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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 2.60% -6 -124

Russia-30 4.27% 1 -112

ОФЗ 25068 6.62% 4 -163

ОФЗ 25065 5.95% 8 -190

Газпрнефт4 5.40% -4 -354

РЖД-10 6.95% 5 5

АИЖК-8 7.77% 0 -295

ВТБ - 5 7.30% 4 -11

РоссельхБ-8 6.97% -10 -165

МосОбл-8 7.95% 6 -283

Мгор62 6.84% 7 -233

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 95.72% -2 421

iTRAXX XOVER S14 5Y 458.33 -1 n/a

CDX XO  5Y 193.50 -1 -27

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 523.39 1.1% 11.2%

RTS 1 587.14 0.2% 9.9%

S&P 500 1 183.26 0.0% 6.1%

DAX 6 601.37 0.1% 10.8%

NIKKEI 9 202.45 -1.7% -12.7%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 81.63 0.6% 6.6%

Нефть WTI 81.43 -0.9% 2.6%

Золото 1 359.40 1.1% 23.9%

 Никель LME 3 M 22 990.00 -0.5% 24.1%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 
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Дефолты и реструктуризации 
 ÎÀÎ «Ãðóïïà «ÐÀÇÃÓËßÉ» îñóùåñòâèëî 29 îêòÿáðÿ 2010 ãîäà äîñðî÷íîå ïîãàøåíèå äèñêîíòíûõ áèðæåâûõ 

îáëèãàöèé ñåðèè ÁÎ-15. Ðàçìåð îáÿçàòåëüñòâà â äåíåæíîì âûðàæåíèè ñîñòàâèë 500 ìëí ðóá.  

 ÎÎÎ «Ïðîìòðàêòîð-ôèíàíñ» 28 îêòÿáðÿ 2010 ãîäà íå èñïîëíèëî îáÿçàòåëüñòâà ïî ïðèîáðåòåíèþ 
îáëèãàöèé ñåðèè 03. Íàïîìíèì, â ðàìêàõ îôåðòû îò 27 èþëÿ 2009 ãîäà âëàäåëüöû îáëèãàöèé ïðåäúÿâèëè ê 
âûêóïó 264,379 òûñ. áóìàã çàéìà, à îáùèé îáúåì íåèñïîëíåííûõ îáÿçàòåëüñòâ âêëþ÷àÿ ÍÊÄ íà äàòó 
ïðèîáðåòåíèÿ ñîñòàâèë 276,374 ìëí ðóá. Â ðàìêàõ îôåðòû îò 06 àâãóñòà 2010 ãîäà ê âûêóïó áûëî 
ïðåäúÿâëåíî 68,666 òûñ. îáëèãàöèé âûïóñêà, à îáùàÿ ñóììó íåèñïîëíåííûõ îáÿçàòåëüñòâ âêëþ÷àÿ ÍÊÄ íà 
äàòó ïðèîáðåòåíèÿ ñîñòàâèë 71,781 ìëí ðóá. /Finambonds/ 

 Ñîâëàäåëåö è ãåíäèðåêòîð ñåòè «Äèêàÿ Îðõèäåÿ» Àëåêñàíäð Ôåäîðîâ ñîîáùèë, ÷òî Ñáåðáàíê  
ïðîëîíãèðîâàë äîëã Ãðóïïû â 1,66 ìëðä ðóá. äî êîíöà 2017 ãîäà. Îáåñïå÷åíèå ïî êðåäèòàì ñîõðàíèëîñü íà 
ïðåæíåì óðîâíå. Â çàëîãå ó Ñáåðáàíêà — êîíòðîëüíûé ïàêåò àêöèé «Äèêîé Îðõèäåè», èìóùåñòâî ôàáðèêè 
ïî ïðîèçâîäñòâó áåëüÿ â Ñìîëåíñêîé îáëàñòè, òîâàð, à òàêæå âñå òîðãîâûå ìàðêè Êîìïàíèè. Íî ïîñëå 
ïîäïèñàíèÿ âñåõ äîêóìåíòîâ ïî ðåñòðóêòóðèçàöèè Ðèòåéëåð ïîëíîñòüþ ïåðåéäåò íà îáñëóæèâàíèå â 
Ñáåðáàíêå, âêëþ÷àÿ ýêâàéðèíã è èíêàññàöèþ. Êðîìå òîãî, Ñáåðáàíê óòâåðäèë ïðåäîñòàâëåíèå 
äîïîëíèòåëüíîãî êðåäèòà (ñóììà íå ðàñêðûâàåòñÿ) ñî ñðîêîì ïîãàøåíèÿ â 2011 ãîäó, êîòîðûé ïîéäåò íà 
ïîïîëíåíèå îáîðîòíûõ ñðåäñòâ Êîìïàíèè, â ïåðâóþ î÷åðåäü íà çàêóïêó íîâîãî èìïîðòíîãî òîâàðà äëÿ 
«Äèêîé Îðõèäåè» è «Áþñòüå», à òàêæå íà îïëàòó ïðîèçâîäñòâà òîâàðîâ ïîä ñîáñòâåííîé ìàðêîé äëÿ 
«Äåôèëå». Ãàñèòü êðåäèòû Ñáåðáàíêà Ñåòü ïëàíèðóåò çà ñ÷åò îïåðàöèîííîãî äåíåæíîãî ïîòîêà (íà 2010 
ãîä ïðîãíîçèðóåòñÿ íóëåâàÿ EBITDA, íà 2011 ãîä – îêîëî 500 ìëí ðóá.). Ñåé÷àñ îáùèé äîëã Ãðóïïû, 
ñîñòàâëÿåò 3,4 ìëðä ðóá., â òîì ÷èñëå 1 ìëðä ðóá. ïî îáëèãàöèÿì è 740 ìëí ðóá. ïåðåä äðóãèìè áàíêàìè.  
/Âåäîìîñòè/ 

 

Купоны, оферты, размещения и погашения 
 ÎÀÎ «ÔÑÊ ÅÝÑ» ïîëíîñòüþ ðàçìåñòèëî 10-ëåòíèå âûïóñêè îáëèãàöèé îáùèì îáúåìîì 20 ìëðä ðóá. Ïî 

ðåçóëüòàòàì ñáîðà çàÿâîê èíâåñòîðîâ ñòàâêà 1 êóïîíà ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè 07 îáúåìîì 5 ìëðä ðóá. áûëà 
óñòàíîâëåíà íà óðîâíå 7,5% ãîäîâûõ ê 5-ëåòíåé îôåðòå, ïî âûïóñêàì ñåðèé 09 íà 5 ìëðä ðóá. è 11 â 
ðàçìåðå 10 ìëðä ðóá. - íà óðîâíå 7,99% ãîäîâûõ ê îôåðòå ÷åðåç 7 ëåò. Îáùèé ñïðîñ íà îáëèãàöèè 
ñîñòàâèë îêîëî 35 ìëðä ðóá. ñî ñòîðîíû áîëåå 40 ðîññèéñêèõ è èíîñòðàííûõ áàíêîâ, à òàêæå 
ìåæäóíàðîäíûå ôèíàíñîâûå èíñòèòóòû. 

 ÎÀÎ «ÀÈÊÁ «Òàòôîíäáàíê» ïðèíÿëî ðåøåíèå î ðàçìåùåíèè 3 âûïóñêîâ áèðæåâûõ îáëèãàöèé ñåðèé ÁÎ-01, 
ÁÎ-02 è ÁÎ-03 îáùèì îáúåìîì 6 ìëðä ðóá. – ïî 2 ìëðä ðóá. êàæäûé. Ñðîê îáðàùåíèÿ êàæäîãî âûïóñêà 
ñîñòàâèò 3 ãîäà. 

 Ñòàâêà 1-3 êóïîíà ïî áèðæåâûì îáëèãàöèÿì ÎÀÎ «Ðîññåëüõîçáàíê» ñåðèè ÁÎ-06 îáúåìîì 10 ìëðä ðóá. 
óñòàíîâëåíà ïî ðåçóëüòàòàì book-building íà óðîâíå 6,60% ãîäîâûõ. Ðàçìåùåíèå îáëèãàöèé íà ÌÌÂÁ 
ñîñòîèòñÿ 2 íîÿáðÿ 2010 ãîäà. Ñðîê îáðàùåíèÿ çàéìà 3 ãîäà. 

 Ñòàâêà 1-12 êóïîíà ïî áèðæåâûì îáëèãàöèÿì ÎÎÎ «Ëèçèíãîâàÿ êîìïàíèÿ ÓÐÀËÑÈÁ» ñåðèè ÁÎ-03 îáúåìîì 
3 ìëðä ðóá. óñòàíîâëåíà ïî ðåçóëüòàòàì book-building íà óðîâíå 9,5% ãîäîâûõ. Èíäèêàòèâíàÿ ñòàâêà êóïîíà, 
îáúÿâëåííàÿ îðãàíèçàòîðîì, íàõîäèëàñü íà óðîâíå 9,50-9,75% (äîõîäíîñòü 9,84-10,11% ãîäîâûõ). 
Ðàçìåùåíèå çàéìà íà ÔÁ ÌÌÂÁ ñîñòîèòñÿ 2 íîÿáðÿ òåêóùåãî ãîäà. Ñðîê îáðàùåíèÿ îáëèãàöèé ñîñòàâëÿåò 
3 ãîäà. Ïîãàøåíèå íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè îáëèãàöèé îñóùåñòâëÿåòñÿ àìîðòèçàöèîííûìè âûïëàòàìè: ïî 
83,30 ðóá. (8,33% îò íîìèíàëà) â äàòû âûïëàòû 1-11 êóïîíîâ è 83,70 ðóá. (8,37% îò íîìèíàëà) â äàòó 
âûïëàòû 12-ãî êóïîíà. Òàêèì îáðàçîì, äîõîäíîñòü îáëèãàöèé ñîñòàâèëà 9,84% ãîäîâûõ ê ïîãàøåíèþ ÷åðåç 
3 ãîäà, äþðàöèÿ ñ ó÷åòîì ðàâíîìåðíîé àìîðòèçàöèè - 1,49 ãîäà. 
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 Â ïÿòíèöó ÎÎÎ «Ðîñãîññòðàõ» îòêðûëî êíèãó çàÿâîê íà ðàçìåùåíèå âûïóñêà îáëèãàöèé ñåðèè 02 îáùèì 
îáúåìîì 5 ìëðä ðóá. Ðàçìåùåíèå âûïóñêà íà ÌÌÂÁ çàïëàíèðîâàíî íà 11 íîÿáðÿ òåêóùåãî ãîäà. Ñðîê 
îáðàùåíèÿ âûïóñêà ñîñòàâëÿåò 7 ëåò, ïî çàéìó ïðåäóñìîòðåíà 2-ëåòíÿÿ îôåðòà. Îáúÿâëåííûé 
îðãàíèçàòîðàìè äèàïàçîí èíäèêàòèâíîé ñòàâêè ñîñòàâëÿåò 10,25-10,75% ãîäîâûõ. Âûïóñê îáåñïå÷åí 
ïîðó÷èòåëüñòâîì ñî ñòîðîíû ÎÎÎ «ÐÃÑ Êàïèòàë».  

 Ñîâåò äèðåêòîðîâ ÇÀÎ «ÊÁ ÄåëüòàÊðåäèò» ïðèíÿë ðåøåíèå î ðàçìåùåíèè äâóõ âûïóñêîâ îáëèãàöèé ñåðèé 
06 è 07 îáùèì íîìèíàëüíûì îáúåìîì 10 ìëðä ðóá. (ïî 5 ìëðä ðóá. êàæäûé). Ñðîê îáðàùåíèÿ çàéìîâ 
ñîñòàâèò 5 ëåò. Äîñðî÷íîå ïîãàøåíèå îáëèãàöèé ïî óñìîòðåíèþ Ýìèòåíòà íå ïðåäóñìîòðåíî. Ïîðó÷èòåëåì 
ïî âûïóñêàì âûñòóïàåò «Ñîñüåòå Æåíåðàëü» ÎÀ (Societe Generale S. A.). 

 

Âòîðè÷íîå ðàçìåùåíèå: ÀÈÆÊ-2008-1. 

Ñåãîäíÿ ñîñòîèòñÿ ðàçìåùåíèå îáëèãàöèè ÇÀÎ «Èïîòå÷íûé àãåíò ÀÈÆÊ 2008-1» ñ èïîòå÷íûì ïîêðûòèåì 
êëàññà «À» ñ íåïîãàøåííîé ÷àñòüþ íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè â ðàçìåðå 621,60 ðóá. Ñòàâêà åæåêâàðòàëüíîãî 
êóïîíà – 10,5% ãîäîâûõ. Îôåðòà - 15 äåêàáðÿ 2014 ãîäà, ïîãàøåíèå â 2041 ãîäó. 

Ïðåäëàãàåìàÿ ñòðóêòóðà âûïóñêà íåñèëüíî îòëè÷àåòñÿ îò ðàçìåñòèâøåãîñÿ ðàíåå ÀÈÆÊ-2010-1: òà æå 
îôåðòà ñî ñòîðîíû ìàòåðèíñêîãî ÀÈÆÊ, òîëüêî, ïðàâäà, ÷åðåç 4 ãîäà, êóïîí ïîâûøå (ó ÀÈÆÊ-2010-1 îí 
ñîñòàâëÿë 9%), íî îðèåíòèð äèàïàçîíà íîìèíàëà ïðè ðàçìåùåíèè óæå ñäâèíóëñÿ â îáëàñòü 104-105%. Â 
öåëîì, ïîõîæå, âûïóñêè ëÿãóò íà îäíó êðèâóþ è èçíà÷àëüíî ïðîñìàòðèâàâøàÿñÿ ïðåìèÿ ê ÀÈÆÊ-2010 (YTP 
8,3%, 935 äíåé) îêîëî 100 á.ï. ñîéäåò «íà íåò». Îäíàêî ó ÀÈÆÊ-2008-1 åñòü îäèí ìîìåíò, êîòîðûé 
íåñêîëüêî îòëè÷àåò åãî îò áóìàã áîëåå ïîçäíåãî èïîòå÷íîãî àãåíòà – â ðàçìåùàåìûé âûïóñê çàëîæåí call-
option, êîòîðûé ìîæåò ñîñòîÿòüñÿ íå ðàíåå íàñòóïëåíèÿ áîëåå ðàííåé èç ñëåäóþùèõ äàò: 

• âûïëàòû çà 32 êóïîííûé ïåðèîä – ïîñêîëüêó ýòî äåêàáðü 2016 ãîäà, òî èíâåñòîðàì íå ñòîèò 
áåñïîêîèòüñÿ ïî äàííîìó ïîâîäó;  

• êîãäà ñîâîêóïíàÿ íîìèíàëüíàÿ ñòîèìîñòü îáëèãàöèé êëàññà «À» è «Á» ñòàíåò ìåíüøå 31% íîìèíàëüíîé 
ñòîèìîñòè íà äàòó îêîí÷àíèÿ ðàçìåùåíèÿ (25 äåêàáðÿ 2008 ãîäà). 

Íà âòîðîé âàðèàíò ïðåäëàãàåì èíâåñòîðàì îáðàòèòü âíèìàíèå, ïîñêîëüêó äàòà call-option çàâèñèò îò 
âíåøíèõ ôàêòîðîâ, êîòîðûå îïðåäåëÿþò óðîâåíü äîñðî÷íûõ ïîãàøåíèé ïî èïîòå÷íûì êðåäèòàì, è ìîæåò 
íàñòóïèòü ðàíåå îôåðòû. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ìàêðîýêîíîìè÷åñêàÿ êîíúþíêòóðà óëó÷øàåòñÿ, ÷òî ìîæåò 
ïðèâåñòè ê óñêîðåíèþ àìîðòèçàöèè èïîòå÷íûõ áóìàã. Íàïîìíèì, ÷òî çà 2008-2009 ãîäà ñîâîêóïíûé îáúåì 
àìîðòèçàöèè ñîñòàâèë îêîëî 20%. Õîòÿ ê ìîìåíòó îïöèîíà, â ëþáîì ñëó÷àå, âûïóñê êëàññà «À» (70% îò 
ñîâîêóïíîé ñòîèìîñòè ïðè ïåðâîíà÷àëüíîì ðàçìåùåíèè) äîëæåí áóäåò ïðàêòè÷åñêè ïîëíîñòüþ 
ñàìîðòèçèðîâàòüñÿ (îò íåãî îñòàíåòñÿ ìåíåå 1%), ñîãëàñíî ñ óñëîâèÿìè âûïóñêà, òåì íå ìåíåå, 
âîçìîæíîñòü call-option ìîæåò ïðèíåñòè âëàäåëüöàì îáëèãàöèé íåñêîëüêî íåïðèÿòíûõ ìèíóò. Ñòîèò 
îòìåòèòü, ÷òî â ñëó÷àå íåèñïîëíåíèÿ îïöèîíà, ñòàâêà ïî êóïîíó âûðàñòåò íà 1 ï.ï. 

Ïî íàøåìó ìíåíèþ, âñå æå áîëåå ïðåäïî÷òèòåëüíûìè îñòàþòñÿ áîëåå êîðîòêèå îáëèãàöèè ÀÈÆÊ-2010. 
Õîòÿ îíè åùå íå âîøëè â ïåðå÷åíü ïðÿìîãî ÐÅÏÎ ñ ÖÁ, â îòëè÷èå îò «ñòàðøåãî» ñîáðàòà, òåì íå ìåíåå, ýòî, 
ïî íàøåìó ìíåíèþ, äîëæíî ïðîèçîéòè, ÷òî ïðèâåäåò ê íåáîëüøîìó ðîñòó êîòèðîâîê äàííûõ áóìàã è 
íåñêîëüêî ïîâûñèò èõ ëèêâèäíîñòü. 

Åëåíà Ôåäîòêîâà 

fedotkova_ev@nomos.ru 

Рейтинги и прогнозы 
 28 îêòÿáðÿ 2010 ãîäà àãåíòñòâî Fitch ïîäòâåðäèëî ðåéòèíãè ÎÀÎ «ÒðàíñÊîíòåéíåð»: äîëãîñðî÷íûå ðåéòèíãè 

äåôîëòà ýìèòåíòà â èíîñòðàííîé è íàöèîíàëüíîé âàëþòå «BB+», ïðèîðèòåòíûé íåîáåñïå÷åííûé ðåéòèíã 
«BB+», êðàòêîñðî÷íûé ÐÄÝ â èíîñòðàííîé è íàöèîíàëüíîé âàëþòå «B» è íàöèîíàëüíûé äîëãîñðî÷íûé 
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ðåéòèíã «AA(rus)». Ïðîãíîç ïî äîëãîñðî÷íûì ÐÄÝ è íàöèîíàëüíîìó äîëãîñðî÷íîìó ðåéòèíãó – 
«Ñòàáèëüíûé». 

 

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

 Äîëÿ ÷èñòîé ïðèáûëè, êîòîðóþ Ñáåðáàíê íàïðàâèò íà âûïëàòó äèâèäåíäîâ ïî èòîãàì ýòîãî ãîäà, îñòàíåòñÿ 
íà óðîâíå 10%. Äèâèäåíäíóþ ïîëèòèêó, ïî ñëîâàì çàìïðåäà ïðàâëåíèÿ Àíòîíà Êàðàìçèíà, Ñáåðáàíê ìîæåò 
ïåðåñìîòðåòü ïîñëå 2012 ãîäà. /Âåäîìîñòè/ 

 Ïî ñëîâàì ÷ëåíà ïðàâëåíèÿ Àëüôà-Áàíêà Ìàêñèìà Ïåðøèíà, Áàíê â 2010-2011 ãîäàõ îæèäàåò ïðèðîñòà 
êîðïîðàòèâíîãî êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ íà 20-25%. Íà íà÷àëî 2010 ãîäà îí ñîñòàâëÿë îêîëî 11 ìëðä äîëë. Ïî 
ïðîãíîçàì ïðåäïðàâëåíèÿ Àëüôà-Áàíêà Ðóøàíà Õâåñþêà, ðîçíè÷íûé êðåäèòíûé ïîðòôåëü â 2011 ãîäó 
âûðàñòåò ìèíèìóì íà 25%. /Ïðàéì-ÒÀÑÑ, Âåäîìîñòè/ 

 ÒðàíñÊðåäèòÁàíê (ÒÊÁ) äîãîâîðèëñÿ ñ ðîçíè÷íûì áàíêîì ãðóïïû ÂÒÁ — ÂÒÁ 24 îá îáúåäèíåíèè 
áàíêîìàòíûõ ñåòåé. Ïî ñëîâàì ïðåäïðàâëåíèÿ ÒðàíñÊðåäèòÁàíêà Þðèÿ Íîâîæèëîâà, «îáúåäèíåíèå 
áàíêîìàòíûõ ñåòåé ÂÒÁ 24 è ÒÊÁ - ïåðâûé ýòàï íàøåãî áóäóùåãî ñòðàòåãè÷åñêîãî ïàðòíåðñòâà ñ ãðóïïîé 
ÂÒÁ». Íàïîìíèì, ÷òî â îêòÿáðå íàáñîâåò ÂÒÁ è ñîâåò äèðåêòîðîâ ÐÆÄ îäîáðèëè ñäåëêó ïî ïîêóïêå 
ÒðàíñÊðåäèòÁàíêà. Íà ïåðâîì ýòàïå, äî êîíöà 2010 ãîäà, ÂÒÁ ïëàíèðóåò ïðèîáðåñòè êîíòðîëüíûé ïàêåò 
àêöèé ÒÊÁ. Â áóäóùåì âîçìîæíà ïîêóïêà ÂÒÁ 100% àêöèé ÒðàíñÊðåäèòÁàíêà. /ÊîììåðñàíòÚ/ 

 

ЭНЕРГЕТИКА
 

 Ñîâåò äèðåêòîðîâ ÎÀÎ «Ëåíýíåðãî» óòâåðäèë ñêîððåêòèðîâàííûé áèçíåñ–ïëàí íà 2010 ãîä. 
Ôèíàíñèðîâàíèå èíâåñòèöèîííîé ïðîãðàììû Êîìïàíèè óâåëè÷åíî íà 2,796 ìëðä ðóá. è ñîñòàâèò 15,183 
ìëðä ðóá., ÷òî íà 22% âûøå ðàíåå çàïëàíèðîâàííûõ ïîêàçàòåëåé. Íà 22,6% (3,212 ìëðä ðóá.) âûðàñòåò è 
îñâîåíèå èíâåñòèöèîííîé ïðîãðàììû «Ëåíýíåðãî». Ýòî ñòàëî îñíîâíîé ïðè÷èíîé êîððåêòèðîâêè áèçíåñ-
ïëàíà Êîìïàíèè. Êðîìå òîãî, ñîâåò äèðåêòîðîâ óòâåðäèë óâåëè÷åíèå ðàçìåðà ïëàíèðóåìîé ÷èñòîé ïðèáûëè 
íà 78%. Ïî èòîãàì 2010 ãîäà ÷èñòàÿ ïðèáûëü «Ëåíýíåðãî» äîëæíà ñîñòàâèòü 1,735 ìëðä ðóá., ÷òî íà 761 ìëí 
ðóá. ïðåâûøàåò ðàíåå çàïëàíèðîâàííîå çíà÷åíèå. Ïðè÷èíàìè ðîñòà ÷èñòîé ïðèáûëè Êîìïàíèè äîëæíû 
ñòàòü: ðîñò âûðó÷êè (+2% äî 31,602 ìëðä ðóá. ê ðàíåå çàïëàíèðîâàííîìó îáúåìó) è ñíèæåíèå 
ñåáåñòîèìîñòè (-2% äî 27,135 ìëðä ðóá.). Èçìåíåíèÿ òàêæå çàòðîíóëè è êðåäèòíûé ïîðòôåëü «Ëåíýíåðãî». 
Òàê, çàäîëæåííîñòü ïî êðåäèòàì è çàéìàì ñîñòàâèò 18,622 ìëðä ðóá., ÷òî íà 2,278 ìëðä ðóá. íèæå ðàíåå 
ïëàíèðóåìîãî ïîêàçàòåëÿ. Äàííîå èçìåíåíèå âûçâàíî ñíèæåíèåì âûáîðêè êðåäèòîâ íà ôèíàíñèðîâàíèå 
èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè è ýêîíîìèåé ïî íà÷èñëåííûì ïðîöåíòàì â ðåçóëüòàòå ñíèæåíèÿ ñòàâêè ïî 
ïðèâëåêàåìûì êðåäèòàì. /Finambonds/ 

 

ÐóñÃèäðî ïëàíèðóåò ïðèîáðåñòè âüåòíàìñêóþ êîìïàíèþ.  

ÎÀÎ «ÐóñÃèäðî» íàìåðåíî ïðèîáðåñòè êîíòðîëüíûé ïàêåò àêöèé âüåòíàìñêîé êîìïàíèè «Äàêäðèí 
Ãèäðîïàóýð». Ïðîåêòû äîãîâîðîâ êóïëè-ïðîäàæè ïëàíèðóåòñÿ ïîäãîòîâèòü äî 31 äåêàáðÿ 2010 ãîäà. 
Êîìïàíèÿ, àêöèè êîòîðîé ñòàëè ïðåäìåòîì ñîãëàøåíèÿ, îñóùåñòâëÿåò ñòðîèòåëüñòâî ãèäðîýëåêòðîñòàíöèè 
â ïðîâèíöèè Êâàíã Íãàé âî Âüåòíàìå. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ çàâåðøåíà ïðîåêòíàÿ ñòàäèÿ, íà ðåêå Äàêäðèí 
ðàçâåðíóòî ñòðîèòåëüñòâî ãèäðîóçëà. Óñòàíîâëåííàÿ ìîùíîñòü ïðîåêòèðóåìîé ÃÝÑ ñîñòàâëÿåò 125 ÌÂò. 
/Finambonds/ 

Íà ïðîøëîé íåäåëå, ïîñëå ïðèîáðåòåíèÿ ÐóñÃèäðî èíñòèòóòà Ãèäðîïðîåêò ïîÿâèëàñü èíôîðìàöèÿ î 
âîçìîæíîñòè ó÷àñòè Êîìïàíèè â ñòðîèòåëüñòâå ðÿäà çàðóáåæíûõ ïðîåêòîâ, ñðåäè êîòîðûõ íàçûâàëèñü 
òàêæå Êàçàõñòàí, Òóðöèÿ è óæå óïîìÿíóòûé Âüåòíàì. Òàêèì îáðàçîì, ïðèîáðåòåíèå âüåòíàìñêîé êîìïàíèè 
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ïðîõîäèò â ñîîòâåòñòâèè ñ ïëàíàìè íà çàðóáåæíóþ ýêñïàíñèþ, î âîçìîæíîñòè êîòîðîé çàÿâëÿëè 
ïðåäñòàâèòåëè ÐóñÃèäðî ïîñëå ñäåëêè ïî ïîêóïêå. Êàê ìû ïîíÿëè, ïîêà ÷òî ñòîèìîñòü ïðèîáðåòåíèÿ íå 
íàçûâàåòñÿ, îäíàêî, êàê ìû îòìå÷àëè íà ïðîøëîé íåäåëå â êîììåíòàðèè ê îò÷åòíîñòè Ýìèòåíòà çà 9 ìåñÿöåâ 
2010 ãîäà, ñóùåñòâóþùèå êðåäèòíûå ìåòðèêè ÐóñÃèäðî ïîçâîëÿþò áåçáîëåçíåííî äëÿ ôèíàíñîâîãî 
ñîñòîÿíèÿ áûòü äîâîëüíî àãðåññèâíûìè â ñâîèõ èíâåñòèöèîííûõ àïïåòèòàõ. 

Èãîðü Ãîëóáåâ 

igolubev@nomos.ru 

 

ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА
 

 Âûðó÷êà «Óðàëñâÿçüèíôîðì» ïî ÐÑÁÓ çà 9 ìåñÿöåâ 2010 ãîäà âûðîñëà ïî ñðàâíåíèþ ñ àíàëîãè÷íûì 
ïåðèîäîì ïðîøëîãî ãîäà íà 6% äî 32,1 ìëðä ðóá. Íà ðîñò âûðó÷êè, ãëàâíûì îáðàçîì, ïîâëèÿëè ñëåäóþùèå 
ôàêòîðû: óâåëè÷åíèå äîõîäîâ îò îêàçàíèÿ óñëóã Èíòåðíåò è ïåðåäà÷è äàííûõ (+14,3% ê 9 ìåñÿöàì 2009 
ãîäà áëàãîäàðÿ ðàñøèðåíèþ àáîíåíòñêîé áàçû íà 23,7% äî 827,8 òûñ. ïîëüçîâàòåëåé), ñîòîâîé ñâÿçè 
(+10,5% çà ñ÷åò ðîñòà ARPU íà 14,5% äî 213 ðóá.), ìåñòíîé òåëåôîííîé ñâÿçè (+ 5,8% èç-çà èíäåêñàöèè 
òàðèôîâ ñ 1 ÿíâàðÿ 2010 ãîäà). Ïîêàçàòåëü EBITDA Îïåðàòîðà çà ãîä âîçðîñ íà  23,1% äî 14,187 ìëðä ðóá., 
÷èñòàÿ ïðèáûëü – íà 105,6% äî 6,1 ìëðä ðóá. Ðåíòàáåëüíîñòü EBITDA óâåëè÷èëàñü çà îò÷åòíûé ïåðèîä íà 6,2 
ï.ï. äî 44,3%, ðåíòàáåëüíîñòü ïî ÷èñòîé ïðèáûëè – íà 9,1 ï.ï. äî 18,9%. Ôèíàíñîâûé äîëã ÓðÑÈ 
ñóùåñòâåííî ñîêðàòèëñÿ ïî ñðàâíåíèþ ñ íà÷àëîì ãîäà íà 29,9% äî 14,446 ìëðä ðóá. (35,4% êðàòêîñðî÷íàÿ 
÷àñòü èëè 5,106 ìëðä ðóá.), à ñîîòíîøåíèå Ôèíàíñîâûé äîëã/EBITDA òàêæå óìåíüøèëîñü ñ 1,33õ äî 0,76õ 
ñîîòâåòñòâåííî. /u-tel.ru/ 

 

МЕТАЛЛУРГИЯ И ДОБЫВАЮЩИЙ СЕКТОР
 

 Êàê ñîîáùàþò ÑÌÈ, «Ñåâåðñòàëü» ðàññìàòðèâàåò âîçìîæíîñòü ïðèîáðåòåíèÿ àâñòðàëèéñêîé Berkeley 
Resources. Ñåé÷àñ «Ñåâåðñòàëü» âåäåò ôèíàíñîâûé, òåõíè÷åñêèé è þðèäè÷åñêèé due diligence Berkeley. 
Ïðîöåäóðà ïðîäëèòñÿ äî 10 äåêàáðÿ Ïîëíàÿ ñóììà ïîêóïêè ìîæåò ñîñòàâèòü 344 ìëí äîëë. Åñëè ñäåëêà 
ñîñòîèòñÿ, «Ñåâåðñòàëü» ñòàíåò åäèíñòâåííîé ðîññèéñêîé ÷àñòíîé óðàíîäîáûâàþùåé êîìïàíèåé. Îòìåòèì, 
÷òî Berkeley ñîáèðàåòñÿ âîçîáíîâèòü ïðîèçâîäñòâî íà èñïàíñêîì ìåñòîðîæäåíèè Ñàëàìàíêà, çàêðûòîì â 
2000 ãîäó èç-çà íåðåíòàáåëüíîñòè. Ñåé÷àñ óðàíîâûì áèçíåñîì â îñíîâíîì çàíèìàåòñÿ «Àòîìðåäìåòçîëîòî» 
(âõîäèò â «Ðîñàòîì»). Â «Ñåâåðñòàëü Ðåñóðñå» (äèâèçèîí Ñåâåðñòàëè, êîíòðîëèðóþùèé åå 
íåìåòàëëóðãè÷åñêèé áèçíåñ) óòî÷íèëè, ÷òî Êîìïàíèþ èíòåðåñîâàëè àêòèâû, êîòîðûå ìîãóò âûéòè íà ñòàäèþ 
äîáû÷è â áëèæàéøèå ãîäû. Áåçóñëîâíî, îêîí÷àòåëüíîå ðåøåíèå ïî ñäåëêå áóäåò ïðèíÿòî ïî èòîãàì due 
diligence, âìåñòå ñ òåì, âàæíî, ÷òî «Ñåâåðñòàëü» ïëàíèðóåò ôèíàíñèðîâàòü ïîêóïêó èç ñîáñòâåííûõ 
ñðåäñòâ, íå ïðèâëåêàÿ êàêèõ-ëèáî äîïîëíèòåëüíûõ çàéìîâ. /Ïðàéì-ÒÀÑÑ, ÊîììåðñàíòÚ/ 

 ÎÀÎ «ÃÌÊ «Íîðèëüñêèé íèêåëü» îáúÿâèëî ïðåäâàðèòåëüíûå ïðîèçâîäñòâåííûå ðåçóëüòàòû ïî èòîãàì 
ðàáîòû â òðåòüåì êâàðòàëå è çà 9 ìåñÿöåâ 2010 ãîäà Çàïîëÿðíîãî ôèëèàëà è Êîëüñêîé ÃÌÊ â Ðîññèè, à 
òàêæå ìåæäóíàðîäíûõ ïîäðàçäåëåíèé â Ôèíëÿíäèè, Áîòñâàíå è ÞÀÐ. Îáùèé îáúåì ïðîèçâîäñòâà íèêåëÿ â 3 
êâàðòàëå 2010 ãîäà ñîñòàâèë 75 òûñ. òîíí, ÷òî â öåëîì ñîîòâåòñòâóåò ïðîèçâîäñòâåííûì ðåçóëüòàòàì 2 
êâàðòàëà 2010 ãîäà. Ïðè ýòîì ïî èòîãàì 9 ìåñÿöåâ 2010 ãîäà ïðîèçâîäñòâî íèêåëÿ äîñòèãëî 220 òûñ. òîíí, 
óâåëè÷èâøèñü íà 6% ïî ñðàâíåíèþ ñ àíàëîãè÷íûì ïåðèîäîì ïðîøëîãî ãîäà. Ïî äàííûì Êîìïàíèè, ðîñò 
ïðîèçâîäñòâà íèêåëÿ áûë äîñòèãíóò çà ñ÷åò óâåëè÷åíèÿ îáúåìîâ âûïóñêà ðîññèéñêèìè ïîäðàçäåëåíèÿìè 
Ãðóïïû, à òàêæå ñóùåñòâåííîãî ðîñòà çàãðóçêè íèêåëåðàôèíèðîâî÷íîãî çàâîäà Norilsk Nickel Harjavalta. 
Îáùèé îáúåì ïðîèçâîäñòâà ìåäè çà îò÷åòíûé ïåðèîä ñîñòàâèë 96 òûñ. òîíí ïî ñðàâíåíèþ ñ 102 òûñ. òîíí âî 
2 êâàðòàëå 2010 ãîäà. Îñíîâíûå ïðè÷èíû ñíèæåíèÿ ïðîèçâîäñòâà ìåäè – ìåíüøèé îáúåì âûïóñêà 
ðîññèéñêèìè ïîäðàçäåëåíèÿìè Ãðóïïû, à òàêæå óâåëè÷åíèå âíóòðèãðóïïîâûõ ïîñòàâîê ìåäè â êîíöåíòðàòå 
íà ïðåäïðèÿòèå Norilsk Nickel Harjavalta. Ïî èòîãàì 9 ìåñÿöåâ 2010 ãîäà ïðîèçâîäñòâî ìåäè ñîñòàâèëî 295 
òûñ. òîíí, ÷òî ïðàêòè÷åñêè ñîîòâåòñòâóåò óðîâíþ 2009 ãîäà. /www.nornik.ru/ 
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НЕФТЕГАЗОВЫЙ СЕКТОР  

Òðàíñíåôòü: èíâåñòèöèîííûå ïëàíû íà 2010-2013 ãîäû. 

Â ïÿòíèöó ãëàâà êîìïàíèè Íèêîëàé Òîêàðåâ íà ñîâåùàíèè ïî âîïðîñàì ðàçâèòèÿ íåôòÿíîé îòðàñëè 
ñîîáùèë, ÷òî âëîæåíèÿ «Òðàíñíåôòè» â 2010-2013 ãîäàõ ñîñòàâÿò 510 ìëðä ðóá., ïîìèìî ýòîãî åæåãîäíî 79 
ìëðä ðóá. áóäåò âêëàäûâàòüñÿ â ôèíàíñèðîâàíèå ðåìîíòà è ìîäåðíèçàöèè òðóáîïðîâîäîâ. Òàêèì îáðàçîì, 
îáúåì ãîäîâûõ èíâåñòèöèé ñîñòàâèò ïîðÿäêà 200 ìëðä â ãîä. /Reuters/ 

Íàïîìíèì, ÷òî â óñëîâèÿõ äîñòàòî÷íîãî îáúåìà ëèêâèäíîñòè, à òàêæå ïîñòåïåííîãî âîññòàíîâëåíèÿ 
ýêîíîìèêè, Òðàíñíåôòü íå åäèíñòâåííàÿ ðîññèéñêàÿ êîìïàíèÿ, îáúÿâèâøàÿ î ñâîèõ ïëàíàõ íà ðîñò 
êàïèòàëüíûõ çàòðàò. Ïî èòîãàì 2009 ãîäà (ÌÑÔÎ) ñîîòíîøåíèå Debt/EBITDA Êîìïàíèè íàõîäèëîñü íà 
îòìåòêå â 2,6õ. Ïðèíèìàÿ âî âíèìàíèå ìàñøòàá èíâåñòèöèé, ñêîðåå âñåãî, Òðàíñíåôòü áóäåò 
ôèíàíñèðîâàòü èíâåñòèöèîííûå âëîæåíèÿ ÷àñòè÷íî çà ñ÷åò íîâîãî äîëãà. Îäíàêî â çíà÷èòåëüíîé ñòåïåíè 
íèâåëèðîâàòü äàííûé ôàêò áóäåò äîëãîñðî÷íûé õàðàêòåð îáÿçàòåëüñòâ, à òàêæå âåñîìûé äåíåæíûé ïîòîê, 
êîòîðûé ïî èòîãàì 2009 ãîäà ñîñòàâèë 163,7 ìëðä ðóá. Âñëåäñòâèå ýòîãî ìû ñ÷èòàåì, ÷òî íîâûå 
èíâåñòèöèîííûå ïëàíû Òðàíñíåôòè îêàæóò íåéòðàëüíîå âëèÿíèå íà êîòèðîâêè áóìàã Ýìèòåíòà.  

Èãîðü Ãîëóáåâ 

igolubev@nomos.ru 

 

ТРАНСПОРТ 
 

ÍÌÒÏ ïðîñèò ó äåðæàòåëåé åâðîáîíäîâ ïåðåñìîòðà êîâåíàíò.  

Êàê ñòàëî èçâåñòíî â ïÿòíèöó, â ñâÿçè ñ ïëàíàìè ïî ïðèîáðåòåíèþ 100% äîëåé â Ïðèìîðñêîì òîðãîâîì 
ïîðòå (ÏÒÏ) è ïðèâëå÷åíèþ êðåäèòà íà ñóììó íå áîëåå 1,95 ìëðä äîëë. äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ ñäåëêè ÍÌÒÏ 
ïëàíèðóåò ïðîñèòü ó äåðæàòåëåé åâðîáîíäîâ ïåðåñìîòðà êîâåíàíò. /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 

Ìû îòìå÷àåì, ÷òî ñóììà ñäåëêè ÿâëÿåòñÿ äîâîëüíî âåñîìîé äàæå äëÿ ñóùåñòâóþùèõ ñèëüíûõ êðåäèòíûõ 
ìåòðèê Êîìïàíèè. Íàïîìíèì, ÷òî ïî èòîãàì ïîëóãîäèÿ ïîêàçàòåëü Debt/EBITDA ñîñòàâëÿë 1,09õ, à ñ ó÷åòîì 
äåíåæíûõ ñðåäñòâ íà ñ÷åòàõ è äåïîçèòàõ ÷èñòûé äîëã áûë îòðèöàòåëüíûì. Ïðèíèìàÿ âî âíèìàíèå íîâîå 
ïðèâëå÷åíèå, à òàêæå äîëãè ÏÒÏ â 10,9 ìëðä ðóá., ñîîòíîøåíèå Debt/EBITDA ìîæåò ïðèáëèçèòüñÿ ê îòìåòêå 
â 5õ. Íàïîìíèì, ÷òî êîâåíàíòà ïî åâðîáîíäó - 3,5õ.  

Óêàçàííàÿ íîâîñòü íåãàòèâíî îòðàçèòñÿ íà áóìàãàõ Ýìèòåíòà, õîòÿ ñ ó÷åòîì òîãî, ÷òî ñäåëêà áûëà 
àíîíñèðîâàíà ðàíåå, òàêîå ðàçâèòèå ñîáûòèé áûëî îæèäàåìî è îò÷àñòè îòðàæåíî â êîòèðîâêàõ áóìàã. Ìû 
ðåêîìåíäóåì, ó÷èòûâàÿ îñëàáëåíèÿ êðåäèòíîãî ïðîôèëÿ Ïîðòà â ðåçóëüòàòå óêàçàííîé M&A ñäåëêè, 
òðåáîâàòü ïðåìèþ çà èçìåíåíèå êîâåíàíòíûõ óñëîâèé ïî åâðîáîíäó Ïîðòà. Âìåñòå ñ òåì, ó÷èòûâàÿ 
âõîæäåíèå â êàïèòàë Òðàíñíåôòè, êðåäèòíûå ðèñêè ÍÌÒÏ îñòàþòñÿ íà ïðèåìëåìîì óðîâíå. 

Èãîðü Ãîëóáåâ 

igolubev@nomos.ru 
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Денежный рынок 
Äèàïàçîí «ïðèñóòñòâèÿ» ïàðû EUR/USD â ïÿòíèöó ñìåñòèëñÿ áëèæå ê 
1,38õ íà ôîíå óñèëèâàþùèõñÿ îæèäàíèé òîãî, ÷òî äîëëàð ïîëó÷èò 
ïîääåðæêó â âèäå ìàêðîäàííûõ ïî ÂÂÏ. Âìåñòå ñ òåì, ýòî íå ïðèíÿëî 
äîëãîñðî÷íîãî õàðàêòåðà – ïîñëåäîâàâøèå âî âòîðîé ïîëîâèíå 
ïÿòíè÷íûõ òîðãîâ çàÿâëåíèÿ ñî ñòîðîíû åâðîïåéñêèõ ðåãóëÿòîðîâ î òîì, 
÷òî åâðî äîëæåí áûòü áîëåå «áåçîïàñíîé» âàëþòîé, áûëè âîñïðèíÿòû 
âåñüìà ïîçèòèâíî ó÷àñòíèêàìè ðûíêà. Åâðîïåéñêîé âàëþòå óäàëîñü 
âåðíóòü ñâîè ïîçèöèè ê 1,39õ. À ñ íà÷àëîì ñåãîäíÿøíèõ òîðãîâ 
åâðîïåéñêàÿ âàëþòà îòûãðûâàåò ôàêòîð «ïîääåðæêè», ïîëó÷åííîé ñî 
ñòîðîíû Êèòàÿ, îáîçíà÷èâøåãî ñâîè ïëàíû íå îòêàçûâàòüñÿ îò âëîæåíèé 
â åâðî. 

Íà âíóòðåííåì âàëþòíîì ðûíêå ñèòóàöèÿ îñòàåòñÿ â ðàìêàõ ïðåæíåãî 
ñöåíàðèÿ, õàðàêòåðèçóþùåãîñÿ ïîâûøåííûì ñïðîñîì íà äîëëàð, 
ñòîèìîñòü êîòîðîãî â ïÿòíèöó ïðîäâèíóëàñü ê 30,85 ðóá. â ñåêöèè «tom». 
Ñåãîäíÿ ñ íà÷àëîì òîðãîâ, íåñìîòðÿ íà «ãýï» âíèç ïðè îòêðûòèè ê 30,65 
ðóá., êîòèðîâêè àìåðèêàíñêîé âàëþòû âíîâü íàõîäÿòñÿ â äèàïàçîíå 
îêîëî 30,80 ðóá. Ïðè ýòîì îòñóòñòâèå íåîáõîäèìîñòè ãåíåðèðîâàòü 
ñêîëü-íèáóäü ñåðüåçíûå çàïàñû ðóáëåâîé ëèêâèäíîñòè òîëüêî 
óñèëèâàåò ñïåêóëÿòèâíûé ñïðîñ. 

Ñòîèìîñòü áèâàëþòíîãî îðèåíòèðà òàêæå öåëåóñòðåìëåííî äâèæåòñÿ 
ââåðõ, è çäåñü ðîëü äîïîëíèòåëüíîãî äðàéâåðà â î÷åðåäíîé ðàç îòëè÷íî 
âûïîëíÿåò åâðî, êîòîðîå íà ëîêàëüíîì ðûíêå äîðîæàåò, ïîâòîðÿÿ 
äèíàìèêó íà ãëîáàëüíûõ ïëîùàäêàõ. Ïî èòîãàì ïÿòíèöû êîðçèíà 
ïîäîðîæàëà äî 36,25 ðóá., à ñ íà÷àëîì ñåãîäíÿøíåãî äíÿ óðîâåíü 36,30 
ðóá. óæå îñòàëñÿ ïîçàäè. Êàê ìû ïîëàãàåì, ïîäîáíàÿ ñèòóàöèÿ âî ìíîãîì 
óñèëèâàåò îïàñåíèÿ ó÷àñòíèêîâ ðûíêà, ÷òî Áàíê Ðîññèè âïîëíå ìîæåò â 
áëèæàéøåé ïåðñïåêòèâå îáîçíà÷èòü íîâûå ãðàíèöû äëÿ áèâàëþòíîãî 
êîðèäîðà, ðàçäâèíóâ åãî åùå êàê ìèíèìóì íà 50 êîï., ïîñêîëüêó äî 
âåðõíåé ãðàíèöû îñòàåòñÿ óæå ìåíåå 60 êîï. 

Íà äåíåæíîì ðûíêå ñòàëî ÷óòü êîìôîðòíåå â ÷àñòè ñòàâîê, êîòîðûå 
íåñêîëüêî çàòîðìîçèëè ñâîé ðîñò ïîñëå òîãî, êàê ðàñ÷åòû ïî íàëîãàì 
çàêîí÷èëèñü. Âìåñòå ñ òåì, çàìåòíîãî ïðèòîêà ðåñóðñîâ íà ñ÷åòà â ÖÁ 
íå íàáëþäàåòñÿ – îáùèé çàïàñ íà êîðñ÷åòàõ è äåïîçèòàõ ñîñòàâëÿåò 
÷óòü áîëåå 800 ìëðä ðóá. (+35,5 ìëðä ðóá.), ïðè÷åì äåïîçèòíàÿ 
ñîñòàâëÿþùàÿ «ñæàëàñü» äî 223 ìëðä ðóá. 

 

 

 

 

Îëüãà Åôðåìîâà
efremova_ov@nomos.ru

Динамика EUR/USD, "09 - "10
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Динамика валютного курса, "09 - "10
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Дата
2 ноя

3 ноя

ЦБ проведет депозитные аукционы сроком на 

4 нед., на 3 месяца
возврат ЦБ недельных ломбардных кредитов

ЦБ проведет ломбардные аукционы на срок 1 
неделя, 3 месяца

Акционы по ОФЗ серии 26203 и 25073 на 24.5 
млрд руб

Событие
События денежного рынка

 
___________________ 

Èñòî÷íèê: Reuters 
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Долговые рынки 
Ïî èòîãàì ïÿòíèöû äèíàìèêà òîðãîâ íà ìåæäóíàðîäíûõ ïëîùàäêàõ 
îêàçàëàñü ìàëîâûðàçèòåëüíîé: ñóùåñòâåííûõ èçìåíåíèé ïî êëþ÷åâûì 
ôîíäîâûì èíäåêñàì îòíîñèòåëüíî ïðåäûäóùèõ òîðãîâ çàôèêñèðîâàíî íå 
áûëî, äèàïàçîí êîëåáàíèÿ çíà÷åíèé îãðàíè÷èëñÿ â ÑØÀ 0,05%, à â 
Åâðîïå - 0,1%. Ïðè ýòîì îñîáîãî âëèÿíèÿ íà ôîðìèðîâàíèå 
ïðåäïî÷òåíèé àìåðèêàíñêîé ñòàòèñòèêå íå óäàëîñü, ïîñêîëüêó, êàê 
îêàçàëîñü, âñå îæèäàíèÿ ïî ÂÂÏ çà 3 êâàðòàë çà ïîñëåäíèå äíè óæå 
äîâîëüíî ñèëüíî áûëè çàëîæåíû â òåêóùèå öåíîâûå óðîâíè, è âûõîä 
äàííûõ íå ïîâëåê çà ñîáîé êàðäèíàëüíûõ ïåðåìåí. 

Ïîäîáíîå ðàçâèòèå ñîáûòèé âî ìíîãîì îáúÿñíÿåòñÿ òåì, ÷òî ó÷àñòíèêè 
ðûíêà, ïðåáûâàÿ â îæèäàíèè âàæíûõ ðåøåíèé ñî ñòîðîíû ôèíàíñîâûõ 
ðåãóëÿòîðîâ, ñòàðàþòñÿ íå ïðîÿâëÿòü îñîáîé àêòèâíîñòè. Âñå àêòèâíåå è 
àêòèâíåå âûñòðàèâàþòñÿ ãèïîòåçû îòíîñèòåëüíî òîãî, ÷òî æå ãîòîâèò «33-
÷àñîâîé ìàðàôîí», êîòîðûé íà÷íåò â ñðåäó FOMC, îáîçíà÷èâ ñâîå 
ðåøåíèå ïî ñòàâêå, à ïðîäîëæàò ÅÖÁ, Áàíê Àíãëèè è ÖÁ ßïîíèè. 

Íà ôîíå ýòîãî ñïðîñ íà êàçíà÷åéñêèå îáÿçàòåëüñòâà ÑØÀ âíîâü 
óñèëèâàåòñÿ, «âîçâðàùàÿ» äîõîäíîñòè 10-ëåòíèõ áóìàã ê 2,6% ãîäîâûõ (-
6 á.ï.). Îòìåòèì òàêæå ñíèæåíèå äîõîäíîñòè è ïî 30-ëåòíèì UST, â 
îòíîøåíèè êîòîðûõ ïîÿâèëèñü ïðåäïîëîæåíèÿ î âîçìîæíîì âêëþ÷åíèè â 
ñïèñîê «ïðåòåíäåíòîâ íà âûêóï» - çäåñü äîõîäíîñòè ñíèçèëèñü ê 4% 
ãîäîâûõ. 

Ñåãîäíÿ â ÑØÀ áóäóò îïóáëèêîâàíû äàííûå ïî ïîòðåáèòåëüñêèì äîõîäàì 
è ðàñõîäàì çà ñåíòÿáðü, à òàêæå êîìïîçèòíûé èíäåêñ ïðîìûøëåííîãî 
ïðîèçâîäñòâà çà îêòÿáðü. Ñ áîëüøîé âåðîÿòíîñòüþ ìîæíî óòâåðæäàòü, ÷òî 
è ýòè îæèäàíèÿ óæå âî ìíîãîì îòûãðàíû ðûíêîì, ê òîìó æå ñåé÷àñ âñåõ â 
áîëüøåé ñòåïåíè âîëíóþò íåñêîëüêî èíûå âîïðîñû, îòâåòû íà êîòîðûå 
ñìîãóò ïîÿâèòüñÿ ëèøü ïîñëå àíîíñà ðåçóëüòàòîâ çàñåäàíèÿ FOMC. 

Äëÿ ðîññèéñêèõ åâðîîáëèãàöèé íà÷àëî ïÿòíè÷íûõ òîðãîâ îáåùàëî 
ïðåîáëàäàíèå íåãàòèâíûõ íàñòðîåíèé ïðè äîâîëüíî íèçêîé òîðãîâîé 
àêòèâíîñòè. Âìåñòå ñ òåì, ñèòóàöèÿ ñëîæèëàñü ÷óòü êîìôîðòíåå. Â 
ñóâåðåííûõ Russia-30 ïîñëå âûõîäà àìåðèêàíñêîé ñòàòèñòèêè öåíû âñå 
æå óäàëîñü «ñäâèíóòü» îò 119,875%, ãäå îíè íàõîäèëèñü â íà÷àëå äíÿ, 
ñîõðàíÿÿ òðåíä ïðåäûäóùèõ òîðãîâ. Ïîÿâëåíèå îñòîðîæíûõ ïîêóïàòåëåé 
îáåñïå÷èëî ïåðåîöåíêó ñóâåðåííîãî áîíäà äî 120% - 120,125%. 

Â êîðïîðàòèâíûõ âûïóñêàõ ïåðâàÿ ïîëîâèíà äíÿ òàêæå ïðîõîäèëà, âî 
ìíîãîì íàïîìèíàÿ ïðåäûäóùèå äíè â ñèëó òîãî, ÷òî ïðîäîëæàëèñü 
ïðîäàæè â íàèáîëåå ëèêâèäíûõ áóìàãàõ, îáóñëàâëèâàþùèå ñíèæåíèå öåí 
â ñðåäíåì íà 0,25% - 0,5%. Äëÿ óâåëè÷åíèÿ êîëè÷åñòâà æåëàþùèõ 
ïðîäàòü â âûïóñêàõ Àëüôà-Áàíêà äîïîëíèòåëüíûì ïîâîäîì ñòàëè 
ñîîáùåíèÿ î ïëàíèðóåìîé áàíêîì ïðîãðàììû çàèìñòâîâàíèé íà 2011 ãîä, 
êîòîðàÿ ïðåäïîëàãàåò íå òîëüêî ðàçìåùåíèå íîâûõ åâðîáîíäîâ (çâó÷àë 
îáúåì äî 1,5 ìëðä äîëë.), íî è íîâûõ ðóáëåâûõ äîëãîâûõ áóìàã. Âî âòîðîé 
ïîëîâèíå òîðãîâ è â êîðïîðàòèâíîì ñåêòîðå ïîÿâèëñÿ ñïðîñ, 
îáåñïå÷èâøèé âîçìîæíîñòü «îòûãðàòü» öåíîâûå ïîòåðè äíÿ. Íà îáùåì 
ôîíå áîëåå âûñîêîé àêòèâíîñòüþ õàðàêòåðèçîâàëñÿ ïîÿâèâøèéñÿ â 
ïÿòíèöó íà òîðãàõ íîâûé âûïóñê ÀËÐÎÑû, åãî êîòèðîâêè îñíîâíóþ ÷àñòü 

Îëüãà Åôðåìîâà
åfremova_ov@nomos.ru 

Спрэд Russia-30  и CDS Russia
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Динамика цен на нефть  
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äíÿ íàõîäèëèñü ó îòìåòêè 100% îò íîìèíàëà, à ê âå÷åðó ïðèáàâèëè 
ïîðÿäêà 0,5%. 

Â ïÿòíèöó çàâåðøèëîñü ðàçìåùåíèå íîâîãî âûïóñêà ËÓÊÎÉËà, ãäå ñ 
äîõîäíîñòüþ 6,25% ïîêóïàòåëåé íàøëè áóìàãè íà 800 ìëí äîëë. ïðîòèâ 
ïëàíèðóåìîãî 1 ìëðä äîëë., îäíàêî âî âòîðîé ïîëîâèíå äíÿ «âìåñòå ñ 
ðûíêîì» âûïóñê ïðèáàâèë â öåíå äî 99,625% - 99,75% îò íîìèíàëà. 

Íàñòóïàþùàÿ íåäåëÿ áóäåò äëÿ ëîêàëüíîãî ðûíêà âñåãî 3-äíåâíîé, 
ïðè÷åì ïîÿâëåíèå âñåõ âàæíûõ äëÿ ðûíêà äàííûõ ïðèõîäèòñÿ íà 
âûõîäíûå â Ðîññèè. Êàê ìû ïîëàãàåì, â áëèæàéøèå äíè ó÷àñòíèêè ðûíêà 
ïîñòàðàþòñÿ ïî âîçìîæíîñòè óêðåïèòü ñâîè ïîçèöèè ñ òåì, ÷òîáû íå 
óïóñòèòü âîçìîæíîñòü «îòûãðàòü» íîâîñòè ñ âíåøíèõ ðûíêîâ. Íà ôîíå 
ïðåîáëàäàþùèõ îæèäàíèé ìàêðîäàííûõ èç ÑØÀ, à òàêæå ñåãîäíÿøíåé 
äèíàìèêè ñûðüåâîãî ñåãìåíòà ðîññèéñêèå åâðîáîíäû, êàê è îñòàëüíûå 
emerging markets, ìîãóò íàõîäèòüñÿ â îáëàñòè ïîêóïàòåëüñêèõ èíòåðåñîâ. 

Â ñåãìåíòå ðóáëåâûõ îáëèãàöèé â ïÿòíèöó òàêæå íå íàáëþäàëîñü âûñîêîé 
àêòèâíîñòè ó÷àñòíèêîâ. Äèíàìèêà òîðãîâ íîñèëà ñìåøàííûé õàðàêòåð: 
ïîïûòêè óäåðæàòü òåêóùèå öåíîâûå óðîâíè îò êîððåêöèè äàëåêî íå âåçäå 
óäàâàëîñü ðåàëèçîâàòü - ó÷àñòíèêàì ðûíêà íåìàëî ïîâîäîâ äëÿ 
áåñïîêîéñòâà äîñòàâëÿëà äîâîëüíî íàïðÿæåííàÿ ñèòóàöèÿ íà äåíåæíîì 
ðûíêå, ãäå ñòàâêè ïîêà åùå íå âåðíóëèñü íà ïðèâû÷íî íèçêèå óðîâíè ïî 
ïðè÷èíå äîâîëüíî îãðàíè÷åííîãî çàïàñà ðåñóðñîâ íà ñ÷åòàõ â ÖÁ, à 
òàêæå â âàëþòíîì ñåãìåíòå, ãäå ïîçèöèè ðóáëÿ íå âñåëÿþò îïòèìèçìà. 

Íàèáîëåå çàìåòíûå îáîðîòû, ñîïðîâîæäàâøèåñÿ öåíîâîé êîððåêöèåé, 
çàôèêñèðîâàíû â âûïóñêàõ ÎÔÇ 25065, Ìãîð-62, ÌÒÑ-4, Ñèñòåìà-1, 
Ñèñòåìà-2, ÐÆÄ-10. Ïðè ýòîì ïðîòèâîïîëîæíûì îáðàçîì äåíü 
ñêëàäûâàëñÿ äëÿ âûïóñêîâ ÐÆÄ-16, ÀËÐÎÑÀ-23, ÅâðàçÕîëäèíãà, à òàêæå 
ÔÑÊ-6, ÔÑÊ-8, íåñìîòðÿ íà ïðèòîê â ðûíîê åùå 3 âûïóñêîâ êîìïàíèè íà 
îáùóþ ñóììó 20 ìëðä ðóá. 

Ñåãîäíÿøíèé äåíü äëÿ ïåðâè÷íîãî ñåãìåíòà âàæåí ñ òî÷êè çðåíèÿ 
çàâåðøåíèÿ ïðîöåññà ðàçìåùåíèÿ 2 âûïóñêîâ îáëèãàöèé ÅâðàçÕîëäèíã-
Ôèíàíñ íà îáùóþ ñóììó 15 ìëðä ðóá. «Óñå÷åííîñòü» íåäåëè, êàê ìû 
ïîëàãàåì, òàêæå áóäåò èìåòü íåïîñðåäñòâåííîå âëèÿíèå íà íàñòðîé 
ó÷àñòíèêîâ â áëèæàéøèå äíè, ïîáóæäàÿ ê òîìó, ÷òîáû óñèëèâàòü 
«çàùèòíûå» ïîçèöèè â ñèëó îòñóòñòâèÿ âîçìîæíîñòè îïåðàòèâíî îòûãðàòü 
êîëåáàíèÿ êîíúþíêòóðû âíåøíèõ ðûíêîâ. 
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Нефтегазовый сектор, Химия  
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Телекомммуникации  и медиа  
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Финансовый сектор  
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Облигации федерального займа  
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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. 


