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 Ðåéòèíãè è ïðîãíîçû: åâðîîáëèãàöèè Ðîññåëüõîçáàíêà. 

 ÌÄÌ Áàíê: îò÷åòíîñòü ïî ÌÑÔÎ çà 2010 ãîä – åñòü óëó÷øåíèÿ. 

 Äèâèäåíäû ÀÔÊ «Ñèñòåìà» çà 2010 ãîä ìîãóò ñîñòàâèòü 2,5 ìëðä 
ðóá. 

 Ñåâåðñòàëü: ñèëüíûå ðåçóëüòàòû 1 êâàðòàë 2011 ãîäà, îòñóòñòâèå 
ÿñíîñòè â ñòðàòåãèè ðàçî÷àðîâûâàåò – äëÿ êîòèðîâîê íåéòðàëüíî. 

 Ãàçïðîì, ÒÍÊ-ÂÐ, Ãàçïðîì íåôòü, ËÓÊÎÉË, ÑÓÝÊ ÒÃÊ-5, -6, -9, 
ÈÐÊÓÒ, ÐÎÑÍÀÍÎ, Áåëîðóññèÿ.  
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 Ïåðâûå øàãè â îêàçàíèè íîâîé ïîðöèè ôèíàíñîâîé ïîìîùè 
Ïîðòóãàëèè «ïîíðàâèëèñü» èíâåñòîðàì. 

 Ðóáëü ïåðåñòàë ñäàâàòü ñâîè ïîçèöèè. 
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 Âíåøíèå ðûíêè: â UST íàáëþäàåòñÿ êóðñ íà äàëüíåéøåå 
ñíèæåíèå äîõîäíîñòåé. Ïî Ãðåöèè çàïëàíèðîâàíà «ìÿãêàÿ 
ðåñòðóêòóðèçàöèÿ». 

 Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè: ïîâîäû äëÿ ïîääåðæêè öåíîâîãî 
ðîñòà ñîõðàíÿþòñÿ. 

 Ðóáëåâûå îáëèãàöèè: Ìèíôèí âñå æå ïðåäïî÷åë îáîéòèñü áåç 
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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 3,12% -3 -25

Russia-30 4,51% -3 -32

ОФЗ 25068 6,50% -6 -62

ОФЗ 25065 5,77% 10 -57

Газпрнефт4 8,35% 3 268

РЖД-10 6,79% -6 -56

АИЖК-8 7,55% -29 -40

ВТБ - 5 7,25% -10 -45

РоссельхБ-8 6,61% -1 -25

МосОбл-8 7,32% -7 -120

Мгор62 6,78% 2 -64

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 95,34% -1 63

iTRAXX XOVER S15 5Y 357,88 4 -80

CDX XO  5Y 167,90 1 3

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 608,66 -0,9% -4,7%

RTS 1 828,89 -0,9% 3,3%

S&P 500 1 328,98 0,0% 5,7%

DAX 7 256,65 -1,8% 5,0%

NIKKEI 9 567,02 0,1% -7,5%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 107,78 -0,3% 19,2%

Нефть WTI 96,91 -0,5% 7,9%

Золото 1 486,80 -0,2% 5,8%

Никель LME 3 M 24 144 -0,9% -0,6%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 

 

Характеристика денежного рынка 
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Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè 
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МАКРОновости 
 Ìèíôèí ÐÔ ðàçìåñòèë 16,3 ìëðä ðóá. ñðåäñòâ ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà íà áàíêîâñêèå äåïîçèòû. 

Ìàêñèìàëüíûé îáúåì ðàçìåùàåìûõ ñðåäñòâ áûë óñòàíîâëåí â ðàçìåðå 35 ìëðä ðóá.. Ìèíèìàëüíàÿ 
ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà ðàçìåùåíèÿ áûëà óñòàíîâëåíà íà óðîâíå 4,45% ãîäîâûõ. Äàòà âíåñåíèÿ äåïîçèòîâ - 18 
ìàÿ 2011 ãîäà, äàòà âîçâðàòà äåïîçèòîâ - 14 äåêàáðÿ 2011 ãîäà. 

 

Купоны, оферты, размещения 
 Íà 26 ìàÿ 2011 ãîäà çàïëàíèðîâàíî ðàçìåùåíèå áèðæåâûõ îáëèãàöèé ÎÀÎ «ÕÀÍÒÛ-ÌÀÍÑÈÉÑÊÈÉ ÁÀÍÊ» 

ñåðèè ÁÎ-01 îáúåìîì 5 ìëðä ðóá. Ñðîê îáðàùåíèÿ çàéìà - 5 ëåò, ïðåäóñìîòðåíà ãîäîâàÿ îôåðòà. Ñòàâêà 1 
êóïîíà áóäåò îïðåäåëåíà íà êîíêóðñå â äàòó íà÷àëà ðàçìåùåíèÿ. 

 

Рейтинги и прогнозы 
 Àãåíòñòâî Fitch ïðèñâîèëî ñóáîðäèíèðîâàííûì îáëèãàöèÿì Ðîññåëüõîçáàíêà îæèäàåìûé äîëãîñðî÷íûé 

ðåéòèíã â èíîñòðàííîé âàëþòå «BBB-(exp)». Ôèíàëüíûé ðåéòèíã áóäåò ïðèñâîåí ïîñëå ïîëó÷åíèÿ 
îêîí÷àòåëüíîé äîêóìåíòàöèè ïî ýìèññèè, êîòîðàÿ äîëæíà ñîîòâåòñòâîâàòü ïîëó÷åííîé ðàíåå èíôîðìàöèè. 
Îæèäàåòñÿ, ÷òî îáëèãàöèè áóäóò èìåòü ñðîê ïîãàøåíèÿ ÷åðåç 10 ëåò è êîëë-îïöèîí çà 5 ëåò äî ñðîêà 
ïîãàøåíèÿ. Âûïóñê áóäåò ïðîâîäèòüñÿ â ðàìêàõ ïðîãðàììû ýìèññèè îáëèãàöèé, ïðåäñòàâëÿþùèõ ñîáîé 
ó÷àñòèå â êðåäèòå, îáúåìîì 10 ìëðä äîëë. Ïðîãðàììà ïîçâîëÿåò ïðîâåäåíèå âûïóñêîâ êàê ïðèîðèòåòíûõ 
íåîáåñïå÷åííûõ, òàê è ñóáîðäèíèðîâàííûõ äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ.  

  

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

ÌÄÌ Áàíê: îò÷åòíîñòü ïî ÌÑÔÎ çà 2010 ãîä – åñòü óëó÷øåíèÿ.  

Â÷åðà ÌÄÌ Áàíê ïðåäñòàâèë èòîãè äåÿòåëüíîñòè çà 2010 ãîä ïî ÌÑÔÎ. Â ñðàâíåíèè ñ äðóãèìè êðóïíûìè 
÷àñòíûìè áàíêàìè ïîêàçàòåëè Ýìèòåíòà ñìîòðÿòñÿ íåñêîëüêî «ñêðîìíåå»: ïðèáûëü íèæå, ïðîñðî÷êà âûøå, 
îáúåì àêòèâîâ è êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ óìåíüøàåòñÿ. Òåì íå ìåíåå, ñóùåñòâåííûé çàïàñ ëèêâèäíîñòè è âûñîêèé 
óðîâåíü äîñòàòî÷íîñòè êàïèòàëà îò÷àñòè ñíèæàþò âîçíèêàþùèå ðèñêè è ïîçèòèâíî âëèÿþò íà ôèíàíñîâóþ 
óñòîé÷èâîñòü Êðåäèòíîé îðãàíèçàöèè. 

Êàê ìû óæå îòìåòèëè âûøå, ðàçìåð àêòèâîâ Áàíêà ñíèçèëñÿ íà 5% äî 383 ìëðä ðóá., ÷òî â îñíîâíîì 
îáóñëîâëåíî ñîêðàùåíèåì îñòàòêîâ íà ñ÷åòàõ è äåïîçèòàõ, ðàçìåùåííûõ â äðóãèõ áàíêàõ – ñ 42 äî 21 ìëðä ðóá. 
Â ðåçóëüòàòå, ïîäóøêà ëèêâèäíîñòè ñîêðàòèëàñü ñî 110 ìëðä ðóá. (27% àêòèâîâ) äî 87 ìëðä ðóá. (23% àêòèâîâ), 
îäíàêî, ñòîèò îòìåòèòü, ïî-ïðåæíåìó îñòàåòñÿ «âåñîìîé» è â ïîëíîì îáúåìå ïîêðûâàåò ðàçìåð âûïëàò (31 ìëðä 
ðóá.) ïî ïóáëè÷íîìó äîëãó â 2011 ãîäó. Ïðè ýòîì, êàê áûëî îòìå÷åíî íà â÷åðàøíåì êîíôåðåíö-êîëëå, âîçìîæíî, 
Áàíê ïîéäåò ïî ïóòè ðåôèíàíñèðîâàíèÿ äîëãà, òîãäà îòòîêà ëèêâèäíîñòè â òàêîì îáúåìå íå ïîòðåáóåòñÿ. 
Íàëè÷èå àêêóìóëèðîâàííîãî áîëüøîãî çàïàñà ëèêâèäíîñòè õîòÿ è ìîæíî âîñïðèíèìàòü êàê ôàêòîð ñíèæåíèÿ 
ìàðæèíàëüíîñòè áèçíåñà, îäíàêî ñ òî÷êè çðåíèÿ èíâåñòîðà â ñðåäíåñðî÷íîì ïåðèîäå ýòî îçíà÷àåò 
ñòàáèëüíîñòü â èñïîëíåíèè îáÿçàòåëüñòâ ñî ñòîðîíû Áàíêà. 

Ïðîãíîçû ïî ðîñòó êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ â òåêóùåì ãîäó ó Áàíêà âïîëíå êîíñåðâàòèâíûå – îêîëî 10% äî 290-
300 ìëðä ðóá. – ýòî çàìåòíî íèæå îæèäàíèé ïî ðûíêó â öåëîì (áîëåå 20%). Ïðè ñîõðàíåíèè òåìïîâ ðîñòà 
ïðèâëå÷åíèÿ ñðåäñòâ êëèåíòîâ («+16%» äî 225 ìëðä ðóá. â 2010 ãîäó) è çàïàñîâ ñâîáîäíûõ ëèêâèäíûõ àêòèâîâ 
ïëàíû áîëåå ÷åì âûïîëíèìûå. Â êà÷åñòâå ïîëîæèòåëüíîãî ôàêòîðà ìû ðàññìàòðèâàåì îæèäàíèÿ ìåíåäæìåíòà 
ïî óëó÷øåíèþ êðåäèòíîãî êà÷åñòâà àêòèâîâ: NPL (90+) íà êîíåö òåêóùåãî ãîäà îæèäàåòñÿ íà óðîâíå íèæå 8%. 
Íèçêîå êà÷åñòâî ðàíåå ñôîðìèðîâàííîãî ïîðòôåëÿ îñîáåííî ïðîÿâèëîñü íà êîíåö 1 êâàðòàëà òåêóùåãî ãîäà, 
êîãäà NPL (90+) äîñòèã 19,2%, çàòåì îí ïîñòåïåííî ñòàë ñíèæàòüñÿ äî òåêóùèõ 14,4%, ÷òî âñå åùå çàìåòíî âûøå 
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ñðåäíåîòðàñëåâîãî çíà÷åíèÿ. Êðîìå òîãî, ðåçåðâû íå ïîëíîñòüþ ïîêðûâàþò ïðîñðî÷åííóþ çàäîëæåííîñòü 
(0,8õ). Â öåëîì, Áàíê «ïîäâîäèò» è ðèòåéë (NPL íà êîíåö 2010 ãîäà ñîñòàâèë 18,2%), è êîðïîðàòèâíûé ñåãìåíò 
(NPL 13,5%). Â êà÷åñòâå ïîçèòèâíîãî ìîìåíòà ñòîèò îòìåòèòü âûñîêîå êà÷åñòâî âíîâü ôîðìèðóåìîãî ïîðòôåëÿ, ó 
êîòîðîãî NPL (90+) ìåíåå 1%. Îäíàêî, êàê ñïðàâåäëèâî áûëî îòìå÷åíî íà â÷åðàøíåì êîíôåðåíö-êîëëå, 
êîíêóðåíöèÿ çà êà÷åñòâåííîãî çàåìùèêà íà ðûíêå äîñòàòî÷íî âûñîêàÿ, ÷òî ïðèâîäèò ê ìåäëåííûì òåìïàì ðîñòà 
ïîðòôåëÿ. Â êà÷åñòâå ïîääåðæèâàþùåãî ôàêòîðà, êàê ìû óæå óïîìèíàëè âûøå, âûñòóïàåò âûñîêèé óðîâåíü 
êàïèòàëèçàöèè Áàíêà: TCAR íà êîíåö 2010 ãîäà äîñòèã 20,3%, ÷òî ïîêðûâàåò ðèñêè ïî ïîðòôåëþ. 

Рейтинги (M / S$P / F)

Показатели отчетности,        
млрд руб. 2009 2010 % 2009 2010 % 2009 2010 % 2009 2010 % 2009 2010 %

Активы 277 530 91% 471,21 475,13 1% 403 383 -5% 236 273 16% 186 200 7%
Кредиты (net) 163 339 109% 266 311 17% 237 234 -1% 158 183 16% 101 127 26%
Кредиты (gross) 180 355 97% 305,27 348,62 14% 281 266 -5% 174 202 16% 109 137 25%

доля в активах 58,7% 64,0% --- 56,5% 65,4% --- 58,8% 61,0% --- 67,1% 67,1% --- 54,4% 63,6% ---
NPL (>90дн.) 6,2% 2,4% --- 12,3% 9,2% --- 17,4% 14,4% --- 7,4% 5,1% --- n / a n / a ---

уровень резервов 9,5% 4,4% --- 12,7% 10,8% --- 15,7% 11,9% --- 9,1% 9,6% --- 7,5% 7,2% ---
Вложения в финансовые активы

59 82 39% 48 49 2% 26 28 11% 30 37 24% 16 24 46%

доля в активах 21,4% 15,5% --- 10,2% 10,3% --- 6,3% 7,4% --- 12,7% 13,7% --- 8,7% 11,8% ---
Средства клиентов 134 313 134% 297,05 289,55 -3% 195 225 16% 176 192 9% 105 116 11%

доля в активах 48,4% 59,1% --- 63,0% 60,9% --- 48,3% 58,8% --- 74,7% 70,4% --- 56,3% 58,1% ---
Коэффициент достаточности 
общего капитала 22,6% 15,6% --- 14,3% 14,4% --- 21,3% 20,3% --- 15,2% 12,7% --- 18,6% 16,3% ---

Чистые процентные доходы (до 
резервов)** 18 20 17% 26 21 -20% 21 18 -16% 10 12 15% 8 7 -8%

Прибыль** 4,3 10,4 145% -0,6 2,5 --- -1,4 2,1 -250% 0,6 4,1 543% 2,1 3,7 75%

Качественные показатели  
деятельности 2009 2010 % 2009 2010 % 2009 2010 % 2009 2010 % 2009 2010 %

Рентабельность собственных 
средств 12,2% 18,1% 5,9% отриц. 6,0% --- отриц. 3,3% --- 2,9% 15,3% 12,4% 11,5% 17,5% 6,0%

Рентабельность активов 1,6% 2,6% 1,0% отриц. 0,5% --- отриц. 0,5% --- 0,3% 1,6% 1,3% 1,1% 1,9% 0,8%
C / I 29,2% 43,0% 13,8% 39,1% 52,8% 13,6% 43,1% 64,6% 21,5% 25,1% 31,6% 6,5% 42,9% 51,0% 8,1%
NIM* 7,7% 5,3% -2,4% 5,9% 5,8% -0,1% 6,9% 5,6% -1,3% 5,2% 4,9% -0,3% 4,6% 3,9% -0,7%

* для Промсвязьбанка и МДМ Банка данные приведены за Q4 2010 и Q4 2009

** для НОМОС-БАНКа - данные посчитаны, исходя из консолидации показателей Ханты-Мансийского Банка с начала 2010 года

Отдельные показатели деятельности банков по МСФО

Ва3 / - / -

ЗЕНИТ
Ва3 / - / В+

НОМОС-БАНК Промсвязьбанк Банк Санкт-ПетербургМДМ Банк
Ba2 / B+ / BBВа3 / - / ВВ- Ва2 / - / ВВ-

 

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

Ñ òî÷êè çðåíèÿ ñòðóêòóðû äîõîäîâ, îòìåòèì ñîêðàùåíèå ÷èñòûõ ïðîöåíòíûõ äîõîäîâ è íåáîëüøîé, íî âñå æå 
ðîñò êîìèññèîííûõ äîõîäîâ: ñ 21,1 äî 17,8 ìëðä ðóá. è ñ 3,7 äî 4,2 ìëðä ðóá. ñîîòâåòñòâåííî. Òàêæå ñîêðàòèëèñü 
äîõîäû îò îïåðàöèé ñ ôèíàíñîâûìè èíñòðóìåíòàìè ñ 3,7 äî 4,2 ìëðä ðóá. Â ðåçóëüòàòå, îïåðàöèîííûå äîõîäû 
(áåç ó÷åòà óáûòêà îò îáåñöåíåíèÿ êðåäèòîâ) óïàëè ñ 25,7 äî 23,8 ìëðä ðóá., ÷òî ïðè ðîñòå îïåðàöèîííûõ 
ðàñõîäîâ ñ 11,1 äî 15,4 ìëðä ðóá. ïðèâåëî ê çàìåòíîìó óõóäøåíèþ Cost / Income – ñ 43,1% äî 64,6% (çà 2009 ãîä 
è 2010 ãîä ñîîòâåòñòâåííî). Ðîñò ðàñõîäîâ Áàíê îáúÿñíÿåò ñóùåñòâåííûìè çàòðàòàìè íà ïîñòðîåíèå è 
óíèôèêàöèþ IT-ñèñòåì. Ïîñêîëüêó â 2011 ãîäó òàêèõ äîïîëíèòåëüíûõ ðàñõîäîâ íå ïðåäâèäèòñÿ, òî Áàíê îæèäàåò 
óìåíüøåíèå ïîêàçàòåëÿ íèæå 55%. Ñóùåñòâåííîå âëèÿíèå íà óâåëè÷åíèå ôèíàíñîâîãî ðåçóëüòàòà îêàçàëî, 
òèïè÷íîå äëÿ âñåé áàíêîâñêîé ñèñòåìû â 2010 ãîäó, ñîêðàùåíèå îò÷èñëåíèé â ðåçåðâû ñ 15,8 äî 5,1 ìëðä ðóá. Â 
ðåçóëüòàòå ïðèáûëü äîñòèãëà 2,1 ìëðä ðóá. ïðîòèâ óáûòêà 1,4 ìëðä ðóá. â ïðåäøåñòâóþùåì ãîäó. 

Â öåëîì, ôèíàíñîâûå ïîêàçàòåëè ÌÄÌ Áàíêà áëèæå âñåãî ê Ïðîìñâÿçüáàíêó, êîòîðûé òàêæå îòëè÷àåòñÿ 
äîñòàòî÷íî âûñîêèì óðîâíåì ïðîñðî÷åííîé çàäîëæåííîñòè è íèçêèì ðàçìåðîì ïðèáûëè. Òåì íå ìåíåå, áóìàãè 
îáîèõ áàíêîâ òîðãóþòñÿ áåç ïðåìèè ê îñòàëüíûì êðóïíûì ÷àñòíûì áàíêàì ñî ñõîæèìè ìåæäóíàðîäíûìè 
ðåéòèíãàìè. Íà íàø âçãëÿä, ñ ó÷åòîì âûøåäøèõ ðåçóëüòàòîâ è êîòèðîâîê âûïóñêîâ Áàíêà, áóìàãè ÌÄÌ Áàíêà 
íåèíòåðåñíû ê ïðèîáðåòåíèþ. 

Åëåíà Ôåäîòêîâà 
fedotkova_ev@nomos.ru 
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НЕФТЕГАЗОВЫЙ СЕКТОР
 

 Ñîâåò äèðåêòîðîâ «Ãàçïðîìà» ðåêîìåíäîâàë àêöèîíåðàì 30 èþíÿ óòâåðäèòü äèâèäåíäû çà 2010 ãîä â 
ðàçìåðå 91,1 ìëðä ðóá. (3,85 ðóá. íà àêöèþ). Â àïðåëå ìåíåäæìåíò «Ãàçïðîìà» ïëàíèðîâàë ñîâñåì äðóãóþ 
ðåêîìåíäàöèþ - 2,7 ðóá. íà àêöèþ, èëè 63,9 ìëðä ðóá. Ðàçìåð äèâèäåíäîâ, êîòîðûå áóäóò âûïëà÷åíû â 
òåêóùåì ãîäó íà 61% âûøå ïðîøëîãîäíèõ âûïëàò. /Âåäîìîñòè, Ãàçïðîì/  

 ÂÐ è Ðîñíåôòè íå óäàëîñü â ñðîê äîãîâîðèòüñÿ î ñîçäàíèè ñòðàòåãè÷åñêîãî àëüÿíñà. Ñîãëàñíî çàÿâëåíèþ 
ìèíèñòðà ýíåðãåòèêè Ñåðãåé Øìàòêî,  ãîñêîìïàíèÿ òåïåðü áóäåò èñêàòü àëüòåðíàòèâíûõ ïàðòíåðîâ. Ñðîê ïî 
ñäåëêå î ñòðàòåãè÷åñêîì ïàðòíåðñòâå ÂÐ è Ðîñíåôòè èñòåê â÷åðà â 3:00 ïî Ìîñêâå. Ïî äàííûì 
ÊîììåðñàíòÚ, ñòîðîíû äî ïîñëåäíåãî ïûòàëèñü äîãîâîðèòüñÿ ñ ðîññèéñêèìè ïàðòíåðàìè ÂÐ ïî ÒÍÊ-ÂÐ, 
êîíñîðöèóìîì AAR, êîòîðûé çàáëîêèðîâàë ñäåëêó ñ Ðîñíåôòüþ ÷åðåç ñóä. /ÊîììåðñàíòÚ/ 

 Ðîñíåäðà ãîòîâÿòñÿ âûñòàâèòü íà ïðîäàæó Èìèëîðñêîå ìåñòîðîæäåíèå. Òîðãè íà àóêöèîíå íà÷íóòñÿ ñ 
îòìåòêè ïðèìåðíî 20 ìëðä ðóá., ÷òî âûøå êîíêóðñíîãî ïëàòåæà çà ìåñòîðîæäåíèÿ èì. Òðåáñà è èì. Òèòîâà. 
Îñíîâíûìè ïðåòåíäåíòàìè íàçûâàþò Ãàçïðîì íåôòü, Ñóðãóòíåôòåãàç è ËÓÊÎÉË. Çàïàñû Èìèëîðñêîãî è 
Çàïàäíî-Èìèëîðñêîãî ó÷àñòêîâ (âûñòàâëÿþòñÿ îäíèì ëîòîì) îöåíèâàþòñÿ â 193 ìëí ò íåôòè. /Âåäîìîñòè/ 

 Ìèíôèí ïðåäëàãàåò ñ 2012 ãîäà ââåñòè ïîâûøåííûé ÍÄÏÈ íà ãàç äëÿ âëàäåëüöåâ ãàçîïðîâîäîâ. Äëÿ òåõ, ó 
êîãî íåò òðóáû, ÍÄÏÈ áóäåò ìåíÿòüñÿ ïî Íàëîãîâîìó êîäåêñó. À äëÿ òåõ, ó êîãî åñòü ãàçîïðîâîäû è òåì áîëåå 
ýêñïîðòíûå äîõîäû, ñòàâêà íàëîãà «ìîæåò áûòü â äâà ñ íåáîëüøèì ðàçà áîëüøå, ÷åì äëÿ îñòàëüíûõ 
íåçàâèñèìûõ êîìïàíèé». Ïî ñëîâàì çàììèíèñòðà ôèíàíñîâ ãîñïîäèíà Øàòàëîâà, ïîêà ýòî òîëüêî 
ïðåäëîæåíèå, äëÿ ñîãëàñîâàíèÿ ñ äðóãèìè âåäîìñòâàìè åñòü 10 äíåé: «Ìèíýêîíîìðàçâèòèÿ â ïðèíöèïå ñ 
íàìè ñîãëàñíî, ïîçèöèÿ Ìèíýíåðãî íåïîíÿòíà, íå äî êîíöà ñôîðìóëèðîâàíà». /Âåäîìîñòè, Èíòåðôàêñ/ 

 

 

МЕТАЛЛУРГИЯ И ДОБЫВАЮЩИЙ СЕКТОР
 

 Ïî äàííûì ÊîììåðñàíòÚ, ÑÓÝÊ ðåøèëà íå ïðîâîäèòü IPO ëåòîì òåêóùåãî ãîäà. IPO îòëîæåíî «êàê ìèíèìóì 
äî îñåíè, à âîçìîæíî, è íà ñëåäóþùèé ãîä, â çàâèñèìîñòè îò ðûíî÷íîé êîíúþíêòóðû». /ÊîììåðñàíòÚ/ 

 

Ñåâåðñòàëü: ñèëüíûå ðåçóëüòàòû 1 êâàðòàë 2011 ãîäà, îòñóòñòâèå ÿñíîñòè â ñòðàòåãèè 
ðàçî÷àðîâûâàåò – äëÿ êîòèðîâîê íåéòðàëüíî. 

Â÷åðà ÎÀÎ «Ñåâåðñòàëü» îïóáëèêîâàëà ñâîè êîíñîëèäèðîâàííûå ðåçóëüòàòû ïî ÌÑÔÎ çà 1 êâàðòàë òåêóùåãî 
ãîäà è ïðîâåëà òåëåôîííóþ êîíôåðåíöèþ äëÿ èíâåñòîðîâ. Èç íàèáîëåå èíòåðåñíûõ ìîìåíòîâ îò÷åòíîñòè è 
óñëûøàííûõ êîììåíòàðèåâ ìåíåäæìåíòà, ìû õîòåëè áû îòìåòèòü ñëåäóþùèå: 

- Êîìïàíèè óäàëîñü ïîëó÷èòü ïðèáûëü, ïðåâîñõîäÿùóþ íå òîëüêî óðîâíè ñîïîñòàâèìîãî ïåðèîäà 2010 ãîäà, íî 
è ðåçóëüòàòû 4 êâàðòàëà 2010 ãîäà. Çäåñü êëþ÷åâîé ýôôåêò îêàçàëà áëàãîïðèÿòíàÿ öåíîâàÿ êîíúþíêòóðà 
ñåãìåíòà ñòàëè. Êðîìå òîãî, âàæíûì äëÿ ïîêàçàòåëÿ ïðèáûëè îêàçàëñÿ ýôôåêò îò âûáûòèÿ íèçêîðåíòàáåëüíûõ 
ñåâåðîàìåðèêàíñêèõ àêòèâîâ. 

- Ñðàâíåíèå ñ äàííûìè çà 1 êâàðòàë 2010 ãîäà îòðàæàåò âïå÷àòëÿþùóþ äèíàìèêó: â ÷àñòè âûðó÷êè – ðîñò ïî÷òè 
íà 36%, ïî EBITDA – íà 60,2%, ïî ÷èñòîé ïðèáûëè ïîëíàÿ êîìïåíñàöèÿ ïðîøëîãîäíåãî ÷èñòîãî óáûòêà. Âìåñòå ñ 
òåì, îòíîñèòåëüíî 4 êâàðòàëà 2010 ãîäà îùóòèìîãî ïðîãðåññà íå íàáëþäàåòñÿ: âûðó÷êà îñòàëàñü íà òîì æå 
óðîâíå, â ÷àñòè EBITDA óâåëè÷åíèå âñåãî íà 3,9%. Õîòÿ îñíîâíîé áëàãîïðèÿòíûé ýôôåêò íà ÷èñòóþ ïðèáûëü ìû 
óæå îòìåòèëè âûøå. 

- Â ïðîöåññå îïòèìèçàöèè äîëãîâîé íàãðóçêè Êîìïàíèè óäàëîñü ïðåâçîéòè ñîáñòâåííûå îæèäàíèÿ: îïðåäåëèâ 
öåëü ñíèæåíèÿ ïîêàçàòåëÿ ×èñòûé äîëã/EBITDA â 1,5õ, ïî èòîãàì 1 êâàðòàëà Ñåâåðñòàëü äîñòèãëà çíà÷åíèÿ 
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äàííîãî ïîêàçàòåëÿ íà óðîâíå 1,2õ. Ïðè ýòîì âïîëíå âîçìîæíî è äàëüíåéøåå îñëàáëåíèå äîëãîâîãî áðåìåíè – 
çàïëàíèðîâàíî â òå÷åíèå òåêóùåãî ãîäà ðàçìåùåíèå ãëîáàëüíûõ äåïîçèòàðíûõ ðàñïèñîê è îáûêíîâåííûõ àêöèé 
(âûêóïëåííûõ ðàíåå), ñðåäñòâà îò êîòîðîãî áóäóò íàïðàâëåíû íà ïîãàøåíèå äîëãà. 

млн долл 2010 1 кв. 2010 изм, %

Активы 19 329 17 321 -62,0%

Основные средства 7 352 7 807 -86,8%

Торговая дебиторская задолженность 968 1 400 144,6%

Запасы 2 367 2 734 -15,0%

Денежные средства и их эквиваленты 2 013 1 778 205,2%

Финансовый долг 6 142 6 090 -23,2%

Долгосрочные займы 4 720 4 464 -69,9%

Краткосрочные займы 1 422 1 627 190,3%

Чистый долг 4 129 4 312 -78,3%
Задолженность перед поставщиками 897 1 123 -100,0%

млн долл 1 кв 2010 4 кв 2010 1 кв 2011 1 кв '11/ 1 кв 
'10

1 кв '11/ 4 кв 
'10

Выручка 2 742 3 726 3 727 35,9% 0,03%

Операционная прибыль 408 703 741 81,6% 5,41%

EBITDA 583 899 934 60,2% 3,89%

Чистая прибыль -785,0 -352,0 531,0 n/a n/a

2010 1 кв. 2011 изм, %

Рентабельность EBITDA 24,0% 25,1% +1,1 п.п.

Рентабельность чистой прибыли n/a 14,2% n/a

Финансовый долг/EBITDA 1,88 1,69 -

Чистый долг/EBITDA 1,27 1,20 -

Основные показатели прибылей и убытков, денежный поток

Основные финансовые коэффициенты

Финансовые результаты  ОАО "Северсталь" по МСФО

 

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

- Ïðîãíîçû íà 2 êâàðòàë 2011 ãîäà äîâîëüíî ïîçèòèâíûå: ñîõðàíÿþùèåñÿ âûñîêèå öåíû íà óãîëü è 
æåëåçîðóäíîå ñûðüå áóäóò èìåòü îòðàæåíèå â äàëüíåéøåì óâåëè÷åíèè íîðìû ïðèáûëè ïðè îïòèìèçàöèè ïðî÷èõ 
îïåðàöèîííûõ èçäåðæåê. Âîçìîæíî, ýòî ïîçâîëèò íèâåëèðîâàòü íåîäíîðîäíîñòü öåíîâîé äèíàìèêè íà ðûíêàõ 
ñòàëè, êîòîðàÿ âîçìîæíà ïðè ôîðìèðîâàíèè èçáûòî÷íûõ çàïàñîâ â ñåðâèñíûõ ìåòàëëîöåíòðàõ. Â ÷àñòè îáúåìîâ 
çàãðóçêè ðîññèéñêèõ ïðîèçâîäñòâåííûõ àêòèâîâ ïðîãíîçû íà óðîâíå ïîêàçàòåëåé 1 êâàðòàëà òåêóùåãî ãîäà. Â 
ÑØÀ ïðèðîäíûå êàòàêëèçìû (óðàãàí) ñòàëè ïðè÷èíîé âðåìåííîé îñòàíîâêè çàâîäà Columbus â àïðåëå, îäíàêî 
ïî âñåìó îò÷åòíîìó ïåðèîäó íàìå÷åíà çàãðóçêà íà óðîâíå 100%. 

- Â ÷àñòè ñåãìåíòà «çîëîòî» îòìå÷åí ðîñò ïîêàçàòåëåé îòíîñèòåëüíî ñîïîñòàâèìîãî ïåðèîäà 2010 ãîäà. Ïðè 
ýòîì áîëåå äåòàëüíî èíôîðìàöèÿ î äî÷åðíåé Nordgold ïëàíèðóåòñÿ ðàñêðûâàòü ñåãîäíÿ â ðàìêàõ îòäåëüíîé 
òåëåôîííîé êîíôåðåíöèè. 

Ìû ìîæåì êîíñòàòèðîâàòü äîâîëüíî îïòèìèñòè÷íûå îæèäàíèÿ ìåíåäæìåíòà îòíîñèòåëüíî ôîðìèðîâàíèÿ 
ôèíàíñîâûõ ïîòîêîâ â òå÷åíèå 2011 ãîäà, ÷òî ñî ñâîåé ñòîðîíû ïîäòâåðæäàåò ñëîæèâøàÿñÿ êîíúþíêòóðà 
òîâàðíûõ ðûíêîâ. Íà òåêóùèé ìîìåíò ôèíàíñîâûå ðèñêè Ýìèòåíòà âûãëÿäÿò âåñüìà óìåðåííûìè è, âåðîÿòíî, 
ïðè ñîõðàíåíèè êîíñåðâàòèâíîé äîëãîâîé ñòðàòåãèè ýòîò ôàêò ìîæåò íàéòè îòðàæåíèå â äåéñòâèÿõ ðåéòèíãîâûõ 
àãåíòñòâ. Â òî æå âðåìÿ, íà íàø âçãëÿä, íåëüçÿ îñòàâëÿòü áåç âíèìàíèÿ âûñîêóþ èíâåñòèöèîííóþ àêòèâíîñòü 
Êîìïàíèè, â òîì ÷èñëå è â ÷àñòè åå çàðóáåæíûõ ïðîåêòîâ (îäíèì èç ïîñëåäíèõ îçâó÷åííûõ ïðîåêòîâ ÿâëÿåòñÿ 
ïîêóïêà ðóäíûõ àêòèâîâ â Áðàçèëèè) íà÷àëüíûé ýòàï êîòîðûõ ïîêà, ê ñîæàëåíèþ, íå ïîçâîëÿåò îïðåäåëèòü èõ 
ýôôåêòèâíîñòü, à îáùåå êîëè÷åñòâî è øèðîêàÿ ãåîãðàôèÿ ñîïðÿæåíû, êàê ìû ïîëàãàåì, ñî çíà÷èòåëüíûì 
ôèíàíñèðîâàíèåì. Êîìïàíèÿ, ñî ñâîåé ñòîðîíû, âåñüìà ñäåðæàíà â ðàñêðûòèè äàííûõ ïî ïëàíèðóåìûì 
êàïèòàëüíûì è èíâåñòèöèîííûì ðàñõîäàì. 

Êàê ìû ïîëàãàåì, íà äîõîäíîñòè íàõîäÿùèõñÿ â îáðàùåíèè ðóáëåâûõ è âàëþòíûõ îáÿçàòåëüñòâ Ñåâåðñòàëè 
âûõîä îò÷åòíûõ äàííûõ âðÿä ëè îêàæåò êàêîå-òî ñóùåñòâåííîå âëèÿíèå - âûïóñêè è òàê äîâîëüíî âûñîêî 
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îöåíåíû ðûíêîì. Òàê, íà ëîêàëüíîì ðûíêå ìîæíî ãîâîðèòü î ôàêòè÷åñêîì îòñóòñòâèè ïðåìèè ê áîëåå êðóïíûì 
äðóãèì ïðåäñòàâèòåëÿì îòðàñëè è ñòàòóñå «áåí÷ìàðêà» äëÿ òåõ, êòî åùå ïîêà óñòóïàåò ïî êðåäèòíîìó êà÷åñòâó. 

Îëüãà Åôðåìîâà 

efremova_ov@nomos.ru 

ЭНЕРГЕТИКА
 

 Ñîãëàñíî îæèäàíèÿì «ÊÝÑ-õîëäèíã» (óïðàâëÿåò ÒÃÊ-5, -6, -7, -9), â 2011 ãîäó êîìïàíèè ñîõðàíÿò 
âûðàáîòêó ýëåêòðîýíåðãèè íà óðîâíå 2010 ãîäà - 62 ìëðä êÂò ÷, ïðîèçâîäñòâî òåïëîýíåðãèè ìîæåò 
ñîêðàòèòüñÿ íà 2% äî 117,5 ìëí Ãêàë. /Èíòåðôàêñ/  

 

МАШИНОСТРОЕНИЕ
 

 Ãîäîâîå ñîáðàíèå àêöèîíåðîâ ÎÀÎ «Êîðïîðàöèÿ «ÈÐÊÓÒ» ðàññìîòðèò âîïðîñ î ïðèâëå÷åíèè 
áåñïðîöåíòíîãî êðåäèòà ó ÎÀÎ «Îáúåäèíåííàÿ àâèàñòðîèòåëüíàÿ êîðïîðàöèÿ» (ÎÀÊ) íà ñóììó 8,353 ìëðä 
ðóá. Êðîìå ýòîãî, àêöèîíåðû äîëæíû áóäóò ðàññìîòðåòü âîïðîñ î ïðèâëå÷åíèè 9-ëåòíåãî êðåäèòà ó ÎÀÊ íà 
ñóììó 11,604 ìëðä ðóá. ñ ïðîöåíòíîé ñòàâêîé íå áîëåå 8% ãîäîâûõ. Çàåì ïðèâëåêàåòñÿ äëÿ âîçâðàòà è 
óïëàòû ïðîöåíòîâ ïî ïðèâëå÷åííûì ðàíåå 4 êðåäèòàì â Ñáåðáàíêå. Ãîäîâîå ñîáðàíèå àêöèîíåðîâ 
Êîðïîðàöèè ïðîéäåò 8 èþíÿ 2011 ãîäà â Ìîñêâå. /Èíòåðôàêñ/ 

 

ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА
 

 ÐÎÑÍÀÍÎ è ôðàíöóçñêàÿ Crocus Technology äîãîâîðèëèñü î ñòðîèòåëüñòâå çàâîäà â Ðîññèè ïî 
ïðîèçâîäñòâó íîâîãî òèïà ýíåðãîíåçàâèñèìîé ïàìÿòè - MRAM ñðåäíåé è âûñîêîé ïëîòíîñòè ñ ïðîåêòíûìè 
íîðìàìè 90 íì è 65 íì. Äëÿ ýòîãî áóäåò ñîçäàíà êîìïàíèÿ Crocus Nano Electronics (CNE). Èíâåñòèöèè â 
ïðîèçâîäñòâî, êîòîðîå áóäåò íàëàæåíî â Çåëåíîãðàäå èëè Êàëèíèíãðàäñêîé îáëàñòè, ñîñòàâÿò 300 ìëí äîëë.  

Íà ïåðâîì ýòàïå ÐÎÑÍÀÍÎ è ñîèíâåñòîðû - âåí÷óðíûå ôîíäû CDC Innovation, Ventech, IDInvest Partners, 
NanoDimension è Sofinnova Ventures - âëîæàò 55 ìëí äîëë. â óñòàâíûé êàïèòàë CNE. Åùå îêîëî 125 ìëí äîëë. 
ó÷àñòíèêè ïðîåêòà èíâåñòèðóþò â ñòðîèòåëüñòâî çàâîäà. Íà ïîñëåäóþùèõ ýòàïàõ â ïðîåêò ïëàíèðóåòñÿ 
âëîæèòü åùå 120 ìëí äîëë., êîòîðûå ïîéäóò íà ðàñøèðåíèå ïðîèçâîäñòâà, à â ïåðñïåêòèâå íà 
ñîâåðøåíñòâîâàíèå òåõíîëîãè÷åñêîãî ïðîöåññà äî íîðì 45 íì. Îáùàÿ ñóììà èíâåñòèöèé ñî ñòîðîíû 
ÐÎÑÍÀÍÎ ñîñòàâèò äî 3,8 ìëðä ðóá. (îêîëî 140 ìëí äîëë.). Êëþ÷åâûìè ðûíêàìè äëÿ ïðîèçâîäèìîé 
ïðîäóêöèè ñòàíóò ñèñòåìû õðàíåíèÿ äàííûõ, ìîáèëüíûå è ñåòåâûå óñòðîéñòâà, à òàêæå ñåðâèñû ïî 
ðàçâèòèþ îáëà÷íûõ âû÷èñëåíèé. Ïîòåíöèàëüíûé îáúåì ìèðîâîãî ðûíêà äëÿ ïðîäóêöèè ïðîåêòà îöåíèâàåòñÿ 
ÐÎÑÍÀÍÎ áîëåå 40 ìëðä äîëë. â ãîä. /ÊîììåðñàíòÚ/ 

 

Äèâèäåíäû ÀÔÊ «Ñèñòåìà» çà 2010 ãîä ìîãóò ñîñòàâèòü 2,5 ìëðä ðóá. 

Ñîâåò äèðåêòîðîâ ÀÔÊ «Ñèñòåìà» ðåêîìåíäîâàë àêöèîíåðàì íà ãîäîâîì ñîáðàíèè 25 èþíÿ 2011 ãîäà óòâåðäèòü 
äèâèäåíäû çà 2010 ãîä â ðàçìåðå 0,26 ðóá. íà îäíó îáûêíîâåííóþ àêöèþ. Îáùèé îáúåì âûïëàò ñîñòàâèò 2,5 
ìëðä ðóáëåé (îêîëî 89,8 ìëí äîëë.). Íàïîìíèì, äèâèäåíäû «Ñèñòåìû» çà 2009 ãîä ñîñòàâèëè 0,055 ðóá. íà 
àêöèþ, èëè 531 ìëí ðóá. Ïî èòîãàì 2008 ãîäà êîìïàíèÿ äèâèäåíäû íå ïëàòèëà.  

Âûïëàòà äèâèäåíäîâ â ðåêîìåíäîâàííîì îáúåìå, íà íàø âçãëÿä, íå êðèòè÷íà äëÿ êðåäèòíîãî ïðîôèëÿ 
«Ñèñòåìû», ïîñêîëüêó ïî èòîãàì 2010 ãîäà ïîêàçàòåëü OIBDA Êîðïîðàöèè ñîñòàâèë 7,3 ìëðä äîëë., ÷èñòàÿ 
ïðèáûëü – 918 ìëí äîëë., à îáúåì äåíåæíûõ ñðåäñòâ íà ñ÷åòàõ – 2,3 ìëðä äîëë. Ìû ñ÷èòàåì, ÷òî ñ ó÷åòîì 
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äèâèäåíäîâ ÀÔÊ çà 2010 ãîä Êîìïàíèÿ â ñîñòîÿíèè ñàìîñòîÿòåëüíî ñïðàâèòüñÿ ñ ïîãàøåíèåì êðàòêîñðî÷íîé 
÷àñòè ñâîåãî äîëãà (3,1 ìëðä äîëë.). Êðîìå òîãî, âïîëíå êîìôîðòíûå êðåäèòíûå ìåòðèêè (Äîëã/OIBDA -2,1õ â 
2010 ãîäó), äàþò õîðîøóþ âîçìîæíîñòü äëÿ ïðèâëå÷åíèÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ èç âíåøíèõ èñòî÷íèêîâ â ñëó÷àå 
íåîáõîäèìîñòè.   

×òî êàñàåòñÿ îáëèãàöèé ÀÔÊ «Ñèñòåìà», òî îíè, íà íàø âçãëÿä, ñïðàâåäëèâî îöåíåíû ðûíêîì è âðÿä ëè ìîãóò 
ïðåäñòàâëÿòü îñîáûé èíòåðåñ äëÿ èíâåñòîðîâ. Â ñâîþ î÷åðåäü, íåáîëüøóþ ïðåìèþ ïîðÿäêà 10-15 á.ï. ê 
îáëèãàöèÿì äî÷åðíåé ÌÒÑ-1 (7,31%/2,26 ãîäà) íåñåò âûïóñê «Ñèñòåìû» ñåðèè 04 (YTM 7,47%/2,26 ãîäà), êîòîðàÿ 
ìîæåò ïðèâëå÷ü âíèìàíèå èíâåñòîðîâ. Â òî æå âðåìÿ íåïëîõóþ ïðåìèþ (îêîëî 30-50 á.ï.) ê áóìàãàì ÀÔÊ 
ïðåäëàãàþò îáëèãàöèè åùå îäíîé «äî÷êè» Áàøíåôòè ñåðèé 01, 02 è 03 (YTP 7,13-7,14%/1,43 ãîäà). 

Àëåêñàíäð Ïîëþòîâ 
polyutov_av@nomos.ru 

 
СУБЪЕКТЫ РФ И  ГОСУДАРСТВА СНГ
 

 Â÷åðà ãëàâà áåëîðóññêîãî ïðàâèòåëüñòâà Ìèõàèë Ìÿñíèêîâè÷ ñîîáùèë, ÷òî Áåëîðóññèÿ äîãîâîðèëàñü ñ 
Ðîññèåé î êðåäèòàõ íà 3-3,5 ìëðä äîëë. äëÿ ñòàáèëèçàöèè ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ñèòóàöèè â ñòðàíå. 
Ì.Ìÿñíèêîâè÷ îòìåòèë, ÷òî «Áåëîðóññèÿ ôàêòè÷åñêè çàâåðøèëà ïåðåãîâîðíûé ïðîöåññ ñ Ðîññèåé, âñå 
âîïðîñû óðåãóëèðîâàíû. È ñåé÷àñ ìèíèñòðîì ôèíàíñîâ Áåëàðóñè Àíäðååì Õàðêîâöîì è ãëàâîé Ìèíôèíà 
ÐÔ Àëåêñååì Êóäðèíûì îáñóæäàþòñÿ îêîí÷àòåëüíûå ìàòðèöû». Ìåæäó òåì, Àëåêñåé Êóäðèí çàÿâèë, ÷òî 
«ïåðåãîâîðû î ïðåäîñòàâëåíèè Áåëîðóññèè ðîññèéñêîãî êðåäèòà ìîãóò áûòü çàâåðøåíû â áëèæàéøèå äíè. 
Â÷åðà â õîäå òåëåôîííîãî ðàçãîâîðà ïðåçèäåíòîâ ñòðàí Àëåêñàíäðà Ëóêàøåíêî ñ Äìèòðèåì Ìåäâåäåâûì 
áûëî ñêàçàíî î òîì, ÷òî â ïðèíöèïå äîñòèãíóòû äîãîâîðåííîñòè è Áåëîðóññèÿ ãîòîâà ïîëó÷èòü êðåäèò. Ýòî 
îçíà÷àåò, ÷òî ðàíåå ñôîðìóëèðîâàííûå óñëîâèÿ Àíòèêðèçèñíîãî ôîíäà ÅâðÀçÝñ ìû ñ÷èòàåì â öåëîì 
ïðèíÿòûìè». Íàïîìíèì, íà ïðîøëîé íåäåëå À.Êóäðèí ñîîáùèë, ÷òî Áåëîðóññèÿ â 2011 ãîäó ìîæåò ïîëó÷èòü 
êðåäèò èç ÅâðÀçÝÑ íà 1 ìëðä äîëë., â 2012 è 2013 ãîäàõ òàêæå ïî 1 ìëðä äîëë. â ãîä. Ãëàâà Ìèíôèíà ÐÔ 
òàêæå çàÿâèë, ÷òî â ÷åòâåðã â Ìèíñê îòïðàâèòñÿ ïðåìüåð-ìèíèñòð ÐÔ Âëàäèìèð Ïóòèí, è â ñâÿçè ñ ýòèì 
âûðàçèë íàäåæäó, ÷òî òàì óäàñòñÿ îêîí÷àòåëüíî óòî÷íèòü âñå äåòàëè. Â òî æå âðåìÿ À.Êóäðèí óòî÷íèë, ÷òî 
«äîëæíà ïðîéòè ñòàíäàðòíàÿ ïðîöåäóðà Àíòèêðèçèñíîãî ôîíäà ñ ó÷àñòèåì äðóãèõ ÷ëåíîâ Ñîâìèíà ôîíäà - 
Êàçàõñòàíà, Êèðãèçèè, Òàäæèêèñòàíà è Àðìåíèè. Ðåøåíèå ìîæåò áûòü ïðèíÿòî òîëüêî â òàêîì ñîñòàâå. 
Êðîìå òîãî, ïðåäïîëàãàåòñÿ, ÷òî äëÿ ïîääåðæàíèÿ ïëàòåæíîãî áàëàíñà Áåëàðóñè áóäåò ïðèâàòèçèðîâàí ðÿä 
àêòèâîâ, ïåðå÷åíü êîòîðûõ áåëîðóññêàÿ ñòîðîíà îïðåäåëèò ñàìîñòîÿòåëüíî. Èñõîäÿ èç ïîòðåáíîñòåé ýòîãî 
ãîäà - ýòî ïðèìåðíî îêîëî 3 ìëðä äîëë.». 

Â ñâîþ î÷åðåäü, ãëàâà áåëîðóññêîãî ïðàâèòåëüñòâà Ì. Ìÿñíèêîâè÷ ñîîáùèë, ÷òî «òàêæå åñòü ïðåäëîæåíèÿ 
ïî ïîëó÷åíèþ âàëþòíûõ êðåäèòîâ ïîä áóäóùèå òîâàðíûå ïîñòàâêè íà ñóììó åùå îêîëî 3 ìëðä äîëë. Ýòè 
âîïðîñû ìîãóò áûòü ðåøåíû â òå÷åíèå áëèæàéøèõ ìåñÿöåâ. Áåëîðóññèÿ òàêæå íå èñêëþ÷àåò âîçìîæíîñòè 
îáðàùåíèÿ çà êðåäèòíîé ïîääåðæêîé ê Ìåæäóíàðîäíîìó âàëþòíîìó ôîíäó (ÌÂÔ). Íî ýòîò ïðîöåññ 
äîñòàòî÷íî äëèòåëüíûé». /Èíòåðôàêñ/ 
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Денежный рынок 
Â÷åðàøíèå òîðãè íà ìåæäóíàðîäíîì âàëþòíîì ðûíêå ñîïðîâîæäàëèñü 
äîâîëüíî ïëîòíûì èíôîðìàöèîííûì ïîòîêîì. Òàê, îïóáëèêîâàííûé 
èíäåêñ ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí â Âåëèêîáðèòàíèè â î÷åðåäíîé ðàç 
ïðîäåìîíñòðèðîâàë ñóùåñòâåííûé ïðèðîñò ïîêàçàòåëÿ, âìåñòå ñ òåì, 
Áàíê Àíãëèè, ê ñîæàëåíèþ, íå ïðåäïðèíèìàåò íèêàêèõ äåéñòâèé, 
íàïðàâëåííûõ íà áîðüáó ñ èíôëÿöèåé, â ñâÿçè ñ îïàñåíèÿìè íàâðåäèòü 
è òàê ñëàáûì òåìïàì âîññòàíîâëåíèÿ ýêîíîìèêè. Íà íàø âçãëÿä, 
ñóùåñòâóþùàÿ äåíåæíàÿ ìàññà, ïîÿâèâøàÿñÿ íà ãëîáàëüíîì ðûíêå â 
ñëåäñòâèè ìàññèðîâàííûõ àíòèêðèçèñíûõ ìåð, â íàñòîÿùèé ìîìåíò 
íà÷èíàåò «êî÷åâàòü» îò ñòðàíû ê ñòðàíå, ïðèâíîñÿ ñíà÷àëà ïîäúåì 
ýêîíîìèêè, à çàòåì ðîñò èíôëÿöèè. Íåîäíîðîäíîñòü êðåäèòíî-
äåíåæíûõ ïîëèòèê â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ ïðèâîäèò â ñëó÷àå óæåñòî÷åíèÿ â 
îäíîì ìåñòå ïåðåäà÷è äåíåæíîé ýñòàôåòû äðóãîé ñòðàíå. Òàêèì 
îáðàçîì, íàèáîëåå îïòèìàëüíûì ðåøåíèåì ñòàëà áû ñîãëàñîâàííàÿ 
ïîëèòèêà ìåæäó ãîñóäàðñòâàìè, îêàçàâøèìèñÿ ïîä íàèáîëüøèì 
èíôëÿöèîííûì äàâëåíèåì. 

Â òî æå âðåìÿ, ñòàòèñòè÷åñêèå äàííûå î ñòðîèòåëüñòâå íåäâèæèìîñòè â 
ÑØÀ îêàçàëèñü õóæå ïðîãíîçîâ. Òàê, êîëè÷åñòâî ðàçðåøåíèé íà 
ñòðîèòåëüñòâî ñîñòàâèëî 0,55 ìëí., ÷òî íå òîëüêî õóæå ïðîãíîçà, íî è 
õóæå ïðåäûäóùåãî çíà÷åíèÿ, òàêæå íå ñîâñåì îïòèìèñòè÷íî âûãëÿäåëè 
äàííûå î êîëè÷åñòâå íà÷àòûõ íîâûõ ñòðîåê æèëüÿ, ãäå ôàêòè÷åñêèé 
ïîêàçàòåëü (0,52 ìëí.) íå ñìîã äîñòèãíóòü ïðîãíîçíîãî. Ïîäâîäÿ èòîãè ïî 
ÑØÀ, õî÷åòñÿ îáðàòèòü âíèìàíèå íà íåïðîñòóþ ñèòóàöèþ, ñëîæèâøóþñÿ 
â ýêîíîìèêå, äåíåæíàÿ ìàññà, âêà÷èâàåìàÿ ÔÐÑ â âèäå ïðîãðàììû 
êîëè÷åñòâåííîãî ñìÿã÷åíèÿ, íå ïðèâîäèò ê óëó÷øåíèþ íà ðûíêå 
íåäâèæèìîñòè, âìåñòå ñ òåì, ÿâëÿåòñÿ ïðè÷èíîé ðîñòà ïîòðåáèòåëüñêèõ 
öåí. Â ñëó÷àå ïðèíÿòèÿ óïðåæäàþùèõ ìåð, íàïðàâëåííûõ íà áîðüáó ñ 
èíôëÿöèåé ñî ñòîðîíû ðåãóëÿòîðà, â âèäå ïîâûøåíèÿ ïðîöåíòíûõ 
ñòàâîê, ïîâûñèòñÿ ñòîèìîñòü ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ äëÿ êîíå÷íîãî 
ïîòðåáèòåëÿ, ÷òî, ñêîðåå âñåãî, åùå ñêàæåòñÿ åùå áîëåå íåãàòèâíî íà 
ðûíêå íåäâèæèìîñòè.  

Ïîçèòèâíîé äëÿ åâðîïåéñêîé âàëþòû ñòàëà íîâîñòü î ñîãëàñîâàíèè 
ìèíèñòðàìè ýêîíîìèêè è ôèíàíñîâ ñòðàí Åâðîçîíû âîïðîñà î 
ïðåäîñòàâëåíèè Ïîðòóãàëèè êðåäèòà â ðàçìåðå 78 ìëðä åâðî. Ýòî áûëî 
õîðîøèì ïîâîäîì äëÿ âîçîáíîâëåíèÿ ðîñòà ïàðû EUR/USD, äîñòèãøåé ê 
êîíöó äíÿ îòìåòêè 1,422õ, íàõîäèâøåéñÿ â ïðåäåëàõ âíóòðèäíåâíîãî 
äèàïàçîíà 1,413-1,422õ. Â ñëó÷àå æå ðåøåíèÿ â áëèæàéøåå âðåìÿ 
ãðå÷åñêîãî âîïðîñà íà ðûíêå ìîæåò ñëîæèòüñÿ âïîëíå ÷åòêèé òðåíä ïî 
âîññòàíîâëåíèþ åâðî, îäíàêî ìû ïîëàãàåì, ÷òî íå ñòîèò ðàññ÷èòûâàòü 
íà ñòîëü æå êîðîòêîå âðåìÿ, ÷òî ïîòðåáîâàëîñü äëÿ Ïîðòóãàëèè. 

Íà âíóòðåííèé âàëþòíûé ðûíîê â÷åðàøíèé äåíü íå ïðèâíåñ íèêàêîé 
ÿñíîñòè îòíîñèòåëüíî äàëüíåéøåãî äâèæåíèÿ êóðñà ðóáëÿ. Ñòîèìîñòü 
áèâàëþòíîé êîðçèíû â òå÷åíèå äíÿ óâåëè÷èëàñü íà 8 êîïååê ïðîòèâ öåíû 
îòêðûòèÿ è ñîñòàâèëà 33,49 ðóá. Àìåðèêàíñêàÿ âàëþòà òàêæå ïðèáàâèëà 
çà äåíü òîëüêî 9 êîïååê è ê êîíöó äíÿ äîñòèãëà óðîâíÿ 28,22 ðóá. 
Ñíèæåíèå öåí íà íåôòü íà ìèðîâûõ ïëîùàäêàõ íåìíîãî óìåíüøèëî 
ïîòîê èíîñòðàííîé âàëþòû íà âíóòðåííèé ðûíîê, ÷òî, â êîíå÷íîì ñ÷åòå, 
è ïðèâåëî ê îñëàáëåíèþ ðóáëÿ. Îäíàêî ïðåäñòîÿùèå íàëîãîâûå 

Åãîðîâ Àëåêñåé
egorov_avi@nomos.ru
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Äàòà

18 ìàÿ

19 ìàÿ

20 ìàÿ Óïëàòà òðåòè ÍÄÑ çà I êâ 2011 ãîäà

Àóêöèîí ÎÔÇ íà 20 ìëðä ðóá.

ÖÁ ïðîâåäåò äåïîçèòíûé àóêöèîí íà ñðîê 1 ìåñÿö

Ñîáûòèÿ äåíåæíîãî ðûíêà

Ñîáûòèå

 
_____________________ 

                        Èñòî÷íèê: Reuters 
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âûïëàòû ïî-ïðåæíåìó îñòàþòñÿ õîðîøèì ñòèìóëîì äëÿ óêðåïëåíèÿ 
íàöèîíàëüíîé âàëþòû. 

Ëèêâèäíîñòü áàíêîâñêîé ñèñòåìû ïðèíÿëà äîâîëüíî êîìôîðòíûé 
óðîâåíü, ÷òî ñîçäàåò ñòàáèëüíîñòü ðûíêà ÌÁÊ, ãäå ñòàâêè íà 
ïðîòÿæåíèè ïîñëåäíèõ äâóõ íåäåëü óäåðæèâàþòñÿ â äèàïàçîíå, 3,45-
3,6%. Ñîãëàñíî äàííûì ÖÁ, ñóììà îñòàòêîâ íà êîðñ÷åòàõ è äåïîçèòàõ íå 
ïðåòåðïåëà çà â÷åðàøíèé äåíü ñóùåñòâåííûõ èçìåíåíèé è ñîñòàâèëà 
1,12 òðëí ðóá.  
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Долговые рынки  
Âî âòîðíèê íàñòðîåíèÿ ãëîáàëüíûõ ïëîùàäîê íàõîäèëèñü ïîä âëèÿíèåì 
ôàêòîðà îæèäàíèé: êàêèì æå áóäåò ðåøåíèå åâðîïåéñêîé ôèíàíñîâîé 
êîìèññèè. È ìîæíî êîíñòàòèðîâàòü, ÷òî îòñóòñòâèå ÿñíîñòè çàñòàâëÿëî 
ó÷àñòíèêîâ ðûíêà èçðÿäíî íåðâíè÷àòü â òå÷åíèå äíÿ. Êðîìå òîãî, îáùèå 
íàñòðîåíèÿ èçðÿäíî èñïîðòèëà àìåðèêàíñêàÿ ìàêðîñòàòèñòèêà, êîòîðàÿ 
îòðàçèëà àïðåëüñêèé îùóòèìûì ñïàä â ñåãìåíòå íîâîãî æèëèùíîãî 
ñòðîèòåëüñòâà è ïîëó÷åííûõ ðàçðåøåíèé íà ñòðîèòåëüñòâî. Åâðîïåéñêèå 
ôîíäîâûå èíäåêñû çà â÷åðàøíèé äåíü ïîòåðÿëè îò 1% äî 1,8%, ïðè ýòîì 
íå îáîøëîñü áåç äàâëåíèÿ è åâðîïåéñêèõ ìàêðîäàííûõ: îïóáëèêîâàííûå 
â÷åðà èíäèêàòîðû èíâåñòèöèîííûõ îæèäàíèé ìàÿ, êàê ïî ýêîíîìèêå 
Ãåðìàíèè, òàê è ïî ÅÑ â öåëîì, îêàçàëèñü îùóòèìî õóæå ïðîãíîçà. 

Îòðèöàòåëüíàÿ ïåðåîöåíêà àìåðèêàíñêîãî ôîíäîâîãî ðûíêà 
ñôîðìèðîâàëàñü ìåíåå àãðåññèâíîé – â ïðåäåëàõ 0,5%, õîòÿ íåãàòèâíûå 
íîâîñòè ïîñòóïàëè êàê èç êîðïîðàòèâíîãî ñåêòîðà, òàê è èç Êîíãðåññà 
ÑØÀ, ãäå â î÷åðåäíîé ðàç ïåðåãîâîðû îòíîñèòåëüíî âîçìîæíîãî 
óâåëè÷åíèÿ ïðåäåëüíîé âåëè÷èíû ãîñäîëãà íå óâåí÷àëèñü óñïåõîì è, 
ñîãëàñíî ïðåäâàðèòåëüíûì îöåíêàì, âíîâü âîïðîñ î äîëãîâîé íàãðóçêå 
ÑØÀ áóäåò âûíåñåí íà àêòèâíûå îáñóæäåíèÿ íå ðàíüøå âòîðîé ïîëîâèíû 
èþíÿ. Âåðîÿòíî, çäåñü óæå ñêàçàëîñü ïîÿâëåíèå ñîîáùåíèé î òîì, ÷òî 
ðåøåíèå îòíîñèòåëüíî ïðåäîñòàâëåíèÿ ïîìîùè Ïîðòóãàëèè ïðèíÿòî, à â 
÷àñòè Ãðåöèè îáñóæäåíèÿ «ìÿãêîé ðåñòðóêòóðèçàöèè», äîïóñêàþùåé 
÷àñòè÷íîå ñïèñàíèå, ïðîëîíãàöèþ ïîãàøåíèÿ è ïðåäîñòàâëåíèå íîâûõ 
òðàíøåé, ïðîäîëæàòñÿ. 

Îòìåòèì, ÷òî ãîñáóìàãè ÑØÀ äîâîëüíî âûðàçèòåëüíî ðåàãèðîâàëè íà 
îáùèé âíåøíèé ôîí: íåîïðåäåëåííîñòü â ÷àñòè åâðîïåéñêèõ äîëãîâ, à 
òàêæå ñëàáàÿ ìàêðîñòàòèñòèêà ïîäîãðåâàëè äîïîëíèòåëüíûé ñïðîñ íà 
íèõ. Îäíàêî, ê ýòîìó ïðîöåññó, íà íàø âçãëÿä, äîáàâëÿåòñÿ âëèÿíèå 
ôàêòîðà âîçìîæíîé «ïàóçû» â ïðèòîêå íîâîãî ïðåäëîæåíèÿ 
äîëãîñðî÷íûõ àìåðèêàíñêèõ ãîñäîëãîâ (ìàíåâðåííîñòü T-bills 
ñîõðàíÿåòñÿ). Â ðåçóëüòàòå, çà â÷åðàøíèé äåíü ïî 10-ëåòíèì UST 
äîõîäíîñòü ñíèçèëàñü äî 3,12% ãîäîâûõ. È ìû äîïóñêàåì, ÷òî ýòîò 
óðîâåíü íå ÿâëÿåòñÿ ïðåäåëüíûì – íîâûé âñïëåñê ïîòðåáíîñòåé â 
«çàùèòíûõ» àêòèâàõ ìîæåò ïðîäâèíóòü äîõîäíîñòü 10-ëåíòèõ áóìàã åùå 
áëèæå ê îòìåòêå â 3%, à ïðè äàâëåíèè íåãàòèâà è íèæå ýòîãî óðîâíÿ. 

Ñåãîäíÿøíèå òîðãè, âåðîÿòíî, áóäóò ïðîõîäèòü ïðè ìåíüøåì äàâëåíèè 
ïåññèìèçìà. Áëàãîïðèÿòíûå íîâîñòè ðàñïðîñòðàíÿþòñÿ ñ àçèàòñêèõ 
ïëîùàäêàõ, ãäå ïîÿâèëèñü ðàññóæäåíèÿ î òîì, ÷òî Áàíê Êèòàÿ ìîæåò 
çàâåðøèòü öèêë ïîâûøåíèÿ áàçîâûõ ñòàâîê, «îãðàíè÷èâøèñü» óæå 
äîñòèãíóòîé ñòåïåíüþ êîíòðîëÿ íàä èíôëÿöèåé. Íà ôîíå ýòîãî ïðèçíàêè 
âîññòàíîâëåíèÿ àêòóàëèçèðîâàëèñü è íà ñûðüåâûõ ïëîùàäêàõ. 

Â ðîññèéñêèõ åâðîîáëèãàöèÿõ ñèòóàöèÿ â òå÷åíèå òîðãîâîé ñåññèè 
ðàçâèâàëàñü íåîäíîðîäíî. Ïîïûòêà ñôîðìèðîâàòü ïîçèòèâíûé òðåíä íå 
ñìîãëà ðåàëèçîâàòüñÿ â ïîëíîé ìåðå. Òàê, ñóâåðåííûå Russia-30, íà÷àâ 
òîðãè êîòèðîâêàìè â ðàéîíå 117,5%, âåðîÿòíî, îùóùàÿ ïîääåðæêó 
ïîäîðîæàâøèõ âî âòîðíèê treasuries, êàêîå-òî âðåìÿ íàõîäèëèñü â 
îáëàñòè ïîêóïîê è ñìîãëè ïîäîðîæàòü äî 117,625%. Âìåñòå ñ òåì, âî 
âòîðîé ïîëîâèíå äíÿ, îïÿòü æå îðèåíòèðóÿñü íà íîâîñòè èç ÑØÀ, íà ýòîò 

Îëüãà Åôðåìîâà
efremova_ov@nomos.ru 
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Динамика цен на нефть  
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Ценовые  индексы ММВБ
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ðàç íà âåñüìà ñëàáóþ ìàêðîñòàòèñòèêó ïî ðûíêó íåäâèæèìîñòè, 
ñóâåðåííûå åâðîáîíäû îêàçàëèñü ïîä âëèÿíèåì î÷åðåäíîãî ïðîÿâëåíèÿ 
«áåãñòâà â êà÷åñòâî» - ïðè çàêðûòèè âûïóñê Russia-30 êîòèðîâàëñÿ íà 
óðîâíå 117,375%. 

Â íåãîñóäàðñòâåííîì ñåêòîðå äèíàìèêà òîðãîâ âî ìíîãîì îïðåäåëÿëàñü 
ïðîÿâëåíèÿìè ñïðîñà íà âûïóñêè, îùóùàâøèå â ïîñëåäíèå äíè äàâëåíèå 
ïðîäàæ. Â ñðåäíåì ìàñøòàáû ïîëîæèòåëüíûõ ïåðåîöåíîê âàðüèðîâàëèñü 
â ïðåäåëàõ 50 á.ï. Òàê, â îáëàñòè èíòåðåñîâ ïîêóïàòåëåé áûëè äëèííûå 
âûïóñêè Ãàçïðîìà, ËÓÊÎÉËà, ÍÎÂÀÒÝÊà. Êðîìå òîãî, àêòèâèçèðîâàëèñü 
ó÷àñòíèêè â âûïóñêàõ èç áàíêîâñêîãî ñåêòîðà – ïîêóïêè íàáëþäàëèñü â 
âûïóñêàõ ÂÝÁà, ÂÒÁ-15 è ÂÒÁ-18, à òàêæå â áóìàãàõ ÍÎÌÎÑ-15. Â 
ñïèñêàõ íà ïîêóïêó ôèãóðèðîâàë òàêæå âûïóñê ÒÌÊ-18, êîòîðûé, íà íàø 
âçãëÿä, íåñêîëüêî îòñòàâàë îò âñåõ ïîñëåäíèõ ïåðåîöåíîê, 
çàòðàãèâàþùèõ êîìïàíèè ìåòàëëóðãè÷åñêîãî ñåêòîðà. Òàê, Z-ñïðýä áóìàã 
ÒÌÊ âñå åùå îñòàåòñÿ íà óðîâíå 440 á.ï., òîãäà êàê ó Åâðàçà îí 
ñîõðàíÿåòñÿ â ïðåäåëàõ 410 á.ï., à ïî áîíäàì Ñåâåðñòàëè íå ïðåâûøàåò 
380 á.ï.  

Îòìåòèì, ÷òî ñïðîñ ïðîÿâëÿëñÿ è â îòíîøåíèè ñóâåðåííûõ âûïóñêîâ 
Óêðàèíû, îáåñïå÷èâ èì öåíîâîé ðîñò â ïðåäåëàõ 0,5-0,625%. 

Èç ÿðêèõ äâèæåíèé â êîòèðîâêàõ âíîâü îáðàùàåò íà ñåáÿ âíèìàíèå 
êàçàõñêèé ÁÒÀ Áàíê: â áîíäàõ êîòîðîãî íà îæèäàíèÿõ êàêèõ-òî 
ïîçèòèâíûõ íîâîñòåé ïî ïåðñïåêòèâàì áèçíåñà è îáùåìó ôèíàíñîâîìó 
ñîñòîÿíèþ,  ñïîñîáíûõ ïðîçâó÷àòü â ðàìêàõ ïðîâîäèìîé â÷åðà 
òåëåôîííîé êîíôåðåíöèè äëÿ èíâåñòîðîâ, êîòèðîâêè â ïåðâîé ïîëîâèíå 
äíÿ âûðîñëè ïî÷òè íà 3,5% îòíîñèòåëüíî çàêðûòèÿ ïîíåäåëüíèêà – äî 
99,5%. Âìåñòå ñ òåì, îæèäàíèÿ îêàçàëèñü èçëèøíå îïòèìèñòè÷íûìè, õîòÿ 
î÷åâèäíîãî íåãàòèâà íå ïðîçâó÷àëî. Â ðåçóëüòàòå, âûïóñê ÁÒÀ Áàíê-18 
ïðè îêîí÷àíèè òîðãîâ êîòèðîâàëñÿ â ðàéîíå 98,5% îò íîìèíàëà (YTM 
12,28%). 

Íîâîñòü î òîì, ÷òî ïåðâè÷íîå ïðåäëîæåíèå ïîïîëíÿåòñÿ íîâûì 
ñóáîðäèíèðîâàííûì áîíäîì îò ÐÑÕÁ, road show ïî êîòîðîìó íà÷èíàåòñÿ â 
áëèæàéøèå äíè, íå âûçâàëî êàêîé-òî çàìåòíîé ðåàêöèè íè â áóìàãàõ 
áàíêà. 

Äëÿ ðîññèéñêèõ åâðîáîíäîâ ïîâîäû äëÿ ïîëîæèòåëüíûõ ïåðåîöåíîê ìîãóò 
ïîñòóïàòü èç â êàêîé-òî ñòåïåíè «âçàèìîèñêëþ÷àþùèõ èñòî÷íèêîâ». Ñ 
îäíîé ñòîðîíû, äèíàìèêà UST âïîëíå ñïîñîáíà «ïîäòÿíóòü» çà ñîáîé è 
ðîññèéñêèé ñóâåðåííûé ñåãìåíò, à çà íèì êîðïîðàòèâíûé ñåêòîð. Ñ 
äðóãîé, - ôîðìèðîâàíèå ìåíåå íàïðÿæåííîé ñèòóàöèè â îòíîøåíèè 
ðèñêîâûõ àêòèâîâ è íà ñûðüåâûõ ïëîùàäêàõ âåñüìà êîìôîðòíî äëÿ 
ðîññèéñêîãî ñåãìåíòà ñ òî÷êè çðåíèÿ âîçìîæíîãî ïîÿâëåíèÿ ïîêóïàòåëåé. 

Â ñåãìåíòå ðóáëåâîãî äîëãà «ïðàâèëà èãðû» ïîêà íå ìåíÿþòñÿ. Íàèáîëåå 
ÿðêèì, íà íàø âçãëÿä, ñîáûòèåì ñòàë íåñêîëüêî íåîæèäàííûé «õîä» 
Ìèíôèíà âûáðàâøåãî ñâîåé ñòðàòåãèåé ïðîäîëæàòü ðàçìåùåíèå íîâîãî 
ïðåäëîæåíèÿ áåç ïðåìèè ê ðûíêó – îçâó÷åííûé îðèåíòèð äëÿ 
ñåãîäíÿøíåãî àóêöèîíà ïî ÎÔÇ ñåðèè 25076 «îãðàíè÷èëñÿ» óðîâíåì 
6,5% - 6,6%, ÷òî äàæå íèæå ïðåäëîæåíèÿ ïðîøëîé íåäåëè (6,55% - 
6,65%), âîïðåêè ñôîðìèðîâàâøèìñÿ îæèäàíèÿì ïðåìèè. Ðåàêöèåé 
ó÷àñòíèêîâ íà òàêèå íîâîñòè ñòàëà ñåðèÿ ïðîäàæ, çàòðîíóâøàÿ íå òîëüêî 
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ñåðèþ 25076, íî è äðóãèå âûïóñêè – îòðèöàòåëüíàÿ ïåðåîöåíêà äîñòèãàëà 
30 á.ï. 

Â êîðïîðàòèâíûõ âûïóñêàõ íàñòðîåíèÿ îñòàâàëèñü íå âûðàçèòåëüíûìè, 
áåç îñîáûõ ïðåäïî÷òåíèé. Õîòÿ âàæíî çàìåòèòü, ÷òî ïîçèòèâíûå 
ðåçóëüòàòû çà 1 êâàðòàë 2011 ãîäà ïî Ãðóïïå Åâðàç áûëè âîñïðèíÿòû 
âåñüìà ïîçèòèâíî è ïîääåðæàëè âûïóñêè êàê ÅâðàçÕîëäèíã-Ôèíàíñ, òàê è 
Ñèáìåòèíâåñòà, ÷åãî íåëüçÿ îòìåòèòü â îòíîøåíèè áóìàã ÌÄÌ Áàíêà è 
Ñåâåðñòàëè, êîòîðûå «ïðîèãíîðèðîâàëè» òàêæå îïóáëèêîâàííûå â÷åðà 
ôèíàíñîâûå îò÷åòû. 

Ñåãîäíÿ ïðåäñêàçóåìî îñíîâíîå âíèìàíèå áóäåò ñîñðåäîòî÷åíî âîêðóã 
àóêöèîíà ïî ÎÔÇ, â òî æå âðåìÿ îáùèå íàñòðîåíèÿ ñîõðàíÿòüñÿ 
íåîäíîðîäíûìè, «ïîääàâàÿñü» âîëàòèëüíîñòè íå òîëüêî ãëîáàëüíûõ 
ïëîùàäîê, íî è âàëþòíîãî ñåãìåíòà, ãäå ðóáëü â ïðåääâåðèè íàëîãîâûõ 
ðàñ÷åòîâ ïðåäïðèíèìàåò ïîïûòêó óêðåïëÿòüñÿ. 
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Металлургия и добыча, металлообработка и металлосбыт  
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Нефтегазовый сектор, Химия  
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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 «В+» - «В-» / «В1» - «В3»
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Субфедеральный и суверенный долг 
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Облигации федерального займа  
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предложение или побуждение к покупке или продаже ценных  бумаг, а также связанные с ними финансовые инструменты. Информация, изложенная в настоящем документе, 
имеет исключительно информационное значение и не может рассматриваться как предложение или побуждение к покупке или продаже ценных  бумаг, а также связанные с 
ними финансовые инструменты. Информация не является исчерпывающей, была собрана из публичных источников, которые НОМОС-БАНК считает надежными, НОМОС-
БАНК  не дает гарантий относительно их точности или полноты. Любое лицо, рассматривающее возможность приобретения облигаций, должно провести свой собственный 
анализ финансового положения Эмитента, Поручителя и основных условий выпуска облигаций. Любой получатель настоящего документа должен определить для себя 
относительность информации, содержащейся в нем, и при покупке ценных бумаг он должен опираться на такое исследование, которое сочтет необходимым. НОМОС-БАНК, 
его руководство, представители и сотрудники не несут ответственности за любой прямой или косвенный ущерб, наступивший в результате использования информации 
изложенной в настоящем документе. 

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. 


