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 Òðàêòîðíûå çàâîäû ðåñòðóêòóðèçèðóþò êðåäèòû.  

 ÃÒ-ÒÝÖ Ýíåðãî: èñêè ê ìàòåðèíñêîé êîìïàíèè. 

 ÊÄ àâèà: áåçìåðíàÿ ãîñïîääåðæêà. 

 «Ìàãíèò»: ðåçóëüòàòû äåÿòåëüíîñòè çà 2008 ãîä. 

 Ñáåðáàíê, ÂÒÁ, Ñîëëåðñ, ÃÀÇ, Àìóðìåòàëë, ÌÒÑ, 
ÖåíòðÒåëåêîì, ÂîëãàÒåëåêîì, Äàëüñâÿçü, Ìîñìàðò, 
Àãðèêà, Ðàçãóëÿé, ×óâàøèÿ. 
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 Ðûíîê ïðèõîäèò â íîðìó. 

 Èíôëÿöèÿ ñ 24 ïî 30 ìàðòà ñîñòàâèëà 0,3%. 
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 Ðûíêè â îæèäàíèè ðåøåíèé G20. 

 Ïðîäîëæåíèå ïðîäàæ â êîðïîðàòèâíûõ åâðîáîíäàõ. 

 Âíóòðåííèé ðûíîê: «òåõíè÷åñêàÿ» ïåðåîöåíêà îòêàòèëàñü 
íà ïðåæíèå óðîâíè. 

 Â ôîêóñå ñåãîäíÿøíèå îôåðòû. 

 

Панорама рублевого сегмента..стр 13 

Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 2.66% -1 44

Russia-30 8.57% 2 -126

ОФЗ 46018 12.60% 346 406

ОФЗ 25059 10.74% 1 -96

Газпром-8 12.64% 1 158

РЖД-6 12.82% 1 52

АИЖК-8 16.45% 0 -572

ВТБ - 5 11.92% -5 -168

РоссельхБ-6 14.55% 223 468

МосОбл-8 23.54% 256 -1 030

Мгор59 14.42% -13 n/a

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 84.22% 29 295

iTRAXX XOVER S10 5Y 1 164.00 18 135

CDX HY 5Y 1 429.91 -20 283

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 787.22 1.8% 27.1%

RTS 685.51 -0.6% 8.5%

S&P 500 811.08 1.7% -10.2%

DAX 4 131.07 1.1% -14.1%

NIKKEI 8 351.91 3.0% -5.7%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 46.53 -0.4% 11.2%

Нефть WTI 48.39 -2.6% 8.5%

Золото 927.40 0.9% 5.1%

 Никель LME 3 M 10 100.00 2.5% -13.7%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

 
_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 
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ÌÀÊÐÎÍîâîñòè 

 Â ëîìáàðäíûé ñïèñîê: ÖÁ âêëþ÷åíû âûïóñêè îáëèãàöèé: Ñîëëåðñ-01, Ñîëëåðñ-02, Ìå÷åë-02, ×ÒÏÇ-01, 
×ÒÏÇ-03, ÀâòîÂÀÇ-03, ÎÃÊ-6 ñåðèè 01. Ïîñëå óñòàíîâëåíèÿ äèñêîíòîâ ïî áóìàãàì îíè áóäóò 
ïðèíèìàòüñÿ â çàëîã ïðè îïåðàöèÿõ ÐÅÏÎ ÖÁ ÐÔ. 

 

Êóïîíû, îôåðòû, ðàçìåùåíèÿ è ïîãàøåíèÿ 

 ÎÀÎ «Ñåâåðî-Çàïàäíûé Òåëåêîì» ïðèíÿëî ðåøåíèå î âûïóñêå áèðæåâûõ îáëèãàöèé ñåðèé ÁÎ 01, 02, 03 
è 04 îáúåìîì 1 ìëðä ðóá. êàæäàÿ ñî ñðîêîì îáðàùåíèÿ – 3 ãîäà ñ âîçìîæíîñòüþ äîñðî÷íîãî ïîãàøåíèÿ 
áóìàã. 

 ÎÀÎ «ÀÁ Ðîññèÿ» âûñòóïèò àãåíòîì ïî ðåñòðóêòóðèçàöèè îáëèãàöèîííîãî çàéìà ýìèòåíòà «Ìèíïëèòà-
Ôèíàíñ». 

 Ìèíèñòåðñòâî ôèíàíñîâ Ðåñïóáëèêè Êàðåëèÿ îáúÿâèëî îòêðûòûé àóêöèîí íà ïðàâî çàêëþ÷åíèÿ 
ãîñóäàðñòâåííîãî êîíòðàêòà íà îêàçàíèå ôèíàíñîâûõ óñëóã ïî îðãàíèçàöèè ðàçìåùåíèÿ è îáñëóæèâàíèþ 
ãîñóäàðñòâåííûõ îáëèãàöèé Ðåñïóáëèêè Êàðåëèÿ â îáúåìå 1 ìëðä ðóá. íà ðûíêå öåííûõ áóìàã. Çàÿâêè íà 
ó÷àñòèå â àóêöèîíå ïðèíèìàþòñÿ äî 22 àïðåëÿ 2009 ãîäà. Àóêöèîí ñîñòîèòñÿ 24 àïðåëÿ 2009 ãîäà.  

 Â÷åðà íà ÌÌÂÁ ñîñòîÿëñÿ àóêöèîí ïî ðàçìåùåíèþ îáëèãàöèé ãîðîäà Ìîñêâû 58-ãî âûïóñêà îáúåìîì 15 
ìëðä ðóá. (15 ìëí îáëèãàöèé íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòüþ 1000 ðóá. êàæäàÿ). Âñåãî áûëî ïîäàíî 61 çàÿâêà íà 
9,056 ìëí îáëèãàöèé. Ìàêñèìàëüíàÿ öåíà îáëèãàöèé â ñîîòâåòñòâèè ñ ïîäàííûìè çàÿâêàìè ñîñòàâèëà 
90,05% îò íîìèíàëà, öåíà îòñå÷åíèÿ áûëà óñòàíîâëåíà íà óðîâíå 89,31% îò íîìèíàëà. Äîõîäíîñòü 
îáëèãàöèé ïî èòîãàì àóêöèîíà ñîñòàâèëà 16,9% ãîäîâûõ. Êîëè÷åñòâî ðàçìåùåííûõ áóìàã – 6,453 ìëí, ÷òî 
ñîñòàâëÿåò 43,02% îò îáúåìà îáëèãàöèé, âûñòàâëåííûõ íà àóêöèîí. 

 ÎÀÎ «Àãðèêà Ïðîäóêòû Ïèòàíèÿ» äîïóñòèëî òåõäåôîëò ïî âûïëàòå 5-ãî êóïîíà ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè 01 
îáúåìîì 1 ìëðä ðóá. Ñóììà íåèñïîëíåííîãî îáÿçàòåëüñòâà - 67,32 ìëí ðóá. Äàòà âûïëàòû êóïîíà – 31 
ìàðòà 2009 ãîäà. /Cbonds/ 

  

 

Ðåéòèíãè 

 Àãåíòñòâî Fitch èçìåíèëî ïðîãíîçû ðåéòèíãîâ Ìîñêîâñêîãî Êðåäèòíîãî Áàíêà, ËÎÊÎ-Áàíêà è Ìàñòåð-
Áàíêà ñî «Ñòàáèëüíûõ» íà «Íåãàòèâíûå». Äîëãîñðî÷íûå ðåéòèíãè ýòèõ áàíêîâ áûëè ïîäòâåðæäåíû íà 
óðîâíå «B». «Íåãàòèâíûé» ïðîãíîç ðåéòèíãîâ îòðàæàåò âîçìîæíîñòü çíà÷èòåëüíîãî óõóäøåíèÿ êà÷åñòâà 
àêòèâîâ â òåêóùèõ ñëîæíûõ ýêîíîìè÷åñêèõ óñëîâèÿõ. Îäíîâðåìåííî àãåíòñòâî ïîäòâåðäèëî 
äîëãîñðî÷íûå ðåéòèíãè Åâðîôèíàíñ Ìîñíàðáàíêà, Ìåæäóíàðîäíîãî Ïðîìûøëåííîãî Áàíêà, 
ÐîñÅâðîÁàíêà, Íàöèîíàëüíîãî Ðåçåðâíîãî Áàíêà íà óðîâíå «B» ñî «Ñòàáèëüíûì» ïðîãíîçîì. 

 Àãåíòñòâî Fitch Ratings ïîìåñòèëî ïîä íàáëþäåíèå â ñïèñîê Rating Watch ñ ïîìåòêîé «Íåãàòèâíûé» 
ñëåäóþùèå ðåéòèíãè äåâåëîïåðñêîé êîìïàíèè Ñèñòåìà-Ãàëñ: äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã äåôîëòà ýìèòåíòà 
(«ÐÄÝ») «B», êðàòêîñðî÷íûé ÐÄÝ «B» è íàöèîíàëüíûé äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã «BBB- (rus)».  

Ðåøåíèå îòðàæàåò îáåñïîêîåííîñòü ðåéòèíãîâîé ñëóæáû âîçìîæíîñòüþ ïîòåíöèàëüíîãî óìåíüøåíèÿ 
ïîääåðæêè Ñèñòåìû-Ãàëñ ñî ñòîðîíû ÀÔÊ «Ñèñòåìû». Êàê ìû ïîíèìàåì, äåéñòâèå Fitch âûçâàíî 
ïîÿâèâøåéñÿ èíôîðìàöèåé î òîì, ÷òî «Ñèñòåìà» â ðàìêàõ ðåñòðóêòóðèçàöèè çàäîëæåííîñòè ìîæåò 
ïåðåäàòü áàíêó ÂÒÁ 51% àêöèé äåâåëîïåðñêîé Êîìïàíèè. Àãåíòñòâî íåîäíîêðàòíî ïîä÷åðêèâàëî, ÷òî 
òåêóùèå ðåéòèíãè «Ñèñòåìû-Ãàëñ», âî ìíîãîì îáóñëîâëåíû ïðÿìîé è êîñâåííîé ïîääåðæêîé ñî ñòîðîíû 
ìàòåðèíñêîé êîìïàíèè. Ïîääåðæêà îò íîâîãî ñîáñòâåííèêà, äëÿ êîòîðîãî äåâåëîïìåíò ÿâíî 
íåïðîôèëüíûé áèçíåñ, ïðåäñòàâëÿåòñÿ íå ñòîëü ïðîçðà÷íîé. Âïðî÷åì, íà íàø âçãëÿä, ñ òî÷êè çðåíèÿ 
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êðåäèòíîãî êà÷åñòâà, âõîæäåíèå â ñîñòàâ àêöèîíåðîâ Ñèñòåìû-Ãàëñ ãîñáàíêà â óñëîâèÿõ êðèçèñà íà 
êðåäèòíûõ ðûíêàõ ÿâëÿåòñÿ ñêîðåå ïëþñîì, ÷åì ìèíóñîì. 

 Àãåíòñòâî Fitch ïîìåñòèëî äîëãîñðî÷íûå ðåéòèíãè äåôîëòà ýìèòåíòà (ÐÄÝ) «B+» Ìîñêîâñêîãî Áàíêà 
Ðåêîíñòðóêöèè è Ðàçâèòèÿ (ÌÁÐÐ) è Äàëüêîìáàíêà â ñïèñîê Rating Watch «Íåãàòèâíûé». Ðåéòèíãîâûå 
äåéñòâèÿ ïîñëåäîâàëè çà ïîìåùåíèåì 31 ìàðòà â ñïèñîê Rating Watch «Íåãàòèâíûé» äîëãîñðî÷íîãî ÐÄÝ 
â èíîñòðàííîé âàëþòå «BB-» ÀÔÊ «Ñèñòåìà», êîòîðàÿ ÿâëÿåòñÿ îñíîâíûì àêöèîíåðîì ÌÁÐÐ è ÷åðåç 
íåãî — Äàëüêîìáàíêà. Ðåéòèíãè ÌÁÐÐ è Äàëüêîìáàíêà îòðàæàþò ìíåíèå Fitch î âûñîêîé ãîòîâíîñòè ÀÔÊ 
«Ñèñòåìà» ïðåäîñòàâèòü ïîääåðæêó ýòèì áàíêàì â ñëó÷àå íåîáõîäèìîñòè. Àãåíòñòâî Fitch áóäåò ãîòîâî 
ïðèíÿòü ðåøåíèå îá èñêëþ÷åíèè ÐÄÝ áàíêîâ èç ñïèñêà Rating Watch «Íåãàòèâíûé» ñðàçó ïîñëå 
èñêëþ÷åíèÿ èç ýòîãî ñïèñêà ÀÔÊ «Ñèñòåìà». 

 Ðåéòèíãîâîå àãåíòñòâî Fitch ïðèñâîèëî îæèäàåìûé íàöèîíàëüíûé äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã íà óðîâíå 
«AAA(rus)» ïðåäñòîÿùåé ýìèññèè îáëèãàöèé ãîðîäà Ìîñêâû ñåðèè 58 íà âíóòðåííåì ðûíêå îáúåìîì 15 
ìëðä ðóá. ñ ïîãàøåíèåì 1 èþíÿ 2011 ãîäà. Ãîðîä Ìîñêâà èìååò ñëåäóþùèå ðåéòèíãè: äîëãîñðî÷íûå 
ðåéòèíãè â èíîñòðàííîé è íàöèîíàëüíîé âàëþòå íà óðîâíå «BBB» ñ «Íåãàòèâíûì» ïðîãíîçîì, 
êðàòêîñðî÷íûé ðåéòèíã â èíîñòðàííîé âàëþòå íà óðîâíå «F3» è íàöèîíàëüíûé äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã 
«AAA(rus)» ñî «Ñòàáèëüíûì» ïðîãíîçîì. Ôèíàëüíûé ðåéòèíã áóäåò ïðèñâîåí ïîñëå ïîëó÷åíèÿ 
îêîí÷àòåëüíîé äîêóìåíòàöèè ïî âûïóñêó, êîòîðàÿ äîëæíà ñîîòâåòñòâîâàòü ïîëó÷åííîé ðàíåå 
èíôîðìàöèè. 

 Ðåéòèíãîâîå àãåíòñòâî Standard&Poor's ïîìåñòèëî äîëãîñðî÷íûé êðåäèòíûé ðåéòèíã íà óðîâíå «ÂÂ» 
ðîññèéñêîé õîëäèíãîâîé êîìïàíèè ÎÀÎ ÀÔÊ «Ñèñòåìà» â ñïèñîê CreditWatch ñ «Íåãàòèâíûì» ïðîãíîçîì 
— ïîñëå îáúÿâëåíèÿ î òîì, ÷òî «Ñèñòåìà» ïîäïèñàëà ñîãëàøåíèå î ïðèîáðåòåíèè êîíòðîëüíûõ ïàêåòîâ 
àêöèé êîìïàíèé áàøêèðñêîãî ÒÝÊà çà 2,5 ìëðä äîëë. Ïîìåùåíèå ðåéòèíãà «Ñèñòåìû» â ñïèñîê 
CreditWatch îòðàæàåò âîçìîæíîñòü åãî ïîíèæåíèÿ íà îäíó èëè íåñêîëüêî ñòóïåíåé — â çàâèñèìîñòè îò 
âëèÿíèÿ ïðèîáðåòåíèÿ ýòèõ àêòèâîâ íà ôèíàíñîâûé ïðîôèëü Êîìïàíèè. Ó ýêñïåðòîâ àãåíòñòâà 
îçàáî÷åííîñòü âûçûâàåò âîçìîæíîå ïîâûøåíèå óðîâíÿ ôèíàíñîâîãî ðû÷àãà, âëèÿíèå ñäåëêè íà 
ïîêàçàòåëè ëèêâèäíîñòè è ñòðóêòóðó äîëãà Ãðóïïû. Êðîìå òîãî, ïðèâëå÷åíèå íîâîãî äîëãà ìîæåò 
íåãàòèâíî îòðàçèòüñÿ íà âûïîëíåíèè ôèíàíñîâûõ êîâåíàíò ïî ñóùåñòâóþùèì êðåäèòàì è çíà÷èòåëüíî 
ïîâëèÿòü íà ðåéòèíã îæèäàåìîãî óðîâíÿ âîçìåùåíèÿ äîëãà ïîñëå äåôîëòà. Óðîâåíü ðåéòèíãà «Ñèñòåìû» 
îãðàíè÷åí äîñòàòî÷íî àãðåññèâíîé ôèíàíñîâîé ïîëèòèêîé Õîëäèíãà, ôîêóñèðóþùåéñÿ íà ðîñòå 
áèçíåñà, ñ ïðåäðàñïîëîæåííîñòüþ ê ïðèîáðåòåíèþ àêòèâîâ è îãðàíè÷åííîé äèâåðñèôèêàöèåé 
äåíåæíîãî ïîòîêà, óñèëåííîé çíà÷èòåëüíûìè ðàñõîäàìè, ñâÿçàííûìè ñ îðèåíòàöèåé íà ðîñò ðÿäà 
ñåãìåíòîâ áèçíåñà. Íåãàòèâíîå âëèÿíèå ýòèõ ôàêòîðîâ êîìïåíñèðóåòñÿ óñòîé÷èâî-âûñîêèìè 
ïîêàçàòåëÿìè êëþ÷åâûõ òåëåêîììóíèêàöèîííûõ àêòèâîâ «Ñèñòåìû», îòíîñèòåëüíî óìåðåííûì íà äàííûé 
ìîìåíò óðîâíåì ôèíàíñîâîãî ðû÷àãà è ñóùåñòâåííûì ïðîãðåññîì â îïòèìèçàöèè îïåðàöèé. 

Êðîìå òîãî, Standard&Poor's ïîìåñòèëî äîëãîñðî÷íûå êðåäèòíûå ðåéòèíãè «ÂÂ» ðîññèéñêîãî îïåðàòîðà 
ìîáèëüíîé ñâÿçè ÎÀÎ «Ìîáèëüíûå ÒåëåÑèñòåìû», ôèêñèðîâàííîé ñâÿçè ÎÀÎ «ÊÎÌÑÒÀÐ — 
Îáúåäèíåííûå ÒåëåÑèñòåìû» è åãî äî÷åðíåé êîìïàíèè ÎÀÎ «Ìîñêîâñêàÿ ãîðîäñêàÿ òåëåôîííàÿ ñåòü» 
(ÌÃÒÑ) â ñïèñîê CreditWatch ñ «Íåãàòèâíûì» ïðîãíîçîì. Ïîìåùåíèå ðåéòèíãîâ äàííûõ êîìïàíèé â 
ñïèñîê CreditWatch ïîñëåäîâàëî çà àíàëîãè÷íûì ðåøåíèåì â îòíîøåíèè «Ñèñòåìû», êîòîðàÿ âëàäååò 
52,8% àêöèé ÌÒÑ è 51% àêöèé ÊÎÌÑÒÀÐà è, òàêèì îáðàçîì, êîíòðîëèðóåò èõ ñòðàòåãèþ è ôèíàíñîâóþ 
ïîëèòèêó.  

- Ýêñïåðòû S&P ïîëàãàþò, ÷òî áèçíåñ-ïðîôèëü ÌÒÑ óêàçûâàåò íà áîëåå ñèëüíóþ êðåäèòîñïîñîáíîñòü 
Êîìïàíèè, îäíàêî óðîâåíü åå ðåéòèíãîâ ïî-ïðåæíåìó îãðàíè÷èâàåòñÿ êðåäèòíûì ïðîôèëåì è 
çàâèñèìîñòüþ îò ìàòåðèíñêîé êîìïàíèè — ÀÔÊ «Ñèñòåìà». Ñ òî÷êè çðåíèÿ ïåðñïåêòèâ ðàçâèòèÿ áèçíåñà 
ÌÒÑ îñíîâíûå êðåäèòíûå ðèñêè Êîìïàíèè ñâÿçàíû ñ åå ïëàíàìè àêòèâíîãî îðãàíè÷åñêîãî è âíåøíåãî 
ðîñòà áèçíåñà, à òàêæå ðàñòóùåé êîíêóðåíöèåé è ðèñêàìè, îáóñëîâëåííûìè äåÿòåëüíîñòüþ â Ðîññèè. Â 
òî æå âðåìÿ ýòè íåãàòèâíûå ôàêòîðû óðàâíîâåøèâàþòñÿ õîðîøèìè áèçíåñ-õàðàêòåðèñòèêàìè Êîìïàíèè 
áëàãîäàðÿ óâåðåííûì ðûíî÷íûì ïîçèöèÿì ÌÒÑ íà ðîññèéñêîì è óêðàèíñêîì ðûíêàõ ìîáèëüíîé ñâÿçè, 
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çíà÷èòåëüíûì ðîñòîì ñ ïîñòîÿííî ðàñòóùåé ýêîíîìèåé íà ìàñøòàáå, õîðîøåé îïåðàöèîííîé 
ðåíòàáåëüíîñòüþ, êðóïíûìè äåíåæíûìè ïîòîêàìè è ñíèæàþùèìèñÿ ôèíàíñîâûìè ðèñêàìè. 

- Ñîãëàñíî ìíåíèþ S&P, ñäåðæèâàþùåå âëèÿíèå íà óðîâåíü ðåéòèíãîâ «ÊÎÌÑÒÀÐà» îêàçûâàþò 
àãðåññèâíûé ôèíàíñîâûé ïðîôèëü «Ñèñòåìû», ðàâíî êàê è ñîáñòâåííàÿ àìáèöèîçíàÿ ñòðàòåãèÿ ðîñòà 
«ÊÎÌÑÒÀÐà», à òàêæå íåîïðåäåëåííîñòü, ñâÿçàííàÿ ñ ðåãóëèðîâàíèåì îòðàñëè ñâÿçè â Ðîññèè, â 
÷àñòíîñòè îòëîæåííîé ïðèâàòèçàöèåé íàöèîíàëüíîãî òåëåêîììóíèêàöèîííîãî õîëäèíãà ÎÀÎ 
«Ñâÿçüèíâåñò». Íåãàòèâíîå âëèÿíèå ýòèõ ôàêòîðîâ ÷àñòè÷íî êîìïåíñèðóþò ïðî÷íûå ïîçèöèè 
«ÊÎÌÑÒÀÐà» íà Ìîñêîâñêîì ðûíêå ôèêñèðîâàííîé ñâÿçè (ÌÃÒÑ), ðîñò êîðïîðàòèâíîãî ñåãìåíòà 
òåëåêîììóíèêàöèîííûõ óñëóã, õîðîøèå ôèíàíñîâûå è îïåðàöèîííûå ïîêàçàòåëè êîìïàíèè, à òàêæå 
ñèíåðãåòè÷åñêèé ýôôåêò îò èíòåãðàöèè ñ ðàçëè÷íûìè îïåðàöèîííûìè ñòðóêòóðàìè è 
òåëåêîììóíèêàöèîííûìè àêòèâàìè â ñîñòàâå ÀÔÊ «Ñèñòåìà».  

Àãåíòñòâî S&P ïðåäïîëàãàåò âûâåñòè ðåéòèíãè èç ñïèñêà CreditWatch â òå÷åíèå ñëåäóþùèõ òðåõ ìåñÿöåâ 
- ïîñëå àíàëèçà âëèÿíèÿ îáúÿâëåííîé ñäåëêè íà ïîêàçàòåëè êðåäèòîñïîñîáíîñòè «Ñèñòåìû» è åå 
äî÷åðíèõ êîìïàíèé. 

 

 

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

 Íàáëþäàòåëüíûé ñîâåò Ñáåðáàíêà ðåøèë âûâåñòè èç ñîñòàâà ïðàâëåíèÿ Áàíêà 9 ÷ëåíîâ èç 23. Ñòàòóñà 
÷ëåíîâ ïðàâëåíèÿ ëèøèëèñü çàìïðåä ïðàâëåíèÿ Àëåêñàíäð Çàõàðîâ, äèðåêòîð óïðàâëåíèÿ 
ìåæäóíàðîäíûõ îòíîøåíèé Àíäðåé Àðîôèêèí, ãëàâíûé áóõãàëòåð Àíäðåé Êðóæàëîâ, äèðåêòîð 
óïðàâëåíèÿ ïî ðàáîòå ñ ôèëèàëàìè Ãàëèíà Ðûáàêîâà è äèðåêòîð îïåðàöèîííîãî óïðàâëåíèÿ Âëàäèìèð 
Ñóíäååâ, à òàêæå ÷åòûðå ðóêîâîäèòåëÿ òåððèòîðèàëüíûõ áàíêîâ — ïðåäñåäàòåëè Ñåâåðî-Êàâêàçñêîãî 
áàíêà Âèêòîð Ãàâðèëîâ, Àëòàéñêîãî — Âëàäèìèð Ïåñîöêèé, Öåíòðàëüíî-×åðíîçåìíîãî — Àëåêñàíäð 
Ñîëîâüåâ è Ïîâîëæñêîãî — Âèêòîð Ùóðåíêîâ. Âñå îíè, êðîìå Çàõàðîâà è Ñóíäååâà, — àêöèîíåðû Áàíêà, 
âëàäåþùèå äîëÿìè îò 0,0001% äî 0,01%. Èç ïîêèíóâøèõ ïðàâëåíèå òîëüêî ðóêîâîäèòåëü óïðàâëåíèÿ 
ìåæäóíàðîäíûõ îòíîøåíèé Àðîôèêèí áûë ïðèãëàøåí Ãåðìàíîì Ãðåôîì. /Âåäîìîñòè/ 

 ÂÒÁ â I êâàðòàëå 2009 ãîäà óâåëè÷èë êðåäèòíûé ïîðòôåëü íà 130 ìëðä ðóá., èëè 7,5%. /Âåäîìîñòè/ 

 ÂÒÁ îäîáðèë ïîêóïêó ïî îôåðòå ïðèìåðíî 3,5% ñâîåãî âûïóñêà ñóáîðäèíèðîâàííûõ åâðîîáëèãàöèé 
(LPN) ñ ïîãàøåíèåì â 2015 ãîäó. Âûêóïó ïîäëåæàò áóìàãè íà ñóììó îêîëî 26,55 ìëí äîëë. Îáùèé îáúåì 
âûïóñêà ñîñòàâëÿåò 750 ìëí äîëë. Áóìàãè áóäóò âûêóïëåíû ïî öåíå, ñîñòàâëÿþùåé 64% îò íîìèíàëà: çà 
640 äîëë. ïëàíèðóåòñÿ ïðèîáðåñòè îáëèãàöèè íîìèíàëîì 1 òûñ. äîëë., à çà 64 òûñ. äîëë. — íîìèíàëîì 
100 òûñ. äîëë. Ñòàâêà êóïîíà ñîñòàâëÿåò 6,315% ãîäîâûõ äî 2010 ãîäà, çàòåì îíà ìåíÿåòñÿ íà ïëàâàþùèé 
ïðîöåíò. /ÐÈÀ Íîâîñòè/ 

 ÇÀÎ «Æåëäîðèïîòåêà» (äî÷åðíÿÿ êîìïàíèÿ ÎÀÎ «ÐÆÄ») íàìåðåíà ðàçìåñòèòü â ðàìêàõ äîïýìèññèè ïî 
çàêðûòîé ïîäïèñêå 4,996 òûñ. àêöèé íîìèíàëîì 100 òûñ. ðóá. êàæäàÿ. Òàêèì îáðàçîì, Êîìïàíèÿ 
ïëàíèðóåò óâåëè÷èòü óñòàâíûé êàïèòàë ñ 500 ìëí ðóá. äî 999,6 ìëí ðóá. Â ÷èñëî ïîòåíöèàëüíûõ 
ïðèîáðåòàòåëåé àêöèé Êîìïàíèè âõîäèò êîìïàíèÿ «ÐÂÌ Êàïèòàë», óïðàâëÿþùàÿ êîìïàíèÿ ôîíäàìè 
ñìåøàííûõ èíâåñòèöèé «Ìàãèñòðàëü» è «ÐÂÌ Ðóññêèé òðàíçèò». /ÐÈÀ Íîâîñòè/ 

 
МАШИНОСТРОЕНИЕ
 

 Ñîâåò äèðåêòîðîâ ÎÀÎ «Çàâîëæñêèé ìîòîðíûé çàâîä» (âõîäèò â ÎÀÎ «Ñîëëåðñ») ðåêîìåíäîâàë ãîäîâîìó 
ñîáðàíèþ àêöèîíåðîâ, çàïëàíèðîâàííîìó íà 21 ìàÿ 2009 ãîäà,  ïðèíÿòü ðåøåíèå íå âûïëà÷èâàòü 
äèâèäåíäû çà 2008 ãîä. /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 
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 Ãîðüêîâñêèé àâòîçàâîä (êëþ÷åâîé ïðîèçâîäñòâåííûé àêòèâ Ãðóïïû ÃÀÇ) â ìàðòå âûïóñòèë 3 985 ëåãêèõ 
êîììåð÷åñêèõ è ñðåäíåòîííàæíûõ ãðóçîâûõ àâòîìîáèëåé, â òîì ÷èñëå ÃÀÇ ïðîèçâåë 3 424 ëåãêèõ 
êîììåð÷åñêèõ àâòîìîáèëÿ «ÃÀÇåëü» è «Ñîáîëü» ñ äâèãàòåëåì Óëüÿíîâñêîãî ìîòîðíîãî çàâîäà, 561 
ñðåäíåòîííàæíûé ãðóçîâîé àâòîìîáèëü. Íàïîìíèì, ÷òî ïðîèçâîäñòâåííàÿ ïðîãðàììà Êîìïàíèè 
ôîðìèðóåòñÿ â ñîîòâåòñòâèè ñ çàÿâêàìè äèëåðîâ ñ öåëüþ áîëåå òùàòåëüíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ òîâàðíûõ 
çàïàñîâ. /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 

Òðàêòîðíûå çàâîäû ðåñòðóêòóðèçèðóþò êðåäèòû.  

Ìàøèíîñòðîèòåëüíûé õîëäèíã «Òðàêòîðíûå çàâîäû» («Ïðîìòðàêòîð-Ôèíàíñ») äîãîâîðèëñÿ ñ Àëüôà-
Áàíêîì î ðåñòðóêòóðèçàöèè êðåäèòîâ íà îáùóþ ñóììó 100 ìëí äîëë. Âûïëàòà îáÿçàòåëüñòâà îòëîæåíà äî 
2010-2011 ãîäîâ, ñòàâêà óâåëè÷åíà äî 15-18% ãîäîâûõ. Êàê ñîîáùàåò èçäàíèå, Õîëäèíãó óäàëîñü 
äîãîâîðèòüñÿ òàêæå è ñ îñòàëüíûìè êðåäèòîðàì: Ñáåðáàíêîì, ÂÒÁ, Ïåòðîêîììåðöîì. Ó÷èòûâàÿ òåêóùóþ 
íåãàòèâíóþ êîíúþíêòóðó íà ðûíêå ñåëüñêîõîçÿéñòâåííîé è ïðîìûøëåííîé òåõíèêè, à òàêæå íåóäà÷íîå 
IPO Êîìïàíèè, âåðîÿòíî, ìû ñìîæåì óâèäåòü ðåñòðóêòóðèçàöèþ è ïî áîíäàì ïðè îôåðòå ïî âûïóñêàì 
ñåðèé  02 è 03 â îêòÿáðå è àâãóñòå òåêóùåãî ãîäà ñîîòâåòñòâåííî. /Âåäîìîñòè / 

 

ÃÒ-ÒÝÖ Ýíåðãî: èñêè ê ìàòåðèíñêîé êîìïàíèè. 

Ñåãîäíÿøíåå èçäàíèå «ÐÁÊ daily» ñîîáùàåò, ÷òî Íàöèîíàëüíûé Ðåçåðâíûé Áàíê ïîäàë òðè èñêà íà ñóììó 
áîëåå 1,1 ìëðä ðóá. ê êîìïàíèè «Ýíåðãîìàøêîðïîðàöèÿ» ÿâëÿþùåéñÿ îñíîâíûì ñîáñòâåííèêîì 
êîìïàíèè «ÃÒ-ÒÝÖ Ýíåðãî», äîïóñòèâøåé äåôîëò ïî âûïóñêó îáëèãàöèé. Óêàçàííûé ôàêò ïîäòâåðæäàåò 
ñóùåñòâóþùèå ïðîáëåìû Ãðóïïû «Ýíåðãîìàø», âñëåäñòâèå ÷åãî äåðæàòåëÿì áîíäîâ ïðèõîäèòñÿ 
íàäåÿòüñÿ òîëüêî íà «äîáðóþ âîëþ» Ñáåðáàíêà, êîòîðûé ÿâëÿåòñÿ îñíîâíûì êðåäèòîðîì ÃÒ-ÒÝÖ Ýíåðãî 
(ñì. îáçîð îò 13 ìàðòà http://data.cbonds.info/comments/2009/37076/Daily_13_03_09.pdf ). /ÐÁÊ daily/ 

 

МЕТАЛЛУРГИЯ И ДОБЫВАЮЩИЙ СЕКТОР
 

 ÎÀÎ ÀÊÁ «Ðîñáàíê» ïîäàë â Àðáèòðàæíûé ñóä ãîðîäà Ìîñêâû èñê ê ÎÀÎ «Àìóðìåòàëë» è ÎÎÎ 
«Ñèáèðñêî-Àìóðñêàÿ Ñòàëü». Ñóììà èñêà ñîñòàâëÿåò 19,565 ìëí ðóá. /Finambonds.ru/ 

 

ЭНЕРГЕТИКА
 

 ×èñòàÿ ïðèáûëü «Èðêóòñêýíåðãî» â ñîîòâåòñòâèè ñ ÐÑÁÓ â 2008 ãîäó âûðîñëà â 2,3 ðàçà ïî ñðàâíåíèþ ñ 
2007 ãîäîì – äî 3,057 ìëðä ðóá. /ÐÈÀ Íîâîñòè/ 

 

ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА
 

 ÎÀÎ «Ìîáèëüíûå ÒåëåÑèñòåìû» ïðèîáðåëî 100% äîëè â ÎÎÎ «Ýëüäîðàäî-Öåíòð» è ÎÎÎ «Ñàëîí Ñâÿçè 
Ýëüäîðàäî» ó êîìïàíèé Kilcherex Holdings Limited (Êèïð) è Tenteco Limited (Êèïð). Ñóììà ñäåëêè 
ñîñòàâëÿåò 22,85 ìëí äîëë., âêëþ÷àÿ âûïëàòó ïðîäàâöàì 5 ìëí äîëë. ïî èñòå÷åíèè 12 ìåñÿöåâ ïðè 
óñëîâèè ñîîòâåòñòâèÿ ïîêàçàòåëåé äåÿòåëüíîñòè ïðèîáðåòàåìûõ êîìïàíèé òðåáîâàíèÿì äîãîâîðà. Ñåòü 
ñàëîíîâ ñâÿçè «Ýëüäîðàäî» ïåðåéäåò ïîä êîíòðîëü óïðàâëÿþùåé êîìïàíèè ðîçíè÷íîãî áèçíåñà ÌÒÑ – 
ÇÀÎ «ÐÒÊ». Ôèíàíñîâûå ðåçóëüòàòû ïðèîáðåòàåìûõ êîìïàíèé áóäóò âêëþ÷åíû â êîíñîëèäèðîâàííóþ 
ôèíàíñîâóþ îò÷åòíîñòü ÎÀÎ «ÌÒÑ» íà÷èíàÿ ñ 31 ìàðòà 2009 ãîäà. /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 
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 ×èñòûé óáûòîê ÎÀÎ «ÖåíòðÒåëåêîì» ïî ÐÑÁÓ â 4 êâàðòàëå 2008 ãîäà ñîñòàâèë 395,363 ìëí ðóá. ïðîòèâ 
÷èñòîé ïðèáûëè 963,095 ìëí ðóá. â 3 êâàðòàëå 2008 ãîäà. Óìåíüøåíèå ïðèáûëè â 4 êâàðòàëå 2008 ãîäà ïî 
ñðàâíåíèþ ñ 3 êâàðòàëîì ïðîèçîøëî â îñíîâíîì çà ñ÷åò ïåðåîöåíêè çàäîëæåííîñòè ïî îáÿçàòåëüñòâàì 
Îáùåñòâà, âûðàæåííûì â èíîñòðàííîé âàëþòå, à òàêæå ñîçäàíèÿ ðåçåðâà ïîä ñíèæåíèå ñòîèìîñòè 
ïðîãðàììíîãî îáåñïå÷åíèÿ Oracle E-Business Suite â ÷àñòè èçáûòî÷íûõ ïîëüçîâàòåëüñêèõ ìåñò ïî 
ðåçóëüòàòàì âíåäðåíèÿ. /www.centertelecom.ru/ 

 ÎÀÎ «ÂîëãàÒåëåêîì» ïðåäñòàâèëî àóäèðîâàííûå èòîãè äåÿòåëüíîñòè çà 2008 ãîä â ñîîòâåòñòâèè ñ ÐÑÁÓ. 
Âûðó÷êà Êîìïàíèè ïî îáû÷íûì âèäàì äåÿòåëüíîñòè óâåëè÷èëàñü íà 5% è ñîñòàâèëà 26 420 ìëí ðóá., 
äîõîäû îò óñëóã ñâÿçè âûðîñëè íà 4,4% è äîñòèãëè 24 944 ìëí ðóá. Â ñâîþ î÷åðåäü, ïðèáûëü îò ïðîäàæ 
Îïåðàòîðà ñîêðàòèëàñü íà 9,5% è ñîñòàâèëà  5 522 ìëí ðóá., ïîêàçàòåëü EBITDA óâåëè÷èëñÿ íà 9,9% äî 9 
908 ìëí ðóá., à ÷èñòàÿ ïðèáûëü ñíèçèëàñü íà 11,2% äî 2 952 ìëí ðóá. Ðåíòàáåëüíîñòü ïî ÷èñòîé ïðèáûëè 
ñîñòàâèëà 14,1% (-3,3 ï.ï. ê 2007 ãîäó); EBITDA margin – 37,5% (+1,7 ï.ï. ê 2007 ãîäó). Çà îò÷åòíûé ãîä 
èíâåñòèöèè ÎÀÎ «ÂîëãàÒåëåêîì» ñíèçèëèñü íà 18% è ñîñòàâèëè 6 061 ìëí ðóá. Íàèáîëüøóþ äîëþ â 
ñòðóêòóðå èíâåñòèöèé ñîñòàâèëè âëîæåíèÿ â ðàçâèòèå íîâûõ óñëóã - 51,1% (27,1 % – â 2007 ãîäó), èç 
êîòîðûõ áîëåå ïîëîâèíû ñîñòàâëÿþò çàòðàòû íà îðãàíèçàöèþ èíòåðíåò-äîñòóïà ïî òåõíîëîãèè xDSL. 
Îáúåì èíâåñòèöèé â ðàçâèòèå ìåñòíîé è âíóòðèçîíîâîé ñâÿçè ñîêðàòèëñÿ äî 20,6%. /www.vt.ru/ 

 ÎÀÎ «Äàëüñâÿçü» ïðåäñòàâèëî àóäèðîâàííûå èòîãè äåÿòåëüíîñòè çà 2008 ãîä â ñîîòâåòñòâèè ñ ÐÑÁÓ. 
Âûðó÷êà Êîìïàíèè ïî îáû÷íûì âèäàì äåÿòåëüíîñòè óâåëè÷èëàñü íà 9,2% è ñîñòàâèëà 12 232 ìëí ðóá., 
äîõîäû îò óñëóã ñâÿçè âûðîñëè íà 9,5% è äîñòèãëè 11 615 ìëí ðóá. Â ñâîþ î÷åðåäü, ïðèáûëü îò ïðîäàæ 
Îïåðàòîðà ñîêðàòèëàñü íà 7,2% è ñîñòàâèëà 2 694 ìëí ðóá., ïîêàçàòåëü EBITDA óâåëè÷èëñÿ íà 30,3% äî 4 
174 ìëí ðóá., à ÷èñòàÿ ïðèáûëü - íà 98,6% äî 1 736 ìëí ðóá. Ðåíòàáåëüíîñòü ïî ÷èñòîé ïðèáûëè) 
ñîñòàâèëà 14,2% (+6,4 ï.ï. ê 2007 ãîäó); EBITDA margin – 34,1% (+5,5 ï.ï. ê 2007 ãîäó). /www.dsv.ru/ 

 

РИТЭЙЛ
 

 Îñíîâàòåëè «Ìîñìàðòà» Ìèõàèë Áåçåëÿíñêèé è Àíäðåé Øåëóõèí äîãîâàðèâàþòñÿ ñ «äî÷êîé» Ñáåðáàíêà 
— «Ñáåðáàíê-Êàïèòàë» î ïðîäàæå ñâîåé äîëè â îïåðàòîðå ñåòè, ÇÀÎ «Ìîñìàðò». Êàê ñîîáùèë 
ãåíäèðåêòîð «Ìîñìàðòà» Ñåìåí Ñëóöêèé, «ïåðåãîâîðû ñî «Ñáåðáàíê-Êàïèòàë» î ïðîäàæå äîëè â ÇÀÎ 
«Ìîñìàðò» äåéñòâèòåëüíî âåäóòñÿ. Ïîêà äîêóìåíòû î ñäåëêå íå ïîäïèñàíû». Ñëóöêèé îáåùàåò, ÷òî 
äåíüãè îò ïðîäàæè äîëè â «Ìîñìàðòå» ïîéäóò, ïðåæäå âñåãî, íà ïîãàøåíèå çàäîëæåííîñòè ïåðåä 
ïîñòàâùèêàìè. /Âåäîìîñòè/ 

«Ìàãíèò»: ðåçóëüòàòû äåÿòåëüíîñòè çà 2008 ãîä. 

Â÷åðà òîðãîâàÿ ñåòü «Ìàãíèò» îïóáëèêîâàëà êîíñîëèäèðîâàííóþ îò÷åòíîñòü çà 2008 ãîä, ïîäãîòîâëåííóþ â 
ñîîòâåòñòâèè ñ ÌÑÔÎ. Â öåëîì ãîäîâûå ðåçóëüòàòû äåÿòåëüíîñòè Êîìïàíèè ìû îöåíèâàåì ïîëîæèòåëüíî. 
Íåñìîòðÿ íà âñå íåãàòèâíûå ïðîÿâëåíèÿ ýêîíîìè÷åñêîãî êðèçèñà, â 2008 ãîäó Ðèòåéëåð ïðîäåìîíñòðèðîâàë 
çíà÷èòåëüíûé ðîñò îñíîâíûõ ôèíàíñîâûõ ïîêàçàòåëåé, ñîïîñòàâèìûé ñ ðåçóëüòàòàìè 2007 ãîäà. ×èñòàÿ 
âûðó÷êà óâåëè÷èëàñü íà 45,5%, ïîêàçàòåëü EBITDA – íà 83,2%, ÷èñòàÿ ïðèáûëü – íà 93%. Äîáèòüñÿ ñòîëü 
âïå÷àòëÿþùèõ ðåçóëüòàòîâ Êîìïàíèè óäàëîñü áëàãîäàðÿ ñáàëàíñèðîâàííîé ñòðàòåãèè ðàñøèðåíèÿ òîðãîâîé 
ñåòè (çà 2008 ãîä áûëî îòêðûòî 385 ìàãàçèíîâ; òîðãîâûå ïëîùàäè óâåëè÷èëèñü íà 26,4% äî 823,5 òûñ. êâ.ì.), 
êîòîðàÿ íå îêàçûâàëà äàâëåíèÿ íà êðåäèòíîå êà÷åñòâî «Ìàãíèòà». Êðîìå òîãî, îðèåíòèðîâàííîñòü ìàãàçèíîâ 
Ðèòåéëåðà ïðåèìóùåñòâåííî íà ôîðìàò «äèñêàóíòåð» (2568 ìàãàçèíîâ èç 2582), êîòîðûé äîñòàòî÷íî 
âîñòðåáîâàí íàñåëåíèåì â ïåðèîä êðèçèñà, ïîçâîëèëà Êîìïàíèè äîáèòüñÿ â 2008 ãîäó ðîñòà ñîïîñòàâèìûõ 
ïðîäàæ (LFL) íà 22,3% (18,8% â ðóáëåâîì âûðàæåíèè) áåç ÍÄÑ. 

Â ìèíóâøåì ãîäó ðîçíè÷íîé ñåòè «Ìàãíèò» óäàëîñü îáåñïå÷èòü ðîñò ïîêàçàòåëåé ýôôåêòèâíîñòè áèçíåñà 
(ðåíòàáåëüíîñòü EBITDA âûðîñëà íà 1,5 ï.ï. äî 7,5%; ðåíòàáåëüíîñòü ïî ÷èñòîé ïðèáûëè – íà 0,9 ï.ï. äî 3,5%) 
â îñíîâíîì çà ñ÷åò óëó÷øåíèÿ óñëîâèé çàêóïîê è ñîâåðøåíñòâîâàíèÿ ëîãèñòè÷åñêîé èíôðàñòðóêòóðû 
Êîìïàíèè. Áîëåå òîãî, êðåäèòíîå êà÷åñòâî Ñåòè â ðàññìàòðèâàåìîì ïåðèîäå âðåìåíè óêðåïèëîñü òàêæå 
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áëàãîäàðÿ ñíèæåíèþ ðàçìåðà è óðîâíÿ äîëãîâîé íàãðóçêè – Ôèíàíñîâûé äîëã ñîêðàòèëñÿ íà 41,4% äî 406 
ìëí äîëë., ñîîòíîøåíèå Ôèíàíñîâûé äîëã/ EBITDA óìåíüøèëîñü ñ 3,16õ äî 1,01õ, à ñîîòíîøåíèå EBITDA/% 
óâåëè÷èëîñü ñ 6,18õ äî 7,54õ. Êðîìå òîãî, ñëåäóåò îòìåòèòü ïîëîæèòåëüíûå èçìåíåíèÿ âî âðåìåííîé 
ñòðóêòóðå äîëãà Êîìïàíèè – äîëÿ êðàòêîñðî÷íûõ çàèìñòâîâàíèé â îáùåì îáúåìå ôèíàíñîâîãî äîëãà 
ñíèçèëàñü çà ãîä ñ 73,5% äî 59,9%, à àáñîëþòíîå çíà÷åíèå ñîêðàòèëîñü íà 52,3% äî 243 ìëí äîëë. Òåì íå 
ìåíåå, äîëÿ «êîðîòêèõ» äîëãîâ Ñåòè ñîõðàíÿåòñÿ íà äîñòàòî÷íî âûñîêîì óðîâíå, íî, íà íàø âçãëÿä, ýòî íå 
ïðèâåäåò ê äåñòàáèëèçàöèè ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè Òîðãîâîé ñåòè, ïîñêîëüêó îíè ìîãóò áûòü 
íèâåëèðîâàíû îñòàòêàìè äåíåæíûõ ñðåäñòâ è èõ ýêâèâàëåíòîâ íà ñ÷åòàõ Êîìïàíèè ïî èòîãàì 2008 ãîäà â 
ðàçìåðå 115,1 ìëí äîëë. Âàæíûì ìîìåíòîì â óñëîâèÿõ äåâàëüâàöèè íàöèîíàëüíîé âàëþòû, ìû íàõîäèì, 
ïðàêòè÷åñêè ïîëíîå îòñóòñòâèå ó Ñåòè îáÿçàòåëüñòâ íîìèíèðîâàííûõ â èíîñòðàííîé âàëþòå, ÷òî èñêëþ÷àåò 
âîçìîæíîñòü âîçíèêíîâåíèÿ óáûòêîâ îò êóðñîâûõ ðàçíèö. 

млн долл. 2008 2007 2006 2008/2007 2007/2006

Чистая выручка 5 348 3 677 2 505 45.5% 46.8%

Валовая прибыль 1 160 730 457 58.9% 59.7%

EBITDA 402 219 123 83.2% 78.2%

Чистая прибыль 188 97 58 93.0% 67.9%

Активы 1 844 1 620 890 13.8% 82.0%

Собственный капитал 837 428 305 95.6% 40.3%

Финансовый долг, в т.ч. 406 693 256 -41.4% 170.7%

долгосрочный 163 184 89 -11.4% 106.7%

краткосрочный 243 509 167 -52.3% 204.8%

% расходы 53 35 13 50.2% 172.1%

Рентабельность по 
валовой прибыли 21.7% 19.9% 18.2% 1.8 п.п. 1.7 п.п.

Рентабельность EBITDA 7.5% 6.0% 4.9% 1.5 п.п. 1.1 п.п.
Рентабельность по чистой 
прибыли 3.5% 2.6% 2.3% 0.9 п.п. 0.3 п.п.

Фин. долг/EBITDA 1.01 3.16 2.08 - -

EBITDA/% 7.54 6.18 9.44 - -

Финансовые результаты 2006-2008 гг.

Основные финансовые показатели

Показатели эффективности и покрытия долга

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

Èíâåñòèöèîííàÿ ïðîãðàììà «Ìàãíèòà» íà  2009 ãîä çàïëàíèðîâàíà ðóêîâîäñòâîì Ñåòè â ðàçìåðå ïîðÿäêà 660 
ìëí äîëë., êîòîðûå áóäóò íàïðàâëåíû íà îòêðûòèå îêîëî 400 ìàãàçèíîâ «ó äîìà» è íå ìåíåå øåñòè 
ãèïåðìàðêåòîâ. Ìû ñ÷èòàåì, ÷òî Ðèòåéëåðó ïîä ñèëó ðåàëèçàöèÿ èíâåñòïðîãðàììû ïðåèìóùåñòâåííî çà ñ÷åò 
ñîáñòâåííûõ äåíåæíûõ ñðåäñòâ îò îïåðàöèîííîé äåÿòåëüíîñòè (â 2008 ãîäó ýòà ñóììà ñîñòàâëÿëà 420,1 ìëí 
äîëë.). Îäíàêî Ñåòè âñå æå ïðèäåòñÿ îáðàòèòüñÿ ê âíåøíèì çàèìñòâîâàíèÿì â âèäå êðåäèòîâ îò 
ãîñóäàðñòâåííûõ áàíêîâ â ðàìêàõ ãîñïîääåðæêè. Ðàíåå ïðåäñòàâèòåëÿìè Êîìïàíèè â ÑÌÈ ñîîáùàëîñü, ÷òî 
çà ñ÷åò ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ «Ìàãíèò» ïëàíèðóåò ïðîôèíàíñèðîâàòü 460 ìëí äîëë., à îñòàëüíîå – çà ñ÷åò 
áàíêîâñêèõ êðåäèòîâ. Âíåî÷åðåäíîå ñîáðàíèå àêöèîíåðîâ Ñåòè â êîíöå ÿíâàðÿ 2009 ãîäà óòâåðäèëî ðÿä 
êðóïíûõ ñäåëîê ïî ïðèâëå÷åíèþ êðåäèòîâ, â ÷àñòíîñòè ïëàíèðîâàëîñü ïðèâëå÷ü òðåõëåòíèé êðåäèò íà 6,4 
ìëðä ðóá. â Ñáåðáàíêå, òðåõëåòíèé êðåäèò íà 1,750 ìëðä ðóá. â ÂÒÁ è 1,1 ìëðä ðóá. â Áàíêå Ñîñüåòå 
Æåíåðàëü Âîñòîê. Åñëè çàÿâëåííûå ðóêîâîäñòâîì «Ìàãíèòà» ïëàíû ïî ïðèâëå÷åíèþ äåíåæíûõ ñðåäñòâ 
ðåàëèçóþòñÿ, òî Êîìïàíèè ñìîæåò ïîëó÷èòü ïîðÿäêà 9,25 ìëðä ðóá. Êðîìå òîãî, Ðèòåéëåð ïëàíèðîâàë 
ïðèâëå÷ü ñèíäèöèðîâàííûé êðåäèò íà 250 ìëí äîëë. ó ÷åòûðåõ èíîñòðàííûõ áàíêîâ. Ó÷èòûâàÿ ðàçìåð 
ñèíäèöèðîâàííîãî êðåäèòà, à òàêæå çíà÷åíèå êðàòêîñðî÷íîé çàäîëæåííîñòè Ñåòè, ìû ïîëàãàåì, ÷òî äàííàÿ 
ñèíäèêàöèÿ ìîæåò áûòü îðãàíèçîâàíà äëÿ ðåôèíàíñèðîâàíèÿ òåêóùåãî äîëãà. Â ñâîþ î÷åðåäü, ïîääåðæêó 
Êîìïàíèè â ãåíåðàöèè äåíåæíîãî ïîòîêà â òåêóùèõ óñëîâèÿõ ýêîíîìè÷åñêîãî êðèçèñà ìîæåò îêàçàòü ôîðìàò 
«äèñêàóíòåð», â êîòîðîì îïåðèðóåò ðîçíè÷íàÿ ñåòü «Ìàãíèò», ïîëüçóþùèéñÿ áîëüøèì ñïðîñîì ó íàñåëåíèÿ 
ñðåäè äðóãèõ ôîðìàòîâ îðãàíèçîâàííîé òîðãîâëè â ñèëó ïðåîáëàäàíèÿ â àññîðòèìåíòå òîâàðîâ íèçêîãî 
öåíîâîãî ñåãìåíòà.  
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Â ÷àñòè ïóáëè÷íûõ äîëãîâ, «Ìàãíèò» â íàñòîÿùåå âðåìÿ ïðåäñòàâëåí òîëüêî îäíèì îáëèãàöèîííûì çàéìîì 
ñåðèè 02 îáúåìîì 5 ìëðä ðóá., îôåðòà ïî êîòîðîìó ñîñòîèòñÿ òîëüêî â êîíöå ìàðòà 2010 ãîäà. Íàïîìíèì, 
ðàíåå, 11 íîÿáðÿ 2008 ãîäà, Ýìèòåíò óæå ïîãàñèë äåáþòíûé îáëèãàöèîííûé çàåì îáúåìîì 2 ìëðä ðóá. 

 
Àëåêñàíäð Ïîëþòîâ 

polyutov_av@nomos.ru 

 

ПОТРЕБСЕКТОР И АПК
 

 Ãðóïïå «Ðàçãóëÿé» óäàëîñü äîãîâîðèòüñÿ ñ ÂÒÁ î ðåñòðóêòóðèçàöèè äîëãà â 6,5 ìëðä ðóá. âñåãî íà òðè 
ìåñÿöà. Çà ýòî âðåìÿ Êîìïàíèÿ äîëæíà âíåñòè äîïîëíèòåëüíîå îáåñïå÷åíèå ïî êðåäèòàì — çàëîãè íà 1-
1,5 ìëðä ðóá. Çàâòðà ïðåäñòîèò îôåðòà ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè 03 íà 3 ìëðä ðóá., è äîãîâîðèòüñÿ ñ 
äåðæàòåëÿìè îá îòñðî÷êå Ãðóïïà ïîêà íå ñìîãëà. Â÷åðà Êîìïàíèÿ îïóáëèêîâàëà íîâîå ïðåäëîæåíèå î 
ðåñòðóêòóðèçàöèè ýòîãî âûïóñêà, à òàêæå âûïóñêîâ ñåðèè 02 íà 2 ìëðä ðóá. è ñåðèè 04 íà 3 ìëðä ðóá. 
Ãðóïïà ïðåäëîæèëà äåðæàòåëÿì âûêóïèòü 25% ïðèíàäëåæàùèõ èì îáëèãàöèé (ò. å. 2 ìëðä ðóá.) ñ 
âîçìîæíîñòüþ ïðåäúÿâëåíèÿ âñåãî îñòàâøåãîñÿ êîëè÷åñòâà îáëèãàöèé ïî îôåðòå ÎÀÎ «Ãðóïïà 
«Ðàçãóëÿé» â 2010 ãîäó. Êðîìå òîãî, Ãðóïïà ñîãëàñèëàñü âçÿòü íà ñåáÿ îáÿçàòåëüñòâà ïî êðîññ-äåôîëòó 
— åñëè îíà íå èñïîëíèò îáÿçàòåëüñòâà ïî êðåäèòàì è çàéìàì áîëüøå ÷åì íà 1,5 ìëðä ðóá. (íå êàñàåòñÿ 
îáëèãàöèé 2, 3 è 4-ãî âûïóñêîâ). /Âåäîìîñòè/ 

 

ТРАНСПОРТ 
 

ÊÄ àâèà: áåçìåðíàÿ ãîñïîääåðæêà  

Â÷åðà ñîñòîÿëîñü çàñåäàíèå Ïðàâèòåëüñòâà, íà êîòîðîì îáñóæäàëèñü âîçìîæíûå ìåðû ïîääåðæêè 
àâèàêîìïàíèè ÊÄ àâèà. Ìû îòìå÷àåì, ÷òî íà çàñåäàíèè íå áûëî ïðèíÿòî êîíêðåòíûõ ðåøåíèé î ñïîñîáàõ 
ïîääåðæêè. ×èíîâíèêè îãðàíè÷èëèñü ëèøü ïîðó÷åíèåì ðàçðàáîòàòü ìåõàíèçìû ãîñóäàðñòâåííîé 
ïîìîùè. Îäíèì èç óñëîâèé ãîñóäàðñòâåííîé ïîääåðæêè ÿâëÿåòñÿ ðàçäåëåíèå ïåðåâîçî÷íîé è 
àýðîïîðòîâîé äåÿòåëüíîñòè. Íàïîìíèì, ÷òî ðàíåå Ïðàâèòåëüñòâîì Êàëèíãðàäñêîé îáëàñòè áûëà 
ïðåäîñòàâëåíà ãàðàíòèÿ ñî ñðîêîì äåéñòâèÿ íå áîëåå 5 ëåò â ñóììå 500 ìëí ðóá. äëÿ îáåñïå÷åíèÿ 
îáÿçàòåëüñòâ àâèàêîìïàíèè ïåðåä Áàíêîì «Ñàíêò-Ïåòåðáóðã». Ìû ñ÷èòàåì, ÷òî äàííàÿ íîâîñòü âðÿä ëè 
ìîæåò äîáàâëÿòü îïòèìèçìà äåðæàòåëÿì îáëèãàöèé Êîìïàíèè, ïðåæäå âñåãî, âñëåäñòâèå òîãî, ÷òî 
êîíêðåòíûå ìåðû ïðèíÿòû íå áûëè. Òàêèì îáðàçîì, äåðæàòåëè áîíäîâ àâèàêîìïàíèè ïî-ïðåæíåìó íå 
ìîãó ðàññ÷èòûâàòü íà ñêîðûé âûõîä èç çàòÿæíîãî «ïèêå» íåèñïîëíåíèÿ ñâîèõ îáÿçàòåëüñòâ 
àâèàêîìïàíèåé. /ÐÈÀ Íîâîñòè, AK&M/ 

 

 Ïàññàæèðîïîòîê àâèàêîìïàíèé â Ðîññèè â ÿíâàðå-ôåâðàëå 2009 ãîäà ñíèçèëñÿ â ñðàâíåíèè ñ 
àíàëîãè÷íûì ïîêàçàòåëåì ãîäîì ðàíåå íà 19,8% äî 4,9 ìëí. Íàèáîëüøåå ñíèæåíèå ïîêàçàëà 
àâèàêîìïàíèÿ «Ñèáèðü» («-39,1%») âñëåäñòâèå âûâîäà ÷àðòåðíûõ ïåðåâîçîê â àôôèëèðîâàííóþ 
àâèàêîìïàíèþ «Ãëîáóñ». Îáúåì ïåðåâåçåííûõ ãðóçîâ è ïî÷òû ñîêðàòèëñÿ íà 37,3% äî 74,8 òûñ. ò. /AK&M/ 

 ÎÀÎ «ÐÆÄ» ïîëó÷èò èç ðîññèéñêîãî áþäæåòà â ýòîì ãîäó â êà÷åñòâå èìóùåñòâåííîãî âêëàäà â óñòàâíûé 
êàïèòàë ìîíîïîëèè 75,24 ìëðä ðóá. Â òîì ÷èñëå: 50 ìëðä ðóá. â âèäå êîìïåíñàöèè ñíèæåíèÿ òåìïîâ  
ðîñòà ãðóçîâîãî òàðèôà, 6 ìëðä ðóá. íà ñòðîèòåëüñòâî ó÷àñòêà ßéâà-Ñîëèêàìñê (áåçâîçìåçäíûé âêëàä 
«Óðàëêàëèÿ» è «Ñèëüâèíèòà»), 2,3 ìëðä ðóá. êîìïåíñàöèè ëüãîòíûõ ïåðåâîçîê è 16 ìëðä ðóá. íà 
ñî÷èíñêèå ïðîåêòû. /Âåäîìîñòè/ 
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СУБЪЕКТЫ РФ
 

 ×óâàøñêîå îòäåëåíèå Âîëãî-Âÿòñêîãî áàíêà Ñáåðáàíêà Ðîññèè ïðåäîñòàâèëî êðåäèòíûå ñðåäñòâà â 
îáúåìå 1 ìëðä ðóá. Ìèíèñòåðñòâó ôèíàíñîâ ×óâàøñêîé Ðåñïóáëèêè â ðàìêàõ çàêëþ÷åííîãî â ÿíâàðå 
ýòîãî ãîäà ãîñóäàðñòâåííîãî êîíòðàêòà. Äàííûå ñðåäñòâà áóäóò íàïðàâëåíû íà ôèíàíñèðîâàíèå 
ðàñõîäíûõ ñòàòåé ðåñïóáëèêàíñêîãî áþäæåòà, â ïåðâóþ î÷åðåäü íà ðåàëèçàöèþ ïðèîðèòåòíûõ 
èíâåñòèöèîííûõ ïðîãðàìì â îáëàñòè æèëèùíîãî è äîðîæíîãî ñòðîèòåëüñòâà, ïîääåðæêè ìîëîäûõ ñåìåé 
è ò.ä. /Finambonds/ 
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Денежный рынок 

Êîíúþíêòóðà äåíåæíîãî ðûíêà ïîñòåïåííî ïðèõîäèò â îáû÷íîå äëÿ 
íà÷àëà ìåñÿöà ñîñòîÿíèå. Åñëè â ñðåäó óòðîì ñòàâêè ÌÁÊ è ïî ñâîïàì 
åùå äåðæàëèñü  â ðàéîíå 9-9,5%, òî äíåì îíè ñíèçèëàñü äî 7-8%, íó à 
ïåðåä çàêðûòèåì öåíû íà ðåñóðñû è âîâñå óïàëè ê 6% è íèæå. 

Ñèòóàöèÿ ñ ëèêâèäíîñòüþ òàêæå âûãëÿäèò íåïëîõî. Çà â÷åðàøíèé äåíü 
îñòàòêè áàíêîâ íà ñ÷åòàõ â ÖÁ âûðîñëè 32,4 ìëðä äî 626,6 ìëðä ðóá. Ïðè 
ýòîì îñíîâíîé ðîñò ïðèøåëñÿ íà äåïîçèòû, êîòîðûå âûðîñëè ñî 163,4 
ìëðä äî 194,2 ìëðä ðóá. Ïîëüçóÿñü áëàãîïðèÿòíîé ñèòóàöèåé, ó÷àñòíèêè 
ñîêðàòèëè îáúåì çàäîëæåííîñòè ïî îïåðàöèÿì ÐÅÏÎ ñ ÖÁ. Òàê, â õîäå 
àóêöèîíà áàíêè ïðèâëåêëè 48 ìëðä ðóá., ÷òî íà 26,5 ìëðä ðóá. ìåíüøå, 
÷åì äíåì ðàíåå. Òåì íå ìåíåå, ñóäÿ ïî òîìó, ÷òî âå÷åðíÿÿ ñåññèÿ 
ïîëüçîâàëàñü ñïðîñîì – ó÷àñòíèêè ïðèâëåêëè 25 ìëðä ðóá. (â 
ïîíåäåëüíèê âñåãî 79 ìëí ðóá.) – îïðåäåëåííàÿ ïîòðåáíîñòü â äåíåæíûõ 
ñðåäñòâàõ ó ðÿäà îðãàíèçàöèé âñå æå áûëà. 

Ñåãîäíÿ âíóòðåííèõ ñîáûòèé, ñïîñîáíûõ ïîâëèÿòü íà ðûíîê, íå 
îæèäàåòñÿ, ïîýòîìó, âåðîÿòíî, ñèòóàöèÿ áóäåò ðàçâèâàòüñÿ ïî 
â÷åðàøíåìó ñöåíàðèþ. 

Âàëþòíûé ñåãìåíò íå îòëè÷àåòñÿ âûñîêîé àêòèâíîcòüþ. Â÷åðà ñòîèìîñòü 
áèâàëþòíîé âàðüèðîâàëàñü â êîðèäîðå 38,76-38,95 ðóá. è çàêðûëàñü â 
îòìåòêå 38,86 ðóá., ÷òî íà 6 êîï. íèæå ïðåäûäóùåãî äíÿ. Ïî-âèäèìîìó, 
èãðîêè ñîõðàíÿþò «íåéòðàëèòåò», îæèäàÿ êàêèõ-ëèáî ñèãíàëîâ ñ 
ïðîõîäÿùåãî â Ëîíäîíå ñàììèòà 20-êè.  

 

Èíôëÿöèÿ ñ 24 ïî 30 ìàðòà ñîñòàâèëà 0,3%. 

Â÷åðà ÔÑÃÑ îïóáëèêîâàëà î÷åðåäíûå äàííûå ïî íåäåëüíîìó 
èçìåíåíèþ ÈÏÖ, ñîãëàñíî êîòîðûì çà ïåðèîä ñ 24 ïî 30 ìàðòà 2009 ãîäà 
èíôëÿöèÿ ñîñòàâèëà 0,3%, ñ íà÷àëà ìåñÿöà - 1,2%, ñ íà÷àëà ãîäà - 5,3% 
(â 2008 ãîäó â öåëîì çà ìàðò - 1,2%, ñ íà÷àëà ãîäà - 4,8%,). 

Êàê è íåäåëåé ðàíåå, îñíîâíîé ðîñò ïðèøåëñÿ íà ÷àé (+0,9%) è 
ñàõàðíûé ïåñîê (+0,7%). Öåíû íà äðóãèå ïðîäóêòû ñ âûñîêîé äîëåé 
èìïîðòîñîñòàâëÿþùåé, â ÷àñòíîñòè, ìÿñîïðîäóêòû, ðûáó, êîíäèòåðñêèå 
èçäåëèÿ è äð. âûðîñëè íà 0,4-0,6%. Ïðîòèâ ýòîãî, áåíçèí è äèçåëüíîå 
òîïëèâî ïðîäîëæèëè äåøåâåòü, ïîòåðÿâ çà íåäåëþ 0,4% è 0,7% 
ñîîòâåòñòâåííî. 

Ïî ïðåäâàðèòåëüíîé îöåíêå âåäîìñòâà èíôëÿöèÿ çà ìàðò ìîæåò 
ñîñòàâèòü 1,2-1,3%. Ìû îæèäàåì, ÷òî âñëåäñòâèå ñíèæåíèÿ 
ïîêóïàòåëüñêîé ñïîñîáíîñòè, èçìåíåíèå ñòîèìîñòè 
íåïðîäîâîëüñòâåííûõ òîâàðîâ îêàæåòñÿ íèæå, ÷åì â ñåãìåíòå ïðîäóêòîâ 
ïèòàíèÿ, îäíàêî ïðè ýòîì òåìïû èíôëÿöèè áóäóò ïîääåðæàíû ñôåðîé 
óñëóã. Ñóùåñòâåííàÿ ïðèáàâêà ìîæåò ïîñëåäîâàòü îò ñåêòîðà óñëóã 
ñâÿçè, â ÷àñòíîñòè, â ìàðòå ÌÐÊ ïîäíÿëè öåíû òàðèôîâ íà óñëóãè 
ôèêñèðîâàííîé ñâÿçè íà 8%. Ïîýòîìó, ìû ñ÷èòàåì, ÷òî áîëåå 
ðåàëèñòè÷íîé âûãëÿäèò âåðõíÿÿ îöåíêà, îçâó÷åííàÿ ãîññëóæáîé. 

 

Èëüÿ Èëüèí
ilin_io@nomos.ru

Динамика cамостоятельности банковской системы
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Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè 

Динамика валютного курса
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Èñòî÷íèê: Bloomberg   

Дата

31 мар

уплата налога на прибыль

30 мар

События денежного рынка
Событие

аукцион ЦБ объемом 15 млрд руб. сроком 
на 5 недель

возврат ЦБ ранее привлеченных на 
аукционе 38,275 млрд руб.

аукцион ЦБ объемом 10 млрд руб. сроком 
на 5 недель

размещение средств с аукционов, 
прводимых 30 и 31 марта

1 апр

возврат фонду ЖКХ ранее привлеченных 
15 млрд руб.  

_____________________ 
Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè 
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Долговые рынки 
Â ÑØÀ â÷åðà â î÷åðåäíîé ðàç ìàêðîñòàòèñòèêà ïðåïîäíåñëà âåñüìà 
íåïðèÿòíûé ñþðïðèç, êîòîðûé, íà ôîíå íå òåðÿþùèõ àêòóàëüíîñòè 
îæèäàíèé áàíêðîòñòâà General Motors, òîëüêî óáåäèë ó÷àñòíèêîâ ðûíêà â 
ïðàâèëüíîñòè âûáðàííîãî íàïðàâëåíèÿ èíòåðåñîâ - «áåãñòâà â êà÷åñòâî». 
×èñëî ðàáî÷èõ ìåñò â ÷àñòíîì ñåêòîðå â ìàðòå ñíèçèëîñü íà 742 òûñ. ïðè 
ïðîãíîçå ñíèæåíèÿ íà 663 òûñ. Ïîäîáíûå äàííûå ïîäòâåðæäàþò îïàñåíèÿ 
òîãî, ÷òî àíòèêðèçèñíûå ìåðû ïîêà íå èìåþò îæèäàåìîãî îò íèõ 
ïîçèòèâíîãî ðåçîíàíñà. Âìåñòå ñ òåì, äàííûå ïî ðûíêó íåäâèæèìîñòè è 
èíäåêñó ISM îêàçàëèñü íåñêîëüêî ëó÷øå îæèäàíèé, ÷òî è ïðåäîïðåäåëèëî 
âîëàòèëüíîñòü òîðãîâ. Ê çàêðûòèþ òîðãîâ äîõîäíîñòè êàçíà÷åéñêèõ 
îáÿçàòåëüñòâ ïðàêòè÷åñêè âåðíóëèñü íà óðîâåíü ïðåäûäóùåãî çàêðûòèÿ. 
Â ÷àñòíîñòè, ïî 10-ëåòíèì áóìàãàì äîõîäíîñòü ñíèçèëàñü âñåãî íà 1 á.ï. 
äî 2,66% ãîäîâûõ. 

Â ôîêóñå âíèìàíèÿ ðûíêîâ íàõîäèòñÿ ñàììèò G20 è ðåøåíèÿ, êîòîðûå 
ìîãóò áûòü ïðèíÿòû â õîäå íà÷èíàþùåéñÿ ñåãîäíÿ öåíòðàëüíîé äèñêóññèè 
è ñïîñîáíû ïîâëèÿòü íà êîíúþíêòóðó ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ. Îòìåòèì, ÷òî 
ïî èòîãàì ñîñòîÿâøèõñÿ ïåðñîíàëüíûõ âñòðå÷ ãëàâ ñòðàí-ó÷àñòíèêîâ, 
óñòàíîâèëèñü óìåðåííî-îïòèìèñòè÷åñêèå íàñòðîåíèÿ, ñïîñîáñòâóþùèå 
ïîëîæèòåëüíîé äèíàìèêå ìèðîâûõ ôîíäîâûõ èíäåêñîâ. Êðîìå òîãî, 
ñåãîäíÿ Åâðîïåéñêèé Öåíòðàëüíûé áàíê äîëæåí îçâó÷èòü ñâîå ðåøåíèå 
ïî áàçîâîé ñòàâêå, îæèäàåòñÿ, ÷òî îíà ìîæåò áûòü ñíèæåíà íà 0,5% äî 
1%. 

Â êîðïîðàòèâíûõ åâðîîáëèãàöèÿõ â ñðåäó ïðîäîëæàëèñü ïðîäàæè, 
ñîïðîâîæäàâøèåñÿ ñíèæåíèåì êîòèðîâîê â äèàïàçîíå îò 0,5% äî 1,5%. 
Îòìåòèì, ÷òî ïðîäàâöû àêòèâèçèðîâàëèñü ïî âñåìó ãîðèçîíòó äþðàöèè, è 
ðàíåå íàõîäÿùèåñÿ «â ñòîðîíå» ñàìûå êîðîòêèå âûïóñêè ñ ïîãàøåíèåì â 
2009 ãîäó â÷åðà îêàçàëèñü ïîä îïðåäåëåííûì äàâëåíèåì æåëàíèÿ 
ó÷àñòíèêîâ ðûíêà çàôèêñèðîâàòü ïðèáûëü íà òåêóùèõ óðîâíÿõ. Â 
÷àñòíîñòè, ýòî êîñíóëîñü áóìàã ÒÌÊ-09 è ðÿäà áàíêîâñêèõ âûïóñêîâ. Íå 
áóäåì «ñãóùàòü êðàñêè» – ïðîäàæè íå íîñÿò ìàñøòàáà ñòèõèéíîãî 
áåäñòâèÿ, ñêîðåå, ïîäîáíàÿ àêòèâíîñòü îáúÿñíÿåòñÿ íåîïðåäåëåííîñòüþ 
ñèòóàöèè íà âíåøíèõ ðûíêàõ. 

Â òî æå âðåìÿ ñóâåðåííûå åâðîîáëèãàöèè Russia-30 â÷åðà «çàìåðëè» íà 
óðîâíå 93,875% - 94,125% (YTM 8,56% - 8,61%), îæèäàÿ ñòèìóëîâ äëÿ 
ôîðìèðîâàíèÿ âåêòîðà äâèæåíèÿ ñ âíåøíèõ ðûíêîâ. Êàê ìû ìîæåì 
íàáëþäàòü, ñåãîäíÿøíèå òîðãè íà÷àëèñü ñ âïå÷àòëÿþùåãî «ãýïà» ââåðõ. 

Íà âíóòðåííåì ðûíêå «íå äîëãî ìóçûêà èãðàëà» - áîëüøàÿ ÷àñòü 
«òåõíè÷åñêîé» ïåðåîöåíêè îòêàòèëàñü ïî èòîãàì â÷åðàøíèõ òîðãîâ â ñâîå 
èñõîäíîå ïîëîæåíèå. Ñíèæåíèå êîòèðîâîê ñîñòàâëÿëî îò 5% äî 35%. 
Ñðåäè íàèáîëåå ÿðêèõ ïðèìåðîâ ïðîèñõîäÿùåãî ÎÔÇ ñåðèè 46018 (-18% 
â öåíå), îáëèãàöèè ÃÝÑ-01 (-29% â öåíå), áóìàãè ÏÀÂÀ-02 (-13% â 
öåíå). 

Îòìåòèì, ÷òî â ñïèñîê «òåõíè÷åñêîãî ðîñòà» ïîïàëè è îòìå÷åííûå íàìè 
â÷åðà îáëèãàöèè ÌîñÎáë-8. Ïî èòîãàì â÷åðàøíèõ òîðãîâ èõ äîõîäíîñòü 
«âåðíóëàñü» íà áîëåå ïðèâû÷íûé óðîâåíü 23,5% - 24% ïîñëå ñíèæåíèÿ 
êîòèðîâîê ïî÷òè íà 4%. 

Îëüãà Åôðåìîâà 
efremova_ov@nomos.ru

Спрэд Russia-30  и CDS Russia
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Èñòî÷íèê: Bloomberg 

 

Динамика цен на нефть  2008 - 2009 гг.
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Â òî æå âðåìÿ ðÿä áóìàã äîâîëüíî îïåðàòèâíî îòðåàãèðîâàë íà 
ïîÿâèâøèåñÿ íåãàòèâíûå íîâîñòè. Âïîëíå îáúÿñíèìî æåëàíèå èíâåñòîðîâ 
èçáàâèòñÿ îò îáëèãàöèé ÎÀÎ «ÈæÀâòî» - öåíû ñäåëîê â÷åðàøíåãî äíÿ 
îïóñòèëèñü ÷óòü ëè íå â ïîëòîðà ðàçà îòíîñèòåëüíî èòîãîâ ïðåäûäóùèõ 
òîðãîâ – äî 30%/39% «bid/offer» c 46%/55%. 

Â÷åðàøíåå ðàçìåùåíèå 58 âûïóñêà Ìîñêâû ïðîõîäèëî ïî äîâîëüíî ÷åòêî 
ñïëàíèðîâàííîìó ñòåíàðèþ, õîòÿ ñòîèò îòìåòèòü, ÷òî ôàêòè÷åñêèé îáúåì 
ðàçìåùåíèÿ íåñêîëüêî ïðåâûñèë îæèäàíèÿ Ìîñêîìçàéìà – 6,45 ìëðä ðóá. 
ïðîòèâ 5 ìëðä ðóá., âåðîÿòíî, â ñèëó òîãî, ÷òî ðàçìåùåíèå ïðîõîäèëî ñ 
äîõîäíîñòüþ ïî âåðõíåé ãðàíèöå ðàíåå àíîíñèðîâàííîãî äèàïàçîíà – 
16,9% ãîäîâûõ. Îòìåòèì, ÷òî ÷àñòü íåóäîâëåòâîðåííîãî ñïðîñà (êàê áûëî 
àíîíñèðîâàíî, îáùåå êîëè÷åñòâî âûñòàâëåííûõ çàÿâîê ïðåâûñèëî 9,5 
ìëðä ðóá.) ïåðåìåñòèëàñü íà íàõîäÿùèåñÿ â ðûíêå áîëåå êîðîòêèå 
áóìàãè ñåðèè 59, ÷òî îáåñïå÷èëî èõ êîòèðîâêàì ðîñò â ïðåäåëàõ 15 á.ï. è 
ñíèæåíèå äîõîäíîñòè áóìàã äî 14,42% ãîäîâûõ. 

Íà ñåãîäíÿøíèé äåíü ïðèõîäèòñÿ 6 äîñòàòî÷íî êðóïíûõ îôåðò íà îáùóþ 
ñóììó 13 ìëðä ðóá., ñðåäè êîòîðûõ îôåðòà ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè 01 
õîëäèíãà «ÀÑÏÝÊ» íà 1,5 ìëðä ðóá., ÎÀÎ «Óðàëâàãîíçàâîä» ñåðèè 02 íà 
3 ìëðä ðóá., ÎÀÎ «Ñåâêàáåëü» ñåðèè 03 íà 1,5 ìëðä ðóá. è Áàíêà 
«Ðóññêèé Ñòàíäàðò» ñåðèè 07 íà 5 ìëðä ðóá. Êàæäûì èç ïåðå÷èñëåííûõ 
ýìèòåíòîâ â ïîëíîì îáúåìå âûïîëíåíû ïðåäøåñòâóþùåå îôåðòå 
êóïîííûå âûïëàòû, â òî æå âðåìÿ îïðåäåëåííûå ñîìíåíèÿ â îòíîøåíèè 
ñïîñîáíîñòè êîìïàíèé ïðåîäîëåòü è ñåãîäíÿøíèé ðóáåæ â ðÿäå ñëó÷àåâ 
áóäóò ïðèñóòñòâîâàòü äî «ôèíàëüíîãî» ìîìåíòà, ïîêà íå ïîÿâèòñÿ 
ñîîáùåíèå î ïðîéäåííîé îôåðòå.  

 

Эмитент Объем выпуска, 
млн руб.

Купонная 
ставка, %

Ближайшая 
оферта/      

погашение

Аркада-03 1 200 17.0 09/10/09 - 
оферта

МБРР 02обл 3 000 11.5 06/04/09 - 
оферта

МДМ-Банк03 6 000 12.0 01/10/09 - 
погашение

НаукаСв01 400 15.0 07/01/10 - 
оферта

ОГК-5 об-1 5 000 7.5 05/10/09 - 
оферта

ПаркетХол1 300 13.1 01/04/10 - 
погашение

РусМасла-2 1 000 15.0 08/04/10 - 
оферты

СевКазна-1 1 000 9.5 01/10/09 - 
погашение

Тюменэнрг2 2 700 7.7 02/04/10 - 
оферта

УБРиР-ф 02 1 000 12.5 01/04/10 - 
погашение

ХолидФин1 1 500 13.0 01/04/09 - 
погашение

ЯрОбл-08 2 200 9.5 30/06/11 - 
погашение

 СЕГОДНЯШНИЕ КУПОННЫЕ ВЫПЛАТЫ

 

Эмитент Объем выпуска, 
млн руб.

Следующая 
оферта/        

погашение

Ставка 
следующего 
купона,%

АСПЭК-01 1 500 31/03/10 - 
погашение 13.0

Барклайс1 1 000 29/12/09 - 
погашение 12.0

НКНХ-04 об 1 500 26/03/12 - 
погашение 10.0

РусСтанд-7 5 000 30/03/10 - 
оферта 15.0

СевКаб 03 1 500 01/10/09 - 
оферта 20.0

УралВагЗФ2 3 000 05/04/10 - 
оферты 18.0

ЭГИДА 01 62 01/10/09 - 
оферта 17.0

 СЕГОДНЯШНИЕ ОФЕРТЫ / ПОГАШЕНИЯ
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Металлургия и добыча, металлообработка и металлосбыт  
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Нефтегазовый сектор  
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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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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. 


