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 Fitch «âûðàâíèâàåò» ÌÐÊ. 

 Åâðàç: ýêîíîìèÿ â 16 ìëðä ðóá. 
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 Ïàðà EUR/USD ïðîäîëæàåò âàðüèðîâàòüñÿ â ðàìêàõ äèàïàçîíà 
1,345-1,365õ. Íà âíóòðåííåì âàëþòíîì ðûíêå êîðçèíà îáíîâèëà 
14-ìåñÿ÷íûé ìèíèìóì.  

 Ñòàâêè äåíåæíîãî ðûíêà âàðüèðóþòñÿ â ïðåäåëàõ 2,5-3,5%.  
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 Âíåøíèå ðûíêè: íîâûå íàäåæäû íà Ãðåöèþ. Â ÑØÀ âûõîäèò 
«Áåæåâàÿ êíèãà» çà ôåâðàëü. 

 Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè: êîòèðîâêè Russia-30 «âåðíóëèñü» â 
ìàé 2008 ãîäà.  

 Ðóáëåâûå îáëèãàöèè: ñïðîñ íà êà÷åñòâåííûå âûïóñêè 
ñîõðàíÿåòñÿ, íî áóäåò ëè îí íà ÎÔÇ 25073? 
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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 3.62% 1 -22

Russia-30 5.10% -13 -28

ОФЗ 25068 7.28% -8 -97

ОФЗ 25065 6.98% 7 -87

Газпрнефт4 7.56% 48 -138

РЖД-9 6.26% -9 -64

АИЖК-8 9.31% 0 -141

ВТБ - 5 6.85% -42 -56

РоссельхБ-8 8.96% 54 34

МосОбл-8 11.38% -36 60

Мгор62 7.85% 0 -132

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 94.38% 19 287

iTRAXX XOVER S12 5Y 442.63 -6 10

CDX HY 5Y 560.51 3 43

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 368.09 0.9% -0.1%

RTS 1 445.54 0.0% 0.1%

S&P 500 1 118.31 0.2% 0.3%

DAX 5 776.56 1.1% -3.0%

NIKKEI 10 221.84 0.5% -3.1%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 75.46 1.3% -1.4%

Нефть WTI 79.68 1.2% 0.4%

Золото 1 134.70 1.4% 3.4%

 Никель LME 3 M 22 240.00 3.7% 20.1%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 
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МАКРОновости 
 Ôåäåðàëüíàÿ òàìîæåííàÿ ñëóæáà â ôåâðàëå ïåðå÷èñëèëà â ôåäåðàëüíûé áþäæåò ÐÔ 295,68 ìëðä ðóá., ÷òî 

íà 34,5% áîëüøå, ÷åì â ôåâðàëå 2009 ãîäà. Âñåãî çà ÿíâàðü-ôåâðàëü òàìîæåííûìè îðãàíàìè íàïðàâëåíî â 
ôåäåðàëüíûé áþäæåò 539,84 ìëðä ðóá., ÷òî ïî÷òè íà 30% áîëüøå, ÷åì çà àíàëîãè÷íûé ïåðèîä ïðîøëîãî 
ãîäà (416,46 ìëðä ðóá.). Ïî èòîãàì 2010 ãîäà ñëóæáà ðàññ÷èòûâàåò ïåðå÷èñëèòü â áþäæåò 3,658 òðëí ðóá., 
÷òî íà 6% áîëüøå óðîâíÿ 2009 ãîäà. 

 

 

Дефолты и реструктуризации 

 Â÷åðà ÎÀÎ «Èïîòå÷íîå Àãåíòñòâî Ðåñïóáëèêè Òàòàðñòàí» â ðàìêàõ òåõíè÷åñêîãî äåôîëòà èñïîëíèëî 
îáÿçàòåëüñòâà ïî îôåðòå ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè 01. Ïî óñëîâèÿì ýìèññèè, îáÿçàòåëüñòâî ïî âûêóïó 
îáëèãàöèé ïî òðåáîâàíèþ èõ âëàäåëüöåâ äîëæíî áûëî áûòü èñïîëíåíî 2 ôåâðàëÿ 2010 ãîäà. 

 Ðåøåíèåì åäèíñòâåííîãî ó÷àñòíèêà ÎÎÎ «Ñåâêàáåëü-Ôèíàíñ» áûëî ïðèíÿòî ðåøåíèå î ëèêâèäàöèè 
êîìïàíèè. Êàê áûëî çàÿâëåíî «ïðèíÿòî ðåøåíèå ïðîèçâåñòè ðàñ÷åòû ñ êðåäèòîðàìè, ïðè íåäîñòàòî÷íîñòè 
äåíåæíûõ ñðåäñòâ äëÿ óäîâëåòâîðåíèÿ òðåáîâàíèé êðåäèòîðîâ, îñóùåñòâèòü ïðîäàæó èìóùåñòâà ñ 
ïóáëè÷íûõ òîðãîâ â ïîðÿäêå, óñòàíîâëåííîì çàêîíîäàòåëüñòâîì. Â ñëó÷àå íåäîñòàòî÷íîñòè ñòîèìîñòè 
èìóùåñòâà äëÿ óäîâëåòâîðåíèÿ òðåáîâàíèé êðåäèòîðîâ îáðàòèòüñÿ â Àðáèòðàæíûé ñóä ñ çàÿâëåíèåì î 
ïðèçíàíèè êîìïàíèè áàíêðîòîì». 

 ÎÀÎ «Ðûáèíñêêàáåëü» 2 ìàðòà íå âûïëàòèëî î÷åðåäíîé êóïîí ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè 01 (îáúåì âûïóñêà 1 
ìëðä ðóá.). Ïî ñîîáùåíèþ Êîìïàíèè, îáÿçàòåëüñòâî ïî âûïëàòå êóïîííîãî äîõîäà çà äâåíàäöàòûé êóïîííûé 
ïåðèîä íå áûëî èñïîëíåíî èç-çà äåôèöèòà äåíåæíûõ ñðåäñòâ. Ðàçìåð íå èñïîëíåííîãî îáÿçàòåëüñòâà 
ñîñòàâëÿåò 10,872 ìëí ðóá. Íàïîìíèì, ÷òî Ýìèòåíòîì óæå áûë äîïóùåí äåôîëò ïî âûïëàòå ïðåäûäóùèõ 
äâóõ êóïîíîâ. 

 ÎÀÎ «Ïàðíàñ-Ì» íå èñïîëíèëî îáÿçàòåëüñòâà ïî âûïëàòå äîõîäà çà 13 êóïîííûé ïåðèîä ïî îáëèãàöèÿì 
ñåðèè 02 (îáúåì âûïóñêà 1 ìëðä ðóá.) íà ñóììó 26,907 ìëí ðóá. â ñâÿçè ñ îïðåäåëåíèåì Àðáèòðàæíîãî ñóäà 
Ñàíêò-Ïåòåðáóðãà è Ëåíèíãðàäñêîé îáëàñòè, ïî êîòîðîìó â îòíîøåíèè Ýìèòåíòà ââåäåíà ïðîöåäóðà 
íàáëþäåíèÿ. 

 

 

Купоны, оферты, размещения и погашения 
 Íà 12 ìàðòà íàìå÷åí àóêöèîí ïî ðàçìåùåíèþ ÎÁÐ âûïóñêà ¹ 4-13-21BR1-0 ñ ïîãàøåíèåì 15 ñåíòÿáðÿ 

2010 ãîäà â îáúåìå 500 ìëðä ðóá. 

 ÎÀÎ «ÖåíòðÒåëåêîì» âûïëàòèëî ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè 05 îáúåìîì 3 ìëðä ðóá. çà 7-é êóïîííûé ïåðèîä 
äîõîä â ðàçìåðå 139,11 ìëí ðóá., èñõîäÿ èç ñòàâêè 9,3% ãîäîâûõ, à òàêæå ïîãàñèë 10% íîìèíàëüíîé 
ñòîèìîñòè öåííûõ áóìàã íà ñóììó 300 ìëí ðóá. 

 ÀÎ ÀÊ «ßêóòñêýíåðãî» îïðåäåëèëî ñòàâêó 7-10 êóïîíîâ îáëèãàöèé âòîðîé ñåðèè îáúåìîì 1,2 ìëðä ðóá. â 
ðàçìåðå 10,3% ãîäîâûõ.  

 Îðèåíòèð äîõîäíîñòè åâðîáîíäîâ (LPN) Áàíêà Ìîñêâû, road show êîòîðûõ ïðîõîäèò â íàñòîÿùåå âðåìÿ, 
ìîæåò ïðåäïîëàãàòü «íåáîëüøóþ ïðåìèþ» (íå áîëåå 50 á.ï.) ê äîõîäíîñòè íåäàâíî ðàçìåùåííîãî âûïóñêà 
åâðîáîíäîâ ÂÒÁ. Íàïîìíèì, ÷òî ÂÒÁ 25 ôåâðàëÿ ðàçìåñòèë 5-ëåòíèå åâðîîáëèãàöèè íà 1,25 ìëðä äîëë. ñ 
äîõîäíîñòüþ íà óðîâíå 6,465% ãîäîâûõ.  
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 ÍÎÌÎÑ-ÁÀÍÊ âîçîáíîâèë ýìèññèþ îáëèãàöèé ñåðèé 12 è 13. Ýìèññèÿ îáëèãàöèé áûëà ïðèîñòàíîâëåíà ñ 3 
ôåâðàëÿ Íàáëþäàòåëüíûì ñîâåòîì Áàíêà â ñâÿçè ñ âíåñåíèåì èçìåíåíèé â ýìèññèîííûå äîêóìåíòû ïî 
âûïóñêàì.  

 Â÷åðà îáëèãàöèè ÎÀÎ «ÀÈÊÁ «Òàòôîíäáàíê» ñåðèè Â áûëè ðàçìåùåíû â ïîëíîì îáúåìå (2 ìëðä ðóá.). Ïî 
ðåçóëüòàòàì êîíêóðñà ñòàâêà 1 è 2 êóïîíîâ áûëà óñòàíîâëåíà â ðàçìåðå 11,20% ãîäîâûõ (ðàíåå îðèåíòèð 
áûë 11,5-12% ãîäîâûõ). Äîõîäíîñòü ê ãîäîâîé îôåðòå - 11,5%. Ñïðîñ ñîñòàâèë 3,2 ìëðä ðóá.  

 ÎÎÎ «Âîñòîê-Ñåðâèñ-Ôèíàíñ» èñïîëíèë îáÿçàòåëüñòâî íà ñóììó 124,9 ìëí ðóá. ïî âûïëàòå 2 êóïîíà ïî 
îáëèãàöèÿì ñåðèè ÁÎ-01 è ïî ïîãàøåíèþ 15% íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè áèðæåâûõ îáëèãàöèé óêàçàííîãî 
âûïóñêà – 26,4 ìëí ðóá. è 98,5 ìëí ðóá. ñîîòâåòñòâåííî. 

 Ñîâåò äèðåêòîðîâ ÇÀÎ «ÊÐÅÄÈÒ ÅÂÐÎÏÀ ÁÀÍÊ» ïðèíÿë ðåøåíèå î ðàçìåùåíèè âûïóñêà îáëèãàöèé ñåðèè 
06 îáúåìîì 4 ìëðä ðóá. Ñðîê îáðàùåíèÿ âûïóñêà - 3 ãîäà. 

 Ñîãëàñíî ðàñïîðÿæåíèþ Ïðàâèòåëüñòâà, ÎÀÎ «Çàïàäíûé ñêîðîñòíîé äèàìåòð» â ðàìêàõ ðåàëèçàöèè 
èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà «Ñòðîèòåëüñòâî â ã. Ñàíêò-Ïåòåðáóðãå àâòîìîáèëüíîé äîðîãè «Çàïàäíûé 
ñêîðîñòíîé äèàìåòð» ðàçìåñòèò ïî îòêðûòîé ïîäïèñêå ïÿòü âûïóñêîâ 20-ëåòíèõ îáëèãàöèé ïî 5 ìëðä ðóá. 
êàæäûé. Ñòîèìîñòü èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà ñîñòàâëÿåò 212,724 ìëðä ðóá. Îáùèé îáúåì (äîëÿ) 
ãîñóäàðñòâåííîé ïîääåðæêè, îêàçûâàåìîé îðãàíèçàöèè è ðåàëèçóåìîìó (ôèíàíñèðóåìîìó) åþ 
èíâåñòèöèîííîìó ïðîåêòó, áåç ó÷åòà ãîñóäàðñòâåííîé ãàðàíòèè ÐÔ ñîñòàâëÿåò 49,29%. 

 

 

Рейтинги и прогнозы  
 Àãåíòñòâî Fitch ïðèñâîèëî îæèäàåìûé äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã «BBB» ïðåäñòîÿùåìó âûïóñêó 5-ëåòíèõ 

îáëèãàöèé VTB Capital S.A., íîìèíèðîâàííûõ â äîëëàðàõ, ïðåäñòàâëÿþùèõ ñîáîé ó÷àñòèå â êðåäèòå è 
èìåþùèõ îãðàíè÷åííûé ðåãðåññ íà Ýìèòåíòà. Ïîñòóïëåíèÿ ïî îáëèãàöèÿì áóäóò èñïîëüçîâàíû 
èñêëþ÷èòåëüíî äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ êðåäèòà Áàíêó ÂÒÁ.  

 

ÍËÌÊ: ñâîåâðåìåííîå ïîâûøåíèå ïðîãíîçà îò S&P.  

Ðåéòèíãîâàÿ ñëóæáà Standard&Poor's ïåðåñìîòðåëà ïðîãíîç ïî ðåéòèíãàì ÎÀÎ «Íîâîëèïåöêèé 
ìåòàëëóðãè÷åñêèé êîìáèíàò» ñ «Íåãàòèâíîãî» íà «Ñòàáèëüíûé», ïîäòâåðäèâ ðåéòèíã íà óðîâíå «ÂÂÂ-». 
Êðîìå òîãî, àãåíòñòâî ïðèñâîèëî àíàëîãè÷íûé ðåéòèíã ïëàíèðóåìîìó âûïóñêó îáëèãàöèé ñåðèè 06. 

S&P îæèäàåò, ÷òî â òåêóùåì ãîäó êîíúþíêòóðà ìåòàëëóðãè÷åñêîé îòðàñëè â õóäøåì ñëó÷àå áóäåò 
ñîîòâåòñòâîâàòü òåíäåíöèÿì âòîðîé ïîëîâèíû 2009 ãîäà, áëàãîäàðÿ ÷åìó ÍËÌÊ ñîõðàíèò âûñîêóþ çàãðóçêó 
ïðîèçâîäñòâåííûõ ìîùíîñòåé. Àãåíòñòâî îðèåíòèðóåòñÿ íà òî, ÷òî â òå÷åíèå 2010 ãîäà Êîìïàíèÿ áóäåò 
ïðèäåðæèâàòüñÿ êîíñåðâàòèâíîé ôèíàíñîâîé ïîëèòèêè, âñëåäñòâèå ÷åãî îòíîøåíèå ÷èñòîãî äîëãà ê EBITDA 
ñîñòàâèò ïîðÿäêà 1õ. 

Â öåëîì ìû ñîãëàñíû ñ îöåíêàìè ðåéòèíãîâîãî àãåíòñòâà. Â ìèíóâøåì ãîäó Ãðóïïà ÍËÌÊ 
ïðîäåìîíñòðèðîâàëà íåïëîõèå îïåðàöèîííûå è ôèíàíñîâûå ðåçóëüòàòû. ×àñòè÷íîå âîññòàíîâëåíèå ñïðîñà 
è íèçêàÿ ñåáåñòîèìîñòü ïðîèçâîäñòâà ïîçâîëèëè ìåòàëëóðãó, íåñìîòðÿ íà ñîõðàíÿþùèéñÿ ñïàä îòðàñëè, 
íàðàùèâàòü îáúåìû ïðîèçâîäñòâà è ïðîäàæ. Ïðè ýòîì äîëãîâàÿ íàãðóçêà ÍËÌÊ îñòàåòñÿ óìåðåííîé, 
ïîñêîëüêó ïðèâëåêàåìûå ñðåäñòâà, ïî çàÿâëåíèÿì ðóêîâîäñòâà Êîìïàíèè, ãëàâíûì îáðàçîì íàïðàâëÿëèñü 
íà ðåôèíàíñèðîâàíèå ðàíåå ïðèâëå÷åííûõ áîëåå äîðîãèõ êðåäèòîâ.  

Ìû ñ÷èòàåì, ÷òî ñîáñòâåííûå äåíåæíûå ïîòîêè ïîêðîþò áîëüøóþ ÷àñòü ïîòðåáíîñòåé Õîëäèíãà â ðåñóðñàõ 
íà 2010 ãîä (1,5 ìëðä äîëë. íà ðåàëèçàöèþ èíâåñòïðîãðàììû è íå áîëåå 1 ìëðä äîëë. íà ïîãàøåíèå 
êðàòêîñðî÷íûõ îáÿçàòåëüñòâ). Â ñëó÷àå íåîáõîäèìîñòè, «ðåçåðâíûì» èñòî÷íèêîì ôîíäèðîâàíèÿ ìîæåò 
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âûñòóïèòü èçðÿäíûé îáúåì ëèêâèäíîñòè íà áàíêîâñêèõ äåïîçèòàõ, ïîýòîìó íå îæèäàåì ñóùåñòâåííîãî ðîñòà 
äîëãîâîé íàãðóçêè è, ñîîòâåòñòâåííî, óõóäøåíèÿ êðåäèòíîãî êà÷åñòâà ÍËÌÊ ïî èòîãàì 2010 ãîäà. 

Îòìåòèì, ÷òî ðåøåíèå àãåíòñòâà ñîçäàåò áëàãîïðèÿòíûé ôîí äëÿ ïðåäñòîÿùåãî ðàçìåùåíèÿ ÍËÌÊ ÁÎ-6 
îáúåìîì 10 ìëðä ðóá., êíèãà íà ó÷àñòèå â êîòîðîì çàêðûâàåòñÿ çàâòðà. Îðãàíèçàòîðû îðèåíòèðîâàëè íà 
ñòàâêó êóïîíà â äèàïàçîíå 8,25-8,75%, îäíàêî, ó÷èòûâàÿ íåäàâíåå ðàëëè íà äîëãîâîì ðûíêå, à òàêæå 
îòñóòñòâèå àëüòåðíàòèâíîãî ïåðâè÷íîãî ïðåäëîæåíèÿ íà ôîíå èçáûòî÷íîé ëèêâèäíîñòè äåíåæíîãî ðûíêà, 
ìû ïîëàãàåì, ÷òî ïî èòîãàì ðàçìåùåíèÿ ñòàâêà íå ïðåâûñèò 8%. 

Èëüÿ Èëüèí 
ilin_io@nomos.ru 

 

 

Fitch «âûðàâíèâàåò» ÌÐÊ. 

Â÷åðà ìåæäóíàðîäíîå àãåíòñòâî Fitch ïðîâåëî ìàñøòàáíûå ðåéòèíãîâûå äåéñòâèÿ â îòíîøåíèè 6 ÌÐÊ 
ãîñõîëäèíãà «Ñâÿçüèíâåñò». Â ÷àñòíîñòè, àãåíòñòâî ïîâûñèëî äî óðîâíÿ «ÂÂ» äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã 
äåôîëòà ýìèòåíòà â èíîñòðàííîé âàëþòå Ñèáèðüòåëåêîìà (ñ «Â+»), ÂîëãàÒåëåêîìà (ñ «ÂÂ-»), 
ÖåíòðÒåëåêîìà (ñ «Â+») è Ñåâåðî-Çàïàäíîãî Òåëåêîìà (ñ «ÂÂ-») ïðîãíîç «Ñòàáèëüíûé». Âìåñòå ñ òåì, 
Fitch ïîäòâåðäèëî ðåéòèíã «Äàëüñâÿçè» íà óðîâíå «ÂÂ-» è ïîâûñèëî äî ýòîãî æå óðîâíÿ ðåéòèíã 
«Óðàëñâÿçüèíôîðìà» ñ «Â+», ïðîãíîç «Ïîçèòèâíûé». 

Ïðè÷èíîé ñâîèõ äåéñòâèé ýêñïåðòû Fitch íàçûâàþò óëó÷øåíèå ëèêâèäíîñòè êîìïàíèé è ñíèçèâøèåñÿ ðèñêè 
ðåôèíàíñèðîâàíèÿ, à òàêæå ñèëüíûå ôèíàíñîâûå è îïåðàöèîííûå ïîêàçàòåëè è íèçêèé óðîâåíü ëåâåðåäæ. 
Â òî æå âðåìÿ, ïî ìíåíèþ Fitch, «Óðàëñâÿçüèíôîðì» è «Äàëüñâÿçü» áîëåå ïîäâåðæåíû âûñîêèì ðèñêàì 
ðåôèíàíñèðîâàíèÿ, ÷åì äðóãèå îïåðàòîðû. Ïðè ýòîì «Ïîçèòèâíûé» ïðîãíîç ïî èõ ðåéòèíãàì îòðàæàåò 
îæèäàíèÿ Fitch, ÷òî äàííûé ìîìåíò áóäåò óñïåøíî ðàçðåøåí â êðàòêîñðî÷íîé-ñðåäíåñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå. 
Êðîìå òîãî, ýêñïåðòû àãåíòñòâà îòìå÷àþò çíà÷èòåëüíûé ïîòåíöèàë ñèíåðãèè ó ÌÐÊ â ñëó÷àå óñïåøíîé 
ðåàëèçàöèè ïðåäëîæåííîé «Ñâÿçüèíâåñòîì» ðåîðãàíèçàöèè, êîòîðàÿ ïðåäóñìàòðèâàåò èõ îáúåäèíåíèå â 
îäíó êîìïàíèþ. 

Íà íàø âçãëÿä, ðåéòèíãîâûå äåéñòâèÿ Fitch â ïåðâóþ î÷åðåäü ñâÿçàíû ñ ïðîõîäÿùåé ðåîðãàíèçàöèåé 
«Ñâÿçüèíâåñòà» ïî îáúåäèíåíèþ àêòèâîâ äî÷åðíèõ êîìïàíèé íà áàçå «Ðîñòåëåêîìà». Îá ýòîì 
ñâèäåòåëüñòâóåò ïîâûøåíèå ðåéòèíãîâ áîëüøèíñòâà îïåðàòîðîâ äî åäèíîãî óðîâíÿ (ïî íåêîòîðûì äàæå íà 
äâå ñòóïåíè), õîòÿ, íà íàø âçãëÿä, âñå ÌÐÊ îáëàäàþò èíäèâèäóàëüíûìè õàðàêòåðèñòèêàìè êðåäèòíîãî 
êà÷åñòâà. 

Èñêëþ÷åíèåì èç äåéñòâèé àãåíòñòâà ñîñòàâèëè ëèøü «Óðàëñâÿçüèíôîðì» è «Äàëüñâÿçü», êîòîðûì ðåéòèíã 
áûë ïðèñâîåí íà îäíó ñòóïåíü íèæå â ñèëó «áîëåå âûñîêèõ ðèñêîâ ðåôèíàíñèðîâàíèÿ» äî çàâåðøåíèÿ 
ðåîðãàíèçàöèè (âåñíîé 2011 ãîäà), íî ñ «Ïîçèòèâíûì» ïðîãíîçîì. Ìû ñ÷èòàåì, ÷òî ó äàííûõ êîìïàíèé íå 
äîëæíî âîçíèêíóòü ñëîæíîñòåé ñ ðåôèíàíñèðîâàíèåì êðàòêîñðî÷íîé çàäîëæåííîñòè, è ïî ìåðå åå 
ïîãàøåíèÿ Fitch, ñêîðåå âñåãî, ïðîâåäåò â èõ àäðåñ î÷åðåäíûå äåéñòâèÿ, ïîâûñèâ èõ ðåéòèíã äî óðîâíÿ 
îñòàëüíûõ êîìïàíèé. Â öåëîì, ïî èòîãàì 9 ìåñÿöåâ 2009 ãîäà êðåäèòíîå êà÷åñòâî ìåæðåãèîíàëüíûõ 
îïåðàòîðîâ íàõîäèëîñü íà õîðîøåì óðîâíå – ðåíòàáåëüíîñòü EBITDA ñîñòàâëÿëà 37-47%, ñîîòíîøåíèå 
Ôèíàíñîâûé äîëã/EBITDA â ñðåäíåì áûëî 1,3õ. Íà íàø âçãëÿä, ïî ìåðå ïðîäâèæåíèÿ ðåîðãàíèçàöèè è 
âûðàâíèâàíèÿ ðåéòèíãîâ îïåðàòîðîâ, êîòèðîâêè îáëèãàöèîííûõ âûïóñêîâ ÌÐÊ äîëæíû ïðèéòè ê åäèíîìó 
óðîâíþ ïðè ñîïîñòàâèìîé äþðàöèè. 

Àëåêñàíäð Ïîëþòîâ 
polyutov_av@nomos.ru 
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МАШИНОСТРОЕНИЕ
 

 ÎÀÊ ïîäâåëà èòîãè ðàáîòû â 2009 ãîäó è óòâåðäèëà ïðîèçâîäñòâåííûå è ôèíàíñîâûå ïëàíû íà 2010 
ãîä. Êîðïîðàöèÿ â 2009 ãîäó ïîñòàâèëà ãðàæäàíñêèì è âîåííûì çàêàç÷èêàì â Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè è çà 
ðóáåæîì 95 ñàìîëåòîâ. Â 2010 ãîäó Êîðïîðàöèÿ ïëàíèðóåò èçãîòîâèòü îêîëî 120 ñàìîëåòîâ è ïðîèçâåñòè 
áîëåå 40 ðåìîíòîâ è ìîäåðíèçàöèé. Ïëàíû ïðîèçâîäñòâà äî 2012 ãîäà ïðåäóñìàòðèâàþò åæåãîäíûé ðîñò 
âûïóñêà âîçäóøíûõ ñóäîâ íà 20% è áîëåå. Ïðè ýòîì â 2012 ãîäó îáúåì âûïóñêà äîëæåí ïðèáëèçèòüñÿ ê 200 
âîçäóøíûì ñóäàì ïðè ñîêðàùåíèè êîëè÷åñòâà ïðîèçâîäèìûõ ðåìîíòîâ è ìîäåðíèçàöèé. Îáùèé 
ôèíàíñîâûé äåôèöèò Êîðïîðàöèè è åå äî÷åðíèõ è çàâèñèìûõ îáùåñòâ íà 2010 ãîä áûë îïðåäåëåí â 
ðàçìåðå 70,54 ìëðä ðóá. Èç ýòîé ñóììû 24,26 ìëðä ðóá. ïîäëåæèò ïîãàøåíèþ çà ñ÷åò ñðåäñòâ Ôåäåðàëüíîãî 
áþäæåòà, íàïðàâëÿåìûõ â 2010 ãîäó íà óâåëè÷åíèå óñòàâíîãî êàïèòàëà ÎÀÎ «ÎÀÊ». Îñòàëüíûå 46,28 ìëðä 
ðóá. äîëæíû áûòü ðåñòðóêòóðèðîâàíû ñ ïðåäîñòàâëåíèåì ãîñóäàðñòâåííûõ ãàðàíòèé è ñóáñèäèðîâàíèåì 
100% ðàñõîäîâ ïî óïëàòå ïðîöåíòíûõ ïëàòåæåé ïî ðåñòðóêòóðèçèðóåìîé çàäîëæåííîñòè ïóòåì çàìåíû 
îáÿçàòåëüñòâ ÎÀÊ è åå äî÷åðíèõ îáùåñòâ ïåðåä áàíêàìè-êðåäèòîðàìè íà îáëèãàöèè ÎÀÎ «ÎÀÊ», 
îáåñïå÷åííûå ãàðàíòèåé Ìèíôèíà ÐÔ. /Finambonds/ 

 «Ñóõîé» ìîæåò íàïðàâèòü îêîëî 80 ìëðä ðóá. íà òåõïåðåâîîðóæåíèå ñâîèõ ïðåäïðèÿòèé ïîä âûïóñê Sukhoi 
Superjet-100 (ïðîèçâîäèòåëü - ÃÑÑ) è èñòðåáèòåëÿ 5-ãî ïîêîëåíèÿ (ÏÀÊ ÔÀ). /Èíòåðôàêñ, Âåäîìîñòè/ 

 

МЕТАЛЛУРГИЯ И ДОБЫВАЮЩИЙ СЕКТОР
 

Åâðàç: ýêîíîìèÿ â 16 ìëðä ðóá. 

Â÷åðà ñòàëî èçâåñòíî, ÷òî ÎÎÎ «ÓÊ «Ìåæåãåéóãîëü» (âõîäèò â ÎÀÎ «Þæêóçáàññóãîëü», äî÷åðíþþ 
êîìïàíèþ Evraz Group) ïîáåäèëî â êîíêóðñå íà ïðàâî ïîëüçîâàíèÿ íåäðàìè Ìåæåãåéñêîãî óãîëüíîãî 
ìåñòîðîæäåíèÿ â Òóâå. Ñóììà çàÿâêè Êîìïàíèè ñîñòàâèëà 950 ìëí ðóá. /www.evraz.com/ 

Ñòîèò íàïîìíèòü, ÷òî â 2008 ãîäó ñòðóêòóðû Ãðóïïû Åâðàç óæå âûèãðûâàëè ëèöåíçèþ íà ðàçðàáîòêó 
Ìåæåãåéñêîãî ìåñòîðîæäåíèÿ, ïðè ýòîì ñòîèìîñòü çàÿâêè äîñòèãëà 16,9 ìëðä ðóá. Òîãäà â êîíêóðñå 
ïðèíèìàëè ó÷àñòèå 10 êîìïàíèé, è îñíîâíàÿ áîðüáà ðàçâåðíóëàñü ìåæäó Åâðàçîì, ÍËÌÊ è Ñåâåðñòàëüþ. 
Îäíàêî ñ ðàçâèòèåì êðèçèñà Åâðàç îòêàçàëñÿ âûïîëíÿòü çàÿâêó, è Ìèíïðèðîäû ïðîâåëî íîâûé êîíêóðñ, 
êîòîðûé, ñíîâà âûèãðàë Åâðàç, íî òåïåðü çà ãîðàçäî ìåíüøóþ ñóììó. Îòìåòèì, ÷òî â ýòîò ðàç åäèíñòâåííûì 
êîíêóðåíòîì âûñòóïàëà Ãðóïïà Ñåâåðñòàëü. 

Ñóäÿ ïî âñåìó, ó÷àñòíèêè äîëãîâîãî ðûíêà ñ ýíòóçèàçìîì âîñïðèíÿëè äàííîå ñîîáùåíèå, è êîòèðîâêè 
îáëèãàöèé Ñèáìåòèíâåñòà ïî èòîãàì òîðãîâ âî âòîðíèê ïðèáàâèëè íà 1,5-1,7%, âûñòóïèâ «ëèäåðàìè» 
â÷åðàøíåãî ðîñòà âñåõ âûïóñêîâ ìåòàëëóðãè÷åñêîãî ñåêòîðà. Ïîòåíöèàë äàëüíåéøåãî ñíèæåíèÿ 
äîõîäíîñòåé áóìàã Ñèáìåòèíâåñòà (YTP 11,2%), êàê ìû ïîëàãàåì, òåñíî êîððåëèðóåò ñ äèíàìèêîé âñåãî 
ðóáëåâîãî ñåãìåíòà. 

Èëüÿ Èëüèí 

ilin_io@nomos.ru 

 

ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА
 

 ÀÔÊ «Ñèñòåìà» âûñâîáîäèëà 17% àêöèé ÌÒÑ, êîòîðûå ãîä íàçàä çàëîæèëà â ÂÒÁ ïîä ñåìèëåòíèé êðåäèò â 2 
ìëðä äîëë. äëÿ ïîêóïêè àêöèé 6 ïðåäïðèÿòèé áàøêèðñêîãî ÒÝÊà — «Áàøíåôòè», Óôèìñêîãî ÍÏÇ, 
«Íîâîéëà», «Óôàíåôòåõèìà», «Óôàîðãñèíòåçà» è «Áàøêèðíåôòåïðîäóêòà». Çíà÷èòåëüíàÿ ÷àñòü êðåäèòà 
ïîãàøåíà çà ñ÷åò ðàçìåùåíèÿ îáëèãàöèé ÀÔÊ «Ñèñòåìà» ñåðèè 03 íà 19 ìëðä ðóá. è ñðåäñòâ îò íåôòÿíîé 
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äî÷åðíåé êîìïàíèè «Áàøíåôòü», êîòîðîé Êîðïîðàöèÿ ïðîäàëà êîíòðîëüíûå ïàêåòû îñòàëüíûõ 5 
ïðåäïðèÿòèé ÁàøÒÝÊà çà 41,1 ìëðä ðóá. â ðàìêàõ ñîçäàíèÿ âåðòèêàëüíî-èíòåãðèðîâàííîãî íåôòÿíîãî 
õîëäèíãà. /Âåäîìîñòè/ 

 

ТРАНСПОРТ 
 

 Ïîãðóçêà ãðóçîâ ïî ñåòè æåëåçíûõ äîðîã ÐÔ â ôåâðàëå 2010 ãîäà, ïî ïðåäâàðèòåëüíûì äàííûì ÎÀÎ 
«Ðîññèéñêèå æåëåçíûå äîðîãè», âûðîñëà ïî ñðàâíåíèþ ñ ôåâðàëåì 2009 ãîäà íà 11% äî 88,4 ìëí òîíí. 
Ãðóçîîáîðîò çà ýòîò ïåðèîä óâåëè÷èëñÿ íà 12% äî 145,9 ìëðä òîííî-êèëîìåòðîâ. Ïåðåâîçêè ïàññàæèðîâ ïî 
ñðàâíåíèþ ñ ôåâðàëåì 2009 ãîäà ñîêðàòèëèñü íà 22,7% äî 64,5 ìëí ÷åëîâåê. /Èíòåðôàêñ/ 
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Денежный рынок 
Îïòèìèçì ìåæäóíàðîäíûõ èíâåñòîðîâ, ñôîðìèðîâàííûé ïîÿâèâøèìèñÿ 
ñîîáùåíèÿìè, ÷òî Àôèíû ñåãîäíÿ îáúÿâÿò î íîâûõ ìåðàõ, íàïðàâëåííûõ 
íà ñîêðàùåíèå áþäæåòíîãî äåôèöèòà ñòðàíû, íà ðûíêå Forex îòðàçèëñÿ 
îñëàáëåíèåì äîëëàðà ïðîòèâ åâðîïåéñêîé âàëþòû. Ïî èòîãàì 
â÷åðàøíèõ òîðãîâ ïàðà EUR/USD ïîäðîñëà ñ 1,348õ äî 1,36õ, à ñåãîäíÿ 
íàõîäèòñÿ â ðàéîíå 1,364õ.  

Îòìåòèì, ÷òî ñ òî÷êè çðåíèÿ êðåäèòîñïîñîáíîñòè Ãðåöèè êóäà áîëüøåå 
çíà÷åíèå èìååò ïîçèöèÿ îñòàëüíûõ ñòðàí Åâðîçîíû â îöåíêå 
ïðåäëàãàåìûõ ìåðîïðèÿòèé. Ïîñêîëüêó êàêèõ-ëèáî îôèöèàëüíûõ 
çàÿâëåíèé â ýòîì îòíîøåíèè ïîêà íå ïîñòóïàëî, ñîõðàíÿåòñÿ ïî÷âà äëÿ 
íîâûõ ñïåêóëÿöèé íà òåìó ïðåäîñòàâëåíèÿ / íåïðåäîñòàâëåíèÿ 
öåíòðàëèçîâàííîé ïîääåðæêè «ïðîáëåìíîé» ñòðàíå. 

Íà ðîññèéñêîé âàëþòíîé áèðæå ñèòóàöèÿ âûãëÿäèò âñå áîëåå 
íåîïðåäåëåííîé. Âî âòîðíèê ïåðâóþ ÷àñòü äíÿ ó÷àñòíèêè â îòñóòñòâèå 
âûðàæåííûõ ñèãíàëîâ ñ âíåøíèõ ðûíêîâ âåëè ñåáÿ ìàëîàêòèâíî, è 
êîðçèíà êîòèðîâàëàñü â óçêîì èíòåðâàëå 34,70-34,72 ðóá. Çàòåì ïî 
ìåðå ïîñòåïåííîãî âîçðàñòàíèÿ àïïåòèòîâ ê ðèñêó íà  ìåæäóíàðîäíûõ 
ñûðüåâûõ è ôîíäîâûõ ïëîùàäêàõ íà ðûíêå ñòàëè ïðåîáëàäàòü ïðîäàâöû 
âàëþòû è, íåñìîòðÿ íà äîâîëüíî èíòåíñèâíûå  èíòåðâåíöèè ðåãóëÿòîðà, 
ñêóïèâøåãî äî 1 ìëðä äîëë., ñòîèìîñòü áèâàëþòíîé êîðçèíû îïóñòèëàñü 
ê óðîâíþ 34,67 ðóá. Òàêèì îáðàçîì, Áàíê Ðîññèè, ñëåäóÿ îçâó÷åííîé 
òàêòèêå âàðüèðîâàíèÿ îáúåìîâ è óðîâíåé ïîääåðæêè, íå ïîìåøàë êóðñó 
ðóáëÿ îáíîâèòü 14-ìåñÿ÷íûé ìèíèìóì ê êîðçèíå.  

Ñ îäíîé ñòîðîíû, ìû ïî-ïðåæíåìó ñ÷èòàåì, ÷òî â êðàòêîñðî÷íîì 
ïåðèîäå ðóáëü èìååò âîçìîæíîñòü òåõíè÷åñêîé êîððåêöèè, 
îáóñëîâëåííîé âûñîêîé àêòèâíîñòüþ îïåðàöèé Áàíêà Ðîññèè. Ñ äðóãîé 
- ñîõðàíåíèå áëàãîïðèÿòíîé îáñòàíîâêè íà âíåøíèõ ðûíêàõ, 
ñïîñîáñòâóåò ïðèòîêó ñïåêóëÿòèâíîãî êàïèòàëà. Â ýòîì ñëó÷àå äàâëåíèå 
ïðîäàâöîâ âàëþòû áóäåò òîëüêî âîçðàñòàòü, è ÖÁ, ÷òîáû 
âîñïðåïÿòñòâîâàòü óêðåïëåíèþ íàöèîíàëüíîé âàëþòû, ïðèäåòñÿ 
óâåëè÷èâàòü îáúåìû ñâîèõ èíòåðâåíöèé. 

Òàê èëè èíà÷å, ñåãîäíÿ ðóáëü ïðîäîëæàåò óêðåïëÿòüñÿ, è ñ îòêðûòèåì 
ðûíêà êîðçèíà òîðãóåòñÿ â ðàéîíå 34,65 ðóá. Ìû ïîëàãàåì, ÷òî íà ýòîì 
óðîâíå Áàíê Ðîññèè íà÷àë ïðîâîäèòü èíòåðâåíöèè è ìîæåò îòñòóïèòü îò 
íåãî, âûêóïèâ ïîðÿäêà 0,5-1 ìëðä äîëë.  

Êîíúþíêòóðà âíóòðåííåãî äåíåæíîãî ðûíêà îñòàåòñÿ ïðåäåëüíî 
êîìôîðòíîé äëÿ ïðèâëå÷åíèÿ ðåñóðñîâ. Ñòàâêè íà ìåæáàíêîâñêîì 
ðûíêå â÷åðà âàðüèðîâàëèñü â ïðåäåëàõ 2,5-3,5%. Ïîä âëèÿíèåì ïðèòîêà 
äåíåæíûõ ñðåäñòâ èç áþäæåòà îáùèé ïîêàçàòåëü ëèêâèäíîñòè âûðîñ íà 
57,5 ìëðä è ê ñåãîäíÿøíåìó äíþ ïðåâûñèë 1 òðëí ðóá. 

 

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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Дата
1 мар

2 мар

3 мар

4 мар

размещение средств с аукционов, 
проведенных 1 и 2 марта.

депозитный аукцион Минфина объемом 40 

млрд руб. сроком на мес по ставке 7% 

беззалоговый аукцион ЦБ на 3 мес объемом 
5 млрд руб.

ЦБР проведет депозитные аукционы на сроки 
4 недели, 3 месяца.

События денежного рынка
Событие

уплата налога на прибыль.

аукцион РЕПО ЦБ на 6 мес.

беззалоговый аукцион ЦБ на 5 нед. объемом 
10 млрд руб.
ломбардные аукционы ЦБ на сроки 2 нед, 3 

мес., 6 мес., 1 год.

возврат ЦБ беззалоговых кредитов на 20,9 
млрд руб.

 
______________________ 

Èñòî÷íèê: Reuters, Áàíê Ðîññèè 
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Долговые рынки 
Ôàêòè÷åñêè «ïîä çàíàâåñ» òîðãîâ âòîðíèêà ïîÿâëåíèå íîâîé ïîðöèè 
íîâîñòåé î ïëàíàõ Ãðåöèè îçâó÷èòü ñåãîäíÿ íàáîð ìåð, ñïîñîáñòâóþùèõ 
ñîêðàùåíèþ îòðèöàòåëüíîãî ñàëüäî ãîñóäàðñòâåííûõ ôèíàíñîâ íà 4,8 
ìëðä åâðî, îêàçàëî äîâîëüíî ñåðüåçíîå âëèÿíèå íà îòíîøåíèå 
ó÷àñòíèêîâ ê äîëëàðó è àìåðèêàíñêèì àêòèâàì. Åâðîïåéñêàÿ âàëþòà 
ïðèáàâèëà â öåíå äî 1,36õ ñ ìèíèìóìà â÷åðàøíåãî äíÿ â ðàéîíå 1,348õ, 
íà ôîíå ýòîãî äîõîäíîñòè àìåðèêàíñêèõ êàçíà÷åéñêèõ îáÿçàòåëüñòâ íå 
äåìîíñòðèðîâàëè çàìåòíûõ èçìåíåíèé, òàê, ïî 10-ëåòíèì áóìàãàì 
äîõîäíîñòü íà êîíåö äíÿ ñîñòàâèëà 3,62% ãîäîâûõ (3,61% ãîäîâûõ â 
ïîíåäåëüíèê). Íà ôîíäîâûõ ïëîùàäêàõ àêòèâíîñòè áûëî áîëüøå, ïðè 
ýòîì ïðèðîñò îñíîâíûõ àìåðèêàíñêèõ èíäåêñîâ îãðàíè÷èëñÿ 0,02% - 
0,32%, òîãäà êàê ïîëîæèòåëüíàÿ ïåðåîöåíêà ïî åâðîïåéñêèì ôîíäîâûì 
èíäåêñàì áûëà âûøå 1%. 

Ïîëó÷èâ ìîùíûé èìïóëüñ ïîçèòèâíûõ îæèäàíèé ìèðîâûå òîðãîâûå 
ïëîùàäêè, ãäå óæå íà÷àëèñü òîðãè ñðåäû, ñîõðàíÿþò ïîçèòèâíûé íàñòðîé. 
Ðîñò àçèàòñêèõ ôîíäîâûõ èíäåêñîâ âàðüèðóåòñÿ â äèàïàçîíå 0,3% - 0,7%, 
íàñòðîåííûìè íà ïîëîæèòåëüíóþ äèíàìèêó âûãëÿäÿò è ñûðüåâûå 
ïëîùàäêè. 

Âìåñòå ñ òåì, íåîäíîçíà÷íû îæèäàíèÿ îòíîñèòåëüíî ïóáëèêóåìîé ñåãîäíÿ 
àìåðèêàíñêîé ìàêðîñòàòèñòèêè. Ñ îäíîé ñòîðîíû, ôåâðàëüñêèé èíäåêñ 
äåëîâîé àêòèâíîñòè íåïðîèçâîäñòâåííîãî ñåêòîðà èìååò äîñòàòî÷íî 
øàíñîâ ïðîäåìîíñòðèðîâàòü áîëåå ñèëüíóþ äèíàìèêó, ÷åì 
îïóáëèêîâàííûé ðàíåå ïîêàçàòåëü, õàðàêòåðèçóþùèé ïðîèçâîäñòâåííûé 
ñåêòîð. Ñ äðóãîé – ïðèõîäÿùèåñÿ íà ñåãîäíÿ æå äàííûå ïî èçìåíåíèþ 
êîëè÷åñòâà çàíÿòûõ â ÷àñòíîì ñåêòîðå ìîãóò è íå îïðàâäàòü ðàäóæíûõ 
îæèäàíèé, ïîñêîëüêó äèíàìèêà ñîçäàíèÿ íîâûõ ðàáî÷èõ ìåñò âûãëÿäèò 
êðàéíå ñëàáîé. Âìåñòå ñ òåì, ïðîÿñíèòü ñèòóàöèþ è ðàññòàâèòü òî÷êè íàä 
«i», õàðàêòåðèçóÿ òåêóùåå ñîñòîÿíèå ýêîíîìèêè, ñìîæåò îò÷åò «Áåæåâàÿ 
êíèãà». 

Äëÿ ðîññèéñêèõ åâðîîáëèãàöèé â÷åðàøíèé äåíü ñòàë íîâûì ðóáåæîì 
öåíîâûõ ìàêñèìóìîâ. Òàê, êîòèðîâêè ñóâåðåííûõ áóìàã Russia-30 áåç 
îñîáûõ ïðåïÿòñòâèé ïðîäâèíóëèñü â ïåðâîé ïîëîâèíå òîðãîâ ñ 114,25% äî 
114,5625%, ÷òî ñòàëî ìàêñèìóìîì äíÿ, ìàêñèìóìîì çà ïåðèîä ñ ìàÿ 2008 
ãîäà è öåíîé çàêðûòèÿ. 

Â êîðïîðàòèâíûõ âûïóñêàõ ïðîäîëæàëèñü ïîêóïêè, îðèåíòèðîâàííûå íà 
âûïóñêè ÐÑÕÁ, ÒÍÊ-ÂÐ, Ñåâåðñòàëè, Åâðàçà, ÂûìïåëÊîìà. 
Ïîÿâèâøåìóñÿ íåäàâíî íà ðûíêå íîâîìó âûïóñêó ÂÒÁ óäàëîñü 
«âûáðàòüñÿ» èç ñäåëîê ïî öåíå íèæå íîìèíàëà, áëàãîäàðÿ íàâåñó ñïðîñà 
íà êà÷åñòâåííûå âûïóñêè. Â îáëèãàöèÿõ Ãàçïðîìà òàêæå íàáëþäàëèñü 
ïîêóïêè, íî îíè, â ïåðâóþ î÷åðåäü, çàòðàãèâàëè áîëåå êîðîòêèå âûïóñêè, 
òîãäà êàê íà «äëèííîé äþðàöèè» ïðîÿâëÿëèñü ïîïûòêè çàôèêñèðîâàòüñÿ 
ïðè òåêóùèõ öåíàõ. Ñðåäè òåõ âûïóñêîâ, êîòîðûå ïîïîëíèëè çàÿâêè íà 
ïîêóïêó, îòìåòèì åâðîáîíäû Ëóêîéëà, êîòîðûå ïîñëåäíåå âðåìÿ 
îñòàâàëèñü íåñêîëüêî «â òåíè» è ÷óòü îòñòàëè îò òåìïîâ îáùåðûíî÷íîãî 
«ðàëëè». 

Ðóáëåâûé ñåãìåíò ïðîäîëæàåò äâèãàòüñÿ ïðåæíèì ìàðøðóòîì, âåäîìûé 

Îëüãà Åôðåìîâà
efremova_ov@nomos.ru

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

Динамика цен на нефть   
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Èñòî÷íèê: Bloomberg 

 

Ценовые  индексы ММВБ
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Èñòî÷íèê: ÌÌÂÁ 
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ïîêóïàòåëÿìè, îñîáî íå óìåíüøàþùèìè ñâîèõ àïïåòèòîâ ê êà÷åñòâåííûì 
ðèñêàì. Ñðåäè òåõ, ÷üè â÷åðàøíèå óñïåõè â ÷àñòè ïîëîæèòåëüíîé 
ïåðåîöåíêè áûëè íàèáîëåå çàìåòíûìè, âûäåëÿþòñÿ áóìàãè ÐÆÄ-14, 
ÐÆÄ-15, ÐÑÕÁ-8, à òàêæå âûïóñêè ìåòàëëóðãè÷åñêîãî ñåêòîðà, ãäå 
«ëîêîìîòèâû» â ëèöå ðàçìåùàâøèõñÿ ïîñëåäíèìè ÑåâÑÒ-ÁÎ2 (YTM 
9,01%) è ÑåâÑÒ-ÁÎ4 (YTM 8,92%), ïðîäîëæàþùèå íàáèðàòü â öåíå äî 50 
á.ï. â äåíü, íå ïðåêðàùàþò ðàçãîíÿòü êîòèðîâêè è äðóãèõ ýìèòåíòîâ, â 
÷àñòíîñòè, îáëèãàöèé Ñèáìåòèíâ-1 è Ñèáìåòèíâ-2, ïîäîðîæàâøèõ çà 
â÷åðàøíèé äåíü áîëåå ÷åì íà 1%. Òàê æå ïîëîæèòåëüíàÿ äèíàìèêà 
êîòèðîâîê íàáëþäàëàñü â âûïóñêàõ Ãàçïðîì-11, Ãàçïðîì-13, ÌÒÑ-4, 
ÂÊ-Èíâåñò-3. 

Â ñåãìåíòå ÎÔÇ äèíàìèêà òîðãîâ áûëà íåîäíîðîäíîé: ïîêóïêè â ñåðèÿõ 
25066, 25068, 26202 ïåðåêëèêàëèñü ñ ôèêñàöèåé â âûïóñêàõ 25064, 25065 
è 25067. Â ýòîì ñâåòå äîâîëüíî ñëîæíî ïðîãíîçèðîâàòü íàñòðîé 
ó÷àñòíèêîâ ðûíêà â îòíîøåíèè ñåãîäíÿøíåãî ïðåäëîæåíèÿ áóìàã ñåðèè 
25073 íà ñóììó 10 ìëðä ðóá. Îòìåòèì, ÷òî äàííûé âûïóñê íå îòëè÷àåòñÿ 
âûñîêîé ëèêâèäíîñòüþ, îäíàêî íà ôîíå îáùåé ïåðåîöåíêè, îáåñïå÷åííîé 
ïîñëåäíèì ñíèæåíèåì ñòàâîê Áàíêîì Ðîññèè, åãî äîõîäíîñòü ñíèçèëàñü 
óæå äî 6,69% (ïî ñðåäíåâçâåøåííîé öåíå 100,575%), ïðèáëèçèâøèñü ê 
óðîâíÿì áëèçêèõ ïî äþðàöèè âûïóñêîâ 25069 è 26199. Â ýòîì ñâåòå, êàê 
ìû ïîëàãàåì, âîçìîæíîå ñòðåìëåíèå Ìèíôèíà ðàçìåùàòüñÿ ñ äèñêîíòîì 
âðÿä ëè íàéäåò ìàññîâûé ñïðîñ, ê òîìó æå óæå äîâîëüíî ñêîðî (íà 
ñëåäóþùåé íåäåëå) ó÷àñòíèêàì ðûíêà ïðåäñòàâèòñÿ âîçìîæíîñòü 
ïðèîáðåñòè íîâûé âûïóñê îáëèãàöèé Áàíêà Ðîññèè ñ ïîãàøåíèåì â 
ñåíòÿáðå òåêóùåãî ãîäà. 
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Металлургия и добыча, металлообработка и металлосбыт  
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Нефтегазовый сектор, Химия  
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Телекомммуникации  и медиа  

СЗТлк3

МТС-5

УрСИ БО-01

СЗТлк6

Ситроникс1

ВлгТлк-2

ВлгТлк-3

ВлгТлк-4

ДальСвз2
МТС-3

СЗТлк4

УрСИ-7

УрСИ-8

ЮТК-5 ВК-Ин1

Синтерра 1

МТС-2
МТС-1

Система-1

МТС-4

ВК-Ин3

Система-2

ДальСвзБО5

ЮТК БО-01

ЮТК БО-04

Система-3

5

6

7

8

9

10

11

12

13

0 200 400 600 800 1 000 1 200

дюрация (дни)

доходность (%)

 

 

Строительство , девелопмент  и  стройматериалы  

Железобет1

СтрТрГаз02

СУ-155 3об

СэтлГрупп1

ТехНикольФ

ЛенССМУ 01

0

5

10

15

20

25

30

0 100 200 300 400 500 600 700 800 900

дюрация (дни)

доходность (%)

 



Рынки и Эмитенты: факты и комментарии 

                            Панорама рублевого сегмента 
 

3 марта  2010 года 

 
 
Аналитическое управление 
(495) 797-32-48 
E-mail: research@nomos.ru 

13

Транспорт  

РЖД-10 РЖД-23

РЖД-06

РЖД-07

ТрансКонт1

ЮТэйр-Ф 03

РЖД-08

МосТрАвтФ1

РЖД-09

РЖД-11

РЖД-12РЖД-16

РЖД-19 

РЖД БО-01

4

6

8

10

12

14

16

18

0 200 400 600 800 1 000 1 200 1 400 1 600 1 800 2 000

дюрация (дни)

доходность (%)

 
 

Энергетика  

ДГК-01 МРСК Юга 2

ТГК-2-01

ГенерКомп1

ГидроОГК-1

ЕЭСК-02

Ленэнерг02
Ленэнерго3

Мосэнерго2

МОЭСК-01

ОГК-2 01ОГК-3 об-1

ОГК-5 об-1

ОГК-6 01
ТГК-1 01 ТГК-4 1

ТГК-6Инв-1

Тюменэнрг2

ФСК ЕЭС-02

ФСК ЕЭС-04

ЭнергоСт-1

Фортум-2

МОЭК-01

ТГК-1 02

ОГК-5 БО-1

ОГК-5 БО-2

Мосэнерго1

МосэнрБО2

6

7

8

9

10

11

12

13

0 100 200 300 400 500 600 700 800

дюрация (дни)

доходность (%)



Рынки и Эмитенты: факты и комментарии 

                            Панорама рублевого сегмента 
 

3 марта  2010 года 

 
 
Аналитическое управление 
(495) 797-32-48 
E-mail: research@nomos.ru 

14

Финансовый сектор  

РИАТО-01

МДМ-5

МДМ БО-1

РСХБ-5

МоскомцБ-3

РСХБ-8ГлобэксБО1

БалтИнвБ-1
Возрожд 01

ВТБ - 6 

ВТБ24 01

ВТБ24 02

ВТБ24 03

ГазпромБ 1

ЗЕНИТ-4

ЗЕНИТ-5

КБРенКап-2

КМБ-Банк2

МастерБ-3

МБРР 03

МКБ 03

МКБ 04

НацКап-01

НФК-3

Промсвб-05

ПЧРБ-Фин1

РСХБ-2

РСХБ-7

РусСт-5

РусСт-8

СвязьБанк1

СКБ-банк 1

Солидарн-2

ТатфондБ 4

МДМ-7

МДМ-8

ХКФБ-3

ХКФБ-4

БанкМоск-1

КБРенКап-3

МойБанк 2

НОМОС-8

Первобанк1

Промсвб-06

РОССИЯ 01

СевКазна-2

СудострБ-2

ТрансКред2ХКФБ-5

НОМОС-9
НОМОС-11

ТрансКред1

ЗЕНИТ-6
Петрокомб6

Петрокомб7

ХКФБ-6

РосБ-3

РосБ-5МКБ 05

МКБ 06

АК БАРС-03

АК БАРС-04

ТатфондБ 7

МоскомцБ-2

РСХБ-9

5

6

7

8

9

10

11

12

13

14

15

16

17

18

19

0 100 200 300 400 500 600 700 800 900 1 000

дюрация (дни)

доходность (%)

 



     Рынки и Эмитенты: факты и комментарии 

                            Панорама рублевого сегмента 
 

3 марта  2010 года 

 
 
Аналитическое управление 
(495) 797-32-48 
E-mail: research@nomos.ru 

15

Субъекты  РФ  

МГор56

Башкорт-6

Белгор2006

ВолгОб1

ВолгОб3

ВолгОб4

ВоронОб4

ИрОб31-3

ИрОб31-5

ИрОб31-6

Калмыкия 1

Карелия 11

Карелия 2

КОМИ 7

КОМИ 8

КострОб5

КраснодКр2

СамарОб 3

СамарОб 4
СамарОб 5

Саха(Якут)

СахаЯкут-8

Томск.об-4

Томск.об-5

ТомскАдм 1 Удмуртия-2

Удмуртия-3

Чувашия-05
Чувашия-06

Чувашия-07

Якут-06

Якут-07 об

ЯрОб-06

ЯрОб-07

ЛенОб-2

ЛенОб-3

ЛипецОб4

МОбл-5

МОбл-6

МОбл-7МОбл-8

МГор38

МГор39

МГор41

МГор44

МГор45

МГор59

Мобл-9

МГор58

МГор54

МГор61

МГор62
Карелия 12

МГор63

СамарОб 6

КраснЯрКр4

НижгОб5

Казань-6

ИрОб31-7

ХМАО-Югры6 ХМАО-Югры7

ХМАО-Югры8

5

6

7

8

9

10

11

12

0 300 600 900 1 200 1 500 1 800 2 100 2 400

дюрация (дни)

доходность (%)

 
 

Облигации федерального займа  

25071

 25062

 46002

 25063

 26199

 26198
 26200

 46014

 26201

 46017

 48001

 46021

 46019

 46018

 25064

 25065

 25066

 25067

25068

25069

26202

25070

25072

25073

6.1

6.4

6.7

7.0

7.3

7.6

7.9

8.2

0 500 1 000 1 500 2 000 2 500 3 000 3 500 4 000

дюрация (дни)

доходность (%)



Контактная информация 
 

 
 
Аналитическое управление 
(495) 797-32-48 
E-mail: research@nomos.ru 

НОМОС-БАНК (ОАО) 
109240,Москва, ул. Верхняя  
Радищевская, д.2/1 стр.5 

Старший Вице-президент 
Пивков Роман / ext. 4120  
(495) 797-32-48 

pivkov_rv@nomos.ru 

Департамент долговых инструментов (495) 797-32-48 ib@nomos.ru 

Директор департамента Голованов Валерий / ext.4424 golovanov_vn@nomos.ru 

 Цвеляк Евгений / ext. 3581 tsvelyak_ea@nomos.ru 

 Турик Анна / ext. 3575 turik_aa@nomos.ru 

 Петров Алексей / ext. 4581 petrov_av@nomos.ru 

Аналитика (495) 797-32-48 research@nomos.ru 

Голубев Игорь / ext. 4580 igolubev@nomos.ru 

Ефремова Ольга / ext. 3577 efremova_ov@nomos.ru 

Ильин Илья / ext. 4426 ilin_io@nomos.ru 

Полютов Александр / ext. 4428 polyutov_av@nomos.ru 

 

Федоткова Елена / ext. 4425 fedotkova_ev@nomos.ru 

Департамент операций на финансовых рынках (495) 797-32-48  

Директор департамента  Третьяков Алексей / ext. 3120 tretyakov_av@nomos.ru 

Заместитель начальника управления  
дилинговых операций 

Попов Роман / ext. 4671 popov_ry@nomos.ru 

Руководитель группы портфельных менеджеров Орлянский Андрей / ext. 4673 orlyanskiy_av@nomos.ru 

Департамент брокерского обслуживания и 
управления активами (495) 797-32-48  

Заместитель директора департамента Матюшина Анна/ ext. 4121 matyushina_ai@nomos.ru 

Начальник отдела поддержки клиентов Сотникова Евгения  / ext. 4132 sotnikova_ea@nomos.ru 

 

Ограничение ответственности 
Настоящий документ был подготовлен Аналитическим управлением НОМОС-БАНКа и 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, 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. 


