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 S&P ïîâûñèëî ðåéòèíã ßêóòèèßêóòèèßêóòèèßêóòèè íà îäíó ñòóïåíü äî óðîâíÿ «ÂÂ» 
ïðîãíîç «Ïîçèòèâíûé». 

 ÊÁ «Âîñòî÷íûé» ÊÁ «Âîñòî÷íûé» ÊÁ «Âîñòî÷íûé» ÊÁ «Âîñòî÷íûé» ðàñêðûë îò÷åòíîñòü ïî ÌÑÔÎ çà 1 ïîëóãîäèå 
2011 ãîäà ñ íîâûì àóäèòîðîì. 

 Ãàçïðîì íåôòüÃàçïðîì íåôòüÃàçïðîì íåôòüÃàçïðîì íåôòü: ïîçèòèâíàÿ îò÷åòíîñòü çà 9 ìåñÿöåâ 2011 ãîäà. 

 ÃàçïðîìÃàçïðîìÃàçïðîìÃàçïðîì,,,,    ÌÒÑÌÒÑÌÒÑÌÒÑ,,,,    ÁåëîðóññèÿÁåëîðóññèÿÁåëîðóññèÿÁåëîðóññèÿ.... 

 

Денежный рынок………......................стр 8 

 

 Èòàëèÿ – êðèçèñ âëàñòè îòìåíÿåòñÿ, Ãðåöèÿ ïî òîìó æå âîïðîñó 
åùå íå îïðåäåëèëàñü. 

 Óëó÷øåíèå âíåøíåé êîíúþíêòóðû áëàãîòâîðíî âëèÿåò íà 
ïîçèöèþ ðóáëÿ. 

 Çàäîëæåííîñòü ïåðåä ÖÁ ñíèæàåòñÿ, à îñòàòêè íà ñ÷åòàõ 
ïðîäîëæàþò ðàñòè – âîïðîñ áåç îòâåòà. 

 

 

Долговые рынки ………….….............стр 10 

 

 Âíåøíèå ðûíêè: íàäåæäû, ñâÿçàííûå ñ ïîÿâëåíèåì íîâîãî 
èòàëüÿíñêîãî ïðåìüåð-ìèíèñòðà, ñòàëè ïîâîäîì äëÿ îïòèìèçìà. 
Ìàêðîñòàòèñòèêà Êèòàÿ, ñêîðåå, äîïîëíèòåëüíûé äðàéâåð äëÿ 
ñïðîñà íà ðèñêè. 

 Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè: ïðåäïîñûëêè âîçîáíîâèòü öåíîâîé 
ðîñò ñîõðàíÿþòñÿ. 

 Ðóáëåâûå îáëèãàöèè: ñåãîäíÿøíåå äîðàçìåùåíèå ÎÔÇ 26204 íå 
ñïîñîáíî ñòàòü ïîâîäîì äëÿ àæèîòàæíîãî ñïðîñà. 
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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 2,08% 4 -129

Russia-30 4,11% -3 -73

ОФЗ 25068 7,40% 2 28

ОФЗ 25077 7,92% -6 n/a

Газпрнефт4 8,80% 0 313

РЖД-10 7,40% -7 5

АИЖК-8 8,78% -148 82

ВЭБ 08 8,00% 0 n/a

РоссельхБ-8 7,72% -1 86

МосОбл-8 8,05% -57 -47

Мгор62 7,49% 33 6

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 93,01% -4 -170

iTRAXX XOVER S16 5Y 728,00 3 n/a

CDX XO  5Y 231,50 -3 67

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 520,88 0,0% -9,9%

RTS 1 579,82 1,1% -10,8%

S&P 500 1 275,92 1,2% 1,4%

DAX 5 961,44 0,6% -13,8%

NIKKEI 8 655,51 -1,3% -16,3%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 114,88 0,2% 27,0%

Нефть WTI 96,80 1,3% 7,7%

Золото 1 786,30 -0,5% 27,2%

Никель LME 3 M 18 330 -1,9% -24,6%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 

 

Характеристика денежного рынка 
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Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè 
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МАКРОновости 

 Ñîãëàñíî äàííûì Áàíêà Ðîññèè, äåíåæíàÿ áàçà â øèðîêîì îïðåäåëåíèè íà 1 íîÿáðÿ òåêóùåãî ãîäà 
ñîñòàâèëà 7261,6 ìëðä ðóá. ïðîòèâ 7407,9 ìëðä ðóá. ïî ñîñòîÿíèþ íà 1 îêòÿáðÿ 2011 ãîäà è 8190,3 ìëðä ðóá. 
- íà íà÷àëî ãîäà. Òàêèì îáðàçîì, çà îêòÿáðü äåíåæíàÿ áàçà ñîêðàòèëàñü íà 146,3 ìëðä ðóá., ñ íà÷àëà ãîäà – 
íà 928,7 ìëðä ðóá.  

 

Купоны, оферты, размещения 

 Íà ñåãîäíÿøíåì àóêöèîíå ïî äîðàçìåùåíèþ ÎÔÇ Ìèíôèí ïðåäëîæèò áóìàãè ñåðèè 26204ñåðèè 26204ñåðèè 26204ñåðèè 26204 (ïîãàøåíèå â 
ìàðòå 2018 ãîäà) âìåñòî ðàíåå ïëàíèðóåìîé ñåðèè 26206 (ïîãàøåíèå â èþíå 2017 ãîäà). Îðèåíòèðû ïî 
äîõîäíîñòè ê ðàçìåùåíèþ îáîçíà÷åíû äèàïàçîíîì 8,05 – 8,15% ãîäîâûõ. 

 ÈÍÃ ÁÀÍÊ (ÅÂÐÀÇÈß) ÈÍÃ ÁÀÍÊ (ÅÂÐÀÇÈß) ÈÍÃ ÁÀÍÊ (ÅÂÐÀÇÈß) ÈÍÃ ÁÀÍÊ (ÅÂÐÀÇÈß) óñòàíîâèë ðàçìåð ïðåìèè ñòàâêè êóïîíîâ ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè 02 îáúåìîì 5 ìëðä 
ðóá. ê ñòàâêå MosPrime Rate íà ñðîê 3 ìåñÿöà ðàâíîé 1,45% ãîäîâûõ (ïî ñîñòîÿíèþ íà â÷åðàøíèé äåíü ýòî 
ñîîòâåòñòâóåò ñòàâêè êóïîíà 8,24% ãîäîâûõ). Ðàçìåùåíèå âûïóñêà íà ÔÁ ÌÌÔÁ ñîñòîèòñÿ 10 íîÿáðÿ.  

 Ñòàâêà 1 êóïîíà ïî îáëèãàöèÿì ÎÎÎ «Ãàçïðîì êàïèòàë» ÎÎÎ «Ãàçïðîì êàïèòàë» ÎÎÎ «Ãàçïðîì êàïèòàë» ÎÎÎ «Ãàçïðîì êàïèòàë» ñåðèè 03 óñòàíîâëåíà ïî ðåçóëüòàòàì ñáîðà çàÿâîê 
â ðàçìåðå 7,5% ãîäîâûõ. Â ìîìåíò îòêðûòèÿ êíèãè çàÿâîê îðèåíòèð ïî ñòàâêå íàõîäèëñÿ â äèàïàçîíå 7,25%-
7,75% ãîäîâûõ, ÷òî ñîîòâåòñòâîâàëî äîõîäíîñòè ê îôåðòå íà óðîâíå 7,38%-7,9% ãîäîâûõ, íî ïîçäíåå áûë 
ñíèæåí äî 7,0-7,5% ãîäîâûõ, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò äîõîäíîñòè ê ãîäîâîé îôåðòå íà óðîâíå 7,12%-7,64% 
ãîäîâûõ. Òåõíè÷åñêîå ðàçìåùåíèå îáëèãàöèé íà áèðæå çàïëàíèðîâàíî íà 10 íîÿáðÿ 2011 ãîäà.  

Îïðåäåëåííàÿ ñòàâêà óêëàäûâàåòñÿ â ðàìêè íàøèõ îæèäàíèé. Áîëåå ïîäðîáíî ñì. íàø îáçîð: 
http://bonds.finam.ru/comments/item23C4B/rqdate7DB0B02/default.asp. 

 

Рейтинги и прогнозы 

SSSS&&&&PPPP ïîâûñèëî ðåéòèíã ßêóòèè ïîâûñèëî ðåéòèíã ßêóòèè ïîâûñèëî ðåéòèíã ßêóòèè ïîâûñèëî ðåéòèíã ßêóòèè íà îäíó ñòóïåíü äî óðîâíÿ «ÂÂ» ïðîãíîç «Ïîçèòèâíûé». íà îäíó ñòóïåíü äî óðîâíÿ «ÂÂ» ïðîãíîç «Ïîçèòèâíûé». íà îäíó ñòóïåíü äî óðîâíÿ «ÂÂ» ïðîãíîç «Ïîçèòèâíûé». íà îäíó ñòóïåíü äî óðîâíÿ «ÂÂ» ïðîãíîç «Ïîçèòèâíûé».    

Standard&Poor's ïîâûñèëî äîëãîñðî÷íûé êðåäèòíûé ðåéòèíã Ðåñïóáëèêè Ñàõà (ßêóòèÿ) ñ «BB-» äî «ÂÂ», à åå 
ðåéòèíã ïî íàöèîíàëüíîé øêàëå - ñ «ruAA-» äî «ruAA». Ïðîãíîç – «Ïîçèòèâíûé».  

Ýêñïåðòû S&P îòìåòèëè, ÷òî «ïîâûøåíèå ðåéòèíãîâ ñâÿçàíî ñ ðîñòîì ýêîíîìèêè è áþäæåòíûõ äîõîäîâ ßêóòèè, à 
òàêæå ñ âçâåøåííîé ôèíàíñîâîé ïîëèòèêîé, îáåñïå÷èâàþùåé õîðîøèå áþäæåòíûå ïîêàçàòåëè è óñòîé÷èâî 
âûñîêèå ïîêàçàòåëè ëèêâèäíîñòè. Óðîâåíü ðåéòèíãîâ îãðàíè÷åí çàâèñèìîñòüþ ðåñïóáëèêè îò ôåäåðàëüíîãî 
ïðàâèòåëüñòâà (ìåæáþäæåòíûå îòíîøåíèÿ, ðàñõîäíûå îáÿçàòåëüñòâà è íàëîãîâûé ðåæèì), à òàêæå âûñîêîé 
êîíöåíòðàöèåé ýêîíîìèêè íà äîáû÷å ïîëåçíûõ èñêîïàåìûõ è ïîäâåðæåííîñòüþ ðèñêàì, ñâÿçàííûì ñ 
âîëàòèëüíîñòüþ ñûðüåâûõ ðûíêîâ è çàâèñèìîñòüþ îò îäíîãî êðóïíåéøåãî íàëîãîïëàòåëüùèêà. Âìåñòå ñ òåì, 
îáøèðíàÿ òåððèòîðèÿ, ãåîãðàôè÷åñêàÿ óäàëåííîñòü è ñóðîâûé ñóáàðêòè÷åñêèé êëèìàò îáóñëîâëèâàþò 
íåîáõîäèìîñòü äàëüíåéøåãî ðàçâèòèÿ òðàíñïîðòíîé è êîììóíàëüíîé èíôðàñòðóêòóðû, à òàêæå âûñîêèé óðîâåíü 
òåêóùèõ è êàïèòàëüíûõ ðàñõîäîâ, ÷òî îêàçûâàåò íåãàòèâíîå âëèÿíèå íà êðåäèòîñïîñîáíîñòü ðåãèîíà». 

Ïðîãíîç «Ïîçèòèâíûé» îòðàæàåò ìíåíèå S&P î òîì, ÷òî ðîñò äîõîäîâ ðåñïóáëèêè, êîòîðîìó ñïîñîáñòâóþò 
ïðîäîëæàþùàÿñÿ ïîääåðæêà ôåäåðàëüíîãî ïðàâèòåëüñòâà è ðîñò íàëîãîâûõ äîõîäîâ, ìîæåò îáåñïå÷èòü 
óñòîé÷èâî âûñîêèå áþäæåòíûå ïîêàçàòåëè. Îæèäàåòñÿ, ÷òî ßêóòèÿ ñîõðàíèò íåâûñîêîé óðîâåíü äîëãà, åå 
ðóêîâîäñòâî ïî-ïðåæíåìó áóäåò ïðîâîäèòü âçâåøåííóþ äîëãîâóþ ïîëèòèêó, à óðîâåíü ðàñõîäîâ íà 
îáñëóæèâàíèå è ïîãàøåíèå äîëãà ñîñòàâèò 3-4% òåêóùèõ äîõîäîâ. 

Ðåéòèíãîâûå äåéñòâèÿ S&P â àäðåñ ßêóòèè ìû îöåíèâàåì ïîëîæèòåëüíî, íî âðÿä ëè îíè îêàæóò âëèÿíèå íà 
êîòèðîâêè îáëèãàöèé ðåñïóáëèêè, ïîñêîëüêó ðàíåå, â êîíöå ñåíòÿáðÿ ýòîãî ãîäà, àãåíòñòâî Fitch ïðîèçâåëî 
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àíàëîãè÷íûå èçìåíåíèÿ â ðåéòèíãå ðåãèîíà, ïîäíÿâ åãî íà îäíó ñòóïåíü, íî óæå äî óðîâíÿ «ÂÂ+». Êðîìå òîãî, 
îáëèãàöèè ßêóòèè â íàñòîÿùåå âðåìÿ ÿâëÿþòñÿ íèçêîëèêâèäíûìè.  

 

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

ÊÁ «Âîñòî÷íûé» ðàñêðûë îò÷åòíîñòü ïî ÌÑÔÎÊÁ «Âîñòî÷íûé» ðàñêðûë îò÷åòíîñòü ïî ÌÑÔÎÊÁ «Âîñòî÷íûé» ðàñêðûë îò÷åòíîñòü ïî ÌÑÔÎÊÁ «Âîñòî÷íûé» ðàñêðûë îò÷åòíîñòü ïî ÌÑÔÎ    çà 1 çà 1 çà 1 çà 1 ïîëóãîäèåïîëóãîäèåïîëóãîäèåïîëóãîäèå 2011 ãîä 2011 ãîä 2011 ãîä 2011 ãîäàààà ñ íîâûì àóäèòîðîì. ñ íîâûì àóäèòîðîì. ñ íîâûì àóäèòîðîì. ñ íîâûì àóäèòîðîì.    

Áàíê ÊÁ «Âîñòî÷íûé» ïðåäñòàâèë èíâåñòîðàì îò÷åòíîñòü ïî ÌÑÔÎ çà 1 ïîëóãîäèå 2011 ãîäà. Íàïîìíèì, ÷òî 
ïðåäâàðèòåëüíûå èòîãè çà 6 ìåñÿöåâ òåêóùåãî ãîäà Ýìèòåíò ðàñêðûâàë â îáçîðå ê ðàçìåùåíèþ îáëèãàöèîííîãî 
çàéìà ñåðèè ÁÎ-02 â êîíöå ñåíòÿáðÿ. Òàêèì îáðàçîì, ìàëîâåðîÿòíî, ÷òî âûøåäøèå ðåçóëüòàòû îêàæóò êàêîå-
ëèáî âëèÿíèå íà êîòèðîâêè áóìàã Áàíêà. Ñêîðåå, èõ ìîæíî ðàññìàòðèâàòü êàê ïîäòâåðæäåíèå ðàíåå 
ïðåäñòàâëåííûõ äàííûõ. 

Рейтинги

Место в рэнкинге на 1 

октября 2011 года

Балансовые показатели, 

млрд руб.
1H 2011 % 1H 2011 % 1H 2011 % 2009 2010 1H2010 1H 2011 1H 2011F %

ASSETS 144 5% 110 9% 44 9% 53 92 66 102 103 11%

Cash and cash equivalents 8 -28% 12 63% 5 -15% 5 7 6 5 8 -29%

% assets 6% --- 11% --- 11% --- 10% 8% 8% 5% 8% ---

Loans 89 8% 83 10% 35 12% 35 70 47 83 82 19%

Loans (gross) 96 7% 89 10% 37 12% 38 77 51 90 90 17%

% assets 62% --- 75% --- 80% --- 67% 77% 71% 82% 80% ---

NPL (>90дн.) 5,0% --- 6,6% --- 5,0% --- 7,6% 9,7% 9,5% n/a 9,3% ---

allowance for loan impairment 7,9% --- 7,3% --- 3,7% --- 6,8% 8,7% 9,3% 7,6% 8,4% ---

Customer accounts 82 30% 28 20% 22 19% 41 73 49 82 82 12%

% assets 57% --- 26% --- 49% --- 78% 80% 74% 80% 79% ---

EQUITY 28 3% 26 -22% 12 7% 7 11 8 13 13 25%

% assets 19% --- 23% --- 27% --- 14% 12% 12% 13% 13% ---

Total Capital Adequacy Ratio 27% --- 24% --- 27% --- 15% 15% 13% 16% 13% ---

Показатели прибыльности, 

млрд руб.
1H 2011 % 1H 2011 % 1H 2011 % 2009 2010 1H2010 1H 2011 1H 2011П %

Net interest income 9,9 0% 10,9 23% 5,1 -14% 3,9 7,0 2,4 7,6 6,2 219%

Fee and commission income 

(net)
0,3 88% 4,2 34% 1,8 190% 2,4 3,7 1,3 0,3 1,9 -80%

Provisions charge for loan 

impairment
-1,7 -37% -2,6 91% -1,1 -63% -2,7 -2,9 -1,3 -2,3 -1,6 76%

General Admenestrative 

expenses
-7,6 19% -4,9 15% -3,1 41% -4,0 -6,9 -2,9 -3,6 -4,0 24%

Profit 2,5 --- 5,8 19% 0,8 --- 0,2 2,2 0,2 1,7 1,7 735%

Качественные показатели  

деятельности
1H 2011 % 1H 2011 % 1H 2011 % 2009 2010 1H2010 1H 2011 1H 2011П %

RoAА 3,6% 1% 10,9% 0% 3,6% --- 0,5% 3,1% 0,7% 3,5% 3,4% 3%

RoАE 16,9% 4% 39,4% 4% 13,1% --- 3,4% 24,8% 5,3% 28,0% 28,0% 23%

NIM 17,8% 0% 23,6% 1% 20,0% n/a 9,4% 12,0% 8,1% 17,4% 13,0% 9%

Cost / Income 61% 5% 33% -3% 59% 14% 52% 47% 72% 44% 42% -27%

86

Банк Ренессанс 

Капитал

Ва3 / В+ / В+

ХКФ-Банк

Ва3 / - / ВB- В3 / В / В В1 / - / -

38

Показатели деятельности банков по МСФО

КБ Восточный

3631

Банк Русский 

Стандарт

 

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

Ñðåäè êëþ÷åâûõ îòëè÷èé îòìåòèì, ÷òî Áàíê ñìåíèë àóäèòîðà: åñëè ðàíåå áûëî ÎÎÎ «Ìîîð Ñòèâåíñ» (31 ìåñòî 
â ðýíêèíãå ÐÀ Ýêñïåðò êðóïíåéøèõ àóäèòîðñêî-êîíñàëòèíãîâûõ ãðóïï Ðîññèè), òî òåïåðü èì ñòàëî ÇÀÎ 
«PricewaterhouseCoopers Audit» (1 ìåñòî). Íà íàø âçãëÿä, çàìåíà, ñêîðåå, â «ïëþñ» Áàíêó. 
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Íîâûé àóäèòîð ïðèíåñ ñ ñîáîé è íåêîòîðûå èçìåíåíèÿ â îòðàæåíèè îïåðàöèé. Â ÷àñòíîñòè, êîìèññèè, 
ñâÿçàííûå ñ êðåäèòàìè, ó÷òåíû òåïåðü â ïðîöåíòíûõ äîõîäàõ. Ýòî íå  ïîâëèÿëî íà ðàçìåð ÷èñòîé ïðèáûëè 
(ñì.òàáëèöó), îäíàêî óâåëè÷èëî ïîêàçàòåëü NIM – âìåñòî ïðîãíîçíûõ 13% Ýìèòåíò îòðàçèë 17,4%, ÷òî ïîñòàâèëî 
åãî â ðÿä ñ Áàíêîì Ðóññêèé Ñòàíäàðò (17,8%), ÕÊÔ-Áàíêîì (23,6%) è Áàíêîì Ðåíåññàíñ Êàïèòàë (20%). 

Òàêæå îòìåòèì, ÷òî ÊÁ Âîñòî÷íûé ïåðåñòàë ðàñêðûâàòü çíà÷åíèå NPL (90+) â ïðîìåæóòî÷íîé îò÷åòíîñòè – 
òåïåðü åãî ìîæíî áóäåò âèäåòü òîëüêî â ðàìêàõ ãîäîâûõ äàííûõ. Ïîñëåäíåå íåñêîëüêî ñíèæàåò ïðîçðà÷íîñòü 
Áàíêà – èíâåñòîðàì â áîëüøåé ñòåïåíè ïðèäåòñÿ îðèåíòèðîâàòüñÿ íà óðîâåíü ðåçåðâèðîâàíèÿ, êîòîðûé, ê 
ñëîâó, íåñêîëüêî ñíèçèëñÿ ïî ñðàâíåíèþ ñ ïðîãíîçîì (7,6% ïðîòèâ ïðîãíîçèðóåìûõ 8,4%). 

Â öåëîì, îòìåòèì åùå ðàç, ÷òî ïîëóãîäèå Áàíê çàêîí÷èë äîâîëüíî óñïåøíî: àêòèâû âûðîñëè íà 11% äî 102 ìëðä 
ðóá., ÷òî ïîçâîëèëî åìó ïîäíÿòüñÿ ñ 42 äî 39 ìåñòà â ðýíêèíãå ðîññèéñêèõ áàíêîâ ïî àêòèâàì (38 ìåñòî ïî 
èòîãàì 3 êâàðòàëà 2011 ãîäà). Êðåäèòíûé ïîðòôåëü ðîñ òåìïàìè, ïðåâûøàþùèìè äèíàìèêó ó äðóãèõ ðîçíè÷íûõ 
áàíêîâ – íà 17% (8% - Áàíê Ðóññêèé Ñòàíäàðò, 10% - ÕÊÔ-Áàíê, 12% - Ðåíåññàíñ Êàïèòàë). Ðàçìåùåíèå â 
ñåíòÿáðå çàéìà íà 2 ìëðä ðóá., êàê è êðåäèò îò ÅÁÐÐ íà 0,8 ìëðä ðóá., ïîçâîëèò Áàíêó ïîääåðæàòü âûñîêèå 
òåìïû ðîñòà, òåì áîëåå ÷òî â 4 êâàðòàëå íàñòóïàåò «âûñîêèé ñåçîí» äëÿ ðîçíè÷íûõ áàíêîâ. Óâåëè÷åíèå áèçíåñà 
âìåñòå ñ óäåøåâëåíèåì ôîíäèðîâàíèÿ çàìåòíî ïîâûñèëî äîõîäû Êðåäèòíîé îðãàíèçàöèè, â ÷àñòíîñòè, ïðèáûëü 
âûðîñëà äî 1,7 ìëðä ðóá. ïðîòèâ 0,2 ìëðä ðóá. çà àíàëîãè÷íûé ïåðèîä ïðîøëîãî ãîäà.  

Ñðåäè èíòåðåñíûõ ìîìåíòîâ îòìåòèì òàêæå ïðîäàæó â èþëå 2011 ãîäà ÇÀÎ «Âîñòî÷íûé èïîòå÷íûé áàíê», 
ïðèîáðåòåííîå Ýìèòåíòîì â äåêàáðå 2010 ó Santander Consumer Finance S.A. (âõîäèò â Ãðóïïó êðóïíåéøåãî 
áàíêà Èñïàíèè - Banco Santander). Ýìèòåíò ïðîäàë äî÷åðíèé áàíê çà 1,571 ìëðä ðóá., ïîëó÷èâ çà 7 ìåñÿöåâ 
âëàäåíèÿ êðåäèòíîé îðãàíèçàöèåé 164 ìëí ðóá. Òàêèì îáðàçîì, ôîðìàëüíî îò ñäåëêè Ýìèòåíò îñòàëñÿ â 
«ïëþñå». 

 

Åëåíà Ôåäîòêîâà 
fedotkova_ev@nomos.ru 

 

 

НЕФТЕГАЗОВЫЙ СЕКТОР
 

Ãàçïðîì íåôòü: ïîçèòèâíàÿ îò÷åòíîñòü çà 9 ìåñÿöåâ 2011 ãîäà.Ãàçïðîì íåôòü: ïîçèòèâíàÿ îò÷åòíîñòü çà 9 ìåñÿöåâ 2011 ãîäà.Ãàçïðîì íåôòü: ïîçèòèâíàÿ îò÷åòíîñòü çà 9 ìåñÿöåâ 2011 ãîäà.Ãàçïðîì íåôòü: ïîçèòèâíàÿ îò÷åòíîñòü çà 9 ìåñÿöåâ 2011 ãîäà.    

Â÷åðà Ãàçïðîì íåôòü ïðåäñòàâèëà ôèíàíñîâóþ îò÷åòíîñòü çà 3 êâàðòàë è 9 ìåñÿöåâ 2011 ãîäà ïî US GAAP è 
ïðîâåëà òåëåêîíôåðåíöèþ äëÿ èíâåñòîðîâ. Â öåëîì, ìîæíî îòìåòèòü, ÷òî ðåçóëüòàòû Êîìïàíèè çà îò÷åòíûé 
ïåðèîä îêàçàëèñü äîâîëüíî ïîçèòèâíûìè: âûðó÷êà è ýôôåêòèâíîñòü áèçíåñà äåìîíñòðèðóþò íåïëîõîé ðîñò, 
äîëãîâàÿ íàãðóçêà ñíèçèëàñü.   

Òàê, çà ÿíâàðü-ñåíòÿáðü 2011 ãîäà âûðó÷êà Ãàçïðîì íåôòè óâåëè÷èëàñü íà 38,8% äî 32,9 ìëðä äîëë., ÷òî ñòàëî 
âîçìîæíûì áëàãîäàðÿ ðîñòó îáúåìîâ ðåàëèçàöèè, à òàêæå ïîëîæèòåëüíîé äèíàìèêå öåí íà íåôòü è 
íåôòåïðîäóêòû. Ïðè ýòîì çà ñ÷åò ýôôåêòèâíîãî êîíòðîëÿ íàä èçäåðæêàìè, îïòèìèçàöèè ñòðóêòóðû ïîñòàâîê (íà 
âíóòðåííèé ðûíîê ïðè ñíèæåíèè ýêñïîðòà), à òàêæå óìåíüøåíèÿ çàòðàò íà çàêóïêó íåôòè è íåôòåïðîäóêòîâ 
(ïðè 2% ïàäåíèè öåí íà íåôòü ýòà ñòàòüÿ ñíèçèëàñü ïî÷òè íà 6%), Êîìïàíèè óäàëîñü äîáèòüñÿ ðîñòà 
ïðèáûëüíîñòè áèçíåñà: ïîêàçàòåëü EBITDA óâåëè÷èëñÿ çà îò÷åòíûé ïåðèîä íà 49,7% äî 7,7 ìëðä äîëë., à 
ðåíòàáåëüíîñòü EBITDA çà  ãîä ïðèáàâèëà 1,7 ï.ï. äî 23,4%. Âìåñòå ñ òåì, õîðîøàÿ äèíàìèêà ïîêàçàòåëÿ EBITDA 
è îïòèìàëüíîå óïðàâëåíèå îáîðîòíûì êàïèòàëîì ïðèâåëè ê ðîñòó ñâîáîäíîãî äåíåæíîãî ïîòîêà Ãàçïðîì íåôòè 
ñ 998 ìëí äîëë. äî 1,32 ìëðä äîëë. ïðè òîì, ÷òî êàïèòàëüíûå âëîæåíèÿ âîçðîñëè íà 24% äî 1,1 ìëðä äîëë.  

Âàæíî îòìåòèòü è óìåíüøåíèå óðîâíÿ äîëãîâîé íàãðóçêè Êîìïàíèè, êîòîðîå ïðîèçîøëî, ãëàâíûì îáðàçîì, çà 
ñ÷åò ïîâûøåíèÿ ïðèáûëüíîñòè áèçíåñà. Òàê, ðàçìåð äîëãà Ãàçïðîì íåôòè ïðàêòè÷åñêè íå èçìåíèëñÿ, ëèøü 



Рынки и Эмитенты: факты и комментарии 

                              Новости эмитентов 
    

09 ноября 2011 года 

 
 
Аналитическое управление 

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

 http://twitter.com/NOMOS_RESEARCH 

5 

íåìíîãî ñîêðàòèëñÿ íà 0,5% äî 6,6 ìëðä äîëë., èç êîòîðûõ íà êðàòêîñðî÷íóþ ÷àñòü ïðèøëîñü 20,1% (èëè 1,33 
ìëðä äîëë.), íî ïðè ýòîì ñîîòíîøåíèå Äîëã/EBITDA ñíèçèëîñü ñ 0,92õ ïî èòîãàì 2010 ãîäà äî 0,66õ íà êîíåö 9 
ìåñÿöåâ 2011 ãîäà, ×èñòûé äîëã/EBITDA – ñ 0,76õ äî 0,53õ ñîîòâåòñòâåííî. Ó÷èòûâàÿ äàííûå öèôðû, î÷åâèäíî, 
÷òî óðîâåíü äîëãîâîé íàãðóçêè ÿâëÿåòñÿ êîìôîðòíûì, à ðèñêè ðåôèíàíñèðîâàíèÿ äîëãà - íåçíà÷èòåëüíûìè, â 
÷àñòíîñòè êðàòêîñðî÷íàÿ ÷àñòü äîëãà Ãàçïðîì íåôòè ïîëíîñòüþ ïîêðûâàëàñü çàïàñîì äåíåæíûõ ñðåäñòâ íà 
ñ÷åòàõ, êîòîðûé íà êîíåö ñåíòÿáðÿ 2011 ãîäà ñîñòàâèë 1,46 ìëðä äîëë. 

Ñðåäè îáëèãàöèîííûõ çàéìîâ Ãàçïðîì íåôòè íàèáîëüøèé ñïðýä ê êðèâîé äîõîäíîñòè ÎÔÇ (ïîðÿäêà 110 á.ï.) 
ïðåäëàãàåò äëèííûé âûïóñê ñåðèè 10 (YTP 9,34%/4,8 ãîäà), íî, ó÷èòûâàÿ íåñòàáèëüíîñòü íà âíåøíèõ ïëîùàäêàõ 
è ñäåðæàííóþ ëèêâèäíîñòü îáëèãàöèé, îãðàíè÷åíèåì äëÿ ïîêóïîê ýòèõ áóìàã ìîæåò ñòàòü èõ ñðî÷íîñòü. Äðóãèå 
âûïóñêè, íà íàø âçãëÿä, íà òåêóùèõ óðîâíÿõ äîõîäíîñòè âðÿä ëè íàéäóò èíòåðåñ ó èíâåñòîðîâ.      

Äåíèñ Áîðèñîâ 
borisov_dv@nomos.ru 

 
Àëåêñàíäð Ïîëþòîâ 

polyutov_av@nomos.ru 

 

 Ñåãîäíÿ ÎÀÎ «Ãàçïðîì»ÎÀÎ «Ãàçïðîì»ÎÀÎ «Ãàçïðîì»ÎÀÎ «Ãàçïðîì» ïðåäñòàâèëî íå ïðîøåäøóþ àóäèò êîíñîëèäèðîâàííóþ îò÷åòíîñòü çà 1 ïîëóãîäèå 
2011 ãîäà ïî ÌÑÔÎ. Çà 6 ìåñÿöåâ 2011 ãîäà âûðó÷êà îò ïðîäàæ (çà âû÷åòîì àêöèçà, ÍÄÑ è òàìîæåííûõ 
ïîøëèí) óâåëè÷èëàñü íà 630 792 ìëí ðóá., èëè íà 37% ïî ñðàâíåíèþ ñ àíàëîãè÷íûì ïåðèîäîì 2010 ãîäà, äî 
2 347 071 ìëí ðóá. ×èñòàÿ âûðó÷êà îò ïðîäàæè ãàçà óâåëè÷èëàñü íà 39% ïî ñðàâíåíèþ ñ 6 ìåñÿöàìè 
2011 ãîäà äî 1 472 276 ìëí ðóá. (742 212 ìëí ðóá. – â Åâðîïó è äðóãèå ñòðàíû, 331 434 ìëí ðóá. – â ñòðàíû 
áûâøåãî Ñîâåòñêîãî Ñîþçà, 398 630 ìëí ðóá. – â Ðîññèþ). Äàííîå èçìåíåíèå âûçâàíî ðîñòîì 
ðåàëèçîâàííûõ îáúåìîâ (íà 13% â Åâðîïó è äðóãèå ñòðàíû, íà 48% - ñòðàíû áûâøåãî Ñîâåòñêîãî Ñîþçà), 
÷òî áûëî óñèëåíî óâåëè÷åíèåì ñðåäíèõ ðàñ÷åòíûõ öåí, âûðàæåííûõ â ðóáëÿõ (âêëþ÷àÿ àêöèç è òàìîæåííûå 
ïîøëèíû) âî âñåõ ãåîãðàôè÷åñêèõ ñåãìåíòàõ. 

Âåëè÷èíà ïðèáûëè, îòíîñÿùåéñÿ ê àêöèîíåðàì ÎÀÎ «Ãàçïðîì», çà 6 ìåñÿöåâ 2011 ãîäà ñîñòàâèëà 
771 669 ìëí ðóá., ÷òî íà 56% áîëüøå, ÷åì çà àíàëîãè÷íûé ïåðèîä 2010 ãîäà. ×èñòàÿ ñóììà äîëãà 
óìåíüøèëàñü íà 7% - ñ 870 993 ìëí ðóá. ïî ñîñòîÿíèþ íà 31 äåêàáðÿ 2010 ã. äî 811 609 ìëí ðóá. 
ïî ñîñòîÿíèþ íà 30 èþíÿ 2011 ãîäà. Ïðè÷èíû çàêëþ÷àþòñÿ, â îñíîâíîì, â óìåíüøåíèè äîëãîñðî÷íûõ çàéìîâ 
âñëåäñòâèå ñíèæåíèÿ êóðñà äîëëàðà ÑØÀ ïî îòíîøåíèþ ê ðîññèéñêîìó ðóáëþ. /www.gazprom.ru/ 

 

 

ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА
 

 ÌÒÑÌÒÑÌÒÑÌÒÑ ñîîáùèëà, ÷òî ïî èòîãàì 3 êâàðòàëà 2011 ãîäà ìîíîáðåíäîâàÿ ðîçíè÷íàÿ ñåòü Êîìïàíèè íàñ÷èòûâàëà 
áîëåå 4,017 òûñ. ñàëîíîâ ñâÿçè, â òîì ÷èñëå 1,625 òûñ. òî÷åê, ðàáîòàþùèõ ïî ôðàíøèçå (÷óòü áîëåå 40% îò 
âñåé ñåòè). Ñ ó÷åòîì îòãðóçîê òåëåôîíîâ ôðàí÷àéçè íà ÌÒÑ, ïî ñîáñòâåííûì îöåíêàì Îïåðàòîðà, â 3 
êâàðòàëå 2011 ãîäà ïðèõîäèëîñü îêîëî 15,6% ðîññèéñêîãî ðûíêà ìîáèëüíûõ òåëåôîíîâ â íàòóðàëüíîì 
âûðàæåíèè, áåç ó÷åòà ôðàí÷àéçèíãîâîé ñåòè - 11,9% â íàòóðàëüíîì è 10,6% â äåíåæíîì âûðàæåíèè, 
çàíèìàÿ 3 ìåñòî â Ðîññèè. 

Íàïîìíèì, ðàíåå ÌÒÑ îçâó÷èâàëà òîëüêî êîëè÷åñòâî ñîáñòâåííûõ ìàãàçèíîâ (2,392 òûñ.). Ïðåäñòàâèòåëü 
Îïåðàòîðà Âàëåðèÿ Êóçüìåíêî óòî÷íèëà, ÷òî âêëàä ôðàí÷àéçè â âûðó÷êó ðîçíè÷íîé ñåòè íåçíà÷èòåëüíûé, 
ïîñêîëüêó îíè çàêóïàþò òåëåôîíû, â òîì ÷èñëå ÷åðåç äðóãèå êàíàëû. Îñíîâíàÿ öåííîñòü ôðàí÷àéçèíãîâîé 
ñåòè â òîì, ÷òî ÌÒÑ ýêîíîìèò íà îòêðûòèè ñîáñòâåííûõ ñàëîíîâ, íî ïðè ýòîì ïîëó÷àåò õîðîøèé êàíàë äëÿ 
ïðîäàæè ñâîèõ sim-êàðò è îáñëóæèâàíèÿ àáîíåíòîâ. Íà ôðàí÷àéçèíãîâûå ìàãàçèíû, ïî äàííûì Êîìïàíèè, 
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ïðèõîäèòñÿ îêîëî 35% âñåõ íîâûõ ïîäêëþ÷åíèé ðîçíè÷íîé ñåòè ÌÒÑ. Âñåãî çà 1 ïîëóãîäèå 2011 ãîäà 
Îïåðàòîð ïðîäàë â Ðîññèè, ïî äàííûì AC&M-Consulting, 16,3 ìëí sim-êàðò. Â òî æå âðåìÿ ïàðòíåðñòâî ñ 
ðåãèîíàëüíûìè äèëåðàìè ïðåäïîëàãàåò äëÿ ÌÒÑ è ðàñõîäû: ïîìèìî âîçíàãðàæäåíèÿ çà ïîäêëþ÷åíèå 
àáîíåíòîâ ôðàí÷àéçè ïîëó÷àþò ôèêñèðîâàííóþ ïëàòó çà ñîáëþäåíèå ñòàíäàðòîâ îôîðìëåíèÿ ñàëîíîâ è 
îáñëóæèâàíèÿ. /Âåäîìîñòè/ 

 

ПОТРЕБСЕКТОР И АПК
 

 Íà ïåðåãîâîðàõ ïî ïðèñîåäèíåíèþ Ðîññèè ê ÂÒÎ ñòîðîíû äîãîâîðèëèñü ñîõðàíèòü äåéñòâóþùóþ ñèñòåìó 
òàìîæåííî-òàðèôíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ, îãðàíè÷èâàþùåãî èìïîðò ìÿñà â ñòðàíó: äëÿ ñâèíèíû - äî 2020 ãîäà, 
à äëÿ ìÿñà ïòèöû è ãîâÿäèíû è ïîñëå 2020 ãîäà. Ðàçìåð êâîò íà èìïîðò ãîâÿäèíû îñòàíåòñÿ áåç èçìåíåíèé 
äî 2020 ãîäà, à êâîòà íà èìïîðò ìÿñà ïòèöû è ñâèíèíû áóäåò ñîêðàùàòüñÿ. Òàðèôû íà èìïîðò ñâåðõ êâîò äëÿ 
âñåõ âèäîâ ìÿñà îñòàíóòñÿ íà ïðåæíåì - âûñîêîì - óðîâíå è ñíèæàòüñÿ íå áóäóò, à äëÿ íåêîòîðûõ âèäîâ 
ìÿñà ìîãóò äàæå ïîâûñèòüñÿ.  

Çà ñ÷åò âíóòðåííåãî ïðîèçâîäñòâà Ðîññèÿ îáåñïå÷èâàåò ïðèìåðíî 85% ñâîèõ ïîòðåáíîñòåé â ìÿñå ïòèöû, 
îêîëî 75% ïîòðåáíîñòåé â ñâèíèíå è îêîëî 70%. Óòâåðæäåííûå â èþíå êâîòû íà èìïîðò ìÿñà äåéñòâóþò äî 
êîíöà 2012 ãîäà. Êâîòà íà èìïîðò ñâèíèíû íà 2012 ãîä - 320 òûñ. òîíí, ìÿñà ïòèöû - 250 òûñ. òîíí, íà 
ãîâÿäèíó - 560 òûñ. òîíí. /Âåäîìîñòè/ 

 

СУБЪЕКТЫ РФ И  ГОСУДАРСТВА СНГ
 

 Âèöå-ïðåìüåð ÁåëîðóññèèÁåëîðóññèèÁåëîðóññèèÁåëîðóññèè Ñåðãåé Ðóìàñ ñîîáùèë, ÷òî ïðèðîñò ÂÂÏ ñòðàíû ïî èòîãàì 2011 ãîäà ñîñòàâèò 
íå ìåíåå 4,5%. Îñíîâíîé öåëüþ ðàçâèòèÿ ýêîíîìèêè Áåëîðóññèè íà 2012 ãîä ÿâëÿåòñÿ ñíèæåíèå èíôëÿöèè 
äî 19%. Ðîñò ÂÂÏ îæèäàåòñÿ íà óðîâíå 1-1,5% ïðè îáåñïå÷åíèè ïîëîæèòåëüíîãî ñàëüäî âíåøíåé òîðãîâëè 
íà óðîâíå íå ìåíåå 3% ÂÂÏ. /Èíòåðôàêñ/ 

 Ïî äàííûì Íàöáàíêà ÁåëîðóññèèÁåëîðóññèèÁåëîðóññèèÁåëîðóññèè,,,, â îêòÿáðå 2011 ãîäà îáúåì çîëîòîâàëþòíûõ ðåçåðâîâ ðåñïóáëèêè â 
îïðåäåëåíèè ÑÑÐÄ ÌÂÔ, ïî ïðåäâàðèòåëüíûì äàííûì, ñîêðàòèëñÿ íà 84,8 ìëí äîëë. è íà 1 íîÿáðÿ 2011 
ãîäà ñîñòàâèë 4631,0 ìëí äîëë. Â íàöèîíàëüíîì îïðåäåëåíèè óðîâåíü çîëîòîâàëþòíûõ ðåçåðâîâ ñòðàíû 
ñîêðàòèëñÿ íà 53,6 ìëí äîëë. è ñîñòàâèë 6173,4 ìëí äîëë. Íà îáúåì çîëîòîâàëþòíûõ ðåçåðâîâ îêàçàëî 
âëèÿíèå «ïîãàøåíèå â ïîëíîì îáúåìå âíåøíèõ è âíóòðåííèõ îáÿçàòåëüñòâ â èíîñòðàííîé âàëþòå 
Íàöèîíàëüíûì áàíêîì è Ïðàâèòåëüñòâîì â ñóììå îêîëî 287,8 ìëí äîëë., à òàêæå äèíàìèêà öåí íà 
äðàãîöåííûå ìåòàëëû íà ìåæäóíàðîäíîì ðûíêå». /Finambonds/ 

 Ïðåìüåð-ìèíèñòð Ðåñïóáëèêè ÁåëàðóñüÐåñïóáëèêè ÁåëàðóñüÐåñïóáëèêè ÁåëàðóñüÐåñïóáëèêè Áåëàðóñü Ìèõàèë Ìÿñíèêîâè÷ ñîîáùèë, ÷òî çîëîòîâàëþòíûå ðåçåðâû 
ñòðàíû ïî èòîãàì 2012 ãîäà äîëæíû ñîñòàâèòü ýêâèâàëåíò 3-ìåñÿ÷íîãî îáúåìà èìïîðòà, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò 
èõ ðîñòó çà ñëåäóþùèé ãîä íå ìåíåå ÷åì íà 5 ìëðä äîëë. Ì. Ìÿñíèêîâè÷ îòìåòèë, ÷òî ýòó çàäà÷ó 
ïëàíèðóåòñÿ ðåøèòü â îñíîâíîì çà ñ÷åò äîõîäîâ îò ïðèâàòèçàöèè. Êðîìå òîãî, ñðåäè âàæíûõ öåëåé íà 2012 
ãîä ïðåìüåð îáîçíà÷èë îáåñïå÷åíèå ïîëîæèòåëüíîãî ñàëüäî âíåøíåé òîðãîâëè, à òàêæå ôîðìèðîâàíèå 
áåçäåôèöèòíîãî áþäæåòà. Èñòî÷íèêàìè äîñòèæåíèÿ ïîñòàâëåííûõ çàäà÷ ÿâëÿþòñÿ ñîáñòâåííûå ñðåäñòâà 
ïðåäïðèÿòèé, äîõîäû îò ïðèâàòèçàöèè, à òàêæå ïðÿìûå èíîñòðàííûå èíâåñòèöèè. Ïðè ýòîì â êà÷åñòâå ìåð 
ïî ñòèìóëèðîâàíèþ èíâåñòèöèé è èííîâàöèé áûëî îáîçíà÷åíî: ñíèæåíèå ñòàâêè íàëîãà íà ïðèáûëü ñ 24% 
äî 18%, ïðèìåíåíèå óñêîðåííîé àìîðòèçàöèè, ïåðåíîñ óáûòêîâ íà ïîñëåäóþùèé ïåðèîä, ñíèæåíèå ñòàâîê 
íàëîãîâ äëÿ ìàëîãî è ñðåäíåãî áèçíåñà, îáíóëåíèå ñòàâêè ïî ðÿäó íàëîãîâ äëÿ èííîâàöèîííîé äåÿòåëüíîñòè  
è äð.  

Â ñâîþ î÷åðåäü, Ìèíèñòåðñòâî ýêîíîìèêè Áåëîðóññèè ïðåäëîæèëî ïðîâåñòè â 2012 ãîäó ëüãîòíóþ 
ïðèâàòèçàöèþ 2,6 òûñ. óáûòî÷íûõ ãîñóäàðñòâåííûõ ïðåäïðèÿòèé, ñîõðàíèâ êîíòðîëü ãîñóäàðñòâà íàä 50% 
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ýêîíîìèêè. Ïåðâûì øàãîì ñòàíåò ïðîäàæà ìàëûõ è ñðåäíèõ 619 ïðåäïðèÿòèé. Âòîðûì øàãîì ñòàíåò 
ïðèâàòèçàöèè áîëåå 2 òûñ. ïðåäïðèÿòèé. Èõ ïðîäàæà ïðåäëàãàåòñÿ íà àóêöèîíàõ ïî ñòàðòîâîé öåíå â 
ðàçìåðå 20% îò ñòîèìîñòè àêòèâà èç-çà íèçêîé ðåçóëüòàòèâíîñòè, ïðîâîäÿùèõñÿ ñåé÷àñ àóêöèîíîâ. Ïî 
èòîãàì ïðèâàòèçàöèè â áóäóùåì ãîäó ïëàíèðóåòñÿ ïðèâëå÷ü 2,5 ìëðä  äîëë. èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé. 
Ïðèòîê ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé íà ÷èñòîé îñíîâå â 2012 ãîäó ïëàíèðóåòñÿ îáåñïå÷èòü íà óðîâíå íå 
ìåíåå 3,7 ìëðä äîëë., â òîì ÷èñëå â ìîäåðíèçàöèþ è ñîçäàíèå íîâûõ ðàáî÷èõ ìåñò - 1,2 ìëðä äîëë. 
/Èíòåðôàêñ/ 

Îáîçíà÷åííûé ïåðå÷åíü ìåðîïðèÿòèé ïî ñòàáèëèçàöèè ýêîíîìèêè Áåëîðóññèè â 2012 ãîäó, ñêîðåå âñåãî, 
ïðèçâàí âíåñòè ÿñíîñòü â äåéñòâèÿ ïðàâèòåëüñòâà ðåñïóáëèêè â ýòîì íàïðàâëåíèè, ýôôåêòèâíîñòü êîòîðûõ 
äîëæíû îöåíèòü ïðåäñòàâèòåëè Àíòèêðèçèñíîãî ôîíäà ÅâðÀçÝÑ, äëÿ òîãî, ÷òîáû ïðèíÿòü ðåøåíèå ïî 
âûäåëåíèþ â íîÿáðå âòîðîãî òðàíøà íà ñóììó 445 ìëí äîëë. èç êðåäèòà, óòâåðæäåííûì îðãàíèçàöèåé â 
èþíå â îáúåìå 3 ìëðä äîëë. Íàïîìíèì, ïåðâûé òðàíø íà 800 ìëí äîëë. ïîñòóïèë â êîíöå èþíÿ 2011 ãîäà. Â 
ñîîòâåòñòâèè ñ ñîãëàøåíèåì, êðåäèò âûäåëÿåòñÿ íåñêîëüêèìè òðàíøàìè â òå÷åíèå òðåõ ëåò: 1,24 ìëðä äîëë. 
â 2011 ãîäó, îêîëî 800 ìëí äîëë. - â 2012 ãîäó, 1 ìëðä äîëë. - â 2013 ãîäó. Âûäåëåíèå òðàíøåé ñâÿçàíî ñ 
èñïîëíåíèåì áåëîðóññêîé ñòîðîíîé âçÿòûõ îáÿçàòåëüñòâ â ðàìêàõ ïðîãðàììû àíòèêðèçèñíûõ äåéñòâèé. 
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Денежный рынок    
ÈòàëèÈòàëèÈòàëèÈòàëèÿÿÿÿ    –––– êðèçèñ  êðèçèñ  êðèçèñ  êðèçèñ âëàñòèâëàñòèâëàñòèâëàñòè îòìåíÿåòñÿ, Ãðåöèÿ  îòìåíÿåòñÿ, Ãðåöèÿ  îòìåíÿåòñÿ, Ãðåöèÿ  îòìåíÿåòñÿ, Ãðåöèÿ ïî òîìóïî òîìóïî òîìóïî òîìó    æå æå æå æå âîïðîñóâîïðîñóâîïðîñóâîïðîñó    åùå åùå åùå åùå íå íå íå íå 
îïðåäåëèëàñü.îïðåäåëèëàñü.îïðåäåëèëàñü.îïðåäåëèëàñü.    

Â÷åðà òîðãè íà ìåæäóíàðîäíîì âàëþòíîì ðûíêå ïðîõîäèëè ïðè êðàéíå 
âîëàòèëüíîì íàñòðîå. Èíâåñòîðû íàõîäèëèñü â îæèäàíèè «ðàçâÿçêè» 
âîçíèêøåé â Èòàëèè ñèòóàöèè ñ ãîëîñîâàíèåì â ïàðëàìåíòå ïî âîïðîñó 
óòâåðæäåíèÿ îò÷åòà îá èñïîëíåíèè áþäæåòà çà ïðîøëûé ãîä. Ñëåäóåò 
èìåòü â âèäó, ÷òî îòêàç â ñîãëàñîâàíèè ýòîãî äîêóìåíòà ìîã 
ïðèðàâíèâàòüñÿ ê âðó÷åíèþ äåéñòâóþùåìó ïðàâèòåëüñòâó âîòóìà 
äîâåðèÿ, ñîçäàâàÿ â ñòðàíå ïîëèòè÷åñêóþ íåñòàáèëüíîñòü. Êðîìå òîãî, 
äîïîëíèòåëüíóþ íåîïðåäåëåííîñòü ñîçäàâàë íåðåøåííûé âîïðîñ ñ 
ôîðìèðîâàíèåì íîâîãî ïðàâèòåëüñòâà â Ãðåöèè, êîòîðûé äîëæåí áûë 
áûòü ðàçðåøåííûì åùå â ïîíåäåëüíèê. Íà ýòîì ôîíå âàëþòíàÿ ïàðà 
EUR/USD â ïåðâîé ïîëîâèíå äíÿ íàõîäèëàñü â ðàìêàõ êîðèäîðà 1,373-
1,3773õ. Ïóáëèêàöèÿ äàííûõ î òîðãîâûõ áàëàíñàõ Ãåðìàíèè è Ôðàíöèè, 
íåìíîãî óñêîðèëà òåìï òîðãîâ íà âàëþòíîì ðûíêå. Ïðåäñòàâëåííàÿ 
Ãåðìàíèåé öèôðà ïðåâçîøëà îæèäàíèÿ è ñîñòàâèëà 15,3 ìëðä åâðî (ïðè 
ïðîãíîçå 12,9 ìëðä åâðî). Ôðàíöèÿ â î÷åðåäíîé ðàç ïðîäåìîíñòðèðîâàëà 
ïðåîáëàäàíèå èìïîðòà íàä ýêñïîðòîì, òîðãîâûé áàëàíñ ñîñòàâèë «-6,3» 
ìëðä åâðî. Âìåñòå ñ òåì, ðîñò íåìåöêîãî ïîêàçàòåëÿ äîáàâèë îïòèìèçìà 
íà ðûíîê.  

Âî âòîðîé ïîëîâèíå äíÿ áûëî îáúÿâëåíî îá óòâåðæäåíèè ïàðëàìåíòîì 
Èòàëèè îò÷åòà îá èñïîëíåíèè áþäæåòà, ÷òî íåìíîãî èçìåíèëî îòíîøåíèå 
èíâåñòîðîâ ê äàëüíåéøåé ñóäüáå åâðîïåéñêîé âàëþòû. Â òîæå âðåìÿ, 
äàííûé äîêóìåíò íå áûë óòâåðæäåí åäèíîãëàñíî. Îäíèì èç óñëîâèé, 
âûäâèíóòûõ ïðåäñòàâèòåëÿìè îïïîçèöèè, ñòàëà îòñòàâêà Ñ.Áåðëóñêîíè. Â 
ñâîþ î÷åðåäü äåéñòâóþùèé ãëàâà ïðàâèòåëüñòâà óæå âå÷åðîì ñîîáùèë î 
ãîòîâíîñòè ïîêèíóòü ñâîé ïîñò. Íà íàø âçãëÿä, ïîêà åùå ðàíî äåëàòü 
âûâîäû è ïðîãíîçèðîâàòü ýôôåêò îò ýòîãî. Âìåñòå ñ òåì, èíâåñòîðû 
âîñïðèíÿëè ýòè èçâåñòèÿ äîâîëüíî ïîçèòèâíî, ÷òî ïðèâåëî ê ðîñòó 
âàëþòíîé ïàðû EUR/USD äî óðîâíÿ 1,38õ. Îäíàêî âîïðîñ î ôîðìèðîâàíèè 
ãðå÷åñêîãî ïðàâèòåëüñòâà âíîâü áûë ïåðåíåñåí, íî íà ýòîò ðàç áûëî 
îïðåäåëåíî, êîãäà îí òî÷íî áóäåò ðåøåí - ñåãîäíÿ.  Ïî èòîãàì äíÿ, 
ñîîòíîøåíèå ìåæäó åâðîïåéñêîé âàëþòîé è äîëëàðîì ñîñòàâëÿëî 1,384õ. 
Ìû ïîëàãàåì, ÷òî â ñëó÷àè, åñëè ñåãîäíÿ âñå æå ïðàâèòåëüñòâî Ãðåöèè 
áóäåò ñôîðìèðîâàíî, ýòî ñòàíåò ïðåâîñõîäíûì äðàéâåðîì äëÿ 
åâðîïåéñêîé âàëþòû.   

Óëó÷øåíèå âíåøíåé êîíúþíêòóðû áëàãîòâîðíî âëèÿåò íà ïîçèöèþ Óëó÷øåíèå âíåøíåé êîíúþíêòóðû áëàãîòâîðíî âëèÿåò íà ïîçèöèþ Óëó÷øåíèå âíåøíåé êîíúþíêòóðû áëàãîòâîðíî âëèÿåò íà ïîçèöèþ Óëó÷øåíèå âíåøíåé êîíúþíêòóðû áëàãîòâîðíî âëèÿåò íà ïîçèöèþ ðóáëÿðóáëÿðóáëÿðóáëÿ. . . .     

Ïðè îòêðûòèè â÷åðàøíèõ òîðãîâ êóðñ äîëëàðà ñîñòàâëÿë 30,51 ðóá., à 
ñòîèìîñòü áèâàëþòíîé êîðçèíû – 35,71 ðóá., ÷òî íåìíîãî âûøå óðîâíåé 
çàêðûòèÿ ïðåäûäóùåãî äíÿ. Âìåñòå ñ òåì, ñèòóàöèÿ íà âíåøíèõ âàëþòíûõ 
ïëîùàäêàõ ñïîñîáñòâîâàëà óñèëåíèþ àïïåòèòà ê ðèñêó. Êðîìå òîãî, 
ñûðüåâûå ïëîùàäêè â ïîñëåäíåå âðåìÿ äåìîíñòðèðóþò âïîëíå 
ïîçèòèâíóþ äèíàìèêó. Òàê, ñòîèìîñòü íåôòè ìàðêè Brent ñ íà÷àëà íåäåëè 
íå îïóñêàëàñü íèæå îòìåòêè 111 äîëë. çà áàðð., à â÷åðà äîñòèãëà óðîâíÿ 
116 äîëë. çà áàðð. Íà ôîíå ýòîãî ïîçèöèÿ ðóáëÿ ïî îòíîøåíèþ ê ìèðîâûì 
âàëþòàì ïðîäîëæàëà óñèëèâàòüñÿ. Óæå ê ñåðåäèíå äíÿ êóðñ äîëëàðà 
ñíèçèëñÿ äî îòìåòêè 30,40 ðóá., à ñòîèìîñòü áèâàëþòíîé êîðçèíû - äî 

Àëåêñåé Åãîðîâ 
egorov_avi@nomos.ru 

 
Динамика EUR/USD, "10 - "11  

1,28

1,30

1,32

1,34

1,36

1,38

1,40

1,42

1,44

1,46

1,48

1,50

8
 н
о
я

8
 д
е
к

8
 я
н
в

8
 ф

е
в

8
 м

а
р

8
 а
п
р

8
 м

а
й

8
 и
ю
н

8
 и
ю
л

8
 а
в
г

8
 с
е
н

8
 о

кт

8
 н
о
я

EUR/USD

______________________ 
Èñòî÷íèê: Bloomberg 

 
Динамика валютного курса, "10 - "11

32,0

32,8

33,6

34,4

35,2

36,0

36,8

37,6

8
 н
о
я

8
 д
е
к

8
 я
н
в

8
 ф

е
в

8
 м

а
р

8
 а
п
р

8
 м

а
й

8
 и
ю
н

8
 и
ю
л

8
 а
в
г

8
 с
е
н

8
 о
кт

8
 н
о
я

27

27,8

28,6

29,4

30,2

31

31,8

32,6

корзина валют/лев шк RUB/USD/прав  шк

___________________ 
Èñòî÷íèê: Bloomberg 

 

Êðèâàÿ NDF

5,0

5,2

5,4

5,6

5,8

6,0

6,2

6,4

6,6

6,8

7,0

1W 2W 1M 2M 3M 4M 5M 6M 9M 12M

-150

-120

-90

-60

-30

0

30

60

90

120

150

изменение б.п. 08.11.2011 07.11.2011
 

___________________ 
Èñòî÷íèê: Bloomberg 

 
 
 



Рынки и Эмитенты: факты и комментарии 

                              Мониторинг рынков 
    

09 ноября 2011 года 

 
 
Аналитическое управление 

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

 http://twitter.com/NOMOS_RESEARCH 

9 

35,58 ðóá. Âñëåä çà ðîñòîì åâðîïåéñêîé âàëþòû ïî îòíîøåíèþ ê äîëëàðó 
íà ìåæäóíàðîäíûõ ïëîùàäêàõ, â ïîñëåäíåå âðåìÿ ÿâëÿþùèìñÿ 
èíäèêàòîðîì ñïðîñà íà ðèñê, ðóáëü ïðîäîëæèë äâèæåíèå â ñòîðîíó 
óêðåïëåíèÿ. Ïî èòîãàì äíÿ äîëëàð ñíèçèëñÿ äî óðîâíÿ 30,22 ðóá., à 
áèâàëþòíàÿ êîðçèíà äî 35,42 ðóá. Ìû ñîõðàíÿåì ñâîé ïðîãíîç 
îòíîñèòåëüíî äàëüíåéøåãî óêðåïëåíèÿ ðóáëÿ â áëèæàéøåå âðåìÿ. Åùå 
îäíèì èíäèêàòîðîì èçìåíåíèÿ îòíîøåíèÿ èíâåñòîðîâ ê ðóáëþ â 
êðàòêîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå ìîæåò ÿâëÿòüñÿ ñíèæåíèå êðèâîé NDF â 
èíòåðâàëå äî 3 ìåñÿöåâ, îäíàêî íà áîëåå äëèòåëüíûé ñðîê ñòàâêè 
ñîõðàíÿþòñÿ íà ïðåæíèõ óðîâíÿõ. 

Çàäîëæåííîñòü ïåðåä ÖÁ ñíèæàåòÇàäîëæåííîñòü ïåðåä ÖÁ ñíèæàåòÇàäîëæåííîñòü ïåðåä ÖÁ ñíèæàåòÇàäîëæåííîñòü ïåðåä ÖÁ ñíèæàåòñÿ, à îñòàòêè íà ñ÷åòàõ ïðîäîëæàþò ñÿ, à îñòàòêè íà ñ÷åòàõ ïðîäîëæàþò ñÿ, à îñòàòêè íà ñ÷åòàõ ïðîäîëæàþò ñÿ, à îñòàòêè íà ñ÷åòàõ ïðîäîëæàþò 
ðàñòèðàñòèðàñòèðàñòè    –––– âîïðîñ  âîïðîñ  âîïðîñ  âîïðîñ áåç îòâåòà.áåç îòâåòà.áåç îòâåòà.áåç îòâåòà.    

Äîâîëüíî èíòåðåñíàÿ ñèòóàöèÿ ïðîèñõîäèò íà ëîêàëüíîì äåíåæíîì 
ðûíêå: áàíêè ñîêðàùàþò îáúåìû ðåñóðñîâ, ïðèâëåêàåìûõ íà àóêöèîíàõ 
ïðÿìîãî ÐÅÏÎ, îäíàêî ëèêâèäíîñòü ïðè ýòîì íå ñíèæàåòñÿ. Ñîãëàñíî 
äàííûì ÖÁ, ñóììà îñòàòêîâ íà êîðñ÷åòàõ è äåïîçèòàõ âûðîñëà íà 128,1 
ìëðä ðóá. äî 836,8 ìëðä ðóá. Ïðè ýòîì íà â÷åðàøíèõ àóêöèîíàõ ïðÿìîãî 
ÐÅÏÎ êðåäèòíûå îðãàíèçàöèè ïðèâëåêëè 227,15 ìëðä ðóá. ñðîêîì íà îäèí 
äåíü è 153,78 ìëðä ñðîêîì íà ñåìü äíåé. Òàêèì îáðàçîì, îáùàÿ 
çàäîëæåííîñòü ñíèçèëàñü íà ïî÷òè íà 53,3 ìëðä ðóá. Êðîìå òîãî, íà 
â÷åðàøíåì äåïîçèòíîì àóêöèîíå Ìèíôèí íå ñìîã ðàçìåñòèòü ïîëíûé 
îáúåì ñðåäñòâ (205 ìëðä ðóá.). Ïî èòîãàì àóêöèîíà ìèíèñòåðñòâî 
çàêëþ÷èëî äåïîçèòíûå äîãîâîðà íà ñóììó 180,6 ìëðä ðóá. Ïîäâîäÿ èòîã, 
îñòàåòñÿ íåÿñíûì èñòî÷íèê äîïîëíèòåëüíûõ ñðåäñòâ, ïîÿâèâøèõñÿ â 
áàíêîâñêîé ñèñòåìå, íå èñêëþ÷åíî, ÷òî ýòî, âîçìîæíî, «áþäæåòíûå 
äåíüãè».  
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Долговые рынки  
Âíåøíèå ðûíêè: íàäåæäû, ñâÿçàííûå ñ ïîÿâëåíèåì íîâîãî èòàëüÿíñêîãî Âíåøíèå ðûíêè: íàäåæäû, ñâÿçàííûå ñ ïîÿâëåíèåì íîâîãî èòàëüÿíñêîãî Âíåøíèå ðûíêè: íàäåæäû, ñâÿçàííûå ñ ïîÿâëåíèåì íîâîãî èòàëüÿíñêîãî Âíåøíèå ðûíêè: íàäåæäû, ñâÿçàííûå ñ ïîÿâëåíèåì íîâîãî èòàëüÿíñêîãî 
ïðåìüåðïðåìüåðïðåìüåðïðåìüåð----ìèíèñòðàìèíèñòðàìèíèñòðàìèíèñòðà,,,, ñòàëè ïîâîäîì äëÿ îïòèìèçìà. Ìàêðîñòàòèñòèêà  ñòàëè ïîâîäîì äëÿ îïòèìèçìà. Ìàêðîñòàòèñòèêà  ñòàëè ïîâîäîì äëÿ îïòèìèçìà. Ìàêðîñòàòèñòèêà  ñòàëè ïîâîäîì äëÿ îïòèìèçìà. Ìàêðîñòàòèñòèêà 
Êèòàÿ, ñêîðåå, äîïîëíÊèòàÿ, ñêîðåå, äîïîëíÊèòàÿ, ñêîðåå, äîïîëíÊèòàÿ, ñêîðåå, äîïîëíèòåëüíûé äðàéâåð äëÿ ñïðîñà íà ðèñêè.èòåëüíûé äðàéâåð äëÿ ñïðîñà íà ðèñêè.èòåëüíûé äðàéâåð äëÿ ñïðîñà íà ðèñêè.èòåëüíûé äðàéâåð äëÿ ñïðîñà íà ðèñêè.    

Âî âòîðíèê öåíòðàëüíîé òåìîé, îïðåäåëÿþùåé ñåíòèìåíò ãëîáàëüíûõ 
ïëîùàäîê, îñòàâàëàñü Èòàëèÿ, ãäå â÷åðà óòâåðæäàëñÿ áþäæåòíûé îò÷åò 
çà ïðîøëûé ãîä, à òàêæå ðàçãîðàëàñü äèñêóññèÿ îòíîñèòåëüíî âîçìîæíîé 
îòñòàâêè Ñ. Áåðëóñêîíè. Â öåëîì, ðûíêè ïðåáûâàëè â äîâîëüíî 
äåïðåññèâíîì ñîñòîÿíèè ïî ïðè÷èíå òîãî, ÷òî äîëãîâûå ïðîáëåìû â 
Åâðîïå óñóãóáëÿþòñÿ òåïåðü åùå è ïîëèòè÷åñêèìè. Íà ôîíå ýòîãî 
ñîõðàíÿëñÿ óñòîé÷èâûé ñïðîñ íà «çàùèòíûå» àêòèâû â âèäå 
ãîñîáÿçàòåëüñòâ ÑØÀ è Ãåðìàíèè. Êðîìå òîãî, âíîâü îáúåêòîì ñïðîñà 
ñòàëè è ñûðüåâûå àêòèâû – ïîëîæèòåëüíóþ äèíàìèêó óäåðæèâàëè 
íåôòÿíîé ñåãìåíò, à òàêæå çîëîòî. 

Âìåñòå ñ òåì, èòàëüÿíñêàÿ èñòîðèÿ îêàçàëàñü áîëåå «êîðîòêîìåòðàæíîé» 
íåæåëè ãðå÷åñêàÿ. Òàê, óæå â÷åðà ñòàëî èçâåñòíî î ãîòîâíîñòè 
Áåðëóñêîíè óéòè â îòñòàâêó ñðàçó æå ïîñëå óòâåðæäåíèÿ ïàðëàìåíòîì 
ïàêåòà àíòèêðèçèñíûõ ìåð, êîòîðûé îòðàæàåò âñå ìåðîïðèÿòèÿ, 
ïðåäóñìîòðåííûå ïðîøåäøèì ñàììèòîì ÅÑ. Òàêàÿ íîâîñòü áûëà 
âîñïðèíÿòà èíâåñòîðàìè âåñüìà ïîçèòèâíî – èíòåðåñ ê ðèñêîâûì àêòèâàì 
çàìåòíî âîçðîñ, îáåñïå÷èâ êëþ÷åâûì ôîíäîâûì èíäåêñàì 
ïîëîæèòåëüíóþ äèíàìèêó ïî èòîãàì äíÿ. Ïîòðåáíîñòü â «çàùèòíûõ» 
àêòèâàõ íåñêîëüêî óìåíüøèëàñü: â ÷àñòè 10-ëåòíèõ UST ìîæíî îòìåòèòü 
ðîñò äîõîäíîñòè íà 4 á.ï. äî 2,08%, ïî íåìåöêèì áîíäàì äîõîäíîñòü 
âûðîñëà íà 2 á.ï. äî 1,8% ãîäîâûõ. Âìåñòå ñ òåì, àóêöèîí ïî 3-ëåòíèì 
treasuries íà 32 ìëðä äîëë. ìîæíî ñ÷èòàòü âïîëíå óñïåøíûì: bid/cover 
ñëîæèëñÿ íà óðîâíå 3,41õ ïðîòèâ 3,3õ â îêòÿáðå ýòîãî ãîäà, äîëÿ 
ó÷àñòíèêîâ-íåðåçèäåíòîâ âîçðîñëà äî 38,7% (37,8% â îêòÿáðå) ïðè òîì, 
÷òî äîõîäíîñòü áûëà 0,379% (0,544% íà ïðåäûäóùåì àóêöèîíå). 

Ïîëó÷èâ íåêîòîðóþ «ðàçðÿäêó» â ÷àñòè èòàëüÿíñêèõ ðèñêîâ, åâðîïåéñêèå 
ïðîáëåìû ìîãóò ñåãîäíÿ «óñòóïèòü ìåñòî» íîâîñòÿì èíîãî ïîðÿäêà, õîòÿ â 
Ãðåöèè åùå íå óäàëîñü îêîí÷àòåëüíî óðåãóëèðîâàòü âîïðîñ î 100% 
âûïîëíåíèè ïðåäëîæåííûõ ÅÑ àíòèêðèçèñíûõ ìåð. Â ÷àñòíîñòè, 
èíâåñòîðû áóäóò îðèåíòèðîâàòüñÿ â ñâîèõ äåéñòâèÿõ íà îïóáëèêîâàííûå 
îò÷åòû ïî èíôëÿöèè è ïðîìïðîèçâîäñòâó â Êèòàå. Íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî 
äàííûå íå ñîâïàëè ñ ïðîãíîçàìè (èíôëÿöèÿ ñîñòàâèëà 5,5% ïðè 
îæèäàíèè 5,4-5,5%, ïðîìïðîèçâîäñòâî 13,2% ïðîòèâ 13,3%), ïîâîäîâ äëÿ 
ñåðüåçíûõ ðàçî÷àðîâàíèé íåò, è ñïðîñ íà ðèñêîâûå àêòèâû, êàê ìû 
îæèäàåì, ñïîñîáåí óñèëèòüñÿ, åñëè åìó íå ïîìåøàåò íîâàÿ ïîðöèÿ 
íåãàòèâà èç Åâðîïû. 

Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè: ïðåÐîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè: ïðåÐîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè: ïðåÐîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè: ïðåäïîñûëêè âîçîáíîâèòü öåíîâîé ðîñò äïîñûëêè âîçîáíîâèòü öåíîâîé ðîñò äïîñûëêè âîçîáíîâèòü öåíîâîé ðîñò äïîñûëêè âîçîáíîâèòü öåíîâîé ðîñò 
ñîõðàíÿþòñÿ.ñîõðàíÿþòñÿ.ñîõðàíÿþòñÿ.ñîõðàíÿþòñÿ.    

Äëÿ ñåãìåíòà ðîññèéñêèõ åâðîîáëèãàöèé îáîñòðåíèå ïîëèòè÷åñêîé 
äåñòàáèëèçàöèè â Èòàëèè ñòàëî âåñîìûì àðãóìåíòîì äëÿ ñîêðàùåíèÿ 
òîðãîâîé àêòèâíîñòè. Âìåñòå ñ òåì, íà ôîíå óâåðåííîãî óêðåïëåíèÿ 
ïîëîæèòåëüíîé äèíàìèêè ñûðüåâîãî ñåãìåíòà èíòåðåñ ê ðîññèéñêèì 
ðèñêàì ñîõðàíÿåòñÿ. Òàê, äëÿ ñóâåðåííûõ áóìàã Russia-30 äèñêóññèè 

Îëüãà Åôðåìîâà 
efremova_ov@nomos.ru 
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Динамика цен на нефть  
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Èñòî÷íèê: Bloomberg 
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âîêðóã âîçìîæíîé îòñòàâêè èòàëüÿíñêîãî ïðåìüåð-ìèíèñòðà Ñ. 
Áåðëóñêîíè íå ñòàëè ïîìåõîé äëÿ ðîñòà êîòèðîâîê ñ 119,625% ïðè 
îòêðûòèè äî ìàêñèìóìà äíÿ 119,8125% (YTM). Âìåñòå ñ òåì, óäåðæàòüñÿ 
íà äîñòèãíóòîì óðîâíå íå ïîëó÷èëîñü – ïåðåñèëèëî æåëàíèå 
çàôèêñèðîâàòüñÿ íà îïàñåíèÿõ óñèëèâàþùåéñÿ íåîïðåäåëåííîñòè 
äàëüíåéøåãî ðàçâèòèÿ ñîáûòèé. 

Â íåãîñóäàðñòâåííîì ñåêòîðå öåíîâàÿ äèíàìèêà áîëüøóþ ÷àñòü äíÿ 
òàêæå áûëà îðèåíòèðîâàíà íà ðîñò. Ñðåäè íàèáîëåå âîñòðåáîâàííûõ 
áóìàã, äåìîíñòðèðîâàâøèõ ñàìûå çàìåòíûå ïåðåîöåíêè, âûïóñêè Àëüôà-
Áàíêà, ÀËÐÎÑû, Ñáåðáàíêà. Ñåâåðñòàëè, ÐÑÕÁ – â ñðåäíåì ðîñò 
êîòèðîâîê ñîñòàâëÿë ïîðÿäêà 50 á.ï., âìåñòå ñ òåì, âå÷åðíÿÿ ôèêñàöèÿ 
åãî ôàêòè÷åñêè ïîëíîñòüþ íèâåëèðîâàëà. Âíîâü â òå÷åíèå äíÿ â öåíòðå 
âíèìàíèÿ áûë ÂûìïåëÊîì, åãî êðèâàÿ íà «ïîäúåìå» ïåðâîé ïîëîâèíû äíÿ 
ïðèáàâèëà â öåíàõ â ñðåäíåì 0,5%, îäíàêî ïî èòîãàì äíÿ íå òîëüêî íå 
îñòàëîñü ýôôåêòà îò ýòîé ïîëîæèòåëüíîé ïåðåîöåíêè, íî è áûëî 
çàôèêñèðîâàíî î÷åðåäíîå ñíèæåíèå öåí íà 0,5%. 

Äëÿ òîðãîâ ñðåäû, íà íàø âçãëÿä, òàêæå áóäóò ñâîéñòâåííû ïîïûòêè 
ïðîäîëæåíèÿ öåíîâîãî ðîñòà, ïðè ýòîì âîçìîæíîñòü ñîõðàíèòü åãî 
ýôôåêò áóäåò çàâèñåòü îò îáùåé ñòðóêòóðû íîâîñòíîãî ïîòîêà ñ âíåøíèõ 
ðûíêîâ. 

Ðóáëåâûå îáëèãàöèè: ñåãîäíÿøíåå äîðàçìåùåíèå ÎÔÇÐóáëåâûå îáëèãàöèè: ñåãîäíÿøíåå äîðàçìåùåíèå ÎÔÇÐóáëåâûå îáëèãàöèè: ñåãîäíÿøíåå äîðàçìåùåíèå ÎÔÇÐóáëåâûå îáëèãàöèè: ñåãîäíÿøíåå äîðàçìåùåíèå ÎÔÇ 26204 26204 26204 26204 íå  íå  íå  íå 
ñïîñîáíî ñòàòü ïîâîäîì äëÿ àæèîòàæíîãî ñïðîñà. ñïîñîáíî ñòàòü ïîâîäîì äëÿ àæèîòàæíîãî ñïðîñà. ñïîñîáíî ñòàòü ïîâîäîì äëÿ àæèîòàæíîãî ñïðîñà. ñïîñîáíî ñòàòü ïîâîäîì äëÿ àæèîòàæíîãî ñïðîñà.     

Ðóáëåâûå îáëèãàöèè â÷åðà âíîâü äåìîíñòðèðîâàëè ñìåøàííóþ äèíàìèêó, 
îáóñëîâëåííóþ âåñüìà íåîäíîðîäíûì ðàñïðåäåëåíèåì ñâîáîäíîé 
ëèêâèäíîñòè ñðåäè ó÷àñòíèêîâ ðûíêà. Îòìåòèì, ÷òî â öåëîì, íåñìîòðÿ íà 
îáùèé äîâîëüíî îãðàíè÷åííûé çàïàñ ðåñóðñîâ íà êîðñ÷åòàõ è äåïîçèòàõ 
â ÖÁ, â÷åðà ó÷àñòíèêè ðûíêà ÷óòü ñìåëåå ïðîÿâëÿëè ñâîè ïîêóïàòåëüñêèå 
íàñòðîåíèÿ, îñîáåííî â ñåãìåíòå ÎÔÇ. Â ÷àñòíîñòè, áóìàãè ñåðèé 25072, 
25077, 26203 îêàçàëèñü îáúåêòîì ñïðîñà, ÷òî îáåñïå÷èëî ðîñò 
ñðåäíåâçâåøåííûõ öåí â äèàïàçîíå îò 5 äî 20 á.ï. ×òî êàñàåòñÿ âûïóñêà 
206204, êîòîðûé áóäåò ïðåäëîæåí ê ðàçìåùåíèþ ñåãîäíÿ, åãî 
ñðåäíåâçâåøåííàÿ äîõîäíîñòü ïî èòîãàì äíÿ áûëà íà óðîâíå 8,18% 
ãîäîâûõ, ÷òî âûõîäèò çà ïðåäåë äèàïàçîíà, îáîçíà÷åííîãî Ìèíôèíîì – 
8,05 – 8,15% ãîäîâûõ. Íà íàø âçãëÿä, òàêîå ñîîòíîøåíèå îïðåäåëÿåò 
ïåðñïåêòèâû ñåãîäíÿøíåãî ðàçìåùåíèÿ âåñüìà óìåðåííûì ñïðîñîì ñî 
ñòîðîíû ó÷àñòíèêîâ ïðè ãîòîâíîñòè ïîêóïàòü ïî äîõîäíîñòè íå íèæå 
âåðõíåé ãðàíèöû çàÿâëåííîãî äèàïàçîíà. 

Â îòíîøåíèè êîðïîðàòèâíûõ è áàíêîâñêèõ äîëãîâûõ áóìàã ó÷àñòíèêè 
ðûíêà ñîõðàíÿþò êîíñåðâàòèçì, ïðåäïî÷èòàÿ ñåðüåçíî íå íàðàùèâàòü 
ïîçèöèé, à íàïðîòèâ, èñïîëüçîâàòü ïîÿâëÿþùèåñÿ âîçìîæíîñòè äëÿ 
ôèêñàöèè. Îòðèöàòåëüíàÿ äèíàìèêà ñðåäíåâçâåøåííûõ öåí â äèàïàçîíå 
îò 10 äî 100 á.ï. ïðè áîëåå-ìåíåå âåñîìûõ îáîðîòàõ â÷åðà íàáëþäàëàñü 
â áóìàãàõ ÂÊ-Èíâåñòà, Ãàçïðîì íåôòè, ÅâðàçÕîëäèíã-Ôèíàíñà, Ìå÷åëà, 
ÐÆÄ. Ïðè ýòîì ðîñò â ïðåäåëàõ 25-35 á.ï. áûë çàôèêñèðîâàí â áóìàãàõ 
Ñèáìåòèíâåñò-1, Ñèáìåòèâåñò-2, Ñåâåðñòàëü-ÁÎ1, ÐÆÄ-ÁÎ1, ÂÒÁ-6.  
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Металлургия и добыча, металлообработка и металлосбыт  

ММК БО-6

Кокс 02

Метсерв-Ф1

Мечел  2
ЧТПЗ 03

Мечел  4

СевСт-БО1

Мечел  5

Сибметин01

Сибметин02

НЛМК БО-5

ММК БО-1

ММК БО-2

СевСт-БО2

СевСт -БО4

НЛМК БО-6

Мечел  БО-2

ЕврХолдФ 1
ЕврХолдФ 3

АЛРОСА 20
СУЭК-Фин01

АЛРОСА 21
АЛРОСА 22

АЛРОСА 23

НорНик БО3

Мечел 13

Мечел 14

ММК БО-3

ТМК БО-1

ЕврХолдФ 2
ЕврХолдФ 4

Мечел 15
Мечел 16

ММК БО-4

РУСАЛ 07

НЛМК БО-1

ОФЗ

ЕврХолдФ 5

Кокс БО-2

Мечел 17

Мечел 18

Мечел 19

6,0

6,5

7,0

7,5

8,0

8,5

9,0

9,5

10,0

10,5

11,0

0 200 400 600 800 1 000 1 200 1 400 1 600

дюрация (дни)

доходность (%)

 
 

Машиностроение  

ИРКУТ БО-1

КАМАЗ БО-2

ТрансмшБО1

ЛР-Инвест1

УВЗ 1об

УВЗ 2об

ДалурФин 1

УМПО 3

ТВЗ БО-01

Атомэнпр06ГСС 01

КАМАЗ БО-1

ГСС БО-01

ОФЗ

ГСС БО-02

ГСС БО-03

5,5

6,0

6,5

7,0

7,5

8,0

8,5

9,0

9,5

10,0

10,5

11,0

11,5

0 100 200 300 400 500 600 700 800 900 1 000

дюрация (дни)

доходность (%)

 
 



Рынки и Эмитенты: факты и комментарии 

                            Панорама рублевого сегмента 
 

09 ноября 2011 года 

 
 
Аналитическое управление 

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

 http://twitter.com/NOMOS_RESEARCH 

13 

Нефтегазовый сектор, Химия  
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Потребсектор  и  АПК, Ритэйл
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Телекоммуникации, медиа и высокие технологии
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Строительство , девелопмент  и  стройматериалы  
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Транспорт  

РЖД-23

РЖД-07

ТрансКонт1

ЮТэйрФБО-3

РЖД-09

РЖД-10

РЖД-11

РЖД-12

РЖД-16

РЖД БО-01

Аэрофл БО1

Аэрофл БО2

ТрансКонт2НовПерКом1

ОФЗ

6,5

7,0

7,5

8,0

8,5

9,0

9,5

0 200 400 600 800 1 000 1 200 1 400 1 600

дюрация (дни)

доходность (%)
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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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