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Новость дня 

Çà ïåðèîä ñ 10 ïî 15 ìàðòà 2010 ãîäà èíäåêñ 
ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí ñîñòàâèë 100,2%, ñ íà÷àëà 
ìåñÿöà - 100,4%, ñ íà÷àëà ãîäà - 102,9% (â 2009 
ãîäó: ñ íà÷àëà ìåñÿöà - 100,6%, ñ íà÷àëà ãîäà - 
104,7%). 
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 Èòîãè ÕÊÔ Áàíêà çà 2009 ãîä (ïî ÌÑÔÎ): ðûíêó âîïðåêè?  

 Áàøíåôòü ìîæåò ïðèâëå÷ü 2 ìëðä äîëë.  

 Ðåíåññàíñ Êàïèòàë, Ñáåðáàíê, Âûìïåëêîì, ÌÒÑ, Òðàíñàýðî, 
Ìå÷åë, Ëóêîéë,  
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 Ðóáëü ïðîäîëæàåò óêðåïëÿòüñÿ íà ôîíå âûñîêèõ íåôòÿíûõ öåí. 
Çàÿâëåíèÿ À.Êóäðèíà îðèåíòèðóþò íà ñîõðàíåíèå òåêóùåé 
òåíäåíöèè. 

 Ñòàâêè íà ìåæáàíêå îñòàþòñÿ íà óðîâíå 3-4%, ñåãîäíÿ âìåñòå ñ 
ïðèòîêîì ëèêâèäíîñòè îæèäàåì èõ ñíèæåíèÿ.  
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 Âíåøíèå ðûíêè: ðåøåíèÿ ÔÐÑ è Áàíêà ßïîíèè îáåñïå÷èëè 
ðàëëè. 

 Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè: êîòèðîâêè Russia-30 îáíîâèëè 
èñòîðè÷åñêèå ìàêñèìóìû.  

 Ðóáëåâûå îáëèãàöèè: áëàãîïðèÿòíûé âíåøíèé ôîí 
ñïîñîáñòâîâàë ïîäúåìó ëèêâèäíûõ âûïóñêîâ.  Ìèíôèí è Ìîñêâà 
çàíÿëè íèæå ðûíêà. Íà ïîâåñòêå äíÿ ðàçìåùåíèå ÎÁÐ. 
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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 3.64% -1 -20

Russia-30 4.89% 1 -49

ОФЗ 25068 6.96% 5 -129

ОФЗ 25065 6.39% 10 -146

Газпрнефт4 6.93% 15 -201

РЖД-9 5.14% 7 -176

АИЖК-8 8.27% 5 -245

ВТБ - 5 6.00% 25 -141

РоссельхБ-8 7.74% 30 -88

МосОбл-8 9.84% 5 -94

Мгор62 7.42% 23 -175

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 95.48% 24 397

iTRAXX XOVER S12 5Y 407.80 -8 -24

CDX HY 5Y 500.07 -3 -18

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 441.65 0.4% 5.2%

RTS 1 565.21 0.1% 8.3%

S&P 500 1 166.21 0.6% 4.6%

DAX 6 014.61 -0.2% 1.0%

NIKKEI 10 846.98 1.2% 2.8%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 77.46 -1.0% 1.2%

Нефть WTI 82.93 1.5% 4.5%

Золото 1 120.35 -0.7% 2.1%

 Никель LME 3 M 22 250.00 1.6% 20.1%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

 
_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 
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Дефолты и реструктуризации 

 Ñîñòîÿâøååñÿ â÷åðà ñóäåáíîå ðàçáèðàòåëüñòâî Àëüôà-Áàíêà è êîðïîðàöèè Mirax Group ïî çàäîëæåííîñòè 
â 241 ìëí äîëë. áûëî îòëîæåíî äî 14 ñåíòÿáðÿ. Ïðè÷èíîé ýòîãî ñòàë ôàêò òîãî, ÷òî íåäàâíî Àëüôà-Áàíê 
ïîäàë çàÿâëåíèå îá îòêàçå îò èñêà, íî â÷åðà îòêàç îòîçâàë. Ñîãëàñíî äàííûì «Âåäîìîñòåé», íà ïðîøëîé 
íåäåëå Mirax âûïëàòèëà Àëüôà-Áàíêó 55 ìëí äîëë., èçáåæàâ äåôîëòà, âñëåäñòâèå ÷åãî èñê è ðåøåíî áûëî 
îòîçâàòü. Íî ïîòîì, Àëüôà-Áàíê äîãîâîðèëñÿ ñ ôîíäîì Carval î âûêóïå ó íåãî äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ Mirax 
â ðàçìåðå 43 ìëí äîëë. /Âåäîìîñòè/ 

 Àðáèòðàæíûé ñóä ßðîñëàâñêîé îáëàñòè íà÷àë ïðîèçâîäñòâî ïî äåëó î íåñîñòîÿòåëüíîñòè (áàíêðîòñòâå) 
ÎÀÎ «Ðûáèíñêêàáåëü». Ïåðâîå ñóäåáíîå çàñåäàíèå ïî äåëó íàçíà÷åíî íà 2 àïðåëÿ 2010 ãîäà. Èñêîâîå 
çàÿâëåíèå áûëî ïîäàíî ÎÀÎ «ÐÎÑÑÊÀÒ» â ôåâðàëå òåêóùåãî ãîäà. /Finambonds/ 

 

Купоны, оферты, размещения и погашения 
 Êîìèòåò ãîñóäàðñòâåííûõ çàèìñòâîâàíèé ãîðîäà Ìîñêâû â ñðåäó ðàçìåñòèë îáëèãàöèè 48-ãî âûïóñêà 

ãîðîäñêîãî îáëèãàöèîííîãî çàéìà Ìîñêâû íà 10 ìëðä ðóá. ïî íîìèíàëó. Ñðåäíåâçâåøåííàÿ äîõîäíîñòü 
áóìàã ïî èòîãàì àóêöèîíà ñîñòàâèëà 7,69% ãîäîâûõ. Ñïðîñ ïðåâûñèë ïðåäëîæåíèå â òðè ðàçà.  

 Ñòàâêà 4 êóïîíà ïî îáëèãàöèÿì ÅÁÐÐ ñåðèè 04 óñòàíîâëåíà â ðàçìåðå 4,01% ãîäîâûõ. Â ñîîòâåòñòâèè ñ 
ðåøåíèåì î âûïóñêå, ñòàâêà êóïîííîãî äîõîäà ïî îáëèãàöèÿì íà 4 êóïîííûé ïåðèîä ïðèíÿòà ðàâíîé ñòàâêå 
MosPrime Rate ñðîêîì íà 3 ìåñÿöà íà äàòó, ïðåäøåñòâóþùóþ äàòå íà÷àëà ñîîòâåòñòâóþùåãî êóïîííîãî 
ïåðèîäà, çà âû÷åòîì äèñêîíòà â ðàçìåðå 0,55%. 

 

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

 Áàíê «Ðåíåññàíñ Êàïèòàë» â 2009 ãîäó ïîëó÷èë 133 ìëí äîëë. ÷èñòîãî óáûòêà ïî ÌÑÔÎ ïðîòèâ 60,3 ìëí 
äîëë. ÷èñòîé ïðèáûëè ãîäîì ðàíåå. Îïåðàöèîííûé óáûòîê â 2009 ãîäó ñîñòàâèë 40,5 ìëí äîëë. ïî 
ñðàâíåíèþ ñ 330,8 ìëí äîëë. îïåðàöèîííîé ïðèáûëè çà 2008 ãîä. Ïðîöåíòíûå äîõîäû Áàíêà â 2009 ãîäó 
ñîêðàòèëèñü íà 44% - äî 302,1 ìëí äîëë., ïðîöåíòíûå ðàñõîäû Áàíêà - íà 26% - äî 146,7 ìëí äîëë. 
Îòíîøåíèå Cost / Income óâåëè÷èëîñü çà ãîä ñ 46,7% äî 66,8%. Àêòèâû «Ðåíåññàíñ Êàïèòàëà» íà 31 äåêàáðÿ 
2009 ãîäà ñîñòàâèëè 1,4 ìëðä äîëë., ñîêðàòèâøèñü â 1,5 ðàçà ïî ñðàâíåíèþ ñ íà÷àëîì ãîäà. Ñîâîêóïíûé 
êðåäèòíûé ïîðòôåëü Áàíêà ñîñòàâèë 1,1 ìëðä äîëë. (-40,1%). Äîëÿ NPL - 15,4% îò êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ. 
/Èíòåðôàêñ/ 

 Ñáåðáàíê Ðîññèè îïóáëèêîâàë êîíñîëèäèðîâàííóþ ôèíàíñîâóþ îò÷åòíîñòü ïî ÌÑÔÎ çà 2009 ãîä:  

-×èñòàÿ ïðèáûëü çà ãîä ñîñòàâèëà 24,4 ìëðä ðóá. â ñðàâíåíèè ñ 97,7 ìëðä ðóá. â 2008 ãîäó, îïåðàöèîííûé 
äîõîä äî âû÷åòà ðåçåðâà ïîä îáåñöåíåíèå êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ âûðîñ íà 44,2%, ÷èñòûé ïðîöåíòíûé äîõîä 
óâåëè÷èëñÿ íà 32,9%, ÷èñòûé êîìèññèîííûé äîõîä âûðîñ íà 17,3%.  

- Ïîêàçàòåëü Cost / Income ñíèçèëñÿ äî 35,4% (49,3% çà 2008 ãîä). 

- Àêòèâû Ãðóïïû ïî ñîñòîÿíèþ íà 31.12.2009 ãîäà ñîñòàâèëè 7 105,1 ìëðä ðóá., ïîêàçàâ ðîñò â 5,5%, 17,4%  
àêòèâîâ Ãðóïïû èìåþò îæèäàåìûé ñðîê äî ïîãàøåíèÿ ìåíåå îäíîãî ìåñÿöà. 

-Îáúåì êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ (gross) óâåëè÷èëñÿ íà 3,1% è äîñòèã 5 443,8 ìëðä ðóá. Ïîðòôåëü êðåäèòîâ 
þðèäè÷åñêèì ëèöàì óâåëè÷èëñÿ íà 6,1% äî 4 266,3 ìëðä ðóá., ÿâëÿÿñü îñíîâíûì èñòî÷íèêîì ðîñòà 
ñîâîêóïíîãî êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ. Êðåäèòíûé ïîðòôåëü ôèçè÷åñêèõ ëèö ñîêðàòèëñÿ íà 6,6% äî 1 177,5 
ìëðä ðóá. Äîëÿ NPL ñîñòàâèëà 8,5% ïî ñîñòîÿíèþ íà 31.12.2009, â ñðàâíåíèè ñ 1,8% íà íà÷àëî ãîäà. 
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- Îñòàòêè ïî ñ÷åòàì è äåïîçèòàì ôèçè÷åñêèõ ëèö óâåëè÷èëèñü íà 21,7% è ñîñòàâèëè 3 787,3 ìëðä ðóá. 

- Êîýôôèöèåíò äîñòàòî÷íîñòè îáùåãî êàïèòàëà Ãðóïïû (Basel 1) ñîñòàâèë 18,1% ïî ñîñòîÿíèþ íà 
31.12.2009 ãîäà, ÷òî çíà÷èòåëüíî ïðåâûøàåò óñòàíîâëåííûé ìèíèìàëüíûé óðîâåíü â 8%. /www.sbrf.ru/ 

 Ïî äàííûì «Èíòåðôàêñà» ñî ññûëêîé íà ïåðâîãî çàìïðåäà ÖÁ ÐÔ Ãåííàäèÿ Ìåëèêüÿíà: 

- Âêëàäû ôèçëèö â ðîññèéñêèõ áàíêàõ ñ ó÷åòîì Ñáåðáàíêà ÐÔ â ÿíâàðå âûðîñëè íà 0,2%, â ôåâðàëå - íà 
2,3%. Ïî åãî îæèäàíèÿì, â ìàðòå òàêæå áóäåò ïðèðîñò âêëàäîâ íà óðîâíå îêîëî 2%. 

- Ñðåäñòâà, ïðèâëå÷åííûå áàíêàìè îò îðãàíèçàöèé, íàîáîðîò, ñíèæàëèñü: â ÿíâàðå - íà 1,4%, â ôåâðàëå - 
íà 0,9%. Â ìàðòå Ã.Ìåëèêüÿí îæèäàåò íåçíà÷èòåëüíîãî ðîñòà äåïîçèòîâ êîðïîðàòèâíûõ êëèåíòîâ. 

- Äîëÿ ïðîñðî÷åííûõ êðåäèòîâ â êîðïîðàòèâíîì ïîðòôåëå ðîññèéñêèõ áàíêîâ ñ ó÷åòîì Ñáåðáàíêà ÐÔ â 
ôåâðàëå äîñòèãëà 6,18% ïî ñðàâíåíèþ ñ 6,08% â ÿíâàðå. Ïðîñðî÷êà ïî êðåäèòàì ôèçëèöàì â ôåâðàëå 
äîñòèãëà 7,31% ïðîòèâ 7,05% ïî èòîãàì ÿíâàðÿ. 

- Êðåäèòíûé ïîðòôåëü ðîññèéñêèõ áàíêîâ ñ ó÷åòîì Ñáåðáàíêà ÐÔ ñíèæàåòñÿ â òå÷åíèå äâóõ ïîñëåäíèõ 
ìåñÿöåâ: êîðïîðàòèâíûé êðåäèòíûé ïîðòôåëü áåç ó÷åòà êóðñîâîé ðàçíèöû çà ÿíâàðü óïàë íà 0,3%, çà 
ôåâðàëü - íà 0,7%, ïîðòôåëü êðåäèòîâ ôèçè÷åñêèì ëèöàì çà ïåðâûé ìåñÿö ãîäà ñíèçèëñÿ íà 0,8%, â 
ôåâðàëå - íà 0,6%. 

- Áàíêè ÐÔ â ôåâðàëå - íà÷àëå ìàðòà íå óâåëè÷èëè îáúåìû êðåäèòíûõ ïîðòôåëåé äëÿ íåôèíàíñîâûõ 
îðãàíèçàöèé. Â ÿíâàðå, êàê ñîîáùàëîñü, îíè ñíèçèëè êðåäèòíûé ïîðòôåëü íåôèíàíñîâûì îðãàíèçàöèÿì íà 
0,3%. ÖÁ âèäèò äâå îñíîâíûå ïðè÷èíû ñîêðàùåíèÿ îáúåìîâ êðåäèòíûõ ïîðòôåëåé: âûñîêèå ñòàâêè ïî 
êðåäèòàì è ñëàáûé ñïðîñ ñî ñòîðîíû êîìïàíèé, êîòîðûå, â ñâîþ î÷åðåäü, ñàìè ñòàëêèâàþòñÿ ñ íèçêèì 
ñïðîñîì íà ïðîäóêöèþ. Âìåñòå ñ òåì äèñáàëàíñ ìåæäó ïðåäëîæåíèåì áàíêîâ è ñïðîñîì ñî ñòîðîíû 
ïðåäïðèÿòèé íà ïðèâëå÷åíèå êðåäèòíûõ ðåñóðñîâ ñíèæàåòñÿ. Ïî îöåíêàì Ã.Ìåëèêüÿíà, âîññòàíîâëåíèå 
êðåäèòîâàíèÿ äîëæíî ïðîèçîéòè â áëèæàéøèå ìåñÿöû. /Èíòåðôàêñ/ 

 

Èòîãè ÕÊÔ Áàíêà çà 2009 ãîä (ïî ÌÑÔÎ): ðûíêó âîïðåêè?  

Â÷åðà ÕÊÔ Áàíê ïðåäñòàâèë èíâåñòîðàì èòîãè äåÿòåëüíîñòè ïî ÌÑÔÎ çà 2009 ãîä. Â öåëîì, ìû îòìå÷àåì 
ïîëîæèòåëüíûå ðåçóëüòàòû, êîòîðûõ óäàëîñü äîñòè÷ü Áàíêó, íåñìîòðÿ íà íåãàòèâíóþ êîíúþíêòóðó ðûíêà: 
ðîñò êàïèòàëà, ÷èñòîé ïðèáûëè, ñíèæåíèå çàäîëæåííîñòè ïåðåä ÖÁ è àäìèíèñòðàòèâíûõ çàòðàò ïî ãîäó â 
öåëîì, è ñîêðàùåíèå NPL, îò÷èñëåíèé â ðåçåðâû è ðîñò êîìèññèîííûõ äîõîäîâ â 4 êâàðòàëå â ÷àñòíîñòè. 
Îäíàêî îáðàùàåì âíèìàíèå íà ñîêðàùåíèå êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ è ñíèæåíèå ïîêàçàòåëÿ NIM. 

Áàëàíñîâûå ïîêàçàòåëè Áàíêà õàðàêòåðèçóþò äâà îñíîâíûõ ìîìåíòà: àêòèâû Áàíêà õîòÿ è ñîêðàòèëèñü ïî 
èòîãàì ïðîøëîãî ãîäà (-15%), îäíàêî â 4 êâàðòàëå óæå ïîêàçàëè ðîñò â ðàçìåðå 1% äî 96,5 ìëðä ðóá. 
Ðàçìåð êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ óìåíüøèëñÿ êàê ïî èòîãàì âñåãî ãîäà, òàê è â 4 êâàðòàëå, îäíàêî åñëè çà 12 
ìåñÿöåâ ñíèæåíèå ñîñòàâèëî 18%, òî â îêòÿáðå-äåêàáðå – óæå âñåãî 3% äî 67,8 ìëðä ðóá. Äëÿ ñðàâíåíèÿ: 
ïî áàíêîâñêîìó ñåêòîðó â öåëîì îáúåì êðåäèòîâàíèÿ ôèçëèö çà ãîä óïàë íà 11%, çà 4 êâàðòàë – íà 1%, 
ðàçìåð àêòèâîâ çà ãîä âûðîñ íà 5%, çà 4 êâàðòàë – íà 1%. Îòìåòèì, ÷òî ïî ïðîãíîçàì ìåíåäæìåíòà Áàíêà, â 
2010 ãîäó áóäåò íàáëþäàòüñÿ ðîñò êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ, îäíàêî êîíêðåòíûå öèôðû îçâó÷åíû íå áûëè. 

Åñëè ñòðóêòóðà àêòèâîâ Áàíêà èçìåíèëàñü â 2009 ãîäó íåçíà÷èòåëüíî, òî â ïàññèâàõ, âñëåä çà 
êîíúþíêòóðíûìè èçìåíåíèÿìè, íàáëþäàþòñÿ çàìåòíûå òðàíñôîðìàöèè: äîëÿ âûïóùåííûõ äîëãîâûõ öåííûõ 
áóìàã ñíèçèëàñü ñ 50% äî 38% (ñ 56,5 äî 37 ìëðä ðóá.), ñîêðàòèëàñü è çàäîëæåííîñòü ïåðåä áàíêàìè – ñ 
22% äî 18% (ñ 25 äî 17,2 ìëðä ðóá.), â òî âðåìÿ êàê äîëÿ ñðåäñòâ êëèåíòîâ, íàîáîðîò, âûðîñëà ñ 9% äî 14% 
(ñ 9,7 äî 13,6 ìëðä ðóá.), êàê è êàïèòàëà – ñ 18% äî 28% (ñ 20,6 äî 26,8 ìëðä ðóá.). Òàêàÿ äèíàìèêà íàãëÿäíî 
îòðàæàåò ñóùåñòâîâàâøèå çàòðóäíåíèÿ ïî âûõîäó íà äîëãîâûå ðûíêè è ÌÁÊ, ÷òî êîìïåíñèðîâàëîñü 
ïðèâëå÷åíèåì äåïîçèòîâ ôèçëèö è ðîñòîì êàïèòàëà. Êàê ïîçèòèâíûé ìîìåíò ìîæíî îòìåòèòü ñîêðàùåíèå 
çàäîëæåííîñòè ïî íåîáåñïå÷åííûì êðåäèòàì ÖÁ ñ 15,6 ìëðä ðóá. äî 11,4 ìëðä ðóá., îäíàêî åå äîëÿ â 
ïàññèâàõ âñå åùå ñîõðàíÿåòñÿ íà óðîâíå 12%.  
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Òåì íå ìåíåå, èçìåíåíèå ñòðóêòóðû ïàññèâîâ èìåëî è íåêîòîðûå íåãàòèâíûå ïîñëåäñòâèÿ, â ÷àñòíîñòè 
ïðîèçîøëî ñîêðàùåíèå Net Interest Margin (NIM) ñ 22% äî 19,2%, ïðè ýòîì â 4 êâàðòàëå 2009 ãîäà NIM 
ñîñòàâèë 21,3% ïðîòèâ 22,3% çà àíàëîãè÷íûé ïåðèîä ïðåäøåñòâóþùåãî ãîäà (ïðèâåäåíî ê ãîäó). Îäíèì èç 
ôàêòîðîâ, îáóñëîâèâøèõ äàííóþ òåíäåíöèþ, ñòàëî óâåëè÷åíèå äîëè äåïîçèòîâ ôèçëèö êàê îäíîãî èç 
íàèáîëåå äîðîãèõ èñòî÷íèêîâ ôîíäèðîâàíèÿ. Îäíàêî ñ íîÿáðÿ 2009 ãîäà ïðîñìàòðèâàåòñÿ ñíèæåíèå ñòàâîê 
ïî îòðàñëè (ñ 13,95% â ïåðâîé äåêàäå íîÿáðÿ äî 10,77% â 1 äåêàäå ìàðòà 2010 ãîäà), ÷òî âêóïå ñ 
óëó÷øåíèåì ñèòóàöèè íà äîëãîâûõ ðûíêàõ áóäåò ñïîñîáñòâîâàòü óëó÷øåíèþ ïîêàçàòåëÿ. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, 
íà÷èíàÿ ñ îñåíè 2009 ãîäà ìû ìîæåì íàáëþäàòü òàêæå ñíèæåíèå ñòàâîê ïî êðåäèòàì, ÷òî óìåíüøàåò 
ïîçèòèâíûé ýôôåêò îò óäåøåâëåíèÿ ôîíäèðîâàíèÿ. 

Òåì íå ìåíåå, íåñìîòðÿ íà íåãàòèâíûå òåíäåíöèè â ôèíàíñîâîì ñåêòîðå, Áàíê çàêîí÷èë ãîä ñ ïðèáûëüþ, 
çàìåòíî ïðåâûøàþùåé èòîãè 2008 ãîäà – 5,2 ìëðä ðóá. ïðîòèâ  3,7 ìëðä ðóá. â 2008 ãîäà (+42%). Îòìåòèì, 
÷òî îò÷èòàâøèéñÿ â÷åðà Áàíê «Ðåíåññàíñ Êàïèòàë» ïîêàçàë îáðàòíóþ äèíàìèêó – îí ïîëó÷èë 133,2 ìëí 
äîëë. ÷èñòîãî óáûòêà ïðîòèâ 60,3 ìëí äîëë. ÷èñòîé ïðèáûëè çà 2008 ãîä. Îñíîâíîãî ýôôåêòà ÕÊÔ Áàíêó 
óäàëîñü äîáèòüñÿ çà ñ÷åò ñîêðàùåíèÿ àäìèíèñòðàòèâíûõ çàòðàò (8,9 ìëðä ðóá. ïðîòèâ 12,1 ìëðä ðóá. â 2008 
ãîäó), ÷òî êîìïåíñèðîâàëî ñíèæåíèå ÷èñòûõ ïðîöåíòíûõ äîõîäîâ (ñ 19,4 ìëðä ðóá. äî 18,4 ìëðä ðóá.). Â 
ðåçóëüòàòå ïîêàçàòåëü Cost / Income ñíèçèëñÿ ñ 46,5% äî 36,6% (Ðåíåññàíñ Êàïèòàë – óâåëè÷åíèå ñ 46,7% 
äî 66,8%). Ïðè ýòîì îáúåì îò÷èñëåíèé â ðåçåðâû îñòàëñÿ ïî èòîãàì 2009 ãîäà íà óðîâíå ïðåäøåñòâóþùåãî 
ãîäà – 8,9 ìëðä ðóá. (8,7 ìëðä ðóá. â 2008 ãîäó). Îäíàêî ìîæíî íàáëþäàòü ïîçèòèâíûå èçìåíåíèÿ â êà÷åñòâå 
êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ: óðîâåíü ïðîñðî÷åííîé çàäîëæåííîñòè (NPL>90 days) â 4 êâàðòàëå 2009 ãîäà 
ñîêðàòèëñÿ ñ 15,9% äî13% (Ðåíåññàíñ Êàïèòàë - 15,4% íà êîíåö 2009 ãîäà), îáúåì îò÷èñëåíèé â ðåçåðâû çà 
ýòîò æå ïåðèîä óïàë â 2 ðàçà ïî ñðàâíåíèþ ñ îêòÿáðåì-äåêàáðåì 2008 ãîäà (1,1 ìëðä ðóá. ïðîòèâ 2,2 ìëðä 
ðóá.). Ïðè ñîõðàíåíèè òåíäåíöèè â 2010 ãîäó âîññòàíîâëåíèå ðåçåðâîâ òàêæå áóäåò ïîçèòèâíî âëèÿòü íà 
èòîãîâûå ôèíàíñîâûå ïîêàçàòåëè Áàíêà. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, ìû íå îæèäàåì ðåçêîãî óëó÷øåíèÿ, ïîñêîëüêó 
ðÿä ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ ôàêòîðîâ, â ÷àñòíîñòè, ïðîäîëæàþùèéñÿ ðîñò áåçðàáîòèöû, è îöåíêè ïðî÷èõ 
ó÷àñòíèêîâ ðûíêà ðîçíè÷íîãî êðåäèòîâàíèÿ (ÂÒÁ24) ñâèäåòåëüñòâóþò î ñîõðàíåíèè êðåäèòíûõ ðèñêîâ. 

Â 2010 ãîäó ÕÊÔ Áàíêó ïðåäñòîèò äîâîëüíî íàïðÿæåííûé ãðàôèê èñïîëíåíèÿ îáÿçàòåëüñòâ ïî âûïóùåííûì 
öåííûì áóìàãàì – îáúåì ïîãàøåíèé è îôåðò ñîñòàâëÿåò ïîðÿäêà 30 ìëðä ðóá. èëè 31% ïàññèâîâ, ÷òî, íà 
íàø âçãëÿä, î÷åíü ñóùåñòâåííàÿ äîëÿ ôîíäèðîâàíèÿ. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, ó Ýìèòåíòà îòëè÷íûå ïîêàçàòåëè 
ëèêâèäíîñòè (ïðîôèöèò íà îòðåçêå äî 1 ìåñÿöà ñîñòàâëÿåò 2,5 ìëðä ðóá., äî 1 ãîäà – 18,6 ìëðä ðóá.), ÷òî 
ñóùåñòâåííî ñíèæàåò ðèñêè íåèñïîëíåíèÿ îáÿçàòåëüñòâ, è ïðè õóäøåì âàðèàíòå ðàçâèòèÿ ñîáûòèé 
Ýìèòåíòó ìîæåò ãðîçèòü ëèøü ñîêðàùåíèå êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ è àêòèâîâ. Îòìåòèì òàêæå, ÷òî â 2009 ãîäó 
Áàíê óñïåøíî ðåôèíàíñèðîâàë ñâîè îáÿçàòåëüñòâà íà ñõîæóþ ñóììó, âåðíóâ ïðàêòè÷åñêè ïîëíîñòüþ âñå 
âûêóïëåííûå â õîäå îôåðò îáëèãàöèè íà âòîðè÷íûé ðûíîê. Ó÷èòûâàÿ èíòåíñèâíûé ðîñò êîòèðîâîê íà 
äîëãîâîì ðûíêå, ïðè õîðîøåé ïðåìèè è ñîõðàíåíèè êîíúþíêòóðû ìû íå ñîìíåâàåìñÿ, ÷òî Áàíêó ýòî 
áîëüøåé ÷àñòüþ óäàñòñÿ.  

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ íà âíóòðåííåì äîëãîâîì ðûíêå îáðàùàåòñÿ 5 âûïóñêîâ îáëèãàöèé Áàíêà, îäíàêî 
ëèêâèäíûìè ìîæíî íàçâàòü çàéìû ñåðèè 02 è 04, äåìîíñòðèðóþùèå äîõîäíîñòü 8,1% (äþð. 60 äí.) è 7,7% 
(211 äí.). Íà íàø âçãëÿä, äàëüíåéøèé ðîñò êîòèðîâîê âîçìîæåí ëèøü âìåñòå «ñ ðûíêîì», òàê êàê ñïðýä ê 
êîììåð÷åñêèì áàíêàì, îðèåíòèðîâàííûì íà êîðïîðàòèâíûõ çàåìùèêîâ, óæå ñîêðàòèëñÿ äî 100-120 á.ï. 
(ïðîòèâ 200 á.ï. â «äîêðèçèñíûé» ïåðèîä). Äàëüíåéøåå åãî ñóæåíèå, íà íàø âçãëÿä, íåîïðàâäàííî. Ìû 
ïðåäëàãàåì îáðàòèòü âíèìàíèå íà âûïóñê ÒðàíñÊðåäèòÁàíêà ñåðèè 02, ïîñëåäíèå ñäåëêè ïî êîòîðîìó 
ñîâåðøàëèñü ñ äîõîäíîñòüþ â äèàïàçîíå 8,1-9,1% (äîð.261 äí.), à òàêæå Ãëîáýêñáàíêà ÁÎ-1 ñ äîõîäíîñòüþ 
8,2% (328 äí.). 

Åëåíà Ôåäîòêîâà 

fedotkova_ev@nomos.ru 
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млн  руб. 2007г. 2008г. 9мес.08 9мес.09 2009 2009/ 
9мес.09

2009 / 
2008

Assets 81 393 113 449 95 436 95 342 96 476 1% -15%

ROAA, % 0.0% 3.8% 2.7% 3.0% 4.9% --- ---

Loans to customers (gross) 71 203 82 632 82 011 69 595 67 802 -3% -18%

NPL (>90 days), % 12.1% 9.5% --- 15.9% 13.0% --- ---

Imparement allowance / Loans to
customers 12.8% 10.2% 10.3% 15.2% 13.1% --- ---

Loans/Assets 76.3% 65.1% 77.1% 61.9% 61.1%

Equity 14 940 20 598 17 284 24 737 26 832 8% 30%

Capital Adequacy Ratio, % 19.8% 20.6% 18.9% 33.9% 36.4% --- ---

Tier I ratio, % 18.7% 19.6% 18.0% 32.7% 35.2% --- ---

ROAE, % 15.9% 20.6% 14.6% 13.7% 21.8% --- ---

Equity/Assets 18.4% 18.2% 18.1% 25.9% 27.8% --- ---

Current accounts and deposits 
from customers

7 852 9 645 10 073 7 352 13 578 85% 41%

Current accounts and deposits
from customers / Assets 10% 9% 11% 8% 14%

Debt securit ies issued 37 103 56 473 51 564 34 227 36 988 8% -35%

Debt securities issued/Assets 46% 50% 54% 36% 38%

млн  руб. 2007г. 2008г. 4кв.08 4кв .09 2009 4кв.09/     
4кв.08

2009 / 
2008

Net interest income 13 013 19 361 5 262 4 643 18 446 -12% -5%

Net fee and comission income 4 595 6 495 1 537 1 908 6 484 24% 0%

Inparement losses -7 320 -8 678 -2 171 -1 113 -8 873 -49% 2%

General administrative expenses -7 730 -12 062 -2 886 -2 806 -8 911 -3% -26%

Net interest margin (NIM), % --- 22.0% 22.3% 21.3% 19.2% --- ---

Cost / Income, % 43.7% 46.5% 41.2% 43.1% 36.6% --- ---

Net profit 1 977 3 659 1 314 2 082 5 179 58% 42%

Основные  финансовые  показатели отчетности ХКФ Банка по МСФО

 

         Èñòî÷íèê: äàííûå Áàíêà, ðàñ÷åòû ÍÎÌÎÑ-ÁÀÍÊà. 

ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА
 

 Àíòèìîíîïîëüíûé êîìèòåò Óêðàèíû (ÀÌÊÓ) îäîáðèë îáúåäèíåíèå îïåðàòîðîâ «Êèåâñòàð» è «Âûìïåëêîì» â 
êîìïàíèþ VimpelCom Ltd áåç êàêèõ-ëèáî äîïîëíèòåëüíûõ óñëîâèé, Ðàíåå â Altimo è Telenor (àêöèîíåðû 
îáîèõ îïåðàòîðîâ) íå èñêëþ÷àëè, ÷òî êîìèòåò îäîáðèò ñäåëêó òîëüêî ïðè óñëîâèè ïðîäàæè ÷àñòè 
ìîáèëüíîãî áèçíåñà èëè ëèöåíçèé ìåñòíîé äî÷åðíåé êîìïàíèè «Âûìïåëêîìà». /ÊîììåðñàíòÚ/ 

 ÌÒÑ ìîæåò êóïèòü «Ìåòðî-òåëåêîì»: õîäàòàéñòâî îá ýòîé ñäåëêå îäîáðåíî Ôåäåðàëüíîé àíòèìîíîïîëüíîé 
ñëóæáîé. «Ìåòðî-òåëåêîì» âëàäååò âîëîêîííî-îïòè÷åñêîé ëèíèåé ñâÿçè â Ìîñêîâñêîì ìåòðîïîëèòåíå. 
/Èíòåðôàêñ/ 

 

ТРАНСПОРТ 
 

 Ïàññàæèðîîáîðîò «Òðàíñàýðî» çà ïåðâûå äâà ìåñÿöà 2010 ãîäà ñîñòàâèë 3 715 628,3 òûñ. ïêì, ÷òî íà 70,4% 
áîëüøå, ÷åì çà äâà ïåðâûõ ìåñÿöà 2009 ãîäà. ×èñëî ïåðåâåçåííûõ ïàññàæèðîâ ñîñòàâèëî 774 966 ÷åë. (íà 
73,4% áîëüøå, ÷åì çà äâà ïåðâûõ ìåñÿöà 2009 ãîäà). /Finambonds/ 

 

МЕТАЛЛУРГИЯ И ДОБЫВАЮЩИЙ СЕКТОР
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 Ñ àâãóñòà 2009 ãîäà Ìå÷åë ñîêðàòèë äîëþ óñòàâíîãî êàïèòàëà, çàëîæåííîãî ïåðåä êðåäèòîðàìè, ñ 43,56 äî 
23,2%. /Èíòåðôàêñ/ 

 

 

НЕФТЕГАЗОВЫЙ СЕКТОР
 

Áàøíåôòü ìîæåò ïðèâëå÷ü 2 ìëðä äîëë.  

Ñîãëàñíî íîâîñòè, ïîÿâèâøåéñÿ â÷åðà íà ëåíòå Èíòåðôàêñ, ÎÀÎ «ÍÊ «Áàøíåôòü» âåäåò ïåðåãîâîðû ñ ðÿäîì 
áàíêîâ î ïîëó÷åíèè êðåäèòîâ êàê ìèíèìóì íà 2 ìëðä äîëë. Òàêæå ñîîáùàëîñü, ÷òî Íåôòÿíàÿ êîìïàíèÿ ìîæåò 
ïðèâëå÷ü 400 ìëí äîëë. 

Ïîñëåäíåå ïðèâëå÷åíèå äîëãà Áàøíåôòüþ äàòèðóåòñÿ äåêàáðåì ïðîøëîãî ãîäà, êîãäà Êîìïàíèÿ ðàçìåñòèëà 
áîíäû íà 50 ìëðä ðóá. è íàïðàâèëà èõ íà âûêóï àêòèâîâ Áàøêèðñêîãî ÒÝÊ ó ìàòåðèíñêîé êîìïàíèè. Ïîñëå ýòîãî 
ïðîøëî íåìàëî íîâîñòåé, ïðåäïîëàãàþùèõ äàëüíåéøèé ðîñò äîëãîâîé íàãðóçêè. Âî-ïåðâûõ, îñòàåòñÿ îòêðûòûì 
âîïðîñ î ïîêóïêå àêòèâîâ Ðóññíåôòè (ïîäàíà çàÿâêà â ÔÀÑ), ïðèîáðåòåíèå êîòîðîé óêëàäûâàåòñÿ â ñòðàòåãèþ 
Ñèñòåìû î âõîæäåíèè â ÒÎÏ-5 ðîññèéñêèõ íåôòÿíûõ êîìïàíèé. Òàêæå Áàøíåôòè íóæíû ñðåäñòâà íà 
âûñòðàèâàíèå âåðòèêàëè àêòèâîâ Áàøêèðñêîãî ÒÝÊ è âûêóïà àêöèé ó ìèíîðèòàðèåâ, íà ÷òî ïëàíèðîâàëîñü 
ïîòðàòèòü 11,1 ìëðä ðóá. Íå ñòîèò òàêæå çàáûâàòü ïðî ìîäåðíèçàöèþ àêòèâîâ ÒÝÊ. Ïðèâëåêàåìûå ñðåäñòâà, 
âïîëíå âåðîÿòíî, ïîçâîëÿò ðåàëèçîâàòü Êîìïàíèè íàìå÷åííûå ïëàíû, îäíàêî, íå áåç îñëàáëåíèÿ êðåäèòíîãî 
ïðîôèëÿ. Ïî íàøèì îöåíêàì, ïðèâëå÷åíèå óêàçàííîãî îáúåìà äîëãà ìîæåò âûâåñòè ìåòðèêó Debt/EBITDA çà 
ïëàíêó â 3õ. 

Èãîðü Ãîëóáåâ  

igolubev@nomos.ru 

 24 ìàðòà Conoco, ñêîðåå âñåãî, îáúÿâèò î òîì, ÷òî ïðîäàñò ïîëîâèíó ñâîåãî ïàêåòà â Ëóêîéëå â òå÷åíèå 3 
ëåò. Âåñü ïàêåò Conoco ñîñòàâëÿåò 20%. Âîçìîæíî, èõ âûêóïèò ñàì Ëóêîéë. /Âåäîìîñòè/ 
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Денежный рынок 
Ïîñëå ñòðåìèòåëüíîãî ðîñòà ïàðû EUR/USD, êîòîðàÿ âñåãî çà ïàðó äíåé 
ïîäñêî÷èëà ñ 1,365õ äî 1,38õ, â ñðåäó íàñòóïèë ÷åðåä êîððåêöèè, è ïî 
èòîãàì â÷åðàøíèõ òîðãîâ êóðñ åâðîïåéñêîé âàëþòû îïóñòèëñÿ íèæå 
1,375õ. Îòìåòèì, ÷òî íåãàòèâíàÿ äèíàìèêà ïîëó÷èëà ïðîäîëæåíèå è 
ñåãîäíÿ – íàêàíóíå â õîäå àçèàòñêîé ñåññèè åâðî ñíèçèëñÿ äî îòìåòêè 
1,367 äîëë. 

Ïðè÷èíîé êîððåêöèè åâðî, ïî-âèäèìîìó, ñòàëè íîâûå ðàçíîãëàñèÿ 
ñðåäè ðóêîâîäèòåëåé ñòðàí Åâðîçîíû. Òàê ïðåäñòàâèòåëè Ãåðìàíèè 
â÷åðà çàÿâèëè, ÷òî ïðè íåîáõîäèìîñòè Ãðåöèÿ ìîæåò îáðàòèòüñÿ â ÌÔÂ. 
Îáîçíà÷èì, ÷òî òàêàÿ ïîçèöèÿ ïðîòèâîðå÷èò ñäåëàííûì ðàíåå 
çàÿâëåíèÿì ñî ñòîðîíû ãëàâû ÅÖÁ, à òàêæå ïðåçèäåíòà Ôðàíöèè Íèêîëÿ 
Ñàðêîçè. 

Ïîìèìî ýòîãî, çàâåðøèâøååñÿ â÷åðà çàñåäàíèå Åâðîêîìèññèè, 
ñîáèðàâøååñÿ äëÿ ðàññìîòðåíèÿ ýôôåêòèâíîñòè ìåð ïî ñîêðàùåíèþ  
äåôèöèòà áþäæåòà, ïðåäïðèíÿòûõ Àôèíàìè, íå äàëî îòâåòà íà, êàçàëîñü 
áû, êîíêðåòíî ïîñòàâëåííûé âîïðîñ. Òàêèì îáðàçîì, ðåøåíèå, ïî ñóòè, 
áûëî â î÷åðåäíîé ðàç îòëîæåíî äî îáùåãî ñàììèòà ñòðàí ÅÑ, êîòîðûé 
áóäåò ïðîõîäèòü 25-26 ìàðòà. 

Òàê èëè èíà÷å, ñîáûòèÿ íà Forex â÷åðà äîñòàòî÷íî ñëàáî âëèÿëè íà õîä 
òîðãîâ íà âíóòðåííåì âàëþòíîì ðûíêå. Ïîäúåì íåôòÿíûõ öåí, âïëîòíóþ 
ïîäñòóïèâøèõ ê 82 äîëë. çà áàðð. (Brent), ñîïðîâîæäàåìûé îïòèìèçìîì 
íà ìåæäóíàðîäíûõ ôîíäîâûõ ïëîùàäêàõ, ñïîñîáñòâîâàë íîâîìó ðàóíäó 
óêðåïëåíèÿ ðóáëÿ. Íà ôîíå ðåçêî âûðîñøåé àêòèâíîñòè ó÷àñòíèêîâ 
(îáîðîò ïî ñäåëêàì «ðóáëü-äîëëàð» äîñòèã 5,5 ìëðä äîëë.) ïî èòîãàì 
äíÿ ñòîèìîñòü áèâàëþòíîé êîðçèíû îïóñòèëàñü ñ 34,27 äî 34,09 ðóá. Êàê 
è ñëåäîâàëî îæèäàòü Áàíê Ðîññèè àêòèâíî âìåøèâàëñÿ â òîðãè, âûêóïèâ 
ïîðÿäêà 1-2 ìëðä äîëë., ïðè÷åì åãî îñíîâíàÿ ïîääåðæêà, ïî-âèäèìîìó, 
ïðèøëàñü íà óðîâíè 34,08-34,10 ðóá.  

Õîòÿ öåíû íà íåôòü íåñêîëüêî îòñòóïèëè îò ìàêñèìóìîâ, îïóñòèâøèñü ê 
81,3 äîëë. çà áàðð. (Brent), òåêóùèé óðîâåíü öåí âûãëÿäèò âïîëíå 
äîñòàòî÷íûì, ÷òîáû îáåñïå÷èòü ñîõðàíåíèå òåíäåíöèè óêðåïëåíèÿ 
íàöèîíàëüíîé âàëþòû. Òàê è ïðîèñõîäèò, ñåãîäíÿ ñ îòêðûòèåì êîðçèíà 
äåøåâååò äî 34,05 ðóá.  

Ñðåäè èíôîðìàöèîííûõ ñîîáùåíèé ñòîèò âûäåëèòü âûñòóïëåíèå 
Êóäðèíà, çàÿâèâøåãî, ÷òî êóðñ ðóáëÿ äîëæåí áûòü «îáúåêòèâíûì», òî 
åñòü îïðåäåëÿòüñÿ ôóíäàìåíòàëüíûìè ïîêàçàòåëÿìè ïëàòåæíîãî 
áàëàíñà. Ìèíèñòð òàêæå îòìåòèë, ÷òî ïðè òåêóùèõ öåíàõ íà íåôòü, 
ðóáëü áóäåò èìåòü òåíäåíöèþ ê óêðåïëåíèþ. 

Èç ýòîãî ñîîáùåíèÿ ñëåäóåò î÷åâèäíûé âûâîä î êîíôðîíòàöèè ìåæäó 
Ìèíôèíîì è ÌÝÐÒ, ðóêîâîäèòåëè êîòîðîãî íàêàíóíå äåëàëè çàÿâëåíèÿ 
ïðîòèâîïîëîæíîãî õàðàêòåðà. Èñõîäÿ èç ïðåäûäóùèõ çàÿâëåíèé 
ïðåäñòàâèòåëåé Öåíòðîáàíêà, ìû ïîëàãàåì, ÷òî ïîëèòèêà Áàíêà Ðîññèè 
âñå æå áëèæå ê Ìèíôèíó, ïîýòîìó ñ÷èòàåì, ÷òî â áëèæàéøåé 
ïåðñïåêòèâå ðåãóëÿòîð íå áóäåò ìåíÿòü ìîäåëü ñâîåãî ïîâåäåíèÿ íà 
âàëþòíîì ðûíêå. 

Íåñìîòðÿ íà èíòåíñèâíûå îïåðàöèè ðåãóëÿòîðà íà âàëþòíîì ðûíêå, 

Èëüÿ Èëüèí
ilin_io@nomos.ru
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Динамика валютного курса
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Èñòî÷íèê: Bloomberg 

 

Дата
15 мар

16 мар

17 мар

беззалоговй аукцион ЦБ на 6 мес на сумму 5 

млрд руб.

беззалоговый аукцион ЦБР на 5 недель на 10
млрд руб.

уплата страховых взносов во внебюджетные 
фонды

депозитный аукцион Минфина на полгода  на 
50 млрд руб. под 6,75%

депозитный аукцион ВЭБа на 10 млрд руб. на

231 день под 6,1%

получение средств с аукционов 15 и 16 марта

аукцион репо ЦБ на 6 мес.

События денежного рынка
Событие

возврат ЦБР 8,9 млрд руб. 
______________________ 

Èñòî÷íèê: Reuters, Áàíê Ðîññèè 
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ñòîèìîñòü ðåñóðñîâ íà ìåæáàíêå îñòàâàëàñü íà óðîâíå ïðåäûäóùåãî 
äíÿ - â ðàìêàõ 3-4%. Òåì íå ìåíåå, ïîñêîëüêó ðàñ÷åòû áóäóò 
ïðîâîäèòüñÿ ñåãîäíÿ, îùóòèìûé ïðèòîê ëèêâèäíîñòè, âåðîÿòíî, áóäåò 
ñïîñîáñòâîâàòü ñíèæåíèþ ñòàâîê.   
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Долговые рынки 
Èòàê, îáúÿâëåíèå èòîãîâ çàcåäàíèé ÔÐÑ ÑØÀ è Áàíêà ßïîíèè, â õîäå 
êîòîðûõ îáà ìèðîâûõ Öåíòðîáàíêà ïðèíÿëè ðåøåíèå îñòàâèòü ñâîè 
áàçîâûå ïðîöåíòíûå ñòàâêè áåç èçìåíåíèÿ, ïðèäàëî íîâûé èìïóëüñ äëÿ 
ðîñòà êîòèðîâîê íà ãëîáàëüíûõ òîðãîâûõ ïëîùàäêàõ è òîâàðíî-ñûðüåâûõ 
ðûíêàõ. Ïî èòîãàì äíÿ îñíîâíûå ôîíäîâûå èíäåêñû Åâðîïû ïðèáàâèëè â 
ñðåäíåì íà 1%, â ÑØÀ ïîäúåì îêàçàëñÿ áîëåå ñêðîìåí – äî 0,5%. 
Âïðî÷åì, ó÷èòûâàÿ, ÷òî èíäèêàòîðû Dow Jones è S&P äîâîëüíî ëåãêî 
îáíîâèëè ìàêñèìóìû ïîñëåäíèõ 17 ìåñÿöåâ (ñ îêòÿáðÿ 2008 îäà), ïðèðîñò 
âñå æå âûãëÿäèò äîñòàòî÷íî óáåäèòåëüíûì. 

Ïîçèòèâíóþ äèíàìèêó ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ ïîääåðæàëà è ñòàòèñòèêà 
ÑØÀ, îòðàçèâøàÿ ïàäåíèå öåí ïðîèçâîäèòåëåé (èíäåêñ PPI) â ôåâðàëå íà 
0,6%, ïðè ïðîãíîçå 0,2%, à áàçîâàÿ èíôëÿöèÿ (Core PPI), ïîäòâåðäèâ 
îæèäàíèÿ, îñòàëàñü íà íèçêîì óðîâíå – 0,1%. Òàêèì îáðàçîì, 
îïóáëèêîâàííûå ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè ïîäòâåðæäàþò 
ïðîãíîçû ÔÐÑ, êîòîðàÿ, îïèðàÿñü íà íèçêèå òåìïû ðîñòà öåí, áóäåò 
ñîõðàíÿòü áàçîâóþ ñòàâêó íà ïðåäåëüíî íèçêîì óðîâíå. 

Òåì íå ìåíåå, íåñìîòðÿ íà ïîçèòèâíûå íàñòðîåíèÿ, öàðÿùèå íà ôîíäîâûõ 
ðûíêàõ, äîõîäíîñòè àìåðèêàíñêèõ äëèííûõ êàçíà÷åéñêèõ áóìàã â÷åðà 
ïðîäîëæèëè ñíèæåíèå, õîòÿ è íå ñëèøêîì ñóùåñòâåííîå, òàê UST-10 
ñîêðàòèëàñü íà 1 á.ï. äî 3,64%.   

Ñåãîäíÿøíÿÿ êîíúþíêòóðà ãëîáàëüíûõ ðûíêîâ âûãëÿäèò íå ñòîëü 
îïòèìèñòè÷íî – ïîìèìî óêðåïëåíèÿ äîëëàðà íà ìåæäóíàðîäíûõ âàëþòíûõ 
òîðãàõ, ñâèäåòåëüñòâóþùåãî î áåãñòâå èíâåñòîðîâ â «áåçðèñêîâûå» 
àêòèâû, ôîíäîâûå ðûíêè Àçèè íàêàíóíå çàâåðøèëè äåíü ñ êîððåêöèé íà 
óðîâíå 1%.    

Òàê èëè èíà÷å, êàê è ñëåäîâàëî îæèäàòü, â ñðåäó ðîññèéñêèå 
åâðîîáëèãàöèè íå îñòàëèñü â ñòîðîíå îò ýíòóçèàçìà ãëîáàëüíûõ 
èíâåñòîðîâ â îòíîøåíèè ðèñêîâûõ àêòèâîâ. Êîòèðîâêè Russia-30, îáíîâèâ 
èñòîðè÷åñêèå ìàêñèìóìû, çàêðûëèñü íà óðîâíå 116%, ïðè ýòîì â òå÷åíèå 
äíÿ èõ ñòîèìîñòü äîõîäèëà äî 116,5%. 

Íå õóæå ñåáÿ ÷óâñòâîâàëè è êîðïîðàòèâíûå áóìàãè – ïðàêòè÷åñêè âñå 
âûïóñêè íåñêîëüêî ïðèáàâèëè â ñòîèìîñòè, à ñðåäíèå öåíû íà LPN 
Alliance Oil ïîäðîñëè íà 80 á.ï. è äîñòèãëè 103,7%.  

Âíóòðåííèé äîëãîâîé ðûíîê íå âûãëÿäåë «àóòñàéäåðîì», è â õîäå òîðãîâ 
íàèáîëåå ëèêâèäíûå âûïóñêè âûðîñëè â ñðåäíåì íà 20-30 á.ï. Îòìåòèì, 
÷òî ïîìèìî ïðî÷èõ ôàêòîðîâ (âûñîêèå öåíû íà íåôòü, óêðåïëåíèå ðóáëÿ, 
èçáûòî÷íûé óðîâåíü ëèêâèäíîñòè) ñâîþ ëåïòó â ïîäúåì êîòèðîâîê âíåñëà 
òàêæå è â÷åðàøíÿÿ ðîññèéñêàÿ ñòàòèñòèêà.  

Òàê, ïî äàííûì Ðîññòàòà, èíôëÿöèÿ ñ 1 ïî 15 ìàðòà ñîñòàâèëà  0,4%  (ñ 
íà÷àëà ãîäà 2,9%), à èíäåêñ öåí ïðîèçâîäèòåëåé â ôåâðàëå ñîñòàâèë 
2,3%, â òî âðåìÿ êàê â ïðîøëîì ãîäó ñîîòâåòñòâóþùèå èíäèêàòîðû 
âûðîñëè íà 0,6% (ñ íà÷àëà ãîäà - 4,7%) è 5,1%. Êðîìå òîãî, 
ïðîìïðîèçâîäñòâî â ôåâðàëå â ãîäîâîì ñîïîñòàâëåíèè âûðîñëî âñåãî íà 
1,9%, ïðîäåìîíñòðèðîâàâ ñóùåñòâåííîå óõóäøåíèå îòíîñèòåëüíî ÿíâàðÿ, 
êîãäà èíäåêñ ïðèáàâèë íà 7,8%. 

Èëüÿ Èëüèí
ilin_io@nomos.ru

Спрэд Russia-30  и CDS Russia
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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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Òàêèì îáðàçîì, Áàíê Ðîññè ïîëó÷àåò è ñâîáîäó äëÿ ìàíåâðà, è 
ôàêòè÷åñêè íåîáõîäèìîñòü äëÿ íîâîãî ñíèæåíèÿ ïðîöåíòíûõ ñòàâîê, 
êîòîðîå, ñêîðåå âñåãî, áóäåò ïðèíÿòî óæå â áëèæàéøåå âðåìÿ. Âïðî÷åì, 
íåëüçÿ íå îòìåòèòü, ÷òî ðåàêöèÿ ó÷àñòíèêîâ äîëãîâîãî ðûíêà íà äåéñòâèÿ 
Áàíêà Ðîññèè ìîæåò îêàçàòüñÿ âåñüìà óìåðåííîé, ïîñêîëüêó ìû ñ÷èòàåì, 
÷òî î÷åðåäíîå ñíèæåíèå ñòàâêè óæå âî ìíîãîì çàëîæåíî â òåêóùèå 
êîòèðîâêè. 

Ñåãîäíÿ â ñâåòå íåãàòèâíûõ ñèãíàëîâ ñ âíåøíèõ ðûíêîâ äåíü åäâà ëè 
çàâåðøèòñÿ ñòîëü ïîçèòèâíî. 

Â÷åðàøíèå àóêöèîíû Ìèíôèíà è Ìîñêâû ñîïðîâîæäàëèñü äîñòàòî÷íî 
âûñîêèì ñïðîñîì. Äîñòàòî÷íî ñêàçàòü, ÷òî, íåñìîòðÿ íà ðåêîðäíî äëÿ 
Ýìèòåíòà äëèííóþ äþðàöèþ – ïîðÿäêà 8 ëåò, îáúåì çàÿâîê íà ó÷àñòèå â 
ðàçìåùåíèè Ìîñêâû ïî÷òè 3-êðàòíî ïðåâûñèë ïðåäëîæåííûå 10 ìëðä 
ðóá. Â ðåçóëüòàòå? äîõîäíîñòü ñîñòàâèëà âñåãî 7,69%, ôàêòè÷åñêè 6-
ëåòíåãî âûïóñêà Ìîñêâà-56.  

Îáùèé îáúåì çàÿâîê íà ó÷àñòèå â àóêöèîíå Ìèíôèíà äîñòèã 16,7 ìðä ðóá. 
ïðè ïðåäëîæåíèè â 6 ìëðä ðóá., âñëåäñòâèå ÷åãî äîõîäíîñòü òàêæå 
ñëîæèëàñü «íèæå ðûíêà» - 6,1% ïðîòèâ 6,2%. 

Ñåãîäíÿ èíâåñòîðû  ñìîãóò ïðèíÿòü ó÷àñòèå â ðàçìåùåíèè ÎÁÐ-13 íà 200 
ìëðä ðóá. Íàïîìíèì, â ïðåäûäóùèé ðàç, ðàçìåùàÿ óêàçàííûé âûïóñê, 
Áàíê Ðîññèè ïðè ñïðîñå áîëåå 500 ìëðä ðóá. ðàçìåñòèë áóìàã íà 76 ìëðä 
ðóá. ïî ñðåäíåâçâåøåííîé ñòàâêå 4,71%. 

Òåì âðåìåíåì, ïî-âèäèìîìó, îðèåíòèðóÿñü íà áëàãîïðèÿòíóþ 
êîíúþíêòóðó ïåðâè÷íîãî ðûíêà, ýìèòåíòû ïðîäîëæàþò «âûñòðàèâàòüñÿ â 
î÷åðåäü», àíîíñèðóÿ ñâîè ïëàíû ïî ðàçìåùåíèþ ðóáëåâûõ îáëèãàöèé. 
Òàê, â áëèæàéøåå âðåìÿ íà ðûíîê ìîæåò âûéòè Ðóñàë, ðàññìàòðèâàþùèé 
ñåé÷àñ âîçìîæíîñòü ðóáëåâîãî çàéìà ýêâèâàëåíòíîãî 500 ìëí äîëë. 
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Нефтегазовый сектор, Химия  
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Телекомммуникации  и медиа  
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Транспорт  
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Энергетика  
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Облигации федерального займа  
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