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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 3.07% 1 -77

Russia-30 5.19% -2 -20

ОФЗ 25068 6.83% 6 -142

ОФЗ 25065 6.20% 1 -165

Газпрнефт4 4.71% -44 -423

РЖД-10 7.38% 1 48

АИЖК-8 8.01% 0 -271

ВТБ - 5 8.03% 12 62

РоссельхБ-8 7.50% -1 -112

МосОбл-8 8.15% -9 -263

Мгор62 7.14% 6 -203

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 95.85% 1 434

iTRAXX XOVER S12 5Y 496.42 6 64

CDX XO  5Y 298.70 -5 78

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 344.57 1.5% -1.9%

RTS 1 386.42 2.0% -4.0%

S&P 500 1 078.75 0.1% -3.3%

DAX 6 077.19 0.2% 2.0%

NIKKEI 9 548.11 -0.4% -9.5%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 72.81 -1.6% -4.9%

Нефть WTI 74.95 -1.5% -5.6%

Золото 1 196.85 -1.2% 9.1%

 Никель LME 3 M 19 200.00 -1.5% 3.6%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 

 

 

Характеристика денежного рынка 
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МАКРОновости 
 Ïî äàííûì Ìèíôèíà, äåôèöèò ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà ÐÔ â ÿíâàðå-èþíå 2010 ãîäà ñîñòàâèë 2,1% ÂÂÏ. 

 Ìàêñèìàëüíàÿ ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà (ïî âêëàäàì â ðîññèéñêèõ ðóáëÿõ) 10 êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé, 
ïðèâëåêàþùèõ íàèáîëüøèé îáúåì äåïîçèòîâ ôèçè÷åñêèõ ëèö, â 1 äåêàäå èþëÿ 2010 ãîäà ñîñòàâèëà 9,22%. 
Â 1 äåêàäå èþíÿ 2010 ãîäà ñòàâêà ñîñòàâëÿëà 9,22%, âî 2 äåêàäå - 9,35%, â 3 äåêàäå - 9,28%.  

 Ìèíôèí ÐÔ îïóáëèêîâàë ïðåäâàðèòåëüíûé ãðàôèê àóêöèîíîâ ïî ðàçìåùåíèþ îáëèãàöèé ôåäåðàëüíûõ 
çàéìîâ íà òðåòèé êâàðòàë 2010 ãîäà. Íà èþëü 2010 ãîäà çàïëàíèðîâàíî ðàçìåùåíèå ÎÔÇ íà ñóììó 195 ìëðä 
ðóá., íà àâãóñò - 125 ìëðä ðóá., íà  ñåíòÿáðü – 250 ìëðä ðóá. 

Äàòà àóêöèîíà Âûïóñê Äàòà ïîãàøåíèÿ Îáúåì, ìëðä. ðóáëåé

Èò îãî,  ìëðä ðó á . 250
22.09.2010 25072 23.01.2013 30

22.09.2010 26203 01.08.2016 40

15.09.2010 25074 29.06.2011 5

15.09.2010 25075 01.07.2015 35

08.09.2010 25072 23.01.2013 25

08.09.2010 26203 01.08.2016 40

01.09.2010 25073 01.08.2012 40

01.09.2010 25075 01.07.2015 35

Äàòà àóêöèîíà Âûïóñê Äàòà ïîãàøåíèÿ Îáúåì, ìëðä. ðóáëåé

Èò îãî,  ìëðä ðó á . 125
25.08.2010 26203 01.08.2016 15

18.08.2010 25073 01.08.2012 20

18.08.2010 25071 26.11.2014 20

11.08.2010 25074 29.06.2011 5

11.08.2010 25075 01.07.2015 20

04.08.2010 26203 01.08.2016 25

04.08.2010 25072 23.01.2013 20

Äàòà àóêöèîíà Âûïóñê Äàòà ïîãàøåíèÿ Îáúåì, ìëðä. ðóáëåé

Èò îãî,  ìëðä ðó á . 195
28.07.2010 25073 01.08.2012 25

28.07.2010 25075 01.07.2015 30

28.07.2010 25074 29.06.2011 10

21.07.2010 25072 23.01.2013 15

21.07.2010 25075 01.07.2015 30

14.07.2010 25073 01.08.2012 20

14.07.2010 25072 23.01.2013 15

14.07.2010 25074 29.06.2011 10

07.07.2010 25071 26.11.2014 20

07.07.2010 25074 29.06.2011 20

 

 

Дефолты и реструктуризации 
 Òåõíè÷åñêèé äåôîëò ÎÎÎ «Áàðåíöåâ Ôèíàíñ», êîòîðîå 5 èþëÿ 2010 ãîäà íå ðàññ÷èòàëîñü ïî 8 êóïîíó 

îáëèãàöèé ñåðèè 01 íà ñóììó 39,888 ìëí ðóá., ïåðåøåë â ðåàëüíûé. Ïî ñîîáùåíèþ Ýìèòåíòà, îáÿçàòåëüñòâî 
íå èñïîëíåíî «ïî ïðè÷èíå íåõâàòêè äåíåæíûõ ñðåäñòâ». /Finambonds/ 

 «Êàìñêàÿ äîëèíà» äîïóñòèëà î÷åðåäíîé òåõäåôîëò ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè 05. Â ñîîòâåòñòâèè ñ óñëîâèÿìè 
ýìèññèè, Êîìïàíèÿ äîëæíà áûëà âûïëàòèòü êóïîííûé äîõîä çà ÷åòâåðòûé êóïîííûé ïåðèîä â ðàçìåðå 28,27 
ðóá. íà îäíó îáëèãàöèþ âûïóñêà èç ðàñ÷åòà 18% ãîäîâûõ, à òàêæå èñïîëíèòü îáÿçàòåëüñòâî ïî ïîãàøåíèþ 
÷àñòè íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè áóìàã â ðàçìåðå 20%. Èç îáùåãî ðàçìåðà îáÿçàòåëüñòâ â 29,4 ìëí ðóá. 
Ýìèòåíò âûïëàòèë ÷àñòè÷íî ëèøü êóïîííûé äîõîä íà ñóììó 991,6 òûñ. ðóá. Ïîãàøåíèå ÷àñòè íîìèíàëüíîé 
ñòîèìîñòè áóìàã íå ïðîèçâîäèëîñü. /Finambonds/ 
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Купоны, оферты, размещения и погашения 
 Â ðàìêàõ îôåðòû «Ìèíïëèòà» âûêóïèëà îáëèãàöèè ñåðèè 01 íà 303 ìëí. ðóá., âêëþ÷àÿ ÍÊÄ â ðàçìåðå 12 

ìëí. 268 òûñ. 92,58 ðóá. Îáùèé îáúåì âûïóñêà ñîñòàâëÿë 500 ìëí ðóá.  

 14 èþëÿ ñîñòîÿòñÿ àóêöèîíû ïî ðàçìåùåíèþ äîïîëíèòåëüíûõ âûïóñêîâ ÎÔÇ 25072 íà ñóììó 15 ìëðä ðóá., 
ÎÔÇ 25073 íà ñóììó 20 ìëðä. ðóá. è ÎÔÇ 25074 íà ñóììó 10 ìëðä ðóá. 

 Äèðåêöèÿ ÌÌÂÁ ïðèíÿëà ðåøåíèå î äîïóñêå ê òîðãàì â ïðîöåññå ðàçìåùåíèÿ 7 âûïóñêîâ áèðæåâûõ 
îáëèãàöèé ÎÎÎ «ÒðàíñÔèí-Ì» îáùèì îáúåìîì 5 ìëðä ðóá. 

 ÍÎÌÎÑ-ÁÀÍÊ èñïîëíèë îáÿçàòåëüñòâî ïî ïðèîáðåòåíèþ îáëèãàöèé ñåðèè 11 ïî òðåáîâàíèþ èõ 
âëàäåëüöåâ. Â ðàìêàõ îôåðòû Ýìèòåíò ïðèîáðåë 86,8% âûïóñêà íà ñóììó 4,3 ìëðä ðóá. Âûïóñê îáëèãàöèé 
áûë ðàçìåùåí 8 èþëÿ 2009 ãîäà ñðîêîì íà 5 ëåò.  

 Èíäèêàòèâíàÿ ñòàâêà êóïîíà ïî áèðæåâûì îáëèãàöèÿì ÒÄ «Êîïåéêà» ñåðèè ÁÎ-01 ñîñòàâëÿåò 10,25 - 
10,75% ãîäîâûõ, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò äîõîäíîñòè 10,65–11,20% ãîäîâûõ ê îôåðòå ÷åðåç 2 ãîäà. Íàïîìíèì, ÷òî 
12 èþëÿ 2010 ãîäà áûëà îòêðûòà êíèãà çàÿâîê ïî ðàçìåùåíèþ áèðæåâûõ îáëèãàöèé Ýìèòåíòà îáúåìîì 3 
ìëðä ðóá. Ñðîê ñáîðà çàÿâîê çàêàí÷èâàåòñÿ 23 èþëÿ. Ðàçìåùåíèå íà ÌÌÂÁ çàïëàíèðîâàíî íà 27 èþëÿ 2010 
ãîäà. Ëèñòèíã - êîòèðîâàëüíûé ñïèñîê «Â».  

Ïðåäëîæåííàÿ îðãàíèçàòîðàìè çàéìà äîõîäíîñòü ïî íîâîìó âûïóñêó ÒÄ «Êîïåéêà», íà íàø âçãëÿä, íà ôîíå 
äîõîäíîñòè îáëèãàöèé äðóãèõ êîìïàíèé ïðîäóêòîâîé ðîçíèöû âûãëÿäèò äîñòàòî÷íî èíòåðåñíîé. Íà 
îáîçíà÷åííîì âðåìåííîì îòðåçêå Ýìèòåíò ïðåäëàãàåò ñîëèäíóþ ïðåìèþ ïîðÿäêà 230-300 á.ï. ê âûïóñêàì 
îáëèãàöèé Ìàãíèò Ôèíàíñ ñåðèè 02 (YTM 8,33% ãîäîâûõ/578 äí.) è ÈÊÑ 5 Ôèíàíñ ñåðèè 01 (YTM 8,11% 
ãîäîâûõ/1269 äí.), êîòîðàÿ çàìåòíî áîëüøå, ÷åì ïðåäëàãàþò áóìàãè Äèêñè-Ôèíàíñ ñåðèè 01 (YTM 9,26% 
ãîäîâûõ/240 äí.) ê âûïóñêó ÈÊÑ 5 Ôèíàíñ ñåðèè 04 (YTP 7,02% ãîäîâûõ/317 äí.), íî ïðè áîëåå êîðîòêîé 
äþðàöèè. Ïðè ýòîì ó Êîïåéêè èìååòñÿ êðåäèòíûé ðåéòèíã îò  S&P («Â-/Ñòàáèëüíûé») è âñå øàíñû ïîïàñòü â 
Ëîìáàðäíûé ñïèñîê ÖÁ. 

Àëåêñàíäð Ïîëþòîâ 
polyutov_av@nomos.ru 

 

Рейтинги и прогнозы 
 Àãåíòñòâî Moody’s ïîíèçèëî ðåéòèíã Ïîðòóãàëèè äî «À1» ñ «Àà2», ïðîãíîç «Ñòàáèëüíûé».  

 Àãåíòñòâî Fitch ïðèñâîèëî âûïóñêó ñóáîðäèíèðîâàííûõ îáëèãàöèé ýìèòåíòà PSB Finance S.A. íà ñóììó 200 
Fitch ïðèñâîèëî äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã «BBB» ïðèîðèòåòíûì íåîáåñïå÷åííûì îáëèãàöèÿì, ïðåäñòàâëÿþùèì 
ñîáîé ó÷àñòèå â êðåäèòå, ýìèòåíòà VEB Finance Limited, ñî ñðîêîì ïîãàøåíèÿ â èþëå 2020 ãîäà, îáúåìîì 1 
ìëðä äîëë. è ñòàâêîé 6,902%. Îäíîâðåìåííî Fitch ïðèñâîèëî ôèíàëüíûé äîëãîñðî÷íûé ïðèîðèòåòíûé 
ðåéòèíã «BBB» ïðîãðàììå ÂÝÁà ïî ýìèññèè îáëèãàöèé, ïðåäñòàâëÿþùèõ ñîáîé ó÷àñòèå â êðåäèòå, îáúåìîì 
30 ìëðä äîëë., â ðàìêàõ êîòîðîé âûïóùåíû îáëèãàöèè. Ðåéòèíãè Áàíêà íàõîäÿòñÿ íà îäíîì óðîâíå ñ 
ðåéòèíãàìè Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè («BBB/ Ñòàáèëüíûé») ââèäó òîãî, ÷òî ãîñóäàðñòâî ÿâëÿåòñÿ åãî 
åäèíñòâåííûì âëàäåëüöåì, ñòàòóñà ÂÝÁà êàê íàöèîíàëüíîãî áàíêà ðàçâèòèÿ è òåñíûõ îòíîøåíèé ñ 
ãîñóäàðñòâîì è ïðàâèòåëüñòâîì. Â õîäå ãëîáàëüíîãî ôèíàíñîâîãî êðèçèñà ÂÝÁ ïîëó÷èë áîëåå øèðîêóþ 
ôóíêöèþ ïî ýêîíîìè÷åñêîé è ôèíàíñîâîé ñòàáèëèçàöèè ñ ó÷àñòèåì â îñóùåñòâëåíèè àíòèêðèçèñíûõ ìåð 
ãîñóäàðñòâà. 

 Ñëóæáà êðåäèòíûõ ðåéòèíãîâ Standard&Poor’s ïðèñâîèëà èòîãîâûé ðåéòèíã «ÂÂÂ» îáëèãàöèé îáúåìîì 1 
ìëðä äîëë., âûïóùåííûõ ÂÝÁîì 9 èþëÿ 2010 ãîäà â ðàìêàõ ìàñøòàáíîé ïðîãðàììû âûïóñêà ñåðòèôèêàòîâ 
ó÷àñòèÿ â çàéìå. Ðåéòèíãè ÂÝÁ ñîâïàäàþò ñ ðåéòèíãàìè Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè, ÷òî îòðàæàåò «ïî÷òè 
íåñîìíåííóþ» âåðîÿòíîñòü ñâîåâðåìåííîé è äîñòàòî÷íîé ýêñòðåííîé ïîääåðæêè ÂÝÁ ñî ñòîðîíû 
Ïðàâèòåëüñòâà ÐÔ. 
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ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

 «Ìîé Áàíê» (ÎÎÎ) çà 2 êâàðòàë 2010 ãîäà ïîëó÷èë óáûòîê â ðàçìåðå 62,159 ìëí ðóá., çà 1 êâàðòàë òåêóùåãî 
ãîäà ïðèáûëü ñîñòàâèëà 121,439 ìëí ðóá. Ïî ñîîáùåíèþ Áàíêà, óìåíüøåíèå ïðèáûëè âî 2 êâàðòàëå 
ïðîèçîøëî çà ñ÷åò óâåëè÷åíèÿ ðàñõîäîâ ïî âûïóùåííûì äîëãîâûì îáÿçàòåëüñòâàì, ñîçäàíèÿ ðåçåðâîâ íà 
âîçìîæíûå ïîòåðè ïî ññóäàì, óïëàòû íàëîãà íà ïðèáûëü çà 1 êâàðòàë 2010 ãîäà è àâàíñîâûõ ïëàòåæåé çà 2 
êâàðòàë 2010 ãîäà. /Finambonds/ 

 ×èñòàÿ ïðèáûëü ÎÀÎ ÊÁ «Öåíòð-èíâåñò» çà 2 êâàðòàë 2010 ãîäà ïî ÐÑÁÓ ñîñòàâèëà 8,0 ìëí ðóá., ÷òî íà 
16,47% ìåíüøå ïî ñðàâíåíèþ ñ ïðèáûëüþ, ïîëó÷åííîé çà 1 êâàðòàë òåêóùåãî ãîäà (9,6 ìëí ðóá.). 
Óìåíüøåíèå ïîêàçàòåëÿ âûçâàíî óâåëè÷åíèåì ðàñõîäîâ íà ñîçäàíèå ðåçåðâîâ. Çà 2 êâàðòàë 2009 ãîäà 
÷èñòàÿ ïðèáûëü Áàíêà ñîñòàâëÿëà 25,5 ìëí ðóá. /Finambonds/ 

 Îáúåì êðåäèòîâ, ïðåäîñòàâëåííûõ Ãàçïðîìáàíêîì þðèäè÷åñêèì ëèöàì, çà 1 ïîëóãîäèå 2010 ãîäà âûðîñ íà 
5% è ñîñòàâèë 798,2 ìëðä ðóá. Êðåäèòû, ïðåäîñòàâëåííûå ôèçè÷åñêèì ëèöàì, óâåëè÷èëèñü íà 8% äî 48,9 
ìëðä ðóá. Îáúåì äåïîçèòîâ ôèçè÷åñêèõ ëèö âûðîñ íà 17% äî 170,2 ìëðä ðóá. Îáúåì ñðåäñòâ, ðàçìåùåííûõ 
â ÃÏÁ êîðïîðàòèâíûìè êëèåíòàìè â ñðàâíåíèè ñ íà÷àëîì ãîäà ïðàêòè÷åñêè íå èçìåíèëñÿ è ñîñòàâèë íà 1 
èþëÿ 1,1 ìëðä ðóá. Çà 1 ïîëóãîäèå 2010 ãîäà Áàíê ïîëó÷èë ÷èñòóþ ïðèáûëü â ðàçìåðå 7,1 ìëðä ðóá. 
Îñíîâíûìè ïðè÷èíû åå ðîñòà ñòàëè: óâåëè÷åíèå ñòàáèëüíîé ÷àñòè äîõîäîâ (ïðîöåíòíûõ è êîìèññèîííûõ), 
ïîëó÷åíèå äèâèäåíäîâ îò âëîæåíèé â óñòàâíûå êàïèòàëû äðóãèõ þðèäè÷åñêèõ ëèö è îïåðàöèè ñ èíîñòðàííîé 
âàëþòîé. Âåëè÷èíà ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ (êàïèòàëà) Áàíêà íà 1 èþëÿ 2010 ñîñòàâëÿëà 230,2 ìëðä ðóá. 
/Finambonds/ 

 ×èñòàÿ ïðèáûëü ÎÀÎ «ÀÈÊÁ «Òàòôîíäáàíê» çà 2 êâàðòàë 2010 ãîäà ïî ÐÑÁÓ ñîñòàâèëà 36,1 ìëí ðóá., ÷òî 
ïî÷òè â 2 ðàçà áîëüøå ïî ñðàâíåíèþ ñ ïðèáûëüþ, ïîëó÷åííîé çà 1 êâàðòàë òåêóùåãî ãîäà (19,2 ìëí ðóá.). 
Îñíîâíûì ôàêòîì, ïîâëåêøèì ðàçîâîå óâåëè÷åíèå ôèíàíñîâîãî ðåçóëüòàòà Áàíêà çà óêàçàííûé ïåðèîä, 
ÿâèëîñü óìåíüøåíèå ïðîöåíòíûõ ðàñõîäîâ ïî ïðèâëå÷åííûì ðåñóðñàì. Çà 2 êâàðòàë 2009 ãîäà ÷èñòàÿ 
ïðèáûëü Áàíêà ñîñòàâëÿëà 35,4 ìëí ðóá., çà 1 êâàðòàë - 75,604 ìëí ðóá. /Finambonds/ 

 Ñîâåò äèðåêòîðîâ Òàòôîíäáàíêà ïðèíÿë ðåøåíèå óâåëè÷èòü êàïèòàë Áàíêà íà 5 ìëðä ðóá. ïóòåì âûïóñêà 
ïðèâèëåãèðîâàííûõ àêöèé è îáìåíà èõ íà ÎÔÇ. Ýòîò âîïðîñ áóäåò âûíåñåí íà îáùåå ñîáðàíèå àêöèîíåðîâ, 
êîòîðîå ñîñòîèòñÿ 18 àâãóñòà. Òîãäà æå äîëæíû áûòü îïðåäåëåíû è ïàðàìåòðû âûïóñêà, â ÷àñòíîñòè îáúåì 
ýìèññèè. Ïî äàííûì àãåíòñòâà Reuters, ðå÷ü èäåò î äîïýìèññèè îáúåìîì 5 ìëðä ðóá. /ÊîììåðñàíòÚ/ 

 ×èñòûé óáûòîê Áàíêà «Ïåòðîêîììåðö» çà 2 êâàðòàë 2010 ãîäà ïî ÐÑÁÓ ñîñòàâèë 81,1 ìëí ðóá., çà 1 êâàðòàë 
òåêóùåãî ãîäà ÷èñòàÿ ïðèáûëü Áàíêà ðàâíÿëàñü 185,7 ìëí ðóá. Íà ðåçóëüòàòû 2 êâàðòàëà ïîâëèÿëè 
óâåëè÷åíèå îò÷èñëåíèé â ðåçåðâû íà âîçìîæíûå ïîòåðè è àâàíñîâûõ îò÷èñëåíèé ïî íàëîãó íà ïðèáûëü 
íàðÿäó ñ óâåëè÷åíèåì ÷èñòûõ äîõîäîâ îò îïåðàöèé ñ öåííûìè áóìàãàìè è äîõîäîâ îò îïåðàöèé ñ 
èíîñòðàííîé âàëþòîé íà ôîíå ñòàáèëüíûõ ÷èñòûõ ïðîöåíòíûõ äîõîäîâ». ×èñòàÿ ïðèáûëü Áàíêà çà 2 êâàðòàë 
2009 ãîäà ñîñòàâëÿëà 259,0 ìëí ðóá. /Finambonds/ 

 Áàíê Ìîñêâû âî 2 êâàðòàëå 2010 ãîäà ñîêðàòèë ÷èñòóþ ïðèáûëü ïî ÐÑÁÓ íà 35,2% - äî 2,4 ìëðä ðóá., ïî 
ñðàâíåíèþ ñ 3,7 ìëðä ðóá. ÷èñòîé ïðèáûëè çà 1 êâàðòàë ýòîãî ãîäà. Êàê ãîâîðèòñÿ â ñîîáùåíèè Áàíêà, 
óìåíüøåíèå ÷èñòîé ïðèáûëè âî 2 êâàðòàëå ñâÿçàíî ñ óïëàòîé íàëîãà íà ïðèáûëü, ñôîðìèðîâàííîãî ïî 
ðåçóëüòàòàì äåÿòåëüíîñòè Êðåäèòíîé îðãàíèçàöèè â 1 êâàðòàëå 2010 ãîäà. Áàíê â 1 ïîëóãîäèè 2010 ãîäà 
ïîëó÷èë 6,042 ìëðä ðóá. ÷èñòîé ïðèáûëè, ÷òî â 18,8 ðàçà áîëüøå, ÷åì çà àíàëîãè÷íûé ïåðèîä 2009 ãîäà (321 
ìëí ðóá.). /Èíòåðôàêñ/ 

 Ðàéôôàéçåíáàíê â 1 ïîëóãîäèè 2010 ãîäà ïîëó÷èë 8,4 ìëðä ðóá. ÷èñòîé ïðèáûëè ïî ÐÑÁÓ ïðîòèâ 587 ìëí 
ðóá. ÷èñòîãî óáûòêà çà àíàëîãè÷íûé ïåðèîä ïðîøëîãî ãîäà â òîì ÷èñëå 2,7 ìëðä ðóá. - â 1 êâàðòàëå, 5,7 
ìëðä ðóá. – âî 2 êâàðòàëå.  Áàíê îáúÿñíÿåò óâåëè÷åíèå ïîêàçàòåëÿ çà àïðåëü-èþíü ïî ñðàâíåíèþ ñ 
ÿíâàðåì-ìàðòîì ïðîâåäåíèåì ñðî÷íûõ ñäåëîê. /Èíòåðôàêñ/ 
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МЕТАЛЛУРГИЯ И ДОБЫВАЮЩИЙ СЕКТОР
 

Ãðóïïà ÒÌÊ: ñòàáèëüíàÿ îïåðàöèîííàÿ äèíàìèêà. 

Â÷åðà Ãðóïïà ÒÌÊ îáúÿâèëà ñâîè îïåðàöèîííûå ðåçóëüòàòû ïî èòîãàì 1 ïîëóãîäèÿ 2010 ãîäà. Â öåëîì, 
ïîêàçàòåëè îò÷åòíîãî ïåðèîäà îñòàëèñü â ðàìêàõ ïðåäøåñòâóþùåãî êâàðòàëà, îòðàæàÿ óñòîé÷èâûé ñïðîñ 
íà ïðîäóêöèþ Êîìïàíèè, ÷òî, íà íàø âçãëÿä, îïðåäåëÿåò åå óñòîé÷èâûé ïðîôèëü. Íèæå ìû âûäåëèëè 
îñíîâíûå ìîìåíòû ïðèâåäåííîãî ïðåññ-ðåëèçà: 

- Ñîâîêóïíûé îáúåì ïðîèçâîäñòâà òðóá âî 2 êâàðòàëå 2010 ãîäà ïî ñðàâíåíèþ ïðåäûäóùèì ñíèçèëñÿ íà 
0,2% äî 931 òûñ. òîíí. Ïðè ýòîì âñëåäñòâèå ïðîâîäèìîãî ðåìîíòà è ìîäåðíèçàöèè ÷àñòè ìîùíîñòåé â 
íàèáîëüøåé ñòåïåíè ñîêðàòèëñÿ âûïóñê áåñøîâíûõ òðóá – íà 2,9% äî 521 òûñ. òîíí. Â íàèáîëåå 
ìàðæèíàëüíîì ñåãìåíòå – OCTG (íåôòåãàçîâûõ òðóá) ÒÌÊ íàðàñòèëà ïðîèçâîäñòâî íà 0,8%.        

- Àìåðèêàíñêèé äèâèçèîí ÒÌÊ IPSCO, îïèðàÿñü íà áëàãîïðèÿòíóþ êîíúþíêòóðó ðûíêà ñáûòà, ïðîäîëæàåò 
äåìîíñòðèðîâàòü ïîëîæèòåëüíóþ äèíàìèêó ïðîèçâîäñòâåííûõ ïîêàçàòåëåé. Óðîâåíü íàãðóçêè ìîùíîñòåé 
ïðåâûñèë 80%, ïðîòèâ 70% â 1 êâàðòàëå òåêóùåãî ãîäà. Êàê è ðàíåå, çíà÷èòåëüíàÿ ÷àñòü îòãðóçîê 
îñóùåñòâëÿåòñÿ â ïîëüçó êîìïàíèé, çàíèìàþùèõñÿ äîáû÷åé ñëàíöåâîãî ãàçà.   

 - Êîìïàíèÿ ïðîäîëæàåò îñóùåñòâëÿòü ïîñòàâêè ïðîäóêöèè äëÿ ñòðîèòåëüñòâà òðóáîïðîâîäíûõ ïðîåêòîâ 
Ãàçïðîìà è Òðàíñíåôòè. Êîìïàíèÿ îðèåíòèðóåò, ÷òî ðåàëèçàöèÿ ïîëó÷åííûõ çàêàçîâ ïîçâîëèò ñîõðàíèòü 
âûñîêóþ íàãðóçêó ñîîòâåòñòâóþùèõ ìîùíîñòåé äî ïåðâîé ïîëîâèíû 2011 ãîäà. Âïðî÷åì, Êîìïàíèÿ íå 
ïðèâåëà êîíêðåòíûõ äàííûõ ïî îáúåìó ïðîèçâîäñòâà òðóá áîëüøîãî äèàìåòðà.  

- Ïî ñîîáùåíèþ ÒÌÊ, Êîìïàíèÿ ïðîäîëæàåò îùóùàòü ðàñòóùèé ñïðîñ íà ïðåìèàëüíûå ðåçüáîâûå 
ñîåäèíåíèÿ, êàê ñî ñòîðîíû çàêàç÷èêîâ â ÑØÀ, ðàçðàáàòûâàþùèõ ìåñòîðîæäåíèÿ ãàçà, òàê è â Ðîññèè îò 
íåôòåãàçîâûõ îïåðàòîðîâ. Îäíàêî, îïÿòü æå êàêèõ-ëèáî äàííûõ ïî ýòîìó íàïðàâëåíèþ ïðèâåäåíî íå áûëî. 

- Â êâàðòàëüíîì ñðàâíåíèè ÒÌÊ óâåëè÷èëî ïðîäàæè òðóá ïðîìûøëåííîãî íàçíà÷åíèÿ íà 17%, ÷òî áûëî 
îáóñëîâëåíî âîññòàíîâëåíèåì ñïðîñà àòîìíî-ýíåðãåòè÷åñêîé îòðàñëè, àâòîìîáèëå- è ìàøèíîñòðîåíèÿ, à 
òàêæå ãåíåðèðóþùèõ è òåïëîôèêàöèîííûõ ìîùíîñòåé.  

- Êîìïàíèè óñïåøíî óäàëîñü ïåðåëîæèòü ðîñò ñûðüåâûõ  èçäåðæåê íà ïîòðåáèòåëåé, áëàãîäàðÿ ÷åìó ÒÌÊ 
îæèäàåò ñîõðàíåíèÿ óðîâíÿ ðåíòàáåëüíîñòè íà óðîâíå 1 êâàðòàëà 2010 ãîäà.   

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ íà äîëãîâîì ðûíêå îáðàùàþòñÿ ðóáëåâûå îáëèãàöèè ÒÌÊ (YTM 6,6%; 02.2011), à òàêæå 
äâà âûïóñêà åâðîîáëèãàöèé: «ñòàíäàðòíûé» ñ ïîãàøåíèåì â 2011 ãîäó è êîíâåðòèðóåìûé ñ ïîãàøåíèåì â 
2015 ãîäó. Ìû ñ÷èòàåì, ÷òî âñëåäñòâèå äîâîëüíî îáðåìåíèòåëüíîé äîëãîâîé íàãðóçêè Êîìïàíèÿ áóäåò 
ñîõðàíÿòü âûñîêóþ ñòåïåíü çàâèñèìîñòè îò êîíúþíêòóðû ðûíêîâ ñáûòà, ïîýòîìó ìû íåéòðàëüíî îòíîñèìñÿ ê 
êîðîòêèì áóìàãàì êîìïàíèè.  

Èëüÿ Èëüèí 
ilin_io@nomos.ru 

 

ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА
 

 ÎÀÎ «ÌÒÑ» è ÎÀÎ «Ãàçïðîìáàíê» äîãîâîðèëèñü î ñíèæåíèè ñ 10 èþëÿ 2010 ãîäà ïðîöåíòíîé ñòàâêè çà 
èñïîëüçîâàíèå êðåäèòà â ðóáëÿõ íà ñóììó 6,46 ìëðä ðóá. Ðàçìåð íîâîé ñòàâêè íå ðàñêðûâàåòñÿ. Íàïîìíèì, 
ðàíåå ñòàâêà ïî äàííîìó êðåäèòó óæå áûëà ñíèæåíà ñ 13% äî 10,5% ãîäîâûõ. Îêîí÷àòåëüíîå ïîãàøåíèå 
êðåäèòà çàïëàíèðîâàíî â ôåâðàëå 2015 ãîäà. Ïî êðåäèòó ïðåäóñìîòðåíà âîçìîæíîñòü äîñðî÷íîãî 
ïîãàøåíèÿ. /www.mts.ru/ 
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Денежный рынок 
Íîâóþ íåäåëþ ïàðà EUR/USD íà÷àëà ñ ïðîäîëæåíèÿ êîððåêöèè, 
îïóñòèâøèñü â÷åðà â ïåðâóþ ïîëîâèíó òîðãîâîãî äíÿ äî îòìåòêè 1,256õ. 
Íà ýòîò ðàç ïðîòèâ åâðî ñûãðàëî ñîîáùåíèå î ïðåäñòîÿùåé âñòðå÷å 
ìèíèñòðîâ ôèíàíñîâ Åâðîñîþçà, íà êîòîðîé áóäåò ïîäíèìàòüñÿ âîïðîñ 
êàñàòåëüíî äåòàëüíîñòè ðàñêðûòèÿ ðåçóëüòàòîâ ïðîâåäåííîãî ñòðåññ-
òåñòèðîâàíèÿ, ÷òî ïîäíÿëî âîïðîñ îá èõ ïðîçðà÷íîñòè. Êðîìå òîãî, 
èíâåñòîðû íåãàòèâíî âîñïðèíÿëè èíôîðìàöèþ â íåìåöêèõ ÑÌÈ, èç 
êîòîðûõ ñëåäóåò, ÷òî Ãåðìàíèÿ ïðåäëàãàåò ðàçðàáîòàòü ïëàí ïî 
ðåàëèçàöèè áàíêðîòñòâà ñòðàí, íåñïîñîáíûõ îáñëóæèâàòü ñâîè 
äîëãîâûå îáÿçàòåëüñòâà.  

Òåì íå ìåíåå, êàê ìû âèäèì, ïîäîáíûå «ðàññóæäåíèÿ» âñå æå íå áûëè 
âîñïðèíÿòû èíâåñòîðàìè âñåðüåç, èíà÷å áû êîððåêöèÿ ïðèíÿëà áîëåå 
çíà÷èòåëüíûå ìàñøòàáû.  Ê òîìó æå â õîäå àìåðèêàíñêîé ñåññèè åâðî 
óäàëîñü ÷àñòè÷íî âîññòàíîâèòü ïîçèöèè, âåðíóâøèñü ê îòìåòêå 1,26õ.  

Ñòîèò îòìåòèòü, ÷òî ñåãîäíÿøíèé äåíü ïàðà EUR/USD íà÷àëà íà 
äîñòèãíóòûõ â÷åðà óðîâíÿõ, îäíàêî çàòåì âñëåä çà ïîÿâèâøèìèñÿ 
çàÿâëåíèÿìè ñî ñòîðîíû åâðîïåéñêèõ ÷èíîâíèêîâ, ïðèçûâàþùèõ áàíêè ê 
ñàìîñòîÿòåëüíîìó ðåøåíèþ ïðîáëåì âçàìåí ïðèâëå÷åíèÿ 
ãîñïîääåðæêè, äîâîëüíî ðåçêî óøëà íèæå 1,255õ.      

Íà âíóòðåííåì âàëþòíîì ðûíêå, êàê è íà ïðîøëîé íåäåëå, â 
ïîíåäåëüíèê äîìèíèðîâàëè ïðîäàâöû èíîñòðàííîé âàëþòû, è ïî èòîãàì 
äíÿ ðóáëü óêðåïèëñÿ äî 34,36 ðóá. ïðîòèâ 34,54 ðóá. íà çàêðûòèè 
ïÿòíèöû. Àêòèâíîñòü ó÷àñòíèêîâ îñòàâàëàñü íà äîâîëüíî íèçêîì óðîâíå: 
îáúåì ñäåëîê ïî èíñòðóìåíòàì «ðóáëü-äîëëàð» â ñåêöèè «tom» 
ñîñòàâèë îêîëî 2,3 ìëðä äîëë.      

Ñåãîäíÿøíèé äåíü íà ôîíå íåãàòèâíîé äèíàìèêè íåôòÿíûõ öåí, 
ñíèçèâøèõñÿ íàêàíóíå ñ 75 äî 73 äîëë. çà áàðð. (Brent), ðóáëü íà÷èíàåò 
ñ íåáîëüøîãî îñëàáëåíèÿ ê áèâàëþòíîé êîðçèíå – äî 34,42 ðóá. Ïðè 
ýòîì, ðåàãèðóÿ íà èçìåíåíèÿ â ðàññòàíîâêå ñèë íà Forex, ñòîèìîñòü åâðî 
ê ðóáëþ ñîõðàíÿåòñÿ íà â÷åðàøíåì óðîâíå – 38,75 ðóá., â òî âðåìÿ êàê 
êóðñ äîëëàðà ïîäðàñòàåò íà 7 êîï. äî 30,88 ðóá.  

Ñèòóàöèÿ íà ðîññèéñêîì äåíåæíîì ðûíêå îñòàåòñÿ äîñòàòî÷íî ðîâíîé: 
ñòàâêè íà êîðîòêèå ìåæáàíêîâñêèå ðåñóðñû îñòàþòñÿ â ïðèâû÷íîì 
äèàïàçîíå 2-3%, îáùèé ïîêàçàòåëü ëèêâèäíîñòè ïðåâûøàåò 1,2 òðëí 
ðóá. Îòìåòèì, ÷òî, îòðàæàÿ êîíúþíêòóðó âàëþòíîãî ðûíêà, ñòàâêè ïî 
ñäåëêàì âàëþòíûé ñâîï â÷åðà îïóñêàëèñü íèæå 2%.   

 

 

Èëüÿ Èëüèí
ilin_io@nomos.ru

Динамика cамостоятельности банковской системы
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Дата
13 июл

14 июл

15 июл

ЦБ проведет ломбардные аукционы на срок 1 
неделя, 3 месяца.

аукцион ОФЗ на 45 млрд руб.

уплата страховых взносов во внебюджетные 
фонды.
депозитные аукционы ЦБ на сроки 4 недели, 3 
мес.

Событие
бюджетный аукцион Минфина на 4,5 мес. 
объемом 50 млрд руб. по ставке 5,75%.

возврат фонду ЖКХ 1,68 млрд руб.

возврат ЦБ ресурсов беззалоговых аукционов 
на 10,21 млрд руб.

выплата Минфином купонов и погашений ОФЗ 
на 21,3 млрд руб.

События денежного рынка

____________________ 
Èñòî÷íèê: Reuters 
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Долговые рынки 
Â ïîíåäåëüíèê ìèðîâûå ôîíäîâûå ïëîùàäêè «ìàíåâðèðîâàëè» â ðàìêàõ 
ïîëîæèòåëüíîãî òðåíäà, íî ãîâîðèòü î êàêèõ-ëèáî ñåðüåçíûõ 
äîñòèæåíèÿõ íå ïðèõîäèòñÿ – ïîëîæèòåëüíàÿ ïåðåîöåíêà åâðîïåéñêèõ 
ôîíäîâûõ èíäåêñîâ âàðüèðîâàëàñü â äèàïàçîíå 0,2% – 0,6%, à ðîñò 
àìåðèêàíñêèõ îãðàíè÷èëñÿ 0,07% - 0,18%. Ïðè÷åì íàèáîëåå çàìåòíîé 
ïåðåîöåíêà áûëà ïî èíäåêñó DOW JONES, ãäå íàñòðîåíèå îïðåäåëÿþò 
îæèäàíèÿ ïðåäñòîÿùèõ êîðïîðàòèâíûõ îò÷åòîâ. Â ýòîé ÷àñòè îòìåòèì 
îïóáëèêîâàííûå óæå ñåãîäíÿ ðåçóëüòàòû àëþìèíèåâîãî ãèãàíòà Alcoa, 
êîòîðûé íå ðàçî÷àðîâàë èíâåñòîðîâ, îïóáëèêîâàâ ðåçóëüòàòû, 
ïðåâîñõîäÿùèå ïðîãíîçû: ÷èñòàÿ ïðèáûëü íà 1 àêöèþ - 13 öåíòîâ ïðîòèâ 
ïðîãíîçèðóåìûõ 11. 

Â ñåãìåíòå êàçíà÷åéñêèõ îáÿçàòåëüñòâ ÑØÀ öåíòðàëüíûì ñîáûòèåì áûë 
àóêöèîí ïî 3-ëåòíèì UST íà 35 ìëðä äîëë., êîòîðûé ïðîøåë äîâîëüíî 
óñïåøíî, ïðîäåìîíñòðèðîâàâ bid/cover íà óðîâíå 3,2 (3,23 â ïðîøëûé ðàç 
8 èþíÿ ýòîãî ãîäà), îäíàêî äîëÿ ïîêóïàòåëåé-íåðåçèäåíòîâ ñîêðàòèëàñü 
äî 40,6% ñ 46,7% íà èþíüñêîì àóêöèîíå. 

Î÷åâèäíî, ÷òî íîâîå ðàçìåùåíèå, à òàêæå îæèäàíèÿ åùå äâóõ àóêöèîíîâ 
(ñåãîäíÿ è çàâòðà) îêàçûâàëè äàâëåíèå íà òîðãóþùèåñÿ UST, ñëåäñòâèåì 
÷åãî áûë ðîñò èõ äîõîäíîñòåé, íàïðèìåð, ïî 10-ëåòíèì  treasuries äî 
3,07% ãîäîâûõ. Îäíàêî ñ íà÷àëîì òîðãîâ âòîðíèêà, õàðàêòåðèçóþùèõñÿ 
ïðåîáëàäàíèåì íåãàòèâíîãî íàñòðîÿ íà àçèàòñêèõ ðûíêàõ, à òàêæå 
îòðèöàòåëüíîé äèíàìèêîé íåôòè, ñïðîñ íà êàçíà÷åéñêèå îáÿçàòåëüñòâà 
îæèâèëñÿ – äîõîäíîñòü UST-10 óòðîì íàõîäèòñÿ íà óðîâíå 3,03% ãîäîâûõ. 

Ñðåäè àìåðèêàíñêèõ èíäèêàòîðîâ, ïóáëèêóåìûõ ñåãîäíÿ, îòìåòèì 
òîðãîâûé áàëàíñ ÑØÀ çà ìàé, êîòîðûé, ñîãëàñíî îæèäàíèÿì, ìîæåò 
ïðîäåìîíñòðèðîâàòü íåêîòîðîå ñíèæåíèå èìïîðòà îòíîñèòåëüíî 
ïîêàçàòåëÿ ïðåäûäóùåãî ìåñÿöà â ñèëó òîãî, ÷òî êîòèðîâêè íåôòè â ìàå 
íàõîäèëèñü íèæå àïðåëüñêèõ óðîâíåé. Êðîìå òîãî, áóäåò àíîíñèðîâàí 
îò÷åò ïî ãîñáþäæåòó ïî èòîãàì èþíÿ. 

Äëÿ ðîññèéñêèõ åâðîîáëèãàöèé òîðãè ïîíåäåëüíèêà ñëîæèëèñü âåñüìà 
ñïîêîéíî, ðåàëèçóÿ ïðîãíîç îòíîñèòåëüíî ïðîäîëæåíèÿ ïëàâíîãî ðîñòà. 
Ñóâåðåííûå Russia-30 áîëüøóþ ÷àñòü äíÿ êîòèðîâàëèñü â äèàïàçîíå 
113,625% - 113,75%. Ñ íà÷àëîì òîðãîâ íà àìåðèêàíñêèõ ïëîùàäêàõ 
íàáëþäàëàñü ïîïûòêà ïðîäâèíóòü êîòèðîâêè âûøå 113,75%, îäíàêî 
èìåþùèåñÿ çàÿâêè íà ïîêóïêó äîâîëüíî áûñòðî áûëè óäîâëåòâîðåíû, ïðè 
ýòîì îáðàçîâàëñÿ íåêîòîðûé íàâåñ ïðåäëîæåíèÿ íà ýòîì öåíîâîì óðîâíå, 
÷òî, åñòåñòâåííî, çàòîðìîçèëî ðîñò. 

Â êîðïîðàòèâíûõ åâðîîáëèãàöèÿõ òàêæå ïðåîáëàäàë ïîçèòèâíûé íàñòðîé 
ó÷àñòíèêîâ. Ïðè ýòîì íàèáîëåå âîñòðåáîâàííûìè âûãëÿäåëè âûïóñêè 
êîìïàíèé ìåòàëëóðãè÷åñêîãî ñåêòîðà è òåëåêîìû. Òàê, êîòèðîâêè âûïóñêà 
ÌÒÑ-20 â÷åðà íà÷àëè «îñâàèâàòüñÿ» íà óðîâíå 107% îò íîìèíàëà, 
ïðèáàâèâ åùå ïîðÿäêà 50 á.ï. çà äåíü. Íà ýòîì ôîíå ïîêóïàòåëè íå 
óïóñêàëè èç âèäà è áóìàãè ÂûìïåëÊîìà. Ñðåäè ìåòàëëóðãîâ ïîêóïàòåëåé 
áîëüøå âñåãî èíòåðåñîâàë âûïóñê Åâðàç-15, êîòîðûé çà â÷åðàøíèé äåíü 
òàêæå ïîäîðîæàë â ïðåäåëàõ 0,375%. 

Íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî ëîêàëüíûé ðûíîê âûãëÿäèò äîâîëüíî óâåðåííî, âðÿä 

Îëüãà Åôðåìîâà
efremova_ov@nomos.ru
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Èñòî÷íèê: Bloomberg 

Динамика цен на нефть  
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_____________________ 
Èñòî÷íèê: Bloomberg 

 

Ценовые  индексы ММВБ
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Corp Muni

_____________________ 

Èñòî÷íèê: ÌÌÂÁ 
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ëè ó÷àñòíèêè ïðîèãíîðèðóþò íåãàòèâíûé ôîí, ñôîðìèðîâàâøèéñÿ â 
ñûðüåâîì ñåãìåíòå, ãäå íàáëþäàåòñÿ íåêîòîðàÿ êîððåêöèÿ íåôòÿíûõ 
êîòèðîâîê. Â ýòîì ñâåòå êîíñîëèäàöèÿ íà òåêóùèõ óðîâíÿõ âûãëÿäåëà áû 
íàèáîëåå âåðîÿòíûì ñöåíàðèåì ñåãîäíÿøíèõ òîðãîâ, îäíàêî ñ íà÷àëîì 
òîðãîâ ìû âèäèì åùå áîëåå âûñîêóþ àêòèâíîñòü ïîêóïàòåëåé. 

Â ðóáëåâîì ñåãìåíòå íàáëþäàåòñÿ íåêîòîðîå îæèâëåíèå òîðãîâîé 
àêòèâíîñòè, âîçìîæíîé â ðàçãàðå îòïóñêíîãî ïåðèîäà. Âìåñòå ñ òåì, 
ãîâîðèòü î íàëè÷èè êàêîãî-ëèáî òðåíäà íå ïðèõîäèòñÿ – ñäåëêè íîñÿò 
äîâîëüíî õàîòè÷íûé õàðàêòåð â ñîîòâåòñòâèè ñ èíäèâèäóàëüíûìè 
ïðåäïî÷òåíèÿìè, çàòðàãèâàÿ øèðîêèé ñïåêòð áóìàã. Äèàïàçîí êîëåáàíèÿ 
êîòèðîâîê îñòàåòñÿ øèðîêèì - îò «-50» äî «+50» á.ï. 

Ìîæíî îòìåòèòü, ÷òî «íàáèðàåò îáîðîòû» òåìà âûïîëíåíèÿ Ìèíôèíîì 
ïëàíà ïî ïåðâè÷íîìó ïðåäëîæåíèþ íà òåêóùèé ãîä, êîòîðûé, íàïîìíèì, 
îáîçíà÷åí íà óðîâíå 1,2 òðëí ðóá. Îòòàëêèâàÿñü îò òîãî, ÷òî çà ïåðâóþ 
ïîëîâèíó ãîäà ðåãóëÿòîð «ïðîäâèíóë» â ðûíîê áóìàã íà ñóììó 212,5 ìëðä 
ðóá., ïåðñïåêòèâà ïðèòîêà çà îñòàâøèåñÿ 6 ìåñÿöåâ åùå 1 òðëí ðóá. 
âûãëÿäèò íåîäíîçíà÷íî. Ñ îäíîé ñòîðîíû, íåò óâåðåííîñòè â òîì, ÷òî 
Ìèíôèí ïîéäåò íà 100% âûïîëíåíèå ïëàíà, «âëèâàÿ» â ðûíîê 
åæåíåäåëüíî ïîðÿäêà 50 ìëðä ðóá. Ñ äðóãîé, ïîïûòêó íà òåêóùåé è 
ñëåäóþùåé íåäåëå «ïðîäâèíóòü» â ðûíîê ïî 45 ìëðä ðóá. íîâûõ ÎÔÇ 
âïîëíå ìîæíî ðàññìàòðèâàòü êàê íåêèé ïðîáíûé øàã. Íåñìîòðÿ íà 
çàÿâëåíèÿ ïðåäñòàâèòåëåé Ìèíôèíà î òîì, ÷òî íîâûå ðàçìåùåíèÿ áóäóò 
ïðîõîäèòü «ïî ðûíêó», ìû ñìîãëè åùå íà ïðîøëîé íåäåëå óáåäèòüñÿ: 
çàëîã óñïåøíîãî ðàçìåùåíèÿ – ýòî ïðåäîñòàâëåííàÿ ïðåìèÿ. 
Îðèåíòèðóÿñü íà ðåçóëüòàòû ïîñëåäíèõ àóêöèîíîâ, åñòü äîñòàòî÷íî 
îñíîâàíèé ïîëàãàòü, ÷òî èíâåñòîðû ìîãóò áûòü äîâîëüíî êîíñåðâàòèâíî 
íàñòðîåíû íà ïðåäîñòàâëåíèå ïðåìèè ïðè «óãðîçå» èçáûòî÷íîãî 
ïðåäëîæåíèÿ. È õîòÿ åñòü óáåæäåíèå â òîì, ÷òî ïðîáëåì ñ ëèêâèäíîñòüþ ó 
êëþ÷åâûõ ïîêóïàòåëåé ÎÔÇ íå íàáëþäàåòñÿ, îäíàêî èõ âîçìîæíîñòè íå 
áåçãðàíè÷íû. Â ñâåòå ýòîãî, àêòèâíîñòü Ìèíôèíà â ÷àñòè ïåðâè÷íîãî 
ðûíêà ñòàíîâèòñÿ îäíîé èç òåì ïîâûøåííîãî âíèìàíèÿ íà áëèæàéøóþ 
ïåðñïåêòèâó. 

Â îñòàëüíîì æå ïåðâè÷íûé ñåãìåíò, õîòÿ è íåñêîëüêî «ñáàâèë òåìï», 
âîçâðàùàåò â ðûíîê óæå èçâåñòíûå èìåíà, íàïðèìåð, òîðãîâóþ ñåòü 
«Êîïåéêà», êîòîðàÿ â ïÿòíèöó íà÷àëà book building ïî âûïóñêó áèðæåâûõ 
îáëèãàöèé íà 3 ìëðä ðóá., ïðåäëîæèâ êóïîí â äèàïàçîíå 10,25% - 10,75% 
ãîäîâûõ, ÷òî ñ ó÷åòîì çàìåòíîãî óëó÷øåíèÿ êðåäèòíîãî ïðîôèëÿ çà 
ïîñëåäíèå ãîäû ìîæåò áûòü èíòåðåñíî äëÿ èíâåñòîðîâ, íå 
òðåáîâàòåëüíûõ ê «ëîìáàðäíîìó» ñòàòóñó áóìàã. Âìåñòå ñ òåì, îòìåòèì, 
÷òî Êîïåéêà óäîâëåòâîðÿåò ðåéòèíãîâûì «íîðìàì» ÖÁ, íåîáõîäèìûì äëÿ 
âêëþ÷åíèÿ â Ëîìáàðäíûé ñïèñîê. 
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Металлургия и добыча, металлообработка и металлосбыт  
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