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Ñîãëàñíî çàÿâëåíèþ ìèíèñòðà ýêîíîìè÷åñêîãî 
ðàçâèòèÿ ÐÔ Ý. Íàáèóëèíîé, ðîñò ÂÂÏ ÐÔ â îêòÿáðå 
2010 ãîäà ê ñåíòÿáðþ ñ ó÷åòîì ñåçîííûõ 
êàëåíäàðíûõ ôàêòîðîâ ñîñòàâèë 0,9%, 
îòíîñèòåëüíî äàííûõ çà îêòÿáðü 2009 ÂÂÏ âûðîñ íà 
3,9%. Çà 10 ìåñÿöåâ òåêóùåãî ãîäà ðîñò ÂÂÏ 
ñîñòàâèë 3,7%. 
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 Ïåðâè÷íîå ðàçìåùåíèå: Ðàéôôàéçåíáàíê, Áàíêè ñ ðåéòèíãîì 
«Â2». 

 Ðåéòèíãè è ïðîãíîçû: îáëèãàöèè, Ðåñïóáëèêà Êîìè, îáëèãàöèè 
ÐÂÊ-Ôèíàíñ. 

 Ñáåðáàíê, ÂÒÁ, ÂÁÄ ÏÏ.  
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 Ðóáëü ïðåäïðèíèìàåò ïîïûòêó «îòûãðàòüñÿ» 

 Çàïàñû íà ñ÷åòàõ â ÖÁ ïîïîëíÿþòñÿ, íî ñòàâêè ÷óòü âûøå, ÷åì â 
ïðåäûäóùèå äíè. 

 

Долговые рынки ………….….............стр 6 

 Âíåøíèå ðûíêè: CPI ïîäòâåðæäàåò, ÷òî èíôëÿöèè â ÑØÀ 
ôàêòè÷åñêè íåò. UST ïîëó÷èëè âîçìîæíîñòü äëÿ âîññòàíîâëåíèÿ 
ñïðîñà, íî àíîíñ íîâîãî ïðåäëîæåíèÿ ýòîìó ïîìåøàë. 

 Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè: íà òåêóùèõ óðîâíÿõ ïîÿâèëèñü 
ïîêóïàòåëè. Íîâûé Ãàçïðîì ðàçìåñòèëñÿ ñ ïðåìèåé. 

 Ðóáëåâûå îáëèãàöèè: ïîêóïàòåëè ÎÔÇ âåðÿò â «áþäæåòíûå 
äåíüãè»? Â öåëîì ðûíîê ïîêà íå ïðîÿâëÿåò ïðèçíàêîâ îïòèìèçìà. 
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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 2.88% 4 -96

Russia-30 4.47% -1 -91

ОФЗ 25068 6.88% 0 -137

ОФЗ 25065 5.74% -45 -211

Газпрнефт4 6.00% -2 -294

РЖД-10 0.00% -690 -690

АИЖК-8 7.97% 12 -275

ВТБ - 5 0.00% -749 -741

РоссельхБ-8 6.09% -99 -253

МосОбл-8 6.95% -144 -383

Мгор62 5.16% -71 -401

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 95.52% 12 401

iTRAXX XOVER S14 5Y 466.17 -6 n/a

CDX XO  5Y 189.90 -3 -31

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 533.92 0.5% 12.0%

RTS 1 569.97 0.1% 8.7%

S&P 500 1 178.59 0.0% 5.7%

DAX 6 700.07 0.6% 12.5%

NIKKEI 9 811.66 0.1% -7.0%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 84.71 -0.2% 10.6%

Нефть WTI 80.44 -2.3% 1.4%

Золото 1 336.00 -0.3% 21.8%

 Никель LME 3 M 21 550.00 3.5% 16.3%

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  
 Îáúåì ãîñóäàðñòâåííîãî âíåøíåãî äîëãà ÐÔ íà 1 íîÿáðÿ 2010 ãîäà ñîñòàâèë 40,879 ìëðä äîëë. èëè 29,452 

ìëðä åâðî. Çà ïåðèîä ñ íà÷àëà 2010 ãîäà îáúåì âíåøíåãî äîëãà ÐÔ â äîëëàðàõ óâåëè÷èëñÿ íà 8,6%, â 
ïåðåñ÷åòå íà åâðî - íà 11,25%. 

 Èíôëÿöèÿ â Ðîññèè â ïåðèîä ñ 9 ïî 15 íîÿáðÿ 2010 ãîäà ñîñòàâèëà 0,2%, ñ íà÷àëà ìåñÿöà - 0,4%, ñ íà÷àëà 
ãîäà - 7,2% (äëÿ ñðàâíåíèÿ â íîÿáðå 2009 ãîäà: ñ íà÷àëà ìåñÿöà - 0,2%, ñ íà÷àëà ãîäà - 8,3%, â öåëîì çà 
ìåñÿö - 0,3%). 

 

 

Купоны, оферты, размещения и погашения 
 «Ðóñôèíàíñ Áàíê» â÷åðà ïîëíîñòüþ ðàçìåñòèë âûïóñê îáëèãàöèé ñåðèè 11 îáúåìîì 2 ìëðä ðóá. Ñòàâêà 1 

êóïîíà áûëà óñòàíîâëåíà ïî ðåçóëüòàòàì ñáîðà çàÿâîê íà óðîâíå 7,9% ãîäîâûõ. Ïåðâîíà÷àëüíûé îðèåíòèð 
ñòàâêè êóïîíà ïî îáëèãàöèÿì ñîñòàâëÿë 8%-8,3%, âî âðåìÿ ïðîâåäåíèÿ ñáîðà çàÿâîê îðèåíòèð áûë ñíèæåí 
äî 7,75% – 8,0%. Ñðîê îáðàùåíèÿ âûïóñêà ñîñòàâëÿåò 5 ëåò, ïðåäóñìîòðåíà 3-ëåòíÿÿ îôåðòà. 

 Óäìóðòñêàÿ Ðåñïóáëèêà 25 íîÿáðÿ 2010 ãîäà íà÷íåò ðàçìåùåíèå 5-ëåòíèõ îáëèãàöèé ñåðèè 34004 îáúåìîì 
2 ìëðä ðóá. ñ àìîðòèçàöèåé: 25% ÷åðåç 3 ãîäà, 25% - 4 ãîäà, 50% - 5 ëåò. 

 Íà 24 íîÿáðÿ íàìå÷åíî ðàçìåùåíèå îáëèãàöèé «ÅâðîÕèìà» ñåðèè 03 â îáúåìå 5 ìëðä ðóá. Ñðîê îáðàùåíèÿ 
áóìàã 8 ëåò, ïðåäóñìîòðåíà ïÿòèëåòíÿÿ îôåðòà. 

 Ñåãîäíÿ íà ÌÌÂÁ â ðàçäåëå «ïåðå÷åíü âíåñïèñî÷íûõ öåííûõ áóìàã» íà÷íóòñÿ òîðãè îáëèãàöèÿìè ÎÀÎ 
«ÂûìïåëÊîì-Èíâåñò» ñåðèé 06 è 07 îáúåìîì 10 ìëðä ðóá. êàæäûé. Îáëèãàöèè ðàçìåùåíû ïî îòêðûòîé 
ïîäïèñêå 19 îêòÿáðÿ 2010 ãîäà. Ñðîê îáðàùåíèÿ çàéìîâ - 5 ëåò. 

 «Ãàçïðîì» â÷åðà çàêðûë êíèãó íà ïÿòèëåòíèå åâðîîáëèãàöèè íà 1 ìëðä äîëë. ñ äîõîäíîñòüþ 5,12% ãîäîâûõ. 
Äàòà ïîãàøåíèÿ – 29 íîÿáðÿ 2015 ãîäà.  

 Äîõîäíîñòü ê ïîãàøåíèþ ïî ñðåäíåâçâåøåííîé öåíå íà àóêöèîíå ïî ðàçìåùåíèþ ÎÔÇ ñåðèè 26203 
ñîñòàâèëà 7,35% ãîäîâûõ. Äîõîäíîñòü ê ïîãàøåíèþ ïî öåíå îòñå÷åíèÿ - 7,36% ãîäîâûõ. Ìèíèñòåðñòâî 
ôèíàíñîâ óñòàíîâèëî öåíó îòñå÷åíèÿ âûïóñêà íà óðîâíå 98,4485% îò íîìèíàëà. Ñðåäíåâçâåøåííàÿ öåíà - 
98,5068% îò íîìèíàëà. Ñïðîñ íà ðàçìåùàåìûé âûïóñê ïî íîìèíàëó ñîñòàâèë 12,8 ìëðä ðóá., ïî ðûíî÷íîé 
ñòîèìîñòè – 12,86 ìëðä ðóá. Îáúåì ðàçìåùåíèÿ ïî íîìèíàëó – 11,655 ìëðä ðóá, îáúåì âûðó÷êè – 11,712 
ìëðä ðóá. 

 

Ïåðâè÷íîå ðàçìåùåíèå: Ðàéôôàéçåíáàíê. 

«Ðàéôôàéçåíáàíê» ïëàíèðóåò 1 äåêàáðÿ ðàçìåñòèòü íà àóêöèîíå áèðæåâûå îáëèãàöèè ñåðèè ÁÎ-07 íà 5 ìëðä 
ðóá. Îðèåíòèð ñòàâêè 1 êóïîíà ñîñòàâëÿåò 7,2-7,6% ãîäîâûõ, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò äîõîäíîñòè ê ïîãàøåíèþ íà 
óðîâíå 7,33-7,74%ãîäîâûõ. Ñðîê îáðàùåíèÿ âûïóñêà 3 ãîäà. 

Êàê ìû îòìå÷àëè â ñâîåì ñïåöèàëüíîì îáçîðå îò 15 íîÿáðå, ïîñâÿùåííîì îáëèãàöèÿì «äî÷åê» áàíêîâ-
íåðåçèäåíòîâ (http://www.nomos.ru/f/1/investment/analytics/special/Research_15112010%20Final.pdf), áóìàãè 
ÞíèÊðåäèò Áàíêà, Ðîñáàíêà è Ðàéôôàéçåíáàíêà ïðàêòè÷åñêè «ëåãëè» íà êðèâóþ ãîñáàíêîâ (ÂÒÁ è ÐÑÕÁ). 
Íàïîìíèì, ÷òî íåñêîëüêî èçìåíèòü äàííóþ òåíäåíöèþ óäàëîñü íåäàâíî ðàçìåùåííûì îáëèãàöèÿì ÞíèÊðåäèò 
Áàíêà ñåðèè 04 – äèñêîíò îòíîñèòåëüíî âûáðàííîãî áåí÷ìàðêà ñîñòàâèë îêîëî 10 á.ï. Ñåé÷àñ ïîëó÷àåòñÿ, ÷òî 
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îáîçíà÷åííàÿ êðèâàÿ ïðîõîäèò ïî ñåðåäèíå ïðåäëîæåííîãî îðèåíòèðà äîõîäíîñòè ïî íîâîìó âûïóñêó 
Ðàéôôàéçåíáàíêà. Òåì íå ìåíåå, Ãðóïïà Raiffeisen (à ïðè ðàçìåùåíèè âûïóñêîâ äî÷åê íåðåçèäåíòîâ ìû äàëåêî 
íå â ïîñëåäíþþ î÷åðåäü îðèåíòèðóåìñÿ íà êðåäèòíîå êà÷åñòâî ìàòåðèíñêèõ ôèíàíñîâûõ êîìïàíèé) çàìåòíî 
ñêðîìíåå ïî ìàñøòàáàì, ÷åì UniCredit,, è ðåéòèíãè åå íèæå. Â ðîññèéñêîì áàíêîâñêîì ñåêòîðå 
Ðàéôôàéçåíáàíê (Moody’s – «Âàà3», Fitch – «ÂÂÂ+», S&P – «ÂÂÂ») òàêæå ìåíüøå ïî ðàçìåðàì ÞíèÊðåäèò 
Áàíêà (Fitch – «ÂÂÂ+», S&P – «ÂÂÂ-»), ïðè ýòîì ñðàâíåíèå ìåæäóíàðîäíûõ ðåéòèíãîâ íåñêîëüêî çàòðóäíåíî, 
ïîñêîëüêó ðåéòèíãîâûå àãåíòñòâà îò÷àñòè íåîäíîçíà÷íû â ñâîèõ îöåíêàõ. Â öåëîì, ìû íå âèäèì ñóùåñòâåííûõ 
ïðåäïîñûëîê ðàçìåùåíèÿ Ðàéôôàéçåíáàíêà íèæå êðèâîé ãîñáàíêîâ è ðåêîìåíäóåì ó÷àñòíèêàì ðûíêà 
ó÷àñòâîâàòü â çàéìå ïðè äîõîäíîñòè íà óðîâíå 6,6%-6,7% ãîäîâûõ, òî åñòü ïî âåðõíåé ãðàíèöå ïðåäëîæåííîãî 
èíâåñòîðàì äèàïàçîíà. 

Åëåíà Ôåäîòêîâà 
fedotkova_ev@nomos.ru 

 

Ïåðâè÷íîå ïðåäëîæåíèå: Áàíêè ñ ðåéòèíãîì «Â2». 

Êàê ìû óæå ïèñàëè âî â÷åðàøíåì îáçîðå, â íàñòîÿùåå âðåìÿ îòêðûòû êíèãè ïî 4 îáëèãàöèîííûì âûïóñêàì 
áàíêîâ ñ ðåéòèíãîì «Â2». Íèæå ìû ïðèâîäèì ñðàâíåíèå ïàðàìåòðîâ ðàçìåùàåìûõ áóìàã. 

Эмитент СКБ-Банк Внешпромбанк Инвестторгбанк Новикомбанк

Заем БО-03 БО-1 БО-1 01

Рейтинги Moody’s - «B2»,         
Fitch - «B»

Moody’s - «В2»,           
S&P - «В-» Moody’s - «B2» Moody’s - «B2»

Позиция в рэнкинге по активам на 1 октября 2010 года 54 место 61 место 57 место 72

Объем займа, млрд руб. 3.0 3.0 2.0 2.0

Оферта 1,5 года 1 год 1,5 года 1,5 года

Ориентир по ставке купона 8,85-9,35% 9,25-9,75% 9,4-9,9% 9,35-9,85%

Ориентир по доходности 9,05-9,6% 9,5-10,0% 9,6-10,1% 9,6-10,1%  

Íàïîìíèì, ÷òî íàèáîëåå èíòåðåñíûì â ñîîòíîøåíèè ðèñê/äîõîäíîñòü íàì êàæåòñÿ îðèåíòèð Íîâèêîìáàíêà. 
Äàëåå ìåñòî ìåæäó ñîáîé äåëÿò Èíâåñòòîðãáàíê è Âíåøïðîìáàíê. Îòìåòèì, ÷òî ïîñëåäíèé åäèíñòâåííûé 
ïðåäëàãàåò ãîäîâóþ áóìàãó, ÷òî óäîáíî èíâåñòîðàì, íå æåëàþùèì áðàòü â ïîðòôåëü îáëèãàöèè áàíêîâ, 
èìåþùèõ ðåéòèíã âñåãî ëèøü íà óðîâíå «Â2» íà áîëåå äëèòåëüíûé ñðîê. ÑÊÁ-áàíê, êàê íàì êàæåòñÿ, íàèáîëåå 
àãðåññèâåí â ïðåäñòàâëåííûõ îðèåíòèðàõ, ïîýòîìó åìó âïîëíå ìîæíî âðó÷èòü «áðîíçó» â íàøåì óñëîâíîì 
ðýíêèíãå. 

Åëåíà Ôåäîòêîâà 

fedotkova_ev@nomos. 

Рейтинги и прогнозы 
 Àãåíòñòâî Fitch ïîäòâåðäèëî äîëãîñðî÷íûå ðåéòèíãè Ðåñïóáëèêè Êîìè â èíîñòðàííîé è íàöèîíàëüíîé 

âàëþòå íà óðîâíå «BB» è êðàòêîñðî÷íûé ðåéòèíã â èíîñòðàííîé âàëþòå «B». Îäíîâðåìåííî àãåíòñòâî 
ïîäòâåðäèëî íàöèîíàëüíûé äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã ðåãèîíà íà óðîâíå «AA-(rus)». Ïðîãíîç ïî âñåì 
äîëãîñðî÷íûì ðåéòèíãàì – «Ñòàáèëüíûé». 

Ýêñïåðòû Fitch îòìå÷àþò, ÷òî «ðåéòèíãè Ðåñïóáëèêè Êîìè îòðàæàþò ñèëüíûå ýêîíîìè÷åñêèå ïîçèöèè 
ðåãèîíà, ïðèåìëåìûå, íî ïîíèçèâøèåñÿ ïîêàçàòåëè èñïîëíåíèÿ áþäæåòà è óìåðåííûé ïðÿìîé ðèñê. Â òî æå 
âðåìÿ ðåéòèíãè ïðèíèìàþò âî âíèìàíèå âûñîêóþ êîíöåíòðàöèþ áþäæåòà ïî íåáîëüøîìó ÷èñëó êîìïàíèé è 
çàâèñèìîñòü ðåñïóáëèêè îò äîáûâàþùåãî ñåêòîðà, êîòîðûé ïîäâåðæåí ðèñêàì êîëåáàíèé öåí íà ñûðüåâûå 
òîâàðû è èçìåíåíèé ñïðîñà. Ïîçèòèâíûìè ðåéòèíãîâûìè ôàêòîðàìè ñòàëè áû âîññòàíîâëåíèå è 
ïîääåðæàíèå ñèëüíûõ ïîêàçàòåëåé èñïîëíåíèÿ áþäæåòà ñ îïåðàöèîííîé ìàðæîé âûøå 15% è õîðîøèìè 
ïîêàçàòåëÿìè îáåñïå÷åííîñòè äîëãà. Äàâëåíèå íà ðåéòèíãè â ñòîðîíó ïîíèæåíèÿ ìîæåò ïîñëåäîâàòü â 
ñëó÷àå äàëüíåéøåãî óõóäøåíèÿ áþäæåòíûõ ïîêàçàòåëåé âìåñòå ñ óâåëè÷åíèåì äîëãà». 
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 Ìåæäóíàðîäíîå ðåéòèíãîâîå àãåíòñòâî Fitch ïðèñâîèëî ôèíàëüíûé ïðèîðèòåòíûé íåîáåñïå÷åííûé ðåéòèíã 
â íàöèîíàëüíîé âàëþòå «BB-2 è ôèíàëüíûé íàöèîíàëüíûé äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã 2A+/rus/» îáëèãàöèÿì 
ÎÎÎ «ÐÂÊ-Ôèíàíñ îáúåìîì 3 ìëðä ðóá. ñî ñòàâêîé êóïîíà 9 % è ïîãàøåíèåì â íîÿáðå 2015 ãîäà. 

 

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

 Ïî ñëîâàì çàìåñòèòåëÿ ïðàâëåíèÿ Ñáåðáàíêà Áåëëû Çëàòêèñ, â ñëåäóþùåì ãîäó Ñáåðáàíê ïëàíèðóåò çàíÿòü 
íà âíåøíèõ ðûíêàõ îò 2 äî 4 ìëðä äîëë. Îáúåì çàèìñòâîâàíèé áóäåò çàâèñåòü îò ñèòóàöèè íà ðûíêå, à ñàìè 
îíè áóäóò ïðîèçâîäèòüñÿ ïî ìåðå ïîãàøåíèÿ ñóùåñòâóþùèõ çàéìîâ. Ðóáëåâûå çàéìû Ñáåðáàíê â 2011 ãîäó 
ïðèâëåêàòü íå ïëàíèðóåò. Ðàíåå ôèíàíñîâûé äèðåêòîð ÂÒÁ Ãåðáåðò Ìîîñ ñîîáùèë, ÷òî îáúåì ïðîãðàììû 
âíåøíèõ çàéìîâ ÂÒÁ íà ñëåäóþùèé ãîä áóäåò íå íèæå, ÷åì íà ýòîò ãîä 5 ìëðä äîëë. Íåìíîãèì ìåíüøå 
(îêîëî 4 ìëðä, èç íèõ 1,2 ìëðä - ïóáëè÷íîãî äîëãà) ïðåäñòîèò ïîãàñèòü ãðóïïå. /Âåäîìîñòè/ 

 

ПОТРЕБСЕКТОР И АПК
 

 Ìîñêîâñêèé áàíê Ñáåðáàíêà Ðîññèè îòêðûë ÎÀÎ «Âèìì-Áèëëü-Äàíí» êðåäèòíóþ ëèíèþ íà 1,25 ìëðä 
ðóáëåé ñðîêîì íà ãîä. /Finambonds/ 

 

 

 

 

 



Рынки и Эмитенты: факты и комментарии 

                              Мониторинг рынков 
 
18 ноября 2010 года 

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

5

Денежный рынок 
Â ñðåäó äëÿ åâðî ïîÿâèëèñü «ïîääåðæèâàþùèå» íîâîñòè, êàê â ÷àñòè 
ïðîÿñíåíèÿ ñèòóàöèè ñ âîçìîæíîé ïîääåðæêîé Èðëàíäèè, òàê è ñ 
àìåðèêàíñêîãî ðûíêà, ãäå ñëàáûå ìàêðîäàííûå îêàçàëè ñåðüåçíîå 
äàâëåíèå íà äîëëàð. Â ðåçóëüòàòå, åâðîïåéñêàÿ âàëþòà ñìîãëà 
ïðîäâèíóòüñÿ âûøå îòìåòêè 1,35õ, à ñ íà÷àëîì ñåãîäíÿøíèõ òîðãîâ íà 
ôîíå îáùåãî áîëåå ëîÿëüíîãî îòíîøåíèÿ ê ðèñêîâûì àêòèâàì 
ïðîäîëæàåò óêðåïëÿòüñÿ, âïëîòíóþ ïðèáëèæàÿñü ê 1,36õ. Ïðè ýòîì 
áîëüøîå âëèÿíèå íà îòíîøåíèå èíâåñòîðîâ ê åâðîïåéñêîé âàëþòå 
ìîæåò îêàçàòü ñåãîäíÿøíèé îò÷åò ïî ñ÷åòó òåêóùèõ îïåðàöèé ÅÑ, à 
òàêæå îáùèé äëÿ åäèíîãî ïðîñòðàíñòâà ýêîíîìè÷åñêèé ïðîãíîç íà 
íîÿáðü. 

Ëîêàëüíûé âàëþòíûé ðûíîê â ñðåäó òàêæå äåìîíñòðèðîâàë ñëàáûé 
èíòåðåñ ó÷àñòíèêîâ ê ðóáëþ ïðè óâåðåííîì äâèæåíèè ââåðõ êîòèðîâîê 
äîëëàðà è åâðî. Â òå÷åíèå äíÿ äîëëàð ïîäîðîæàë ïî÷òè íà 28 êîï. äî 
31,35 ðóá. Ïðè ïîïûòêàõ åâðî íà FOREX íå îòñòóïàòü îò òåêóùèõ 
ïîçèöèé, ýòî âûðàçèëîñü â ðîñòå ñòîèìîñòè áèâàëþòíîé êîðçèíû äî 
36,30 ðóá. 

Òîðãè ÷åòâåðãà íà÷èíàþòñÿ ïðè ìåíåå àæèîòàæíîì ñïðîñå íà äîëëàð è 
ïîïûòêàõ åâðî ïîäîðîæàòü íà ôîíå åãî âîññòàíîâëåíèÿ íà ìèðîâûõ 
ïëîùàäêàõ. Âìåñòå ñ òåì, ïðèçíàêîâ èçáûòî÷íîãî îïòèìèçìà 
îòíîñèòåëüíî ðóáëÿ íå íàáëþäàåòñÿ, íàïðîòèâ, ìîæíî êîíñòàòèðîâàòü 
ïðîÿâëåíèå îïàñåíèé è ñî ñòîðîíû ó÷àñòíèêîâ-íåðåçèäåíòîâ, êîòîðûå 
âûðàæàþòñÿ â ïóñòü ïîêà è íå î÷åíü çíà÷èòåëüíîì, íî âñå æå ðîñòå, 
ñòàâîê NDF, êîòîðûå çà ïîñëåäíèå 2 äíÿ ïåðåìåñòèëèñü ñ 4,3% äî 4,4% 
(íà îòðåçêå 1 ãîä). 

Òàêæå íàáëþäàåòñÿ íåçíà÷èòåëüíûé (â ïðåäåëàõ 10 á.ï.) ðîñò ñòàâîê è â 
ñåãìåíòå ÌÁÊ, õîòÿ ñèòóàöèÿ ñ ëèêâèäíîñòüþ çà â÷åðàøíèé äåíü 
íåñêîëüêî «ïîäïðàâèëñü», âåðîÿòíî, íå áåç ïîìîùè ïðîâåäåííîãî 
Ìèíôèíîì âî âòîðíèê àóêöèîíà ïî ðàçìåùåíèþ ñðåäñòâ íà äåïîçèòàõ – 
îáùèé îáúåì ðåñóðñîâ íà ñ÷åòàõ â ÖÁ óâåëè÷èëñÿ äî 974 ìëðä ðóá. (+75 
ìëðä ðóá. ê äàííûì çà ïðåäûäóùèé äåíü). 

  

Îëüãà Åôðåìîâà
efremova_ov@nomos.ru

Динамика EUR/USD, "09 - "10
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Èñòî÷íèê: Bloomberg 

 
Динамика валютного курса, "09 - "10
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Дата
15 ноя

16 ноя

17 ноя

18 ноя

ЦБ проводит ломбардные аукционы на срок 1 

неделя , 3 мес.

Аукцион по ОФЗ 26203 на 30 млрд руб. 

Возврат  ЦБ недельных ломбардных кредитов

Уплата страховых взносов в фонды

Минфин проводит депозитный аукцион на 70 
млрд руб.

ЦБ проведет депозитные аукционы сроком на 
4 нед., на 3 месяца

Событие
События денежного рынка

 
___________________ 

Èñòî÷íèê: Reuters 
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Долговые рынки 
Ìèðîâûì ôîíäîâûì ïëîùàäêàì â÷åðà óäàëîñü «âûðâàòüñÿ» â îáëàñòü 
ïîëîæèòåëüíûõ ïåðåîöåíîê. Íà äèíàìèêó åâðîïåéñêèõ ôîíäîâûõ íåìàëîå 
âëèÿíèå îêàçàë ôàêò ïðèáëèæåíèÿ ê ôèíàëüíîé ðàçâÿçêå äèñêóññèè 
Èðëàíäèè ñ ÅÖÁ è ÌÂÔ î âîçìîæíîé ôèíàíñîâîé ïîìîùè – çäåñü ðîñò 
èíäåêñîâ çà äåíü âàðüèðîâàëñÿ â äèàïàçîíå 0,2% - 0,6%. Äëÿ 
àìåðèêàíñêèõ ïëîùàäîê, áåçóñëîâíî, íàèáîëüøåå çíà÷åíèå èìåëà 
â÷åðàøíÿÿ ìàêðîñòàòèñòèêà è ñîïðîâîæäàâøèå åå êîììåíòàðèè 
ðåãóëÿòîðîâ. Òàê, èíäåêñ ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí îòðàçèë îòñóòñòâèå êàêèõ-
ëèáî ñåðüåçíûõ èíôëÿöèîííûõ ðèñêîâ, îäíàêî ôàêòè÷åñêèå äàííûå, à 
èìåííî îòðàæåíèå äåôëÿöèîííûõ ïðîöåññîâ òàêæå áûëè äîâîëüíî 
òðåâîæíî âîñïðèíÿòû, êàê ïîä÷åðêíóë Á. Áåðíàíêå â ñâîåì êîììåíòàðèè, 
ôèíàíñîâûå âëàñòè áûëè ãîòîâû ê íèçêîé èíôëÿöèè, «íî íå íàñòîëüêî». 
CPI â ãîäîâîì âûðàæåíèè ñîñòàâèë 1,2% ïðè ïðîãíîçå 1,3%, îæèäàíèÿ â 
÷àñòè «âêëàäà» öåí íà ïðîäóêòû ïèòàíèÿ è ýíåðãîíîñèòåëè íåîñîáî ñåáÿ 
îïðàâäàëè. Âìåñòå ñ òåì, ìîæíî îòìåòèòü, ÷òî ïðåäïðèíèìàåìûå ìåðû QE 
II íà ýòîì ôîíå âûãëÿäÿò âïîëíå îïðàâäàííûìè, ÷òî, ñóäÿ ïî âñåìó, 
ñïîñîáíî «ïðîáóäèòü» íîâóþ ïîðöèþ ïîëîæèòåëüíûõ îæèäàíèé 
îòíîñèòåëüíî âîçìîæíîãî ðîñòà, îäíàêî íå áóäåì èçëèøíå îïòèìèñòè÷íû 
– ñòàòèñòèêà âñå íàãëÿäíî îòðàçèò. Ïîêà æå âåñüìà ñëàáûì îêàçàëñÿ è 
â÷åðàøíèé îò÷åò ïî ðûíêó íåäâèæèìîñòè, îòðàæàþùèé äèíàìèêó 
íà÷àòîãî ñòðîèòåëüñòâà è ïîëó÷åííûõ ðàçðåøåíèé: ïàäåíèå êîëè÷åñòâà 
íîâûõ äîìîâ îêàçàëîñü â íåñêîëüêî ðàç ãëóáæå ïðîãíîçà («-11,7%» 
ïðîòèâ «-2%»), òàêæå áåç ïðîãðåññà îáîøëîñü â ñåãìåíòå ïîëó÷åííûõ 
ðàçðåøåíèé íà íîâûå ñòðîéêè: 0,5% ïðîòèâ 3,9%. 

Ïðè òàêîì íàáîðå äàííûõ íàìåòèëîñü íåêîòîðîå âîññòàíîâëåíèå ñïðîñà 
íà UST, îäíàêî àíîíñ íîâûõ ðàçìåùåíèé íà ñëåäóþùóþ íåäåëþ îáùèì 
îáúåìîì 99 ìëðä äîëë. âî ìíîãîì íèâåëèðîâàë ïðîèñõîäÿùåå äî 
ïîÿâëåíèÿ íîâîñòåé ñíèæåíèè â äîõîäíîñòÿõ treasuries. Èòàê, ïî èòîãàì 
äíÿ äîõîäíîñòü 10-ëåòíèõ áóìàã ñîñòàâèëà 2,88% ãîäîâûõ (+4 á.ï. ê 
óðîâíþ âòîðíèêà è +8 á.ï. îòíîñèòåëüíî äíåâíîãî ìèíèìóìà, êîòîðûé áûë 
çàôèêñèðîâàí ïîñëå âûõîäà ñòàòîò÷åòîâ). Íà ñëåäóþùåé íåäåëå, íà÷èíàÿ 
ñ ïîíåäåëüíèêà, èíâåñòîðàì áóäóò ïðåäëîæåíû 2-ëåòíèå, 5-ëåòíèå è 7-
ëåòíèå UST â îáúåìå ñîîòâåòñòâåííî 35 ìëðä äîëë., 35 ìëðä äîëë. è 29 
ìëðä äîëë. 

Îòìå÷àÿ ïðåîáëàäàþùèé íà àçèàòñêèõ ïëîùàäêàõ ïîçèòèâíûé íàñòðîé, 
ìû äîïóñêàåì, ÷òî è îñòàëüíûå ôîíäîâûå ïëîùàäêè ìîãóò ñîõðàíèòü 
òðåíä íà âîññòàíîâëåíèå. Îäíàêî ñåðüåçíîå âëèÿíèå íà ïîâåäåíèå 
ó÷àñòíèêîâ ðûíêà îêàæóò ïóáëèêóåìûé ñåãîäíÿ ýêîíîìè÷åñêèé ïðîãíîçà 
íà íîÿáðü ïî ÅÑ è, êîíå÷íî, àìåðèêàíñêàÿ ñòàòèñòèêà: îæèäàþòñÿ 
îêòÿáðüñêèå Leading Indicators, íîÿáðüñêèé èíäåêñ äåëîâîé àêòèâíîñòè 
Ôèëàäåëüôèè, à òàêæå, ñòàíäàðòíàÿ íåäåëüíàÿ ñòàòèñòèêà ïî 
áåçðàáîòèöå. 

Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè â÷åðà â î÷åðåäíîé ðàç ïîäòâåðäèëè, 
íàñêîëüêî ïëîòíî îíè êîððåëèðóþò ñ ñåãìåíòîì àìåðèêàíñêîãî ãîñäîëãà – 
âîññòàíîâëåíèå óòðà÷åííûõ ïîçèöèé UST âûðàçèëîñü â áîëåå âûñîêèõ 
öåíàõ è ðîññèéñêèõ ñóâåðåííûõ áóìàã: Russia-30 íà÷èíàëè òîðãè 
êîòèðîâêàìè â ðàéîíå 118,375%. Îäíàêî íà ýòîì âåñü «ýíòóçèàçì» 

Îëüãà Åôðåìîâà
åfremova_ov@nomos.ru 

Спрэд Russia-30  и CDS Russia

0

100

200

300

400

500

600

700

800

17
 м
ай

 0
9

17
 и
ю
н 

09

17
 и
ю
л 

09

17
 а
вг

 0
9

17
 с
ен

 0
9

17
 о
кт

 0
9

17
 н
оя

 0
9

17
 д
ек

 0
9

17
 я
нв

 1
0

17
 ф
ев

 1
0

17
 м
ар

 1
0

17
 а
пр

 1
0

17
 м
ай

 1
0

17
 и
ю
н 

10

17
 и
ю
л 

10

17
 а
вг

 1
0

17
 с
ен

 1
0

17
 о
кт

 1
0

17
 н
оя

 1
0

б.п.

Спрэд Russia-30 к UST-10 CDS Russia 5Y

_
______________

Èñòî÷íèê: Bloomberg 

Динамика цен на нефть  
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Ценовые  индексы ММВБ
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ôàêòè÷åñêè è èñ÷åðïàë ñåáÿ, ñóâåðåííûé áîíä ïðîâåë âåñü äåíü â ðàìêàõ 
öåíîâîãî äèàïàçîíå 118,25% - 118,375%, îñòàíîâèâøèñü ó íèæíåé 
ãðàíèöû, âíîâü ïîëó÷èâ íåãàòèâíûé èìïóëüñ ñ àìåðèêàíñêèõ ïëîùàäîê 
èëè, âåðîÿòíî, ðåàãèðóÿ íà ñîîáùåíèå î âîçìîæíîì ïðèòîêå íîâîãî 
ïðåäëîæåíèÿ åùå äî êîíöà òåêóùåãî ãîäà. 

Â êîðïîðàòèâíûõ åâðîáîíäàõ ñèòóàöèÿ íåñêîëüêî îòëè÷àëàñü, ïîõîæå, 
ñôîðìèðîâàâøèåñÿ ïî èòîãàì êîððåêöèè ïðîøëûõ äíåé öåíîâûå óðîâíè 
âîñïðèíèìàþòñÿ êàê èçðÿäíî çàíèæåííûå, ÷òî ïîáóæäàåò íàèáîëåå 
àêòèâíûõ ó÷àñòíèêîâ ê íîâîé ñåðèè ïîêóïîê. Â ðåçóëüòàòå, ìû â÷åðà 
íàáëþäàëè îæèâëåíèå ñïðîñà â âûïóñêàõ Ñåâåðñòàëè, Ñîâêîìôëîòà, ÂÒÁ, 
Ãàçïðîìà, ÒÍÊ-ÂÐ, ÂûìïåëÊîìà. 

Îòìåòèì, ÷òî â÷åðà îïðåäåëèëñÿ ïðàéñèíã íîâîãî 5-ëåòíåãî âûïóñêà 
Ãàçïðîìà – ïðåìèÿ ê ñâîïàì îñòàëàñü íà óðîâíå 340 á.ï. (YTM 5,1% 
ãîäîâûõ), ÷òî ñîõðàíÿåò àïñàéä îòíîñèòåëüíî òîé ïðåìèè, êîòîðàÿ åñòü â 
òîðãóþùèõñÿ áóìàãàõ – ïîðÿäêà 320 á.ï. Â êîíå÷íîì ñ÷åòå, íà grey market 
âûïóñê óæå íà÷àë îòûãðûâàòü ïðåäëîæåííóþ ïðåìèþ, ïðèáàâèâ ó öåíå 
ðàçìåùåíèÿ ïîðÿäêà 1% á.ï. 

Â ñåãìåíòå ðóáëåâîãî äîëãà â÷åðà íàèáîëåå çíà÷èìûì ñîáûòèåì áûëî 
ðàçìåùåíèå ÎÔÇ 26203, ãäå, èãíîðèðóÿ äàâëåíèå ôàêòîðà äîâîëüíî 
ñëàáîãî ðóáëÿ ó÷àñòíèêè âûêóïèëè áóìàã íà ñóììó 11,6 ìëðä ðóá. èç 
ïðåäëîæåííûõ 30 ìëðä ðóá. ïî âåðõíåé ãðàíèöå ïðåäëîæåííîãî 
Ìèíôèíîì îðèåíòèðà – 7,35% ãîäîâûõ, ÷òî ñîîòâåòñòâîâàëî ïîñëåäíèì 
ñäåëêàì ïî áóìàãå. Ñêëàäûâàåòñÿ âïå÷àòëåíèå, ÷òî ó÷àñòíèêè íà÷èíàþò 
ïðîÿâëÿòü ñâîè îæèäàíèÿ ïðèòîêà áþäæåòíûõ äåíåã, ïîÿâëåíèå êîòîðûõ 
ñâîéñòâåííî äëÿ äåêàáðÿ. Ñ îäíîé ñòîðîíû, íàâåñ íåðåàëèçîâàííûõ 
ãîñðàñõîäîâ óêðåïëÿåò ïîäîáíûå îæèäàíèÿ, ñ äðóãîé – âåëèê ðèñê òîãî, 
÷òî ñðåäñòâà, êàê óæå áûâàëî ðàíüøå, ìîãóò ïîÿâèòüñÿ óæå ôàêòè÷åñêè 
«ïîä çàíàâåñ» ãîäà, ÷òî âî ìíîãîì íèâåëèðóåò îæèäàåìûé ïîçèòèâíûé 
ýôôåêò. 

Â îñòàëüíîì æå ñèòóàöèÿ îñòàâàëàñü äîâîëüíî íàïðÿæåííîé: ïî äðóãèì 
ÎÔÇ ïîêóïîê îñîáî íå íàáëþäàëîñü, äà è ïî áîëüøèíñòâó êîðïîðàòèâíûõ 
ëèêâèäíûõ áóìàã ïî-ïðåæíåìó áûëè äîâîëüíî àêòèâíû ïðîäàæè, 
âûðàæàþùèåñÿ â ïåðåîöåíêàõ â ïðåäåëàõ 20 – 25 á.ï.  

Â îòíîøåíèè ñåãîäíÿøíåãî äíÿ èçáûòî÷íîãî îïòèìèçìà íåò, õîòÿ 
íåêîòîðîå îñëàáëåíèå âíåøíåãî íåãàòèâà âêóïå ñ ïîïûòêàìè ðóáëÿ 
«âåðíóòü» ñåáå óòðà÷åííûå ïîçèöèè ìîæåò ïîääåðæàòü ó÷àñòíèêîâ, 
«âîîäóøåâëåííûõ» íà ïîêóïêè õîòÿ áû íà ïåðèîä ïîêà íå íàñòóïèë 
î÷åðåäíîé íàëîãîâûé ðóáåæ, ñòàðòóþùèé, íàïîìíèì, óæå â ñëåäóþùèé 
ïîíåäåëüíèê. 
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Телекомммуникации  и медиа  
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Финансовый сектор  
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Субъекты  РФ  
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Облигации федерального займа  
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