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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 3.99% 4 15

Russia-30 4.97% 0 -42

ОФЗ 25068 6.64% 15 -161

ОФЗ 25065 5.96% -5 -189

Газпрнефт4 6.25% -17 -269

РЖД-9 3.74% -28 -316

АИЖК-8 7.88% -3 -284

ВТБ - 5 4.36% -57 -305

РоссельхБ-8 7.67% -1 -95

МосОбл-8 8.94% 0 -184

Мгор62 6.96% -13 -221

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 96.01% 9 450

iTRAXX XOVER S12 5Y 389.87 -1 -42

CDX XO  5Y 200.20 -3 -21

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 487.55 0.5% 8.6%

RTS 1 628.14 0.1% 12.7%

S&P 500 1 187.44 0.8% 6.5%

DAX 6 235.56 1.3% 4.7%

NIKKEI 11 339.30 0.5% 7.5%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 80.95 2.2% 5.7%

Нефть WTI 86.62 2.1% 9.1%

Золото 1 131.90 1.1% 3.2%

 Никель LME 3 M 25 050.00 0.2% 35.2%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 
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МАКРОновости 
 Ïî äàííûì Áàíêà Ðîññèè, âíåøíèé äîëã ðåçèäåíòîâ ÐÔ óâåëè÷èëñÿ çà ïåðâûé êâàðòàë 2010 ãîäà ñ 471,6 

ìëðä äîëë. äî 473,7 ìëðä äîëë. Âíåøíèé äîëã îðãàíîâ ãîñóäàðñòâåííîãî óïðàâëåíèÿ çà ïåðâûå òðè ìåñÿöà  
2010 ãîäà ñîêðàòèëñÿ ñ 31,3 ìëðä äîëë. äî 30,9 ìëðä äîëë., â òîì ÷èñëå ôåäåðàëüíûõ îðãàíîâ óïðàâëåíèÿ - 
ñ 29,5 ìëðä äîëë. äî 29,1 ìëðä äîëë.  

 Ñîãëàñíî ñâîäêå Ðîññòàòà, èíôëÿöèÿ â Ðîññèè â ìàðòå 2010 ãîäà ñîñòàâèëà 0,6%, à çà ïåðâûé êâàðòàë 2010 
ãîäà – 3,2%. Â ãîäîâîì èñ÷èñëåíèè «ìàðò ê ìàðòó» èíôëÿöèÿ ñîñòàâèëà 6,5%. Äëÿ ñðàâíåíèÿ, èíôëÿöèÿ â 
ìàðòå 2009 ãîäà äîñòèãëà 1,3%, â ïåðâîì êâàðòàëå 2009 ãîäà – 5,4%. Áàçîâàÿ èíôëÿöèÿ, èñêëþ÷àþùàÿ 
êðàòêîâðåìåííûå íåðàâíîìåðíûå èçìåíåíèÿ öåí ïîä âëèÿíèåì îòäåëüíûõ ôàêòîðîâ àäìèíèñòðàòèâíîãî, 
ñîáûòèéíîãî è ñåçîííîãî õàðàêòåðà, â ìàðòå ñîñòàâèëà 0,5%, â ÿíâàðå-ìàðòå 2010 ãîäà– 1,5%. 

 Ïî äàííûì ÖÁ ÐÔ î , îáúåì ÷èñòîãî îòòîêà êàïèòàëà ÷àñòíîãî ñåêòîðà èç ÐÔ â ïåðâîì êâàðòàëå 2010 ãîäà, 
ïî ïðåäâàðèòåëüíûì äàííûì ïëàòåæíîãî áàëàíñà, ñîñòàâèë 12,9 ìëðä äîëë. ïî ñðàâíåíèþ ñ ÷èñòûì 
ïðèòîêîì â 8,3 ìëðä äîëë. â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå 2009 ãîäà è îòòîêîì â 35 ìëðä äîëë. â ïåðâîì êâàðòàëå 
ïðîøëîãî ãîäà. 

 

 

Дефолты и реструктуризации 
 Ãóðüåâñêèé ðàéîííûé ñóä Êàëèíèíãðàäñêîé îáëàñòè 2 àïðåëÿ íàëîæèë àðåñò íà èìóùåñòâî (îöåíî÷íàÿ 

ñòîèìîñòü - 79,24 ìëí ðóá. ) «ÊÄ àâèà» â àýðîïîðòó «Õðàáðîâî». /Èíòåðôàêñ, Âåäîìîñòè/ 

 Àðáèòðàæíûé ñóä ãîðîäà Ìîñêâû ââåë â îòíîøåíèè ÎÎÎ «Àãðîïðîìûøëåííàÿ êîìïàíèÿ «Àðêàäà» 
ïðîöåäóðó íàáëþäåíèÿ. Èñêîâîå çàÿâëåíèå î ïðèçíàíèè íåñîñòîÿòåëüíîñòè (áàíêðîòñòâå) áûëî ïîäàíî 
ñàìîé Êîìïàíèåé â èþëå 2009 ãîäà. Íàïîìíèì, ÀÏÊ «Àðêàäà» ñ 2008 ãîäà äîïóñòèëà ðÿä äåôîëòîâ ïî 
âûïëàòå êóïîííîãî äîõîäà è ïîãàøåíèþ ïî îáëèãàöèÿì òðåõ âûïóñêîâ îáùèì íîìèíàëüíûì îáúåìîì 3,4 
ìëðä ðóá. Ñ 6 àïðåëÿ 2010 ãîäà ÌÌÂÁ ïðèîñòàíàâëèâàåò òîðãè îáëèãàöèÿìè ÎÎÎ «ÀÏÊ «Àðêàäà» ñåðèè 03 
è 04. /Finambonds/ 

 Àðáèòðàæíûé ñóä Íèæåãîðîäñêîé îáëàñòè ââåë â îòíîøåíèè ÎÀÎ ÃÊ «Äåðæàâà» ïðîöåäóðó íàáëþäåíèÿ. 
Ñëåäóþùåå çàñåäàíèå ïî äåëó íàçíà÷åíî íà 11 àâãóñòà 2010 ãîäà. Èñêîâîå çàÿâëåíèå î ïðèçíàíèè 
Êîìïàíèè íåñîñòîÿòåëüíîé (áàíêðîòîì) áûëî ïîäàíî â ñóä Áàíêîì «Ïåòðîêîììåðö» â íîÿáðå 2009 ãîäà. 
Íàïîìíèì, ñ àâãóñòà 2008 ãîäà Ýìèòåíò âûïóñêà îáëèãàöèé ÎÎÎ «Äåðæàâà-Ôèíàíñ» íå èñïîëíèë ðÿä 
îáÿçàòåëüñòâ ïî îáëèãàöèîííîìó âûïóñêó ñåðèè 01 îáúåìîì 1 ìëðä ðóá. Â ðåçóëüòàòå, â îòíîøåíèè 
Ýìèòåíòà òàêæå íà÷àòî ïðîèçâîäñòâî î íåñîñòîÿòåëüíîñòè (áàíêðîòñòâå), êàê è ïî ïîðó÷èòåëÿì âûïóñêà 
êîìïàíèÿì «Ðîìàíîâñêèé êîìáèíàò õëåáîïðîäóêòîâ» è «Âàðåíèêîâñêèé êîìáèêîðìîâûé çàâîä», â êîòîðûõ 
óæå ââåäåíà ïðîöåäóðà íàáëþäåíèÿ, à «Áàëàõíàõëåáîïðîäóêò» â ÿíâàðå 2010 ãîäà áûë ïðèçíàí áàíêðîòîì 
(â îòíîøåíèè êîìïàíèè áûëî îòêðûòî êîíêóðñíîå ïðîèçâîäñòâî). /Finambonds/ 

 ÎÎÎ «Áàðåíöåâ Ôèíàíñ» íå èñïîëíèëî îáÿçàòåëüñòâî ïî âûïëàòå äîõîäà çà 7 êóïîííûé ïåðèîä ïî 
îáëèãàöèÿì ñåðèè 01 îáúåìîì 800 ìëí ðóá. Ïî ñîîáùåíèþ Êîìïàíèè, «îáÿçàòåëüñòâî â ðàçìåðå 39,888 ìëí 
ðóá. íå èñïîëíåíî ïî ïðè÷èíå íåõâàòêè äåíåæíûõ ñðåäñòâ». Â íàñòîÿùåå âðåìÿ âûïóñê óæå íàõîäèòñÿ â 
ñòàòóñå «äåôîëò» èç-çà íåèñïîëíåíèÿ Ýìèòåíòîì îáÿçàòåëüñòâ ïî âûïëàòå äîõîäà çà 4, 5 è 6 êóïîííûå 
ïåðèîäû è ïðèîáðåòåíèþ îáëèãàöèé â ðàìêàõ âûñòàâëåííîé îôåðòû â èþëå ïðîøëîãî ãîäà. /Finambonds/ 

 Ñ 6 àïðåëÿ 2010 ãîäà íà ÌÌÂÁ òîðãè îáëèãàöèÿìè ÎÀÎ «Íóòðèíâåñòõîëäèíã» ñåðèè 02 áóäóò ïðîõîäèòü â 
ðåæèìå «Îáëèãàöèè Ä - ðåæèì îñíîâíûõ òîðãîâ» è «Îáëèãàöèè Ä – ÐÏÑ». /Finambonds/ 
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Купоны, оферты, размещения и погашения 
 Ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà 1 è 2 êóïîíîâ ïî áèðæåâûì îáëèãàöèÿì Áàíêà ÇÅÍÈÒ ñåðèè ÁÎ-01  îáúåìîì 5 ìëðä ðóá. 

óñòàíîâëåíà â ðàçìåðå 7,9% ãîäîâûõ, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò êóïîííîìó äîõîäó 39,61 ðóá. íà îäíó öåííóþ áóìàãó. 

 ÀÊÁ «ÌÁÐÐ» èñïîëíèë îáÿçàòåëüñòâî ïî ïðèîáðåòåíèþ îáëèãàöèé ñåðèè 02 ó èõ âëàäåëüöåâ. Â ðàìêàõ 
îôåðòû Ýìèòåíò ïðèîáðåë 32,49% âûïóñêà íà ñóììó 974,7 ìëí ðóá.  

 Ïðàâëåíèå ÎÀÎ «ÌÁÑÏ» ïðèíÿëî ðåøåíèå î ðàçìåùåíèè âûïóñêà îáëèãàöèé ñåðèè 01 îáúåìîì 1 ìëðä ðóá. 
Ñðîê îáðàùåíèÿ âûïóñêà – 3 ãîäà. Ëèöîì, ïðåäîñòàâèâøèì îáåñïå÷åíèå ïî äàííîé ýìèññèè, ÿâëÿåòñÿ ÎÎÎ 
«Èíòåðëèçèíã». 

 ÎÀÎ «Ãðóïïà «Ðàçãóëÿé» ïîëíîñòüþ ðàçìåñòèëî áèðæåâûå îáëèãàöèè ñåðèè ÁÎ-15 îáúåìîì 500 ìëí ðóá. 
ïî öåíå 93,38% îò íîìèíàë. Ýìèòåíòîì óñòàíîâëåíà äàòà äîñðî÷íîãî ïîãàøåíèÿ îáëèãàöèé - 29 îêòÿáðÿ 
2010 ãîäà. Îðèåíòèð ñòàâêè êóïîíà ïî âûïóñêó – 12,5% ãîäîâûõ. 

 

 

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

 Ñáåðáàíê ÐÔ ïëàíèðóåò â 2010 ãîäó íàðàñòèòü ïîðòôåëü æèëèùíûõ êðåäèòîâ ìèíèìóì íà 6-7% ïðîòèâ 1% â 
2009 ãîäó. Âñåãî â 2009 ãîäó ðîññèéñêèå áàíêè âûäàëè 130 òûñ. èïîòå÷íûõ êðåäèòîâ. Íà äîëþ Ñáåðáàíêà 
ïðèøëîñü 77% âûäàííûõ êðåäèòîâ, èëè 100 òûñ. /Èíòåðôàêñ/ 

 

 

НЕФТЕГАЗОВЫЙ СЕКТОР
 

 ÒÍÊ-ÂÐ íå èñêëþ÷àåò âîçìîæíîñòè âûõîäà â Îðåíáóðãñêîì ðåãèîíå â 2017 ãîäà íà óðîâåíü äîáû÷è 35 ìëí ò 
íåôòè. Â 2009 â ðåãèîíå äîáûòî 18,4 ìëí ò, â òåêóùåì ãîäó ïëàí ïî äîáû÷å ñîñòàâëÿåò 19,8 ìëí ò íåôòè.  

Íà ãåîëîãîðàçâåäî÷íûå ðàáîòû, ãåîôèçè÷åñêèå èññëåäîâàíèÿ è ðàçâåäî÷íîå áóðåíèå â Îðåíáóðæüå ÒÍÊ-
ÂÐ íàïðàâèëà â 2009 ãîäó 1,6 ìëðä ðóá. Ïëàíû íà ýòîò ãîä - áîëåå 1,9 ìëðä ðóá.  

Êàê áûëî çàÿâëåíî ìåíåäæìåíòîì Õîëäèíãà, â öåëîì ïî âñåì ðåãèîíàì ðàáîòû ÒÍÊ-ÂÐ ïëàíèðóåò â 2010 
ãîäó â òðè ðàçà ê ïðîøëîìó ãîäó óâåëè÷èòü ðàñõîäû íà âåäåíèå ãåîëîãîðàçâåäî÷íîé äåÿòåëüíîñòè, äîâåäÿ 
áþäæåò íà ýòè öåëè äî 400 ìëí äîëë. /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 

 

 
ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА
 

 Ãàçåòà «Âåäîìîñòè» ñîîáùàåò, ÷òî àêöèîíåðû ñåìè ÌÐÊ «Ñâÿçüèíâåñòà» è åãî äî÷åðíåé êîìïàíèè 
«Äàãñâÿçüèíôîðì», íåäîâîëüíûå óñëîâèÿìè èõ îáúåäèíåíèÿ íà áàçå «Ðîñòåëåêîìà» ê ìàþ 2011 ãîäà, ñìîãóò 
èçáàâèòüñÿ îò èõ àêöèé, íî ñ ñóùåñòâåííûì äèñêîíòîì. Çà îáûêíîâåííûå àêöèè ÌÐÊ èõ àêöèîíåðû ïîëó÷àò 
íà 28,5% ìåíüøå öåíû, èñõîäÿ èç êîòîðîé ðàññ÷èòàíû êîýôôèöèåíòû îáìåíà, à çà ïðèâèëåãèðîâàííûå — 
íà 9%. Â òî æå âðåìÿ àêöèîíåðû «Äàãñâÿçüèíôîðì» ñìîãóò ïðîäàòü îáûêíîâåííûå àêöèè ñ äèñêîíòîì îêîëî 
34%, à ïðèâèëåãèðîâàííûå — ñ äèñêîíòîì â 16%. /Âåäîìîñòè/ 
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Êðåäèòíûé ðåçåðâ äëÿ ÌÒÑ. 

Ãàçåòà «Âåäîìîñòè» â ñåãîäíÿøíåì âûïóñêå ñîîáùàåò, ÷òî ÌÒÑ äîãîâîðèëàñü ñ Áàíêîì Ìîñêâû îá 
îòêðûòèè íåâîçîáíîâëÿåìîé êðåäèòíîé ëèíèè â ðàçìåðå 22 ìëðä ðóá. ñðîêîì äî 2013 ãîäà. Êðåäèòíàÿ ëèíèÿ 
ìîæåò áûòü âûáðàíà äî 1 îêòÿáðÿ 2010 ãîäà, ñòàâêà ñîñòàâèò 10,25% ãîäîâûõ. Ïðè ýòîì ÌÒÑ èìååò ïðàâî 
âûáèðàòü ñðåäñòâà ïî ìåðå íåîáõîäèìîñòè è íèêàêèõ íåìåäëåííûõ ôèíàíñîâûõ îáÿçàòåëüñòâ ó Îïåðàòîðà 
íå âîçíèêàåò.  

Íà íàø âçãëÿä, ïðèâëå÷åíèå êðåäèòíîé ëèíèè íîñèò äëÿ ÌÒÑ ðåçåðâíûé õàðàêòåð â ñâåòå ïðåäñòîÿùèõ 
îôåðò 23 è 28 àïðåëÿ òåêóùåãî ãîäà ïî äâóì âûïóñêàì îáëèãàöèé ñåðèé 01 è 02 îáùèì îáúåìîì 20 ìëðä 
ðóá., à òàêæå ïî âûïóñêó ñåðèè 03 îáúåìîì 10 ìëðä ðóá. 24 èþíÿ 2010 ãîäà. Ó÷èòûâàÿ íåäàâíî îçâó÷åííûå 
ôèíàíñîâûå ðåçóëüòàòû Îïåðàòîðà çà 2009 ãîä, ó Êîìïàíèè íå áûëî îñòðîé íåîáõîäèìîñòè â ëèêâèäíîñòè, 
ïîñêîëüêó â êîíöå äåêàáðÿ ðàçìåð äåíåæíûõ ñðåäñòâ íà ñ÷åòàõ ñîñòàâëÿë ïîðÿäêà 2,5 ìëðä äîëë. Êðîìå 
òîãî, â ôåâðàëå òåêóùåãî ãîäà ÌÒÑ äîñðî÷íî ïîãàñèë ñèíäèöèðîâàííûé êðåäèò íà 360 ìëí äîëë. è 238 ìëí 
åâðî. Â ñâîþ î÷åðåäü, äåíåæíûå ñðåäñòâà ìîãóò ïîòðåáîâàòüñÿ Êîìïàíèè è íà ðåàëèçàöèþ çàÿâëåííîé íà 
2010 ãîä èíâåñòïðîãðàììû â ðàçìåðå îêîëî 2,3-2,6 ìëðä äîëë. èëè 22-24% îò ãîäîâîé âûðó÷êè íà ýòîò ãîä. 

×òî êàñàåòñÿ ñòîèìîñòè ïðèâëåêàåìûõ êðåäèòíûõ ðåñóðñîâ, òî îíà ñîïîñòàâèìà ñ ïðîöåíòíûìè ñòàâêàìè ïî 
êðåäèòàì Îïåðàòîðà â Ñáåðáàíêå íà îáùóþ ñóììó 59 ìëðä ðóá., êîòîðûå â êîíöå ìàðòà 2010 ãîäà áûëè 
ñíèæåíû áàíêîì: ïî äâóõëåòíåìó êðåäèòó íà 12 ìëðä ðóá. äî 9,75% ãîäîâûõ, à ïî ÷åòûðåõëåòíåìó íà ñóììó 
47 ìëðä ðóá. – äî 10,65% ãîäîâûõ. Ïðè ýòîì, ìû ñ÷èòàåì, ÷òî ÌÒÑ èìååò âîçìîæíîñòü ïðèâëåêàòü äåíåæíûå 
ñðåäñòâà è ïî áîëåå íèçêèì ñòàâêàì, íàïðèìåð, íà ïóáëè÷íîì äîëãîâîì ðûíêå, ÷òî ïîäòâåðæäàåòñÿ òåêóùèì 
óðîâíåì äîõîäíîñòè ïî îáëèãàöèÿì Êîìïàíèè, â ÷àñòíîñòè, ïî âûïóñêó ÌÒÑ ñåðèè 05 (YTP 7,49%/24 èþëÿ 
2012 ãîäà). 

Âìåñòå ñ òåì, òðóäíîñòåé ñ ïðîõîæäåíèåì îôåðò ïî âûøåïåðå÷èñëåííûì âûïóñêàì îáëèãàöèé ó Îïåðàòîðà 
íå äîëæíî âîçíèêíóòü, ó÷èòûâàÿ óñòîé÷èâîå êðåäèòíîå êà÷åñòâî çàåìùèêà, à òàêæå ïîâûøåííûé èíòåðåñ 
èíâåñòîðîâ ê áóìàãàì Ýìèòåíòà, ïîäòâåðæäàåìûé âûñîêîé ëèêâèäíîñòüþ îáðàùàþùèõñÿ âûïóñêîâ. 
Íàâåðíÿêà ïîñëå ïðîõîæäåíèÿ îôåðò îáëèãàöèîííûå çàéìû îñòàíóòñÿ «â ðûíêå».   

Òåêóùèé óðîâåíü äîõîäíîñòè ïî áóìàãàì ÌÒÑ âðÿä ëè ìîæíî íàçâàòü ïðèâëåêàòåëüíûì. Â òî æå âðåìÿ 
àëüòåðíàòèâîé íà äîëãîâîì ðûíêå ñðåäè âûïóñêîâ îáëèãàöèé òåëåêîììóíèêàöèîííûõ êîìïàíèé ìîãóò 
âûñòóïàòü áóìàãè ÌÐÊ, êîòîðûå òîðãóþòñÿ ñ íåïëîõèì ñïðýäîì â 80-120 á.ï. ê áóìàãàì Ýìèòåíòà. 

Àëåêñàíäð Ïîëþòîâ 
polyutov_av@nomos.ru   

 
ЭНЕРГЕТИКА  

  «Ñèñòåìíûé îïåðàòîð ÅÝÑ» ñîîáùèë, ÷òî â 1 êâàðòàëå 2010 ãîäà ýíåðãîïîòðåáëåíèå â Ðîññèè ïîäíÿëîñü 
âûøå äîêðèçèñíîãî óðîâíÿ, ðîñò îòíîñèòåëüíî ÿíâàðÿ-ìàðòà 2008 ãîäà ñîñòàâèë 0,5%. Â ÿíâàðå ïðèðîñò 
ñîñòàâèë 7% îòíîñèòåëüíî 2009 ãîäà, â ôåâðàëå — 5,7%, â ìàðòå — 5,9%. Îòíîñèòåëüíî 1 êâàðòàëà 
ïðîøëîãî ãîäà ñïðîñ íà ýíåðãèþ óâåëè÷èëñÿ íà 5,9%. Ïðè ýòîì, ïî äàííûì Àãåíòñòâà ïî ïðîãíîçèðîâàíèþ 
áàëàíñîâ â ýëåêòðîýíåðãåòèêå (ÀÏÁÝ), óâåëè÷åíèå ñïðîñà ñåé÷àñ çàòðàãèâàåò ïðàêòè÷åñêè âñþ òåððèòîðèþ 
Ðîññèè. Ñïàä îòìå÷àåòñÿ òîëüêî â äâóõ ðåãèîíàõ — íà Òàéìûðå (-4,8% â ìàðòå) è â ßêóòèè (-4,3%). Òåìïû 
ðîñòà âûøå 10% â ìàðòå äåìîíñòðèðîâàëè Ñìîëåíñêàÿ (+11,2%), Òàìáîâñêàÿ (10,4%), Íèæåãîðîäñêàÿ 
(+17,1%), ×åëÿáèíñêàÿ (+13,2%) îáëàñòè, Áóðÿòèÿ (+10,3%) è Ðåñïóáëèêà Ìàðèé Ýë (+37,7%). Öèôðû â 
öåëîì ïî ñòðàíå çíà÷èòåëüíî ïðåâîñõîäÿò ïðîãíîçû, êîòîðûå äåëàëèñü íà 2010 ãîä. Ìèíýíåðãî íà îñíîâå 
ðàñ÷åòîâ ÀÏÁÝ îæèäàëî ðîñò íà 3,1% ê 2009 ãîäó, «Ñîâåò ðûíêà» (ðåãóëÿòîð îïòîâîãî è ðîçíè÷íîãî ðûíêîâ 
ýíåðãèè è ìîùíîñòè) ïðåäïîëàãàë óâåëè÷åíèå ñïðîñà íå áîëåå ÷åì íà 0,5%. /ÊîììåðñàíòÚ/ 
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МЕТАЛЛУРГИЯ И ДОБЫВАЮЩИЙ СЕКТОР
 

ÌÌÊ: íåïëîõèå èòîãè ïðîøëîãî ãîäà ïîñïîñîáñòâóþò óñïåøíîìó ðàçìåùåíèþ. 

Â÷åðà Ãðóïïà ÌÌÊ îïóáëèêîâàëà êîíñîëèäèðîâàííóþ îò÷åòíîñòü ïî ÌÑÔÎ çà 4 êâàðòàë è ìèíóâøèé ãîä â 
öåëîì. Êàê è ñëåäîâàëî îæèäàòü, îïèðàÿñü íà òåíäåíöèè îòðàñëè, ãîäîâûå èòîãè ñóùåñòâåííî îòñòàþò îò 
ïðîøëîãîäíèõ ïîêàçàòåëåé, îäíàêî îêàçàëèñü ëó÷øå, ÷åì ó êîíêóðåíòîâ è çà ñ÷åò äîâîëüíî óñïåøíûõ 
ðåçóëüòàòîâ 4 êâàðòàëà, íåñêîëüêî îïåðåäèâøèõ êîíñåíñóñ-ïðîãíîçû, îñòàâëÿþò âåñüìà áëàãîïðèÿòíîå 
âïå÷àòëåíèå. 

млн долл.

отчетный период 2008 2009 2008 2009 2008 2009

Активы 14 197 19 644 19 448 23 424 22 480 13 059

Капитал 9 663 8 376 4 974 10 608 9 554 8 376

Финансовый долг 1 726 2 118 9 986 7 998 8 255 7 227

Чистый долг 620 1 953 9 056 7 373 4 783 4 279

Краткосрочный долг 1 276 828 3 922 2 009 1 978 1 478

Ден. средства 1 106 165 930 625 3 472 2 853

Выручка 10 550 5 081 19 990 9 772 22 138 13 059

EBITDA 2 204 1 110 6 323 1 237 5 366 844

Чистая прибыль 1 081 219 1 930 -1 261 2 034 -1 119

Чист. долг/активы 0.04 0.10 0.47 0.31 0.21 0.33

Чист. долг/EBITDA 0.14 0.88 1.43 5.96 0.89 5.07

Краткоср долг/фин. долг 0.74 0.39 0.39 0.25 0.24 0.20

Рентабельность EBITDA 20.9% 21.8% 31.6% 12.7% 24.2% 6.5%

Рентабельность ЧП 10.2% 4.3% 9.7% - 9.2% -8.6%

Показатели эффективности и покрытия долга

Группа ММК Группа Евраз Группа Северсталь

Основые финансовые показатели

 

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

Íèæå ìû ïðèâîäèì îñíîâíûå ìîìåíòû èç ïðåäñòàâëåííûõ äàííûõ: 

Âûðó÷êà ïî èòîãàì 2009 ãîäà ñîñòàâèëà 5,08 ìëðä äîëë. (-52% â ãîäîâîì ñîïîñòàâëåíèè), ÷òî àíàëîãè÷íî 
äèíàìèêå ïðîäàæ Åâðàçà, âûðó÷êà êîòîðîãî çà ãîä òàêæå ñîêðàòèëàñü íà 52%, è íåñêîëüêî õóæå 
ïîêàçàòåëåé Ñåâåðñòàëè (-42%). Òåì íå ìåíåå, íà îïåðàöèîííîì óðîâíå Êîìïàíèÿ çàìåòíî ïðåâçîøëà 
êîíêóðåíòîâ: EBITDA (áåç ó÷åòà ïåðåîöåíêè ïðèîáðåòåííûõ àêöèé Onarbay Ent. – êîíòðîëèðóþùåé Áåëîí) 
ñîêðàòèëàñü äî 1,1 ìëðä äîëë. (-50%), â òî âðåìÿ êàê, íàïðèìåð, EBITDA Åâðàçà óïàëà íà 89%. Êðîìå òîãî, 
ÌÌÊ çàâåðøèë ãîä ñ ïðèáûëüþ â ðàçìåðå 219 ìëí äîëë., ïðîòèâ óáûòêà «Ñåâåðñòàëè» â 1 ìëðä äîëë. è 
Åâðàçà -1,3 ìëðä äîëë. 

×èñòûé äåíåæíûé ïîòîê îò îïåðàöèîííîé äåÿòåëüíîñòè â 2009 ãîäó ñíèçèëñÿ íà 55% äî 865 ìëí äîëë., 
ïðèòîì óìåíüøåíèå  íà 425 ìëí äîëë. îáóñëîâëåíî ñîêðàùåíèåì êðåäèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè. 

Â 4 êâàðòàëå îòíîñèòåëüíî ïðåäûäóùåãî îò÷åòíîãî ïåðèîäà, áëàãîäàðÿ óâåëè÷åíèþ äîëè ïðîäàæ ïðîäóêöèè 
ñ âûñîêîé äîáàâëåííîé ñòîèìîñòüþ, âûðó÷êà Êîìïàíèè âûðîñëà íà 19% äî 1,67 ìëðä äîëë., à EBITDA (áåç 
ó÷åòà ïåðåîöåíêè ïðèîáðåòåííûõ àêöèé Onarbay Ent. – êîíòðîëèðóþùåé Áåëîí) íà 43% äî 442 ìëí äîëë.  

Â äåíåæíîì âûðàæåíèè ïðîäàæè íà âíóòðåííèé ðûíîê îáåñïå÷èëè 64% âûðó÷êè, ãäå îñíîâíûìè 
ïîòðåáèòåëÿìè âûñòóïèëè òðóáíûå êîìïàíèè (37% îò âíóòðåííåé âûðó÷êè), à ñðåäè ýêñïîðòíûõ 
íàïðàâëåíèé êëþ÷åâûì ðûíêîâ ñáûòà îñòàåòñÿ Áëèæíèé Âîñòîê, ñôîðìèðîâàâøèé ïîðÿäêà 9% îò 
ñîâîêóïíûõ ïðîäàæ. 
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Ïî èòîãàì ãîäà ñîâîêóïíûé äîëã âûðîñ íà 392 ìëí äîëë. äî 2,12 ìëðä äîëë. Ïðè ýòîì, ðåçóëüòàòîì àêòèâíîé 
ðàáîòû ñ ðåôèíàíñèðîâàíèåì îáÿçàòåëüñòâ ñòàëî ñîêðàùåíèå äîëè êðàòêîñðî÷íûõ: âåëè÷èíà òåêóùåé 
çàäîëæåííîñòè ñíèçèëàñü ñ 1,3 ìëðä äî 828 ìëí äîëë., èç êîòîðûõ 285 ìëí äîëë. ïðèõîäèòñÿ íà 
âîçîáíîâëÿåìûå êðåäèòíûå ëèíèè òðåéäèíãîâûõ êîìïàíèé., à òàêæå íà ñíèæåíèå ñòîèìîñòè çàåìíîãî 
ôèíàíñèðîâàíèÿ: ñðåäíÿÿ ñòàâêà ïî êðåäèòàì èçìåíèëàñü ñ 7,87% äî 5,74%. Òàêèì îáðàçîì, ïîêàçàòåëü 
îáùèé äîëã/EBITDA íà êîíåö ãîäà íàõîäèëñÿ â ðàéîíå 1,9õ, âïîëíå óêëàäûâàÿñü â ïðåäâàðèòåëüíûå 
ïðîãíîçû ìåíåäæìåíòà íà óðîâíå 2õ. 

Ïðîãíîçû ìåíåäæìåíòà íà 2010 ãîä âûãëÿäÿò óìåðåííî-ïîçèòèâíûìè. Â 1 êâàðòàëå òåêóùåãî ãîäà ÌÌÊ 
âûïóñòèë (è ðåàëèçîâàë) 2,45 ìëí òîíí ìåòàëëîïðîäóêöèè, â òî âðåìÿ êàê â 4 êâàðòàëå 2009 ãîäà âûïóñê 
ñîñòàâëÿë 2,33 ìëí òîíí. Ïëàí íà âòîðîé êâàðòàë ñîñòàâëÿåò 2,9 ìëí òîíí. À ïî èòîãàì âñåãî ãîäà 
ïðåäïîëàãàåòñÿ íàðàñòèòü âûïóñê íà 30% äî 11,4 ìëí òîíí.  

Ðóêîâîäñòâî Õîëäèíãà îòìåòèëî, ÷òî â 1 êâàðòàëå ðîñò öåí íà ïðîäóêöèþ ñîñòàâèë ïîðÿäêà 30%, îäíàêî 
âñëåäñòâèå ïîâûøåíèÿ èçäåðæåê íà ñûðüå è òàðèôû ìîíîïîëèé, îæèäàåò íåêîòîðîãî îòñòàâàíèÿ 
ðåçóëüòàòîâ ïî ñðàâíåíèþ ñ 4 êâàðòàëîì. 

ÌÌÊ ïðîäîëæàåò ðåàëèçîâûâàòü îñíîâíûå èíâåñòèöèîííûå ïðîåêòû, êëþ÷åâûìè èç êîòîðûõ ÿâëÿþòñÿ 
«Ñòàí 2000» è ïðîåêò ìåòàëëóðãè÷åñêîãî çàâîä Atakas â Òóðöèè, à òàêæå äàëüíåéøàÿ ìîäåðíèçàöèÿ 
ìîùíîñòåé Áåëîíà. Îáúåì êàïçàòðàò íà 2010 ãîä ñîñòàâëÿåò 1,4 ìëðä äîëë.  

Ïðåäñòàâëåííûå ðåçóëüòàòû ÌÌÊ, êîòîðûå, íà íàø âçãëÿä, ïîäòâåðæäàþò «ñòàòóñ» Êîìáèíàòà êàê 
íàäåæíîãî ýìèòåíòà, îòëè÷àþùåãîñÿ óñòîé÷èâûì êðåäèòíûì ïðîôèëåì âûãëÿäÿò îñîáåííî àêòóàëüíûìè â 
ñâåòå ïðåäñòîÿùåãî íà ýòîé íåäåëå ðàçìåùåíèÿ íîâîãî âûïóñêà îáëèãàöèé íà 10 ìëðä ðóá. Îðèåíòèð 
îðãàíèçàòîðîâ ïî ñòàâêå êîòîðîãî ñîñòàâëÿåò 7,65-7,85% (YTM 7,80-8,00%). Îïèðàÿñü íà êîòèðîâêè 
âûïóñêà ÌÌÊ -ÁÎ 2, êîòîðûé ñ îôåðòîé ÷åðåç 1,5 ãîäà òîðãóåòñÿ ñ äîõîäíîñòüþ 7,56%, ìû ñ÷èòàåì äàííûé 
îðèåíòèð âïîëíå ðûíî÷íûì, è, ó÷èòûâàÿ òåêóùóþ êîíúþíêòóðó äîëãîâîãî è äåíåæíîãî ðûíêîâ, ïîëàãàåì, ÷òî 
åäâà ëè ó îðãàíèçàòîðîâ âîçíèêíóò ïðîáëåìû ñ îòñóòñòâèåì ñïðîñà ñî ñòîðîíû èíâåñòîðîâ.  

 

Èëüÿ Èëüèí 
ilin_io@nomos.ru 
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Денежный рынок 
Â îòñóòñòâèå åâðîïåéñêèõ èãðîêîâ, ïëîùàäêè êîòîðûõ áûëè çàêðûòû â 
ñâÿçè ñ ïðàçäíè÷íûì äíåì, â ïîíåäåëüíèê ïàðà EUR/USD òîðãîâàëàñü â  
óçêîì äèàïàçîíå 1,346-1,352õ. Äàæå âïîëíå ïîçèòèâíàÿ ñòàòèñòèêà èç 
ÑØÀ, îòðàçèâøàÿ âîññòàíîâëåíèå äåëîâîãî îïòèìèçìà (èíäåêñ ISM), íå 
ñìîãëà îêàçàòü ñóùåñòâåííîãî âëèÿíèÿ íà Forex è ïðåðâàòü 
óñòàíîâèâøåãîñÿ «áîêîâîãî» äâèæåíèÿ. 

Òåì íå ìåíåå, ñ íåêîòîðûì çàïîçäàíèåì ðåàêöèÿ èíâåñòîðîâ 
ïîñëåäîâàëà óæå íà ñåãîäíÿøíèõ òîðãàõ – â õîäå àçèàòñêîé ñåññèè êóðñ 
åâðî îïóñòèëñÿ ê óðîâíþ 1,342õ. Ñåãîäíÿ êàêîé-ëèáî âàæíîé ñòàòèñòèêè 
ïóáëèêîâàòüñÿ íå áóäåò, ïîýòîìó âïîëíå âåðîÿòíî, ÷òî òîðãè áóäóò 
ïðîõîäèòü ïî ñöåíàðèþ â÷åðàøíåãî äíÿ. Ñðåäè ïðåäñòîÿùèõ ñîáûòèé, 
ñïîñîáíûõ îïðåäåëèòü äàëüíåéøåå íàïðàâëåíèå ðûíêîâ, ñòîèò îòìåòèòü 
çàïëàíèðîâàííûå íà ÷åòâåðã çàñåäàíèÿ ÅÖÁ è Áàíêà Àíãëèè. 

Íà âíóòðåííèõ âàëþòíûõ òîðãàõ ñèòóàöèÿ îñòàåòñÿ ïðåæíåé: âûñîêèå 
öåíû íà íåôòü, ïîääåðæèâàþò óêðåïëåíèå ðóáëåâîãî êóðñà - ñòîèìîñòü 
êîðçèíû ïî èòîãàì â÷åðàøíèõ òîðãîâ îïóñòèëàñü äî 33,77 ðóá. (ïðîòèâ 
33,85 íà çàêðûòèå ïÿòíèöû). Â òî æå âðåìÿ, ó÷àñòíèêè, ïîõîæå, ïîêà íå 
âåðÿò â óñòîé÷èâîñòü òàêîé äèíàìèêè ñûðüåâûõ ðûíêîâ, ïîýòîìó èõ 
àêòèâíîñòü îñòàåòñÿ íà äîâîëüíî íèçêîì óðîâíå – îáîðîò ïî ñäåëêàì 
«ðóáëü-äîëëàð» â ñåêöèè «tomorrow» ñîñòàâèë îêîëî 2,5 ìëðä äîëë.  

Íà íàø âçãëÿä, òàêàÿ êàðòèíà ðûíêà íå áóäåò ñîõðàíÿòüñÿ â 
ïðîäîëæèòåëüíîì ïåðèîäå: ïî ìåðå ñòàáèëèçàöèè êîòèðîâîê íåôòè íà 
äîñòèãíóòûõ óðîâíÿõ, âàëþòû áóäóò ïîñòåïåííî íàáèðàòü îáîðîòû, 
îñîáåííî ïðè ïîÿâëåíèè êðóïíûõ ïðîäàâöîâ â ëèöå ýêñïîðòåðîâ. Â ýòîì 
ñëó÷àå, âïîëíå âåðîÿòíî, ÷òî âàëþòíûå òîðãè íå îáîéäóòñÿ áåç ó÷àñòèÿ 
ÖÁ. 

Òàê èëè èíà÷å, ñåãîäíÿ ñ óòðà öåíû íà íåôòü ñíîâà îáíîâëÿþò 
ìàêñèìóìû, ïðåâûñèâ îòìåòêó â 86 äîëë. çà áàðð. (Brent). Î÷åâèäíî, ýòî 
ñëóæèò ïðè÷èíîé äëÿ íîâûõ ôèêñàöèé ïîçèöèé â èíîñòðàííîé âàëþòå, è 
ñ ñåãîäíÿøíèì îòêðûòèåì ðûíêà ñòîèìîñòü êîðçèíû ñíèæàåòñÿ äî 33,7 
ðóá. 

Ñ íà÷àëîì íåäåëè êîíúþíêòóðà ðîññèéñêîãî äåíåæíîãî ðûíêà âûãëÿäèò 
âïîëíå ïîçèòèâíîé. Ñòàâêè íà ìåæáàíêå âàðüèðóþòñÿ â ïðåäåëàõ 2,5-
3,5% è, ó÷èòûâàÿ ñòàâêó ïî äåïîçèòàì ÖÁ ñðîêîì overnight íà óðîâíå 
2,75%, åäâà ëè ñëåäóåò îæèäàòü ñåðüåçíîãî ñíèæåíèÿ èíòåðâàëà 
îòíîñèòåëüíî òåêóùåãî. Ñåãîäíÿ îñíîâíûì ñîáûòèåì äëÿ ðûíêà ñòàíåò 
áþäæåòíûé àóêöèîí Ìèíôèíà, ïðåäëàãàþùåãî ó÷àñòíèêàì íà ìåñÿö 40 
ìëðä ðóá. ïî ñòàâêå 6,5%. Ó÷èòûâàÿ êðóã ïîòåíöèàëüíûõ ïîêóïàòåëåé 
ýòîãî àóêöèîíà, ïðåäñòàâëåííûé â îñíîâíîì áàíêàìè ïåðâîãî óðîâíÿ, à 
òàêæå òåêóùóþ ñèòóàöèþ íà ìåæáàíêîâñêîì ðûíêå, ìû íå îæèäàåì, ÷òî 
äàííûå ðåñóðñû áóäóò ïîëüçîâàòüñÿ âûñîêèì ñïðîñîì.  

 

 

   

Èëüÿ Èëüèí
ilin_io@nomos.ru
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Динамика валютного курса

29.4
30.2
31.0
31.8
32.6
33.4
34.2
35.0
35.8
36.6
37.4
38.2
39.0
39.8
40.6
41.4

5 апр 5 июн 5 авг 5 окт 5 дек 5 фев 5 апр
25.4
26.2
27
27.8
28.6
29.4
30.2
31
31.8
32.6
33.4
34.2
35
35.8
36.6
37.4

корзина валют/лев шк RUB/USD/прав шк

_____________________ 
Èñòî÷íèê: Bloomberg 

 

Дата
5 апр

6 апр

7 апр

возврат фонду ЖКХ 5 млрд руб. 
возврат ЦБ 10 млрд руб. 

получение средств с аукционов, проведенных
05 и 06 апреля. 

События денежного рынка

беззалоговый аукцион ЦБ на 5 недель на 10 
млрд руб.

бюджетный аукциион Минфина объемом 40 
млрд руб. на месяц по ставке 6,5%.

Событие
аукцион РЕПО ЦБ на 3 месяца.

ломбардные аукционы ЦБ на сроки 2 недели, 
3 и 6 месяцев, год.

______________________ 
Èñòî÷íèê: Reuters, Áàíê Ðîññèè 
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Долговые рынки 
Â ïîíåäåëüíèê ìåæäóíàðîäíûå òîðãîâûå ïëîùàäêè ñîõðàíèëè îïòèìèçì, 
ñôîðìèðîâàííûé ïîñëåäíèìè ìàêðîäàííûìè èç ÑØÀ. Òàê, ïîâñåìåñòíî 
ôîíäîâûå ïëîùàäêè äåìîíñòðèðîâàëè ïîëîæèòåëüíóþ ïåðåîöåíêó, â 
÷àñòíîñòè, êëþ÷åâûå àìåðèêàíñêèå èíäåêñû çà â÷åðàøíèé äåíü 
ïðèáàâèëè îò 0,5% (ïî S&P) äî 1,12% (ïî NASDAQ, êîòîðûé, ñóäÿ ïî âñåìó 
«äîãîíÿë» îñòàëüíûõ, ïîñêîëüêó îòðåàãèðîâàë â ïÿòíèöó íàèìåíåå 
îùóòèìî). 

Íå îïðîâåðãàÿ êëàññè÷åñêèõ òåîðèé ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ èíòåðåñîâ 
èíâåñòîðîâ, ñèòóàöèÿ â ñåãìåíòå ãîñäîëãà ÑØÀ âûãëÿäåëà äîñòàòî÷íî 
ìðà÷íî. Ñëåäñòâèåì ñíèæåíèÿ ñïðîñà íà «çàùèòíûå èíñòðóìåíòû» ñòàë 
íå çàñòàâèâøèé ñåáÿ æäàòü ðîñò äîõîäíîñòåé ãîñáóìàã. Â ÷àñòíîñòè, ïî 
10-ëåòíèì UST äîõîäíîñòü ïî èòîãàì â÷åðàøíåãî äíÿ âïëîòíóþ 
ïðèáëèçèëàñü ê 4%, ñîñòàâèâ 3,99% (+ 4 á.ï. ê çàêðûòèþ â ïÿòíèöó). Ïðè 
ýòîì ïåðâûé àóêöèîí ïî ãîñîáÿçàòåëüñòâàì òåêóùåé íåäåëè (ïî TIPS íà 8 
ìëðä äîëë.) ìîæíî ñ÷èòàòü äîâîëüíî óñïåøíûì: bid/cover áûë íà óðîâíå 
3,43 ïðîòèâ 2,65 íà ïðåäûäóùåì àíàëîãè÷íîì àóêöèîíå, ïðîõîäèâøåì 11 
ÿíâàðÿ ýòîãî ãîäà, îäíàêî äîëÿ ïîêóïîê èíâåñòîðîâ – íåðåçèäåíòîâ 
ñîêðàòèëàñü ñ 40,7% â ïðîøëûé ðàç äî 37,5%. 

Ñåãîäíÿ îæèäàåòñÿ íîâîå ïðåäëîæåíèå UST: 3-ëåòíèõ UST íà 40 ìëðä 
äîëë. Îäíàêî íå ýòî ñîáûòèå ñòàíåò öåíòðàëüíûì äëÿ àìåðèêàíñêèõ, è íå 
òîëüêî, òîðãîâûõ ïëîùàäîê. Ìû óæå îáðàùàëè âíèìàíèå íà òîò ôàêò, ÷òî 
áîëüøîå çíà÷åíèå äëÿ ó÷àñòíèêîâ ðûíêà èìååò ñåãîäíÿøíÿÿ ðèòîðèêà 
î÷åðåäíîãî çàñåäàíèÿ FOMC, õàðàêòåðèçóþùàÿ òåêóùóþ ñèòóàöèþ è, ÷òî 
íàèáîëåå çíà÷èìî, ñèãíàëèçèðóþùàÿ î âîçìîæíûõ èçìåíåíèÿõ â 
îñóùåñòâëÿåìîé ðåãóëÿòîðîì ôèíàíñîâîé ïîëèòèêå. Âåäü ðåàêöèåé 
ðûíêà íà ñëèøêîì îñòîðîæíûå èëè ñëèøêîì çàùèòíûå çàÿâëåíèÿ ñî 
ñòîðîíû FOMC âïîëíå ìîæåò ñòàòü è êîððåêöèÿ, ñïðîâîöèðîâàííàÿ 
æåëàíèåì çàôèêñèðîâàòü çàðàáîòàííûå ïðèáûëè. 

Â ñåãìåíòå ðîññèéñêèõ åâðîîáëèãàöèé ïåðâûé òîðãîâûé äåíü íåäåëè, 
òàêæå êàê è ïÿòíèöà, õàðàêòåðèçîâàëñÿ îòñóòñòâèåì ó÷àñòíèêîâ, è, 
ñëåäîâàòåëüíî, ñäåëîê. Ïîñëå íåáîëüøèõ êàíèêóë èãðîêè, ñóäÿ ïî âñåìó, 
ñåãîäíÿ äîëæíû àêòèâèçèðîâàòüñÿ, ñòàðàÿñü «îòûãðàòü» ïîñëåäíèå 
ïîçèòèâíûå íîâîñòè. Îäíàêî â ÷àñòè ñóâåðåííîãî áîíäà ìàíåâðåííîñòü 
äëÿ ïðîäîëæåíèÿ ïîêóïîê îãðàíè÷èâàåòñÿ âçëåòåâøèìè äîõîäíîñòÿìè 
UST, ïîñêîëüêó ñóâåðåííûé ñïðýä, èñõîäÿ èç ïîñëåäíèõ êîòèðîâîê 
Russia-30, ñóçèëñÿ äî 98 á.ï. È õîòÿ â ïîñëåäíèå äíè êîíúþíêòóðà 
ñêëàäûâàëàñü â ïîëüçó íèâåëèðîâàíèÿ ðîññèéñêèõ ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ 
ðèñêîâ (öåíû íåôòè âûøëè íà ëîêàëüíûå ìàêñèìóìû çà ïåðèîä ñ 2008 
ãîäà, ðóáëü çàìåòíî îêðåï), íåò óâåðåííîñòè â òîì, ÷òî ñïðîñ íà 
ðîññèéñêèé ñóâåðåííûé äîëã áóäåò ìàññîâûì. Ñêîðåå, ñâîè «àïïåòèòû» 
ïîêóïàòåëè ñêîíöåíòðèðóþò íà âûïóñêàõ êîðïîðàòèâíîãî ñåêòîðà. 

Ðóáëåâûé ñåãìåíò â÷åðà òàêæå ïîääåðæèâàë îáùèé ïîçèòèâ, ñòðåìÿñü 
îáåñïå÷èòü ïðåîáëàäàþùèé ïîçèòèâíûé òðåíä. Âìåñòå ñ òåì, ôèêñàöèÿ â 
îòäåëüíûõ âûïóñêàõ, ðåàëèçóåìàÿ, ñêîðåå âñåãî, íàèáîëåå îñòîðîæíûìè 
ó÷àñòíèêàìè ëèáî òåìè, êòî îñâîáîæäàåò ïîçèöèè äëÿ íîâûõ èíâåñòèöèé, 

Îëüãà Åôðåìîâà
efremova_ov@nomos.ru

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

Динамика цен на нефть   
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Èñòî÷íèê: Bloomberg 

 

Ценовые  индексы ММВБ
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Èñòî÷íèê: ÌÌÂÁ 
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áûëà äîâîëüíî âûðàçèòåëüíîé. 

Ñðåäè áóìàã, çàêîí÷èâøèõ äåíü îòðèöàòåëüíîé ïåðåîöåíêîé â ïðåäåëàõ 
25 á.ï. â òåðìèíàõ ñðåäíåâçâåøåííîé öåíû ïðè çàìåòíûõ îáîðîòàõ, 
îáîçíà÷èì âûïóñêè: ÂÊ-Èíâåñò-3, Ãàçïðîì-11, ÐÆÄ-12, Ìãîð-58. Â 
îñòàëüíîì æå, öåíû ñîõðàíÿëèñü ñòàáèëüíûìè ëèáî äâèæåíèå êîòèðîâîê 
ïðîõîäèëî ïðè âåñüìà íåçíà÷èòåëüíûõ îáîðîòàõ, ÷òî òàêæå «íå 
äîòÿãèâàåò», ÷òîáû ñòàòü êëþ÷åâîé õàðàêòåðèñòèêîé ïðåîáëàäàþùåé 
öåíîâîé äèíàìèêè áóìàã. 

Î÷åðåäíûì ÿðêèì ïîäòâåðæäåíèåì íåóäîâëåòâîðåííîãî ñïðîñà íà 
êà÷åñòâåííûå âûïóñêè â ñåãìåíòå ïåðâè÷íîãî ïðåäëîæåíèÿ ìîæíî 
ðàññìàòðèâàòü óñòàíîâëåííûé êóïîí ïî áèðæåâûì îáëèãàöèÿì Áàíêà 
ÇÅÍÈÒ íà óðîâíå 7,9% íà 1 ãîä äî îôåðòû ïðè ïåðâîíà÷àëüíîì 
îðèåíòèðå 8,3% - 8,8% ãîäîâûõ. Ïðè ýòîì, îðèåíòèðóÿñü íà òåêóùóþ 
äîõîäíîñòü íàõîäÿùèõñÿ â îáðàùåíèè áóìàã ÇÅÍÈÒ-5 (äîõîäíîñòü ê 
îôåðòå â äåêàáðå òåêóùåãî ãîäà 7,23% ïî èòîãàì ïîñëåäíèõ ñäåëîê), ìû 
ïîëàãàåì, ÷òî íîâûé âûïóñê íå ëèøåí ïîòåíöèàëà äëÿ äàëüíåéøåãî ðîñòà. 
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Металлургия и добыча, металлообработка и металлосбыт  

Мечел  5

ММК БО-2

Кокс 02

Метсерв-Ф1

Мечел  2
ТМК-03

ЧТПЗ 01

ЧТПЗ 03 Мечел  4

СевСт-БО1

Сибметин01
Сибметин02

НЛМК БО-5

Мечел  БО-1

ММК БО-1

НЛМК БО-1

СевСт-БО2 СевСт-БО4

НЛМК БО-6

УГМК-УЭМ01

Мечел  БО-2

ЕврХолдФ 1
ЕврХолдФ 3

0

2

4

6

8

10

12

14

0 200 400 600 800 1 000 1 200 1 400

дюрация (дни)

доходность (%)

 
 

Машиностроение  

ОМЗ-5 

АтомСтЭкФ1

АВТОВАЗ-3

АВТОВАЗ-4

ИРКУТ-03

Камаз-Ф2

ОМЗ - 6

СОЛЛЕРС2

Трансмаш-2

УралВагЗФ2

ДалурФин 1

0

5

10

15

20

25

30

0 100 200 300 400 500 600

дюрация (дни)

доходность (%)

 
 



Рынки и Эмитенты: факты и комментарии 

                            Панорама рублевого сегмента 
 

06 апреля 2010 года 

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

11

Нефтегазовый сектор, Химия  
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Телекомммуникации  и медиа  
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Транспорт  
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Облигации федерального займа  
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