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Новость дня 

Ïî äàííûì Ìèíôèíà, ðàçìåð ðåçåðâíîãî ôîíäà ÐÔ 
íà 1 ñåíòÿáðÿ 2010 ãîäà ñîñòàâëÿë 1,23 òðëí ðóá., íà 
ñîïîñòàâèìóþ äàòó â 2009 ãîäó - 2,7 òðëí ðóá. 
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 Åâðî «íàáèðàåò âåñ» çà ñ÷åò ñïàäà èíòåðåñà ê äîëëàðó. 

 Íåñìîòðÿ íà ðàñ÷åòû ïî ÎÁÐ è óïëàòó âçíîñîâ â ôîíäû, îñòàòêè â 
ÖÁ ñîõðàíÿþòñÿ â èçáûòêå. 
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 Âíåøíèå ðûíêè: îæèäàíèÿ ãîñâûêóïà treasuries óñèëèâàþò 
àæèîòàæ âîêðóã íèõ. 

 Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè: â ñóâåðåííûõ áîíäàõ ïðåîáëàäàåò 
êîíñîëèäàöèÿ. Áóìàãè Áàíêà Ìîñêâû – îáúåêò ðàñïðîäàæè. 

 Ðóáëåâûå îáëèãàöèè: ÎÁÐ íàøëè ïîêóïàòåëåé. Ñåãîäíÿ íà 
î÷åðåäè ÎÔÇ, íî çäåñü áåç îïòèìèçìà, îñîáåííî â ÷àñòè äëèííîé 
äþðàöèè. 
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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 2.68% -7 -116

Russia-30 4.41% -1 -98

ОФЗ 25068 6.69% -1 -156

ОФЗ 25065 6.18% -1 -167

Газпрнефт4 5.03% -5 -391

РЖД-10 7.06% -7 16

АИЖК-8 7.82% 0 -290

ВТБ - 5 7.63% 5 22

РоссельхБ-8 7.24% 0 -138

МосОбл-8 8.73% 17 -205

Мгор62 6.90% 3 -227

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 95.76% -3 425

iTRAXX XOVER S13 5Y 468.75 2 36

CDX XO  5Y 234.40 0 14

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 433.22 -0.6% 4.6%

RTS 1 493.21 -0.7% 3.4%

S&P 500 1 121.10 -0.1% 0.5%

DAX 6 275.41 0.2% 5.3%

NIKKEI 9 299.31 -0.2% -11.8%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 78.33 0.1% 2.3%

Нефть WTI 76.80 -0.5% -3.2%

Золото 1 268.15 1.8% 15.6%

 Никель LME 3 M 23 350.00 2.2% 26.0%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 
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Купоны, оферты, размещения и погашения 
 14 ñåíòÿáðÿ ñîñòîÿëîñü ïîäïèñàíèå ñèíäèöèðîâàííîãî êðåäèòà â ñóììå 900 ìëí äîëë. ìåæäó 

«Ãàçïðîìáàíêîì» è ïóëîì ìåæäóíàðîäíûõ ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòîâ. Ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà ïî êðåäèòó 
ñîñòàâëÿåò LIBOR + 2,50%, ñðîê – 3 ãîäà. Ïðèâëåêàåìûå ñðåäñòâà áóäóò èñïîëüçîâàíû Ãàçïðîìáàíêîì íà 
îáùèå êîðïîðàòèâíûå öåëè, âêëþ÷àÿ ôèíàíñèðîâàíèå òîðãîâûõ êîíòðàêòîâ. 

 Êîðïîðàöèÿ «Èðêóò» ïîëíîñòüþ ðàçìåñòèëà âûïóñê áèðæåâûõ îáëèãàöèé ñåðèè ÁÎ-01 îáúåìîì 5 ìëðä ðóá. 
Ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà êóïîíà ïî îáëèãàöèÿì áûëà óñòàíîâëåíà ïî ðåçóëüòàòàì ñáîðà çàÿâîê íà óðîâíå 9,25% 
ãîäîâûõ.  

 ÎÀÎ «ÈÑÎ ÃÏÁ-Èïîòåêà» ïðèíÿëî ðåøåíèå î äîñðî÷íîì ÷àñòè÷íîì ïîãàøåíèè 29 ñåíòÿáðÿ 2010 ãîäà 
îáëèãàöèé ñ èïîòå÷íûì ïîêðûòèåì ñåðèè 01. Öåíà äîñðî÷íîãî ÷àñòè÷íîãî ïîãàøåíèÿ öåííûõ áóìàã ñîñòàâèò 
30 ðóá. çà îäíó îáëèãàöèþ. Ðàçìåùåíèå âûïóñêà îáëèãàöèé ñîñòîÿëîñü â íîÿáðå 2006 ãîäà. Ñòàâêà êóïîíîâ 
ïî èïîòå÷íûì îáëèãàöèÿì íà âåñü ïåðèîä îáðàùåíèÿ áûëà óñòàíîâëåíà â ðàçìåðå 8% ãîäîâûõ.  

 ÎÀÎ «Óðàëñâÿçüèíôîðì» ïðîèçâåëî àìîðòèçàöèîííûå âûïëàòû 20% íîìèíàëà ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè 07 íà 
ñóììó 599,9 ìëí ðóá. è äîõîäà çà 9 êóïîííûé ïåðèîä  â ðàçìåðå áîëåå 101,7 ìëí ðóá. 

 ÎÎÎ «ÒåõíîÍÈÊÎËÜ-Ôèíàíñ» ñåãîäíÿ îòêðûâàåò êíèãó çàÿâîê íà áèðæåâûå îáëèãàöèè ñåðèè ÁÎ-02 
îáúåìîì 2,5 ìëðä ðóá. Ñðîê ñáîðà çàÿâîê íà ó÷àñòèå â ðàçìåùåíèè îáîçíà÷åí ïî 16 ñåíòÿáðÿ. 

 ÎÀÎ «Ãðóïïà ËÑÐ» ïîëíîñòüþ ðàçìåñòèëî âûïóñê áèðæåâûõ îáëèãàöèé ñåðèè ÁÎ-02 îáúåìîì 2 ìëðä ðóá., 
Ñòàâêà 1 êóïîíà ïî îáëèãàöèÿì áûëà óñòàíîâëåíà ïî ðåçóëüòàòàì ñáîðà çàÿâîê íà óðîâíå 10% ãîäîâûõ, ÷òî 
ñîîòâåòñòâóåò êóïîííîìó äîõîäó 49,86 ðóá. íà îäíó öåííóþ áóìàãó. Ñðîê îáðàùåíèÿ áóìàã – 3 ãîäà. 

 Ïî äàííûì Áàíêà Ðîññèè, íà àóêöèîíå ïî ðàçìåùåíèþ ÎÁÐ ñåðèè 15 ïðè îáúåìå ïðåäëîæåíèÿ 1 òðëí ðóá. 
ñïðîñ ïî íîìèíàëó ñîñòàâèë 682,82 ìëðä ðóá., ñïðîñ ïî ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè – 669,64 ìëðä ðóá. 
Ðàçìåùåííûé îáúåì âûïóñêà ïî íîìèíàëó ñîñòàâèë 619,85 ìëðä ðóá. Îáúåì ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ – 608,03 
ìëðä ðóá.  

 Áàíê Ðîññèè ñîîáùèë î çàâåðøåíèè ðàçìåùåíèÿ ÎÁÐ âûïóñêà 14. Ïî èòîãàì ïðîâåäåííûõ çà ïåðèîä ñ èþíÿ 
òåêóùåãî ãîäà àóêöèîíîâ îáúåì ýìèññèè âûïóñêà ñîñòàâèë 567,916 ìëðä ðóá. ïî íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè. 

 

 

Дефолты и реструктуризации 

 Ôåäåðàëüíàÿ àíòèìîíîïîëüíàÿ ñëóæáà ÐÔ óäîâëåòâîðèëà õîäàòàéñòâî Âíåøýêîíîìáàíêà î ïðèîáðåòåíèè 
100% ãîëîñóþùèõ àêöèé êîìïàíèè Machinery & Industrial Group N.V. (óïðàâëÿåò êîíöåðíîì «Òðàêòîðíûå 
çàâîäû»).  

 Âëàäåëüöû 1,750 ìëí îáëèãàöèé ÎÎÎ «ÏÅÍÎÏËÝÊÑ Ôèíàíñ» ñåðèè 02 ñîãëàñèëèñü íà ðåñòðóêòóðèçàöèþ 
îáÿçàòåëüñòâ. Íàïîìíèì, ÷òî îáùèé îáúåì âûïóñêà ïî íîìèíàëó ñîñòàâëÿåò 2,5 ìëðä ðóá. Â ñîîòâåòñòâèè ñ 
ïðèíÿòûìè íà ñåáÿ ïî îôåðòå îò 19 ìàÿ 2010 ãîäà îáÿçàòåëüñòâàìè, ÎÎÎ «ÏÅÍÎÏËÝÊÑ Ôèíàíñ» â ñðîê äî 
24 ñåíòÿáðÿ 2010 ãîäà îñóùåñòâèò âûïëàòó êîìèññèè çà àêöåïò âëàäåëüöàì îáëèãàöèé, ñîâåðøèâøèì àêöåïò 
îôåðòû â íàäëåæàùåé ôîðìå. Êîìèññèÿ ñîñòàâèò 2% îò ñîâîêóïíîé íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè îáëèãàöèé, 
óêàçàííûõ â ïîäïèñíîì ëèñòå è çàáëîêèðîâàííûõ â ðàçäåëå ñ÷åòà äåïî «áëîêèðîâàíî äëÿ ïðîâåäåíèÿ 
êîðïîðàòèâíûõ äåéñòâèé». /Finambonds/ 
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ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

 ÔÀÑ óäîâëåòâîðèëà õîäàòàéñòâî ÇÀÎ «Ãàçïðîìáàíê — óïðàâëåíèå àêòèâàìè» (óïðàâëÿþùàÿ êîìïàíèÿ 
Ãàçïðîìáàíêà) î ïðèîáðåòåíèè ãîëîñóþùèõ àêöèé «Óðàëìàøà» è «Èæîðñêèõ çàâîäîâ», íå óòî÷íèâ ðàçìåð 
ïðèîáðåòàåìûõ ïàêåòîâ. /Èíòåðôàêñ, Âåäîìîñòè/ 

 
 

ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА
 

 ÎÀÎ «ÂîëãàÒåëåêîì» ïðåäñòàâèëî íåàóäèðîâàííóþ êîíñîëèäèðîâàííóþ ôèíàíñîâóþ îò÷åòíîñòü çà 6 
ìåñÿöåâ 2010 ãîäà, ïîäãîòîâëåííóþ â ñîîòâåòñòâèè ñ ÌÑÔÎ. Âûðó÷êà Êîìïàíèè çà ÿíâàðü-èþíü ýòîãî ãîäà 
óâåëè÷èëàñü ïî ñðàâíåíèþ ñ àíàëîãè÷íûì ïåðèîäîì ïðîøëîãî ãîäà íà 6,1% è ñîñòàâèëà 17,095 ìëðä ðóá. 
Äèíàìèêó äîõîäîâ Îïåðàòîðà îáóñëîâèëè: èíäåêñàöèÿ òàðèôîâ íà óñëóãè ìåñòíîé ñâÿçè ñ 1 ôåâðàëÿ 2010 
ãîäà íà 9,5%, ðîñò êîëè÷åñòâà ïîëüçîâàòåëåé øèðîêîïîëîñíîãî äîñòóïà â Èíòåðíåò (+18,7% ê 1 ïîëóãîäèþ 
2009 ãîäà), ðàñøèðåíèå àáîíåíòñêîé áàçû ïîëüçîâàòåëåé óñëóã ñîòîâîé ñâÿçè (+12,3%). Ïîêàçàòåëü EBITDA 
«ÂîëãàÒåëåêîì» âûðîñ íà 9,2% äî 7,705 ìëðä ðóá. (EBITDA margin – 45,1% (+1,3 ï.ï. ê 1 ïîëóãîäèþ 2009 
ãîäà)), ÷èñòàÿ ïðèáûëü - íà 52,6% äî 2,816 ìëðä ðóá. Ðîñò ÷èñòîé ïðèáûëè äîñòèãíóò çà ñ÷åò 
«îïåðåæàþùåãî ðîñòà âûðó÷êè (6,1%) íàä îïåðàöèîííûìè ðàñõîäàìè (2,3%) è ñíèæåíèÿ ðàñõîäîâ ïî 
ïðîöåíòàì â ðåçóëüòàòå ðåàëèçàöèè ìåðîïðèÿòèé àíòèêðèçèñíîé ñòðàòåãèè, íàïðàâëåííîé íà óâåëè÷åíèå 
ñâîáîäíîãî äåíåæíîãî ïîòîêà». Îáúåì èíâåñòèöèé çà 1 ïîëóãîäèå 2010 ãîäà ñîñòàâèë 8,411 ìëðä ðóá., ÷òî â 
7,5 ðàç áîëüøå èíâåñòèöèé çà àíàëîãè÷íûé ïåðèîä 2009 ãîäà. Íàèáîëüøàÿ äîëÿ èíâåñòèöèé (63% èëè 5,299 
ìëðä ðóá.) ñâÿçàíà ñ çàâåðøåíèåì ñäåëêè ïî ïðèîáðåòåíèþ 3 èþíÿ 2010 ãîäà 98,19% àêöèé Teleset Networks 
PCL. Äîëÿ èíâåñòèöèé â ðàçâèòèå ñîâðåìåííûõ óñëóã ñâÿçè ïî èòîãàì ïåðâûõ 6 ìåñÿöåâ ñîñòàâèëà 24,2% 
èëè 2,038 ìëðä ðóá. (îðãàíèçàöèÿ õDSL/Ethernet/FTTx-äîñòóïà, ðàçâèòèå ñîòîâîé ñâÿçè, NGN è ò.ä.), â 
ðàçâèòèå óñëóã ñîòîâîé ñâÿçè - 4,7% îò îáùåãî îáúåìà èíâåñòèöèé (îêîëî 395 ìëí ðóá.). Ôèíàíñîâûé äîëã 
«ÂîëãàÒåëåêîì» çà ïåðâûå 6 ìåñÿöåâ ýòîãî ãîäà óâåëè÷èëñÿ íà 28,4% äî 13,359 ìëðä ðóá. îòíîñèòåëüíî 
2009 ãîäà, ×èñòûé äîëã – íà 24,1% äî 10,389 ìëðä ðóá. Ïðè ýòîì ñîîòíîøåíèå Ôèíàíñîâûé äîëã/EBITDA íà 
êîíåö èþíÿ 2010 ãîäà ñîñòàâèëî ïîðÿäêà 0,87õ ïðîòèâ 0,72õ â 2009 ãîäó, ×èñòûé äîëã/EBITDA – 0,67õ ïðîòèâ 
0,58õ ñîîòâåòñòâåííî. /www.vt.ru/ 

 

ПОТРЕБСЕКТОР И АПК
 

Ãðóïïà ×åðêèçîâî ðàñêðûëà èòîãè äåÿòåëüíîñòè çà 1 ïîëóãîäèå 2010 ãîäà ïî US GAAP. 

Ïåðâîå ïîëóãîäèå 2010 ãîäà äëÿ Ãðóïïû áûëî äîâîëüíî óñïåøíûì, ÷òî ïîäòâåðæäàåòñÿ ðîñòîì ÷èñòîé 
ïðèáûëè íà 42% äî 71,4 ìëí äîëë. Íåñìîòðÿ íà ðàçíîíàïðàâëåííîå èçìåíåíèå öåí ðåàëèçàöèè ïî 
ñåãìåíòàì, â ñîâîêóïíîñòè Ãðóïïå óäàëîñü ïîâûñèòü ýôôåêòèâíîñòü ñâîåé äåÿòåëüíîñòè: ìàðæà EBITDA 
âûðîñëà ñ 18% äî 19%, ðåíòàáåëüíîñòü ÷èñòîé ïðèáûëè – ñ 11% äî 12%. Îáðàùàåì âíèìàíèå, ÷òî ïåðåâîä 
ïîêàçàòåëåé â äîëëàðû âíîñèò íåêîòîðûé äèññîíàíñ â ðåçóëüòàòû Ãðóïïû (íàïðèìåð, â äîëëàðîâîì 
ýêâèâàëåíòå öåíû íà ðåàëèçàöèþ ðîñëè ïî âñåì íàïðàâëåíèÿì, à â ðóáëåâîì â ñåãìåíòàõ «Ñâèíîâîäñòâî» è 
«Ïòèöåâîäñòâî» ïàäàëè), òåì íå ìåíåå, îñíîâíûå òðåíäû âïîëíå ìîæíî ïðîñëåäèòü. 

Â «ïëþñ» Êîìïàíèè òàêæå ñòîèò çàïèñàòü ñíèæåíèå äîëãîâîé íàãðóçêè, ÷òî ïîëîæèòåëüíî îòðàçèëîñü íà åå 
êðåäèòíîì êà÷åñòâå: ñîîòíîøåíèå Net Debt / EBITDA óïàëî ñ 2,5õ íà êîíåö ïðîøëîãî ãîäà äî 1,8õ íà 
îò÷åòíóþ äàòó, ïðè ýòîì ÷èñòûé äîëã ñîêðàòèëñÿ ñ 445 ìëí äîëë. äî 386,7 ìëí äîëë. Îòìåòèì è 
ïîëîæèòåëüíóþ ñòðóêòóðó äîëãà – áîëåå 78% ïðåäñòàâëåíî äîëãîñðî÷íûìè îáÿçàòåëüñòâàìè. 

Åñëè ðåçóëüòàòû ðàñêëàäûâàòü ïî ñåãìåíòàì, òî «ëîêîìîòèâîì» Ãðóïïû ïî ïðåæíåìó îñòàåòñÿ 
«Ïòèöåâîäñòâî», êîòîðîå ïðîäîëæàåò ãåíåðèðîâàòü îñíîâíîé îáúåì âûðó÷êè è ïðèáûëè – 253 ìëí äîëë. è 40 
ìëí äîëë. ñîîòâåòñòâåííî. «Ìÿñîïåðåðàáîòêà», ôîðìèðóÿ ñóùåñòâåííûé ïîòîê, âñå òàêæå ñêðîìíî 
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çàíèìàåò òðåòüå ìåñòî ïî îáúåìó ÷èñòîé ïðèáûëè – 243 ìëí äîëë. è 9 ìëí äîëë. ñîîòâåòñòâåííî. Â çàùèòó 
äàííîãî íàïðàâëåíèÿ ìîæíî ñêàçàòü, ÷òî â òî âðåìÿ, êàê îñòàëüíûå ñåãìåíòû ñíèçèëè ñâîþ ìàðæèíàëüíîñòü 
â îò÷åòíîì ïåðèîäå íà 3-5 ï.ï. (ïî ñðàâíåíèþ ñ àíàëîãè÷íûì ïåðèîäîì ïðîøëîãî ãîäà), â «Ìÿñîïåðåáîòêå» 
ðåíòàáåëüíîñòü EBITDA âûðîñëà ñ 3% äî 7%, îäíàêî âñå æå îñòàåòñÿ â 3-5 ðàç íèæå, ÷åì ó îñòàëüíûõ.  

«Ñâèíîâîäñòâî» âñå òàê æå äåìîíñòðèðóåò êîëîññàëüíûå òåìïû ðîñòà – âûðó÷êà óâåëè÷èëàñü áîëåå ÷åì â 2 
ðàçà – ñ 51 ìëí äîëë. äî 109 ìëí äîëë., ÷èñòàÿ ïðèáûëü – ñ 17 ìëí äîëë. äî 32 ìëí äîëë. Äàííûé ñåãìåíò 
õàðàêòåðèçóåòñÿ ìàêñèìàëüíîé ìàðæèíàëüíîñòüþ – ðåíòàáåëüíîñòü ÷èñòîé ïðèáûëè çà 1 ïîëóãîäèå 2010 
ãîäà ñîñòàâèëà çàâèäíûå 29%. Íåóäèâèòåëüíî, ÷òî íà ôîíå òàêèõ ïîêàçàòåëåé Ãðóïïà ïîäïèñàëà 
Ìåìîðàíäóì î ïðèîáðåòåíèè êîíòðîëüíîãî ó÷àñòèÿ â äâóõ ñâèíîêîìïëåêñàõ, ðàñïîëîæåííûõ â Ïåíçåíñêîé è 
Ëèïåöêîé îáëàñòÿõ: ýòî â êîíå÷íîì èòîãå ïîçâîëèò íàðàñòèòü ìîùíîñòè Êîìïàíèè ïî äàííîìó ñåãìåíòó íà 
30%. Òàêæå «×åðêèçîâî» íà÷àëî ñòðîèòåëüñòâî äâóõ ñâèíîêîìïëåêñîâ, ðàñïîëîæåííûõ â Òàìáîâñêîé è 
Âîðîíåæñêîé îáëàñòÿõ êîòîðûå íà÷íóò ðàáîòàòü â 2011 ãîäó, à ê êîíöó 2012 ãîäà âûéäóò íà ïîëíóþ 
ìîùíîñòü. Â ðåçóëüòàòå ïðîèçâîäèòåëüíîñòü ñåãìåíòà âûðàñòåò â 2012 ãîäó äî 140 òûñ. òîíí â ãîä, òî åñòü 
óäâîèòñÿ ïî ñðàâíåíèþ ñ òåêóùèì îáúåìîì. 

Âåðîÿòíî, ïîä ñâîè ïðîåêòû Êîìïàíèÿ áóäåò ïðèâëåêàòü äåíåæíûå ñðåäñòâà íà äîëãîâîì ðûíêå êàïèòàëà. 
Íàïîìèíàåì, ÷òî ñåé÷àñ ó Ãðóïïû çàðåãèñòðèðîâàíî 6 âûïóñêîâ îáëèãàöèé ñîâîêóïíûì îáúåìîì 14 ìëðä 
ðóá. è â ìàå òåêóùåãî ãîäà Êîìïàíèåé áûë ïîëó÷åí ðåéòèíã îò Moody’s íà óðîâíå «Â2»/Ñòàáèëüíûé. Íå 
èñêëþ÷àåì ìû è âûõîäà íà ìåæäóíàðîäíûå äîëãîâûå ðûíêè. Ñåé÷àñ æå ó «×åðêèçîâî» îáðàùàåòñÿ îäèí 
ðóáëåâûé çàåì ñåðèè 01 îáúåìîì 2 ìëðä ðóá., êîòîðûé òîðãóåòñÿ ñ YTM 7,1% (248 äíÿ). Îáëèãàöèè 
íèçêîëèêâèäíûå è áîëüøåé ÷àñòüþ áûëè âûêóïëåíû â òå÷åíèå 2009 ãîäà, òåì íå ìåíåå, åñëè âñå æå óäàñòñÿ 
íàéòè áóìàãó íà ðûíêå – ìû ðåêîìåíäóåì îáðàòèòü íà íåå âíèìàíèå: ñ ó÷åòîì êîðîòêîé äþðàöèè 
àëüòåðíàòèâó ìîãóò ñîñòàâèòü ðàçâå ÷òî çàéìû èç ôèíàíñîâîãî ñåêòîðà. 

Åëåíà Ôåäîòêîâà 
fedotkova_ev@nomos. 

 

РИТЭЙЛ
 

 ÔÀÑ óäîâëåòâîðèëà õîäàòàéñòâî X5 Retail Group î ïðèîáðåòåíèè 99,99% ãîëîñóþùèõ àêöèé ÇÀÎ «Îñòðîâ-
Èíâåñò» è ïðàâ, ïîçâîëÿþùèõ îïðåäåëÿòü óñëîâèÿ îñóùåñòâëåíèÿ ïðåäïðèíèìàòåëüñêîé äåÿòåëüíîñòè ÇÀÎ 
«Òîðãîâàÿ ñåòü Îñòðîâ» è ÎÎÎ «ÝËÅÃÈß». /Finambonds/ (Íàø êîììåíòàðèé ê âîçìîæíîé ñäåëêå: 
http://www.nomos.ru/f/1/investment/analytics/special/daily-review_13082010.pdf).   
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Денежный рынок 
Âíåøíèé âàëþòíûé ðûíîê â÷åðà ãîòîâèë ó÷àñòíèêîâ ê ïåðñïåêòèâàì 
òîãî, ÷òî åâðî ìîæåò âïëîòíóþ ïðèáëèçèòüñÿ ê 1,28õ. Ìàêðîäàííûå ïî 
ÅÑ, õàðàêòåðèçóþùèå ïðåîáëàäàþùèé â ñåíòÿáðå ñåíòèìåíò ïî 
ñîñòîÿíèþ ýêîíîìèêè â öåëîì, îêàçàëèñü çàìåòíî õóæå ïðîãíîçèðóåìûõ. 
Âìåñòå ñ òåì, âîïðåêè ñòîëü ïåññèìèñòè÷åñêîìó íàñòðîþ â ïåðâîé 
ïîëîâèíå òîðãîâ, âî âòîðîé ïîëîâèíå äíÿ åâðîïåéñêàÿ âàëþòà óâåðåííî 
«øòóðìîâàëà» îòìåòêó 1,3 çà äîëëàð. Ïîâîäîì äëÿ ñòîëü ìîùíîãî ðûâêà, 
êàê ìû ïîëàãàåì, âûñòóïàë ôàêò òîãî, ÷òî âëèÿíèå äîëëàðà îòíîñèòåëüíî 
äðóãèõ âàëþò çàìåòíî îñëàáëî íà ôîíå ðåàëèçóåìûõ àìåðèêàíñêèì 
ôèíàíñîâûì ðåãóëÿòîðîì ìåð ïî ïîääåðæêå «âîññòàíîâëåíèÿ 
ýêîíîìèêè», à òàêæå çàïëàíèðîâàííîãî âûêóïà treasuries. 

Äëÿ âíóòðåííåãî âàëþòíîãî ðûíêà ïðîèñõîäÿùåå íà âíåøíèõ ïëîùàäêàõ 
âûðàçèëîñü ðîñòîì ñòîèìîñòè áèâàëþòíîãî îðèåíòèðà äî 34,72 ðóá., ÷òî 
íà 8 êîï. âûøå ïðåäûäóùåãî çàêðûòèÿ. 

Íàñòðîåíèÿ ó÷àñòíèêîâ ëîêàëüíîãî âàëþòíîãî ðûíêà ñ íà÷àëîì 
ñåãîäíÿøíåé òîðãîâîé ñåññèè ñêëàäûâàþòñÿ íå â ïîëüçó ðóáëÿ, êîòîðûé 
òåðÿåò â ñòîèìîñòè â îòíîøåíèè êàê äîëëàðà, òàê è åâðî. Òàêèì îáðàçîì, 
ìû îæèäàåì ïî èòîãàì äíÿ äàëüíåéøåãî óâåëè÷åíèÿ ñòîèìîñòè 
áèâàëþòíîé êîðçèíû – íà óðîâíå íå ìåíåå 15 êîï. 

×òî êàñàåòñÿ îáúåìà ðåñóðñîâ íà äåïîçèòàõ è êîðñ÷åòàõ â Áàíêå Ðîññèè, 
òî èõ îáúåì ïî èòîãàì â÷åðàøíåãî äíÿ èçìåíèëñÿ íåçíà÷èòåëüíî è 
îñòàåòñÿ íà óðîâíå âûøå 1,1 òðëí ðóá. Ïðèíèìàÿ âî âíèìàíèå 
â÷åðàøíèé àóêöèîí ïî ÎÁÐ è íåîáõîäèìîñòü ñåãîäíÿøíèõ ðàñ÷åòîâ ïî 
íåìó, à òàêæå ïðèõîäÿùèåñÿ íà ñåãîäíÿ ðàñ÷åòû ïî ñòðàõîâûì âçíîñàì 
â ôîíäû, îáúåì äåíåæíûõ ñðåäñòâ â ñèñòåìå î÷åâèäíî äîëæåí 
ñîêðàòèòüñÿ. Âìåñòå ñ òåì ìàñøòàáû ðàñ÷åòîâ ñ ôîíäàìè, êàê ïðàâèëî, 
íå ïðåäñòàâëÿþò ñåðüåçíûõ «óãðîç», ê òîìó æå, ïîñêîëüêó áîëüøàÿ 
÷àñòü íîâîãî ðàçìåùåíèÿ ÎÁÐ-15 (â ðàçìåðå 620 ìëðä ðóá.) – ýòî 
ðåôèíàíñèðîâàíèå ãàñèìûõ áóìàã âûïóñêà ÎÁÐ ñåðèè 13, îáùèé çàïàñ 
ñðåäñòâ áàíêîâ â ÖÁ ñïîñîáåí ñîõðàíèòüñÿ íà óðîâíå âûøå 900 ìëðä 
ðóá. 

 

Îëüãà Åôðåìîâà
efremova_ov@nomos.ru

Динамика cамостоятельности банковской системы
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Динамика валютного курса
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Дата
14 сен

15 сен

16 сен

аукцион ОБР-15 на 1 трлн руб.

возврат Минфину средств с проведенных 
ранее бюджетных аукционов 13 млрд руб. 

погашение ОБР-13 на 433 млрд руб.

ломбардные аукционы ЦБ на нед, 3 мес.

аукцион ОБР-14 на 5 млрд руб.

получение средств с аукционов ЦБ, 
проведенного 14 сентября

возврат ЖКХ с депозитов 4,22 млрд руб.

уплата страховых взносов во внебюджетные 
фонды.

аукционы ОФЗ на 40 млрд руб.

депозитные аукционы ЦБ на 4 недели, 3 мес.

Событие
События денежного рынка

__________________ 
Èñòî÷íèê: Reuters 
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Долговые рынки 
Âî âòîðíèê ìåæäóíàðîäíûå òîðãîâûå ïëîùàäêè íàðóøèëè âûáðàííóþ â 
ïîíåäåëüíèê òåíäåíöèþ ïîëîæèòåëüíûõ ïåðåîöåíîê. Äèíàìèêà êîòèðîâîê 
â òå÷åíèå äíÿ ìåíÿëà ñâîå íàïðàâëåíèå, â êîíå÷íîì ñ÷åòå, åäèíîãî 
íàñòðîÿ ïðîäåìîíñòðèðîâàíî íå áûëî. Òàê, åñëè ôîíäîâûå ïëîùàäêè 
çîíû åâðî óäåðæàëèñü â îáëàñòè ïîëîæèòåëüíûõ çíà÷åíèé: â äèàïàçîíå 
0,03% - 0,2%, òî àìåðèêàíñêèå èíäåêñû çàêàí÷èâàëè òîðãîâóþ ñåññèþ 
ðàçíîíàïðàâëåíî: «-0,17%» - «+0,18%», â ÷åì-òî ïðîèãíîðèðîâàâ 
âåñüìà ïîçèòèâíûå ìàêðîäàííûå, êîòîðûå ïðåâçîøëè ïðîãíîçû, 
íàïðèìåð, ðîçíè÷íûå ïðîäàæè çà àâãóñò â öåëîì óâåëè÷èëèñü íà 0,4% 
ïðè îæèäàíèè ðîñòà íà 0,3%, à áåç ó÷åòà ðàñõîäîâ íà àâòîìîáèëè – íà 
0,6% ïðè ïðîãíîçå 0,3%. Â íåêîòîðîé ñòåïåíè íå îïðàâäàë îæèäàíèé 
èíäåêñ îïòèìèçìà ìàëîãî áèçíåñà (88,8 ïðè îæèäàåìûõ 89), îäíàêî âðÿä 
ëè ìîæíî ñ÷èòàòü, ÷òî ýòî áûëî ñåðüåçíîé ïðè÷èíîé äëÿ ïðîäàæ â 
ðèñêîâûõ àêòèâàõ. Òàê ñëîæèëîñü, ÷òî òîðãîâûå ïëîùàäêè îñòàâàëèñü ïîä 
âëèÿíèåì ñïåêóëÿöèé âîêðóã àíîíñèðîâàííîãî âûêóïà â treasuries, 
êîòîðûå «ïåðåìàíèëè» îñíîâíîå âíèìàíèå ó÷àñòíèêîâ. Äîõîäíîñòè 
êàçíà÷åéñêèõ îáÿçàòåëüñòâ â÷åðà ïðîäîëæèëè ñâîå óâåðåííîå äâèæåíèå 
âíèç, â ÷àñòíîñòè, ïî 10-ëåòíèì UST äîõîäíîñòü ñíèçèëàñü ïî èòîãàì äíÿ 
íà 7 á.ï. äî 2,68% ãîäîâûõ. 

Ñåãîäíÿøíèé äåíü â ÷àñòè àìåðèêàíñêîé ñòàòèñòèêè èíòåðåñåí äàííûìè 
ïî ïðîìûøëåííîìó ïðîèçâîäñòâó çà àâãóñò, à òàêæå îöåíêàìè 
ñåíòÿáðüñêîé äåëîâîé àêòèâíîñòè Íüþ-Éîðêà. Â çîíå åâðî â öåíòðå 
âíèìàíèÿ áóäóò íàõîäèòüñÿ ïîêàçàòåëè ïîòðåáèòåëüñêîé èíôëÿöèè è 
çàíÿòîñòè ïî Åâðîñîþçó â öåëîì. 

Äëÿ ðîññèéñêîãî ðûíêà åâðîîáëèãàöèé â÷åðàøíèå òîðãè ñêëàäûâàëèñü 
íåîäíîðîäíî. Íà ôîíå âûðàçèòåëüíîé êîíñîëèäàöèè ñóâåðåííûõ áóìàã 
Russia-30 â ðàìêàõ öåíîâîãî äèàïàçîíà 118,5% - 118,5625% â 
êîðïîðàòèâíîì ñåãìåíòå íàáëþäàëèñü âûáîðî÷íûå äîâîëüíî 
àãðåññèâíûå ïðîäàæè. Ïðîäàâöû àêòèâíî ïðåäëàãàëè áîíäû Áàíêà 
Ìîñêâû, êîòîðûå íàõîäÿòñÿ ïîä äàâëåíèåì ïîêà åùå ñëóõîâ î âîçìîæíîé 
ñêîðîé îòñòàâêå ìîñêîâñêîãî ìýðà Þ. Ëóæêîâà è óòðàòå áàíêîì åãî 
ñóùåñòâóþùåãî ñòàòóñà. Áóìàãè Áàíê Ìîñêâû-13, Áàíê Ìîñêâû-15 è Áàíê 
Ìîñêâû-17 â õîäå â÷åðàøíåãî äíÿ ïîòåðÿëè â öåíå â ñðåäíåì ïîðÿäêà 
1%. 

Ñëàáåå ÷åì â ïîíåäåëüíèê ñìîòðåëèñü òàêæå äëèííûå áóìàãè Ëóêîéëà è 
Ãàçïðîìà, çäåñü îòðèöàòåëüíóþ ïåðåîöåíêó ìîæíî îöåíèòü íà óðîâíå 25 
á.ï. Ïðîäîëæàëèñü ïðîäàæè â äëèííûõ âûïóñêàõ ÒÍÊ-ÂÐ, ñëåäñòâèåì 
êîòîðûõ áûëà ïîòåðÿ â öåíàõ åùå ïîðÿäêà 1% - èíâåñòîðû íåãàòèâíî 
âîñïðèíÿëè ñëóõè î âîçìîæíîì íîâîì âûïóñêå åâðîáîíäîâ, êîòîðûå 
êîìïàíèÿ ïîòîðîïèëàñü îïðîâåðãíóòü, çàÿâèâ, ÷òî âîïðîñ íîâîãî 
ðàçìåùåíèÿ ïîêà åùå â ïëàíàõ, è íå èñêëþ÷åíî, ÷òî áóäóò ðàçìåùåíû 
ðóáëåâûå åâðîîáëèãàöèè. Â ðóáëåâîì ñåãìåíòå â÷åðà ïåðâè÷íûé ñåãìåíò 
âíîâü ñêîíöåíòðèðîâàë âñå îñíîâíîå âíèìàíèå ó÷àñòíèêîâ íà ñåáå. Â 
÷àñòè âòîðè÷íîãî ðûíêà íå áûëî êàêèõ-òî îñîáî ÿðêèõ ñîáûòèé, çà 
èñêëþ÷åíèåì ëèøü ïîæàëóé íåáîëüøèõ ïðîäàæ â ÎÔÇ ñåðèé 25074 è 
25075 êîòîðûå î÷åâèäíî îòðàæàþò íåæåëàíèå ó÷àñòíèêîâ ïðèîáðåòàòü 
ñåãîäíÿ áóìàãè ýòèõ ñåðèé. Íàïîìíèì, ÷òî íîâûå îáëèãàöèè 

Îëüãà Åôðåìîâà
åfremova_ov@nomos.ru 

Спрэд Russia-30  и CDS Russia
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ñîîòâåòñòâóþùèõ ñåðèé áóäóò ïðåäëàãàòüñÿ â îáúåìå 35 ìëðä ðóá. –  ÎÔÇ 
25075 è 5 ìëðä ðóá.- ÎÔÇ 25074. Êàê ìû îæèäàåì, íà ñåãîäíÿøíèõ 
àóêöèîíàõ äîõîäíîñòü ïî âûïóñêó ñåðèè 25074 ñëîæèòñÿ â äèàïàçîíå 
4,3% - 4,35 % ãîäîâûõ, ïî ñåðèè 25075 – 7,25% - 7,3% ãîäîâûõ. Ïðè ýòîì 
èçáûòî÷íîãî îïòèìèçìà îòíîñèòåëüíî ìàññîâîãî ïåðåñïðîñà íà 
ãîñîáÿçàòåëüñòâà, îñîáåííî ïî äëèííûì áóìàãàì ó íàñ íåò – 
ïðîäåìîíñòðèðîâàííûé â÷åðà èíòåðåñ èãðîêîâ ê îòíîñèòåëüíî êîðîòêèì 
ÎÁÐ òîëüêî óñèëèâàåò íàøå ìíåíèå î òîì, ÷òî ó÷àñòíèêè ðûíêà âñå åùå 
ñîõðàíÿþò îñòîðîæíîñòü â îòíîøåíèè äëèííîé äþðàöèè. 

Â êîðïîðàòèâíûõ âûïóñêàõ ïðåîáëàäàëà öåíîâàÿ êîíñîëèäàöèÿ, ïðè ýòîì 
íà îáùåì ôîíå íàèáîëåå çàìåòíûìè îòðèöàòåëüíûìè ïåðåîöåíêàìè íà 
óðîâíå îò 10 äî 25 á.ï. âûäåëÿëèñü âûïóñêè ÌÒÑ-4, ÌÒÑ-5, Ëóêîéë-3, 
Àëðîñà-23, ÐÆÄ-ÁÎ1, ÐÆÄ-6, à òàêæå íå òàê äàâíî ïîÿâèâøèåñÿ íà 
ðûíêå íîâûå âûïóñêè ÐÑÕÁ-ÁÎ1 è ÐÑÕÁ-ÁÎ5. Âûõîä íà âòîðè÷íûé ðûíîê 
áóìàã ÍÊ Àëüÿíñ íå ïðèíåñ çàìåòíîãî èçìåíåíèÿ êîòèðîâîê, òîãäà êàê 
âûïóñêè Ìå÷åë-14 è Ìå÷åë-13 ïðèáàâèëè â öåíå, õîòÿ è áåç 
ñóùåñòâåííûõ îáîðîòîâ. 

Â õîäå â÷åðàøíåãî àóêöèîíà ïî ÎÁÐ èç ïðåäëîæåííîãî 1 òðëí ðóá. ñïðîñ 
íàøëè áóìàãè íà ñóììó 620 ìëðä ðóá. Äîõîäíîñòü ïî öåíå îòñå÷åíèÿ áûëà 
îïðåäåëåíà íà óðîâíå 4,0% ãîäîâûõ, äîõîäíîñòü ïî ñðåäíåâçâåøåííîé 
öåíå ñîñòàâèëà 3,92% ãîäîâûõ. Òàêèì îáðàçîì, îæèäàíèÿ òîãî, ÷òî 
ó÷àñòíèêè ïðåäïî÷òóò èìåþùèåñÿ ïîçèöèè â ïîãàøàåìîì âûïóñêå íîâîìó 
ïðåäëîæåíèþ ïîëíîñòüþ îïðàâäàëèñü, ê òîìó æå ïðèåìëåìîé îêàçàëàñü è 
ïðåìèÿ ïðè ðàçìåùåíèè íà óðîâíå íåìíîãèì áîëåå 40 á.ï. ïî äîõîäíîñòè 
îòíîñèòåëüíî ÎÁÐ ñåðèè 14, êîòîðûå ãàñÿòñÿ â äåêàáðå. 

 

Дата Эмитент Объем выпуска, 
млн руб.

14 сен Иркут БО1 5 000

14 сен ЛСР БО2 2 000

14 сен ОБР-15 1 000 000

15 сен ТехноНИКОЛЬ - Фин БО1 1 500

15 сен ОФЗ 25075 35 000

15 сен ОФЗ 25074 5 000

16 сен Балтинвестбанк 1 500

РАЗМЕЩЕНИЯ ТЕКУЩЕЙ НЕДЕЛИ
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Телекомммуникации  и медиа  
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Финансовый сектор  
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Облигации федерального займа  
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Дата, указанная на данном документе, не означает, что информация, содержащаяся в данном документе, является полной и/или точной на эту дату. НОМОС-БАНК не берет 
на себя обязательство обновлять информацию, содержащуюся в данном документе. Данный документ также не является составной частью документов, подлежащих 
представлению в любой государственный орган, регулирующий порядок совершения операций с ценными бумагами. Кроме того, вышеуказанные органы не рассматривали 
настоящий документ, не подтверждали и не определяли его адекватность и точность. Целью настоящего документа и любой прилагаемой к нему финансовой документации 
не является создание основы для проведения кредитной или иной оценки, и эти документы не следует рассматривать как рекомендацию по приобретению облигаций. 


