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2009 ãîäà ïîëîæèòåëüíîå ñàëüäî ïëàòåæíîãî 
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 Äåôîëòû è ðåñòðóêòóðèçàöèè: ÌÎÈÀ. 

 Ðåéòèíãè è ïðîãíîçû: ÌÎÈÒÊ, Îáúåäèíåííûå êîíäèòåðû. 

 Áàíê Ìîñêâû: èòîãè 1 ïîëóãîäèÿ 2009 ãîäà. 

 Ñáåðáàíê, Óðàëýëåêòðîìåäü, ÒÌÊ, ÐÆÄ, ÌåãàÔîí, 
ÂûìïåëÊîì, ÞÒÊ, ÌÒÑ. 
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 Â ïÿòíèöó ñòàâêè äåíåæíîãî ðûíêà âàðüèðîâàëèñü â 
ïðåäåëàõ 4-6,5%. 

 Âàëþòíûé ðûíîê ñîõðàíÿåò òåíäåíöèè ê óêðåïëåíèþ 
ðóáëåâîãî êóðñà.  

 

Долговые рынки ………….…........стр 9 

 Âíåøíèå ðûíêè: äàííûå ïî ðûíêó òðóäà â ÑØÀ çàñòàâèëè 
âñåõ èçðÿäíî ïîíåðâíè÷àòü. Íîâàÿ íåäåëÿ «ïîäàðèò» 
î÷åðåäíûå àóêöèîíû ïî UST. 

 Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè: ïîêóïàòåëè íå ñíèæàþò 
àêòèâíîñòè. 

 Ðóáëåâûå îáëèãàöèè: êîððåêöèÿ â âåñüìà ñêðîìíûõ 
ìàñøòàáàõ íà ôîíå îáùåé íåðâîçíîñòè, îäíàêî ñïðîñ íà 
îòäåëüíûå âûïóñêè îñòàåòñÿ «íåïîêîëåáèìûì».  
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Основные рыночные индикаторы

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 3.22% 4 101

Russia-30 5.87% -6 -396

ОФЗ 25068 11.08% -14 n/a

ОФЗ 25065 10.64% 0 n/a

Газпрнефт4 11.20% 31 n/a

РЖД-9 9.11% -41 -319

АИЖК-8 12.82% -54 -935

ВТБ - 5 9.50% -20 -410

РоссельхБ-6 13.11% 0 324

МосОбл-8 15.21% -32 -1 863

Мгор59 9.04% 38 n/a

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 89.48% -10 821

iTRAXX XOVER S12 5Y 608.97 16 n/a

CDX HY 5Y 718.95 -29 -428

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 175.83 -2.9% 89.8%

RTS 1 224.80 -3.3% 93.8%

S&P 500 1 025.21 -0.5% 13.5%

DAX 5 467.90 -1.6% 13.7%

NIKKEI 9 731.87 -2.5% 9.8%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 67.07 -1.5% 60.3%

Нефть WTI 69.95 -1.2% 56.8%

Золото 1 002.80 0.4% 13.7%

 Никель LME 3 M 17 285.00 -0.8% 47.7%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

 
_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 

 

Характеристика денежного рынка 
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ÌÀÊÐÎíîâîñòè 

 Ïî îöåíêå ÖÁ, çà ïåðèîä ÿíâàðü-ñåíòÿáðü 2009 ãîäà ïîëîæèòåëüíîå ñàëüäî ïëàòåæíîãî áàëàíñà ñîñòàâèëî 
32,1 ìëðä, ïðîòèâ 17,1 ìëðä äîëë. ïî èòîãàì ïåðâîãî ïîëóãîäèÿ. 

млрд долл.

Показатель январь-сентябрь 2009г. (оц.) январь-июнь 2009г. изм.

Экспорт 206.3 125.7 64.1%
сырая нефть 69.4 40.7 70.5%

нефтепродукты 32.3 18.8 71.8%
природный газ 27.8 17.3 60.7%

прочие 76.9 48.9 57.3%
Импорт -131.5 -82.3 59.8%
Другое -42.7 -26.3 62.4%
Сальдо 32.1 17.1 87.7%

Данные платежного баланса

 

                                                                                                                                                                                    Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè 

 Ïî ïðîãíîçó Ìèíýêîíîìðàçâèòèÿ, ðîñò ÂÂÏ ÐÔ â 4-ì êâàðòàëå 2009 ãîäà ïî ñðàâíåíèþ ñ 3-ì êâàðòàëîì 
ñîñòàâèò 2,4% ñ èñêëþ÷åíèåì ñåçîííîãî ôàêòîðà. Ðîñò ïðîìïðîèçâîäñòâà îöåíèâàåòñÿ â 1,2% ïî 
ñðàâíåíèþ ñ 3-ì êâàðòàëîì. 

 

 

Äåôîëòû è ðåñòðóêòóðèçàöèè 

 Àðáèòðàæíûé ñóä Ìîñêîâñêîé îáëàñòè ââåë â îòíîøåíèè ÎÀÎ «Ìîñêîâñêîå îáëàñòíîå èïîòå÷íîå 
àãåíòñòâî» (ÌÎÈÀ) ïðîöåäóðó íàáëþäåíèÿ. Â õîäå ñóäåáíîãî çàñåäàíèÿ òðåáîâàíèÿ Ôåäåðàëüíîé 
íàëîãîâîé ñëóæáû â ëèöå èíñïåêöèè ôåäåðàëüíîé íàëîãîâîé ñëóæáû Ðîññèè ïî ã. Îäèíöîâî Ìîñêîâñêîé 
îáëàñòè áûëè ïðèçíàíû îáîñíîâàííûìè. Îñíîâàíèåì äëÿ ïðåäúÿâëåíèÿ çàÿâëåíèÿ î ïðèçíàíèè 
íåñîñòîÿòåëüíîñòè (áàíêðîòñòâå) ÌÎÈÀ ïîñëóæèëè íåèñïîëíåííûå äåíåæíûå îáÿçàòåëüñòâà ïî óïëàòå 
îáÿçàòåëüíûõ ïëàòåæåé. /Finambonds/ 

 
 

Êóïîíû, îôåðòû, ðàçìåùåíèÿ è ïîãàøåíèÿ 

 ÔÑÔÐ çàðåãèñòðèðîâàëà äâà âûïóñêà îáëèãàöèé «äî÷êè» Evraz Group — ÎÎÎ «Ñèáìåòèíâåñò» íà îáùóþ 
ñóììó 20 ìëðä ðóá., êàæäûé ïî 10 ìëðä ðóá. 

 «Ãàçïðîì» ðàçìåñòèë âòîðîé òðàíø åâðîêîììåð÷åñêèõ áóìàã (ECP) íà 600 ìëí äîëë. ïîä 3,2% ãîäîâûõ ñ 
ïîãàøåíèåì 18 äåêàáðÿ ýòîãî ãîäà. Îáùèé îáúåì ïðîãðàììû ECP «Ãàçïðîìà» — 4 ìëðä äîëë., äåáþòíûé 
òðàíø íà 600 ìëí Ìîíîïîëèÿ ðàçìåñòèëà 11 ñåíòÿáðÿ ïîä 3,4% ãîäîâûõ (ïîãàøåíèå 18 äåêàáðÿ).  

 Ñòàâêà 13-ãî êóïîíà ïî îáëèãàöèÿì ÎÎÎ «ÕÊÔ Áàíê» ñåðèè 04 îïðåäåëåíà â ðàçìåðå 14% ãîäîâûõ. 
Êóïîííûé äîõîä çà 13-é êóïîííûé ïåðèîä ñîñòàâèò 34,90 ðóá. â ðàñ÷åòå íà îäíó îáëèãàöèþ. Ñòàâêà 14-16-
ãî êóïîíîâ ðàâíà ñòàâêå 13-ãî êóïîíà. Ýìèòåíò òàêæå ïðèíÿë ðåøåíèå î ïðèîáðåòåíèè îáëèãàöèé äàííîãî 
âûïóñêà ó èõ âëàäåëüöåâ. Ïåðèîä ïðåäúÿâëåíèÿ îáëèãàöèé ê âûêóïó - â òå÷åíèå ïîñëåäíèõ ïÿòè äíåé 16-ãî 
êóïîííîãî ïåðèîäà. Äàòîé ïðèîáðåòåíèÿ öåííûõ áóìàã ÿâëÿåòñÿ 3-é ðàáî÷èé äåíü ïîñëå äàòû âûïëàòû 
êóïîííîãî äîõîäà ïî 16-ìó êóïîíó. Îáëèãàöèè áóäóò ïðèîáðåòàòüñÿ ïî öåíå 100% îò íîìèíàëà. 

 Ñòàâêà âòîðîãî êóïîíà ïî îáëèãàöèÿì ÎÀÎ «ÐÆÄ» ñåðèè 14 óñòàíîâëåíà â ðàçìåðå 13,4% ãîäîâûõ, ÷òî 
ñîîòâåòñòâóåò êóïîííîìó äîõîäó 66,82 ðóá. íà îäíó öåííóþ áóìàãó. Ñòàâêà 2-ãî êóïîíà ïî îáëèãàöèÿì 
«ÐÆÄ» ñåðèè 14 «ïðèâÿçàíà» ê ñòàâêå ïðÿìîãî ÐÅÏÎ. 
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 Ìèíèñòåðñòâî ôèíàíñîâ Èðêóòñêîé îáëàñòè îáúÿâèëî î ïðîâåäåíèè îòêðûòîãî àóêöèîíà íà îêàçàíèå â 2009 
ãîäó óñëóã ãåíåðàëüíîãî àãåíòà ïî îáñëóæèâàíèþ, ðàçìåùåíèþ è îáðàùåíèþ ãîñóäàðñòâåííûõ îáëèãàöèé 
îáëàñòè îáúåìîì 1,567 ìëðä ðóá. íà ñðîê îò 1 äî 5 ëåò.  

 ÎÀÎ «ÀÊ «Òðàíñàýðî» â ñåðåäèíå îêòÿáðÿ ïëàíèðóåò ðàçìåñòèòü äåáþòíûå îáëèãàöèè íà 3 ìëðä. 
Íàïîìíèì, ÷òî ðàçìåùåíèå âûïóñêà ñåðèè 02 îáúåìîì 3 ìëðä ðóá. ïðîõîäèò ïî ñõåìå book building. Êíèãà 
çàÿâîê áûëà îòêðûòà 11 ñåíòÿáðÿ 2009 ã, îðèåíòèð êóïîíà 16-18% ãîäîâûõ. 

 
 
Ðåéòèíãè è ïðîãíîçû 

 Standard&Poor’s ïîíèçèëî ðåéòèíãè ÎÀÎ «Ìîñêîâñêàÿ îáëàñòíàÿ èíâåñòèöèîííàÿ òðàñòîâàÿ êîìïàíèÿ» 
(ÌÎÈÒÊ) — äîëãîñðî÷íûé êðåäèòíûé ðåéòèíã ýìèòåíòà (ÑÑ) è ðåéòèíã ïî íàöèîíàëüíîé øêàëå (ruCC) — äî 
óðîâíÿ  «D» è âûâåëà èõ èç ñïèñêà ÑreditWatch, êóäà îíè áûëè ïîìåùåíû ñ íåãàòèâíûì ïðîãíîçîì 14 àâãóñòà 
2009 ãîäà. Ñîãëàñíî îò÷åòó àãåíòñòâà, ãëàâíîé ïðè÷èíîé ñíèæåíèÿ ðåéòèíãà ñòàëî íå èñïîëåíèå ÌÎÈÒÊ 
îáÿçàòåëüñòâ ïî ðóáëåâûì îáëèãàöèÿì. 

 Ftch Ratings ïîäòâåðäèëî ðåéòèíãè ÎÀÎ «Õîëäèíãîâàÿ êîìïàíèÿ «Îáúåäèíåííûå êîíäèòåðû»: äîëãîñðî÷íûé 
ðåéòèíã äåôîëòà ýìèòåíòà â èíîñòðàííîé âàëþòå íà óðîâíå «B» è íàöèîíàëüíûé äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã 
«BBB-(rus)». Îäíîâðåìåííî ðåéòèíãè áûëè èñêëþ÷åíû èç ñïèñêà Rating Watch «Íåãàòèâíûé». Ïðîãíîç ïî 
ðåéòèíãàì «Íåãàòèâíûé» Fitch òàêæå ïîäòâåðäèëî ðåéòèíãè ýìèññèé îáëèãàöèé, ïðîâåäåííûõ äî÷åðíåé 
êîìïàíèåé ÎÎÎ «Îáúåäèíåííûå êîíäèòåðû-Ôèíàíñ»: ýìèññèè ñî ñòàâêîé 7,7%, îáúåìîì 3 ìëðä ðóá. è 
ïîãàøåíèåì â ìàå 2012 ãîäà íà óðîâíå «B» è ýìèññèè ñî ñòàâêîé 15%, îáúåìîì 3 ìëðä ðóá. è ïîãàøåíèåì â 
àïðåëå 2013 ãîäà íà óðîâíå «B-». Ðåéòèíã âîçâðàòíîñòè àêòèâîâ îáëèãàöèé ñ ïîãàøåíèåì â 2012 ãîäà 
íàõîäèòñÿ íà óðîâíå «RR4», ÷òî îòðàæàåò îæèäàåìûå ïåðñïåêòèâû âîçâðàòíîñòè àêòèâîâ ïî ñòðåññîâîìó 
ñöåíàðèþ â 31%-50%, à ðåéòèíã âîçâðàòíîñòè àêòèâîâ îáëèãàöèé ñ ïîãàøåíèåì â 2013 ãîäà íàõîäèòñÿ íà 
óðîâíå «RR5» è îòðàæàåò îæèäàåìûå ïåðñïåêòèâû âîçâðàòíîñòè àêòèâîâ â 11%-30%. Óêàçàííûå ðåéòèíãè 
âîçâðàòíîñòè àêòèâîâ îòðàæàþò ðàçëè÷íûå ñòðóêòóðû ïîðó÷èòåëüñòâ ïî äâóì âûïóñêàì. 

 

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР  

 

 Ïî ñëîâàì ïåðâîãî çàìåñòèòåëÿ ïðåäñåäàòåëÿ Áàíêà Ðîññèè Àëåêñåÿ Óëþêàåâà, ðîñò êðåäèòîâàíèÿ ñî 
ñòîðîíû áàíêîâñêîãî ñåêòîðà â 2010 ãîäó ñîñòàâèò 12-15%. Â 2009 ãîäó, ïî åãî ïðîãíîçàì, òàêæå áóäåò 
ïðèðîñò êðåäèòîâàíèÿ, íî «â ìåíüøèõ îáúåìàõ». /Banki.ru/ 

 Ñáåðáàíê Ðîññèè â áëèæàéøèå ïîëãîäà íàìåðåí èíâåñòèðîâàòü â óñòàâíûé êàïèòàë ÀÎ «Äî÷åðíèé Áàíê 
Ñáåðáàíêà Ðîññèè» (Êèåâ) 188,5 ìëí äîëëàðîâ. /Banki.ru/ 

 Êàê ñîîáùàåò ñåãîäíÿøíèé «ÊîììåðñàíòÚ», èíèöèàòèâà áàíêîâñêîãî ñåêòîðà ïî ñîêðàùåíèþ ðàñõîäîâ íà 
íàëîãè, â ÷àñòíîñòè, óïëàòà íàëîãîâ ñ ñóìì ðåçåðâà íà âîçìîæíûå ïîòåðè ïî ïðî÷èì àêòèâàì (öåííûì 
áóìàãàì, âûäàííûì ãàðàíòèÿì, ïðè÷èòàþùèìñÿ ïðîöåíòàì ïî êðåäèòàì, èíûì àêòèâàì) ïîêà íå íàøëà 
êàêîé-ëèáî ïîääåðæêè ñî ñòîðîíû âåäîìñòâ, â ÷üåé êîìïåòåíöèè èçáàâèòü áàíêè îò íàëîãîîáëîæåíèÿ 
óáûòêîâ. 

Ïîäîáíàÿ ñèòóàöèÿ ñòàíîâèòñÿ âåñüìà ðàñïðîñòðàíåííîé â ñèëó òîãî, ÷òî, ñ îäíîé ñòîðîíû, ñîãëàñíî ñò. 
292 ÍÊ ÐÔ, áàíêè ìîãóò îòíîñèòü íà ðàñõîäû òîëüêî ðåçåðâû íà âîçìîæíûå ïîòåðè ïî ññóäàì. Ðåçåðâû æå 
íà ïðî÷èå ïîòåðè ðàñõîäîì â öåëÿõ íàëîãîîáëîæåíèÿ íå ïðèçíàþòñÿ, è ñ íèõ ïëàòèòñÿ íàëîã. Ñ äðóãîé - 
íåãàòèâíûå ïðîãíîçû ðåçóëüòàòîâ äåÿòåëüíîñòè ìíîãèõ áàíêîâñêèõ çàåìùèêîâ è êîíòðàãåíòîâ îòðàæàþò 
îïàñåíèÿ òîãî, ÷òî ïëàíîâûõ ïðîöåíòîâ ïî êðåäèòàì èëè ïîñòóïëåíèé ïî öåííûì áóìàãàì ìíîãèå áàíêè, 
âïîëíå âîçìîæíî, è íå ïîëó÷àò, è, èñõîäÿ èç ýòîãî, âîçðàñòàþò îò÷èñëåíèÿ â ðåçåðâû ïî íå êðåäèòíûì 
îïåðàöèÿì, êîòîðûå ïðèâîäÿò ê óâåëè÷åíèþ óáûòêîâ. 
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Ñõåìàòè÷åñêèé ïîäñ÷åò, ïðèâåäåííûé èçäàíèåì, ïîêàçûâàåò, ÷òî öåíà âîïðîñà çíà÷èòåëüíà. Ïî äàííûì 
îò÷åòíîñòè áàíêîâ íà ñàéòå Áàíêà Ðîññèè, ñ 1 ÿíâàðÿ ïî 1 ñåíòÿáðÿ 2009 ãîäà îáúåì ðåçåðâîâ íà 
íåêðåäèòíûå ïîòåðè ïðèáûëüíûõ áàíêîâ óâåëè÷èëñÿ íà 277 ìëðä ðóá., äî 545 ìëðä ðóá. À äîëÿ òàêèõ 
ðåçåðâîâ â îáùåì îáúåìå ñîçäàííûõ áàíêàìè ðåçåðâîâ ñîñòàâèëà ïî÷òè 36%. ×àñòü íàëîãà íà ïðèáûëü, 
êîòîðóþ áàíêè äîëæíû çàïëàòèòü èìåííî ñ ýòèõ ðåçåðâîâ, çà âîñåìü ìåñÿöåâ òåêóùåãî ãîäà ñîñòàâëÿåò 
áîëåå 50 ìëðä ðóá. Ýòà âåëè÷èíà ñîïîñòàâèìà ñ òðåòüåé ÷àñòüþ ïðèáûëè, ïîëó÷åííûìè ïðèáûëüíûìè 
áàíêàìè ñ íà÷àëà ãîäà (147 ìëðä ðóá.). È ýòî îêîëî òðåòè ñðåäñòâ, êîòîðûõ, ïî îöåíêå ãëàâû Ñáåðáàíêà 
Ãåðìàíà Ãðåôà, íåäîñòàåò äëÿ äîêàïèòàëèçàöèè êðóïíåéøèõ áàíêîâ ïðè ïðîñðî÷êå â 10%.  

Â òî æå âðåìÿ ïåðñïåêòèâà ââåäåíèÿ êàêèõ-ëèáî íîâøåâñòâ â äàííîì âîïðîñå âåñüìà òóìàííà – ðåøåíèå 
äàííîãî âîïðîñà òðåáóåò ïåðåñìîòðà íàëîãîâîãî çàêîíîäàòåëüñòâà, ÷òî, íà íàø âçãëÿä, ÿâëÿåòñÿ âåñüìà 
«íåïîäúåìíûì» äåëîì. /ÊîììåðñàíòÚ/ 

 

Áàíê Ìîñêâû: èòîãè 1 ïîëóãîäèÿ 2009 ãîäà. 

Áàíê Ìîñêâû ïðåäñòàâèë èíâåñòîðàì êîíñîëèäèðîâàííóþ îò÷åòíîñòü ïî ÌÑÔÎ çà 1 ïîëóãîäèå 2009 ãîäà. 
Ìû îòìå÷àåì, ÷òî îñíîâíûå òåíäåíöèè â ïîêàçàòåëÿõ äåÿòåëüíîñòè, êîòîðûå áûëè ïðèñóùè Áàíêó Ìîñêâû â 
ðàññìàòðèâàåìîì ïåðèîäå, ñîîòâåòñòâóþò ñåãìåíòó ãîñóäàðñòâåííûõ áàíêîâ â öåëîì.  

Ñðåäè îñíîâíûõ ôàêòîðîâ ìû âûäåëÿåì: 

Ïîëîæèòåëüíûé ôèíàíñîâûé ðåçóëüòàò. Â îòëè÷èå îò ñâîèõ êîëëåã, íåäàâíî îò÷èòàâøèõñÿ ïî ÌÑÔÎ çà 1 
ïîëóãîäèå 2009 ãîäà, Áàíê Ìîñêâû âñå æå ñóìåë çàêîí÷èòü ïîëóãîäèå ñ ïîëîæèòåëüíûì ôèíàíñîâûì 
ðåçóëüòàòîì – 650 ìëí ðóá., õîòÿ îí è îêàçàëñÿ íà ïîðÿäîê íèæå èòîãîâ 1 ïîëóãîäèÿ ïðîøëîãî ãîäà – 5,2 
ìëðä ðóá. Îñíîâíîé ïðè÷èíîé óæå òðàäèöèîííî ïîñëóæèë ðîñò îò÷èñëåíèé â ðåçåðâû (11,4 ìëðä ðóá. 
ïðîòèâ 2,6 ìëðä ðóá. çà àíàëîãè÷íûé ïåðèîä ïðîøëîãî ãîäà), êîòîðûé íå ñìîãëè êîìïåíñèðîâàòü ïðî÷èå 
äîñòèãíóòûå ïîëîæèòåëüíûå ýôôåêòû: ïîëó÷åíèå ïðèáûëè îò îïåðàöèé ñ öåííûìè áóìàãàìè ïðîòèâ óáûòêà 
â ïðîøëîì ãîäó (2,95 ìëðä ðóá. ïðîòèâ «-0,9» ìëðä ðóá. ãîäîì ðàíåå), ðîñò êîìèññèîííûõ äîõîäîâ (4,5 ìëðä 
ðóá. ïðîòèâ 3,8 ìëðä ðóá. ñîîòâåòñòâåííî) è ñîêðàùåíèÿ ïîêàçàòåëÿ Cost/Income ñ 42,87% äî 36,18%. 
Îäíàêî îòìåòèì, ÷òî ïîëó÷åííûé ðåçóëüòàò ìîã áûòü íåñêîëüêî âûøå: â àáñîëþòíîì âûðàæåíèè 
àäìèíèñòðàòèâíûå ðàñõîäû ñíèæåíû íå áûëè, è äàæå âûðîñëè íà 8% ñ 6,6 ìëðä ðóá. äî 7,1 ìëðä ðóá. 

Óõóäøåíèå êà÷åñòâà êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ. Êàê è äðóãèå ãîñáàíêè, â 1 ïîëóãîäèè 2009 ãîäà Áàíê Ìîñêâû 
ïðîäåìîíñòðèðîâàë ðîñò êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ – íà 3,8% äî 549,5 ìëðä ðóá. Ïðè ýòîì îòðàæåííîå â 
îò÷åòíîñòè êà÷åñòâî ïîðòôåëÿ îñòàåòñÿ ñðàâíèòåëüíî âûñîêèì – íîðìà ðåçåðâèðîâàíèÿ íà 1 èþëÿ 2009 
ãîäà ñîñòàâèëà 4,41% (2,4% íà íà÷àëî ãîäà) ïðè óðîâíå NPL (>90 äíåé) â ðàçìåðå 2,98% (1,47% íà íà÷àëî 
ãîäà). Äëÿ ñðàâíåíèÿ NPL Ñáåðáàíê – 6,4%. 

Ðîñò àêòèâîâ è ôîíäèðîâàíèÿ. Óâåëè÷åíèå îáúåìà àêòèâîâ Áàíêà íà 2,8% äî 823,97 ìëðä ðóá., â îñíîâíîì çà 
ñ÷åò ïðîäîëæåíèÿ íàðàùèâàíèÿ êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ, ïîòðåáîâàëî ïðèâëå÷åíèÿ äîïîëíèòåëüíîãî 
ôîíäèðîâàíèÿ. Äàííàÿ çàäà÷à ðåøàëàñü çà ñ÷åò ðàñøèðåíèÿ êëèåíòñêîé áàçû, â ðåçóëüòàòå ÷åãî ñðåäñòâà 
êëèåíòîâ âûðîñëè íà 18,6% äî 482,1 ìëðä ðóá. (406,5 ìëðä ðóá. íà íà÷àëî ãîäà). Îáúåì çàäîëæåííîñòè 
ïåðåä ÖÁ, íàîáîðîò, ñîêðàùàëñÿ – ñ 79,4 ìëðä ðóá. äî 59,4 ìëðä ðóá., èëè 7,2% ïàññèâîâ, íî, êàê ìû âèäèì, 
åãî äîëÿ âñå åùå îñòàåòñÿ ñóùåñòâåííîé â ñòðóêòóðå ôîíäèðîâàíèÿ, ÷òî ïðèñóùå, â îñíîâíîì, âñåì 
ãîñóäàðñòâåííûì Áàíêàì. Åùå îäíèì âåñîìûì èñòî÷íèêîì ñðåäñòâ îñòàþòñÿ âûïóùåííûå äîëãîâûå öåííûå 
áóìàãè (92,6 ìëðä ðóá. èëè 11,2% ïàññèâîâ), ïðåäñòàâëåííûå ïðåèìóùåñòâåííî åâðîîáëèãàöèÿìè (65,5 ìëðä 
ðóá.). Îáðàùàþùèåñÿ ðóáëåâûå îáëèãàöèè, êàê ìû ïîíèìàåì, áûëè âûêóïëåíû ñ ðûíêà - îáîðîòû ïî íèì 
îòñóòñòâóþò. Õîòÿ îáúåì äåíåæíûõ ñðåäñòâ è èõ ýêâèâàëåíòîâ õîòÿ è ñîêðàòèëñÿ çà ïîëãîäà ñ 133,3 ìëðä 
ðóá. äî 92,4 ìëðä ðóá. (11,2% àêòèâîâ), òåì íå ìåíåå ïîêàçàòåëè ëèêâèäíîñòè Áàíêà îñòàþòñÿ âïîëíå 
ïðèåìëåìûìè. Ïî ÐÑÁÓ – êîýôôèöèåíò ìãíîâåííîé ëèêâèäíîñòè (Í2) ñîñòàâëÿë 61,38% (min 15%), òåêóùåé 
ëèêâèäíîñòè (Í3) – 98,88% (min 50%), äîëãîñðî÷íîé ëèêâèäíîñòè (Í3)  – 115,13% (max 120%). Òåì íå ìåíåå, 
îòìåòèì, ÷òî ïðè ñóùåñòâåííîì îáúåìå ñðåäñòâ êëèåíòîâ íàêîïëåííûé îáúåì äåíåæíûõ ñðåäñòâ íàì íå 
êàæåòñÿ çàâûøåííûì. 
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Äîñòàòî÷íîñòü êàïèòàëà. Ïî ÌÑÔÎ íà 1 èþëÿ 2009 ãîäà Áàíê Ìîñêâû îòðàçèëà óðîâåíü äîñòàòî÷íîñòè 
êàïèòàëà (Áàçåëü I)  - 15,7% ïðè ìèíèìàëüíî äîïóñòèìîì çíà÷åíèè 8%. Ïî ÐÑÁÓ ñèòóàöèÿ íàáëþäàëàñü íå 
ñòîëü ðàäóæíàÿ: ïîêàçàòåëü Í1 (ìèí. 10%), êîíòðîëèðóåìûé ÖÁ, ñîñòàâèë 12,6%. Îäíàêî, îòìåòèì, ÷òî ýòî 
åùå íå ñàìûé íèçêèé ïîêàçàòåëü ñðåäè ãîñóäàðñòâåííûõ áàíêîâ – íà òó æå äàòó ó Ãàçïðîìáàíêà 
äîñòàòî÷íîñòü êàïèòàëà ïî ðîññèéñêèì ñòàíäàðòàì ñîñòàâèëà 10,6%. Â èþëå 2009 ãîäà áûëà 
çàðåãèñòðèðîâàíà 13 ýìèññèÿ àêöèé Áàíêà Ìîñêâû, â ðåçóëüòàòå êîòîðîé îñíîâíîé êàïèòàë âûðîñ 
íà 20 ìëðä ðóá., ÷òî ïîçâîëèëî ê 1 ñåíòÿáðÿ 2009 ãîäà ïîâûñèòü íîðìàòèâ äîñòàòî÷íîñòè êàïèòàëà 
äî 15,94%. 

Èç îáðàùàþùèõñÿ âûïóñêîâ åâðîîáëèãàöèé ìû îòìå÷àåì êàê íàèáîëåå ëèêâèäíûå çàéìû ñ ïîãàøåíèåì â 
2010 è 2013 ãîäàõ, òîðãóþùèåñÿ ñ äîõîäíîñòüþ îêîëî 5% è 7,4% ãîäîâûõ. Îäíàêî, íà íàø âçãëÿä, îíè áóäóò 
ìàëî èíòåðåñíû èíâåñòîðàì, ïîñêîëüêó ïðåäëàãàþò ìèíèìàëüíóþ ïðåìèþ ê åâðîîáëèãàöèÿì Ãàçïðîìáàíêà 
è ÂÒÁ. Ñðåäè ïðî÷èõ ãîñóäàðñòâåííûõ áàíêîâ ìû îáðàùàåì âíèìàíèå íà âûïóñêè ÒðàíñÊðåäèòÁàíêà ñ 
ïîãàøåíèåì â 2010 è 2011 ãîäàõ, êîòîðûå èìåþò áîëåå êîðîòêóþ äþðàöèþ è òîðãóþòñÿ ñ äîõîäíîñòüþ 5% è 
7% ñîîòâåòñòâåííî. 

Åëåíà Ôåäîòêîâà 
fedotkova_ev@nomos.ru 

 
НЕФТЕГАЗОВЫЙ СЕКТОР
 

 Ñîãëàñíî ïðîãíîçó ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ ÐÔ íà 2009 ãîä è ïëàíîâûé íà 2011 è 2012 ãîäîâ,   
îáúåì äîáû÷è ãàçà â 2009 ãîäó ïî èòîãàì ðàáîòû ãàçîâîé îòðàñëè çà ÿíâàðü-àâãóñò îöåíèâàåòñÿ íà óðîâíå 
580 ìëðä êóá. ì. Ýêñïîðò ãàçà ïðîãíîçèðóåòñÿ íà óðîâíå 161.9 ìëðä êóá. ì, â ñâÿçè ñ ñîêðàùåíèåì ñïðîñà 
íà âíåøíåì è âíóòðåííåì ðûíêàõ â ðåçóëüòàòå ñíèæåíèÿ òåìïîâ ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ â åâðîïåéñêèõ 
ñòðàíàõ è îòå÷åñòâåííîãî ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà. /AK&M/ 

 Ðîññèÿ â ÿíâàðå-ñåíòÿáðå 2009 ãîäà óâåëè÷èëà äîáû÷ó íåôòè ïî ñðàâíåíèþ ñ àíàëîãè÷íûì ïåðèîäîì 
ïðîøëîãî ãîäà íà 0,6% - äî 367,607 ìèëëèîíà òîíí. /ÐÈÀ Íîâîñòè/ 

 

ЭНЕРГЕТИКА
 

 Ïðåäåëüíûé óðîâåíü ðîñòà òàðèôîâ íà òåïëîýíåðãèþ íà 2010 ãîä â ñðåäíåì íå ïðåâûñèò 15%. Â 2009 ãîäó 
òàðèô íà òåïëîýíåðãèþ áûë óâåëè÷åí íà 18%. Äëÿ Ìîñêâû ìèíèìàëüíûé è ìàêñèìàëüíûé óðîâåíü òàðèôîâ 
íà òåïëîâóþ ýíåðãèþ (áåç ÍÄÑ), ïîñòàâëÿåìóþ ïîòðåáèòåëÿì, â ñðåäíåì ïî ñóáúåêòó Ðîññèéñêîé 
Ôåäåðàöèè, óñòàíîâëåí â ðàçìåðå 556,64 è 561,02 ðóáëÿ çà Ãêàë, äëÿ Ñàíêò-Ïåòåðáóðãà - 508,01 è 520,14 
ðóáëÿ çà Ãêàë. Ñàìûé íèçêèé óðîâåíü òàðèôîâ óñòàíîâëåí äëÿ Èðêóòñêîé îáëàñòè - 277,44 è 308,21 ðóáëåé 
çà Ãêàë. Ñàìûé âûñîêèé äëÿ ×óêîòêè - 1,789 òûñÿ÷è è 1,815 òûñÿ÷è ðóáëåé çà Ãêàë. /ÐÈÀ Íîâîñòè/ 

 Òàðèôû íà ýëåêòðîýíåðãèþ â 2010 ãîäó â ñðåäíåì ïî Ðîññèè äëÿ íàñåëåíèÿ âûðàñòóò íà 10%, à äëÿ 
ïðåäïðèÿòèé – íà 7,6%. Ñàìûå íèçêèå öåíû íà ýëåêòðîýíåðãèþ äëÿ íàñåëåíèÿ óñòàíîâëåíû â Èðêóòñêîé 
îáëàñòè – 62 êîï. çà êÂò-÷, ñàìûå âûñîêèå – â ×óêîòñêîì ÀÎ – 5,69 ðóá. çà êÂò-÷. Äëÿ Ìîñêâû ìèíèìàëüíûé 
òàðèô ñîñòàâèò 3,31 ðóá. çà êÂò-÷, ìàêñèìàëüíûé – 3,45 ðóá. Äëÿ Ñàíêò-Ïåòåðáóðãà – 2,54 ðóá. è 2,55 ðóá. 
/Íåçàâèñèìàÿ ãàçåòà/ 

 

МЕТАЛЛУРГИЯ И ДОБЫВАЮЩИЙ СЕКТОР
 

 Òðè êîìïàíèè, âõîäÿùèõ â Õîëäèíã ÓÃÌÊ ïëàíèðóþò ïðèâëå÷ü â Ñáåðáàíêå 610 ìëí äîëë.: «ÓÃÌÊ õîëäèíã» 
ìîæåò ïðèâëå÷ü äî 170 ìëí äîëë., Ãàéñêèé ÃÎÊ - 90 ìëí äîëë., è «Êóçáàññðàçðåçóãîëü» - 350 ìëí äîëë. 
Îòìåòèì, ÷òî äîãîâîðû ïîðó÷èòåëüñòâà áóäóò ïðåäîñòàâëåíû ñî ñòîðîíû äðóãîé äî÷êè - 
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«Óðàëýëåêòðîìåäè», èìåþùåé â îáðàùåíèè îáëèãàöèîííûé çàåì îáúåìîì 4 ìëðä ðóá. Òàêèì îáðàçîì, ýòî 
ñîáûòèå ÿâíî óõóäøèò ïîëîæåíèå äåðæàòåëåé îáëèãàöèé Êîìïàíèè, âñëåäñòâèå ÷åãî ñíèæàåò 
ïðèâëåêàòåëüíîñòü èõ  ïîêóïêè. /Âåäîìîñòè/ 

 Òðóáíàÿ ìåòàëëóðãè÷åñêàÿ êîìïàíèÿ (ÒÌÊ) îáðàòèëàñü â SEC ñ çàÿâêîé íà ðåãèñòðàöèþ ïðîãðàììû ADR. 
Îáúåì ïðîãðàììû — äî 100 ìëí ðàñïèñîê (â êàæäîé — ÷åòûðå àêöèè). Íàïîìíèì, ðàíåå Êîìïàíèÿ 
îáðàòèëàñü â ÔÑÔÐ çà ðàçðåøåíèåì íà óâåëè÷åíèå îáðàùåíèÿ àêöèé ÒÌÊ çà ðóáåæîì ñ 20% äî 30%. 
Ëèñòèíã íà àìåðèêàíñêîé áèðæå ïðåäñòàâëÿåòñÿ âïîëíå ëîãè÷íûì øàãîì, îñîáåííî ñ ó÷åòîì òîãî, ÷òî 
îñíîâíûå çàðóáåæíûå ïðîèçâîäñòâåííûå àêòèâû ÒÌÊ, ðàñïîëàãàþòñÿ êàê ðàç â Ñåâåðíîé Àìåðèêå. 
/Âåäîìîñòè/ 

  

ТРАНСПОРТ 
 

 Ïîãðóçêà íà ÐÆÄ â ÿíâàðå-ñåíòÿáðå 2009 ãîäà ñîñòàâèëà 816,7 ìëí òîíí, ÷òî íà 19,5% ìåíüøå ïîêàçàòåëåé 
òîãî æå ïåðèîäà 2008 ãîäà. Â òîì ÷èñëå â ñåíòÿáðå òåêóùåãî ãîäà ïåðåâåçåíî 99 ìëí òîíí (-11,3% ê 
àíàëîãè÷íîìó ïåðèîäó ïðîøëîãî ãîäà). Ïåðåâîçêè ïàññàæèðîâ çà äåâÿòü ìåñÿöåâ ñîêðàòèëèñü íà 11% ïî 
ñðàâíåíèþ ñ àíàëîãè÷íûì ïåðèîäîì ïðîøëîãî ãîäà, äî 885,6 ìëí ÷åëîâåê. /www.rzd-partner.ru/ 

 Ñîãëàñíî ïðîãíîçó ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ Ìèíýêîíîìðàçâèòèÿ, òàðèôû íà ãðóçîâûå 
æåëåçíîäîðîæíûå ïåðåâîçêè â 2010 ãîäó ìîãóò âûðàñòè íà 9,4%, â 2011 ãîäó - íà 9,2%, â 2012 ãîäó - íà 7%. 
Íà ïàññàæèðñêèå ïåðåâîçêè æåëåçíîäîðîæíûì òðàíñïîðòîì â 2010-2012 ãîäàõ òàðèôû ìîãóò óâåëè÷èòüñÿ 
íà 10% â ãîä. /AK&M/ 

 Ñîãëàñíî ïðîãíîçó ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ Ìèíýêîíîìðàçâèòèÿ, ãðóçîîáîðîò òðàíñïîðòà â ÐÔ 
â 2009 ãîäó îæèäàåòñÿ íà óðîâíå 2015,1 ìëðä ò-êì, ÷òî ñîñòàâëÿåò 85,3 % ê óðîâíþ 2008 ãîäà. Â öåëîì ïî 
òðàíñïîðòíîìó êîìïëåêñó îáúåì êîììåð÷åñêèõ ïåðåâîçîê â 2009 ãîäó ïðîãíîçèðóåòñÿ â ðàçìåðå 3370 ìëí ò, 
÷òî ñîñòàâëÿåò 79,1 % ê óðîâíþ 2008 ãîäà. /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/  

  
 

ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА
 

 «Ìåãàôîí» îáúÿâèë î ïàðòíåðñòâå ñ ñåòüþ «Ì.âèäåî». Â ãèïåðìàðêåòàõ ñåòè ïîÿâÿòñÿ ñïåöèàëüíûå çîíû 
îáñëóæèâàíèÿ «Ìåãàôîíà», ãäå ìîæíî áóäåò êóïèòü òåëåôîí, êîíòðàêò, íàñòðîèòü óñëóãè. /Âåäîìîñòè/ 

 Àêöèîíåðû ÎÀÎ «Âûìïåë-Êîììóíèêàöèè», Òåëåíîð è Àëòèìî ïðèíÿëè ðåøåíèå îáúåäèíèòü êîìïàíèè 
«ÂûìïåëÊîì» è «Êèåâñòàð» ïîä íîâîé êîìïàíèåé «VimpelCom Ltd.», êîòîðàÿ áóäåò âêëþ÷åíà â ëèñòèíã 
Íüþ-Éîðêñêîé Ôîíäîâîé Áèðæè. /FINAMBONDS/ 

 Ìèíýêîíîìðàçâèòèÿ ïðåäñòàâèëî äâà ïðîãíîçà ðàçâèòèÿ ðûíêà èíôîðìàöèîííûõ òåõíîëîãèé äî 2012 ãîäà. 
Ñîãëàñíî ïåññèìèñòè÷íîìó ñöåíàðèþ, IT-ðûíîê çà òðè ãîäà âûðàñòåò íà 12% â ñâÿçè ñ ðåçêèì ïàäåíèåì 
ñïðîñà íà âûñîêîòåõíîëîãè÷íûå óñëóãè. Îïòèìèñòè÷íûé ñöåíàðèé ïðåäïîëàãàåò óäâîåíèå ðûíêà çà òîò æå 
ïåðèîä. Ñîãëàñíî ïåðâîìó ñöåíàðèþ, â 2012 ãîäó îáúåì ðûíêà ñîñòàâèò 561 ìëðä ðóá. Ñîãëàñíî âòîðîìó 
ñöåíàðèþ, îáúåì ðûíêà èíôîðìàöèîííûõ òåõíîëîãèé ê 2012 ãîäó ñîñòàâèò 1,141 òðëí ðóá. /ÐÁÊ daily/ 

 Áàíê Ìîñêâû ñòàë ïîáåäèòåëåì êîíêóðñà íà ïðåäîñòàâëåíèå íåâîçîáíîâëÿåìîé êðåäèòíîé ëèíèè ÎÀÎ 
«Þæíàÿ òåëåêîììóíèêàöèîííàÿ êîìïàíèÿ» ñ ëèìèòîì 1 ìëðä. ðóáëåé ñðîêîì íà 3 ãîäà. Ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà 
ïî êðåäèòó ñîñòàâèò 13,86% ãîäîâûõ. Ñðåäñòâà áóäóò íàïðàâëåíû íà ôèíàíñèðîâàíèå îïåðàöèîííîé 
äåÿòåëüíîñòè ÎÀÎ «ÞÒÊ» è ôèëèàëîâ Êîìïàíèè. /FINAMBONDS/ 
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 Äåâÿòûé àðáèòðàæíûé àïåëëÿöèîííûé ñóä â ÷åòâåðã îòêàçàë  ðèòåéëåðó «Åâðîñåòü»  â óäîâëåòâîðåíèè 
àïåëëÿöèîííîé æàëîáû íà ðåøåíèå ñóäà î âçûñêàíèè â ïîëüçó îïåðàòîðà ÌÒÑ äîëãà ïî ïîñòàâêå òåëåôîíîâ 
iPhone â ðàçìåðå 269,1 ìèëëèîíà ðóáëåé. /ÐÈÀ Íîâîñòè / 
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Денежный рынок 
Â ìèíóâøóþ ïÿòíèöó íà âàëþòíîì ðûíêå ïðåîáëàäàëè ïîêóïàòåëè 
èíîñòðàííîé âàëþòû, è ïî èòîãàì äíÿ ðóáëü ïîòåðÿë ê áèâàëþòíîé 
êîðçèíå îêîëî 12 êîï., ïîäåøåâåâ äî 36,39 ðóá. Ïðè ýòîì îñëàáëåíèå 
ïðîèñõîäèëî â îòñóòñòâèå êàêèõ-ëèáî ôóíäàìåíòàëüíûõ ïðåäïîñûëîê – 
êîòèðîâêè íåôòè îñòàâàëèñü íà ïðåæíåì óðîâíå (â ÷àñòíîñòè, Brent - 68 
äîëë.), è, ñêîðåå âñåãî, ó÷àñòíèêàì âàëþòíîãî ðûíêà ïåðåäàëàñü îáùàÿ 
íåðâîçíîñòü, íàáëþäàþùàÿñÿ â ïîñëåäíåå äíè êàê íà ìåæäóíàðîäíûõ, 
òàê è ëîêàëüíûõ ôîíäîâûõ ïëîùàäêàõ. Ïîýòîìó òîðãè íå îòëè÷àëèñü 
îñîáîé àêòèâíîñòüþ è îáîðîò ñäåëîê ïî èíñòðóìåíòàì ðóáëü-äîëëàð íå 
ïðåâûñèë 2,7 ìëðä äîëë.  

Ê ñåãîäíÿøíåìó äíþ êàêèõ-ëèáî ÿâíûõ ñèãíàëîâ ñ âíåøíèõ ðûíêîâ ïîêà 
íå ïîñòóïèëî: òåêóùèå öåíû íà íåôòü äåðæàòñÿ íà ïÿòíè÷íîì óðîâíå, íà 
forex EUR íåìíîãî óêðåïèëñÿ ê USD, à àçèàòñêèå ôîíäîâûå ðûíêè 
çàêðûëèñü â íåáîëüøîì ìèíóñå, è êàê ñëåäñòâèå ñ îòêðûòèåì 
áèâàëþòíàÿ êîðçèíà òîðãóåòñÿ íà îòìåòêå 36,38 ðóá.  

Èñõîäÿ èç ðåçóëüòàòîâ ïÿòíèöû, ìîæíî ãîâîðèòü î òîì, ÷òî â íàñòîÿùåå 
âðåìÿ ó÷àñòíèêè íå ñïåøàò ïîêóïàòü èíîñòðàííóþ âàëþòó è â ñëó÷àå, 
åñëè íà ðûíîê íå ïîñòóïèò íîâîé ïîðöèè íåãàòèâà, ñåãîäíÿ âïîëíå 
ìîæåò âîçîáíîâèòüñÿ óêðåïëåíèå ðóáëÿ. Ïîìèìî ïðî÷åãî, íà ýòî 
îðèåíòèðóþò îïóáëèêîâàííûå â ïÿòíèöó ïîçèòèâíûå ïðåäâàðèòåëüíûå 
äàííûå ïëàòåæíîãî áàëàíñà ÐÔ ïî èòîãàì òðåõ êâàðòàëîâ 2009 ãîäà.  

Êîíúþíêòóðà äåíåæíîãî ðûíêà â êîíöå ïðîøåäøåé íåäåëè áûëà 
äîâîëüíî áëàãîïðèÿòíîé äëÿ ïðèâëå÷åíèÿ ðåñóðñîâ. Ñòàâêè ïî 
èíñòðóìåíòàì ðûíêà áîëüøóþ ÷àñòü äíÿ íå âûõîäèëè çà ðàìêè 4,5-6,5%, 
ïðè÷åì óòðîì äåíåæíûå ñðåäñòâà áûëè äåøåâëå, ÷åì âå÷åðîì. 
Î÷åâèäíî, íåâûñîêàÿ ñòîèìîñòü ôîíäèðîâàíèÿ ïîääåðæèâàëàñü 
íàëè÷èåì ó áàíêîâ ñâîáîäíûõ ðåñóðñîâ, ñôîðìèðîâàííûõ ïîñëå 
ïðîâåäåííûõ ñî âòîðíèêà ïî ÷åòâåðã âàëþòíûõ èíòåðâåíöèé ðåãóëÿòîðà, 
à òàêæå ïîñòóïëåíèé èç áþäæåòíûõ èñòî÷íèêîâ. Ïîñêîëüêó ñåãîäíÿ 
êàêèõ-ëèáî ñîáûòèé, ñâÿçàííûõ ñ îòòîêîì ëèêâèäíîñòè, íå îæèäàåòñÿ, 
âåðîÿòíî, îáñòàíîâêà ðûíêà îñòàíåòñÿ íà âïîëíå êîìôîðòíîì óðîâíå. 

Èç îñíîâíûõ ñîáûòèé, ñâÿçàííûõ ñ ïðèòîêîì/îòòîêîì ëèêâèäíîñòè, 
îòìåòèì, ÷òî  ñåãîäíÿ ñîñòîèòñÿ íîâûé áåççàëîãîâûé àóêöèîí ÖÁ, ãäå 
ñðîêîì íà 5 íåäåëü áóäåò ïðåäëîæåíî 30 ìëðä ðóá.  

  

 

 

 

 

 

Èëüÿ Èëüèí
ilin_io@nomos.ru

Динамика cамостоятельности банковской системы
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Èñòî÷íèê: Bloomberg 

 

Дата
5 окт

6 окт

7 окт

8 окт депозитные аукционы ЦБ на сроки 4 недели 
и 3 месяца

ломбардные аукционы ЦБ на срок полгода 
и год

Событие
беззалоговый аукцион ЦБ объемом 30 млрд 
руб. сроком 5 недель

возврат ЦБ ранее привлеченных на 

аукционах 60 млрд руб.
возврат Минфину ранее привлеченных на 
аукционах 30 млрд руб.

бюджетный аукцион Минфина объемом 60 
млрд руб. сроком 1 мес.

События денежного рынка

аукцион РЕПО сроком на 1 год

 
_____________________ 

Èñòî÷íèê: Reuters 
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Долговые рынки 
Ïîä êîíåö ðàáî÷åé íåäåëè èçðÿäíî ïîíåðâíè÷àòü èíâåñòîðîâ çàñòàâèëè 
äàííûå ïî ðûíêó òðóäà, ãäå ôàêòè÷åñêè êîëè÷åñòâî çàíÿòûõ â 
íåñåëüñêîõîçÿéñòâåííîì ñåêòîðå ñíèçèëîñü â ñåíòÿáðå íà 263 òûñ. ïðè 
ïðîãíîçå â 175 òûñ. 

Íåïðèÿòíûì äîïîëíåíèåì ñòàëè äàííûå î ïðîèçâîäñòâåííûõ çàïàñàõ â 
àâãóñòå, êîòîðûå òàêæå ñîêðàòèëèñü ãîðàçäî ñèëüíåå, ÷åì îæèäàëîñü – íà 
0,8% ïðîòèâ ïðîãíîçà íà óðîâíå 0% è èþëüñêîãî ïîêàçàòåëÿ – 1,4%. 

Âìåñòå ñ òåì, íàñòðîåíèÿ, êîòîðûå ñïåðâà íàãíåòàëè ïåññèìèñòè÷åñêèå 
îæèäàíèÿ, à çàòåì ñòîëü ðàçî÷àðîâûâàþùèå äàííûå, áëèæå ê çàêðûòèþ 
òîðãîâ ïðèîáðåëè íå ñòîëü ìðà÷íûé õàðàêòåð, êàê â ïåðâîé ïîëîâèíå 
òîðãîâîé ñåññèè è ïîñëå âûõîäà äàííûõ. Îäíèì èç ãëàâíûõ ñòèìóëîâ äëÿ 
ñìåíû íàñòðîåíèé ñòàëî áîëåå ãëóáîêàÿ îöåíêà ïðîèçîøåäøåãî 
óìåíüøåíèÿ ÷èñëåííîñòè çàíÿòûõ, â ÷àñòíîñòè, ñòàëî î÷åâèäíî, ÷òî 
íàèáîëüøàÿ ÷àñòü ñîêðàùåíèé ïðèøëàñü íà êîìïàíèè ãîññåêòîðà, òîãäà 
êàê â ÷àñòíîì ñåêòîðå, êîòîðûé â ïåðâóþ î÷åðåäü ðàññìàòðèâàåòñÿ êàê 
èíäèêàòîð ïîñòåïåííîãî âîññòàíîâëåíèÿ ýêîíîìèêè, ñåðüåçíîãî ñïàäà íå 
ïðîèçîøëî. Òàêèì îáðàçîì, åñòü äîñòàòî÷íî îñíîâàíèé ïîëàãàòü, ÷òî â 
ñëåäóþùåì ìåñÿöå óæå íå áóäåò ñòîëü æå íåãàòèâíûõ äàííûõ, ÷òî 
îáåñïå÷èëî «âîçâðàùåíèå» ñïðîñà ê ðèñêîâûì àêòèâàì. Â ÷àñòíîñòè, íà 
àìåðèêàíñêèõ ôîíäîâûõ ïëîùàäêàõ, êîòîðûå îòêðûâàëèñü ñåðüåçíûì 
«ãýïîì» âíèç, êîððåêöèÿ ïî èòîãàì äíÿ ñîñòàâèëà ìåíåå 0,5%. 

Â êàçíà÷åéñêèõ îáëèãàöèÿõ ïîâîäîì äëÿ èìïóëüñíîãî «âñïëåñêà» ñïðîñà 
ñòàëà ïÿòíè÷íàÿ ìàêðîñòàòèñòèêà – ëîêàëüíûì ìèíèìóìîì äîõîäíîñòè ïî 
10-ëåòíèì UST áûë óðîâåíü 3,11% ãîäîâûõ, îäíàêî ïîñëå ñòîëü 
ñòðåìèòåëüíîãî ðîñòà «òðåçâûì ðåøåíèåì» ñòàëî æåëàíèå ÷àñòè÷íî 
çàôèêñèðîâàòüñÿ, è äîõîäíîñòü 10-ëåòíèõ UST «âåðíóëàñü» íà óðîâåíü 
3,22% ãîäîâûõ, ÷òî íà 4 á.ï. âûøå ïðåäûäóùåãî çàêðûòèÿ. 

Îòìåòèì, ÷òî «îõëàæäåíèþ» ñïðîñà íà ãîñäîëã ñïîñîáñòâîâàëî è 
ñîîáùåíèå î íîâûõ àóêöèîíàõ, çàïëàíèðîâàííûõ íà òåêóùóþ íåäåëþ: íà 
39 ìëðä äîëë. ïî 3-ëåòíèì íîòàì, íà 20 ìëðä äîëë. ïî 10-ëåòíèì, íà 12 
ìëðä äîëë. ïî 30-ëåòíèì treasuries è íà 7 ìëðä äîëë. ïî 10-ëåòíèì TIPS. 

Áëèæàéøèå äíè íå îòëè÷àþòñÿ èçîáèëèåì ñòàòèñòèêè, îòðàæàþùåé 
ñîñòîÿíèå ýêîíîìèêè ÑØÀ, ÷òî, êàê ìû ïîëàãàåì, ïîçâîëèò ó÷àñòíèêàì 
ðûíêà áîëåå ÿâíî âûðàçèòü ïðåîáëàäàþùèå íàñòðîåíèÿ. Òîãäà êàê óæå íà 
ñëåäóþùåé íåäåëå äîïîëíèòåëüíî ê êàëåíäàðþ ñòàòèñòèêè íà÷èíàåòñÿ 
ñåçîí ôèíàíñîâûõ îò÷åòîâ. Ïåðâûìè â ôèíàíñîâîì ñåêòîðå ñâîè 
ðåçóëüòàòû ïëàíèðóþò îïóáëèêîâàòü JP Morgan (14 ñåíòÿáðÿ) è Goldman 
Sachs (15 ñåíòÿáðÿ). 

Ðîññèéñêèé ðûíîê òàêæå áîëüøóþ ÷àñòü äíÿ íàõîäèëñÿ ïîä äàâëåíèåì 
íåãàòèâíûõ îæèäàíèé îòíîñèòåëüíî ìàêðîäàííûõ â ÑØÀ. Ñóâåðåííûå 
åâðîîáëèãàöèè Russia-30 íà÷èíàëè äåíü êîòèðîâêàìè íà óðîâíå 
109,375%, à ïîñëå ïóáëèêàöèè ñòàòèñòè÷åñêèõ îò÷åòîâ â ÑØÀ îïóñòèëèñü 
äî 109,125%. Âìåñòå ñ òåì, áëèæå ê çàêðûòèþ òîðãîâ ó÷àñòíèêè ðûíêà, 
áûñòðî îöåíèâ ñèòóàöèþ è ïîòåíöèàë äëÿ ðîñòà â ïåðñïåêòèâå íà ôîíå 
âîññòàíîâëåíèÿ ñïðîñà íà ðèñêîâûå àêòèâû, íà÷àëè àêòèâíî ñêóïàòü 

Îëüãà Åôðåìîâà 
efremova_ov@nomos.ru 
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Динамика цен на нефть  2008 - 2009 гг.
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ñóâåðåííûå åâðîîáëèãàöèè, è îíè ïîäîðîæàëè äî 110% - 110,125%. 

Â êîðïîðàòèâíûõ åâðîîáëèãàöèÿõ ñòîëü æå ÷åòêèõ íàñòðîåíèé, êàê â 
âàëþòíîì ãîñäîëãå, íå áûëî: íà ôîíå ôèêñàöèè â âûïóñêàõ Ãàçïðîìà, 
êîòîðàÿ êàê ìû ïîëàãàåì, áûëà îáóñëîâëåíà æåëàíèåì ó÷àñòíèêîâ  
îñâîáîäèòü ÷àñòü ëèìèòîâ ïîä íîâûå ESP, êîòîðûå ðàçìåùàëèñü â îáúåìå 
600 ìëí äîëë., ïðîäîëæàëèñü ïîêóïêè â âûïóñêàõ Ñåâåðñòàëè, Åâðàçà è 
ÒÍÊ-ÂÐ. 

Â ðóáëåâîì ñåãìåíòå òàêæå íå áûëî åäèíñòâà âçãëÿäîâ â îöåíêå 
ïðîèñõîäÿùåãî. Ïðîñëåæèâàëîñü ñòðåìëåíèå îòäåëüíûõ ó÷àñòíèêîâ 
çàôèêñèðîâàòüñÿ, ñêîðåå âñåãî, íà îïàñåíèÿõ òîãî, ÷òî êîððåêöèÿ íà 
âíåøíèõ ðûíêàõ ìîæåò ñòàòü ñåðüåçíîé óãðîçîé è äëÿ ëîêàëüíîãî 
äîëãîâîãî, íî ìàñøòàáû ïðîäàæ íîñèëè âåñüìà ñêðîìíûé õàðàêòåð. 
Âåðîÿòíî, ïîòåíöèàëüíûõ ïðîäàâöîâ îñòàíàâëèâàëî êîëè÷åñòâî 
æåëàþùèõ «ïîìî÷ü» ñîêðàòèòü ïîçèöèè. Îòìåòèì, ÷òî íå ñïàäàåò 
àêòèâíîñòü ó÷àñòíèêîâ â ñåãìåíòå ñäåëîê ÐÅÏÎ, ãäå ïîçèöèè áåçóñëîâíûõ 
ëèäåðîâ ïðèíàäëåæàò âûïóñêàì ÎÔÇ ñåðèé 25061, 25064, 25066, 25067, 
25068 è 26202. Â öåëîì æå îñíîâíûå èíòåðåñû ó÷àñòíèêîâ âñå òàêæå 
ñêîíöåíòðèðîâàíû íà äîâîëüíî îãðàíè÷åííîì ïåðå÷íå áóìàã, â 
îòíîøåíèè êîòîðûõ â ïÿòíèöó íå áûëî åäèíîãî íàñòðîÿ. Òàê, íà ôîíå 
íåáîëüøîé êîððåêöèè â âûïóñêàõ ÌÒÑ-4 (YTP 11,63%), ÌÒÑ-5 (YTP 
12,39%), Ñèñòåìà-2 (YTP 13,15%), ÑåâÑò-ÁÎ1 (YTP 12,86%), Ãàçïðîì 
íåôòü-4 (YTP 11,20%), êîòîðûå îãðàíè÷èëèñü ñíèæåíèåì êîòèðîâîê â 
ïðåäåëàõ 20 á.ï., ïðîäîëæàëèñü ïîêóïêè â âûïóñêàõ Ãàçïðîì-11 (YTM 
12,05%), Ãàçïðîì-13 (YTM 11,37%), ÂÊ-ÈÍâåñò-3 (YTP 11,56%) 

Îòäåëüíî ïîñìîòðèì íà ïðîèñõîäÿùåå â âûïóñêàõ Ìîñêâû, ãäå ïî èòîãàì 
ïÿòíè÷íûõ òîðãîâ èç îáùåé êðèâîé íåñêîëüêî «âûáèâàåòñÿ» âûïóñê 
Ìãîð-61 (YTM 12,6%), êîòîðûé îêàçàëñÿ íàèáîëåå ïåðåïðîäàííûì è 
ñåãîäíÿ, ñêîðåå âñåãî, áóäåò íàèáîëåå âîñòðåáîâàí, êàê ñàìûé 
«äåøåâûé». Â òî æå âðåìÿ íå ñïàäàåò ñïðîñ íà âûïóñêè Ìãîð-62 (YTM 
11,93%) è Ìãîð-63 (YTM 11,85%), êîòîðûå çà ïÿòíèöó ïðîäîëæèëè ðàñòè â 
öåíå, âåðîÿòíî, íà ïîÿâèâøåéñÿ èíôîðìàöèè î òîì, ÷òî ãîðîä äî êîíöà 
òåêóùåãî ãîäà, âîçìîæíî, áîëüøå íå áóäåò ïðîâîäèòü íîâûõ àóêöèîíîâ. 

Ïðåäñòîÿùàÿ íåäåëÿ íå îáåùàåò âûñîêîé àêòèâíîñòè ïåðâè÷íîãî 
ñåãìåíòà, èç òîãî, ÷òî áûëî àíîíñèðîâàíî, íàèáîëåå ÿðêèìè, ïî èäåå, 
äîëæíû ñòàòü àóêöèîíû ïî ðàçìåùåíèþ ÎÔÇ íà îáùóþ ñóììó 25 ìëðä 
ðóá., ñïðîñ íà êîòîðûå «ïîäîãðåâàåòñÿ» ñîõðàíÿþùèìèñÿ 
âîçìîæíîñòÿìè äëÿ ðåàëèçàöèè ñòðàòåãèè «carry-trade», à òàêæå 
îæèäàíèÿìè òîãî, ÷òî ìîíåòàðíàÿ ïîëèòèêà Áàíêà Ðîññèè áóäåò 
îðèåíòèðîâàíà íà íèçêèå ñòàâêè. 

 

 

. 

 

 

 

Дата Эмитент 
Объем выпуска, 

млн руб.

6 окт Инвестторгбанк 1 500

7 окт ОФЗ 26202 10 000

7 окт ОФЗ 25069 15 000

ИТОГО 26 500

РАЗМЕЩЕНИЯ ТЕКУЩЕЙ НЕДЕЛИ
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Финансовый сектор  
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