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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 2,04% 0 -133

Russia-30 4,14% -1 -70

ОФЗ 25068 7,38% -4 26

ОФЗ 25077 7,98% 4 n/a

Газпрнефт4 8,80% 0 313

РЖД-10 7,48% -2 13

АИЖК-8 10,25% 190 230

ВЭБ 08 8,00% 0 n/a

РоссельхБ-8 7,73% -2 86

МосОбл-8 8,62% 55 10

Мгор62 7,16% -3 -26

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 93,05% -6 -166

iTRAXX XOVER S16 5Y 725,25 13 n/a

CDX XO  5Y 234,10 8 69

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 521,01 1,3% -9,9%

RTS 1 563,24 1,4% -11,7%

S&P 500 1 261,12 0,6% 0,3%

DAX 5 928,68 -0,6% -14,3%

NIKKEI 8 767,09 -0,4% -15,2%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 114,66 2,2% 26,8%

Нефть WTI 95,52 1,3% 6,3%

Золото 1 795,10 2,3% 27,8%

Никель LME 3 M 18 685 -1,1% -23,1%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 

 

Характеристика денежного рынка 
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МАКРОновости 

 Ñîãëàñíî äàííûì ÖÁ, îáúåì èíòåðâåíöèé íà âíóòðåííåì âàëþòíîì ðûíêå â îêòÿáðå 2011 ãîäà ñîñòàâèë 
4,372 ìëðä äîëë. è 500,48 ìëí åâðî. Ïðè ýòîì îáúåì öåëåâûõ ïðîäàæ ñîñòàâèë 2, 55 ìëðä äîëë. è 331,89 ìëí 
åâðî. Ïîêóïêà äîëëàðîâ è åâðî â îêòÿáðå Áàíêîì Ðîññèè íå îñóùåñòâëÿëàñü. 

 Íà ñåãîäíÿøíåì àóêöèîíå ïî ðàçìåùåíèþ ñðåäñòâ ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà íà áàíêîâñêèå äåïîçèòû 
Ìèíôèí ïðåäëîæèò ê ðàçìåùåíèþ 205 ìëðä ðóá. Ìèíèìàëüíàÿ ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà ðàçìåùåíèÿ óñòàíîâëåíà 
íà óðîâíå 6,2% ãîäîâûõ. Äàòà âíåñåíèÿ äåïîçèòîâ - 9 íîÿáðÿ 2011 ãîäà, äàòà âîçâðàòà äåïîçèòîâ - 14 
äåêàáðÿ 2011 ãîäà. 

 

Купоны, оферты, размещения 

 «Ãàçïðîì ÊàïèòàëÃàçïðîì ÊàïèòàëÃàçïðîì ÊàïèòàëÃàçïðîì Êàïèòàë» ïîíèçèëî îðèåíòèð ñòàâêè 1 êóïîíà îáëèãàöèé ñåðèè 03 íà 15 ìëðä ðóá. äî äèàïàçîíà 
7-7,5% ãîäîâûõ. Ðàíåå äèàïàçîí ñîñòàâëÿë 7,25-7,75%. Íàø êîììåíòàðèé ê ðàçìåùåíèþ ñì. ïî ññûëêå 
http://nomos.ru/upload/iblock/376/Special_primary_02112011.pdf  

 ÎÀÎ «ÑàíêòÎÀÎ «ÑàíêòÎÀÎ «ÑàíêòÎÀÎ «Ñàíêò----Ïåòåðáóðã Òåëåêîì»Ïåòåðáóðã Òåëåêîì»Ïåòåðáóðã Òåëåêîì»Ïåòåðáóðã Òåëåêîì» («äî÷êà» Tele2 Russia Holding AB) ïåðåíåñëî äàòó ðàçìåùåíèÿ îáëèãàöèé 
ñåðèè 07 îáúåìîì 6 ìëðä ðóá. ñ 10 íîÿáðÿ íà áîëåå ïîçäíèé ñðîê. Êîìïàíèÿ ïðîâîäèëà ðàçìåùåíèå 
îáëèãàöèé ïóòåì ñáîðà çàÿâîê èíâåñòîðîâ íà èõ ïîêóïêó. Êíèãà çàÿâîê áûëà îòêðûòà 1 íîÿáðÿ, è 
ïðåäïîëàãàëîñü, ÷òî ñáîð çàÿâîê çàâåðøèòñÿ 8 íîÿáðÿ. 

    

ÅÀÁÐ: âòîðè÷íîå ïðåäëîæåíèåÅÀÁÐ: âòîðè÷íîå ïðåäëîæåíèåÅÀÁÐ: âòîðè÷íîå ïðåäëîæåíèåÅÀÁÐ: âòîðè÷íîå ïðåäëîæåíèå....        

ÅÀÁÐ (À3/ÂÂÂ/ÂÂÂ) ïëàíèðóåò 16 íîÿáðÿ 2011 ãîäà ïðîâåñòè âòîðè÷íîå ðàçìåùåíèå îáëèãàöèé ñåðèè 03 íà 
ñóììó äî 4,924 ìëðä ðóá. Öåíà âòîðè÷íîãî ðàçìåùåíèÿ îáëèãàöèé óñòàíîâëåíà â äèàïàçîíå 98,53-98,87% îò 
íîìèíàëà, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò äîõîäíîñòè íà óðîâíå 8,3-8,5% ãîäîâûõ ê îôåðòå ÷åðåç 2 ãîäà (31 îêòÿáðÿ 2013 
ãîäà). Íàïîìíèì, ðàíåå, 3 íîÿáðÿ 2011 ãîäà, Áàíê ïðîøåë îôåðòó ïî äàííîìó âûïóñêó, âûêóïèâ áóìàãè íà ñóììó 
4,924 ìëðä ðóá. (98,5% âûïóñêà), óñòàíîâèâ ñòàâêó êóïîíà â ðàçìåðå 7,5% ãîäîâûõ. 

Ó÷èòûâàÿ èòîãè ïðîøåäøåé îôåðòû, î÷åâèäíî, ÷òî èíâåñòîðîâ íå óñòðîèë ðàçìåð ñòàâêè íîâîãî êóïîíà, âèíîé 
÷åìó ñòàëà íåñòàáèëüíîñòü íà âíåøíèõ ïëîùàäêàõ. Äàæå ñòàòóñ âûñîêîíàäåæíîãî çàåìùèêà (íàïîìíèì, 
êëþ÷åâûìè ó÷ðåäèòåëÿìè ÿâëÿþòñÿ Ðîññèÿ, à òàêæå Êàçàõñòàí, ðåéòèíã êîòîðîãî â÷åðà áûë ïîâûøåí S&P íà 
îäíó ñòóïåíü äî «ÂÂÂ+»), ÷åé êðåäèòíûé ïðîôèëü íå âçûâàåò îïàñåíèé (ñì. íàø êîììåíòàðèé:  
http://www.nomos.ru/upload/iblock/5f7/Daily_22_08_2011.pdf), íå ïîñïîñîáñòâîâàë âûïóñêó îñòàòüñÿ «â ðûíêå». 
Àäàïòèðîâàííîå ïðåäëîæåíèå ê íîâûì ðûíî÷íûì ðåàëèÿì, â òîì ÷èñëå îïèðàÿñü íà èòîãè ïîñëåäíèõ 
ðàçìåùåíèé, íåñêîëüêî íèæå îæèäàíèé èíâåñòîðîâ - ïîñëåäíèå êðóïíûå ñäåëêè ïî äðóãîìó âûïóñêó ÅÀÁÐ-04 ñ 
îôåðòîé â ôåâðàëå 2014 ãîäà ïðîõîäèëè ñ äîõîäíîñòüþ îêîëî 9% ãîäîâûõ. Êðîìå òîãî, ðàçìåùåíèå îáëèãàöèé 
ÐÑÕÁ-15 (Âàà1/-/ÂÂÂ), êîòîðîå ïðîõîäèò ñåãîäíÿ íà ÌÌÂÁ ïðè ñõîæåé äþðàöèè ñ ïðåìèåé îêîëî 44-64 á.ï. ê 
âòîðè÷íîìó ïðåäëîæåíèþ ÅÀÁÐ-03 è ïîëüçóåòñÿ õîðîøèì ñïðîñîì ó èíâåñòîðîâ. Ìû ñ÷èòàåì, ÷òî áóìàãè ÅÀÁÐ, 
âñëåäñòâèå íåñòàáèëüíîé ðûíî÷íîé êîíúþíêòóðû áóäóò èíòåðåñíû áëèæå ê âåðõíåé ãðàíèöå ïî äîõîäíîñòè.        

Àëåêñàíäð Ïîëþòîâ 
polyutov_av@nomos.ru 

    

Ïåðâè÷íîå ïðåäëîæåíèå: Ðîñáàíê.Ïåðâè÷íîå ïðåäëîæåíèå: Ðîñáàíê.Ïåðâè÷íîå ïðåäëîæåíèå: Ðîñáàíê.Ïåðâè÷íîå ïðåäëîæåíèå: Ðîñáàíê.    

Ðîñáàíê óñòàíîâèë îðèåíòèð ñòàâêè 1 êóïîíà áèðæåâûõ îáëèãàöèé ñåðèè ÁÎ-03 îáúåìîì 10 ìëðä ðóá. â 
äèàïàçîíå 8,47-8,95% ãîäîâûõ, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò äîõîäíîñòè ê 1,5-ëåòíåé îôåðòå íà óðîâíå 8,65-9,15% 
ãîäîâûõ. Íàïîìíèì, 7 íîÿáðÿ Áàíê îòêðûë êíèãó çàÿâîê èíâåñòîðîâ íà ïðèîáðåòåíèå ýòèõ áóìàã. Ñáîð çàÿâîê 
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çàâåðøèòñÿ 11 íîÿáðÿ. Òåõíè÷åñêîå ðàçìåùåíèå íà ÔÁ ÌÌÂÁ ïðåäâàðèòåëüíî çàïëàíèðîâàíî íà 16 íîÿáðÿ. 
Îòìåòèì, ÷òî 17 íîÿáðÿ áóäóò ðàçìåùåíû áóìàãè åùå íà 5 ìëðä ðóá. ñåðèè ÁÎ-05. 

Îòìåòèì, ÷òî Áàíê â ïîñëåäíåå âðåìÿ íå áàëóåò èíâåñòîðîâ ñâîèìè îáëèãàöèÿìè: â íàñòîÿùåå âðåìÿ â 
îáðàùåíèè íàõîäèòñÿ 4 ðóáëåâûõ âûïóñêà íà îáùóþ ñóììó 20 ìëðä ðóá., òî åñòü ìåíåå 4% àêòèâîâ. Â îñíîâíîì 
æå ôîíäèðîâàíèå îñóùåñòâëÿåòñÿ çà ñ÷åò ñðåäñòâ êëèåíòîâ, äîëÿ êîòîðûõ â ïàññèâàõ ïðåâûøàåò 60%. Òàêèì 
îáðàçîì, íîâûé âûïóñê ïîëîæèòåëüíî ñêàçàëñÿ áû íà äèâåðñèôèêàöèè ôîíäèðîâàíèÿ ñ òî÷êè çðåíèÿ 
èñòî÷íèêîâ. À òàêæå ïîçèòèâíî îòðàçèëñÿ áû îí íà ëèêâèäíîñòè, íåêîòîðûé äåôèöèò êîòîðîé Ýìèòåíò, âåðîÿòíî, 
âñå æå èñïûòûâàåò. Òàê, íà 1 îêòÿáðÿ Ðîñáàíêîì ïðàêòè÷åñêè ïîëíîñòüþ áûë âûáðàí ëèìèò ïî äåïîçèòàì 
Ìèíôèíà (çàäîëæåííîñòü íà êîíåö 3 êâàðòàëà 2011 ãîäà – 44,1 ìëðä ðóá.), êðîìå òîãî â ñåíòÿáðå âïåðâûå çà 
ïîñëåäíèé ãîä Áàíê îáðàòèëñÿ ê ñðåäñòâàì ÖÁ, õîäÿ äîëã ïåðåä ðåãóëÿòîðîì âåñüìà «ñêðîìíûé» - 369 ìëí ðóá. 
Ïðè ýòîì çà ñåíòÿáðü Ýìèòåíò óâåëè÷èë îáúåì ñðåäñòâ, ðàçìåùåííûõ â áàíêàõ-íåðåçèäåíòàõ â 2 ðàçà äî 45 
ìëðä ðóá. (8% àêòèâîâ). Â êà÷åñòâå ïîçèòèâíîãî ôàêòîðà îòìåòèì, ÷òî ó Ðîñáàíêà äèíàìèêà ôèíàíñîâîãî 
ðåçóëüòàòà ñìîòðèòñÿ çàìåòíî îïòèìèñòè÷íåé, íåæåëè ó Ãðóïïû Societe Generale â öåëîì: åñëè ó Ýìèòåíòà 
ïðèáûëü (ïî ÐÑÁÓ) ñîñòàâèëà â 3 êâàðòàëå 2011 ãîäà 3,1 ìëðä ðóá. ïðîòèâ 1,3 ìëðä ðóá. çà àíàëîãè÷íûé ïåðèîä 
ïðîøëîãî ãîäà, òî ó SG – 622 ìëí åâðî ïðîòèâ 896 ìëí åâðî. Õîòÿ ñòîèò ïîìíèòü, ÷òî â èþëå òåêóùåãî ãîäà 
çàâåðøèëîñü îáúåäèíåíèå Ðîñáàíêà ñ ÁÑÆÂ, òàêèì îáðàçîì, ïîêàçàòåëè äëÿ ðîññèéñêîé «äî÷êè» íå âïîëíå 
ñîîòíîñèìû. 

млн руб. 1 янв 10 1 янв 11 1 июл 11 1 авг 11 1 сен 11 1 окт 11
1окт11 / 

1июл11

Активы 447 008 440 409 403 253 546 246 560 408 593 387 47,2%

Кредитный портфель (gross) 269 016 289 718 277 822 387 118 395 011 400 632 44,2%

Уровень резервов 9,7% 10,9% 14,1% 12,7% 12,4% 11,6% ---

Уровень просрочки 8,0% 9,0% 10,7% 8,7% 9,0% 8,8% ---

Покрытие просрочки резервами 121,9% 121,9% 132,0% 145,9% 137,4% 132,0% ---

Кредиты физлиц 43,7% 49,1% 53,5% 47,6% 47,6% 47,2% ---

Кредиты/Депозиты 111,4% 185,4% 163,2% 188,7% 190,5% 175,1% ---

Доля в активах 54,3% 58,6% 59,2% 61,9% 61,7% 59,7% ---

Операции с ценными бумагами 18 646 50 463 50 952 61 456 65 725 64 441 26,5%

Доля в активах 4,2% 11,5% 12,6% 11,3% 11,7% 10,9% ---

Капитал* 41 577 78 660 71 759 80 081 79 915 78 571 9,5%

Доля в активах 9,3% 17,9% 17,8% 14,7% 14,3% 13,2% ---

МБК (привлеченные кредиты и депозиты), в 

т.ч.
60 158 39 109 35 851 102 406 111 690 100 296 179,8%

Кредиты ЦБ 15 960 0 0 0 0 369 n/a

Кредиты ЦБ в Пассивах 3,6% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,1% ---

Средства клиентов, в т.ч. 79 477 125 654 82 389 116 855 118 221 141 432 71,7%

госсредства 25 19 40 41 46 61 ---

юридических лиц 60 340 99 382 56 151 79 195 83 540 107 201 90,9%

физических лиц 19 112 26 253 26 198 37 619 34 636 34 171 30,4%

доля средств в пассивах 17,8% 28,5% 20,4% 21,4% 21,1% 23,8% ---

Депозиты, в т.ч. 241 589 156 258 170 274 205 199 207 405 228 846 34,4%

юридических лиц 143 564 58 732 76 243 97 244 99 172 121 810 59,8%

физических лиц 98 025 97 527 94 031 107 955 108 234 107 036 13,8%

доля депозитов в пассивах 54,0% 35,5% 42,2% 37,6% 37,0% 38,6% ---

Выпущенные ценные бумаги 17 622 25 723 21 557 21 420 19 046 18 346 -14,9%

доля выпущенных ценных бумаг в пассивах 3,9% 5,8% 5,3% 3,9% 3,4% 3,1% ---

Балансовая прибыль -10 268 2 517 2 869 3 603 4 432 5 986 108,6%

* первый раздел 101 формы

Финансовые показатели Росбанка (РСБУ)

 

Èñòî÷íèê: äàííûå Áàíêà, ðàñ÷åòû ÍÎÌÎÑ-ÁÀÍÊà. 

Ñ òî÷êè çðåíèÿ ïðèâëåêàòåëüíîñòè ïðåäëîæåíèÿ, âûïóñê Ðîñáàíêà (Âàà2, ÂÂ+, ÂÂÂ+) âïîëíå ìîæíî ñðàâíèòü ñ 
íåäàâíî çàêðûâøåéñÿ êíèãîé ïî âûïóñêó ÄåëüòàÊðåäèò (Âàà2, «äî÷êà» Ðîñáàíêà). Íàïîìíèì, ñòàâêà êóïîíà ïî 
âûïóñêó (ñ ïîðó÷èòåëüñòâîì SG è îáåñïå÷åíèåì â âèäå èïîòå÷íûõ áóìàã) îïðåäåëåíà â ðàçìåðå 8,33%, îôåðòà 
÷åðåç 3 ãîäà. Ïðè ýòîì â ñåðåäèíå ëåòà òåêóùåãî ãîäà âûïóñêè ÄåëüòàÊðåäèò ê Ðîñáàíêó òîðãîâàëèñü ñ 



Рынки и Эмитенты: факты и комментарии 

                              Новости эмитентов 
    

08 ноября 2011 года 

 
 
Аналитическое управление 

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

 http://twitter.com/NOMOS_RESEARCH 

4 

ìèíèìàëüíîé ïðåìèåé (10-15 á.ï.) èëè âîâñå áåç íåå. Íà ôîíå ýòîãî ïðåäëîæåíèå Ðîñáàíêà ïî êóïîíó 8,47-
8,95% ïðè îôåðòå ÷åðåç 1,5 ãîäà âûãëÿäèò èíòåðåñíûì áëèæå ê âåðõíåé ãðàíèöå. ×òî êàñàåòñÿ ñðàâíåíèÿ ñ 
ïðî÷èìè âûïóñêàìè ñõîæåãî ðåéòèíãà, òî òðàäèöèîííîãî îáëèãàöèè Ðîñáàíêà òîðãîâàëèñü íà óðîâíå ãîñáàíêîâ. 
Íàïîìíèì, ñòàâêà ïî êóïîíó ðàçìåùàåìîãî ñåãîäíÿ âûïóñêà Ðîññåëüõîçáàíêà (Âàà1/-/ÂÂÂ) ïðè îôåðòå ÷åðåç 2 
ãîäà îïðåäåëåíà â ðàçìåðå 8,75% ãîäîâûõ. Òàêèì îáðàçîì, âåðõíÿÿ ÷àñòü ïðåäëîæåííîãî Ýìèòåíòîì äèàïàçîíà 
äåéñòâèòåëüíî ñìîòðèòñÿ ïðèâëåêàòåëüíîé. 

 

Рейтинги и прогнозы 

 Àãåíòñòâî Fitch ïðèñâîèëî îáëèãàöèÿì ÎÀÎ «Ñàíêòîáëèãàöèÿì ÎÀÎ «Ñàíêòîáëèãàöèÿì ÎÀÎ «Ñàíêòîáëèãàöèÿì ÎÀÎ «Ñàíêò----Ïåòåðáóðã Òåëåêîì»Ïåòåðáóðã Òåëåêîì»Ïåòåðáóðã Òåëåêîì»Ïåòåðáóðã Òåëåêîì» («äî÷êà» Tele2 Russia Holding AB) 
ñåðèè 07 îáúåìîì 6 ìëðä ðóá. ôèíàëüíûé äîëãîñðî÷íûé ïðèîðèòåòíûé íåîáåñïå÷åííûé ðåéòèíã «BB+» è 
ôèíàëüíûé íàöèîíàëüíûé äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã «AA(rus)». 

 

ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА

 

ÂûìïåëÊîì ìîæåò âûïëàòèòü îêîëî 1 ìëðä äîëë. â âèäå ïðîìåæóÂûìïåëÊîì ìîæåò âûïëàòèòü îêîëî 1 ìëðä äîëë. â âèäå ïðîìåæóÂûìïåëÊîì ìîæåò âûïëàòèòü îêîëî 1 ìëðä äîëë. â âèäå ïðîìåæóÂûìïåëÊîì ìîæåò âûïëàòèòü îêîëî 1 ìëðä äîëë. â âèäå ïðîìåæóòî÷íûõ äèâèäåíäîâ «ìàòåðèíñêîé» òî÷íûõ äèâèäåíäîâ «ìàòåðèíñêîé» òî÷íûõ äèâèäåíäîâ «ìàòåðèíñêîé» òî÷íûõ äèâèäåíäîâ «ìàòåðèíñêîé» 
VimpelComVimpelComVimpelComVimpelCom    LtdLtdLtdLtd. . . . ––––    óìåðåííî íåãàòèâíîóìåðåííî íåãàòèâíîóìåðåííî íåãàòèâíîóìåðåííî íåãàòèâíî äëÿ ðîññèéñêîé êîìïàíèè äëÿ ðîññèéñêîé êîìïàíèè äëÿ ðîññèéñêîé êîìïàíèè äëÿ ðîññèéñêîé êîìïàíèè. . . .     

Ñîâåò äèðåêòîðîâ ÎÀÎ «ÂûìïåëÊîì» ðåêîìåíäîâàë àêöèîíåðàì óòâåðäèòü ïðîìåæóòî÷íûå äèâèäåíäû ïî 
èòîãàì 9 ìåñÿöåâ 2011 ãîäà â ðàçìåðå 575 ðóá. íà îáûêíîâåííóþ àêöèþ. Îáùàÿ ñóììà äèâèäåíäíûõ âûïëàò 
ñîñòàâèò 29,48 ìëðä ðóá. (îêîëî 0,964 ìëðä äîëë.). Åäèíñòâåííûé àêöèîíåð ÂûìïåëÊîìà - êîìïàíèÿ VimpelCom 
Ltd. - ðàññìîòðèò âîïðîñ î âûïëàòå äèâèäåíäîâ íà âíåî÷åðåäíîì ñîáðàíèè 28 íîÿáðÿ 2011 ãîäà. Äàòà çàêðûòèÿ 
ðååñòðà àêöèîíåðîâ - 8 íîÿáðÿ. 

Ñêîðåå âñåãî, äàííàÿ ñóììà ìîæåò ïîòðåáîâàòüñÿ «ìàòåðèíñêîé» VimpelCom Ltd. äëÿ âûïëàòû ïðîìåæóòî÷íûõ 
äèâèäåíäîâ ïî èòîãàì 6 ìåñÿöåâ 2011 ãîäà, ðàçìåð êîòîðûõ ðàíåå áûë îáúÿâëåí íà óðîâíå 733 ìëí äîëë. è 
äîëæíû áûòü óïëà÷åíû â òå÷åíèå äåêàáðÿ. Íàïîìíèì, ÷òî äèâèäåíäíàÿ ïîëèòèêà VimpelCom Ltd. 
ïðåäóñìàòðèâàåò åæåãîäíóþ âûïëàòó íå ìåíåå ÷åì 1,3 ìëðä äîëë. â ïåðâûå òðè ãîäà ñóùåñòâîâàíèÿ 
îáúåäèíåííîé êîìïàíèè. Îòìåòèì, ÷òî ÂûìïåëÊîìó ïîä ñèëó âûïëàòèòü äàííûé îáúåì äèâèäåíäîâ, ïðèíèìàÿ âî 
âíèìàíèå ïîêàçàòåëü EBITDA çà 1 ïîëóãîäèå 2011 ãîäà íà ñóììó 1,84 ìëðä äîëë. Â òî æå âðåìÿ ðîññèéñêîé 
«äî÷êå» âî âòîðîì ïîëóãîäèè ïðåäñòîÿëî ïîãàñèòü äîëã â ðàçìåðå ÷óòü áîëåå 1 ìëðä äîëë., ÷òî, íà íàø âçãëÿä, 
åé òàêæå óäàñòñÿ îñóùåñòâèòü ñàìîñòîÿòåëüíî. Íî ó÷èòûâàÿ, ÷òî Êîìïàíèè â Ðîññèè åùå ïðåäñòîèò ðåàëèçàöèÿ 
èíâåñòèöèîííîé ïðîãðàììû, òî îòâëå÷åíèå ñòîëü çíà÷èòåëüíîé ñóììû ìîæåò ïîòðåáîâàòü îò ÂûìïåëÊîìà 
ïðèâëå÷åíèÿ çàåìíûõ ñðåäñòâ. Ïîýòîìó âðÿä ëè âûïëàòà äîâîëüíî ñóùåñòâåííûõ ïî îáúåìó äèâèäåíäîâ (áîëåå 
÷åòâåðòè ãîäîâîé EBITDA) ìîæåò ïîëîæèòåëüíûì îáðàçîì ñêàçàòüñÿ íà êðåäèòíîì ïðîôèëå ðîññèéñêîé 
Êîìïàíèè.   

Ñðåäè ëîêàëüíûõ îáëèãàöèé Îïåðàòîðà èíòåðåñ ìîæåò ïðåäñòàâëÿòü âûïóñê ÂÊ-Èíâåñò-07 (YTM 9,60%/3,41 
ãîäà), êîòîðûé ïðè òîé æå äþðàöèè ïðåäëàãàåò ïðåìèþ îêîëî 20 á.ï. ê áóìàãàì ÂÊ-Èíâåñò-06 (YTM 9,40%/3,41 
ãîäà). Òàêæå íåïëîõî ñìîòðèòñÿ è áîëåå êîðîòêèé âûïóñê ÂÊ-Èíâåñò-03 (YTM 9,37%/2,41 ãîäà), êîòîðûé 
òîðãóåòñÿ ñ ïðåìèåé ïîðÿäêà 80-90 á.ï. ê îáëèãàöèÿì ÌÒÑ-04 (YTM 8,49%/2,31 ãîäà). ×òî êàñàåòñÿ 
åâðîîáëèãàöèé VimpelCom, îñîáåííî íà äëèííîì îòðåçêå äþðàöèè, òî îíè ïî-ïðåæíåìó íåñóò âåñüìà 
çíà÷èòåëüíóþ ïðåìèþ ê áóìàãàì MTS (îêîëî 120-130 á.ï.), ÷òî íå âïîëíå ñïðàâåäëèâî, äàæå ñ ó÷åòîì ðàçëè÷èé 
â èõ êðåäèòíîì êà÷åñòâå. Â òî æå âðåìÿ íå ñòîèò çàáûâàòü, ÷òî â íàñòîÿùåå âðåìÿ áóìàãè VimpelCom  Ltd. 
ïîäâåðæåíû âëèÿíèþ âíåøíåãî íåãàòèâà, êîòîðûé ìîæåò îòðàçèòüñÿ íà èõ êîòèðîâêàõ, ïðè÷åì, ïîòåðè ìîãóò 
áûòü îùóòèìåé, ÷åì ó áóìàã êîíêóðåíòà. 

 Àëåêñàíäð Ïîëþòîâ 
polyutov_av@nomos.ru 
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 ÀÔÊ «Ñèñòåìà»ÀÔÊ «Ñèñòåìà»ÀÔÊ «Ñèñòåìà»ÀÔÊ «Ñèñòåìà» â ðàìêàõ buyback ïðèîáðåëà 375,97 òûñ. ñîáñòâåííûõ GDR ïî ñðåäíåâçâåøåííîé öåíå 
16,61 äîëë. çà áóìàãó è 4,311 ìëí ADR ñâîåé «äî÷êè» ÌÒÑÌÒÑÌÒÑÌÒÑ ïî 13,92 äîëë. çà áóìàãó. Òàêæå «Ñèñòåìà» 
ïðèîáðåëà 8,745 ìëí ñîáñòâåííûõ îáûêíîâåííûõ àêöèé ïî 20,97 ðóá. çà áóìàãó. Òàêèì îáðàçîì, îáùàÿ 
ñóììà ñðåäñòâ, íàïðàâëåííûõ íà buyback, ñîñòàâèëà áîëåå 72 ìëí äîëë. Áóìàãè âûêóïàëèñü ñ 3 îêòÿáðÿ ïî 4 
íîÿáðÿ. Â ñîâîêóïíîñòè ÀÔÊ ïðèîáðåëà 0,17% ñîáñòâåííûõ àêöèé è 0,4% ÌÒÑ. 

Íàø êîììåíòàðèé ê buyback: http://nomos.ru/upload/iblock/91f/Daily_04_10_2011.pdf     
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Денежный рынок    
Â Åâðîïå íîâàÿ áåäà Â Åâðîïå íîâàÿ áåäà Â Åâðîïå íîâàÿ áåäà Â Åâðîïå íîâàÿ áåäà –––– ïîëèòè÷åñêàÿ íåñò ïîëèòè÷åñêàÿ íåñò ïîëèòè÷åñêàÿ íåñò ïîëèòè÷åñêàÿ íåñòàáèëüíîñòü.àáèëüíîñòü.àáèëüíîñòü.àáèëüíîñòü.    

Â÷åðàøíèé äåíü íà ìåæäóíàðîäíîì âàëþòíîì ðûíêå ïðîøåë áåç îñîáûõ 
ïîòðÿñåíèé. Ïàðà EUR/USD íàõîäèëàñü â äîâîëüíî øèðîêîì êîðèäîðå 
1,368-1,381õ, ïî èòîãàì äíÿ åå çíà÷åíèå ñîñòàâèëî 1,377õ. Îæèäàíèÿ 
èíâåñòîðîâ, ñâÿçàííûå ñ îáåùàíèåì Ãðåöèè îòíîñèòåëüíî ôîðìèðîâàíèÿ 
íîâîãî ïðàâèòåëüñòâà, â÷åðà îêàçàëèñü íåîïðàâäàííûìè, òåïåðü ñòàâêè 
ñäåëàíû íà ñåãîäíÿøíèé äåíü. Ïîääåðæêó åâðîïåéñêîé âàëþòå îêàçàëè 
çàÿâëåíèå ïðåäñòàâèòåëÿ ÅÊ ñîõðàíåíèè íàìåðåíèÿ ïðåäîñòàâèòü 
Àôèíàì î÷åðåäíîé òðàíø ôèíàíñîâîé ïîìîùè, îäíàêî òåïåðü íà ôîíå 
âîçìîæíîãî èçìåíåíèÿ ïîëèòè÷åñêîé îðèåíòàöèè ñòðàíû Ãðåöèè 
íåîáõîäèìî ïðåäîñòàâèòü ïèñüìåííîå ïîäòâåðæäåíèå ãîòîâíîñòè 
ñîáëþäàòü ðàçðàáîòàííûå àíòèêðèçèñíûå ìåðû. Íà íàø âçãëÿä, ýòîò øàã 
âïîëíå îïðàâäàí, òàê êàê êîàëèöèîííîå ïðàâèòåëüñòâî, êîòîðîå åùå 
ïðåäñòîèò ñîçäàòü, ìîæåò ðàçîì ïåðå÷åðêíóòü ðàíåå äîñòèãíóòûå 
äîãîâîðåííîñòè.   

Âìåñòå ñ òåì, â Åâðîïå ïîÿâèëñÿ íîâûé èñòî÷íèê íåãàòèâà. Ñëåäóþùåé 
ñòðàíîé, â êîòîðîé ìîæåò âîçíèêíóòü êðèçèñ âëàñòè, ÿâëÿåòñÿ Èòàëèÿ. 
Íàïîìíèì, ÷òî ñåãîäíÿ â èòàëüÿíñêîì ïàðëàìåíòå ïðîéäåò ãîëîñîâàíèå ïî 
ôèíàíñîâîìó îò÷åòó ïðàâèòåëüñòâà îá èñïîëíåíèè áþäæåòà çà ïðîøëûé 
ãîä, ÷òî ÿâëÿåòñÿ ñèëüíûì èñïûòàíèåì äëÿ ïðåìüåð-ìèíèñòðà 
Ñ.Áåðëóñêîíè. Â íàñòîÿùèé ìîìåíò íà ðûíêå ïîÿâëÿþòñÿ ñëóõè î 
âîçìîæíî âðó÷åíèè âîòóìà íåäîâåðèÿ, ñïîñîáíîãî äåñòàáèëèçèðîâàòü 
ïîëèòè÷åñêóþ ñèòóàöèþ â ñòðàíå, ÷òî íå ëó÷øåì îáðàçîì îòðàçèòüñÿ íà 
åâðîïåéñêîé âàëþòå.  

Ìû ïîëàãàåì, ÷òî îò ñåãîäíÿøíèõ òîðãîâ íå ñòîèò îæèäàòü ñèëüíûõ 
êîëåáàíèé, îäíàêî ïóáëèêàöèÿ äàííûõ î òîðãîâûõ áàëàíñàõ Ãåðìàíèè è 
Ôðàíöèè âïîëíå ñïîñîáíà ñïðîâîöèðîâàòü íà âàëþòíîì ðûíêå 
íåáîëüøèå äâèæåíèÿ. 

Íàöèîíàëüíàÿ âàëþòà íà÷èíàåò ïîíåìíîãó Íàöèîíàëüíàÿ âàëþòà íà÷èíàåò ïîíåìíîãó Íàöèîíàëüíàÿ âàëþòà íà÷èíàåò ïîíåìíîãó Íàöèîíàëüíàÿ âàëþòà íà÷èíàåò ïîíåìíîãó óêðåïëÿòüñÿóêðåïëÿòüñÿóêðåïëÿòüñÿóêðåïëÿòüñÿ....    

Ëîêàëüíûé âàëþòíûé ðûíîê â õîäå â÷åðàøíèõ òîðãîâ äåìîíñòðèðîâàë 
ñèëüíóþ âîëàòèëüíîñòü íàöèîíàëüíîé âàëþòû. Íà ôîíå ñëàáîãî 
èíôîðìàöèîííîãî ïîòîêà êóðñ ðóáëÿ ïî îòíîøåíèþ ê äîëëàðó íàõîäèëñÿ 
â äèàïàçîíå 30,4-30,76 ðóá., à ê áèâàëþòíîé êîðçèíå – 35,60-35,86 ðóá.  

Ïðè îòêðûòèè â÷åðàøíèõ òîðãîâ ïîçèöèÿ ðóáëÿ ïî îòíîøåíèþ ê ìèðîâûì 
âàëþòàì íå ñèëüíî îòëè÷àëàñü îò óðîâíåé çàêðûòèÿ â ÷åòâåðã. Òàêèì 
îáðàçîì, ó÷àñòíèêè ðûíêà íå ñòàëè êîìïåíñèðîâàòü ñîáûòèÿ, 
ïðîèçîøåäøèå â êîíöå ìèíóâøåé íåäåëè. Íà íàø âçãëÿä, ýòî ìîæåò 
ñâèäåòåëüñòâîâàòü î òîì, ÷òî áîëüøèíñòâî ó÷àñòíèêîâ çàðàíåå 
ïîäãîòîâèëèñü ê âîçìîæíûì êîëåáàíèÿì ïîñëå òðåõäíåâíûõ âûõîäíûõ. 
Ïîçèòèâíîé äëÿ íàöèîíàëüíîé âàëþòû âûãëÿäåëà  ñèòóàöèÿ íà ñûðüåâûõ 
ïëîùàäêàõ, ãäå íåôòü ìàðêè Brent âíîâü ïðåîäîëåëà îòìåòêó 110 äîëë. çà 
áàðð. Ïî èòîãàì äíÿ ñòîèìîñòü àìåðèêàíñêîé âàëþòû äîñòèãëà óðîâíÿ 
30,42 ðóá., ÷òî íà 5 êîï. íèæå öåíû îòêðûòèÿ. Áèâàëþòíàÿ êîðçèíà ê êîíöó 
òîðãîâ ïîòåðÿëà â öåíå 5 êîï., åå ñòîèìîñòü ïðè çàêðûòèè – 35,61 ðóá.  

Ñåãîäíÿ, íà íàø âçãëÿä, íåñìîòðÿ íà äîâîëüíî íåéòðàëüíîå îòêðûòèå 

Àëåêñåé Åãîðîâ 
egorov_avi@nomos.ru 

 
Динамика EUR/USD, "10 - "11  
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(äîëëàð – 30,51 ðóá., áèâàëþòíàÿ êîðçèíà 35,71 ðóá.), íàñòðîé èíâåñòîðîâ 
ïî îòíîøåíèþ ê ðóáëþ ñîõðàíèòñÿ, è, ñêîðåå âñåãî, íàöèîíàëüíàÿ âàëþòà 
ìîæåò ïðîäîëæèòü ïëàâíî âîññòàíàâëèâàòüñÿ. 

Ëèêâèäíîñòü áàíêîâñêîé ñèñòåìû íåìíîãî âîññòàíîâèëàñü. Ëèêâèäíîñòü áàíêîâñêîé ñèñòåìû íåìíîãî âîññòàíîâèëàñü. Ëèêâèäíîñòü áàíêîâñêîé ñèñòåìû íåìíîãî âîññòàíîâèëàñü. Ëèêâèäíîñòü áàíêîâñêîé ñèñòåìû íåìíîãî âîññòàíîâèëàñü.     

Ñîãëàñíî äàííûì ÖÁ, ñóììà îñòàòêîâ íà êîðñ÷åòàõ è äåïîçèòàõ 
óâåëè÷èëàñü íà 50,2 ìëðä ðóá. äî 708,7 ìëðä ðóá. Ïðè ýòîì, 
çàäîëæåííîñòü êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé ïåðåä Áàíêîì Ðîññèè ïî 
îïåðàöèÿì ïðÿìîãî ÐÅÏÎ óâåëè÷èëàñü ìåíüøå ÷åì íà 10 ìëðä ðóá. (183,8 
ìëðä ðóá.). Íåñìîòðÿ íà ýòî, ëèêâèäíîñòü áàíêîâñêîé ñèñòåìû îñòàåòñÿ 
íà ìèíèìàëüíîì óðîâíå. Ñåãîäíÿ ñîñòîèòñÿ î÷åðåäíîé äåïîçèòíûé 
àóêöèîí Ìèíôèíà ïî ðàçìåùåíèþ 205 ìëðä ðóá. ñðîêîì äî 14 äåêàáðÿ 
2011 ãîäà, êîòîðûé áóäåò íàïðàâëåí íà çàìåùåíèå ðàíåå âûäàííûõ 201,1 
ìëðä ðóá. Íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî äàòà âîçâðàòà ñðåäñòâ ñîâïàäàåò ñ äðóãèìè 
ðàíåå ðàçìåùåííûìè ñðåäñòâàìè îáúåìîì 46 ìëðä ðóá., ìû ïîëàãàåì, 
÷òî àóêöèîí ïðèâëå÷åò äîñòàòî÷íîå êîëè÷åñòâî ó÷àñòíèêîâ äëÿ 
ïåðåêðûòèÿ ïðåäëîæåíèÿ ñïðîñîì. Êðîìå òîãî, ðàíåå ñäåëàííûå 
çàÿâëåíèÿ ïðåäñòàâèòåëåì Ìèíôèíà î ãîòîâíîñòè ïðîäîëæàòü ïîëèòèêó 
ðàçìåùåíèÿ ñðåäñòâ â îáúåìàõ, ðàâíûõ ïîäëåæàùèì âîçâðàòó ñðåäñòâàì, 
íåìíîãî óñïîêàèâàåò ó÷àñòíèêîâ ðûíêà â ÷àñòè òîãî, ÷òî â ñëó÷àå 
íåîáõîäèìîñòè ìèíèñòåðñòâî ïðåäëîæèò ýêâèâàëåíòíóþ ñóììó ñ äàòîé 
âîçâðàòà â ñëåäóþùåì ãîäó. Íà íàø âçãëÿä, ñòàâêà îòñå÷åíèÿ áóäåò 
óñòàíîâëåíà íå íèæå óðîâíÿ 7,8%. 
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Долговые рынки  
Âíåøíèå ðûíêè: «âèðóñ» Ãðåöèè âïëîòíóþ ïîäîáðàëñÿ ê Èòàëèè. Íîâîå Âíåøíèå ðûíêè: «âèðóñ» Ãðåöèè âïëîòíóþ ïîäîáðàëñÿ ê Èòàëèè. Íîâîå Âíåøíèå ðûíêè: «âèðóñ» Ãðåöèè âïëîòíóþ ïîäîáðàëñÿ ê Èòàëèè. Íîâîå Âíåøíèå ðûíêè: «âèðóñ» Ãðåöèè âïëîòíóþ ïîäîáðàëñÿ ê Èòàëèè. Íîâîå 
ïðåäëîæåíèå ïðåäëîæåíèå ïðåäëîæåíèå ïðåäëîæåíèå USTUSTUSTUST íà òåêóùåé íåäåëå.  íà òåêóùåé íåäåëå.  íà òåêóùåé íåäåëå.  íà òåêóùåé íåäåëå.     

Äëÿ èíâåñòîðîâ íà ãëîáàëüíûõ ïëîùàäêàõ ïðîáëåìà åâðîïåéñêèõ äîëãîâ 
ïåðåøëà â íåñêîëüêî èíîé ñòàíäàðò – «ñîëèðóþùàÿ» ïîçèöèÿ, 
ïðîâîöèðóþùàÿ îñíîâíûå áåñïîêîéñòâà, ïåðåìåñòèëàñü â Èòàëèþ, ãäå 
«ïðèðîäà» îñíîâíûõ áåñïîêîéñòâ êðîåòñÿ â ïîòåðå äîâåðèÿ ê 
äåéñòâóþùåìó ïðàâèòåëüñòâó. Òàê, ïðåìüåð-ìèíèñòðó Ñ. Áåðëóñêîíè 
íåîáõîäèìî ïîëó÷èòü âîòóì äîâåðèÿ, â ïðîòèâíîì ñëó÷àå óâåëè÷èâàåòñÿ 
âåðîÿòíîñòü ïîâòîðåíèÿ ñîáñòâåííîãî «ãðå÷åñêîãî ñöåíàðèÿ». Íà ôîíå 
ñòîëü «ãîðÿ÷åé» îáñòàíîâêè íà Àïïåííèíñêîì ïîëóîñòðîâå äîëãîâûå 
îáÿçàòåëüñòâà Èòàëèè îêàçàëèñü îáúåêòîì ìàññîâîãî sale-off, ïðè ýòîì 
êàêîé-ëèáî ïîääåðæêè ñî ñòîðîíû ÅÖÁ, ñïîñîáíîãî ñòàòü ïîêóïàòåëåì, 
íå íàáëþäàåòñÿ. Òàê, â÷åðà áûë çàôèêñèðîâàí àáñîëþòíûé ìàêñèìóì ïî 
10-ëåòíèì èòàëüÿíñêèì áîíäàì íà óðîâíå 6,64% ãîäîâûõ (ñïðýä ê 
îáÿçàòåëüñòâàì Ãåðìàíèè ðàñøèðèëñÿ äî 487 á.ï., òîãäà êàê åùå â êîíöå 
îêòÿáðÿ îí áûë ìåíüøå 400 á.ï.). Èñïàíñêèå îáÿçàòåëüñòâà òàêæå 
âûãëÿäåëè äîâîëüíî ñëàáî, ïðè ýòîì ñïðîñ íà «çàùèòíûå» íåìåöêèå 
îáÿçàòåëüñòâà îáåñïå÷èë ñíèæåíèå äîõîäíîñòè ïî 10-ëåòíèì áóìàãàì íà 
5 á.ï. äî 1,77% ãîäîâûõ. 

Ôóíêöèîíàëüíîñòü êàçíà÷åéñêèõ îáÿçàòåëüñòâ ÑØÀ, êàê çàùèòíîãî àêòèâà 
â÷åðà íå âûãëÿäåëà î÷åíü âîñòðåáîâàííîé – èõ äîõîäíîñòü îñòàâàëàñü 
äîâîëüíî ñòàáèëüíîé. Òàê, äîõîäíîñòü UST-10 ïî èòîãàì â÷åðàøíèõ 
òîðãîâ îñòàëàñü íà óðîâíå 2,04% íà ôîíå äîâîëüíî ïîçèòèâíîãî íàñòðîÿ â 
÷àñòè ôîíäîâîãî ñåãìåíòà, ãäå îñíîâíûå àìåðèêàíñêèå èíäåêñû 
ïðèáàâèëè îò 0,34 äî 0,71%. Îòìåòèì, ÷òî «ñòàáèëüíîñòè» äîõîäíîñòåé 
treasuries íå ïðîìåøàë àíîíñ íîâîãî ïðåäëîæåíèÿ: ñåãîäíÿ àóêöèîí ïî 3-
ëåòíèì UST íà 32 ìëðä äîëë., çàâòðà – ïî 10-ëåòíèì (íà 24 ìëðä äîëë.), 10 
íîÿáðÿ – ïî 30-ëåòíèì (16 ìëðä äîëë.). 

Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè: âîçìîæíîñòü ñòàòü àëüòåðíàòèâîé Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè: âîçìîæíîñòü ñòàòü àëüòåðíàòèâîé Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè: âîçìîæíîñòü ñòàòü àëüòåðíàòèâîé Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè: âîçìîæíîñòü ñòàòü àëüòåðíàòèâîé 
ïðîáëåìíûì èíâåñòèöèÿì â Åâðîïå ïîääåðæèâàåò ñïðîñ.ïðîáëåìíûì èíâåñòèöèÿì â Åâðîïå ïîääåðæèâàåò ñïðîñ.ïðîáëåìíûì èíâåñòèöèÿì â Åâðîïå ïîääåðæèâàåò ñïðîñ.ïðîáëåìíûì èíâåñòèöèÿì â Åâðîïå ïîääåðæèâàåò ñïðîñ.    

Íîâàÿ íåäåëÿ â ñåãìåíòå ðîññèéñêèõ åâðîîáëèãàöèé íà÷àëàñü ïîä 
âëèÿíèåì íîâîñòíîãî ïîòîêà èç Åâðîïû, è, âåðîÿòíî, èìåííî ýòîò àñïåêò 
ñôîðìèðîâàë äîâîëüíî íåãàòèâíûå íàñòðîåíèÿ ïðè îòêðûòèè. Â 
÷àñòíîñòè, ïåðâûå ñäåëêè â ñóâåðåííûõ Russia-30 ïðîõîäèëè ïî 119%. 
Âìåñòå ñ òåì, â õîäå òîðãîâ óäàëîñü èçáåæàòü ïîíèæàòåëüíîé öåíîâîé 
äèíàìèêè, íàïðîòèâ, ñïðîñ ïîääåðæàë óêðåïëåíèå êîòèðîâîê: ìàêñèìóì 
äíÿ áûë çàôèêñèðîâàí ó îòìåòêè 119,5625% (YTM 4,11%), à ïðè çàêðûòèè 
Russia-30 êîòèðîâàëàñü â äèàïàçîíå 119,375% - 119,5%. 

Â íåãîñóäàðñòâåííîì ñåêòîðå ñïðîñ ïî-ïðåæíåìó êîíöåíòðèðóåòñÿ â 
êâàçèñóâåðåííûõ âûïóñêàõ, ïðè ýòîì íà ôîíå áîëåå-ìåíåå êîìôîðòíîé 
ñèòóàöèè â ñûðüåâîì ñåãìåíòå, â ÷àñòíîñòè, ïðè äîâîëüíî âûñîêèõ 
íåôòÿíûõ êîòèðîâêàõ èíâåñòîðàì èíòåðåñíû âûïóñêè, ïðåäñòàâëÿþùèå 
íåôòåãàçîâûé ñåêòîð. Òàê, â÷åðà  ñïðîñîì ïîëüçîâàëèñü áóìàãè ÒÍÊ-16, 
ÒÍÊ-18, ÒÍÊ-20, çäåñü ðîñò êîòèðîâîê ñîñòàâëÿë ïîðÿäêà 25-50 á.ï. 
Ïîìèìî ýòîãî áîíäû ÀËÐÎÑû âûãëÿäåëè âåñüìà âîñòðåáîâàííûìè, è ýòî 

Îëüãà Åôðåìîâà 
efremova_ov@nomos.ru 
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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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ïðèáàâèëî â èõ öåíàõ îêîëî 25 á.ï. 

Îòìåòèì, ÷òî íàèáîëåå ÿðêèìè êîëåáàíèÿìè â÷åðà âíîâü 
õàðàêòåðèçîâàëèñü áóìàãè ÂûìïåëÊîì-22. Çäåñü àìïëèòóäà êîëåáàíèé 
áûëà ïîðÿäêà 1,5%: îò ìèíèìóìà äíÿ - 91,5% äî 93% ïðè çàêðûòèè. 

Â öåëîì, ðîññèéñêèì åâðîáîíäàì ïðîäîëæàåò îêàçàòü ñåðüåçíóþ 
ïîääåðæêó ñûðüåâîé ñåãìåíò, îäíàêî è ïîòðåáíîñòü â ýêñòðåííîì 
çàêðûòèè «êîðîòêèõ ïîçèöèé» ïðè äîâîëüíî îãðàíè÷åííîì îáúåìå 
âòîðè÷íîãî ïðåäëîæåíèÿ ìîæåò áûòü äîïîëíèòåëüíûì äðàéâåðîì ðîñòà 
äëÿ êîòèðîâîê.  

Ðóáëåâûå îáëèãàöèè: óðîâåíü òîðãîâîé àêòèâíîñòè ìèíèìàëåí, âìåñòå ñ Ðóáëåâûå îáëèãàöèè: óðîâåíü òîðãîâîé àêòèâíîñòè ìèíèìàëåí, âìåñòå ñ Ðóáëåâûå îáëèãàöèè: óðîâåíü òîðãîâîé àêòèâíîñòè ìèíèìàëåí, âìåñòå ñ Ðóáëåâûå îáëèãàöèè: óðîâåíü òîðãîâîé àêòèâíîñòè ìèíèìàëåí, âìåñòå ñ 
òåì, è ïðè îãðàíè÷åííîì êîëè÷åñòâå ñäåëîê ïðåîáëàäàåò òåì, è ïðè îãðàíè÷åííîì êîëè÷åñòâå ñäåëîê ïðåîáëàäàåò òåì, è ïðè îãðàíè÷åííîì êîëè÷åñòâå ñäåëîê ïðåîáëàäàåò òåì, è ïðè îãðàíè÷åííîì êîëè÷åñòâå ñäåëîê ïðåîáëàäàåò ôèêñàöèÿôèêñàöèÿôèêñàöèÿôèêñàöèÿ....    

Âåñüìà îãðàíè÷åííûé çàïàñ ñâîáîäíîé ëèêâèäíîñòè, êîòîðóþ ìîæíî áûëî 
íàïðàâèòü íà ïîêóïêè, ñóùåñòâåííî ñäåðæèâàåò ïîêóïàòåëüñêóþ 
àêòèâíîñòü ó÷àñòíèêîâ ðûíêà. Âìåñòå ñ òåì, âëàäåëüöû áóìàã íå 
ïðåäïðèíèìàþò àêòèâíûõ ïîïûòîê äëÿ ñîêðàùåíèÿ ïîçèöèé, ñòàðàÿñü òåì 
ñàìûì èçáåãàòü íàâåñà âòîðè÷íîãî ïðåäëîæåíèÿ, ñïîñîáíîãî 
«ïðîäàâëèâàòü» êîòèðîâêè âíèç. Ïîñêîëüêó â áëèæàéøèå äíè êàêèõ-ëèáî 
êðóïíûõ âûïëàò íå ïðåäâèäèòñÿ (áëèæàéøåå – ýòî ðàñ÷åòû ñ ôîíäàìè, 
ïðèõîäÿùèåñÿ íà ñëåäóþùóþ íåäåëþ) îñòðîé íåîáõîäèìîñòè äëÿ ïðîäàæ 
íåò. Â òàêîé ñèòóàöèè èíâåñòîðû ïðåäïî÷èòàþò èçáåãàòü àêòèâíûõ 
äåéñòâèé, îðèåíòèðóÿñü íà ïîèñê èìåþùèõñÿ íà ðûíêå öåíîâûõ 
äèñïðîïîðöèé. Íî î÷åíü ÷àñòî íàëè÷èå òàêèõ äèñïðîïîðöèé îòðàæàåò 
èìåííî îòñóòñòâèå «ñïðàâåäëèâûõ» ðûíî÷íûõ êîòèðîâîê. 

ÎÔÇ îñòàþòñÿ «öåíòðîì îáùåãî ïðèòÿæåíèÿ, õîòÿ è òóò îáîðîòû, 
î÷åâèäíî «ñäóëèñü». Â÷åðàøíèå ñäåëêè ïî áîëüøåé ÷àñòè îòðàæàëè 
öåíîâóþ êîððåêöèþ – â äèàïàçîíå îò5 äî 25 á.ï. ïî âñåìó ñïåêòðó áóìàã. 

Â íåãîñóäàðñòâåííîì ñåêòîðå îáúåêòàìè äëÿ ôèêñàöèè â÷åðà ñòàëè 
áóìàãè ÂÊ-Èíâåñò è ÌÒÑ, Ãàçïðîì íåôòè, ÔÑÊ. Â îáîçíà÷åííûõ áóìàãàõ 
ñíèæåíèå êîòèðîâîê âàðüèðîâàëàñü â äèàïàçîíå îò 0,15% äî 0,5%. 
Íåêîòîðûå äâèæåíèÿ çàôèêñèðîâàíû â áóìàãàõ ÍËÌÊ, íî îíè íå 
ïîâëåêëè èçìåíåíèÿ ñðåäíåâçâåøåííûõ êîòèðîâîê, íî çäåñü, êàê ìû 
ïîëàãàåì, åñòü «îòãîëîñîê» åùå íå çàâåðøèâøåãîñÿ áóê-áèëäèíãà ïî 
íîâîìó âûïóñêó íà 10 ìëðä. ðóá. Âìåñòå ñ òåì, íà ôîíå ïîïîëíåíèÿ 
ñïèñêà «ïåðåíåñøèõ ðàçìåùåíèå åùå è íîâûì ïðåäëîæåíèåì îò Òåëå2, 
åñòü âåðîÿòíîñòü ïîïàäàíèÿ â íåãî è âûïóñêà ÍËÌÊ, åñëè íå áóäåò 
ñôîðìèðîâàí «êîíñåíñóñ» ñ ïîòåíöèàëüíûìè ïîêóïàòåëÿìè. Îäíàêî 
ïîäîáíûå «ïåðèïåòèè» íå ÿâëÿþòñÿ ñåðüåçíûì ïðåïÿòñòâèåì äëÿ äðóãèõ 
èãðîêîâ, â ÷àñòíîñòè, íîâîå ïðåäëîæåíèå ïðåäñòàâëÿåò Ðîñáàíê, 
çàïëàíèðîâàâøèé ðàçìåùåíèå ñðàçó äâóõ âûïóñêîâ: íà 10 ìëðä ðóá. è 5 
ìëðä ðóá. íà 16 è 17 íîÿáðÿ ñîîòâåòñòâåííî. 

Ñåãîäíÿøíèé äåíü âî ìíîãîì áóäåò ïîâòîðÿòü ñöåíàðèé â÷åðàøíåãî, ïðè 
ýòîì ñâîè êîððåêòèâû â îáùèé íàñòðîé ñïîñîáåí âíåñòè âåñüìà 
íåîäíîðîäíûé âíåøíèé ôîí. 
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Металлургия и добыча, металлообработка и металлосбыт  
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Нефтегазовый сектор, Химия  
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Телекоммуникации, медиа и высокие технологии
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Транспорт  
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Финансовый сектор  
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Финансовые организации с международным рейтингом «ВВВ+» – «ВВВ-» / «Ваа1» - «Ваа3»
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Финансовые организации с международным рейтингом «ВВ+» - «ВВ-» / «Ва1» - «Ва3»
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Финансовые организации с международным рейтингом «В+» - «В-» / «В1» - «В3»
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Субфедеральный и суверенный долг 
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Облигации федерального займа  
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