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Новость дня 
Ñ 15 ñåíòÿáðÿ 2009 ãîäà ñòàâêà ðåôèíàíñèðîâàíèÿ 
Áàíêà Ðîññèè ñíèæåíà íà 0,25% äî 10,5%. 

 

 

Новости эмитентов……………….стр 2 

 Äåôîëòû è ðåñòðóêòóðèçàöèè: ÌÎÈÒÊ, ÒÎÏ-ÊÍÈÃÀ. 

 Ðåéòèíãè è ïðîãíîçû: Ìîñýíåðãî. 

 Ñáåðáàíê, ÂÒÁ, Èòåðà, ÎÃÊ-6, ÐóñÃèäðî, ÔÑÊ, Ãðóïïà ÃÀÇ, 
ÌÒÑ, ÞÒÊ. 

 

 

Денежный рынок……………….....стр 6 

 Ñòàâêè ñíèæåíû, íî ñèòóàöèÿ íà äåíåæíîì ðûíêå îñòàåòñÿ 
íàïðÿæåííîé. 

 Ðóáëü îñëàáåâàåò, îòûãðûâàÿ èçìåíåíèÿ â êîíúþíêòóðå 
ìåæäóíàðîäíûõ ðûíêîâ.  

 

 

Долговые рынки ………….…........стр 8 

 Âíåøíèå ðûíêè: Îáàìà ïîîáåùàë «äíî» íà ðûíêå òðóäà – 
ðûíêè ïîâåðèëè? 

 Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè: Russia-30 «äåðæèò» îáîðîíó. 

 Ðóáëåâûé ñåãìåíò: ñíèæåíèå ñòàâêè ðåôèíàíñèðîâàíèÿ – 
ïîâîä äëÿ ôèêñàöèè? Ñåâåðñòàëü óâåëè÷èâàåò 
ïðåäëîæåíèå. 

 

 

 

Панорама рублевого сегмента…стр 10 

 

Основные рыночные индикаторы

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 3.42% 7 121

Russia-30 6.64% -1 -319

ОФЗ 25068 11.64% 0 n/a

ОФЗ 25065 11.03% -3 n/a

Газпрнефт4 12.00% -2 n/a

РЖД-9 9.76% 2 -254

АИЖК-8 14.06% 1 -811

ВТБ - 5 10.73% 4 -287

РоссельхБ-6 13.16% -1 329

МосОбл-8 15.88% -1 -1 796

Мгор59 9.76% -1 n/a

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 89.11% 8 784

iTRAXX XOVER S10 5Y 615.02 -1 -414

CDX HY 5Y 696.88 -25 -450

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 174.95 0.0% 89.7%

RTS 1 194.21 -0.2% 89.0%

S&P 500 1 049.34 0.6% 16.2%

DAX 5 620.24 -0.1% 16.8%

NIKKEI 10 202.06 -2.3% 15.2%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 67.42 0.3% 61.2%

Нефть WTI 68.86 -0.6% 54.4%

Золото 1 000.20 -0.5% 13.4%

 Никель LME 3 M 16 640.00 -1.8% 42.2%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

 
_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 

 

Характеристика денежного рынка 
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ÌÀÊÐÎíîâîñòè 

 Îáúåì êðåäèòà, êîòîðûé Ðîññèÿ ìîæåò âçÿòü ó Âñåìèðíîãî áàíêà, áóäåò â ïðåäåëàõ 4 ìëðä äîëë., çàÿâèë 
çàììèíèñòðà ôèíàíñîâ Äìèòðèé Ïàíêèí. Êîíêðåòíàÿ ñóììà ïîêà îáñóæäàåòñÿ, äîáàâèë îí. Â òî æå âðåìÿ, 
ñîîáùèë çàììèíèñòðà, ó Âñåìèðíîãî áàíêà íà 2010 ãîä åñòü ëèìèò ïî Ðîññèè íà óðîâíå 4 ìëðä äîëë. 

 Êàê çàÿâèë çàììèíèñòðà ôèíàíñîâ ÐÔ Àëåêñàíäð Íîâàê, â áþäæåò 2009 ãîäà áóäåò äîïîëíèòåëüíî âêëþ÷åíî 
75 ìëðä ðóá. íà ãîñãàðàíòèè ïî èíôðàñòðóêòóðíûì îáëèãàöèÿì, à â 2010 ãîäó íà ýòè æå öåëè áóäåò 
âûäåëåíî 100 ìëðä ðóá. Êðîìå òîãî, îòìåòèë çàìãëàâû Ìèíôèíà, ïðåäóñìîòðåíû ãàðàíòèè â èíîñòðàííîé 
âàëþòå: â 2009 ãîäó - 2,5 ìëðä äîëë., à â 2010 ãîäó - 3,3 ìëðä äîëë.  

 Ïî ñîîáùåíèÿì ÑÌÈ, â÷åðà ñîâåò äèðåêòîðîâ Áàíêà Ðîññèè îäîáðèë ïðîåêò «Îñíîâíûõ íàïðàâëåíèé 
äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè íà 2010 è 2011-2012 ãîäû». Êëþ÷åâûå öåëè ïðîåêòà: èíôëÿöèÿ íà óðîâíå 9-
10%, ðîñò ìåæäóíàðîäíûõ ðåçåðâîâ ÐÔ è òîðãîâîãî ïðîôèöèòà, ñîêðàùåíèå ÷èñòîãî îòòîêà êàïèòàëà äî 
10-20 ìëðä äîëë. 

 

 

Äåôîëòû è ðåñòðóêòóðèçàöèè 

 14 ñåíòÿáðÿ 2009 ãîäà 10-é Àðáèòðàæíûé àïåëëÿöèîííûé ñóä ãîðîäà Ìîñêâû îñòàâèë áåç óäîâëåòâîðåíèÿ 
àïåëëÿöèîííóþ æàëîáó îäíîãî èç êðåäèòîðîâ ÎÀÎ «Ìîñîáëòðàñòèíâåñò» (ÌÎÈÒÊ) - ÇÀÎ «Îêòàýäð», 
êîòîðûé âûðàçèë ñâîå íåñîãëàñèå ñ îïðåäåëåíèåì Àðáèòðàæíîãî ñóäà Ìîñêîâñêîé îáëàñòè î ïðèíÿòèè ê 
ðàññìîòðåíèþ çàÿâëåíèÿ ëèêâèäàöèîííîé êîìèññèè ÌÎÈÒÊ î ïðèçíàíèè áàíêðîòîì. Â ñâÿçè ñ æàëîáîé 
ÇÀÎ «Îêòàýäð» ðàññìîòðåíèå ñóäîì çàÿâëåíèÿ ëèêâèäàöèîííîé êîìèññèè áûëî ïåðåíåñåíî ñ 1 ñåíòÿáðÿ íà 
22 ñåíòÿáðÿ 2009 ãîäà. Íàïîìíèì, ÷òî 12 àâãóñòà 2009 ãîäà ïðàâèòåëüñòâî Ìîñêîâñêîé îáëàñòè ïðèíÿëî 
ðåøåíèå î ëèêâèäàöèè ÎÀÎ «Ìîñîáëòðàñòèíâåñò». /Finambonds/ 

 Îñíîâíîé âëàäåëåö ãðóïïû «ÒÎÏ-ÊÍÈÃÀ» Ãåîðãèé Ëÿìèí íàìåðåí çàëîæèòü ïðèíàäëåæàùèé åìó 81% 
ãîëîâíîãî ÎÎÎ «ÒÎÏ-ÊÍÈÃÀ» Ñáåðáàíêó â êà÷åñòâå äîïîëíèòåëüíîãî îáåñïå÷åíèÿ ïî êðåäèòàì íà 230 ìëí 
è 500 ìëí ðóá., ïîëó÷åííûõ Êîìïàíèåé â êîíöå äåêàáðÿ 2008 ãîäà è 31 èþëÿ 2009 ãîäà ñîîòâåòñòâåííî. 
Ñåé÷àñ ïî íèì çàëîæåíû - òîâàð â îáîðîòå è íåäâèæèìîñòü Ãðóïïû, â ÷àñòíîñòè ñêëàäñêàÿ áàçà â 
Äîìîäåäîâñêîì ðàéîíå Ïîäìîñêîâüÿ. Âîïðîñ î çàëîãå äîëè Ãåîðãèÿ Ëÿìèíà â óñòàâíîì êàïèòàëå ÎÎÎ áóäåò 
ðàññìîòðåí íà âíåî÷åðåäíîì ñîáðàíèè ó÷àñòíèêîâ îáùåñòâà 23 ñåíòÿáðÿ 2009 ãîäà. Âëàäåëåö åùå 10% 
«ÒÎÏ-ÊÍÈÃÀ» Ñåðãåé Ùåáåòîâ ñîáèðàåòñÿ áëîêèðîâàòü ýòó ñäåëêó. Ã-í Ùåáåòîâ ïîäòâåðäèë ýòî, ïîÿñíèâ, 
÷òî ðåøåíèÿ ïî êðåäèòàì è îáåñïå÷åíèþ ïðèíèìàëèñü áåç îäîáðåíèÿ ñî ñòîðîíû îñòàëüíûõ ó÷àñòíèêîâ 
îáùåñòâà, ïîýòîìó «ÿâëÿþòñÿ íåäåéñòâèòåëüíûìè». Åñëè äîïîáåñïå÷åíèå íå áóäåò îôîðìëåíî, Ñáåðáàíê 
ñìîæåò ïîòðåáîâàòü äîñðî÷íîãî ïîãàøåíèÿ êðåäèòà. /ÊîììåðñàíòÚ/ 

 

 

Ðåéòèíãè è ïðîãíîçû 

 Àãåíòñòâî Standard&Poor's îñòàâèëî ðåéòèíãè ÎÀÎ «Ìîñýíåðãî» — äîëãîñðî÷íûé êðåäèòíûé ðåéòèíã «BB-» 
è ðåéòèíã «ruAA-» ïî íàöèîíàëüíîé øêàëå â ñïèñêå CreditWatch, êóäà îíè áûëè ïîìåùåíû ñ íåãàòèâíûì 
ïðîãíîçîì 24 ìàðòà 2009 ãîäà, ïîñêîëüêó ïëàíû «Ìîñýíåðãî» ïî óëó÷øåíèþ ñâîåé ëèêâèäíîñòè ïîëíîñòüþ 
íå âûïîëíåíû. Ýêñïåðòû S&P óòî÷íèëè, ÷òî «ïëàíèðóþò âûâåñòè ðåéòèíãè Êîìïàíèè èç ñïèñêà CreditWatch â 
áëèæàéøèå äâà ìåñÿöà ïîñëå òîãî, êàê «Ìîñýíåðãî» âûïîëíèò ñâîé ïëàí ïî óëó÷øåíèþ ïîêàçàòåëåé 
ëèêâèäíîñòè è ñòðóêòóðû êðåäèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè ïî ñðîêàì ïîãàøåíèÿ». 
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Êóïîíû, îôåðòû, ðàçìåùåíèÿ è ïîãàøåíèÿ 

 Ñòàâêà 7-ãî êóïîíà ïî âûïóñêó îáëèãàöèé ÎÎÎ «Ìåòðîñòðîé Èíâåñò» ñåðèè 01 óñòàíîâëåíà â ðàçìåðå 16% 
ãîäîâûõ. Êóïîííûé äîõîä çà 7-é êóïîííûé ïåðèîä ñîñòàâèò 79,78 ðóá. â ðàñ÷åòå íà îäíó îáëèãàöèþ. 

 Áàíê Ðîññèè ñîîáùèë î çàâåðøåíèè ðàçìåùåíèÿ áåñêóïîííûõ êðàòêîñðî÷íûõ ÎÁÐ âûïóñêà 4-10-21BR0-9. 
Ïî èòîãàì ðàçìåùåíèÿ ôàêòè÷åñêèé îáúåì ýìèññèè ñîñòàâèë 16,452 ìëðä ðóá. ïî íîìèíàëó (çàÿâëåííûé 
îáúåì 100 ìëðä ðóá.) 

 Ñîãëàñíî ñîîáùåíèþ Áàíêà Ðîññèè, 15 ñåíòÿáðÿ 2009 ãîäà âûêóï áåñêóïîííûõ êðàòêîñðî÷íûõ ÎÁÐ âûïóñêà 
¹ 4-10-21BR0-9 äëÿ ó÷àñòíèêîâ ðûíêà ãîñáóìàã, çàêëþ÷èâøèõ ñäåëêè íà àóêöèîíå ïî ðàçìåùåíèþ 
áåñêóïîííûõ êðàòêîñðî÷íûõ îáëèãàöèé Áàíêà Ðîññèè âûïóñêà ¹ 4-11-21BR0-9, áóäåò îñóùåñòâëÿòüñÿ 
Áàíêîì Ðîññèè ïî öåíå 98,0445% îò íîìèíàëà. 

 ÎÀÎ «Çàïñèáêîìáàíê» èñïîëíèëî îáÿçàòåëüñòâî ïî ïðèîáðåòåíèþ îáëèãàöèé ñåðèè 01 ïî îêîí÷àíèè 2-ãî 
êóïîííîãî ïåðèîäà. Êàê ãîâîðèòñÿ â ñîîáùåíèè Ýìèòåíòà, êîëè÷åñòâî îáëèãàöèé, ïðåäúÿâëåííûõ èõ 
âëàäåëüöàìè ê âûêóïó, ñîñòàâèëî 0 øòóê.  

 ÎÎÎ «ÌèÃ-Ôèíàíñ» 11 ñåíòÿáðÿ è 14 ñåíòÿáðÿ 2009 ãîäà âûêóïèëî ïî îôåðòå îáëèãàöèè ñåðèè 02 íà 
ñóììó 565 òûñ. ðóá., íå âêëþ÷àÿ ÍÊÄ. Ïî ñîîáùåíèþ Ýìèòåíòà, îáÿçàòåëüñòâî ïî ïðèîáðåòåíèþ îáëèãàöèé 
ïî òðåáîâàíèþ èõ âëàäåëüöåâ èñïîëíåíî â ïîëíîì îáúåìå.  

 «Ñåâåðñòàëü» ïðèíÿëà ðåøåíèå ðàçìåñòèòü áèðæåâûå îáëèãàöèè ñåðèè ÁÎ-01 íà 15 ìëðä ðóá. âìåñòî ÁÎ-
02 íà 10 ìëðä ðóá., êàê ïëàíèðîâàëîñü ïåðâîíà÷àëüíî. Êðîìå òîãî, îðèåíòèð ñòàâêè ïåðâîãî êóïîíà ñíèæåí 
äî 15-15,5%, ïðîòèâ 15,5-16%. 

 ÎÀÎ «Ãàçýíåðãîñåòü» ïðèíÿëî ðåøåíèå î ðàçìåùåíèè âûïóñêà áèðæåâûõ îáëèãàöèé îáúåìîì 1,5 ìëðä ðóá. 
Ñðîê îáðàùåíèÿ îáëèãàöèé ñîñòàâèò 3 ãîäà. Ïðåäóñìîòðåíà âîçìîæíîñòü äîñðî÷íîãî ïîãàøåíèÿ îáëèãàöèé 
ïî óñìîòðåíèþ ýìèòåíòà è ïî òðåáîâàíèþ èõ âëàäåëüöåâ. 

 ÎÎÎ «Ñåâêàáåëü-Ôèíàíñ» óñòàíîâèëî ñòàâêó 11-20-ãî êóïîíîâ ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè 03 â ðàçìåðå 10,5% 
ãîäîâûõ, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò êóïîííîìó äîõîäó 26,18 ðóá. íà îäíó öåííóþ áóìàãó çà êàæäûé êóïîííûé ïåðèîä. 

 

 

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР  

 Ââèäó ñíèæåíèÿ ñòàâêè ðåôèíàíñèðîâàíèÿ Ñáåðáàíê è ÂÒÁ ïîäïèñàëè íîâîå ñîãëàøåíèå î ïîðó÷èòåëüñòâå 
äðóã çà äðóãà ïåðåä ÖÁ. Áàíê Ðîññèè ãîòîâ ïðåäîñòàâëÿòü áàíêàì ïîä ïîðó÷èòåëüñòâî êðåäèòû â ðóáëÿõ 
ñðîêîì äî 90 äíåé ïî ñòàâêå 9,5% ãîäîâûõ è íà ñðîê äî ïîëóãîäà ïî ñòàâêå 10% ãîäîâûõ. /Âåäîìîñòè/ 

 

 

НЕФТЕГАЗОВЫЙ СЕКТОР
 

 Ïðåäñåäàòåëü ïðàâëåíèÿ ÍÃÊ «Èòåðà» Èãîðü Ìàêàðîâ ñîîáùèë ÑÌÈ î òîì, ÷òî Êîìïàíèÿ ïîäïèñàëà ñ 
Òóðêìåíèñòàíîì ñîãëàøåíèå î ðàçäåëå ïðîäóêöèè ïî áëîêó 21 íà øåëüôå Êàñïèÿ. Îöåíêà èíâåñòèöèé â 
ïðîåêò îêîëî 1 ìëðä äîëë., ïðè ýòîì ãîäîâàÿ äîáû÷à, ïî ñàìûì ïðåäâàðèòåëüíûì ïðîãíîçàì, ìîæåò 
ñîñòàâèòü îêîëî 20 ìëí ò íåôòè è 10 ìëðä êóá. ì ãàçà. Ïàðòíåðîì â ïðîåêòå ìîæåò âûñòóïèòü 
«Çàðóáåæíåôòü » (ñ 51%-íîé äîëåé, îñòàâøèåñÿ 49% ñîõðàíèò «Èòåðà»). /Âåäîìîñòè, Èíòåðôàêñ/ 
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ЭНЕРГЕТИКА
 

 ÎÀÎ «ÎÃÊ-6» âûäåëèëî Êðàñíîÿðñêîé ÃÐÝÑ-2 äîïîëíèòåëüíî 53,5 ìëí ðóá. äëÿ ðåàëèçàöèè ìåðîïðèÿòèé 
ïî îáåñïå÷åíèþ íàäåæíîñòè â îñåííå-çèìíèé ïåðèîä 2009-2010 ãîäû. Ïî ñîîáùåíèþ Êîìïàíèè, â ñâÿçè ñ 
àâàðèåé íà Ñàÿíî-Øóøåíñêîé ÃÝÑ, ïî óêàçàíèþ Ñèñòåìíîãî îïåðàòîðà Êðàñíîÿðñêàÿ ÃÐÝÑ-2 óâåëè÷èëà 
íàãðóçêó ñ 200 ÌÂò äî 950 ÌÂò. Äëÿ îáåñïå÷åíèÿ íàäåæíîé è áåçàâàðèéíîé ðàáîòû îáîðóäîâàíèÿ â îñåííå-
çèìíèé ìàêñèìóì íàãðóçîê ðóêîâîäñòâî «ÎÃÊ-6» ïðèíÿëî ðåøåíèå î âûäåëåíèè ýëåêòðîñòàíöèè 
äîïîëíèòåëüíî 53,5 ìëí ðóá. Äîïîëíèòåëüíî áóäóò ïðîâåäåíû òåêóùèå ðåìîíòû ýíåðãîáëîêîâ N5 è N7, à 
òàêæå ðåìîíòû ìåëüíè÷íûõ ñèñòåì, òÿãîäóòüåâûõ ìåõàíèçìîâ, íàñîñîâ è ýëåêòðîäâèãàòåëåé. /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/  

 Ðîñòåõíàäçîð ïðèøåë ê âûâîäó, ÷òî ïðè÷èíîé òðàãåäèè íà Ñàÿíî-Øóøåíñêîé ÃÝÑ, ïðèíàäëåæàùåé 
«ÐóñÃèäðî», ñòàëè íåäîñòàòêè ïðîåêòèðîâàíèÿ è ýêñïëóàòàöèè, à òàêæå íå ñðàáîòàâøèå ñèñòåìû çàùèòû. Â 
âåäîìñòâå óòî÷íèëè, ÷òî îòâåòñòâåííûõ çà àâàðèþ áóäåò ìíîãî: ñïèñîê ïîòåíöèàëüíûõ «îòñòàâíèêîâ» 
îáíàðîäóþò ñåãîäíÿ. /ÐÁÊ daily/ 

 Ìèíýíåðãî íå èñêëþ÷àåò â 2010 ãîäó ïðîâåäåíèÿ äîïýìèññèé àêöèé «ÐóñÃèäðî», ÔÑÊ è «Õîëäèíãà ÌÐÑÊ». 
Äîïýìèññèÿ ÔÑÊ è «Õîëäèíãà ÌÐÑÊ» áóäåò â îñíîâíîì íàïðàâëåíà íà ïðèâëå÷åíèå ñðåäñòâ äëÿ 
ôèíàíñèðîâàíèÿ ñòðîèòåëüñòâà îáúåêòîâ ýëåêòðîýíåðãåòèêè äëÿ ïðîâåäåíèÿ ñî÷èíñêîé Îëèìïèàäû. Ïî 
«ÐóñÃèäðî» äîïýìèññèÿ áóäåò ïðîâîäèòüñÿ â ïîëüçó ãîñóäàðñòâà äëÿ ïðèâëå÷åíèÿ áþäæåòíûõ ñðåäñòâ íà 
âîññòàíîâëåíèå Ñàÿíî-Øóøåíñêîé ÃÝÑ. Ðàíåå çàììèíèñòðà ýíåðãåòèêè Ñòàíèñëàâ Ñâåòëèöêèé îòìå÷àë, 
÷òî ìèíèñòåðñòâî ðàçðàáàòûâàåò ïðîåêò ïîñòàíîâëåíèÿ ïðàâèòåëüñòâà ÐÔ î âûäåëåíèè íà ýòè öåëè â 2010 
ãîäó 9,6 ìëðä ðóá. èç ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà. Îí òàêæå îòìå÷àë, ÷òî íà óñêîðåíèå ñòðîèòåëüñòâà 
áåðåãîâîãî âîäîñáðîñà íà Ñàÿíî-Øóøåíñêîé ÃÝÑ èç ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà áóäåò âûäåëåíî 4,6 ìëðä ðóá. 
Ýòè ñðåäñòâà ìîãóò áûòü ïðèâëå÷åíû â âèäå äîïýìèññèé. Îäíàêî ïîêà îêîí÷àòåëüíîå ðåøåíèå î 
ïðîâåäåíèè äîïýìèññèè àêöèé «ÐóñÃèäðî» è î ïàðàìåòðàõ ðàçìåùåíèÿ ñîâåòîì äèðåêòîðîâ Êîìïàíèè 
ïðèíÿòî íå áûëî. /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 

 Â ìàòåðèàëàõ Ìèíýíåðãî ÐÔ, ïðåäñòàâëåííûõ ê çàñåäàíèþ Ïðàâèòåëüñòâà ÐÔ, êîòîðîå ïðîéäåò 15 ñåíòÿáðÿ 
2009 ãîäà, ãîâîðèòñÿ, ÷òî «ñóììàðíûé îáúåì èíâåñòèöèé ïðåäïðèÿòèé ýëåêòðîýíåðãåòèêè â 2010 ãîäó 
ïðåäïîëàãàåòñÿ â îáúåìå 779,2 ìëðä ðóá., èç íèõ 600,8 ìëðä ðóá. ïðèõîäèòñÿ íà ïðåäïðèÿòèÿ, â êàïèòàëå 
êîòîðûõ ó÷àñòâóåò Ðîññèéñêàÿ Ôåäåðàöèÿ». Òàê, îáúåì èíâåñòïðîãðàììû ÎÀÎ «ÔÑÊ ÅÝÑ» çàïëàíèðîâàí íà 
óðîâíå 170,953 ìëðä ðóá., ÎÀÎ «Õîëäèíã ÌÐÑÊ» - 110,176 ìëðä ðóá., ÎÀÎ «Êîíöåðí Ýíåðãîàòîì» - 174,791 
ìëðä ðóá.,  ÎÀÎ «ÐóñÃèäðî» - 80,612 ìëðä ðóá., ÎÀÎ «ÐÀÎ ÝÑ Âîñòîêà» - 20,419 ìëðä ðóá., ÎÀÎ «ÎÃÊ-1» 
- 23,013 ìëðä ðóá., ÎÀÎ «Èíòåð ÐÀÎ ÅÝÑ» - 16,635 ìëðä ðóá., ÎÀÎ «ÑÎ ÅÝÑ» - 4,163 ìëðä ðóá. 

Èíâåñòèöèîííàÿ ïðîãðàììà ñôîðìèðîâàíà, ó÷èòûâàÿ ïðèîðèòåòíîñòü ðåàëèçàöèè ñëåäóþùèõ ïðîåêòîâ: 

-ýíåðãîñíàáæåíèå ðåãèîíîâ âûñîêèõ ðèñêîâ (Ðåñïóáëèêà Õàêàñèÿ, Ïðèìîðñêèé êðàé, Òþìåíñêàÿ 
ýíåðãîñèñòåìà è Êðàñíîäàðñêèé êðàé); 

-ýíåðãîñíàáæåíèå îáúåêòîâ Îëèìïèéñêèõ èãð â ã.Ñî÷è è ñàììèòà ÀÒÝÑ â ã.Âëàäèâîñòîê; 

-âîññòàíîâëåíèå Ñàÿíî-Øóøåíñêîé ÃÝÑ; 

-ïðîåêò ñåòåâîãî ñòðîèòåëüñòâà äëÿ ýíåðãîñíàáæåíèÿ íåôòåïðîâîäîâ ÁÒÑ-2 è ÂÑÒÎ. 

Ïðîåêò èíâåñòèöèîííîé ïðîãðàììû ýëåêòðîýíåðãåòèêè íà ñëåäóþùèé ãîä ñôîðìèðîâàí, èñõîäÿ èç 
ñëåäóþùèõ ïàðàìåòðîâ ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ ÐÔ â 2010 ãîäó: òåìï ðîñòà ÂÂÏ – 1,2%; òåìï 
ðîñòà ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà – 0,8%; èíôëÿöèÿ – 10%; öåíû íà íåôòü Urals – 55 äîëë. çà 1 áàððåëü; 
ñðåäíåãîäîâîé êóðñ äîëëàðà ÑØÀ – 34,5 ðóá. çà 1 äîëë. Ðîñò ýíåðãîïîòðåáëåíèÿ ïðîãíîçèðóåòñÿ íà óðîâíå 
0,4% â 2010 ãîäó, â 2011 ãîäó – 1,8%, â 2012 ãîäó – 3,1%. /Finambonds/ 
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МАШИНОСТРОЕНИЕ
 

 Ñîãëàñíî çàÿâëåíèþ âèöå-ïðåçèäåíò General Motors Äæîíà Ñìèòà, Ñáåðáàíê ìîæåò ïðîäàòü 27,5% àêöèé 
Opel ãðóïïå ÃÀÇ â òå÷åíèå ñëåäóþùèõ 12 ìåñÿöåâ. Îæèäàåòñÿ, ÷òî ñäåëêà ïî ïðîäàæå 55% Opel áóäåò 
çàêðûòà ê êîíöó íîÿáðÿ òåêóùåãî ãîäà, äîáàâèë Ä. Ñìèò, êàíöëåð Ãåðìàíèè Àíãåëà Ìåðêåëü îáúÿâèëà, ÷òî 
îäíà èç ñòàðåéøèõ è íàèáîëåå èçâåñòíûõ íåìåöêèõ àâòîñòðîèòåëüíûõ êîìïàíèé - Opel áóäåò ïðîäàíà åå 
íûíåøíèì âëàäåëüöåì àìåðèêàíñêîé êîðïîðàöèåé General Motors êîíñîðöèóìó Magna International, â 
êîòîðûé íàðÿäó ñ êðóïíûì àâñòðèéñêèì èíâåñòîðîì âõîäÿò ðîññèéñêèé Ñáåðáàíê è ãðóïïà ÃÀÇ. Ïðè ýòîì ïî 
äàííûì ÑÌÈ, ññûëàþùèõñÿ íà ÷ëåíà âðåìåííîãî ïðàâëåíèÿ Opel Äèðêà Ïôàéëÿ, èç 4,5 ìëðä åâðî 
êðåäèòîâ, êîòîðûå ïðàâèòåëüñòâî Ãåðìàíèè îáÿçàëîñü âûäåëèòü êîìïàíèè Opel â ñëó÷àå åå ïðîäàæè 
êàíàäñêîìó êîíñîðöèóìó Magna International, 600 ìëí åâðî ìîãóò áûòü íàïðàâëåíû íà ìîäåðíèçàöèþ 
àâòîñòðîèòåëüíîé ïðîìûøëåííîñòè Ðîññèè. /Âåäîìîñòè, Èíòåðôàêñ, Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 

 

ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА
 

 Êîìïàíèÿ ÌÒÑ ðåøèëà íå ó÷àñòâîâàòü â ïðèâàòèçàöèè òðåòüåãî GSM-îïåðàòîðà Êàçàõñòàíà «Ìîáàéë 
òåëåêîì ñåðâèñ» (áðåíä Neo), ÷òîáû íå ðèñêîâàòü. Ïðåäñòàâèòåëü ÌÒÑ Åëåíà Êîõàíîâñêàÿ óòî÷íèëà, ÷òî 
«ïîñëå àíàëèçà äîêóìåíòîâ Neo ñòàëî ÿñíî, ÷òî «ïîçèòèâíîãî áèçíåñ-êåéñà» íå ïîëó÷àåòñÿ, òàê êàê 
èíâåñòèöèè â Êàçàõñòàí íå óäàñòñÿ âåðíóòü çà ñòàíäàðòíûé äëÿ ÌÒÑ ñðîê — íå ìåíåå 25% îêóïàåìîñòè 
åæåãîäíî â òå÷åíèå 5 ëåò. Ïðè îöåíêå ðåàëüíîãî ïðîíèêíîâåíèÿ â 70% ïîòåíöèàë ðîñòà â ýòîé ñòðàíå 
íåâåëèê, à äàëüíåéøåå ðàçâèòèå Neo ïîòðåáóåò ñåðüåçíûõ èíâåñòèöèé è äåìïèíãà äëÿ óâåëè÷åíèÿ 
ðûíî÷íîé äîëè. Êðîìå òîãî, ÌÒÑ ó÷ëà âûñîêèé óðîâåíü çàäîëæåííîñòè êîìïàíèè (ðàçìåð íå 
ðàñêðûâàåòñÿ)». /Âåäîìîñòè/ 

 ÎÀÎ «Þæíàÿ òåëåêîììóíèêàöèîííàÿ êîìïàíèÿ» ïåðåíåñëî íà 1 îêòÿáðÿ 2009 ãîäà àóêöèîí íà ïðàâî 
çàêëþ÷åíèÿ äîãîâîðà îá îòêðûòèè íåâîçîáíîâëÿåìûõ êðåäèòíûõ ëèíèé íà îáùóþ ñóììó 3 ìëðä ðóá. è íà 
ïðàâî çàêëþ÷åíèÿ äîãîâîðà áàíêîâñêîãî ñ÷åòà. Ðàíåå ñîîáùàëîñü, ÷òî àóêöèîí áóäåò ïðîâåäåí 22 ñåíòÿáðÿ 
2009 ãîäà, ïðèåì çàÿâîê íà ó÷àñòèå â êîíêóðñå îñóùåñòâëÿåòñÿ ñ 15 ïî 30 ñåíòÿáðÿ 2009 ãîäà, à èõ 
ðàññìîòðåíèå ñîñòîèòñÿ 30 ñåíòÿáðÿ. Ïðåäìåòàìè àóêöèîíà ÿâëÿþòñÿ 4 ëîòà – 3 ëîòà íà ïðåäîñòàâëåíèå 
íåâîçîáíîâëÿåìûõ òðåõëåòíèõ êðåäèòíûõ ëèíèé â ðàçìåðå 1 ìëðä ðóá. êàæäàÿ ïî íà÷àëüíîé (ìàêñèìàëüíîé) 
öåíå 16,5% ãîäîâûõ, à 4-ûé ëîò íà îòêðûòèå áàíêîâñêîãî ñ÷åòà äëÿ ïðîâåäåíèÿ ðàñ÷åòîâ â ðóáëÿõ ñðîêîì 
íà 1 ãîä (ïëàòà çà îòêðûòèå ðàñ÷åòíîãî ñ÷åòà - íå áîëåå 1 400 ðóá.). /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 
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Денежный рынок 
Â÷åðà Áàíê Ðîññèè ïðèíÿë ðåøåíèå ñíèçèòü ñâîè êëþ÷åâûå ñòàâêè íà 
î÷åðåäíûå 0,25% è, òàêèì îáðàçîì, ñ ñåãîäíÿøíåãî äíÿ ñòàâêà 
ðåôèíàíñèðîâàíèÿ ñîñòàâèò 10,5%. Âïðî÷åì, åäâà ëè êòî íàçîâåò 
äåéñòâèå ðåãóëÿòîðà íåîæèäàííûì, ïîñêîëüêó ïðåäñòàâèòåëè ÖÁ óæå 
íåîäíîêðàòíî çàÿâëÿëè î ñâîèõ íàìåðåíèÿõ. 

Äëÿ äåíåæíîãî ðûíêà èçìåíåíèå ñòàâîê, ïî-âèäèìîìó, âûëüåòñÿ â 
ñíèæåíèè ñòîèìîñòè ôîíäèðîâàíèÿ â Áàíêå Ðîññèè, îñíîâíûìè 
èíñòðóìåíòàìè êîòîðîãî îñòàþòñÿ áåççàëîãîâûå àóêöèîíû, îïåðàöèè 
ÐÅÏÎ è ñäåëêè ïîä çàëîã íåðûíî÷íûõ àêòèâîâ. Êàê ñëåäñòâèå, 
êîíúþíêòóðà ðûíêà ñòàíåò áîëåå êîìôîðòíîé äëÿ ó÷àñòíèêîâ, 
ïðèâëåêàþùèõ äåíåæíûå ñðåäñòâà. 

Ìû ñ÷èòàåì, ÷òî â ïîñëåäóþùåì ÖÁ ïðîäîëæèò ñëåäîâàòü îçâó÷åííîé 
ïîëèòèêå ïðèâÿçêè âåëè÷èíû êëþ÷åâûõ ñòàâîê ê òåìïàì ðîñòà öåí. Ïðè 
ýòîì, ïîñêîëüêó ñèòóàöèÿ â ìèðîâîé ýêîíîìèêå â öåëîì âñå åùå 
îñòàåòñÿ ïðåäåëüíî íåóñòîé÷èâîé, ìû ïîëàãàåì, ÷òî Áàíê Ðîññèè, 
îöåíèâàÿ îáñòàíîâêó íà âíåøíèõ ðûíêàõ, íå áóäåò òîðîïèòüñÿ ñ íîâûì 
ïîíèæåíèåì ñòàâîê. Ïîýòîìó ñëåäóþùåãî àíàëîãè÷íîãî ðåøåíèÿ îò 
ðåãóëÿòîðà ìû æäåì íå ðàíåå, ÷åì ÷åðåç ìåñÿö. 

Òàê èëè èíà÷å, â÷åðà îáñòàíîâêà íà äåíåæíîì ðûíêå îñòàâàëàñü 
äîñòàòî÷íî íàïðÿæåííîé. Ñòîèìîñòü ðåñóðñîâ â òå÷åíèå âñåãî äíÿ 
ïðàêòè÷åñêè íå îïóñêàëàñü íèæå 7-8%, ïðè÷åì ïðåèìóùåñòâåííî 
ñòàâêè ïðèäåðæèâàëèñü âåðõíåé ãðàíèöû óêàçàííîãî äèàïàçîíà. 

Ñðàâíèòåëüíî âûñîêàÿ öåíà ïðèâëå÷åíèÿ, ïî âñåé âèäèìîñòè, 
îáóñëîâëåíà íèçêèì óðîâíåì ñâîáîäíîé ëèêâèäíîñòè â áàíêîâñêîé 
ñèñòåìå – ïî èòîãàì â÷åðàøíåãî äíÿ îñòàòêè êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé íà 
ñ÷åòàõ ÖÁ ñíèçèëèñü íà 21,6 ìëðä äî 600,2 ìëðä ðóá. Â òî æå âðåìÿ 
çàäîëæåííîñòü áàíêîâ ïî ðàçëè÷íûì èíñòðóìåíòàì ðåôèíàíñèðîâàíèÿ 
â ÖÁ ñíèçèëàñü íåçíà÷èòåëüíî, à ïî îïåðàöèÿìè ÐÅÏÎ âûðîñëà íà 10 
ìëðä ðóá.  

Òåì íå ìåíåå ó ñàìèõ ó÷àñòíèêîâ òåêóùàÿ ñèòóàöèÿ ÿâíî íå âûçûâàåò 
îïàñåíèé, ïîñêîëüêó îíè íå ñïåøàò íàðàùèâàòü îáÿçàòåëüñòâà ïåðåä 
ðåãóëÿòîðîì. Ïî ðåçóëüòàòàì â÷åðàøíåãî áåççàëîãîâîãî àóêöèîíà ÖÁ 
óäîâëåòâîðèë âñå ïîääàííûå çàÿâêè è ðàçìåñòèë íà 6 ìåñÿöåâ âñåãî 3 
ìëðä èç 10 ìëðä ðóá. âîçìîæíûõ. Âåðîÿòíî, áàíêè íå ñïåøèëè 
ïðèâëåêàòü äîëãîñðî÷íûå ðåñóðñû, êàê ðàç îðèåíòèðóÿñü íà ñêîðîå 
ïîíèæåíèå ñòàâêè ðåôèíàíñèðîâàíèÿ. Íà ñëåäóþùåì àíàëîãè÷íîì 
àóêöèîíå äåíüãè ìîæíî áóäåò ïðèâëå÷ü íà 0,25% äåøåâëå. Ê òîìó æå â 
ýòîì îòíîøåíèè ãîðàçäî ïðèâëåêàòåëüíåå ñìîòðÿòñÿ 3-ìåñÿ÷íûå äåíüãè 
Ìèíôèíà ïî öåíå 10,75%.  

Ñåãîäíÿ ñîñòîèòñÿ î÷åðåäíîé àóêöèîí, ãäå áóäóò ïðåäëîæåíû 50 ìëðä 
ðóá. ñðîêîì íà 5 íåäåëü. Ïîñêîëüêó îñíîâíûå ó÷àñòíèêè òàêîãî àóêöèîíà 
- áàíêè «âòîðîãî êðóãà», äëÿ êîòîðûõ äåíüãè Ìèíôèíà íå äîñòóïíû, òî è 
ñïðîñ, ñêîðåå âñåãî, áóäåò ãîðàçäî âûøå â÷åðàøíåãî. 

Êàê ìû îòìåòèëè âî â÷åðàøíåì îáçîðå, ñ íà÷àëîì íîâîé íåäåëè ðåçêî 
èçìåíèëèñü íàñòðîåíèÿ ó÷àñòíèêîâ âàëþòíîãî ðûíêà. Ñ îòêðûòèåì 
â÷åðàøíèõ òîðãîâ ðóáëü ïîòåðÿë îêîëî 23 êîï ê áèâàëþòíîé êîðçèíå, 

Èëüÿ Èëüèí
ilin_io@nomos.ru

Динамика cамостоятельности банковской системы
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Динамика валютного курса
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Дата
14 сен

15 сен

16 сен

17 сен

События денежного рынка

аукцион РЕПО сроком на 3 мес.

Событие
беззалоговый аукцион ЦБ объемом 10 млрд 
руб. сроком 6 мес.

возврат ЦБ ранее привлеченных на 
аукционах 203.2 млрд руб.

уплата ЕСН, страх взносов и 1/2 акцизов

получение денег с аукционов, проведенных 
14 и 15 сентября

беззалоговый аукцион ЦБ объемом 50 млрд 
руб. сроком 5 недель

депозитные аукционы ЦБ на сроки 4 недели 
и 3 месяца

ломбардные аукционы ЦБ на срок 2 недели, 
3 мес.

 
_____________________ 

Èñòî÷íèê: Reuters 
 



Рынок облигаций: Факты и комментарии 

                              Мониторинг рынков 
    
15 сентября  2009 года 

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

7

öåíà êîòîðîé äîñòèãëà 37,23 ðóá. Â ïîñëåäóþùåì ýíòóçèàçì 
ïîêóïàòåëåé èíîñòðàííîé âàëþòû íåñêîëüêî ïîóòèõ, è äî êîíöà äíÿ 
êîðçèíà òîðãîâàëàñü íà óðîâíå 37,20 ðóá., ãäå è âñòðåòèëà çàêðûòèå 
ðûíêà. Ìèíóâøèé äåíü íå ïðèíåñ îòêðîâåííî ïîçèòèâíûõ íîâîñòåé ñ 
âíåøíèõ ïëîùàäîê: ôîíäîâûå èíäåêñû íåìíîãî ïðèáàâèëè, íî 
êîòèðîâêè íåôòè è öåíà äîëëàðà íà forex îñòàëèñü íà ïðåæíåì óðîâíå. 
Îêàçàâøèñü áåç ÿâíûõ îðèåíòèðîâ, èãðîêè âíóòðåííåãî ðûíêà, ïîõîæå, 
ïðåáûâàëè â íåêîì çàìåøàòåëüñòâå, ïîýòîìó ñòîèìîñòü êîðçèíû, ñ 
îòêðûòèåì äîñòèãíóâøàÿ ñðàçó 37,50 ðóá., áûñòðî äåøåâååò è ñåé÷àñ 
êîòèðóåòñÿ íà îòìåòêå 37,33 ðóá. 

 

. 
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Долговые рынки 
Äëÿ ìåæäóíàðîäíûõ òîðãîâûõ ïëîùàäîê ïîíåäåëüíèê âûäàëñÿ äîâîëüíî 
íàïðÿæåííûì. Ïîëîæåíèå ñåãìåíòà àêöèé áîëüøóþ ÷àñòü äíÿ íàõîäèëîñü 
ïîä äàâëåíèåì ôàêòà íàçðåâàþùåãî òîðãîâîãî êîíôëèêòà ìåæäó ÑØÀ è 
Êèòàåì, ïðè÷èíàìè äëÿ êîòîðîãî ìîãëè ñòàòü äåéñòâèÿ àäìèíèñòðàöèè 
ïðåçèäåíòà ÑØÀ ïî îãðàíè÷åíèþ ýêñïîðòà èç Êèòàÿ îòäåëüíûõ âèäîâ 
òîâàðîâ. Îäíàêî ñèòóàöèÿ îòíîñèòåëüíî ñòàáèëèçèðîâàëàñü ê çàêðûòèþ 
òîðãîâ ïîñëå çàÿâëåíèÿ Á. Îáàìû î òîì, ÷òî ðûíîê òðóäà ïðåîäîëåë «äíî» 
è ðîñò áåçðàáîòèöû çàâåðøèëñÿ. Â ðåçóëüòàòå, îñíîâíûì àìåðèêàíñêèì 
ôîíäîâûì èíäåêñàì áûëà îáåñïå÷åíà ïîëîæèòåëüíàÿ ïåðåîöåíêà íà 
óðîâíå îò 0,2% äî 0,6%, îäíàêî ñïðàâåäëèâîñòü äàííîãî óòâåðæäåíèÿ 
ïðîäåìîíñòðèðóåò î÷åðåäíàÿ ñòàòèñòèêà (äàííûå ïî áåçðàáîòèöå â 
ñåíòÿáðå áóäóò îïóáëèêîâàíû 2 îêòÿáðÿ). 

Íåñìîòðÿ íà íåñòàáèëüíîñòü èíòåðåñîâ íà ôîíäîâûõ ïëîùàäêàõ, 
àìåðèêàíñêèå ãîñáóìàãè íå ïîïàëè â îáëàñòü ñïðîñà èíâåñòîðîâ, 
ñëåäñòâèåì ÷åãî ñòàë ïîâñåìåñòíûé ðîñò äîõîäíîñòåé. Òàê, ïî 10-ëåòíèì 
UST äîõîäíîñòü âûðîñëà íà 7 á.ï. äî 3,42%. 

Ñ íà÷àëîì ñåãîäíÿøíåãî äíÿ íà ðûíêàõ, ãäå óæå èäóò òîðãè, ïðåîáëàäàþò 
óìåðåííî-îïòèìèñòè÷åñêèå íàñòðîåíèÿ. Ñðåäè ãëàâíûõ 
«ïîäáàäðèâàþùèõ» ôàêòîðîâ: îòíîñèòåëüíàÿ ñòàáèëüíîñòü êîòèðîâîê 
ñûðüåâîãî ñåãìåíòà, à òàêæå äîâîëüíî îïòèìèñòè÷íûå ïðîãíîçû 
îòíîñèòåëüíî îæèäàåìîé ñåãîäíÿ ìàêðîñòàòèñòèêè â ÑØÀ, â ÷àñòíîñòè, 
äàííûõ ïî ðîçíè÷íûì ïðîäàæàì â àâãóñòå. 

Â ïîíåäåëüíèê àêòèâíîñòü èíâåñòîðîâ â ñåãìåíòå ðîññèéñêèõ 
åâðîîáëèãàöèé áûëà äîñòàòî÷íî ñëàáîé. Ïî ñóòè, òàêîå ïîâåäåíèå 
ó÷àñòíèêîâ ìîæíî ðàññìàòðèâàòü, êàê ñòðåìëåíèå «ïåðåæäàòü» 
âîçíèêøóþ íà ðûíêå íåîïðåäåëåííîñòü, â òî æå âðåìÿ ëîÿëüíîñòü ê 
ðîññèéñêèì ðèñêàì ñîõðàíÿåòñÿ äîñòàòî÷íî âûñîêîé. Òåêóùèé CDS 
Ðîññèè òîðãóåòñÿ â äèàïàçîíå 264 – 267 á.ï., ÷òî ñîîòâåòñòâóåò óðîâíÿì 
âòîðîé ïîëîâèíû àâãóñòà ïðîøëîãî ãîäà, òî åñòü ôàêòè÷åñêè íå 
ïðåäïîëàãàåò òðåáîâàíèÿ êàêèõ-ëèáî äîïîëíèòåëüíûõ êîìïåíñàöèé. 
Îòìåòèì, ÷òî â àâãóñòå ïðîøëîãî ãîäà öåíà íåôòè òàêæå ïðåâûøàëà 
òåêóùèé óðîâåíü, âìåñòå ñ òåì, ñòîèìîñòü ôîíäèðîâàíèÿ äëÿ ó÷àñòíèêîâ 
òàêæå áûëà çàìåòíî âûøå, íåæåëè ñåé÷àñ. 

Äèíàìèêà êîòèðîâîê Russia-30 â òå÷åíèå â÷åðàøíåãî äíÿ áûëà 
ðàçíîíàïðàâëåííîé. Íà÷àâ òîðãè íà óðîâíå 105% îò íîìèíàëà, â ïåðâîé 
ïîëîâèíå äíÿ ó÷àñòíèêè ïðåäïðèíÿëè ïîïûòêó ïî âîçìîæíîñòè 
çàôèêñèðîâàòüñÿ, îãëÿäûâàÿñü íà îòðèöàòåëüíóþ ïåðåîöåíêó îñòàëüíûõ 
òîðãîâûõ ïëîùàäîê â ïÿòíèöó, à òàêæå íà îòñóòñòâèå ïîëîæèòåëüíîãî 
òðåíäà â ïîíåäåëüíèê â Àçèè. Îäíàêî çàòåì ñèòóàöèÿ ñòàëà ìåíÿòüñÿ ïî 
ìåðå òîãî, êàê âíîâü ïîÿâèëèñü ïîêóïàòåëè, âïîëíå âîçìîæíî, ÷òî ñïðîñó 
íà ðîññèéñêèå ðèñêè ñïîñîáñòâîâàëî ïðîçâó÷àâøåå ðåøåíèå ÖÁ î 
ñíèæåíèè ñòàâêè ðåôèíàíñèðîâàíèÿ äî 10,5% è ïðîèçâîäíûõ ñòàâîê. Â 
êîíå÷íîì ñ÷åòå, ê êîíöó òîðãîâîé ñåññèè ñóâåðåííûå åâðîîáëèãàöèè 
Russia-30 êîòèðîâàëèñü â äèàïàçîíå 105,125% - 105,375%. 

Â êîðïîðàòèâíûõ åâðîîáëèãàöèÿõ îñíîâíûå èíòåðåñû ïîêóïàòåëåé áûëè 
ñêîíöåíòðèðîâàíû â âûïóñêàõ Ãàçïðîìà è Ðîññåëüõîçáàíêà. 

Îëüãà Åôðåìîâà 
efremova_ov@nomos.ru 
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Динамика цен на нефть  2008 - 2009 гг.
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Äëÿ ðóáëåâûõ îáëèãàöèé óæå ìíîãîêðàòíî àíîíñèðîâàííîå ðåøåíèå ïî 
ñíèæåíèþ ñòàâêè ðåôèíàíñèðîâàíèÿ ïðèíåñëî ïîðöèþ ïîçèòèâà, îäíàêî 
â ñèëó òîãî, ÷òî ðûíîê óæå äîñòàòî÷íî äîëãî íàõîäèëñÿ â ïðåäâêóøåíèè 
äàííîãî ñîáûòèÿ, ýôôåêò áûë íå ñëèøêîì ÿðêèì. 

Ìû íå áóäåì âîñïðèíèìàòü íîâîñòü î ñíèæåíèè ÖÁ ñòàâîê, êàê ñèãíàë äëÿ 
ñåãìåíòà ãîñáóìàã íîâîñòü ê ôèêñàöèè, íåñìîòðÿ íà ïðåîáëàäàíèå 
îòðèöàòåëüíîé äèíàìèêè êîòèðîâîê. Ñ îäíîé ñòîðîíû, îòäåëüíûå 
ó÷àñòíèêè, «äîæäàâøèñü», âïîëíå ìîãëè ïðåäïî÷åñòü «âûéòè» èç áóìàã, 
êîòîðûå óñïåøíî ðîñëè â ïîñëåäíåå âðåìÿ íà îæèäàíèÿõ. Ñ äðóãîé, êàê 
ìû ïîëàãàåì, èìååò ñìûñë ñâÿçûâàòü ôàêò ïðåîáëàäàþùåé â÷åðà 
ôèêñàöèè ñ æåëàíèåì ó÷àñòíèêîâ «ïîäãîòîâèòüñÿ» ê ïðèõîäÿùèìñÿ íà 
ñåãîäíÿ ðàñ÷åòàì ïî íàëîãàì è çàâòðàøíèì ðàñ÷åòàì ñ ÖÁ, à òàêæå ñ 
çàïëàíèðîâàííûìè íà çàâòðà íîâûìè àóêöèîíàìè ïî ÎÔÇ, â ïðåääâåðèè 
êîòîðûõ ó÷àñòíèêàì ñâîéñòâåííî íåñêîëüêî «ïðèäàâëèâàòü» öåíû. 
Îòìåòèì, ÷òî ïî âûïóñêàì, ãäå â ïîñëåäíèå äíè ïðåáûâàåò îñíîâíàÿ 
òîðãîâàÿ àêòèâíîñòü (äþðàöèÿ 2-4 ãîäà), ñíèæåíèå êîòèðîâîê ñîñòàâèëî 
îò 5 äî 25 á. ï. 

Â êîðïîðàòèâíûõ áóìàãàõ ïîêóïàòåëüñêàÿ àêòèâíîñòü òàêæå âûãëÿäåëà 
äîâîëüíî âÿëî, ÷òî ìîæíî âî ìíîãîì îáúÿñíèòü ôàêòîì ïðåäñòîÿùèõ 
âûïëàò. Ïðè ýòîì, ïðîäîëæàÿ òåìó ñîõðàíåíèÿ ñòèìóëà äëÿ ðîñòà ñïðîñà, 
ìû íå áóäåì òîðîïèòüñÿ çàÿâëÿòü î òîì, ÷òî ôàêò îæèäàíèÿ î÷åðåäíîãî 
ñíèæåíèÿ ñòàâîê èñ÷åðïàí ïîëíîñòüþ. Íàñêîëüêî ìû ïîíèìàåì, 
ðåãóëÿòîð â áëèæàéøåé ïåðñïåêòèâå âïîëíå ìîæåò ïðîäîëæèòü òàêèå 
äåéñòâèÿ, õîòÿ îíè è âûãëÿäÿò óæå íå ñòîëü î÷åâèäíûìè, ïðèíèìàÿ âî 
âíèìàíèå íåèçáåæíîå óñêîðåíèå èíôëÿöèè, ïðèõîäÿùååñÿ íà ïîñëåäíèå 
ìåñÿöû ãîäà. 

Îòìåòèì, ÷òî ïî èòîãàì â÷åðàøíåãî äíÿ íàèáîëåå çàìåòíàÿ 
ïîëîæèòåëüíàÿ ïåðåîöåíêà çàôèêñèðîâàíà â âûïóñêàõ ÐÆÄ-10 (YTM 
12,98%, +45 á.ï.), ÐÆÄ-16 (YTP 11,56%, +40 á.ï.), Ìãîð-63 (YTM 13%, 
+1%), Ìå÷åë-4 (YTP 17,85%, + 30 á.ï.), òîãäà êàê ãîâîðèòü î ïðåîáëàäàíèè 
æåëàþùèõ çàôèêñèðîâàòüñÿ, ïðàâäà, áåç ñåðüåçíîãî ñíèæåíèÿ êîòèðîâîê 
ìîæíî â îòíîøåíèè áóìàã Ãàçïðîì-11 (YTM 12,67%), Ãàçïðîì-13 (YTM 
12,14%), Ãàçïðîì íåôòü-3 (YTP 12,36%), ÌÒÑ-5 (YTP 13,11%), Ñèñòåìà-1 
(YTP 11,35%), Ñèñòåìà-2 (YTP 13,82%), Ìãîð-62 (YTM 12,85%). 

Èç íàèáîëåå çàìåòíûõ ñîáûòèé â÷åðàøíåãî äíÿ îòìåòèì, ÷òî, 
îðèåíòèðóÿñü íà èñïûòûâàþùèõ äåôèöèò íîâîãî ïðåäëîæåíèÿ 
ó÷àñòíèêîâ, Ñåâåðñòàëü íà÷àëà ïðîöåññ book-building ïî áèðæåâûì 
îáëèãàöèÿì ñåðèè 01 íà 15 ìëðä ðóá., ïðèçâàííûé, êàê ìû ïîíèìàåì, 
çàìåíèòü áóìàãè ñåðèè 02, ñáîð çàÿâîê ïî êîòîðûì íà÷àëñÿ åùå íà 
ïðîøëîé íåäåëå. Ïîõîæå, ÷òî ïåðåñïðîñ ñî ñòîðîíû ïîòåíöèàëüíûõ 
ïîêóïàòåëåé ïîäòîëêíóë êîìïàíèþ óâåëè÷èòü àíîíñèðîâàííûé îáúåì 
ðàçìåùåíèÿ ñ 10 ìëðä äî 15 ìëðä ðóá. Çàâåðøåíèå ñáîðà çàÿâîê 
ñîñòîèòñÿ 18 ñåíòÿáðÿ. Ïðè ýòîì ìû íå èñêëþ÷àåì, ÷òî Ñåâåðñòàëè 
óäàñòñÿ îáåñïå÷èòü ñåáå è áîëåå êîìôîðòíûå, ÷åì ïðåäïîëàãàëîñü 
ðàíåå, óñëîâèÿ çàèìñòâîâàíèÿ: óæå ñåé÷àñ îðèåíòèð ïî ñòàâêå 15% - 
15,5% íà 3 ãîäà ïðîòèâ ðàíåå àíîíñèðîâàííûõ 15,5% - 16,5%. 
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Транспорт  
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Энергетика  
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Финансовый сектор  
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Облигации федерального займа  
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