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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 1,76% -16 -161

Russia-30 5,33% 8 50

ОФЗ 25068 7,95% 35 82

ОФЗ 25077 8,38% 28 n/a

Газпрнефт4 8,34% -13 268

РЖД-10 7,95% -3 60

АИЖК-8 7,89% 4 -6

ВЭБ 08 7,47% 22 n/a

РоссельхБ-8 7,83% 7 96

МосОбл-8 10,58% 37 206

Мгор62 7,79% 3 37

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 93,13% -20 -158

iTRAXX XOVER S16 5Y 859,17 21 n/a

CDX XO  5Y 279,40 19 114

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 344,66 -1,6% -20,3%

RTS 1 291,70 -3,7% -27,0%

S&P 500 1 099,23 -2,8% -12,6%

DAX 5 376,70 -2,3% -22,2%

NIKKEI 8 545,48 -1,8% -17,4%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 99,29 -1,6% 9,8%

Нефть WTI 77,61 -2,0% -13,6%

Золото 1 658,32 2,1% 18,1%

Никель LME 3 M 18 994 8,1% -21,8%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 
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МАКРОновости 

 Ñîãëàñíî ïðîãíîçó äåíåæíîé ïðîãðàììû íà 2012-2014 ãîäû, îïóáëèêîâàííîé â îñíîâíûõ íàïðàâëåíèÿõ 
åäèíîé ãîñóäàðñòâåííîé äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè íà ýòîò æå ïåðèîä, Áàíê Ðîññèè ïðîãíîçèðóåò 
ñíèæåíèå ìåæäóíàðîäíûõ ðåçåðâîâ äî 515 ìëðä äîëë. íà 1 ÿíâàðÿ 2012 ãîäà ñ íûíåøíèõ 526 ìëðä äîëë. 
Ïðèðîñò ðåçåðâîâ çà 2011 ãîä ñîñòàâèò 46 ìëðä äîëë., èëè 9,8% — ñ 469,4 ìëðä äîëë. íà 1 ÿíâàðÿ 2011 ãîäà. 
Ýòî ñóùåñòâåííî íèæå, ÷åì ïðîãíîçèðîâàëîñü ðàíåå, ÷òî îáóñëîâëåíî â îñíîâíîì ñíèæåíèåì ñàëüäî ïî 
ñ÷åòó îïåðàöèé ñ êàïèòàëîì è ôèíàíñîâûìè èíñòðóìåíòàìè. 

 

Купоны, оферты, размещения 
 Ðåøåíèåì ñîâåòà äèðåêòîðîâ Áàíêà Ðîññèè îò 28 ñåíòÿáðÿ 2011 ãîäà áèðæåâûå îáëèãàöèè ÃËÎÁÝÊÑÁÀÍÊà 

ñåðèé ÁÎ-3, ÁÎ-4, ÁÎ-5 è ÁÎ-6 îáùèì îáúåìîì 10 ìëðä ðóá. âêëþ÷åíû â Ëîìáàðäíûé ñïèñîê ÖÁ. 
Ýìèññèÿì áèðæåâûõ îáëèãàöèé Áàíêà ïðèñâîåíû ðåéòèíãè àãåíòñòâ Fitch («BB») è Standard&Poor’s («BB-»).  

Íîâàÿ ñòàâêà ÌÊÁ íå ñîîòâåòñòâóåò òåêóùåé êîíúþíêòóðå.  

 Ñòàâêà 4-5 êóïîíîâ ïî îáëèãàöèÿì ÌÊÁ ñåðèè 08 îáúåìîì 3 ìëðä ðóá. â ïðåääâåðèè îôåðòû 19 îêòÿáðÿ 
2011 ãîäà óñòàíîâëåíà â ðàçìåðå 9% ãîäîâûõ, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò äîõîäíîñòè 9,21% ãîäîâûõ ê îôåðòå ÷åðåç 
1 ãîä. Íàïîìíèì, ðàíåå ñòàâêà 1-3 êóïîíîâ ñîñòàâëÿëà 9,7% ãîäîâûõ.   

Ïðåäëîæåííûé óðîâåíü ñòàâêè êóïîíà âðÿä ëè íàéäåò èíòåðåñ ó èíâåñòîðîâ, ïîñêîëüêó èìåþòñÿ 
àëüòåðíàòèâû, â òîì ÷èñëå è ñðåäè ñîáñòâåííûõ îòíîñèòåëüíî ëèêâèäíûõ áóìàã, à èìåííî áèðæåâûå 
îáëèãàöèè ñåðèè ÁÎ-4, êîòîðûå ïðè ñõîæåé äþðàöèè äàþò áîëüøóþ äîõîäíîñòü (YTP 11,81%/357 äí.), íî 
ïîêà áåç Ëîìáàðäà ÖÁ. Ó÷èòûâàÿ äàííûé ôàêò, à òàêæå íåáëàãîïðèÿòíóþ ñèòóàöèþ íà ðûíêàõ, ñêîðåå âñåãî, 
âëàäåëüöû áóìàã ðåøàò âîñïîëüçîâàòüñÿ îôåðòîé, îòäàâ ïðåäïî÷òåíèå ëèêâèäíîñòè. 

Ïîëþòîâ Àëåêñàíäð 
polyutov_av@nomos.ru 

 

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

 Ìàêñèìàëüíàÿ ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà ïî âêëàäàì â ðîññèéñêèõ ðóáëÿõ äåñÿòè áàíêîâ, ïðèâëåêàþùèõ 
íàèáîëüøèé îáúåì äåïîçèòîâ ôèçè÷åñêèõ ëèö, â 3 äåêàäå ñåíòÿáðÿ ñîñòàâèëà 8,14%. Â 1 äåêàäå ñåíòÿáðÿ 
ñòàâêà ñîñòàâëÿëà 8,05%, âî 2 äåêàäå - 8,12%, â èþëå-àâãóñòå ñòàâêà äåðæàëàñü íà óðîâíå 7,88%. 

ÐÑÕÁ ïîïîëíÿò êàïèòàë íà 40 ìëðä ðóá.? 

Ñîãëàñíî ïîïðàâêàì ê çàêîíó î áþäæåòå íà 2011 ãîä è íà ïëàíîâûé ïåðèîä 2012 è 2013 ãîäû, êàïèòàë 
Ðîññåëüõîçáàíêà ïðåäëàãàåòñÿ óâåëè÷èòü â ýòîì ãîäó íà 40 ìëðä ðóá. Ïîïðàâêè âíåñåíû â ïðàâèòåëüñòâî, è íà 
ýòîé íåäåëå áóäóò ðàññìîòðåíû êàáèíåòîì ìèíèñòðîâ è íàïðàâëåíû â Ãîñäóìó. Äåíüãè òðåáóþòñÿ íà 
«êðåäèòîâàíèå îðãàíèçàöèé àãðîïðîìûøëåííîãî êîìïëåêñà, êðåñòüÿíñêèõ (ôåðìåðñêèõ) õîçÿéñòâ, ãðàæäàí, 
âåäóùèõ ëè÷íîå ïîäñîáíîå õîçÿéñòâî, ñåëüñêîõîçÿéñòâåííûõ ïîòðåáèòåëüñêèõ êîîïåðàòèâîâ». /Âåäîìîñòè/ 

Îòìåòèì, ÷òî ñ íà÷àëà ãîäà óðîâåíü äîñòàòî÷íîñòè êàïèòàëà Ðîññåëüõîçáàíêà ñîêðàòèëñÿ ñ 18,88% äî 14,89% íà 
1 ñåíòÿáðÿ 2011 ãîäà. Äëÿ ñðàâíåíèÿ,  ó Ñáåðáàíêà - 17,17%, ó ÂÒÁ – 15,95%. Â îñíîâíîì ñîêðàùåíèå 
ïîêàçàòåëÿ îáóñëîâëåíî èíòåíñèâíûì (âûøå ñðåäíåîòðàñëåâîãî) òåìïîì ðîñòà àêòèâîâ – íà 21% äî 1,25 òðëí 
ðóá., êðåäèòíûé ïîðòôåëü - íà 23% äî 0,9 òðëí ðóá. Ñðåäñòâà êëèåíòîâ Áàíêà óâåëè÷èâàþòñÿ åùå áûñòðåå – 
«+44%» äî 0,5 òðëí ðóá., â ðåçóëüòàòå èõ äîëÿ â ôîíäèðîâàíèè óâåëè÷èëàñü ñ 36% äî 43%. Íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî 
ïðèáûëü çà 8 ìåñÿöåâ ñîñòàâèëà 3,8 ìëðä ðóá., îíà íå ñìîãëà îáåñïå÷èòü ñîðàçìåðíûé ðîñò ñîáñòâåííûõ 
ñðåäñòâ. Äèíàìèêà ðàçâèòèÿ áèçíåñà Áàíêà, íà íàø âçãëÿä, ñòàëà îäíîé èç îñíîâíûõ ïðè÷èí ïîòðåáíîñòè â 
óâåëè÷åíèè êàïèòàëà. 
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Ñ òî÷êè çðåíèÿ èíâåñòîðîâ, ïîïîëíåíèå êàïèòàëà ìîãëî áû ñòàòü åùå îäíèì ôàêòîðîì, ïîâûøàþùèì äîâåðèå ê 
áóìàãàì ýìèòåíòîâ ñ êâàçèãîñóäàðñòâåííûì ñòàòóñîì, ÷òî êàê íåëüçÿ «íà ðóêó» Ðîññåëüõîçáàíêó. Âî-ïåðâûõ, 
ýòî ïîâûñèò ëîÿëüíîñòü ó÷àñòíèêîâ ðûíêà âî âðåìÿ ïðîõîæäåíèÿ îôåðò. Âî-âòîðûõ, åñëè äåôèöèò ëèêâèäíîñòè 
â ôèíàíñîâîì ñåêòîðå âñå æå ïåðåâåñèò ïîçèòèâ â îòíîøåíèè Áàíêà, òî äàííûå ñðåäñòâà îò÷àñòè ïîìîãóò 
èñïîëíèòü îáÿçàòåëüñòâà, îáúåì êîòîðûõ äî ñåðåäèíû ñëåäóþùåãî ãîäà êàê ðàç ñîñòàâëÿåò íåìíîãèì áîëåå 35 
ìëðä ðóá.  

Åëåíà Ôåäîòêîâà 

fedotkova_ev@nomos.ru 

ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА
 

ÀÔÊ «Ñèñòåìà» íà÷íåò âûêóï ñâîèõ àêöèé è «äî÷åðíåé» ÌÒÑ (ðàññìàòðèâàåòñÿ) íà 100 ìëí äîëë.  

Â÷åðà ÀÔÊ «Ñèñòåìà» ñîîáùèëà, ÷òî íàìåðåíà «íåçàìåäëèòåëüíî íà÷àòü ïðîöåññ âûêóïà ñâîèõ îáûêíîâåííûõ 
àêöèé è GDR». Êðîìå òîãî, ÀÔÊ ðàññìàòðèâàåò âîçìîæíîñòü âûêóïà îáûêíîâåííûõ àêöèé èëè ADR äî÷åðíåé 
ÌÒÑ. Â îáùåé ñëîæíîñòè íà âûêóï ýòèõ áóìàã êîðïîðàöèÿ ãîòîâà ïîòðàòèòü äî 100 ìëí äîëë. Ñêóïêà áóäåò 
ïðîâåäåíà â áëèæàéøèé ìåñÿö, âûêóïëåííûå áóìàãè ÀÔÊ îáåùàåò èñïîëüçîâàòü «â êîðïîðàòèâíûõ öåëÿõ», à 
âîçìîæíî, ñî âðåìåíåì è ïðîäàñò. Íå èñêëþ÷àåò îíà è ïðîäàæè ïóò-îïöèîíîâ íà äåïîçèòàðíûå ðàñïèñêè (ñâîè 
èëè ÌÒÑ). Íàïîìíèì, î âîçìîæíîì buy-back ìåíåäæìåíò ÀÔÊ ñîîáùàë åùå â ñåíòÿáðå, îò÷èòûâàÿñü çà 2 
êâàðòàë 2011 ãîäà. /Âåäîìîñòè/ 

Âûêóï àêöèé, íà íàø âçãëÿä, íå îòðàçèòñÿ íà êðåäèòíîì êà÷åñòâå ÀÔÊ «Ñèñòåìà», ïîñêîëüêó ó Êîìïàíèè áûë 
âåñüìà çíà÷èòåëüíûé çàïàñ ôèíàíñîâîé ïðî÷íîñòè, â ÷àñòíîñòè, òîëüêî äåíåæíûå ñðåäñòâà íà ñ÷åòàõ 
Êîðïîðàöèè íà êîíåö èþíÿ 2011 ãîäà ñîñòàâèëè 1,9 ìëðä äîëë. Êðîìå òîãî, ó «Ñèñòåìû» áûëà äîâîëüíî 
ñáàëàíñèðîâàííàÿ âðåìåííàÿ ñòðóêòóðà äîëãà - íà êðåäèòû è çàéìû ñ ïîãàøåíèåì ÷åðåç 1 ãîä ïðèõîäèëîñü 
îêîëî 22% èëè 3,57 ìëðä äîëë., êîòîðûå ïîëíîñòüþ ïîêðûâàþòñÿ çàïàñîì äåíåæíûõ ñðåäñòâ (1,9 ìëðä äîëë.) è 
îïåðàöèîííûì äåíåæíûì ïîòîêîì (1,5 ìëðä äîëë. çà 6 ìåñÿöåâ 2011 ãîäà). 

×òî êàñàåòñÿ êîòèðîâîê îáëèãàöèé ÀÔÊ è ÌÒÑ, òî íà òåêóùèõ óðîâíÿõ è ïðè ñëîæèâøåéñÿ íåñòàáèëüíîñòè íà 
ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ, îíè íàõîäÿòñÿ ïîä äàâëåíèåì. Èñêëþ÷åíèå ìîæåò ñîñòàâèòü íèçêîëèêâèäíûé âûïóñê ÌÒÑ-
3, êîòîðûé ïðåäëàãàåò íåîïðàâäàííî âûñîêóþ äîõîäíîñòü (YTP 12,51%/1,59 ãîäà), âåðîÿòíî, â ñêîðîì âðåìåíè 
äàííûé äèñáàëàíñ áóäåò «óñòðàíåí». Â åâðîîáëèãàöèÿõ MTS-20 (YTM 8,7%/6,14 ãîäà) âíåøíèé íåãàòèâíûé ôîí 
îïðåäåëÿåò êîòèðîâêè áóìàã, ÷òî, ñêîðåå âñåãî, ñîõðàíèòñÿ â áëèæàéøåé ïåðñïåêòèâå. 

Ïîëþòîâ Àëåêñàíäð 
polyutov_av@nomos.ru 

 

 ÌÒÑ çàêëþ÷èëî äîïîëíèòåëüíûå ñîãëàøåíèÿ ê äîãîâîðàì ñî Ñáåðáàíêîì ïî îòêðûòûì 7-ëåòíèì 
íåâîçîáíîâëÿåìûì êðåäèòíûì ëèíèÿì íà 60 ìëðä ðóá. è 40 ìëðä ðóá., çàêëþ÷åííûì â äåêàáðå 2010 ãîäà. 
Ïðåäìåò ñîãëàøåíèé - ñíèæåíèå ïðîöåíòíûõ ñòàâîê ïî êðåäèòàì ñ 8,95% äî 8,5% ãîäîâûõ. /Èíòåðôàêñ/ 

Íîâîñòü ÿâëÿåòñÿ ïîçèòèâíîé äëÿ êðåäèòíîãî ïðîôèëÿ ÌÒÑ, ó÷èòûâàÿ âåñîìûé ìàñøòàá çàèìñòâîâàíèé, à 
òàêæå íåáëàãîïðèÿòíûå óñëîâèÿ íà ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ, ãäå â ïîñëåäíåå âðåìÿ íàáëþäàåòñÿ òîëüêî ðîñò 
ïðîöåíòíûõ ñòàâîê.   

 

СУБЪЕКТЫ РФ И  ГОСУДАРСТВА СНГ
 

 Ïðåäñåäàòåëü ïðàâëåíèÿ Íàöèîíàëüíîãî áàíêà Áåëîðóññèè Íàäåæäà Åðìàêîâà ñîîáùèëà, ÷òî ðåñïóáëèêà 
íàìåðåíà ïðèâëå÷ü êðåäèòû Èðàíà â ñóììå 400 ìëí äîëë., èðàíñêîé ñòîðîíîé äàíî íà ýòî ïðèíöèïèàëüíîå 
ñîãëàñèå. Êðîìå òîãî, Í.Åðìàêîâà îòìåòèëà, ÷òî Ñáåðáàíê Ðîññèè ïðèíÿë ðåøåíèå î âûäåëåíèè 
Áåëîðóññèè êðåäèòà â ðàçìåðå 1 ìëðä äîëë. ïîä çàëîã àêöèé «Íàôòàíà». 



Рынки и Эмитенты: факты и комментарии 

                              Новости эмитентов 
    
4 октября 2011 года 

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

 http://twitter.com/NOMOS_RESEARCH 

4

Ãëàâà ÍÁÁ òàêæå çàÿâèëà, ÷òî Áåëîðóññêèå âëàñòè íàìåðåíû ïðîâåñòè ïåðåãîâîðû ñ Ìåæäóíàðîäíûì 
âàëþòíûì ôîíäîì (ÌÂÔ) î ïîëó÷åíèè êðåäèòà, êîòîðûé ìîæåò áûòü íàïðàâëåí íà ðåôèíàíñèðîâàíèå 
ïðåäûäóùèõ çàèìñòâîâàíèé. Äëÿ ýòîãî â ðåñïóáëèêó ïðèåçæàåò ìèññèÿ ÌÂÔ, îíà áóäåò îñóùåñòâëÿòü 
ìîíèòîðèíã ýêîíîìè÷åñêîé ñèòóàöèè. Í.Åðìàêîâà ïîäòâåðäèëà, ÷òî Áåëîðóññèÿ õîòåëà áû ïîëó÷èòü îò ÌÂÔ 
5-8 ìëðä äîëë., êîòîðûå íåîáõîäèìû äëÿ ïîïîëíåíèÿ çîëîòîâàëþòíûõ ðåçåðâîâ. Ïðè ýòîì Í.Åðìàêîâà 
âûðàçèëà ñîìíåíèå â òîì, ÷òî áåëîðóññêàÿ ñòîðîíà ñìîæåò ïîëó÷èòü òàêîé îáúåì êðåäèòà. /Èíòåðôàêñ/ 

 Çàìåñòèòåëü ìèíèñòðà ôèíàíñîâ Áåëîðóññèè Âëàäèìèð Àìàðèí ñîîáùèë, ÷òî î÷åðåäíîé òðàíø êðåäèòà íà 
ñóììó 440 ìëí äîëë. èç Àíòèêðèçèñíîãî ôîíäà ÅâðÀçÝÑ ïîñòóïèò â ðåñïóáëèêó äî êîíöà îêòÿáðÿ 2011 ãîäà. 
/Èíòåðôàêñ/ 
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Денежный рынок 

Ìåæäóíàðîäíûì èíâåñòîðàì ìàëî ïðîñòî ïîçèòèâíûõ íîâîñòåé äëÿ 
âîçîáíîâëåíèÿ óêðåïëåíèÿ åâðî. 

Â÷åðàøíèå òîðãè íà ìåæäóíàðîäíîì âàëþòíîì ðûíêå îòêðûëèñü íà 
óðîâíÿõ, äîñòèãíóòûõ â ïÿòíèöó. Íåîïðåäåëåííîñòü c ãðå÷åñêèì âîïðîñîì 
ïðîäîëæàåò îêàçûâàòü íà èíâåñòîðîâ äîâîëüíî íåãàòèâíîå âëèÿíèå. 
Âàëþòíàÿ ïàðà EUR/USD â ïåðâîé ïîëîâèíå äíÿ óäåðæèâàëàñü ó îòìåòêè 
1,334õ, â öåëîì æå êîëåáàíèÿ ïðîõîäèëè â äîâîëüíî øèðîêîì êîðèäîðå 
1,331-1,338õ. Îïóáëèêîâàííûå èíäåêñû äåëîâîé àêòèâíîñòè â 
ïðîèçâîäñòâåííîì ñåêòîðå ïî ñòðàíàì åâðîçîíû õîòü è îêàçàëèñü âûøå 
ïðîãíîçîâ, âñå æå íå ñìîãëè ïðåîäîëåòü ïëàíêó 50 ïóíêòîâ, çà 
èñêëþ÷åíèåì Ãåðìàíèè, ãäå çíà÷åíèå ñîñòàâèëî 50,3. Îäíàêî âîïðåêè 
îæèäàíèÿì, ýòî íå äîáàâèëî îïòèìèçìà èíâåñòîðàì. Íîâîñòüþ, 
ïîëîæåííîé â îñíîâó íîâîé âîëíû ðàñïðîäàæ åâðîïåéñêîé âàëþòû, ñòàëî 
âûñêàçûâàíèå ìèíèñòðà  ôèíàíñîâ Ôèíëÿíäèè ñ êðèòèêîé ïëàíà ïî 
óâåëè÷åíèþ àêòèâîâ ôîíäà ôèíàíñîâîé ñòàáèëüíîñòè, à òàêæå î 
íåîáõîäèìîñòè ïðåäîñòàâëåíèÿ Ãðåöèåé ãàðàíòèé ïî ñâîèì 
îáÿçàòåëüñòâàì. Íà ýòîì ôîíå ïàðà EUR/USD íà÷àëà ñâîå äâèæåíèå ïî 
íèñõîäÿùåé è ê êîíöó äíÿ îïóñòèëàñü äî îòìåòêè 1,316õ. Îäíàêî 
ïîñëåäóþùèé äîêëàä åâðîêîìèññèè íà ñàììèòå ìèíèñòðîâ ôèíàíñîâ 
ñòðàí ÅÑ ñîäåðæàë èíôîðìàöèþ î ãîòîâíîñòè äî 17 îêòÿáðÿ 
ïðåäîñòàâèòü î÷åðåäíîé òðàíø ôèíàíñîâîé ïîìîùè, à òàêæå î ñíÿòèè 
Ôèíëÿíäèåé ðàíåå âûäâèíóòûõ ïðåòåíçèé. Âìåñòå ñ òåì, èíâåñòîðû íå 
óñïåëè îòðåàãèðîâàòü íà äàííîå ñîîáùåíèå. Íà íàø âçãëÿä, ñèòóàöèÿ íà 
ìåæäóíàðîäíîì âàëþòíîì ðûíêå áóäåò ñîõðàíÿòüñÿ äîâîëüíî 
íàðÿæåííîé, à åäèíñòâåííîé «ïàíàöååé» ìîæåò ñòàòü çàïóñê ïðîãðàììû 
ðåôèíàíñèðîâàíèÿ îáÿçàòåëüñòâ «ïåðèôåðèéíûõ» ñòðàí. 

Ðóáëü ïðîäîëæàåò ñäàâàòü ïîçèöèè. 

Ëîêàëüíûé âàëþòíûé ðûíîê â ïîíåäåëüíèê îòêðûâàë òîðãè ñ ðåçêîãî 
îñëàáëåíèÿ íàöèîíàëüíîé âàëþòû. Èíâåñòîðû ïðîäîëæàþò ñêóïàòü 
èíîñòðàííóþ âàëþòó, âíîñÿ ñâîé âêëàä â ñíèæåíèå ðóáëÿ. Ñèòóàöèÿ íà 
ñûðüåâûõ ïëîùàäêàõ òàêæå íà÷àëà óñóãóáëÿòüñÿ. Òàê, íåôòü ìàðêè Brent â 
õîäå â÷åðàøíèõ òîðãîâ âïëîòíóþ ïðèáëèçèëàñü ê óðîâíþ 100 äîëë. çà 
áàðð., äîáàâèâ ïîðöèþ íåãàòèâà ê óæå èìåþùåìóñÿ íà ðûíêå. Ïðèòîì 
êóðñ äîëëàðà, ïðè îòêðûòèè äîñòèãàâøèé 32,65 ðóá., ê ñåðåäèíå äíÿ 
íåìíîãî ñíèçèëñÿ (32,41 ðóá.), ïîñëå ÷åãî ïðèñòóïèë ê íîâîé ôàçå ðîñòà. 
Ïî èòîãàì äíÿ ñòîèìîñòü àìåðèêàíñêîé âàëþòû ñîñòàâèëà 32,6 ðóá. 
Ñåãîäíÿøíèé äåíü ïðåïîäíåñ ðóáëþ íîâûå èñïûòàíèÿ. Ïðè îòêðûòèè 
ñåãîäíÿøíèõ òîðãîâ «àìåðèêàíåö» äîñòèã óðîâíÿ 32,75 ðóá., ïîñëå ÷åãî 
ïîñëåäîâàëà íåçàìåäëèòåëüíàÿ ðåàêöèÿ ñî ñòîðîíû ðåãóëÿòîðà, 
«âûáðîñèâøåãî» íà ðûíîê äîâîëüíî êðóïíûé îáúåì âàëþòû äëÿ òîãî, 
÷òîáû ñáèòü äàëüíåéøèé ðîñò.  Ìû ïîëàãàåì, ÷òî âñå ïðåäïðèíèìàåìûå 
äåéñòâèÿ íå ïðåäîòâðàùàþò îñëàáëåíèå ðóáëÿ, à äåëàþò åãî ëèøü áîëåå 
ïëàâíûì. 

 

 

Àëåêñåé Åãîðîâ
egorov_avi@nomos.ru
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Èñòî÷íèê: Bloomberg 
 

Динамика валютного курса, "10 - "11

32,0

32,8

33,6

34,4

35,2

36,0

36,8

37,6

3 
ок
т

3 
но
я

3 
де

к

3 
ян

в

3 
ф
ев

3 
м
ар

3 
ап
р

3 
м
ай

3 
ию

н

3 
ию

л

3 
ав
г

3 
се
н

3 
ок
т

27

27,8

28,6

29,4

30,2

31

31,8

32,6

корзина валют/лев шк RUB/USD/прав шк

___________________ 
Èñòî÷íèê: Bloomberg 

 
 
 



Рынки и Эмитенты: факты и комментарии 

                              Мониторинг рынков 
    
4 октября 2011 года 

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

 http://twitter.com/NOMOS_RESEARCH 

6

Ëèêâèäíîñòü áàíêîâñêîé ñèñòåìû áåç îñîáûõ èçìåíåíèé. 

Ïî äàííûì ÖÁ, ñóììà îñòàòêîâ íà êîðñ÷åòàõ è äåïîçèòàõ ñíèçèëàñü íà 
12,4 ìëðä ðóá. è ñîñòàâèëà 978,6 ìëðä ðóá. Ñëåäóåò ïîìíèòü, ÷òî íà ýòó 
íåäåëþ ïðèõîäÿòñÿ äîâîëüíî êðóïíûå âîçâðàòû ðåñóðñîâ â Ìèíôèí ïî 
ðàíåå ïðåäîñòàâëåííûì äåïîçèòàì (104,2 ìëðä ðóá.). Îäíàêî 
ìèíèñòåðñòâîì óæå áûëè îçâó÷åíû ïëàíû î ïðîâåäåíèè òðåõìåñÿ÷íîãî 
àóêöèîíà íà ñóììû 105 ìëðä ðóá. Òàêèì îáðàçîì, ïðîèçîéäåò çàìåùåíèå 
äëèííûõ ðåñóðñîâ, à êðàòêîñðî÷íóþ ëèêâèäíîñòü áàíêè ïî ïðåæíåìó 
ïðåäïî÷èòàþò çàíèìàòü ó ÖÁ íà àóêöèîíàõ ïðÿìîãî ÐÅÏÎ. 
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Долговые рынки  
Âíåøíèå ðûíêè: íåðåøåííîñòü åâðîïåéñêèõ äîëãîâûõ ïðîáëåì 
óñèëèâàåò ïàíè÷åñêèå íàñòðîåíèÿ. 

Íà÷àëî íîâîãî ìåñÿöà íå ïðèíåñëî íà ãëîáàëüíûå ïëîùàäêè êàêîãî-ëèáî 
ïîçèòèâà. Âîçðàñòàþò îïàñåíèÿ â ÷àñòè òîãî, ÷òî ïðîãðåññà â 
óðåãóëèðîâàíèè åâðîïåéñêèõ äîëãîâûõ ïðîáëåì ïîêà íå ïðåäâèäèòñÿ, 
äàæå íåñìîòðÿ íà äîâîëüíî âûñîêóþ èíèöèàòèâíîñòü â äàííîì âîïðîñå 
åâðîïåéñêèõ ðåãóëÿòîðîâ. Ôîíäîâûå ïëîùàäêè íà÷àëè îêòÿáðü äîâîëüíî 
îùóòèìîé êîððåêöèåé: ñíèæåíèå áàçîâûõ åâðîïåéñêèõ èíäåêñîâ 
ñîñòàâèëî â÷åðà îò 1% äî 2,3%, îòðèöàòåëüíàÿ ïåðåîöåíêà àìåðèêàíñêèõ 
èíäèêàòîðîâ áûëà åùå áîëåå ñóùåñòâåííîé – îò 2,36% äî 3,29%. Ïàíèêà 
óñóãóáëÿëàñü òåì, ÷òî ñûðüåâûì ïëîùàäêàì ïîêà íå óäàåòñÿ âûéòè èç 
îôîðìèâøåãîñÿ òàì êîððåêöèîííîãî òðåíäà, îáóñëîâëåííîãî îæèäàíèÿìè 
ãëîáàëüíîãî ñîêðàùåíèÿ ñïðîñà. Ïðè ýòîì äîâîëüíî ïîçèòèâíàÿ 
ìàêðîñòàòèñòèêà îêàçàëàñü ôàêòè÷åñêè ïðîèãíîðèðîâàíà.  

Êàçíà÷åéñêèå îáÿçàòåëüñòâà ÑØÀ â÷åðà âíîâü áûëè îäíèì èç íàèáîëåå 
âîñòðåáîâàííûõ îáúåêòîâ èíâåñòèöèé. Òàê, ïî UST-10 äîõîäíîñòü ïî 
èòîãàì äíÿ ñíèçèëàñü äî 1,78% ãîäîâûõ («- 14 á.ï.» ê óðîâíþ ïÿòíèöû). 
Äîõîäíîñòü 30-ëåòíèõ UST ñíèçèëàñü â÷åðà íà 19 á.ï. äî ìèíèìàëüíîãî 
çà ïåðèîä ñ ÿíâàðÿ 2009 ãîäà óðîâíÿ íà ôîíå ïðîâîäèìîãî â÷åðà âûêóïà 
äëèííûõ áóìàã íà ñóììó 2,5 ìëðä äîëë.  

Â ÷àñòè ãîñáóìàã åâðîïåéñêèõ ñòðàí ñïðîñ ìîæíî áûëî íàáëþäàòü ëèøü â 
îòíîøåíèè íàèáîëåå íàäåæíûõ ïîçèöèé – îáÿçàòåëüñòâ Ãåðìàíèè, çäåñü 
ïî 10-ëåòíèì áóìàãàì äîõîäíîñòü âíîâü ñíèçèëàñü ê 1,76% ãîäîâûõ. Ïðè 
ýòîì áîíäû ñòðàí PIIGS ñíîâà íå ïîëüçóþòñÿ ñïðîñîì è ñàìûì «ñëàáûì 
çâåíîì» îñòàþòñÿ áóìàãè Ãðåöèè, ãäå ïðîäàæè óñèëèëèñü ïîñëå íîâîñòåé 
î íåñïîñîáíîñòè óäåðæàòü äåôèöèò íà óðîâíå 7,6% ÂÂÏ, êîòîðûå 
îáåùàíû êðåäèòîðàì ÅÑ è ÌÂÔ (îæèäàåòñÿ, ÷òî äåôèöèò ñîñòàâèò 8,5% 
ÂÂÏ). 

Ïåðñïåêòèâû òîðãîâ âòîðíèêà íå âñåëÿþò êàêîãî-ëèáî îïòèìèçìà, 
ïîñêîëüêó îáùàÿ îöåíêà îïåðàòèâíîãî óðåãóëèðîâàíèÿ åâðîïåéñêèõ 
äîëãîâûõ ïðîáëåì âåñüìà íåãàòèâíà. Êðîìå òîãî, âîëíó ïåññèìèñòè÷åñêèõ 
íàñòðîåíèé ôîðìèðóþò íîâîñòè î âîçìîæíûõ ïðîáëåìàõ ñ ïåíñèîííûìè 
ôîíäàìè â ÑØÀ, è õîòÿ â ÷àñòè ïîñëåäíåãî åùå íåò êàêèõ-òî äåòàëüíûõ 
îöåíîê, ïðè òåêóùåé íåðâîçíîñòè äîñòàòî÷íî äàæå ñëóõîâ.
 
Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè: ïîêà áåç íàäåæä íà âîññòàíîâëåíèå. 

Â ïîíåäåëüíèê èíòåðåñ ê ðîññèéñêèì ðèñêàì «òàÿë» ôàêòè÷åñêè 
ïðîïîðöèîíàëüíî òîìó, êàê ñíèæàëèñü íåôòÿíûå êîòèðîâêè, è òåðÿë ñâîè 
ïîçèöèè íà âàëþòíîì ðûíêå ðóáëü. Ïåðâûå ñäåëêè â ñóâåðåííûõ Russia-
30 ïðîõîäèëè ïî 111,875% (YTM 5,37%), òî åñòü íà 75 á.ï. íèæå 
ïðåäûäóùåãî çàêðûòèÿ. Ê ñåðåäèíå äíÿ ñèòóàöèÿ ÷óòü óëó÷øèëàñü – 
îñòîðîæíûå ïîêóïêè íà îæèäàíèÿõ òîãî, ÷òî ïðîõîäÿùàÿ âñòðå÷à 
ìèíèñòðîâ ôèíàíñîâ ÅÑ ïîçâîëèò õîòü â êàêîé-òî ñòåïåíè «ðàçðÿäèòü» 
âíîâü óñèëèâøèåñÿ îïàñåíèÿ â ÷àñòè åâðîïåéñêèõ äîëãîâ, ïîçâîëèëè íà 
êàêîå-òî âðåìÿ ïåðåäâèíóòüñÿ â äèàïàçîí 112,125% - 112,25%, íî 

Îëüãà Åôðåìîâà
efremova_ov@nomos.ru

Спрэд Russia-30  и CDS Russia
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ïîñëåäíèå ñäåëêè ïåðåä çàêðûòèåì áûëè ñíîâà ïî 112%. Êàê ìû 
ïîëàãàåì, ñîõðàíÿåòñÿ åùå îäíà ïðè÷èíà ïîääåðæèâàþùàÿ ñóâåðåííûé 
áåí÷ìàðê îñòàâàòüñÿ ïðè êîòèðîâêàõ íà óðîâíå 112% - íîâàÿ âîëíà 
«áåãñòâà â êà÷åñòâî», îáåñïå÷èâàþùàÿ ñíèæåíèå äîõîäíîñòåé UST âíîâü 
«ïîñïîñîáñòâîâàëà» ðàñøèðåíèþ ñóâåðåííîãî ñïðýäà äî 356 á.ï., ÷òî 
ïðè òåêóùèõ íåôòÿíûõ êîòèðîâêàõ ïîêà âîñïðèíèìàåòñÿ êàê äîñòàòî÷íûé 
«êîìïåíñàöèîííûé» óðîâåíü. 

Îòìåòèì, ÷òî äèíàìèêà ðóáëÿ óñèëèëà äàâëåíèå íà ðóáëåâûå åâðîáîíäû 
Russia-18, êîòîðûå äîñòèãàëè öåíîâîãî ìèíèìóìà ó îòìåòêè 97,25%. 
Ïðåäïðèíÿòàÿ ïîïûòêà «âåðíóòü» âûïóñê íà 98% íå íàøëà ìàññîâîé 
ïîääåðæêè, è ïðè çàêðûòèè âûïóñê òîðãîâàëñÿ 97,5% (YTM 8,53%). 

Â êîðïîðàòèâíîì ñåêòîðå ïîçèòèâíûõ íàñòðîåíèé è òîãî ìåíüøå. Óæå ïðè 
îòêðûòèè áåç ñäåëîê êîòèðîâêè îáîçíà÷èëèñü íà 1%-2% íèæå çàêðûòèÿ â 
ïÿòíèöó. Î÷åíü îñòîðîæíûå ïîêóïêè ïðîäîëæàëèñü â êâàçè-ñóâåðåííûõ 
áîíäàõ (Ãàçïðîìà, ÂÝÁà, ÂÒÁ), è îíè îáåñïå÷èëè âîçìîæíîñòü ñäâèíóòü 
êîòèðîâêè âûøå, íî òîëüêî â ïðåäåëàõ 0,5%. «Âòîðîé ýøåëîí» íå 
ïðîÿâëÿåò ñïîñîáíîñòè õîòü êàê-òî ñìåñòèòü öåíîâûå óðîâíè, ïîñêîëüêó 
ñäåëîê çäåñü êðàéíå ìàëî. Ïðè ýòîì åñëè êàêèå-òî ñäåëêè â êîíå÷íîì 
ñ÷åòå è îôîðìëÿþòñÿ, òî óæå ìàëî êîãî óäèâëÿåò, ÷òî èõ öåíà íà 1%-2% 
íèæå òîãî, ÷òî çíà÷èëîñü «ðûíî÷íûì óðîâíåì».  

Ëîêàëüíûå îáëèãàöèè: ïðîäîëæåíèå ïðîäàæ ïðè ðîñòå îáúåìîâ 
òîðãîâ.  

Ïîíåäåëüíèê ñòàë äëÿ ðûíêà î÷åðåäíûì äíåì, êîãäà èíâåñòîðû 
ïðîäîëæàëè ïðîäàâàòü, íåæåëè ïîêóïàòü. Ïðè ýòîì îáúåìû òîðãîâ, êàê è â 
ïÿòíèöó, óäåðæèâàëèñü íà äîâîëüíî âûñîêîì óðîâíå. 

Â êîðïîðàòèâíîì ñåêòîðå ìîæíî áûëî âûäåëèòü áóìàãè ÑÓÝÊ-Ôèí01, 
ðîñò êîòîðûõ çà äåíü ñîñòàâèë 4,4 ï.ï., à òàêæå Ìå÷åë 15  - «+1,8 ï.ï.». 
Õóæå ðûíêà ñìîòðåëèñü áîíäû ÂÒÁ ÁÎ-05 è ÀÈÆÊ 13, ïîòåðÿâøèå çà 
äåíü 1,4 è 1,34 ï.ï. ñîîòâåòñòâåííî. 

Íà ôîíå íåáëàãîïðèÿòíîé ñèòóàöèè íà ðûíêå Ìèíôèí ïðèíÿë ðåøåíèå 
îòìåíèòü àóêöèîí ïî ðàçìåùåíèþ ÎÔÇ  26206, çàïëàíèðîâàííûé íà 5 
îêòÿáðÿ.  
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Металлургия и добыча, металлообработка и металлосбыт  
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Нефтегазовый сектор, Химия  
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Телекоммуникации, медиа и высокие технологии
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Транспорт  
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Финансовый сектор  
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Финансовые организации с международным рейтингом «ВВВ+» – «ВВВ-» / «Ваа1» - «Ваа3»
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Финансовые организации с международным рейтингом «ВВ+» - «ВВ-» / «Ва1» - «Ва3»
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Финансовые организации с международным рейтингом «В+» - «В-» / «В1» - «В3»
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Лизинг и Ипотека  
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Субфедеральный и суверенный долг 
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