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Новость дня 

Äåôèöèò ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà Ðîññèè â 1 
ïîëóãîäèè 2010 ãîäà ñîñòàâèë 388,3 ìëðä ðóá. 

 

 

Новости эмитентов…………………...стр 2 

 Äåôîëòû è ðåñòðóêòóðèçàöèè: Ñèáèðü, Êëèíñêèé ìóíèöèïàëüíûé 
ðàéîí. 

 ËÓÊÎÉË: îò÷åòíîñòü çà 1 ïîëóãîäèå & íîâîñòü î íåðåàëèçàöèè 
îïöèîíà ñ ConocoPhillips.   

 ÂûìïåëÊîì, Àýðîôëîò. 

 

 

Денежный рынок………………..........стр 5 
 Ïîòåðÿâ îêîëî 1%, ïàðà EUR/USD âîçîáíîâèëà «áîêîâîå» 

äâèæåíèå.  

 Â óñëîâèÿõ âûñîêîé âîëàòèëüíîñòè ìèðîâûõ ðûíêîâ ïîçèöèè 
ðóáëÿ âûãëÿäÿò íåóñòîé÷èâûìè. 

 

 

 

 

Долговые рынки ………….….............стр 6 

 Âíåøíèå ðûíêè: ñèòóàöèÿ íàõîäèòñÿ â ñîñòîÿíèè íåóñòîé÷èâîãî 
ðàâíîâåñèÿ. 

 Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè: ó÷àñòíèêè â îæèäàíèè íîâûõ 
ñèãíàëîâ. 

 Ðóáëåâûå îáëèãàöèè: ôîêóñ íà ïåðâè÷íîì ðûíêå. Ðåøåíèå ÖÁ 
îêàçàëîñü îæèäàåìûì.  

 

 

Панорама рублевого сегмента..........стр 8 

Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 2.47% -6 -137

Russia-30 4.39% -1 -99

ОФЗ 25068 6.68% 0 -157

ОФЗ 25065 6.15% -1 -170

Газпрнефт4 5.01% -35 -393

РЖД-10 7.05% 0 15

АИЖК-8 7.83% 5 -289

ВТБ - 5 7.66% 0 25

РоссельхБ-8 7.32% 0 -130

МосОбл-8 8.88% -3 -190

Мгор62 7.00% 4 -217

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 95.81% -2 430

iTRAXX XOVER S13 5Y 530.25 6 98

CDX XO  5Y 292.40 5 72

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 376.96 0.6% 0.5%

RTS 1 421.21 -0.4% -1.6%

S&P 500 1 049.33 0.0% -5.9%

DAX 5 922.13 -0.1% -0.6%

NIKKEI 8 824.06 -3.6% -16.3%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 74.24 0.4% -3.0%

Нефть WTI 71.92 -3.7% -9.4%

Золото 1 247.45 0.8% 13.7%

 Никель LME 3 M 20 700.00 -1.7% 11.7%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 

 

 

Характеристика денежного рынка 
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МАКРОновости 
 Äåôèöèò ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà Ðîññèè â 1 ïîëóãîäèè 2010 ãîäà ñîñòàâèë 388,3 ìëðä ðóá. Äîõîäû ñîñòàâèëè 

3997,9 ìëðä ðóá., ðàñõîäû - 4386,2 ìëðä ðóá. 

 Ïî ðàñ÷åòàì Ðîññòàòà, ÂÂÏ Ðîññèè çà 1 ïîëóãîäèå 2010 ãîäà âûðîñ íà 4% ïî ñðàâíåíèþ ñ àíàëîãè÷íûì 
ïåðèîäîì ïðîøëîãî ãîäà. Êàê ñîîáùàëîñü ðàíåå, ðîñò ÂÂÏ Ðîññèè çà âòîðîé êâàðòàë òåêóùåãî ãîäà ïî 
ñðàâíåíèþ ñî âòîðûì êâàðòàëîì 2009 ãîäà ñîñòàâèë 5,2%. 

 

Купоны, оферты, размещения и погашения 
 8 ñåíòÿáðÿ 2010 ãîäà íà ÌÌÂÁ ñîñòîèòñÿ àóêöèîí ïî äîðàçìåùåíèþ îáëèãàöèé Ìîñêâû ñåðèè 48 â îáúåìå 

9,697 ìëðä ðóá. Äàòà ïîãàøåíèÿ âûïóñêà - 11 èþíÿ 2022 ãîäà. Îáùèé îáúåì ýìèññèè ñîñòàâëÿåò 30 ìëðä ðóá. 
Îáëèãàöèè âêëþ÷åíû â êîòèðîâàëüíûé ñïèñîê «À» ïåðâîãî óðîâíÿ ÌÌÂÁ. Êðîìå òîãî, 8 ñåíòÿáðÿ òåêóùåãî 
ãîäà ñîñòîèòñÿ ðàçìåùåíèå îáëèãàöèé Ìîñêâû ñåðèè 66 â îáúåìå 10 ìëðä ðóá. Îáùèé îáúåì ýìèññèè ïî 
íîìèíàëó ñîñòàâëÿåò 30 ìëðä ðóá. Äàòà ïîãàøåíèÿ îáëèãàöèé - 23 íîÿáðÿ 2018 ãîäà. Îáëèãàöèè âêëþ÷åíû â 
«ïåðå÷åíü âíåñïèñî÷íûõ öåííûõ áóìàã» ÌÌÂÁ. 

 ÎÀÎ «ÒÃÊ-6» çàêðûëî êíèãó çàÿâîê ïî ðàçìåùåíèþ âûïóñêà îáëèãàöèé ñåðèè 01 îáúåìîì 5 ìëðä ðóá. Ïî 
ðåçóëüòàòàì book-building ñòàâêà 1 êóïîíà áûëà îïðåäåëåíà â ðàçìåðå 8,3% ãîäîâûõ ê îôåðòå ÷åðåç 3 ãîäà. 
Ðàçìåùåíèå âûïóñêà íà ÌÌÂÁ ñîñòîèòñÿ 2 ñåíòÿáðÿ 2010 ãîäà. Îáëèãàöèè Ýìèòåíòà âêëþ÷åíû â 
êîòèðîâàëüíûé ñïèñîê «Â».  

 ÎÀÎ «ÖåíòðÒåëåêîì» âûïëàòèëî 8 êóïîí è ïîãàñèëî 20% íîìèíàëà îáëèãàöèé ñåðèè 05 îáúåìîì 3 ìëðä ðóá. 
Îáùèé îáúåì âûïëàò ïî êóïîíó ñîñòàâèë 125,22 ìëí ðóá., à ðàçìåð ïîãàøåíèÿ – 600 ìëí ðóá.  

 Ñåãîäíÿ íà ÌÌÂÁ â ðàçäåëå «ïåðå÷åíü âíåñïèñî÷íûõ öåííûõ áóìàã» íà÷íóòñÿ òîðãè îáëèãàöèÿìè ÇÀÎ 
«Ñèíòåððà» ñåðèè 01 îáúåìîì 3 ìëðä ðóá. 

 30 àâãóñòà 2010 ãîäà ÔÑÔÐ çàðåãèñòðèðîâàëà âûïóñê îáëèãàöèé ÎÎÎ «Ìåäâåäü-Ôèíàíñ» ñåðèè 02 îáúåì 1 
ìëðä ðóá. 

 Ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà 1 êóïîíà ïî áèðæåâûì îáëèãàöèÿì Ðîññåëüõîçáàíêà ñåðèé ÁÎ-01 îáúåìîì 5 ìëðä ðóá. è 
ÁÎ-05 îáúåìîì 10 ìëðä ðóá. óñòàíîâëåíà íà óðîâíå 7,2% ãîäîâûõ. Êíèãà çàÿâîê ïîòåíöèàëüíûõ èíâåñòîðîâ íà 
ïðèîáðåòåíèå îáëèãàöèé óêàçàííûõ âûïóñêîâ áûëà çàêðûòà 30 àâãóñòà 2010 ãîäà. Ñðåäñòâà, ïðèâëåêàåìûå îò 
ðàçìåùåíèÿ îáëèãàöèé, Áàíê ïëàíèðóåò íàïðàâèòü íà êðàòêîñðî÷íîå è èíâåñòèöèîííîå êðåäèòîâàíèå 
ðåàëüíîãî ñåêòîðà ýêîíîìèêè, â ïåðâóþ î÷åðåäü ñóáúåêòîâ ÀÏÊ. 

 ÊÁ «ÐÌÁ» 21 ñåíòÿáðÿ 2010 ãîäà ïëàíèðóåò ðàçìåñòèòü òðåõëåòíèå îáëèãàöèè ñåðèè 03 îáúåìîì 1,1 ìëðä ðóá. 
Äëÿ ýòîãî 31 àâãóñòà 2010 ãîäà áûëà îòêðûòà êíèãà çàÿâîê, çàêðûòèå êîòîðîé çàïëàíèðîâàíî íà 19 ñåíòÿáðÿ. 
Îðèåíòèð ñòàâêè êóïîíà ñîñòàâëÿåò 10,75% - 11,25% ãîäîâûõ (äîõîäíîñòü - 11,03% - 11,57% ãîäîâûõ ê 
îôåðòå ÷åðåç 1 ãîä).  

 Ñîâåò äèðåêòîðîâ ÇÀÎ «ÈÍÃ ÁÀÍÊ (ÅÂÐÀÇÈß)» ïðèíÿë ðåøåíèå î ðàçìåùåíèè äâóõ âûïóñêîâ îáëèãàöèé 
ñåðèè 01 è 02 îáùèì íîìèíàëüíûì îáúåìîì 10 ìëðä ðóá. (ïî 5 ìëðä ðóá. êàæäûé). Ñðîê îáðàùåíèÿ áóìàã 
ñîñòàâëÿåò 3 ãîä (1104 äíÿ) ñ äàòû íà÷àëà ðàçìåùåíèÿ. 

 «ÞíèÊðåäèò Áàíê» 7 è 8 ñåíòÿáðÿ 2010 ãîäà ïëàíèðóåò ðàçìåñòèòü âûïóñêè îáëèãàöèé ñåðèé 05 è 06 
ñîîòâåòñòâåííî ïî 5 ìëðä ðóá. êàæäûé. Ðàçìåùåíèå îáëèãàöèé îñóùåñòâëÿåòñÿ ïóòåì ñáîðà àäðåñíûõ çàÿâîê 
ñî ñòîðîíû ïîêóïàòåëåé íà ïðèîáðåòåíèå îáëèãàöèé ïî ôèêñèðîâàííîé öåíå è ñòàâêå êóïîíà íà 1 êóïîííûé 
ïåðèîä. Ñðåäñòâà, ïîëó÷åííûå îò ðàçìåùåíèÿ îáëèãàöèé, Áàíê ïëàíèðóåò íàïðàâèòü íà êðåäèòîâàíèå 
êîðïîðàòèâíûõ êëèåíòîâ, à òàêæå íà äàëüíåéøåå ðàçâèòèå ïîòðåáèòåëüñêîãî êðåäèòîâàíèÿ è ôèíàíñèðîâàíèå 
òåêóùåé äåÿòåëüíîñòè Ýìèòåíòà. 

 Ñåãîäíÿ íà ÌÌÂÁ â êîòèðîâàëüíîì ñïèñêå «À» ïåðâîãî óðîâíÿ íà÷íóòñÿ òîðãè îáëèãàöèÿìè «Òàòôîíäáàíêà» 
ñåðèè îáúåìîì 2 ìëðä ðóá. è ÎÀÎ «Àêðîí» ñåðèè 02 îáúåìîì 3,5 ìëðä ðóá. 

 Ñåãîäíÿ ÎÀÎ «Ãðóïïà ËÑÐ» îòêðûâàåò êíèãó çàÿâîê ïî ðàçìåùåíèþ áèðæåâûõ îáëèãàöèé ñåðèè ÁÎ-02 
îáùèì îáúåìîì 2 ìëðä ðóá. Ðàçìåùåíèå áèðæåâûõ îáëèãàöèé íà ÔÁ ÌÌÂÁ ñîñòîèòñÿ 14 ñåíòÿáðÿ 2010 ãîäà. 
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Дефолты и реструктуризации 
 Âëàäåëüöû îáëèãàöèé àâèàêîìïàíèè «Ñèáèðü» ñåðèè 01 îáúåìîì 2,3 ìëðä ðóá. íå ïðåäúÿâèëè ê âûêóïó 30 

àâãóñòà 2010 ãîäà íè îäíîé áóìàãè. Íàïîìíèì, 3 ôåâðàëÿ 2009 ãîäà â ñâÿçè ñ «îòñóòñòâèåì äåíåæíûõ 
ñðåäñòâ» Ýìèòåíò íå èñïîëíèë îáÿçàòåëüñòâî ïî îôåðòå à îáúåìå áîëåå 2 ìëðä ðóá. Ñîãëàñíî ãðàôèêó 
ðåñòðóêòóðèçàöèè îáÿçàòåëüñòâ Êîìïàíèè ïî çàéìó, 30 àâãóñòà ýòîãî ãîäà ñîñòîÿëñÿ ïîñëåäíèé ýòàï âûêóïà 
öåííûõ áóìàã ïî ñîãëàøåíèþ ñ èõ âëàäåëüöàìè. /Finambonds/ 

 Àäìèíèñòðàöèÿ Êëèíñêîãî ìóíèöèïàëüíîãî ðàéîíà Ìîñêîâñêîé îáëàñòè 31 àâãóñòà 2010 ãîäà âûïëàòèëà 
ïîñëåäíèé 12 êóïîí ïî îáëèãàöèÿì âûïóñêà 25003 îáúåìîì 300 ìëí ðóá. Ïðè ýòîì, ñîãëàñíî óñëîâèÿì 
ýìèññèè, âûïëàòà ïîñëåäíåãî êóïîíà äîëæíà áûëà ñîñòîÿòüñÿ â äàòó ïîãàøåíèÿ îáëèãàöèé - 25 àâãóñòà 2010 
ãîäà. Ïî ñîîáùåíèþ ÍÄÖ, âûñòóïàþùåãî ïëàòåæíûì àãåíòîì ïî âûïóñêó, â äàòó ïîãàøåíèÿ âëàäåëüöàì 
îáëèãàöèé áûëà âûïëà÷åíà òîëüêî íîìèíàëüíàÿ ñòîèìîñòü öåííûõ áóìàã. /Finambonds/ 

 
ТРАНСПОРТ  
 

 Àðáèòðàæíûé ñóä Êðàñíîÿðñêîãî êðàÿ ïîäòâåðäèë çàêîííîñòü ðåøåíèÿ Ôåäåðàëüíîé àíòèìîíîïîëüíîé 
ñëóæáû î âçûñêàíèè ñ «Àýðîôëîòà» 137,446 ìëí ðóá., ïîëó÷åííûõ îò çàâûøåíèÿ öåí íà áèëåòû ïî ìàðøðóòó 
Êðàñíîÿðñê — Íîðèëüñê, è ïåðå÷èñëåíèè â ôåäåðàëüíûé áþäæåò íåçàêîííî ïîëó÷åííîãî äîõîäà. /Âåäîìîñòè/ 

 

ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА
 

 Åãèïåòñêèé ìèëëèàðäåð Íàãèá Ñàâèðèñ ïîäòâåðäèë âåäåíèå ïåðåãîâîðîâ î ñëèÿíèè õîëäèíãîâîé êîìïàíèè 
Weather Investments, âëàäåþùåé 100% òðåòüåãî ïî âåëè÷èíå ñîòîâîãî îïåðàòîðà Èòàëèè Wind 
Telecomunicazioni SpA è 51% Orascom Telecom, ñ òåëåêîììóíèêàöèîííîé ãðóïïîé VimpelCom (âëàäååò 
ðîññèéñêèì «ÂûìïåëÊîìîì»). Â òî æå âðåìÿ îí çàÿâèë, ÷òî îòêðûò äëÿ ïåðåãîâîðîâ ñ äðóãèìè 
çàèíòåðåñîâàííûìè êîìïàíèÿìè. /Âåäîìîñòè/ 

 

СТРОИТЕЛЬСТВО, ДЕВЕЛОПМЕНТ И СТРОИТЕЛЬНЫЕ МАТЕРИАЛЫ
 

 20 àâãóñòà 2010 ãîäà ÇÀÎ ÑÑÌÎ «ËåíÑïåöÑÌÓ» â ïîëíîì îáú¸ìå è â ñðîê èñïîëíèëî îáÿçàòåëüñòâà ïî 
ïîñëåäíåìó àìîðòèçàöèîííîìó ïîãàøåíèþ (16,67% îò íîìèíàëà) è âûïëàòå ïðîöåíòîâ ïî êðåäèòíûì íîòàì 
(CLN). Òàêèì îáðàçîì, ññóäíàÿ çàäîëæåííîñòü ïî CLN ïîãàøåíà. Îáùàÿ ññóäíàÿ çàäîëæåííîñòü êîìïàíèè ïî 
ñîñòîÿíèþ íà 31.08.2010 ñîñòàâëÿåò 170 ìëí äîëë. 

 

НЕФТЕГАЗОВЫЙ СЕКТОР  

ËÓÊÎÉË: îò÷åòíîñòü çà 1 ïîëóãîäèå & íîâîñòü î íåðåàëèçàöèè îïöèîíà ñ ConocoPhillips.   

Â÷åðà ËÓÊÎÉË ïðåäñòàâèë îò÷åòíîñòü US GAAP çà ïåðâîå ïîëóãîäèå 2010 ãîäà. Âìåñòå ñ òåì, âàæíûì 
ìîìåíòîì ìèíóâøåãî äíÿ ñòàëî çàÿâëåíèå ãîñïîäèíà Ôåäóíà îá îòñóòñòâèè ïëàíîâ ðåàëèçàöèè îïöèîíà íà 
âûêóï äîïîëíèòåëüíûõ 11,6% àêöèé ó ConocoPhillips. Â ÷àñòè îò÷åòíîñòè, òî ñþðïðèçîâ ðåçóëüòàòû Êîìïàíèè 
çà ïåðâûå øåñòü ìåñÿöåâ íå ïðèíåñëè. Ìû îöåíèâàåì èòîãè ïîëóãîäèÿ íåéòðàëüíî.  

Èç äâóõ óêàçàííûõ íîâîñòåé, êëþ÷åâîé ÿâëÿåòñÿ íîâîñòü î íåèñïîëíåíèè îïöèîíà. Íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî, ïî 
íàøåìó ìíåíèþ, óêàçàííàÿ ñäåëêà íå äîëæíà áûëà ïðèâåñòè ê âåñîìûì óõóäøåíèÿì êðåäèòíûõ ìåòðèê, îòêàç 
îò îïöèîíà ïîçâîëèò ñîõðàíèòü êðåäèòíûé ïðîôèëü íà òåêóùåì âûñîêîì óðîâíå, ÷òî, íà íàø âçãëÿä, äîëæíî 
îêàçàòü íåêîòîðîå âëèÿíèå íà êîòèðîâêè áóìàã Ýìèòåíòà. 

Â ÷àñòè îò÷åòíîñòè, òî ðåçóëüòàòû ËÓÊÎÉËà áûëè âìåñòå ñ ðûíêîì. Ïðè ýòîì îñíîâíîé òðåíä îòðàñëè – 
ïàäåíèå ìàðæèíàëüíîñòè - íàøåë îòðàæåíèå è â îò÷åòíîñòè Êîìïàíèè. Çà ïåðâîå îò÷åòíîå ïîëóãîäèå 
Êîìïàíèÿ çàðàáîòàëà 49,7 ìëðä äîëë., ÷òî ñòàëî íà 42,7% âûøå ðåçóëüòàòîâ àíàëîãè÷íîãî ïåðèîäà ãîäîì 
ðàíåå. Çäåñü, êàê è ïðî÷èì íåôòåãàçîâûì êîìïàíèÿì, ïîääåðæêó îêàçàë ðîñò öåí íà íåôòü è íåôòåïðîäóêòû. 
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×òî êàñàåòñÿ îïåðàöèîííûõ ðåçóëüòàòîâ, òî äîáû÷à íåôòè ñîêðàòèëàñü íà 1%, à ïðîèçâîäñòâî 
íåôòåïðîäóêòîâ ñ áîëüøèì Net Back âûðîñëî íà 8,1%. Ïîñëåäíåå íà ôîíå îïåðåæàþùåãî ðîñòà ðàñõîäîâ íà 
ÍÄÏÈ, ýêñïîðòíóþ ïîøëèíó è çàòðàò íà òðàíñïîðòèðîâêó íàä äèíàìèêîé öåí URALS îêàçûâàëî ïîääåðæêó 
íîðìû ïðèáûëè Êîìïàíèè. Âìåñòå ñ òåì, êàê è ó äðóãèõ êîìïàíèé ìàðæèíàëüíîñòü ËÓÊÎÉËà áûëà â çîíå 
îòðèöàòåëüíûõ çíà÷åíèé, êàê â ñîïîñòàâëåíèè ñ ïîëóãîäèåì 2009 ãîäà, òàê è â ñðàâíåíèè 2 è 1 êâàðòàëîâ 
òåêóùåãî ãîäà. Íàèáîëüøèõ óñïåõîâ Êîìïàíèè â îò÷åòíîì êâàðòàëå óäàëîñü äîñòè÷ü â ÷àñòè îïåðàöèîííîãî 
äåíåæíîãî ïîòîêà, êîòîðûé ïî èòîãàì îò÷åòíîãî ïåðèîäà âûðîñ ïðàêòè÷åñêè â äâà ðàçà: 6,26 ìëðä äîëë. vs 
3,14 ìëðä äîëë. ñîîòâåòñòâåííî. Ïðè ýòîì, êàïèòàëüíûå ðàñõîäû èìåëè îáðàòíóþ äèíàìèêó è ñîêðàòèëèñü íà 
32%. Â èòîãå çàïàñ äåíåæíûõ ñðåäñòâ â ñîïîñòàâëåíèè ñî çíà÷åíèåì  ãîäîì ðàíåå âûðîñ ñ 1,55 ìëðä äîëë. äî 
3,75 ìëðä äîëë. Óêàçàííûõ ñðåäñòâ ñ çàïàñîì õâàòàåò íà ñâåðøèâøèéñÿ âûêóï ó ÑonocoPhillips 7,6% àêöèé 
Êîìïàíèè çà 3,44 ìëðä äîëë. Â ÷àñòè äîëãà, òî ó÷èòûâàÿ óâåðåííûé äåíåæíûé îïåðàöèîííûé ïîòîê Êîìïàíèè, 
ËÓÊÎÉË â îò÷åòíîì ïîëóãîäèè ñîêðàùàë ðàçìåð ñâîèõ îáÿçàòåëüñòâ. Òàê, â ñðàâíåíèè ñ íà÷àëîì ãîäà äîëã 
ñîêðàòèëñÿ ñ 11,3 ìëðä äîëë. äî 9,8 ìëðä. À ñîîòíîøåíèå Debt/EBITDA áûëî íà óðîâíå 0,66õ ïðîòèâ 1,17õ íà 
íà÷àëî ãîäà. Íàïîìíèì, ÷òî â àâãóñòå ËÓÊÎÉË ïðèâëåê ñèíäèöèðîâàííûé êðåäèò íà 1,5 ìëðä äîëë. äëÿ 
çàêðûòèÿ ñäåëêè ñ ConocoPhillips óêàçàííîå ñîîòíîøåíèå ìîæåò âûðàñòè äî 0,7-0,9õ. Ïîñëåäíèå çíà÷åíèÿ 
íàõîäÿòñÿ íà êîìôîðòíîì äëÿ èíâåñòîðîâ óðîâíå. Ó÷èòûâàÿ ñèëüíûå ïîçèöèè Êîìïàíèè â ÷àñòè ëèêâèäíîñòè, 
òî ìû íå îæèäàåì íîâûõ ñåðüåçíûõ ïðèâëå÷åíèé äî êîíöà ãîäà, íåñìîòðÿ íà, ïëàíèðóåìîå ó÷àñòèå â àóêöèîíå 
íà ìåñòîðîæäåíèå èì. Òðåáñà è Òèòîâà.  

Â ÷àñòè áóìàã ËÓÊÎÉËà, òî íåêîòîðûé èíòåðåñ ìîãóò èìåòü åâðîáîíäû ËÓÊÎÉËà, íà ôîíå áóìàã ÒÍÊ-BP, 
îäíàêî âîçìîæíîñòü öåíîâîãî «àïñàéäà» çäåñü îãðàíè÷åíà. Íà âíóòðåííåì ðûíêå áóìàãè, ïî íàøåìó ìíåíèþ 
òîðãóþòñÿ íà ñïðàâåäëèâûõ óðîâíÿõ. 

Èãîðü Ãîëóáåâ 
igolubev@nomos.ru 
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Денежный рынок 
Âî âòîðíèê íà ìåæäóíàðîäíûõ âàëþòíûõ òîðãàõ ïàðà EUR/USD ïûòàëàñü 
îòûãðàòü óòðà÷åííûå íàêàíóíå ïîçèöèè, êîãäà êóðñ åâðî ñíèçèëñÿ 
ïðèìåðíî íà 1% äî 1,266 äîëë. Íàäî îòìåòèòü, ÷òî áîëüøóþ ÷àñòü äíÿ åé 
ýòî óäàâàëîñü, è ê íà÷àëó àìåðèêàíñêèõ òîðãîâ ïàðà EUR/USD ïîäíÿëàñü 
ê 1,274õ, îäíàêî çàòåì ó÷àñòíèêè ïðåäïî÷ëè çàôèêñèðîâàòü ïîçèöèè, è ê 
çàâåðøåíèþ òîðãîâ åâðî âåðíóëñÿ ê óðîâíÿì çàêðûòèÿ ïîíåäåëüíèêà.  

Íåîáõîäèìî îòìåòèòü, ÷òî òàêîå ðàçâèòèå ñîáûòèé âûãëÿäåëî âïîëíå 
çàêîíîìåðíûì, ïîñêîëüêó êàêèõ-ëèáî ïðåäïîñûëîê äëÿ ïîäúåìà åâðî 
ñðåäè íîâîñòíûõ ñîîáùåíèé âûäåëèòü äîâîëüíî çàòðóäíèòåëüíî: äàííûå 
ïî áåçðàáîòèöå â Ãåðìàíèè è Åâðîçîíå îêàçàëèñü â ðàìêàõ ïðîãíîçîâ, à 
äàííûå ÑØÀ âñå æå íîñèëè íåñêîëüêî ïðîòèâîðå÷èâûé õàðàêòåð. Ðîñò 
öåí íà æèëüå è ïîòðåáèòåëüñêîé óâåðåííîñòè â ÑØÀ â àâãóñòå îïåðåäèë 
ïðîãíîçû àíàëèòèêîâ, â òî âðåìÿ êàê ñèòóàöèÿ â ïðîìûøëåííîñòè ×èêàãî 
ïðîäîëæàåò îòðàæàòü òåíäåíöèþ ê ñïàäó.  

Â öåëîì, õîòÿ ñèòóàöèÿ íà ìåæäóíàðîäíûõ âàëþòíûõ òîðãàõ ê íà÷àëó 
ñåãîäíÿøíåãî äíÿ íåñêîëüêî ñòàáèëèçèðîâàëàñü, ìû ïîëàãàåì, ÷òî 
äîñòèãíóòîå ðàâíîâåñèå îòëè÷àåòñÿ êðàéíå íåóñòîé÷èâûì õàðàêòåðîì.  

Ðîññèéñêèé âàëþòíûé ðûíîê â÷åðà öåëèêîì ñëåäîâàë êîíúþíêòóðå 
âíåøíåãî ñåêòîðà, ãäå ãëàâíûì îðèåíòèðîì ïî-ïðåæíåìó îñòàåòñÿ 
äèíàìèêà öåí íà íåôòü. Òàê, â ïåðâîé ïîëîâèíå òîðãîâîãî äíÿ íåôòÿíûå 
êîòèðîâêè ñíèçèëèñü ñ 76 äî 75 äîëë. çà áàðð. (Brent), íà ôîíå ÷åãî 
ñòîèìîñòü êîðçèíû ïîäðîñëà ñ 34,51 ðóá. äî 34,61 ðóá. Ïîñëå ïîëóäíÿ 
öåíû íà íåôòü ñòàëè ïîñòåïåííî ïîäðàñòàòü, ÷òî ïðèâåëî ê ñíèæåíèþ 
áèâàëþòíîé êîðçèíû ê çàêðûòèþ ðûíêà äî 34,54 ðóá.  

Ê ñåãîäíÿøíåìó îòêðûòèþ ðîññèéñêîãî ðûíêà ñëîæèâøèéñÿ âíåøíèé 
ôîí ïðåäñòàâëÿåò íå ñëèøêîì îïòèìèñòè÷íóþ êàðòèíó – ñèòóàöèÿ íà 
Forex îñòàåòñÿ íåóñòîé÷èâîé, à íåôòÿíûå öåíû íàêàíóíå â õîäå 
àìåðèêàíñêèõ òîðãîâ âíîâü îòêàòèëèñü íèæå 75 äîëë. çà áàðð. (Brent). Â 
ðåçóëüòàòå êîðçèíà îòêðûâàåò äåíü ñ íåáîëüøèì ïîâûøåíèåì  - äî 
34,56 ðóá. Âìåñòå ñ òåì, êàê ïîêàçûâàåò ïðàêòèêà, â ïîñëåäíåå âðåìÿ 
êîíúþíêòóðà ãëîáàëüíûõ ïëîùàäîê îòëè÷àåòñÿ êðàéíåé âîëàòèëüíîñòüþ, 
ïîýòîìó íå èñêëþ÷åíî, ÷òî â òå÷åíèå äíÿ ðûíêè ìîãóò íàéòè íîâûé ïîâîä 
êàê äëÿ ðîñòà, òàê è ïàäåíèÿ.  

Îáñòàíîâêà íà äåíåæíîì ðûíêå îñòàåòñÿ äîñòàòî÷íî ñïîêîéíîé: îáùèé 
óðîâåíü ëèêâèäíîñòè ïðåâûøàåò 1 òðëí ðóá., ïîääåðæèâàÿ ïðèâû÷íî 
íèçêèé óðîâåíü ñòàâîê íà ðûíêå – â ïðåäåëàõ 2-4%. 
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Динамика валютного курса
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Èñòî÷íèê: Bloomberg 

 
 

Дата
30 авг

31 авг

1 сен

2 сен

выплаты по налогу на прибыль

беззалоговый аукцион ЦБ на 5 нед.

ломбардные аукционы ЦБ на нед, 3 мес.

акцион РЕПО ЦБ на 3 мес.

получение средств с аукционов ЦБ, 
проведенных 30 и 31 августа

аукционы ОФЗ на 75 млрд руб.

депозитные аукицон ЦБ

беззалоговый аукцион ЦБ на 3 мес.

Событие
События денежного рынка

___________________ 
Èñòî÷íèê: Reuters,Cbonds. 
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Долговые рынки 
Ìåæäóíàðîäíûå òîðãîâûå ïëîùàäêè ïðîäîëæàþò íàõîäèòüñÿ â ñîñòîÿíèè 
íåóñòîé÷èâîãî ðàâíîâåñèÿ. Ñ îäíîé ñòîðîíû, ýòî îòðàæàåò íåãàòèâíóþ 
ðåàêöèþ èíâåñòîðîâ íà âñå áîëåå îò÷åòëèâûå ïðèçíàêè çàìåäëåíèÿ 
ïðîöåññà âîññòàíîâëåíèÿ ìèðîâîé ýêîíîìêè, î ÷åì ñâèäåòåëüñòâóåò 
çíà÷èòåëüíîå ÷èñëî ñèãíàëîâ îò íàöèîíàëüíûõ ñòàòèñòè÷åñêèõ ñëóæá. Ñ 
äðóãîé, ñóùåñòâóþò îïðåäåëåííûå îæèäàíèÿ òåõ æå ó÷àñòíèêîâ â 
îòíîøåíèè âîçìîæíûõ ìåð ãîñïîääåðæêè ïðè äàëüíåéøåì óõóäøåíèè 
ñèòóàöèè. Ïðè ýòîì òåìïû ðîñòà õîòü è ñóùåñòâåííî çàìåäëèëèñü, íî âñå 
åùå íå ïåðåøëè â ñòàäèþ ñòàãíàöèè èëè ïàäåíèÿ, à ðóêîâîäèòåëè 
êëþ÷åâûõ Öåíòðîáàíêîâ ïîêà äåëàþò ëèøü ñàìûå îáùèå çàÿâëåíèÿ.  

Âñëåäñòâèå ýòîãî ãëîáàëüíûå ðûíêè íèêàê íå ìîãóò îïðåäåëèòüñÿ ñ 
åäèíûì íàïðàâëåíèåì äâèæåíèÿ, ïîñòîÿííî ÷åðåäóÿ òåíäåíöèþ ê ðîñòó ñ 
ïàäåíèåì è íàîáîðîò. 

Âòîðíèê íå ñòàë èñêëþ÷åíèåì èç ýòîãî «ïðàâèëà». Äåíü íà÷àëñÿ ñ 
ïðåîáëàäàíèåì ïåññèìèñòè÷íûõ íàñòðîåíèé ó÷àñòíèêîâ, ïî-âèäèìîìó, 
îáåñïå÷åííûõ íåãàòèâíûì çàêðûòèåì ðûíêîâ íàêàíóíå. Îäíàêî â òå÷åíèå 
äíÿ ñèòóàöèÿ íà ðûíêàõ ñòàëà ïîñòåïåííî óëó÷øàòüñÿ: ñíà÷àëà âñëåä çà 
ïóáëèêàöèåé íåïëîõèõ äàííûõ ïî ðîñòó öåí íà íåäâèæèìîñòü â ÑØÀ 
(èíäåêñà S&P/Case-Shiller/), à çàòåì è íåîæèäàííî îïòèìèñòè÷íûõ 
ïîêàçàòåëåé óâåðåííîñòè ïîòðåáèòåëåé çà àâãóñò. Ðåàêöèåé íà òàêèå 
ñîîáùåíèÿ ñòàë ïîäúåì íà÷àâøèõ áûëî ñíèæàòüñÿ ôîíäîâûõ 
èíäèêàòîðîâ ÑØÀ, ïîçâîëèâ èíäåêñàì DOW è S&P-500 çàâåðøèòü äåíü ñ 
íåáîëüøèì ïëþñîì, âûïóñêè UST ïðè ýòîì çàêðûëèñü ñ 
ðàçíîíàïðàâëåííûì èçìåíåíèåì êîòèðîâîê. 

Ñåãîäíÿøíèé äåíü òàêæå íà÷èíàåòñÿ íà ïîçèòèâíîé âîëíå, îáåñïå÷åííîé 
âûõîäîì ìàêðîäàííûõ î ðîñòå äåëîâîé àêòèâíîñòè â ïðîèçâîäñòâåííîì 
ñåêòîðå Êèòàÿ, à òàêæå áîëüøèì, ÷åì îæèäàëîñü ïîäúåìå ÂÂÏ Àâñòðàëèè 
çà 2 êâàðòàë. Âïðî÷åì, ïîæàëóé, áîëüøåå âíèìàíèå èíâåñòîðîâ áóäåò 
ïðèêîâàíî ê ïóáëèêóåìûì ñåãîäíÿ â ÑØÀ ïîêàçàòåëÿì ðûíêà òðóäà (ADP), 
à òàêæå èíäåêñà äåëîâîé àêòèâíîñòè ISM. 

Â ñåãìåíòå ðîññèéñêèõ åâðîîáëèãàöèé îñîáûõ äâèæåíèé íå íàáëþäàëîñü. 
Ñóâåðåííûé âûïóñê Russia-30 ôàêòè÷åñêè âåñü äåíü ïðîñòîÿë íà îäíîì 
óðîâíå, ïðèáàâèâ ïî èòîãàì äíÿ âñåãî íà 6. á.ï. äî 118,68%   

Íà âíóòðåííåì äîëãîâîì ðûíêå ó÷àñòíèêè ïî-ïðåæíåìó âîçäåðæèâàþòñÿ 
îò âûïîëíåíèÿ êàêèõ-ëèáî ðåøèòåëüíûõ äåéñòâèé. Õîòÿ îáùèé îáîðîò ïî 
ñäåëêàì íåñêîëüêî ïðåâûñèë óðîâåíü ïðåäûäóùèõ äíåé, ïî áîëüøîìó 
ñ÷åòó äåíü çàâåðøèëñÿ íåçíà÷èòåëüíîé ïåðåîöåíêîé òîðãóþùèõñÿ 
âûïóñêîâ.  

Çäåñü ñòîèò îòìåòèòü, ÷òî ïîìèìî íåîäíîçíà÷íîãî âíåøíåãî ôîíà 
àêòèâíîñòü ó÷àñòíèêîâ äîëãîâîãî ðûíêà ñäåðæèâàåòñÿ íåîñëàáåâàþùèì 
ïðåññèíãîì ñî ñòîðîíû ïåðâè÷íîãî ñåãìåíòà, ãäå ýìèòåíòû ïðîäîëæàþò 
ðåàëèçîâûâàòü ïëàíû ïî ïðèâëå÷åíèþ íîâûõ ïóáëè÷íûõ çàéìîâ.  

Òàê, âñëåä çà äîñòàòî÷íî óñïåøíûì ðàçìåùåíèåì îáëèãàöèé ÐÑÕÁ ÁÎ-1 
è ÁÎ-5 íà 15 ìëðä ðóá. ïî ñòàâêå êóïîíà – 7,2%, ïîñëå äîëãîãî ïåðåðûâà 
êíèãó çàÿâîê íà âûïóñê îáúåìîì 10 ìëðä ðóá. îòêðûë ÞíèÊðåäèò Áàíê. 
Ïðåäâàðèòåëüíûå îðèåíòèðû ïî ñòàâêå êóïîíà íàõîäÿòñÿ íà óðîâíå ÐÑÕÁ 
– 7-7,5% è, ó÷èòûâàÿ âûñîêèé ðåéòèíã ÞíèÊðåäèòà (âûøå ñóâåðåííîãî), à 
òàêæå êîìôîðòíîå ñîñòîÿíèå äåíåæíîãî ðûíêà, ìû ïîëàãàåì, ÷òî «äî÷êà» 
èòàëüÿíñêîãî áàíêà âïîëíå ìîæåò ïîâòîðèòü èòîãè ÐÑÕÁ. Íàïîìíèì òàêæå, 
÷òî â íàñòîÿùåå âðåìÿ èäóò ïðîöåññû ïî ñáîðó çàÿâîê íà âûïóñêè 

Èëüÿ Èëüèí
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Ìå÷åëà, ÒÃÊ-2, ßêóòñêýíåðãî, Èðêóòà. Ëèíåéêó ïîïîëíèëà è ãðóïïà ËÑÐ, 
îòêðûâøàÿ ñåãîäíÿ êíèãó íà íîâûé âûïóñê îáúåìîì 2 ìëðä ðóá. 

Çàÿâëÿåò î ñåáå è ãîññåêòîð. Â÷åðà Ìîñêâà îáúÿâèëà î ïëàíàõ ïî 
ïðîâåäåíèþ íà ñëåäóþùåé íåäåëå àóêöèîíîâ íà 19,7 ìëðä ðóá. 
Ôàêòè÷åñêè ýòî ïîçâîëèò èíâåñòîðàì âûáèðàòü ìåæäó âûïóñêàìè Ìîñêâû 
è Ìèíôèíà, êîòîðûé òðàäèöèîííî ïî ñðåäàì ïðåäëàãàåò ïðèíÿòü ó÷àñòèÿ 
â ðàçìåùåíèè ÎÔÇ. 

Ñåãîäíÿ ó÷àñòíèêàì áóäåò ïðåäëîæåí êîðîòêèé – äâóõëåòíèé âûïóñê 
ÎÔÇ-25073 è áîëåå äëèííûé – ÎÔÇ 25070. Ïî èòîãàì â÷åðàøíèõ òîðãîâ 
ýòè âûïóñêè çàêðûëèñü ñ äîõîäíîñòÿìè  , ñîîòâåòñòâåííî. Íàïîìíèì, ÷òî 
íà ïðîøëîé íåäåëå ó÷àñòíèêè ïðîÿâèëè äîñòàòî÷íî ñëàáûé èíòåðåñ ê 
îáëèãàöèÿì Ìèíôèíà. Ïðàâäà, òîãäà ðàçìåùåíèå ïðîõîäèëî íà ôîíå 
âåñüìà íåãàòèâíîé êîíúþíêòóðû ãëîáàëüíûõ ïëîùàäîê. Âïîëíå âîçìîæíî, 
÷òî ñ ó÷åòîì òåêóùèõ «ðåàëèé», ñåãîäíÿ áóäåò ïðîÿâëåí áîëüøèé 
èíòåðåñ, âïðî÷åì, êàê óæå ñòàíîâèòñÿ ïðèâû÷íûì, êîíå÷íûé ðåçóëüòàò, 
ñêîðåå âñåãî, áóäåò îïðåäåëÿòüñÿ æåëàíèåì Ìèíôèíà ïî ïðåäîñòàâëåíèþ 
ïðåìèè.  

Ïî èòîãàì â÷åðàøíåãî çàñåäàíèÿ ÖÁ îñòàâèë ñòàâêó ðåôèíàíñèðîâàíèÿ 
íà ïðåæíåì óðîâíå – 7,75%. Ðåøåíèå áûëî âïîëíå îæèäàåìûì è ê êàêèì-
ëèáî çàìåòíûì ïîñëåäñòâèÿì íà ðûíêå îíî íå ïðèâåëî. 

Â ñâîåì ïðåññ-ðåëèçå Áàíê Ðîññèè óêàçàë, ÷òî îòñëåæèâàåò ñèòóàöèþ ñ 
âîçðîñøèìè â àâãóñòå òåìïàìè ðîñòà öåí, íî ñ÷èòàåò ýòî âðåìåííûì 
ÿâëåíèåì, ñâÿçàííûì ñ ðàçîâûìè ôàêòîðàìè – àíîìàëüíûìè ïîãîäíûìè 
óñëîâèÿìè, ïðèâåäøèìè ê ñíèæåíèþ óðîæàÿ è, ñîîòâåòñòâåííî, 
ïîâûøåíèþ öåí íà íåêîòîðûå âèäû ïðîäóêòîâ ïèòàíèÿ. Ïðè ýòîì ïîäúåì 
ýêîíîìèêè õàðàêòåðèçóåòñÿ êðàéíåé íåóñòîé÷èâîñòüþ è íèçêèé óðîâåíü 
ñòàâîê ÖÁ ÿâëÿåòñÿ íåîáõîäèìûì óñëîâèåì äëÿ åãî ñòèìóëèðîâàíèÿ ÷åðåç 
ïîääåðæàíèå êðåäèòíîé àêòèâíîñòè áàíêîâñêîãî ñåêòîðà. 
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