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 Äåôîëòû è ðåñòðóêòóðèçàöèè: ÄÂÒÃ-Ôèíàíñ, Àâèàêîìïàíèÿ 
«Ñèáèðü». 

 Íåéòðàëüíûå ðåçóëüòàòû ÐóñÃèäðî ïî ÐÑÁÓ çà ïåðâîå ïîëóãîäèå 
2010 ãîäà. 

 «ÂûìïåëÊîì» ïîêóïàåò óðàëüñêîãî îïåðàòîðà «Ôîðàòåê». 

 ÌÒÑ, Ãðóïïà ËÑÐ, Àïòå÷íàÿ ñåòü 36,6, Ñåäüìîé Êîíòèíåíò, 
Áàøíåôòü, ÎÃÊ-6. 

 

 

Денежный рынок………………..........стр 7 
 Ïàðà EUR/USD – äîñòè÷ü 1,31õ ïîêà íå óäàåòñÿ. 

 Ëèêâèäíîñòè íà ëîêàëüíîì ðûíêå ñòàëî ÷óòü áîëüøå, íî 
ñíèæåíèå ñòàâîê ïîêà íå çàôèêñèðîâàíî. 

 

Долговые рынки ………….….............стр 8 

 Âíåøíèå ðûíêè: ìàêðîäàííûå èç ÑØÀ – íîâûå ðàçî÷àðîâàíèÿ. 
Äîõîäíîñòü10-ëåòíèõ UST ñíîâà íèæå 3%. 

 Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè ñîõðàíÿþò ïîòåíöèàë ê ðîñòó ïðè 
ïîääåðæêå ëîêàëüíûõ ôàêòîðîâ. 

 Ðóáëåâûå îáëèãàöèè: èòîãè ïîäâåäåíû. Íîâûé ìåñÿö îáåùàåò 
âûñîêóþ àêòèâíîñòü â ÷àñòè ïåðâè÷íîãî ïðåäëîæåíèÿ. 

 

Панорама рублевого сегмента........стр 11 

 

Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 2.91% -7 -93

Russia-30 4.81% -2 -58

ОФЗ 25068 6.67% 0 -158

ОФЗ 25065 6.12% -3 -173

Газпрнефт4 5.35% -9 -359

РЖД-10 7.16% 0 26

АИЖК-8 7.89% -1 -283

ВТБ - 5 7.74% -1 33

РоссельхБ-8 7.26% 11 -136

МосОбл-8 8.40% 11 -238

Мгор62 6.91% -3 -226

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 95.97% 0 446

iTRAXX XOVER S13 5Y 478.83 0 47

CDX XO  5Y 270.30 -9 50

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 397.12 -1.5% 2.0%

RTS 1 503.68 1.9% 4.1%

S&P 500 1 101.60 0.0% -1.2%

DAX 6 147.97 0.2% 3.2%

NIKKEI 9 537.30 -1.6% -9.6%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 77.20 1.4% 0.8%

Нефть WTI 78.95 0.8% -0.5%

Золото 1 181.00 1.1% 7.7%

 Никель LME 3 M 21 150.00 2.3% 14.2%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 
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Дефолты и реструктуризации 
 ÎÎÎ «ÄÂÒÃ-Ôèíàíñ» óñòàíîâèëî ñòàâêó 5-10 êóïîíîâ ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè 02 îáúåìîì 5 ìëðä ðóá. íà 

óðîâíå 7,75% ãîäîâûõ, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò êóïîííîìó äîõîäó 38,64 ðóá. íà îäíó öåííóþ áóìàãó çà êàæäûé 
êóïîííûé ïåðèîä. 

 Âëàäåëüöû îáëèãàöèé ÎÀÎ «Àâèàêîìïàíèÿ «Ñèáèðü» ñåðèè 01 îáúåìîì 2,3 ìëðä ðóá. íå ïðåäúÿâèëè ê 
âûêóïó ïî îôåðòå íè îäíîé öåííîé áóìàãè âûïóñêà.  

 

Купоны, оферты, размещения и погашения 
 Ñòàâêà 3-6 êóïîíîâ ïî îáëèãàöèÿì «Ìîé Áàíê» (ÎÎÎ) ñåðèè 03 îáúåìîì 1,5 ìëðä ðóá. óñòàíîâëåíà íà 

óðîâíå 10% ãîäîâûõ, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò êóïîííîìó äîõîäó 49,86 ðóá. íà îäíó öåííóþ áóìàãó çà êàæäûé 
êóïîííûé ïåðèîä.  

 Íà 4 àâãóñòà íàìå÷åí àóêöèîí ïî ðàçìåùåíèþ ÎÔÇ ñåðèè 25072 íà ñóììó 20 ìëðä ðóá. 

 Íà 4 àâãóñòà íàìå÷åí àóêöèîí ïî ðàçìåùåíèþ ÎÔÇ ñåðèè 26203 íà ñóììó 25 ìëðä ðóá. 

 Äèðåêöèÿ ÌÌÂÁ ïðèíÿëà ðåøåíèå î äîïóñêå ê òîðãàì â ïðîöåññå ðàçìåùåíèÿ ñ ïðîõîæäåíèåì ïðîöåäóðû 
ëèñòèíãà ÷åòûðåõ âûïóñêîâ áèðæåâûõ îáëèãàöèé «Ìàñòåð-Áàíêà» îáùèì îáúåìîì 5 ìëðä ðóá. (ÁÎ-01, ÁÎ-
02, ÁÎ-03 ðàçìåðîì 1 ìëðä ðóá. êàæäûé è ÁÎ-04 – 2 ìëðä ðóá.). 

 Äèðåêöèÿ ÌÌÂÁ ïðèíÿëà ðåøåíèå î äîïóñêå ê òîðãàì â ïðîöåññå ðàçìåùåíèÿ ñ ïðîõîæäåíèåì ïðîöåäóðû 
ëèñòèíãà ïÿòè âûïóñêîâ áèðæåâûõ îáëèãàöèé ÎÀÎ «Ïðîìñâÿçüáàíê» îáùèì îáúåìîì 31 ìëðä ðóá. (ÁÎ-01 è 
ÁÎ-02 - ðàçìåðîì 3 ìëðä ðóá. êàæäûé, ÁÎ-03 – 5 ìëðä ðóá., ÁÎ-04 è ÁÎ-05 – ïî 10 ìëðä ðóá.). 

 Äèðåêöèÿ ÌÌÂÁ ïðèíÿëà ðåøåíèå î äîïóñêå ê òîðãàì â ïðîöåññå ðàçìåùåíèÿ ñ ïðîõîæäåíèåì ïðîöåäóðû 
ëèñòèíãà áèðæåâûõ îáëèãàöèé ÊÁ «Ðåíåññàíñ Êàïèòàë» (ÎÎÎ) îáùèì îáúåìîì 12 ìëðä ðóá. (ÁÎ-01 
ðàçìåðîì 5 ìëðä ðóá., ÁÎ-02 – 4 ìëðä ðóá. è ÁÎ-03 – 3 ìëðä ðóá.). 

 Äèðåêöèÿ ÌÌÂÁ ïðèíÿëà ðåøåíèå î äîïóñêå ê òîðãàì â ïðîöåññå ðàçìåùåíèÿ ñ ïðîõîæäåíèåì ïðîöåäóðû 
ëèñòèíãà áèðæåâûõ îáëèãàöèé ÎÀÎ «ÒðàíñÊðåäèòÁàíê» îáùèì îáúåìîì 15 ìëðä ðóá. (ÁÎ-01-ÁÎ-03 ïî 5 
ìëðä ðóá. êàæäûé). 

 Ñòàâêà 6-13 êóïîíîâ ïî îáëèãàöèÿì ÎÀÎ «Ðîññåëüõîçáàíê» ñåðèè 06 îáúåìîì 5 ìëðä ðóá. îïðåäåëåíà â 
ðàçìåðå 7,8% ãîäîâûõ. Êóïîííûé äîõîä â ðàñ÷åòå íà îäíó îáëèãàöèþ ñîñòàâèò 38,89 ðóá. Ýìèòåíò òàêæå 
ïðèíÿë ðåøåíèå î ïðèîáðåòåíèè îáëèãàöèé óêàçàííîãî âûïóñêà ó èõ âëàäåëüöåâ. Ïåðèîä ïðåäúÿâëåíèÿ 
áóìàã ê âûêóïó – 11-15 àâãóñòà 2014 ãîäà. Äàòà ïðèîáðåòåíèÿ áóìàã – 19 àâãóñòà 2014 ãîäà.  

Ñðåäè ãîñáàíêîâ â êà÷åñòâå àëüòåðíàòèâû äàííîìó âûïóñêó ìîæíî ðàññìàòðèâàòü áóìàãè 
ÒðàíñÊðåäèòÁàíêà ñåðèè 06, êîòîðûå â íàñòîÿùåå âðåìÿ òîðãóþòñÿ ñ äîõîäíîñòüþ 8,3% ïðè äþðàöèè 1171 
äíåé, òî åñòü ñ ïðåìèåé îêîëî 40 á.ï. ê îáëèãàöèÿì ÐÑÕÁ. 

 Ñòàâêà 3-6 êóïîíîâ ïî îáëèãàöèÿì ÎÀÎ «ÌÎÑÊÎÂÑÊÈÉ ÊÐÅÄÈÒÍÛÉ ÁÀÍÊ» ñåðèè 06 îáúåìîì 2 ìëðä ðóá. 
óñòàíîâëåíà â ðàçìåðå 9,4% ãîäîâûõ. Êóïîííûé äîõîä â ðàñ÷åòå íà îäíó îáëèãàöèþ ñîñòàâèò 46,87 ðóá.  

 29 èþëÿ òåêóùåãî ãîäà ÎÀÎ Áàíê ÂÒÁ çàâåðøèë ðàçìåùåíèå âûïóñêà åâðîîáëèãàöèé íà ñóììó 400 ìëí 
ñèíãàïóðñêèõ äîëë. â ðàìêàõ Ïðîãðàììû ¹ 2 âûïóñêà âàëþòíûõ ñðåäíåñðî÷íûõ íîò.  

 Ãàçïðîìáàíê ðàçìåñòèë âûïóñê åâðîîáëèãàöèé îáúåìîì 500 ìëí äîëë. ñ ïîãàøåíèåì â äåêàáðå 2014 ãîäà è 
ñòàâêîé êóïîíà 6,25% ãîäîâûõ. 

 Ñîâåò äèðåêòîðîâ ÎÎÎ «ÒðàíñÔèí-Ì» ïðèíÿë ðåøåíèå î ïðèîáðåòåíèè îáëèãàöèé ñåðèè 03 îáúåìîì 1,5 
ìëðä ðóá. ó èõ âëàäåëüöåâ. Ïåðèîä ïðåäúÿâëåíèÿ îáëèãàöèé ê âûêóïó - ñ 9 ïî 13 àâãóñòà 2010 ãîäà. Äàòîé 
ïðèîáðåòåíèÿ áóìàã ÿâëÿåòñÿ 17 àâãóñòà 2010 ãîäà.  
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 ÌÌÂÁ äîïóñòèëà ê òîðãàì â ïðîöåññå ðàçìåùåíèÿ ñ ïðîõîæäåíèåì ëèñòèíãà òðåõëåòíèå áèðæåâûå 
îáëèãàöèè ÎÀÎ «ÐÎÑÈÍÒÅÐ ÐÅÑÒÎÐÀÍÒÑ ÕÎËÄÈÍÃ» îáúåìîì 1,5 ìëðä ðóá.  

 Âûïóñê îáëèãàöèé ÎÀÎ «Ñàõàòðàíñíåôòåãàç» ñåðèè 02 îáúåìîì 2,5 ìëðä ðóá. ðàçìåùåí â ïîëíîì îáúåìå. 
Ñòàâêà 1 êóïîíà áûëà îïðåäåëåíà â ðàçìåðå 12,2% ãîäîâûõ. Ñòàâêà 2-6 êóïîíîâ ðàâíà ñòàâêå 1 êóïîíà. 

 Ñòàâêà 1 êóïîíà ïî îáëèãàöèÿì ÎÀÎ «ÍÊ «Àëüÿíñ» ñåðèè 03 îáúåìîì 5 ìëðä ðóá. ïî ðåçóëüòàòàì book-
building óñòàíîâëåíà â ðàçìåðå 9,75% ãîäîâûõ, ÷òî íèæå çàÿâëåííîãî îðãàíèçàòîðàìè âûïóñêà îðèåíòèðà 
10-10,5% ãîäîâûõ. Íà ÌÌÂÁ ðàçìåùåíèå âûïóñêà ñîñòîèòñÿ 3 àâãóñòà 2010 ãîäà. Ñðåäñòâà, ïîëó÷åííûå îò 
ðàçìåùåíèÿ îáëèãàöèé, ïðåäïîëàãàåòñÿ èñïîëüçîâàòü «äëÿ ðåôèíàíñèðîâàíèÿ òåêóùèõ çàäîëæåííîñòåé è 
îáùåêîðïîðàòèâíûõ öåëåé Ýìèòåíòà». 

 
 

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

 Ìàêñèìàëüíàÿ ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà ïî âêëàäàì â ðîññèéñêèõ ðóáëÿõ â 10 êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèÿõ, 
ïðèâëåêàþùèõ íàèáîëüøèé îáúåì äåïîçèòîâ ôèçè÷åñêèõ ëèö, â 1 äåêàäå èþëÿ ñîñòàâèëà 9,22%, âî 2 äåêàäå 
– 9,10%, â 3 ñíèçèëàñü äî 9,07%. /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 

 

ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА
 

 ×èñòàÿ ïðèáûëü ÎÀÎ «ÌÒÑ» ïî ÐÑÁÓ çà 2 êâàðòàë 2010 ãîäà âûðîñëà ïî ñðàâíåíèþ ñ 1 êâàðòàëîì òåêóùåãî 
ãîäà íà 19% è ñîñòàâèëà 12,569 ìëðä ðóá. Ïî äàííûì Îïåðàòîðà, ïîêàçàòåëü ÷èñòîé ïðèáûëè óâåëè÷èëñÿ «â 
ðåçóëüòàòå ðîñòà âûðó÷êè îò îïåðàöèîííîé äåÿòåëüíîñòè, à òàêæå âûïëàòû â àäðåñ ÎÀÎ «ÌÒÑ» äèâèäåíäîâ 
ïî èòîãàì ðàáîòû çà 2009 ãîä îò ðÿäà äî÷åðíèõ è çàâèñèìûõ êîìïàíèé». Ïî ñðàâíåíèþ ñî 2 êâàðòàëîì 2009 
ãîäà ÷èñòàÿ ïðèáûëü Êîìïàíèè ñîêðàòèëàñü íà 26%. /Finambonds/ 

«ÂûìïåëÊîì» ïîêóïàåò óðàëüñêîãî îïåðàòîðà «Ôîðàòåê».  

Â êîíöå ïðîøëîé íåäåëè èç ÑÌÈ ñòàëî èçâåñòíî, ÷òî ÎÀÎ «ÂûìïåëÊîì» ïðèîáðåëî 100% àêöèé ÇÀÎ 
«Ôîðàòåê Êîììóíèêåéøí», îäíîãî èç âåäóùèõ àëüòåðíàòèâíûõ îïåðàòîðîâ ôèêñèðîâàííîé ñâÿçè 
Óðàëüñêîãî ôåäåðàëüíîãî îêðóãà Ðîññèè (ÓÔÎ). Ñóììà ñäåëêè ñîñòàâëÿåò 1,4 ìëðä ðóá., âêëþ÷àÿ îêîëî 280 
ìëí ðóá., íàïðàâëÿåìûõ íà ðåôèíàíñèðîâàíèå ôèíàíñîâûõ îáÿçàòåëüñòâ îáùåñòâà. Êëþ÷åâûì àêòèâîì 
ïðèîáðåòåííîé êîìïàíèè ÿâëÿåòñÿ ìåæäóãîðîäíÿÿ ìàãèñòðàëüíàÿ âîëîêîííî-îïòè÷åñêàÿ ñåòü, âêëþ÷àþùàÿ 
áîëåå 1,2 òûñ. êì ñîáñòâåííûõ ëèíèé ñâÿçè è îõâàòûâàþùàÿ áîëüøèíñòâî êëþ÷åâûõ ãîðîäîâ ÓÔÎ. 
«Ôîðàòåê» îáñëóæèâàåò 12-15 òûñ. àáîíåíòîâ - ôèçè÷åñêèõ ëèö è íåñêîëüêî äåñÿòêîâ êîðïîðàòèâíûõ 
êëèåíòîâ. Êîìïàíèÿ ðàáîòàåò â Ñâåðäëîâñêîé, Ïåðìñêîé è Òþìåíñêîé îáëàñòÿõ, â Õàíòû-Ìàíñèéñêîì è 
ßìàëî-Íåíåöêîì àâòîíîìíûõ îêðóãàõ. Ïðåäîñòàâëÿåò óñëóãè òåëåôîíèè, äîñòóïà â Èíòåðíåò (ØÏÄ), 
ïåðåäà÷è äàííûõ, àðåíäû êàíàëîâ ñâÿçè è äð. Â 2009 ãîäó âûðó÷êà óðàëüñêîãî îïåðàòîðà ïî ÐÑÁÓ 
ñîñòàâèëà 678,6 ìëí ðóá., ÷èñòàÿ ïðèáûëü - 22,8 ìëí ðóá. 

Êóïèâ óðàëüñêîãî îïåðàòîðà «Ôîðàòåê», «ÂûìïåëÊîì» íå óñòóïàåò êîíêóðåíòàì èç «áîëüøîé òðîéêè» ïî 
àêòèâíîñòè íà ðûíêå M&A-ñäåëîê â ðåãèîíàõ, ïðîäîëæàÿ ðåàëèçàöèþ ñâîåé ñòðàòåãèè ðàñøèðåíèÿ 
ðåãèîíàëüíîãî ïðèñóòñòâèÿ íà ðûíêå èíòåãðèðîâàííûõ óñëóã ñâÿçè. Íàïîìíèì, ñîâñåì íåäàâíî ÌÒÑ 
ïðèîáðåë îïåðàòîðà «Ìóëüòèðåãèîí», «ÌåãàÔîí» ñòàë âëàäåëüöåì ÃÊ «Ñèíòåððà». Íîâàÿ ïîêóïêà 
«ÂûìïåëÊîìà» ìîæåò ñòàòü õîðîøåé îòïðàâíîé òî÷êîé äëÿ ðåãèîíàëüíîé ýêñïàíñèè Êîìïàíèè, â ÷àñòíîñòè 
â îáëàñòè ðàçâèòèÿ ØÏÄ, ãëàâíûì îáðàçîì çà ñ÷åò óâåëè÷åíèÿ ïðîòÿæåííîñòè ìàãèñòðàëè è åå åìêîñòè, 
êîòîðàÿ âìåñòå ñ ìåñòíûìè êàíàëàìè ñâÿçè ñîñòàâëÿëà ïîðÿäêà â 75 òûñ. êì. Áîëåå òîãî, íàâåðíÿêà 
Îïåðàòîðó óäàñòñÿ äîáèòüñÿ ôèíàíñîâîé ñèíåðãèè îò êîíâåðãåíöèè óñëóã âñåõ âèäîâ ñâÿçè â ðåãèîíå. 

Âìåñòå ñ òåì, ñóììà ñäåëêè âðÿä ëè ñåðüåçíûì îáðàçîì îòðàçèòñÿ íà äîëãîâîé íàãðóçêå «ÂûìïåëÊîìà», 
óðîâåíü êîòîðîé ïî èòîãàì ÿíâàðÿ-ìàðòà 2010 ãîäà áûë íåçíà÷èòåëüíûì: ñîîòíîøåíèå Ôèíàíñîâûé 
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äîëã/OIBDA ñîñòàâèëî 1,5õ, äîëÿ êðàòêîñðî÷íîé ÷àñòè äîëãà  - 20,4% èëè 1,4 ìëðä äîëë. Â òî æå âðåìÿ 
îáúåì äåíåæíûõ ñðåäñòâ íà ñ÷åòàõ Êîìïàíèè ñîñòàâëÿë ïîðÿäêà 1,5 ìëðä äîëë., à îïåðàöèîííûé äåíåæíûé 
ïîòîê òîëüêî çà 1 êâàðòàëà 2010 ãîäà - 0,8 ìëðä äîëë. Òàêèì îáðàçîì, ñäåëêà âïîëíå ìîãëà áûòü 
ðåàëèçîâàíà ñîáñòâåííûìè ñèëàìè Îïåðàòîðà áåç îáðàùåíèÿ ê âíåøíèì çàèìñòâîâàíèÿì.  

Ñðåäè ëîêàëüíûõ èäåé ñ áóìàãàìè ÂûìïåëÊîì-Èíâåñò, íà íàø âçãëÿä, ìîæíî âûäåëèòü âûïóñê ñåðèè 01 
(7,86%/975 äí.), êîòîðûé íåïëîõî ñìîðèòñÿ ñ ïðåìèåé íà ôîíå îáëèãàöèé êîíêóðåíòà ÌÒÑ ñåðèè 03 
(7,66%/958 äí.). 

Àëåêñàíäð Ïîëþòîâ 
polyutov_av@nomos.ru 

 
СТРОИТЕЛЬСТВО, ДЕВЕЛОПМЕНТ И СТРОИТЕЛЬНЫЕ МАТЕРИАЛЫ
 

 Ïî èòîãàì 2 êâàðòàëà 2010 ãîäà ÎÀÎ «Ãðóïïà ËÑÐ» ïîëó÷èëî ïî ÐÑÁÓ ÷èñòûé óáûòîê â ðàçìåðå 24,5 ìëí 
ðóá. ïðîòèâ 390,7 ìëí ðóá. ÷èñòîé ïðèáûëè â 1 êâàðòàëå òåêóùåãî ãîäà. Îñíîâíîå âëèÿíèå íà ðåçóëüòàò 
îêàçàëè îòðèöàòåëüíûå êóðñîâûå ðàçíèöû, à òàêæå ïëàíîâûé ãðàôèê ïîëó÷åíèÿ äîõîäîâ îò ó÷àñòèÿ â äðóãèõ 
îðãàíèçàöèÿõ, â ñîîòâåòñòâèè ñ êîòîðûì äîõîäû â 1 êâàðòàëå áûëè áîëüøå, ÷åì âî 2 êâàðòàëå òåêóùåãî 
ãîäà. /Finambonds/ 

 

РИТЭЙЛ
 

 Êîíñîëèäèðîâàííûå ïðîäàæè «Àïòå÷íîé ñåòè 36,6» ïî ÌÑÔÎ çà 1 êâàðòàë 2010 ãîäà ñîñòàâèëè 4,537 ìëðä 
ðóá., ÷òî íà 22,6% íèæå àíàëîãè÷íîãî ïîêàçàòåëÿ 2009 ãîäà. Ïîêàçàòåëü EBITDA Ðèòåéëåðà óâåëè÷èëñÿ â 
îò÷åòíîì ïåðèîäå íà 2 ìëí ðóá. â ñðàâíåíèè ñ 1 êâàðòàëîì 2009 ãîäà è ñîñòàâèë 213,7 ìëí ðóá. ×èñòûé 
óáûòîê «Àïòå÷íîé ñåòè 36,6» ïî ÌÑÔÎ çà 1 êâàðòàë 2010 ãîäà ñîêðàòèëñÿ ïî ñðàâíåíèþ ñ àíàëîãè÷íûì 
ïåðèîäîì 2009 ãîäà íà 75% äî 162 ìëí ðóá. ×èñòûé óáûòîê Ãðóïïû îò òåêóùèõ îïåðàöèé (áåç ó÷åòà ýôôåêòà 
îò èçìåíåíèÿ âàëþòíîãî êóðñà) ñíèçèëñÿ ñ 320,2 ìëí ðóá. â 1 êâàðòàëå 2009 ãîäà äî 267,6 ìëí ðóá. â 1 
êâàðòàëå 2010 ãîäà.  

Íà êîíåö ìàðòà 2010 ãîäà òîðãîâàÿ êðåäèòîðñêàÿ çàäîëæåííîñòü Êîìïàíèè ñîñòàâèëà 3,083 ìëðä ðóá., ÷òî 
íà 45,3% íèæå îòíîñèòåëüíî àíàëîãè÷íîãî ïåðèîäà 2009 ãîäà. Â ñðàâíåíèè ñ ñóììîé çàäîëæåííîñòè íà 1 
ÿíâàðÿ 2010 ãîäà òàêæå ïðîèçîøëî ñíèæåíèå íà 13%. Ïî èòîãàì 1 êâàðòàëà òåêóùåãî ãîäà ñîâîêóïíûé 
ôèíàíñîâûé äîëã Ãðóïïû â ðóáëåâîì âûðàæåíèè óâåëè÷èëñÿ íà 9,5% äî 8,147 ìëðä ðóá. îòíîñèòåëüíî êîíöà 
2009 ãîäà, â ðåçóëüòàòå ðåñòðóêòóðèçàöèè äîëè ìåíüøèíñòâà â äîëãîñðî÷íûé êðåäèò â 2009 ãîäó è 
ïðèâëå÷åíèåì äîïîëíèòåëüíûõ áàíêîâñêèõ êðåäèòîâ äëÿ ïîïîëíåíèÿ îáîðîòíîãî êàïèòàëà Ãðóïïû â 1 
êâàðòàëå 2010 ãîäà. Ïðè ýòîì ôèíàíñîâûé äîëã ðîçíè÷íîãî ñåãìåíòà ñîñòàâèë 7,121 ìëðä ðóá., èç êîòîðûõ â 
äîëëàðàõ – 3,976 ìëðä ðóá. (55,8% äîëãà), ÎÀÎ «Âåðîôàðì» - 1,027 ìëðä ðóá. (3,4% - â äîëëàðàõ). Â 
ÿíâàðå-ìàðòå 2010 ãîäà â ðîçíè÷íîì ñåãìåíòå áûëî çàêðûòî 15 àïòåê, à îáùåå êîëè÷åñòâî àïòåê ñîñòàâèëî 
1004. /www.pharmacychain366.ru/ 

 ×èñòàÿ ïðèáûëü ÎÀÎ «Ñåäüìîé Êîíòèíåíò» ïî ÐÑÁÓ çà 2 êâàðòàë 2010 ãîäà ñîêðàòèëàñü ïî ñðàâíåíèþ ñ 1 
êâàðòàëîì òåêóùåãî ãîäà â 56,4 ðàçà è ñîñòàâèëà 11,653 ìëðä ðóá. Ïî äàííûì Êîìïàíèè, «÷èñòàÿ ïðèáûëü 
âî 2 êâàðòàëå ñíèçèëàñü èç-çà êóðñîâûõ ðàçíèö ïî îáÿçàòåëüñòâàì, âûðàæåííûì â âàëþòå, à òàêæå 
èçìåíåíèÿ âûðó÷êè îò îïåðàöèîííîé äåÿòåëüíîñòè â ñâÿçè ñ ñåçîííûìè êîëåáàíèÿìè ñïðîñà». /Finambonds/ 
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НЕФТЕГАЗОВЫЙ СЕКТОР
 

 30 èþëÿ 2010 ãîäà «Áàøíåôòü» ïðèîáðåëà 49,99% ÎÀÎ «Àñïýê». Ñóììó ñäåëêè íå ðàñêðûâàåòñÿ. «Àñïýê» 
ÿâëÿåòñÿ ìíîãîïðîôèëüíîé êîìïàíèåé, êîòîðàÿ çàíèìàåòñÿ òîðãîâëåé íåôòåïðîäóêòàìè è àâòîìîáèëÿìè, 
äåâåëîïìåíòîì, ëåñîïåðåðàáîòêîé è ïðîèçâîäñòâîì ñòðîéìàòåðèàëîâ. ×åðåç äî÷åðíèå ÇÀÎ «Àñïýê» è ÎÎÎ 
«Àñïýê-íåôòåïðîäóêò» îíà âëàäååò 44 ÀÇÑ è 2 íåôòåáàçàìè ñ îáúåìîì ðåàëèçàöèè ïîðÿäêà 130 ìëí ë 
áåíçèíà è äèçòîïëèâà â ãîä. ÎÀÎ «Àñïýê» êîíòðîëèðóåòñÿ ïðåçèäåíòîì «Áàøíåôòè» Âèêòîðîì 
Õîðîøàâöåâûì. Íàïðÿìóþ îí âëàäååò 47,69% êîìïàíèè, åùå 16,46% — ÷åðåç ÎÎÎ «Äåëüòà õîëäèíã». 
Ìèíîðèòàðíûå âëàäåëüöû — äåïóòàò Ãîñäóìû è ñûí ïðåìüåð-ìèíèñòðà Óäìóðòèè Ìèõàèë Ïèòêåâè÷ (26,4%) 
è äåïóòàò ãîññîâåòà ðåñïóáëèêè Âàëåðèé Áóçèëîâ (5,7%). ÔÀÑ äàëî ðàçðåøåíèå «Áàøíåôòè» íà ïîêóïêó 
100% ÎÀÎ «Àñïýê». Â «Áàøíåôòè» óòî÷íèëè, ÷òî «ïîêóïêà ÿâëÿåòñÿ ÷àñòüþ ñòðàòåãèè Êîìïàíèè ïî 
ðàñøèðåíèþ ðîçíè÷íîãî áèçíåñà ïî ïðîäàæå íåôòåïðîäóêòîâ». /ÊîììåðñàíòÚ/ 

 

ЭНЕРГЕТИКА
 

Íåéòðàëüíûå ðåçóëüòàòû ÐóñÃèäðî ïî ÐÑÁÓ çà ïåðâîå ïîëóãîäèå 2010 ãîäà.  

Â ïÿòíèöó ÐóñÃèäðî ïðåäñòàâèëî èòîãè ïåðâîãî ïîëóãîäèÿ ïî ÐÑÁÓ. Ìû îöåíèâàåì ïîëó÷åííûå ðåçóëüòàòû 
êàê íåéòðàëüíûå. Ïî-ïðåæíåìó ñíèæåíèå ñîáñòâåííîé âûðàáîòêè âñëåäñòâèå àâàðèè íà Ñàÿíî-
Øóøåíñêîé  ÃÝÑ è ðîñò çàêóïîê ýëåêòðîýíåðãèè íà îïòîâîì ðûíêå îêàçûâàþò íåêîòîðîå äàâëåíèå íà 
ìàðæó Êîìïàíèè. Âìåñòå ñ òåì, ðîñò ëèáåðàëèçàöèè ðûíêà ý/ý è çàïóñê ïåðâîé òóðáèíû íà Ñàÿíî-
Øóøåíñêîé ÃÝÑ ïîçâîëÿò ÐóñÃèäðî âî âòîðîì ïîëóãîäèè óëó÷øèòü ñâîè êðåäèòíûé ìåòðèêè.  

млн руб. 1 пол. 2009 1 пол. 2010 %

Выручка 39 150 42 003 7%

Прибыль от продаж 21 922 22 957 5%

EBITDA 26 024 26 970 4%

Чистая прибыль 18 348 20 729 13%

2009 1 пол. 2010

Активы 475 509 500 039 5%

Дебиторская задол-ть 91 776 125 242 36%

Финансовый долг, в т.ч. 18 048 17 628 -2%

долгосрочный 16 786 16 428 -2%

краткосрочный 1 263 1 200 -5%
Краткосрочные финансовые вложения 49 209 29 462 -40%

Фин. долг/EBITDA 0,36 0,33 0,03-    

1 пол. 2009 1 пол. 2010 %

Рентабельность продаж 56,0% 54,7% -1,3%

Рентабельность EBITDA 66,5% 64,2% -2,3%
Рентабельность чистой прибыли 46,9% 49,4% 2,5%

Основные финансовые показатели

Основные балансовые показатели

Показатели эффективност

ОАО "РусГидро" 2009-2010 гг., РСБУ

 

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

Íàïîìíèì, ÷òî îò÷åòíîñòü ïî ÐÑÁÓ íå ÿâëÿåòñÿ êîíñîëèäèðîâàííîé è íå âêëþ÷àåò â ñåáÿ ðåçóëüòàòû 
ïðîåêòíûõ îðãàíèçàöèé, à òàêæå ñáûòîâîå íàïðàâëåíèå. Çà ïåðâûå øåñòü ìåñÿöåâ 2010 ãîäà Êîìïàíèè 
óäàëîñü óëó÷øèòü ðåçóëüòàò àíàëîãè÷íîãî ïåðèîäà ïðîøëîãî ãîäà íà 7%. Â ñòðóêòóðå âûðó÷êè ïðåîáëàäàþò 
ïðîäàæè ìîùíîñòè, ÷üÿ äîëÿ ïî èòîãàì îò÷åòíîãî ïîëóãîäèÿ ñîñòàâèëà 58% â äîõîäàõ. Âìåñòå ñ òåì, 
âñëåäñòâèå ñíèæåíèÿ òàðèôà íà ìîùíîñòü, â òåêóùåì ãîäó äèíàìèêà óêàçàííîé ñòàòüè áûëà â çîíå 
îòðèöàòåëüíûõ çíà÷åíèé – «-6,5%». Îäíàêî íèâåëèðîâàòü äàííûé ôàêò óäàëîñü çà ñ÷åò ðîñòà ïðîäàæ 
ýëåêòðîýíåðãèè íà 34,4% çà ñ÷åò óâåëè÷åíèÿ ïðîäàæ ý/ý è ðîñòà öåí íà ñâîáîäíîì ðûíêå.  
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Ñåáåñòîèìîñòü ÐóñÃèäðî â îò÷åòíîì ïåðèîäå ñòàëà ñëàáûì ìîìåíòîì êðåäèòíîãî ïðîôèëÿ è ðîñëà òåìïîì, 
îïåðåæàþùèì (+10%) âûðó÷êó Ýìèòåíòà. Äàííîå îáñòîÿòåëüñòâî ñòàëî ñëåäñòâèåì ðîñòà çàòðàò íà 
çàêóïàåìóþ ýëåêòðîýíåðãèþ. Îïåðàöèîííàÿ ìàðæà â îò÷åòíîì ïåðèîäå áûëà íà 1% íèæå ðåçóëüòàòîâ 
øåñòè ìåñÿöåâ 2009 ãîäà è ñîñòàâèëà 55%. Íåñìîòðÿ íà óêàçàííóþ äèíàìèêó, öèôðû ðåíòàáåëüíîñòè 
îñòàþòñÿ çàâèäíûìè äëÿ îñòàëüíûõ êîìïàíèé ñåêòîðà. Ìû ñ÷èòàåì, ÷òî âî âòîðîì ïîëóãîäèè çà ñ÷åò 
áîëüøåé ëèáåðàëèçàöèè ðûíêà è ðîñòà âûðàáîòêè ýëåêòðîýíåðãèè íà Ñàÿíî-Øóøåíñêîé ÃÝÑ (ñåãîäíÿ 
çàïóñòèëè îäèí èç ïîâðåæäåííûõ ãèäðîàãðåãàòîâ) ÐóñÃèäðî óäàñòñÿ âî âòîðîé ïîëîâèíå ãîäà äîñòè÷ü 
áîëüøèõ óñïåõîâ â íîðìå ïðèáûëè. ×èñòóþ ïðèáûëü Êîìïàíèè óäàëîñü óëó÷øèòü ïðîòèâ ðåçóëüòàòîâ 
àíàëîãè÷íîãî ïåðèîäà ïðîøëîãî ãîäà íà 13% äî 20,7 ìëðä ðóá. (18,3 ìëðä ðóá. 1Ï’09). Òàêîãî ðåçóëüòàòà, 
ñîãëàñíî ïðåññ-ðåëèçó, óäàëîñü äîñòè÷ü çà ñ÷åò «íîâàöèè âåêñåëüíîé çàäîëæåííîñòè ÄÇÎ». Êàê ìû 
ïîíèìàåì, ðå÷ü èäåò î ïðîëîíãèðîâàíèè âíóòðèãðóïïîâûõ îáÿçàòåëüñòâ äî÷åðíèõ êîìïàíèé ïåðåä ÐóñÃèäðî. 
Äîëã Êîìïàíèè ñ íà÷àëà ãîäà ïðàêòè÷åñêè íå èçìåíèëñÿ è íà êîíåö èþíÿ ñîñòàâèë 17,6 ìëðä ðóá. (18,05 
ìëðä ðóá. 1Ï’09). Ñòðóêòóðà, ïî-ïðåæíåìó, î÷åíü êîìôîðòíàÿ è íà 93% ïðåäñòàâëåíà äîëãîñðî÷íûìè 
îáÿçàòåëüñòâàìè. Ñîîòíîøåíèå Debt/EBITDA ïî èòîãàì ïîëóãîäèÿ ñîñòàâèëî 0,33õ ïðîòèâ 0,36õ íà íà÷àëî 
òåêóùåãî ãîäà.  

Ïîñëåäíèå ñäåëêè ñ åäèíñòâåííûì âûïóñêîì ÐóñÃèäðî ïðîõîäèëè â ïÿòíèöó ïðè YTM 6,08% (06.2011), íà 
ôîíå áîëåå äëèííîãî âûïóñêà Ìîñýíåðãî YTP 6,14% (09.2011) áîíäû ïåðâîãî Ýìèòåíòà ñìîòðÿòñÿ 
ïðèâëåêàòåëüíåå. Âìåñòå ñ òåì, ìû ñ÷èòàåì, ÷òî íàèáîëüøóþ ïðèâëåêàòåëüíîñòü â ñåêòîðå 
ýëåêòðîýíåðãåòèêè ïðåäñòàâëÿåò íà ñåãîäíÿøíèé äåíü ïåðâè÷íîå ðàçìåùåíèå ÒÃÊ-9.  

Èãîðü Ãîëóáåâ 
igolubev@nomos.ru 

 

 Âûðó÷êà ÎÀÎ «ÎÃÊ-6» â 1 ïîëóãîäèè 2010 ãîäà ïî ÐÑÁÓ óâåëè÷èëàñü íà 11% äî 22,7 ìëðä ðóá. ïî 
ñðàâíåíèþ ñ àíàëîãè÷íûì ïåðèîäîì 2009 ãîäà. Âûðó÷êà îò ðåàëèçàöèè ýëåêòðîýíåðãèè, ñîñòàâëÿþùàÿ 66% 
îò îáùåé âûðó÷êè Êîìïàíèè, âûðîñëà íà 19% çà ñ÷åò ðîñòà îòïóñêà ýëåêòðîýíåðãèè íà 14% è ïîâûøåíèÿ 
ñðåäíåé öåíû ðåàëèçàöèè ýëåêòðîýíåðãèè íà 4%. Âûðó÷êà îò ïðîäàæè ìîùíîñòè ñîêðàòèëàñü íà 4% èç-çà 
ñíèæåíèÿ òàðèôîâ íà ìîùíîñòü â 2010 ãîäó. Ñåáåñòîèìîñòü â îò÷åòíîì ïåðèîäå âûðîñëà íà 33% â îñíîâíîì 
â ñâÿçè ñ ðîñòîì öåí íà òîïëèâî. Ïðè ýòîì óïðàâëåí÷åñêèå ðàñõîäû ñîêðàòèëèñü íà 17%. Ïðèáûëü îò 
ïðîäàæ ñîêðàòèëàñü íà 70% äî 1,087 ìëðä ðóá. ×èñòàÿ ïðèáûëü «ÎÃÊ-6» çà 2 êâàðòàë 2010 ãîäà ïî ÐÑÁÓ 
ñîñòàâèëà 50,419 ìëðä ðóá. ïðîòèâ 812,528 ìëí ðóá. â 1 êâàðòàëå òåêóùåãî ãîäà. Çà ïåðâîå ïîëóãîäèå 2010 
ãîäà ÷èñòàÿ ïðèáûëü Êîìïàíèè ïî ñðàâíåíèþ ñ àíàëîãè÷íûì ïåðèîäîì ïðîøëîãî ãîäà ñîêðàòèëàñü íà 68%. 
/Finambonds/ 
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Денежный рынок 
Íà âíåøíåì âàëþòíîì ðûíêå â ïåðâîé ïîëîâèíå òîðãîâ ïÿòíèöû ïàðà 
EUR/USD ñîâåðøàëà ïîïûòêó äîñòèãíóòü îòìåòêè 1,31õ. Îäíàêî ýòî 
îêàçàëîñü íåïîñèëüíîé çàäà÷åé, äîâåðèå ê åâðî «ïîøàòíóëîñü» íà 
ôîíå îïóáëèêîâàííûõ ìàêðîäàííûõ, êîòîðûå îòðàçèëè íàèáîëåå 
ñåðüåçíóþ çà ïåðèîä ñ íîÿáðÿ ïðîøëîãî ãîäà èíôëÿöèþ ïî çîíå åâðî íà 
óðîâíå 1,7%, à òàêæå äîâîëüíî âûñîêèé ïîêàçàòåëü áåçðàáîòèöû – 10%. 
Ñëåäñòâèåì ÷åãî ñòàëî âîçâðàùåíèå íèæå 1,3õ. Ñèòóàöèÿ íà÷àëà 
ìåíÿòüñÿ ïîñëå âûõîäà ñòàòèñòèêè ïî ÑØÀ, ãäå äîñòàòî÷íî ñîáñòâåííûõ 
ïðîáëåì è ïðèçíàêè âîññòàíîâëåíèÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà ñòàíîâÿòñÿ 
âñå ìåíåå î÷åâèäíû – ñîîòíîøåíèå EUR/USD âíîâü ïðåîäîëåëî 
«ïñèõîëîãè÷åñêè âàæíûå» íà äàííîì ýòàïå 1,3õ. 

Îòìåòèì, ÷òî ñ íà÷àëîì ñåãîäíÿøíèõ òîðãîâ åâðîïåéñêàÿ âàëþòà ïîêà 
íå «íàñòðîåíà» ìåíÿòü âûáðàííûé òðåíä è êîòèðóåòñÿ, «øòóðìóÿ» 1,31õ. 

Ëîêàëüíûé âàëþòíûé ðûíîê â ïîñëåäíèé ðàáî÷èé äåíü èþëÿ 
«îòìåòèëñÿ» îñëàáëåíèåì ðóáëÿ – ñòîèìîñòü êîðçèíû îñòàâàëàñü â 
ðàçìåðå 34,4 ðóá., ÷òî íà 5 êîïååê âûøå óðîâíÿ ïðåäûäóùåãî çàêðûòèÿ. 
Ïðè ýòîì îáúåìû ïîêóïîê Áàíêîì Ðîññèè áûëè â «ñòàíäàðòíîì» äëÿ 
ïîñëåäíèõ äíåé îáúåìå. 

Ñåãîäíÿøíèå òîðãè íà÷èíàþòñÿ ïðè áîëåå óâåðåííîì ïîëîæåíèè 
íàöèîíàëüíîé âàëþòû – ñòîèìîñòü áèâàëþòíîãî îðèåíòèðà ïðè îòêðûòèè 
òîðãîâ íàõîäèëàñü â ðàéîíå 34,35 êîï., ÷åìó â çíà÷èòåëüíîé ñòåïåíè 
áëàãîïðèÿòñòâóåò íå òîëüêî äèíàìèêà â ñåãìåíòå íåôòè, íî 
ñâîéñòâåííîå äëÿ íà÷àëà ìåñÿöà îòñóòñòâèå àæèîòàæíîãî ñïðîñà íà 
âàëþòó. 

Äëÿ äåíåæíîãî ðûíêà óñïåøíîå ïðåîäîëåíèå î÷åðåäíîãî íàëîãîâîãî 
ðóáåæà ñòàëî ïîâîäîì äëÿ íåêîòîðîãî óëó÷øåíèÿ ñèòóàöèè ñ 
ëèêâèäíîñòüþ – óâåëè÷åíèÿ îáúåìà ñðåäñòâ íà êîðñ÷åòàõ è äåïîçèòàõ äî 
953,8 ìëðä ðóá. Âìåñòå ñ òåì, ýòî íå ïðèâåëî ê çàìåòíîìó ñíèæåíèþ 
ñòàâîê íà êîðîòêèå ðåñóðñû, íàïðîòèâ, ïî ñäåëêàì «âàëþòíûé ñâîï» â 
îòäåëüíûõ ñëó÷àÿõ ñòàâêè âûõîäèëè çà ïåðåäåëû ïðèâû÷íûõ 3%. 

 

Îëüãà Åôðåìîâà
efremova_ov@nomos.ru
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Долговые рынки 
Â ïîñëåäíèé äåíü èþëÿ ìåæäóíàðîäíûå òîðãîâûå ïëîùàäêè âûãëÿäåëè íå 
îñîáî âûðàçèòåëüíî. Áîëüøóþ ÷àñòü äíÿ ó÷àñòíèêè ðûíêà ïðåáûâàëè â 
îæèäàíèè îò÷åòà ïî ÂÂÏ ÑØÀ çà 2 êâàðòàë, ÷òî â óñëîâèÿõ äîâîëüíî 
ìðà÷íûõ ïðîãíîçîâ îãðàíè÷èâàëî ïîêóïàòåëüñêóþ àêòèâíîñòü è 
ïîáóæäàëî ê îñòîðîæíîñòè è ôèêñàöèè. Îòìåòèì, ÷òî ïóáëèêàöèÿ ñòîëü 
äîëãîæäàííîãî ìàêðîîò÷åòà âî ìíîãîì îïðàâäàëà îæèäàíèÿ – ÂÂÏ çà 
îò÷åòíûé êâàðòàë ñîñòàâèë 2,4% ïðîòèâ îæèäàåìûõ 2,6%. Â ÷àñòè 
ðàñõîäîâ íà ëè÷íîå ïîòðåáëåíèå îòñòàâàíèå îò ïðîãíîçà îêàçàëîñü 
ãîðàçäî ñåðüåçíåå – 1,6% ïðîòèâ 2,6%. Ïðèìå÷àòåëüíî, ÷òî ñåðüåçíîé 
êîððåêöèè ïîäâåðãëèñü äàííûå ïðåäûäóùåãî îò÷åòà çà ïåðâûé êâàðòàë 
2010 ãîäà, ïðè÷åì åñëè ïî ÂÂÏ çíà÷åíèå áûëî óâåëè÷åíî äî 3,7%, òî ïî 
ëè÷íîìó ïîòðåáëåíèþ ôàêò îêàçàëñÿ ñëàáåå ïðåäûäóùèõ äàííûõ – 1,9% 
ïðîòèâ 3%. 

Íà òàêîå «ïåðåðàñïðåäåëåíèå» ñèþìèíóòíîé ðåàêöèåé ôîíäîâûõ 
ïëîùàäîê ñòàëà çàìåòíàÿ êîððåêöèÿ, êîòîðóþ, âïðî÷åì, óäàëîñü îòûãðàòü 
ê ìîìåíòó îêîí÷àíèÿ òîðãîâ. Íî ïîñêîëüêó ó èíâåñòîðîâ â Åâðîïå äëÿ 
ýòîãî áûëî ÷óòü ìåíüøå âðåìåíè, ÷åì ó àìåðèêàíñêèõ êîëëåã, ðåçóëüòàòû 
çäåñü áûëè íå ñòîëü îäíîðîäíûìè, êàê â ÑØÀ – èçìåíåíèå êëþ÷åâûõ 
åâðîïåéñêèõ èíäåêñîâ âàðüèðîâàëîñü â äèàïàçîíå îò «+0,2%» äî «-1%». 
Â òî âðåìÿ êàê àìåðèêàíñêèå èíäåêñû íå ïðîäåìîíñòðèðîâàëè ñåðüåçíûõ 
èçìåíåíèé îòíîñèòåëüíî ïîêàçàòåëåé ïðåäûäóùèõ òîðãîâ – â êîíå÷íîì 
ñ÷åòå, ïîäåøåâåâøèå àêòèâû âíîâü ñòàëè ïîâîäîì äëÿ íîâîé ñåðèè 
ïîêóïîê. 

Äèíàìèêà äîõîäíîñòåé êàçíà÷åéñêèõ îáÿçàòåëüñòâ â ïÿòíèöó áûëà 
äîâîëüíî ÿðêîé – ïîñëå âûõîäà ìàêðîäàííûõ ïî ÂÂÏ äîõîäíîñòü 10-
ëåòíèõ UST ñíèçèëàñü äî 2,91%-2,92% ãîäîâûõ (-7 á.ï. ê ïîêàçàòåëþ 
÷åòâåðãà) è ñ ýòèõ óðîâíåé íà÷èíàþòñÿ òîðãè àâãóñòà. 

Ðàçâèòèå ñîáûòèé â ïÿòíèöó îòðàæàåò ôàêò òîãî, ÷òî èíâåñòîðû óæå 
ôàêòè÷åñêè «ñìèðèëèñü» ñî ñêëàäûâàþùèìèñÿ îáñòîÿòåëüñòâàìè è 
ñôîðìèðîâàâøèìñÿ òåìïîì âîññòàíîâëåíèÿ ýêîíîìèêè ÑØÀ. Áåçóñëîâíî, 
áåç ðàçî÷àðîâàíèé íå îáõîäèòñÿ, íî óïóñêàòü âîçìîæíîñòü äëÿ 
ïðèóìíîæåíèÿ äîõîäîâ íèêòî íå ñîáèðàåòñÿ, â ñâÿçè ñ ÷åì êîððåêöèÿ íå 
ïðèîáðåòàåò óãðîæàþùèõ ìàñøòàáîâ – ëþáîå áîëåå-ìåíåå çàìåòíîå 
ñíèæåíèå öåí âñòðå÷àåò íîâóþ âîëíó ïîêóïàòåëåé. 

Èç ñåãîäíÿøíèõ ìàêðîäàííûõ èç ÑØÀ íàèáîëåå âëèÿþùèìè íà íàñòðîé 
ó÷àñòíèêîâ ðûíêà ñòàíóò èþëüñêèé ñâîäíûé èíäåêñ ïðîèçâîäñòâåííîé 
àêòèâíîñòè, à òàêæå èþíüñêèé èíäèêàòîð ðàñõîäîâ íà ñòðîèòåëüñòâî. 
Îòìåòèì, ÷òî íàèáîëåå ñåðüåçíàÿ «íàãðóçêà» ñòàòäàííûõ ïðèõîäèòñÿ íà 
ïÿòíèöó, êîãäà áóäåò îïóáëèêîâàí ñâîäíûé îò÷åò ïî ðûíêó òðóäà, 
èëëþñòðèðóþùèé èþëüñêóþ áåçðàáîòèöó.  

Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè íå ñòàëè èãíîðèðîâàòü ïðîèñõîäÿùåå íà 
âíåøíèõ ïëîùàäêàõ, è â ñóâåðåííûõ Russia-30 ïîñëå íà÷àëà òîðãîâ 
êîòèðîâêàìè â ðàéîíå 116% íàáëþäàëàñü ïîïûòêà ñäâèíóòü öåíû âíèç. 
Îäíàêî ýòî íå ñìîãëî ñòàòü ïðåîáëàäàþùèì òðåíäîì – äîâîëüíî 
ñåðüåçíîé îêàçàëàñü ïîääåðæêà ëîêàëüíûõ èíâåñòîðîâ, ê òîìó æå â 
ïîëüçó èíâåñòèöèé â ðîññèéñêèå îáÿçàòåëüñòâà ñêëàäûâàëàñü ñèòóàöèÿ 

Îëüãà Åôðåìîâà
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Динамика цен на нефть  
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íà ñûðüåâûõ ïëîùàäêàõ, ãäå êîòèðîâêè íåôòè äâèãàëèñü ââåðõ – ê 79 
äîëë. çà áàðð. (ïî WTI). Â ðåçóëüòàòå, ê ìîìåíòó çàêðûòèÿ Russia-30 
ïîäîðîæàëà äî 116,25%, à Russia-20 äî 101,5% (+50 á.ï. ê óðîâíþ 
÷åòâåðãà). 

Â êîðïîðàòèâíûõ åâðîîáëèãàöèÿõ ñ óòðà ïðåîáëàäàëè ñäåëêè, 
îòðàæàþùèå ôèêñàöèþ ïðèáûëè â íàèáîëåå ëèêâèäíûõ âûïóñêàõ, ÷òî 
âûðàæàëîñü ñíèæåíèåì êîòèðîâîê â ïðåäåëàõ ïîðÿäêà 50 á.ï. Âìåñòå ñ 
òåì âî âòîðîé ïîëîâèíå òîðãîâ, ïîâòîðÿÿ äèíàìèêó ñóâåðåííûõ áóìàã, 
îòäåëüíûå èç êîðïîðàòèâíûõ âûïóñêîâ îêàçàëèñü â çîíå ñïðîñà, â 
÷àñòíîñòè, âîññòàíîâèë êîòèðîâêè ÂÝÁ-20 (áóìàãà êîòèðóåòñÿ óæå íà 
óðîâíå 106% îò íîìèíàëà), òàêæå ïîêóïàòåëÿì áûëè èíòåðåñíû äëèííûå 
áóìàãè ÒÍÊ-ÂÐ è Ãàçïðîìà. 

Äîâîëüíî àêòèâíî íà÷àë ñâîå ñóùåñòâîâàíèå íà ðûíêå íîâûé âûïóñê 
Ãàçïðîìáàíê-14: ïîñëå íåêîòîðîé «çàìèíêè» ó íîìèíàëà è ïîñëåäóþùåé 
êîððåêöèè ê 99,9375% íà ôîíå îáùåé íåðâîçíîñòè â ïåðâîé ïîëîâèíå äíÿ 
áëèæå ê çàêðûòèþ áîíäû ïîäîðîæàëè äî 100,5%. 

Îò ïåðâûõ òîðãîâ àâãóñòà ìû æäåì ñîõðàíåíèÿ ïîçèòèâíîãî íàñòðîÿ, 
êîòîðîìó, ãëàâíûì îáðàçîì, äîëæíû ñïîñîáñòâîâàòü îòíîñèòåëüíî 
êîìôîðòíûé âíåøíèé ôîí, îòðàæàþùèé ïîñòåïåííîå âîññòàíîâëåíèå 
àêòèâíîñòè ó÷àñòíèêîâ, íàñòðîåííûõ íà ïîêóïêè ðèñêîâûõ àêòèâîâ, à 
òàêæå ñîõðàíÿþùóþñÿ ïîëîæèòåëüíóþ äèíàìèêó ñûðüåâîãî ñåãìåíòà. 

Ðóáëåâûì îáëèãàöèÿì â ïÿòíèöó íå îñîáî ÷òî-òî ìåøàëî ïîääåðæèâàòü 
ðîñò êîòèðîâîê, êîòîðûé â çíà÷èòåëüíîé ñòåïåíè áûë îðèåíòèðîâàí íà 
ôîðìèðîâàíèå áîëåå ñóùåñòâåííûõ ïîëîæèòåëüíûõ ïåðåîöåíîê çà èþëü. 
Çàñåäàíèå Áàíêà Ðîññèè, ãäå áûëî ïðèíÿòî ðåøåíèå ñîõðàíèòü ñòàâêó 
ðåôèíàíñèðîâàíèÿ è äðóãèå ñòàâêè ïî îïåðàöèÿì ÖÁ áåç èçìåíåíèé, 
ïðîøëî â «ôîíîâîì» ðåæèìå, ïîñêîëüêó ñåðüåçíûõ äåéñòâèé îò 
ðåãóëÿòîðà â áëèæàéøåé ïåðñïåêòèâå íèêòî íå æäåò. Êàê ìû ïîëàãàåì, 
îïàñåíèÿ ðîñòà ñòàâîê ìîæåò «ïðîáóäèòü» ïîÿâëåíèå îò÷åòà ïî 
èíôëÿöèè, îòðàæàþùåãî ðàçãîí ðîñòà öåí. Âìåñòå ñ òåì, ïîòðåáíîñòü â 
òåõ «ñòèìóëèðóþùèõ» ôóíêöèÿõ, êîòîðûå âûïîëíÿþò äåéñòâóþùèå 
ìèíèìàëüíûå ñòàâêè, âñå åùå ñîõðàíÿåòñÿ, ÷òî ïîçâîëÿåò îöåíèâàòü 
ïðîöåññ èõ ïîâûøåíèÿ êàê ñðåäíåñðî÷íóþ ïåðñïåêòèâó. 

Âìåñòå ñ òåì, âàæíî ïðèçíàòü, ÷òî äëÿ ìíîãèõ âûïóñêîâ ïîòåíöèàë 
äàëüíåéøåãî ðîñòà âî ìíîãîì îãðàíè÷èâàåòñÿ ñôîðìèðîâàâøèìèñÿ 
öåíîâûìè óðîâíÿìè, â ñâÿçè ñ ÷åì ñðåäè íàèáîëåå ëèêâèäíûõ áóìàã 
ãîâîðèòü î çíà÷èòåëüíîé ïåðåîöåíêå íå ïðèõîäèòñÿ – çà÷àñòóþ 
«ïðîãðåññîì» âûãëÿäÿò è 15-20 á.ï. 

Â ýòîì ñâåòå áîëåå óñïåøíûìè âûãëÿäÿò âûïóñêè, ðàçìåùåííûå çà 
ïîñëåäíåå âðåìÿ, ãäå ðîñò êîòèðîâîê ïîêà åùå íîñèò «ãàëîïèðóþùèé» 
õàðàêòåð, îäíàêî è òóò â ñêîðîì âðåìåíè ñèòóàöèÿ ìîæåò ïîìåíÿòüñÿ. 

Íà÷àëî íîâîãî ìåñÿöà äëÿ ëîêàëüíîãî äîëãîâîãî ðûíêà íå ãîòîâèò êàêèõ-
òî íåîæèäàííûõ ñþðïðèçîâ: ïî ñòàíäàðòíîìó ñöåíàðèþ ïåðâûå äíè, 
õàðàêòåðèçóþùèåñÿ ïðèòîêîì äîïîëíèòåëüíûõ ñðåäñòâ, ñòàíóò ïîâîäîì 
äëÿ ïîääåðæàíèÿ àêòèâíîñòè íå òîëüêî â ñåãìåíòå âòîðè÷íûõ òîðãîâ. Ñóäÿ 
ïî èçîáèëèþ ñîîáùåíèé î äîïóùåííûõ ê ðàçìåùåíèþ íà ÌÌÂÁ áóìàã, â 
áëèæàéøåé ïåðñïåêòèâå íàñ æäåò ïðèòîê áîëüøîãî êîëè÷åñòâà íîâûõ 
âûïóñêîâ áèðæåâûõ îáëèãàöèé. Ñðåäè äåáþòàíòîâ õî÷åòñÿ îáîçíà÷èòü 

Дата Эмитент Объем выпуска, 
млн руб.

3 авг НорНикель БО3 15 000

3 авг НК Альянс 5 000

4 авг ОФЗ 26203 25 000

4 авг ОФЗ 25072 20 000

5 авг Атомэнергопром 06 10 000

РАЗМЕЩЕНИЯ ТЕКУЩЕЙ НЕДЕЛИ
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Òàòíåôòü (îáùèé îáúåì àíîíñèðîâàííûõ çàéìîâ 50 ìëðä ðóá.). Êðîìå 
òîãî «íà ïîäõîäå» è áîëüøîé àññîðòèìåíò áèðæåâûõ îáëèãàöèé èç 
áàíêîâñêîãî ñåêòîðà: Ìàñòåð-Áàíêà, Ïðîìñâÿçüáàíêà, ÊÁ «Ðåíåññàíñ 
Êàïèòàë», ÒÊÁ. 
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Облигации федерального займа  
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