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 Äåôîëòû è ðåñòðóêòóðèçàöèè: Àïòåêè 36,6. 

 ÒðàíñÊðåäèòÁàíê: èòîãè ïåðâîãî ïîëóãîäèÿ 2009 ãîäà. 

 ÅÁÐÐ, Èòåðà, ËÓÊÎÉË, ÑÓ-155, ÄÈÊÑÈ, ÌåãàÔîí, 
Ñèíòåððà, ÖåíòðÒåëåêîì, ÂîëãàÒåëåêîì. 

 

 

 

Денежный рынок………………......стр 7 

 Ñïðîñ íà ñðåäñòâà Ìèíôèíà ñíèçèëñÿ. 

 Ñèòóàöèÿ íà âàëþòíîì ðûíêå îñòàåòñÿ íåîïðåäåëåííîé. 

 

 

Долговые рынки ………….…........стр 8 

 Âíåøíèå ðûíêè îñòàþòñÿ íà ïîçèòèâíîé âîëíå. Ñåãîäíÿ â 
î÷åðåäíîé ðàç îòêðîåòñÿ «Áåæåâàÿ êíèãà». 

 Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè: Ïîëîæèòåëüíàÿ ïåðåîöåíêà 
ïðîäîëæàåòñÿ. Äëÿ Russia-30 è 104% îêàçàëîñü «ïîä ñèëó». 

 Ðóáëåâûå îáëèãàöèè ïîääåðæèâàþò «ýñòàôåòó ðîñòà», 
âûïóñê Ñèñòåìà-2 â ëèäåðàõ. 

 

 

 

Панорама рублевого сегмента…стр 10 

 

Основные рыночные индикаторы

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 3.48% 4 127

Russia-30 6.79% -17 -304

ОФЗ 25068 12.07% -3 n/a

ОФЗ 25065 11.53% -3 n/a

Газпрнефт4 12.78% 0 n/a

РЖД-9 10.44% 14 -186

АИЖК-8 14.04% 0 -813

ВТБ - 5 10.90% -9 -270

РоссельхБ-6 13.17% 0 330

МосОбл-8 15.84% -51 -1 800

Мгор59 9.77% -26 n/a

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 88.65% 7 738

iTRAXX XOVER S10 5Y 653.09 -12 -376

CDX HY 5Y 807.10 -48 -340

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 149.81 3.4% 85.6%

RTS 1 135.94 3.9% 79.8%

S&P 500 1 025.39 0.9% 13.5%

DAX 5 481.73 0.3% 14.0%

NIKKEI 10 393.23 0.7% 17.3%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 69.05 3.7% 65.1%

Нефть WTI 71.10 4.5% 59.4%

Золото 995.40 0.0% 12.9%

 Никель LME 3 M 17 950.00 1.4% 53.4%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

 
_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 

 

Характеристика денежного рынка 
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ÌÀÊÐÎíîâîñòè 

 Â àâãóñòå 2009 ãîäà Áàíê Ðîññèè ïðîäàë íà âàëþòíîì ðûíêå 1,56 ìëðä äîëë. è 177,76 ìëí åâðî. 

 Ïî çàÿâëåíèþ ìèíèñòðà ôèíàíñîâ ÐÔ À. Êóäðèíà, äîïîëíèòåëüíûå äîõîäû áþäæåòà ÐÔ â 2009 ãîäó ñîñòàâÿò 
69 ìëðä ðóá., à ýêîíîìèÿ áþäæåòíûõ ñðåäñòâ - áîëåå 140 ìëðä ðóá. 

 

 

Äåôîëòû è ðåñòðóêòóðèçàöèè 

 Àðáèòðàæíûé ñóä Íèæåãîðîäñêîé îáëàñòè âî âòîðíèê ïðåêðàòèë ïðîèçâîäñòâî ïî äåëó î ïðèçíàíèè 
áàíêðîòîì ÎÎÎ «ÒÄÅ Ôàðìàöèÿ» (âõîäèò â àïòå÷íóþ ñåòü «36,6»), èíèöèèðîâàííîìó ÇÀÎ «Ôèðìà ÖÂ 
«Ïðîòåê» â ñâÿçè òåì, ÷òî îòâåò÷èê ïðåêðàòèë ñâîå ñóùåñòâîâàíèå èç-çà ðåîðãàíèçàöèè. Ïðåäñòàâèòåëü 
ïðåññ-ñëóæáû «Ïðîòåêà» ñîîáùèë, ÷òî «òåïåðü «Ïðîòåê» ïðåäúÿâèò ñâîè òðåáîâàíèÿ ïðàâîïðååìíèêó — 
ÎÎÎ «Àïòåêè 36,6 Íèæíèé Íîâãîðîä». /Âåäîìîñòè/ 

 

 

Êóïîíû, îôåðòû, ðàçìåùåíèÿ è ïîãàøåíèÿ 

 Ñîâåò äèðåêòîðîâ Õàíòû-Ìàíñèéñêîãî áàíêà ïðèíÿë ðåøåíèå î ðàçìåùåíèè ïî îòêðûòîé ïîäïèñêå 3-
ëåòíèõ îáëèãàöèé ñåðèè 02 îáúåìîì 3 ìëðä ðóá.  

 Ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà 7-10-ãî êóïîíîâ ïî îáëèãàöèÿì ÎÀÎ «ÍÊ «Àëüÿíñ» ñåðèè 01 îáúåìîì 3 ìëä ðóá. 
óñòàíîâëåíà â ðàçìåðå 14% ãîäîâûõ.  

 ÎÎÎ «ÀËÜÔÀÔÈÍÀÍÑ» (100% äî÷åðíÿÿ êîìïàíèÿ Àëüôà-Áàíêà) óñòàíîâèëî ñòàâêó 12-ãî êóïîíà ïî 
îáëèãàöèÿì ñåðèè 02 îáúåìîì 2 ìëðä ðóá. â ðàçìåðå 12,5%.  

 ÎÀÎ «ÒÃÊ-2» ïîëíîñòüþ èñïîëíèëî îáÿçàòåëüñòâî ïî ïðèîáðåòåíèþ îáëèãàöèé ñåðèè 01. Â ðàìêàõ îôåðòû 
Ýìèòåíòîì áûëî âûêóïëåíî áóìàã íà ñóììó â 2,8 ìëðä ðóá. (91% îò ðàçìåùåííîãî îáúåìà).  

 Â÷åðà íà ÌÌÂÁ áûë ïîëíîñòüþ ðàçìåùåí îáëèãàöèîííûé çàåì Âîëãîãðàäñêîé îáëàñòè îáúåìîì 1 ìëðä ðóá. 
Â õîäå êîíêóðñà áûëî ïîäàíî ñâûøå 100 çàÿâîê. Ñïðîñ íà îáëèãàöèè ñîñòàâèë 3,78 ìëðä ðóá. Äèàïàçîí 
ñòàâîê âàðüèðîâàëñÿ îò 12,15% äî 17% ãîäîâûõ. Â èòîãå ñòàâêà îïðåäåëåíà â ðàçìåðå 14,7% ãîäîâûõ. 
Ñòàâêà 2-ãî êóïîíà ïðèðàâíèâàåòñÿ ïðîöåíòíîé ñòàâêå ïî 1-ìó êóïîíó, 3-4 êóïîíîâ – 13,7%. 

 

 

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР  

 Åâðîïåéñêèé áàíê ðåêîíñòðóêöèè è ðàçâèòèÿ (ÅÁÐÐ) óâåëè÷èâàåò îáúåì èíâåñòèöèîííîé ïðîãðàììû íà 2009 
ãîä äî 8 ìëðä åâðî ñ ðàíåå çàïëàíèðîâàííûõ 7 ìëðä. Áàíê ïëàíèðóåò â òåêóùåì ãîäó èíâåñòèðîâàòü 
ñðåäñòâà â áàíêîâñêèé ñåêòîð äëÿ äàëüíåéøåãî ôèíàíñèðîâàíèÿ ìàëîãî è ñðåäíåãî áèçíåñà. Ïî ñîñòîÿíèþ 
íà êîíåö àâãóñòà ÅÁÐÐ óæå èíâåñòèðîâàë 5,8 ìëðä åâðî, ÷òî íà 95% áîëüøå àíàëîãè÷íîãî ïðîøëîãîäíåãî 
ïîêàçàòåëÿ. /Banki.ru/ 

 

ÒðàíñÊðåäèòÁàíê – èòîãè 1 ïîëóãîäèÿ 2009 ãîäà. 

ÒðàíñÊðåäèòÁàíê ïðåäîñòàâèë èíâåñòîðàì êîíñîëèäèðîâàííûå ðåçóëüòàòû äåÿòåëüíîñòè çà 1 ïîëóãîäèå 
2009 ãîäà ïî ÌÑÔÎ. Â öåëîì, ìû íå ñ÷èòàåì, ÷òî îïóáëèêîâàííàÿ îò÷åòíîñòü îêàæåò êàêîå-ëèáî âëèÿíèå íà 
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ðàçìåð äîõîäíîñòè áóìàã ÒÊÁ, ïîñêîëüêó ïðèâåäåííûå â íåé äàííûå ñîîòâåòñòâóþò ðàñêðûòîé ðàíåå 
èíôîðìàöèè ïî ÐÑÁÓ (ñì. îáçîð îò 14.07.09). 

Показатель 2007 г. 1 пол. 08 2008 г. 1 пол. 09 Прирост  в  1 кв . 
2009г.

Актив 142.0 170.8 244.4 220.4 -10%

Кредитный портфель 91.1 120.3 140.6 144.1 2%

просроченная задолженность 0.4% н/д 0.7% н/д ---

Средств а клиентов 71.0 91.7 131.9 133.3 1%

Задолженность  перед ЦБ 2.0 2.0 32.8 0.0 -100%

Капитал 8.7 9.4 16.3 16.9 4%

Чистый процентный доход 6.6 4.2 9.9 6.4 53%

Отчисления в  резервы 0.1 0.8 3.7 5.1 537%

Чистая прибыль 2.7 1.3 3.5 0.9 -27%

Маржа 5.8% 5.3% 5.1% 5.5% ---

Рентабельность  активов 2.4% 1.6% 1.9% 0.8% ---

Рентабельность  капитала 36.4% 28.6% 28.1% 11.3% ---

cost/income 55.4% 55.0% 35.7% 33.4% ---

И тоги деятельности ТрансКредитБанка в  2008-2009 гг. по МСФО, млрд руб.

 

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

 

Ñðåäè îñíîâíûõ ìîìåíòîâ äåÿòåëüíîñòè â 1 ïîëóãîäèè 2009 ãîäà ìû âûäåëÿåì: 

• Ñîêðàùåíèå «ïîäóøêè ëèêâèäíîñòè». Â êîíöå 2008 ãîäà, ïðåäïîëàãàÿ óõóäøåíèå ñèòóàöèè, Áàíê ïðèâëåê 
êðåäèòû ÖÁ â ðàçìåðå 32,8 ìëðä ðóá., â ðåçóëüòàòå ÷åãî áûëà ñôîðìèðîâàíà «ïîäóøêà ëèêâèäíîñòè» â 
ðàçìåðå  79,4 ìëðä ðóá. (äåíåæíûå ñðåäñòâà è ñðåäñòâà â êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèÿõ). Â 1 êâàðòàëå â ñâÿçè ñ 
ïîñòåïåííîé ñòàáèëèçàöèåé ñèòóàöèè áûëî ïðèíÿòî ðåøåíèå î ñîêðàùåíèè çàäîëæåííîñòè äî íóëÿ çà ñ÷åò 
íàèáîëåå ëèêâèäíûõ àêòèâîâ. Ïîñëåäíåå â ñâîþ î÷åðåäü ïðèâåëî ê ñîêðàùåíèþ ïàññèâîâ íà 10% äî 220,4 
ìëðä ðóá. è óõóäøåíèþ ïîêàçàòåëåé ëèêâèäíîñòè: ìãíîâåííàÿ ëèêâèäíîñòü (Í2) ñîêðàòèëàñü ñ 93% äî 39% 
(ïðè ìèíèìàëüíî äîïóñòèìîì çíà÷åíèè 15%), òåêóùàÿ ëèêâèäíîñòü (Í3) – ñ  87% äî 71% (ïðè ìèíèìàëüíî 
äîïóñòèìîì çíà÷åíèè 50%), äîëãîñðî÷íàÿ (Í4) âûðîñëà ñ 81% äî 102% ïðè ìàêñèìàëüíî äîïóñòèìîì 
çíà÷åíèè 120%). Ñ äðóãîé ñòîðîíû, ïîãàøåíèå çàäîëæåííîñòè ïåðåä ÖÁ ìîæíî ðàññìàòðèâàòü êàê 
ïîëîæèòåëüíûé ôàêòîð, êîòîðûé ñâèäåòåëüñòâóåò îá óñòîé÷èâîñòè äåíåæíûõ ïîòîêîâ ÒÊÁ è íàëè÷èè 
âîçìîæíîñòè ïðèâëå÷åíèÿ ñðåäñòâ â ÖÁ â ñëó÷àå óõóäøåíèÿ ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ñèòóàöèè. 

• Óõóäøåíèå êà÷åñòâà êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ. Îòìåòèì ñðàçó, ÷òî Áàíê íå ðàñêðûâàåò óðîâåíü ïðîñðî÷åííîé 
çàäîëæåííîñòè â îïóáëèêîâàííîé îò÷åòíîñòè ïî ÌÑÔÎ. Òàêèì îáðàçîì, î åãî ñîñòîÿíèè ìîæíî ñóäèòü ïî 
êîñâåííûì ïðèçíàêàì. Âî-ïåðâûõ, íîðìà ðåçåðâèðîâàíèÿ óâåëè÷èëàñü ñ 4,6 ìëðä ðóá. äî 9,6 ìëðä ðóá., ò.å. 
â 2,1 ðàçà, âî-âòîðûõ, ñîãëàñíî ðàíåå îïóáëèêîâàííîé îò÷åòíîñòè ïî ÐÑÁÓ, óðîâåíü ïðîñðî÷êè âûðîñ ñ 
0,6% äî ñðåäíåîòðàñëåâîãî 4,3%. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, íàïîìíèì, ÷òî ïîëîæåíèå Áàíêà âî ìíîãîì ñâÿçàíî ñ 
äåÿòåëüíîñòüþ  ÐÆÄ (ìàòåðèíñêîé êîìïàíèè): îêîëî 16% êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ íà êîíåö 1 ïîëóãîäèÿ 2009 
ãîäà ïðèõîäèëîñü íà ñâÿçàííûå ñòîðîíû, è ïîðÿäêà 29% âûäàíî ñîòðóäíèêàì ÐÆÄ. Íåãàòèâíûì ìîìåíòîì, â 
äàííîì ñëó÷àå, âûñòóïàåò ñíèæåíèå îáúåìîâ æåëåçíîäîðîæíûõ ïåðåâîçîê (ïðîãíîç íà 2009 ãîä – 19%) è 
ñîêðàùåíèå èçäåðæåê çà ñ÷åò ñíèæåíèÿ ÷èñëåííîñòè ïåðñîíàëà è ïåðåâîäà íà ñîêðàùåííûé ðàáî÷èé äåíü. 
Íåãàòèâíûå òåíäåíöèè, ïðîèñõîäèâøèå â ÐÆÄ 1 ïîëóãîäèè 2009 ãîäà, õîòÿ ñåé÷àñ è ñìÿã÷àþòñÿ, îäíàêî âñå 
æå ïðèñóòñòâóþò è âñå åùå ìîãóò îêàçûâàòü îòðèöàòåëüíîå âëèÿíèå íà ïîêàçàòåëè Áàíêà. Ñìÿã÷àþùèì 
ôàêòîðîì, â äàííîì ñëó÷àå, âûñòóïàåò ãîòîâíîñòü ìîíîïîëèè ïîääåðæèâàòü áàíêîâñêèé áèçíåñ è ñîâìåñòíî 
ðåøàòü âîçíèêàþùèå êàê îïåðàöèîííûå, òàê è ôèíàíñîâûå çàäà÷è. Â ÷àñòíîñòè, ó ÒÊÁ åñòü âîçìîæíîñòü 
ñâîåâðåìåííî ðåàãèðîâàòü íà èçìåíåíèå â øòàòå ñîòðóäíèêîâ òðàíñïîðòíîé êîìïàíèè è âíåäðÿòü 
ñîîòâåòñòâóþùèå ïðîãðàììû ïî ðåñòðóêòóðèçàöèè çàäîëæåííîñòè ôèçè÷åñêèõ ëèö, åñëè òàêàÿ 
íåîáõîäèìîñòü âîçíèêàåò. Êðîìå òîãî, ñàìî ÎÀÎ «ÐÆÄ» ïîëüçóåòñÿ ãîñóäàðñòâåííîé ïîääåðæêîé (50 ìëðä 
ðóá. íà 2010 ãîä), ÷òî êîñâåííî îêàçûâàåò ïîëîæèòåëüíîå âëèÿíèå è íà áàíêîâñêèé áèçíåñ. 
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• Óëó÷øåíèå ïîêàçàòåëÿ äîñòàòî÷íîñòè êàïèòàëà. Áàíê â çíà÷èòåëüíîé ìåðå óëó÷øèë çà 1 ïîëóãîäèå 2009 
ãîäà êîýôôèöèåíò äîñòàòî÷íîñòè êàïèòàëà (Í1) ñ áëèçêîãî ê ìèíèìàëüíîìó çíà÷åíèþ (10%) 11,8% äî 
13,68%, ÷òî ñòàëî âîçìîæíûì çà ñ÷åò ïîääåðæêè ÐÆÄ, êîòîðûå ïðåäîñòàâèëè â ÿíâàðå òåêóùåãî ãîäà 
ñóáîðäèíèðîâàííûé êðåäèò â ðàçìåðå 2 ìëðä ðóá., à òàêæå îòðàæàåìûé ïîçèòèâíûé ôèíàíñîâûé ðåçóëüòàò. 
Êðîìå òîãî, â àâãóñòå Áàíê ïðèâëåê ñóáîðäèíèðîâàííûé êðåäèò ÂÝÁà îáúåìîì 2,9 ìëðä ðóá., îäíàêî äàííûé 
ïîçèòèâíûé ôàêòîð áóäåò îòðàæåí óæå â èòîãàõ çà 9 ìåñÿöåâ 2009 ãîäà.  

• Ñîõðàíåíèå ïðîöåíòíîé ìàðæè. Ïî èòîãàì 1 ïîëóãîäèÿ 2009 ãîäà Áàíê ñîõðàíèë ïîêàçàòåëü ïðîöåíòíîé 
ìàðæè íà óðîâíå 1 ïîëóãîäèÿ ïðîøëîãî ãîäà è äàæå íåñêîëüêî óâåëè÷èë åãî – 5,5% è 5,3% ñîîòâåòñòâåííî. 
Ïîñëåäíåå ïðèâåëî ê ðîñòó ÷èñòîãî ïðîöåíòíîãî äîõîäà íà 53% äî 6,4 ìëðä ðóá. Êðîìå òîãî, áûëà ïîëó÷åíà 
ïðèáûëü îò îïåðàöèé ñ öåííûìè áóìàãàìè (0,9 ìëðä ðóá. ïðîòèâ 0,2 ìëðä ðóá. óáûòêà çà àíàëîãè÷íûé 
ïåðèîä ïðîøëîãî ãîäà), îäíàêî êîìïåíñèðîâàòü óâåëè÷åíèå îò÷èñëåíèé â ðåçåðâû ÒÊÁ âñå æå íå óäàëîñü. Â 
èòîãå ôèíàíñîâûé ðåçóëüòàò äåÿòåëüíîñòè ñîêðàòèëñÿ ñ 1,3 ìëðä ðóá. äî 0,9 ìëðä ðóá., ò.å. íà 27%. Â 
êà÷åñòâå ïîëîæèòåëüíîãî ìîìåíòà îòìåòèì ñîõðàíåíèå îïåðàöèîííûõ çàòðàò íà óðîâíå 1 ïîëóãîäèÿ 
ïðîøëîãî ãîäà, ÷òî ïîçâîëèëî ñîêðàòèòü ïîêàçàòåëü Cost/Income ñ 55% äî 33%. 

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ íà ðûíêå îáðàùàåòñÿ 3 çàéìà ÒÊÁ ñåðèé 1, 2 è 3 íîìèíàëüíûì îáúåìîì 3 ìëðä ðóá., 3 
ìëðä ðóá. è 5 ìëðä ðóá. ñîîòâåòñòâåííî. Ïðè ýòîì ëèêâèäíûìè ÿâëÿþòñÿ âûïóñêè: ñåðèè 01 (äîõîäíîñòü 
13,5%, äþðàöèÿ 273 äí.) è ñåðèè 03 (äîõîäíîñòü 11,7%, äþðàöèÿ 121 äí.). Îäíàêî, çà ïîñëåäíèé ìåñÿö 
äîõîäíîñòü ýòèõ áóìàã ñíèçèëàñü íà 50-80 á.ï., ÷òî, íåñìîòðÿ íà õîðîøåå êà÷åñòâî Ýìèòåíòà, ìîæåò 
íåñêîëüêî ïîóáàâèòü èíòåðåñ èíâåñòîðà ê îáëèãàöèÿì ÒÊÁ. Ñõîæèå ïî äþðàöèè âûïóñêè Ãàçïðîìáàíêà 
ñåðèè 4 è ÐÑÕÁ ñåðèè 6 ñåé÷àñ íåëèêâèäíû è áîëåå èíòåðåñíûõ áóìàã ãîñóäàðñòâåííûõ / 
êâàçèãîñóäàðñòâåííûõ áàíêîâ ìû íå âèäèì. Îäíàêî óñòàíîâèâøèåñÿ óðîâíè äîõîäíîñòåé ìîãóò 
óäîâëåòâîðèòü îñòîðîæíîãî èíâåñòîðà, íî âðÿä ëè ó÷àñòíèêîâ ðûíêà, ñêëîííûõ ê ðèñêó. 

Åëåíà Ôåäîòêîâà 

fedotkova_ev@nomos.ru 

 

 

 

НЕФТЕГАЗОВЫЙ СЕКТОР
 

 ÇÀÎ «Èòåðà-Âîñòîê», âõîäÿùåå â ÍÃÊ «Èòåðà», ïðèîáðåëî ó ÎÀÎ «Àêðîí» 100% àêöèé ÎÀÎ «Ôèðìà 
«Ïðîåêò», êîòîðîìó ïðèíàäëåæèò 21% àêöèé ÎÀÎ «Ñèáíåôòåãàç». Ïî äàííûì ÑÌÈ, ñóììà ñäåëêè ñîñòàâèëà 
92 ìëí åâðî (132 ìëí äîëë.), êðåäèò «Èòåðå» äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ ïîêóïêè ïðåäîñòàâëåí Ãàçïðîìáàíêîì. 
«Ñèáíåôòåãàç» âëàäååò ëèöåíçèÿìè íà ðàçâåäêó è ðàçðàáîòêó Áåðåãîâîãî, Ïûðåéíîãî, Õàäûðüÿõèíñêîãî è 
Çàïàäíî-Çàïîëÿðíîãî ìåñòîðîæäåíèé, ðàñïîëîæåííûõ â Ïóðîâñêîì ðàéîíå ßìàëî-Íåíåöêîãî àâòîíîìíîãî 
îêðóãà. Îáùèå çàïàñû — áîëåå 400 ìëðä êóáîìåòðîâ ãàçà. Êðóïíåéøåå ìåñòîðîæäåíèå, Áåðåãîâîå (10,2 
ìëðä êóáîìåòðîâ â ãîä), áûëî ïóùåíî â ýêñïëóàòàöèþ â 2006 ãîäó, â ýòîì ãîäó âûøëî íà ïðîåêòíóþ 
ìîùíîñòü. Îäíàêî «Ãàçïðîì» ñ 1 àïðåëÿ òåêóùåãî ãîäà ñîãëàñèëñÿ ïðèíèìàòü òîëüêî 20% ãàçà 
ìåñòîðîæäåíèÿ, ïîýòîìó äîáû÷à îãðàíè÷åíà. Ìåñòîðîæäåíèå Ïûðåéíîå ïóùåíî âåñíîé ýòîãî ãîäà, 
ìîùíîñòü — 2 ìëðä êóáîìåòðîâ ãàçà â ãîä, èäåò òîëüêî òåõíîëîãè÷åñêàÿ äîáû÷à. Íàïîìíèì, ÷òî ðàíåå 
«Èòåðå» ïðèíàäëåæàëî 79% àêöèé «Ñèáíåôòåãàçà», íî â 2006 ãîäó Êîìïàíèÿ  ïðîäàëà 51% àêöèé 
Ãàçïðîìáàíêó. Åùå 21% áûë ó «Àêðîíà». Êàê çàÿâèë  ïðåäñåäàòåëü ïðàâëåíèÿ ÍÃÊ «Èòåðà» Â.Ìàêååâ: 
«ñäåëêà äîëãî ñîãëàñîâûâàëàñü, è äîñòèãíóòûé êîìïðîìèññ ïîëíîñòüþ íàñ óñòðîèë». Ïî ñëîâàì Â. Ìàêååâà, 
êîíñîëèäàöèÿ 49% àêöèé «Ñèáíåôòåãàçà» ïîçâîëèò «Èòåðå» ñ Ãàçïðîìáàíêîì «áîëåå îïåðàòèâíî ðåøàòü 
âîïðîñû ðàçâèòèÿ ïðåäïðèÿòèÿ è ïðîäîëæèòü àêòèâíóþ ðàçðàáîòêó óãëåâîäîðîäíûõ ìåñòîðîæäåíèé íà 
ßìàëå». /Âåäîìîñòè, ÊîììåðñàíòÚ/ 
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 Ñîâåò äèðåêòîðîâ ÅÁÐÐ îäîáðèë ïðåäîñòàâëåíèå êðåäèòà ÎÀÎ «ËÓÊÎÉË» íà ñóììó äî 240 ìëí åâðî. 
Àíîíñèðîâàíî, ÷òî ñðåäñòâà áóäóò íàïðàâëåíû íà ôèíàíñèðîâàíèå èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà äî÷åðíåé 
êîìïàíèè ËÓÊÎÉËà – ÎÀÎ «ÒÃÊ-8». /ÐÈÀ ÍÎÂÎÑÒÈ/ 

 

СТРОИТЕЛЬСТВО, ДЕВЕЛОПМЕНТ И СТРОИТЕЛЬНЫЕ МАТЕРИАЛЫ
 

 Ãðóïïà «ÑÓ-155» ïîëó÷èëà ïîäðÿä íà ñòðîèòåëüñòâî ïîäçåìíîãî ðåïåòèöèîííî-êîíöåðòíîãî çàëà Áîëüøîãî 
òåàòðà ñòîèìîñòüþ 1,5 ìëðä ðóá. /Âåäîìîñòè/. 

 

РИТЭЙЛ
 

 Ãðóïïà êîìïàíèé «ÄÈÊÑÈ» îïóáëèêîâàëà íåàóäèðîâàííóþ êîíñîëèäèðîâàííóþ ôèíàíñîâóþ îò÷åòíîñòü ïî 
ÌÑÔÎ çà ïåðâûå 6 ìåñÿöåâ 2009 ãîäà. 

Îñíîâíûå ïîêàçàòåëè äåÿòåëüíîñòè çà ïåðâûå 6 ìåñÿöåâ 2009 ãîäà ïî ñðàâíåíèþ ñ àíàëîãè÷íûì ïåðèîäîì 
2008 ãîäà â ðóáëÿõ: 

- ×èñòàÿ âûðó÷êà âûðîñëà íà 15,9% è äîñòèãëà 26,754 ìëðä ðóá. Çàìåäëåíèå òåìïîâ ðîñòà ðîçíè÷íûõ 
ïðîäàæ Êîìïàíèÿ ñâÿçûâàåò ñî ñíèæåíèåì ïîêóïàòåëüñêîé ñïîñîáíîñòè íàñåëåíèÿ â ñâÿçè ñ 
ýêîíîìè÷åñêèì êðèçèñîì, à òàêæå ñ íèçêîé ýôôåêòèâíîñòüþ ëîãèñòè÷åñêèõ îïåðàöèé Ñåòè â ýòîò ïåðèîä. 

- Âàëîâàÿ ïðèáûëü âûðîñëà íà 28,8% è äîñòèãëà 7,254 ìëðä ðóá., ïðè ýòîì âàëîâàÿ ìàðæà òàêæå âûðîñëà ñ 
24,4% çà ïåðâûå 6 ìåñÿöåâ 2008 ãîäà äî 27,1%.  

- Ïîêàçàòåëü EBITDA âûðîñ íà 14,3% äî 1,464 ìëðä ðóá. Óâåëè÷åíèå ïîêàçàòåëÿ EBITDA âî 2-îì êâàðòàëå 
òåêóùåãî ãîäà ñâÿçàíî ãëàâíûì îáðàçîì ñ ðîñòîì âàëîâîãî äîõîäà Êîìïàíèè, à òàêæå ñ ïðîâåäåííûìè 
ìåðîïðèÿòèÿìè ïî ñîêðàùåíèþ ðàñõîäîâ íà ôîíä îïëàòû òðóäà è àðåíäíûå ïëàòåæè (ýôôåêò îò êîòîðûõ 
áûë ÷àñòè÷íî íèâåëèðîâàí óâåëè÷åíèåì ðàñõîäîâ íà êîììóíàëüíûå ïëàòåæè). 

- ×èñòûé óáûòîê ñîñòàâèë 99 ìëí ðóá. Äîõîä îò ïîëîæèòåëüíîé êóðñîâîé ðàçíèöû âî 2-îì êâàðòàëå 
òåêóùåãî ãîäà áûë ïîëíîñòüþ íèâåëèðîâàí óáûòêîì îò êóðñîâûõ ðàçíèö 1-ãî êâàðòàëà â ðàçìåðå 840 ìëí 
ðóá. Ïî ñîñòîÿíèþ íà 30 èþíÿ 2009 ãîäà íàêîïëåííûå óáûòêè òåêóùåãî ãîäà îò êóðñîâûõ ðàçíèö ñîñòàâëÿþò 
347 ìëí ðóá. Áåç ó÷åòà óáûòêîâ îò êóðñîâûõ ðàçíèö ïî èòîãàì 1-ãî ïîëóãîäèÿ Ãðóïïà èìååò ÷èñòóþ ïðèáûëü 
â ðàçìåðå 248 ìëí ðóá. 

- ×èñòûé îïåðàöèîííûé äåíåæíûé ïîòîê ñíèçèëñÿ íà 8.8% äî 429 ìëí ðóá. 

- Ôèíàíñîâûé äîëã Ñåòè ïî ñîñòîÿíèþ íà 30 èþíÿ 2009 ãîäà ñîñòàâëÿë 9,310 ìëðä ðóá., ñîîòíîøåíèå 
Ôèíàíñîâûé äîëã/EBITDA – 3,11õ ïðîòèâ 3,34õ íà êîíåö 2008 ãîäà. /www.dixy.ru/ 

 

ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА
 

 Êàê ñîîáùàåò ãàçåòà «ÊîììåðñàíòÚ», â ñåðåäèíå àâãóñòà 2009 ãîäà «ÌåãàÔîí» çàðó÷èëñÿ 
ïðåèìóùåñòâåííûì ïðàâîì íà ïîêóïêó ìàãèñòðàëüíîãî îïåðàòîðà «Ñèíòåððà». Ìîáèëüíûé Îïåðàòîð 
çàêëþ÷èë ñîãëàøåíèå îá ýêñêëþçèâíîñòè ñ «Ïðîìñâÿçüêàïèòàëîì» (âëàäååò 100% «Ñèíòåððû»), êîòîðîå 
áóäåò äåéñòâîâàòü äî ñåðåäèíû îêòÿáðÿ òåêóùåãî ãîäà. /ÊîììåðñàíòÚ/ 

 Ñîâåò äèðåêòîðîâ «ÌåãàÔîíà» îäîáðèë óâåëè÷åíèå èíâåñòïðîãðàììû â ýòîì ãîäó íà 30-40% äî 48 ìëðä 
ðóá., ðàññêàçàë «Âåäîìîñòÿì» ãåíäèðåêòîð êîìïàíèè Ñåðãåé Ñîëäàòåíêîâ. Â ðåçóëüòàòå Îïåðàòîð ïîòðàòèò 
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â ýòîì ãîäó íà êàïâëîæåíèÿ ñòîëüêî æå, ñêîëüêî è â ïðîøëîì. Ãåíäèðåêòîð Êîìïàíèè Ñ.Ñîëäàòåíêîâ 
ïîÿñíèë, ÷òî «ïåðâîíà÷àëüíî «ÌåãàÔîí» èñõîäèë èç ïðåäïîëîæåíèÿ, ÷òî â 2009 ãîäó ðîñò ðûíêà 
çàìåäëèòñÿ. Ïîêàçàòåëü ïîëüçîâàíèÿ ãîëîñîâîé ñâÿçüþ îñòàëñÿ íà óðîâíå ïðîøëîãî ãîäà, à âîò äîõîäû îò 
ìîáèëüíîãî èíòåðíåò-äîñòóïà áûñòðî ðàñòóò. Îáùèé âêëàä íåãîëîñîâûõ óñëóã â âûðó÷êó «Ìåãàôîíà» — 
ïî-ïðåæíåìó îêîëî 17%, à óäåëüíûé âåñ èíòåðíåò-äîñòóïà â äîõîäàõ îò äîïóñëóã çà ãîä âûðîñ ïðèìåðíî ñ 
5% äî 30%. Â ÷àñòíîñòè, ðåçêî íàáèðàåò ïîïóëÿðíîñòü ìîáèëüíûé äîñòóï â èíòåðíåò ÷åðåç USB-ìîäåìû, 
îñîáåííî íà Ñåâåðî-Çàïàäå, ãäå ïðîäàåò ïî÷òè 50% âñåõ ìîäåìîâ — îêîëî 30 òûñ. â ìåñÿö». Êàê óòî÷íèë 
Ñ.Ñîëäàòåíêîâ, «îñíîâíàÿ ÷àñòü äîïîëíèòåëüíûõ èíâåñòèöèé ïðåäíàçíà÷åíà èìåííî äëÿ ðàçâèòèÿ 3G». 
/Âåäîìîñòè/ 

 Ãîñõîëäèíã «Ñâÿçüèíâåñò» ïðèñòóïàåò ê ñîçäàíèþ åùå îäíîé ðåãèîíàëüíîé êîìïàíèè, â êîòîðóþ âîéäåò 
100%-àÿ «äî÷êà» «ÖåíòðÒåëåêîìà» ÎÀÎ «Ðîññèéñêàÿ òåëåêîììóíèêàöèîííàÿ ñåòü», à òàêæå äî÷åðíèå 
êîìïàíèè «Ðîñòåëåêîìà» — «Çåáðà Òåëåêîì» è ÇÀÎ «Ìîñêîâñêèé öåíòð íîâûõ òåõíîëîãèé 
òåëåêîììóíèêàöèé» (ÌÖ ÍÒÒ) ïëþñ «äî÷êà» «Öåíòðàëüíîãî òåëåãðàôà» — ÇÀÎ «Öåíòåë», òåì ñàìûì 
«Ñâÿçüèíâåñò» îáúåäèíèò ñâîè àêòèâû â Ìîñêâå. Êîíòðîëüíûé ïàêåò â íîâîé êîìïàíèè ïîëó÷èò «äî÷êà» 
«Ñâÿçüèíâåñòà» - ÎÀÎ «ÖåíòðÒåëåêîì», âîçãëàâèòü åå ïðåäëîæåíî áûâøåìó ãåíäèðåêòîðó ÎÀÎ «ÌÃÒÑ» 
Àëåêñåþ Ãîëüöîâó. Ðàáî÷åå íàçâàíèå ïðîåêòà — «ÌÐÊ Ìîñêâà». Öåëü ñîçäàíèÿ — ïðåêðàùåíèå 
êîíêóðåíöèè ìåæäó «äî÷êàìè» Ãîñõîëäèíãà â ñòîëèöå, à òàêæå ñîçäàíèå ïëàòôîðìû, äëÿ äàëüíåéøèõ 
ïðèîáðåòåíèé ìåëêèõ èãðîêîâ. /ÊîììåðñàíòÚ/ 

 Ôåäåðàëüíûé àðáèòðàæíûé ñóä Ìîñêîâñêîãî îêðóãà íà çàñåäàíèè 8 ñåíòÿáðÿ 2009 ãîäà îòêàçàë 
Ìåæðåãèîíàëüíîé èíñïåêöèè Ôåäåðàëüíîé íàëîãîâîé ñëóæáû Ðîññèè â óäîâëåòâîðåíèè êàññàöèîííîé 
æàëîáû ïî íàëîãîâûì ïðåòåíçèÿì ê ÎÀÎ «ÂîëãàÒåëåêîì». Êîìïàíèÿ îñïàðèâàëà áîëåå 99% çàÿâëåííûõ 
íàëîãîâûõ ïðåòåíçèé â ñóììîâîì âûðàæåíèè. Ðåøåíèå î ïðèâëå÷åíèè ÎÀÎ «ÂîëãàÒåëåêîì» ê íàëîãîâîé 
îòâåòñòâåííîñòè çà ñîâåðøåíèå íàëîãîâîãî ïðàâîíàðóøåíèÿ áûëî âûíåñåíî 30 àïðåëÿ 2008 ãîäà. Îáùàÿ 
ñóììà ïðåòåíçèé íàëîãîâûõ îðãàíîâ ê êîìïàíèè ñîñòàâèëà 173,314 ìëí ðóá., èç íèõ 163,481 ìëí ðóá. - 
íàëîãè è ñáîðû è 9,833 ìëí ðóá. - øòðàôû è ïåíè. Îñíîâíàÿ ñóììà ïðåòåíçèé áûëà ñâÿçàíà ñ âîïðîñàìè 
ìåæîïåðàòîðñêèõ ðàñ÷åòîâ çà ïðèñîåäèíåíèå è ïðîïóñê òðàôèêà. /Finambonds/ 
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Денежный рынок 
Îáñòàíîâêà äåíåæíîãî ðûíêà â÷åðà âûãëÿäåëà íåñêîëüêî áîëåå 
íàïðÿæåííîé, ÷åì äíåì ðàíåå. Ñòîèìîñòü ðåñóðñîâ íà ìåæáàíêå 
äîñòèãàëà 7-9%, â òî âðåìÿ êàê ñòàâêè ïî ñäåëêàì âàëþòíûé ñâîï 
âàðüèðîâàëèñü â ïðåäåëàõ 6-8%. 

Ïî èòîãàì âòîðíèêà îñòàòêè áàíêîâ íà ñ÷åòàõ â ÖÁ èçìåíèëèñü 
íåñóùåñòâåííî, ñîñòàâèâ 703,7 ìëðä ïðîòèâ 704,6 ìëðä ðóá. íà 
ïðåäûäóùèé äåíü. Ïðèìå÷àòåëüíî, ÷òî â÷åðà êðåäèòíûå îðãàíèçàöèè 
çàìåòíî ñíèçèëè îáúåìû ñðåäñòâ, ïðèâëåêàåìûõ ïî îïåðàöèÿì ÐÅÏÎ íà 
íåäåëüíûé ñðîê. Îáúåì çàäîëæåííîñòè ïî òàêèì êðåäèòàì ðåñóðñàì 
ñîñòàâèë âñåãî 20,3 ìëðä ïðè 76,5 ìëðä ðóá. íåäåëåé ðàíåå. 

Â÷åðàøíèé àóêöèîí Ìèíôèíà ïîëüçîâàëñÿ ìåíüøèì ñïðîñîì, ÷åì 
ïðåäøåñòâîâàâøèé. Âñå ïîäàííûå çàÿâêè áûëè óäîâëåòâîðåíû è îáùèé 
îáúåì ðàçìåùåííûõ ðåñóðñîâ ñîñòàâèë 40 ìëðä ðóá. èç ïðåäëîæåííûõ 
105 ìëðä ðóá. Ñðåäíåâçâåøåííàÿ ñòàâêà ñîñòàâèëà 10,27%. Ðåçóëüòàòû 
àóêöèîíà ìîæíî îáúÿñíèòü òåì, ÷òî áàíêè ïåðâîãî êðóãà- 
ïîòåíöèàëüíûå ó÷àñòíèêè íå èñïûòûâàþò îñîáûõ ïðîáëåì ñ 
ëèêâèäíîñòüþ, ïî êðàéíåé ìåðå, íà ïðåäëîæåííîì Ìèíôèíîì ãîðèçîíòå. 
Â ëþáîì ñëó÷àå, äåíüãè àóêöèîíà, êàê è ïðîâåäåííîãî â ïîíåäåëüíèê, 
ïîñòóïàþò ñåãîäíÿ, è â ñîâîêóïíîñòè ïðåäîñòàâÿò äåíåæíîìó ðûíêó 
îêîëî 70 ìëðä ðóá.  

Äëÿ âàëþòíîãî ðûíêà â÷åðàøíèé äåíü íà÷èíàëñÿ äîâîëüíî ñïîêîéíî. 
Áîëüøóþ ÷àñòü äíÿ êóðñ áèâàëþòíîé êîðçèíû ê ðóáëþ âàðüèðîâàëñÿ â 
ðàìêàõ 37,60-37,65 ðóá. Ëèøü ïîä ñàìûé êîíåö òîðãîâ íà ôîíå ðàëëè, 
íà÷àâøåãîñÿ íà ãëîáàëüíûõ ñûðüåâûõ è ôîíäîâûõ ðûíêàõ, âåëè÷èíà 
êîðçèíû íà÷àëà ðåçêî ïàäàòü, îïóñòèâøèñü ê çàêðûòèþ ðûíêà äî 37,56 
ðóá. Âïðî÷åì, àêòèâíîñòü òîðãîâ, õîòÿ è âûðîñëà îòíîñèòåëüíî 
ïðåäûäóùåãî äíÿ, âñå åùå îñòàâàëàñü íà íåâûñîêîì óðîâíå: îáîðîò 
ñäåëîê ïî èíñòðóìåíòàì ðóáëü-äîëëàð íå ïðåâûñèë 2,5 ìëðä äîëë.  

Ïîñëå çàêðûòèÿ ðîññèéñêîãî ðûíêà, ýíòóçèàçì âíåøíèõ ïëîùàäîê 
ñîõðàíèëñÿ, è ñåãîäíÿøíåå îòêðûòèå áèâàëþòíîãî îðèåíòèðà 
ïðîèñõîäèò íà îòìåòêå 37,45 ðóá. Ñòàâêè íà 3-õ ìåñÿ÷íûé NDF 
ôàêòè÷åñêè íå èçìåíèëèñü. 

Ïðîöåññû, ïðîèñõîäÿùèå íà âàëþòíîì ðûíêå, ìû îöåíèâàåì äîâîëüíî 
ïðîòèâîðå÷èâî. Ñ îäíîé ñòîðîíû, ðóáëü óêðåïëÿåòñÿ, ðåàãèðóÿ íà 
ïîçèòèâíûå íàñòðîåíèÿ ìåæäóíàðîäíûõ ðûíêîâ. Ñ äðóãîé, ïðîäàæè íå 
õàðàêòåðèçóþòñÿ âûñîêîé èíòåíñèâíîñòüþ, è íåáîëüøîé îáîðîò ïî 
ñäåëêàì îïðåäåëÿåò òå èëè èíûå äâèæåíèÿ ðûíêà. Ïî-âèäèìîìó, 
áîëüøàÿ ÷àñòü ó÷àñòíèêîâ âîçäåðæèâàåòñÿ îò çíà÷èòåëüíûõ øàãîâ, 
âûæèäàÿ äàëüíåéøåãî ðàçâèòèÿ ñîáûòèé. À ïîñêîëüêó îáùèé 
èíôîðìàöèîííûé ôîí îñòàåòñÿ ïðåäåëüíî íåóñòîé÷èâûìè, ìû ïîëàãàåì, 
÷òî èíâåñòîðû â îòñóòñòâèå íîâûõ ïîëîæèòåëüíûõ ñèãíàëîâ, 
ïîäòâåðæäàþùèõ òåíäåíöèè âîññòàíîâëåíèå ìèðîâîé ýêîíîìèêè, 
ïðåäïî÷òóò õåäæèðîâàòü ïîòåíöèàëüíûå ðèñêè, îòêðûâàÿ äëèííûå 
âàëþòíûå ïîçèöèè. Îáðàòíûé ïðîöåññ - ïðîäàæè, âåðîÿòíî, ìîãóò 
ïîñëåäîâàòü, åñëè êîòèðîâêè íåôòè âíîâü ñòàíóò ïðèáëèæàòüñÿ ê 
ãîäîâûì ìàêñèìóìàì.  

Èëüÿ Èëüèí
ilin_io@nomos.ru
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Дата

7 сен

8 сен

9 сен

10 сен депозитные аукционы ЦБ на сроки 4 недели 
и 3 месяца

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

возврат ЦБ ранее привлеченных на 
аукционах 58 млрд руб.

ломбардные аукционы ЦБ на срок 2 недели, 
3 мес.

получение денег с аукционов, проведенных 
7 и 8 сентября

бюджетный аукцион Минфина объемом 105 
млрд руб. сроком 3 мес.

аукцион РЕПО сроком на год

 
_____________________ 

Èñòî÷íèê: Reuters 
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Долговые рынки 
Ðûíêè îñòàþòñÿ íà ïîçèòèâíîé âîëíå. Çà â÷åðàøíèé äåíü îñíîâíûå 
àìåðèêàíñêèå ôîíäîâûå èíäåêñû ïðèáàâèëè ïîðÿäêà 0,8% - 0,9% 
áëàãîäàðÿ ïðåîáëàäàþùèì óìåðåííî îïòèìèñòè÷åñêèì íàñòðîåíèÿì 
èíâåñòîðîâ, âñå áîëüøå ñêëîíÿþùèõñÿ ê òîìó, ÷òî «äíî êðèçèñà» 
ïðåîäîëåíî. Ñðåäè «äðàéâåðîâ» ðîñòà áûëè áàíêîâñêèé ñåêòîð, à òàêæå 
ñûðüåâûå êîìïàíèè, èíòåðåñ ê êîòîðûì «âîñïðÿë» ñ âîññòàíîâëåíèåì 
íåôòÿíûõ öåí, à òàêæå íà ôîíå ïðîäîëæàþùåãîñÿ ðîñòà ñïðîñà íà 
çîëîòî, ïîçâîëèâøåãî ñòîèìîñòè óíöèè äîñòè÷ü óðîâíÿ 1000 äîëë. 

Â ñåãìåíòå ãîñäîëãà ÑØÀ ñèòóàöèÿ ñêëàäûâàëàñü íåñêîëüêî èíà÷å. 
Ñðåäè íàèáîëåå «äàâëåþùèõ» ïðè÷èí ðîñòà äîõîäíîñòåé êàçíà÷åéñêèõ 
îáÿçàòåëüñòâ, îòìåòèì îñëàáëåíèå èíòåðåñà èíâåñòîðîâ ê äîëëàðó, à 
òàêæå íîâîå ïðåäëîæåíèå ãîñäîëãà. Äîõîäíîñòü 10-ëåòíèõ UST ïî èòîãàì 
â÷åðàøíåãî äíÿ óâåëè÷èëàñü íà 4 á.ï. äî 3,48% ãîäîâûõ. Âìåñòå ñ òåì, 
ïåðâûé àóêöèîí òåêóùåé íåäåëè ïî 3-ëåòíèì treasuries ïðîøåë äîâîëüíî 
óñïåøíî: bid/cover áûë íà óðîâíå 3,020 ïðîòèâ 2,89 â ïðîøëûé ðàç 11 
àâãóñòà 2009 ãîäà, õîòÿ äîëÿ ïîêóïîê íåðåçèäåíòîâ ñíèçèëàñü äî 54,2% 
(62,5% â ïðîøëûé ðàç). 

Íà ñåãîäíÿ çàïëàíèðîâàí àóêöèîí ïî 10-ëåòíèì UST íà 20 ìëðä äîëë., ÷òî 
êàê ìû îæèäàåì, ñòàíåò ïîâîäîì äëÿ ïðîäîëæåíèÿ ðîñòà äîõîäíîñòåé 
àìåðèêàíñêèõ ãîñáóìàã.  

Òàêæå ñåãîäíÿ áóäåò îïóáëèêîâàí îò÷åò «Áåæåâàÿ êíèãà», ðåçþìèðóþùèé 
òåêóùåå ñîñòîÿíèå ýêîíîìèêè ÑØÀ, êîòîðûé ïîçâîëèò èíâåñòîðàì áîëåå 
÷åòêî îïðåäåëèòü ïðèîðèòåòû íà áëèæàéøóþ ïåðñïåêòèâó. 

Ñåãìåíò ðîññèéñêèõ åâðîîáëèãàöèé â÷åðà â ïîëíîé ìåðå ðàçäåëÿë 
ïðåîáëàäàþùèé íà ìèðîâûõ ïëîùàäêàõ ïîëîæèòåëüíûé òðåíä. Òàê, 
ñóâåðåííûå åâðîîáëèãàöèè, «ñòàðòîâàâ» öåíàìè íà óðîâíå 103,625%, áåç 
îñîáûõ óñèëèé ïðåîäîëåëè ðóáåæ 104% îò íîìèíàëà, à ê ìîìåíòó 
çàêðûòèÿ òîðãîâ óæå äîâîëüíî óâåðåííî êîòèðîâàëèñü ïî 104,25%. Òàêèì 
îáðàçîì, ìîæíî êîíñòàòèðîâàòü î÷åðåäíîé öåíîâîé ðåêîðä 2009 ãîäà ïî 
Russia-30, à ñðàâíèâàÿ â÷åðàøíèå öåíû ñ ïðîøëîãîäíèìè – âîçâðàùåíèå 
â 20-å ÷èñëà ñåíòÿáðÿ 2008 ãîäà. 

Ïîêóïàòåëè â êîðïîðàòèâíûõ åâðîîáëèãàöèÿõ òàêæå ïðåäïî÷èòàëè íå 
òåðÿòü âðåìåíè çðÿ. Ñðåäè òåõ áóìàã, êîòîðûå îêàçàëñÿ íàèáîëåå 
âîñòðåáîâàííûì, îáîçíà÷èì âûïóñêè Ãàçïðîìà, îñîáåííî CLN «Wight 
Nights», êîòîðûå çà â÷åðàøíèé äåíü ïîäîðîæàëè íà 1,25% äî 109% îò 
íîìèíàëà, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò äîõîäíîñòè ïîðÿäêà 8,2% ãîäîâûõ. Âìåñòå ñ 
òåì ñîõðàíÿþùàÿñÿ ïðåìèÿ ê «êðèâîé Ãàçïðîìà», êîòîðàÿ íà òåêóùèé 
ìîìåíò ñîñòàâëÿåò ïîðÿäêà 120 á.ï., ïîçâîëÿåò ïîëàãàòü, ÷òî ïîòåíöèàë 
ðîñòà äëÿ âûïóñêà åùå íå èñ÷åðïàí, îñîáåííî ïðè òåêóùèõ óñëîâèÿõ 
îáùåé ýéôîðèè. 

Â öåëîì æå ïî ñåãìåíòó ïîëîæèòåëüíàÿ ïåðåîöåíêà ñîñòàâëÿëà îò 0,5% äî 
1%. Â ïîëå èíòåðåñîâ ó÷àñòíèêîâ íàõîäèëèñü åâðîîáëèãàöèè ÂÒÁ-18 è 
ÂÒÁ-35, áóìàãè ÒÍÊ-ÂÐ, ÂûìïåëÊîìà, Åâðàçà è Ñåâåðñòàëè. 

Îëüãà Åôðåìîâà 
efremova_ov@nomos.ru 
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Динамика цен на нефть  2008 - 2009 гг.
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Íåñêîëüêî âûäåëÿþòñÿ íà îáùåì ôîíå îòñóòñòâèåì àæèîòàæà 
ïîêóïàòåëåé âûïóñêè Ðîññåëüõîçáàíêà. Ïðèìå÷àòåëüíî, ÷òî òåêóùàÿ 
äîõîäíîñòü áóìàã ÐÑÕÁ-14 ñîñòàâëÿåò ïîðÿäêà 7,2%,òîãäà êàê áëèçêèå ïî 
äþðàöèè âûïóñêè Ãàçïðîì-14 è ÂÒÁ-18 (put-option â 2013 ãîäó) 
òîðãóþòñÿ ñ äîõîäíîñòÿìè 7% è 7,4% ñîîòâåòñòâåííî. Âìåñòå ñ òåì, 
ñîïîñòàâèâ òåêóùèé óðîâåíü CDS ÐÑÕÁ-14, êîòîðûé ñîñòàâëÿåò ïîðÿäêà 
340 á.ï., è îáîçíà÷åííûõ áóìàã, ìû âèäèì âíóøèòåëüíóþ ïðåìèþ â CDS 
ÂÒÁ, òîðãóþùèåñÿ íà óðîâíå ïîðÿäêà 490 á.ï., ïðè ýòîì ïðåìèÿ Ãàçïðîìà 
ãîðàçäî ñêðîìíåå (CDS íà åãî áóìàãè êîòèðóåòñÿ íà óðîâíå 375 á.ï.), íî 
òàêæå ïðèñóòñòâóåò. 

Îæèäàíèÿ ñåãîäíÿøíåãî äíÿ íåñêîëüêî ñìåøàííûå. Ñ îäíîé ñòîðîíû, 
«øàòêîñòü» òåêóùåãî áëàãîïîëó÷èÿ ìîæåò ñòàòü ìîòèâîì äëÿ òîãî, ÷òîáû 
ó÷àñòíèêàìè áûëà èíèöèèðîâàíà «òåõíè÷åñêàÿ» êîððåêöèÿ, ïîçâîëÿþùàÿ 
çàôèêñèðîâàòü ïîëó÷åííûé äîõîä. Ñ äðóãîé, ïîêà ñèòóàöèÿ ñîõðàíÿåòñÿ 
äîâîëüíî êîìôîðòíîé îòñóòñòâèå êàêèõ-ëèáî íåãàòèâíûõ ñèãíàëîâ èç âíå 
ñïîñîáíî ïîääåðæàòü ïðîäîëæåíèå ðîñòà. Ïðè ýòîì, äàæå åñëè ïîÿâÿòñÿ 
ïðîäàâöû, ïåðåâåñ ïðåîáëàäàþùåãî ñïðîñà âûñòóïèò äðàéâåðîì äëÿ 
ïîëîæèòåëüíîé äèíàìèêè êîòèðîâîê. 

Ðóáëåâûé ñåãìåíò òàêæå äåìîíñòðèðóåò ñâîè ñïîñîáíîñòè ïî 
ïðîäâèæåíèþ ê íîâûì öåíîâûì ðåêîðäàì, îäíàêî ñïðîñ âñå òàêæå 
ñêîíöåíòðèðîâàí â ïðåäåëàõ óæå èçâåñòíîãî ñïèñêà áóìàã. Çà â÷åðàøíèé 
äåíü íàèáîëåå çíà÷èìîé ïîëîæèòåëüíîé ïåðåîöåíêîé ìîãóò 
«ïîõâàñòàòüñÿ» âûïóñêè Ãàçïðîì-11 (YTP 11,31%, + 60 á.ï. ïî öåíå), 
Ãàçïðîì-13 (YTP 9,77%, + 35 á.ï. ïî öåíå), Ãàçïðîì íåôòü-3 (YTP 12,72%, 
+70 á.ï. ïî öåíå) áèðæåâûå îáëèãàöèè ËÓÊÎÉëà ñåðèè 01-05 (YTM 
~12,8%, ïðèáàâêà â öåíå â ñðåäíåì íà 80 á.ï.), ÌÒÑ-4 (YTP 12,56%, +35 
á.ï.), ÌÒÑ-5 (YTP 13,12%, + 50 á.ï.). Â öåëîì æå ïî ñåãìåíòó ðîñò 
êîòèðîâîê âàðüèðîâàëñÿ â ïðåäåëàõ 10-20 á.ï. Îòäåëüíî îòìåòèì âûïóñê 
Ñèòñåìà-2, êîòèðîâêè êîòîðîãî ïðîäîëæàþò ñòðåìèòåëüíî íàáèðàòü «â 
âåñå». Òàê, åñëè â÷åðàøíèé äåíü áóìàãà çàêàí÷èâàëà êîòèðîâêàìè íà 
óðîâíå 102,5% - 102,75% (YTP ~14%), òî ñ íà÷àëîì òîðãîâ öåíû óæå 
«ïåðåäâèíóëèñü» íà 103% îò íîìèíàëà (YTP ~13,9%) 

Îò ñåãîäíÿøíåãî òîðãîâîãî äíÿ ìû æäåì ïðîäîëæåíèÿ «ýñòàôåòû ðîñòà» 
â ðóáëåâûõ áîíäàõ, â ñèëó òîãî, ÷òî ñèòóàöèÿ êàê íà âíåøíèõ òîðãîâûõ 
ïëîùàäêàõ, òàê è íà ëîêàëüíîì ðûíêå, ãäå ðóáëü ÷óâñòâóåò ñåáÿ 
äîñòàòî÷íî óâåðåííî, ïðîäîëæàåò òîìó áëàãîïðèÿòñòâîâàòü. 
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Энергетика  
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Финансовый сектор  
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Облигации федерального займа  
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