñåãìåíòà, â êîòîðûé 
îíà ïëàíèðóåò âëîæèòü â áëèæàéøèå íåñêîëüêî ëåò ïîðÿäêà 2 ìëðä äîëë., à òàêæå óâåëè÷èòü ê 2020 ãîäó 
îáúåì ïðîèçâîäñòâà ñ òåêóùèõ 12,1 ìëðä êóáîìåòðîâ (ïî èòîãàì 2009 ãîäà) äî 30 ìëðä êóáîìåòðîâ. Ïîêà íå 
èçâåñòíû ïàðàìåòðû ñäåëêè, ïðîáëåìàòè÷íî îöåíèòü åå âëèÿíèå íà êðåäèòíûé ïðîôèëü ÒÍÊ-ÂÐ, îäíàêî ìû 
äîïóñêàåì, ÷òî ïðè ïîêóïêå Õîëäèíãó óäàñòñÿ èçáåæàòü êàêèõ-ëèáî êðóïíûõ çàåìíûõ ðåñóðñîâ, ïîñêîëüêó 
ðå÷ü èäåò ëèøü î ÷àñòè áèçíåñà. /ÊîììåðñàíòÚ/ 

 

ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА
 

 Çà 9 ìåñÿöåâ 2010 ãîäà âûðó÷êà ÎÀÎ «ÖåíòðÒåëåêîì» ïî ÌÑÔÎ âûðîñëà ïî ñðàâíåíèþ ñ àíàëîãè÷íûì 
ïåðèîäîì ïðîøëîãî ãîäà íà 9,52% äî 30,039 ìëðä ðóá. Îñíîâíûìè äðàéâåðàìè ðîñòà äîõîäîâ Êîìïàíèè â 
îò÷åòíîì ïåðèîäå ñòàëè: 

- óâåëè÷åíèå êîëè÷åñòâà àáîíåíòîâ øèðîêîïîëîñíîãî äîñòóïà â Èíòåðíåò íà 50,6% äî 1,522 ìëí, ÷òî 
îáóñëîâèëî ðîñò äîõîäîâ îò óñëóã ïî ïåðåäà÷å äàííûõ è òåëåìàòè÷åñêèõ óñëóã íà 23,63% äî 5,577 ìëðä ðóá.; 

- èíäåêñàöèÿ òàðèôîâ íà ìåñòíóþ ñâÿçü íà 9,6% â ôåâðàëå 2010 ãîäà è ïåðåõîä àáîíåíòîâ íà ïîâðåìåííûé 
òàðèôíûé ïëàí, ÷òî ïðèâåëî ê ðîñòó äîõîäîâ îò óñëóã ìåñòíîé òåëåôîííîé ñâÿçè íà 12,34% äî 13,994 ìëðä 
ðóá. 

Ïîêàçàòåëü EBITDA Îïåðàòîðà â ÿíâàðå-ñåíòÿáðå 2010 ãîäà âîçðîñ íà 8,77% äî 14,169 ìëðä ðóá., ÷èñòàÿ 
ïðèáûëü – íà 29,69% äî 6,168 ìëðä ðóá. Ðåíòàáåëüíîñòü EBITDA ñîñòàâèëà 47,17% (-0,33 ï.ï. ê 9 ìåñÿöàì 
2009 ãîäà), ðåíòàáåëüíîñòü ïî ÷èñòîé ïðèáûëè – 20,53% (+3,19 ï.ï.). Ôèíàíñîâûé äîëã «ÖåíòðÒåëåêîì» íà 
êîíåö ñåíòÿáðÿ 2010 ãîäà ñîñòàâèë 26,871 ìëðä ðóá. (êðàòêîñðî÷íàÿ ÷àñòü – 55,3% èëè 14,858 ìëðä ðóá.), 
÷òî íà 3,66% ìåíüøåãî åãî âåëè÷èíû çà 2009 ãîä, ñîîòíîøåíèå Ôèíàíñîâûé äîëã/EBITDA óìåíüøèëîñü ñ 
1,66õ â 2009 ãîäó äî 1,42õ ïî èòîãàì 9 ìåñÿöåâ 2010 ãîäà. /www.centertelecom.ru/ 

 

ПОТРЕБСЕКТОР И АПК
 

Ãðóïïà ×åðêèçîâî îò÷èòàëàñü çà 9 ìåñÿöåâ 2010 ãîäà ïî ÌÑÔÎ. 

Ãðóïïà ×åðêèçîâî ïðåäñòàâèëà èíâåñòîðàì ïîëîæèòåëüíûå ôèíàíñîâûå èòîãè çà 9 ìåñÿöåâ 2010 ãîäà. Â 
÷àñòíîñòè, çà ñ÷åò ñèëüíîãî ïðèðîñòà ñîáñòâåííîãî ïðîèçâîäñòâà ïî âñåì ñåãìåíòàì âûðó÷êà ïî ñðàâíåíèþ 
ñ àíàëîãè÷íûì ïåðèîäîì ïðîøëîãî ãîäà âûðîñëà íà 20% äî 877,7 ìëí äîëë. Â ðåçóëüòàòå ÷èñòàÿ ïðèáûëü 
óâåëè÷èëàñü íà 26% äî 104,4 ìëí äîëë., EBITDA – íà 21% äî 159,5 ìëí äîëë. Äîñòàòî÷íî ðîâíûé ðîñò 
ïîêàçàòåëåé ïðèáûëüíîñòè ñâèäåòåëüñòâóåò î ñîõðàíåíèè ìàðæèíàëüíîñòè áèçíåñà íà óðîâíå ïðîøëîãî 
ãîäà: ðåíòàáåëüíîñòü EBITDA ïî 9 ìåñÿöåâ îñòàëàñü îêîëî 18%. 

Êîìïàíèÿ ïðîäîëæàåò ñíèæàòü óðîâåíü äîëãîâîé íàãðóçêè: îáùèé ðàçìåð ôèíàíñîâîãî äîëãà ñîêðàòèëñÿ íà 
3% äî 470,6 ìëí äîëë., ÷òî ïðèâåëî ê ñîîòíîøåíèþ ×èñòûé äîëã / EBITDA 1,96õ ïðè 2,5õ íà íà÷àëî òåêóùåãî 
ãîäà. Ñòðóêòóðà äîëãà ñîõðàíèëàñü äîñòàòî÷íî êîìôîðòíîé: äîëãîñðî÷íûé äîëã ñîñòàâëÿåò 356 ìëí äîëë. 
èëè 76% îò îáùåãî îáúåìà. Áëàãîäàðÿ óëó÷øåíèþ êîíúþíêòóðû íà ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ, ñîâîêóïíàÿ 
ñòîèìîñòü êðåäèòîâ è çàéìîâ çà ïåðâûå 9 ìåñÿöåâ ñîêðàòèëàñü, ïî äàííûì Êîìïàíèè, íà 3%. Ïðè ýòîì, 
íàïîìíèì, ÷òî ñòàâêà ïî 90% äîëãà ñóáñèäèðóåòñÿ (86% íà íà÷àëî ãîäà): ×åðêèçîâî ïîëó÷èëî ñóáñèäèé â 
îáúåìå 27,8 ìëí äîëë. ïðè ñîâîêóïíîé ñóììå ïðîöåíòíûõ ðàñõîäîâ äî âû÷åòà ñóáñèäèé – 39,2 ìëí äîëë. 

Áîëåå ïîäðîáíûé êîììåíòàðèé ñìîòðèòå â íàøåì ñïåöèàëüíîì îáçîðå… 
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Áåçóñëîâíî, îáúÿâëåííûå èòîãè íå ìîãóò íå ðàäîâàòü èíâåñòîðîâ, ó÷àñòâîâàâøèõ â íåäàâíåì ðàçìåùåíèè 
îáëèãàöèé ×åðêèçîâî ñåðèè ÁÎ-03 îáúåìîì 3 ìëðä ðóá. Òåì íå ìåíåå, ìû ñ÷èòàåì, ÷òî ïðîøåäøåå 
ðàçìåùåíèå ïðîøëî íà äîñòàòî÷íî àãðåññèâíûõ óðîâíÿõ (íàïîìíèì, ñòàâêà êóïîíà óñòàíîâëåíà íà 3 ãîäà 
(âåñü ñðîê îáðàùåíèÿ) â ðàçìåðå 8,25%, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò äîõîäíîñòè 8,42%), ÷òî íå îñòàâëÿåò 
âîçìîæíîñòè äëÿ àïñàéäà áóìàã, íåñìîòðÿ íà îçâó÷åííûå ôèíàíñîâûå ðåçóëüòàòû. 

Åëåíà Ôåäîòêîâà 

fedotkova_ev@nomos.ru 

 

ТРАНСПОРТ 
 

 Äîõîä ÎÀÎ «Àâèàêîìïàíèÿ «ÞÒýéð» îò ïàññàæèðñêèõ ïåðåâîçîê è âåðòîëåòíûõ ðàáîò â 1 ïîëóãîäèè 2010 
ãîäà ïî ÌÑÔÎ óâåëè÷èëñÿ ïî ñðàâíåíèþ ñ àíàëîãè÷íûì ïåðèîäîì 2009 ãîäà íà 3,6% è ñîñòàâèë 19,1 ìëðä 
ðóá. (çà 1 ïîëóãîäèå 2009 ãîäà – 18,4 ìëðä ðóá.). Âûðó÷êà îò ïðî÷åé ðåàëèçàöèè âûðîñëà íà 16% è 
ñîñòàâèëà 1,2 ìëðä ðóá. (çà 1 ïîëóãîäèå 2009 ãîäà – 1,0 ìëðä ðóá.). Îïåðàöèîííàÿ ïðèáûëü Êîìïàíèè çà 6 
ìåñÿöåâ 2010 ãîäà âûðîñëà ïî ñðàâíåíèþ ñ ïðîøëûì ãîäîì íà 15,2% äî 1,8 ìëðä ðóá. (çà 1 ïîëóãîäèå 2009 
ãîäà – 1,5 ìëðä ðóá.). ×èñòàÿ ïðèáûëü «ÞÒýéð» çà îò÷åòíûé ïåðèîä âûðîñëà ïî ñðàâíåíèþ ñ 1 ïîëóãîäèåì 
2009 ãîäà ïî÷òè â 2 ðàçà è ñîñòàâèëà 623,3 ìëí ðóá. (çà 1 ïîëóãîäèå 2009 ãîäà - 315,8 ìëí ðóá.). 
/Finambonds/ 

 

СУБЪЕКТЫ РФ
 

Ìîñêâà ïëàíèðóåò ñîêðàòèòü ìàñøòàáû çàèìñòâîâàíèé íà 2011 ãîä. 

Ãàçåòà «ÊîììåðñàíòÚ» ñîîáùàåò, ÷òî ìýð Ìîñêâû Ñåðãåé Ñîáÿíèí â÷åðà îáúÿâèë î ïðåêðàùåíèè 
ïðîãðàììû çàèìñòâîâàíèé ãîðîäà äî ñåðåäèíû 2011 ãîäà è åå ñîêðàùåíèè íà 116 ìëðä ðóá. â 2010-2011 
ãîäû â ðåçóëüòàòå ðåâèçèè ãîðîäñêîãî áþäæåòà. Çà ñ÷åò ðåçêîãî ñîêðàùåíèÿ ðàñõîäîâ Ìîñêâû â ñâÿçè ñî 
ñìåíîé ìýðà áþäæåò ãîðîäà â 2010 ãîäó áóäåò ïðîôèöèòíûì - íàéäåííûå äåíüãè ñòàíóò áàçîé äëÿ 
íàðàùèâàíèÿ èíôðàñòðóêòóðíûõ, ïðåæäå âñåãî äîðîæíûõ ðàñõîäîâ Ìîñêâû ñ ïëàíîâûõ 60 ìëðä ðóá. äî 200 
ìëðä ðóá., íà ñòðîèòåëüñòâî ìåòðîïîëèòåíà - ñ 25 ìëðä ðóá. äî 50 ìëðä ðóá.  

Ïî ñîñòîÿíèþ íà êîíåö 3 êâàðòàëà 2010 ãîäà, áþäæåò Ìîñêâû óæå áûë ïðîôèöèòíûì: ïî äàííûì 
àíàëèòè÷åñêîé ñïðàâêè Ìîñêîâñêîãî êàçíà÷åéñòâà, çà ýòîò ïåðèîä, íåñìîòðÿ íà îòñòàâàíèå ñáîðà äîõîäîâ 
ãîðîäîì îò êàññîâîãî ïëàíà íà 10 ìëðä ðóá., îíè ñîñòàâèëè 841 ìëðä ðóá. (â ïåðâîì ïîëóãîäèè ïëàí 
ïåðåâûïîëíÿëñÿ), à ðàñõîäû - 745,8 ìëðä ðóá. Ïî äàííûì ïåðâîãî çàìíà÷àëüíèêà êàçíà÷åéñòâà Ãàëèíû 
Ãàëüöîâîé, îáùèé îñòàòîê ñðåäñòâ íà ñ÷åòàõ Ìîñêâû íà 1 îêòÿáðÿ 2010 ãîäà ñîñòàâëÿë 255,4 ìëðä ðóá. Èç 
ñïðàâêè ñëåäóåò, ÷òî Ìîñêâà íå ïåðåñòàâàëà çàíèìàòü, íåñìîòðÿ íà ïðîôèöèò: â ïåðâîì ïîëóãîäèè çàéìû 
ñîñòàâèëè 59,0 ìëðä ðóá., â ñåíòÿáðå 2010 ãîäà - 20,4 ìëðä ðóá. Ìîñêâà ñìîãëà äàæå âíåïëàíîâî èç 
äîïèñòî÷íèêîâ ïîãàñèòü 15 ìëðä ðóá. äîëãà. Îñòàòîê ïëàíà ïî çàéìàì íà 2010 ãîä ñîñòàâëÿåò ïîðÿäêà 140 
ìëðä ðóá. Ïðè ñîêðàùåíèè ñîâîêóïíûõ çàéìîâ íà 116 ìëðä ðóá. Ìîñêâà ìîæåò ïîçâîëèòü ñåáå 
çàèìñòâîâàíèÿ â 2011 ãîäó ëèøü íà 80 ìëðä ðóá. /ÊîììåðñàíòÚ/ 
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Денежный рынок 
Äëÿ ìèðîâîãî âàëþòíîãî ðûíêà íàèáîëåå çíà÷èìûì ñîáûòèåì 
â÷åðàøíåãî äíÿ áûëî «âîçâðàùåíèå» ïàðû EUR/USD ê îòìåòêå íèæå 
1,31õ íà ôîíå íàðàñòàþùåé ïàíèêè âîêðóã òîãî, íàñêîëüêî 
ìàñøòàáíûìè ìîãóò îêàçàòüñÿ îáúåìû åâðîïåéñêîãî êðåäèòíîãî êðèçèñà 
è êàê ìíîãî ñòðàí-ó÷àñòíèêîâ ÅÑ îí çàòðîíåò. Ðîñò CDS åâðîïåéñêèõ 
ãîñîáÿçàòåëüñòâ ïðèíèìàåò ãàëîïèðóþùèé âèä, ÷òî âî ìíîãîì 
îïðàâäàíî, íî åùå áîëüøå óñóãóáëÿåò ñèòóàöèþ, ïîñêîëüêó èìåþò 
îáîðîòíîé ñòîðîíîé äàëüíåéøåå óäîðîæàíèå è áåç òîãî ñòàíîâÿùèõñÿ 
«íåïîäúåìíûìè» äëÿ îáñëóæèâàíèÿ ãîñîáÿçàòåëüñòâ. Ïðè òåêóùåé 
ñèòóàöèè çàìåòíî âîçðàñòàåò çíà÷èìîñòü ïîÿâëÿþùåãîñÿ â áëèæàéøèå 
äíè ìàêðîôîíà ïî ÅÑ, ãäå êëþ÷åâîå ìåñòî ìû îòâîäèì íàìå÷åííîìó íà 
÷åòâåðã çàñåäàíèþ ÅÖÁ, îò êîòîðîãî âñå ðûíêè æäóò, â ïåðâóþ î÷åðåäü, 
ïîÿñíåíèé îòíîñèòåëüíî òîãî, êàê ðåãóëÿòîð âîñïðèíèìàåò òåêóùóþ 
ñèòóàöèþ ñ «ïðîáëåìíûìè» ñòðàíàìè è êàêèå «èììóíîìîäóëÿòîðû» îí 
ïëàíèðóåò ïðèìåíÿòü â îòíîøåíèè îñòàëüíûõ äëÿ ïðåäîòâðàùåíèÿ 
ìàññîâîãî ïîðàæåíèÿ. 

Äëÿ ëîêàëüíîãî âàëþòíîãî ðûíêà â÷åðàøíèé äåíü õàðàêòåðèçîâàëñÿ 
ñíèæåíèåì ñòîèìîñòè áèâàëþòíîé êîðçèíû – ñ 35,87 ðóá. äî 35,75 ðóá., 
÷òî â íåêîòîðîé ñòåïåíè ìîæíî áûëî áû ñâÿçàòü ñ «òåõíè÷åñêèì» 
ôàêòîðîì ïðîèñõîäÿùåé ïåðåîöåíêè åâðî îòíîñèòåëüíî äîëëàðà íà 
FOREX. Â òî æå âðåìÿ ïðèçíàêè óêðåïëåíèÿ, êîòîðûå ðóáëü 
äåìîíñòðèðóåò è ïî îòíîøåíèþ èíäèâèäóàëüíî ê àìåðèêàíñêîé âàëþòå 
(äîëëàð â÷åðà êîòèðîâàëñÿ â äèàïàçîíå 31,25 – 31,39 ðóá.), ïîäàþò èäåþ 
òîãî, ÷òî ýêñïîðòåðàì ìîãóò áûòü èíòåðåñíû ñôîðìèðîâàâøèåñÿ óðîâíè 
äëÿ ïðîäàæ âàëþòíîé âûðó÷êè. Îäíàêî äàííîå ïðåäïîëîæåíèå íå î÷åíü 
óêëàäûâàåòñÿ â äðóãóþ êîíöåïöèþ – ïðîäîëæåíèå ðîñòà NDF, êîòîðûå 
çà â÷åðàøíèé äåíü ïåðåìåñòèëèñü â äèàïàçîí 4,85% – 4,99%, òåì ñàìûì 
îòðàæàÿ óñèëèâàþùèåñÿ îïàñåíèÿ â îòíîøåíèè ðîññèéñêèõ ðèñêîâ, 
ïîäòàëêèâàþùèå ê ñîõðàíåíèþ âàëþòíûõ ïîçèöèé. 

Íà äåíåæíîì ðûíêå â÷åðà ó÷àñòíèêîâ â÷åðà æäàëè ñåðüåçíûå 
íåîæèäàííîñòè. Ïîñêîëüêó ïðèòîêà äîïîëíèòåëüíîé ëèêâèäíîñòè íå 
ïðîèçîøëî, ñòàâêè ñîâåðøèëè çàìåòíûé ðûâîê ââåðõ: óæå â íà÷àëå äíÿ 
ñòîèìîñòü ðåñóðñîâ íà ÌÁÊ äîñòèãàëà 4%, à ñòàâêè ïî ñäåëêàì ÐÅÏÎ 
óñòàíîâèëèñü â ðàéîíå 5%. Îòìåòèì, ÷òî âî âòîðîé ïîëîâèíå äíÿ 
ñòîèìîñòü ðåñóðñîâ â ñåãìåíòå ÐÅÏÎ óâåëè÷èëàñü äî 6%. 

Â ñèëó òîãî, ÷òî ñ íîÿáðüñêèìè íàëîãàìè «ïîêîí÷åíî», ìîæíî áûëî áû 
îðèåíòèðîâàòüñÿ íà îòêàò ñòàâîê íà áîëåå íèçêèå óðîâíè, íî çäåñü íà 
ïîâåñòêå äíÿ îñòàåòñÿ äîâîëüíî îãðàíè÷åííûé çàïàñ ñðåäñòâ íà ñ÷åòàõ 
â ÖÁ. Áåçóñëîâíî, íåëüçÿ íå îòìåòèòü ôàêò ïðîèçîøåäøåãî â÷åðà 
ïðèòîêà, êîìïåíñèðîâàâøåãî ÷àñòü ïðîèçâîäèìûõ íàëîãîâûõ 
îò÷èñëåíèé è îáåñïå÷èâøèé îáùèé îáúåì íà ñ÷åòàõ íà ñåãîäíÿøíèé 
äåíü íà óðîâíå 638 ìëðä ðóá. Îäíàêî ñèòóàöèÿ ïîêà âåñüìà äàëåêà îò 
êîìôîðòíîé. 
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Долговые рынки 
Â ïîíåäåëüíèê íà âíåøíèõ òîðãîâûõ ïëîùàäêàõ ïðåîáëàäàëè íåãàòèâíûå 
íàñòðîåíèÿ, ïðè ýòîì â áîëåå íåïðèÿòíîé ñèòóàöèè íàõîäèëèñü 
åâðîïåéñêèå ïëîùàäêè, ãäå ñíèæåíèå êëþ÷åâûõ èíäåêñîâ çà â÷åðàøíèé 
äåíü ñîñòàâèëî áîëåå 2% íà ôîíå ïðîäîëæàþùåéñÿ äèñêóññèè î òîì, ÷òî 
æå èç åâðîïåéñêèõ ñòðàí ñòàíåò ñëåäóþùèì, ïîñòðàäàâøèì îò âèðóñà 
êðåäèòíîãî êðèçèñà. Çà â÷åðàøíèé äåíü CDS åâðîïåéñêèõ îáÿçàòåëüñòâ 
äåìîíñòðèðîâàëè çàìåòíîå ðàñøèðåíèå. Òàê, CDS Èñïàíèè ïî èòîãàì 
â÷åðàøíåãî äíÿ ñîñòàâëÿåò 347 á.ï. (+25 á.ï.), Ïîðòóãàëèè – 538 á.ï. (+36 
á.ï.). 

Ìîùíûé äèññîíàíñ íà ðûíêè ïðèâíîñÿò òàêæå ñîîáùåíèÿ, ïîñòóïàþùèå 
èç Êèòàÿ, ãäå îæèäàåòñÿ ïîâûøåíèå áàçîâîé ñòàâêè â áëèæàéøåå âðåìÿ. 
Êðîìå òîãî, îòñóòñòâèå ðåøåíèÿ äëÿ êîíôëèêòà íà Êîðåéñêîì 
ïîëóîñòðîâå íå ïîçâîëÿåò íàñòðîèòüñÿ ðûíêàì íà áîëåå ïîçèòèâíûé 
òðåíä. 

Îòêðûòèå àìåðèêàíñêèõ ïëîùàäîê ïðîõîäèëî ïðè äîâîëüíî àãðåññèâíûõ 
ïðîäàæàõ â ðèñêîâûõ àêòèâàõ, îáóñëîâèâøèõ îòðèöàòåëüíóþ ïåðåîöåíêó 
íà óðîâíå áîëåå 1%. Âìåñòå ñ òåì, ê ìîìåíòó îêîí÷àíèÿ òîðãîâ ñèòóàöèÿ 
âûãëÿäåëà óæå íå ñòîëü òðàãè÷åñêè – ñíèæåíèå èíäåêñîâ ïî èòîãàì äíÿ íå 
âûõîäèëî çà ïðåäåëû 0,4%, è çäåñü îñíîâíàÿ ïîääåðæêà áûëà 
îáåñïå÷åíà, ñêîðåå âñåãî, âíóòðåííèìè ôàêòîðàìè: â áëèæàéøèå äíè 
èíâåñòîðû îæèäàþò ðÿä ñèãíàëîâ, îòðàæàþùèõ ñïîñîáíîñòü 
àìåðèêàíñêîé ýêîíîìèêè ê âîññòàíîâëåíèþ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà. Â 
÷àñòíîñòè, â áëèæàéøèå äíè áóäóò àíîíñèðîâàíû èíäèêàòîðû 
ïîòðåáèòåëüñêîãî äîâåðèÿ, çàâòðà áóäåò îïóáëèêîâàíà î÷åðåäíàÿ 
«Áåæåâàÿ êíèãà», à â ïÿòíèöó - ðàçâåðíóòûé îò÷åò ïî ðûíêó òðóäà. 

Äëÿ êàçíà÷åéñêèõ îáÿçàòåëüñòâ ÑØÀ îáùàÿ äåñòàáèëèçàöèÿ íà ìèðîâûõ 
ïëîùàäêàõ ñòàëà îòëè÷íûì ïîâîäîì ïðîäåìîíñòðèðîâàòü ñâîè 
«çàùèòíûå» êà÷åñòâà – çà â÷åðàøíèé äåíü äîõîäíîñòü 10-ëåòíèõ áóìàã 
ñíèçèëàñü äî 2,82% ãîäîâûõ (-5 á.ï.), à íà 30-ëåòíåì îòðåçêå – íà 7 á.ï. 
äî 4,14% ãîäîâûõ. Ïîêà îòñóòñòâèå êàêèõ-ëèáî ïîääåðæèâàþùèõ 
îñòàëüíûå ýêîíîìèêè íîâîñòåé âêóïå ñ ïðîâîäèìûìè àóêöèîíàìè ïî 
âûêóïó UST îáåñïå÷èâàåò ñòàáèëüíîñòü ñïðîñà íà àìåðèêàíñêèé ãîñäîëã. 
Âìåñòå ñ òåì, åñòü îïðåäåëåííûå îæèäàíèÿ îòíîñèòåëüíî åâðîïåéñêîé 
ìàêðîñòàòèñòèêè, êîòîðàÿ áóäåò âûõîäèòü â áëèæàéøèå äíè (â òîì ÷èñëå 
îò÷åòû ïî èíôëÿöèè, áåçðàáîòèöå, à òàêæå ïðèõîäÿùååñÿ íà ÷åòâåðã 
î÷åðåäíîå çàñåäàíèå ÅÖÁ), ÷òî ïðè ðåàëèçàöèè áëàãîïðèÿòíûõ ïðîãíîçîâ 
àæèîòàæ â îòíîøåíèè «çàùèòíûõ» ïîçèöèé ìîæåò íåñêîëüêî ñíèçèòüñÿ. 

Äëÿ ñåãìåíòà ðîññèéñêèõ åâðîîáëèãàöèé â÷åðàøíèé òîðãîâûé äåíü 
ñëîæèëñÿ äîâîëüíî ñóðîâî. Ïðè îòêðûòèè ïëîùàäîê ïîääåðæêà 
íîâîñòíîãî ôîíà èç Èðëàíäèè áëàãîïðèÿòñòâîâàëà ôîðìèðîâàíèþ èäåè 
âîññòàíîâëåíèÿ óòðà÷åííûõ â ïðåäûäóùèå äíè öåíîâûõ óðîâíåé – Russia-
30 íà÷èíàëè òîðãè êîòèðîâêàìè ïîðÿäêà 116,625%. Îäíàêî ýòà èäåÿ 
äîâîëüíî áûñòðî èñ÷åðïàëà ñåáÿ, è áîëåå âëèÿþùèìè íà íàñòðîåíèÿ 
ó÷àñòíèêîâ ñòàëè èìåííî îïàñåíèÿ óñóãóáëÿþùèõñÿ ôèíàíñîâûõ ïðîáëåì 
â Åâðîïå. Íà ôîíå ýòîãî íà÷àëñÿ äîâîëüíî àãðåññèâíûé sell-off, ïðè÷åì 
íà ìàëûõ îáîðîòàõ, êîòîðûé ñ îòêðûòèåì àìåðèêàíñêîãî ðûíêà òîëüêî 
óñèëèëñÿ. Ìèíèìóì äíÿ äëÿ Russia-30 çàôèêñèðîâàí ó îòìåòêè 115,5%. Ê 

Îëüãà Åôðåìîâà
åfremova_ov@nomos.ru 
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Динамика цен на нефть  
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çàêðûòèþ òîðãîâ îò íåãî óäàëîñü íåìíîãî îòîäâèíóòüñÿ – â äèàïàçîí 
115,625% - 115,75%, îäíàêî ñåíòèìåíò ñîõðàíÿåòñÿ âåñüìà íåãàòèâíûì – 
çà â÷åðàøíèé äåíü, ïîâòîðÿÿ äèíàìèêó åâðîïåéñêîãî ðûíêà, CDS Ðîññèè 
ðàñøèðèëñÿ íà 10 á.ï. äî 172 – 174 á.ï. 

Íà ôîíå òàêèõ ïåðåîöåíîê êîìïåíñàöèè ðèñêîâ Ðîññèè èíòåðåñíûìè 
ñòàíîâÿòñÿ ðåçóëüòàòû çàïëàíèðîâàííîãî íà áëèæàéøèå äíè road show ïî 
íîâîìó ðîññèéñêîìó ñóâåðåííîìó åâðîáîíäó, íîìèíèðîâàííîìó â ðóáëÿõ, 
â îòíîøåíèè êîòîðîãî ïîêà ëèøü åñòü äåòàëè îòíîñèòåëüíî ñðîêà – 
îðèåíòèðîâî÷íî 5 ëåò è èíäèêàòèâíûé îáúåì îò 60 äî 90 ìëðä ðóá. 

Â êîðïîðàòèâíûõ åâðîáîíäàõ îòêðûòèå ñîçäàâàëî èëëþçèþ âîçìîæíûõ 
ïåðåîöåíîê íà óðîâíå 0,25% - 0,375% â ñàìûõ ëèêâèäíûõ áóìàãàõ, ñðåäè 
êîòîðûõ âûïóñêè Ñåâåðñòàëè, Ñáåðáàíêà, ÂÒÁ, ÂÝÁà, íîâûé Ãàçïðîì. 
Îäíàêî òðåíä áûñòðî ïîìåíÿëñÿ íà íèñõîäÿùèé, è öåíîâûå ïîòåðè çà 
äåíü â ñðåäíåì ìîæíî îöåíèòü íà óðîâíå 1%. 

Ðóáëåâûé ñåãìåíò òàêæå ïåðåæèâàåò íåïðîñòûå âðåìåíà. Õîòÿ ìàñøòàáû 
ïðîäàæ îñòàþòñÿ åùå äîâîëüíî ñêðîìíûìè – «öåíîïàä» ïðîäîëæàåòñÿ, è 
ñðåäíåäíåâíûå ïîòåðè â âûïóñêàõ, ëèäèðóþùèõ ïî ëèêâèäíîñòè, ìîæíî 
îöåíèòü íà óðîâíå 10 – 30 á.ï. Èç íåïðèÿòíûõ ñèãíàëîâ ìîæíî îòìåòèòü 
îñòàâøèåñÿ ïîçàäè ñäåëêè ïî íîìèíàëó â âûïóñêàõ ÂÊ-Èíâåñò-7, à òàêæå 
â îáëèãàöèÿõ ÔÑÊ, çäåñü óæå «ïðèåìëåìûìè» ñòàíîâÿòñÿ ñäåëêè ïî 99,3% 
- 99,6% îò íîìèíàëà. 

Â ÎÔÇ òàêæå îòìå÷àåòñÿ äîâîëüíî ñåðüåçíàÿ îòðèöàòåëüíàÿ ïåðåîöåíêà. 
Ñ îäíîé ñòîðîíû, äàííûé ôàêò ìîæíî áûëî áû ñâÿçàòü ñ ïðåîáëàäàâøåé 
â÷åðà ýêñòðåííîé ïîòðåáíîñòüþ â ðóáëåâûõ ðåñóðñàõ, îáóñëîâëåííàÿ 
ðàñ÷åòàìè ïî íàëîãó íà ïðèáûëü. Ñ äðóãîé - åñòü ïðåäïîëîæåíèÿ, ÷òî 
âîçðîñøàÿ àêòèâíîñòü â ñåãìåíòå îáóñëîâëåíà äåéñòâèÿìè ó÷àñòíèêîâ-
íåðåçèäåíòîâ, ðàíåå äîâîëüíî àêòèâíî ñêóïàâøèõ ðîññèéñêèé ãîñäîëã è 
òåïåðü ñòðåìÿùèõñÿ îãðàíè÷èòü ñâîè ïîçèöèè â ÎÔÇ íà ôîíå îáùåé 
ïîòðåáíîñòè íà÷èíàòü ïîäãîòîâêó ê ïîäâåäåíèþ èòîãîâ ãîäà, à òàêæå íà 
ôîíå îáîñòðÿþùèõñÿ ðèñêîâ. 

Åñòü îïðåäåëåííûå îæèäàíèÿ, ÷òî çàâåðøèâøèéñÿ íàëîãîâûé ðóáåæ, 
ñïðîâîöèðîâàâøèé âåñüìà îùóòèìûé ðîñò ñòàâîê ÌÁÊ è ÐÅÏÎ, ïîçâîëèò 
ðûíêó ïåðåâåñòè äóõ, îñîáåííî íà ôîíå åùå íå óòðà÷åííûõ ïîëíîñòüþ 
íàäåæä íà ïðèòîê «áþäæåòíûõ äåíåã». Âìåñòå ñ òåì, ñåðüåçíûì áóäåò 
âëèÿíèå âíåøíåãî ôîíà – ïðè åãî äàëüíåéøåì óõóäøåíèè äàæå ïðè 
âîññòàíîâëåíèè çàïàñîâ ëèêâèäíîñòè ó ó÷àñòíèêîâ âðÿä ëè îíà áóäåò 
àäðåñîâàíà íà äîëãîâîé ðûíîê, ñêîðåå, èíâåñòîðû îòäàäóò ïðåäïî÷òåíèÿ 
êàêèì-ëèáî «çàùèòíûì» ïîçèöèÿì. 
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Металлургия и добыча, металлообработка и металлосбыт  
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Нефтегазовый сектор, Химия  
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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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Облигации федерального займа  
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