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 Ðåéòèíãè è ïðîãíîçû: Ìèðàòîðã. 

 ÂÒÁ: îò÷åòíîñòü ïî ÌÑÔÎ çà 1 êâàðòàë 2011 ãîäà. 

 Èãîðü Ñå÷èí «Çà» ñäåëêó Ãàçïðîìà è Ðåíîâû. 

 ÐÆÄ, ÒðàíñÊðåäèòÁàíê, ÂÒÁ, Áàíê Ìîñêâû, Ïðîìñâÿçüáàíê, ÌÒÑ. 
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 Ïÿòíè÷íûå òîðãè íà ìåæäóíàðîäíîì âàëþòíîì ðûíêå ïðîøëè áåç 
îñîáûõ ïîòðÿñåíèé. 

 Óïëàòà ñòðàõîâûõ âçíîñîâ â Ðîññèè íå ñèëüíî ïîâëèÿëà íà 
óðîâåíü ëèêâèäíîñòè. 
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 Âíåøíèå ðûíêè: â ÑØÀ ñëàáóþ ìàðîñòàòèñòêó ñìîãëè 
íèâåëèðîâàòü êîðïîðàòèâíûå îò÷åòû, ïðè ýòîì âîïðîñ ïî äîëãó 
âñå åùå «îòêðûò». Åâðîïåéñêèå ñòðåññ-òåñòû – áåç íåïðèÿòíûõ 
ñþðïðèçîâ. 

 Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè: êðàéíå íèçêàÿ òîðãîâàÿ àêòèâíîñòü 
íå ìåøàåò Ìåòàëëîèíâåñòó «îñâàèâàòüñÿ» íà ðûíêå. 

 Ðóáëåâûå îáëèãàöèè: ñåðüåçíûõ öåíîâûõ ñäâèãîâ íå 
íàáëþäàåòñÿ. Îïàñåíèé îòíîñèòåëüíî ïðåäñòîÿùèõ íàëîãîâûõ 
ðàñ÷åòîâ íåò. 
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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 2,91% -5 -46

Russia-30 4,40% 1 -43

ОФЗ 25068 6,25% 0 -87

ОФЗ 25077 7,12% 1 n/a

Газпрнефт4 8,06% -21 240

РЖД-10 6,43% -2 -92

АИЖК-8 7,44% 0 -52

ВЭБ 08 6,86% 17 n/a

РоссельхБ-8 6,32% 11 -54

МосОбл-8 6,80% -16 -172

Мгор62 6,37% -3 -106

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 95,63% 1 92

iTRAXX XOVER S15 5Y 457,88 11 20

CDX XO  5Y 157,60 0 -7

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 713,59 -0,1% 1,5%

RTS 1 938,54 -0,1% 9,5%

S&P 500 1 316,14 0,6% 4,6%

DAX 7 220,12 0,1% 4,4%

NIKKEI 9 936,12 -0,3% -3,9%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 117,03 -0,1% 29,4%

Нефть WTI 97,24 1,6% 8,2%

Золото 1 593,55 0,4% 13,4%

Никель LME 3 M 24 126 -0,2% -0,7%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 

 

Характеристика денежного рынка 
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Купоны, оферты, размещения 
 Äèðåêöèÿ ÔÁ ÌÌÂÁ ïðèíÿëà ðåøåíèå äîïóñòèòü ê òîðãàì â ïðîöåññå ðàçìåùåíèÿ áèðæåâûå îáëèãàöèè 

ÎÀÎ «ÎÒÏ Áàíê» ñåðèé ÁÎ-01, ÁÎ-02 è ÁÎ-03 îáùèì îáúåìîì 15 ìëðä ðóá. (5 ìëðä ðóá., 6 ìëðä ðóá. è 4 
ìëðä ðóá. ñîîòâåòñòâåííî). Ñðîê îáðàùåíèÿ êàæäîãî çàéìà ñîñòàâèò 3 ãîäà. 

 Âûïóñê îáëèãàöèé Ðîññåëüõîçáàíêà ñåðèè 13 ðàçìåùåí â ïîëíîì îáúåìå. Ñðîê îáðàùåíèÿ âûïóñêà 
ñîñòàâëÿåò 10 ëåò, ïðåäóñìîòðåíà 4-ëåòíÿÿ îôåðòà. Íàïîìíèì, ÷òî ïî èòîãàì ìàðêåòèíãà ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà 
ïî îáëèãàöèÿì áûëà îïðåäåëåíà â ðàçìåðå 7,7% ãîäîâûõ. 

 ÎÀÎ «ÀÈÆÊ» èñïîëíèëî îáÿçàòåëüñòâà ïî îáëèãàöèÿì ñåðèé À5, À6, À7, À17 è À18 íà îáùóþ ñóììó 1,863  
ìëðä ðóá. Ïîìèìî âûïëàò ïî êóïîíàì ñîñòîÿëîñü ïîãàøåíèå 40% ÷àñòè íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè áóìàã ïî 
çàéìó ñåðèè À5 (880 ìëí ðóá.). Ïî çàéìó ñåðèè À6 òàêæå áûëî ïîãàøåíî 20% íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè 
îáëèãàöèé (500 ìëí ðóá.). 

 Ñîâåò äèðåêòîðîâ ÎÀÎ «ÂÝÁ-ëèçèíã» ïðèíÿë ðåøåíèå î ðàçìåùåíèè ÷åòûðåõ âûïóñêîâ îáëèãàöèé îáùèì 
îáúåìîì 30 ìëðä ðóá.: ïî 10 ìëðä ðóá. ñåðèé 06 è 07, à òàêæå ïî 5 ìëðä ðóá. ñåðèé 08 è 09. Ñðîê îáðàùåíèÿ 
êàæäîãî çàéìà ñîñòàâèò 10 ëåò. 

 

Рейтинги и прогнозы 

 Àãåíòñòâî Fitch ïðèñâîèëî ÀÏÕ «Ìèðàòîðã» äîëãîñðî÷íûå ðåéòèíãè äåôîëòà ýìèòåíòà â èíîñòðàííîé è 
íàöèîíàëüíîé âàëþòå íà óðîâíå «B» ïðîãíîç «Ñòàáèëüíûé». Ýêñïåðòû àãåíòñòâà îòìåòèëè, ÷òî «ðåéòèíãè 
îòðàæàþò ñðåäíèå áèçíåñ-ðèñêè Êîìïàíèè è êîíöåíòðàöèþ íà îäíîé îñíîâíîé ëèíåéêå ïðîäóêòîâ 
(ñâèíèíå). Â òî æå âðåìÿ Ãðóïïà ïîëó÷àåò ïðåèìóùåñòâà çà ñ÷åò ëèäèðóþùèõ ðûíî÷íûõ ïîçèöèé êàê 
èìïîðòåð è ïðîèçâîäèòåëü ñâèíèíû â Ðîññèè, à òàêæå, âî âñå áîëüøåé ñòåïåíè, êàê ïðîèçâîäèòåëü äðóãèõ 
âèäîâ ìÿñà ïðè ïîääåðæêå ñî ñòîðîíû ðîññèéñêîãî ïðàâèòåëüñòâà (â ôîðìå ñóáñèäèé è êðåäèòîâ ïîä 
íèçêèå ïðîöåíòû èëè áåñïðîöåíòíûõ êðåäèòîâ)». Êðîìå òîãî, ðåéòèíãè Êîìïàíèè îòðàæàþò ðèñê 
ðåàëèçàöèè ïëàíîâ ïðè îñóùåñòâëåíèè íîâûõ ïðîåêòîâ â ñåãìåíòå ìÿñà ïòèöû, ãîâÿäèíû è, â ìåíüøå 
ñòåïåíè, ïîëóôàáðèêàòîâ â ðàìêàõ ïðîåêòà Êîíêîðäèÿ.  

 

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

 Â ïÿòíèöó ÎÀÎ «Ðîññèéñêèå æåëåçíûå äîðîãè» ïîäïèñàëî ñ ÎÀÎ Áàíê ÂÒÁ àêöèîíåðíîå ñîãëàøåíèå è 
äîãîâîð êóïëè-ïðîäàæè 54,39% àêöèé ÎÀÎ «ÒðàíñÊðåäèòÁàíê», èç êîòîðûõ Áàíê ÂÒÁ âûêóïèò 29,39% àêöèé 
äî êîíöà èþëÿ çà 16,4 ìëðä ðóá. Îñòàëüíûå àêöèè Áàíê ÂÒÁ ñìîæåò âûêóïèòü ó ÐÆÄ â ïåðèîä ñ 1 èþëÿ 2012 
ãîäà ïî 31 äåêàáðÿ 2013 ãîäà. Â ðåçóëüòàòå ñäåëêè Áàíê ÂÒÁ ñòàíîâèòñÿ ñòðàòåãè÷åñêèì ïàðòíåðîì ÐÆÄ, 
êîòîðûå ïîêà ñîõðàíÿò çà ñîáîé ïàêåò 25%+1 àêöèÿ ÒðàíñÊðåäèòÁàíêà, è ïðîäîëæèò ó÷àñòâîâàòü â 
óïðàâëåíèè áàíêîì, îñòàâàÿñü åãî êëþ÷åâûì êëèåíòîì. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ, äî çàâåðøåíèÿ ñäåëêè, ÐÆÄ 
ïðèíàäëåæèò 54,39% àêöèé Òðàíñêðåäèòáàíêà, ÂÒÁ - 43,2%. Ðîñèìóùåñòâî âëàäååò 0,08% àêöèé. Ýòîò ïàêåò 
âêëþ÷åí â ïëàí ïðèâàòèçàöèè íà 2011-2013 ãîäû. Âåäîìñòâî óñòàíîâèëî íà÷àëüíóþ öåíó ïàêåòà íà óðîâíå 
38 ìëí ðóá. /Èíòåðôàêñ/ 

 Ïî ñëîâàì À.Êîñòèíà, ÂÒÁ äîñòèã äîãîâîðåííîñòåé ñ ìèíîðèòàðèÿìè Áàíêà Ìîñêâû î êîíñîëèäàöèè ñâûøå 
75% àêöèé Áàíêà. Âèäèìî, ýòî ïîñïîñîáñòâîâàëî òîìó, ÷òî íà ñëåäóþùåé íåäåëå áóäåò ïîäïèñàíî 
ñîãëàøåíèå ñ ÀÑÂ îá îêàçàíèè ôèíàíñîâîé ïîìîùè Áàíêó Ìîñêâû. Íàïîìíèì, ÷òî Áàíê Ìîñêâû òàê è íå 
ïðåäîñòàâèë îò÷åòíîñòü ïî ÌÑÔÎ çà 2010 ãîä. Ïðè ýòîì â 1 ïîëóãîäèè 2011 ãîäà (ïî ÐÑÁÓ) Áàíê Ìîñêâû 
ïîëó÷èë ÷èñòóþ ïðèáûëü â ðàçìåðå 889,8 ìëí ðóá. (6 ìëðä ðóá. çà àíàëîãè÷íûé ïåðèîä ïðîøëîãî ãîäà). 
×èñòàÿ ïðèáûëü ÂÒÁ ñîñòàâèëà 22,12 ìëðä ðóá. (27,18 ìëðä ðóá. çà 1 ïîëóãîäèå 2010 ãîäà). /Èíòåðôàêñ/ 

 Ïî ñëîâàì ïðåçèäåíòà Ïðîìñâÿçüáàíêà À.Êîíñòàíäÿíà, òîï-ìåíåäæìåíò Áàíêà ïëàíèðóåò ïåðåñìîòðåòü 
ïðîãíîç ïî ÷èñòîé ïðèáûëè ïî ÌÑÔÎ â 2011 ãîäó â ñòîðîíó ïîíèæåíèÿ, ïðèçíàâàÿ, ÷òî «íà ôîíå 
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ñóïåðóñïåøíîãî âòîðîãî ïîëóãîäèÿ ÷óòü ïåðåîöåíèëè íàøè âîçìîæíîñòè». Ðàíåå ñîîáùàëîñü, ÷òî 
Ïðîìñâÿçüáàíê ïëàíèðóåò â 2011 ãîäó çàðàáîòàòü ïîðÿäêà 8 ìëðä ðóá. ÷èñòîé ïðèáûëè ïî ÌÑÔÎ. 
Íàïîìíèì, ÷òî ïî èòîãàì 2010 ãîäà Áàíê ïîëó÷èë 2,5 ìëðä ðóá. ÷èñòîé ïðèáûëè, ïî èòîãàì 1 êâàðòàëà 2011 
ãîäà ñîñòàâèëà 651 ìëí ðóá. Ðàçìåð êîððåêòèðîâêè ïî 2011 ãîäó ïîêà íå îçâó÷èâàåòñÿ, ðàñêðûòü åãî 
ïëàíèðóåòñÿ â ñåíòÿáðå. Îò÷àñòè îí áóäåò çàâèñåòü îò ïëàíîâ ïî âûõîäó íà IPO. Â ñåíòÿáðå æå Áàíê ïðèìåò 
ðåøåíèå î ïðèâëå÷åíèå ñèíäèöèðîâàííîãî êðåäèòà, ïðåäâàðèòåëüíûé îáúåì êîòîðîãî – 300 ìëí äîëë. 
/Èíòåðôàêñ/ 

 

ÂÒÁ: îò÷åòíîñòü ïî ÌÑÔÎ çà 1 êâàðòàë 2011 ãîäà. 

Ñåãîäíÿ Ãðóïïà ÂÒÁ ïðåäîñòàâèëà èíâåñòîðàì îò÷åòíîñòü ïî ÌÑÔÎ çà 1 êâàðòàë 2011 ãîäà. Íàïîìíèì, ïî 
èòîãàì 2010 ãîäà ÂÒÁ íà÷àë âêëþ÷àòü â ñâîþ îò÷åòíîñòü ïîêàçàòåëè ÒÊÁ, íåñìîòðÿ íà îòñóòñòâèå êîíòðîëüíîãî 
ïàêåòà àêöèé. Ïðè ýòîì, ñóäÿ ïî öèôðàì, Áàíê Ìîñêâû ïîêà â íåå íå âîøåë. Ñðåäè îñíîâíûõ ìîìåíòîâ: 

• ×èñòàÿ ïðèáûëü ÂÒÁ çà îò÷åòíûé ïåðèîä ñîñòàâèëà 26,1 ìëðä ðóá., óâåëè÷èâøèñü íà 70,6% ïî ñðàâíåíèþ 
ñ 1 êâàðòàëîì 2010 ãîäà. Óðîâåíü âîçâðàòà íà êàïèòàë ñîñòàâèë 17,7% ïî ñðàâíåíèþ ñ 11,9% â 1 êâàðòàëå 
2010 ãîäà. Îïåðàöèîííûå äîõîäû äî ñîçäàíèÿ ðåçåðâîâ ñîñòàâèëè 72,9 ìëðä ðóá., ïðåâûñèâ íà 25,5% 
ïîêàçàòåëü àíàëîãè÷íîãî ïåðèîäà ïðîøëîãî ãîäà. Êîðïîðàòèâíî-èíâåñòèöèîííûé áàíêîâñêèé áèçíåñ è 
ðîçíè÷íûé áàíêîâñêèé áèçíåñ âíåñëè çíà÷èòåëüíûé âêëàä â ðåçóëüòàòû Ãðóïïû, ïîëó÷èâ 23,2 ìëðä ðóá. è 
8,2 ìëðä ðóá. äîíàëîãîâîé ïðèáûëè ñîîòâåòñòâåííî. ×èñòûé ïðîöåíòíûé äîõîä ñîñòàâèë 46,0 ìëðä ðóá. 
(«+9,5%» ê àíàëîãè÷íîìó ïåðèîäó ïðîøëîãî ãîäà). NIM ñòàáèëèçèðîâàëàñü íà óðîâíå 4,8% ïî èòîãàì 1 
êâàðòàëà 2011 ãîäà (4,6% ïî èòîãàì 4 êâàðòàë, 5% - ïî èòîãàì 2010 ãîäà). Îò÷èñëåíèÿ â ðåçåðâû óïàëè ñ 
15,5 ìëðä ðóá. äî 7,7 ìëðä ðóá. ×èñòûé êîìèññèîííûé äîõîä äîñòèã 8,0 ìëðä ðóá. («+56,9%»).  

• Êîýôôèöèåíò äîñòàòî÷íîñòè êàïèòàëà è êîýôôèöèåíò äîñòàòî÷íîñòè êàïèòàëà 1-îãî óðîâíÿ îñòàþòñÿ íà 
âûñîêîì óðîâíå 15,5% è 13,2% ñîîòâåòñòâåííî.  

• Ñîâîêóïíûé ðàçìåð êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ ïî ñîñòîÿíèþ íà 31 ìàðòà 2011 ãîäà äîñòèã 3 063,5 ìëðä ðóá. 
ïðîòèâ 3 059,6 ìëðä ðóá. íà 31 äåêàáðÿ 2010 ãîäà. Â ñâÿçè ñ îòíîñèòåëüíî âûñîêîé äîëåé êðåäèòîâ, 
íîìèíèðîâàííûõ â äîëëàðàõ ÑØÀ, â êðåäèòíîì ïîðòôåëå Ãðóïïû (îêîëî 1/3 êðåäèòîâ è àâàíñîâ êëèåíòàì 
íà êîíåö îò÷åòíîãî ïåðèîäà) ðîñò êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ áûë îò÷àñòè çàìåäëåí îáåñöåíåíèåì äîëëàðà ïî 
îòíîøåíèþ ê ðîññèéñêîìó ðóáëþ ïðèìåðíî íà 7% â 1 êâàðòàëå 2011 ãîäà. Îáúåì êîðïîðàòèâíûõ êðåäèòîâ 
Ãðóïïû íà 31 ìàðòà 2011 ãîäà ñîêðàòèëñÿ äî 2 508,2 ìëðä ðóá. ñ 2 518,1 ìëðä ðóá. íà íà÷àëî ãîäà. Îáúåì 
ðîçíè÷íîãî êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ íà 31 ìàðòà 2011 ãîäà âûðîñ äî 555,3 ìëðä ðóá. ñ 541,5 ìëðä ðóá. íà 
íà÷àëî 2011 ãîäà. Êà÷åñòâî êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ óëó÷øèëîñü: äîëÿ íåðàáîòàþùèõ êðåäèòîâ Ãðóïïû 
ñíèçèëàñü 8,2% íà 31 ìàðòà 2011 ãîäà ñ 8,6% íà êîíåö 2010 ãîäà, ïðè ýòîì êîýôôèöèåíò ïîêðûòèÿ 
íåðàáîòàþùèõ êðåäèòîâ ðåçåðâàìè íà 31 ìàðòà 2011 ãîäà íàõîäèëñÿ íà êîìôîðòíîì óðîâíå 109,2%.  

• Îáúåì ñðåäñòâ íà ñ÷åòàõ è äåïîçèòàõ êëèåíòîâ ïðîäîëæèë ðàñòè è íà 31 ìàðòà 2011 ãîäà äîñòèã 2 373,2 
ìëðä ðóá. ïðîòèâ 2 212,9 ìëðä ðóá. íà íà÷àëî 2011 ãîäà. Îáúåì ñðåäñòâ êîðïîðàòèâíûõ êëèåíòîâ âûðîñ íà 
8,7% äî 1 592,0 ìëðä ðóá., ðîçíè÷íûõ - íà 4,5% äî 781,2 ìëðä ðóá.  

Áîëåå ïîäðîáíî ìû íàñìîòðèì ïîêàçàòåëè Áàíêà â íàøèõ ñëåäóþùèõ îáçîðàõ. 

Îòìåòèì, ÷òî, íåñìîòðÿ íà ïîëîæèòåëüíûå ôèíàíñîâûå ðåçóëüòàòû, ìû íå îæèäàåì, ÷òî îò÷åòíîñòü â 
çíà÷èòåëüíîé ìåðå ïîâëèÿåò íà êîòèðîâêè äîëãîâûõ áóìà Áàíêà, ïîñêîëüêó â íàñòîÿùåå âðåìÿ îòíîøåíèå 
èíâåñòîðîâ ê åãî áîíäàì â îñíîâíîì îïðåäåëÿåòñÿ ñèòóàöèåé âîêðóã Áàíêà Ìîñêâû. 
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ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА
 

 ÔÀÑ ÐÔ îäîáðèëà õîäàòàéñòâî «äî÷êè» ÎÀÎ «ÌÒÑ» - ÇÀÎ «Ðóññêàÿ òåëåôîííàÿ êîìïàíèÿ» (ÐÒÊ) - î 
ïîêóïêå 100% ÎÀÎ «ÒÑ-Ðèòåéë», âëàäåþùåé ÷àñòüþ ñàëîíîâ ñâÿçè ïîä âûâåñêîé ÌÒÑ. Òàêèì îáðàçîì, ïî 
çàÿâëåíèþ ïðåññ-ñåêðåòàðü ÌÒÑ Âàëåðèÿ Êóçüìåíêî, Îïåðàòîð ïðîäîëæèë êîíñîëèäàöèþ ðîçíè÷íîãî 
áèçíåñà íà ÐÒÊ. Ïî èòîãàì 1 êâàðòàëà 2011 ãîäà ðîçíè÷íàÿ ñåòü ÌÒÑ íàñ÷èòûâàëà 3,3 òûñ. ñàëîíîâ, èç íèõ 
2,3 òûñ. ñîáñòâåííûõ. Äîëÿ ðîçíè÷íîé ñåòè ÌÒÑ íà ðûíêå ìîáèëüíûõ òåëåôîíîâ â 1 ïîëóãîäèè 2011 ãîäà â 
øòó÷íîì âûðàæåíèè ñîñòàâèëà 16,3% (ñ ó÷åòîì ïðîäàæ ôðàí÷àéçèíãîâûì ïàðòíåðàì). /Èíòåðôàêñ/  

 
 

ЭНЕРГЕТИКА
 

Èãîðü Ñå÷èí «Çà» ñäåëêó Ãàçïðîìà è Ðåíîâû. 

Âèöå-ïðåìüåð Èãîðü Ñå÷èí, êóðèðóþùèé â ïðàâèòåëüñòâå ÐÔ ýíåðãåòèêó, ïîëîæèòåëüíî îöåíèâàåò âîçìîæíóþ 
ñäåëêó «Ãàçïðîìà» è ãðóïïû Âèêòîðà Âåêñåëüáåðãà «Ðåíîâà» ïî ñëèÿíèþ ýíåðãåòè÷åñêèõ àêòèâîâ. «Íåïëîõî, 
÷òî òàêèå ñäåëêè îáñóæäàþòñÿ è ðåàëèçóþòñÿ», - ñêàçàë îí, îòâå÷àÿ íà âîïðîñû æóðíàëèñòîâ ïî èòîãàì 
ñîâåùàíèÿ â ã.Íåâèííîìûññê â ïÿòíèöó. «Ìû ïîääåðæèâàåì ðàáîòó «Ãàçïðîìà» íà ýòèõ íîâûõ àêòèâàõ. ß äóìàþ, 
÷òî «Ãàçïðîì» - òàêàÿ êîìïàíèÿ, êîòîðàÿ ìîæåò ïðèâëåêàòü çíà÷èòåëüíûå ôèíàíñîâûå ñðåäñòâà äëÿ 
ìîäåðíèçàöèè, ÷òî äëÿ íàñ î÷åíü âàæíî». /Èíòåðôàêñ/ 

Îòìåòèì, ÷òî ïîääåðæêà ñî ñòîðîíû Ñå÷èíà, êîòîðûé âïîëíå ìîæåò âûñêàçûâàòü êîíñîëèäèðîâàííîå ìíåíèå 
ïðàâèòåëüñòâà, óâåëè÷èâàåò âåðîÿòíîñòü ñäåëêè. Íåêîòîðûå ñëîæíîñòè ìîãóò ïðèéòè ñî ñòîðîíû ÔÀÑ, êîòîðàÿ 
ñïîñîáíà íàëîæèòü ðÿä îãðàíè÷åíèé. Íàèáîëüøèé ðèñê ìû âèäèì â òîì, ÷òî íå âñå àêòèâû Ðåíîâû ìîãóò ïîïàñòü 
â êîíñîëèäàöèþ. Âìåñòå ñ òåì, ïåðñïåêòèâó ñäåëêè ìû ñ÷èòàåì âïîëíå âûñîêîé. Áóìàãè êîìïàíèé Ðåíîâû ñ 
ìîìåíòà îáúÿâëåíèÿ ñäåëêè ïîòåðÿëè â äîõîäíîñòè îò 30 äî 40 á.ï., òî åñòü â ðàìêàõ íàøèõ ìèíèìàëüíûõ 
îæèäàíèé. Ìû ñ÷èòàåì, ÷òî â ñëó÷àå óëó÷øåíèÿ ìàêðî êîíúþíêòóðû ó áóìàã âñå åùå îñòàåòñÿ ïîòåíöèàë äî 20 
á.ï. ê òåêóùèì öåíîâûì óðîâíÿì. 

Èãîðü Ãîëóáåâ  
igolubev@nomos.ru 
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Денежный рынок 
Â ïîñëåäíèé äåíü ìèíóâøåé íåäåëè íà ìåæäóíàðîäíîì âàëþòíîì ðûíêå 
òîðãè ïðîõîäèëè â ñïîêîéíûõ íàñòðîåíèÿõ. Îòñóòñòâèå íîâîãî 
èíôîðìàöèîííîãî íåãàòèâà î äîëãîâûõ ïðîáëåìàõ ÅÑ, à òàêæå êàêèõ ëèáî 
«âíåçàïíûõ» ðåéòèíãîâûõ äåéñòâèé ïîçâîëèëî âàëþòíîé ïàðå òîðãîâàòüñÿ 
â óçêîì äëÿ ïîñëåäíåãî âðåìåíè äèàïàçîíå 1,409-1,42õ. Âìåñòå ñ òåì, 
âíîâü íà ïåðâûé ïëàí âûøëè ìàêðîñòàòèñòè÷åñêèå äàííûå. 
Îïóáëèêîâàííûé îò÷åò î ñîêðàùåíèè äåôèöèòà òîðãîâîãî áàëàíñà 
Èòàëèè â ìàå äî «-2,407» ìëðä åâðî  ñ «-3,761» ìëðä åâðî, âñåëèë 
ó÷àñòíèêàì íåìíîãî óâåðåííîñòè. Ñëåäóþùåé ïî õðîíîëîãèè ñòàëà 
íîâîñòü î òîðãîâîì áàëàíñå çà ìàé óæå Åâðîçîíû, êîòîðûé îêàçàëñÿ 
«íóëåâûì», ïðîòèâ îòðèöàòåëüíîãî çíà÷åíèÿ â àïðåëå (-4,1 ìëðä åâðî). 
Íà ôîíå ñóùåñòâóþùåãî íåãàòèâà ïî îòíîøåíèþ ê åâðîïåéñêîé âàëþòå 
ïàðèòåò ìåæäó ýêñïîðòîì è èìïîðòîì âûãëÿäåë äîâîëüíî ïîçèòèâíî è 
ïîçâîëèë ïàðå EUR/USD ïðîäîëæèòü äâèæåíèå ââåðõ, íà÷àâøååñÿ íà 
äàííûõ èç Èòàëèè, äî óðîâíÿ 1,419õ. Îäíàêî ïðè îòñóòñòâèè 
äåéñòâèòåëüíî ñèëüíîãî èìïóëüñà äëÿ äàëüíåéøåãî ðîñòà  ïðè 
äîñòèæåíèè óðîâíåé 1,418-1,42õ èãðîêè ïðåäïî÷èòàëè ôèêñèðîâàòü 
ïðèáûëü. Áëîê àìåðèêàíñêîé ñòàòèñòèêè îêàçàëñÿ äîâîëüíî ñëàáûì. 
Èíäåêñ ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí (áåç ó÷åòà ñåçîííîñòè) â ãîäîâîì 
èñ÷èñëåíèè ñîõðàíèëñÿ íà óðîâíå 3,6%. Ðîñò ïðîìûøëåííîãî 
ïðîèçâîäñòâà íà 0,2% îêàçàëñÿ õóæå îæèäàíèé (0,3%). Êîýôôèöèåíò 
çàãðóçêè ïðîìûøëåííûõ ìîùíîñòåé íà ïðîòÿæåíèè ïîñëåäíèõ äâóõ 
ìåñÿöåâ ñîõðàíÿåòñÿ íà óðîâíå 76,7%. Â öåëîì êàðòèíà ñ ýêîíîìèêîé 
ÑØÀ, à òàêæå ñ åå âîññòàíîâëåíèåì ñêëàäûâàåòñÿ äîâîëüíî íåãàòèâíàÿ. 
Ñëàáûå ïîêàçàòåëè ïðîìïðîèçâîäñòâà, ðàíåå îïóáëèêîâàííûå äàííûå î 
ñîõðàíåíèè óðîâíÿ áåçðàáîòèöû ìîãóò ñòàòü ïðè÷èíîé äëÿ íà÷àëà íîâîé, 
è ìîæåò, íå îäíîé ïðîãðàììû ñòèìóëèðîâàíèÿ, áåç êîòîðîé, ïî âñåé 
âèäèìîñòè, ñóùåñòâóþùèå îáúåìû ôèíàíñîâûõ âëèâàíèé ñî ñòîðîíû 
ãîñóäàðñòâà íåäîñòàòî÷íû äëÿ òîãî, ÷òîáû óëó÷øèòü ñèòóàöèþ. 

Íà âíóòðåííåì âàëþòíîì ðûíêå, âñëåä çà ìåæäóíàðîäíûìè ïëîùàäêàìè, 
òîðãè ïðîõîäèëè áåç ðåçêèõ äâèæåíèé. Åäèíñòâåííûì èíòåðåñíûì 
ñîáûòèåì áûëî îùóòèìîå ñíèæåíèå ñòîèìîñòè àìåðèêàíñêîé âàëþòû â 
ïåðâûå ìèíóòû òîðãîâ ñ 28,25 ðóá. äî 28,11 ðóá. Îñòàëüíàÿ ÷àñòü òîðãîâ 
ïðîõîäèëà â äèàïàçîíå 28,07 – 28,14 ðóá. Ïî èòîãàì äíÿ êóðñ äîëëàðà 
ñîñòàâèë 28,1 ðóá. Áèâàëþòíàÿ êîðçèíà íà÷àëà òîðãè ñ íåáîëüøîãî 
ñíèæåíèÿ, êîòîðîå óæå ê ñåðåäèíå äíÿ áûëî ïîëíîñòüþ îòûãðàíî, îäíàêî 
íå óäåðæàâøèñü íà óðîâíå 33,36 ðóá., íà÷àëîñü äâèæåíèå ïî íèñõîäÿùåé 
- äî 33,28 ðóá. Ïî èòîãàì äíÿ êîðçèíà íåìíîãî «îòñêî÷èëà» îò äíåâíîãî 
ìèíèìóìà 33,28 ðóá. è çàâåðøèëà òîðãè íà óðîâíå 33,31 ðóá. 

Ïåðâûå áþäæåòíûå âûïëàòû íåñèëüíî îòðàçèëèñü íà ñîñòîÿíèè 
áàíêîâñêîé ëèêâèäíîñòè. Ñîãëàñíî äàííûì ÖÁ, ñóììà îñòàòêîâ íà 
äåïîçèòàõ è êîðñ÷åòàõ ñîêðàòèëàñü íà 50,5 ìëðä ðóá. è ñîñòàâèëà 1,256 
ìëðä ðóá. Îñíîâíàÿ íàãðóçêà ïðèøëàñü íà äåïîçèòíóþ êîìïîíåíòó, îòòîê  
êîòîðîé ñîñòàâèë 49,4 ìëðä ðóá., ïðè÷èíîé äëÿ ýòîãî ñòàë âîçâðàò 
îäíîìåñÿ÷íûõ äåïîçèòîâ ÖÁ. Âìåñòå ñ òåì, ñòîëü íåñóùåñòâåííîå 
èçìåíåíèå íå ñìîãëî ïîâëèÿòü íà ñòîèìîñòü ðåñóðñîâ íà ÌÁÊ. Ñòàâêà 
MosPrime overnight ñ íà÷àëà ïðîøëîé íåäåëè ñîõðàíÿåòñÿ íà óðîâíå 
3,74%.  

Àëåêñåé Åãîðîâ
egorov_avi@nomos.ru
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Долговые рынки  
Ïÿòíè÷íûå òîðãè ãëîáàëüíûå ïëîùàäêè çàêàí÷èâàëè áåç åäèíîãî òðåíäà. 
Ñóäÿ ïî âñåìó, äëÿ åâðîïåéñêèõ èíäåêñîâ, êîòîðûå òàê è íå ñìîãëè ïî 
èòîãàì äíÿ «âûáðàòüñÿ» â çîíó ïîëîæèòåëüíûõ çíà÷åíèé, ñèëüíûì 
îãðàíè÷èòåëåì âûñòóïàëè îæèäàíèÿ ïóáëèêóåìûõ óæå ïîñëå çàêðûòèÿ 
òîðãîâ ðåçóëüòàòîâ ñòðåññ-òåñòà åâðîïåéñêèõ áàíêîâ. Êðîìå òîãî, îáùåå 
íàïðÿæåíèå óñèëèâàëà òåìà îæèäàíèé ïðèíÿòèÿ ïðîãðàììû ñîêðàùåíèÿ 
ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ â Èòàëèè. Â ðåçóëüòàòå, åâðîïåéñêèå èíäåêñû 
ïðè çàêðûòèè áûëè â ïðåäåëàõ 0,1% íèæå çíà÷åíèé ÷åòâåðãà. ×òî 
êàñàåòñÿ äîëãîâûõ áóìàã, òî çäåñü ìîæíî êîíñòàòèðîâàòü ïðîÿâëåíèå 
áîëåå íàñòîðîæåííîãî îòíîøåíèÿ ó÷àñòíèêîâ ðûíêà ê îáÿçàòåëüñòâàì 
Èòàëèè è Èñïàíèè, ÷òî âûðàæàëîñü ðîñòîì èõ äîõîäíîñòåé ñèíõðîííî ñ 
ãîñáóìàãàìè Ãðåöèè, Èðëàíäèè è Ïîðòóãàëèè, óæå îáðàòèâøèìèñÿ çà 
ôèíàíñîâîé ïîääåðæêîé ê ÅÖÁ è ÌÂÔ. 

Â ÑØÀ ñåðüåçíûå ðàçî÷àðîâàíèÿ èíâåñòîðàì ïðèíåñëà ïÿòíè÷íàÿ 
ìàêðîñòàòèñòèêà, îêàçàâøàÿñÿ íàèáîëåå ñëàáîé â ÷àñòè èíäåêñà äåëîâîé 
àêòèâíîñòè Íüþ-Éîðêà, êîòîðûé îñòàëñÿ â îáëàñòè îòðèöàòåëüíûõ 
çíà÷åíèé âîïðåêè îæèäàåìîìó âûõîäó «â ïëþñ» - «-3,76» ïðîòèâ «+5,0». 
Ðîñò ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà â èþíå ñîñòàâèë 0,2% ïðè ïðîãíîçå 
0,3%. Îùóòèìî ñëàáåå îöåíîê îêàçàëñÿ ïðåäâàðèòåëüíûé èíäåêñ 
ïîòðåáèòåëüñêîãî äîâåðèÿ Ìè÷èãàíà:  63,8õ ïðîòèâ 72,2õ (îòìåòèì, ÷òî 
çàôèêñèðîâàííîå çíà÷åíèå - ìèíèìàëüíîå çà ïåðèîä ñ ìàðòà 2009 ãîäà, 
â èþíå 2011 ãîäà ïîêàçàòåëü áûë íà óðîâíå 71,5õ è íà èþëü çàêëàäûâàëñÿ 
íåáîëüøîé åãî ðîñò). Âìåñòå ñ òåì, êîðïîðàòèâíûì îò÷åòàì â 
ñóùåñòâåííîé ñòåïåíè óäàëîñü íèâåëèðîâàòü äàâëåíèå ìàêðîíîâîñòåé, è 
ôèíàëüíûì ðåçóëüòàòîì äíÿ ñòàëè ïîëîæèòåëüíûå ïåðåîöåíêè â 
äèàïàçîíå 0,34% - 0,98%, ïðè÷åì íàèëó÷øèå ðåçóëüòàòû çàôèêñèðîâàíû 
ïî ñåêòîðó âûñîêèõ òåõíîëîãèé. Ïîÿâèâøèåñÿ äî îêîí÷àíèÿ òîðãîâ â ÑØÀ 
ðåçóëüòàòû ñòðåññ-òåñòà åâðîïåéñêèõ áàíêîâ â ñèëó òîãî, ÷òî íå 
îòðàçèëè î÷åâèäíûõ «ïðîâàëîâ», òàêæå â íåêîòîðîé ñòåïåíè 
«ïîñïîñîáñòâîâàëè» ñòàáèëüíîñòè ñïðîñà íà ðèñêîâûå àêòèâû. Óòî÷íèì, 
÷òî èç 91 áàíêà íå ïðîøëè òåñò ëèøü 8 - àâñòðèéñêèé Osterreichische 
Volksbanken, ãðå÷åñêèå ATEbank è Eurobank EGF, à òàêæå èñïàíñêèå 
UNNIM, CAM, Catalunya Caixa, Banco Pastor è Caja 3. Îáùàÿ ñóììà 
äîêàïèòàëèçàöèè íà áëèæàéøèå 2 ãîäà, ïî ïðåäâàðèòåëüíûì îöåíêàì 
ñîñòàâëÿåò 2,5 ìëðä åâðî.  

Äëÿ êàçíà÷åéñêèõ îáÿçàòåëüñòâ ÑØÀ ïÿòíè÷íûå òîðãè ñêëàäûâàëèñü 
íåîäíîðîäíî. Òàê, ïî 10-ëåòíèì UST äíåâíîé ìàêñèìóì ïî äîõîäíîñòè íà 
óðîâíå 2,98% áûë çàôèêñèðîâàí ïîñëå îò÷åòà îá èçìåíåíèè 
ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí, ãäå íå çàôèêñèðîâàíî êàêîãî òî ñóùåñòâåííîãî 
îòêëîíåíèÿ îò ïðîãíîçèðóåìûõ óðîâíåé. Ïðè ýòîì «ïèêîâûé» ñïðîñ íà 
UST (äîõîäíîñòü îïóñêàëàñü äî 2,89% ãîäîâûõ) ñôîðìèðîâàëñÿ ïîñëå 
âûõîäà ñëåäóþùåé ïîðöèè ìàêðîñòàòèñòèêè, äîñòàâèâøåé íàèáîëüøèå 
ðàçî÷àðîâàíèÿ. Â êîíå÷íîì ñ÷åòå, çà äåíü 10-ëåòíèå treasuries ïîòåðÿëè 
5 á.ï., çàêðûâàÿñü ó îòìåòêè 2,91% ãîäîâûõ. 

Ñåãîäíÿ íå îæèäàåòñÿ ìîùíîãî ïðèòîêà ìàêðîäàííûõ, â ÑØÀ íàèáîëåå 
ñåðüåçíûå – ýòî ìàéñêèé îò÷åò î äèíàìèêå èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé, à â 
Åâðîïå áåç ñâîäíûõ äàííûõ ïî ÅÑ â öåëîì. Âìåñòå ñ òåì, ðûíêàì â íà÷àëå 

Îëüãà Åôðåìîâà
efremova_ov@nomos.ru 
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íåäåëè åñòü ÷òî «îòûãðàòü», â ÷àñòíîñòè, åâðîïåéñêèå ïëîùàäêè áóäóò 
îðèåíòèðîâàíû íà ðåçóëüòàòû ñòðåññ-òåñòà áàíêîâñêîé ñèñòåìû, à òàêæå 
ôàêò òîãî, ÷òî Èòàëèÿ, ãîðàçäî îïåðàòèâíåå äðóãèõ óòâåðäèëà ïðîãðàììó 
îïòèìèçàöèè ãîñðàñõîäîâ. Ïðè ýòîì íå âûõîäèò èç îáëàñòè ïîâûøåííîãî 
âíèìàíèÿ è äèñêóññèÿ ïî âîïðîñó ïðåäåëüíîãî îáúåìà ãîñóäàðñòâåííîãî 
äîëãà ÑØÀ, êîòîðûé ïîêà åùå íå óâåëè÷åí.  

Â ñåãìåíòå ðîññèéñêèõ åâðîîáëèãàöèé ïÿòíè÷íûå òîðãè ñèëüíî 
íàïîìèíàëè ôîðìàò «âûõîäíîãî äíÿ» ïî ïðè÷èíå ÷ðåçâû÷àéíî íèçêîé 
àêòèâíîñòè ó÷àñòíèêîâ, ðåàëèçóþùèõ ñòîëü îñòîðîæíóþ ñòðàòåãèþ ïî 
ïðè÷èíå ñëàáîé ïðåäñêàçóåìîñòè âàðèàíòà ðàçâèòèÿ òîðãîâ íà âíåøíèõ 
ðûíêàõ. Ñóâåðåííûå Russia-30 îñòàâàëèñü â òîì æå öåíîâîì äèàïàçîíå, 
÷òî è â ïðåäûäóùèå äíè – îêîëî îòìåòêè 117,875%. 

Èç êîðïîðàòèâíûõ áóìàã íàèáîëåå çàìåòíîé öåíîâîé äèíàìèêîé 
âûäåëÿëñÿ íîâûé âûïóñê Ìåòàëëîèíâåñòà, êîòîðûé â ïåðâîé ïîëîâèíå äíÿ 
ïîëüçîâàëñÿ äîñòàòî÷íî ñèëüíûì ñïðîñîì, ÷òî ïðîäâèíóëî êîòèðîâêè ê 
100,5%, îäíàêî ñåðèÿ ïðîäàæ, ïðîÿâèâøèõñÿ íà ôîíå ñëàáîé 
àìåðèêàíñêîé ñòàòèñòèêè, îòîäâèíóëà áîíä ñíîâà ê 100,25%. 

Â ïîíåäåëüíèê ñåãìåíò åâðîáîíäîâ âðÿä ëè áóäåò õàðàêòåðèçîâàòüñÿ 
áîëüøèì ýíòóçèàçìîì, ÷åì â ïÿòíèöó. Ïðè ýòîì ïðîÿâëåíèå 
ôèêñàöèîííûõ íàñòðîåíèé ìîæåò ñòàíîâèòüñÿ ÿð÷å â çàâèñèìîñòè îò òîãî, 
êàêîé áóäåò äèíàìèêà ñûðüåâîãî ñåãìåíòà. Îòìåòèì, ÷òî óòðîì â 
íåôòÿíûõ êîòèðîâêàõ ïðîÿâëÿþòñÿ ïîíèæàòåëüíûå íàñòðîåíèÿ. 

Â ðóáëåâîì ñåãìåíòå ïÿòíèöà òàêæå ïðîõîäèëà äîâîëüíî ñïîêîéíî, íå 
âûçûâàÿ ñåðüåçíûõ öåíîâûõ ñäâèãîâ. Â ÎÔÇ ñîõðàíÿëàñü óìåðåííàÿ 
àêòèâíîñòü â íàèáîëåå ëèêâèäíûõ ñåðèÿõ, ïðè÷åì ëèäåðîì ðîñòà 
êîòèðîâîê ìîæíî íàçâàòü âûïóñê 26204, ïîäîðîæàâøèé íà 15 á.ï. 

Â êîðïîðàòèâíîì ñåãìåíòå òàêæå áûëî äîâîëüíî óíûëî. Ïðîäîëæèëè 
óìåðåííî íàáèðàòü â öåíå áóìàãè ÐóñÃèäðî ñåðèé 01 è 02, ÒÃÊ-9, ÐÆÄ-
16, ÑÓÝÊà. Ïðè ýòîì àãðåññèâíîé ôèêñàöèè â êàêèõ-ëèáî âûïóñêàõ íå 
íàáëþäàëîñü. 

Â áëèæàéøèå äíè äëÿ ðûíêà îñíîâíîé çàäà÷åé ñòàíåò ïðåîäîëåíèå 
ïåðâîãî ñåðüåçíîãî íàëîãîâîãî ðóáåæà â âèäå ðàñ÷åòîâ ïî ÍÄÑ, 
ïðèõîäÿùåãîñÿ íà ÷åòâåðã. Îñíîâûâàÿñü íà òîì, ÷òî ïÿòíè÷íûå ðàñ÷åòû ñ 
ôîíäàìè íå îêàçàëè êàêîãî-òî îùóòèìîãî âëèÿíèÿ íà îáùèå íàñòðîåíèÿ, 
è ñòîèìîñòü ðåñóðñîâ íà ÌÁÊ íå ìåíÿëàñü, åñòü îñíîâàíèÿ ïîëàãàòü, ÷òî 
ïîâîäîâ äëÿ êàêèõ-òî ñåðüåçíûõ îïàñåíèé â ÷àñòè óõóäøåíèÿ âíóòðåííèõ 
êîíúþíêòóðîîáðàçóþùèõ ôàêòîðîâ íåò, îñíîâíîé íåãàòèâ ïî-ïðåæíåìó 
âîçìîæåí ãëàâíûì îáðàçîì ñ âíåøíèõ ïëîùàäîê.  
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Нефтегазовый сектор, Химия  
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Телекоммуникации, медиа и высокие технологии
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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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Облигации федерального займа  
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