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Новость дня: 
Ïî äàííûì Ìèíôèíà, çà èþíü 2009 ãîäà îáúåì 
Ðåçåðâíîãî ôîíäà óìåíüøèëñÿ ñ 100,95 ìëðä äî 
94,52 ìëðä äîëë., à Ôîíäà íàöèîíàëüíîãî 
áëàãîñîñòîÿíèÿ óâåëè÷èëñÿ ñ 89,86 ìëðä äî 89,93 
ìëðä äîëë. 

 

Новости эмитентов……………….стр 2 

 Äåôîëòû è ðåñòðóêòóðèçàöèè: Íèæíå-Ëåíñêîå-Èíâåñò. 

 Îò ïåðåñòàíîâêè àêòèâîâ «Äèêàÿ Îðõèäåÿ» íå ìåíÿåòñÿ. 

 ÀÈÆÊ, Ãàçýíåðãîñåòü, Èíòåãðà, Åâðàç, ÊÌÏÎ, ÊÀÌÀÇ, 
ÀÂÒÎÂÀÇ, Àïòåêè 36,6, Þíèìèëê, ÂîëãàÒåëåêîì, 
ÖåíòðÒåëåêîì. 

 

 

Денежный рынок………………....стр 7 

 Ñòàâêè äåíåæíîãî ðûíêà äåðæàòñÿ íà óðîâíå 5-6%. 

 Ìèíôèí ïóáëèêóåò äàííûå ïî âåëè÷èíå Ðåçåðâíîãî ôîíäà 
è Ôîíäà íàöèîíàëüíîãî áëàãîñîñòîÿíèÿ. 

 Íà âàëþòíîì ðûíêå «áîêîâîé» òðåíä.  

 

 

Долговые рынки ………….…......стр 8 

 Âíåøíèå ðûíêè: àíîíñèðîâàíî íîâîå ïðåäëîæåíèå UST, 
íåôòü ñíîâà «ïóòàåò êàðòû». 

 Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè: êîðïîðàòèâíûå âûïóñêè 
ïîëüçóþòñÿ ñïðîñîì, à Russia-30 ïîâòîðÿåò äèíàìèêó 
íåôòè. 

 Ðóáëåâûå îáëèãàöèè: ïîêóïàòåëåé ÎÔÇ ñòàëî ìåíüøå. 
ÐÆÄ-15 ñåãîäíÿ âûõîäèò íà ðûíîê. 

 

 

Панорама рублевого сегмента..стр 10 

 

Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 3.54% 0 132

Russia-30 7.65% -8 -218

ОФЗ 46018 9.16% -103 62

ОФЗ 25059 10.69% 323 -101

Газпрнефт4 14.14% 5 n/a

РЖД-9 13.32% -15 102

АИЖК-8 14.99% 31 -718

ВТБ - 5 12.89% -28 -71

РоссельхБ-6 14.80% 0 493

МосОбл-8 17.78% -7 -1 606

Мгор59 12.00% 9 n/a

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 87.08% -1 581

iTRAXX XOVER S10 5Y 791.00 -13 -238

CDX HY 5Y 940.88 -7 -206

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 012.48 4.2% 63.4%

RTS 977.94 -0.9% 54.8%

S&P 500 923.33 0.4% 2.2%

DAX 4 905.44 2.0% 2.0%

NIKKEI 9 939.93 -0.2% 12.2%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 67.91 -1.0% 62.3%

Нефть WTI 69.31 -0.8% 55.4%

Золото 940.80 1.5% 6.7%

 Никель LME 3 M 16 495.00 7.3% 41.0%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

 
_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 

 

Характеристика денежного рынка 
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ÌÀÊÐÎíîâîñòè 

 Ïðàâèòåëüñòâî íàìåðåíî óïðîñòèòü ïðàâèëà ýìèññèè îáëèãàöèé, ðàçðåøèâ êîìïàíèÿì ïðè ñîáëþäåíèè 
ðÿäà óñëîâèé âûïóñêàòü íåîãðàíè÷åííûé îáúåì áóìàã. Êîìèòåò Ãîñäóìû ïî ôèíàíñîâûì ðûíêàì äàë 
ïîëîæèòåëüíîå çàêëþ÷åíèå íà çàêîíîïðîåêò. Êàê îòìåòèë åãî ïðåäñåäàòåëü, Âëàäèñëàâ Ðåçíèê, äîêóìåíò 
ìîæåò áûòü ïðèíÿò â ïåðâîì ÷òåíèè óæå 3 èþëÿ. 

 Óïðàâëÿþùèå êîìïàíèè è íåãîñóäàðñòâåííûå ïåíñèîííûå ôîíäû ïîëó÷èëè îò Ïåíñèîííîãî ôîíäà Ðîññèè 
ïî÷òè 130 ìëðä ðóá. ïåíñèîííûõ íàêîïëåíèé ãðàæäàí çà 2007 ãîä. Ïåðåâîä ýòèõ ñðåäñòâ óïðàâëÿþùèå 
æäàëè ïî÷òè ãîä. Îñíîâíàÿ èõ ÷àñòü (110 ìëðä ðóá.) ïðèõîäèòñÿ íà ÂÝÁ. Íàïîìíèì, ÷òî â äåêàáðå ïðîøëîãî 
ãîäà â Ãîñäóìó áûë âíåñåí çàêîíîïðîåêò, ïî êîòîðîìó ïðåäïîëàãàëîñü ðàñøèðèòü ñïèñîê àêòèâîâ, â 
êîòîðûå ìîæíî èíâåñòèðîâàòü ïåíñèîííûå íàêîïëåíèÿ, äîïîëíèâ ïåðå÷åíü èç ãîñáóìàã (ÎÔÇ, ÃÑÎ è ÎÁÐ) 
áîëåå ðûíî÷íûìè (îáëèãàöèé ñóáúåêòîâ ÐÔ, à òàêæå êîðïîðàòèâíûõ îáëèãàöèé, áàíêîâñêèõ äåïîçèòîâ â 
ðóáëÿõ è â âàëþòå, èïîòå÷íûõ öåííûõ áóìàã è áóìàã ìåæäóíàðîäíûõ ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé). Âî âòîðîì 
÷òåíèè çàêîíîïðîåêò áûë îäîáðåí òîëüêî â÷åðà, òðåòüå ÷òåíèå çàïëàíèðîâàíî íà ïÿòíèöó – 3 èþëÿ. Òàêèì 
îáðàçîì, ôàêòè÷åñêè 3 èþëÿ «îïðåäåëèòüñÿ» ñóäüáà ñòîëü âíóøèòåëüíîãî îáúåìà ñðåäñòâà. Åñòü 
îïðåäåëåííûå îïàñåíèÿ, ÷òî íà âîëíå ïðåîáëàäàþùåé èäåè ïîääåðæêè ðåàëüíîãî ñåêòîðà ñðåäñòâà ìîãóò 
áûòü íàïðàâëåíû íà êðåäèòîâàíèå ýêîíîìèêè ÷åðåç ðàçìåùåíèå ñðåäñòâ íà äåïîçèòàõ â ãîñáàíêàõ, òàêèì 
îáðàçîì âåðîÿòíîñòü ïðèòîêà äàííûõ ñðåäñòâ íà ðûíîê äîëãîâûõ áóìàã âûãëÿäèò âåñüìà ñëàáî. 

 Â÷åðà íà ñàéòå Ïðàâèòåëüñòâà áûë îïóáëèêîâàí íîâûé âàðèàíò ïðåäîñòàâëåíèÿ ãîñãàðàíòèé. Ñîãëàñíî 
äîêóìåíòó, åñëè êîìïàíèÿ íå ãàñèò âîâðåìÿ ãàðàíòèðîâàííûé ãîñóäàðñòâîì êðåäèò, òî áàíê èìååò ïðàâî â 
òå÷åíèå 30 äíåé ïðåäúÿâèòü åé òðåáîâàíèÿ î ïîãàøåíèè äîëãà. Åñëè çà 30 äíåé äîëã íå áóäåò ïîãàøåí èëè 
çàåìùèê íå îòâåòèò íà òðåáîâàíèå, áàíê ñìîæåò çàòðåáîâàòü äåíüãè ó Ìèíôèíà è ëèøü ïîòîì çàíèìàòüñÿ 
ïðîäàæåé çàëîãà ïîä êðåäèò. Ïî êðåäèòàì ãðàæäàíñêèõ ïðåäïðèÿòèé ãîñóäàðñòâî âåðíåò 50%, îáîðîíêè — 
70%. 

 

 

Äåôîëòû è ðåñòðóêòóðèçàöèè 

 ÎÎÎ «Íèæíå-Ëåíñêîå-Èíâåñò» íàçíà÷èëî ÎÀÎ «Ïðîìñâÿçüáàíê» è ÎÎÎ «ÈÔÊ «ÌÅÒÐÎÏÎËÜ» 
êîíñóëüòàíòàìè è àãåíòàìè ïî ðåñòðóêòóðèçàöèè îáëèãàöèîííîãî çàéìà. Êàê ñîîáùàëîñü ðàíåå, 18 èþíÿ 
Ýìèòåíò íå èñïîëíèë îáÿçàòåëüñòâî â ðàçìåðå 550 ìëí ðóá. ïî ïîãàøåíèþ îáëèãàöèé ñåðèè 02. Ïðè÷èíàìè 
íåèñïîëíåíèÿ áûëè íàçâàíû óõóäøåíèå êîíúþíêòóðû ðûíêà ñáûòà è çàòðóäíåíèÿ â ïðèâëå÷åíèè 
äîïîëíèòåëüíûõ èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ. Ñîîáùàåòñÿ, ÷òî â áëèæàéøåå âðåìÿ Êîìïàíèÿ, ñîâìåñòíî ñ 
àãåíòàìè ïî ðåñòðóêòóðèçàöèè, ïîäãîòîâèò è ïðåäëîæèò âëàäåëüöàì îáëèãàöèé âîçìîæíûå â ñëîæèâøåéñÿ 
ñèòóàöèè óñëîâèÿ è ïîðÿäîê èñïîëíåíèÿ ñâîèõ îáÿçàòåëüñòâ. 

 

 

Êóïîíû, îôåðòû, ðàçìåùåíèÿ è ïîãàøåíèÿ 

 ÎÀÎ «Ãåíåðèðóþùàÿ êîìïàíèÿ» (Õîëäèíã «Òàòýíåðãî») â ðàìêàõ îôåðòû âûêóïèëî ó âëàäåëüöåâ 1 999 999 
îáëèãàöèé ñåðèè 01 ïî öåíå 100% îò íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè áóìàã. Îáùèé îáúåì âûïóñêà ïî íîìèíàëó 
ñîñòàâëÿåò 2 ìëðä. ðóá. 

 ÎÀÎ «ÒÃÊ-1» 7 èþëÿ íà÷íåò ðàçìåùåíèå îáëèãàöèé ñåðèè 02 îáùè îáúåìîì 5 ìëðä ðóá. Ðàçìåùåíèå 
âûïóñêà îñóùåñòâëÿåòñÿ ïî ñõåìå «book building». Ñðîê îáðàùåíèÿ 5 ëåò.  

 «Ãàçïðîì» â ïîëíîì îáúåìå ðàçìåñòèë äâà âûïóñêà îáëèãàöèé: ñåðèè À11 è À11 îáùèì îáúåìîì â 15 ìëðä 
ðóá. Ñòàâêà êóïîíà ñåðèè À11 ñîñòàâèëà 13,75%, À13 – 13,12%. Ïî âûïóñêó ñåðèè À11 ñðîê îáðàùåíèÿ 
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ñîñòàâëÿåò 5 ëåò, ïðåäóñìîòðåíà îôåðòà ÷åðåç 2 ãîäà ñ äàòû íà÷àëà îáðàùåíèÿ îáëèãàöèé. Ïî âûïóñêó 
ñåðèè À13 ñðîê îáðàùåíèÿ – 3 ãîäà, îôåðòà – ÷åðåç 1 ãîäà. Ñîâîêóïíûé ñïðîñ íà îáëèãàöèè ñîñòàâèë áîëåå 
45 ìëðä, ÷òî âòðîå ïðåâûøàåò ñîâîêóïíûé îáúåì âûïóñêà. 

 Íà àóêöèîíå ïî ðàçìåùåíèþ ÎÔÇ 25065 ñðåäíåâçâåøåííàÿ äîõîäíîñòü ñîñòàâèëà 12,11% ãîäîâûõ ïðè 
ñðåäíåâçâåøåííîé öåíå 101,2218% îò íîìèíàëà. Öåíà îòñå÷åíèÿ âûïóñêà áûëà óñòàíîâëåíà íà óðîâíå 
100,5537% îò íîìèíàëà. Äîõîäíîñòü ïî öåíå îòñå÷åíèÿ – 12,35% ãîäîâûõ. Ïðè îáúåìå ïðåäëîæåíèÿ 10 ìëðä 
ðóá. ñïðîñ ñîñòàâèë 4,428 ìëðä ðóá., ðàçìåùåíî áóìàã ïî íîìèíàëó íà 2,285 ìëðä ðóá. 

 Íà 15 èþëÿ ÎÎÎ «Èíòåðãðàä» (ã. Êðàñíîäàð) çàïëàíèðîâàëî ðàçìåùåíèå äåáþòíûõ îáëèãàöèé â îáúåìå 900 
ìëí ðóá. 

 

 

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

 ÀÈÆÊ â 2009 ãîäó ïîëó÷èò â óñòàâíûé êàïèòàë èç áþäæåòà 200 ìëðä ðóá., ñîîáùèë âèöå-ïðåìüåð ÐÔ 
Àëåêñàíäð Æóêîâ íà çàñåäàíèè Ñîâåòà ïî ðåàëèçàöèè íàöïðîåêòîâ. «Ýòè ñðåäñòâà áóäóò íàïðàâëåíû íà 
ðåôèíàíñèðîâàíèå äîëãîñðî÷íûõ èïîòå÷íûõ êðåäèòîâ, êîòîðûå êîììåð÷åñêèå áàíêè ïðåäîñòàâèëè 
ãðàæäàíàì, ÷òî ïîçâîëèò îáåñïå÷èòü è ïîâûøåíèå äîñòóïíîñòè êðåäèòîâ, è ñíèæåíèå ïðîöåíòíîé ñòàâêè», 
— îòìåòèë âèöå-ïðåìüåð. /banki.ru/ 

 

НЕФТЕГАЗОВЫЙ СЕКТОР
 

 Àëüôà-Áàíê ïåðå÷èñëèë ÎÀÎ «Ãàçýíåðãîñåòü» 400 ìëí ðóá. â ðàìêàõ ñîãëàøåíèÿ îá îòêðûòèè êðåäèòíîé 
ëèíèè íà 1,5 ìëðä ðóá. Ñîãëàøåíèå áûëî ïîäïèñàíî 22 èþíÿ è äåéñòâóåò äî 12 ìàðòà 2011 ãîäà. Óòî÷íÿåòñÿ, 
÷òî â ðàìêàõ êðåäèòíîé ëèíèè Ãàçýíåðãîñåòè óæå ïðåäîñòàâëåíî 1,1 ìëðä ðóá. Ñðåäñòâà âûäàíû Êîìïàíèè 
íà ñðîê íå áîëåå 20 ìåñÿöåâ. Ïîëó÷åííûé çàåì áóäåò íàïðàâëåí íà ïîïîëíåíèå îáîðîòíîãî êàïèòàëà. 
/Finambonds/ 

 Ãðóïïà êîìïàíèé «Èíòåãðà» ñîîáùèëà î ïîëó÷åíèè îò Åâðîïåéñêîãî Áàíêà Ðåêîíñòðóêöèè è Ðàçâèòèÿ 
ðàçðåøåíèÿ íà íåñîáëþäåíèå íåêîòîðûõ êîâåíàíò ïî êðåäèòíîìó ñîãëàøåíèþ íà ñóììó 250 ìëí äîëë. ÑØÀ. 
Àíîíñèðîâàíî, ÷òî ðàçðåøåíèå âûäàíî ñðîêîì äî 31 äåêàáðÿ 2009 ãîäà. Íàïîìíèì, ÷òî äàííîå ðàçðåøåíèå 
áûëî çàïðîøåíî Ýìèòåíòîì â ñâÿçè ñ òåì, ÷òî ïî åãî òåêóùèì ôèíàíñîâûì ïðîãíîçàì ïî èòîãàì 1 ïîëóãîäèÿ 
îæèäàåòñÿ íåñîáëþäåíèå êîâåíàíò. Äàííîå ñîîáùåíèå âñåëÿåò îïðåäåëåííóþ óâåðåííîñòü äåðæàòåëÿì 
áóìàã Ãðóïïû Èíòåãðà â ñèëó òîãî, ÷òî îòïàäàåò ðèñê ðåôèíàíñèðîâàíèÿ êðåäèòà íà ñóììó 250 ìëí äîëë., èç 
êîòîðûõ 75 ìëí äîëë. ïðåäîñòàâëåíî ÅÁÐÐ è 175 ìëí äîëë. ñèíäèêàòîì áàíêîâ. Â ñâåòå ýòîãî, êëþ÷åâûìè 
ôèíàíñîâûìè ðàñõîäàìè íà áëèæàéøóþ ïåðñïåêòèâó ñòàíîâÿòñÿ ïîìèìî ïðîöåíòíûõ ðàñõîäîâ ðàñ÷åòû ïî 
îáÿçàòåëüñòâó ïî âûïîëíåíèþ îôåðòû ïî ðóáëåâûì îáëèãàöèÿì ñåðèè 02 â îáúåìå 3 ìëðä ðóá., ê  êîòîðîìó, 
êàê ðàíåå ñîîáùàëîñü ìåíåäæìåíòîì, Êîìïàíèÿ ãîòîâèòñÿ çàðàíåå, ðåçåðâèðóÿ åæåìåñÿ÷íî ñðåäñòâà íà 
ñïåöèàëüíîì ñ÷åòå. Òåêóùàÿ äîõîäíîñòü îáëèãàöèé Èíòåãðû ñîñòàâëÿåò ïîðÿäêà 34% ê îôåðòå â äåêàáðå 
2009 ãîäà. /www.integra.ru/ 

 

МЕТАЛЛУРГИЯ И ДОБЫВАЮЩИЙ СЕКТОР
 

 China Iron & Steel Association (CISA), âîçãëàâëÿþùàÿ ïåðåãîâîðû ñ ìèðîâûìè ñûðüåâûìè êîìïàíèÿìè (Vale, 
BHP è Rio Tinto), ìîæåò ñìÿã÷èòü ñâîè òðåáîâàíèÿ â îòíîøåíèè êîíòðàêòíûõ öåí íà æåëåçíóþ ðóäó äëÿ 2009 
ãîäà. Ïî äàííûì ðÿäà ìåæäóíàðîäíûõ èíôîðìàãåíòñòâ, êèòàéñêèå ñòàëüíûå êîìïàíèè ìîãóò ñîãëàñèòüñÿ íà 
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öåíîâîå ñîêðàùåíèå â ïðåäåëàõ 33-40% âìåñòî ðàíåå ïðåäëàãàâøèõñÿ 50%. Êîíòðàêòíûå öåíû, 
çàêëþ÷àåìûå ìåæäó êèòàéñêèìè êîìïàíèÿìè, íà êîòîðûå ïðèõîäèòñÿ áîëåå 50% âûïëàâêè ñòàëè, è 
êðóïíåéøèìè ìåæäóíàðîäíûìè ïîñòàâùèêàìè ñûðüÿ, ÿâëÿþòñÿ îðèåíòèðîì äëÿ ïðî÷èõ èãðîêîâ îòðàñëè, â 
òîì ÷èñëå äëÿ ðîññèéñêèõ ìåòàëëóðãîâ. /Reuters, Mysteel.net/ 

 Àíòèìîíîïîëüíûé êîìèòåò Óêðàèíû ðàçðåøèë êèïðñêîé Mastercroft Ltd (âõîäèò â Evraz Group) ïðèîáðåñòè 
áîëåå 50% àêöèé ÎÀÎ «Âàíàäèé-Òóëà». / Èíòåðôàêñ/ 

 

МАШИНОСТРОЕНИЕ
 

 Êàçàíñêîå ìîòîðîñòðîèòåëüíîå ïðîèçâîäñòâåííîå îáúåäèíåíèå (ÊÌÏÎ) îñòàíàâëèâàåò ðàáîòó èç-çà 
ïàäåíèÿ ñïðîñà ñî ñòîðîíû îñíîâíîãî çàêàç÷èêà — «Ãàçïðîìà». /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 

 ÊÀÌÀÇ â÷åðà ïðåäñòàâèë èíâåñòîðàì ðåçóëüòàòû çà 2008 ãîä ïî ÌÑÔÎ. Âûðó÷êà çà ïðîøëûé ãîä â öåëîì 
ñîõðàíèëàñü íà óðîâíå 2007 ãîäà – 96,3 ìëðä ðóá (97,2 ìëðä ðóá. â 2007 ãîäó). Ïîêàçàòåëè ïðèáûëüíîñòè çà 
2008 ãîä çíà÷èòåëüíî ñîêðàòèëèñü: îïåðàöèîííàÿ ïðèáûëü «-42%» äî 6,3 ìëðä ðóá., EBITDA «-35,3%» äî 
8,2 ìëðä ðóá., ÷èñòàÿ ïðèáûëü «-86%» äî 1,01 ìëðä ðóá. Äîëã Çàâîäà çà ïðîøåäøèé ãîä âûðîñ íà 9,6 ìëðä 
ðóá. äî 22,4 ìëðä ðóá. Òàêîé ðîñò îáÿçàòåëüñòâ îáóñëîâëåí ïðèâëå÷åíèåì ñèíäèöèðîâàííîãî êðåäèòà â 
ðàçìåðå 5,1 ìëðä, à òàêæå êðåäèòîâ îò Commerzbank, Ãàçïðîìáàíêà è Âíåøòîðãáàíêà. Âñëåäñòâèå 
íàðóøåíèÿ ðÿäà êîâåíàíò è âîçìîæíîãî òðåáîâàíèÿ ñî ñòîðîíû êðåäèòîðîâ, ÷àñòü êðåäèòîâ èç ðàçðÿäà 
äîëãîñðî÷íûõ áûëà ïåðåâåäåíà â êîðîòêèå îáÿçàòåëüñòâà. Â ðåçóëüòàòå ýòîãî, ñòðóêòóðà äîëãîâîãî 
ïîðòôåëÿ ïðèîáðåëà ïî áîëüøåé ÷àñòè êðàòêîñðî÷íûé õàðàêòåð – äîëÿ êîðîòêèõ äîëãîâ 84,6% èëè 18,96 
ìëðä ðóá. Ñîîòíîøåíèå Debt/EBITDA ñîñòàâèëî 2,7x, ïðîòèâ 1,0õ ïî èòîãàì 2007 ãîäà. Íàïîìíèì, ÷òî â 
òåêóùåì ãîäó Çàâîä íåñêîëüêî ðàç îñòàíàâëèâàë êîíâåéåð è íà ñåãîäíÿøíèé äåíü ðàáîòàåò ïîä êîíêðåòíûå 
çàêàçû. Ïàäåíèå ïðîèçâîäñòâà Çàâîäà çà ÿíâàðü-ìàé 2009 ãîäà ñîñòàâèëî 60,8%. Âûïóñê áîíäîâ íà 
ñåãîäíÿøíèé äåíü ïðàêòè÷åñêè îòñóòñòâóåò íà ðûíêå. Òàêæå â íà÷àëå ãîäà Êîìïàíèÿ çàÿâëÿëà î ñâîèõ 
ïëàíàõ î ðàçìåùåíèè íîâîãî âûïóñêà íà 10 ìëðä ðóá.  

 

млн руб. 2008 2007 08/  07

Revenues 96 348 97 229 -0.9%

Operating profit 6 296 10 939 -42.4%

EBITDA 8 247 12 747 -35.3%

Profit for the year 1 065 7 868 -86.5%

Assets 78 321 68 333 14.6%

Debt 22 407 12 750 75.7%

Non-current 3 447 4 438 -22.3%

Current 18 960 8 312 128.1%

% income 213 234 -9.0%

% expenses 3 383 903 274.6%

Operating margin 6.5% 11.3% 4.7%

EBITDA margin 8.6% 13.1% 4.6%
Net margin 1.1% 8.1% 7.0%

Debt/EBITDA 2.72 1.00 -1.72

Debt/Assets 28.6% 18.7% -10.0%

Финансовые результаты КАМАЗ,  2007-2008 гг., МСФО

Основные финансовые показатели, млн руб

Показатели эффективности и покрытия долга

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

Èãîðü Ãîëóáåâ   
igolubev@nomos.ru 

 

 Ãðóïïà ÀÂÒÎÂÀÇ îïóáëèêîâàë îò÷åòíîñòü ïî ÌÑÔÎ çà 2008 ãîä, êîòîðûå, íàäî îòìåòèòü, ìàëî ïîêàçàòåëüíû 
äëÿ îöåíêè òåêóùåãî ñîñòîÿíèÿ êðåäèòíîãî ïðîôèëÿ Êîìïàíèè. Ñîãëàñíî ïðåäñòàâëåííûì äàííûì, âûðó÷êà 
ãðóïïû ïî ÌÑÔÎ çà 2008 ãîä îòíîñèòåëüíî 2007 ãîäà óâåëè÷èëàñü íà 2,4%, ñ 187,5 ìëðä ðóá. äî 192,1 ìëðä 
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ðóá. ïðè ðîñòå ñåáåñòîèìîñòè ñ 158,3 ìëðä ðóá. äî 174,7 ìëðä ðóá. Äîëÿ ïðîäàæ àâòîìîáèëåé è ñáîðî÷íûõ 
ìàøèíîêîìïëåêòîâ ñîáñòâåííîãî ïðîèçâîäñòâà âî âñåé âûðó÷êå ñîñòàâèëà 77% è îñòàëàñü íà ïðåæíåì 
óðîâíå ïî ñðàâíåíèþ ñ 2007 ãîäîì. ×èñòûé óáûòîê ïî èòîãàì 2008 ãîäà 24,7 ìëðä ðóá., (â 2007 ãîäó ÷èñòàÿ 
ïðèáûëü ñîñòàâëÿëà 3,7 ìëðä ðóá.). EBITDA Ãðóïïû ÀÂÒÎÂÀÇ çà 2008 ãîä áûëà îòðèöàòåëüíîé â ðàçìåðå 3,3 
ìëðä ðóá. Â 2008 ãîäó Ãðóïïà èíâåñòèðîâàëà â ðàçâèòèå, îáíîâëåíèå îáîðóäîâàíèÿ è òåõíîëîãèé 16 ìëðä. 
ðóá, ÷òî íà 65% áîëüøå ïî ñðàâíåíèþ ñ 2007 ãîäîì. Â îñíîâíîì, ýòî ñâÿçàíî ñ ïðèîáðåòåíèåì ëèöåíçèé 
RENAULT s.a.s íà ïðîèçâîäñòâî, ñáîðêó è ïðîäàæó ëèöåíçèîííûõ àâòîìîáèëåé â ñóììå 9,2 ìëäð ðóá (220 
ìëí.åâðî). Íàõîäÿùèåñÿ â îáðàùåíèè îáëèãàöèè ÀâòîÂÀÇà ñåðèè 03 è 04 õàðàêòåðèçóþòñÿ âåñüìà ñëàáîé 
ëèêâèäíîñòüþ. Ïðè ýòîì íåîáõîäèìîñòü êàêèõ-ëèáî êðóïíûõ âûïëàò ïî íèì ôàêòè÷åñêè «ïåðåíåñåíà» íà 
ñëåäóþùèé ãîä: â ìàå îôåðòà ïî ñåðèè 04 íà 5 ìëðä ðóá., à â èþíå ïîãàøåíèå ñåðèè 03 òàêæå íà 5 ìëðä 
ðóá. Ïðîáëåì ñ ïåðå÷èñëåíèåì ïðîöåíòíûõ âûïëàò â óñëîâèÿõ òîé ïîääåðæêè, êîòîðóþ Êîìïàíèÿ ïîëó÷èëà 
îò ãîñóäàðñòâà â âèäå áåñïðîöåíòíîãî çàéìà îò Ðîñòåõíîëîãèé, à òàêæå â âèäå êðåäèòîâ îò ãîñáàíêîâ, 
âîçíèêíóòü íå äîëæíî. /www. lada-auto.ru/ 

 
РИТЭЙЛ
 

 «Àïòå÷íàÿ ñåòü 36,6», ðàññîðèâøèñü ñ êðóïíåéøèì ðîññèéñêèì ôàðìäèñòðèáóòîðîì «Ïðîòåê», çàíÿëàñü 
óâåëè÷åíèåì äîëè ïðÿìûõ êîíòðàêòîâ ñ ïðîèçâîäèòåëÿìè. Êàê ñîîáùèë êîììåð÷åñêèé äèðåêòîð «36,6» 
Ðóñëàí Âîðîáåëü, «íà ïðÿìûå äîãîâîðû óæå ïðèõîäèòñÿ 22% îò ïðîäàæ Ñåòè â äåíåæíîì âûðàæåíèè, ê 
êîíöó ãîäà ýòó öèôðó ïëàíèðóåòñÿ äîâåñòè äî 30%». Êîìïàíèÿ íà÷àëà ïåðåõîä íà ïðÿìûå äîãîâîðû â êîíöå 
2008 ãîäà. Èç-çà äîëãîâ îòãðóçêè ïðîäóêöèè â Ñåòü ïðèîñòàíîâèë îäèí èç êðóïíåéøèõ ïîñòàâùèêîâ 
ëåêàðñòâ — «Ïðîòåê», îíè äî ñèõ ïîð íå âîññòàíîâëåíû. Ïðîñðî÷åííàÿ çàäîëæåííîñòü íà òîò ìîìåíò 
ñîñòàâëÿëà îêîëî 440 ìëí ðóá., äèñòðèáóòîð ïûòàåòñÿ âçûñêàòü äîëã ÷åðåç ñóä. Ïðÿìûå äîãîâîðû óæå 
çàêëþ÷åíû áîëåå ÷åì ñ 60 êîìïàíèÿìè, óòâåðæäàåò Âîðîáåëü: ñðåäè íèõ Pfizer, Elly Lilly, «Ôàðìñòàíäàðò» , 
«Âàëåíòà», Jonson & Jonson, Procter & Gamble, L'Îreal, Reckitt Benkiser. /Âåäîìîñòè/ 

 

ЭНЕРГЕТИКА
 

 Íà÷èíàÿ ñ 1 èþëÿ, äîëÿ ýëåêòðîýíåðãèè ïðîäàâàåìîé íà ñâîáîäíîì ðûíêå (íåðåãóëèðóåìûé ñåêòîð) 
âûðîñëà ñ 30% äî 50%.  

 

ПОТРЕБСЕКТОР И АПК
 

 Ãîäîâîå ñîáðàíèå àêöèîíåðîâ ÎÀÎ «Êîìïàíèÿ ÞÍÈÌÈËÊ» ïðèíÿëî ðåøåíèå íå âûïëà÷èâàòü äèâèäåíäû çà 
2008 ãîä. ×èñòûé óáûòîê «ÞÍÈÌÈËÊ» âûðîñ â 2008 ãîäó ïî ÐÑÁÓ äî 457,416 ìëí ðóá. ïðîòèâ 194,622 ìëí 
ðóá. â 2007 ãîäó. Àóäèòîðîì íà 2009 ãîä áûëî óòâåðæäåíî ÇÀÎ «ÊÏÌÃ». /www.unimilk.ru/ 

 

Îò ïåðåñòàíîâêè àêòèâîâ «Äèêàÿ Îðõèäåÿ» íå ìåíÿåòñÿ. 

Êàê ñîîáùàåòñÿ â ãàçåòå «ÊîììåðñàíòÚ», Ãðóïïà «Äèêàÿ Îðõèäåÿ» ïåðåâîäèò ðîçíè÷íûé áèçíåñ ñ áàëàíñà 
ÇÀÎ «Äèêàÿ Îðõèäåÿ» íà îäíîèìåííîå ÎÎÎ, êîòîðîå ñåé÷àñ ÿâëÿåòñÿ âëàäåëüöåì 239 ìàãàçèíîâ èç 260. 
Íàïîìíèì, ÷òî ÇÀÎ ÿâëÿåòñÿ Ýìèòåíòîì äåôîëòíîãî âûïóñêà îáëèãàöèé Ñåòè ñåðèè 01 íà 1 ìëðä ðóá., ïî 
ðåñòðóêòóðèçàöèè êîòîðîãî äî íàñòîÿùåãî âðåìåíè âåäåòñÿ ïåðåãîâîðíûé ïðîöåññ. Ïåðâàÿ ïîïûòêà  
ðåñòðóêòóðèçàöèè äåáþòíîãî âûïóñêà ïóòåì îáìåíà äàííûõ áóìàã íà òðåõëåòíèå îáëèãàöèè ñåðèè 02 
(Ýìèòåíòîì òàêæå ÿâëÿëîñü ÇÀÎ) â îáúåìå 1 ìëðä ðóá. ñî ñòàâêîé 1-2 êóïîíîâ 16% ãîäîâûõ è 3-10 êóïîíîâ 
– 17% ãîäîâûõ ñî ñõåìîé ïîãàøåíèÿ ïî 20% îò íîìèíàëà â ïåðâûå äâà ãîäà è 60% îò íîìèíàëà – íà òðåòèé 
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ãîä îáðàùåíèÿ íå óâåí÷àëàñü óñïåõîì. ×òî, âî-ïåðâûõ, áûëî ñâÿçàíî ñ òåõíè÷åñêèìè òðóäíîñòÿìè îáìåíà 
îäíîãî âûïóñêà íà äðóãîé, âîçíèêøèõ ó èíâåñòîðîâ â ëèöå ïåíñèîííûõ ôîíäîâ, êîòîðûå íå èìåþò ïðàâî 
ïîêóïàòü îáëèãàöèè, íå âõîäÿùèå â êîòèðîâàëüíûå ñïèñêè, âî-âòîðûõ, ÷àñòü âëàäåëüöåâ áóìàã âûïóñêà íå 
ñîãëàñèëîñü íà ïðåäëîæåííûå Ýìèòåíòîì óñëîâèÿ îáìåíà. Â äàííûé ìîìåíò âòîðîé âûïóñê îáëèãàöèé ÇÀÎ 
«Äèêàÿ Îðõèäåÿ» àííóëèðîâàí. Íîâàÿ ïåðåãîâîðíàÿ ïîçèöèÿ Ãðóïïû, ñîãëàñíî äàííûì ãàçåòû 
«ÊîììåðñàíòÚ», ñâîäèòñÿ ê îáìåíó ïðîáëåìíîãî âûïóñêà íà âíîâü çàðåãèñòðèðîâàííûé â ÔÑÔÐ 27 ìàÿ 
2009 ãîäà âûïóñê îáëèãàöèé îáúåìîì 1 ìëðä ðóá., ýìèòåíòîì êîòîðîãî óæå ÿâëÿåòñÿ ÎÎÎ «Äèêàÿ Îðõèäåÿ», 
íà ÷åé áàëàíñ ïåðåâîäèòñÿ áîëüøèíñòâî ìàãàçèíîâ Ñåòè. Äàííûå äåéñòâèÿ, î÷åâèäíî, íàïðàâëåíû íà 
óñêîðåíèÿ ïðîöåññà îáìåíà èíâåñòîðàìè óæå «íè÷åì» íåîáåñïå÷åííîãî âûïóñêà ÇÀÎ íà îáëèãàöèè ÎÎÎ, 
ïîäòâåðæäåííûå ðîçíè÷íûìè àêòèâàìè Ãðóïïû. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ìíîãèå äåðæàòåëè îáëèãàöèé 
äåôîëòíîãî âûïóñêà ïûòàþòñÿ äîáèòüñÿ èñïîëíåíèÿ îáÿçàòåëüñòâ îò ÇÀÎ ÷åðåç ñóä. Íî, ó÷èòûâàÿ 
ïîñëåäíèå äåéñòâèÿ Ýìèòåíòà ïî ïåðåâîäó àêòèâîâ ñ îäíîãî þðèäè÷åñêîãî ëèöà Ãðóïïû íà äðóãîå, íå 
âûñòóïàþùåå ïîðó÷èòåëåì ïî äåáþòíîìó âûïóñêó, âîçâðàò ñðåäñòâ èíâåñòîðàì ÷åðåç ñóä ñòàíîâèòñÿ 
ìàëîâåðîÿòíûì. 

Àëåêñàíäð Ïîëþòîâ 
polyutov_av@nomos.ru 

 
ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА
 

 ÎÀÎ «ÂîëãàÒåëåêîì» ïðèîáðåëî 100% îïåðàòîðà ÎÎÎ «Ãîðîäñêàÿ Òåëåôîííàÿ ñâÿçü» â ãîðîäå Ñàðîâå 
Íèæåãîðîäñêîé îáëàñòè. Ïîäðîáíîñòè ñäåëêè íå ñîîáùàþòñÿ. Â òî æå âðåìÿ ïðåæíèé âëàäåëåö ÎÎÎ 
«Ãîðîäñêàÿ Òåëåôîííàÿ ñâÿçü» - ÎÀÎ «Îáåñïå÷åíèå ÐÔßÖ-ÂÍÈÈÝÔ» ïðè îáúÿâëåíèè â èþíå àóêöèîíà íà 
ïðîäàæó êîìïàíèè óñòàíîâèë ñòàðòîâóþ öåíó â ðàçìåðå 349,37 ìëí ðóá. /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 

 Â ñåãîäíÿøíåì âûïóñêå ãàçåòû «Âåäîìîñòè» ñîîáùàåòñÿ, ÷òî ãåíäèðåêòîð «Ñâÿçüèíâåñòà» Åâãåíèé 
Þð÷åíêî ñîîáùèë î âîçìîæíîì îáúåäèíåíèè áèçíåñîâ «ÖåíòðÒåëåêîìà» è «Öåíòðàëüíîãî òåëåãðàôà» (ÖÒ) 
êàê ïåðâîíà÷àëüíîì è ïðîìåæóòî÷íîì âàðèàíòå ðåîðãàíèçàöèè áèçíåñà ãîñõîëäèíãà «Ñâÿçüèíâåñò» â 
Ìîñêâå è Ïîäìîñêîâüå. Íà íàø âçãëÿä, äàííàÿ íîâîñòü ÿâëÿåòñÿ ïîçèòèâíîé äëÿ «ÖåíòðÒåëåêîìà», áèçíåñ 
êîòîðîãî â Ìîñêâå ïðåäñòàâëåí ëèøü òîëüêî äî÷åðíåé êîìïàíèåé «Ðîñíåò», îðèåíòèðîâàííîé íà 
êîðïîðàòèâíûõ êëèåíòîâ. Ìåæðåãèîíàëüíûé îïåðàòîð ñâÿçè â ñëó÷àå îáúåäèíåíèÿ ìîæåò ïîëó÷èòü 
íåïëîõóþ ïëàòôîðìó äëÿ óêðåïëåíèÿ ñâîèõ ïîçèöèé â Ìîñêâå, èñïîëüçóþ òåõíîëîãè÷åñêèå âîçìîæíîñòè ÖÒ, 
ïðåäîñòàâëÿþùåãî ïåðñïåêòèâíûå è âûñîêîìàðæèíàëüíûå óñëóãè øèðîêîïîëîñíîãî èíòåðíåò-äîñòóïà 
(áðåíä Qwerty), òåëåôîíèè è ÒÂ. Íåñìîòðÿ íà âûñîêóþ êîíêóðåíöèþ íà ñòîëè÷íîì ðûíêå, íîâàÿ êîìïàíèÿ, 
îáúåäèíèâ óñèëèÿ, íàâåðíÿêà ñìîæåò ðàñøèðèòü ñâîå ïðèñóòñòâèå â Ìîñêâå, ó÷èòûâàÿ, ÷òî óæå â êîíöå ìàÿ 
2009 ãîäà (ïî äàííûì AC&M-Consulting («Âåäîìîñòè»)) ÖÒ çàíèìàë äîëþ ðûíêà ïîðÿäêà 6%, îêàçûâàÿ 
óñëóãè 166 òûñ. ìîñêîâñêèì àáîíåíòàì. 
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Денежный и валютный рынок 
Ðàçâèòèå ñîáûòèé íà äåíåæíîì ðûíêå â ñðåäó íå ñèëüíî îòëè÷àëîñü îò 
ïðåäûäóùèõ äíåé ýòîé íåäåëè. Íàëè÷èå ñâîáîäíûõ ðåñóðñîâ 
ïðîäîëæàåò ïîääåðæèâàòü íèçêèé óðîâåíü ñòàâîê íà ìåæáàíêîâñêîì 
ðûíêå, êîòîðûå â÷åðà ëèøü óòðîì äîñòèãàëè 7%, à áîëüøóþ ÷àñòü äíÿ 
äåðæàëèñü â ïðåäåëàõ 5-6%. Ïîñêîëüêó ñåãîäíÿ íå îæèäàåòñÿ êàêèõ-
ëèáî ñîáûòèé, ñâÿçàííûõ ñ îòòîêîì ëèêâèäíîñòè, âåðîÿòíî, êîìôîðòíûé 
óðîâåíü ñòàâîê ñîõðàíèòñÿ. 

Ïî èòîãàì â÷åðàøíåãî äíÿ îñòàòêè áàíêîâ íà ñ÷åòàõ â ÖÁ ñíîâà 
ïðîäåìîíñòðèðîâàëè âíóøèòåëüíûé ðîñò, ïðèáàâèâ 90,6 ìëðä, äî 1069,7 
ìëðä ðóá. Ïîñêîëüêó ñ àóêöèîíîâ, ïðîâåäåííûõ â ïîíåäåëüíèê è 
âòîðíèê, â ñèñòåìó ïðèøëî ïîðÿäêà 26 ìëðä ðóá., ïðè ýòîì ÷àñòü 
ðåñóðñîâ áûëà èçðàñõîäîâàíà íà ïîãàøåíèå ðàíåå ïðèâëå÷åííûõ 
êðåäèòîâ (íå áîëåå 35 ìëðä ðóá.), òî ïðèòîê ëèêâèäíîñòè, ïî âñåé 
âèäèìîñòè, îáóñëîâëåí ðàñõîäîâàíèåì áþäæåòíûõ ñðåäñòâ. 

Â÷åðà Ìèíôèí îïóáëèêîâàë ñòàòèñòèêó ïî âåëè÷èíå Ðåçåðâíîãî ôîíäà è 
Ôîíäà íàöèîíàëüíîãî áëàãîñîñòîÿíèÿ. Ñîãëàñíî ïðèâåäåííûì äàííûì, â 
èþíå íà ïîäåðæàíèå ñáàëàíñèðîâàííîñòè áþäæåòà Ìèíôèí ïðîäàë 
Áàíêó Ðîññèè èç Ðåçåðâíîãî ôîíäà âàëþòû â îáúåìå î 175,6 ìëðä ðóá., 
(à âñåãî çà ãîä 1,44 òðëí ðóá.), â ðåçóëüòàòå, çà ìåñÿö âåëè÷èíà ôîíäà 
ñíèçèëàñü ñ 100,95 ìëðä äî 94,52 ìëðä äîëë. Ïî-âèäèìîìó, óêàçàííûå 
ðåñóðñû ïî ìåðå èõ îñâîåíèÿ è îáúÿñíÿþò çàìåòíûé ïðèòîê ñðåäñòâ íà 
ñ÷åòàõ áàíêîâ, ïðèøåäøèéñÿ íà íà÷àëî è êîíåö èþíÿ.  

Íà âàëþòíîì ðûíêå â÷åðà íå ïðîèñõîäèëî íè÷åãî èíòåðåñíîãî. Òîðãè ïî 
áèâàëþòíîé êîðçèíå ïðîõîäèëè â «áîêîâîì» òðåíäå ñ äèàïàçîíîì 
36,83-36,93 ðóá., ñ çàêðûòèåì íà óðîâíå 36,86 ðóá. (+5 êîï. ê 
ïðåäûäóùåìó äíþ). Ñåãîäíÿ ñ óòðà, êàê îáû÷íî, ðûíîê îòûãðûâàåò 
èçìåíåíèÿ, ïðîèçîøåäøèå ïîñëå åãî çàêðûòèÿ: íà ôîíå êîððåêöèè 
êîòèðîâîê íåôòè äî 68,5 äîëë./áàðð (Brent) êîðçèíà íåìíîãî ïðèáàâèëà 
è íàõîäèòñÿ â ðàéîíå 36,87 ðóá. 

Ïî-âèäèìîìó, õîä òîðãîâ ñâÿçàí ñ ñèòóàöèåé íà ìåæäóíàðîäíûõ 
ñûðüåâûõ ïëîùàäêàõ, ãäå öåíû íà íåôòü â ïîñëåäíåå âðåìÿ 
ñòàáèëèçèðîâàëèñü â ðàìêàõ 68-72 äîëë. çà áàððåëü. Ïîëíîñòüþ 
îðèåíòèðóÿñü íà âíåøíèå ôàêòîðû, ó÷àñòíèêè âíóòðåííåãî ðûíêà 
îïðåäåëèëè äëÿ ñåáÿ äèàïàçîí ñòîèìîñòè êîðçèíû â ïðåäåëàõ 36,5-37 
ðóá., óñòàíîâèâøèéñÿ åùå ñ íà÷àëà èþíÿ. Â îòñóòñòâèå «âíÿòíîãî» 
ñèãíàëà èãðîêè è íå ïûòàþòñÿ ïðîäàâèòü êîðçèíó â òó èëè èíóþ ñòîðîíó. 
Òàêèì îáðàçîì, íà íàø âçãëÿä, â êðàòêîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå åäèíîãî 
òðåíäà ñòîèò îæèäàòü ëèøü â òîì ñëó÷àå, åñëè öåíû íà íåôòü 
ñóùåñòâåííî âûéäóò çà ðàìêè «îòâåäåííîãî» äèàïàçîíà, â ïðîòèâíîì 
ñëó÷àå ìû áóäåì ïðîäîëæàòü íàáëþäàòü çà äâèæåíèåì â «áîêîâèêå». 

 

 

 

 

Èëüÿ Èëüèí
ilin_io@nomos.ru
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30 июн

аукцион ЦБ объемом 10 млрд руб. сроком 
на 3 мес.

повышение нормативов резервирования 
до 2%.

аукцион ЦБ объемом 20 млрд руб. сроком 
на 5 недель
возврат ЦБ ранее привлеченных на 
аукционах 35 млрд руб.
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Событие

События денежного рынка

аукцион РЕПО с ЦБ сроком на 6 мес.
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Долговые рынки 
Ñðåäó âíåøíèå ðûíêè çàêîí÷èëè áåç åäèíîãî òðåíäà. Íåîäíîðîäíàÿ 
ìàêðîñòàòèñòèêà ÑØÀ âêóïå ñ îòðèöàòåëüíîé äèíàìèêîé íåôòè, 
ñïðîâîöèðîâàííîé ñïàäîì ñïðîñà íà íåôòåïðîäóêòû â ÑØÀ, ñòàëè 
ïðè÷èíîé äîñòàòî÷íî âûñîêîé âîëàòèëüíîñòè àìåðèêàíñêèõ òîðãîâûõ 
ïëîùàäîê â òå÷åíèå äíÿ. Âåñîìóþ ïîðöèþ áåñïîêîéñòâà ó÷àñòíèêàì 
ðûíêà äîáàâèëè òàêæå ïëàíû Êèòàÿ «âîñêðåñèòü» íà âíåî÷åðåäíîì 
çàñåäàíèè G8 òåìó ñîçäàíèÿ íîâîé ðåçåðâíîé âàëþòû. Â ðåçóëüòàòå, 
ôîíäîâûå ïëîùàäêè ñìîãëè îáåñïå÷èòü ðîñò ïî èòîãàì äíÿ â ïðåäåëàõ 
0,5%. Ñåãìåíò ãîñáóìàã â î÷åðåäíîé ðàç îêàçàëñÿ «ïîä ïðåññèíãîì» 
íîâîãî ïðåäëîæåíèÿ – àíîíñèðîâàí ïëàí ðàçìåùåíèé íà ñëåäóþùóþ 
íåäåëþ â òîì ÷èñëå: 10 ìëðä äîëë. 10-ëåòíèõ TIPS, 37 ìëðä äîëë. 3-
ëåòíèõ UST è 11 ìëðä äîëë. 30-ëåòíèõ UST. Â ðåçóëüòàòå, äîõîäíîñòü 10-
ëåòíèõ treasuries ñîõðàíèëàñü íà óðîâíå ïðåäûäóùåãî çàêðûòèÿ – 3,54%. 

Ñåãîäíÿ â ôîêóñå ó÷àñòíèêîâ ðûíêîâ äàííûå ïî ðûíêó òðóäà, à òàêæå 
äàëüíåéøåå äâèæåíèå öåí íà íåôòü, êîòîðîå ñòàíîâèòñÿ âñå ìåíåå 
ïðåäñêàçóåìûì. 

Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè Russia-30 â÷åðà áîëüøóþ ÷àñòü äíÿ 
«äðåéôîâàëè» ó îòìåòêè 99%. Áëèæå ê çàêðûòèþ òîðãîâ ïîëîæèòåëüíûå 
íàñòðîåíèÿ ñ ôîíäîâûõ ïëîùàäîê íåñêîëüêî ñäâèíóëè öåíû ñóâåðåííûõ 
áîíäîâ ââåðõ, íî «øàã» îãðàíè÷èëñÿ äèàïàçîíîì 99,25% - 99,375% , ãäå 
êîòèðîâêè îñòàëèñü äî çàêðûòèÿ. 

Â êîðïîðàòèâíûõ åâðîáîíäàõ àêòèâíîñòü áûëà ñóùåñòâåííî âûøå. 
«Ãåðîåì äíÿ» ñòàë Ãàçïðîì, ñïðîñ íà îáëèãàöèè êîòîðîãî îáåñïå÷èë ðîñò 
êîòèðîâîê âñåãî ñïåêòðà ïðåäñòàâëåííûõ íà ðûíêå åâðîáîíäîâ êîìïàíèè 
îò 0,5% äî 1,5%. Íàèáîëåå ñóùåñòâåííîé ïåðåîöåíêà áûëà íà äëèííîì 
îòðåçêå êðèâîé Ãàçïðîìà. Â öåíòðå ïîêóïîê, îáåñïå÷èâàþùèõ 
ïîëîæèòåëüíóþ äèíàìèêó êîòèðîâîê, òàêæå íàõîäèëèñü âûïóñêè ÐÑÕÁ, 
Òðàíñíåôòè, ÒÍÊ, Ñåâåðñòàëè è Åâðàçà. 

Ïðîãíîçû íà ñåãîäíÿøíèå òîðãè íå ñëèøêîì ðàäóæíû – íåñòàáèëüíîñòü 
öåí íà íåôòü òîëüêî óñèëèâàåò îñòîðîæíîå îòíîøåíèå ê ðîññèéñêèì 
ðèñêàì, ÷òî ìîæåò ïîâëå÷ü çà ñîáîé ôèêñàöèþ â ñóâåðåííûõ áîíäàõ. Ïðè 
ýòîì â êîðïîðàòèâíûõ áóìàãàõ òàêæå ìîæåò ïðåîáëàäàòü æåëàíèå 
÷àñòè÷íî çàôèêñèðîâàòüñÿ ïîñëå ðîñòà. 

Â ñåãìåíòå ðóáëåâîãî äîëãà â÷åðà â öåíòðå âíèìàíèÿ áûëî ðàçìåùåíèå 
íîâîãî âûïóñêà ÎÔÇ 25065, êîòîðîå, íàäî îòìåòèòü, ïðîõîäèëî áåç 
îñîáîãî àæèîòàæà (áûëî ðàçìåùåíî 22,8% ïðåäëîæåíèÿ, òîãäà êàê ñïðîñ 
áûë íèæå 50% ïðåäëîæåíèÿ). Ïðè ýòîì ñðåäíåâçâåøåííàÿ äîõîäíîñòü 
íîâîãî âûïóñêà ñîñòàâèëà 12,11% ãîäîâûõ, òî åñòü ôàêòè÷åñêè ïðåìèÿ çà 
ïî÷òè ãîäîâóþ ðàçíèöó â äþðàöèè îòíîñèòåëüíî, ïîæàëóé, ñàìîãî 
ëèêâèäíîãî íà òåêóùèé ìîìåíò âûïóñêà ÎÔÇ - ñåðèè 25064 ñîñòàâèëà 
âñåãî 20 á.ï. (YTM 11,91%). ×òî ñ îäíîé ñòîðîíû, ïîä÷åðêèâàåò óìåðåííî 
ïîçèòèâíûå îæèäàíèÿ îòíîñèòåëüíî âîçìîæíîãî ñíèæåíèÿ ñòàâîê â 
ïåðñïåêòèâå, ñ äðóãîé – â ïîñëåäíåå âðåìÿ ïîêóïêè íå íîñèëè ìàññîâîãî 
õàðàêòåðà, è êàê ìû ïîëàãàåì, áûëè äîñòóïíû ëèøü ñàìûì êðóïíûì 
ó÷àñòíèêàì, îáåñïå÷åííûì áîëåå äåøåâûì, ÷åì ó îñòàëüíûõ 
ôîíäèðîâàíèåì. 

Îëüãà Åôðåìîâà 
efremova_ov@nomos.ru
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Âòîðè÷íûé ðûíîê ïîêà íå ñòðåìèòñÿ ê ñìåíå äåéñòâóþùåãî ñöåíàðèÿ, 
ñîõðàíÿÿ àêòèâíîñòü ëèøü â îòíîøåíèè óæå óñòîÿâøåãîñÿ ñïèñêà 
ó÷àñòíèêîâ. Ïðè ýòîì îòìåòèì ñîõðàíÿþùèéñÿ ñïðîñ ó÷àñòíèêîâ íà 
áóìàãè ÈÊÑ5 ñåðèè 04, êîòîðûå óæå òîðãóþòñÿ â äèàïàçîíå 101,20% – 
101,30% (YTP~18,5%). 

Êàê ìû ïîëàãàåì, ó÷àñòíèêè óæå ñ íåòåðïåíèåì æäóò íîâûõ àóêöèîíîâ, 
êîòîðûå íàìå÷åíû íà èþëü, íàäåÿñü íà ïðåìèè ïðè ðàçìåùåíèè. Íå 
èñêëþ÷åíî, ÷òî îæèäàíèå íîâûõ áîíäîâ ÂûìïåëÊîìà ñòàëî ïîâîäîì äëÿ 
íåçíà÷èòåëüíîé ôèêñàöèè â áóìàãàõ ñåðèè 01 (YTP 14,25%). 

Ñåãîäíÿ íà âòîðè÷íîì ðûíêå ïîÿâÿòñÿ îáëèãàöèè ÐÆÄ-15, êîòîðûå 
ïîñòàðàþòñÿ «ïîäòÿíóòüñÿ» ê îñòàëüíûì âûïóñêàì, òîðãóþùèìñÿ âûøå 
íîìèíàëà. Âìåñòå ñ òåì, ïîòåíöèàë ðîñòà íîâîãî âûïóñêà, êàê ìû 
ïîëàãàåì, âî ìíîãîì îãðàíè÷èâàåòñÿ íå òîëüêî äþðàöèåé, ïðåâûøàþùåé 
3 ãîäà, íî è èçîáèëèåì ïðèñóòñòâóþùèõ íà ðûíêå áóìàã ÐÆÄ. Îòìåòèì, 
÷òî òåêóùàÿ äîõîäíîñòü ñîïîñòàâèìîãî ïî äþðàöèè âûïóñêà ÐÆÄ-10 
ñîñòàâëÿåò 15,46% ãîäîâûõ. 
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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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Облигации федерального займа  
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