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Çîëîòîâàëþòíûå ðåçåðâû Ðîññèè çà ïåðèîä ñ 22 ïî 
29 îêòÿáðÿ 2010 ãîäà ñîêðàòèëèñü íà 3,1 ìëðä äîëë., 
à â ïðîöåíòíîì îòíîøåíèè íà 0,62% – ñ 498,7 äî 
495,6 ìëðä äîëë. 
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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 2.59% -4 -125

Russia-30 4.10% -8 -128

ОФЗ 25068 6.67% 3 -158

ОФЗ 25065 5.92% 6 -193

Газпрнефт4 5.36% 6 -358

РЖД-10 6.89% 5 -1

АИЖК-8 7.80% 0 -292

ВТБ - 5 8.04% 73 63

РоссельхБ-8 7.08% -10 -154

МосОбл-8 7.88% -16 -290

Мгор62 6.79% 0 -238

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 95.68% 0 417

iTRAXX XOVER S14 5Y 449.33 -8 n/a

CDX XO  5Y 192.00 -1 -29

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 537.27 0.2% 12.2%

RTS 1 604.39 0.3% 11.1%

S&P 500 1 193.57 0.8% 7.0%

DAX 6 654.31 0.7% 11.7%

NIKKEI 9 154.72 -0.5% -13.2%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 84.00 0.9% 9.7%

Нефть WTI 83.90 1.1% 5.7%

Золото 1 357.45 0.3% 23.7%

 Никель LME 3 M 23 475.00 1.0% 26.7%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 

 

Характеристика денежного рынка 
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МАКРОновости 
 Âñåìèðíûé áàíê ïåðåñìîòðåë ïðîãíîçû êëþ÷åâûõ ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ õàðàêòåðèñòèê Ðîññèè, òàê: 

• ñíèæåí ïðîãíîç äåôèöèòà ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà ÐÔ â 2010 ãîäó ñ 4,6% äî 4,4% ÂÂÏ. Íà 2011 ãîä 
ïðîãíîç äåôèöèòà ïîâûøåí ñ 3,8% äî 4% ÂÂÏ, â 2012 ãîäó äåôèöèò ïðîãíîçèðóåòñÿ â ðàçìåðå 3,1% ÂÂÏ. 

• èíôëÿöèþ â ÐÔ â 2010 ãîäó îöåíèâàåòñÿ íà óðîâíå 8-9%, íå íèæå 8% - â 2011 ãîäó è íå íèæå 7% - â 
2012 ãîäó. 

• ñíèæåí ïðîãíîç ðîñòà ÂÂÏ ÐÔ â 2010 ãîäó ñ 4,5% äî 4,2%. Ïðîãíîç ïî ðîñòó ÂÂÏ â 2011 ãîäó ïîíèæåí ñ 
4,8% äî 4,5%, â 2012 ãîäó ðîñò îæèäàåòñÿ íà óðîâíå 3,5%. 

• îæèäàåòñÿ ñîêðàùåíèÿ ïðîôèöèòà ñ÷åòà òåêóùèõ îïåðàöèé â ïîñëåäíåì êâàðòàëå 2010 ãîäà, à òàêæå â 
2011 è â 2012 ãîäàõ. Íàïðîòèâ, ïî ñ÷åòó îïåðàöèé ñ êàïèòàëîì è ôèíàíñîâûìè èíñòðóìåíòàìè 
ïðîãíîçèðóåòñÿ óëó÷øåíèå íà ïðîòÿæåíèè 2011-2012 ãîäîâ, õîòÿ âîëàòèëüíîñòü ïîòîêîâ êàïèòàëà, ïî-
âèäèìîìó, áóäåò ñîõðàíÿòüñÿ. Åñëè öåíû íà íåôòü ñîõðàíÿòñÿ íà ïðîãíîçíîì óðîâíå, ïðîôèöèò ñ÷åòà 
òåêóùèõ îïåðàöèé â 2010 ãîäà ñîñòàâèò îêîëî 70 ìëðä äîëë. /îêîëî 4,9% ÂÂÏ/, â 2011 ãîäó ñîêðàòèòñÿ äî 
30 ìëðä äîëë., â 2012 ãîäó - äî 18 ìëðä äîëë. Ñ ó÷åòîì îãðàíè÷åííûõ âîçìîæíîñòåé ðåôèíàíñèðîâàíèÿ â 
÷àñòíîì ñåêòîðå, â 2010 ãîäó  ïî ñ÷åòó îïåðàöèé ñ êàïèòàëîì ïðîãíîçèðóåòñÿ äåôèöèò â ðàçìåðå îêîëî 
10 ìëðä äîëë. Âìåñòå ñ òåì, îòðàæàÿ ðîñò ïðèòîêà íåäîëãîâîãî êàïèòàëà, ñíèæåíèå îáúåìîâ ïîãàøåíèé 
âíåøíåãî äîëãà, à òàêæå óëó÷øåíèå äîñòóïà áàíêîâ è êîìïàíèé íåáàíêîâñêîãî ñåêòîðà ê âíåøíèì 
çàèìñòâîâàíèÿ, áàíê ïðîãíîçèðóåò ïðîôèöèò ïî ñ÷åòó îïåðàöèé ñ êàïèòàëîì â îáúåìå 23 ìëðä äîëë. â 
2011 ãîäó è 54 ìëðä äîëë. â 2012 ãîäó. 

• ó÷èòûâàÿ óìåðåííûå òåìû ðîñòà ýêîíîìèêè ÐÔ, Âñåìèðíûé áàíê îæèäàåò ðîñòà áåçðàáîòèöû ê êîíöó 
2010 ãîäà ïðåæäå ÷åì ñèòóàöèÿ íà ðûíêå òðóäà óëó÷øèòñÿ â 2011 ãîäó. 

• â 2010 èëè 2011 ãîäàõ Âñåìèðíûé áàíê íå îæèäàåò ñåðüåçíûõ äåôîëòîâ ïî âíåøíèì äîëãîâûì 
îáÿçàòåëüñòâàì ñî ñòîðîíû êðóïíûõ áàíêîâ èëè êîðïîðàöèé. 

 Ñîâåò äèðåêòîðîâ Áàíêà Ðîññèè ïðèíÿë ðåøåíèå îá ýìèññèè â íîÿáðå 2010 ãîäà ÎÁÐ ñåðèè 16 ñ 
ïîãàøåíèåì 18 ôåâðàëÿ 2011 ãîäà â îáúåìå 1,5 òðëí ðóá.  

 

 

Купоны, оферты, размещения и погашения 
 Ðîññåëüõîçáàíê â÷åðà íà ÌÌÂÁ ïîëíîñòüþ ðàçìåñòèë âûïóñê áèðæåâûõ îáëèãàöèé ñåðèè ÁÎ-06 îáúåìîì 

10 ìëðä ðóá. Ñðîê îáðàùåíèÿ çàéìà ñîñòàâèò 3 ãîäà. Íàïîìíèì, ÷òî ñòàâêà 1-3 êóïîíîâ ïî îáëèãàöèÿì 
óñòàíîâëåíà ïî ðåçóëüòàòàì book-building íà óðîâíå 6,6% ãîäîâûõ. Âñåãî ïî âûïóñêó ïðåäóñìîòðåíî 6 
êóïîíîâ.  

 ËÊ ÓÐÀËÑÈÁ â÷åðà íà ÌÌÂÁ ïîëíîñòüþ ðàçìåñòèëà âûïóñê áèðæåâûõ îáëèãàöèé ñåðèè ÁÎ-03 îáúåìîì 3 
ìëðä ðóá. Íàïîìíèì, ÷òî ñòàâêà êóïîíà íà âåñü ñðîê îáðàùåíèÿ (3 ãîäà) áûëà óñòàíîâëåíà ïî ðåçóëüòàòàì 
áóêáèëäèíãà íà óðîâíå 9,5% ãîäîâûõ. Ïîãàøåíèå íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè îáëèãàöèé îñóùåñòâëÿåòñÿ 
àìîðòèçàöèîííûìè âûïëàòàìè: ïî 83,30 ðóá. (8,33% îò íîìèíàëà) â äàòû âûïëàòû 1-11 êóïîíîâ è 83,70 ðóá. 
(8,37% îò íîìèíàëà) â äàòó âûïëàòû 12 êóïîíà. 

 16 íîÿáðÿ 2010 ãîäà ñîñòîèòñÿ ðàçìåùåíèå îáëèãàöèé ÎÎÎ «ÝÔÊÎ Ïèùåâûå Èíãðåäèåíòû» ñåðèè 01 
îáùèì îáúåìîì 1,3 ìëðä ðóá. Ðàçìåùåíèå îñóùåñòâëÿåòñÿ ïóòåì ñáîðà àäðåñíûõ çàÿâîê, êîòîðûé 
çàâåðøèòñÿ 10 íîÿáðÿ 2010 ãîäà. Ñðåäñòâà, ïîëó÷åííûå îò ðàçìåùåíèÿ îáëèãàöèé, áóäóò íàïðàâëåíû íà 
ôèíàíñèðîâàíèå òåêóùåé äåÿòåëüíîñòè Ýìèòåíòà. 

 



Рынки и Эмитенты: факты и комментарии 

                              Новости эмитентов 
    
3 ноября 2010 года 

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

3

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

Ðóñü-Áàíê ðåøèë óêðóïíèòüñÿ ÷åðåç ìèêðîêðåäèòû. 

ÎÀÎ «Ðîññèéñêèé áàíê ðàçâèòèÿ» îäîáðèëî îòêðûòèå ÎÀÎ «Ðóñü-Áàíê» êðåäèòíîé ëèíèè â ðàçìåðå 1,0 
ìëðä ðóá. ñðîêîì íà 3 ãîäà íà ïîääåðæêó ìàëîãî è ñðåäíåãî ïðåäïðèíèìàòåëüñòâà â ðåãèîíàõ ïðèñóòñòâèÿ 
Áàíêà. Â ðàìêàõ îòêðûòîé êðåäèòíîé ëèíèè Ðóñü-Áàíê ñìîæåò ïðåäîñòàâëÿòü çàåìùèêàì ìèêðîêðåäèòû íà 
ñóììó îò 100 òûñ. äî 1 ìëí ðóá. íà ñðîê äî 3 ëåò ñ ïðîöåíòíîé ñòàâêîé äî 15,5% ãîäîâûõ. /Finambonds/ 

Îòìåòèì, ÷òî äàííûå ñðåäñòâà ïðèäóòñÿ Áàíêó êàê íåëüçÿ êñòàòè – òîëüêî çà òðåòèé êâàðòàë 2010 ãîäà åãî 
êðåäèòíûé ïîðòôåëü (gross) ñîêðàòèëñÿ íà 18% äî 40 ìëðä ðóá. Òàêèì îáðàçîì, ïðèòîê 1 ìëðä ðóá. îçíà÷àåò 
äëÿ Ðóñü-Áàíêà óâåëè÷åíèå îáúåìîâ êðåäèòîâàíèÿ íà 2,5% - íå òàê ïëîõî íà ôîíå ðåçêîãî ñîêðàùåíèÿ. 
Æàëü òîëüêî, ÷òî äàííûå ñðåäñòâà ïîñòóïàþò íå â âèäå ïîïîëíåíèÿ êàïèòàëà, ïîñêîëüêó ïîêàçàòåëü 
äîñòàòî÷íîñòè ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ (Í1) ñîñòàâëÿë íà 1 îêòÿáðÿ ñêðîìíûå 12,29%, äà è òî òîëüêî áëàãîäàðÿ 
ïðîøåäøåìó çà èþëü-ñåíòÿáðü ñîêðàùåíèþ àêòèâîâ – íà 1 èþëÿ òåêóùåãî ãîäà îí áûë âñåãî 11,39%. Òàêèì 
îáðàçîì, âîçìîæíûé ðîñò áèçíåñà Ðóñü-Áàíêà îãðàíè÷èâàåòñÿ, ïîìèìî ôîíäèðîâàíèÿ, åùå è ðàçìåðîì 
êàïèòàëà. 

Íàïîìíèì, ÷òî ñåé÷àñ â îáðàùåíèè íàõîäÿòñÿ äâà âûïóñêà Áàíêà: ñåðèé 03  (YTP 9,5% ïðè äþðàöèè 290 
äíåé) è 04 (YTP 9,7% ïðè äþðàöèè 235 äíåé). Áîëåå âûñîêàÿ äîõîäíîñòü ïîñëåäíåãî ïðè áîëåå êîðîòêîé 
äþðàöèè îáúÿñíÿåòñÿ, íà íàø âçãëÿä, òåì, ÷òî âûïóñê íå âõîäèò â ïåðå÷åíü ïðÿìîãî ÐÅÏÎ ñ ÖÁ, ÷òî 
îãðàíè÷èâàåò åãî ëèêâèäíîñòü. Ïðè ýòîì îáà âûïóñêà òîðãóþòñÿ ñ ïðåìèåé îêîëî 50-100 á.ï. ê áóìàãàì 
äðóãèõ áàíêîâ ñ àíàëîãè÷íûì ðåéòèíãîì (Moody’s – «Â2»), ÷òî, ïî íàøåìó ìíåíèþ, îòðàæàåò ñïåöèôèêó è 
âîëàòèëüíîñòü ôèíàíñîâûõ ïîêàçàòåëåé Ðóñü-Áàíêà, îáóñëîâëåííûõ àôôèëèðîâàííîñòüþ ñ Ðîñãîññòðàõîì. 

Åëåíà Ôåäîòêîâà 

fedotkova_ev@nomos.ru  

 

 Ïî ñëîâàì äèðåêòîðà äåïàðòàìåíòà ÖÁ Àëåêñåÿ Ñèìàíîâñêîãî, ÖÁ áóäåò óäåëÿòü ïîâûøåííîå âíèìàíèå 
áàíêàì ñ áîëüøîé äîëåé âêëàäîâ â ïàññèâàõ èëè àêòèâíî íàðàùèâàþùèì îáÿçàòåëüñòâà ïåðåä íàñåëåíèåì. 
Ñåé÷àñ, ïðåæäå âñåãî, â ïîëå çðåíèÿ ðåãóëÿòîðà ïîïàäàþò áàíêè, ïðåäëàãàþùèå ñòàâêè ïî âêëàäàì áîëåå 
10% ãîäîâûõ. Â ðàçãàð êðèçèñà äëÿ ñàíàöèè ðàññìàòðèâàëèñü áàíêè ñ îáúåìîì âêëàäîâ îò 1 ìëðä ðóá. 
Òåïåðü ïîðîãîâûì çíà÷åíèåì ñòàíåò äîëÿ âêëàäîâ â 25% îò âñåõ ïàññèâîâ. Ñèãíàëîì äëÿ áîëåå 
ïðèñòàëüíîãî âíèìàíèÿ ê áàíêó ïîñëóæèò àãðåññèâíîå ïðèâëå÷åíèå áàíêîì ñðåäñòâ ãðàæäàí - òåìïàìè, â 
1,3 è áîëåå ðàç ïðåâûøàþùèìè ñðåäíèå ïî ðåãèîíó. Ïî ñëîâàì çàìãåíäèðåêòîðà ÀÑÂ Àíäðåÿ Ìåëüíèêîâà, 
Àãåíòñòâî íà÷èíàåò ïðèñòàëüíî ñëåäèòü çà áàíêîì, åñëè âêëàäû äàþò ïîëîâèíó ïàññèâîâ. /ÊîììåðñàíòÚ/ 

 

ЭНЕРГЕТИКА
 

Èòîãè 9 ìåñÿöåâ Ýíåë ÎÃÊ-5: òðàäèöèîííî ñèëüíûå ôèíàíñû. 

Êîìïàíèÿ óæå äîâîëüíî òðàäèöèîííî ïåðâîé â ñåêòîðå ïóáëèêóåò èçáðàííûå ðåçóëüòàòû ïî ÌÑÔÎ. Òàêæå 
òðàäèöèåé ñòàëè ñèëüíûå ôèíàíñû, òðåíä êîòîðûõ Ýíåë ÎÃÊ-5 ñîõðàíèëà è ïî èòîãàì òðåòüåãî êâàðòàëà 
òåêóùåãî ãîäà. 

Ñòîèò îòìåòèòü óñïåõè Êîìïàíèè êàê â ÷àñòè ýêñòåíñèâíîãî, òàê è èíòåíñèâíîãî ðîñòà. Òàêæå ìû âûäåëÿåì, 
÷òî íà ôîíå îñòàëüíûõ òåïëîãåíåðèðóþùèõ êîìïàíèé ñåêòîðà ÎÃÊ-5 îñòàåòñÿ íàèáîëåå ðåíòàáåëüíîé. Çà 
äåâÿòü ìåñÿöåâ âûðàáîòêà ñòàíöèé ñîñòàâèëà 31,7 ìëðä êÂò÷., ÷òî íà 16% âûøå ðåçóëüòàòîâ ãîäîì ðàíåå. 
Áëàãîäàðÿ äèíàìèêå îïåðàöèîííûõ ðåçóëüòàòîâ, à òàêæå óâåëè÷åíèþ äîëè ëèáåðàëèçàöèè ðûíêà è ðîñòà 
öåí íà ý/ý, âûðó÷êà Êîìïàíèè ïîêàçàëà ðîñò íà 29%. Îäíàêî íàèáîëåå âàæíûì ìîìåíòîì ÿâëÿþòñÿ óñïåõè â 
ïðèáûëüíîñòè áèçíåñà. Òàê, ïðè äîâîëüíî óâåðåííîì ðîñòå âûðó÷êè ñíèæåíèå ðàñõîäîâ ñîñòàâèëî 6%. 
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Çäåñü, êàê ìû ïîíèìàåì, îêàçàëî ïîääåðæêó ñîêðàùåíèå äîëè ãàçà â òîïëèâíîì áàëàíñå äî 47%, à òàêæå â 
öåëîì ãðàìîòíîå óïðàâëåíèå èçäåðæêàìè. Èòîãîì ñòàë ðîñò EBITDA íà 43% è ÷èñòîé ïðèáûëè íà 66%. Äîëã, 
ïðåäñòàâëåííûé íà 86% äîëãîñðî÷íûìè îáÿçàòåëüñòâàìè, îñòàëñÿ íà óðîâíå íà÷àëà ãîäà – Net Debt 17 ìëðä 
ðóá., à ñîîòíîøåíèå Net Debt/EBITDA âñëåäñòâèå ðîñòà íîðìû ïðèáûëè ïîêàçàëî ñíèæåíèå äî çíà÷åíèÿ â 
1,7õ (2,2õ ’09). Ðåçþìèðóÿ, ìû ñ÷èòàåì, ÷òî âêóïå ñ ðîäñòâåííûìè îòíîøåíèÿìè ñ ENEL êðåäèòíûé ïðîôèëü 
Ýíåë ÎÃÊ-5 îñòàåòñÿ  íàèáîëåå ñèëüíûì â ñåêòîðå. 

Financial Highlights (m RUR) 9M 2009 9M 2010 9M 2010 / 9M 2009

Revenues* 29 171 37 697 29%

EBITDA 5 821 8 309 43%

EBITDA margin (%) 20% 22% ---

Net Income 2 776 4 608 66%

Net Debt 17 427 ** 17 009 -2%

EBITDA/Net financial expenses*** 19 8 ---

Net Debt/EBITDA**** 2,2 1,7 ---

Net Debt/Equity 0,29 0,26 ---

**** Net debt at the end of period divided by 12 months rolling EBITDA

Финансовые показатели Энел ОГК-5, 2009-2010гг.

* According to the recently established accounting practices in the utilities sector, power purchases entered into to support delivery of non-
regulated bilateral contracts are presented net with revenue

** Net Debt as of 31 December 2009

*** Excluding FX differences

 

Ôîðìàëüíî íà ñåãîäíÿøíèé äåíü ó Ýìèòåíòà â îáðàùåíèè äâà âûïóñêà: Ýíåë ÎÃÊ-5-1 è ÁÎ-15. Îäíàêî ïî 
ïåðâîìó ïðàêòè÷åñêè îòñóòñòâóþò ñäåëêè. Â ÷àñòè âòîðîãî, òî ïîñëåäíèå ñäåëêè ñ áóìàãàìè ïðîõîäèëè ïðè 
YTP 6,95% (06.2012), ÷òî íà ôîíå ÒÃÊ-1 YTP 7,21% (03.2012) êàæåòñÿ íàì áîëåå ïðèâëåêàòåëüíûìè 
âëîæåíèåì.  

Èãîðü Ãîëóáåâ 
igolubev@nomos.ru 

 

ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА
 

«ÂûìïåëÊîì» ïðèñìàòðèâàåòñÿ ê ïåòåðáóðãñêîìó èíòåðíåò-ïðîâàéäåðó Interzet. 

Ãàçåòà «Âåäîìîñòè» ñîîáùàåò, ÷òî «ÂûìïåëÊîì» çàâåðøèë þðèäè÷åñêóþ ýêñïåðòèçó Interzet (ïîä ýòîé 
ìàðêîé ðàáîòàþò ïåòåðáóðãñêèå ïðîâàéäåðû «Ïåðñïåêòèâà» è «Ïðîñòîð») è ðåøàåò âîïðîñ î ïîêóïêå 
àêòèâà. Áèçíåñ Interzet îöåíèâàåòñÿ â 64 ìëí äîëë. Ïî äàííûì AC&M-Consulting, Interzet — òðåòèé ïî ÷èñëó 
àáîíåíòîâ èíòåðíåò-ïðîâàéäåð Ïåòåðáóðãà, íà íà÷àëî 3 êâàðòàëà 2010 ãîäà îí îáñëóæèâàë 159,3 òûñ. 
ïîëüçîâàòåëåé øèðîêîïîëîñíîãî äîñòóïà (ØÏÄ). Ïåðâîå ìåñòî çàíèìàë ÑÇÒ (335,6 òûñ. ïîäïèñ÷èêîâ), 
âòîðîå — «Íàöèîíàëüíûå òåëåêîììóíèêàöèè» (181,9 òûñ.), à «ÂûìïåëÊîì» áûë ÷åòâåðòûì (85 òûñ.).  

Ïðèîáðåòåíèå Interzet â ïåðâóþ î÷åðåäü ìîãëî áû çàìåòíî óñèëèòü ïîçèöèè «ÂûìïåëÊîìà» â Ïåòåðáóðãå - 
âòîðîì ïî ÷èñëó æèòåëåé ãîðîäå Ðîññèè, ãäå Îïåðàòîð âûøåë áû íà 2 ìåñòî ïî àáîíåíòñêîé áàçå 
ïîëüçîâàòåëåé ØÏÄ (áîëåå 244 òûñ.), à èõ îáùåå êîëè÷åñòâî ïî Ðîññèè ó Êîìïàíèè ïðåâûñèëî áû 2,65 ìëí. 
Íàïîìíèì, ÷òî øèðîêîïîëîñíûé äîñòóï îòíîñèòñÿ ê âûñîêîìàðæèíàëüíûì âèäàì óñëóã ñâÿçè, ïîýòîìó 
àêòèâíîå óâåëè÷åíèå ÷èñëà ïîëüçîâàòåëåé îñîáåííî â îäíîì èç öåíòðàëüíûõ ãîðîäîâ ñòðàíû, íàâåðíÿêà, áû 
ñïîñîáñòâîâàëî ïîâûøåíèþ ýôôåêòèâíîñòè áèçíåñà «ÂûìïåëÊîìà».  

Âìåñòå ñ òåì, ôèíàíñèðîâàíèå ñäåëêè ïî ïîêóïêå Interzet âðÿä ëè áû âûçâàëî òðóäíîñòè ó Îïåðàòîðà, 
ó÷èòûâàÿ èìåþùèéñÿ îáúåì ëèêâèäíîñòè â âèäå äåíåæíûõ ñðåäñòâ íà ñ÷åòàõ íà ñóììó 2,047 ìëðä äîëë., 
êîòîðûå áûëè ó íåãî íà êîíåö èþíÿ 2010 ãîäà, à òàêæå îïåðàöèîííûé äåíåæíûé ïîòîê â ðàçìåðå 1,6 ìëðä 
äîëë. çà 6 ìåñÿöåâ ýòîãî ãîäà. Êðîìå òîãî, èç-çà íåçíà÷èòåëüíîñòè ñâîèõ ìàñøòàáîâ äàííàÿ ïîêóïêà 
íèêàêèì îáðàçîì íå îòðàçèëàñü áû íà ðàíåå îçâó÷åííîé ñäåëêå VimpelCom Ltd ïî ïðèîáðåòåíèþ 
îïåðàòîðîâ Wind Telecomunicazioni è Orascom Telecom Holding èëè èñïîëíåíèè êðàòêîñðî÷íûõ îáÿçàòåëüñòâ 
Êîìïàíèè íà ñóììó 1,5 ìëðä äîëë. (íà 30 èþíÿ 2010 ãîäà). Ñòîèò îòìåòèòü, ÷òî íàðÿäó ñ ìåæäóíàðîäíîé 
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ýêñïàíñèåé «ÂûìïåëÊîì» ïðîÿâëÿåò ïîâûøåííóþ M&A àêòèâíîñòü è íà ðîññèéñêîì ðûíêå, «ñîáèðàÿ» 
íåáîëüøèå ðåãèîíàëüíûå îïåðàòîðû ñâÿçè. Òàê, íà ïðîøëîé íåäåëå Îïåðàòîð ïîëó÷èë ðàçðåøåíèå ÔÀÑ íà 
ïîêóïêó ìóðìàíñêîãî îïåðàòîðà «ÏÎËÀÐÊÎÌ», â àâãóñòå çàâåðøèë ïîêóïêó óðàëüñêîãî îïåðàòîðà 
ôèêñèðîâàííîé ñâÿçè «Ôîðàòåê Êîììóíèêåéøí». 

Íà ðóáëåâîì ðûíêå îáëèãàöèé áóìàãè ÂÊ-Èíâåñò âðÿä ëè â íàñòîÿùåå âðåìÿ ìîãóò ïðåäñòàâëÿòü èíòåðåñ 
äëÿ èíâåñòîðîâ, â òîì ÷èñëå è íà ôîíå âûïóñêîâ êîíêóðåíòà ÌÒÑ. Â ñâîþ î÷åðåäü, íà ðûíêå åâðîîáëèãàöèé 
áóìàãè «ÂûìïåëÊîìà» ïðè äþðàöèè 5-6 ëåò ïðåäëàãàþò ïðåìèþ ê âûïóñêàì ÌÒÑ ïîðÿäêà 50 á.ï., â 
÷àñòíîñòè VimpelCom 18 îòíîñèòåëüíî MTS 20, ÷òî, î÷åâèäíî, âûçâàíî íåîïðåäåëåííîñòüþ âîêðóã ñäåëêè 
VimpelCom Ltd ïî ïîêóïêå íîâûõ àêòèâîâ Wind Telecomunicazioni è Orascom Telecom. Â ñâîþ î÷åðåäü â áîëåå 
êîðîòêîé ïåðñïåêòèâå èíòåðåñíåå ñìîòðèòñÿ âûïóñê MTS 12 (YTM 3,09%/1,18 ãîäà) íà ôîíå áóìàã 
VimpelCom 11 (YTM 2,71%/0,94 ãîäà). 

Àëåêñàíäð Ïîëþòîâ 
polyutov_av@nomos.ru 
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Денежный рынок 
Äëÿ â÷åðàøíèõ òîðãîâ â ñåãìåíòå EUR/USD íà âíåøíåì ðûíêå áûëî 
ñâîéñòâåííî áîëåå óñòîé÷èâîå, ÷åì â ïðåäûäóùèå äíè, ïîëîæåíèå åâðî, 
÷åìó áëàãîïðèÿòñòâîâàëè íå òîëüêî ìàêðîäàííûå ïî ÅÑ, îòðàæàþùèå 
ïóñòü íåçíà÷èòåëüíûé, íî âñå æå ïðîãðåññ â ÷àñòè ïðîìûøëåííîãî 
ïðîèçâîäñòâà, êàê â íàèáîëåå çíà÷èìûõ ýêîíîìèêàõ åäèíîãî 
ïðîñòðàíñòâà – Ãåðìàíèè è Ôðàíöèè, òàê è âñåãî Ñîþçà â öåëîì, íî è 
îáùàÿ «ëîÿëüíîñòü» ê åâðîïåéñêîé âàëþòå íà ôîíå ðèòîðèêè, 
îòðàæàþùåé âîçìîæíîå ó÷àñòèå ðåãóëÿòîðîâ ïðè ðåøåíèè âîïðîñà ñ 
ïðîáëåìíîé çàäîëæåííîñòüþ. Öåëåâûì îðèåíòèðîì äëÿ åâðî âûñòóïàåò 
îòìåòêà 1,4õ, îêîëî êîòîðîé äâèæåíèå ïðîõîäèëî áîëüøóþ ÷àñòü äíÿ 
â÷åðà è ïðîäîëæàåòñÿ ñåãîäíÿ. 

Ëîêàëüíûé âàëþòíûé ðûíîê â÷åðà «îòìåòèëñÿ» íîâûìè ìàêñèìóìàìè ïî 
ñòîèìîñòè áèâàëþòíîé êîðçèíû, êîòîðàÿ ïîäîðîæàëà ê çàêðûòèþ íà 14 
êîï. äî 36,37 ðóá. ïðè îòíîñèòåëüíîé ñòàáèëüíîñòè êóðñà äîëëàðà â 
ðàéîíå 30,77 ðóá. è ìîùíîì ðûâêå åâðî – âûøå 43 ðóá. 

Âîëàòèëüíîñòü â ñåãìåíòå ñîõðàíÿåòñÿ î÷åíü âûñîêîé, è âàæíî 
ïðèçíàòü, ÷òî íàöèîíàëüíàÿ âàëþòà ïëàíîìåðíî èãíîðèðóåò êëþ÷åâîé 
ôàêòîð, ðàíåå çàäàâàâøèé åå äâèæåíèå – êîòèðîâêè íåôòè, êîòîðûå, 
îòìåòèì, óæå â ðàéîíå 84 – 85 äîëë. çà áàðð. Òàêèì îáðàçîì, â 
î÷åðåäíîé ðàç ïîäòâåðæäàþòñÿ ïðåäïîëîæåíèÿ îòíîñèòåëüíî 
ñïåêóëÿòèâíîãî õàðàêòåðà òåêóùåãî ñïðîñà íà äîëëàð. 

Íà äåíåæíîì ðûíêå ó÷àñòíèêàì ñòàíîâèòñÿ ÷óòü êîìôîðòíåå â óñëîâèÿõ 
òîãî, êàê ñòàâêè íà ÌÁÊ ïîñòåïåííî âîçâðàùàþòñÿ íà áîëåå ïðèâû÷íûå 
óðîâíè 2,75% - 3%. Âìåñòå ñ òåì, âîññòàíîâëåíèå îáúåìà ðåñóðñîâ íà 
ñ÷åòàõ â ÖÁ ïðîèñõîäèò âåñüìà ìåäëåííûìè òåìïàìè – çà â÷åðàøíèé 
äåíü ñóììàðíî îñòàòêè óâåëè÷èëèñü âñåãî íà 3,7 ìëðä ðóá., ïðè ýòîì 
íàáëþäàåòñÿ ïåðåðàñïðåäåëåíèå  ñðåäñòâ â ïîëüçó äåïîçèòîâ, êîòîðûå 
âîçðîñëè äî 343 ìëðä ðóá. 

 

 

 

 

 

 

Îëüãà Åôðåìîâà
efremova_ov@nomos.ru
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Динамика валютного курса, "09 - "10
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Дата
2 ноя

3 ноя

ЦБ проведет депозитные аукционы сроком на 

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

ЦБ проведет ломбардные аукционы на срок 1 
неделя, 3 месяца

Акционы по ОФЗ серии 26203 и 25073 на 24.5 
млрд руб

Событие
События денежного рынка

 
___________________ 

Èñòî÷íèê: Reuters 
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Долговые рынки 
Âî âòîðíèê ìåæäóíàðîäíûå òîðãîâûå ïëîùàäêè ïðîäåìîíñòðèðîâàëè 
ñâîþ ñïîñîáíîñòü ê «ðàëëè» íà îæèäàíèÿõ ðåøåíèé îò ôèíàíñîâûõ 
ðåãóëÿòîðîâ ÑØÀ, à òàêæå Åâðîïû è ßïîíèè. Â Åâðîïå ïîëîæèòåëüíàÿ 
ïåðåîöåíêà êëþ÷åâûõ ôîíäîâûõ èíäåêñîâ íàõîäèëàñü â äèàïàçîíå 0,75% 
- 1,5%. Ïîìèìî îáùèõ íàñòðîåíèé, õàðàêòåðèçóþùèõñÿ óìåðåííûì 
îïòèìèçìîì, ñïðîñ íà ðèñêîâûå àêòèâû ïîääåðæàëè â÷åðàøíèå 
ìàêðîäàííûå ïî ÅÑ, îòðàæàþùèå ïîëîæèòåëüíóþ äèíàìèêó 
ïðîìûøëåííîãî ñåêòîðà â îêòÿáðå. 

Â ÑØÀ ðîñò èíäåêñîâ ñîñòàâèë îò 0,58% äî 1,14%. Õîðîøóþ ïîääåðæêó 
îáùåìó íàñòðîþ îêàçàë è ñûðüåâîé ñåêòîð, ãäå òàêæå â÷åðà íàáëþäàëñÿ 
ïîçèòèâíûé òðåíä ïî âñåì ñåãìåíòàì: â ñåãìåíòå íåôòè, íàïðèìåð, 
êîòèðîâêè íàõîäèëèñü â äèàïàçîíå 84 – 85 äîëë. çà áàðð., ïðèáàâèâ çà 
äåíü ïîðÿäêà 1%. 

Äëÿ êàçíà÷åéñêèõ îáÿçàòåëüñòâ â÷åðàøíèé äåíü òàêæå ñëîæèëñÿ 
äîâîëüíî êîìôîðòíî, ïîñêîëüêó îæèäàíèÿ àíîíñèðóåìîãî âûêóïà 
óñèëèâàëè ñïðîñ íà áóìàãè ðàçíîé ñðî÷íîñòè. Òàê, ïî 10-ëåòíèì UST 
äîõîäíîñòü ñíèçèëàñü äî 2,59% ãîäîâûõ, ïî 30-ëåòíèì – äî 3,92% 
ãîäîâûõ. 

Áåçóñëîâíî, ñåãîäíÿ âñå âíèìàíèå áóäåò ñêîíöåíòðèðîâàíî íà ðåøåíèè 
FOMC è çàÿâëåíèÿõ, åãî ñîïðîâîæäàþùèõ. Îäíàêî âðÿä ëè îñòàíóòñÿ 
íåçàìå÷åííûìè èíâåñòîðàìè è òàêèå âàæíûå äàííûå, êàê êîìïîçèòíûé 
èíäåêñ äåëîâîé àêòèâíîñòè íåïðîèçâîäñòâåííîãî ñåêòîðà çà îêòÿáðü è 
îò÷åò îá èçìåíåíèè êîëè÷åñòâà ðàáî÷èõ ìåñò â îêòÿáðå, ïðåäâàðÿþùèé 
ïÿòíè÷íûé ñâîäíûé îò÷åò ïî áåçðàáîòèöå. 

Â ñåãìåíòå ðîññèéñêèõ åâðîîáëèãàöèé â÷åðàøíèå òîðãè òàêæå ïðîõîäèëè 
íà ïîçèòèâíîé âîëíå. Ñóâåðåííûå áóìàãè Russia-30, íà÷àâ òîðãè «ãýïîì» 
ââåðõ äî 120,75%, ïðîäîëæàëè ðàñòè â öåíå, è ïîñëåäíèå ñäåëêè äíÿ 
ïðîõîäèëè ïî 121,125%. 

Â êîðïîðàòèâíûõ âûïóñêàõ ñïðîñ áûë íà âñå ëèêâèäíûå áóìàãè, â 
ñðåäíåì ïîëîæèòåëüíóþ ïåðåîöåíêó ìîæíî îáîçíà÷èòü íà óðîâíå 0,5%. 
Ïîêóïàòåëÿì áûëè èíòåðåñíû âûïóñêè ÂÒÁ, ÐÆÄ, Ñáåðáàíêà, ËÓÊÎÉËÀ, 
ÒÍÊ-ÂÐ, à òàêæå ïîñëåäíèå ðàçìåùåíèÿ – Ñåâåðñòàëü-17 è ÀËÐÎÑÀ-20. 

Ìû íå èñêëþ÷àåì, ÷òî ôàêò îòñóòñòâèÿ òîðãîâ íà ëîêàëüíîì ðûíêå â 
áëèæàéøèå 2 äíÿ, êîãäà ìèðîâûå ïëîùàäêè áóäóò îòûãðûâàòü ðåøåíèå 
FOMC, ìîæåò ïîäòîëêíóòü íàèáîëåå îñòîðîæíûõ ó÷àñòíèêîâ ê ôèêñàöèè. 
Âìåñòå ñ òåì, îáùèé íàñòðîé áóäåò çàâèñåòü îò óñòàíîâèâøåãîñÿ íà 
ãëîáàëüíûõ ðûíêàõ. Ïîêà ïðåîáëàäàþùèé äíåâíîé òðåíä â Åâðîïå è ÑØÀ 
åùå íå ÿñåí, íî, â öåëîì, îðèåíòèðóÿñü íà äîâîëüíî êîìôîðòíóþ 
ñèòóàöèþ â ñûðüåâîì ñåãìåíòå, ìû îæèäàåì, ÷òî ïîêóïàòåëè íà ðûíêå âñå 
æå áóäóò áîëåå èíèöèàòèâíû, ÷åì ïðîäàâöû. 

Â ðóáëåâîì ñåãìåíòå äèíàìèêà òîðãîâ âòîðíèêà çàìåòíî âûáèâàëàñü íà 
ôîíå ãëîáàëüíîãî «ðàëëè». «Íåóþòíîñòü» ïîëîæåíèÿ èíâåñòîðîâ â 
ðóáëåâûå àêòèâû âñå òàêæå ïðîâîöèðîâàëà äèíàìèêà âàëþòíîãî ðûíêà, 
ãäå ïîçèöèè ðóáëÿ îñòàþòñÿ äîâîëüíî íåñòàáèëüíûìè áåç êàêèõ-ëèáî 
ñåðüåçíûõ ïîïûòîê íà óêðåïëåíèå. È õîòÿ îáùèå îæèäàíèÿ îòíîñèòåëüíî 

Îëüãà Åôðåìîâà
åfremova_ov@nomos.ru 
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ðóáëÿ íå ìåíÿþòñÿ ñóùåñòâåííî – ñòàâêè NDF ñîõðàíÿþòñÿ äîâîëüíî 
ñòàáèëüíûìè, ñäåëêè, ïðîõîäÿùèå ïðè íàëè÷èè áîëåå-ìåíåå ñåðüåçíûõ 
îáîðîòîâ, õàðàêòåðèçóþòñÿ áîëåå íèçêèìè, ÷åì äíåì ðàíåå, öåíàìè. Â 
íàèáîëåå ëèêâèäíûõ âûïóñêàõ ìàñøòàáû îòðèöàòåëüíûõ ïåðåîöåíîê 
îñòàþòñÿ â ïðåäåëàõ 10 – 20 á.ï. Ïðè ýòîì òåõ, êòî åùå ñîõðàíÿåò 
ñïîñîáíîñòü äâèãàòüñÿ «ïðîòèâ ðûíêà», ñòàíîâèòñÿ âñå ìåíüøå. Ðîñòîì 
êîòèðîâîê â÷åðàøíèé äåíü çàêîí÷èëñÿ ëèøü äëÿ ÎÔÇ 26198 ïîñëå 
äîâîëüíî îùóòèìîé ïðîñàäêè êîòèðîâîê â ïðåäûäóùèå äíè, à òàêæå äëÿ 
áóìàã ÂÊ-Èíâåñò1, ÀËÐÎÑÀ-22 è âûïóñêà ÏðîôÌåäèà, ïîëó÷èâøåãî 
«ìàññèðîâàííóþ» èíôîðìïîääåðæêó, êàê «íåðåàëèçîâàííàÿ èíâåñòèäåÿ 
èç ñåãìåíòà high yield». Â îñòàëüíîì æå è ïðè íàëè÷èè ñäåëîê öåíû íå 
ïîìåíÿëèñü îòíîñèòåëüíî ïðåäûäóùèõ äíåé. Âïîëíå âîçìîæíî, ÷òî òàêîå 
ñîñòîÿíèå ðûíêà îáóñëîâëåíî íåæåëàíèåì ó÷àñòíèêîâ ðûíêà äåéñòâîâàòü 
èçëèøíå àêòèâíî â ïðåääâåðèè äîâîëüíî äîëãèõ âûõîäíûõ. 

Âìåñòå ñ òåì, â êîíöå «óñå÷åííîé» ðàáî÷åé íåäåëè ó÷àñòíèêàì ðûíêà 
åùå ïðåäñòîèò ïðîÿâèòü ñâîå îòíîøåíèå ê î÷åðåäíîìó ðàóíäó 
ðàçìåùåíèé ÎÔÇ – ñåãîäíÿ áóäóò ïðåäëîæåíû áóìàãè ñåðèé 26203 íà 
14,5 ìëðä ðóá. è 25071 íà 10 ìëðä ðóá. Îáîçíà÷èâ îðèåíòèðû íà óðîâíå 
5,65% - 5,75% ïî ÎÔÇ 25073 è 7,1% - 7,15% ïî 26203, ðåãóëÿòîð 
ïîä÷åðêèâàåò ñâîå íàìåðåíèå èçáåæàòü êàêèõ-ëèáî ïðåìèé ê ðûíêó, âåäü 
ïî èòîãàì ïîñëåäíèì ñäåëîê âûïóñê 25073 òîðãîâàëñÿ ñ äîõîäíîñòüþ 
5,76%, à 26203 – 7,27%. Â ýòîì ñëó÷àå íå óäèâèòåëüíûì áóäåò îòñóòñòâèå 
êàêîãî-ëèáî àæèîòàæà ïðè ðàçìåùåíèè, âåäü ó÷àñòíèêàì, êîòîðûå íà 
äíÿõ óáåäèëèñü, ÷òî èçáûòîê ëèêâèäíîñòè – ýòî ÿâëåíèå íåñòàáèëüíîå, 
õî÷åòñÿ ïîëó÷àòü êàèêå-òî äîïîëíèòåëüíûå êîìïåíñàöèè ïðè òåêóùåé 
ðûíî÷íîé êîíúþíêòóðå. 
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Нефтегазовый сектор, Химия  
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Телекомммуникации  и медиа  
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Строительство , девелопмент  и  стройматериалы  
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Энергетика  
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Финансовый сектор  
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Облигации федерального займа  
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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 

 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 

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

Начальник Управления продаж Попов Роман / ext. 4671 popov_ry@nomos.ru 

Клиентский менеджер Марюшкин Андрей / ext. 4597 maryushkin_aa@nomos.ru 

Клиентский менеджер Матросов Кирилл / ext. 4677 matrosov_ka@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. 


