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Новость дня 

Ïî ïðåäâàðèòåëüíîé îöåíêå Ìèíôèíà ÐÔ, ïðîôèöèò 
ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà â ÿíâàðå-ôåâðàëå 2011 ãîäà 
ñîñòàâèë 52,78 ìëðä ðóá., ïåðâè÷íûé ïðîôèöèò – 102,66 
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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 3,40% 4 4

Russia-30 4,64% 3 -19

ОФЗ 25068 6,82% 0 -30

ОФЗ 25065 6,05% -1 -30

Газпрнефт4 5,35% -16 -31

РЖД-10 7,13% -4 -22

АИЖК-8 7,92% 0 -3

ВТБ - 5 7,61% -221 -9

РоссельхБ-8 6,90% -8 3

МосОбл-8 7,79% -4 -73

Мгор62 7,16% 2 -27

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 95,09% -2 38

iTRAXX XOVER S14 5Y 396,95 5 -41

CDX XO  5Y 160,40 0 -5

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 719,95 -0,7% 1,9%

RTS 1 929,87 -1,0% 9,0%

S&P 500 1 304,28 0,7% 3,7%

DAX 12 044,40 0,5% 74,2%

NIKKEI 7 063,09 -1,0% -31,7%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 109,28 -1,8% 20,8%

Нефть WTI 101,16 -1,5% 12,6%

Золото 1 417,45 0,4% 0,9%

Никель LME 3 M 25 923 -0,4% 6,7%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 
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МАКРОновости 
 Îáúåì ïîñòóïèâøèõ çà ÿíâàðü-ôåâðàëü äîõîäîâ â ôåäåðàëüíûé áþäæåò ÐÔ ñîñòàâèë 1505,24 ìëðä ðóá. 

èëè 17,0% ê îáùåìó îáúåìó äîõîäîâ ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà, óòâåðæäåííîìó ÔÇ «Î ôåäåðàëüíîì áþäæåòå 
íà 2011 ãîä è íà ïëàíîâûé ïåðèîä 2012 è 2013 ãîäîâ». Êàññîâîå èñïîëíåíèå ðàñõîäîâ – 1 452,46 ìëðä ðóá., 
èëè 13,6% ê óòî÷íåííîé ðîñïèñè. 

 Ìèíôèí 15 ìàðòà 2011 ãîäà ïðîâåäåò àóêöèîí ïî ðàçìåùåíèþ ñðåäñòâ ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà íà 
áàíêîâñêèå äåïîçèòû, áóäåò ïðåäëîæåíî 40 ìëðä ðóá. Ìèíèìàëüíàÿ ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà ðàçìåùåíèÿ 
ñîñòàâëÿåò 4,75% ãîäîâûõ. Äàòà âíåñåíèÿ äåïîçèòîâ - 16 ìàðòà 2011 ãîäà, äàòà âîçâðàòà äåïîçèòîâ - 12 
îêòÿáðÿ 2011 ãîäà. 

 

 

Купоны, оферты, размещения 
 ÎÎÎ «Îáóâüðóñ» (ÃÊ «Îáóâü Ðîññèè») ïðèíÿëî ðåøåíèå î ðàçìåùåíèè 3-ëåòíèõ îáëèãàöèé ñåðèè 01 

îáúåìîì 700 ìëí ðóá.  

 Ãðóïïà «Ðàçãóëÿé» ïëàíèðóåò ðàçìåñòèòü áèðæåâûå îáëèãàöèè ñåðèè ÁÎ-16 îáúåìîì 3 ìëðä ðóá., ïî 
êîòîðûì ïðåäóñìîòðåíà îôåðòà. 

 Áàíê Ðîññèè 9 ìàðòà 2011 ãîäà çàðåãèñòðèðîâàë âûïóñê 5-ëåòíèõ îáëèãàöèé ñ èïîòå÷íûì ïîêðûòèåì ÊÁ 
«ÄåëüòàÊðåäèò» ñåðèè 08-ÈÏ îáúåìîì 5 ìëðä ðóá., ïî êîòîðîìó ïðåäóñìîòðåíà îôåðòà. Îáëèãàöèîííûé 
çàåì îáåñïå÷èâàåòñÿ çàëîãîì èïîòå÷íîãî ïîêðûòèÿ è ïîðó÷èòåëüñòâîì ñî ñòîðîíû «Ñîñüåòå Æåíåðàëü» ÀÎ 
(Societe Generale S. A.).  

 10 ìàðòà 2011 ãîäà äèðåêöèÿ ÌÌÂÁ äîïóñòèëà ê òîðãàì â ïðîöåññå ðàçìåùåíèÿ 4 âûïóñêà áèðæåâûõ 
îáëèãàöèé ÎÀÎ ÀÊÁ «ÐÎÑÁÀÍÊ» ñåðèé ÁÎ-03, ÁÎ-04, ÁÎ-05 è ÁÎ-06 îáùèì îáúåìîì 30 ìëðä ðóá. 

 Íîâîðîññèéñê âûïëàòèë äîõîäà çà 9 êóïîííûé ïåðèîä â ðàçìåðå 12,96 ðóá. íà îäíó îáëèãàöèþ è ïîãàñèë 
10% íîìèíàëà îáëèãàöèé ñåðèè 34001 îáúåìîì 300 ìëí ðóá. Îáùàÿ ñóììà âûïëàò ñîñòàâèëà 33,888 ìëí 
ðóá. 

 ÎÀÎ «ÂîëãàÒåëåêîì» èñïîëíèëî îáÿçàòåëüñòâî ïî ïðèîáðåòåíèþ îáëèãàöèé ñåðèè ÂÒ-4 îáúåìîì 3 ìëðä 
ðóá. Â ðàìêàõ îôåðòû Êîìïàíèÿ ïðèîáðåëà 658,627 òûñ. îáëèãàöèé (22% âûïóñêà) íà îáùóþ ñóììó 658,989 
ìëí ðóá., âêëþ÷àÿ ÍÊÄ â ðàçìåðå 362,2 òûñ. ðóá. 

 

 

Рейтинги и прогнозы. 
 Àãåíòñòâî Standard&Poor's ïîäòâåðäèëî êðåäèòíûå ðåéòèíãè ÎÎÎ «Õîóì Êðåäèò ýíä Ôèíàíñ Áàíê» - 

äîëãîñðî÷íûé «Â+» è êðàòêîñðî÷íûé «Â». Ïðîãíîç ïî ðåéòèíãàì – «Ñòàáèëüíûé». Ýêñïåðòû S&P îòìåòèëè, 
÷òî «óðîâåíü ðåéòèíãà Áàíêà ñäåðæèâàåòñÿ êîíöåíòðàöèåé îïåðàöèé ÕÊÔÁ íà âûñîêîðèñêîâîì ïî ñâîåé 
ïðèðîäå ðûíêå ïîòðåáèòåëüñêîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ, çàâèñèìîñòüþ åãî ðåñóðñíîé áàçû îò ðûíêîâ êàïèòàëà è 
àãðåññèâíîé äèâèäåíäíîé ïîëèòèêîé». Ïðè ýòîì «âëèÿíèå äàííûõ ôàêòîðîâ êîìïåíñèðóåòñÿ àäåêâàòíûì 
óïðàâëåíèåì êðåäèòíûì ðèñêîì è äîñòàòî÷íîé â íàñòîÿùåå âðåìÿ êàïèòàëèçàöèåé. Ðåéòèíãè îòðàæàþò 
îöåíêó ñîáñòâåííîé êðåäèòîñïîñîáíîñòè ÕÊÔÁ è íå âêëþ÷àþò äîïîëíèòåëüíûõ ñòóïåíåé çà âîçìîæíóþ 
âíåøíþþ ïîääåðæêó ñî ñòîðîíû àêöèîíåðîâ (ÕÊÔÁ ïðèíàäëåæèò PPF Group N.V.)». Ìåæäó òåì, 
«Ñòàáèëüíûé» ïðîãíîç «îòðàæàåò ñòàáèëèçàöèþ îïåðàöèîííîé ñðåäû â Ðîññèè, êîòîðàÿ ñïîñîáñòâóåò 
ñíèæåíèþ äàâëåíèÿ íà ëèêâèäíîñòü è êà÷åñòâî àêòèâîâ ÕÊÔÁ».  
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 Àãåíòñòâî Standard&Poor's ïîâûñèëî äîëãîñðî÷íûé êðåäèòíûé ðåéòèíã ÎÀÎ «Àëüôà-Áàíê» ñ «Â+» äî   
«ÂÂ-». Ïðîãíîç ïî ðåéòèíãàì áàíêà – «Ñòàáèëüíûé». Ýêñïåðòû S&P îòìåòèëè, ÷òî «ïîâûøåíèå ðåéòèíãîâ 
Àëüôà-Áàíêà îòðàæàåò óëó÷øåíèå êðåäèòíîãî êà÷åñòâà è ïåðñïåêòèâ ïðèáûëüíîñòè Áàíêà». Ïðè ýòîì 
ïðîãíîç «Ñòàáèëüíûé» îòðàæàåò îæèäàíèÿ àãåíòñòâà «äàëüíåéøåãî ðîñòà Àëüôà-Áàíêà íàðÿäó ñ ðîñòîì  
ðîññèéñêîãî áàíêîâñêîãî ñåêòîðà â öåëîì, à òàêæå óëó÷øåíèå åãî ôèíàíñîâîãî ïðîôèëÿ». 

 

Standard&Poor's ïîâûøàåò ðåéòèíã Evraz Group ñ «Â» äî «Â+» è ïîêà íå ñòàâèò íà ýòîì òî÷êó.  
Ñëóæáà êðåäèòíûõ ðåéòèíãîâ Standard&Poor's ïîâûñèëà äîëãîñðî÷íûé êðåäèòíûé ðåéòèíã ìåòàëëóðãè÷åñêîé è 
ãîðíîäîáûâàþùåé êîìïàíèè Evraz Group S.A. ñ «Â» äî «Â+». Ïðîãíîç èçìåíåíèÿ ðåéòèíãîâ — «Ñòàáèëüíûé». 
Îäíîâðåìåííî ïîâûøåí ðåéòèíã Êîìïàíèè ïî íàöèîíàëüíîé øêàëå ñ «ruA-» äî «ruA». Êðîìå òîãî, ïîâûøåí 
äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ, âûïóùåííûõ Êîìïàíèåé, ñ «Â» äî «Â+» â ñîîòâåòñòâèè ñ 
êîðïîðàòèâíûì ðåéòèíãîì.  

Êàê îòìå÷àåòñÿ â ïðåññ-ðåëèçå àãåíòñòâà «ïîâûøåíèå ðåéòèíãà îòðàæàåò óëó÷øåíèå ëèêâèäíîñòè Êîìïàíèè: 
ïîñëå ðåôèíàíñèðîâàíèÿ êðàòêîñðî÷íîãî äîëãà çà ñ÷åò ïîñòóïëåíèé îò ðàçìåùåíèÿ îáëèãàöèé (15 ìëðä ðóá.) è 
ïðèâëå÷åíèÿ êðåäèòà íà ïðåäýêñïîðòíîå ôèíàíñèðîâàíèå (950 ìëí äîëë.), ëèêâèäíîñòü îöåíèâàåòñÿ êàê 
äîñòàòî÷íàÿ». Ïðè èçìåíåíèè ðåéòèíãà ïðèíÿòî âî âíèìàíèå è ïîâûøåíèå ôèíàíñîâûõ ïîêàçàòåëåé â 2010-
2011 ãîäàõ, ñâÿçàííîå ñ áîëåå áëàãîïðèÿòíûìè ðûíî÷íûìè óñëîâèÿìè. Ïðîãíîç «Ñòàáèëüíûé» îòðàæàåò ìíåíèå 
àãåíòñòâà î òîì, ÷òî â 2011-2012 ãîäàõ ôèíàíñîâûå ïîêàçàòåëè «Åâðàçà» îñòàíóòñÿ íà óðîâíÿõ, 
ñîîòâåòñòâóþùèõ òåêóùåìó çíà÷åíèþ ðåéòèíãà. Ïðè ýòîì S&P ó÷èòûâàåò, ÷òî ìåíåäæìåíò Êîìïàíèè ñîõðàíèò 
âçâåøåííûé ïîäõîä ê óïðàâëåíèþ ëèêâèäíîñòüþ è ñóìååò çàáëàãîâðåìåííî ðåôèíàíñèðîâàòü êðóïíûå äîëãîâûå 
îáÿçàòåëüñòâà ñî ñðîêàìè ïîãàøåíèÿ, íàñòóïàþùèìè â 2013 ãîäó. Òàêæå S&P îáðàùàåò âíèìàíèå, ÷òî ðåéòèíã 
ìîæåò áûòü ïîâûøåí, åñëè «Åâðàç» ñóìååò ñóùåñòâåííî ñîêðàòèòü ñâîé îáùèé äîëã çà ñ÷åò ãåíåðèðóåìîãî 
äåíåæíîãî ïîòîêà (äëÿ ýòîãî åãî âåëè÷èíà äîëæíà áûòü âûøå, ÷åì ñåé÷àñ îæèäàåòñÿ S&P) èëè ïðîäàæè àêòèâîâ. 

 

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

 Â êîíöå ïðîøëîé íåäåëè ñòàëî èçâåñòíî, ÷òî Ñáåðáàíê ïîäïèñàë ñîãëàøåíèå î íàìåðåíèè ïðèîáðåñòè 
100% èíâåñòêîìïàíèè «Òðîéêà Äèàëîã». Ñäåëêà ïðîéäåò â äâà ýòàïà: ñíà÷àëà Áàíê çàïëàòèò 1 ìëðä äîëë. 
(1,15 êàïèòàëà - 872 ìëí äîëë.). Ðàçìåð âòîðîãî ïëàòåæà îïðåäåëèòñÿ ÷åðåç 3 ãîäà. Îí áóäåò ðàññ÷èòàí êàê 
ïîëîâèíà îò ðàçíèöû ìåæäó ñðåäíåé ÷èñòîé ïðèáûëüþ çà ïåðèîä 2011-2013 ãîäû, óìíîæåííîé íà 13,5, è 
óæå âûïëà÷åííûì 1 ìëðä äîëë. Ñòîðîíû ïðåäïîëàãàþò ïîäïèñàòü äîêóìåíòû ïî ñâîèì îáÿçàòåëüñòâàì âî 
âòîðîì êâàðòàëå 2011 ãîäà. Ïîêóïêà «Òðîéêè Äèàëîã», ïî ìíåíèþ ãëàâû Ñáåðáàíêà Ãåðìàíà Ãðåôà, 
ïîçâîëèò Áàíêó êîíêóðèðîâàòü íà èíâåñòáàíêîâñêîì ðûíêå ñ ÂÒÁ, ÷üÿ èíâåñòêîìïàíèÿ «ÂÒÁ Êàïèòàë»  
çàíèìàåò äîëþ ïîðÿäêà 10-15%. Ñòðàòåãèÿ Ñáåðáàíêà ïðåäóñìàòðèâàåò, ÷òî ê 2015 ãîäó íà äîëþ Áàíêà 
áóäåò ïðèõîäèòüñÿ ïîðÿäêà 15% ðûíêà». /Âåäîìîñòè, ÊîììåðñàíòÚ/ 

 ÔÀÑ óäîâëåòâîðèëà õîäàòàéñòâî Ñáåðáàíêà î ïðèîáðåòåíèè 51% ãîëîñóþùèõ àêöèé ÎÀÎ «Èñêèòèìöåìåíò». 
/Finambonds/  

 Ãðóïïà «Ðåíåññàíñ Êðåäèò» çàâåðøèëà ñäåëêó ïî ïðîäàæå ñâîåãî óêðàèíñêîãî «Áàíêà Ðåíåññàíñ Êàïèòàë» 
ãðóïïå ÑÊÌ. Óñëîâèÿ è ñóììà ñäåëêè íå ðàçãëàøàþòñÿ. /Èíòåðôàêñ/ 

 

НЕФТЕГАЗОВЫЙ СЕКТОР
 

 Âûðó÷êà ãàçîâîé êîìïàíèè ÍÎÂÀÒÝÊ ïî ÌÑÔÎ â 2010 ãîäó âîçðîñëà íà 30,1% äî 117,02 ìëðä ðóá., 
ïîêàçàòåëü EBITDA – íà 44% äî 56,97 ìëðä ðóá., ÷èñòàÿ ïðèáûëü -  íà 56% äî 40,53 ìëðä ðóá. Äîëã 
Êîìïàíèè â òå÷åíèå 2010 ãîäà âûðîñ ñ 37,703 äî 72,226 ìëðä ðóá., èç êîòîðûõ íà êðàòêîñðî÷íûå 
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îáÿçàòåëüñòâà ïðèõîäèòñÿ ïîðÿäêà 34,8% (èëè 25,152 ìëðä ðóá.). Ñîîòíîøåíèå Äîëã/EBITDA ñîñòàâèëî 
1,27õ. /Âåäîìîñòè/ 

 

РИТЭЙЛ
 

 Ãðóïïà ÄÈÊÑÈ ïðèâëåêàåò êðåäèò ÂÒÁ ñ ëèìèòîì 2 ìëðä ðóá. ïîä 8,8% ãîäîâûõ ñ âîçâðàòîì ñðåäñòâ 9 ìàðòà 
2013 ãîäà. Êðåäèò ïðèâëåêàåòñÿ ïîä ïîðó÷èòåëüñòâî ÇÀÎ «Äèêñè-Ïåòåðáóðã», ÇÀÎ «Ìåãàìàðò», ÎÎÎ «Ä-
Âîñòîê», ÇÀÎ «Äèêñè-Þã», ÎÎÎ «ßðîñëàâñêèå ìàãàçèíû», ÎÎÎ «Äèêñè–×åëÿáèíñê», ÇÀÎ 
«ÄÈÑÊÎÍÒöåíòð».  

Íàïîìíèì, ÷òî â íà÷àëå ôåâðàëÿ ýòîãî ãîäà Ãðóïïà ÄÈÊÑÈ ñîîáùèëà î ñäåëêå ïî ïîêóïêå ðîçíè÷íîé ñåòè 
«Âèêòîðèÿ», ôèíàíñèðîâàíèå êîòîðîé â òîì ÷èñëå ïðåäïîëàãàëî ïðèâëå÷åíèå êðåäèòíûõ ñðåäñòâ íà ñóììó 
4,5 ìëðä ðóá. Íàø êîììåíòàðèé ê ñäåëêå: http://www.nomos.ru/f/1/investment/analytics/special/daily-review-
04022011.pdf 

Ñòîèò îòìåòèòü, ÷òî óñëîâèÿ, íà êîòîðûõ ïðèâëåêàþòñÿ êðåäèòíûå ðåñóðñû, â ÷àñòè èõ ñòîèìîñòè, ÿâëÿþòñÿ 
äîñòàòî÷íî êîìôîðòíûìè äëÿ Ðèòåéëåðà. Äëÿ ñðàâíåíèÿ, ðàíåå, â èþíå 2010 ãîäà, ÄÈÊÑÈ ïðèâëåêëà 
ñèíäèöèðîâàííûé êðåäèò â ðàçìåðå 200 ìëí äîëë. â ðîññèéñêèõ ðóáëÿõ íà 4 ãîäà ïî ñòàâêå ïîðÿäêà 9% 
ãîäîâûõ.  

 

ПОТРЕБСЕКТОР И АПК
 

 ÎÀÎ «Ãðóïïà ×åðêèçîâî» çàïóñòèëî ïòèöåâîä÷åñêóþ ïëîùàäêó â Ïåíçåíñêîì áëîêå ïòèöåâîäñòâà. 
Ïëîùàäêà ñîñòîèò èç 34 ïòè÷íèêîâ, ðàññ÷èòàííûõ íà åäèíîâðåìåííîå ñîäåðæàíèå îêîëî 1,1 ìëí ãîëîâ 
áðîéëåðîâ. Èíâåñòèöèè â ñòðîèòåëüñòâî ïëîùàäêè ñîñòàâèëè 520 ìëí ðóá. Ôèíàíñèðîâàíèå 
îñóùåñòâëÿëîñü êàê çà ñ÷åò ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ, òàê è çà ñ÷åò ïðèâëå÷åíèÿ êðåäèòíûõ ðåñóðñîâ 
Ñáåðáàíêà â ñîîòíîøåíèè 30%/70%. /Èíòåðôàêñ/ 

 

СУБЪЕКТЫ РФ  И  ГОСУДАРСТВА СНГ
 

 Äåôèöèò ïëàòåæíîãî áàëàíñà Áåëîðóññèè çà 2010 ãîä ñîñòàâèë 808,5 ìëí äîëë. ïðîòèâ ïðîôèöèòà â 
ðàçìåðå 2,443 ìëðä äîëë. â 2009 ãîäó. Äåôèöèò ñ÷åòà òåêóùèõ îïåðàöèé â ìèíóâøåì ãîäó äîñòèã 8,493 ìëðä 
äîëë. (15,6% ÂÂÏ), óâåëè÷èâøèñü ïî ñðàâíåíèþ ñ 2009 ãîäîì íà 32,9%. Ïðîôèöèò ñ÷åòà îïåðàöèé ñ 
êàïèòàëîì è ôèíàíñîâûõ îïåðàöèé çà 2010 ãîä ñîêðàòèëñÿ ïî ñðàâíåíèþ ñ 2009 ãîäîì íà 10,7% äî 7,416 
ìëðä äîëë. (13,6% ÂÂÏ). Â ñòðóêòóðå ôèíàíñîâîãî ñ÷åòà ÷èñòîå ïðèâëå÷åíèå ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ 
èíâåñòèöèé â ïðîøëîì ãîäó ñîñòàâèëî 1,307 ìëðä äîëë. (ñíèæåíèå íà 26,7%), ñàëüäî ïîðòôåëüíûõ 
èíâåñòèöèé ñëîæèëîñü ïîëîæèòåëüíûì â ñóììå 1,186 ìëðä äîëë. ïðîòèâ 18,8 ìëí äîëë. â 2009 ãîäó. ×èñòîå 
ïðèâëå÷åíèå äðóãèõ èíâåñòèöèé çà 2010 ãîä ñîêðàòèëîñü íà 24,6% äî 4,78 ìëðä äîëë., â òîì ÷èñëå ÷èñòûé 
ïðèòîê êðåäèòîâ è çàéìîâ ñîñòàâèë 3,529 ìëðä äîëë. (ñíèæåíèå íà 18%), òîðãîâûõ êðåäèòîâ - 1,1 ìëðä äîëë. 
(ðîñò íà 67,5%).Ñîâîêóïíûé âíåøíèé äîëã Áåëîðóññèè íà 1 ÿíâàðÿ 2011 ãîäà ñîñòàâèë 28,512 ìëðä äîëë. 
(52,2% ÂÂÏ), óâåëè÷èâøèñü çà 2010 ãîä íà 29,2%. Êðàòêîñðî÷íûé ãîñäîëã çà ãîä óâåëè÷èëñÿ íà 29,6% äî 
12,794 ìëðä äîëë. (23,4% ÂÂÏ), äîëãîñðî÷íûé - íà 29% äî 15,719 ìëðä äîëë. (28,8% ÂÂÏ). /Èíòåðôàêñ/ 
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Денежный рынок 
Íàñòðîåíèÿ èíâåñòîðîâ ñíîâà ïîìåíÿëèñü â ïîëüçó åâðîïåéñêîé 
âàëþòû. Â íà÷àëå ïÿòíè÷íûõ òîðãîâ íà ìåæäóíàðîäíîì âàëþòíîì ðûíêå 
ïàðà EUR/USD, ñëåäóÿ ñôîðìèðîâàâøåéñÿ òåíäåíöèè, ïðîäîëæèëà 
ñíèæàòüñÿ. Ïîääåðæêó äëÿ åâðî îêàçàëè ïðèíÿòûå â õîäå ñàììèòà ñòðàí 
Åâðîçîíû ðåøåíèÿ, íàïðàâëåííûå íà ñòàáèëèçàöèþ äîëãîâûõ ïðîáëåì. 
Êëþ÷åâûìè ìîìåíòàìè ñòàëè: çàÿâëåíèå î ñîçäàíèè ïîñòîÿííîãî 
ñòàáèëèçàöèîííîãî ôîíäà ñ 2013 ãîäà, à òàêæå, ðàñøèðåíèå àêòèâîâ 
óæå èìåþùåãîñÿ ìåõàíèçìà (âðåìåííîãî) äî 440 ìëðä åâðî. Ïëàíû î 
ïåðåñìîòðàõ ñóùåñòâóþùèõ ñòàáèëèçàöèîííûõ ìåõàíèçìîâ óæå äàâíî 
âûäâèãàëèñü ìèíèñòðàìè ôèíàíñîâ ðàçëè÷íûõ ñòðàí çîíû åâðî, îäíàêî 
íà ýòîò ðàç ðåøåíèå áûëî ïðèíÿòî îêîí÷àòåëüíî. Íåñîìíåííûì ïëþñîì 
ñòàëî òî, ÷òî ðåçîëþöèÿ î ñîçäàíèè áûëà îäîáðåíà ëèäèðóþùèìè 
ñòðàíàìè, âåäü âñå ïîíèìàþò, ÷òî, ïðåæäå âñåãî, ïîääåðæó, áóäóò 
îêàçûâàòü «ïåðèôåðèéíûì» ñòðàíàì çà ñ÷åò ñòðàí-«ëîêîìîòèâîâ». 
Íàïîìíèì, ÷òî ïîìîùüþ óæå ïîëüçóåòñÿ Èðëàíäèÿ, ñîâñåì íåäàâíî íå 
ñïðàâèâøàÿñÿ ñ îáñëóæèâàíèåì ñîáñòâåííîãî äîëãà. Âåðîÿòíî, ïåðâîé 
ñòðàíîé, ñïîñîáíîé èñïûòàòü íà ñåáå ïðîâîäèìûå ðåôîðìû, ñòàíåò 
Ãðåöèÿ, äëÿ êîòîðîé ïðåäëàãàåòñÿ ñíèçèòü íà îäèí ïðîöåíò ñòàâêó ðàíåå 
âûäàííîãî êðåäèòà â 110 ìëðä åâðî, à åãî ñðîê óâåëè÷èòü íà îäèí ãîä. 
Âìåñòå ñ òåì, ôàêò òîãî, ÷òî â áëèæàéøåå âðåìÿ Ïîðòóãàëèÿ îáðàòèòñÿ 
çà ïîìîùüþ, ïîäîáíî Ãðåöèè, îñîçíàþò óæå âñå. Ðåôèíàíñèðîâàíèå 
âíåøíèõ çàèìñòâîâàíèé çà ñ÷åò áîëåå ïðàêòè÷íîãî èñòî÷íèêà, íà íàø 
âçãëÿä, îêàæåò ñóùåñòâåííóþ ïîääåðæêó äëÿ ýêîíîìèêè ñòðàí, 
èñïûòûâàþùèõ âðåìåííûå ïðîáëåìû.  

Ñëåäóþùèì ñîáûòèåì, ïîâëèÿâøèì íà õîä âàëþòíûõ òîðãîâ, ñòàëî 
çåìëåòðÿñåíèå â ßïîíèè, à òàêæå ÷åðåäà öóíàìè, ïîñëåäñòâèÿ êîòîðûõ 
ïðåâçîøëè âñå ïðîãíîçû. ×àñòü íàíåñåííîãî ñòèõèéíûì áåäñòâèåì 
óùåðáà áóäåò ïîêðûòà çà ñ÷åò ðàáîòàþùèõ â ðåãèîíå ñòðàõîâûõ 
êîìïàíèé, êðóïíåéøèå èç êîòîðûõ ÿâëÿþòñÿ äî÷åðíèìè ñòðóêòóðàìè 
åâðîïåéñêèõ ñòðàõîâùèêîâ. Ïåðåòîê ëèêâèäíîñòè èç åâðîïåéñêîé 
âàëþòû â ÿïîíñêóþ èåíó èíâåñòîðû åùå íå ñìîãëè èñïûòàòü, îäíàêî ñ 
íà÷àëîì âûïëàò ýòî, íåñîìíåííî, ñêàæåòñÿ íà ïîçèöèè åâðî. 

Â òå÷åíèå òîðãîâ ïîñëåäíåãî äíÿ ìèíóâøåé íåäåëè ïàðà EUR/USD 
ñìîãëà íå òîëüêî îïóñòèòüñÿ äî íåäåëüíîãî ìèíèìóìà 1,375õ, íî è 
âåðíóòü ñåáå ðàíåå çàíèìàåìûå ïîçèöèè âáëèçè îòìåòêè 1,39õ. Ñåãîäíÿ 
åâðî ïðîäîëæèëî óêðåïëÿòüñÿ ïî îòíîøåíèþ ê äîëëàðó, íàïðàâèâøèñü ê 
ñëåäóþùåé öåëè - 1,4õ. Ìû ñ÷èòàåì, ÷òî â ñëó÷àå ïðèíÿòèÿ Ïîðòóãàëèåé 
ôèíàíñîâîé ïîìîùè ñî ñòîðîíû Ñòàáèëèçàöèîííîãî ôîíäà, ïîçèöèÿ 
åâðî óïðî÷èòñÿ ïî îòíîøåíèþ ê äîëëàðó. 

Ðóáëü íà âíóòðåííåì âàëþòíîì ðûíêå â ïÿòíèöó íàõîäèëñÿ ïîä 
äàâëåíèåì ðèñêîâ ñíèæåíèÿ öåíû íà íåôòü. Ïðè÷èí äëÿ îïàñåíèé áûëî 
äîñòàòî÷íî: ïåðâîé ñòàë «ïåðåëîìíûé» ìîìåíò â Ëèâèéñêîì êîíôëèêòå, 
âòîðîé  - îæèäàíèå ñíèæåíèÿ ïîòðåáëåíèÿ ýíåðãîðåñóðñîâ ßïîíèåé, 
êîòîðàÿ, ñëåäóåò îòìåòèòü, ÿâëÿëàñü òðåòåé ñòðàíîé íåòòî-
ïîòðåáèòåëåì íåôòè. Ïî èòîãàì äíÿ ñòîèìîñòü äîëëàðà ïî îòíîøåíèþ ê 
ðóáëþ âûðîñëà íà 11 êîï. äî 28,73 ðóá. Áèâàëþòíàÿ êîðçèíà âûðîñëà â 
öåíå íà 7 êîï. äî 33,62 ðóá.  

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

 
Динамика валютного курса, "10 - "11
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Äàòà

15 ìàð.

16 ìàð.

17 ìàð.

18 ìàð.

ÖÁ ïðîâåäåò äåïîçèòíûé àóêöèîí íà ñðîê 1 ìåñ.

Âîçâðàò áàíêàì ñðåäñòâ ñ äåïîçèòîâ â ÖÁ

ÖÁ ïðîâåäåò ëîìáàðäíûå àóêöèîíû íà ñðîê 1 íåäëÿ

Ìèíôèí ÐÔ ïðîâåäåò äåïîçèòíûé àóêöèîíà ñðîêîì 210 äíåé 
îáúåìîì 40 ìëðä ðóá.

Àóêöèîí ÎÔÇ íà 30 ìëðä ðóá.

Âîçâðàò ÖÁÐ íåäåëüíûõ ëîìáàðäíûõ êðåäèòîâ

Óïëàòà ñòðàõîâûõ âçíîñîâ â ôîíäû

Ñîáûòèÿ äåíåæíîãî ðûíêà

Ñîáûòèå

Ïîãàøåíèå ÎÁÐ-15 íà 584 ìëðä ðóá.

_____________________ 
                        Èñòî÷íèê: Reuters 
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Îñòàòêè íà ñ÷åòàõ â ÖÁ ïðîäîëæàþò óäåðæèâàòüñÿ íà óðîâíå 1,2-1,3 
òðëí ðóá. Ïðåäñòîÿùèå çàâòðà âûïëàòû â áþäæåò ïî ñòðàõîâûì âçíîñàì, 
ïî âñåé âèäèìîñòè, íåñèëüíî áåñïîêîÿò êðåäèòíûå îðãàíèçàöèè. 
Äåïîçèòíàÿ ñîñòàâëÿþùàÿ îñòàòêîâ ïî-ïðåæíåìó ïðåîáëàäàåò íàä 
êîðñ÷åòàìè. Ñòîèìîñòü äåíåæíûõ ðåñóðñîâ íà ðûíêå ÌÁÊ, íå ñìîòðÿ íè 
íà ÷òî, ïðîäîëæàåò îñòàâàòüñÿ íà 10-15 á.ï. âûøå äåïîçèòíûõ 
ïðåäëîæåíèé ñî ñòîðîíû Áàíêà Ðîññè. 
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Долговые рынки  
Â ïÿòíèöó òåìà çåìëåòðÿñåíèÿ â ßïîíèè è ïîñëåäóþùåãî çà íèì öóíàìè 
áûëà öåíòðàëüíîé äëÿ ãëîáàëüíûõ òîðãîâûõ ïëîùàäîê. Ôîíäîâûé ñåãìåíò 
«íàêðûëà» î÷åðåäíàÿ âîëíà «áåãñòâà â êà÷åñòâî» íà îïàñåíèÿõ íå òîëüêî 
ñåðüåçíûõ ïîòåðü ÿïîíñêèõ ïðîìûøëåííûõ è ôèíàíñîâûõ êîðïîðàöèé, íî 
è âåðîÿòíîãî ñîêðàùåíèÿ ñïðîñà ñî ñòîðîíû ÿïîíñêèõ ïîòðåáèòåëåé, 
êîòîðûå, â ÷àñòíîñòè, â ñåãìåíòå íåôòè çàíèìàþò òðåòüå ìåñòî ïîñëå 
àìåðèêàíñêèõ è êèòàéñêèõ. Åâðîïåéñêèå ïëîùàäêè òàêæå âûãëÿäåëè ïî 
èòîãàì ïÿòíè÷íûõ òîðãîâ âåñüìà ñëàáî – êëþ÷åâûå èíäåêñû ñíèçèëèñü íà 
0,3% - 1,2%. Çäåñü ïîìèìî ãëîáàëüíîé ïàíèêè ïðîÿâëÿëîñü è âëèÿíèå 
ôàêòîðà áîëåå îñòîðîæíîãî îòíîøåíèÿ ê èìåþùèìñÿ ôèíàíñîâûì 
ðèñêàì ñòðàí-ó÷àñòíèö ÅÑ. Êðîìå òîãî, äîâîëüíî ñèëüíûé ðåçîíàíñ 
âûçâàëî çàÿâëåíèå î òîì, ÷òî Ãåðìàíèÿ âûñòóïàåò ïðîòèâíèêîì òîãî, 
÷òîáû EFSF îñóùåñòâëÿë ïîêóïêè «ïðîáëåìíûõ ãîñáóìàã». Äîñòàòî÷íî 
íåîäíîðîäíûì äëÿ òîãî, ÷òîáû íàñòðîèòü ôîíäîâûå èíäåêñû íà 
ïîçèòèâíûé òðåíä áûë è ïîòîê ïÿòíè÷íûõ ìàêðîäàííûõ ïî ñòðàíàì ÅÑ. 
Òàê, åñëè â ÷àñòè èíôëÿöèîííûõ ðèñêîâ óæå èìåþùèåñÿ îæèäàíèÿ íå 
óñèëèëèñü, òî â ðàçðåçå äèíàìèêè ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà, â 
÷àñòíîñòè, â Èðëàíäèè è Ãðåöèè, ïîâîäîâ äëÿ áåñïîêîéñòâà ââèäó 
îòñóòñòâèÿ ïðèçíàêîâ âîññòàíîâëåíèÿ îñòàåòñÿ äîâîëüíî ìíîãî. 

Íà îáùåì ôîíå íåïëîõî ñìîòðåëèñü àìåðèêàíñêèå ôîíäîâûå èíäåêñû, 
êîòîðûå ïðèáàâèëè îò 0,5% äî 0,71%. Ïîääåðæêó ïîêóïàòåëüñêîìó 
îïòèìèçìó îêàçàëè ìàêðîäàííûå ïî ðîçíè÷íûì ïðîäàæàì â ôåâðàëå, 
îïðàâäàâøèå ïðîãíîçû, îæèäàþùèå ðîñò âïåðâûå çà ïîñëåäíèå 4 ìåñÿöà 
íà 1% ïðîòèâ 0,7% â ÿíâàðå. Îïðåäåëåííûå «ïîìåõè» âíåñ 
ïðåäâàðèòåëüíûé ìàðòîâñêèé ïîêàçàòåëü ïîòðåáèòåëüñêîãî äîâåðèÿ 
Ìè÷èãàíà, îêàçàâøèñü íà óðîâíå 68,2 ïðîòèâ îæèäàåìûõ 76,3, îäíàêî ýòî 
íå ñòàëî ïîâîäîì äëÿ êàêîé-òî çàìåòíîé êîððåêöèè. 

Äèíàìèêà àìåðèêàíñêèõ ãîñáóìàã â òå÷åíèå ïÿòíè÷íûõ òîðãîâ áûëà 
âåñüìà íåîäíîðîäíîé: ïîñëå ñîîáùåíèÿ î ñîáûòèÿõ â ßïîíèè ñïðîñ íà 
«çàùèòíûå» èíñòðóìåíòû ðåçêî ïîäñêî÷èë, è ïî 10-ëåòíèì UST ìîæíî 
áûëî íàáëþäàòü äîõîäíîñòü íà óðîâíå 3,33% ãîäîâûõ. Âî âòîðîé ïîëîâèíå 
äíÿ àæèîòàæ íåñêîëüêî ñïàë è äîõîäíîñòè ãîñáóìàã âåðíóëèñü ê áîëåå 
ïðèâû÷íûì â ïîñëåäíåå âðåìÿ óðîâíÿì – ïðè çàêðûòèè äîõîäíîñòü 10-
ëåòíèõ treasuries ñîñòàâëÿëà 3,4% ãîäîâûõ. 

Íàñòðîåíèå òîðãîâ ïîíåäåëüíèêà îñòàåòñÿ ïîä äàâëåíèåì íåãàòèâà èç 
ßïîíèè, ãäå íàáëþäàëñÿ îáâàë ôîíäîâîãî ñåãìåíòà – êðóïíåéøèå 
êîìïàíèè äåøåâåëè íà 10 – 11%, à â öåëîì Nikkei ïîòåðÿë áîëåå 6%. 
Êðîìå òîãî, â «äåïðåññèâíîì» ñîñòîÿíèè îñòàåòñÿ ñûðüåâîé ñåãìåíò. Ïðè 
òàêèõ «ñòàðòîâûõ óñëîâèÿõ» åâðîïåéñêèì è àìåðèêàíñêèì ôîíäîâûì 
ïëîùàäêàì áóäåò íåïðîñòî íàñòðîèòüñÿ íà ïîçèòèâíûé òðåíä, è çäåñü 
«Ñòàðûé ñâåò» ìîæåò íàäåÿòüñÿ ëèøü íà ïîääåðæêó êàêèõ-òî ëîêàëüíûõ 
íîâîñòåé, ñïîñîáñòâóþùèõ óñèëåíèþ èíòåðåñà ê åâðî è åâðîïåéñêèì 
àêòèâàì, à äëÿ «Íîâîãî ñâåòà» ãëàâíûì äðàéâåðîì âîçìîæíîãî îïòèìèçìà 
îñòàþòñÿ îæèäàíèÿ çàâòðàøíèõ çàÿâëåíèé FOMC. Ïðè ýòîì ìû íå 
èñêëþ÷àåì íåêîòîðîãî äàâëåíèÿ íà ñåãìåíò UST è â ñâÿçè ñ òåì, ÷òî 
ßïîíèÿ, êàê îäèí èç êðóïíåéøèõ äåðæàòåëåé UST, ïðè òåêóùåé 
íåîáõîäèìîñòè â ëèêâèäíîñòè ìîæåò ïðåäïðèíÿòü ïîïûòêè ïî 

Îëüãà Åôðåìîâà
efremova_ov@nomos.ru 
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ñîêðàùåíèþ ñâîèõ ïîçèöèé. 

Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè îêàçàëèñü â «âîäîâîðîòå» íåãàòèâíîãî 
òðåíäà. Ñóâåðåííûå âûïóñêè îêàçàëèñü ïîä äàâëåíèåì ïðîäàâöîâ ñðàçó 
æå ïðè îòêðûòèè ïÿòíè÷íûõ òîðãîâ. Â òå÷åíèå äíÿ âûïóñê Russia-30 
ïîäåøåâåë äî 116,375% - 116,5%. 

Íåãîñóäàðñòâåííûé ñåêòîð íå îòðàæàë åäèíñòâà íàñòðîåíèé: â öåíòðå 
ïðîäàæ, «îòîáðàâøèõ» ïîðÿäêà 25 á.ï. â öåíå, îêàçàëèñü âûïóñêè 
ÂûìïåëÊîìà, Ñåâåðñòàëè, Ãàçïðîìà, â òî æå âðåìÿ â àíàëîãè÷íûõ 
ìàñøòàáàõ (ïîðÿäêà 25 á.ï.) íàáëþäàëñÿ öåíîâîé ðîñò â âûïóñêàõ ÒÌÊ-
18. Äîâîëüíî óâåðåííî âûãëÿäåë ïîñëå àëëîêàöèè íîâûé âûïóñê ÕÊÔ-
Áàíêà, ðàçìåùåííûé ñ äîõîäíîñòüþ 7%, ïîäîðîæàâ íà 0,375%. Âåðîÿòíî, 
íà ôîíå ýòîãî ó÷àñòíèêè ðûíêà ðåøèëè íåñêîëüêî ïåðåîöåíèòü ñâîè 
âçãëÿäû è íà äðóãèå ÷àñòíûå áàíêè: òàê, áûë çàìåòåí èíòåðåñ ê áóìàãàì 
ÍÎÌÎÑ-13. Â î÷åðåäíîé ðàç ðåçêèì ñêà÷êîì öåí (ïîðÿäêà 1%) 
«îòìåòèëèñü» âûïóñêè ÏðîìñâÿçüÁàíê-15 è ÏðîìñâÿçüÁàíê-16. 

Äëÿ åâðîáîíäîâ, íîìèíèðîâàííûõ â ðóáëÿõ, òîðãè ïÿòíèöû íà÷èíàëèñü ñ 
ïðîäàæ. Îäíàêî ïîñëå òîãî, êàê íîâûé âûïóñê ÐÑÕÁ, ðàçìåùåííûé ñ 
äîõîäíîñòüþ 8,7%, ñ íà÷àëîì òîðãîâ íà÷àë ðàñòè â öåíå (çà äåíü 
ïîëîæèòåëüíàÿ ïåðåîöåíêà ñîñòàâèëà 0,625%), åãî äèíàìèêó ïîääåðæàë è 
ñóâåðåííûé âûïóñê Russia-18, ïîäîðîæàâøèé â èòîãå íà 0,25%. 

Ïîíåäåëüíèê, ê ñîæàëåíèþ, íå îáåùàåò èçáûòî÷íîãî îïòèìèçìà â 
îòíîøåíèè ðîññèéñêîãî ñåãìåíòà - êëþ÷åâûå ôàêòîðû ïîääåðæêè íå íà 
åãî ñòîðîíå: íåôòÿíîé ñåêòîð ïîêà íå ïðîÿâëÿåò ãîòîâíîñòè ê ðàçâîðîòó 
öåíîâîãî òðåíäà, ðóáëü îñòàåòñÿ â ðàìêàõ íèñõîäÿùåé äèíàìèêè 
îòíîñèòåëüíî âåäóùèõ ìèðîâûõ âàëþò. 

Â ðóáëåâîì ñåãìåíòå ïÿòíè÷íàÿ ðåàêöèÿ íà âíåøíèé íåãàòèâ áûëà 
ñäåðæàííîé, îäíàêî ôàêò òîãî, ÷òî ðóáëü ïîñòåïåííî ðàñòðà÷èâàåò 
çàâîåâàííûå ðàíåå ïîçèöèè, íå îñòàåòñÿ áåç âíèìàíèÿ èãðîêîâ. Íåñìîòðÿ 
íà òî, ÷òî ïðîäàæè íå âûãëÿäåëè àãðåññèâíûìè – ôèêñàöèÿ îñòàåòñÿ 
áîëåå âûðàçèòåëüíîé õàðàêòåðèñòèêîé ðûíêà. Òàê, èíâåñòîðû ñòðåìèëèñü 
îãðàíè÷èòü ñâîè ïîçèöèè â ÎÔÇ ñåðèé 25077, 25078, à òàêæå â áóìàãàõ 
Ñèñòåìû, ËÓÊÎÉËà, ÀËÐÎÑû. Ïðè ýòîì çàâåðøèòü äåíü «â ïëþñå» 
óäàëîñü âûïóñêàì ÂÊ-Èíâåñò6, ÂÊ-Èíâåñò7, Ìå÷åë-ÁÎ3, ÑÓÝÊà, à òàêæå 
ÅâðàçÕîëäèíã – Ôèíàíñ1, ÅâðàçÕîëäèíã – Ôèíàíñ-2. Ïðè÷åì äîñòèæåíèÿ 
äâóõ ïîñëåäíèõ, êàê ìû ïîëàãàåì, ÿâëÿþòñÿ ðåàêöèåé íà íîâîñòü î 
ïîâûøåíèè S&P ðåéòèíãà Åâðàçà íà 1 ñòóïåíü äî «Â+». 

Íà÷àëî íîâîé íåäåëè, êàê ìû îæèäàåì, áóäåò ïðîõîäèòü ïðè ñìåøàííîé 
äèíàìèêå, áåç î÷åâèäíûõ ïðåäïî÷òåíèé. Ïðè ýòîì îáùèé ñåíòèìåíò 
îñòàíåòñÿ ïîä âëèÿíèåì íàñòðîåíèé â âàëþòíîì ñåãìåíòå, âåäü èäåÿ 
óêðåïëåíèÿ ðóáëÿ îêàçûâàåò ñåðüåçíóþ ïîääåðæêó è âûñòóïàåò îäíèì èç 
êëþ÷åâûõ ïðåïÿòñòâèé äëÿ ðîñòà ñòàâîê.  
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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  

СтрТрГаз03

СУ-155 3об

СэтлГрупп1

ЛенССМУ 01

ЛСР БО-1
ЛСР-Инв 02

ГлДорога 1

ЛенССМУБО2

ЛСР БО-2

ТехНикФБО1

ТехНикФБО2 ТехНикФБО3

8

9

10

11

12

13

14

15

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

дюрация (дни)

доходность (%)

 



Рынки и Эмитенты: факты и комментарии 

                            Панорама рублевого сегмента 
 

14 марта 2011 года 

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

12

Транспорт  
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Энергетика  
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Финансовый сектор  
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Финансовые организации с международным рейтингом «ВВВ+» – «ВВВ-» / «Ваа1» - «Ваа3»

ВТБ24 03

ВЭБ 08

Райффзнб-4

ИнтезаБ-2

ВТБ - 6 об

ВТБ24 04

РосселхБ 3

РосселхБ 7

РосселхБ 8

РосселхБ 9

РосселхБ10

РосселхБ11

РосселхБО1
РосселхБО5РосселхБО6

Русфинан10
Русфинан11

Русфинанс8

Русфинанс9

ЮнКрБанк-4

ЮнКрБанк-5

БанкМоск-1

ВТБ - 5 об

ВТБ БО-01
ВТБ БО-02

ВТБ БО-05

ВТБ24 01

ГазпромБ 2

ГазпромБ 4
ГазпромБ 5

ГПБ БО-01

Росбанк-А3

Росбанк-А5

РосбанкБО1

РосбанкБО2

4.5

5.0

5.5

6.0

6.5

7.0

7.5

8.0

8.5

9.0

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

дюрация (дни)

доходность (%)

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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