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 Äåôîëòû è ðåñòðóêòóðèçàöèè: Ìåæïðîìáàíê. 

 ÂÒÁ êîíñîëèäèðîâàë 43% àêöèé ÒÊÁ. 

 Ìàãíèò: ñèëüíûå îïåðàöèîííûå ðåçóëüòàòû çà 2010 ãîä. 

 ÀÂÒÎÂÀÇ, X5 Retail Group, ÓðÑÈ, ÑÇÒ. 
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ìèíèìóìû. Íåçíà÷èòåëüíàÿ ïîääåðæêà äëÿ åâðîïåéñêîé âàëþòû 
ñî ñòîðîíû ßïîíèè.  

 Ñ óòðà åâðî íåçíà÷èòåëüíî âîññòàíàâëèâàåò ñâîè ïîçèöèè.  
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 Àìåðèêà VS Åâðîïà: ÑØÀ íà÷èíàåò è âûèãðûâàåò. Åâðîïåéñêèå 
ïëîùàäêè – ïîðöèÿ íåãàòèâíûõ íîâîñòåé îò Ïîðòóãàëèè.    
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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 3.29% -4 -55

Russia-30 4.84% -4 -55

ОФЗ 25068 7.12% - -113

ОФЗ 25065 6.35% - -150

Газпрнефт4 5.67% - -327

РЖД-10 7.35% - 45

АИЖК-8 7.96% - -276

ВТБ - 5 7.70% - 29

РоссельхБ-8 6.86% - -176

МосОбл-8 8.52% - -226

Мгор62 7.42% - -175

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 94.71% - 320

iTRAXX XOVER S14 5Y 460.60 22 n/a

CDX XO  5Y 172.00 7 -49

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 691.13 - 23.4%

RTS 1 770.28 - 22.5%

S&P 500 1 269.75 -0.1% 13.9%

DAX 6 881.84 0.4% 15.5%

NIKKEI 10 541.04 0.1% -0.1%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 93.23 1.9% 21.8%

Нефть WTI 89.25 1.4% 12.5%

Золото 1 375.68 0.4% 25.4%

 Никель LME 3 M 23 875.00 -1.3% 28.9%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 

 

Характеристика денежного рынка 
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Дефолты и реструктуризации 
 4 ÿíâàðÿ ñâîèì óêàçîì ïðåäñåäàòåëü ïðàâèòåëüñòâà Òóâû Øîëáàí Êàðà-îîë äîñðî÷íî ïðåêðàòèë 

ïîëíîìî÷èÿ Ñåðãåÿ Ïóãà÷åâà êàê ïðåäñòàâèòåëÿ îò èñïîëíèòåëüíîé âëàñòè â Ñîâåòå Ôåäåðàöèè. Òóâèíñêèì 
ñåíàòîðîì Ïóãà÷åâ ñòàë â 2001 ãîäó, è åãî ïîëíîìî÷èÿ èñòåêàëè â àïðåëå 2012 ãîäà. Íàïîìíèì, ÷òî èìåííî â 
Òóâå çàíèìàëàñü ïðîåêòîì ïî ðàçðàáîòêå Ýëåãåñòñêîãî óãîëüíîãî ìåñòîðîæäåíèÿ ïîäêîíòðîëüíàÿ Ïóãà÷åâó 
Åíèñåéñêàÿ ïðîìûøëåííàÿ êîìïàíèÿ. Ïîä çàëîã àêöèé äàííîé êîìïàíèè ðàññìàòðèâàëñÿ âàðèàíò âûäà÷è 
ÂÒÁ êðåäèòà äëÿ ïîääåðæàíèÿ ôèíàíñîâîãî ñîñòîÿíèÿ ïðèíàäëåæàùåãî Ïóãà÷åâó Ìåæïðîìáàíêà. 
/Âåäîìîñòè/  

 

Купоны, оферты, размещения и погашения 
 Ñîâåò äèðåêòîðîâ «ÍÎÒÀ-Áàíêà» 30 äåêàáðÿ 2010 ãîäà ïðèíÿë ðåøåíèå î âûïóñêå îáëèãàöèé ñåðèè 01 â 

îáúåìå 1 ìëðä ðóá. Ñðîê îáðàùåíèÿ çàéìà ñîñòàâèò 2 ãîäà (728 äíåé). Âîçìîæíîñòü äîñðî÷íîãî ïîãàøåíèÿ 
ïî îáëèãàöèÿì íå ïðåäóñìîòðåíà. Íàïîìíèì, Áàíê ñ àêòèâàìè â ðàçìåðå 20,8 ìëðä ðóá. íà êîíåö 3 êâàðòàëà 
ïðîøëîãî ãîäà çàíèìàë 120 ìåñòî â ðýíêèíãå ðîññèéñêèõ áàíêîâ ïî àêòèâàì.  

 

 

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

ÂÒÁ êîíñîëèäèðîâàë 43% àêöèé ÒÊÁ. 

Â ðàìêàõ îäîáðåííîé 4 îêòÿáðÿ 2010 ãîäà Íàáëþäàòåëüíûì ñîâåòîì ÎÀÎ Áàíê ÂÒÁ ñäåëêè ïî ïîýòàïíîìó 
âõîæäåíèþ â êàïèòàë ÎÀÎ «ÒðàíñÊðåäèòÁàíê», ïî ñîñòîÿíèþ íà 31 äåêàáðÿ 2010 ãîäà ÂÒÁ êîíñîëèäèðîâàë 
43,2% îáûêíîâåííûõ èìåííûõ àêöèé áàíêà, êîòîðûå áûëè ïðèîáðåòåíû ó åãî ìèíîðèòàðíûõ 
àêöèîíåðîâ. /www.vtb.ru/ 

Íàïîìíèì, ÷òî ðàíåå òàêæå áûëî îáúÿâëåíî î ïëàíàõ ÐÆÄ (54,4% àêöèé ÒÊÁ) ïðîäàòü ÂÒÁ 10% àêöèé ÒÊÁ äî 
êîíöà 2010 ãîäà. Îäíàêî ñåé÷àñ ðàñïîðÿæåíèå íàõîäèòñÿ â Ìèíýêîíîìðàçâèòèÿ íà ñîãëàñîâàíèè. Åñëè áû 
ñäåëêà ñîâåðøèëàñü, òî óæå â ïðîøëîì ãîäó ÂÒÁ êîíñîëèäèðîâàë áû êîíòðîëüíûé ïàêåò àêöèé áàíêà. Òàêèì 
îáðàçîì, âåðîÿòíî, â îò÷åòíîñòè ïî ÌÑÔÎ çà 2010 ãîä ñëåäóåò æäàòü îòðàæåíèå ñäåëêè â âèäå âëîæåíèÿ â 
àññîöèèðîâàííóþ êîìïàíèþ. Åñëè æå çàêðûòèå ñäåëêè ïî ïðèîáðåòåíèþ 10% ó ÐÆÄ ïðîéäåò â 1 êâàðòàëå 
(ñîãëàñîâàíèå îæèäàåòñÿ â òå÷åíèå 1-1,5 ìåñÿöåâ), òî ïî èòîãàì ïåðâûõ 3-õ ìåñÿöåâ òåêóùåãî ãîäà â 
îò÷åòíîñòè ÂÒÁ ñìîæåò îòðàçèòü êîíñîëèäàöèþ àêòèâîâ ñ äî÷åðíåé êîìïàíèåé â ïîëíîé ìåðå. Ïîñëåäíåå 
ïîâëå÷åò çà ñîáîé ðîñò îñíîâíûõ áàëàíñîâûõ âåëè÷èí îò÷åòíîñòè, ÷òî íå ìîæåò íå ðàäîâàòü èíâåñòîðîâ. Ïî 
èòîãàì 9 ìåñÿöåâ 2010 ãîäà ïî ÌÑÔÎ àêòèâû è êðåäèòíûé ïîðòôåëü Ãðóïïû ÂÒÁ ñîñòàâèëè 3 753,3 ìëðä ðóá. è 
2 528,2 ìëðä ðóá. ñîîòâåòñòâåííî, ó Ãðóïïû ÒÊÁ – 344,0 è 206,6 ìëðä ðóá. ñîîòâåòñòâåííî. 

Ñ äðóãîé ñòîðîíû, íîâîñòü î ïðèîáðåòåíèè áûëà îòûãðàíà åùå â ïðîøëîì ãîäó, ïîýòîìó äâèæåíèå â êîòèðîâêàõ 
äîëãîâûõ áóìàã ÂÒÁ ìû âðÿä ëè óâèäèì. 

Åëåíà Ôåäîòêîâà 

fedotkova_ev@nomos.ru  

 

МАШИНОСТРОЕНИЕ
 

 ÀÂÒÎÂÀÇ â 2010 ãîäó óâåëè÷èë ðåàëèçàöèþ àâòîìîáèëåé LADA â Ðîññèè íà 48% ïî ñðàâíåíèþ ñ 2009 
ãîäîì. Çà ïðîøëûé ãîä â Ðîññèè ïðîäàíî 517,1 òûñ. àâòîìîáèëåé LADA, â òîì ÷èñëå 43% - ïî ïðîãðàììå 
óòèëèçàöèè. /Finambonds/ 
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РИТЭЙЛ
 

Ìàãíèò: ñèëüíûå îïåðàöèîííûå ðåçóëüòàòû çà 2010 ãîä. 

Ñåãîäíÿ òîðãîâàÿ ñåòü «Ìàãíèò» ïðåäâàðèòåëüíî àíîíñèðîâàëà âåñüìà ñèëüíûå îïåðàöèîííûå ðåçóëüòàòû çà 
2010 ãîä. Çà ïðîøëûé ãîä Êîìïàíèè óäàëîñü îòêðûòü 827 ìàãàçèíîâ (â òîì ÷èñëå 27 ãèïåðìàðêåòîâ), ïðè ýòîì èõ 
îáùåå êîëè÷åñòâî â ñåòè ñîñòàâèëî 4,055 òûñ., à òîðãîâàÿ ïëîùàäü äîñòèãëà 1,422 ìëí êâ.ì. (+34,2% ê 2009 
ãîäó). Ðåçóëüòàòîì îòêðûòèÿ ñòîëü âíóøèòåëüíîãî ÷èñëà ìàãàçèíîâ «Ìàãíèòà» â ìèíóâøåì ãîäó ñòàëà 
ìàñøòàáíàÿ èíâåñòèöèîííàÿ ïðîãðàììà, ðàçìåð êîòîðîé ìåíåäæìåíòîì Ðèòåéëåðà îöåíèâàëñÿ íà óðîâíå 1,2-
1,3 ìëðä äîëë. Íàïîìíèì, â 2009 ãîäó Êîìïàíèÿ îòêðûëà çàìåòíî ìåíüøåå êîëè÷åñòâî íîâûõ ìàãàçèíîâ – 646, 
÷òî îáåñïå÷èëî ðîñò îáùåé òîðãîâîé ïëîùàäè íà 28,7% äî 1 059,9 òûñ. êâ.ì. Â òî æå âðåìÿ ìû îæèäàåì, ÷òî 
ãëàâíîìó êîíêóðåíòó «Ìàãíèòà» ñåòè Õ5 ïî êîëè÷åñòâó ìàãàçèíîâ â 2010 ãîäó óäàñòñÿ äîáèòüñÿ ëó÷øåãî 
ðåçóëüòàòà â îñíîâíîì áëàãîäàðÿ çàêðûòèþ ñäåëêè ñ ÒÄ «Êîïåéêà». Äàííîå ïðèîáðåòåíèå ïîçâîëèëî Õ5 
çàïîëó÷èòü íà ìîìåíò çàâåðøåíèÿ ñäåëêè îêîëî 660 ìàãàçèíîâ (åùå ïîðÿäêà 40 ìàãàçèíîâ ïðåäïîëàãàëîñü 
þðèäè÷åñêè îôîðìèòü ê êîíöó 2010 ãîäà). Êðîìå òîãî, óæå ïî èòîãàì 9 ìåñÿöåâ ïðîøëîãî ãîäà Õ5 îðãàíè÷åñêè 
çàïóñòèëà îêîëî 258 ìàãàçèíîâ.         

Âìåñòå ñ òåì, â öåëîì  ïî èòîãàì ìèíóâøåãî ãîäà «Ìàãíèò» ñîîáùèë î ñóùåñòâåííîì ðîñòå ñîïîñòàâèìûõ 
ïðîäàæ LFL íà óðîâíå 9,19% (çà ñ÷åò ñðåäíåãî ÷åêà – 5,97%; òðàôèêà – 3,03%), ïðè÷åì çàìåòíûé âêëàä âíåñ 
òðàäèöèîííî ñèëüíûé 4 êâàðòàë: LFL – 18,19% (ñðåäíèé ÷åê – 11,94%; òðàôèê – 5,58%). Â ðåçóëüòàòå, 
ïðåäâàðèòåëüíûé îáúåì êîíñîëèäèðîâàííîé ðîçíè÷íîé âûðó÷êè Êîìïàíèè çà 2010 ãîä äîñòèã ðåêîðäíîãî äëÿ 
ñåáÿ çíà÷åíèÿ â  236,138 ìëðä ðóá., ÷òî áîëüøå âåëè÷èíû äàííîãî ïîêàçàòåëÿ çà 2009 ãîä íà 39,23%. Îòìåòèì, 
÷òî ãîäîì ðàíåå ïðèðîñò âûðó÷êè «Ìàãíèòà» ñîñòàâèë òîëüêî 27,8%. Â ñâîþ î÷åðåäü, ìåíåäæìåíò Õ5 îæèäàåò 
ðîñò âûðó÷êè íà óðîâíå 40% òîëüêî ïî èòîãàì 2011 ãîäà (â òîì ÷èñëå ñ ó÷åòîì áèçíåñà ÒÄ «Êîïåéêà»). Â öåëîì, 
ìû ñ÷èòàåì, ÷òî «Ìàãíèòó» óäàëîñü óñïåøíî ðåàëèçîâàòü èíâåñòèöèîííóþ ïðîãðàììó è äîáèòüñÿ ïîçèòèâíûõ 
îïåðàöèîííûõ ðåçóëüòàòîâ, êîòîðûå äàþò âñå îñíîâàíèÿ îæèäàòü ñîîòâåòñòâóþùèõ ôèíàíñîâûõ ðåçóëüòàòîâ 
Êîìïàíèè çà 2010 ãîä.  

Òåêóùèé óðîâåíü äîõîäíîñòè áóìàã «Ìàãíèòà» âðÿä ëè ìîæåò áûòü èíòåðåñíûì äëÿ èíâåñòîðîâ äàæå ñ ó÷åòîì 
ñèëüíûõ îïåðàöèîííûõ ðåçóëüòàòîâ Êîìïàíèè. Òàê, óðîâåíü äîõîäíîñòè áèðæåâûõ îáëèãàöèé Ýìèòåíòà ñåðèé 
ÁÎ-1,2,3 è 4 ñîñòàâëÿåò 8,39-8,41% ãîäîâûõ ïðè äþðàöèè 2,42 ãîäà. Â òî æå âðåìÿ, íà íàø âçãëÿä, 
ïðèâëåêàòåëüíûìè íà ôîíå ñäåëêè ñ Õ5 âñå åùå îñòàþòñÿ áèðæåâûå îáëèãàöèè ÒÄ «Êîïåéêà» ñåðèè ÁÎ-2 (YTM 
8,72%/2,44 ãîäà), êîòîðûå íåñóò ïðåìèþ ê âûïóñêàì Õ5 è Ìàãíèòà ïîðÿäêà 30-40 á.ï. 

 Àëåêñàíäð Ïîëþòîâ 
polyutov_av@nomos.ru 

 
 Ãàçåòà «ÐÁÊ daily» ñîîáùàåò, ÷òî îñíîâàòåëü òîðãîâûõ ñåòåé «Ïÿòåðî÷êà» è «Êàðóñåëü» Àíäðåé Ðîãà÷åâ 

âûøåë èç ñîñòàâà àêöèîíåðîâ X5 Retail Group. Åãî äîëÿ ïîðÿäêà 11,14% ïî ðûíî÷íûì êîòèðîâêàì íà êîíåö 
2010 ãîäà ìîãëà ñòîèòü ïî÷òè 1,4 ìëðä äîëë. /ÐÁÊ daily/ 

 

 

ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА
 

 Ãàçåòà «ÊîììåðñàíòÚ» ñîîáùàåò, ÷òî 31 ÿíâàðÿ 2011 ãîäà ñîâåò äèðåêòîðîâ «Ðîñòåëåêîìà» ðàññìîòðèò 
âîïðîñ ïîêóïêè 21,8% àêöèé «Íàöèîíàëüíûõ òåëåêîììóíèêàöèé» (ÍÒÊ), åùå ïî 25% àêöèé âûêóïÿò äðóãèå 
«äî÷êè» «Ñâÿçüèíâåñòà» - «Óðàëñâÿçüèíôîðì» è «Ñåâåðî-Çàïàäíûé Òåëåêîì». Ïðè÷åì, 100% ÍÒÊ 
îöåíåíû â 1,324 ìëðä äîëë., à ñòîèìîñòü 71,77% ïàêåòà àêöèé, êîòîðûé ïîëó÷àò íîâûå àêöèîíåðû, 
ñîñòàâëÿåò 950 ìëí äîëë. Òàêæå ïîêóïàòåëè ïðèîáðåòóò âåêñåëÿ ÍÒÊ íà ñóììó îêîëî 120 ìëí äîëë., èç íèõ 
42 ìëí äîëë. äîëæåí áóäåò çàïëàòèòü «Ðîñòåëåêîì». Àêöèîíåðàìè ÍÒÊ â íàñòîÿùåå âðåìÿ ÿâëÿþòñÿ: 
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«Íàöèîíàëüíàÿ Ìåäèà Ãðóïïà» (51,8%), ÂÒÁ (11,6%), «Ñóðãóòíåôòåãàç» è Raybrook Ltd. (ïî 10%), 
Ãàçïðîìáàíê è «Ñáåðáàíê Êàïèòàë» (ïî 8,3%). Íåàóäèðîâàííàÿ âûðó÷êà îïåðàòîðà ïî ÌÑÔÎ â 2009 ãîäó 
ñîñòàâèëà 8,3 ìëðä ðóá., EBITDA - 3,6 ìëðä ðóá. Îñíîâíîé àêòèâ ÍÒÊ – êîìïàíèÿ ÍÊÑ, êîòîðàÿ ÿâëÿåòñÿ 
êðóïíåéøèì ó÷àñòíèêîì ðûíêà êàáåëüíîãî ÒÂ â Ðîññèè (êîíòðîëèðóåò «Ìîñòåëåêîì», òåëåêîìïàíèþ 
«Ñàíêò-Ïåòåðáóðãñêîå êàáåëüíîå òåëåâèäåíèå», à òàêæå àêòèâû â Ìîñêîâñêîé îáëàñòè, Åêàòåðèíáóðãå, 
Íîâîñèáèðñêå è Êóðãàíå). Ñåòè îïåðàòîðîâ ãðóïïû ÍÒÊ îõâàòûâàþò ïîðÿäêà 5,3 ìëí äîìîõîçÿéñòâ, à 
àêòèâíàÿ àáîíåíòñêàÿ áàçà íà êîíåö 2010 ãîäà ñîñòàâëÿëà 4,95 ìëí. /ÊîììåðñàíòÚ/ 

Ïðèîáðåòåíèå ÍÒÊ ìîæåò ñòàòü äîñòàòî÷íî ïîçèòèâíûì ôàêòîðîì äëÿ áèçíåñà ãîñõîëäèíãà «Ñâÿçüèíâåñò», 
ïîñêîëüêó ïîçâîëèò âíîâü ñîçäàâàåìîìó îïåðàòîðó «Ðîñòåëåêîì» çàïîëó÷èòü äîñòóï ê ïåðñïåêòèâíîìó 
ðûíêó âûñîêîìàðæèíàëüíûõ óñëóã ïëàòíîãî ÒÂ è øèðîêîïîëîñíîãî äîñòóïà â Èíòåðíåò (ØÏÄ), ïðè÷åì â 
êðóïíåéøèõ ãîðîäàõ Ðîññèè. Òàê, ïî äàííûì J’son&Partners Consulting, â 2009 ãîäó êîìïàíèè ãðóïïû ÍÒÊ 
çàíèìàëè ëèäèðóþùèå ïîçèöèè íà ðûíêå ïëàòíîãî ÒÂ: â Ìîñêâå – 72%; â Ñàíêò-Ïåòåðáóðãå – 76%; â 
Åêàòåðèíáóðãå – 49%. Íà ðûíêå óñëóã ØÏÄ îïåðàòîð òàêæå çàíèìàë çàìåòíóþ äîëþ: â Ìîñêâå – 4%; â 
Ñàíêò-Ïåòåðáóðãå – 15%; â Åêàòåðèíáóðãå – 31%. Â òî æå âðåìÿ ôèíàíñîâàÿ ñòîðîíà âîïðîñà, äàæå 
íåñìîòðÿ íà ñòàáèëüíîå ôèíàíñîâîå ïîëîæåíèå «Ðîñòåëåêîìà», ÓðÑÈ è ÑÇÒ ïî èòîãàì 9 ìåñÿöåâ 2010 ãîäà 
ïî ÌÑÔÎ, òðåáóåò äîïîëíèòåëüíîãî èçó÷åíèÿ, ïîñêîëüêó íåò ÷åòêîãî ïðåäñòàâëåíèÿ î ôèíàíñàõ ÍÒÊ â 
öåëîì ïî ãðóïïå.   

 Ñáåðáàíê îòêðîåò ÓðÑÈ òðè ïÿòèëåòíèå êðåäèòíûå ëèíèè îáùèì îáúåìîì 6 ìëðä ðóá. ïî 2 ìëðä ðóá. ïî 
ñòàâêàì - 7,86%, 7,74% è 7,62% ãîäîâûõ. Ïðèâëå÷åííûå ôèíàíñîâûå ñðåäñòâà Êîìïàíèÿ ïëàíèðóåò 
íàïðàâèòü íà ðåôèíàíñèðîâàíèå ñóùåñòâóþùåé çàäîëæåííîñòè, ôèíàíñèðîâàíèå îïåðàöèîííîé è 
èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè. /www.ir.u-tel.ru/ 
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Денежный рынок 
Ïåðâûå äåñÿòü äíåé íå ïðèíåñëè èíâåñòîðàì íîâîãîäíèõ ïîäàðêîâ â 
âèäå óëó÷øåíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé êîíúþíêòóðû. Ñòàðûå ïðîáëåìû 
ñîõðàíèëèñü è äàæå ïðåóìíîæèëèñü â íîâîì ãîäó. Îñíîâîé ýòîìó ñòàëà 
Åâðîïà, êîòîðàÿ â î÷åðåäíîé ðàç óñóãóáèëà íåãàòèâíûé íîâîñòíîé ôîí  
ïðîáëåìàìè Ïîðòóãàëèè. Òàêæå îñòàâèë ñâîé ñëåä íà ìåæäóíàðîäíîì 
âàëþòíîì ðûíêå èíôîðìàöèÿ î çàïóñêå ìåõàíèçìà EFSF (Åâðîïåéñêèé 
ìåõàíèçì ôèíàíñîâîé ñòàáèëüíîñòè), ÷òî òàêæå íå ïîçâîëÿåò 
èíâåñòîðàì âåðèòü â ñòàáèëüíîñòü åâðîïåéñêîé âàëþòû. Äåéñòâèÿ ñî 
ñòîðîíû ó÷àñòíèêîâ ðûíêà íå çàñòàâèëè ñåáÿ æäàòü, è íà ïðîòÿæåíèè 
ïåðâîé äåêàäû ÿíâàðÿ ìîæíî áûëî íàáëþäàòü óêðåïëåíèå äîëëàðà ïî 
îòíîøåíèþ ê åâðî. Ñ íà÷àëà ãîäà åâðîïåéñêàÿ âàëþòà îñëàáëà ñ 1,34õ 
äî 1,29õ, ÷òî ÿâëÿåòñÿ ñàìûì íèçêèì çíà÷åíèåì çà ïîñëåäíèå 3 ìåñÿöà. 
Ñ íàøåé òî÷êè çðåíèÿ, â áëèæàéøèå äíè íå ñòîèò îæèäàòü 
ñóùåñòâåííûõ èçìåíåíèé â ïîíèæàòåëüíîé òåíäåíöèè ñòîèìîñòè åâðî. 

Íà ñåãîäíÿøíåå óòðî ñîîòíîøåíèå ïàðû EUR/USD ïîäðîñëî äî óðîâíÿ â 
1,2931õ. Îñíîâîé ýòîìó ñòàëà íîâîñòü î æåëàíèè ßïîíèè íàïðàâèòü ñâîè 
âàëþòíûå ðåçåðâû íà ïîêóïêó áîëåå 20% îáëèãàöèé â ðàìêàõ EFSF.  

Ñòîèò äîáàâèòü, ÷òî íå òîëüêî ýêîíîìèêà Åâðîïû íóæäàåòñÿ â 
ìîäåðíèçàöèè. Òàê, ìèíèñòð ôèíàíñîâ ÑØÀ îáðàòèëñÿ ê êîíãðåññó ñ 
ïðåäëîæåíèåì óâåëè÷èòü ïðåäåëüíî äîïóñòèìûé óðîâåíü äîëãà, â ñâÿçè 
ñ òåì, ÷òî ãîñäîëã ìîæåò äîñòè÷ü ðàíåå óñòàíîâëåííîãî âåðõíåãî 
ïðåäåëà â 14,3 òðëí äîëë. óæå âî âòîðîì êâàðòàëå òåêóùåãî ãîäà. 

Âíóòðåííèé âàëþòíûé ðûíîê îòêðûëñÿ ñåãîäíÿ îñëàáëåíèåì ðóáëÿ ïî 
îòíîøåíèþ ê äîëëàðó (30,65 ðóá.). Îäíàêî ïîâåäåíèå ðóáëÿ ê åâðî 
ïîëíîñòüþ ïîâòîðÿåò îáùèå ìèðîâûå íàñòðîåíèÿ íà âàëþòíûõ ðûíêàõ: 
ñòîèìîñòü åâðîïåéñêîé âàëþòû îïóñòèëàñü íà 80 êîï. ïî ñðàâíåíèþ ñ 
ïîñëåäíèìè çíà÷åíèÿìè ïðåäûäóùåãî ãîäà äî óðîâíÿ 39,67 ðóá. Öåíû íà 
íåôòü, êîòîðûå íàõîäÿòñÿ íà ìàêñèìàëüíûõ çíà÷åíèÿõ çà ïîñëåäíèå äâà 
ãîäà, ñêîðåå âñåãî, ïîçâîëÿò óäåðæàòü ïîçèöèè ðóáëÿ íà òåêóùåì óðîâíå 
â ðàìêàõ íûíåøíåé íåäåëè.  

 

 

Àëåêñåé Åãîðîâ
egorov_avi@nomos.ru
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Èñòî÷íèê: Bloomberg 

 
Динамика валютного курса, "09 - "10
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Долговые рынки 
Ïåðâûå òîðãîâûå äíè íîâîãî ãîäà íà÷àëèñü äëÿ çàïàäíûõ ïëîùàäîê ñ 
ðàçíîé äèíàìèêè. Òàê, ïî èòîãàì 3 ÿíâàðÿ àìåðèêàíñêèå èíäåêñû 
õàðàêòåðèçîâàëèñü ðîñòîì â äèàïàçîíå îò 0,8% äî 1,4%. Îñíîâîé ýòîìó 
ñòàë ðÿä îïòèìèñòè÷íûõ ñòàòèñòè÷åñêèõ äàííûõ, ñðåäè êîòîðûõ: 
ïðîèçâîäñòâåííûå çàêàçû, èíäåêñ ISM è çàòðàòû íà ñòðîèòåëüñòâî.  
Åâðîïå ïîääåðæàòü çàîêåàíñêèõ êîëëåã ðîñòîì èíäèêàòîðîâ íå óäàëîñü è 
«çåëåíàÿ çîíà» îñòàâàëàñü äëÿ íèõ «çàêðûòîé». Òàê, íåìåöêèé èíäåêñ 
DAX çà ïåðâûå äíè ÿíâàðÿ ðàñòåðÿë ñâûøå 1,5%. Â ñâîþ î÷åðåäü 
àìåðèêàíñêèå ïëîùàäêè,  íà÷èíàÿ ñ 6 ÿíâàðÿ, ïîìåíÿëè òðåíä è òàêæå 
ñòàëè ïîêàçûâàòü îòðèöàòåëüíóþ äèíàìèêó. Âèíîâíèöåé â èçìåíåíèè 
íàñòðîåíèé èíâåñòîðîâ ñòàëà ñòàòèñòèêà ïî ðûíêó òðóäà, â ÷àñòè íîâûõ 
ðàáî÷èõ ìåñò â äåêàáðå. Íåñìîòðÿ íà ðîñò ïîêàçàòåëÿ ñ 79 òûñ. â íîÿáðå 
äî 103 òûñ. â äåêàáðå ðàçðûâ ñ ïðîãíîçîì â 150 òûñ. îêàçàëñÿ äîâîëüíî 
âåñîìûì è â î÷åðåäíîé ðàç ïîäòâåðäèë ôàêò òîãî, ÷òî âîññòàíîâëåíèå 
àìåðèêàíñêîé ýêîíîìèêè èäåò íå ñòîëü áûñòðûìè òåìïàìè, êàê õîòåëîñü 
áû ýòîãî èíâåñòîðàì. Òåêóùàÿ íåäåëÿ îòêðûâàåò ñåçîí îò÷åòíîñòè, 
êîòîðûé ñîãëàñíî îæèäàíèÿì, äîëæåí ñòàòü äîâîëüíî ïîëîæèòåëüíûì. 
Â÷åðà âûøå ïðîãíîçîâ îò÷èòàëñÿ ïðîèçâîäèòåëü àëþìèíèÿ - êîìïàíèÿ 
Alcoa. Íà ýòîé íåäåëå ñòîèò æäàòü îò÷åòîâ îò Intel è JP Morgan. 

Íà ôîíå åâðîïåéñêèõ ïðîáëåì Àìåðèêà ïî-ïðåæíåìó îñòàåòñÿ ñâîåãî 
ðîäà «òèõîé ãàâàíüþ» äëÿ ãëîáàëüíûõ èíâåñòîðîâ. Ïîäòâåðæäåíèåì òîìó 
ìîæåò ñòàòü äèíàìèêà 10-ëåòíèõ êàçíà÷åéñêèõ îáÿçàòåëüñòâ, êîòîðàÿ ïî 
èòîãàì òîðãîâ ïîíåäåëüíèêà ïîêàçàëà çíà÷åíèå â 3,31%, â òî âðåìÿ êàê 
åùå 5 ÿíâàðÿ äîõîäíîñòü UST ñîñòàâëÿëà 3,46%. Çäåñü ïîìèìî 
åâðîïåéñêèõ ïðîáëåì ïîääåðæêó îêàçàëè çàÿâëåíèÿ Áåíà Áåðíàíêå î 
ãîòîâíîñòè êî âòîðîé ñåðèè âûêóïà ãîñáóìàã íà îáùóþ ñóììó â 600 ìëðä 
äîëë.  Âìåñòå ñ òåì, íà òåêóùåé íåäåëå èíâåñòîðîâ áóäóò æäàòü íîâûå 
àóêöèîíû àìåðèêàíñêîãî ãîñäîëãà íà îáùóþ ñóììó â 66 ìëðä äîëë. 

Âîçâðàùàÿñü ê ïðîáåëàì «Ñòàðîãî Ñâåòà», òî çäåñü ñ íà÷àëà ãîäà áûëî 
ñîâñåì íåñïîêîéíî. Âèíîâíèöåé òîìó ñòàëè Ïîðòóãàëèÿ – ñòðàíà âñëåä çà 
Èðëàíäèåé è Ãðåöèåé ìîæåò ïîëó÷èòü ôèíàíñîâóþ ïîìîùü îò Åâðîñîþçà. 
Ïðè ýòîì, ñîãëàñíî ñëóõàì, ïîääåðæêà ìîæåò áûòü ïðåäîñòàâëåíà â 
ïðèíóäèòåëüíîì ïîðÿäêå, îäíàêî îôèöèàëüíî âëàñòè íå ïîäòâåðæäàþò 
ýòîãî. Ðåàêöèÿ ðûíêîâ íå çàñòàâèëà ñåáÿ æäàòü, è CDS ñòðàíû 
ðàñøèðèëñÿ íà 50 á.ï. äî 550 á.ï., à äîõîäíîñòü áóìàã ïðîáèëà îòìåòêó â 
7%.  Íàïîìíèì, ÷òî â ñïèñêå ñòðàí ñ äîëãîâûìè ïðîáëåìàìè – PIGS åñòü 
åùå è Èñïàíèÿ, î òðóäíîñòÿõ â ýêîíîìèêå êîòîðîé íå ðàç çàÿâëÿëîñü â 
ïðîøëîì ãîäó. Äîáàâèòü ïîçèòèâíîãî ñàíòèìåíòà åâðîïåéñêèì ðûíêàì 
ñìîãëî çàÿâëåíèå Áàíêà ßïîíèè î òîì, ÷òî ßïîíèÿ ãîòîâà ïðèîáðåñòè 20% 
ãîñîáëèãàöèé åâðîïåéñêîãî àíòèêðèçèñíîãî ôîíäà, îäíàêî ýòîãî âñå æå 
íåäîñòàòî÷íî äëÿ èçìåíåíèÿ íàñòðîåíèé èíâåñòîðîâ.   

Â òåêóùåì ãîäó Åâðîïà íàìåðåíà ðåøàòü ñâîè ïðîáëåìû çà ñ÷åò âíåøíèõ 
ðûíêîâ. Òàê, Åâðîñîþç ïëàíèðóåò ðåôèíàíñèðîâàòü 85 ìëðä åâðî 
ôèíàíñîâîé ïîìîùè Èðëàíäèè çà ñ÷åò ðàçìåùåíèå îáëèãàöèé â 
íûíåøíåì è ñëåäóþùåì ãîäàõ. Â ñâîþ î÷åðåäü è Èñïàíèÿ, è Ïîðòóãàëèÿ 
òàêæå çàÿâèëè î ñâîèõ ïëàíàõ ïî ðàçìåùåíèþ áîíäîâ. Ïåðâîé íà 
äîëãîâîì ðûíêå âûñòóïèò Ïîðòóãàëèÿ êîòîðàÿ çàâòðà ïëàíèðóåò 

Èãîðü Ãîëóáåâ
igolubev@nomos.ru 

Спрэд Russia-30  и CDS Russia
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Динамика цен на нефть  
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Ценовые  индексы ММВБ
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ðàçìåñòèòü ñóâåðåííûå áîíäû, íà ñëåäóþùèé äåíü çà íåé ïîñëåäóåò 
Èñïàíèÿ. Ïî íàøåìó ìíåíèþ, ðåôèíàíñèðîâàíèå Åâðîñîþçîì ïîääåðæêè 
çà ñ÷åò âíåøíåãî äîëãà è â öåëîì ïðîäîëæåíèå çàèìñòâîâàíèé ñî 
ñòîðîíû ñòðàí, ïåðåãðóæåííûõ äîëãîì, ÿâëÿþòñÿ ïîðöèåé íîâîñòåé, 
óñóãóáëÿþùèõ íåãàòèâíûé ôîí âîêðóã åâðîïåéñêîãî ðûíêà. 

Ïåðâûå äåñÿòü äíåé ÿíâàðÿ äëÿ ðîññèéñêîãî ñåãìåíòà åâðîáîíäîâ 
õàðàêòåðèçîâàëèñü îòñóòñòâèåì ëîêàëüíûõ ó÷àñòíèêîâ, âñëåäñòâèå ÷åãî 
çíà÷èòåëüíûìè îáúåìàìè áóìàãè ïîõâàñòàòüñÿ íå ìîãëè. Èòîãîì ïåðâîé 
äåêàäû íîâîãî ãîäà äëÿ ðîññèéñêèõ 30-ëåòíèõ áóìàã ñòàë â÷åðàøíèé 
óðîâåíü çàêðûòèÿ â 115,655%, ÷òî â íåçíà÷èòåëüíîé ñòåïåíè îòëè÷àëîñü 
îò èòîãîâ ïðîøëîãî ãîäà – 115,634%. Â ÷àñòè êîðïîðàòèâíûõ áóìàã, òî 
çäåñü îáîðîòû áûëè åùå ñêðîìíåå. Îòëè÷èâøèìèñÿ â ÷àñòè 
ïîëîæèòåëüíîé ïåðåîöåíêè ìîæíî âûäåëèòü áóìàãè Ãàçïðîìà, Àëðîñû, 
Ðîññåëüõîçáàíêà è Àëüôà-Áàíêà.  

Ëîêàëüíûé ñåãìåíò ñåãîäíÿ îòêðûëñÿ â ïîëîæèòåëüíîé çîíå: èíäåêñ 
ÌÌÂÁ è ÐÒÑ ïîêàçûâàþò ðîñò â äèàïàçîíå 0,2-0,3%. Âíóòðåííèé 
äîëãîâîé ðûíîê ñ íà÷àëà òîðãîâ õàðàêòåðèçóåòñÿ íåçíà÷èòåëüíûì ðîñòîì 
ïî ðÿäó áóìàã. Òåêóùàÿ íåäåëÿ áóäåò õàðàêòåðèçîâàòüñÿ, ïî íàøåìó 
ìíåíèþ, ñîõðàíåíèåì öåíîâûõ óðîâíåé êîíöà ïðîøëîãî ãîäà, à òàêæå 
íåçíà÷èòåëüíûìè îáúåìàìè òîðãîâ.  
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Телекомммуникации  и медиа  
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Финансовый сектор  
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Субъекты  РФ  

МГор49

СПбГО-38

Казань07

Белгор2006

ВолгОб4

ВоронОб4
ИрОб31-5

ИрОб31-6

Карелия 11

Карелия 2

КОМИ 7

КОМИ 8

КострОб5

КраснодКр2

СамарОб  3

СамарОб 4

СамарОб 5

Саха(Якут)

СахаЯкут-8

Томск.об-4

Томск.об-5

Удмуртия-3

Чувашия-05

Чувашия-06
Чувашия-07

Якут-07 

ЯрОб-06

ЛенОб-3

ЛипецОб4

МОбл-6

МОбл-7МОбл-8

МГор39
МГор44

МГор45

Мобл-9

МГор58

МГор54 МГор61

МГор62

Карелия 12

МГор63

МГор56
СамарОб  6

КраснЯрКр4
НижгОб5

Казань-6

ИрОб31-7

ХМАО-Югры6

ХМАО-Югры7

ХМАО-Югры8

Якут-09 об

ВолгОб9

Карелия 13
Хакасия 01

МГор64

КраснодКр3
КОМИ 9

НижгОб6

МГор53

РязОбл 01

5

6

7

8

9

0 200 400 600 800 1 000 1 200 1 400 1 600 1 800 2 000

дюрация (дни)

доходность (%)

 
 

Облигации федерального займа  
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