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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 3,59% 1 22

Russia-30 4,70% 0 -14

ОФЗ 25068 6,29% -1 -83

ОФЗ 25065 5,43% 7 -91

Газпрнефт4 3,82% 14 -184

РЖД-10 6,79% -2 -56

АИЖК-8 7,85% 21 -11

ВТБ - 5 7,03% 2 -67

РоссельхБ-8 6,52% -2 -34

МосОбл-8 7,15% 2 -137

Мгор62 6,73% -2 -70

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 95,61% 2 90

iTRAXX XOVER S15 5Y 361,60 4 -77

CDX XO  5Y 161,20 0 -4

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 845,78 -0,5% 9,3%

RTS 2 113,55 -0,5% 19,4%

S&P 500 1 324,46 -0,3% 5,3%

DAX 12 381,11 0,0% 79,1%

NIKKEI 7 217,02 0,5% -30,2%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 119,05 -3,1% 31,6%

Нефть WTI 109,92 -2,5% 22,4%

Золото 1 463,15 -0,8% 4,2%

Никель LME 3 M 27 700 0,4% 14,0%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 
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Купоны, оферты, размещения 

Êîìîñ Ãðóïï è ÐÀÇÃÓËßÉ: îæèâëåíèå íà ïåðâè÷íîì ðûíêå êîìïàíèé ÀÏÊ. 

ÎÎÎ «Êîìîñ Ãðóïï» (Óäìóðòèÿ) â÷åðà îòêðûëî êíèãó çàÿâîê íà áèðæåâûå îáëèãàöèè ñåðèè ÁÎ-01 îáúåìîì 1,5 
ìëðä ðóá. Ñáîð çàÿâîê èíâåñòîðîâ áóäåò îñóùåñòâëÿòüñÿ äî 22 àïðåëÿ 2011 ãîäà, ðàçìåùåíèå çàïëàíèðîâàíî 
íà 26 àïðåëÿ. Áîíäû èìåþò àìîðòèçàöèîííóþ ñòðóêòóðó ïîãàøåíèÿ: 25% íîìèíàëà ïîãàøàåòñÿ â êîíöå 2 
êóïîííîãî ïåðèîäà, åùå 30% è 45% - â êîíöå 4 è 6 êóïîííûõ ïåðèîäîâ ñîîòâåòñòâåííî. Îðèåíòèð ñòàâêè 1 
êóïîíà ñîñòàâëÿåò 9,5-10,5% ãîäîâûõ, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò äîõîäíîñòè ê ïîãàøåíèþ íà óðîâíå 9,73-10,78% 
ãîäîâûõ ïðè äþðàöèè îêîëî 2 ëåò. Ñðåäñòâà, ïîëó÷åííûå â ðåçóëüòàòå ðàçìåùåíèÿ öåííûõ áóìàã, Ýìèòåíò 
ïëàíèðóåò íàïðàâèòü íà ôèíàíñèðîâàíèå îáîðîòíîãî êàïèòàëà. 

Ñåãîäíÿ òàêæå îòêðûëàñü êíèãà çàÿâîê íà ðàçìåùåíèå áèðæåâûõ îáëèãàöèé Ãðóïïû «ÐÀÇÃÓËßÉ» ñåðèè ÁÎ-16 
îáúåìîì 3 ìëðä ðóá., çàêðûòèå êîòîðîé íàìå÷åíî íà 21 àïðåëÿ 2011 ãîäà. Îðèåíòèð ñòàâêè êóïîíà, 
ïðåäëîæåííûé îðãàíèçàòîðàìè çàéìà, ñîñòàâëÿåò 11,5-12,25% ãîäîâûõ, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò äîõîäíîñòè 11,83-
12,63% ãîäîâûõ ê îôåðòå ÷åðåç 1,5 ãîäà. 

Ñòîèò îòìåòèòü, ÷òî èíäèêàòèâ äîõîäíîñòè ïî íîâîìó âûïóñêó áèðæåâûõ îáëèãàöèé Êîìîñ Ãðóïï ïðåäëàãàåò 
ïðåìèþ ïîðÿäêà 100-260 á.ï. ê íåìíîãî÷èñëåííûì è íèçêîëèêâèäíûì áóìàãàì êîìïàíèé ïîòðåáèòåëüñêîãî 
ñåêòîðà, òàêèì êàê: Ãðóïïà ×åðêèçîâî (YTM 8,14%/843 äí.) è Ñèíåðãèÿ (YTP 8,16%/521 äí.), êîòîðûå, â ñâîþ 
î÷åðåäü, îòëè÷àþòñÿ áîëüøåé òðàíñïàðåíòíîñòüþ áèçíåñà, íàëè÷èåì êîíñîëèäèðîâàííîé îò÷åòíîñòè ïî 
ìåæäóíàðîäíûì ñòàíäàðòàì è èìåþò êðåäèòíûå ðåéòèíãè íà óðîâíå «Â2» è «Â» îò Moody's è Fitch 
ñîîòâåòñòâåííî ñî «Ñòàáèëüíûì» ïðîãíîçîì.  

Â òî æå âðåìÿ â ðàìêàõ ïðåäñòîÿùèõ îôåðò èíòåðåñ èíâåñòîðîâ íîâûìè êóïîíàìè ïðèâëåêàþò Îáúåäèíåííûå 
êîíäèòåðû è Ìîññåëüïðîì, êîòîðûå ïðåäëîæèëè äîõîäíîñòü íà óðîâíå 10,78% è 12,63% ãîäîâûõ ñîîòâåòñòâåííî 
ê îôåðòàì ÷åðåç 1 ãîä, íî îãðàíè÷åííàÿ ëèêâèäíîñòü áóìàã ìîæåò çàòðóäíèòü âõîæäåíèå â äàííûå îáëèãàöèè. 
Õîòÿ, íà íàø âçãëÿä, äàííûå âûïóñêè ñ îáîçíà÷åííûì óðîâíåì êóïîíîâ ÿâëÿþòñÿ ïðèâëåêàòåëüíûìè, â ÷àñòíîñòè 
ó Ìîññåëüïðîìà íà ôîíå âîçìîæíîé ñäåëêè ñ ×åðêèçîâî, à ó Îáúåäèíåííûõ êîíäèòåðîâ èç-çà íàëè÷èÿ ðåéòèíãà 
îò Fitch («Â»/Ñòàáèëüíûé) è ïðèñóòñòâèÿ áóìàã â Ëîìáàðäíîì ñïèñêå ÖÁ ñ âîçìîæíîñòüþ ñäåëîê ïðÿìîãî ÐÅÏÎ, 
íî, ïðàâäà, ñ äèñêîíòîì â ðàçìåðå 50%.  

Êðîìå òîãî, àëüòåðíàòèâîé áóìàãàì «Êîìîñ Ãðóïï» íà ïåðâè÷íîì ðûíêå ìîæåò ñòàòü ðàçìåùåíèå áèðæåâûõ 
îáëèãàöèé Ãðóïïû «ÐÀÇÃÓËßÉ» ñåðèè ÁÎ-16, êîòîðûå ïðåäëàãàþò áîëåå çàìåòíóþ ïî ðàçìåðó äîõîäíîñòü íà 
óðîâíå 11,83-12,63% ãîäîâûõ ê îôåðòå ÷åðåç 1,5 ãîäà, î÷åâèäíî, êàê ïðåìèþ çà ðèñêè, ñâÿçàííûå ñ áîëåå 
âûñîêîé äîëãîâîé íàãðóçêîé è èñòîðèåé ïî ðåñòðóêòóðèçàöèè âûïóñêîâ îáëèãàöèé â 2009 ãîäó. Íàïîìíèì, Êîìîñ 
Ãðóïï, â ñâîþ î÷åðåäü, â 2009 ãîäó èñïîëíèëà 2 îôåðòû ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè 01 îáúåìîì 2 ìëðä ðóá., âûêóïèâ â 
èþëå 18,7% âûïóñêà, à çàòåì â äåêàáðå – åùå 80,6%.     

Îòäåëüíî îòìåòèì, ÷òî íà ñåãîäíÿøíèé äåíü äîñòàòî÷íî ìàëî àêòóàëüíûõ äàííûõ î Êîìîñ Ãðóïï è Ãðóïïå 
«ÐÀÇÃÓËßÉ», êàñàþùèõñÿ êðåäèòíîãî ïðîôèëÿ ýìèòåíòîâ, ïîýòîìó íàøå âèäåíèå èõ êðåäèòíîãî êà÷åñòâà è 
ðåêîìåíäàöèè ó÷àñòèÿ â ðàçìåùåíèÿõ áóäóò ïðåäñòàâëåíû â ñïåöèàëüíîì îáçîðå ïîñëå ïîëó÷åíèÿ 
äîïîëíèòåëüíîé èíôîðìàöèè îò êîìïàíèé. 

Àëåêñàíäð Ïîëþòîâ 
polyutov_av@nomos.ru 

 

 Ðàçìåùåíèå áèðæåâûõ îáëèãàöèé «Êðàéèíâåñòáàíêà» ñåðèè ÁÎ-01 îáúåìîì 1,5 ìëðä ðóá. ñîñòîèòñÿ íà ÔÁ 
ÌÌÂÁ 19 àïðåëÿ 2011 ãîäà. Çàêðûòèå êíèãè ñîñòîèòñÿ 15 àïðåëÿ 2011 ãîäà. Êàê ñîîáùàëîñü ðàíåå, 
îðèåíòèð ñòàâêè êóïîíà íàõîäèòñÿ â äèàïàçîíå 9,5%-10% ãîäîâûõ. Ñðîê îáðàùåíèÿ çàéìà - 3 ãîäà, 
ïðåäóñìîòðåíà 1,5-ãîäîâàÿ îôåðòà. 

 Çàìåñòèòåëü ãóáåðíàòîðà Òîìñêîé îáëàñòè Àëåêñàíäð Ôåäåíåâ ñîîáùèë, ÷òî Òîìñêàÿ îáëàñòü â 2011 ãîäó 
ïëàíèðóåò çàèìñòâîâàíèÿ íà óðîâíå 1-3 ìëðä ðóá. äëÿ ïîêðûòèÿ âîçðîñøåãî äåôèöèòà. Ïðè ýòîì äî êîíöà 
ãîäà ðåãèîí íàìåðåí ðàçìåñòèòü çàåì íà ÌÌÂÁ, à òàêæå ïðèâëåêàòü áàíêîâñêèå êðåäèòû. 
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 Îðãàíèçàòîðû âûïóñêà Ìîñêîâñêîãî Êðåäèòíîãî Áàíêà ñåðèè ÁÎ-04 îáúåìîì 5 ìëðä ðóá. îçâó÷èëè, ÷òî ïðè 
òåêóùåì äèàïàçîíå 8,25-8,5% ãîäîâûõ (YTP 8,42-8,68% ãîäîâûõ) êíèãà çàÿâîê ïåðåïîäïèñàíà. Íàïîìíèì, 
÷òî çàêðûòèå êíèãè çàÿâîê – 13 àïðåëÿ 2011 ãîäà. Âåðîÿòíî, ñëåäóåò æäàòü ñíèæåíèÿ îðèåíòèðà ïî 1 êóïîíó. 

 13 àïðåëÿ 2011 Ìèíôèí ïðîâåäåò àóêöèîí ïî ðàçìåùåíèþ äåñÿòèëåòíèõ ÎÔÇ-ÏÄ âûïóñêà 26205 â îáúåìå 
20 ìëðä ðóá. ïî íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè. Ðàíåå íà ýòó äàòó áûëî çàïëàíèðîâàíî ðàçìåùåíèå âûïóñêà ÎÔÇ-
ÏÄ  25076 ñî ñðîêîì ïîãàøåíèÿ â ìàðòå 2014 ãîäà. 

 ÎÀÎ «ÑÊÁ-Áàíê» èçìåíèë îðèåíòèð ñòàâêè êóïîíà ïî âûïóñêó áèðæåâûõ îáëèãàöèé ñåðèè ÁÎ-05 îáúåìîì 
2 ìëðä ðóá. Íîâûé îðèåíòèð ñîñòàâëÿåò 8.10-8.40%, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò äîõîäíîñòè 8,26-8,58% ãîäîâûõ ê 
îôåðòå ÷åðåç 1,5 ãîäà. Íàïîìíèì, ðàíåå îí áûë íà óðîâíå 8,4-8,7%, ÷òî ñîîòâåòñòâîâàëî äîõîäíîñòè 8,58-
8,89% ãîäîâûõ. 

 Îðèåíòèð ñòàâêè 1 êóïîíà ïî áèðæåâûì îáëèãàöèÿì ÎÀÎ «Ïåðâîáàíê» ñåðèè ÁÎ-02 ñíèæåí äî 8,50%-
9,00% ãîäîâûõ (äîõîäíîñòü ê îôåðòå - 8,68%-9,21% ãîäîâûõ). Ðàíåå èíäèêàòèâíàÿ ñòàâêà êóïîíà 
íàõîäèëàñü â äèàïàçîíå 9,00% - 9,50% ãîäîâûõ (äîõîäíîñòü ê îôåðòå - 9,20%-9,73% ãîäîâûõ). Çàêðûòèå 
êíèãè ñîñòîèòñÿ ñåãîäíÿ, 12 àïðåëÿ 2011 ãîäà. Ðàçìåùåíèå çàéìà íà ÔÁ ÌÌÂÁ - 14 àïðåëÿ 2011 ãîäà. Ñðîê 
îáðàùåíèÿ çàéìà - 3 ãîäà, ïðåäóñìîòðåíà 1,5-ãîäîâàÿ îôåðòà. Ïëàíèðóåòñÿ âêëþ÷åíèå îáëèãàöèé â 
êîòèðîâàëüíûé ñïèñîê «À1». 

 

Рейтинги и прогнозы 
 Àãåíòñòâî Fitch ïîäòâåðäèëî äîëãîñðî÷íûå ðåéòèíãè äåôîëòà ýìèòåíòà (ÐÄÝ) Ñáåðáàíêà, Áàíêà ÂÒÁ è Áàíêà 

ÂÒÁ24 (ÇÀÎ) íà óðîâíå «BBB» ñî «Ñòàáèëüíûì» ïðîãíîçîì. Îäíîâðåìåííî àãåíòñòâî ïîâûñèëî 
èíäèâèäóàëüíûé ðåéòèíã Ñáåðáàíêà ñ óðîâíÿ «C/D» äî «C», èíäèâèäóàëüíûé ðåéòèíã ÂÒÁ ñ «D» äî «C/D» è 
èíäèâèäóàëüíûé ðåéòèíã ÂÒÁ24 ñ «D» äî «C/D». ÐÄÝ òðåõ áàíêîâ ïî-ïðåæíåìó îáóñëîâëåíû ìíåíèåì Fitch 
î âûñîêîé âåðîÿòíîñòè ïîëó÷åíèÿ ïîääåðæêè îò ðîññèéñêèõ âëàñòåé (ñóâåðåííûé äîëãîñðî÷íûé ÐÄÝ 
«BBB»/ïðîãíîç «Ïîçèòèâíûé») â ñëó÷àå íåîáõîäèìîñòè. Äàííîå ìíåíèå îñíîâàíî íà òîì, ÷òî áàíêè èìåþò 
âûñîêóþ ñèñòåìíóþ çíà÷èìîñòü è íàõîäÿòñÿ â ìàæîðèòàðíîé ãîñóäàðñòâåííîé ñîáñòâåííîñòè, à òàêæå 
ó÷èòûâàåò òåñíûå ñâÿçè ãîñóäàðñòâà ñ ýòèìè áàíêàìè íà îñíîâàíèè çàÿâëåíèé î ïîääåðæêå ñî ñòîðîíû 
ãîñóäàðñòâà è ñèëüíîãî ïðåäñòàâèòåëüñòâà ãîñóäàðñòâà â ñîâåòàõ äèðåêòîðîâ áàíêîâ. Êðîìå òîãî, âî 
âíèìàíèå ïðèíèìàåòñÿ èñòîðèÿ ïðîâåäåíèÿ âçíîñîâ êàïèòàëà â áàíêè â õîäå íåäàâíåãî êðèçèñà. 

 

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

Àëüôà-Áàíê (Âà1/ÂÂ-/ÂÂ): ïîçèòèâíûå ðåçóëüòàòû ïî ÌÑÔÎ çà 2010 ãîä. 

млрд долл. 2009 2010 2010 / 2009

Assets 21,65 28,48 31,6%

Loans (gross) 14,95 18,18 21,5%

Просроченная задолженность 21,2% 4,7% -16,5%

Реструктурированная 
задолженность 11,5% 5,7% -5,8%

Customer accounts 13,69 16,81 22,8%

Equity 2,70 3,08 14,1%

CAR (Базель 1) 20,2% 18,2% -2,0%

Net margin 1,08 1,31 21,6%

Provision for loan impairment -0,59 -0,37 -37,2%

Profit for the year 0,08 0,55 618,2%

Ключевые финансовые показатели Альфа-Банка за 2009-2010 годы

 
Èñòî÷íèê: äàííûå Áàíêà, ðàñ÷åòû ÍÎÌÎÑ-ÁÀÍÊà. 
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Àëüôà-Áàíê â÷åðà ïðåäñòàâèë èíâåñòîðàì ïîëîæèòåëüíûå èòîãè ïî ÌÑÔÎ çà 2010 ãîä. Ñðåäè ïîçèòèâíûõ 
ìîìåíòîâ ìû îòìå÷àåì âûøå ñðåäíåîòðàñëåâîãî ðîñò îñíîâíûõ áàëàíñîâûõ ïîêàçàòåëåé: àêòèâû óâåëè÷èëèñü 
íà 31,6% äî 28,5 ìëðä äîëë., êðåäèòíûé (gross) ïîðòôåëü – íà 21,5% äî 18,2 ìëðä äîëë. â îñíîâíîì çà ñ÷åò 
êðåäèòîâàíèÿ þðëèö. Ïðè ýòîì, íåñìîòðÿ íà àêòèâíîå ïðèâëå÷åíèå ñðåäñòâ êëèåíòîâ (+23% äî 16,8 ìëðä ðóá.), 
Áàíêó òàêæå óäàâàëîñü íå òîëüêî ïîääåðæèâàòü ïîêàçàòåëü NIM íà âûñîêîì óðîâíå, íî è óâåëè÷èòü åãî ñ 5,6% äî 
6,8%, ÷òî îïÿòü-òàêè øëî âðàçðåç ñ îáùåé òåíäåíöèåé â îòðàñëè. Íàïîìíèì, ÷òî ó Ñáåðáàíêà îíà óïàëà ñ 7,8% 
äî 6,6%. Â ðåçóëüòàòå îòðàæåíèÿ âûñîêèõ äîõîäîâ, ïîëó÷åííûõ îò îñíîâíîé äåÿòåëüíîñòè (÷èñòûå ïðîöåíòíûå 
äîõîäû âûðîñëè íà 22% äî 1,3 ìëðä äîëë.), ñîêðàùåíèÿ (íà 37% äî 0,37 ìëðä äîëë.) îò÷èñëåíèé â ðåçåðâû è 
ðîñòà ïðî÷èõ äîõîäîâ ïî èòîãàì ïðîøëîãî ãîäà Áàíê ïîëó÷èë ðåêîðäíóþ, ïî ñëîâàì ìåíåäæìåíòà, ïðèáûëü çà 
ïîñëåäíèå 20 ëåò – 0,53 ìëðä äîëë. 

Òàêæå â ðàçû óëó÷øèëîñü êà÷åñòâî àêòèâîâ Áàíêà: äîëÿ ïðîñðî÷åííîé çàäîëæåííîñòè ñíèçèëàñü ñ 21,2% äî 
4,7%, ðåñòðóêòóðèðîâàííîé - ñ 11,5% äî 5,7%. Ïîêðûòèå åå ðåçåðâàìè ñîõðàíÿåòñÿ íà ïðèåìëåìîì óðîâíå 1,3õ. 
Ïîñëåäíåå ïðîèñõîäèëî çà ñ÷åò óëó÷øåíèÿ êà÷åñòâà êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ è ñïèñàíèé áåçíàäåæíîé 
çàäîëæåííîñòè. Îáðàùàåì âíèìàíèå, ÷òî òåêóùèé óðîâåíü äîñòàòî÷íîñòè êàïèòàëà (ïî Áàçåëþ 1 îí ñîñòàâèë íà 
êîíåö 2010 ãîäà 18,2%) âïîëíå ñïîñîáåí àáñîðáèðîâàòü ïîòåíöèàëüíûå óáûòêè. 

Íàïîìíèì, ÷òî ó Áàíêà îáðàùàþòñÿ êàê îáëèãàöèè, òàê è åâðîîáëèãàöèè. Ñ òî÷êè çðåíèÿ ðóáëåâîãî ðûíêà 
îòìåòèì, ÷òî åäèíñòâåííûé çàåì Áàíêà ñåðèè 01 îáúåìîì 5 ìëðä ðóá. îáðàùàåòñÿ ñ ñóùåñòâåííûì äèñêîíòîì ê 
áóìàãàì äðóãèõ êðóïíûõ ÷àñòíûõ áàíêîâ (YTP 7,7% / 930 äí.), ïî÷òè âïëîòíóþ «ïðèæàâøèñü» ê êðèâîé ãîñáàíêîâ. 
Â ñâÿçè ñ ýòèì, ðîñò êîòèðîâîê åãî îáëèãàöèé îãðàíè÷åí – íå áîëåå 10 á.ï., õîòÿ ïîëîæèòåëüíûå èòîãè çà 2010 
ãîä è ïîäîãðåâàþò èíòåðåñ èíâåñòîðîâ ê áóìàãàì Àëüôà-Áàíêà. 

Åëåíà Ôåäîòêîâà 

fedotkova_ev@nomos.ru 

 

 Íàáëþäàòåëüíûé ñîâåò ÎÀÎ «ÌÎÑÊÎÂÑÊÈÉ ÊÐÅÄÈÒÍÛÉ ÁÀÍÊ» ðåêîìåíäîâàë åäèíñòâåííîìó àêöèîíåðó 
Áàíêà – ÎÎÎ «Êîíöåðí «ÐÎÑÑÈÓÌ» ïðèíÿòü ðåøåíèå îá óâåëè÷åíèè óñòàâíîãî êàïèòàëà Áàíêà äî 10,776 
ìëðä ðóá. Â ðàìêàõ óâåëè÷åíèÿ óñòàâíîãî êàïèòàëà ïðåäïîëàãàåòñÿ ðàçìåùåíèå 4,5 ìëðä îáûêíîâåííûõ 
èìåííûõ áåçäîêóìåíòàðíûõ àêöèé Áàíêà íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòüþ (ñîîòâåòñòâóåò öåíå ðàçìåùåíèÿ) 1 ðóáëü 
êàæäàÿ. Áóìàãè áóäóò ðàçìåùåíû ïî çàêðûòîé ïîäïèñêå ïóòåì åäèíîëè÷íîãî ïðèîáðåòåíèÿ âñåõ àêöèé 
åäèíñòâåííûì àêöèîíåðîì Áàíêà ÎÎÎ «Êîíöåðí «ÐÎÑÑÈÓÌ». /Finambonds/ 

 Ñîâåò äèðåêòîðîâ ÌÄÌ Áàíêà ðåêîìåíäîâàë ñîáðàíèþ àêöèîíåðîâ íå âûïëà÷èâàòü äèâèäåíäû. Ïîëó÷åííàÿ 
ïðèáûëü áóäåò íàïðàâëåíà íà äàëüíåéøåå ðàçâèòèå Áàíêà. Â ñâîáîäíîì îáðàùåíèè ó ÌÄÌ Áàíêà, 
êîíòðîëèðóåìîãî Ñåðãååì Ïîïîâûì è Èãîðåì Êèìîì, íàõîäÿòñÿ òîëüêî ïðèâèëåãèðîâàííûå àêöèè. Íà 
òîðãóåìûå «ïðåôû» ïðèõîäèòñÿ 7,2% óñòàâíîãî êàïèòàëà Áàíêà. ÌÄÌ ïîêàçàë ïîçèòèâíóþ äèíàìèêó 
ïðèáûëè ïî ÐÑÁÓ: îò óáûòêîâ â íà÷àëå ãîäà äî ïðèáûëè âî âòîðîé ïîëîâèíå. Îäíàêî ïî èòîãàì ãîäà 
ñîâîêóïíàÿ ïðèáûëü ïîñëå óïëàòû íàëîãîâ îêàçàëàñü íåäîñòàòî÷íîé äëÿ âûïëàòû äèâèäåíäîâ. Ïî èòîãàì 
ïðîøëîãî ãîäà áàíê ïîëó÷èë 2 ìëðä ðóá. ïðèáûëè, óâåëè÷èâ ýòîò ïîêàçàòåëü â 2,5 ðàçà. Ïðè÷èíà 
ïåðåñìîòðà ïðèáûëè - ó÷åò ñîáûòèé ïîñëå îò÷åòíîé äàòû, îêîí÷àòåëüíàÿ åå âåëè÷èíà ïîêà íå ÿñíà, íî, 
ïîõîæå, îíà áóäåò â ðàçû ìåíüøå 2 ìëðä ðóá. /Âåäîìîñòè/ 

 

НЕФТЕГАЗОВЫЙ СЕКТОР
 

 AAR è ÒÍÊ-ÂÐ ñîáèðàþòñÿ ïîòðåáîâàòü îò ÂÐ êîìïåíñàöèè óùåðáà çà íàðóøåíèå àêöèîíåðíîãî 
ñîãëàøåíèÿ, â îáõîä êîòîðîãî áðèòàíñêàÿ êîìïàíèÿ äîãîâîðèëàñü î ñîçäàíèè ñòðàòåãè÷åñêîãî àëüÿíñà ñ 
«Ðîñíåôòüþ». ÒÍÊ-ÂÐ è åå ðîññèéñêèå àêöèîíåðû îöåíèëè ñâîè ïîòåðè, ñîãëàñíî äàííûì «ÊîììåðñàíòÚ», 
îò 5 ìëðä äî 10 ìëðä äîëë. Â òå÷åíèå äâóõ íåäåëü îíè ñîáèðàþòñÿ îáðàòèòüñÿ â ñóä Áðèòàíñêèõ Âèðãèíñêèõ 
îñòðîâîâ, à çàòåì è â Àíãëèéñêèé ñóä. /ÊîììåðñàíòÚ/ 
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ТРАНСПОРТ 
 

«ÊîììåðñàíòÚ»: ÐÆÄ ìîæåò ïðèíÿòü ðåøåíèå î ïðîäàæå 25% àêöèé ÒðàíñÊîíòåéíåðà. 
Ïîêóïàòåëåì, âîçìîæíî, ñòàíåò Globaltrans. 

Ñåãîäíÿøíåå èçäàíèå ãàçåòû, ññûëàÿñü íà ðàçëè÷íûå èñòî÷íèêè, ïðèâîäèò èíôîðìàöèþ î òîì, ÷òî 19 àïðåëÿ 
Cîâåò äèðåêòîðîâ ìîíîïîëèè áóäåò ðàññìàòðèâàòü âîçìîæíîñòü ïðîäàæè 25% àêöèé ÒðàíñÊîíòåéíåðà.  

Íàïîìíèì, ÷òî íà ñåãîäíÿøíèé äåíü ÐÆÄ âëàäåþò 50% äîëåé â Êîìïàíèè, 9,2% ïðèíàäëåæèò ÅÁÐÐ. Òàêæå, 
ñîãëàñíî äàííûì Êîììåðñàíòà, â ðàìêàõ IPO â 2010 ãîäó FESCO – ÷àñòíûé êîíòåéíåðíûé îïåðàòîð âûêóïèë 
12,5% àêöèé Îïåðàòîðà. Âåðîÿòíîñòü ðåøåíèÿ ÐÆÄ, ïî íàøåìó ìíåíèþ, ìîæåò ïîäêðåïëÿòüñÿ òåêóùåé 
ïîëîæèòåëüíîé êîíúþíêòóðîé êàê òðàíñïîðòíîãî, òàê è ôèíàíñîâîãî ðûíêîâ, ÷òî, ñîîòâåòñòâåííî, ïîçâîëèò 
ïðîäàòü àêöèè ñ íåïëîõîé ïðåìèåé ê ïðåäûäóùåìó ðàçìåùåíèþ. Ðàññìàòðèâàÿ âîçìîæíîñòü ó÷àñòèÿ Globaltrans 
(ýìèòåíò ÍÏÊ), òî ñ ó÷åòîì òîãî, ÷òî êîìïàíèÿ çàíèìàåòñÿ ïåðåâîçêîé ìåòàëëà, óãëÿ, íåôòè, à åå ïàðê ñîñòîèò 
ïðåèìóùåñòâåííî èç ïîëóâàãîíîâ è íåôòåíàëèâíûõ öèñòåðí, ïðèîáðåòåíèå êîíòåéíåðíîãî îïåðàòîðà ñìîòðèòñÿ 
íå âïîëíå ëîãè÷íûì. Îòíîñèòåëüíî ñóììû ñäåëêè, ïðèâîäèìîé èçäàíèåì, êàê 375 ìëí äîëë., èñõîäÿ èç 
êàïèòàëèçàöèè íà 11 àïðåëÿ, òî äëÿ Globaltrans îíà âïîëíå ìîæåò ïðîéòè è ñîáñòâåííûìè ñèëàìè, îñîáåííî 
ó÷èòûâàÿ çàïàñ ëèêâèäíîñòè íà êîíåö ïðîøëîãî ãîäà â 381 ìëí äîëë. Â ÷àñòè èçìåíåíèÿ ñòàòóñà ÐÆÄ â êàïèòàëå 
ñ êîíòðîëüíîãî äî áëîêèðóþùåãî, òî ó÷èòûâàÿ ñàìîñòîÿòåëüíûé ïðî÷íûé êðåäèòíûé ïðîôèëü Îïåðàòîðà, ìû íå 
âèäèì çíà÷èòåëüíûõ ðèñêîâ. Âìåñòå ñ òåì, åñëè ñëóõè âñå æå ïîäòâåðäÿòñÿ, òî ñïðýä ê êðèâîé ÐÆÄ áóìàã 
ÒðàíñÊîíòåéíåðà ìîæåò ðàñøèðèòüñÿ ñ ñóùåñòâóþùèõ 40-50 á.ï. äî 80-100 á.ï.  

Èãîðü Ãîëóáåâ 
igolubev@nomos.ru 
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Денежный рынок 
Â÷åðàøíèé äåíü íà ìåæäóíàðîäíîì âàëþòíîì ðûíêå âûäàëñÿ 
îòíîñèòåëüíî ñïîêîéíûì. Îòñóòñòâèå âíåøíèõ ôàêòîðîâ, à òàêæå 
âàæíûõ ñòàòèñòè÷åñêèõ äàííûõ äàëî âîçìîæíîñòü èíâåñòîðàì ñäåëàòü 
íåáîëüøóþ ïåðåäûøêó ïîñëå êðàéíå âîëàòèëüíûõ òîðãîâ â ïÿòíèöó. È 
âñå æå â õîäå òîðãîâ ìîæíî áûëî âûäåëèòü ñëàáûé òðåíä ïî óñèëåíèþ 
àìåðèêàíñêîé âàëþòû. Ïðè÷èíîé äëÿ ýòîãî ñòàëî ðàçðåøåíèå âîïðîñà ñ 
áþäæåòîì ÑØÀ, êîòîðûé õîòü è ïðîäîëæàåò áûòü äåôèöèòíûì, íî íà 
ýòîò ðàç õîòÿ áû áûëè ïðåäïðèíÿòû ìåðû ïî åãî ñîêðàùåíèþ çà ñ÷åò 
óðåçàíèÿ ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ íà 38 ìëðä äîëë. Íàïîìíèì, ÷òî 
ðàíåå ìåæäó ðåñïóáëèêàíöàìè è äåìîêðàòàìè âîçíèê äèñïóò â ÷àñòè 
íåîáõîäèìîñòè ìåð ïî ñîêðàùåíèþ ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà, 
íàõîäÿùåãîñÿ íà êðèòè÷åñêîì óðîâíå. Ïîìèìî ïîëîæèòåëüíîé 
ïîëèòè÷åñêîé êîíúþíêòóðû â÷åðà òàêæå ìîæíî áûëî íàáëþäàòü 
ñíèæåíèå ñòîèìîñòè öåí íà íåôòü, ñïðîâîöèðîâàííîå ïîïûòêàì ïåðåéòè 
ê ìèðíîìó óðåãóëèðîâàíèþ íàïðÿæåííîñòè íà Áëèæíåì Âîñòîêå. Êàê ìû 
è îòìå÷àëè âî â÷åðàøíåì îáçîðå, äâà èç òðåõ íàèáîëåå âàæíûõ 
ñîáûòèé, îêàçûâàþùèõ âëèÿíèå íà âàëþòíûé ðûíîê – áþäæåò ÑØÀ è 
ñèòóàöèÿ â Ëèâèè, áëèçêè ê ðàçðåøåíèþ. Åäèíñòâåííîé ïðîáëåìîé â 
íàñòîÿùèé ìîìåíò îñòàåòñÿ ñèòóàöèÿ ñ ãîñóäàðñòâåííûìè äîëãàìè 
Ïîðòóãàëèè, ïîìîùü êîòîðîé ãîòîâû îêàçàòü ñòðàíû Åâðîçîíû â ñëó÷àå 
ïðèíÿòèÿ âñåõ íåîáõîäèìûõ ìåð, óñòàíîâëåííûõ ÅÖÁ. Ïî èòîãàì äíÿ 
ïàðà EUR/USD îïóñòèëàñü äî îòìåòêè 1,442õ è óæå ñåãîäíÿ óòðîì 
ïðîäîëæèëà äâèãàòüñÿ â íàïðàâëåíèè îñëàáëåíèÿ åâðî ïðîòèâ äîëëàðà. 

Íà âíóòðåííåì âàëþòíîì ðûíêå ïðè îòêðûòèè òîðãîâ ñòîèìîñòü 
àìåðèêàíñêîé âàëþòû âïëîòíóþ ïðèáëèçèëàñü ê îòìåòêå 28 ðóá. è óæå â 
ïåðâûå ìèíóòû îïóñòèëàñü íèæå ýòîãî óðîâíÿ. Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî 
ïîäîáíîãî êóðñà äîëëàðà èãðîêè íå âèäåëè ñ ñåðåäèíû äåêàáðÿ 2008 
ãîäà, îäíàêî â òîò ìîìåíò åãî äâèæåíèå áûëî íàïðàâëåííî ââåðõ, à íå 
âíèç. Ïî èòîãàì òîðãîâîé ñåññèè ñòîèìîñòü àìåðèêàíñêîé âàëþòû 
âåðíóëàñü ê ñâîåìó óòðåííåìó çíà÷åíèþ (28,05 ðóá.). Ýòî äàåò 
îñíîâàíèÿ ïîëàãàòü, ÷òî ðûíîê ïîêà åùå íå ãîòîâ ê ïîäîáíûì óðîâíÿì. 
Íà íàø âçãëÿä, â õîäå ñåãîäíÿøíåãî äíÿ àìåðèêàíñêàÿ âàëþòà 
ïîñòàðàåòñÿ îòûãðàòü ïîòåðÿííûå çà â÷åðàøíèé äåíü êîïåéêè. Îäíàêî â 
îòñóòñòâèè ïîòåíöèàëà äîëëàð âñå æå îñòàíåòñÿ íà óðîâíå 28,07 ðóá. 

Îáñòàíîâêà íà ðîññèéñêîì äåíåæíîì ðûíêå â ÷àñòè îáúåìîâ íà ñ÷åòàõ â 
ÖÁ (1412,9 ìëðä ðóá.) ñîõðàíèòñÿ ïðàêòè÷åñêè áåç èçìåíåíèé, à ïðè 
òåêóùèõ óðîâíÿõ ëèêâèäíîñòè äíåâíûå êîëåáàíèÿ â 10-20 ìëðä ðóá. 
âûãëÿäÿò íåñóùåñòâåííûìè. Ñòàâêè overnight íà ÌÁÊ ïðàêòè÷åñêè íå 
ñíèæàþòñÿ è äåðæàòñÿ â äèàïàçîíå 2,95-3,10%. Â áëèæàéøåå âðåìÿ, íà 
íàø âçãëÿä, ñèòóàöèÿ ñ ëèêâèäíîñòüþ íå ïðåòåðïèò ñóùåñòâåííûõ 
èçìåíåíèé, à ñåãîäíÿøíåå äåïîçèòíîå ïðåäëîæåíèå íà 65 ìëðä ðóá. 
ñðîêîì 5 ìåñÿöåâ è 16 äíåé îò Ìèíôèíà, êàê è â ïðîøëûé ðàç, íå 
ïðèâëå÷åò äîñòàòî÷íîãî êîëè÷åñòâà ó÷àñòíèêîâ, íåîáõîäèìîãî äëÿ 
ïîëíîãî ðàçìåùåíèÿ ñðåäñòâ.  

Åãîðîâ Àëåêñåé
egorov_avi@nomos.ru
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Долговые рынки  
Â ïîíåäåëüíèê ãëîáàëüíûå ïëîùàäêè îêàçàëèñü â çîíå îòðèöàòåëüíûõ 
ïåðåîöåíîê: â Åâðîïå â ïðåäåëàõ 0,17%, ÑØÀ íà óðîâíå äî 0,32%. 
Íåãàòèâ óñèëèëè ïåðåñìîòðåííûå â õóäøóþ ñòîðîíó ïðîãíîçû 
Ìåæäóíàðîäíîãî âàëþòíîãî ôîíäà îòíîñèòåëüíî ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà â 
ÑØÀ è ßïîíèè. Íàðÿäó ñ ýòèì íå îáîøëîñü áåç âëèÿíèÿ ïðåæíèõ ïîâîäîâ 
äëÿ áåñïîêîéñòâà. Ãîñáþäæåò ÑØÀ íà 2011 ãîä, êîòîðûé ïîêà åùå íå 
ïîëó÷èë îêîí÷àòåëüíîé êîððåêòèðîâêè ïî îïòèìèçàöèè ñòðóêòóðû: îáùèé 
îáúåì óìåíüøåíèÿ ðàñõîäîâ îïðåäåëåí, íî íåÿñíî, êàê îí áóäåò 
ðàñïðåäåëåí ïî îòäåëüíûì ñòàòüÿì. Êðîìå òîãî, óñèëèâàþòñÿ íåãàòèâíûå 
îæèäàíèÿ îòíîñèòåëüíî èíôëÿöèîííîãî äàâëåíèÿ â Ñîåäèíåííûõ øòàòàõ 
è íåîïðåäåëåííîñòü ðåàêöèè ðåãóëÿòîðà íà ïðèõîäÿùèéñÿ íà ïÿòíèöó 
îò÷åò, êîòîðûé îáåùàåò ðîñò CPI â ãîäîâîì âûðàæåíèè â ìàðòå äî 2,6% 
ïðîòèâ 2,1% â ôåâðàëå. 

Îáùèå íåãàòèâíûå íàñòðîåíèÿ óñèëèâàåò ñôîðìèðîâàâøàÿñÿ â÷åðà 
îòðèöàòåëüíàÿ äèíàìèêà ñûðüåâûõ ðûíêîâ, ãäå íåôòü ïîäåøåâåëà â 
ñðåäíåì íà 2,5% - 3%. Â äîïîëíåíèè ê ýòîìó ïîêà íå ðàäóåò íîâîñòÿìè 
íà÷àâøèéñÿ ñåçîí êîðïîðàòèâíûõ îò÷åòîâ, òàê ïîÿâèâøèåñÿ ïîñëå 
çàêðûòèÿ òîðãîâ â ÑØÀ îò÷åòíûå äàííûõ îò Alcoa, îêàçàëèñü 
ðàçî÷àðîâûâàþùèìè, ÷òî íå äîáàâëÿåò îïòèìèçìà îòíîñèòåëüíî äðóãèõ 
îò÷åòíîñòåé èç ñûðüåâîãî ñåêòîðà, êîòîðûå ìîãóò ïîÿâèòüñÿ â áëèæàéøåå 
âðåìÿ. 

Â ñåãìåíòå àìåðèêàíñêîãî ãîñäîëãà ñèòóàöèÿ â÷åðà îñòàâàëàñü äîâîëüíî 
ñòàáèëüíîé, âûðàæàÿ îáùóþ «ðàñòåðÿííîñòü» ó÷àñòíèêîâ ðûíêà è 
îòñóòñòâèå àëüòåðíàòèâ treasuries êàê «çàùèòíûõ» èíñòðóìåíòîâ ïðè 
äàâëåíèè íåãàòèâíûõ íîâîñòåé. Ïî 10-ëåòíèì UST äîõîäíîñòü ïðèáàâèëà 
âñåãî 1 á.ï. äî 3,59% ãîäîâûõ, íåñìîòðÿ íà ñòàðòóþùóþ ýñòàôåòó 
ïåðâè÷íûõ àóêöèîíîâ òåêóùåé íåäåëè. Íàïîìíèì, ñåãîäíÿ áóäóò 
ðàçìåùàòüñÿ 3-ëåòíèå UST íà 32 ìëðä äîëë. 

Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè íà÷èíàëè íîâóþ íåäåëþ äîâîëüíî âÿëî. 
Êîòèðîâêè ñóâåðåííûõ Russia-30 ïðàêòè÷åñêè âåñü äåíü îñòàâàëèñü íà 
óðîâíå 116,5%. Â òî æå âðåìÿ ïîêóïàòåëè âíîâü ïðîäîëæàëè äâèãàòü 
ââåðõ öåíû Russia-18, çà äåíü âûïóñê ïðèáàâèë â öåíå åùå ïîðÿäêà 25 
á.ï., òàêèì îáðàçîì, åãî äîõîäíîñòü óæå îïóñòèëàñü îùóòèìî íèæå 
áëèçêîãî ïî äþðàöèè âûïóñêà ÎÔÇ ñåðèè 26204: 6,74% ïðîòèâ 7,57% 
ãîäîâûõ. 

Â êîðïîðàòèâíûõ âûïóñêàõ õîä òîðãîâ îïðåäåëÿëè ïðîäàâöû, èíòåðåñû 
êîòîðûõ íà ôîíå ïðîÿâëåíèé íåãàòèâíîãî âíåøíåãî ôîíà 
êîíöåíòðèðîâàëèñü íà âûïóñêàõ äëèííîé äþðàöèè, â ÷àñòíîñòè, â áóìàãàõ 
Ãàçïðîìà, ÂÝÁà. Êðîìå òîãî, çàìåòíîé áûëà ôèêñàöèÿ â áóìàãàõ Ëóêîéë-
19, ÍÎÂÀÒÝÊ-21. Ìàñøòàáû îòðèöàòåëüíûõ ïåðåîöåíîê ïî èòîãàì äíÿ 
ìîæíî îöåíèòü â 0,25% - 0,375%. 

Íà îáùåì ôîíå âûäåëÿëñÿ ñâîåé äèíàìèêîé âûïóñê Âîñòîê-15 (ÍÊ 
Alliance Oil), êîòîðûé, íàîáîðîò, ïðèáàâèë â öåíå ïîðÿäêà 0,25%. Âñå-
òàêè èíâåñòîðàì èíòåðåñíû äîõîäíûå âûïóñêè êîìôîðòíîé äþðàöèè, 
êîòîðûå ïðè èìåþùèõñÿ ïðèçíàêàõ íåñòàáèëüíîñòè íàñòðîåíèé íà 
ðûíêàõ âûïîëíÿþò ðîëü «çàùèòíûõ». Íà ôîíå ýòîãî, íà íàø âçãëÿä, ïðè 
ñîáëþäåíèè òðåáîâàíèé «êîìôîðòíîñòè», íà ñïðîñ ïðè ðàçìåùåíèè 

Îëüãà Åôðåìîâà
efremova_ov@nomos.ru 
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Динамика цен на нефть  

30

50

70

90

110

130

150

11
 а
пр

 0
8

11
 и
ю
л 

08

11
 о
кт

 0
8

11
 я
нв

 0
9

11
 а
пр

 0
9

11
 и
ю
л 

09

11
 о
кт

 0
9

11
 я
нв

 1
0

11
 а
пр

 1
0

11
 и
ю
л 

10

11
 о
кт

 1
0

11
 я
нв

 1
1

11
 а
пр

 1
1

долл
Urals WTI

_____________________ 
Èñòî÷íèê: Bloomberg 

Ценовые  индексы ММВБ
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ìîãóò íàäåÿòüñÿ îáà âûïóñêàõ, ïðåäëàãàåìûõ â âûñîêîäîõîäíîì ñåãìåíòå 
è ÒÊÑ-Áàíêà è Áàíêà Ðåíåññàíñ Êàïèòàë (RFHL). 

Îòìåòèì, ÷òî ñóâåðåííûå âûïóñêè Óêðàèíû â÷åðà òàêæå îêàçàëèñü â 
öåíòðå ïðîäàæ, ïîäåøåâåâ íà 0,375% - 0,5% è ïîäòÿãèâàÿ çà ñîáîé 
êîðïîðàòèâíûå âûïóñêè. Â òî æå âðåìÿ â îòíîøåíèè áóìàã Áåëàðóñè 
âûøëà äîâîëüíî ïîçèòèâíàÿ íîâîñòü î òîì, ÷òî Ìèíôèí Ðåñïóáëèêè 
ïëàíèðóåò ïðîâåñòè ñåðèþ âñòðå÷ ñ èíâåñòîðàìè ñ öåëüþ ïîääåðæàòü 
áëàãîïðèÿòíûé èíôîðìàöèîííûé ôîí äëÿ îáåñïå÷åíèÿ äîïîëíèòåëüíîé 
ëîÿëüíîñòè èíâåñòîðîâ. Âìåñòå ñ òåì, èíöèäåíò â ìåòðîïîëèòåíå Ìèíñêà, 
ïðîèçîøåäøèé â÷åðà, êàê ìû ïîëàãàåì, ìîæåò ñåãîäíÿ ñòàòü ïðè÷èíîé 
àêòèâèçàöèè ïðîäàæ â áóìàãàõ Áåëàðóñè. 

Îáùóþ êîíúþíêòóðó ñëîæíî îõàðàêòåðèçîâàòü êàê êîìôîðòíóþ, íà ôîíå 
÷åãî ñåãìåíò åâðîáîíäîâ âïîëíå ìîæåò îêàçàòüñÿ âîâëå÷åííûì ñåãîäíÿ â 
ïðîöåññ ôèêñàöèè. 

Â ðóáëåâîì ñåãìåíòå àêòèâíîñòü âòîðè÷íîãî ñåãìåíòà â ïîíåäåëüíèê 
òàêæå ìîæíî îõàðàêòåðèçîâàòü êàê âåñüìà óìåðåííóþ. Òàê, â ñåãìåíòå 
ÎÔÇ, íåñìîòðÿ íà íàëè÷èå îáîðîòîâ â âûïóñêàõ ñåðèé 25071, 25072, 
25077, 26202, 26203, 26204 íå ïðèõîäèòñÿ ãîâîðèòü î ñåðüåçíûõ öåíîâûõ 
ñäâèãàõ. Èñêëþ÷åíèå ëèøü âûïóñê 26204, ãäå êîòèðîâêè ñìåñòèëèñü âíèç 
ïîñëå íåñêîëüêèõ äíåé ðîñòà, òåì ñàìûì îïðåäåëèâ äîõîäíîñòü ñàìîãî 
äëèííîãî èç ëèêâèäíûõ âûïóñêîâ ãîñáóìàã íà óðîâíå 7,57% ãîäîâûõ. Ýòî 
ïðèîáðåòàåò îñîáóþ âàæíîñòü ïîñëå òîãî, êàê Ìèíôèí îçâó÷èë ñâîå 
ðåøåíèå íà áëèæàéøåì àóêöèîíå, â ñðåäó 13 àïðåëÿ, ðàçìåùàòü 10-
ëåòíèå áóìàãè (íîâûé âûïóñê ñåðèè 26205) íà 20 ìëðä ðóá., à íå 3-
ëåòíèå, êàê áûëî àíîíñèðîâàíî ðàíåå. Íå èñêëþ÷åíî, ÷òî åäèíè÷íûå 
ñäåëêè â óæå íåñêîëüêî çàáûòûõ äëèííûõ ñåðèÿõ 46022 (YTM 7,86% / 8,06 
ãîäà) è 46020 (YTM 7,98% / 11,31 ãîäà), ñîñòîÿëèñü â÷åðà èìåííî äëÿ òîãî, 
÷òîáû îáîçíà÷èòü äëÿ Ìèíôèíà ãðàíèöû îðèåíòèðîâî÷íîãî öåíîâîãî 
äèàïàçîíà. Ïî íàøèì îöåíêàì, öåëåâîé óðîâåíü äîõîäíîñòè ïî íîâûì 
áóìàãàì, èñõîäÿ èç òðàäèöèè Ìèíôèíà îáõîäèòüñÿ áåç ðûíî÷íûõ ïðåìèé, 
óêëàäûâàåòñÿ â äèàïàçîí 7,9% - 7,95% ãîäîâûõ. 

Â ÷àñòè êîðïîðàòèâíûõ âûïóñêîâ îòìåòèì, ÷òî çäåñü ïîêóïàòåëÿì 
ñòàíîâèòñÿ âñå ñëîæíåå íàéòè êàêèå-òî èäåè. Ñïèñîê áóìàã, 
çàäåéñòâîâàííûõ â ñäåëêàõ, îñòàåòñÿ ñòàáèëüíûì. Ïðè ýòîì, åñëè 
îò÷åòíîñòü ×ÒÏÇ ó÷àñòíèêè ðûíêà âîñïðèíÿëè âåñüìà íåéòðàëüíî, òî äëÿ 
áóìàã Ìå÷åëà ïîçèòèâíàÿ äèíàìèêà îïåðàöèîííûõ ïîêàçàòåëåé è 
îáåùàíèÿ òîãî, ÷òî êëþ÷åâîé ïðîåêò ïî ðàçðàáîòêå Ýëüãèíñêîãî 
ìåñòîðîæäåíèÿ ìîæåò «ïðîÿâèòüñÿ» â ïîñòàâêàõ òîâàðíîé ïðîäóêöèè óæå 
â òå÷åíèå 2011 ãîäà, ñòàëè ïîâîäîì äëÿ ïîëîæèòåëüíûõ ïåðåîöåíîê íà 
óðîâíå îò 10 äî 50 á.ï., âûâîäÿ äîõîäíîñòè âûïóñêîâ Ìå÷åëà íà óðîâåíü, 
ñîîòâåòñòâóþùèé âûïóñêàì äðóãèõ êîìïàíèé ñåêòîðà, 
õàðàêòåðèçóþùèõñÿ áîëåå ñèëüíûìè õàðàêòåðèñòèêàìè êðåäèòíîãî 
ïðîôèëÿ. Ñåãîäíÿ ìû ïëàíèðóåì îïóáëèêîâàòü äåòàëüíûé êðåäèòíûé 
êîììåíòàðèé ãîäîâûõ îò÷åòîâ Ìå÷åëà è ×ÒÏÇ. 
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Металлургия и добыча, металлообработка и металлосбыт  
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Нефтегазовый сектор, Химия  
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Телекоммуникации, медиа и высокие технологии
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Транспорт  
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Финансовый сектор  
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Финансовые организации с международным рейтингом «ВВВ+» – «ВВВ-» / «Ваа1» - «Ваа3»
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Финансовые организации с международным рейтингом «ВВ+» - «ВВ-» / «Ва1» - «Ва3»
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Финансовые организации с международным рейтингом «В+» - «В-» / «В1» - «В3»
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Субфедеральный и суверенный долг 
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Облигации федерального займа  
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