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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 3.28% -4 -56

Russia-30 4.83% 2 -55

ОФЗ 25068 7.12% 7 -113

ОФЗ 25065 6.71% 48 -114

Газпрнефт4 6.34% -14 -260

РЖД-10 7.41% 14 51

АИЖК-8 7.87% 0 -285

ВТБ - 5 7.59% 6 18

РоссельхБ-8 7.69% -1 -93

МосОбл-8 8.14% 0 -264

Мгор62 7.51% 14 -166

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 95.01% -11 350

iTRAXX XOVER S14 5Y 444.83 -12 n/a

CDX XO  5Y 169.60 -2 -51

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 662.45 0.4% 21.3%

RTS 1 735.50 1.3% 20.1%

S&P 500 1 240.46 0.0% 11.2%

DAX 7 029.39 0.3% 18.0%

NIKKEI 10 293.89 0.8% -2.4%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 88.19 0.3% 15.2%

Нефть WTI 88.61 0.9% 11.7%

Золото 1 394.18 0.6% 27.1%

 Никель LME 3 M 24 530.00 2.3% 32.4%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 

 

Характеристика денежного рынка 
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Купоны, оферты, размещения и погашения 
 ÎÎÎ «ÞÒýéð-Ôèíàíñ» ïëàíèðóåò 23 äåêàáðÿ íà÷àòü ðàçìåùåíèå áèðæåâûõ îáëèãàöèé ñåðèè ÁÎ-03 

îáúåìîì 1,5 ìëðä ðóá. Îáëèãàöèè âûïóñêà îáåñïå÷åíû ïîðó÷èòåëüñòâîì ÎÀÎ «Àâèàêîìïàíèÿ «ÞÒýéð». 

 Ñåãîäíÿ â ðàçäåëå «ïåðå÷åíü âíåñïèñî÷íûõ öåííûõ áóìàã» ÌÌÂÁ íà÷àëèñü òîðãè îáëèãàöèÿìè «Ðóñôèíàíñ 
Áàíêà» ñåðèé 10 è 11 îáúåìîì 2 ìëðä ðóá. êàæäûé. Ñðîê îáðàùåíèÿ çàéìîâ - 5 ëåò. 

 Â÷åðà îòêðûëàñü êíèãà çàÿâîê íà âòîðè÷íîå ðàçìåùåíèå îáëèãàöèé ÎÎÎ «ÕÊÔ Áàíê» ñåðèè 06 îáúåìîì äî 
5 ìëðä ðóá. Çàêðûòèå êíèãè ñîñòîèòñÿ 17 äåêàáðÿ 2010 ãîäà. Äàòà âòîðè÷íîãî ðàçìåùåíèÿ - 20 äåêàáðÿ 
2010 ãîäà. Îðèåíòèð öåíû ñîñòàâëÿåò 99,53% - 100% îò íîìèíàëà, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò äîõîäíîñòè ê îôåðòå 
(14 äåêàáðÿ 2012 ãîäà) íà óðîâíå 7,98% - 8,25%. 

 «ÀÈÆÊ» óòâåðäèëî ñòàâêó 3 êóïîíà ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè À12 îáúåìîì 7 ìëðä ðóá. â ðàçìåðå 10,25% 
ãîäîâûõ, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò êóïîííîìó äîõîäó 51,11 ðóá. íà îäíó öåííóþ áóìàãó. Íàïîìíèì, ÷òî ïî âûïóñêó 
óñòàíîâëåíà ïëàâàþùàÿ ñòàâêà  êóïîíà íà âåñü ñðîê îáðàùåíèÿ, ðàçìåð êîòîðîé ðàâåí ñóììàðíîìó 
çíà÷åíèþ ñòàâêè ðåôèíàíñèðîâàíèÿ ÖÁ ÐÔ â ðàçìåðå 7,75% ãîäîâûõ è ïðåìèè â 2,5% ãîäîâûõ.  

 13 äåêàáðÿ 2010 ãîäà ÌÌÂÁ ïðèíÿëà ðåøåíèå î äîïóñêå ê òîðãàì â ïðîöåññå ðàçìåùåíèÿ áèðæåâûõ 
îáëèãàöèé ÇÀÎ «Ãðàæäàíñêèå ñàìîëåòû Ñóõîãî» ñåðèé 01, 02 è 03 íà îáùóþ ñóììó 9 ìëðä ðóá. (3 ìëðä ðóá. 
êàæäûé). Ñðîê îáðàùåíèÿ çàéìîâ - 3 ãîäà. 

 13 äåêàáðÿ 2010 ãîäà ÌÌÂÁ ïðèíÿëà ðåøåíèå î äîïóñêå ê òîðãàì â ïðîöåññå ðàçìåùåíèÿ 4 âûïóñêîâ 
áèðæåâûõ îáëèãàöèé ÇÀÎ «Íàöèîíàëüíûé êàïèòàë» íà îáùóþ ñóììó 2 ìëðä ðóá. (ïî 500 ìëí ðóá.). 

 Îáëèãàöèè Áàíêà Ðóññêèé Ñòàíäàðò ñåðèè 07 îáúåìîì 5 ìëðä ðóá. ñ ñåãîäíÿøíåãî äíÿ âêëþ÷åíû â 
êîòèðîâàëüíûé ñïèñîê «Á» ÌÌÂÁ. Ðàíåå òîðãè îáëèãàöèÿìè âûïóñêà ïðîõîäèëè â ðåæèìå «âíåñïèñî÷íûå». 

 ÃÊ «Ðîñíàíîòåõ» îòêðûëà êíèãó çàÿâîê íà ðàçìåùåíèå 3 âûïóñêîâ îáëèãàöèé îáùèì îáúåìîì 33 ìëðä ðóá. 
Çàêðûòèå êíèãè  ñîñòîèòñÿ 24 äåêàáðÿ 2010 ãîäà. Ïðåäâàðèòåëüíîå ðàçìåùåíèå íà ÌÌÂÁ çàïëàíèðîâàíî íà 
29 äåêàáðÿ 2010 ãîäà. Êîìïàíèÿ ïëàíèðóåò ðàçìåñòèòü ïî îòêðûòîé ïîäïèñêå îáëèãàöèè ñåðèè 01 îáúåìîì 8 
ìëðä ðóá.,  âûïóñê ñåðèè 02 íà ñóììó 10 ìëðä ðóá. è áóìàãè ñåðèè 03 â ðàçìåðå 15 ìëðä ðóá. Ñðîê 
îáðàùåíèÿ êàæäîãî âûïóñêà 7 ëåò. Îáëèãàöèè îáåñïå÷åíû ãîñóäàðñòâåííîé ãàðàíòèåé ÐÔ. Ñîãëàñíî 
ïðîñïåêòó öåííûõ áóìàã, çàåìíûå ñðåäñòâà, ïðèâëåêàåìûå Ýìèòåíòîì, ÿâëÿþòñÿ öåëåâûìè è íàïðàâëÿþòñÿ 
èñêëþ÷èòåëüíî íà ðåàëèçàöèþ îñíîâíûõ ôóíêöèé Êîìïàíèè. 

 Ñòàâêà ïåðâîãî êóïîíà ïî îáëèãàöèÿì ÎÎÎ «Âîäîêàíàë-Ôèíàíñ» ñåðèè 01 îáúåìîì 2 ìëðä ðóá. ïî 
ðåçóëüòàòàì ñáîðà çàÿâîê óñòàíîâëåíà íà óðîâíå 8,8% ãîäîâûõ, òî åñòü áëèæå ê âåðõíåé ãðàíèöå 
çàÿâëåííîãî îðèåíòèðà 8,4-8,9% ãîäîâûõ. Ðàçìåùåíèå âûïóñêà íà áèðæå ñîñòîèòñÿ 15 äåêàáðÿ 2010 ãîäà. 
Ñðîê îáðàùåíèÿ âûïóñêà - 5 ëåò, îôåðòà íå ïðåäóñìîòðåíà. 

 Îáëèãàöèè ÎÀÎ «Óðàëýëåêòðîìåäü» ñåðèè 01 îáúåìîì 3 ìëðä ðóá. ñ ñåãîäíÿøíåãî äíÿ òîðãóþòñÿ íà ÌÌÂÁ 
â ðåæèìå «âíåñïèñî÷íûå». Ðàíåå òîðãè îáëèãàöèÿìè âûïóñêà ïðîõîäèëè â êîòèðîâàëüíîì ñïèñêå «Á».  

 Îáëèãàöèè ÇÀÎ ÑÑÌÎ «ËåíÑïåöÑÌÓ» ñåðèè 01 îáúåìîì 2 ìëðä ðóá. è áèðæåâûå îáëèãàöèè ñåðèè ÁÎ-02 
îáúåìîì 2 ìëðä ðóá. ñ ñåãîäíÿøíåãî äíÿ íà÷èíàþò òîðãîâàòüñÿ â êîòèðîâàëüíîì ñïèñêå «Á» ÌÌÂÁ. Ðàíåå 
òîðãè îáëèãàöèÿìè ñåðèè 01 íà áèðæå ïðîõîäèëè â ðåæèìå «Â», à ïî áèðæåâûì îáëèãàöèÿì ñåðèè ÁÎ-02 – 
â ðåæèìå «âíåñïèñî÷íûå». 

 Ñåãîäíÿ áûë ïîíèæåí äèàïàçîí äîõîäíîñòè êíèãè çàÿâîê íà ðàçìåùåíèå âûïóñêà ÍÏÏ Óðàëâàãîíçàâîä ñ 
9,20%-9,73% YTP äî 9,00%-9,50%. Íàïîìíèì, ÷òî çàêðûòèå êíèãè íà âûïóñê îáúåìîì â 3 ìëðä ðóá. è 
îôåðòîé ÷åðåç 2 ãîäà ñîñòîèòñÿ ñåãîäíÿ. 
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ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

 Ñáåðáàíê îæèäàåò, ÷òî åãî ÷èñòàÿ ïðèáûëü ïî èòîãàì 2011 ãîäà ïðåâûñèò 200 ìëðä ðóá. Â ýòîì ãîäó Ýìèòåíò 
ïðîãíîçèðóåò ÷èñòóþ ïðèáûëü îêîëî 150 ìëðä ðóá. Çà 9 ìåñÿöåâ ïî ÌÑÔÎ Áàíê ïîëó÷èë 109,6 ìëðä ðóá. 
÷èñòîé ïðèáûëè, èç íèõ â 3 êâàðòàëå - 45,3 ìëðä ðóá. /Èíòåðôàêñ, Âåäîìîñòè/  

 Ñ÷åòíàÿ ïàëàòà íà÷àëà ïðîâåðêó Áàíêà Ìîñêâû: êàê åãî áàíêîâñêóþ äåÿòåëüíîñòü, òàê è ó÷àñòèå â 
ðåàëèçàöèè ïðîãðàìì Ìîñêâû. Ïî äàííûì «Âåäîìîñòåé», â íà÷àëå 2011 ãîäà Ñ÷åòíàÿ ïàëàòà ïðîâåäåò 
ïëàíîâóþ ïðîâåðêó ÂÒÁ. /Èíòåðôàêñ, Âåäîìîñòè/ 

 

ТРАНСПОРТ 
 

 Ãðóçîîáîðîò Ãðóïïû ÍÌÒÏ çà ÿíâàðü-íîÿáðü 2010 ãîäà ñîñòàâèë 74 562,7 òûñ. òîíí, ÷òî íà 5,4% (4 240,2 
òûñ. òîíí) íèæå îáúåìà ïåðåâàëêè çà àíàëîãè÷íûé ïåðèîä 2009 ãîäà. Ñîêðàùåíèå ãðóçîîáîðîòà â îò÷åòíîì 
ïåðèîäå îáóñëîâëåíî ââåäåíèåì â àâãóñòå 2010 ãîäà çàïðåòà íà ýêñïîðò çåðíîâûõ èç ÐÔ, â ðåçóëüòàòå 
êîòîðîãî îáúåìû ïåðåâàëêè çåðíà ñîêðàòèëèñü íà 2 455,2 òûñ. òîíí ïî ñðàâíåíèþ ñ àíàëîãè÷íûì ïåðèîäîì 
2009 ãîäà, à òàêæå âîëàòèëüíîñòüþ ýêñïîðòíûõ ïîñòàâîê ñûðîé íåôòè, îáúåìû ïåðåâàëêè êîòîðîé 
ñíèçèëèñü íà 2 175,4 òûñ. òîíí. Áåç ó÷åòà âûøåóêàçàííûõ ïîçèöèé, ãðóçîîáîðîò Ãðóïïû ÍÌÒÏ çà 11 ìåñÿöåâ 
2010 ãîäà ñîñòàâèë 30 391,8 òûñ. òîíí, ÷òî íà 390,4 òûñ. òîíí áîëüøå, ÷åì çà àíàëîãè÷íûé ïåðèîä ïðîøëîãî 
ãîäà. Ïîëîæèòåëüíóþ äèíàìèêó îáúåìîâ ïåðåâàëêè íà ïðîòÿæåíèè âñåãî îò÷åòíîãî ïåðèîäà ñîõðàíèëè 
ãðóçû â êîíòåéíåðàõ, ñêîðîïîðòÿùèåñÿ ãðóçû, öâåòíûå ìåòàëëû, íàâàëî÷íûå ìèíåðàëüíûå óäîáðåíèÿ, 
ëåñíûå ãðóçû è ñàõàð. /www.nmtp.ru/ 

 

ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА
 

ÌÒÑ  ïðèâëåêàåò 100 ìëðä ðóá. îò Ñáåðáàíêà. 

Â÷åðà îïåðàòîð ÌÒÑ ñîîáùèë, ÷òî Ñáåðáàíê îòêðûë äëÿ Êîìïàíèè äâå íåâîçîáíîâëÿåìûå êðåäèòíûå ëèíèè íà 
ñóììó 60 ìëðä ðóá. è 40 ìëðä ðóá. ñðîêîì íà 7 ëåò ïî ñòàâêå 8,95% ãîäîâûõ. Ïðè÷åì, 60 ìëðä ðóá. áóäóò âûäàíû 
Êîìïàíèè â ñêîðîì âðåìåíè è áóäóò èñïîëüçîâàíû äëÿ ðåôèíàíñèðîâàíèÿ òåêóùèõ êðåäèòîâ Ñáåðáàíêà íà 
ñóììó 53 ìëðä ðóá. (ïðèâëåêàëèñü â àâãóñòå-ñåíòÿáðå 2009 ãîäà äëÿ ïîêóïêè êîíòðîëüíîãî ïàêåòà «Êîìñòàð-
ÎÒÑ» ó ÀÔÊ «Ñèñòåìà»), à 40 ìëðä ðóá., ïî äàííûì Îïåðàòîðà, ïîçâîëÿò îáåñïå÷èòü íåîáõîäèìûé çàïàñ 
äåíåæíûõ ñðåäñòâ â ñëó÷àå âîçìîæíîãî âûêóïà îáëèãàöèé â ðàìêàõ ïðîöåññà ïðèñîåäèíåíèÿ «Êîìñòàð-ÎÒÑ», à 
òàêæå èíâåñòèðîâàòü â äàëüíåéøåå ðàçâèòèå ñåòè 3G â 2011 ãîäó. 

Äàííàÿ íîâîñòü ÿâëÿåòñÿ ïîçèòèâíîé äëÿ êðåäèòíîãî ïðîôèëÿ ÌÒÑ, ïîñêîëüêó íîâûå êðåäèòíûå ðåñóðñû 
âûäàþòñÿ Êîìïàíèè ïðåèìóùåñòâåííî äëÿ ðåôèíàíñèðîâàíèÿ ïðèâëå÷åííûõ ðàíåå â Ñáåðáàíêå êðåäèòîâ, íî 
íà áîëåå âûãîäíûõ óñëîâèÿõ ïî ñðîêàì è ñòîèìîñòè çàèìñòâîâàíèÿ. Â ÷àñòíîñòè, ðàíåå äåíåæíûå ñðåäñòâà 
ïðåäîñòàâëÿëèñü áàíêîì äëÿ ÌÒÑ ïîä 9,75% ãîäîâûõ ïî 2-ëåòíåìó êðåäèòó è 10,65% ãîäîâûõ – ïî 4-ëåòíåìó. 
Ñòîèò îòìåòèòü, ÷òî íà âíóòðåííåì ðûíêå îáëèãàöèé â íîÿáðå Êîìïàíèÿ ïðèâëåêëà äåíåæíûå ñðåäñòâà íà 
ñîïîñòàâèìûõ ñ áàíêîâñêèìè êðåäèòàìè óñëîâèÿõ: ñðîêîì íà 7 ëåò ñ äîõîäíîñòüþ 8,89% ãîäîâûõ. Ìåæäó òåì, 
íîâûå êðåäèòíûå ñðåäñòâà Ñáåðáàíêà ïîçâîëÿò óëó÷øèòü è áåç òîãî êîìôîðòíóþ âðåìåííóþ ñòðóêòóðó 
êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ Îïåðàòîðà (íà êîíåö ñåíòÿáðÿ 2010 ãîäà äîëÿ êðàòêîñðî÷íûõ îáÿçàòåëüñòâ ñîñòàâëÿëà 
22,5% èëè 1,462 ìëðä äîëë.).    

Â ñâîþ î÷åðåäü, îòêðûòèå êðåäèòíîé ëèíèè â áàíêå íà 40 ìëðä ðóá. ìîæåò ïðèâåñòè ê èçìåíåíèþ êðåäèòíûõ 
ìåòðèê Êîìïàíèè, íî íåçíà÷èòåëüíî – ñîîòíîøåíèå ôèíàíñîâûé äîëã/OIBDA âîçìîæíî âîçðàñòåò äî 1,5õ ñ 1,3õ 
ïî èòîãàì 9 ìåñÿöåâ 2010 ãîäà. Ïðè ýòîì ñòîèò îòìåòèòü, ÷òî ýòè äåíåæíûå ñðåäñòâà ìîãóò áûòü çàäåéñòâîâàíû 
ÌÒÑ äëÿ âîçìîæíîãî âûêóïà îáëèãàöèé âñëåäñòâèå âîçíèêàþùåãî PUT option èç-çà ïðèñîåäèíåíèÿ «Êîìñòàð-
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ÎÒÑ», îäíàêî ýòî âðÿä ëè áóäåò èìåòü ìåñòî, ó÷èòûâàÿ âûñîêîå êðåäèòíîå êà÷åñòâî Êîìïàíèè. Â òî æå âðåìÿ 
äåíåæíûå ñðåäñòâà ìîãóò áûòü èñïîëüçîâàíû Îïåðàòîðîì äëÿ îñâîåíèÿ îñòàâøèõñÿ èíâåñòèöèé íà ñóììó 
ïîðÿäêà 1,2 ìëðä äîëë. (îêîëî 37,1 ìëðä ðóá.) èç çàïëàíèðîâàííîãî íà ýòîò ãîä îáúåìà â 2,2 ìëðä äîëë., ÷òî íà 
íàø âçãëÿä, âïîëíå ïîä ñèëó ÌÒÑ ðåàëèçîâàòü ñàìîñòîÿòåëüíî. Âìåñòå ñ òåì, íåäàâíî â ÑÌÈ îñâåùàëîñü 
íàìåðåíèå ÌÒÑ ïðèíÿòü ó÷àñòèå â äåêàáðüñêîì êîíêóðñå ïî ïðîäàæå 92,79% ãîñàêöèé ÎÀÎ «Óêðòåëåêîì», 
íà÷àëüíàÿ öåíà çà êîòîðûå ñîñòàâëÿåò 1,33 ìëðä äîëë. Íà íàø âçãëÿä, äëÿ ðåàëèçàöèè âîçìîæíîé M&A-ñäåëêè 
Îïåðàòîðó ìîãóò ïîòðåáîâàòüñÿ äîïîëíèòåëüíûå äåíåæíûå ñðåäñòâà, ïîýòîìó âïîëíå âåðîÿòíî, ÷òî êðåäèòíûå 
ðåñóðñû ìîãóò áûòü èñïîëüçîâàíû íà ýòè öåëè. Âïðî÷åì ó Êîìïàíèè èòàê èìåëñÿ íåïëîõîé çàïàñ ëèêâèäíîñòè, 
ïîñêîëüêó åùå â íîÿáðå ÌÒÑ ïðèâëåêëà íà äîëãîâîì ðûíêå 25 ìëðä ðóá., ðàçìåñòèâ äâà âûïóñêà îáëèãàöèé 
ñåðèé 07 è 08.  

Ñ êîììåíòàðèåì ê âîçìîæíîé ñäåëêå ñ «Óêðòåëåêîì» ìîæíî îçíàêîìèòñÿ â íàøåì îáçîðå: 
http://www.nomos.ru/f/1/investment/analytics/special/credit_special_mts_new_bonds_12112010.pdf. 

Ñðåäè áóìàã ÌÒÑ â íàñòîÿùåå âðåìÿ, íà íàø âçãëÿä, èíòåðåñ äëÿ èíâåñòîðîâ ìîãóò ïðåäñòàâëÿòü âûïóñêè ñ 
äëèííîé äþðàöèåé, â ÷àñòíîñòè íåäàâíî âûøåäøèé íà âòîðè÷íûé ðûíîê çàåì ðóáëåâûõ îáëèãàöèé ñåðèè 08 
(YTP 8,44%/4,12 ãîäà), êîòîðûé íà ôîíå áóìàã êîíêóðåíòà ÂûìïåëÊîì-Èíâåñò ñåðèé 06 (YTM 8,59%/4,03 ãîäà) è 
07 (YTM 8,48%/4,03 ãîäà) âûãëÿäèò áîëåå íàäåæíîé èíâåñòèöèåé, åñëè ó÷åñòü íåîïðåäåëåííîñòü ñèòóàöèè ñ 
ìåæäóíàðîäíîé ýêñïàíñèåé è, êàê ñëåäñòâèå, âîçìîæíûì óâåëè÷åíèåì äîëãîâîé íàãðóçêè ïîñëåäíåãî.    

Àëåêñàíäð Ïîëþòîâ 
polyutov_av@nomos.ru 
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Денежный рынок 
Â ïîíåäåëüíèê ìåæäóíàðîäíûå âàëþòíûå òîðãè ïðîõîäèëè ïðè äîâîëüíî 
ñëàáîì íîâîñòíîì ïîòîêå èç ÑØÀ è Åâðîïû, îäíèì èç ôàêòîðîâ, 
ñïîñîáíûì ïîâëèÿòü íà ñîîòíîøåíèå ïàðû EUR/UDS, ñòàëî çàÿâëåíèå 
Áàíêà Êèòàÿ, âîçäåðæàâøåãîñÿ îò ïîâûøåíèÿ ó÷åòíîé ñòàâêè. Êðîìå 
òîãî, ïîçèòèâíûå íàñòðîåíèÿ óêðåïèëè «ñëîâåñíûå èíòåðâåíöèè» ãëàâû 
ÅÖÁ Æ.-Ê. Òðèøå. Â ðåçóëüòàòå, åâðî óâåðåííî ðîñ íà ïðîòÿæåíèè 
âñåãî äíÿ, íà÷àâ ñ 1,323õ è «äîáðàâøèñü» â èòîãå ê 1,343õ. Îòìåòèì, ÷òî 
ïîçèöèÿ äîëëàðà áûëà îñëàáëåíà çàÿâëåíèåì àãåíòñòâà Moody's î 
âîçìîæíîñòè ïåðåñìîòðà ïðîãíîçà ïî ðåéòèíãó ÑØÀ, â ñëó÷àå ïðèíÿòèÿ 
ãîñóäàðñòâîì ïàêåòà íàëîãîâûõ è ñîöèàëüíûõ ìåð. È õîòÿ äåéñòâèÿ 
àãåíòñòâà âûãëÿäÿò ìàëîâåðîÿòíûìè, çàäà÷ó ïî ïðèâëå÷åíèþ âíèìàíèÿ ê 
ïðîáëåìàì ðîñòà ãîñäîëãà è áþäæåòíîãî äåôèöèòà, ñïîñîáíûì 
ïîøàòíóòü ñòàáèëüíîñòü àìåðèêàíñêîé âàëþòû, ìîæíî ñ÷èòàòü 
âûïîëíåííîé íà 100%. 

Öåíòðàëüíûì ñîáûòèåì âòîðíèêà ñòàíåò çàñåäàíèå FOMC ÑØÀ ïî 
ñòàâêå, êðîìå òîãî, ñåãîäíÿøíèé äåíü áóäåò íàñûùåí è 
ìàêðîñòàòèñòè÷åñêèìè äàííûìè. 

Íà âíóòðåííåì âàëþòíîì ðûíêå â÷åðàøíèå òîðãè ïðîõîäèëè äîâîëüíî 
ñïîêîéíî. Ïî èòîãàì òîðãîâ, ñòîèìîñòü êîðçèíû ñîñòàâèëà 39,4 ðóá, òî 
åñòü íà 1 êîï. íèæå îòêðûòèÿ. Äîëëàð, íàõîäÿùèéñÿ ïîä äàâëåíèåì íà 
ìåæäóíàðîäíûõ ðûíêàõ, âåäåò ñåáÿ âïîëíå ñäåðæàííî. Ïðè îòêðûòèè 
ñåññèè ìîæíî áûëî íàáëþäàòü ñíèæåíèå äî 30,81 ðóá., êîòîðîå òàê è íå 
óäàëîñü óäåðæàòü, îäíàêî ñòîëü ðåçêîå äâèæåíèå çàäàëî íàïðàâëåíèå 
äëÿ äàëüíåéøåãî óêðåïëåíèÿ ðóáëÿ. Îòìåòèì, ÷òî ðîññèéñêàÿ âàëþòà 
ïîëó÷àåò ìîùíóþ ïîääåðæêó îò ñûðüåâîãî ñåãìåíòà, ãäå öåíû íà íåôòü 
ñîõðàíÿþòñÿ íà ìàêñèìàëüíûõ óðîâíÿõ. 

Íà äåíåæíîì ðûíêå åùå îäèí äåíü ïðîøåë áåç èçìåíåíèé. Îñòàòêè íà 
ñ÷åòàõ â ÖÁ ñîñòàâèëè 743,3 ìëðä ðóá. ïðèáàâèâ íåñóùåñòâåííûå 3 
ìëðä ðóá., ïðè ýòîì ñòàâêè ÌÁÊ îñòàþòñÿ â ïðèâû÷íîì äèàïàçîíå 2,5% 
- 2,75%. 
 

Àëåêñåé Åãîðîâ
egorov_avi@nomos.ru

Динамика EUR/USD, "09 - "10
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Èñòî÷íèê: Bloomberg 

 
Динамика валютного курса, "09 - "10
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Èñòî÷íèê: Bloomberg 

Äàòà

14 äåê.

15 äåê.

16 äåê.

Âîçâðàò Ìèíôèíó ñðåäñòâ áþäæåòà ñ 
äåïîçèòîâ íà 36 ìëðä ðóá.

Ñîáûòèÿ äåíåæíîãî ðûíêà

Ñîáûòèå

Âîçâðàò ÖÁ íåäåëüíûõ ëîìáàðäíûõ 
êðåäèòîâ

ÖÁÐ ïðîâåäåò äåïîçèòíûå àóêöèîíû íà 
ñðîêè 4 íåäåëè, 3 ìåñÿöà

ÖÁ ïðîâåäåò ëîìáàðäíûå àóêöèîíû íà 
ñðîêè íåäåëÿ, 3 ìåñÿöà 

Óïëàòà ñòðàõîâûõ âçíîñîâ â ôîíäû

ÖÁ ïðåêðàùàåò îïåðàöèè íà âòîðè÷íîì 
ðûíêå ÎÁÐ

Ïîãàøåíèå ÎÁÐ-14 íà 201,5 ìëðä ðóá.

Ïîñëåäíèé àóêöèîí áåççàëîãîâûõ êðåäèòîâ 
ÖÁ íà 5 íåäåëü

Àóêöèîíû ÎÔÇ 26203 è 25072 íà 16,06 ìëðä 
ðóá

 
___________________ 

Èñòî÷íèê: Reuters 
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Долговые рынки 
Â ïîíåäåëüíèê ìèðîâûå ïëîùàäêè îñòàâàëèñü ïîä âëèÿíèåì 
íåîäíîðîäíûõ íàñòðîåíèé. Åâðîïåéñêèì èíâåñòîðàì îïòèìèçìà 
äîáàâëÿëè íîâîñòè î òîì, ÷òî Áàíê Êèòàÿ ïðåäïî÷åë ïîêà íå ïîâûøàòü 
áàçîâóþ ó÷åòíóþ ñòàâêó. Êðîìå òîãî, ìîùíûì äðàéâåðîì äëÿ ñïðîñà íà 
ðèñêîâûå àêòèâû ñòàëà äèíàìèêà ñûðüåâîãî ñåãìåíòà. Â Åâðîïå ðîñò 
èíäåêñîâ âàðüèðîâàëñÿ â äèàïàçîíå îò 0,3% äî 0,8%. 

Äëÿ àìåðèêàíñêèõ ïëîùàäîê, êîòîðûå èçíà÷àëüíî òàêæå áûëè íàñòðîåíû 
íà ïðîäîëæåíèå «ðàëëè», íåñêîëüêî ïîìåøàëî çàÿâëåíèå îò Moody’s 
ñîîáùèâøåãî î âîçìîæíîì ïåðåñìîòðå ïðîãíîçà ïî ðåéòèíãó ÑØÀ â òîì 
ñëó÷àå, åñëè èäåÿ íàëîãîâûõ ïîñëàáëåíèé è èíûõ ñîöèàëüíûõ èíèöèàòèâ, 
îçâó÷åííàÿ Á. Îáàìîé, áóäåò ðåàëèçîâàíà. Ïðè÷åì ðå÷ü èäåò íå ñêîëüêî 
îá àâòîðèòåòíîñòè ìíåíèÿ ðåéòèíãîâîãî àãåíòñòâà, à, ñêîðåå, îá 
î÷åðåäíîé ïîïûòêå îáðàòèòü âíèìàíèå èíâåñòîðîâ íà ñóùåñòâóþùèå 
ïðîáëåìû âåñüìà âåðîÿòíîãî ðîñòà áþäæåòíîãî äåôèöèòà è, 
ñëåäîâàòåëüíî, íåèçáåæíîãî óâåëè÷åíèÿ íåîáõîäèìîñòè â íîâûõ 
ãîñçàèìñòâîâàíèÿõ. Êàê ìû ïîëàãàåì, èìåííî íàïîìèíàíèå î 
ñóùåñòâóþùèõ ñëîæíîñòÿõ, òîðìîçÿùèõ ïðîöåññ âîññòàíîâëåíèÿ, ñòàëî 
ïðè÷èíîé òîãî, ÷òî àìåðèêàíñêèå ôîíäîâûå èíäåêñû ïî èòîãàì äíÿ 
èçìåíèëèñü â äèàïàçîíå îò «-0,48%» äî «+0,16%». Äëÿ ñåãìåíòà 
êàçíà÷åéñêèõ îáÿçàòåëüñòâ ïðîÿâëåíèå êàêèõ-ëèáî îïàñåíèé îêàçàëîñü 
âåñüìà «êñòàòè», âåäü îò ðèñêîâûõ àêòèâîâ ó÷àñòíèêè 
ïåðåîðèåíòèðîâàëèñü íà UST, â ÷åì-òî èãíîðèðóÿ áîëüøóþ âåðîÿòíîñòü 
ðîñòà èõ ïðåäëîæåíèÿ. Äîõîäíîñòÿì treasuries îò÷àñòè óäàëîñü 
ñêîððåêòèðîâàòüñÿ. Òàê, ïî èòîãàì òîðãîâ äîõîäíîñòü 10-ëåòíèõ áóìàã 
ïîêà «çàäåðæàëàñü» íà óðîâíå 3,28% ãîäîâûõ («-4» á.ï. îòíîñèòåëüíî 
ïðåäûäóùåãî çàêðûòèÿ è «-11» á.ï. îòíîñèòåëüíî äíåâíîãî ìàêñèìóìà – 
3,39% ãîäîâûõ. 

Â êàêîé-òî ñòåïåíè ïðîÿñíèòü ñèòóàöèþ îòíîñèòåëüíî ðåàëèçàöèè 
àíîíñèðîâàííûõ ïîñëàáëåíèé ñïîñîáíî ñåãîäíÿøíåå çàñåäàíèå FOMC, 
÷òî òîëüêî óâåëè÷èâàåò åãî çíà÷èìîñòü, â òî âðåìÿ êàê ïî âîïðîñó óðîâíÿ 
ñòàâêè íèêàêèõ îñîáûõ îæèäàíèé è ýìîöèé ó ó÷àñòíèêîâ ðûíêà íå 
âîçíèêàåò. Âìåñòå ñ òåì, â êà÷åñòâå äîïîëíèòåëüíîãî ïîääåðæèâàþùåãî 
ôàêòîðà ñåãîäíÿ ìîæåò âûñòóïèòü ìàêðîñòàòèñòèêà. Êàê ìû óæå îòìå÷àëè 
ðàíåå, â îòíîøåíèè îò÷åòà ïî ðîçíè÷íûì ïðîäàæàì ïðåîáëàäàþò âåñüìà 
ïîçèòèâíûå îæèäàíèÿ, à òàêæå ñåãîäíÿ áóäåò îçâó÷åí PPI çà íîÿáðü. 

Íàñûùåí äåíü è ñòàòèñòèêîé ïî ÅÑ: çäåñü ñ íàèáîëüøèì âíèìàíèåì 
ñåãîäíÿ îæèäàþòñÿ, â ÷àñòíîñòè, ñâîäíûå äàííûå ïî ïðîìûøëåííîìó 
ïðîèçâîäñòâó åäèíîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ïðîñòðàíñòâà, à òàêæå îöåíêè 
ñåíòèìåíòà â îòíîøåíèè òåêóùåé ñèòóàöèè, à òàêæå îáùåãî âçãëÿäà íà 
ýêîíîìèêó Ãåðìàíèè â äåêàáðå. 

Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè, ãëàâíûì îáðàçîì â êîðïîðàòèâíîì ñåãìåíòå, 
â÷åðà ïðîäîëæàëè «ñîõðàíÿòü íåéòðàëèòåò» ê ïðîèñõîäÿùåìó íà 
âíåøíèõ ðûíêàõ. Áîëüøóþ ÷àñòü äíÿ êàêàÿ-ëèáî àêòèâíîñòü ôàêòè÷åñêè 
îòñóòñòâîâàëà è ëèøü óæå ôàêòè÷åñêè ïåðåä çàêðûòèåì ïîÿâèëèñü 
ïðèçíàêè ñïðîñà â äëèííûõ âûïóñêàõ Ãàçïðîìà, îáåñïå÷èâøèå ðîñò öåí â 
ïðåäåëàõ 50 á.ï. 

Îëüãà Åôðåìîâà
åfremova_ov@nomos.ru 

Спрэд Russia-30  и CDS Russia

0

50

100

150

200

250

300

350

400

450

500

13
 и
ю
н 

09

13
 и
ю
л 

09

13
 а
вг

 0
9

13
 с
ен

 0
9

13
 о
кт

 0
9

13
 н
оя

 0
9

13
 д
ек

 0
9

13
 я
нв

 1
0

13
 ф
ев

 1
0

13
 м
ар

 1
0

13
 а
пр

 1
0

13
 м
ай

 1
0

13
 и
ю
н 

10

13
 и
ю
л 

10

13
 а
вг

 1
0

13
 с
ен

 1
0

13
 о
кт

 1
0

13
 н
оя

 1
0

13
 д
ек

 1
0

б.п.

Спрэд Russia-30 к UST-10 CDS Russia 5Y

_
______________

Èñòî÷íèê: Bloomberg 

Динамика цен на нефть  
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Èñòî÷íèê: Bloomberg 

Ценовые  индексы ММВБ
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                        Èñòî÷íèê: ÌÌÂÁ 
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Åùå èç ñàìûõ çàìåòíûõ äâèæåíèé ïî ðûíêó ìîæíî îòìåòèòü ðîñò 
ïðåäëîæåíèÿ â áóìàãàõ Áàíêà Ìîñêâû, âåðîÿòíî, íà ôîíå ïîÿâèâøåéñÿ 
èíôîðìàöèè î ïðîâåðêå äåÿòåëüíîñòè áàíêà Ñ÷åòíîé ïàëàòîé. Ñ îäíîé 
ñòîðîíû, ýòî ìîæåò âñåëÿòü îïàñåíèÿ îáíàðóæåíèÿ êàêèõ-ëèáî 
íàðóøåíèé. Ñ äðóãîé, ïðîâåðêà, îáîçíà÷åííàÿ êàê «ïëàíîâàÿ», ïî ñâîåé 
ñóòè ìîæåò îêàçàòüñÿ due diligence ïåðåä ñäåëêîé ñ ÂÒÁ. 

Ñóâåðåííûì ðîññèéñêèì åâðîáîíäàì âåñüìà ñëîæíî èãíîðèðîâàòü 
äèíàìèêó UST è â òå÷åíèå äíÿ êîòèðîâêè Russia-30 òåñíî êîððåëèðîâàëè 
ñ äèíàìèêîé öåí íà àìåðèêàíñêèå ãîñáóìàãè: ïðè îòêðûòèè òîðãîâ 
Russia-30 êîòèðîâàëàñü â äèàïàçîíå 115,25% - 115,5%. Çàòåì íà ôîíå 
íåêîòîðîé ñòàáèëèçàöèè â treasuries ðîññèéñêèé âûïóñê ïîäîðîæàë ê 
çàêðûòèþ äî 115,625% - 115,75%. Ïðè ýòîì ëîãè÷íûì âûãëÿäèò öåíîâîé 
ðîñò â Russia-30 ñåãîäíÿ, ïîñëå òîãî, êàê sell-off â treasuries ïðåêðàòèëñÿ. 

Äëÿ ðóáëåâîãî ñåãìåíòà â÷åðà öåíòðàëüíûì ñîáûòèåì ñòàëè âåñüìà 
àãðåññèâíûå ïðîäàæè â ÎÔÇ, ïðèðîäà ôîðìèðîâàíèÿ êîòîðûõ 
«ìíîãîôàêòîðíà». Ñ îäíîé ñòîðîíû, ìîæíî áûëî áû ãîâîðèòü îá 
ó÷àñòíèêàõ-íåðåçèäåíòàõ, ÷üè äåéñòâèÿ ïî çàêðûòèþ ïîçèöèé â 
ïðåääâåðèè ðîæäåñòâåíñêèõ êàíèêóë âûãëÿäÿò âïîëíå ëîãè÷íûìè. Ñ 
äðóãîé, íà ïîñëåäíèõ àóêöèîíàõ êëþ÷åâûìè ïîêóïàòåëÿìè âûñòóïàëè 
ëîêàëüíûå èãðîêè è èõ ìîòèâàöèÿ äëÿ ïðîäàæ ìåíåå âûðàçèòåëüíà, 
ïîñêîëüêó äî êîíöà ãîäà åùå ïî÷òè 3 íåäåëè. Íàñêîëüêî íàì èçâåñòíî, 
ñðåäè òåêóùèõ çàäà÷ äëÿ ó÷àñòíèêîâ ðûíêà îäíîé èç íàèáîëåå 
àêòóàëüíûõ ÿâëÿåòñÿ ëîíãèðîâàíèå ñäåëîê ÐÅÏÎ ñ ó÷åòîì «ïåðåõîäà 
ãîäà», îäíàêî îòñóòñòâèå ïîíèìàíèÿ ïåðñïåêòèâ ïî ñòàâêàì íà ñëåäóþùèé 
ãîä íå ïîçâîëÿåò ýòî ñäåëàòü îïåðàòèâíî. Ïðè ýòîì ñèòóàöèþ íàãíåòàþò 
ïðîçâó÷àâøèå çàÿâëåíèÿ îò ðåãóëÿòîðîâ: ñî ñòîðîíû ÖÁ î âîçìîæíîì 
ïîâûøåíèè ñòàâîê â 1 êâàðòàëå ñëåäóþùåãî ãîäà, ñî ñòîðîíû Ïðåçèäåíòà 
ÐÔ î íåîáõîäèìîñòè ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ íåèñïîëüçîâàííûõ ãîñðàñõîäîâ 
2010 ãîäà â ïîëüçó «ìîäåðíèçàöèîííûõ ïðîöåññîâ ýêîíîìèêè». 

Èòàê, çà â÷åðàøíèé äåíü îòðèöàòåëüíàÿ ïåðåîöåíêà äîñòèãàëà â 
îòäåëüíûõ ñëó÷àÿõ 2%, âíóøèòåëüíûå îáîðîòû çàôèêñèðîâàíû íå òîëüêî 
ïî âûïóñêàì, ñòàíäàðòíî äåìîíñòðèðóþùèì âûñîêóþ ëèêâèäíîñòü: ÎÔÇ 
ñåðèé 25072, 25075,25071, 26202 è 26203, íî è óæå äàâíî íàõîäÿùèõñÿ çà 
ïðåäåëàìè ìàññîâûõ èíòåðåñîâ – ÎÔÇ ñåðèé 46018, 46020 è 46021. Ïîêà 
îòêðûòûì îñòàåòñÿ âîïðîñ: âñå îãðàíè÷èòñÿ ðàçîâîé ïåðåîöåíêîé èëè 
ïðîöåññ áóäåò èìåòü íåïðèÿòíîå ïðîäîëæåíèå. Êîðïîðàòèâíûé ñåãìåíò 
ïîêà íå îòðàçèë ñâîåé ãîòîâíîñòè îïåðàòèâíî ðåàãèðîâàòü íà 
ïðîèñõîäÿùåå â ñåãìåíòå ÎÔÇ, çäåñü äèíàìèêà òîðãîâ ñîõðàíÿëàñü 
ðàçíîíàïðàâëåííîé, õîòÿ íàäî ïðèçíàòü, ÷òî àêòèâíîñòü ïðîäàâöîâ 
çàìåòíî âîçðîñëà. Îáúåêòàìè ïðîäàæè áûëè áóìàãè ÂÊ-Èíâåñò, ÌÒÑ, 
Áàøíåôòè, Ãàçïðîì íåôòè, ÔÑÊ. Äëÿ ñåãîäíÿøíèõ òîðãîâ ìû íå âèäèì 
êàêîãî-òî îñîáîãî ñöåíàðèÿ, ïðè ýòîì â òîì ñëó÷àå, åñëè sell-off ÎÔÇ 
ïðîäîëæèòñÿ, âðÿä ëè êîðïîðàòèâíûì è ñóáôåäåðàëüíûì âûïóñêàì 
óäàñòñÿ ñîõðàíÿòü «èììóíèòåò» ê ïðîèñõîäÿùåìó. Ê òîìó æå íåïîíÿòíà 
ñóäüáà àóêöèîíîâ ïî ÎÔÇ, çàïëàíèðîâàííûõ íà áëèæàéøóþ ñðåäó, ïî 
âûïóñêàì 25072 íà 9,64 ìëðä ðóá. è 26203 íà 6,42 ìëðä ðóá., ÷üÿ 
äîõîäíîñòü çà â÷åðàøíèé äåíü âûðîñëà äî 6,74% è 7,81% ñîîòâåòñòâåííî, 
âåäü äëÿ óäîâëåòâîðåíèÿ «ðûíî÷íûì» îöåíêàì Ìèíôèíó ïðèäåòñÿ 
çàäóìàòüñÿ î âåñüìà âíóøèòåëüíîé ïðåìèè. 
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Металлургия и добыча, металлообработка и металлосбыт  
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Нефтегазовый сектор, Химия  
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Телекомммуникации  и медиа  
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Строительство , девелопмент  и  стройматериалы  
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Транспорт  
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Энергетика  
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Финансовый сектор  
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Субъекты  РФ  
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Облигации федерального займа  
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Ограничение ответственности 
Настоящий документ был подготовлен Аналитическим управлением НОМОС-БАНКа и имеет исключительно информационное значение и не может рассматриваться как 
предложение или побуждение к покупке или продаже ценных  бумаг, а также связанные с ними финансовые инструменты. Информация, изложенная в настоящем документе, 
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