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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 3.17% -13 -20

Russia-30 4.71% -1 -12

ОФЗ 25068 6.82% -11 -31

ОФЗ 25065 6.06% -52 -29

Газпрнефт4 4.80% -28 -87

РЖД-10 7.16% -1 -19

АИЖК-8 7.96% 4 1

ВТБ - 5 7.61% 8 -9

РоссельхБ-8 7.14% 26 27

МосОбл-8 7.72% 0 -80

Мгор62 7.23% 7 -19

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 95.05% -4 34

iTRAXX XOVER S14 5Y 408.50 4 -30

CDX XO  5Y 166.70 1 2

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 705.18 0.3% 1.0%

RTS 1 915.95 0.5% 8.2%

S&P 500 1 256.88 -1.9% -0.1%

DAX 11 613.30 -2.0% 68.0%

NIKKEI 6 647.66 -3.2% -35.7%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 106.89 2.5% 18.2%

Нефть WTI 97.98 0.8% 9.1%

Золото 1 398.88 0.2% -0.4%

Никель LME 3 M 24 947 1.1% 2.7%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 
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МАКРОновости 
 Ïî äàííûì Ðîññòàòà, ïðîìûøëåííîå ïðîèçâîäñòâî â Ðîññèè â ÿíâàðå-ôåâðàëå 2011 ãîäà âûðîñëî ïî 

ñðàâíåíèþ ñ ÿíâàðåì-ôåâðàëåì ïðîøëîãî ãîäà íà 6,3%. Â ôåâðàëå ïî ñðàâíåíèþ ñ àíàëîãè÷íûì ïåðèîäîì 
ïðîøëîãî ãîäà ïðîìïðîèçâîäñòâî âûðîñëî íà 5,8%, à âîò ïî ñðàâíåíèþ ñ ÿíâàðåì 2011 ãîäà ñîêðàòèëîñü íà 
2%. 

 Ïî îöåíêå Ðîññòàòà, èíôëÿöèÿ â ÐÔ ñ 6 ïî 14 ìàðòà ñîñòàâèëà 0,2%, ñ íà÷àëà ìåñÿöà - 0,3%, ñ íà÷àëà ãîäà 
- 3,5% (â 2010 ãîäó èíôëÿöèÿ ñîñòàâëÿëà ñ íà÷àëà ìåñÿöà 0,4%, ñ íà÷àëà ãîäà - 2,9%, â öåëîì çà ìàðò - 
0,6%). 

 Ñîãëàñíî çàÿâëåíèþ À.Êóäðèíà, îò÷åòíîñòü ïî ÌÑÔÎ ìîæåò ñòàòü îáÿçàòåëüíîé äëÿ ðîññèéñêèõ ïóáëè÷íûõ 
êîìïàíèé óæå â 2012 ãîäó. Ïî çàêîíó «Î êîíñîëèäèðîâàííîé ôèíàíñîâîé îò÷åòíîñòè», ïðèíÿòîìó â 
2010 ãîäó, áàíêàì, ñòðàõîâûì êîìïàíèÿì è òåì, öåííûå áóìàãè îáðàùàþòñÿ íà áèðæå, ïðèäåòñÿ ñîñòàâëÿòü 
åå ïî ÌÑÔÎ, äàæå åñëè ðàíåå îíè èñïîëüçîâàëè US GAAP. Òðåáîâàíèå âñòóïàåò â ñèëó íà ñëåäóþùèé ãîä 
ïîñëå ïðèíÿòèÿ ïðàâèë ÌÑÔÎ â Ðîññèè: èõ ïåðåâîäà è óòâåðæäåíèÿ ïðàâèòåëüñòâîì. Ïðåçèäåíò Äìèòðèé 
Ìåäâåäåâ ðàíåå ïîðó÷èë ïðàâèòåëüñòâó è ÖÁ çàâåðøèòü ýòó ðàáîòó äî êîíöà 2011 ãîäà. 

 Â ñîîòâåòñòâèè ñ ñîîáùåíèåì ÖÁ, ñ èþëÿ Áàíê Ðîññèè  ïðèîñòàíàâëèâàåò çàêëþ÷åíèå ñäåëîê ïðÿìîãî ÐÅÏÎ 
ñ êðåäèòíûìè îðãàíèçàöèÿìè, îáåñïå÷åíèåì ïî êîòîðûì ÿâëÿþòñÿ àêöèè ðîññèéñêèõ êîìïàíèé. 

 Ïî äàííûì Áàíêà Ðîññèè, ìåæäóíàðîäíûå ðåçåðâû Ðîññèè ïî ñîñòîÿíèþ íà 11 ìàðòà ñîñòàâèëè 497,3 ìëðä 
äîëë., óâåëè÷èâøèñü íà 100 ìëí äîëë. ïî ñðàâíåíèþ ñ äàííûìè íà 4 ìàðòà 2011 ãîäà. 

 

 

Купоны, оферты, размещения 
 Ñòàâêà 8 êóïîíà ïî îáëèãàöèÿì ÅÁÐÐ ñåðèè 04 îáúåìîì 3 ìëðä ðóá. óñòàíîâëåíà íà óðîâíå 3,7% ãîäîâûõ. 

Íàïîìíèì, ñòàâêà êóïîíà ïî âûïóñêó îïðåäåëÿåòñÿ êàê 3-ìåñÿ÷íûé MosPrime çà âû÷åòîì äèñêîíòà â 
ðàçìåðå 0,28%. 

 Ðåñïóáëèêà Êîìè îáúÿâèëà êîíêóðñ íà îðãàíèçàöèþ â 2011 ãîäó îáëèãàöèîííîãî çàéìà â ðàçìåðå 2,1 ìëðä 
ðóá. Çàÿâêè íà ó÷àñòèå â êîíêóðñå ïðèíèìàþòñÿ ñ 16 ìàðòà ïî 15 àïðåëÿ 2011 ãîäà. Ïîäâåäåíèå èòîãîâ 
êîíêóðñà íàìå÷åíî íà 22 àïðåëÿ 2011 ãîäà. 

 Ñòàâêà 1 êóïîíà ïî îáëèãàöèÿì ÀÔÊ «Ñèñòåìà» ñåðèè 04 îáúåìîì 19,5 ìëðä ðóá. óñòàíîâëåíà íà óðîâíå 
7,65% ãîäîâûõ. Îðèåíòèð ñòàâêè êóïîíà áûë ðàíåå îáúÿâëåí îðãàíèçàòîðîì â äèàïàçîíå 7,50-7,75% 
ãîäîâûõ. Íàïîìíèì, ñáîð çàÿâîê ïî âûïóñêó íà÷àëñÿ 17 ìàðòà è ïðîäëèòñÿ äî 18 ìàðòà 2011 ãîäà. 
Ðàçìåùåíèå íà ÌÌÂÁ ñîñòîèòñÿ 22 ìàðòà. 

 Íà àóêöèîíå ïî ðàçìåùåíèþ ÎÔÇ 25077 ñïðîñ ïî íîìèíàëó ñîñòàâèë 16,359 ìëðä ðóá., ðàçìåùåíî áóìàã íà 
ñóììó 10,219 ìëðä ðóá. Îáúåì âûðó÷êè ñîñòàâèë 10,274 ìëðä ðóá. Öåíà îòñå÷åíèÿ ñîñòàâèëà 99,525% îò 
íîìèíàëà, ñðåäíåâçâåøåííàÿ öåíà - 99,5584% îò íîìèíàëà. Äîõîäíîñòü ïî öåíå îòñå÷åíèÿ ñîñòàâèëà 7,6% 
ãîäîâûõ, ñðåäíåâçâåøåííàÿ äîõîäíîñòü òàêæå - 7,6% ãîäîâûõ. 

 

 

Дефолты и реструктуризации 
 Àðáèòðàæíûé ñóä Íèæåãîðîäñêîé îáëàñòè ïðèçíàë áàíêðîòîì ÎÎÎ «Äåðæàâà-Ôèíàíñ» - ýìèòåíòà 

îáëèãàöèé àãðîïðîìûøëåííîé ãðóïïû êîìïàíèé «Äåðæàâà», è ââåë â ÎÎÎ êîíêóðñíîå ïðîèçâîäñòâî ñðîêîì 
íà 6 ìåñÿöåâ. Ñîãëàñíî ðåøåíèþ, ñóììà òðåáîâàíèé êðåäèòîðîâ, âêëþ÷åííûõ â ðååñòð êðåäèòîðîâ ÎÎÎ 
«Äåðæàâà-Ôèíàíñ» íà äåêàáðü 2010 ãîäà, ñîñòàâèëà 595,2 ìëí ðóá. Íàïîìíèì, ðàíåå Ýìèòåíò íå ñìîã 
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èñïîëíèòü îáÿçàòåëüñòâà ïî ïîãàøåíèþ îáëèãàöèé ñåðèè 01 îáúåìîì 1 ìëðä ðóá. è âûïëàòå êóïîííîãî 
äîõîäà. /Èíòåðôàêñ/ 

 

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

 ÎÀÎ «ÐîñÁÐ» îòêðûë Òðàíñêàïèòàëáàíêó êðåäèòíóþ ëèíèþ â ðàçìåðå 415 ìëí ðóá. ñ öåëüþ êðåäèòîâàíèÿ 
ïðîåêòîâ ñóáúåêòîâ ìàëîãî è ñðåäíåãî áèçíåñà, îðèåíòèðîâàííûõ íà âíåäðåíèå èííîâàöèé èëè ïðîâåäåíèå 
ìîäåðíèçàöèè ïðîèçâîäñòâà. /Finambonds/  

 
ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА
 

VimpelCom Ltd.: ñäåëêà ñ Wind Telecom - ñëîâî çà ìèíîðèòàðèÿìè îïåðàòîðà?  

Ñåãîäíÿ â Àìñòåðäàìå äîëæíî ñîñòîÿòüñÿ âíåî÷åðåäíîå ñîáðàíèå àêöèîíåðîâ VimpelCom Ltd., êîòîðûì 
ïðåäëîæåíî îäîáðèòü ñäåëêó Îïåðàòîðà ñ õîëäèíãîì Wind Telecom. Äëÿ ýòîãî àêöèîíåðû äîëæíû ñîãëàñîâàòü 
âûïóñê 325,6 ìëí îáûêíîâåííûõ è 305 ìëí êîíâåðòèðóåìûõ ïðèâèëåãèðîâàííûõ àêöèé Êîìïàíèè. Ïî óñëîâèÿì 
ñäåëêè, ýòè àêöèè äîëæíû áûòü ðàçìåùåíû â ïîëüçó Wind Telecom, êîòîðàÿ â ðåçóëüòàòå ïîëó÷èò 30,6% 
ãîëîñóþùèõ àêöèé VimpelCom Ltd. Êðîìå òîãî, Îïåðàòîð çàïëàòèò Í.Ñàâèðèñó 1,495 ìëðä äîëë. äåíåæíûìè 
ñðåäñòâàìè. Ïðîòèâ ñäåëêè âûñòóïàåò Telenor, êîòîðîìó ïðèíàäëåæèò 36,03% ãîëîñóþùèõ àêöèé VimpelCom Ltd. 
Ïî ìíåíèþ íîðâåæöåâ, «ñäåëêà ëèøåíà ñòðàòåãè÷åñêîãî ñìûñëà, à åå öåíà (6,2 ìëðä äîëë. áåç ó÷åòà äîëãà) 
çàâûøåíà ïî÷òè â 2 ðàçà». 

Ñîãëàñíî àêöèîíåðíîìó ñîãëàøåíèþ VimpelCom Ltd., ðåøåíèå î äîïýìèññèè äîëæíî ïîëó÷èòü îäîáðåíèå 
ïðîñòîãî áîëüøèíñòâà ãîëîñîâ ïðè îáÿçàòåëüíîì óñëîâèè ó÷àñòèÿ â ãîëîñîâàíèè íå ìåíåå 25% îò îáùåãî 
êîëè÷åñòâà ìèíîðèòàðíûõ àêöèîíåðîâ. Ïî ôàêòó ýòî îçíà÷àåò, ÷òî äàæå ïðè ó÷àñòèè â ñîáðàíèè 100% 
àêöèîíåðîâ äëÿ ïðèíÿòèÿ ðåøåíèÿ äîñòàòî÷íî ãîëîñîâ Altimo (44,7%) è îêîëî 6% ãîëîñîâ ìèíîðèòàðíûõ 
àêöèîíåðîâ (òðåòü free float VimpelCom Ltd., êîòîðûé ñîñòàâëÿåò îêîëî 19%). Ñ ýòîé çàäà÷åé VimpelCom Ltd. è 
Altimo, êàê ñîîáùàåò ãàçåòà «Âåäîìîñòè», ññûëàÿñü íà àíîíèìíûå èñòî÷íèêè, óñïåøíî ñïðàâèëèñü: ãîëîñà 
âëàäåëüöåâ ADR (îíè ãîëîñîâàëè äî 11 ìàðòà 2011 ãîäà) ðàñïðåäåëèëèñü â ñîîòíîøåíèè 40% «çà» è 60% 
«ïðîòèâ». Ýòîãî õâàòàåò äëÿ îäîáðåíèÿ ñäåëêè.  

Íà íàø âçãëÿä, äëÿ òîãî, ÷òîáû äåëàòü îêîí÷àòåëüíûå âûâîäû îá îäîáðåíèè ñäåëêè, âñå-òàêè íóæíî äîæäàòüñÿ 
èòîãîâ ñåãîäíÿøíåãî ñîáðàíèÿ àêöèîíåðîâ VimpelCom Ltd. Â òî æå âðåìÿ, ìû ñ÷èòàåì, ÷òî ðåàëèçàöèÿ ñäåëêè ñ 
Wind Telecom, íåñìîòðÿ íà ðàñøèðåíèå áèçíåñà Îïåðàòîðà â ìåæäóíàðîäíîì ìàñøòàáå, ïðèâåäåò ê óõóäøåíèþ 
êðåäèòíîãî êà÷åñòâà VimpelCom Ltd. â ÷àñòè óòÿæåëåíèÿ äîëãîâîé íàãðóçêè. Êðîìå òîãî, ñëåäóåò æäàòü 
ïðîäîëæåíèÿ ðàçâèòèÿ íîâîãî àêöèîíåðíîãî êîíôëèêòà ìåæäó Telenor è Altimo. Íàïîìíèì, äëÿ çàùèòû ñâîèõ 
èíòåðåñîâ Telenor èíèöèèðîâàë àðáèòðàæíîå ðàçáèðàòåëüñòâî â îòíîøåíèè VimpelÑom Ltd. è Altimo ñ öåëüþ 
çàùèòû ïðàâ íà ïðåèìóùåñòâåííîå ïðèîáðåòåíèå àêöèé Îïåðàòîðà â ðàìêàõ ñäåëêè ñ Wind Telecom.  

Íàø êîììåíòàðèé ê ñäåëêå: http://www.nomos.ru/f/1/investment/analytics/special/daily-review-18012011.pdf 

×òî êàñàåòñÿ áóìàã VimpelCom Ltd., òî â áîëüøåé ñòåïåíè íà ñäåëêó îòðåàãèðîâàëè åâðîîáëèãàöèè Îïåðàòîðà – 
VimpelCom-18 (YTM 6,83%/5,33 ãîäà) è VimpelCom-21 (7,33%/7,05 ãîäà), êîòîðûå ñåé÷àñ èíòåðåñíû ê ïîêóïêå, 
ïðåäëàãàÿ íåïëîõóþ ïðåìèþ ïîðÿäêà 50-55 á.ï. ê âûïóñêó MTS-20 (YTM 6,78%/6,61 ãîäà) çà ðèñê, ñâÿçàííûé ñ 
ðåàëèçàöèåé ñäåëêè ñ Wind Telecom. 

Àëåêñàíäð Ïîëþòîâ 
polyutov_av@nomos.ru 
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ЭНЕРГЕТИКА
 

 Èòàëüÿíñêèé ýíåðãåòè÷åñêèé êîíöåðí Enel ïëàíèðóåò ê 2013 ãîäó óâåëè÷èòü íà 75% äî 700 ìëí åâðî äîëþ 
EBITDA îò ñâîèõ ðîññèéñêèõ àêòèâîâ. Ïðè ýòîì êîíöåðí íàìåðåí äî 2015 ãîäà íàïðàâèòü íà ðàçâèòèå 
áèçíåñà â Ðîññèè, â òîì ÷èñëå Ýíåë ÎÃÊ-5, îêîëî 1 ìëðä åâðî. Îòìåòèì, ÷òî ïî èòîãàì 2010 ãîäà EBITDA 
êîíöåðíà â Ðîññèè â ïðîøëîì ãîäó óâåëè÷èëàñü ïî÷òè â 2 ðàçà ïî ñðàâíåíèþ ñ ïîêàçàòåëåì çà 2009 ãîäà è 
ñîñòàâèëà 433 ìëí åâðî, èç êîòîðûõ íà äîëþ «Ýíåë ÎÃÊ-5» ïðèõîäèòñÿ 260 ìëí åâðî è 173 ìëí åâðî - íà 
ñáûòû. Â 2013 ãîäó èòàëüÿíñêàÿ êîìïàíèè ðàññ÷èòûâàåò åùå â ïîëòîðà ðàçà óâåëè÷èòü çíà÷åíèå 
«ðîññèéñêîé» EBITDA - äî 700 ìëí åâðî, à ê 2015 - äî 1,4 ìëðä åâðî. /ÐÁÊ daily/ 

 Âûðó÷êà ÎÀÎ «ÌÎÝÑÊ» ïî ÐÑÁÓ â 2010 ãîäó âûðîñëà íà 28,6% äî 108 ìëðä ðóá. îòíîñèòåëüíî 2009 ãîäà, à 
÷èñòàÿ ïðèáûëü âîçðîñëà â 2,5 ðàçà äî 15,7 ìëðä ðóá. Êðåäèòíûé ïîðòôåëü Êîìïàíèè çà ìèíóâøèé ãîä 
ñîêðàòèëñÿ ñ 40 ìëðä ðóá. äî 30 ìëðä ðóá. Ãëàâà ÌÎÝÑÊ Àíäðåé Êîíîâàëîâ ñîîáùèë, ÷òî èíâåñòèöèîííàÿ 
ïðîãðàììà Êîìïàíèè íà 5-ëåòíèé ïåðèîä RAB-ðåãóëèðîâàíèÿ (2011-1215 ãîäû) ñîñòàâèò 132 ìëðä ðóá. 
Ïðè÷åì, â 2011 ãîäó îáúåì èíâåñòèöèé çàïëàíèðîâàí â ðàçìåðå 30,5 ìëðä ðóá., íà ðåìîíòû ïëàíèðóåòñÿ 
íàïðàâèòü 5,2 ìëðä ðóá. /Èíòåðôàêñ/ 

 

МЕТАЛЛУРГИЯ И ДОБЫВАЮЩИЙ СЕКТОР
 

 Íà ïðîõîäèâøåì â÷åðà â Ðîñèìóùåñòâå àóêöèîíå ïî ïðîäàæå 25,5% àêöèé ÎÀÎ «Âîëãîãðàäñêèé ðå÷íîé 
ïîðò» Âîëæñêèé òðóáíûé çàâîä, âõîäÿùèé â Òðóáíóþ ìåòàëëóðãè÷åñêóþ êîìïàíèþ (ÒÌÊ) êóïèë áëîêïàêåò çà 
112 ìëí ðóá. Êàê óòî÷íÿåò «ÊîììåðñàíòÚ», ÒÌÊ íå ïëàíèðóåò ïðîäîëæèòü ñêóïêó àêöèé ïîðòà, îáúÿñíÿÿ 
ïîêóïêó àêòèâà íåîáõîäèìîñòüþ îïòèìèçàöèè ëîãèñòèêè ïîñòàâîê òðóá, âûïóñêàåìûõ ÂÒÇ. Îòìåòèì, ÷òî äî 
ñèõ ïîð ó ÒÌÊ òðàíñïîðòíûõ àêòèâîâ íå áûëî. /ÊîììåðñàíòÚ/ 

 

ТРАНСПОРТ 
 

 ÇÀÎ «ÂÒÁ Êàïèòàë» ñòàëî âëàäåëüöåì 5,91% àêöèé ÎÀÎ «Àýðîôëîò - ðîññèéñêèå àâèàëèíèè». /Èíòåðôàêñ/ 

 

РИТЭЙЛ
 

 Äèðåêòîð ïî êîðïîðàòèâíûì îòíîøåíèÿì X5 Retail Group Ìèõàèë Ñóñîâ ñîîáùèë, ÷òî Ðèòåéëåð íàìåðåí 
óâåëè÷èòü äîëþ îòå÷åñòâåííîé ïðîäóêöèè â ñåòè çà 3-5 ëåò äî 80-85%. Ì.Ñóñîâ òàêæå îöåíèë äîëþ 
îðãàíèçîâàííîé ðîçíèöû â Ðîññè íà óðîâíå íå áîëåå 30%, ïðè÷åì Õ5, ÿâëÿÿñü êðóïíåéøèì èãðîêîì, 
çàíèìàåò îêîëî 4% ðûíêà. /Èíòåðôàêñ/ 

 

 

 

. 
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Денежный рынок 
Âîëàòèëüíîñòü íà ìåæäóíàðîäíîì âàëþòíîì ðûíêå ïðîäîëæàåò 
âîçðàñòàòü, ïðè÷èíîé òîìó ÿâëÿåòñÿ àêòèâíîå ïðîòèâîäåéñòâèå Áàíêà 
ßïîíèè ñïåêóëÿíòàì, ïûòàþùèìèñÿ çàðàáîòàòü íà ðàñòóùåé éåíå. 
Ïåðåòîê ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ ïðàêòè÷åñêè èç âñåõ ìèðîâûõ âàëþò â 
éåíó ïðîäîëæàåòñÿ ñ íà÷àëà íåäåëè. Ïîòîê ëèêâèäíîñòè ìîæíî 
ðàçäåëèòü íà äâå êîìïîíåíòû, îäíà èç êîòîðûõ ÿâëÿåòñÿ ñëåäñòâèåì 
âîçâðàòà íà ðîäèíó ñðåäñòâ, ðàíåå èíâåñòèðîâàííûõ çà ãðàíèöåé, è 
âòîðàÿ - ñïåêóëÿòèâíàÿ. Åñëè ïåðâàÿ íå ïðåäñòàâëÿåò äëÿ éåíû îñîáîé 
óãðîçû, òàê êàê åå îòòîê íå áóäåò âíåçàïíûì, òî âòîðàÿ, êàê 
ïðåäñòàâèòåëü «ãîðÿ÷åãî êàïèòàëà», ìîæåò íåãàòèâíî ñêàçàòüñÿ â 
äàëüíåéøåì, è äàæå ïðè ñëàáîé ñòàáèëèçàöèè ñèòóàöèè ìîæåò ïðèâåñòè 
ê âûõîäó èç ßïîíñêîé âàëþòû. Íà ýòîì ôîíå èãðîêè ïðàêòè÷åñêè íå 
ðåàãèðîâàëè íè íà êàêèå ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå äàííûå, à åñëè ðåàêöèÿ è 
áûëà, òî ñ îáðàòíûì ýôôåêòîì. Òàê, ïðè õîðîøèõ íîâîñòÿõ áîëüøèíñòâî 
ó÷àñòíèêîâ ïðåäïî÷èòàëè ôèêñèðîâàòü ïîçèöèè. Íà íàø âçãëÿä, 
ñèòóàöèÿ ñ «äðåéôóþùåé» â îäíîì íàïðàâëåíèè ëèêâèäíîñòüþ 
ïðîäîëæèòüñÿ â êðàòêîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå, ÷òî ìîæåò ïðèâåñòè òîëüêî 
ê ðîñòó âîëàòèëüíîñòè è îòðàçèòñÿ íåãàòèâíî ïðàêòè÷åñêè íà âñåõ 
èíñòðóìåíòàõ èíâåñòèðîâàíèÿ.  

Êàê è ãîâîðèëîñü ðàíåå, ðåàêöèÿ ôèíàíñîâîãî ñîîáùåñòâà íà äàííûå 
ïî ÑØÀ âûãëÿäåëà, ìÿãêî ãîâîðÿ, ñêðîìíîé. Â î÷åðåäíîé ðàç íå ñ 
ëó÷øåé ñòîðîíû áûëè ïðåäñòàâëåíû ðûíîê íåäâèæèìîñòè, à òàêæå 
ñâÿçàííûé ñ íèì èïîòå÷íûé ñåãìåíò, ãäå ïîñëåäíåå âðåìÿ ñîõðàíÿåòñÿ 
íåãàòèâíàÿ äèíàìèêà. Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî îïóáëèêîâàííûå èíäåêñû 
öåí ïðîèçâîäèòåëåé, ÿâëÿþùèåñÿ èíäèêàòîðàìè èíôëÿöèîííûõ 
îæèäàíèé, â î÷åðåäíîé ðàç âûðîñëè. Åñëè ðàññìàòðèâàòü áàçîâûé 
èíäåêñ öåí ïðîèçâîäèòåëåé, òî åñòü, î÷èùåííûé îò âîëàòèëüíûõ öåí íà 
ïðîäóêòû ïèòàíèÿ è ýíåðãîíîñèòåëè, òî ìîæíî ñäåëàòü âûâîä, ÷òî ðîñò 
èíôëÿöèè â ñòðàíå ïðîèñõîäèò íå òîëüêî èç-çà äîðîæàþùåé íåôòè. 

Ïî èòîãàì äíÿ ïàðà EUR/USD ñíîâà íå ñìîãëà «âûðâàòüñÿ» èç øèðîêîãî 
êîðèäîðà 1,387-1,4õ, êîòîðûé ïîñëåäíåå âðåìÿ ñëóæèò îðèåíòèðîì äëÿ 
èãðîêîâ. Îäíàêî â òå÷åíèå â÷åðàøíèõ òîðãîâ âñå-òàêè ìîæíî áûëî 
íàáëþäàòü ïðåîáëàäàíèå äîëëàðà íàä åâðî, ÷òî íåëüçÿ ñêàçàòü î íà÷àëå 
ñåãîäíÿøíèõ òîðãîâ, ãäå åâðîïåéñêàÿ âàëþòà ïîíåìíîãó íà÷àëà 
«îòáèâàòü» ðàíåå îñòàâëåííûå «ïîçèöèè». 

Â÷åðàøíèé äåíü âûäàëñÿ äëÿ íàöèîíàëüíîé âàëþòû íàèáîëåå 
áëàãîïðèÿòíûì. Åñëè äâóìÿ äíÿìè ðàíåå êóðñ äîëëàðà ïî÷òè äîõîäèë äî 
îòìåòîê 29 ðóá., à ñòîèìîñòü áèâàëþòíîé êîðçèíû äî 34 ðóá., òî â ðàìêàõ 
òîðãîâîé ñåññèè â ñðåäó ðóáëü ñìîã óêðåïèòüñÿ: îí êîòèðóåòñÿ íèæå íà 
20-30 êîï. Áåçóñëîâíûì ïîçèòèâîì ñòàëè çàÿâëåíèÿ î âîçìîæíîñòè 
áåçäåôèöèòíîñòè áþäæåòà óæå â ýòîì ãîäó ïðè óñëîâèè âûñîêèõ öåí íà 
íåôòü, à òàêæå î âîçìîæíîì ïðèìåíåíèè âñåé ëèíåéêè ôèíàíñîâûõ 
ðû÷àãîâ äëÿ áîðüáû ñ èíôëÿöèåé. 

Íà ëîêàëüíîì äåíåæíîì ðûíêå ñèòóàöèþ ìîæíî îõàðàêòåðèçîâàòü êàê 
ñòàáèëüíóþ. Ïîñëå ïðèõîäà íà ðûíîê ðåñóðñîâ îò ïîãàøåíèÿ ÎÁÐ 
îñòàòêè íà ñ÷åòàõ â Áàíêå Ðîññèè íå èçìåíèëèñü è ñîñòàâèëè 1,44 òðëí 
ðóá. Èíòåðåñíûì, íà íàø âçãëÿä, âûãëÿäèò ïðåîáëàäàíèå ïî÷òè âäâîå 

Åãîðîâ Àëåêñåé
egorov_avi@nomos.ru
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Динамика валютного курса, "10 - "11
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Äàòà

17 ìàð.

18 ìàð.

Ñîáûòèÿ äåíåæíîãî ðûíêà

Ñîáûòèå

ÖÁ ïðîâåäåò äåïîçèòíûé àóêöèîí íà ñðîê 1 ìåñ.

Âîçâðàò áàíêàì ñðåäñòâ ñ äåïîçèòîâ â ÖÁ

_____________________ 
                        Èñòî÷íèê: Reuters 
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äåïîçèòîâ íàä êîðñ÷åòàìè, à íà ôîíå âîçìîæíîãî ïåðåñìîòðà ñòàâîê ÖÁ 
óæå 25 ìàðòà ýòîò ðàçðûâ ìîæåò âûðàñòè äî ñîîòíîøåíèÿ îäèí ê òðåì. 
Ïðè ýòîì íå ñòîèò çàáûâàòü è î ïîääåðæàíèè êðåäèòíûìè 
îðãàíèçàöèÿìè óðîâíÿ äîñòàòî÷íîé ëèêâèäíîñòè, êîòîðûé, ïî âñåé 
âèäèìîñòè, è ñäåðæèâàåò ðîñò äåïîçèòîâ. 

Ñòîèìîñòü ðåñóðñîâ íà ÌÁÊ, êàê è ðàíåå, íà 10-20 ï.á. ïðåâûøàåò 
ïðåäëîæåíèå îò ðåãóëÿòîðà.  
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Долговые рынки  
Â ñðåäó «ÿïîíñêàÿ òåìà» îñòàâàëàñü öåíòðàëüíîé äëÿ ãëîáàëüíûõ ðûíêîâ, 
îòîäâèãàÿ íà âòîðîé ïëàí âñå îñòàëüíîå. Îòñóòñòâèå ïîëíîé è 
äîñòîâåðíîé èíôîðìàöèè î òîì, êàê ðàçâèâàåòñÿ ñèòóàöèÿ íà ÀÝÑ 
«Ôóêóñèìà-1» ïðîâîöèðîâàëî ïàíè÷åñêèå äåéñòâèÿ. Èçðÿäíî 
ïîíåðâíè÷àòü çàñòàâèëî ó÷àñòíèêîâ çàÿâëåíèå ñî ñòîðîíû ïðåäñòàâèòåëÿ 
ýíåðãîêîìèññèè ÅÑ, ïðîçâó÷àâøåå óæå ïîñëå òîãî êàê îòêðûëèñü 
àìåðèêàíñêèå ïëîùàäêè, î òîì, ÷òî «êàòàñòðîôà ìîæåò ïðîèçîéòè â 
áëèæàéøèå ÷àñû». Â ìîìåíòå ñòîèìîñòü àìåðèêàíñêèõ ãîñáóìàã 
ñîâåðøèëà ðåçêèé ðûâîê ââåðõ: òàê, ïî UST-10 äîõîäíîñòü, êîòîðàÿ â 
òå÷åíèå äíÿ ïëàâíî ñíèæàëàñü îò óðîâíÿ 3,3% ê 3,25%, «ïèêèðîâàëà» íà 
3,15%. ×óòü ïîçæå ñèòóàöèÿ íåñêîëüêî óñïîêîèëàñü, ïîòîìó ÷òî ñëåäîì 
ïîñëåäîâàëî ñâîåãî ðîäà «îïðîâåðæåíèå», óòî÷íÿþùåå, ÷òî 
ýíåðãîêîìèññèÿ ÅÑ «íå ðàñïîëàãàåò ïîëíîé èíôîðìàöèåé î ðåàëüíîì 
ñîñòîÿíèè íà àâàðèéíîé «Ôóêóñèìà-1». Îäíàêî îáùàÿ íåðâîçíîñòü 
ñîõðàíÿåòñÿ íà äîâîëüíî âûñîêèõ óðîâíÿõ: íåîïðåäåëåííîñòü ðàçâèòèÿ 
ñîáûòèé è ïîñëåäñòâèé ïîáóæäàåò ñîõðàíÿòü îñòîðîæíîñòü è 
êîíöåíòðèðîâàòüñÿ â «çàùèòíûõ» èíñòðóìåíòàõ. Îòìåòèì, ÷òî FED â÷åðà 
îòìåíèë ïëàíèðóåìûé âûêóï treasuries ïî ïðè÷èíå ðåçêî âîçðîñøåé 
âîëàòèëüíîñòè, îäíàêî ýòî íå íàøëî êàêîãî-òî çàìåòíîãî 
«ñîïðîòèâëåíèÿ» ñî ñòîðîíû ó÷àñòíèêîâ ðûíêà. 

Ïðîäîëæèâøàÿñÿ îòðèöàòåëüíàÿ ïåðåîöåíêà íà ôîíäîâûõ ðûíêàõ äëÿ 
åâðîïåéñêèõ èíäåêñîâ âûðàçèëàñü íà óðîâíå 1,7% - 2%, ïðè÷åì ïîìèìî 
ÿïîíñêèõ ïðîáëåì ñèòóàöèþ óñóãóáëÿë âíîâü íàïîìíèâøèé î ñåáå 
«ëèâèéñêèé âîïðîñ», â ÷àñòè «ñïîðíûõ» ôèíàíñîâûõ ïîòîêîâ ìåæäó 
Ôðàíöèåé è Ëèâèåé. Îäíàêî íå áóäåì ïåðåîöåíèâàòü âëèÿíèå 
ïîëèòè÷åñêèõ àñïåêòîâ, êîððåêòíåå áóäåò âíîâü ïîä÷åðêíóòü, ÷òî â 
óñëîâèÿõ ïàíèêè èíâåñòîðû ïî áîëüøåé ÷àñòè èãíîðèðóþò ïðî÷èå 
ôàêòîðû. 

Â ÑØÀ êëþ÷åâûå èíäåêñû â÷åðà ïîòåðÿëè îò 1,89% äî 2,04%. Ïðè÷åì 
ïîâîäîâ äëÿ sell-off äîáàâèëà è âåñüìà íåóòåøèòåëüíàÿ àìåðèêàíñêàÿ 
ìàêðîñòàòñòèêà, êîòîðàÿ îêàçàëàñü î÷åíü ñëàáîé â ÷àñòè äàííûõ î íîâîì 
ñòðîèòåëüñòâå è ïîëó÷åííûõ ðàçðåøåíèÿõ íà íåãî. Â ôåâðàëå ñïàä íîâûõ 
ñòðîåê çàôèêñèðîâàí íà óðîâíå 22,5% ïðîòèâ ïðîãíîçèðóåìîãî ñíèæåíèÿ 
íà 5%, ïðè ýòîì íîâûõ ðàçðåøåíèé ïîëó÷åíî íà 8,2% ìåíüøå, òîãäà êàê 
îæèäàëîñü óâåëè÷åíèå èõ êîëè÷åñòâà îòíîñèòåëüíî ÿíâàðñêîãî 
ïîêàçàòåëÿ íà 1,2%. Íå äîáàâèëè îïòèìèçìà è äàííûå î äèíàìèêå öåí 
ïðîèçâîäèòåëåé, êîòîðûå óâåëè÷èëèñü íà 1,6% ïðè ïðîãíîçèðóåìîì ðîñòå 
â 0,7% (â ãîäîâûì âûðàæåíèè ðîñò ïîêàçàòåëÿ ñîñòàâèë 5,6%). 

Îòìåòèì, ÷òî ïðîäîëæàþùèåñÿ èíòåðâåíöèè Áàíêà ßïîíèè, êîòîðûå åùå 
â÷åðà ñïîñîáñòâîâàëè òîìó, ÷òîáû ëîêàëüíûé ôîíäîâûé ðûíîê ñìîã 
îòðàçèòü ïîëîæèòåëüíóþ ïåðåîöåíêó, ñåãîäíÿ, íåñìîòðÿ íà ïðèòîê 
äîïîëíèòåëüíûõ ðåñóðñîâ, íå ñìîãëè óäåðæàòü Nikkei â çîíå ðîñòà, ÷òî, 
âïîëíå âîçìîæíî, ñåãîäíÿ áóäåò óñèëèâàòü îáùèé íåãàòèâ. Âìåñòå ñ òåì, â 
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ðîñòå ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí â ÑØÀ, à òàêæå ìàðòîâñêèé èíäåêñ äåëîâîé 
àêòèâíîñòè Ôèëàäåëüôèè. Êðîìå òîãî, íà áëèæàéøèå äíè çàïëàíèðîâàíû 
ýêñòðåííûå âñòðå÷è G7 è G20, öåëü êîòîðûõ - îáñóæäåíèå òåêóùåé 
ñèòóàöèè â ßïîíèè è âîçìîæíîñòåé äëÿ ïðåîäîëåíèÿ èìåþùèõñÿ ïðîáëåì. 

Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè íà÷èíàëè â÷åðàøíèå òîðãè äîñòàòî÷íî 
ñïîêîéíî. Ñóâåðåííûå áîíäû Russia-30 êîòèðîâàëèñü ïðè îòêðûòèè íà 
óðîâíå 116% è äàæå ñìîãëè ïðîäâèíóòüñÿ ÷óòü âûøå – ê 116,125%. Îäíàêî 
ïàíèêà, «íàêðûâøàÿ» ðûíêè ïîñëå íîâîñòåé îò ýíåðãîêîìèññèè ÅÑ, 
âûðàçèëàñü â ïðîäàæàõ «â ìîìåíòå» ïî 115,875% è ïîñëåäóþùåì 
èñ÷åçíîâåíèè ñïðîñà. Ëèøü ïîñëå òîãî, êàê âñå ÷óòü óñïîêîèëîñü, 
,êîòèðîâêè Russia-30 ñìîãëè âåðíóòüñÿ ê 116%. ×òî êàñàåòñÿ ðîññèéñêîãî 
CDS, òî ïîñëå ðûâêà UST îí ðàñøèðÿëñÿ äî 151 á.ï., îäíàêî ïîòîì 
«âåðíóëñÿ» ê 146 á.ï., ãäå ïîêà è îñòàåòñÿ. 

Âàæíî, ÷òî íà çàÿâëåíèå îò ïðåäñòàâèòåëÿ Ìèíôèíà î òîì, ÷òî â òåêóùåì 
ãîäó Ðîññèÿ âïåðâûå ïîñëå 1998 ãîäà ìîæåò ïðîäàòü 30-ëåòíèå 
îáÿçàòåëüñòâà, êàêîé-ëèáî çàìåòíîé ðåàêöèè íå ïîñëåäîâàëî. 

Â êîðïîðàòèâíîì ñåêòîðå ïåðâàÿ ïîëîâèíà äíÿ õàðàêòåðèçîâàëàñü 
íàëè÷èåì ñïðîñà íà êîðîòêîé äþðàöèè: èíòåðåñ ïîêóïàòåëåé áûë 
çàìå÷åí â íîâûõ áîíäàõ ÕÊÔ-Áàíêà, Ïðîìñâÿçüáàíêà, ÍÎÌÎÑ-ÁÀÍÊà. 
Êðîìå òîãî, ïîêóïàëè áóìàãè ÀËÐÎÑû, Ñåâåðñòàëè, ÒÌÊ, Ãàçïðîìà, ÂÝÁà, 
ÂÒÁ, ÐÆÄ – â ñðåäíåì «ïëþñ» áûë â ïðåäåëàõ 25 á.ï. 

Ïîñëå «÷àñà Õ» (âûñòóïëåíèÿ ïðåäñòàâèòåëÿ ýíåðãîêîìèññèè ÅÑ) êàêîé-
ëèáî ñïðîñ èñ÷åç, îäíàêî è àêòèâíûõ ïðîäàâöîâ òàêæå íå áûëî çàìåòíî – 
ïîõîæå, ÷òî ó÷àñòíèêè ðåøèëè ïîäîæäàòü, êàê áóäóò ðàçâèâàòüñÿ ñîáûòèÿ 
äàëüøå. 

Ìû íå èñêëþ÷àåì, ÷òî ñåãîäíÿ ïðè óñëîâèè îòñóòñòâèÿ «íåîæèäàííûõ» 
íîâîñòåé ðîññèéñêèå åâðîáîíäû ïîñòàðàþòñÿ âîññòàíîâèòü óòðà÷åííûå 
öåíîâûå óðîâíè, õîòÿ â öåëîì äàâëåíèå íà emerging markets ñîõðàíÿåòñÿ. 

Â ðóáëåâîì ñåãìåíòå â÷åðà òàêæå áûëî áåç îñîáîãî îïòèìèçìà. 
Â÷åðàøíèé àóêöèîí ïî ÎÔÇ, äëÿ óñïåøíîñòè êîòîðîãî, êàçàëîñü áû, åñòü 
äîâîëüíî ìíîãî ïðåäïîñûëîê (ëèêâèäíîñòü â èçáûòêå) ïðîøåë âåñüìà 
ñäåðæàííî – ðàçìåùåíî ïîðÿäêà 30% ïðåäëîæåíèÿ ïî âåðõíåé ñòàâêå 
çàÿâëåííîãî äèàïàçîíà (7,6% ãîäîâûõ). Ïîäîáíûé ðåçóëüòàò íàãëÿäíî 
îòðàæàåò, ÷òî ïðåäïî÷èòàþò èíâåñòîðû – ê äþðàöèè áîëåå 3 ëåò îíè 
îòíîñÿòñÿ ïðè òåêóùåé ñèòóàöèè âåñüìà îñòîðîæíî.  

Â öåëîì ìîæíî îòìåòèòü, ÷òî èãðîêè íå îñîáî íàñòðîåíû ñåé÷àñ íà 
ïîêóïêè, î ÷åì ñâèäåòåëüñòâóþò äîâîëüíî ñêðîìíûå îáîðîòû, 
îõâàòûâàþùèå ëèøü íàèáîëåå ëèêâèäíûå áóìàãè. Íà íàø âçãëÿä, àíîíñ 
î÷åðåäíîãî çàñåäàíèÿ Áàíêà Ðîññèè, çàïëàíèðîâàííîãî íà 25 ìàðòà, ãäå 
áóäåò ðàññìàòðèâàòüñÿ ðåøåíèå î ñòàâêå ðåôèíàíñèðîâàíèÿ, èíâåñòîðû 
âîñïðèíèìàþò êàê «ïðåäâåñòíèê» êàêèõ-ëèáî åùå äîïîëíèòåëüíûõ ìåð 
ïî ñäåðæèâàíèþ èíôëÿöèè è, âîçìîæíî, àáñîðáèðîâàíèþ 
ïîääåðæèâàþùåé â íàñòîÿùåå âðåìÿ ðûíîê ðóáëåâîé ëèêâèäíîñòè.  
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Нефтегазовый сектор, Химия  
МособгазФ2

Альянс-01

АльянсБО1

ГАЗПРОМ-8

ГАЗПРОМ-9

ГГЭС 01

Лукойл-3

Лукойл-4

Газпрнефт4

Газпрнефт3 ЛукойлБО1

ЛукойлБО2
ЛукойлБО3

ЛукойлБО4

ЛукойлБО5

ГАЗПРОМ-11

ГАЗПРОМ-13
СИБУР-3Акрон 02

ИнтеграФ-2

Акрон 03 ЛукойлБО6
ЛукойлБО7

Башнефть02
Башнефть03
Башнефть01

ГазпрнфБО5

ГазпрнфБО6
НоватэкБО1

ЕвроХим 02Альянс-03

ТатнфтБО-1

ЕвроХим 03

Газпрнеф10

Газпрнефт8

Газпрнефт9

3

4

5

6

7

8

9

10

11

12

0 200 400 600 800 1 000 1 200 1 400 1 600 1 800 2 000

дюрация (дни)

доходность (%)

 
 

Потребсектор  и  АПК, Ритэйл

СинергБО-1

ОбКондФ-01

ИКС5-04

МагнитФ 02

ВикФ БО-01

Черкизово1

ИКС5-01

ВБД_БО6

ВБД_БО7

ДМЦЕНТРоб1

КопейкаБО1

ВБД-3

МагнитБО-1
МагнитБО-2
МагнитБО-3
МагнитБО-4

КопейкаБО2

ВБД  БО1

ВБД БО2
ВБД БО3

ВБД  БО8

ЧеркизБО3

5

6

7

8

9

10

11

12

0 200 400 600 800 1 000 1 200 1 400

дюрация (дни)

доходность (%)

 

 



Рынки и Эмитенты: факты и комментарии 

                            Панорама рублевого сегмента 
 

17 марта 2011 года 

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

11

Телекоммуникации, медиа и высокие технологии

МТС-8

РОСНАНО 01
РОСНАНО 02

ДальСвз2

МТС-3

СЗТлк4

УрСИ-7

УрСИ-8

ЮТК-5
ВК-Ин1

МТС-2

МТС-1

Система-1

МТС-4

МТС-5

ВК-Ин3

Система-2

ДальСвзБО5

ЮТК БО-01

ЮТК БО-04

УрСИ БО-01

СЗТлк6

Система-3

СИТРОН.БО1
АиФМПфин 2

ПрофМедиа1

СИТРОН.БО2

ВК-Ин6
ВК-Ин7

МТС-7

РОСНАНО 03

4

5

6

7

8

9

10

11

12

0 200 400 600 800 1 000 1 200 1 400 1 600 1 800 2 000

дюрация (дни)

доходность (%)

 

 

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

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

дюрация (дни)

доходность (%)

 



Рынки и Эмитенты: факты и комментарии 

                            Панорама рублевого сегмента 
 

17 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»
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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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Лизинг и Ипотека  
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Субфедеральный и суверенный долг 
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Облигации федерального займа  
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