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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 3.01% 2 -83

Russia-30 4.59% -14 -80

ОФЗ 25068 6.98% -2 -127

ОФЗ 25065 6.49% -1 -136

Газпрнефт4 6.05% -12 -289

РЖД-10 7.22% -5 32

АИЖК-8 7.83% -23 -289

ВТБ - 5 7.45% -2 4

РоссельхБ-8 7.20% 4 -142

МосОбл-8 8.15% 6 -263

Мгор62 7.41% -1 -176

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 95.18% -2 367

iTRAXX XOVER S14 5Y 469.17 -7 n/a

CDX XO  5Y 182.70 -3 -38

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 649.56 1.1% 20.4%

RTS 1 687.64 1.3% 16.8%

S&P 500 1 224.71 0.3% 9.8%

DAX 6 947.72 -0.1% 16.6%

NIKKEI 10 178.32 0.1% -3.5%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 89.76 1.2% 17.2%

Нефть WTI 89.19 1.4% 12.4%

Золото 1 414.07 2.1% 28.9%

 Никель LME 3 M 23 500.00 -0.6% 26.9%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ
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МАКРОновости 
 Ïî äàííûì ÔÑÒ, íà 1 äåêàáðÿ 2010 ãîäà òàìîæåííûìè îðãàíàìè â ôåäåðàëüíûé áþäæåò ïåðå÷èñëåíî áîëåå 

3830 ìëðä ðóá., ÷òî ñîñòàâèëî 103,67% îò ïëàíîâîãî çàäàíèÿ íà 11 ìåñÿöåâ 2010 ãîäà è 93,49% îò ãîäîâîãî 
ïëàíà (çà 11 ìåñÿöåâ 2009 ãîäà - 2971 ìëðä ðóá.).  

 

Купоны, оферты, размещения и погашения 
 Íà 8 äåêàáðÿ Ìèíôèí çàïëàíèðîâàë  àóêöèîíû ïî äîðàçìåùåíèþ ÎÔÇ âûïóñêà 25073 â îáúåìå 5,94 ìëðä 

ðóá. è ÎÔÇ âûïóñêà 25075 â îáúåìå 12,28 ìëðä ðóá. 

 Ïðåäñåäàòåëü êîìèòåòà ãîñóäàðñòâåííûõ çàèìñòâîâàíèé ãîðîäà Ìîñêâû Ñåðãåé Ïàõîìîâ ñîîáùèë, ÷òî 
Ìîñêîìçàéì íå áóäåò ðàçìåùàòü îáëèãàöèè äî êîíöà 2010 ãîäà. Ïðè÷åì, ïðîãðàììà çàèìñòâîâàíèé íà ýòîò 
ãîä áûëà ñîêðàùåíà ñî 145 ìëðä ðóá. äî 73 ìëðä ðóá., ÷òî áûëî âûçâàíî äîïîëíèòåëüíûìè äîõîäàìè ãîðîäà 
è ñîêðàùåíèåì ðàñõîäîâ. Ñ.Ïàõîìîâ îòìåòèë, ÷òî îòíîñèòåëüíî ïëàíîâ íà 2011 ãîä ÿñíîñòü áóäåò ïîñëå 
ïðèíÿòèÿ çàêîíà î áþäæåòå 8 äåêàáðÿ 2010 ãîäà. 

 Âûïóñê 4-ëåòíèõ îáëèãàöèé Ðÿçàíñêîé îáëàñòè ñåðèè 34001 íà ñóììó 2,1 ìëðä ðóá. áûë ðàçìåùåí â ïîëíîì 
îáúåìå. Ïî äàííûì ÌÌÂÁ, â õîäå ðàçìåùåíèÿ âûïóñêà èíâåñòîðàìè áûëè çàêëþ÷åíû 17 ñäåëîê. Ñòàâêà 1 
êóïîíà áûëà óñòàíîâëåíà ïî ðåçóëüòàòàì ôîðìèðîâàíèÿ êíèãè çàÿâîê íà ïîêóïêó îáëèãàöèé â ðàçìåðå 8,8% 
ãîäîâûõ. 

 Ñòàâêà 8-10 êóïîíîâ ïî îáëèãàöèÿì ÒðàíñÊðåäèòÁàíêà ñåðèè 02 îáúåìîì 3 ìëðä ðóá. îïðåäåëåíà íà 
óðîâíå 6,9% ãîäîâûõ. Êóïîííûé äîõîä â ðàñ÷åòå íà îäíó öåííóþ áóìàãó ñîñòàâèò 34,41 ðóá. 

 «ÒðàíñÔèí-Ì» 3 äåêàáðÿ 2010 ãîäà ïîëíîñòüþ ðàçìåñòèë 2 âûïóñêà áèðæåâûõ îáëèãàöèé ñåðèé ÁÎ-04 è 
ÁÎ-05 îáùèì îáúåìîì 1 ìëðä ðóá. (ïî 500 ìëí ðóá. êàæäûé). Ñòàâêà êóïîííîãî äîõîäà ïî îáëèãàöèÿì 
êàæäîãî âûïóñêà çàôèêñèðîâàíà íà âåñü ñðîê îáðàùåíèÿ öåííûõ áóìàã (3 ãîäà) íà óðîâíå 8,4% ãîäîâûõ. 

 «Ìîé Áàíê» (ÎÎÎ) èñïîëíèë îáÿçàòåëüñòâî ïî ïðèîáðåòåíèþ îáëèãàöèé ñåðèè 02 îáúåìîì 1 ìëðä ðóá.  ó èõ 
âëàäåëüöåâ. Â ðàìêàõ îôåðòû Áàíê âûêóïèë 50,2% âûïóñêà íà îáùóþ ñóììó 536,13 ìëí ðóá., âêëþ÷àÿ ÍÊÄ. 

 

Ïåðâè÷íîå ðàçìåùåíèå: Êðàéèíâåñòáàíê. 

Äèðåêöèÿ ÌÌÂÁ ïðèíÿëà ðåøåíèå î äîïóñêå ê òîðãàì â ïðîöåññå ðàçìåùåíèÿ 5 âûïóñêîâ áèðæåâûõ îáëèãàöèé 
ÎÀÎ «Êðàéèíâåñòáàíê» îáùèì íîìèíàëüíûì îáúåìîì 10 ìëðä ðóá. Íàïîìíèì, ÷òî Áàíê ïëàíèðóåò ðàçìåñòèòü 
âûïóñêè îáëèãàöèé ñåðèé ÁÎ-01 è ÁÎ-02 ïî 1,5 ìëðä ðóá. êàæäûé, ñåðèé ÁÎ-03 è ÁÎ-04 ïî 2 ìëðä ðóá. 
êàæäûé, à òàêæå ñåðèè ÁÎ-05 – îáúåìîì 3 ìëðä ðóá. 

Ïåðå÷åíü ó÷àñòíèêîâ ðûíêà ñ ðåéòèíãîì Â/Â2 ïëàíèðóåò ïîïîëíèòüñÿ åùå îäíèì èìåíåì – Êðàéèíâåñòáàíê (S&P 
– «Â»). Íåñîìíåííî, èç ðÿäà ïðîøåäøèõ íåäàâíî ðàçìåùåíèé áàíêîâ ñ àíàëîãè÷íûìè ìåæäóíàðîäíûìè 
ðåéòèíãàìè Ýìèòåíò ïîëîæèòåëüíî âûäåëÿåò àêöèîíåðíàÿ ñòðóêòóðà – áîëåå 97% ïðèõîäèòñÿ íà Êðàñíîäàðñêèé 
êðàé â ëèöå Äåïàðòàìåíòà èìóùåñòâåííûõ îòíîøåíèé. Äàííûé ñóáúåêò ÐÔ õàðàêòåðèçóåòñÿ óñòîé÷èâûì 
ôèíàíñîâûì ïîëîæåíèåì è ïî èòîãàì 2008 ãîäà çàíèìàë 8 ìåñòî ïî îáúåìó ÂÐÏ ñðåäè ðåãèîíîâ Ðîññèè (âñåãî 
83 ðåãèîíà). Ñ ìàðòà 2002 ãîäà Êðàéèíâåñòáàíê ÿâëÿåòñÿ óïîëíîìî÷åííîé êðåäèòíîé îðãàíèçàöèåé 
àäìèíèñòðàöèè Êðàñíîäàðñêîãî êðàÿ. 

Ïî ðàçìåðó àêòèâîâ Áàíê âûãëÿäèò äîñòàòî÷íî ñêðîìíî íà îáùåì ôîíå: íà êîíåö 3 êâàðòàëà îí çàíèìàë 112 
ìåñòî â ðýíêèíãå ðîññèéñêèõ áàíêîâ ñ âàëþòîé áàëàíñà ïîðÿäêà 22,2 ìëðä ðóá. («+30%» ê íà÷àëó òåêóùåãî 
ãîäà). Êðåäèòíûé ïîðòôåëü ôîðìèðóåò îêîëî ïîëîâèíû àêòèâîâ Ýìèòåíòà, ïðè ýòîì êðåäèòû ôèçëèöàì 
çàíèìàþò âñåãî 16% ïîðòôåëÿ – îñòàëüíîå ïðèõîäèòñÿ íà êîðïîðàòèâíûõ êëèåíòîâ. Óðîâåíü ïðîñðî÷åííîé 
çàäîëæåííîñòè, ñîãëàñíî îò÷åòíîñòè ïî ÐÑÁÓ, êðàéíå íèçîê – âñåãî 2,1% ïî ïîñëåäíèì äîñòóïíûì äàííûì (íà 1 
íîÿáðÿ òåêóùåãî ãîäà), è ïîêðûò ðåçåðâàìè â 2,5õ. Îïåðàöèè ñ öåííûìè áóìàãàìè ôîðìèðóþ åùå îêîëî 20% 
àêòèâîâ è ïðåäñòàâëåíû íà 2/3 – äîëãîâûìè îáÿçàòåëüñòâàìè, íà 1/3 äîëåâûìè îáÿçàòåëüñòâàìè. Ôîíäèðîâàíèå 
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ïîäàâëÿþùèì áîëüøèíñòâîì (70,5% ïàññèâîâ) îñóùåñòâëÿåòñÿ çà ñ÷åò ñðåäñòâ êëèåíòîâ (ñðåäñòâà íà ñ÷åòàõ è 
äåïîçèòû), â îñíîâíîì ôèçè÷åñêèõ ëèö. Êðàòêîñðî÷íàÿ ñòðóêòóðà ïîñëåäíèõ íàêëàäûâàåò ñâîé îòïå÷àòîê íà 
ñòðóêòóðó àêòèâîâ è ïîêàçàòåëè ëèêâèäíîñòè, ïîýòîìó ìû ïîçèòèâíî ðàñöåíèâàåì ñòðåìëåíèå Áàíêà ê 
äèâåðñèôèêàöèè ïàññèâîâ çà ñ÷åò îáëèãàöèîííûõ çàéìîâ. Óðîâåíü äîñòàòî÷íîñòè êàïèòàëà ñëîæíî íàçâàòü 
âûñîêèì: ïðè 13,12% íà 1 íîÿáðÿ 2010 ãîäà èì áîëüøå ïîäõîäèò îïðåäåëåíèå «óìåðåííûé». 

Â öåëîì, ñ òî÷êè çðåíèÿ ïîòðåáíîñòè â äîëãîñðî÷íûõ ðåñóðñàõ ìû îæèäàåì ðàçìåùåíèå çàéìà ñ 1,5-ëåòíåé 
îôåðòîé, íî íå áîëåå. Îðèåíòèð ïî äîõîäíîñòè ìû âèäèì íà óðîâíå 9,2-9,7% ãîäîâûõ, îäíàêî îí ìîæåò áûòü 
ïîíèæåí ïðè ïðåäîñòàâëåíèè ãàðàíòèè ñî ñòîðîíû àêöèîíåðà, ÷òî áóäåò îïðåäåëÿòüñÿ â òîì ÷èñëå ôîðìîé 
òàêîé ãàðàíòèè. 

Åëåíà Ôåäîòêîâà 

fedotkova_ev@nomos.ru 
Рейтинги и прогнозы 

S&P íàïðàâëÿåò ðåéòèíã ÂÁÄ íà ïåðåñìîòð. 

Àãåíòñòâî Standard&Poor’s ïîìåñòèëî äîëãîñðî÷íûé êðåäèòíûé ðåéòèíã «ÂÂ-» è ðåéòèíã ïî íàöèîíàëüíîé 
øêàëå «ruAA-» ïðîèçâîäèòåëÿ ìîëî÷íûõ ïðîäóêòîâ è ôðóêòîâûõ ñîêîâ ÎÀÎ «ÂÁÄ ÏÏ» â ñïèñîê CreditWatch ñ 
«Ïîçèòèâíûì» ïðîãíîçîì. Ïðè ýòîì ýêñïåðòû S&P îòìåòèëè, ÷òî «ïîìåùåíèå ðåéòèíãîâ â ñïèñîê CreditWatch 
îòðàæàåò íåîïðåäåëåííîñòü îòíîñèòåëüíî äàëüíåéøèõ íàìåðåíèé êîìïàíèè PepsiCo ïî âûêóïó îñòàþùèõñÿ 
34% àêöèé ÂÁÄ ïîñëå ïðèîáðåòåíèÿ åå 66% ïàêåòà çà 3,8 ìëðä äîëë. â ñëó÷àå îäîáðåíèÿ ñäåëêè 
ïðàâèòåëüñòâîì ÐÔ. Íàïîìíèì, ñîãëàñíî ðîññèéñêîìó çàêîíîäàòåëüñòâó, PepsiCo äîëæíî ñäåëàòü ïðåäëîæåíèå 
î ïîêóïêå â ôîðìå îôåðòû âëàäåëüöàì, îñòàâøèõñÿ 34% àêöèé ÂÁÄ, â óñòàíîâëåííûå ñðîêè è íà óòâåðæäåííûõ 
óñëîâèÿõ. Â ñëó÷àå ñîâåðøåíèÿ ñäåëêè, àãåíòñòâî ìîæåò ïîâûñèòü èëè ïîäòâåðäèòü ðåéòèíãè ÂÁÄ, â 
çàâèñèìîñòè îò îöåíêè ñâÿçè ìåæäó ìàòåðèíñêîé è äî÷åðíåé êîìïàíèÿìè - PepsiCo è ÂÁÄ. S&P ïëàíèðóåò 
âûâåñòè ðåéòèíãè ÂÁÄ èç ñïèñêà CreditWatch â áëèæàéøèå 3 ìåñÿöà, â òå÷åíèå êîòîðûõ ïðåäïîëàãàåò ïîëó÷èòü 
äîïîëíèòåëüíóþ èíôîðìàöèþ î áóäóùåé ôèíàíñîâîé ïîëèòèêå PepsiCo â îòíîøåíèè ÂÁÄ, â òîì ÷èñëå î ïëàíàõ 
êàïèòàëîâëîæåíèé, óïðàâëåíèè ëèêâèäíîñòüþ è öåëåâûõ ïîêàçàòåëÿõ ôèíàíñîâîãî ðû÷àãà. 

Äåéñòâèÿ S&P âïîëíå ëîãè÷íû è ñâîåâðåìåííû, ó÷èòûâàÿ îáîçíà÷åííûå íà ïðîøëîé íåäåëå íàìåðåíèÿ PepsiCo 
ïðèîáðåñòè êîíòðîëü â ÂÁÄ. Íà íàø âçãëÿä, ïîñëå îäîáðåíèÿ ñäåëêè êîìïåòåíòíûìè ãîñîðãàíàìè, ðåéòèíã 
Êîìïàíèè íåçàâèñèìî îò ñòåïåíè êîíòðîëÿ â íåé ó PepsiCo áóäåò ïîâûøåí, â ïåðâóþ î÷åðåäü, ïðèíèìàÿ âî 
âíèìàíèå âûñîêèé óðîâåíü ðåéòèíãà àìåðèêàíñêîé êîìïàíèè îò S&P - «A+». Â äàëüíåéøåì àãåíòñòâî, 
íàâåðíÿêà, áóäåò ðóêîâîäñòâîâàòüñÿ äåéñòâèÿìè PepsiCo â îòíîøåíèè äîëãîâîé íàãðóçêè ÂÁÄ è èñòî÷íèêîâ 
ðåôèíàíñèðîâàíèÿ êðàòêîñðî÷íûõ îáÿçàòåëüñòâ èëè äàæå âñåãî äîëãà. Ìû íå èñêëþ÷àåì, ÷òî ïðè íàëè÷èè  
âîçìîæíîñòè ó PepsiCo ïðèâëåêàòü çàåìíûå äåíåæíûõ ñðåäñòâ íà «çàïàäíûõ» ðûíêàõ ïî áîëåå íèçêèì 
ïðîöåíòíûì ñòàâêàì, êîìïàíèÿ ðåøèò äîñðî÷íî ïîãàñèòü áîëåå «äîðîãèå» äîëãè ÂÁÄ, ïðèâëå÷åííûå íà 
ëîêàëüíîì ðûíêå. Â ÷àñòíîñòè, åñòü âåðîÿòíîñòü, ÷òî ðîññèéñêèì èíâåñòîðàì áóäåò ïðåäëîæåíà âîçìîæíîñòü 
äîñðî÷íîãî ïîãàøåíèÿ âûïóñêîâ îáëèãàöèé ÂÁÄ. Àíàëîãè÷íóþ ñèòóàöèþ ìû ìîãëè íàáëþäàòü ñ îáëèãàöèÿìè 
Ëåáåäÿíñêîãî ñåðèè 01 îáúåìîì 1,5 ìëðä ðóá., êîòîðûé áûë äîñðî÷íî ïîãàøåí â ìàðòå 2009 ãîäà ïîñëå ïîêóïêè 
êîìïàíèè PepsiCo â 2008 ãîäó. Òîãäà Ëåáåäÿíñêèé ïðåäëîæèë ïðåìèþ â ðàçìåðå 2,5 ðóá. íà îäíó îáëèãàöèþ. 
Ïîñêîëüêó ïî îáðàùàþùèìñÿ îáëèãàöèÿì ÂÁÄ íå ïðåäóñìîòðåíà âîçìîæíîñòü êîëë-îïöèîíà, òî åñëè ÂÁÄ 
ïðèìåò ðåøåíèå äîñðî÷íî âûêóïàòü ýòè áóìàãè «ñ ðûíêà», Ýìèòåíòó, âåðîÿòíî, òàêæå íåîáõîäèìî áóäåò 
ïðåäëîæèòü íåêóþ ïðåìèþ, ÷òîáû çàèíòåðåñîâàòü âëàäåëüöåâ áóìàã. 

Íàø êîììåíòàðèé ê ñäåëêå: http://www.nomos.ru/f/1/investment/analytics/special/daily-review-03122010.pdf 

Ñòîèò îòìåòèòü, ÷òî â áóìàãàõ ÂÁÄ â ïÿòíèöó ïðîäîëæèëàñü àêòèâíîñòü, ïðåèìóùåñòâåííî â áîëåå êîðîòêèõ 
áóìàãàõ. Â ÷àñòíîñòè, äîõîäíîñòü áèðæåâûõ îáëèãàöèé ñåðèé ÁÎ-1 (YTP 7,03%/641 äí.) è ÁÎ-2 (YTP 7,04%/641 
äí.) ñíèçèëàñü íà 20-25 á.ï. Â áîëåå äëèííûõ âûïóñêàõ ñäåëîê áûëî çàìåòíî ìåíüøå. Âìåñòå ñ òåì, ìû ïî-
ïðåæíåìó ñ÷èòàåì, ÷òî âîçìîæíîñòü ðîñòà êîòèðîâîê áóìàã ÂÁÄ îãðàíè÷åííà, ïîñêîëüêó èõ äîõîäíîñòü 
âïëîòíóþ ïðèáëèçèëàñü ê áóìàãàì êîìïàíèé «ïåðâîãî ýøåëîíà». 

Àëåêñàíäð Ïîëþòîâ polyutov_av@nomos.ru 
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ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

 Áàíê ÓÐÀËÑÈÁ â ñâÿçè ñ ïðîøåäøåé â ðÿäå ÑÌÈ èíôîðìàöèåé î ïðîâåäåíèè ïåðåãîâîðîâ Áàíêà ñ 
èíîñòðàííûìè è ðîññèéñêèìè áàíêàìè î âîçìîæíîì ñòðàòåãè÷åñêîì ñîòðóäíè÷åñòâå ñîîáùèë îá îòñóòñòâèè 
êîíêðåòíûõ ïëàíîâ ïî ïðèâëå÷åíèþ ñòðàòåãè÷åñêîãî èíâåñòîðà èëè âûõîäà íà IPO. Áàíê â ñâîåì 
ñîîáùåíèè ïîäòâåðäèë, ÷òî â íà÷àëå 2011 ãîäà îæèäàåòñÿ ïðîâåäåíèå ðÿäà âñòðå÷ ñ êðóïíåéøèìè 
çàïàäíûìè èíâåñòèöèîííûìè áàíêàìè äëÿ êîíñóëüòàöèé ïî âîïðîñó ïåðñïåêòèâíîñòè íåîðãàíè÷åñêîãî ïóòè 
ðàçâèòèÿ Áàíêà ÷åðåç âûõîä íà IPO èëè ïðèâëå÷åíèå ñòðàòåãè÷åñêîãî ïàðòíåðà. /Finambonds/ 

 Â ïëàí ïðèâàòèçàöèè íà 2011-2013 ãîäû âêëþ÷åíû äîëè ãîñóäàðñòâà, ïîìèìî Ñáåðáàíêà è ÂÒÁ, åùå â 
34 êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèÿõ. Ïëàíèðóåòñÿ ðåàëèçîâàòü 2,74% àêöèé Íàöèîíàëüíîãî Ðåçåðâíîãî Áàíêà, 0,32% 
Ñâÿçü-Áàíêà, 0,23% áàíêà «Âîçðîæäåíèå», 0,09% Íîìîñ-ðåãèîíáàíêà, 0,08% ÒðàíñÊðåäèòÁàíêà, 0,065% 
àêöèé Áàíêà «Óðàëñèá», 0,4% áàíêà «Òàðõàíû», 0,003% Ðóñü-Áàíêà, 0,0017% áàíêà «Ðîññèÿ», 0,0003% 
«Âîñòî÷íîãî ýêñïðåññ áàíêà». /Èíòåðôàêñ, Âåäîìîñòè/ 

 1 äåêàáðÿ 2010 ãîäà êàïèòàë Ìîñêîâñêîãî Êðåäèòíîãî Áàíêà áûë óâåëè÷åí íà 1,5 ìëðä ðóá. çà ñ÷åò 
ñóáîðäèíèðîâàííîãî çàéìà. Çàåì ïðåäîñòàâëåí êîìïàíèåé «Âåëëêðèê Êîðïîðåéøí» («Wellcreek 
Corporation»), ÿâëÿþùåéñÿ îñíîâíûì ó÷àñòíèêîì ÎÎÎ «Êîíöåðí «ÐÎÑÑÈÓÌ», êîòîðîå, â ñâîþ î÷åðåäü, 
âûñòóïàåò åäèíñòâåííûì àêöèîíåðîì  ÌÊÁ. Ïîñëå âêëþ÷åíèÿ ñóáîðäèíèðîâàííîãî çàéìà â ñîñòàâ 
èñòî÷íèêîâ äîïîëíèòåëüíîãî êàïèòàëà, ñîáñòâåííûå ñðåäñòâà Ìîñêîâñêîãî Êðåäèòíîãî Áàíêà óâåëè÷àòñÿ íà 
9% ïî ñðàâíåíèþ ñ 1 íîÿáðÿ 2010 ãîäà è ïðåâûñÿò 18 ìëðä ðóá. Ýòî ïÿòîå óâåëè÷åíèå êàïèòàëà Ýìèòåíòà çà 
2010 ãîä. /Finambonds/ 

 ÅÁÐÐ è ÌÄÌ Áàíê ïîäïèñàëè ñåãîäíÿ êðåäèòíûé äîãîâîð, ñîãëàñíî êîòîðîìó ÅÁÐÐ ïðåäîñòàâèò Áàíêó 100 
ìëí äîëë. ñðîêîì íà 5 ëåò äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ ïðîãðàììû êðåäèòîâàíèÿ ìàëîãî áèçíåñà. /Finambonds/ 

 

ÂÒÁ îçâó÷èë ñòîèìîñòü ÒÊÁ. 

Â ñâÿçè ñ ïîÿâëåíèåì íà ðûíêå íåêîððåêòíîé èíôîðìàöèè, êàñàþùåéñÿ ïðåäïîëàãàåìîãî ïðèîáðåòåíèÿ 
«ÒðàíñÊðåäèòÁàíêà» ãðóïïîé ÂÒÁ, ïðåññ-ñëóæáà ïîñëåäíåãî óòî÷íèëà îöåíî÷íóþ ñòîèìîñòü ïðèîáðåòàåìîãî 
Áàíêà: 4 îêòÿáðÿ 2010 ãîäà Íàáëþäàòåëüíûé ñîâåò Áàíêà ÂÒÁ óñòàíîâèë öåíó ïðèîáðåòåíèÿ, ðàâíóþ 
êîýôôèöèåíòó íå áîëåå 2,2 ê êàïèòàëó 1 óðîâíÿ «ÒðàíñÊðåäèòÁàíêà» íà êîíåö 2010 ãîäà ñ ó÷åòîì âîçìîæíûõ 
êîððåêòèðîâîê ñòîèìîñòè àêòèâîâ. Òàêèì îáðàçîì, îêîí÷àòåëüíàÿ öåíà ïðèîáðåòåíèÿ áóäåò óñòàíîâëåíà ïîñëå 
îöåíêè ñòîèìîñòè êàïèòàëà àóäèòîðàìè â êîíöå ãîäà è ñ ó÷åòîì âîçìîæíûõ êîððåêòèðîâîê. Îòìåòèì, ÷òî çà 9 
ìåñÿöåâ 2010 ãîäà â ñîîòâåòñòâèè ñ ÌÑÔÎ êàïèòàë 1 óðîâíÿ «ÒðàíñÊðåäèòÁàíêà» ñîñòàâèë 24,7 ìëðä ðóá. 
/www.vtb.ru/ 

  

РИТЭЙЛ
 

Õ5 êóïèëà «Êîïåéêó». 

Ñåãîäíÿ Õ5 îáúÿâèëà î ïðèîáðåòåíèè ÒÄ «Êîïåéêà» çà 51,5 ìëðä ðóá. (ñ ó÷åòîì äîëãà), çàêðûòèå ñäåëêè 
ïðåäïîëàãàåòñÿ âî âòîðîé ïîëîâèíå äåêàáðÿ ýòîãî ãîäà.  

Òàêèì îáðàçîì, äî ëîãè÷åñêîãî çàâåðøåíèÿ áûëà äîâåäåíà «çàòÿíóâøàÿñÿ» íà áîëåå ÷åì 2 ãîäà ñäåëêà ìåæäó 
êðóïíåéøèìè ðîññèéñêèìè èãðîêàìè îðãàíèçîâàííîé ðîçíèöû. Ïîêóïêà ñåòè «Êîïåéêà» ïîçâîëèò Õ5 çàìåòíî 
óêðåïèòü ëèäèðóþùèå ïîçèöèè íà ðûíêå ïðîäóêòîâîé ðîçíèöû, ïîñêîëüêó Ðèòåéëåð ïîëó÷èò ïîðÿäêà 700 
ìàãàçèíîâ, ÷òî óâåëè÷èò èõ îáùåå ÷èñëî â ñåòè äî ïîðÿäêà 2,33 òûñ., à îáùàÿ åãî òîðãîâàÿ ïëîùàäü âîçðàñòåò 
íà 25% äî 1,4 ìëí êâ. ì. Äëÿ ñðàâíåíèÿ, áëèæàéøèé êîíêóðåíò «Ìàãíèò» ïî èòîãàì 9 ìåñÿöåâ 2010 ãîäà îáëàäàë 
ñåòüþ èç 3,693 ìàãàçèíîâ ñ îáùåé òîðãîâîé ïëîùàäüþ 1,241 ìëí êâ. ì. Ïî ñîáñòâåííûì ïîäñ÷åòàì Õ5, 
ïðèîáðåòåíèå «Êîïåéêè» óâåëè÷èò åå ïðèñóòñòâèå â Ìîñêâå è Ìîñêîâñêîé îáëàñòè â ôîðìàòå «äèñêàóíòåð» íà 
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75%. Îæèäàåòñÿ, ÷òî ðîçíè÷íûé òîâàðîîáîðîò Õ5 óâåëè÷èòñÿ ïî ïðîôîðìå íà 20% äî 360 ìëðä ðóá. (çà 12 
ìåñÿöåâ íà 30 èþíÿ 2010 ãîäà), à ïîêàçàòåëü EBITDA – íà 16% äî 27,7 ìëðä ðóá. Ìåíåäæìåíò Õ5 ðàññ÷èòûâàåò 
íà äîñòèæåíèå ñèíåðãåòè÷åñêîãî ýôôåêòà â òå÷åíèå 2 ëåò è óñèëåíèå åãî ïîñëå çàâåðøåíèÿ èíòåãðàöèè.  

×òî êàñàåòñÿ ñòîèìîñòè ñäåëêè (îêîëî 1,65 ìëðä äîëë.), òî åå ðàçìåð ïîëíîñòüþ ñîîòâåòñòâóåò ðàíåå 
îçâó÷åííîìó îðèåíòèðó 1,6-1,8 ìëðä äîëë. Ó÷èòûâàÿ ïðèâåäåííûå â ïðåññ-ðåëèçå âûáîðî÷íûå ôèíàíñîâûå 
ïîêàçàòåëè ÒÄ «Êîïåéêà» ïî ñîñòîÿíèþ íà 30 èþíÿ 2010 ãîäà (âûðó÷êà, ïðèâåäåííàÿ ê ãîäó, - 59,3 ìëðä ðóá., 
ïîêàçàòåëü EBITDA – 3,8 ìëðä ðóá.) è ðåçóëüòàòû Õ5 çà 9 ìåñÿöåâ ýòîãî ãîäà, à òàêæå íåîáõîäèìîñòü 
ôèíàíñèðîâàíèÿ çíà÷èòåëüíîé ÷àñòè ñäåëêè çà ñ÷åò êðåäèòíûõ ðåñóðñîâ (5-ëåòíåãî êðåäèòà Ñáåðàáàíêà íà 30 
ìëðä ðóá.), ìû ñ÷èòàåì, ÷òî íîâîå ïðèîáðåòåíèå óòÿæåëèò êðåäèòíûé ïðîôèëü Õ5 â ÷àñòè äîëãîâîé íàãðóçêè, íî 
ïðè ýòîì, ïî íàøèì îöåíêàì, ñîîòíîøåíèå Ôèíàíñîâûé äîëã/EBITDA âðÿä ëè íå âûéäåò çà ðàìêè 3,5õ.   

Íàø êîììåíòàðèé ê ñäåëêå: http://www.nomos.ru/f/1/investment/analytics/special/daily-review_23072010.pdf 

Äàííàÿ íîâîñòü, áåçóñëîâíî, ÿâëÿåòñÿ ïîçèòèâíîé äëÿ îáëèãàöèé ÒÄ «Êîïåéêà» ñåðèé ÁÎ-1 (YTP 8,59%/1,53 
ãîäà) è ÁÎ-2 (YTM 9,18%/2,49 ãîäà), òåêóùàÿ äîõîäíîñòü êîòîðûõ äàåò õîðîøóþ âîçìîæíîñòü äëÿ «àïñàéäà» íà 
ôîíå áóìàã Õ5 ñåðèé 01 (YTM 7,64%/3,09 ãîäà) è 04 (YTP 6,56%/0,48 ãîäà). Ïðè ýòîì ñòîèò ó÷èòûâàòü, ÷òî 
èíôîðìàöèÿ î âîçìîæíîé ïîêóïêå «Êîïåéêè» óæå áûëà ó÷òåíà ïðè ïåðâè÷íîì ðàçìåùåíèè åå áèðæåâûõ 
îáëèãàöèé, â ÷àñòíîñòè ñåðèè ÁÎ-2. Â ñâîþ î÷åðåäü, ðåàëèçàöèÿ ñäåëêè ìîæåò ïðèâåñòè ê ñíèæåíèþ êîòèðîâîê 
áóìàã ñàìîé Õ5, ïîñêîëüêó ïîêóïêà, ñêîðåå âñåãî, ïðèâåäåò ê óâåëè÷åíèþ åå äîëãîâîé íàãðóçêè.  

Àëåêñàíäð Ïîëþòîâ 
polyutov_av@nomos.ru 

 

ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА
  

 ÀÔÊ «Ñèñòåìà» çàâåðøèëà ñäåëêó ïî ïðîäàæå 27,6% àêöèé ÎÀÎ «Ñèñòåìà-Ãàëñ». Ïîêóïàòåëÿìè âûñòóïèëè 
êîìïàíèè Blairwood Limited è Stoneflower Limited, âûêóïèâøèå ïî 13,8% àêöèé. Ñóììà ñäåëêè â ñîâîêóïíîñòè 
ñîñòàâèëà 70 ìëí äîëë. /www.sistema.ru/ 

 

МЕТАЛЛУРГИЯ И ДОБЫВАЮЩИЙ СЕКТОР
 

ÀËÐÎÑÀ ôîðìèðóåò ïëàíû íà 2011 ãîä. 

Íà î÷åðåäíîì çàñåäàíèè ïðàâëåíèÿ ÀÊ «ÀËÐÎÑÀ» áûë ðàññìîòðåí âîïðîñ î áþäæåòå íà 2011 ãîä. Îáîçíà÷èì 
êëþ÷åâûå ïàðàìåòðû ôèíàíñîâîãî ïëàíà, êîòîðûå íàïðàâëåíû íà óòâåðæäåíèå íàáëþäàòåëüíîìó ñîâåòó 
Êîìïàíèè:  

• Îáú¸ì äîáû÷è àëìàçîâ íà 2011 ãîä  çàïëàíèðîâàí íà óðîâíå 34 438 òûñ. êàðàò. 

• Âûðó÷êà îò ïðîäàæ îñíîâíîé ïðîäóêöèè ïðîãíîçèðóåòñÿ ñ ðîñòîì ê òåêóùåìó ãîäó íà 3,2% â ðàçìåðå 3 526 
ìëí äîëë., â òîì ÷èñëå: àëìàçíîå ñûðü¸ - 3 366 ìëí äîëë. (102,2% ê 2010 ãîäó), áðèëëèàíòû - 160 ìëí äîëë. 
(128,1% ê 2010 ãîäó). 

• Çàòðàòû çàïëàíèðîâàíû â îáúåìå  73,260 ìëðä ðóá. Â òîì ÷èñëå ðàñõîäû íà ãåîëîãîðàçâåäî÷íûå è 
ýêñïëîðàçâåäî÷íûå ðàáîòû âîçðàñòóò íà 32,3% ïî ñðàâíåíèþ ñ 2010 ãîäîì è ñîñòàâÿò 3,65 ìëðä ðóá. 
Êàïèòàëüíûå âëîæåíèÿ ñîñòàâÿò 14,48 ìëðä ðóá., ÷òî íà 27,4% âûøå ïî ñðàâíåíèþ ñ ïëàíîì òåêóùåãî ãîäà 
(â òîì ÷èñëå íà ñòðîèòåëüñòâî ïðåäïîëàãàåòñÿ íàïðàâèòü 11,78 ìëðä ðóá., íà òåõíè÷åñêîå ïåðåâîîðóæåíèå 
— 2,7 ìëðä ðóá.). Êàïèòàëüíûå âëîæåíèÿ â ðåàëèçàöèþ ïðîãðàììû ïåðåõîäà íà ïîäçåìíûé ñïîñîá äîáû÷è 
àëìàçîâ ïðåäóñìîòðåíû â îáúåìå 6,54 ìëðä ðóá.  
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• Ñîâîêóïíûé êðåäèòíûé ïîðòôåëü íà 1 ÿíâàðÿ 2012 ãîäà ïðîãíîçèðóåòñÿ â îáúåìå 82,964 ìëðä ðóá., ïðè 
ñîîòâåòñòâóþùåì ïîêàçàòåëå íà 1 ÿíâàðÿ 2011 â 98,56 ìëä ðóá. Òàêèì îáðàçîì, Êîìïàíèÿ ïëàíèðóåò 
ñîêðàòèòü îáùèé îáúåì çàäîëæåííîñòè äî óðîâíÿ íèæå 3 ìëðä äîëë. Ïðè ýòîì ïðàêòè÷åñêè 90% 
îáÿçàòåëüñòâ Êîìïàíèè – äîëãîñðî÷íûå.   

• Â 2011 ãîäó ÀÊ «ÀËÐÎÑÀ» ïëàíèðóåò ïîëó÷èòü ïðèáûëü äî íàëîãîîáëîæåíèÿ â îáúåìå 14,845 ìëðä ðóá., ÷òî 
íà 4, 57 ìëðä ðóá. âûøå ïëàíîâîãî ðåçóëüòàòà 2010 ãîäà.  

• ×èñòàÿ ïðèáûëü ïðîãíîçèðóåòñÿ â îáúåìå 10,542 ìëðä ðóá., ñ ðîñòîì ê óðîâíþ 2010 ãîä íà 4,609 ìëðä ðóá. 
Ïëàíèðóåòñÿ òàêæå óâåëè÷åíèå äîëè ÷èñòîé ïðèáûëè, íàïðàâëÿåìîé íà âûïëàòó äèâèäåíäîâ, ñ 14% äî 20%. 
/www.alrosa.ru/  
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Денежный рынок 
Äëÿ èãðîêîâ ëîêàëüíîãî âàëþòíîãî ðûíêà â ïÿòíèöó òîðãè çàêîí÷èëèñü 
äîâîëüíî íåîæèäàííî: íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî áîëüøóþ ÷àñòü äíÿ 
áèâàëþòíûé îðèåíòèð òîðãîâàëñÿ â äèàïàçîíå 35,77 – 35,87 ðóá., óæå 
ôàêòè÷åñêè ïåðåä îêîí÷àíèåì òîðãîâ, ñóäÿ ïî âñåìó, ïîñëå âûõîäà 
ìàêðîñòàòèñòèêè â ÑØÀ áûë çàôèêñèðîâàí ìîùíûé ðîñò – äî 36 ðóá. 
Ïðè ýòîì â äèíàìèêå äîëëàðà íå íàáëþäàëîñü êàêèõ-ëèáî çàìåòíûõ 
«ðûâêîâ», êîòèðîâêè àìåðèêàíñêîé âàëþòû â ñåêöèè «tom» ôàêòè÷åñêè 
âåñü äåíü íàõîäèëèñü ìåæäó 31,25 ðóá. è 31,32 ðóá. È, êàê ìû ïîëàãàåì, 
â áëèæàéøèå äíè âðÿä ëè ñòîèò îæèäàòü ñóùåñòâåííîãî ñïðîñà íà 
àìåðèêàíñêóþ âàëþòó. Ïðè ýòîì ðóáëü ïîëó÷àåò äîñòàòî÷íî ìîùíóþ 
ïîääåðæêó èç ñûðüåâîãî ñåãìåíòà, ãäå êîòèðîâêè íåôòè óñòàíàâëèâàþò 
íîâûå ãîäîâûå ìàêñèìóìû – Brent êîòèðóåòñÿ âûøå 91 äîëë. çà áàðð. 

Íà äåíåæíîì ðûíêå â êîíöå íåäåëè ñèòóàöèÿ ñî ñòàâêàìè îñòàâàëàñü 
äîñòàòî÷íî êîìôîðòíîé, ñòîèìîñòü ðåñóðñîâ íà ÌÁÊ îïóñòèëàñü íèæå 
3%. Äèíàìèêà ïëàâíîãî âîññòàíîâëåíèÿ ëèêâèäíîñòè, çàäàííàÿ â 
÷åòâåðã, ñîõðàíèëàñü, ïðèòîê îñòàòêîâ íà ñ÷åòàõ â ÖÁ ñîñòàâèë 19,6 
ìëðä ðóá. äî 757,3 ìëðä ðóá., ïîëîæèòåëüíîå çíà÷åíèå óäàëîñü 
óäåðæàòü çà ñ÷åò äåïîçèòíîé ñîñòàâëÿþùåé (+ 56,9 ìëðä ðóá.). 

 

  

 
 

Îëüãà Åôðåìîâà
efremova_ov@nomos.ru
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Долговые рынки 
Ïÿòíè÷íûå òîðãè ìåæäóíàðîäíûå ïëîùàäêè çàêîí÷èëè ðàçíîíàïðàâëåíî. 
Åâðîïåéñêèå ôîíäîâûå èíäåêñû çàêàí÷èâàëè íåäåëþ ñíèæåíèåì â 
äèàïàçîíå 0,1% - 0,4% íà ôîíå îòñóòñòâèÿ ñèãíàëîâ, ñïîñîáñòâóþùèõ 
ðîñòó ñïðîñà íà ðèñêîâûå àêòèâû. Â ÑØÀ ñòàòèñòèêà ïî ðûíêó òðóäà 
ïðèíåñëà äîâîëüíî ìíîãî ðàçî÷àðîâàíèé, îòðàçèâ íå òîëüêî 
ìàêñèìàëüíûé óðîâåíü áåçðàáîòèöû â 9,8% ïðè îæèäàíèè åãî 
ñòàáèëüíîñòè ó îòìåòêè 9,6%, íî è îêàçàâøèåñÿ ãîðàçäî õóæå ïðîãíîçîâ 
äàííûå î êîëè÷åñòâå íîâûõ ñîçäàííûõ ðàáî÷èõ ìåñò â 
íåñåëüñêîõîçÿéñòâåííîì ñåêòîðå. Ïóáëèêóåìûå ïîçæå îò÷åòû îá èíäåêñå 
äåëîâîé àêòèâíîñòè ISM â íåïðîèçâîäñòâåííîé ñôåðå è î 
ïðîèçâîäñòâåííûõ çàêàçàõ îòëè÷àëèñü òåì, ÷òî áûëè íåñêîëüêî ëó÷øå 
îæèäàíèé, îäíàêî èõ îêàçàëîñü íåäîñòàòî÷íî, ÷òîáû íàðóøèòü 
ïðåîáëàäàâøèé íåãàòèâíûé òðåíä. Ìîæíî ïðåäïîëîæèòü, ÷òî ãëàâíûì 
ïîâîäîì äëÿ òîãî, ÷òî ôîíäîâûå ïëîùàäêè ïî èòîãàì òîðãîâ âñå æå ñìîãëè 
îêàçàòüñÿ â çîíå ïîëîæèòåëüíûõ ïåðåîöåíîê íà óðîâíå 0,17% - 0,47%, 
ñòàëè ïðîçâó÷àâøèå â èíòåðâüþ CBS çàÿâëåíèÿ ñî ñòîðîíû Á. Áåðíàíêå î 
òîì, ÷òî â óñëîâèÿõ îòñóòñòâèÿ óëó÷øåíèÿ ñèòóàöèè ñ áåçðàáîòèöåé 
âåðîÿòíî ðàñøèðåíèå ïðîãðàììû ôèíàíñîâîãî ñòèìóëèðîâàíèÿ 
ýêîíîìèêè, â òîì ÷èñëå ïîñðåäñòâîì óâåëè÷åíèÿ ìàñøòàáîâ âûêóïà 
îáÿçàòåëüñòâ. 

Äëÿ êàçíà÷åéñêèõ îáÿçàòåëüñòâ ÑØÀ íåäåëÿ çàêàí÷èâàëàñü 
ïðîäîëæåíèåì ðîñòà äîõîäíîñòåé. Íåñìîòðÿ íà âíóòðèäíåâíûå 
êîëåáàíèÿ, ïî 10-ëåòíèì UST äîõîäíîñòü ïî èòîãàì òîðãîâ çàêðåïèëàñü 
íà óðîâíå 3,01% ãîäîâûõ (+2 á.ï. îòíîñèòåëüíî ïðåäûäóùåãî çàêðûòèÿ), 
ïî 30-ëåòíèì – ó 4,31% (+6 á.ï. ê óðîâíþ ÷åòâåðãà). 

Ïîíåäåëüíèê íå îáåùàåò êàêîé-ëèáî çíà÷èìîé ìàêðîñòàòèñòèêè íè â 
ÑØÀ, íè â Åâðîïå íà ýòîì ôîíå ðûíêè ïîëó÷àþò âîçìîæíîñòü â ïîëíîé 
ìåðå îòðàçèòü ñôîðìèðîâàâøèåñÿ çà ïîñëåäíèå äíè íàñòðîåíèÿ 
ó÷àñòíèêîâ, ïðè ýòîì âåñîìàÿ ðîëü áóäóò îòâåäåíà äèíàìèêå ñûðüåâûõ 
ðûíêîâ, ãäå êîòèðîâêè íåôòè ïåðåìåñòèëèñü â äèàïàçîí 89 – 91 äîëë. çà 
áàðð. 

Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè çàêà÷èâàëè íåäåëþ, ñîõðàíÿÿ ïîçèòèâíûé 
íàñòðîé. Â ñóâåðåííûõ Russia-30  òîðãè íà÷èíàëèñü «ãýïîì» ââåðõ ê 
116,75% è äî ìîìåíòà ïîÿâëåíèÿ ñëàáîé ñòàòèñòèêè èç ÑØÀ ïðîäîëæàëè 
íàáèðàòü â öåíå, ïîêàçàâ ìàêñèìóì äíÿ ó îòìåòêè 117,25%. Ðåàêöèåé 
ó÷àñòíèêîâ íà àìåðèêàíñêóþ ñòàòèñòèêó ñòàëà êîððåêöèÿ ê 117%, íî ïðè 
çàâåðøåíèè òîðãîâ êîòèðîâêè íàõîäèëèñü â äèàïàçîíå 117,25% - 
117,375%. 

Â êîðïîðàòèâíûõ åâðîáîíäàõ ïîêóïàòåëè íå ñíèæàþò àêòèâíîñòè. Â 
çàÿâêàõ íà ïîêóïêó îñòàþòñÿ âûïóñêè Ãàçïðîìà (ïðåèìóùåñòâåííî 
ðàçìåùåííûé íåäàâíî), à òàêæå âûïóñêè ÂÝÁà, ÂÒÁ, Ñáåðáàíêà, ÒÍÊ-ÂÐ, 
Ëóêîéëà è Ñåâåðñòàëè. Öåíîâîé ðîñò ïî èòîãàì äíÿ ìîæíî îöåíèòü â 
äèàïàçîíå 0,75% - 1,25%. 

Â ðóáëåâîì ñåãìåíòå â ïÿòíèöó îñòîðîæíûå ïîêóïêè ïðîäîëæàëèñü. Ñóäÿ 
ïî âñåìó, îæèäàíèÿ âîçìîæíîãî óëó÷øåíèÿ êîíúþíêòóðû âñå æå 
ïðèñóòñòâóþò, ÷òî ïîáóæäàåò ó÷àñòíèêîâ ðûíêà âûèñêèâàòü åùå íå 

Îëüãà Åôðåìîâà
åfremova_ov@nomos.ru 
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óðåãóëèðîâàííûå öåíîâûå äèñïðîïîðöèè. Ïîñêîëüêó äëÿ äåéñòâèé â 
êðóïíûõ ìàñøòàáàõ ó èíâåñòîðîâ íå õâàòàåò óâåðåííîñòè, ïîäêðåïëåííîé 
çàïàñîì èçáûòî÷íîé ëèêâèäíîñòè, ïåðåîöåíêà ïðîèñõîäèò ïðè äîâîëüíî 
óìåðåííûõ îáîðîòàõ. Èòàê, â ïÿòíèöó öåíîâûì ïðèðîñòîì «îòìåòèëèñü» 
ÎÔÇ ñåðèé 25067, 25075, 26203 è 26202. Â êîðïîðàòèâíîì ñåêòîðå 
ïîêóïàòåëÿì áûëè èíòåðåñíû áóìàãè ÂÊ-Èíâåñò-6, ÌÒÑ-4, Áàøíåôòü-3, 
ÔÑÊ-9, ÔÑÊ-11, ÐÆÄ-10. Êðîìå òîãî, â çàÿâêàõ íà ïîêóïêó 
ôèãóðèðîâàëè âûïóñêè ÀËÐÎÑû, Ìå÷åëà è ÂÁÄ. 

Ñðåäè òåõ áóìàã, ãäå áûëà çàôèêñèðîâàíà íàèáîëåå ÿðêàÿ îòðèöàòåëüíàÿ 
öåíîâàÿ äèíàìèêà, îáîçíà÷èì âûïóñêè ÂÊ-Èíâåñò-3, Áàøíåôòü-1 è 
Áàøíåôòü-2, Ìãîð-45, Ëåíýíåðãî-3, à òàêæå Òðàíñàýðî. 

Íàñòóïàþùàÿ íåäåëÿ â ñèëó îòñóòñòâèÿ îñòðîé íåîáõîäèìîñòè 
ãåíåðèðîâàòü ëèêâèäíîñòü äëÿ êàêèõ-ëèáî ðàñ÷åòîâ ìîæåò ïî ñâîåé ñóòè 
ñèëüíî íàïîìèíàòü ïåðâûå äíè äåêàáðÿ, åñëè, êîíå÷íî, íå ïîÿâÿòñÿ 
ïðèçíàêè ïðèòîêà äîïîëíèòåëüíîé ëèêâèäíîñòè. Ïîêà æå îïðåäåëåííàÿ 
êîíöåíòðàöèÿ ïëàíîâ ïî íîâûì ðàçìåùåíèÿì ïîñëå 15 äåêàáðÿ îòðàæàåò 
ïðåîáëàäàþùèå îæèäàíèÿ ïðèòîêà «áþäæåòíûõ ñðåäñòâ» ëèøü âî âòîðîé 
ïîëîâèíå ìåñÿöà.   
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Металлургия и добыча, металлообработка и металлосбыт  
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Нефтегазовый сектор, Химия  
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Телекомммуникации  и медиа  
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Облигации федерального займа  
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