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Основные рыночные индикаторы

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 3.53% 6 131

Russia-30 5.72% -6 -412

ОФЗ 25068 9.06% 5 n/a

ОФЗ 25065 9.03% 12 n/a

Газпрнефт4 10.29% 53 n/a

РЖД-9 7.66% -121 -464

АИЖК-8 11.61% 1 -1 056

ВТБ - 5 8.27% -161 -533

РоссельхБ-6 13.02% -1 315

МосОбл-8 13.88% 7 -1 996

Мгор59 7.83% -52 n/a

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 90.68% -18 941

iTRAXX XOVER S12 5Y 536.17 -9 n/a

CDX HY 5Y 702.81 -10 -444

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 218.42 -3.8% 96.7%

RTS 1 315.88 0.8% 108.2%

S&P 500 1 046.50 0.1% 15.9%

DAX 5 444.23 1.7% 13.2%

NIKKEI 9 844.31 0.4% 11.1%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 77.25 1.3% 84.7%

Нефть WTI 80.40 1.0% 80.3%

Золото 1 092.20 0.7% 23.8%

 Никель LME 3 M 17 900.00 0.6% 53.0%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

 
_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 

 

Характеристика денежного рынка 
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МАКРОновости 
 Ñ 23 ïî 30 îêòÿáðÿ îáúåì ìåæäóíàðîäíûõ ðåçåðâîâ ÐÔ âûðîñ íà 3,5 ìëðä äî 432,8 ìëðä äîëë. 

 

Купоны, оферты, размещения и погашения 
 Ðîñáàíê â ïîëíîì îáúåìå ðàçìåñòèë âûïóñêè îáëèãàöèé ñåðèé À3 è À5 ñ ïîãàøåíèåì 6 íîÿáðÿ 2013 ãîäà è 7 

íîÿáðÿ 2014 ãîäà ñîîòâåòñòâåííî. Íîìèíàëüíûé îáúåì êàæäîãî âûïóñêà – 5 ìëðä ðóá. Â ñòðóêòóðå êàæäîãî 
âûïóñêà ïðåäóñìîòðåíà 1,5-ãîäîâàÿ îôåðòà (16 ìàÿ 2011 ãîäà). Ñòàâêà 1-3 êóïîíîâ ïî êàæäîìó âûïóñêó 
óñòàíîâëåíà â ðàçìåðå 12% ãîäîâûõ.  

 26 íîÿáðÿ 2009 ãîäà ñîñòîèòñÿ ðàçìåùåíèå âûïóñêîâ îáëèãàöèé ÎÀÎ «Ðîññåëüõîçáàíê» ñåðèè 08 è 09 
îáùèì îáúåìîì 10 ìëðä ðóá. (5 ìëðä ðóá. êàæäûé). Ïî îáîèì çàéìàì ïðåäóñìîòðåíà 3-ëåòíÿÿ îôåðòà. 

 

 

Дефолты 
 Êîìïàíèÿ ÎÎÎ «Ñåâåðíîå ñèÿíèå», âõîäÿùåé â ñòðóêòóðó «Ôîñàãðî», ïîäàëà â ìîñêîâñêèé àðáèòðàæ 

çàÿâëåíèå î áàíêðîòñòâå ÇÀÎ «ÏÑÊ «Ñòðîéèíäóñòðèÿ». Íàïîìíèì, äåáþòíûé âûïóñê îáëèãàöèé ÇÀÎ 
Ñòðîéèíäóñòðèÿ ÏÑÊ-1 îáúåìîì 1 ìëðä ðóá. íàõîäèòñÿ â ñîñòîÿíèè äåôîëòà â ñâÿçè ñ íåâûïîëíåíèåì 
îáÿçàòåëüñòâ ïî îôåðòå ñ ñåðåäèíû èþëÿ òåêóùåãî ãîäà. 

 

Рейтинги и прогнозы 
 Ñëóæáà êðåäèòíûõ ðåéòèíãîâ Standard&Poor’s ïåðåñìîòðåëà ïðîãíîç ïî ðåéòèíãàì ÎÀÎ «ÂîëãàÒåëåêîì» ñ 

«Íåãàòèâíîãî» íà «Ñòàáèëüíûé». Îäíîâðåìåííî ðåéòèíãè Êîìïàíèè áûëè ïîäòâåðæäåíû íà óðîâíå «ÂÂ-
/ruAÀ-». Ýêñïåðòû àãåíòñòâà îòìå÷àþò, ÷òî «ðåéòèíãîâîå äåéñòâèå îòðàæàåò óêðåïëåíèå ôèíàíñîâîãî 
ïðîôèëÿ «ÂîëãàÒåëåêîìà», â îñíîâíîì óëó÷øåíèå ïîçèöèè ïî ëèêâèäíîñòè è ñíèæåíèå óðîâíÿ ôèíàíñîâîãî 
ðû÷àãà». Ïðîãíîç «Ñòàáèëüíûé» îòðàæàåò ìíåíèå S&P, ÷òî Îïåðàòîð ñîõðàíèò äîìèíèðóþùåå ïîëîæåíèå 
íà ðûíêå â êëþ÷åâûõ ñåãìåíòàõ áèçíåñà è ñîñðåäîòî÷èò âíèìàíèå íà ïîâûøåíèè ýôôåêòèâíîñòè è 
ãåíåðèðîâàíèè ñâîáîäíîãî äåíåæíîãî ïîòîêà. 

 Fitch Ratings ïðèñâîèëî ýìèññèè îáëèãàöèé ýìèòåíòà LUKOIL International Finance B.V. (SPV ÎÀÎ «ËÓÊÎÉË») 
íà ñóììó 1,5 ìëðä äîëë., âêëþ÷àþùåé îáëèãàöèè íà ñóììó 900 ìëí äîëë. ñî ñòàâêîé 6,375% è ïîãàøåíèåì â 
2014 ãîäó è îáëèãàöèè íà ñóììó 600 ìëí äîëë. ñî ñòàâêîé 7,25% è ïîãàøåíèåì â 2019 ãîäó, ðåéòèíã «BBB-». 

 

 

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР  

Ãàçïðîìáàíê: ñóáîðäèíèðîâàííûé äåïîçèò îò ÂÝÁà. 

Ãàçïðîìáàíê ïðèâëåê ñóáîðäèíèðîâàííûé äåïîçèò ÂÝÁà îáúåìîì 74,3 ìëðä ðóá. â ðàìêàõ ìåð ãîñóäàðñòâà 
ïî ïîâûøåíèþ êàïèòàëèçàöèè áàíêîâñêîé ñèñòåìû (â ñîîòíîøåíèè 3:1). Íà 1 íîÿáðÿ 2009 ãîäà ñîáñòâåííûå 
ñðåäñòâà (êàïèòàë) Ãàçïðîìáàíêà ñîñòàâÿò 238 ìëðä ðóá., óâåëè÷èâøèñü íà 77% ïî ñðàâíåíèþ ñ êîíöîì 
2008 ãîäà. Ïî ñëîâàì çàìåñòèòåëÿ Ïðåäñåäàòåëÿ Ïðàâëåíèÿ Áàíêà Àëåêñàíäðà Ñîáîëÿ, «óâåëè÷åíèå 
êàïèòàëà áóäåò èñïîëüçîâàíî Ãàçïðîìáàíêîì äëÿ äàëüíåéøåãî íàðàùèâàíèÿ îáúåìîâ êðåäèòîâàíèÿ 
ðåàëüíîãî ñåêòîðà ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè». /www.gazprombank.ru/ 
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Íàïîìíèì, ÷òî íà ñåðåäèíó òåêóùåãî ãîäà ïðîáëåìà ñ äîñòàòî÷íîñòüþ êàïèòàëà ó Ãàïðîìáàíêà ñòîÿëà 
äîñòàòî÷íî îñòðî – Í1 íà 1 èþëÿ 2009 ãîäà ñîñòàâëÿë 10,59% ïðè ìèíèìàëüíî äîïóñòèìîì óðîâíå 10%. Ïðè 
ýòîì â óñëîâèÿõ êðèçèñà áîëåå-ìåíåå êîìôîðòíûì óðîâíåì ìîæíî ñ÷èòàòü 14%. Â 3 êâàðòàëå ïîñëå 
ïîïîëíåíèÿ êàïèòàëà ñî ñòîðîíû àêöèîíåðîâ (ïî ñõåìå 1:1) íà 1 îêòÿáðÿ Í1 ñîñòàâèë óæå 12,49%, à îáúåì 
ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ âûðîñ äî 164,6 ìëðä ðóá. Íà 1 íîÿáðÿ óðîâåíü äîñòàòî÷íîñòè êàïèòàëà ìîæåò 
äîñòèãíóòü, ïî íàøèì ïîäñ÷åòàì, óæå 18%, ÷òî â çíà÷èòåëüíîé ñòåïåíè ïîâûøàåò ôèíàíñîâóþ óñòîé÷èâîñòü 
Áàíêà. Îäíàêî îòìåòèì, ÷òî äàëüíåéøåå óâåëè÷åíèå ðàçìåðà ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ âîçìîæíî òîëüêî çà ñ÷åò 
êàïèòàëà 1-ãî óðîâíÿ, ïîñêîëüêó ñîîòíîøåíèå îñíîâíîãî (121 ìëðä ðóá. íà 1 îêòÿáðÿ) è äîïîëíèòåëüíîãî 
êàïèòàëîâ äîñòèãëî çíà÷åíèÿ 50:50. 

Åëåíà Ôåäîòêîâà 
fedotkova_ev@nomos.ru 

 

 GM ñîîáùèë, ÷òî ñîâåò äèðåêòîðîâ êîíöåðíà íå áóäåò ïðîäàâàòü 55% àêöèé Opel êàíàäñêîé Magna è 
ðîññèéñêîìó Ñáåðáàíêó. Òåïåðü GM áóäåò ðàçâèâàòü Opel ñàìîñòîÿòåëüíî. /ÊîììåðñàíòÚ/ 

 ÐîñÁÐ ïðåäîñòàâèë ÁÀËÒÈÍÂÅÑÒÁÀÍÊó íîâûé òðàíø íà ñóììó 215 ìëí ðóá. íà ïðîãðàììû êðåäèòîâàíèÿ 
ìàëîãî è ñðåäíåãî áèçíåñà. /Cbonds/ 

 

 

ЭНЕРГЕТИКА
 

Ýíåë ÎÃÊ-5: èòîãè 9 ìåñÿöåâ 2009 ãîäà. Èçáðàííîå. 

Ýíåë ÎÃÊ-5 ðàñêðûëà èçáðàííûå ðåçóëüòàòû çà äåâÿòü ìåñÿöåâ 2009 ãîäà ïî ÌÑÔÎ. Ïðåäñòàâëåííûå èòîãè 
ìû îöåíèâàåì êàê ïîëîæèòåëüíûå. Âìåñòå ñ òåì, ìû îòìå÷àåì ðîñò äîëãîâîé íàãðóçêè â òå÷åíèå òåêóùåãî 
ãîäà è ïîêâàðòàëüíîå ñíèæåíèå ïîêàçàòåëåé ðåíòàáåëüíîñòè.  

1 пол.2008 1 пол. 2009 1 пол. 2008/  1 
пол. 2009 9 мес. 2008 9 мес. 2009 9 мес. 2008/9 

мес.2009

Revenues 20 216 19 213 -5.0% 32 003 30 400 -5.0%

EBITDA 2 373 3 728 57.1% 3 840 5 776 50.4%

Net income 767 1 726 125.0% 1 263 2 654 110.1%

2008 9 мес. 2009 %

Assets 82 800 98 918 19%

Net Debt 82 772 15 121 -82%

1 пол.2008 1 пол. 2009 1 пол. 2008- 1 
пол. 2009 9 мес. 2008 9 мес. 2009 %

EBITDA margin 11.7% 19.4% 7.7% 12.0% 19.0% 7.0%
Net margin 3.8% 9.0% 5.2% 3.9% 8.7% 4.8%

Net DebtEBITDA 1.20 1.70 0.50 1.20 2.10 -

Финансовые результаты ОАО "ОГК-5",  млн руб. 

 

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

Çà äåâÿòü ìåñÿöåâ òåêóùåãî ãîäà âûðó÷êà ñîñòàâèëà 30,4 ìëðä ðóá. ïðîòèâ 32 ìëðä ðóá. çà àíàëîãè÷íûé 
ïåðèîä ïðîøëîãî ãîäà. Îïåðàöèîííàÿ ïðèáûëü âûðîñëà â 1,8 ðàç äî 3,7 ìëðä ðóá, EBITDA â 1,5 ðàç äî 3,8 
ìëðä ðóá. Ðåíòàáåëüíîñòü çíà÷èòåëüíî îïåðåæàåò ðåçóëüòàòû ïðîøëîãî ãîäà, íî íåñêîëüêî íèæå èòîãîâ 
ïåðâîãî ïîëóãîäèÿ.  

Êîìïàíèè çà îò÷åòíûé ïåðèîä óäàëîñü ïîêàçàòü çíà÷èòåëüíîå óëó÷øåíèå îïåðàöèîííûõ ðåçóëüòàòîâ. 
Îòïóñê ýëåêòðîýíåðãèè êîððåëèðóåò ñî ñðåäíåðîññèéñêèìè ïîêàçàòåëÿìè: çà òðè êâàðòàëà ñíèæåíèå 
ñîñòàâèëî 12,7%, ïðè ýòîì, â òðåòüåì êâàðòàëå ïàäåíèå çàìåäëèëîñü è áûëî çíà÷èòåëüíî íèæå - «-2,2%» 
ïðîòèâ «-14%» â ïåðâîì êâàðòàëå è «-22%» âî âòîðîì.  Äëÿ ñðàâíåíèÿ, íåäàâíî îò÷èòàâøàÿñÿ ÎÃÊ-6 â  
òðåòüåì êâàðòàëå ñîêðàòèëà âûðàáîòêó íà 31%.  
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Ñëàáûì çâåíîì êðåäèòíîãî ïðîôèëÿ Êîìïàíèè îñòàåòñÿ äîëã. Òàê çà ñ÷åò ðàçìåùåíèÿ äâóõ ñåðèé áèðæåâûõ 
îáëèãàöèé îáùèì îáúåìîì 4 ìëðä ðóá, äîëã ïðèáëèçèëñÿ ê 20 ìëðä ðóá. (6,9 ìëðä ðóá. íà íà÷àëî ãîäà). Ê 
êîíöó òðåòüåãî êâàðòàëà íà ñ÷åòàõ Ýíåë ÎÃÊ-5 ñêîïèëîñü îêîëî 5 ìëðä ðóá., âñëåäñòâèå ýòîãî ÷èñòûé äîëã 
ñîñòàâèë 15,1 ìëðä ðóá. ïðîòèâ 11,5 íà êîíåö ïåðâîãî ïîëóãîäèÿ. Êàê íàì ñåãîäíÿ ñîîáùèëè â Êîìïàíèè, 
ñêîðåå âñåãî Ýíåë ÎÃÊ-5 äî êîíöà ãîäà îòêàæåòñÿ îò íîâûõ ïðèâëå÷åíèé. Íàïîìíèì, ÷òî â çàïàñå åñòü 
íåðàçìåùåííûå áèðæåâûå îáëèãàöèè íà 4 ìëðä ðóá. Ïî íàøèì îöåíêàì ñîîòíîøåíèå Net debt/EBITDA 
ìîæåò ïðèáëèçèòüñÿ ê îòìåòêå 2-2.5x.  

Áîíäû ÎÃÊ-6 ìû ñ÷èòàåì ïåðåîöåíåííûìè è ìàëîèíòåðåñíûìè ê ïîêóïêå, èç áóìàã ñåêòîðà íàì êàæåòñÿ 
íàèáîëåå ïðèâëåêàòåëüíûì âûïóñê ÎÃÊ-6.  

Èãîðü Ãîëóáåâ 
igolubev@nomos.ru 

 

ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА
 

 Ïðåäñåäàòåëü ñîâåòà äèðåêòîðîâ ÀÔÊ «Ñèñòåìà» Âëàäèìèð Åâòóøåíêîâ ñîîáùèë, ÷òî «â íûíåøíåé 
ýêîíîìè÷åñêîé ñèòóàöèè, ïîêà íå ïðåîäîëåíû ïîñëåäñòâèÿ êðèçèñà, ðàçóìíåå èçáàâëÿòüñÿ îò äåíåã, 
âêëàäûâàÿñü â àêòèâû. Èìåííî òàê ïëàíèðóåò ïîñòóïàòü «Ñèñòåìà». Âõîäèòü â íîâûå îòðàñëè ÀÔÊ, êàê è 
ðàíüøå, íå ïëàíèðóåò, ðàñøèðåíèÿ ïîðòôåëÿ àêòèâîâ â óæå îñâîåííûõ ñåãìåíòàõ ðûíêà Åâòóøåíêîâ íå 
èñêëþ÷àåò. /Âåäîìîñòè/ 

 Âûðó÷êà ÎÀÎ «Ñèáèðüòåëåêîì» ïî ÐÑÁÓ áåç ó÷åòà äî÷åðíåãî áèçíåñà çà 9 ìåñÿöåâ 2009 ãîäà ñîñòàâèëà 
20,871 ìëðä ðóá., óâåëè÷èâøèñü íà 388,6 ìëí ðóá., èëè íà 1,9% ïî ñðàâíåíèþ ñ àíàëîãè÷íûì ïåðèîäîì 2008 
ãîäà. Îñíîâíûì ôàêòîðîì ðîñòà äîõîäîâ Êîìïàíèè â îò÷åòíîì ïåðèîäå ñòàëî ðàçâèòèå óñëóã 
øèðîêîïîëîñíîãî äîñòóïà (ØÏÄ) – ïðèðîñò äîõîäîâ ñîñòàâèë 920,9 ìëí ðóá., èëè 29,3%. Íà 1 îêòÿáðÿ 2009 
ãîäà êîëè÷åñòâî àáîíåíòîâ ØÏÄ äîñòèãëî 543,5 òûñ. ïîëüçîâàòåëåé (+69,6% ê àíàëîãè÷íîìó ïåðèîäó 2008 
ãîäà). Ïîêàçàòåëü EBITDA çà îò÷åòíûé ïåðèîä ñîñòàâèë 7,420 ìëðä ðóá., ÷òî íà 3,1% íèæå àíàëîãè÷íîãî 
ïîêàçàòåëÿ ïðîøëîãî ãîäà. Ìàðæà EBITDA ñîñòàâèëà 35,5% ïðîòèâ 37,4% çà 9 ìåñÿöåâ 2008 ãîäà. Ïðèáûëü 
Îïåðàòîðà äî íàëîãîîáëîæåíèÿ óìåíüøèëàñü íà 1,317 ìëðä ðóá., èëè íà 38,1%, è ñîñòàâèëà 2,142 ìëðä 
ðóá., ÷òî îáóñëîâëåíî óìåíüøåíèåì ïðèáûëè îò ïðîäàæ, ðîñòîì ïðîöåíòíûõ ðàñõîäîâ, à òàêæå ìåíüøèìè 
äèâèäåíäíûìè ïîñòóïëåíèÿìè. ×èñòàÿ ïðèáûëü Êîìïàíèè â ÿíâàðå-ñåíòÿáðå 2009 ãîäà óìåíüøèëàñü íà 
948,9 ìëí ðóá. èëè íà 35,3% è ñîñòàâèëà 1,737 ìëðä ðóá. ïðîòèâ 2,686 ìëðä ðóá. çà àíàëîãè÷íûé ïåðèîä 
2008 ãîäà. Äîëãîâàÿ íàãðóçêà «Ñèáèðüòåëåêîìà» ïî ñîñòîÿíèþ íà 30 ñåíòÿáðÿ 2009 ãîäà ñîñòàâëÿëà 17,7 
ìëðä ðóá., ÷èñòûé äîëã - 16,1 ìëðä ðóá. (-5,1% ñ íà÷àëà 2009 ãîäà). Ïðè ýòîì äîëÿ êðàòêîñðî÷íîé 
çàäîëæåííîñòè Îïåðàòîðà ñîñòàâèëà 53,4% (èëè 9,453 ìëðä ðóá.) ïðîòèâ  44,5% (èëè 7,960 ìëðä ðóá.) â 
êîíöå 2008 ãîäà. Óðîâåíü äîëãîâîé íàãðóçêè Êîìïàíèè îòíîñèòåëüíî èòîãîâ 2008 ãîäà îñòàëñÿ íà ïðåæíåì 
óðîâíå è ñîñòàâèë ïîðÿäêà 2,16õ ïî ñîîòíîøåíèå ôèíàíñîâûé äîëã/EBITDA. /www.sibirtelecom.ru/ 

 

ÌÒÑ ñíèæàåò ñòîèìîñòü çàèìñòâîâàíèÿ. 

Âî âòîðíèê ïðåññ-ñëóæáà ÌÒÑ ñîîáùèëà, ÷òî Êîìïàíèè óäàëîñü äîãîâîðèòüñÿ ñ Ãàçïðîìáàíêîì î 
ïåðåñìîòðå óñëîâèé êðåäèòà íà 300 ìëí åâðî, ïðèâëå÷åííîãî â êîíöå äåêàáðÿ 2008 ãîäà ïîä 12% ãîäîâûõ, 
1/6 ÷àñòü (èëè 50 ìëí åâðî) êîòîðîãî Îïåðàòîð óæå ïîãàñèë. Ñðîê èñïîëüçîâàíèÿ êðåäèòà óâåëè÷åí áîëåå 
÷åì íà îäèí ãîä äî ñåíòÿáðÿ 2012 ãîäà ñ èþíÿ 2011 ãîäà. Ïðè ýòîì îáÿçàòåëüñòâà íà 150 ìëí åâðî 
ïåðåâåäåíû â ðóáëè ïîä 13% ãîäîâûõ. À ñòàâêà ïî îñòàâøèìñÿ 100 ìëí åâðî ñíèæåíà íà 4 ï. ï. äî 8% 
ãîäîâûõ. Êðîìå òîãî, íà òàêèõ æå óñëîâèÿõ (8% ãîäîâûõ äî ñåíòÿáðÿ 2012 ãîäà) Ãàçïðîìáàíê îòêðûë ÌÒÑ 
âîçîáíîâëÿåìóþ êðåäèòíóþ ëèíèþ åùå íà 100 ìëí åâðî. 

Íà íàø âçãëÿä, íîâîñòü îá óëó÷øåíèè óñëîâèé ïî äåéñòâóþùåìó êðåäèòó, áåçóñëîâíî, ÿâëÿåòñÿ âåñüìà 
ïîçèòèâíîé äëÿ êðåäèòíîãî ïðîôèëÿ ÌÒÑ. Êîìïàíèÿ ñâîåâðåìåííî âîñïîëüçîâàëàñü ñèòóàöèåé ñíèæåíèÿ 
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ñòîèìîñòè äåíåæíûõ ñðåäñòâ íà ðûíêå êðåäèòîâàíèÿ, â òîì ÷èñëå è ïî ïðèâëå÷åíèþ íîâîé êðåäèòíîé ëèíèè, 
íåîáõîäèìîé ïîñëå çàêðûòèÿ ñäåëêè ïî ïðèîáðåòåíèþ ó ÀÔÊ «Ñèñòåìà» 50,91% äîëè óñòàâíîãî êàïèòàëà 
«ÊÎÌÑÒÀÐ-ÎÒÑ» çà 1,272 ìëðä äîëë. Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî Îïåðàòîð àêòèâíî ðàáîòàåò íàä óëó÷øåíèåì 
òåêóùåãî ñîñòîÿíèÿ äîëãîâîãî ïîðòôåëÿ, ñòàðàÿñü ïîâûñèòü åãî ñðî÷íîñòü, ñíèçèòü ñòîèìîñòü è 
äèâåðñèôèöèðîâàòü ïî âàëþòíîé ñòðóêòóðå. Â ÷àñòíîñòè, åùå âåñíîé-ëåòîì ýòîãî ãîäà Êîìïàíèÿ 
ðàçìåñòèëà äâà âûïóñêà ðóáëåâûõ îáëèãàöèé îáùèì îáúåìîì 30 ìëðä ðóá., à â ñåíòÿáðå ïðèâëåêëà â 
Ñáåðáàíêå äîïîëíèòåëüíîå ôèíàíñèðîâàíèå ÷åðåç äâà îòäåëüíûõ êðåäèòà â ðàçìåðå 47 ìëðä ðóá. è 12 
ìëðä ðóá. ñî ñðîêîì ïîãàøåíèÿ â 2013 è 2011 ãîäàõ ñîîòâåòñòâåííî. Êðîìå òîãî, ÌÒÑ â ìàå 2009 ãîäà 
óñïåøíî ðåôèíàíñèðîâàë ÷àñòü äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ íà 630 ìëí äîëë. ïî ñèíäèöèðîâàííîìó êðåäèòó 1,33 
ìëðä äîëë. Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî íîâûå êðåäèòíûå ëèíèè íàâåðíÿêà ïðèâåäóò ê ðîñòó óðîâíÿ äîëãîâîé 
íàãðóçêè Êîìïàíèè. Íî, ó÷èòûâàÿ, ÷òî ïî èòîãàì 1 ïîëóãîäèÿ 2009 ãîäà ñîîòíîøåíèå Ôèíàíñîâûé 
äîëã/EBITDA ñîñòàâèëî 1,1õ, âðÿä ëè äàííûé ðîñò áóäåò êðèòè÷åñêèì äëÿ êðåäèòíîãî ïðîôèëÿ ÌÒÑ è íå 
âûéäåò çà ðàìêè 1,8-2,0õ. Ôèíàíñîâàÿ óñòîé÷èâîñòü Îïåðàòîðà íå âûçûâàåò ó íàñ ñåðüåçíûõ îïàñåíèé, 
ïðèíèìàÿ âî âíèìàíèå ñïîñîáíîñòü ãåíåðèðîâàòü çíà÷èòåëüíûé îïåðàöèîííûé äåíåæíûé ïîòîê, êîòîðûé ïî 
èòîãàì ïåðâûõ 6 ìåñÿöåâ 2009 ãîäà ñîñòàâèë ïîðÿäêà 1,4 ìëðä äîëë., à òàêæå èìåâøèåñÿ íà ñ÷åòàõ ÌÒÑ 
äåíåæíûå ñðåäñòâà â ðàçìåðå 1,552 ìëðä äîëë. 

Àëåêñàíäð Ïîëþòîâ 
polyutov_av@nomos.ru    

 

ПОТРЕБСЕКТОР И АПК
 

 Íà ïðîøëîé íåäåëå èñòåê ÷åòûðåõìåñÿ÷íûé ñðîê, â òå÷åíèå êîòîðîãî Çåðíîâàÿ êîìïàíèÿ «Íàñòþøà» ìîãëà 
âûêóïèòü ó Ðîññåëüõîçáàíêà ñâîè 10 ýëåâàòîðîâ â Êðàñíîäàðñêîì êðàå, ïåðåäàííûå áàíêó â êîíöå èþíÿ çà 
äîëãè â 3,151 ìëðä ðóá. Ðàíåå ïðåäïðàâëåíèÿ áàíêà Þðèé Òðóøèí ñîîáùàë, ÷òî åñëè «Íàñòþøà» íå 
âûêóïèò ýëåâàòîðû, òî èõ âûñòàâÿò íà ïðîäàæó ïî ðûíî÷íîé öåíå. Çàëîãîâàÿ ñòîèìîñòü 10 ýëåâàòîðîâ 
ñîñòàâëÿëà 4,75 ìëðä ðóá. /Âåäîìîñòè/ 

 

МАШИНОСТРОЕНИЕ
 

È âñå-òàêè ãîñóäàðñòâî áåðåò ÀâòîÂÀÇ «íà áóêñèð».  

Êàê óòî÷íÿþò ñåãîäíÿøíèå ÑÌÈ, ñîãëàñíî çàÿâëåíèþ Â. Ïóòèíà, ãîñóäàðñòâî ãîòîâî îêàçàòü ïîääåðæêó 
ÀâòîÂÀÇó íà ñóììó 54,8 ìëðä ðóá. Ýòà ñóììà ñêëàäûâàåòñÿ èç ðåñòðóêòóðèçàöèè äîëãà çàâîäà íà 38 ìëðä 
ðóá., çàïóñêà ïðîãðàììû îáíîâëåíèÿ ìîäåëüíîãî ðÿäà (12 ìëðä ðóá.) è ïðîãðàììû äîòàöèé íà ñîçäàíèå 
íîâûõ ðàáî÷èõ ìåñò â Òîëüÿòòè (4,8 ìëðä ðóá.). Îäíàêî ïðÿìîãî äåíåæíîãî âëèâàíèÿ íå áóäåò: áàíêàì-
êðåäèòîðàì àâòîõîëäèíãà áóäåò ïðåäëîæåíî îáìåíÿòü åãî äîëãè íà ãîñóäàðñòâåííûå îáëèãàöèè (ÎÔÇ). 
Òàêàÿ ñõåìà, êàê ïðåäïîëàãàåòñÿ, äîëæíà çàñòðàõîâàòü êðåäèòîðîâ îò âîçìîæíîãî áàíêðîòñòâà ÀâòîÂÀÇà, à 
òàêæå ïîçâîëèòü ôðàíöóçñêîìó êîíöåðíó Renault èçáåæàòü ðàçìûâàíèÿ ñâîåé 25% äîëè â çàâîäå.  

Îòìåòèì, ÷òî îêîí÷àòåëüíîå ðåøåíèå, ÷òî «äåëàòü ñ ÀâòîÂÀÇîì», îæèäàåòñÿ ëèáî â ïÿòíèöó, ëèáî íà 
ñëåäóþùåé íåäåëå, âî âðåìÿ âèçèòà Èãîðÿ Øóâàëîâà íà çàâîä â Òîëüÿòòè. Ïðè ýòîì âïîëíå äîïóñòèì 
ñöåíàðèé, ïðè êîòîðîì ñóùåñòâóþùèå áàíêîâñêèå îáÿçàòåëüñòâà ìîãóò áûòü îöåíåíû ñ äèñêîíòîì, êàê 
ïîä÷åðêíóë â ñâîåì çàÿâëåíèè Â.Ïóòèí, áàíêàì «ïðèäåòñÿ îòíåñòèñü ê ýòîìó ñ ïîíèìàíèåì». Êàê ìû 
ïîíèìàåì, äåðæàòåëÿì îáëèãàöèé ïëàíèðóåìûå ìåðû ãîñóäàðñòâåííîé ïîääåðæêè íå ñóëÿò êàêîé-ëèáî 
î÷åâèäíîé ïîìîùè ââèäó ñóùåñòâóþùåé î÷åðåäíîñòè êðåäèòîðîâ. 

Îëüãà Åôðåìîâà 
efremova_ov@nomos.ru 
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Денежный рынок 
Âî âòîðíèê íà âíóòðåííåì âàëþòíîì ðûíêå íàáëþäàëàñü ïîâûøåííàÿ 
òîðãîâàÿ àêòèâíîñòü ó÷àñòíèêîâ. Ïðè ýòîì íàñòðîåíèÿ èãðîêîâ 
îòëè÷àëèñü êðàéíåé ïðîòèâîðå÷èâîñòüþ – êóðñ áèâàëþòíîé êîðçèíû 
âàðüèðîâàëñÿ â èíòåðâàëå 35,39-35,60 ðóá., à ïî èòîãàì äíÿ îñòàëñÿ íà 
óðîâíå îòêðûòèÿ – 35,52 ðóá. 

Ñëåäóÿ äèíàìèêå ìåæäóíàðîäíîãî âàëþòíîãî ðûíêà, êóðñ ðóáëÿ 
ðàçíîíàïðàâëåíî èçìåíèëñÿ ïî îòíîøåíèþ ê îòäåëüíûì âàëþòàì: âñëåä 
çà óêðåïëåíèåì àìåðèêàíñêîé âàëþòû, äîëëàð ïîäîðîæàë ê ðóáëþ íà 12 
êîï. äî 29,38 ðóá. îòíîñèòåëüíî ïðåäûäóùåãî çàêðûòèÿ. Åâðî, íàïðîòèâ, 
ïîäåøåâåë äî 43,06 ðóá. 

Çà ìèíóâøèé «âíåî÷åðåäíîé» âûõîäíîé îáñòàíîâêà íà ðûíêå forex 
çàìåòíî èçìåíèëàñü - ïàðà EUR/USD ïîäíÿëàñü ñ 1,46õ äî 1,485õ. Ïî-
âèäèìîìó, «òðèããåðîì» âûñòóïèëî îçâó÷åííîå íàêàíóíå ðåøåíèå ÔÐÑ 
îñòàâèòü ñòàâêó íà ïðåæíåì óðîâíå, à òàêæå ñäåëàííûå çàÿâëåíèÿ 
ñëåäîâàòü «ìÿãêîé» äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêå è â äàëüíåéøåì 
(ïîäðîáíåå ñì. ðàçäåë «Äîëãîâîé ðûíîê»). 

Òàê èëè èíà÷å, ñåãîäíÿ ðîññèéñêèé ðûíîê ñëîâíî ïûòàåòñÿ îòûãðàòü 
«ïðîïóùåííûé» äåíü è ïîýòîìó óæå ñ îòêðûòèåì ñòîèìîñòü äîëëàðà 
ïàäàåò äî 29,10 ðóá. Èçìåíåíèÿ ïî êîðçèíå â öåëîì íå ñòîëü çàìåòíû – 
åå êóðñ íàõîäèòñÿ â ðàéîíå 35,47 ðóá.  

Ïðîâåäåííûå â ïîíåäåëüíèê èíòåðâåíöèè Áàíêà Ðîññèè è ïðèòîê 
ëèêâèäíîñòè èç áþäæåòà ïðîäîëæàþò ïîääåðæèâàòü äîñòàòî÷íî 
áëàãîïðèÿòíóþ ñèòóàöèþ íà äåíåæíîì ðûíêå. Ñòîèìîñòü ìåæáàíêîâñêèõ 
ðåñóðñîâ âî âòîðíèê íå ïðåâûøàëà 6%. Ïðè÷åì åñëè ñ óòðà öåíû è 
äîñòèãàëè îòìå÷åííîãî óðîâíÿ, òî ïîä âå÷åð ñòàâêè îïóñòèëèñü áëèæå ê 
3%.  

Âïîëíå îáúÿñíèìî, ÷òî â ýòèõ óñëîâèÿõ ðåñóðñû ÖÁ íå ïîëüçóþòñÿ 
îñîáûì ñïðîñîì ñî ñòîðîíû ó÷àñòíèêîâ ðûíêà: îáúåì ïðîâåäåííûõ 
îïåðàöèé ÐÅÏÎ îñòàëñÿ íà óðîâíå ïîíåäåëüíèêà – îêîëî 30 ìëðä ðóá.  

Òàêèì îáðàçîì, ñåãîäíÿøíèå îáÿçàòåëüñòâà ïî âîçâðàòó ðàíåå 
ïðèâëå÷åííûõ ðåñóðñîâ – 20 ìëðä Ìèíôèíó è 19,5 ìëðä ðóá. ÖÁ åäâà ëè 
âûçîâóò ó áàíêîâ êàêèå-ëèáî çàìåòíûå çàòðóäíåíèÿ.  

 

 

 

 

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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_____________________ 
Èñòî÷íèê: Bloomberg 

 

Дата
2 ноя

3 ноя

5 ноя

ломбардные аукционы ЦБ на срок 2 недели,
3 мес.,полгода, год

возврат ЦБ ранее привлеченных на 
аукционах 19,5 млрд руб.

возврат Минфину ранее привлеченных на 
аукционах 20 млрд руб.

Событие
беззалоговый аукцион ЦБ объемом 20 млрд 
руб. сроком 5 недель.

События денежного рынка

_____________________ 
Èñòî÷íèê: Reuters 
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Долговые рынки 
Â ñðåäó òîðãè íà àìåðèêàíñêèõ òîðãîâûõ ïëîùàäêàõ ïðîõîäèëè íà âîëíå 
îæèäàíèé êàêèõ-ëèáî çíà÷èìûõ çàÿâëåíèé, ñîïðîâîæäàâøèõ î÷åðåäíîå 
çàñåäàíèÿ FOMC ïî ñòàâêå. È, íàäî îòìåòèòü, ðèòîðèêà â÷åðàøíåãî 
ïðîòîêîëà, êîììåíòèðóþùåãî ðåøåíèå îñòàâèòü ñòàâêó íà òåêóùåì 
ìèíèìàëüíîì óðîâíå åùå «ïðîäîëæèòåëüíîå âðåìÿ», ñïîñîáñòâîâàëà 
ôîðìèðîâàíèþ äîñòàòî÷íî ïîçèòèâíîãî íàñòðîÿ ó÷àñòíèêîâ, 
îðèåíòèðóþùèõñÿ íà îòìå÷åííûå ðåãóëÿòîðîì ïðèçíàêè âîññòàíîâëåíèÿ 
ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà è îòíîñèòåëüíî ñòàáèëüíûå óñëîâèÿ íà 
ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ. Âìåñòå ñ òåì, íåñìîòðÿ íà ïîïûòêè îáåñïå÷èòü 
âïå÷àòëÿþùèé ðîñò, ïîä íàòèñêîì áîëåå ïåññèìèñòè÷åñêèõ íàñòðîåíèé 
îñíîâíûì àìåðèêàíñêèì ôîíäîâûì èíäåêñàì íå óäàëîñü ïðèáàâèòü 
áîëüøå 0,1% - 0,3%. 

Äëÿ ñåãìåíòà àìåðèêàíñêîãî ãîñäîëãà â÷åðàøíèé äåíü òàêæå ñëîæèëñÿ 
âåñüìà íåîäíîðîäíî: íà ôîíå çàÿâëåíèé FOMC äîõîäíîñòè ðåçêî 
âçëåòåëè ââåðõ, íàïðèìåð, ïî 10-ëåòíèì áóìàãàì äî 3,56% ãîäîâûõ, 
îäíàêî íà ôîíå ñïàäà ñïðîñà íà ðèñêîâûå àêòèâû treasuries óäàëîñü 
÷àñòè÷íî «îòûãðàòüñÿ» - ïî èòîãàì òîðãîâ äîõîäíîñòü 10-ëåòíèõ UST 
áûëà íà óðîâíå 3,53% ãîäîâûõ, òî åñòü íà 6 á.ï. âûøå ïðåäûäóùåãî 
çàêðûòèÿ. 

Ñåãîäíÿøíèå òîðãè íà ìèðîâûõ ïëîùàäêàõ íà÷àëèñü áåç îñîáîãî 
îïòèìèçìà, àçèàòñêèå ôîíäîâûå èíäåêñû â áîëüøèíñòâå ñâîåì 
äåìîíñòðèðóþò îòðèöàòåëüíóþ äèíàìèêó, òåì ñàìûì «ïîäîãðåâàÿ» ñïðîñ 
íà «çàùèòíûå» èíñòðóìåíòû, íàèáîëåå âîñòðåáîâàííûìè èç êîòîðûõ 
ÿâëÿþòñÿ àìåðèêàíñêèå ãîñáóìàãè. 

Ñðåäè âûõîäÿùèõ â ÷åòâåðã ìàêðîäàííûõ ïî ÑØÀ îòìåòèì åæåíåäåëüíóþ 
ñòàòèñòèêó ïî áåçðàáîòèöå, à òàêæå ïðîãíîçû ïî 3 êâàðòàëó ïî 
ïðîèçâîäèòåëüíîñòè íåñåëüñêîõîçÿéñòâåííîãî ñåêòîðà, à òàêæå ïî 
ðàñõîäàì íà îïëàòó òðóäà. 

Â Ðîññèè â÷åðà íå áûëî òîðãîâ, ïðè ýòîì íàêàíóíå ïðàçäíîâàíèÿ Äíÿ 
íàðîäíîãî åäèíñòâà íàñòðîåíèÿ ó÷àñòíèêîâ íå äåìîíñòðèðîâàëè êàêîé-
ëèáî âûñîêîé àêòèâíîñòè. Êîòèðîâêè ñóâåðåííûõ åâðîîáëèãàöèé Russia-
30 îñòàþòñÿ â äèàïàçîíå 110,5% - 111%, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò äîõîäíîñòè 
5,77% - 5,7% ãîäîâûõ. Ïðè ýòîì CDS Ðîññèè îñòàâàëñÿ â ðàéîíå 190 á.ï. 

Îñíîâíàÿ àêòèâíîñòü ó÷àñòíèêîâ ðóáëåâîãî äîëãîâîãî ðûíêà âî âòîðíèê 
áûëà ñîñðåäîòî÷åíà â ñåãìåíòå ïåðâè÷íûõ ðàçìåùåíèé, ãäå îáùèé 
ïðèòîê íîâîãî ïðåäëîæåíèÿ ñîñòàâèë 25 ìëðä ðóá. Âìåñòå ñ òåì, 
ïîâåäåíèå èíâåñòîðîâ íà âòîðè÷íîì ðûíêå âî ìíîãîì ïîâòîðÿëî äèíàìèêó 
ïîíåäåëüíèêà - ïðåîáëàäàþùèì òðåíäîì äíÿ áûëà ôèêñàöèÿ ïðè 
äîñòàòî÷íî ñêðîìíûõ îáîðîòàõ. Öåíòðàëüíûìè «äåéñòâóþùèìè ëèöàìè» â 
ïîíåäåëüíèê ñòàëè âûïóñêè Ñèñòåìà-2 (YTP 12,74%), Ãàçïðîì íåôòü-3 
(YTP 10,27%), ÌÐÑÊ Þãà-2 (YTP 14,82%), Ìå÷åë-5 (YTP 13,21%), 
Ñèáìåòèíâåñò-1 (YTP 14,53%), ÐÆÄ-6 (YTM 9,33%), Ìãîð-61 (YTM 
9,96%), Ìãîð-62 (YTM 10,09%). 

×òî êàñàåòñÿ ñåãîäíÿøíåãî äíÿ, òî ïðîäîëæàåòñÿ «ìàðàôîí» ïåðâè÷êè, 
õîòÿ ìàñøòàáû íîâûõ âûïóñêîâ äà è êðåäèòíîå êà÷åñòâî ýìèòåíòîâ, 
ïðåäñòàâëÿþùèõ ñâîè îáÿçàòåëüñòâà, ñóùåñòâåííî ñêðîìíåå – îáùèé 

Îëüãà Åôðåìîâà
efremova_ov@nomos.ru

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

 

Динамика цен на нефть  2008 - 2009 гг.
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îáúåì ïðåäëîæåíèå ñîñòàâëÿåò 5,35 ìëðä ðóá., èç òåõ, ÷üè ðèñêè âûãëÿäÿò  
áîëåå-ìåíåå ïîíÿòíûìè èíâåñòîðàì ìû îòìå÷àåì Óðàëñâÿçüèíôîðì è 
Âîëãîãðàä. Ïðè ýòîì íåîäíîðîäíûé âíåøíèé ôîí âñå òàêæå ïðîäîëæàåò 
äîâëåòü íàä ëîêàëüíûì ðûíêîì, îãðàíè÷èâàÿ æåëàíèå ïîêóïàòü. 

 

 

Дата Эмитент 
Объем выпуска, 

млн руб.

5 ноя Волгоград-34004 1 100

5 ноя УрСи-БО1 1 000

5 ноя А-ИнжинирингИнвест 1 750

5 ноя ТрансКредитФакторинг 1 500

РАЗМЕЩЕНИЯ ТЕКУЩЕЙ НЕДЕЛИ
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Металлургия и добыча, металлообработка и металлосбыт  
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Субъекты  РФ  
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Облигации федерального займа  
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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. 


