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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 3,16% 1 -21

Russia-30 4,55% 0 -29

ОФЗ 25068 6,49% 19 -63

ОФЗ 25065 5,55% -1 -79

Газпрнефт4 8,33% 0 266

РЖД-10 6,84% 0 -51

АИЖК-8 7,92% 45 -4

ВТБ - 5 7,10% 6 -60

РоссельхБ-8 6,56% 11 -30

МосОбл-8 7,63% 26 -89

Мгор62 6,84% 3 -58

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 95,45% -3 74

iTRAXX XOVER S15 5Y 360,00 6 -78

CDX XO  5Y 164,30 1 -1

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 681,01 2,2% -0,4%

RTS 1 936,29 1,0% 9,4%

S&P 500 1 346,29 0,5% 7,0%

DAX 7 410,52 -1,1% 7,2%

NIKKEI 9 794,38 -0,7% -5,3%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 112,49 5,5% 24,4%

Нефть WTI 102,55 5,5% 14,1%

Золото 1 513,75 1,2% 7,8%

Никель LME 3 M 24 362 -0,9% 0,3%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 
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МАКРОновости 
 Ïî äàííûì ÖÁ, ðåàëüíûé ýôôåêòèâíûé êóðñ ðóáëÿ ê èíîñòðàííûì âàëþòàì çà ÿíâàðü-àïðåëü 2011 ãîäà 

âûðîñ íà 5,7% ïî îòíîøåíèþ ê äåêàáðþ 2010 ãîäà. Ðåàëüíûé êóðñ ðóáëÿ ê åâðî ïîâûñèëñÿ íà 2,8%, ê 
äîëëàðó - íà 11,2%. Â àïðåëå òåêóùåãî ãîäà ðåàëüíûé ýôôåêòèâíûé êóðñ ðóáëÿ ê èíîñòðàííûì âàëþòàì ïî 
ñðàâíåíèþ ñ ìàðòîì ñíèçèëñÿ íà 1,2%. Îñëàáëåíèå ðóáëÿ ê åâðî ñîñòàâèëî 2,3%, ïî îòíîøåíèþ ê äîëëàðó 
ðóáëü óêðåïèëñÿ íà 0,6%. 

 Êàê ñîîáùèë Áàíê Ðîññèè, îáúåì äåíåæíîé áàçû â óçêîì îïðåäåëåíèè íà 3 ìàÿ 2011 ãîäà ñîñòàâèë 5863,5 
ìëðä ðóá. ïðîòèâ 5870,5 ìëðä ðóá. íà 25 àïðåëÿ 2011 ãîäà. 

 

Купоны, оферты, размещения 
 Âûïóñê áèðæåâûõ îáëèãàöèé ÎÎÎ «ÍÑ-ôèíàíñ» (SPV ÊÁ «Íàöèîíàëüíûé ñòàíäàðò») ñåðèè ÁÎ-01 

ðàçìåùåí â ïîëíîì îáúåìå - 2 ìëðä ðóá. Ñðîê îáðàùåíèÿ âûïóñêà - 3 ãîäà, îôåðòà íå ïðåäóñìîòðåíà. Êàê 
ñîîáùàëîñü ðàíåå, ñòàâêà 1 êóïîíà áûëà óñòàíîâëåíà ïî ðåçóëüòàòàì ñáîðà çàÿâîê íà óðîâíå 10,5% 
ãîäîâûõ. 

 ÁÈÍÁÀÍÊ èñïîëíèë îáÿçàòåëüñòâî ïî ïðèîáðåòåíèþ îáëèãàöèé ñåðèè 02 ïî òðåáîâàíèþ èõ âëàäåëüöåâ ïî 
îêîí÷àíèè âòîðîãî êóïîííîãî ïåðèîäà. Â ðàìêàõ îôåðòû Ýìèòåíò ïðèîáðåë 16,33% âûïóñêà, ðàçìåð 
îáÿçàòåëüñòâà â äåíåæíîì âûðàæåíèè ñîñòàâèë 163,66 ìëí ðóá. ñ ó÷åòîì ÍÊÄ íà äàòó ïðèîáðåòåíèÿ. Âûïóñê 
îáëèãàöèé îáúåìîì 1 ìëðä ðóá. áûë ðàçìåùåí â àïðåëå 2010 ãîäà ñðîêîì íà 3 ãîäà. Ñòàâêà 1-2 êóïîíîâ 
ñîñòàâèëà 10,5% ãîäîâûõ, ñòàâêà 3-4 êóïîíîâ óñòàíîâëåíà íà óðîâíå 8,85% ãîäîâûõ. 

 11 ìàÿ 2011 ãîäà ñîñòîèòñÿ àóêöèîí ïî ðàçìåùåíèþ ÎÔÇ âûïóñêà 25076 â îáúåìå 20 ìëðä ðóá. 

 

Рейтинги и прогнозы 

Èçìåíåíèå ïðîãíîçà ðåéòèíãà Áàíêà Ðóññêèé Ñòàíäàðò – áåç çàìåòíîãî âëèÿíèÿ íà äîõîäíîñòè. 

Àãåíòñòâî Fitch èçìåíèëî ñî «Ñòàáèëüíîãî» íà «Ïîçèòèâíûé» ïðîãíîç ïî äîëãîñðî÷íîìó ðåéòèíãó äåôîëòà 
ýìèòåíòà Áàíêà Ðóññêèé Ñòàíäàðò è ïîäòâåðäèëî ðåéòèíã íà óðîâíå «B+». Ïåðåñìîòð ïðîãíîçà îòðàæàåò 
îæèäàíèÿ àãåíòñòâîì òîãî, ÷òî â Áàíêå âîçîáíîâèòñÿ ðîñò ïîñëå 3 ëåò ñîêðàùåíèÿ êðåäèòîâàíèÿ, ÷òî äîëæíî 
ïîìî÷ü óëó÷øèòü ïîêàçàòåëè äåÿòåëüíîñòè çà ñ÷åò ïîâûøåíèÿ ãåíåðèðîâàíèÿ äîõîäîâ è óâåëè÷åíèÿ ìàñøòàáîâ. 
Êðîìå òîãî, àãåíòñòâî ïîçèòèâíî ðàññìàòðèâàåò óìåíüøåíèå çàâèñèìîñòè Áàíêà îò ôèíàíñèðîâàíèÿ íà ðûíêàõ 
êàïèòàëà è ïðîäåìîíñòðèðîâàííóþ ñïîñîáíîñòü ïîãàñèòü ðûíî÷íîå ôîíäèðîâàíèå â ðàçìåðå îêîëî 4 ìëðä 
äîëë. â ïåðèîä êðèçèñà. Ðåéòèíãè Áàíêà ïî-ïðåæíåìó ïîääåðæèâàþòñÿ çà ñ÷åò åãî øèðîêîé êëèåíòñêîé áàçû, 
ñèëüíûõ ïîêàçàòåëåé ìàðæè è õîðîøåé èñòîðèè óïðàâëåíèÿ êà÷åñòâîì àêòèâîâ. Â òî æå âðåìÿ îñòàåòñÿ 
íåêîòîðàÿ íåîïðåäåëåííîñòü îòíîñèòåëüíî äîëãîñðî÷íûõ ïåðñïåêòèâ Ðóññêîãî Ñòàíäàðòà ââèäó óñèëåíèÿ 
êîíêóðåíöèè íà ðîññèéñêîì ðûíêå ïîòðåáèòåëüñêîãî êðåäèòîâàíèÿ. Íåäàâíåå çíà÷èòåëüíîå îñëàáëåíèå 
êàïèòàëèçàöèè òàêæå ÿâëÿåòñÿ íåãàòèâíûì ôàêòîðîì äëÿ êðåäèòîñïîñîáíîñòè Áàíêà, â òî âðåìÿ êàê 
ñòàáèëüíîñòè íåäàâíî ïðèîáðåòåííîé áàçû ðîçíè÷íûõ äåïîçèòîâ åùå ïðåäñòîèò ïðîéòè ïðîâåðêó âðåìåíåì. 
Äîëãîñðî÷íûé ÐÄÝ ìîæåò áûòü ïîâûøåí, åñëè Áàíê äîñòèãíåò óñïåõà â îñóùåñòâëåíèè ñâîåé ñòðàòåãèè ðîñòà è 
ïîâûøåíèè ïðèáûëüíîñòè ïðè ñîõðàíåíèè ïðèåìëåìûõ óðîâíåé êðåäèòíîãî ðèñêà è êàïèòàëà. Ïðîãíîç ìîæåò 
áûòü ïåðåñìîòðåí íà «Ñòàáèëüíûé», åñëè ïîêàçàòåëè äåÿòåëüíîñòè Áàíêà îñòàíóòñÿ ñäåðæàííûìè, â ñëó÷àå 
îñëàáëåíèÿ êàïèòàëà èëè åñëè Áàíê èçðàñõîäóåò ñâîþ ïîäóøêó ëèêâèäíîñòè è ïðîèçîéäåò óñèëåíèå 
çàâèñèìîñòè îò ðîçíè÷íûõ äåïîçèòîâ. 

Â öåëîì, ìû íå æäåì ñóùåñòâåííîãî âëèÿíèÿ ïîâûøåíèÿ ïðîãíîçà ïî ðåéòèíãàì íà äîõîäíîñòè áóìàã Áàíêà. 
Òðàäèöèîííî, âûïóñêè òîðãóþòñÿ íà óðîâíå îáëèãàöèé ÕÊÔ-Áàíêà, è, âåðîÿòíî, äàííàÿ ñèòóàöèÿ ñîõðàíèòñÿ äî 
êîíöà òåêóùåãî ãîäà. Ñ îäíîé ñòîðîíû, ôèíàíñîâûå ìåòðèêè Áàíêà ñòàáèëèçèðîâàëèñü, à îòäåëüíûå ïîêàçàòåëè 
ïðîäåìîíñòðèðîâàëè ðîñò. Ñ äðóãîé – ÕÊÔ-Áàíê ïðîäîëæàåò «áàëîâàòü» èíâåñòîðîâ âûñîêèìè ïîêàçàòåëÿìè 
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ïðèáûëè è êëþ÷åâûì ïîëîæåíèåì â ñåêòîðå POS-êðåäèòîâ, â òî âðåìÿ êàê Ðóññêèé Ñòàíäàðò ïîñòåïåííî òåðÿåò 
ñâîþ äîëþ íà ðûíêå êðåäèòíûõ êàðò. Ñåé÷àñ Áàíê ñäåëàë ñòàâêó íà íîâûé ïðîäóêò – «Áàíê â êàðìàíå», â òîì 
÷èñëå áëàãîäàðÿ êîòîðîìó ñåé÷àñ âîññòàíàâëèâàåò îáúåì êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ. Äàëüíåéøèå ïåðñïåêòèâû 
ðàçâèòèÿ Áàíêà è óæå óïîìÿíóòîå êà÷åñòâî ñôîðìèðîâàííîãî ïîðòôåëÿ íå âïîëíå ÿñíû, òåì íå ìåíåå, åãî 
òåêóùåå ïîëîæåíèå ñòàáèëüíî, à äîëãîâàÿ íàãðóçêà íèçêà, çà ÷òî îí è ïîëó÷èë «äîïîëíèòåëüíûå áîíóñû» îò 
ðåéòèíãîâîãî àãåíòñòâà. Ïîñëåäíåå íåñêîëüêî ïîâûñèëî åãî îöåíêè îòíîñèòåëüíî ÕÊÔ-Áàíêà, îäíàêî, êàê ìû 
îòìåòèëè â ñàìîì íà÷àëå, ìû íå æäåì çàìåòíîãî âëèÿíèÿ íà äîõîäíîñòè áóìàã Áàíêà. 

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ó Ðóññêîãî Ñòàíäàðòà íàèáîëåå ëèêâèäíûé âûïóñê ñåðèè 07, êîòîðûé îáðàùàåòñÿ ñ YTM 
6,88% ïðè äþðàöèè 133 äí. Â öåëîì, áóìàãó ìîæíî íàçâàòü óìåðåííî-èíòåðåñíîé â ñèëó íåáîëüøîé äþðàöèè, 
òåì íå ìåíåå, ýòî íåïëîõàÿ àëüòåðíàòèâà âûïóñêàì êðóïíûõ ÷àñòíûõ áàíêîâ. Ñ ó÷åòîì òåêóùåé ïîäóøêè 
ëèêâèäíîñòè, ìû íå âèäèì ïðîáëåì ïî èñïîëíåíèþ Áàíêîì ñâîèõ îáÿçàòåëüñòâ. 

Åëåíà Ôåäîòêîâà 
fedotkova_ev@nomos.ru 

 

 

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

Ïîïîëíåíèå êàïèòàëà ÊÁ Âîñòî÷íûé – ïîçèòèâíàÿ íîâîñòü. 

ÊÁ «Âîñòî÷íûé» ðàçìåñòèë 8,6 ìëðä îáûêíîâåííûõ àêöèé (90,2% äîïîëíèòåëüíîãî âûïóñêà) íîìèíàëîì 0,01 ðóá. 
â ðàìêàõ äîïýìèññèè, ñîîáùèëà êðåäèòíàÿ îðãàíèçàöèÿ. Àêöèè ðàçìåùàëèñü ïî çàêðûòîé ïîäïèñêå â ïîëüçó 
Ìåæäóíàðîäíîé Ôèíàíñîâîé Êîðïîðàöèè â ïåðèîä ñ 26 àïðåëÿ ïî 5 ìàÿ 2011 ãîäà. Öåíà ðàçìåùåíèÿ àêöèé 
ñîñòàâèëà 0,24 ðóá. çà îäíó öåííóþ áóìàãó. Òàêèì îáðàçîì â ðåçóëüòàòå äîïýìèññèè Áàíê ïðèâëåê 2,063 ìëðä 
ðóá. 

Â èòîãå, îæèäàíèå ïîïîëíåíèÿ êàïèòàëà 1 óðîâíÿ, êîòîðûå ìû îòìå÷àëè â íàøåì îáçîðå, ïîñâÿùåííîì 
ðåçóëüòàòàì 2010 ãîäà ïî ÌÑÔÎ (http://bonds.finam.ru/comments/item223ED/rqdate7DB0505/default.asp), áûëî 
âïîëíå îïðàâäàííûì: íèçêèé ïîêàçàòåëü TCAR ïî ÌÑÔÎ çàìåòíî âûäåëÿëñÿ íà ôîíå Ðóññêîãî Ñòàíäàðòà è 
ÕÊÔ-Áàíêà, à Í1 â ðàçìåðå 10,95% íà 1 àïðåëÿ 2011 ãîäà áûë óæå äîñòàòî÷íî êðèòè÷íûì. Ðàññ÷èòûâàòü íà ðîñò 
ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ ÷åðåç êàïèòàë 2 óðîâíÿ (÷åðåç ñóáîðäèíèðîâàííûå êðåäèòû, íàïðèìåð) íå ïðèõîäèëîñü, 
ïîñêîëüêó ñîîòíîøåíèÿ îñíîâíîãî è äîáàâî÷íîãî êàïèòàëà óæå áûëî ïîðÿäêà 56 : 44. Íàïîìíèì, ñîâîêóïíûé 
ðàçìåð êàïèòàëà íà 1 àïðåëÿ 2011 ãîäà ñîñòàâèë 9,697 ìëðä ðóá., òàêèì îáðàçîì îòíîñèòåëüíî íà÷àëà 2 
êâàðòàëà òîëüêî çà ñ÷åò äîïýìèññèè îí âûðîñ íà 21%. Ó÷èòûâàÿ ãåíåðèðóåìóþ Áàíêîì ïðèáûëü (307 ìëí ðóá. çà 
1 êâàðòàë òåêóùåãî ãîäà), äàííîãî îáúåìà äîñòàòî÷íî äëÿ èñïîëíåíèÿ íîðìàòèâà ÖÁ â 2011 ãîäó ïðè 
ñðåäíåîòðàñëåâîì ðîñòå.  

Íîâîñòü îêàæåò ïîääåðæèâàþùåå äåéñòâèå íà îáðàùàþùèåñÿ áóìàãè Áàíêà è ñ òî÷êè çðåíèÿ óñèëåíèÿ 
àêöèîíåðíîé ñòðóêòóðû – ïî íàøèì ïîäñ÷åòàì, äîëÿ IFC âûðàñòèò ïî÷òè äî 20%. Âûïóñê ÊÁ Âîñòî÷íûé ñåðèè 
ÁÎ-05 ìû ïî-ïðåæíåìó ñ÷èòàåì èíòåðåñíûì – ïîñëåäíèå ñäåëêè ïðîøëè ñ YTP 8,2% (345 äí.), òî åñòü ñ 
ïðåìèåé ïîðÿäêà 70-80 á.ï. ê áóìàãàì ÕÊÔ-Áàíêà è Áàíêà Ðóññêèé Ñòàíäàðò òîé æå äþðàöèè. 

Åëåíà Ôåäîòêîâà 
fedotkova_ev@nomos.ru 

 

ТРАНСПОРТ 
 

 Â 2011 ãîäó ÐÆÄ ïîëó÷èò èç ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà 2 ìëðä ðóá. íà êîìïåíñàöèþ ëüãîòíûõ ïåðåâîçîê çåðíà 
è åùå 1,8 ìëðä ðóá. - ïåðåâîçîê àâòîìîáèëåé íà Äàëüíèé Âîñòîê è îáðàòíî, òàêèå ïðåäëîæåíèÿ ñîäåðæàòñÿ 
â ïîïðàâêàõ ê áþäæåòó íà 2011 ãîä, âíåñåííûõ â Ãîñäóìó. /Èíòåðôàêñ, Âåäîìîñòè/  
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ХИМИЯ И ЛПК
 

 Ãðóïïà «Àêðîí» è Áàíê ÂÒÁ (Àâñòðèÿ) ïîäïèñàëè ñîãëàøåíèå îá îòêðûòèè êðåäèòíîé ëèíèè â ðàçìåðå 175 
ìëí äîëë. ñðîêîì íà 5 ëåò. Êðåäèòíîå ñîãëàøåíèå íà óñëîâèÿõ ïðåäýêñïîðòíîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ 
ñîîòâåòñòâóåò ñòðàòåãèè Ãðóïïû ïî óâåëè÷åíèþ äîëè äîëãîñðî÷íûõ îáÿçàòåëüñòâ â êðåäèòíîì ïîðòôåëå. 
/Finambonds/ 

 

СУБЪЕКТЫ РФ  И  ГОСУДАРСТВА СНГ
 

 Â àïðåëå 2011 ãîäà ìåæäóíàðîäíûå ðåçåðâíûå àêòèâû Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü â îïðåäåëåíèè ÑÑÐÄ ÌÂÔ, ïî 
ïðåäâàðèòåëüíûì äàííûì, óâåëè÷èëèñü íà 32,1 ìëí äîëë. è íà 1 ìàÿ 2011 ãîäà èõ îáúåì ñîñòàâèë 3,794 ìëðä 
äîëë. â ýêâèâàëåíòå. Çà ïåðâûå 4 ìåñÿöà 2011 ãîäà ïîêàçàòåëü ñíèçèëñÿ íà 1,237 ìëðä äîëë. (24,59%). Â 
íàöèîíàëüíîì îïðåäåëåíèè îáúåì çîëîòîâàëþòíûõ ðåçåðâîâ ñòðàíû âûðîñ íà 86,3 ìëí äîëë. è íà 1 ìàÿ 
2011 ãîäà äîñòèã 5,34 ìëðä äîëë. â ýêâèâàëåíòå. Ñ íà÷àëà ãîäà ïîêàçàòåëü ñíèçèëñÿ íà 815,4 ìëí äîëë. 
Óâåëè÷åíèå çîëîòîâàëþòíûõ ðåçåðâîâ â îñíîâíîì îáóñëîâëåíî «ðîñòîì öåí íà äðàãîöåííûå ìåòàëëû è 
äèíàìèêîé êóðñîâ èíîñòðàííûõ âàëþò íà ìåæäóíàðîäíûõ ðûíêàõ». /www.nbrb.by/  
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Денежный рынок 
Ïðîáëåìû, ðàíåå íàõîäèâøèåñÿ çà «øèðìîé» îæèäàíèé ðîñòà ñòàâîê 
ÅÖÁ, âíîâü íàïîìíèëè î ñåáå. Ïîìèìî âñåîáùåãî íåãîäîâàíèÿ 
èíâåñòîðîâ îòíîñèòåëüíî ðèòîðèêè Æ.-Ê. Òðèøå î äàëüíåéøåé 
ìîíåòàðíîé ïîëèòèêè ðåãèîíà, â÷åðà «ìàñëà â îãîíü» ïîäëèëî àãåíòñòâî 
Standard&Poor's, ïîíèçèâ äîëãîñðî÷íûé ñóâåðåííûé ðåéòèíã Ãðåöèè íà 
äâå ñòóïåíè - ñ «BB-» äî «B», à êðàòêîñðî÷íûé - ñ «B» äî «C». Ñëåäóåò 
îòìåòèòü, ÷òî äàííîå ðåøåíèå âïîëíå îáîñíîâàíî ñ òî÷êè çðåíèÿ öèôð. 
Òàê, îòíîøåíèå äîëãà ê ÂÂÏ ñîñòàâëÿåò 134%, à äåôèöèò áþäæåòà - 
10,5%. Îäíàêî íå ñîâñåì ïîíÿòíà ïðè÷èíà ïðèíÿòèÿ ðåøåíèÿ î 
ïåðåñìîòðå ðåéòèíãà èìåííî ñåé÷àñ, âåäü, ïî ñóòè, ýêîíîìè÷åñêîå 
ñîñòîÿíèå ñòðàíû îñòàåòñÿ ñòàáèëüíî êðèòè÷åñêèì óæå íà ïðîòÿæåíèè 
ïîñëåäíèõ íåñêîëüêèõ ìåñÿöåâ. Âìåñòå ñ òåì, äàííîå ðåøåíèå ìîæåò 
ñïðîâîöèðîâàòü íîâûé ýòàï ïåðåñìîòðà îòíîøåíèÿ ê ðèñêîâàííûì 
àêòèâàì ó èãðîêîâ è â «âîäîâîðîò» íåãàòèâà óæå ìîãóò áûòü âòÿíóòû 
òàêèå ñòðàíû êàê Èñïàíèÿ è Ïîðòóãàëèÿ. Îäíàêî â ñëó÷àå ñ ïóáëè÷íûìè 
ãîñóäàðñòâåííûìè äîëãàìè ñèòóàöèÿ ìîæåò ðàçâèâàòüñÿ íå ñòîëü 
ñòðåìèòåëüíî, êàê ñèòóàöèÿ íà ìåæäóíàðîäíîì âàëþòíîì ðûíêå, íà 
êîòîðîì íà÷èíàÿ ñ ÷åòâåðãà ìîæíî íàáëþäàòü ñèëüíîå äâèæåíèå ïàðû 
EUR/USD âíèç. Â òî æå âðåìÿ îñëàáëåíèå åâðîïåéñêîé âàëþòû ïðîòèâ 
îñíîâíîãî» êîíêóðåíòà - äîëëàðà ìîæåò ñûãðàòü íà «ðóêó 
îðèåíòèðîâàííûì íà ýêñïîðò ñòðàíàì Åâðîçîíû, ñòàâÿ èõ òîâàðû â 
áîëåå âûãîäíîå ïîëîæåíèå. Îïóáëèêîâàííûå ñòàòèñòè÷åñêèå äàííûå î 
òîðãîâîì áàëàíñå Ãåðìàíèè õîòü è îñòàëèñü áåç âíèìàíèÿ, íî âñå æå 
15,2 ìëðä åâðî âûãëÿäÿò äîâîëüíî âíóøèòåëüíî.   

Êðîìå âïîëíå îáîñíîâàííûõ îïàñåíèé îòíîñèòåëüíî çîíû åâðî íà ðûíêå 
âñå ÷àùå è ÷àùå ñòàëè ïîÿâëÿòüñÿ ñëóõè, òàêæå ôîðìèðóþùèå ó 
èãðîêîâ íåãàòèâíîå îòíîøåíèå. Åñëè ðàíüøå êàê ñðåäè èíâåñòîðîâ, òàê 
è â ÑÌÈ àêòèâíî îáñóæäàëàñü ïðåäñòîÿùàÿ ðåñòðóêòóðèçàöèÿ 
Ãðå÷åñêèõ äîëãîâ, è ìèíèñòðó ôèíàíñîâ ñòðàíû ëè÷íî ïðèøëîñü 
îïðîâåðãàòü ýòî, òî íà ýòîò ðàç íà ðûíêå ïîÿâèëàñü íîâîñòü êóäà áîëåå 
ñåðüåçíàÿ â ÷àñòè âîçìîæíûõ ïîñëåäñòâèé, îäíàêî âûãëÿäèò 
ìàëîâåðîÿòíûì, à èìåííî âîçâðàò Ãðåöèè ê íàöèîíàëüíîé âàëþòå è 
îòêàç îò åâðî. 

Âìåñòå ñ òåì, ñòðåìëåíèå èíâåñòîðîâ çàêðûòü ïîçèöèè â åâðî ïîçâîëèëî 
ñëàáûì äàííûì î ðûíêå òðóäà â ÑØÀ â ïÿòíèöó, ãäå ìîæíî áûëî 
íàáëþäàòü áåçðàáîòèöó íà óðîâíå 9%, ïðàêòè÷åñêè îñòàòüñÿ áåç 
âíèìàíèÿ.  

Ïî èòîãàì â÷åðàøíåãî äíÿ ïàðà EUR/USD îïóñòèëàñü äî îòìåòêè 
1,4254õ, íî âñòðåòèâ ïîääåðæêó, «îòñêî÷èëà» äî 1,435õ. Íà íàø âçãëÿä, â 
áëèæàéøåå âðåìÿ íå ñòîèò ðàññ÷èòûâàòü íà âîññòàíîâëåíèå èíòåðåñà ê 
åâðî è ñëåäóåò îðèåíòèðîâàòüñÿ íà çíà÷åíèå 1,41õ.  

Íà âíóòðåííåì âàëþòíîì ðûíêå â ïÿòíèöó ó÷àñòíèêè åùå íàõîäèëèñü 
ïîä âïå÷àòëåíèåì îò âûñòóïëåíèÿ Æ.-Ê. Òðèøå. Êóðñ äîëëàðà ïðè 
îòêðûòèè ïðèáàâèë  50 êîïååê îòíîñèòåëüíî çíà÷åíèé ÷åòâåðãà, îäíàêî, 
íå èìåÿ ñèëüíîãî ïîòåíöèàëà ê äàëüíåéøåìó ðîñòó, êîëåáàëñÿ ó îòìåòêè 
27,71 ðóá. Áèâàëþòíàÿ êîðçèíà, òàêæå áóðíî îòðåàãèðîâàâ, ïðèáàâèëà 
20 êîïååê ïðè îòêðûòèè (33,37 ðóá.), íî íå ñìîãëà óäåðæàòüñÿ íà ýòîì 

Åãîðîâ Àëåêñåé
egorov_avi@nomos.ru

 
Динамика EUR/USD, "10 - "11
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Èñòî÷íèê: Bloomberg 

 
Динамика валютного курса, "10 - "11
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Äàòà

10 ìàÿ

11 ìàÿ

12 ìàÿ

Àóêöèîí ÎÔÇ íà 20 ìëðä ðóá.

Àóêöèîí ÎÁÐ-19 íà 750 ìëðä ðóá.

ÖÁÐ ïðîâåäåò äåïîçèòíûé àóêöèîí íà ñðîê 1 ìåñÿö

Ñîáûòèÿ äåíåæíîãî ðûíêà

Ñîáûòèå

ÖÁ ïðîâåäåò ëîìáàðäíûå àóêöèîíû íà ñðîê 1 íåäåëÿ

Ìèíôèí ïðîâåäåò äåïîçèòíûé àóêöèîí íà 45 ìëðä ðóá.

_____________________ 
                        Èñòî÷íèê: Reuters 
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óðîâíå è ê êîíöó äíÿ íà÷àëà ñíèæàòüñÿ, åå öåíà ïðè çàêðûòèè ñîñòàâèëà 
33,34 ðóá. 

Ñèòóàöèÿ íà äåíåæíîì ðûíêå ïðîäîëæàåò ñòàáèëèçèðîâàòüñÿ. Â òå÷åíèå 
ïîñëåäíåé íåäåëè åæåäíåâíî â áàíêîâñêóþ ñèñòåìó ïîñòóïàëî ïî 50-
100 ìëðä ðóá. Ïî äàííûì ÖÁ, ñóììà îñòàòêîâ íà êîðñ÷åòàõ è äåïîçèòàõ 
ñîñòàâèëà 1158,7 ìëðä ðóá. Ñòîèìîñòü ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ 
ïðîäîëæàåò ñíèæàòüñÿ è óæå â ïÿòíèöó ñòàâêà MosPrime overnight 
îïóñòèëàñü äî 3,52%. Âìåñòå ñ òåì, ñåãîäíÿøíåå äåïîçèòíîå 
ïðåäëîæåíèå îò Ìèíôèíà ÐÔ îáúåìîì 45 ìëðä ðóá. è ñðîêîì 4 ìåñÿöà 
ìîæåò ïðèâëå÷ü âíèìàíèå ñî ñòîðîíû êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé åùå 
íóæäàþùèõñÿ â ëèêâèäíîñòè. 
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Долговые рынки  
Ãëîáàëüíûå ïëîùàäêè â ïÿòíèöó îñòàâàëèñü ïîä âëèÿíèåì íåîäíîðîäíîé 
äèíàìèêè ñûðüåâûõ ïëîùàäîê. Âìåñòå ñ òåì, îïòèìèçìà áûëî ÷óòü 
áîëüøå, â çíà÷èòåëüíîé ñòåïåíè ýòîìó ñïîñîáñòâîâàëà àìåðèêàíñêàÿ 
ñòàòèñòèêà ïî ðûíêó òðóäà çà àïðåëü, êîòîðàÿ â ðàçðåçå èçìåíåíèÿ 
÷èñëåííîñòè çàíÿòûõ ïî ñåãìåíòàì îêàçàëàñü íåñêîëüêî ëó÷øå ïðîãíîçîâ, 
õîòÿ ïî îáùåìó ïîêàçàòåëþ áåçðàáîòèöû îò÷åò îêàçàëñÿ ñëàáåå 
îæèäàíèé – 9% ïðîòèâ 8,8%. Â öåëîì, äèíàìèêà òîðãîâ óñòàíîâèëàñü â 
ðàìêàõ ïîëîæèòåëüíûõ ïåðåîöåíîê â ïðåäåëàõ 0,5%. Ïðè ýòîì è â 
ñåãìåíòå ãîñîáÿçàòåëüñòâ ÑØÀ òàêæå ìîæíî áûëî êîíñòàòèðîâàòü 
íàëè÷èå ñïðîñà, êîòîðûé ïîçâîëÿë äîõîäíîñòÿì UST10 îñòàâàòüñÿ îêîëî 
îòìåòêè 3,15% ãîäîâûõ. Ñóäÿ ïî âñåìó, ãëàâíûì ìîòèâîì äëÿ ýòîãî 
âûñòóïàëè îïàñåíèÿ, îáóñëîâëåííûå ñèòóàöèåé â ÅÑ, â ÷àñòíîñòè, 
íåóãàñàþùèìè ïðîáëåìàìè íåîáõîäèìîñòè ðåñòðóêòóðèçàöèè 
çàäîëæåííîñòè Ãðåöèè. 

Â ïîíåäåëüíèê òåìà Ãðåöèè ïðèîáðåëà åùå áîëåå âåñîìûé ýôôåêò äëÿ 
ðûíêîâ ïîñëå ñîîáùåíèÿ îò S&P î ñíèæåíèè åå ñóâåðåííîãî ðåéòèíãà 
ñðàçó íà 2 ñòóïåíè ñ «ÂÂ-» äî «Â». Íà ôîíå ýòîãî ïàíèêà óñèëèëàñü íå 
òîëüêî â ôîíäîâîì ñåãìåíòå (åâðîïåéñêèå èíäåêñû çà â÷åðàøíèé äåíü 
ïîòåðÿëè â ïðåäåëàõ 1,1%), íî è, áåçóñëîâíî, â ñåãìåíòå ãîñîáÿçàòåëüñòâ, 
ãäå äîõîäíîñòü ãðå÷åñêèõ áîíäîâ «ïåðåøàãíóëà» îòìåòêó 25% ãîäîâûõ, à 
5-ëåòíèé CDS Ãðåöèè ðàñøèðèëñÿ äî 1370 á.ï. Ïîèñê çàùèòíûõ ïîçèöèé 
ïîääåðæèâàë ñòàáèëüíîñòü äîõîäíîñòåé UST (ïî 10-ëåòíèì áóìàãàì îíà 
îñòàåòñÿ íà óðîâíå 3,16% ãîäîâûõ). Âàæíî, ÷òî íå âîçíèêëî êàêîãî-òî 
ñåðüåçíîãî äàâëåíèÿ íà àìåðèêàíñêèé ôîíäîâûé ñåãìåíò – èíäåêñû 
â÷åðà ïðèáàâèëè 0,36-0,55%, ïîñêîëüêó çäåñü èíâåñòîðû ïðåäïî÷ëè 
ñîñðåäîòî÷èòüñÿ íà îæèäàíèÿõ âîçìîæíîãî óêðåïëåíèÿ ñïðîñà íà 
ñûðüåâûå àêòèâû, ÷òî ïîääåðæèâàëî èíòåðåñ ê êîìïàíèÿì ñåêòîðà. 

×òî êàñàåòñÿ ìàêðîäàííûõ ïî ÑØÀ è ÅÑ, ïóáëèêàöèÿ êîòîðûõ ïðèõîäèòñÿ 
íà âòîðíèê, ìîæíî îòìåòèòü äîâîëüíî ñëàáóþ ñïîñîáíîñòü ñåðüåçíî 
ïîâëèÿòü íà ðûíî÷íûå íàñòðîåíèÿ. Â òî æå âðåìÿ â ÷àñòè ôàêòîðîâ, 
ñïîñîáíûõ ïîâëèÿòü íà ñïðîñ íà UST, îòìåòèì ïðåäñòîÿùèé ìàðàôîí 
ïåðâè÷íîãî ïðåäëîæåíèÿ â ñåãìåíòå ãîñäîëãà: ñåãîäíÿ ðàçìåùåíèå 3-
ëåòíèõ treasuries íà ñóììó 32 ìëðä äîëë., â ïîñëåäóþùèå äâà äíÿ 10-
ëåòíèå è 30-ëåòíèå. 

Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè â ïÿòíèöó íå îòðàæàëè âûñîêîé àêòèâíîñòè 
ó÷àñòíèêîâ â ñåãìåíòå. Äëÿ êîðïîðàòèâíîãî ñåêòîðà òîðãè ïåðåä 
äëèííûìè âûõîäíûìè õàðàêòåðèçîâàëèñü íàëè÷èåì ïîêóïàòåëåé, îäíàêî 
èõ àêòèâíîñòü íå ïðèâåëà ê ñêîëü-íèáóäü îùóòèìûì öåíîâûì 
èçìåíåíèÿì. ×òî êàñàåòñÿ ñóâåðåííûõ áóìàã, òî äëÿ íèõ íåïëîõóþ 
ïîääåðæêó îêàçàëà àìåðèêàíñêàÿ ñòàòèñòèêà çà àïðåëü îá èçìåíåíèè 
÷èñëåííîñòè çàíÿòûõ. Òàê, ïðè îêîí÷àíèè òîðãîâîé ñåññèè êîòèðîâêè 
Russia-30 áûëè ó îòìåòêè 117,125% (YTM 4,57% ãîäîâûõ). 

Íåñìîòðÿ íà îòñóòñòâèå ëîêàëüíûõ èãðîêîâ â ïîíåäåëüíèê, ñïðîñ íà 
ðîññèéñêèå äîëãè ñîõðàíÿëñÿ, ñïîñîáñòâóÿ ïåðåìåùåíèþ êîòèðîâîê 
Russia-30 â äèàïàçîí 117,25% - 117,375% â òå÷åíèå äíÿ, îäíàêî ïåðåä 
çàêðûòèåì ïîñëåäîâàëà âîëíà ïðîäàæ, âåðíóâøàÿ öåíîâûå óðîâíè âíîâü 

Îëüãà Åôðåìîâà
efremova_ov@nomos.ru 
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ê 117,125% - 117,25%. 

Ñ íà÷àëîì òîðãîâ ñåãîäíÿøíåãî äíÿ, áåçóñëîâíî, áóäåò îùóùàòüñÿ 
äàâëåíèå íîâîñòåé ïî Ãðåöèè, êðîìå òîãî, ñïðîñ íà ðîññèéñêèå àêòèâû 
ìîæåò íåñêîëüêî îñëàáíóòü è ïî ïðè÷èíå òåêóùåé äèíàìèêè ðóáëÿ, 
òåðÿþùåãî ñâîè ïîçèöèè.  

Íà âíóòðåííåì ðûíêå â ïÿòíèöó àêòèâíîñòü ó÷àñòíèêîâ ñîõðàíÿëàñü 
ñëàáîé, îòðàæàÿ íàèáîëåå çàìåòíûå îáîðîòû ëèøü â ÷àñòè ÎÔÇ, ãäå 
ïðåîáëàäàëà îòðèöàòåëüíàÿ äèíàìèêà êîòèðîâîê, ÷òî â ðàìêàõ îæèäàíèé 
ïðåäñòîÿùåãî çàâòðà àóêöèîíà ïî ÎÔÇ ñåðèè 25076 íà 20 ìëðä ðóá. 
óñèëèâàåò çàèíòåðåñîâàííîñòü â ãîòîâíîñòè Ìèíôèíà ïðåäëîæèòü êàêóþ-
ëèáî ïðåìèþ ïðè ðàçìåùåíèè (ïî èòîãàì ïîñëåäíèõ ñäåëîê äîõîäíîñòü 
áóìàã áûëà íà óðîâíå 6,55% ãîäîâûõ). 

×òî êàñàåòñÿ êîðïîðàòèâíîãî ñåêòîðà, òî çäåñü ñîõðàíÿëîñü ñòðåìëåíèå 
çàôèêñèðîâàòüñÿ â âûïóñêàõ ñîõðàíÿþùèõ ëèêâèäíîñòü. Íàèáîëåå 
ìàñøòàáíî ýòî ïðîèñõîäèëî â âûïóñêàõ ÂÊ-Èíâåñò, ÌÒÑ, Ãàçïðîì íåôòè, 
ÀËÐÎÑû, ÅâðàçÕîëäèíãà, â îòíîøåíèè ïîñëåäíåãî äàâëåíèå óñèëèëîñü è 
ïîñëå ñîîáùåíèé î íîâûõ çàðåãèñòðèðîâàííûõ âûïóñêàõ. 

Ïåðñïåêòèâû ëîêàëüíîãî ðûíêà íà áëèæàéøèå âðåìÿ ðèñóþòñÿ íå îñîáî 
ðàäóæíûìè íà ôîíå íå ñòîëü ñòðåìèòåëüíîãî, êàê îæèäàëîñü, 
âîññòàíîâëåíèÿ ëèêâèäíîñòè íà ðûíêå, à òàêæå äîâîëüíî íàïðÿæåííîé 
ñèòóàöèè íà âàëþòíîì ðûíêå. Ïðè ýòîì åñëè âòîðè÷íûé ðûíîê ðåàãèðóåò 
ñæàòèåì ëèêâèäíîñòè, áîëåå âûðàçèòåëüíîé ÿâëÿåòñÿ ðåàêöèÿ ïåðâè÷íîãî 
ïðåäëîæåíèÿ, êîòîðîå ôàêòè÷åñêè èñ÷åçëî çà èñêëþ÷åíèåì ÎÔÇ.   
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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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Строительство , девелопмент  и  стройматериалы  

ГСС БО-03

СтрТрГаз03

СтрТрГаз02

СУ-155 3об

СэтлГрупп1

ЛенССМУ 01

ЛСР БО-1

ЛСР-Инв 02

ЛенССМУБО2
ЛСР БО-2

ТехНикФБО1

ТехНикФБО2ТехНикФБО3

ГСС БО-02

7

8

9

10

11

12

13

14

15

16

17

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

дюрация (дни)

доходность (%)

 



Рынки и Эмитенты: факты и комментарии 

                            Панорама рублевого сегмента 
 

10 мая 2011 года 

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

12

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 «В+» - «В-» / «В1» - «В3»
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