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 Ðåéòèíãè è ïðîãíîçû: Êàçàíüîðãñèíòåç, Áàíê ÇÅÍÈÒ, îáëèãàöèè 
ÊÁ Ðåíåññàíñ Êàïèòàë è ÎÒÏ Áàíêà. 

 ÕÊÔ-Áàíê, Ñáåðáàíê, ÂÒÁ, Ãàçïðîì íåôòü, ÍÊ «ÈÒÅÐÀ», 
ÐÀÇÃÓËßÉ, Ãðóïïà ×åðêèçîâî. 
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 Ñòàáèëèçàöèÿ íà ìåæäóíàðîäíîì âàëþòíîì ðûíêå ðàçîãðåâàåò 
«àïïåòèò» ê ðèñêó ó èíâåñòîðîâ. 

 Ó ðóáëÿ òðè ïðè÷èíû äëÿ óêðåïëåíèÿ. 
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 Âíåøíèå ðûíêè áóäóò îðèåíòèðîâàòüñÿ ñåãîäíÿ íà ìàêðîäàííûå 
ïî ÅÑ è ÑØÀ. 

 Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè: îñòîðîæíûå ïîêóïêè ïðîäîëæàþòñÿ, 
íî îáîðîòû ìèíèìàëüíû. 

 Ðóáëåâûå îáëèãàöèè: â ÎÔÇ - ïðèçíàêè âîññòàíîâëåíèÿ 
êîòèðîâîê, îäíàêî «ñóäüáà» çàâòðàøíåãî àóêöèîíà ïî 26206 
áóäåò çàâèñåòü îò îðèåíòèðîâ Ìèíôèíà. 
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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 2,31% 5 -106

Russia-30 4,22% -9 -62

ОФЗ 25068 6,56% -2 -57

ОФЗ 25077 7,41% -4 n/a

Газпрнефт4 8,15% 0 248

РЖД-10 6,91% -21 -44

АИЖК-8 7,24% 0 -72

ВЭБ 08 7,00% 0 n/a

РоссельхБ-8 7,33% -2 47

МосОбл-8 8,72% 0 20

Мгор62 6,84% -17 -58

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 94,61% 7 -10

iTRAXX XOVER S15 5Y 595,38 -32 157

CDX XO  5Y 203,38 -8 38

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 510,69 2,7% -10,5%

RTS 1 655,03 3,8% -6,5%

S&P 500 1 204,49 2,2% -4,2%

DAX 6 022,24 0,4% -12,9%

NIKKEI 9 086,41 1,4% -12,2%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 109,39 2,2% 20,9%

Нефть WTI 87,88 2,9% -2,2%

Золото 1 765,85 1,1% 25,7%

Никель LME 3 M 21 252 -0,5% -12,5%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 

 

Характеристика денежного рынка 
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Купоны, оферты, размещения 
 Ìèíôèí ÐÔ 17 àâãóñòà ïðîâåäåò àóêöèîí ïî ïðîäàæå øåñòèëåòíèõ îáëèãàöèé ÎÔÇ ñåðèè 26206 íà ñóììó 25 

ìëðä ðóá. 

 Óäìóðòèÿ ïðîâîäèò êîíêóðñ ïî âûáîðó îðãàíèçàòîðà äëÿ ðàçìåùåíèÿ 5-ëåòíåãî âûïóñêà îáëèãàöèé 2011 
ãîäà íà 2 ìëðä ðóá. è âêëþ÷åíèÿ, à çàòåì è ïîääåðæàíèÿ âûïóñêà â êîòèðîâàëüíîì ñïèñêå «À1». Îêîí÷àíèå 
ïðèåìà çàÿâîê íà ó÷àñòèå â àóêöèîíå çàïëàíèðîâàíî íà 19 àâãóñòà 2011 ãîäà. Îòêðûòûé àóêöèîí ñîñòîèòñÿ 
29 àâãóñòà.  

 Ñòàâêà 1 êóïîíà ïî îáëèãàöèÿì ÀÊÁ «Äåðæàâà» ñåðèè 01 îáúåìîì 300 ìëí ðóá. óñòàíîâëåíà ïî ðåçóëüòàòàì 
ñáîðà çàÿâîê íà óðîâíå 10,25% ãîäîâûõ. Ðàçìåùåíèå âûïóñêà íà ÔÁ ÌÌÂÁ ñîñòîèòñÿ 17 àâãóñòà òåêóùåãî 
ãîäà. Ñðîê îáðàùåíèÿ çàéìà - 3 ãîäà, ïðåäóñìîòðåíà ãîäîâàÿ îôåðòà. Âûïóñê îáåñïå÷åí ïîðó÷èòåëüñòâîì 
ñî ñòîðîíû ÎÎÎ «Äåðæàâà – Ôèíàíñ».  

 

Рейтинги 
 Ìåæäóíàðîäíîå ðåéòèíãîâîå àãåíòñòâî Fitch ïîâûñèëî äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã äåôîëòà ýìèòåíòà (ÐÄÝ) ÎÀÎ 

«Êàçàíüîðãñèíòåç» ñ «ÑÑ» äî «ÑÑÑ», à òàêæå ïîäòâåðäèëî êðàòêîñðî÷íûé ÐÄÝ è ðåéòèíã ïðèîðèòåòíûõ 
íåîáåñïå÷åííûõ äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ, ïðèñâîåííûé âûïóñêó åâðîáîíäîâ íà 100 ìëí äîëë., íà óðîâíå «Ñ». 

 Àãåíòñòâî Fitch ïîäòâåðäèëî äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã äåôîëòà ýìèòåíòà Áàíêà ÇÅÍÈÒ íà óðîâíå «B+» ñî 
«Ñòàáèëüíûì» ïðîãíîçîì. Ðåéòèíãè Áàíêà îòðàæàþò ïîòåíöèàëüíûå íåäîñòàòêè êà÷åñòâà àêòèâîâ ââèäó 
âûñîêîé äîëè êðåäèòîâàíèÿ âûñîêîðèñêîâàííîãî ñåêòîðà íåäâèæèìîñòè è ñòðîèòåëüñòâà, à òàêæå 
ó÷èòûâàþò ñóùåñòâåííûé óðîâåíü ðåñòðóêòóðèðîâàííûõ êðåäèòîâ. Ïî ìíåíèþ àãåíòñòâà, êëèåíòñêàÿ áàçà 
Áàíêà ÇÅÍÈÒ ÿâëÿåòñÿ áîëåå ñèëüíîé, ÷åì ó áîëüøèíñòâà ðîññèéñêèõ áàíêîâ ñ ðåéòèíãîì «B+», îäíàêî 
íåîïðåäåëåííîñòü â ïëàíå êà÷åñòâà àêòèâîâ ñäåðæèâàåò åãî ðåéòèíãè íà òåêóùèõ óðîâíÿõ. Ðåéòèíãè 
ïîääåðæèâàþòñÿ çà ñ÷åò õîðîøåé ïðèáûëüíîñòè Áàíêà ñîãëàñíî îò÷åòíîñòè, à òàêæå â íàñòîÿùåå âðåìÿ 
ñèëüíîé ëèêâèäíîñòè è àäåêâàòíîé êàïèòàëèçàöèè. 

 Àãåíòñòâî Fitch ïðèñâîèëî áèðæåâûì îáëèãàöèÿì ÊÁ Ðåíåññàíñ Êàïèòàë ñåðèè ÁÎ-03 îáúåìîì 3 ìëðä ðóá. 
ôèíàëüíûé äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã «B» è íàöèîíàëüíûé äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã «BBB(rus)». Ðåéòèíã 
âîçâðàòíîñòè àêòèâîâ ïî îáëèãàöèÿì íàõîäèòñÿ íà óðîâíå «RR4». 

 Àãåíòñòâî Fitch ïðèñâîèëî áèðæåâûì îáëèãàöèÿì ÎÀÎ ÎÒÏ Áàíê ñåðèè ÁÎ-01 îáúåìîì 5 ìëðä ðóá. ñî 
ñðîêîì ïîãàøåíèÿ â èþëå 2014 ãîäà ôèíàëüíûé äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã «BB» è ôèíàëüíûé íàöèîíàëüíûé 
äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã «AA-(rus)». 

 

 

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

 ÕÊÔ-Áàíê ïðèâëåê áèâàëþòíûé ñèíäèöèðîâàííûé êðåäèò íà 200 ìëí äîëë. Êðåäèò ïðåäîñòàâëÿåòñÿ äâóìÿ 
òðàíøàìè â ðàçìåðå 60 ìëí äîëë. è 4,04 ìëðä ðóá. ïî ñòàâêå 1,95% ãîäîâûõ íàä Libor/MosPrime. Ñðîê 
êðåäèòà ñîñòàâëÿåò 1 ãîä ñ âîçìîæíîñòüþ äàëüíåéøåé ïðîëîíãàöèè åùå íà 1 ãîä. Ñðåäñòâà, ïîëó÷åííûå â 
ðàìêàõ ñèíäèöèðîâàííîãî êðåäèòà, áóäóò èñïîëüçîâàíû íà ôèíàíñèðîâàíèå ðàçâèòèÿ áèçíåñà è 
îáåñïå÷åíèå äàëüíåéøåãî ðîñòà ïîðòôåëÿ Áàíêà. /Finambonds/ 

 Ïî ñëîâàì ïåðâîãî çàìåñòèòåëÿ ïðåäñåäàòåëÿ Áàíêà Ðîññèè À.Óëþêàåâà, ïëàíû ïî ïðèâàòèçàöèè ÷àñòè 
ãîñïàêåòà àêöèé Ñáåðáàíêà ñîõðàíÿþòñÿ, road show íà÷íåòñÿ â ñåíòÿáðå. Ðàíåå ñîîáùàëîñü, ÷òî íà îñåíü 
çàïëàíèðîâàíà ïðîäàæà äî 7,6% àêöèé Ñáåðáàíêà èç ïàêåòà, ïðèíàäëåæàùåãî ÖÁ ÐÔ. Îæèäàåòñÿ, ÷òî 



Рынки и Эмитенты: факты и комментарии 

                              Новости эмитентов 
    
16 августа 2011 года 

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

 http://twitter.com/NOMOS_RESEARCH 

3

ïðèâàòèçàöèÿ áóäåò ïðîõîäèòü ïóòåì îòêðûòîãî ðàçìåùåíèÿ íà ðûíêå. Ïî îöåíêàì ÖÁ ÐÔ, äàííûé ïàêåò 
ñòîèò íå ìåíåå 6 ìëðä äîëë. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ åäèíñòâåííûì êðóïíûì àêöèîíåðîì Ñáåðáàíêà ÿâëÿåòñÿ ÖÁ 
ÐÔ ñ 57,6% ãîëîñîâ. Íè ó îäíîãî èç îñòàëüíûõ èíâåñòîðîâ íåò áîëåå 0,3%. 

Òàêæå À.Óëþêàåâ îòìåòèë, ÷òî «íåïðîñòàÿ» ãëîáàëüíàÿ ôèíàíñîâàÿ ñèòóàöèÿ äîëæíà ó÷èòûâàòüñÿ ïðè 
ïðîäàæå ÷àñòè ïàêåòà ÂÒÁ, õîòÿ ó÷àñòèå Áàíêà â ñàíàöèè Áàíêà Ìîñêâû «íå ÿâëÿåòñÿ ïðèíöèïèàëüíûì 
ïðåïÿòñòâèåì» äëÿ ïðèâàòèçàöèè åãî ïàêåòà àêöèé. Ïî ïëàíó ïðèâàòèçàöèè ÂÒÁ â ïåðèîä ñ 2011 ïî 2013 ãîä 
ïðàâèòåëüñòâî ïëàíèðóåò ïðîäàòü 35,5% àêöèé ýòîãî áàíêà. Â 2011 ãîäó áûëè ïðèâàòèçèðîâàíû ïåðâûå 10% 
àêöèé èç äàííîãî ïàêåòà. Â 2012 ãîäó ïðåäïîëàãàåòñÿ ïðîäàæà ñëåäóþùåãî 10% ïàêåòà. Êðóïíåéøèì 
àêöèîíåðîì ÂÒÁ ÿâëÿåòñÿ ãîñóäàðñòâî, åìó ïðèíàäëåæèò 75,5% àêöèé Áàíêà. /Èíòåðôàêñ/ 

 

 

НЕФТЕГАЗОВЫЙ СЕКТОР
 

 ×èñòàÿ ïðèáûëü ÎÀÎ «Ãàçïðîì íåôòü» çà 1 ïîëóãîäèå 2011 ãîäà ïî ÐÑÁÓ ñîñòàâèëà 42,555 ìëðä ðóá., ÷òî 
áîëåå ÷åì â 2 ðàçà áîëüøå ïî ñðàâíåíèþ ñ ïîêàçàòåëåì, ïîëó÷åííûì çà àíàëîãè÷íûé ïåðèîä ïðîøëîãî ãîäà 
(20,153 ìëðä ðóá.). Âûðó÷êà Êîìïàíèè çà ïåðâûå 6 ìåñÿöåâ òåêóùåãî ãîäà âûðîñëà íà 41% äî 394,243 ìëðä 
ðóá. Ðîñò äàííîãî ïîêàçàòåëÿ îáúÿñíÿåòñÿ ïðåèìóùåñòâåííî ðîñòîì îáúåìîâ ðåàëèçàöèè íåôòåïðîäóêòîâ, â 
÷àñòíîñòè íà âíóòðåííåì ðûíêå (ÐÔ). Òàê æå áîëüøîå âëèÿíèå íà óâåëè÷åíèå âûðó÷êè îò ðåàëèçàöèè îêàçàë 
ðîñò öåí íà íåôòü è íåôòåïðîäóêòû. /Finambonds/ 

 Íåôòåãàçîâàÿ êîìïàíèÿ «ÈÒÅÐÀ» 11 àâãóñòà 2011 ãîäà ïðèâëåêëà ïÿòèëåòíèé ñèíäèöèðîâàííûé êðåäèò â 
ðàçìåðå 325 ìëí äîëë. äëÿ ðåôèíàíñèðîâàíèÿ òåêóùåãî êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ. Óñëîâèÿìè êðåäèòíîãî 
ñîãëàøåíèÿ ïðåäóñìîòðåíà âîçìîæíîñòü ïîñëåäóþùåãî îáðàùåíèÿ êðåäèòà íà âòîðè÷íîì äîëãîâîì ðûíêå. 
Ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà ïî êðåäèòó óñòàíîâëåíà â ðàçìåðå 4,5%+LIBOR3Ì è íà ïåðâûé ïðîöåíòíûé ïåðèîä 
ñîñòàâèëà 4,8% ãîäîâûõ. /www.itera.ru/ 

Îêàçàòü êàêîå-ëèáî çàìåòíîå âëèÿíèå íà êîòèðîâêè íàõîäÿùèõñÿ â îáðàùåíèè ðóáëåâûõ îáëèãàöèé ÈÒÅÐÛ 
äàííàÿ íîâîñòü íå ñïîñîáíà â ñèëó èõ êðàéíå íèçêîé ëèêâèäíîñòè. Â öåëîì, íîâîñòü äëÿ êðåäèòíîãî 
ïðîôèëÿ Êîìïàíèè ïîçèòèâíà. 

 

 

ПОТРЕБСЕКТОР И АПК
 

 ÃÊ ÐÀÇÃÓËßÉ ìîæåò âåðíóòü ìÿñíûå àêòèâû â Îðåíáóðãñêîé îáëàñòè, êîòîðûå áûëè âûâåäåíû çà ðàìêè 
Ãðóïïû â ðåçóëüòàòå êîðïîðàòèâíîé ðåñòðóêòóðèçàöèè â 2005 ãîäó, â ïðåääâåðèè IPO. Òîãäà Êîìïàíèÿ 
îáúÿñíÿëà ýòî íåîáõîäèìîñòüþ ñîñðåäîòî÷èòüñÿ íà ãëàâíûõ íàïðàâëåíèÿõ - ñàõàðå, çåðíå è ïðîäóêòàõ åãî 
ïåðåðàáîòêè. Âìåñòå ñ òåì, â ôåâðàëå 2011 ãîäà ÐÀÇÃÓËßÉ çàêëþ÷èë äîãîâîð î ïðèîáðåòåíèè 50% àêöèé 
ÇÀÎ «Îðñêèé ìÿñîêîìáèíàò», ÇÀÎ «Îðåíáóðãñêèé áðîéëåð» è ÇÀÎ «Óðàëüñêèé áðîéëåð». Ãðóïïà ìîæåò 
ïîëó÷èòü êîíòðîëü íàä àêöèÿìè â ëþáîé ìîìåíò, íà÷èíàÿ ñ 1 ÿíâàðÿ 2012 ãîäà, ïðè÷åì îïëàòà àêöèé áóäåò 
ïðîèçâåäåíà ïóòåì çà÷åòà äåáèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè Ãðóïïû â ðàçìåðå 3,5 ìëðä ðóá. /Èíòåðôàêñ/ 

 ÎÀÎ «Ãðóïïà ×åðêèçîâî» ðàññ÷èòûâàåò ïîëó÷èòü îò ãîñóäàðñòâà ïîääåðæêó â âèäå ïðÿìûõ ñóáñèäèé íà 
îáùóþ ñóììó ïîðÿäêà 550 ìëí ðóá. (îêîëî 19 ìëí äîëë.): â ñåãìåíòå ïòèöåâîäñòâî - 382 ìëí ðóá., à â 
ñåãìåíòå ñâèíîâîäñòâî – 168 ìëí ðóá. Íàïîìíèì, â ïðîøëîì ãîäó èç-çà çàñóõè è ïîæàðîâ ïðîèçîøëè 
çíà÷èòåëüíûå ïîòåðè óðîæàÿ è, êàê ñëåäñòâèå, öåíû íà çåðíî è êîìáèêîðìà ñóùåñòâåííî âîçðîñëè, ÷òî 
ïðèâåëî ê óâåëè÷åíèþ ñåáåñòîèìîñòè ïðîèçâîäñòâà ìÿñíîé ïðîäóêöèè. Äëÿ ïîääåðæàíèÿ 
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ñåëüõîçïðîèçâîäèòåëåé ñâèíèíû, ìÿñà ïòèöû è ÿèö Ïðàâèòåëüñòâî ÐÔ âûïóñòèëî ðàñïîðÿæåíèå (¹1247-ð) 
î âûäåëåíèè äîòàöèé èç áþäæåòîâ ñóáúåêòîâ ÐÔ íà îáùóþ ñóììó 9 ìëðä ðóá. /www.cherkizovo-group.ru/ 

 

СУБЪЕКТЫ РФ И  ГОСУДАРСТВА СНГ
 

 Ïðåìüåð-ìèíèñòð ÐÔ Âëàäèìèð Ïóòèí ïî èòîãàì âñòðå÷è ñî ñâîèì áåëîðóññêèì êîëëåãîé Ìèõàèëîì 
Ìÿñíèêîâè÷åì çàÿâèë, ÷òî Áåëîðóññèÿ ñî ñëåäóþùåãî ãîäà áóäåò ïîëó÷àòü ðîññèéñêèé ãàç ñî ñêèäêîé ñ 
ó÷åòîì åå âõîæäåíèÿ â Òàìîæåííûé ñîþç (â ãàçîâóþ ôîðìóëó áóäåò ââåäåí «èíòåãðàöèîííûé ïîíèæàþùèé 
êîýôôèöèåíò»). Ïðè ýòîì Â.Ïóòèí îòìåòèë, ÷òî «êîíå÷íûé óðîâåíü êîýôôèöèåíòà áóäåò îïðåäåëåí â õîäå 
êîììåð÷åñêèõ ïåðåãîâîðîâ, êîòîðûå ñèíõðîíèçèðîâàíû ñ ïðèîáðåòåíèåì âòîðîé äîëè «Ãàçïðîìîì» â 
«Áåëòðàíñãàçå» (50%)». /Èíòåðôàêñ/ 
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Денежный рынок 
Â ïîíåäåëüíèê, âñëåä çà ôàçîé «óñïîêîåíèÿ» â ïÿòíèöó, íà 
ìåæäóíàðîäíîì âàëþòíîì ðûíêå íà÷àëñÿ ïåðèîä «ïåðåîñìûñëåíèÿ». Ó 
èíâåñòîðîâ ïîíåìíîãó ïðîñûïàåòñÿ «àïïåòèò» ê ðèñêó, è îíè ñíîâà 
íà÷àëè ñêóïàòü åâðîïåéñêóþ âàëþòó. Ïî ýòîé ïðè÷èíå íàáëþäàëîñü åå 
óêðåïëåíèå ïðîòèâ äîëëàðà â ïåðâîé ïîëîâèíå äíÿ îò óðîâíÿ 1,4257õ äî 
1,4329õ. Ïîääåðæêîé äëÿ åâðî ñòàëà íîâîñòü î ïðåäñòîÿùåé âñòðå÷å 
ëèäåðîâ Ãåðìàíèè è Ôðàíöèè ïî âîïðîñó ðàçðàáîòêè íîâûõ ìåð, 
íàïðàâëåííûõ íà ñòàáèëèçàöèþ ôèíàíñîâîé ñèñòåìû ÅÑ. Ñîáûòèÿ 
ïîñëåäíèõ äíåé ïîëíîñòüþ ïîêàçàëè âñþ íåçàùèùåííîñòü ñåêòîðà. Ñâîþ 
ðîëü â îñëàáëåíèè ïîçèöèè äîëëàðà ñûãðàëà è îïóáëèêîâàííàÿ 
ñòàòèñòèêà. Äàííûå î ñíèæåíèè èíäåêñà àêòèâíîñòè â ïðîèçâîäñòâåííîì 
ñåêòîðà Íüþ-Éîðêà äî óðîâíÿ «-7,7» ñïðîâîöèðîâàëè íà ðûíêå äîâîëüíî 
ñèëüíóþ âîëíó ðàñïðîäàæ àìåðèêàíñêîé âàëþòû, ÷òî ïðèâåëî ê ðîñòó 
âàëþòíîé ïàðû EUR/USD äî 1,4476õ. Ïî èòîãàì äíÿ åå çíà÷åíèå íåìíîãî 
ñíèçèëîñü è ñîñòàâèëî 1,444õ. Ïðè îòêðûòèè ñåãîäíÿøíåé ñåññèè 
èíâåñòîðû ðàññ÷èòûâàëè íà ñèëüíûå ïðåäâàðèòåëüíûå äàííûå î ÂÂÏ 
Ãåðìàíèè çà 2 êâàðòàë, îäíàêî ôàêòè÷åñêîå çíà÷åíèå îêàçàëîñü õóæå 
ïðîãíîçîâ: ðîñò ñîñòàâèë âñåãî 0,1%, - â ðåçóëüòàòå ÷åãî ïîñëåäîâàëà 
íåçàìåäëèòåëüíàÿ ðåàêöèÿ â âèäå ïðîäàæ åâðî. Â òåêóùèé ìîìåíò ïàðà 
íàõîäèòñÿ íà óðîâíå 1,44õ. Íà íàø âçãëÿä, ñåãîäíÿøíèé äåíü áóäåò 
äîâîëüíî ñïîêîéíûì, ïðè ýòîì, ïðèñòàëüíîå âíèìàíèå ñòîèò îáðàòèòü íà 
ñòàòäàííûå èç ÑØÀ. 

Íà âíóòðåííåì âàëþòíîì ðûíêå ïðîäîëæàåòñÿ ïëàâíîå óêðåïëåíèå 
ïîçèöèè ðóáëÿ. Ïðè÷èí äëÿ ýòîãî êàê ìèíèìóì òðè: ïåðâàÿ – ñòàáèëèçàöèÿ 
ñèòóàöèè íà ãëîáàëüíîì ðûíêå, âòîðàÿ – ðîñò ñòîèìîñòè íåôòè íà 
ñûðüåâûõ ïëîùàäêàõ è òðåòüÿ – ýòî íà÷àëî âûïëàò â áþäæåò. Åñëè ïåðâûå 
äâà ôàêòîðà ÿâëÿþòñÿ ëèøü âîññòàíîâëåíèåì ïîñëå ñèëüíåéøåãî 
ñòðåññà äëÿ ó÷àñòíèêîâ, òî òðåòèé – ðåãóëÿðíûé, è ýôôåêò îò íåãî ìîæíî 
ïðîãíîçèðîâàòü. Ñòîèìîñòü äîëëàðà ïðè îòêðûòèè  ñíèçèëñÿ íà 34 êîï. îò 
çíà÷åíèÿ çàêðûòèÿ ïÿòíèöû äî 28,90 ðóá. Â òå÷åíèå äíÿ «àìåðèêàíåö» 
ïûòàëñÿ ïðåîäîëåòü îòìåòêó 28,95 ðóá., îäíàêî âñëåä çà åãî ïëàâíûì 
ðîñòîì íàñòóïèëî òàêîå æå ñíèæåíèå. Ê êîíöó äíÿ åãî ñòîèìîñòü 
ñîñòàâèëà 28,70 ðóá. Ñåãîäíÿ, ñêîðåå âñåãî, ìîæíî áóäåò íàáëþäàòü 
íåáîëüøîå êîëåáàíèå êóðñà äîëëàðà â ïðåäåëàõ 10-15 êîï.  

Ïåðâûå âûïëàòû â áþäæåò íå ìîãëè íå îòðàçèòüñÿ íà îáùåì îáúåìå 
áàíêîâñêîé ëèêâèäíîñòè. Ñóììà îñòàòêîâ íà êîðñ÷åòàõ è äåïîçèòàõ â ÖÁ 
ñæàëàñü ïî÷òè íà 70 ìëðä ðóá. äî 1062 ìëðä ðóá. Ïðè ýòîì ñòîèìîñòü 
ðåñóðñîâ íà ðûíêå ÌÁÊ íåìíîãî óâåëè÷èëàñü - äî 3,86%. Íà ýòîé íåäåëå 
îòñóòñòâóþò äðóãèå âûïëàòû, ÷òî ïîçâîëèò êðåäèòíûì îðãàíèçàöèÿì 
äîôîðìèðîâàòü ñîáñòâåííûå ïîçèöèè ðóáëåâîé ëèêâèäíîñòüþ. Âìåñòå ñ 
òåì ìû íå îæèäàåì ðîñòà ñòàâîê äåíåæíîãî ðûíêà. 

  

 

Àëåêñåé Åãîðîâ
egorov_avi@nomos.ru
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Долговые рынки  
Â ïîíåäåëüíèê ãëîáàëüíûå ïëîùàäêè ïðåèìóùåñòâåííî óäåðæàëè 
ïîëîæèòåëüíóþ ïåðåîöåíêó. Àìåðèêàíñêèå ôîíäîâûå èíäåêñû ïðèáàâèëè 
â äèàïàçîíå îò 1,88% äî 2,18%. Â Åâðîïå ðîñò áûë ÷óòü ñëàáåå – â 
ïðåäåëàõ 0,4% - 0,6%. Ñóäÿ ïî âñåìó, åâðîïåéñêèì èíâåñòîðàì íå 
õâàòàëî êàêîé-òî ôóíäàìåíòàëüíîé ïîääåðæêè, à îæèäàíèÿ îòíîñèòåëüíî 
ìàêðîäàííûõ è ðåøåíèé ñåãîäíÿøíåãî äíÿ ñîõðàíÿëèñü âåñüìà 
íåîäíîçíà÷íûìè. Â ÷àñòíîñòè, ñåãîäíÿ ïóáëèêóþòñÿ îò÷åòû ïî 
ïðåäâàðèòåëüíîìó ÂÂÏ Ãåðìàíèè è âñåãî ÅÑ. Êðîìå òîãî, çàïëàíèðîâàíî 
ñïåöèàëüíîå ñîâåùàíèå ìåæäó ãëàâàìè Ãåðìàíèè è Ôðàíöèè 
îòíîñèòåëüíî ïåðñïåêòèâ îáùåé äîëãîâîé ïîëèòèêè Ôîíäà åâðîïåéñêîé 
ôèíàíñîâîé ñòàáèëüíîñòè è, â ÷àñòíîñòè, ïðîãðàììû ïî ðàçìåùåíèþ 
ïóáëè÷íûõ äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ åäèíîé Åâðîïû. ×òî êàñàåòñÿ 
ìàêðîäàííûõ, òî óæå îïóáëèêîâàííûé îò÷åò ïî íåìåöêîìó ÂÂÏ 
ïîäòâåðäèë îæèäàíèÿ ïåññèìèñòîâ, ïðîäåìîíñòðèðîâàâ çàìåäëåíèå 
ðîñòà äî 0,1% îòíîñèòåëüíî 1 êâàðòàëà è äî 2,7% â ãîäîâîì âûðàæåíèè 
ïðîòèâ îæèäàåìûõ 0,5% è 3,1% ñîîòâåòñòâåííî. Â ñèëó çíà÷èòåëüíîãî 
âêëàäà Ãåðìàíèè â ÂÂÏ åäèíîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ïðîñòðàíñòâà â òîì 
÷èñëå íàðàñòàþò îïàñåíèÿ íå îïðàâäûâàþùèõ ïðîãíîç ïîêàçàòåëåé è ïî 
ÅÑ â öåëîì. Äèñêóññèÿ À. Ìåðêåëü è Í. Ñàðêîçè òàêæå íå âñåëÿåò îñîáîãî 
ïîçèòèâà: âëàñòè Ãåðìàíèè äîâîëüíî êîíñåðâàòèâíî íàñòðîåíû â ÷àñòè 
òîãî, ÷òî èì ïðèäåòñÿ è äàëüøå ñîõðàíÿòü çà ñîáîé ðîëü êëþ÷åâîãî 
ôèíàíñîâîãî «äîíîðà» äëÿ áîëåå ñëàáûõ ýêîíîìèê ñòðàí-ó÷àñòíèö ÅÑ, 
îäíàêî è îòêàçàòüñÿ îò ýòîãî îíà íå ìîæåò, ïîñêîëüêó èíà÷å ýòî ñïîñîáíî 
âûçâàòü î÷åíü ñåðüåçíûå ïîòðÿñåíèÿ, ïðè÷åì íå òîëüêî â Åâðîïå. 
Îñíîâíàÿ çàäà÷à - ýòî ïîèñê êîìïðîìèññà, è åå ðåøåíèå ìîæåò 
ïîòðåáîâàòü äîâîëüíî ìíîãî âðåìåíè, õîòÿ åâðîïåéñêèå ðåãóëÿòîðû èì íå 
îñîáî ðàñïîëàãàþò. 

Àìåðèêàíñêèå ïëîùàäêè òàêæå îùóùàþò «îáîñòðåíèå» çàâèñèìîñòè îò 
ìàêðîäàííûõ, ïîñêîëüêó äâèæåíèÿ ðûíêà ïðîäîëæàþò îïðåäåëÿòü 
îæèäàíèÿ. Ïîêà íàñòðîé â îòíîøåíèè ñåãîäíÿøíèõ îò÷åòîâ ïî 
ïðîìûøëåííîìó ïðîèçâîäñòâó â èþëå è äèíàìèêå ðûíêà íåäâèæèìîñòè â 
÷àñòè íîâîãî ñòðîèòåëüñòâà, ñêîðåå, äîñòàòî÷íî êîíñåðâàòèâíûé. Ïðè÷åì 
åñëè ïî ïðîìïðîèçâîäñòâó â îæèäàíèÿ çàêëàäûâàåòñÿ ðîñò èíäèêàòîðà, òî 
â ñåãìåíòå íåäâèæèìîñòè îæèäàåòñÿ óõóäøåíèå ñèòóàöèè â ñðàâíåíèè ñ 
ïðåäûäóùèì ìåñÿöåì. 

Íà ôîíå ïðîÿâëåíèÿ ñïðîñà íà ðèñêîâûå àêòèâû, õîòÿ, âàæíî 
ïîä÷åðêíóòü, ïðè âåñüìà óìåðåííûõ îáîðîòàõ, ÷óòü ïîäðîñëè äîõîäíîñòè 
UST, íî îíè âñå ðàâíî îñòàþòñÿ â ðàéîíå ìèíèìàëüíûõ çíà÷åíèé. Òàê, ïî 
UST-10  äîõîäíîñòü ïðèáàâèëà 5 á.ï. äî 2,31% ãîäîâûõ. Âìåñòå ñ òåì, íà 
ôîíå ñîõðàíÿþùèõñÿ îïàñåíèé, âåðîÿòíîñòü òîãî, ÷òî äîõîäíîñòü 
áåí÷ìàðêà ñíîâà âåðíåòñÿ íà óðîâåíü íèæå 2,3% âåñüìà âûñîêàÿ. 

Â ñåãìåíòå åâðîïåéñêîãî ãîñäîëãà òàêæå ìîæíî îòìåòèòü îòíîñèòåëüíóþ 
ñòàáèëüíîñòü äîõîäíîñòåé, ïðè÷åì, åñëè ãîñäîëãó Ãåðìàíèè ïðèõîäèòñÿ 
âûïîëíÿòü ðîëü îäíîé èç êëþ÷åâûõ «çàùèòíûõ» ïîçèöèé, òî áóìàì PIIGS 
ïî-ïðåæíåìó ïîìîãàåò ÅÖÁ, îñóùåñòâëÿþùèé èõ âûêóï. 

Â ñåãìåíòå ðîññèéñêèõ åâðîáîíäîâ â÷åðà òàêæå ïðåîáëàäàëè óìåðåííî-

Îëüãà Åôðåìîâà
efremova_ov@nomos.ru
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Динамика цен на нефть  
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ïîçèòèâíûå íàñòðîåíèÿ. Ñóâåðåííûå Russia-30 ïðè îòêðûòèè 
êîòèðîâàëèñü ñ «ãýïîì» â ïðåäåëàõ 0,25% ê çàêðûòèþ ïÿòíèöû – íà 
óðîâíå 118,625% è â òå÷åíèå äíÿ ñìîãëè ïîäîðîæàòü äî 119%. 
Îðèåíòèðóÿñü íà äèíàìèêó çàïàäíûõ ïëîùàäîê, à òàêæå äîñòàòî÷íî 
áëàãîïðèÿòíóþ äëÿ Ðîññèè ñèòóàöèþ â ñåãìåíòå íåôòè, èíâåñòîðû 
ïðîäîëæàëè îñòîðîæíî îòêóïàòü ïîäåøåâåâøåå. Ïîäîáíûå íàñòðîåíèÿ 
áûëè õàðàêòåðíû è äëÿ íåãîñóäàðñòâåííîãî ñåêòîðà – ïðè äîâîëüíî 
ñêðîìíûõ îáîðîòàõ ïðîäâèíóëèñü ââåðõ â ïðåäåëàõ 1% - 1,5% êîòèðîâêè 
äëèííûõ âûïóñêîâ Ãàçïðîìà è Ëóêîéëà, à òàêæå áîíäîâ Ìåòàëëîèíâåñòà, 
Êîêñà, Ñåâåðñòàëè è Åâðàçà. Òàêæå ïîêóïàëè áóìàãè ÂûìïåëÊîì, ÂÒÁ è 
ÂÝÁà. Ïðè ïîäîáíîé äèíàìèêå îñíîâíûì íþàíñîì ÿâëÿåòñÿ òî, íàñêîëüêî 
ðàâíîìåðíî ïðîèñõîäèò âîññòàíîâëåíèå öåí è çäåñü ïðèõîäèòñÿ 
êîíñòàòèðîâàòü, ÷òî ëèêâèäíîñòü êðàéíå íåîäíîðîäíà ðàñïðåäåëÿåòñÿ 
äàæå ìåæäó ïîäåøåâåâøèìè âûïóñêàìè – ôàêòè÷åñêè ó÷àñòíèêè ðûíêà 
îïðåäåëèëè äëÿ ñåáÿ ðÿä «ôàâîðèòîâ», ãäå åñòü ëèêâèäíîñòü, ïî 
îñòàëüíûì ôàêòè÷åñêè íåò íå òîëüêî ñäåëîê, íî è êàêèõ-ëèáî âíÿòíûõ 
êîòèðîâîê íà ïîêóïêó èëè ïðîäàæó. 

Â ñåãìåíòå óêðàèíñêèõ åâðîáîíäîâ öåíîâîé òðåíä îñòàâàëñÿ âîñõîäÿùèì 
ïðè äîâîëüíî ñëàáîé ëèêâèäíîñòè. Ñóâåðåííûå âûïóñêè ïðèáàâèëè â öåíå 
ïîðÿäêà 0,5% - 0,75%. 

Ïðîãíîçû íà ñåãîäíÿøíèé äåíü äåëàòü íåïðîñòî – ïîâûøåííàÿ 
îñòîðîæíîñòü è ñèëüíûé ðåçîíàíñ íà âíåøíèé ôîí óñèëèâàþò 
âîëàòèëüíîñòü. Ïðè ýòîì èìïóëüñíàÿ ðåàêöèÿ â ñëó÷àå ñëàáûõ 
ìàêðîäàííûõ â Åâðîïå è ÑØÀ î÷åâèäíà – íîâàÿ âîëíà ïðîäàæ. 

Ðóáëåâûé ñåãìåíò ïðîäîëæàåò ïîïûòêè âîññòàíîâèòüñÿ, è îñíîâíîå 
äåéñòâî ñîñðåäîòî÷åíî â ñåãìåíòå ÎÔÇ, õîòÿ è çäåñü ñîêðàùåíèå 
îáîðîòîâ íåîñïîðèìî. Ïðèìå÷àòåëüíî, ÷òî ïðîäàæè ñìåíèëèñü 
îñòîðîæíûìè ïîêóïêàìè, îáåñïå÷èâøèìè ðîñò êîòèðîâîê â ïðåäåëàõ 30-
40 á.ï. êàê íà ñðåäíåé äþðàöèè, òàê è íà äëèííîì êîíöå êðèâîé. Â ñâåòå 
ýòîãî â «ôîêóñå» ñíîâà ïðåäñòîÿùèé àóêöèîí ïî ÎÔÇ – çàâòðà áóäóò 
ïðåäëîæåíû áóìàãè ñåðèè 26206 íà 25 ìëðä ðóá. Òåêóùàÿ äîõîäíîñòü 
áóìàã ïîðÿäêà 7,7% ãîäîâûõ, è ñíîâà îñíîâíîé âîïðîñ: íà êàêîì óðîâíå 
Ìèíôèí îöåíèâàåò «ñïðàâåäëèâóþ äîõîäíîñòü» áóìàã ñ ïîãàøåíèåì â 
2017 ãîäó. Àãðåññèâíûé ïîäõîä, íà íàø âçãëÿä, âðÿä ëè ñïîñîáåí íàéòè 
ïîääåðæêó ñî ñòîðîíû ïîòåíöèàëüíûõ ïîêóïàòåëåé – âåðîÿòíîñòü 
ïîâòîðåíèÿ ñöåíàðèÿ ïðîøëîé íåäåëè âåñüìà âûñîêà. 

Â êîðïîðàòèâíîì ñåêòîðå âûáîðî÷íûå ïîêóïêè ïðèâîäÿò ê ôîðìèðîâàíèþ 
öåíîâûõ äèñïðîïîðöèé íà êîðïîðàòèâíûõ êðèâûõ. Íàèáîëåå ÿðêèìè 
ïðèìåðàìè ýòîãî ÿâëÿþòñÿ êðèâûå ÌÌÊ, ÅâðàçÕîëäèíãà è ÐÆÄ. Îäíàêî 
ïðèðîäà òàêîãî ÿâëåíèÿ îáúÿñíÿåòñÿ êðàéíå íåîäíîðîäíûì 
ðàñïðåäåëåíèåì ëèêâèäíîñòè â âûïóñêàõ, è óñòðàíèòü öåíîâûå 
äèñïðîïîðöèè îïåðàòèâíî äîñòàòî÷íî ïðîáëåìàòè÷íî, ïîñêîëüêó ïðè 
ïðîÿâëåíèè íåãàòèâíûõ òåíäåíöèé ïîäåøåâåâøèå âûïóñêè ìîãóò òåðÿòü â 
öåíå åùå áîëüøå â ñèëó òîãî, ÷òî â äðóãèõ áîíäàõ ïðîñòî íåò ðûíî÷íûõ 
êîòèðîâîê. 

Ïðèçíàêîâ òîãî, ÷òî ñèòóàöèÿ ìîæåò â áëèæàéøåå âðåìÿ ïîìåíÿòüñÿ íà 
áîëåå îïðåäåëåííóþ, íåò – ñëèøêîì âåëèêî äàâëåíèå ôàêòîðà 
íåîïðåäåëåííîñòè íà âíåøíèõ ðûíêàõ. Íà ýòîì ôîíå îñòàåòñÿ ïðèíÿòü 
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ôàêò òîãî, ÷òî ðûíîê «äðåéôóåò» â áîêîâîì òðåíäå. Ïðè ýòîì ñèëüíîé 
ïîääåðæêè â âèäå ïðîäîëæàþùåãîñÿ óêðåïëåíèÿ ðóáëÿ òàêæå íåò, 
ïîýòîìó âñïëåñêà ïîêóïàòåëüñêîãî ñïðîñà ìû íå îæèäàåì. 
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Телекоммуникации, медиа и высокие технологии
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Транспорт  
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Финансовый сектор  
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Финансовые организации с международным рейтингом «ВВВ+» – «ВВВ-» / «Ваа1» - «Ваа3»
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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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