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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 2.90% 2 -94

Russia-30 4.47% 0 -91

ОФЗ 25068 6.89% 1 -136

ОФЗ 25065 6.17% 43 -168

Газпрнефт4 6.03% 3 -291

РЖД-10 0.00% 0 -690

АИЖК-8 7.84% -13 -288

ВТБ - 5 0.00% 0 -741

РоссельхБ-8 6.08% 0 -254

МосОбл-8 6.36% -60 -442

Мгор62 5.56% 40 -361

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 95.46% -6 395

iTRAXX XOVER S14 5Y 453.50 -13 n/a

CDX XO  5Y 185.80 -4 -35

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 552.21 1.2% 13.3%

RTS 1 598.47 1.8% 10.7%

S&P 500 1 196.69 1.5% 7.3%

DAX 6 832.11 2.0% 14.7%

NIKKEI 10 013.63 2.1% -5.1%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 83.37 2.8% 8.9%

Нефть WTI 81.85 1.8% 3.1%

Золото 1 353.07 1.3% 23.3%

 Никель LME 3 M 21 850.00 1.4% 17.9%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 

 

Характеристика денежного рынка 
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МАКРОновости  
 Ïî îöåíêàì Áàíêà Ðîññèè, èíôëÿöèÿ â ÐÔ â íîÿáðå 2010 ãîäà îæèäàåòñÿ íà óðîâíå 0,8%, òî åñòü ïî 0,2% â 

íåäåëþ. Ïðè ýòîì, ñîãëàñíî çàÿâëåíèþ À.Óëþêàåâà, â íîÿáðå è äåêàáðå èíôëÿöèÿ «áóäåò ïî÷òè 
îäèíàêîâàÿ». Íàïîìíèì, ÷òî íà 15 íîÿáðÿ íàêîïëåííàÿ èíôëÿöèÿ ñîñòàâëÿëà 7,2%. 

 Ñîãëàñíî î÷åðåäíîìó îò÷åòó Ðîññòàòà: 

• çà ÿíâàðü-îêòÿáðü 2010 ãîäà öåíû ïðîèçâîäèòåëåé ïðîìûøëåííîé ïðîäóêöèè ïîâûñèëèñü íà 
10,7%, â îêòÿáðå öåíû ïðîèçâîäèòåëåé ïîâûñèëèñü íà 2,2%: â äîáû÷å ïîëåçíûõ èñêîïàåìûõ ðîñò 
öåí çà ìåñÿö ñîñòàâèë 3,2%, â îáðàáàòûâàþùèõ ïðîèçâîäñòâàõ – 2,1%, â ïðîèçâîäñòâå è 
ðàñïðåäåëåíèè ýëåêòðîýíåðãèè, ãàçà è âîäû – 0,2%. 

• òàðèôû íà ãðóçîâûå ïåðåâîçêè â ÿíâàðå-îêòÿáðå 2010 ãîäà âîçðîñëè íà 31,6%, â òîì ÷èñëå â 
îêòÿáðå – ñíèçèëèñü íà 9,2%. 

• èíôëÿöèÿ çà 10 ìåñÿöåâ 2010 ãîäà íà ïîòðåáèòåëüñêîì ðûíêå ñîñòàâèëà 6,8%. 

• âíåøíåòîðãîâûé îáîðîò Ðîññèè â ÿíâàðå-ñåíòÿáðå 2010 ãîäà óâåëè÷èëñÿ íà 35,4% ïî ñðàâíåíèþ ñ 
àíàëîãè÷íûì ïåðèîäîì 2009 ãîäà è ñîñòàâèë 459,259 ìëðä äîëë. Ðîññèÿ çà ÿíâàðü-ñåíòÿáðü 2010 
ãîäà óâåëè÷èëà ýêñïîðò íà 38,1% äî óðîâíÿ 287,01 ìëðä äîëë., à èìïîðò - íà 31% äî 172,249 ìëðä 
äîëë. Ïîëîæèòåëüíîå ñàëüäî âíåøíåòîðãîâîãî áàëàíñà Ðîññèè â ÿíâàðå-ñåíòÿáðå 2010 ãîäà 
óâåëè÷èëîñü äî 114,762 ìëðä äîëë. ïî ñðàâíåíèþ ñ 76,368 ìëðä äîëë. çà àíàëîãè÷íûé ïåðèîä 2009 
ãîäà. 

• îáúåì ñòðîèòåëüñòâà â Ðîññèè çà ÿíâàðü-îêòÿáðü 2010 ãîäà óâåëè÷èëñÿ íà 0,1% ïî ñðàâíåíèþ ñ 
àíàëîãè÷íûì ïåðèîäîì 2009 ãîäà è ñîñòàâèë 3 òðëí 147,5 ìëðä ðóá. Â îêòÿáðå îáúåì ñòðîèòåëüñòâà 
ñîñòàâèë 421,4 ìëðä ðóá., ÷òî áîëüøå íà 6,3%  ïî ñðàâíåíèþ ñ îêòÿáðåì 2009 ãîäà è íà 0,1% ïî 
ñðàâíåíèþ ñ ñåíòÿáðåì òåêóùåãî ãîäà. 

• èíâåñòèöèè â îñíîâíîé êàïèòàë â Ðîññèè çà ÿíâàðü-îêòÿáðü 2010 ãîäà óâåëè÷èëèñü íà 4,7% ïî 
ñðàâíåíèþ ñ àíàëîãè÷íûì ïåðèîäîì 2009 ãîäà, â îêòÿáðå 2010 ãîäà èíâåñòèöèè â îñíîâíîé êàïèòàë 
ñîñòàâèëè 956,2 ìëðä ðóá., ÷òî áîëüøå íà 10,7% ïî ñðàâíåíèþ ñ îêòÿáðåì 2009 ãîäà  è íà 5,8% ïî 
ñðàâíåíèþ ñ ñåíòÿáðåì 2010 ãîäà. 

• ðåàëüíûå ðàñïîëàãàåìûå äåíåæíûå äîõîäû ðîññèéñêîãî íàñåëåíèÿ, ðàññ÷èòàííûå çà âû÷åòîì 
îáÿçàòåëüíûõ ïëàòåæåé è ñêîððåêòèðîâàííûå íà èíäåêñ ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí – çà ÿíâàðü-îêòÿáðü 
2010 ãîäà ïîâûñèëèñü íà 4,2% ïî ñðàâíåíèþ ñ àíàëîãè÷íûì ïåðèîäîì 2009 ãîäà. Â îêòÿáðå 2010 
ãîäà  ðåàëüíûå äîõîäû íàñåëåíèÿ ñîêðàòèëèñü íà 0,7% ïî ñðàâíåíèþ ñ îêòÿáðåì 2009 ãîäà, ïðè 
ýòîì ïîâûñèëèñü íà 4,7% ïî ñðàâíåíèþ ñ ñåíòÿáðåì 2010 ãîäà. 

• îáúåì ñåëüñêîõîçÿéñòâåííîãî ïðîèçâîäñòâà â Ðîññèè â ÿíâàðå-îêòÿáðå 2010 ãîäà ñîêðàòèëñÿ íà 
11,6% ïî ñðàâíåíèþ ñ àíàëîãè÷íûì ïðîøëîãîäíèì ïåðèîäîì è ñîñòàâèë 2 òðëí 032,3 ìëðä ðóá., â 
òîì ÷èñëå â îêòÿáðå 2010 ãîäà ñåëüõîçïðîèçâîäñòâî â ñòðàíå óïàëî íà 18,8% ïî ñðàâíåíèþ ñ òåì 
æå ìåñÿöåì 2009 ãîäà è ñîñòàâèëî 326,5 ìëðä ðóá. 

• îáîðîò ðîçíè÷íîé òîðãîâëè â Ðîññèè â ÿíâàðå-îêòÿáðå 2010 ãîäà ñîñòàâèë 13 òðëí 194,3 ìëðä ðóá., 
÷òî íà 4,4% áîëüøå ïî ñðàâíåíèþ ñ àíàëîãè÷íûì ïåðèîäîì 2009 ãîäà. Â îêòÿáðå 2010 ãîäà îáîðîò 
ðîçíè÷íîé òîðãîâëè ñîñòàâèë 1 òðëí 457,3 ìëðä ðóá., ÷òî áîëüøå íà 4,3% ïî ñðàâíåíèþ ñ îêòÿáðåì 
2009 ãîäà è íà 2,9% ïî ñðàâíåíèþ ñ ñåíòÿáðåì 2010 ãîäà. 

 Ñîãëàñíî çàÿâëåíèþ âèöå-ïðåçèäåíò ÌÌÂÁ Ñåðãåÿ Ñàâèöêîãî, Ãðóïïà ÌÌÂÁ ïëàíèðóåò ê ñåðåäèíå 
äåêàáðÿ òåêóùåãî ãîäà çàïóñòèòü òîðãè âàëþòíîé ïàðîé «þàíü-ðóáëü», ïîñêîëüêó èíòåðåñ ê ïîäîáíûì 
òîðãàì ïðîÿâëÿþò ïðèãðàíè÷íûå ñ Êèòàåì áàíêè, ïðåäïðèÿòèÿ, òîðãóþùèå ñ Êèòàåì, à òàêæå êðóïíûå 
ôåäåðàëüíûå áàíêè, êîòîðûå ãîòîâû áûòü ìàðêåò-ìåéêåðàìè. Â òî æå âðåìÿ, êàê ñîîáùèë  ïåðâûé çàìïðåä 
Áàíêà Ðîññèè Àëåêñåé Óëþêàåâ, ÖÁ íå íàìåðåí èñïîëüçîâàòü ñåé÷àñ êèòàéñêèé þàíü â êà÷åñòâå ðåçåðâíîé 
âàëþòû. 
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Дефолты и реструктуризации.  
 ÎÎÎ «Ðýéë Ëèçèíã Ôèíàíñ» íå èñïîëíèëî îáÿçàòåëüñòâî ïî âûïëàòå êóïîííîãî äîõîäà çà 10 êóïîííûé 

ïåðèîä ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè 01 îáúåìîì 1 ìëðä ðóá. Ôàêòè÷åñêèé îáúåì ðàçìåùåíèÿ ñîñòàâèë 179,6 ìëí 
ðóá. Ñðîê îáðàùåíèÿ âûïóñêà - 3 ãîäà. Ïî ñîîáùåíèþ Êîìïàíèè, îáÿçàòåëüñòâî â ðàçìåðå 447,204 òûñ. 
ðóá. íå áûëî èñïîëíåíî â ñâÿçè ñ îòñóòñòâèåì äåíåæíûõ ñðåäñòâ. Ïåðâûé äåôîëò ïî ñîáñòâåííûì 
îáÿçàòåëüñòâàì Êîìïàíèÿ äîïóñòèëà â ôåâðàëå 2010 ãîäà, íå âûïëàòèâ êóïîííûé äîõîä çà 7 êóïîííûé 
ïåðèîä. 

 Ïî ñëîâàì êëþ÷åâîãî âëàäåëüöà ñåòè «Ñåäüìîé Êîíòèíåíò» Àëåêñàíäðà Çàíàäâîðîâà, ÂÒÁ Êàïèòàë «ñòàë 
«îñíîâíûì è ÷óòü ëè íå åäèíñòâåííûì» êðåäèòîðîì «Ñåäüìîãî Êîíòèíåíòà». Â îêòÿáðå ÂÒÁ Êàïèòàë âûäàë 
Ðèòåéëåðó 400 ìëí äîëë. íà 5 ëåò ïîä 9,75% ãîäîâûõ, â äåêàáðå ìîæåò ïðåäîñòàâèòü åùå 250 ìëí äîëë. íà 
òåõ æå óñëîâèÿõ. «Óâåëè÷åíèå ëèìèòà äî 650 ìëí äîëë. [400 ìëí äîëë. + 250 ìëí äîëë.] òðåáóåò îäîáðåíèÿ 
îáùèì ñîáðàíèåì àêöèîíåðîâ, ÷òî è ïðîèçîéäåò 12 äåêàáðÿ». Ïî ñëîâàì ã-íà Çàíàäâîðîâà, îáåñïå÷åíèåì 
ïî êðåäèòó ñòàíåò íåäâèæèìîñòü îöåíî÷íîé ñòîèìîñòüþ 869,6 ìëí äîëë. /Âåäîìîñòè/ 

 

Купоны, оферты, размещения и погашения 
 Öåíòðàëüíûé áàíê ÐÔ ïðèçíàë íåñîñòîÿâøèìñÿ â÷åðàøíèé àóêöèîí ïî ðàçìåùåíèþ íîâîãî âûïóñêà ÎÁÐ ¹ 

4-16-21BR1-0 (16-é âûïóñê) îáúåìîì 1,5 òðëí ðóá. 

 «Ìàñòåð-Áàíê» óñòàíîâèë ñòàâêó 9-10 êóïîíîâ ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè 03 îáúåìîì 1,2 ìëðä ðóá. íà óðîâíå 
8% ãîäîâûõ. 

 «Áàëòèíâåñòáàíê» â÷åðà ïðèîáðåë îáëèãàöèè ñåðèè 02 ïî ñîãëàøåíèþ ñ èõ âëàäåëüöàìè â êîëè÷åñòâå 1,5 
ìëí øòóê. Îáëèãàöèè ïðèîáðåòàëèñü ýìèòåíòîì ïî öåíå 98,52% îò íîìèíàëà èëè 985,2 ðóá. çà îäíó öåííóþ 
áóìàãó. Äîïîëíèòåëüíî âëàäåëüöàì öåííûõ áóìàã âûïëà÷åí íàêîïëåííûé êóïîííûé äîõîä. Íàïîìíèì, ÷òî 
âûïóñê îáùèì íîìèíàëüíûì îáúåìîì 1,5 ìëðä ðóá. áûë ðàçìåùåí â ñåíòÿáðå 2010 ãîäà ñðîêîì íà 5 ëåò. 

 Îðèåíòèð êóïîííîé ñòàâêè ïî äåáþòíûì ðóáëåâûì îáëèãàöèÿì ÀÊÁ «ÍÎÂÈÊÎÌÁÀÍÊ» îáúåìîì 2 ìëðä ðóá. 
ñíèæåí äî 9,0%-9,5% ãîäîâûõ (äîõîäíîñòü 9,2%-9,73% ãîäîâûõ). Ïðè îòêðûòèè êíèãè çàÿâîê äèàïàçîí 
íàõîäèëñÿ íà óðîâíå 9,35% - 9,85% ãîäîâûõ (äîõîäíîñòü 9,55% - 10,10% ãîäîâûõ). Ïî ñîîáùåíèþ 
îðãàíèçàòîðîâ çàéìà, ñèíäèêàò ïî âûïóñêó çàêðûò äîñðî÷íî. Çàêðûòèå êíèãè çàÿâîê ñîñòîèòñÿ 19 íîÿáðÿ, 
ðàçìåùåíèå íà ÌÌÂÁ çàïëàíèðîâàíî íà 23 íîÿáðÿ 2010 ãîäà. Ñðîê îáðàùåíèÿ çàéìà ñîñòàâëÿåò 3 ãîäà, 
ïðåäóñìîòðåíà 1,5-ãîäîâàÿ îôåðòà. Ïëàíèðóåòñÿ, ÷òî âûïóñê áóäåò âêëþ÷åí â êîòèðîâàëüíûé ñïèñîê «Â» è 
âîéäåò â ëîìáàðäíûé ñïèñîê ÖÁ. 

 

Рейтинги и прогнозы 
 Ïðèîðèòåòíûì íåîáåñïå÷åííûì äîëãîâûì îáÿçàòåëüñòâàì Áàíêà ÇÅÍÈÒ ïðèñâîåí äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã â 

íàöèîíàëüíîé âàëþòå íà óðîâíå «Ba3». Ïðîãíîç ïî ðåéòèíãàì «Ñòàáèëüíûé». Ëþáûå ïîñëåäóþùèå âûïóñêè 
ïðèîðèòåòíûõ äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ Áàíêà áóäóò èìåòü òàêèå æå ðåéòèíãè ïðè îòñóòñòâèè ñóùåñòâåííûõ 
èçìåíåíèé êðåäèòíîãî ðåéòèíãà ñàìîãî Áàíêà. Ðåéòèíã áûë ïðèñâîåí îáëèãàöèÿì îáúåìîì 3 ìëðä ðóá. ñ 
ïîãàøåíèåì â 2011 ãîäó, âûïóñêó îáëèãàöèé îáúåìîì 3 ìëðä ðóá. ñ ïîãàøåíèåì â 2014 ãîäó è òðåì âûïóñêàì 
ïî 5 ìëðä ðóá. êàæäûé ñ ïîãàøåíèåì â 2013 ãîäó. 

 

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

 Ïî ñëîâàì ïðåäñåäàòåëÿ ñîâåòà äèðåêòîðîâ ÌÄÌ Áàíêà Îëåãà Âüþãèíà, Áàíê ðàññ÷èòûâàåò ïî èòîãàì 2010 
ãîäà âûéòè íà ÷èñòóþ ïðèáûëü ïî ÐÑÁÓ çà ñ÷åò âîññòàíîâëåíèÿ ðåçåðâîâ è ïðîäàæè ðÿäà êðóïíûõ 



Рынки и Эмитенты: факты и комментарии 

                              Новости эмитентов 
    
19 ноября 2010 года 

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

4

ïðîáëåìíûõ êðåäèòîâ. Êðîìå òîãî, Áàíê àêòèâíî ðàçáèðàåòñÿ ñ NPL. Òàêæå «íåñêîëüêî î÷åíü êðóïíûõ 
ïðîáëåì» ðåøåíî çà ñ÷åò ïðîäàæè ïðîáëåìíûõ êðóïíûõ êîðïîðàòèâíûõ êðåäèòîâ äðóãèì áàíêàì. Áëàãîäàðÿ 
ïîñëåäíåìó òîëüêî â îêòÿáðå ýòî ïîçâîëèëî Áàíêó ïîëó÷èòü ïðèáûëü ïî ÐÑÁÓ ïîðÿäêà 2 ìëðä ðóá. Áàíê 
áóäåò ïðîäîëæàòü ïðîäàæó ïðîáëåìíûõ êðåäèòîâ. Âüþãèí òàêæå îòìåòèë, ÷òî Áàíê ñîõðàíÿåò ïëàíû ïî 
ïðèâëå÷åíèþ ñòðàòåãè÷åñêîãî èíâåñòîðà â 2011 ãîäó. /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 

 

ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА
 

ÌÒÑ: èòîãè 9 ìåñÿöåâ 2010 ãîäà ïî US GAAP. 

Â÷åðà êîìïàíèÿ ÌÒÑ óæå òðàäèöèîííî ïåðâîé èç «áîëüøîé òðîéêè» àíîíñèðîâàëà äîñòàòî÷íî ïîçèòèâíûå 
íåàóäèðîâàííûå ôèíàíñîâûå è îïåðàöèîííûå ðåçóëüòàòû äåÿòåëüíîñòè çà 9 ìåñÿöåâ 2010 ãîäà ïî US GAAP. 

Â ÷àñòè îïåðàöèîííûõ ïîêàçàòåëåé â ÿíâàðå-ñåíòÿáðå 2010 ãîäà ó Ýìèòåíòà ìîæíî îòìåòèòü ïîëîæèòåëüíûå 
èçìåíåíèÿ, êîòîðûå êîñíóëèñü àáîíåíòñêîé áàçû è óðîâíÿ ïîòðåáëåíèÿ óñëóã ñâÿçè ïðàêòè÷åñêè âî âñåõ 
ñòðàíàõ ïðèñóòñòâèÿ. Òàê, êîíñîëèäèðîâàííàÿ àáîíåíòñêàÿ áàçà ïîëüçîâàòåëåé ìîáèëüíîé ñâÿçè óâåëè÷èëàñü íà 
3,8% äî 105,21 ìëí, ïðè÷åì íà êëþ÷åâîì ðîññèéñêîì ðûíêå èõ ÷èñëî âîçðîñëî íà 1,4% äî 69,67 ìëí. Ïðè ýòîì, 
ïî äàííûì AC&M-Consulting, íà êîíåö ñåíòÿáðÿ ýòîãî ãîäà Îïåðàòîð çàíèìàë â Ðîññèè äîëþ ðûíêà ìîáèëüíîé 
ñâÿçè â ðàçìåðå 32,2%, ñîõðàíèâ ëèäèðóþùóþ ïîçèöèþ ñðåäè îïåðàòîðîâ «áîëüøîé òðîéêè» (2-àÿ ñòðî÷êà 
âíîâü ïðèíàäëåæèò «ÌåãàÔîíó» ñ 25,8%; 3-å ìåñòî çàíèìàåò «ÂûìïåëÊîì» ñ 23,8%). Êðîìå òîãî, çà 9 ìåñÿöåâ 
2010 ãîäà ÌÒÑ óäàëîñü äîáèòüñÿ ðîñòà ÷èñëà ðîññèéñêèõ ïîëüçîâàòåëåé óñëóã ôèêñèðîâàííîé ñâÿçè (äî 7,799 
ìëí èëè «+4,2%» ê êîíöó 2009 ãîäà) è ôèêñèðîâàííîãî Èíòåðíåòà (äî 1,466 ìëí èëè «+19,5%»). ×òî êàñàåòñÿ 
óðîâíÿ ïîòðåáëåíèÿ óñëóã ìîáèëüíîé ñâÿçè â Ðîññèè, òî â 3 êâàðòàëå 2010 ãîäà ó ÌÒÑ îòíîñèòåëüíî 
àíàëîãè÷íîãî ïåðèîäà 2009 ãîäà íàáëþäàëèñü ðîñò ARPU («+5%» äî 269 ðóá.) è ñóùåñòâåííîå óëó÷øåíèå MOU 
(«+15%» äî 244 ìèí.).  

млн долл. 2009 9 мес.2010 9 мес.2009 9 мес.2010/ 
9 мес.2009

Выручка 9 824 8 298 7 144 16.2%

OIBDA 4 474 3 698 3 274 12.9%

Чистая прибыль 1 005 1 209 1 027 17.7%

% расходы 572 631 346 82.6%

Рентабельность OIBDA 45.5% 44.6% 45.8% -1.2 п.п.
Рентабельность по чистой 
прибыли 10.2% 14.6% 14.4% 0.2 п.п.

2009 9 мес.2010 9 мес.2009 9 мес.2010/ 
2009

Активы 15 762 14 446 - -8.4%

Дебиторская задол-ть 596 771 - 29.4%
Денежные средства и их 
эквиваленты 2 529 2 161 - -14.5%

Финансовый долг, в т.ч. 8 349 6 474 - -22.5%

долгосрочный 6 327 5 012 - -20.8%

краткосрочный 2 022 1 462 - -27.7%

Чистый долг 5 820 4 313 - -25.9%

Кредиторская задол-ть 510 504 - -1.2%

Фин. долг/OIBDA 1.87 1.31 - -

Чистый долг/OIBDA 1.30 0.87 - -

OIBDA/% 7.82 5.86 - -

Фин. долг/Активы 0.53 0.45 - -

Основные финансовые показатели

Финансовые результаты МТС в 2009-2010 гг.

Показатели эффективности и покрытия долга

 

                       Èñòî÷íèê äàííûå Êîìïàíèè, ðàñ÷åòû ÍÎÌÎÑ-ÁÀÍÊà 
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Ïîçèòèâíûå èçìåíåíèÿ â îïåðàöèîííîé äåÿòåëüíîñòè Êîìïàíèè ïðèâåëè ê ðîñòó êëþ÷åâûõ ôèíàíñîâûõ 
ïîêàçàòåëåé çà 9 ìåñÿöåâ 2010 ãîäà: âûðó÷êà óâåëè÷èëàñü íà 16,2% äî 8,298 ìëðä äîëë., ïîêàçàòåëü OIBDA – íà 
12,9% äî 3,698 ìëðä äîëë., ÷èñòàÿ ïðèáûëü – íà 17,7% äî 1,209 ìëðä äîëë.  

Â ñâîþ î÷åðåäü, íà çíà÷åíèå ÷èñòîé ïðèáûëè Îïåðàòîðà â îò÷åòíîì ïåðèîäå îêàçàëî ïîëîæèòåëüíîå âëèÿíèå 
óìåíüøåíèå ðàñõîäîâ ïî îáñëóæèâàíèþ äîëãà, ÷òî ñòàëî ðåçóëüòàòîì àêòèâíîé ðàáîòû Êîìïàíèè ñ áàíêàìè-
êðåäèòîðàìè ïî ñíèæåíèþ ñòîèìîñòè çàèìñòâîâàíèé. Â òî æå âðåìÿ â 3 êâàðòàëå 2010 ãîäà ñîõðàíèëîñü 
äàâëåíèå íà êîíå÷íûé ôèíàíñîâûé ðåçóëüòàò ÌÒÑ ñî ñòîðîíû óáûòêîâ îò êóðñîâûõ ðàçíèö ïî äîëëàðîâîìó 
äîëãó íà ñóììó 19,8 ìëí äîëë. (âî 2 êâàðòàëå èõ âåëè÷èíà ñîñòàâèëà 57 ìëí äîëë.) èç-çà ÷åãî â èþíå-ñåíòÿáðå 
ýòîãî ãîäà ÷èñòàÿ ïðèáûëü ñíèçèëàñü íà 5,7% äî 475,5 ìëí äîëë. îòíîñèòåëüíî ñîïîñòàâèìîãî ïåðèîäà 2009 
ãîäà.  

Ýôôåêòèâíîñòü áèçíåñà Îïåðàòîðà âíîâü èñïûòûâàåò íà ñåáå âëèÿíèå ðàçâèòèå ìåíåå ìàðæèíàëüíîãî 
ðîçíè÷íîãî áèçíåñà (ðåíòàáåëüíîñòü OIBDA ïî Ãðóïïå çà 9 ìåñÿöåâ 2010 ãîäà ñíèçèëàñü íà 1,2 ï.ï. äî 44,6% ê 
àíàëîãè÷íîìó ïåðèîäó 2009 ãîäà). Çà ïðîøåäøèé ãîä êîëè÷åñòâî ìàãàçèíîâ â ñåòè ÌÒÑ âîçðîñëî íà 572 äî 
2 251, à êîëè÷åñòâî ðåàëèçîâàííûõ òåëåôîíîâ – â 2,1 ðàçà äî 1,399 ìëí øòóê, ïðè ýòîì îñóùåñòâëÿþòñÿ âûñîêèå 
ðàñõîäû íà èõ ïðîäàæè. Êðîìå òîãî, â îáîñòðèâøåéñÿ íà ðûíêå êîíêóðåíöèè çà àáîíåíòîâ, â ÷àñòíîñòè ñî 
ñòîðîíû «ÌåãàÔîíà», ó Îïåðàòîðà âîçðîñëè ìàðêåòèíãîâûå ðàñõîäû (+6,9% äî 578,9 ìëí äîëë. çà 9 ìåñÿöåâ 
2010 ãîäà), ÷òî òàêæå ïîâëèÿëî íà ýôôåêòèâíîñòü åãî äåÿòåëüíîñòè. Òàê, äàæå áåç ó÷åòà ðèòåéëà 
ðåíòàáåëüíîñòü OIBDA áèçíåñà Êîìïàíèè â Ðîññèè óìåíüøèëàñü, ñîñòàâèâ 50,3% ïðîòèâ 51,7% ãîäîì ðàíåå.  

Ïî èòîãàì 9 ìåñÿöåâ 2010 ãîäà ÌÒÑ óäàëîñü çàìåòíî ñíèçèòü ðàçìåð ôèíàíñîâîãî äîëãà íà 22,5% äî 6,474 ìëðä 
äîëë. îòíîñèòåëüíî 2009 ãîäà. Ïðè ýòîì ñîîòíîøåíèå Ôèíàíñîâûé äîëã/OIBDA òàêæå ñíèçèëîñü, ñîñòàâèâ 1,3õ 
íà êîíåö ñåíòÿáðÿ 2010 ãîäà ïðîòèâ 1,87õ â êîíöå 2009 ãîäà. Ñòîëü ñåðüåçíîå ñîêðàùåíèå äîëãà áûëî 
îáóñëîâëåíî ïîãàøåíèåì êðåäèòà â ðàçìåðå 26 ìëðä ðóá. ïåðåä Ñáåðáàíêîì ñî ñòîðîíû Êîìñòàð-ÎÒÑ â 
ðàìêàõ ñäåëêè ñ Ðîñòåëåêîì ïî ïðîäàæå 25% ïëþñ 1 àêöèÿ «Ñâÿçüèíâåñòà». Â ÷àñòè âðåìåííîé ñòðóêòóðû äîëãà 
ó ÌÒÑ ñåðüåçíûõ èçìåíåíèé íå ïðîèçîøëî, îíà ïî-ïðåæíåìó îñòàåòñÿ êîìôîðòíîé: íà êðàòêîñðî÷íûå 
îáÿçàòåëüñòâà ïðèõîäèòñÿ ïîðÿäêà 22,5% äîëãà èëè 1,462 ìëðä äîëë. Èç íèõ â 4 êâàðòàëå 2010 ãîäà Îïåðàòîðó 
ïðåäñòîèò ïîãàñèòü îêîëî 515 ìëí äîëë. Ñ èìåþùèìñÿ çàïàñîì ëèêâèäíîñòè â âèäå äåíåæíûõ ñðåäñòâ íà ñóììó 
2,16 ìëðä äîëë. è îïåðàöèîííîì äåíåæíîì ïîòîêå â ðàçìåðå 2,74 ìëðä äîëë. (çà 9 ìåñÿöåâ 2010 ãîäà) Êîìïàíèè 
íå ñîñòàâèò îñîáîãî òðóäà ýòî ñäåëàòü. Â òî æå âðåìÿ ÌÒÑ åùå ïðåäñòîèò ðåàëèçîâàòü èíâåñòèöèîííóþ 
ïðîãðàììó íà ýòîò ãîä, êîòîðàÿ áûëà ñêîððåêòèðîâàíà äî 20% ñ 22-24% îò ãîäîâîé âûðó÷êè äî óðîâíÿ ïîðÿäêà 
2,2 ìëðä äîëë. Ïî èòîãàì 9 ìåñÿöåâ ðàçìåð êàïèòàëüíûõ âëîæåíèé ñîñòàâèë 963 ìëí äîëë. Òàêèì îáðàçîì, 
Îïåðàòîðó åùå ïðåäñòîèò èíâåñòèðîâàòü ïîðÿäêà 1,2 ìëðä äîëë., ÷òî òàêæå åìó ïîä ñèëó îñóùåñòâèòü 
ñàìîñòîÿòåëüíî áåç îáðàùåíèÿ ê âíåøíèì çàèìñòâîâàíèÿì. Â ñâîþ î÷åðåäü, íåäàâíî â ÑÌÈ ïîÿâèëàñü 
èíôîðìàöèÿ, ÷òî ÌÒÑ íàïðàâèëà â Ôîíä ãîñóäàðñòâåííîãî èìóùåñòâà Óêðàèíû çàÿâêó íà ó÷àñòèå â êîíêóðñå ïî 
ïðîäàæå 92,79% ãîñàêöèé ÎÀÎ «Óêðòåëåêîì», íà÷àëüíàÿ öåíà çà êîòîðûå ñîñòàâëÿåò 1,33 ìëðä äîëë. Îòìåòèì, 
÷òî Êîìïàíèè äëÿ ðåàëèçàöèè âîçìîæíîé M&A-ñäåëêè ìîãóò ïîòðåáîâàòüñÿ äîïîëíèòåëüíûå äåíåæíûå 
ñðåäñòâà, êîòîðûå ó Îïåðàòîðà óæå èìåþòñÿ ïîñëå ðàçìåùåíèÿ â íîÿáðå äâóõ âûïóñêîâ îáëèãàöèé ñåðèé 07 è 
08 îáùèì îáúåìîì 25 ìëðä ðóá. Íîâûå çàèìñòâîâàíèÿ âðÿä ëè ñåðüåçíûì îáðàçîì îòðàçÿòñÿ íà óðîâíå 
äîëãîâîé íàãðóçêè ÌÒÑ. Òàêèì îáðàçîì, ìû ñ÷èòàåì, ÷òî â íàñòîÿùåå âðåìÿ ÌÒÑ ðàñïîëàãàåò âûñîêèì 
êðåäèòíûì êà÷åñòâîì è Êîìïàíèÿ ãîòîâà ê íîâûì ïîêóïêàì.  

Ñ êîììåíòàðèåì ïî ïëàíèðóåìîé ñäåëêå ìîæíî îçíàêîìèòñÿ â íàøåì îáçîðå: 
http://www.nomos.ru/f/1/investment/analytics/special/credit_special_mts_new_bonds_12112010.pdf.  

Ëîêàëüíûå âûïóñêè ÌÒÑ, íà íàø âçãëÿä, âðÿä ëè â íàñòîÿùåå âðåìÿ ìîãóò ïðåäñòàâëÿòü èíòåðåñ äëÿ 
èíâåñòîðîâ, â òîì ÷èñëå è íà ôîíå âûïóñêîâ «ÂûìïåëÊîìà». Â ñâîþ î÷åðåäü, â åâðîáîíäàõ íà êîðîòêîì îòðåçêå 
äþðàöèè ñîõðàíÿåòñÿ íåðåàëèçîâàííàÿ ïðåìèÿ â âûïóñêå MTS 12 (3,08%/1,13 ãîäà) îòíîñèòåëüíî VimpelCom 11 
(YTM 2,48%/0,89 ãîäà).  

Àëåêñàíäð Ïîëþòîâ 
polyutov_av@nomos.ru 
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СУБЪЕКТЫ РФ
 

Íîâûå îáëèãàöèè Ñàíêò-Ïåòåðáóðãà: èòîãè âñòðå÷è ñ èíâåñòîðàìè. 

Â÷åðà ñîñòîÿëàñü âñòðå÷à ïðåäñòàâèòåëåé Êîìèòåòà ôèíàíñîâ Ñàíêò-Ïåòåðáóðãà, Ñàíêò-Ïåòåðáóðãñêîé 
âàëþòíîé áèðæè (ÑÏÂÁ), Ðàñ÷åòíîãî äåïîçèòàðèÿ è ðåéòèíãîâûõ àãåíòñòâ (Fitch è S&P) ñ èíâåñòîðàìè 
Öåíòðàëüíîãî ðåãèîíà, íà êîòîðîé áûëè îáîçíà÷åíû êëþ÷åâûå ïàðàìåòðû íîâîãî âûïóñêà îáëèãàöèé Ñåâåðíîé 
ñòîëèöû, ïðèâåäåíû òåêóùèå è ïðîãíîçíûå öèôðû áþäæåòà ãîðîäà, à òàêæå êëþ÷åâûå íàïðàâëåíèÿ äîëãîâîé 
ïîëèòèêè áëèæàéøèå 3 ãîäà. Íàïîìíèì, äâóìÿ äíÿìè ðàíåå, 16 íîÿáðÿ, àíàëîãè÷íîå ìåðîïðèÿòèå ïðîâîäèëîñü è 
äëÿ ó÷àñòíèêîâ äîëãîâîãî ðûíêà èç Ñåâåðî-Çàïàäíîãî ðåãèîíà, ÷òî ñâÿçàíî ñ ðàçìåùåíèåì íîâîãî âûïóñêà íà 
äâóõ ïëîùàäêàõ: ÌÌÂÁ è ÑÏÂÁ.  

Èòàê, Ïåòåðáóðã ïðåäëàãàåò èíâåñòîðàì 5-ëåòíèé âûïóñê îáëèãàöèé ñåðèè 25038 îáúåìîì 10 ìëðä ðóá., ïðè÷åì 
â 2010 ãîäó èç ýòîãî çàéìà áóäåò ðàçìåùåíî òîëüêî 3 ìëðä ðóá. Ïðè ýòîì Êîìèòåò ôèíàíñîâ ãîðîäà îðèåíòèðóåò 
ðûíîê ïî äîõîäíîñòè íà óðîâíå áóìàã ýìèòåíòîâ (áåç ïðåìèè) ñ àíàëîãè÷íûìè êðåäèòíûìè ðåéòèíãàìè («ÂÂÂ» 
îò Fitch è S&P, òî åñòü íà ñóâåðåííîì óðîâíå), à ýòî â ïåðâóþ î÷åðåäü Ìîñêâà. Îòìåòèì, ÷òî âûïóñê Ñàíêò-
Ïåòåðáóðãà ñîîòâåòñòâóåò âñåì òðåáîâàíèÿì Ëîìáàðäà ÖÁ, è, ñîãëàñíî ðàáî÷åìó ãðàôèêó, îæèäàåòñÿ åãî 
âêëþ÷åíèå â «çàâåòíûé» ñïèñîê óæå â 1 ïîëóãîäèè 2011 ãîäà.         

Ê êëþ÷åâûì ìîìåíòàì êðåäèòíîãî ïðîôèëÿ Ñàíêò-Ïåòåðáóðãà, êîòîðûå áûëè îòìå÷åíû íà âñòðå÷å, ìû îòíîñèì: 

- îïåðåæàþùèé ïëàíîâûå çíà÷åíèÿ ðîñò äîõîäîâ ãîðîäà, êîòîðûé ïðèâåë ê êîððåêòèðîâêå áþäæåòà íà 2010 
ãîä. Òàê, â ìàå áûëà óòî÷íåíà îöåíêà ïîñòóïëåíèé äîõîäîâ ãîðîäà – ïðîãíîç óâåëè÷åí íà 3,3% èëè íà 10,6 ìëðä 
ðóá. äî 329,1 ìëðä ðóá. â îñíîâíîì áëàãîäàðÿ íàëîãó íà ïðèáûëü íà 4,7 ìëðä ðóá. è ïîñòóïëåíèé èç 
ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà - íà 6,3 ìëðä ðóá.     

- äîñòàòî÷íî ñáàëàíñèðîâàííûé è êîíñåðâàòèâíûé ïîäõîä ê ôîðìèðîâàíèþ áþäæåòà ãîðîäà íà 2011-2013 
ãîäû, êîòîðûé áàçèðóåòñÿ íà òåêóùåì è ïðîãíîçíîì óðîâíå åãî ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ, à òàêæå 
îêîëîèíôëÿöèîííîì ðîñòå äîõîäîâ. Òàê, â 2011 ãîäó çàêëàäûâàåòñÿ ðîñò äîõîäîâ áþäæåòà íà óðîâíå 4,8% äî 
345 ìëðä ðóá., â 2012 ãîäó – 9,0% äî 376 ìëðä ðóá., â 2013 ãîäó – 10,4% äî 415 ìëðä ðóá. Ïðè ýòîì îæèäàåòñÿ, 
÷òî âîçâðàò ê äîêðèçèñíîìó óðîâíþ ýêîíîìèêè â Ñàíêò-Ïåòåðáóðãå ïðîèçîéäåò òîëüêî ê êîíöó 2012 ãîäà. 
Îòäåëüíî ñòîèò îòìåòèòü, ÷òî â 2011 ãîäó ñîáñòâåííûå äîõîäû ãîðîäà ìîãóò ïîíåñòè íåêîòîðûå ïîòåðè â 
ðåçóëüòàòå ïðèíÿòûõ Ïðàâèòåëüñòâîì ÐÔ ìåðîïðèÿòèé. Â ÷àñòíîñòè, ñ 1 ÿíâàðÿ 2011 ãîäó óâåëè÷åí ñ 26% äî 
34% òàðèô âçíîñîâ â ôîíäû ñîöèàëüíîãî è ìåäèöèíñêîãî ñòðàõîâàíèÿ, ïåíñèîííûé ôîíä, ÷òî ñíèæàåò 
íàëîãîîáëàãàåìóþ áàçó íàëîãà íà ïðèáûëü îðãàíèçàöèé – îäíîãî èç êëþ÷åâûõ äîõîäîâ áþäæåòà ñóáúåêòîâ 
ôåäåðàöèè. Ïî ïðåäâàðèòåëüíûì îöåíêàì, áþäæåò Ñàíêò-Ïåòåðáóðãà èç-çà ýòîãî ìîæåò íå äîïîëó÷èòü îêîëî 
8-10 ìëðä ðóá. Êðîìå òîãî, óìåíüøåíèå äîõîäíûõ ñòàòåé áþäæåòà âîçìîæíî ïîñëå ïåðåâîäà ÷àñòè àêöèçîâ íà 
íåôòåïðîäóêòû â ôåäåðàëüíûé áþäæåò: ïî íîðìàòèâó 2011 ãîäà – 30%; 2012 ãîäà – 23%; 2013 ãîäà – 28%. Îòêàç 
îò àâàíñîâîé ñèñòåìû îïëàòû íàëîãà íà èìóùåñòâî ôèçè÷åñêèõ ëèö (ïåðåíåñåí íà 2012 ãîä) ïîòðåáóåò â 2011 
ãîäó îò áþäæåòà ãîðîäà êîìïåíñàöèè ýòèõ âûïàäàþùèõ äîõîäîâ.  

- äåôèöèò áþäæåòà â áëèæàéøèå 3 ãîäà: â 2010 ãîäó – 49,74 ìëðä ðóá. (ïðîòèâ 66,6 ìëðä ðóá. â 2009 ãîäó), â 
2011 ãîäà óæå çíà÷èòåëüíî ìåíüøå – 25 ìëðä ðóá., â 2012 ãîäó – 7,1 ìëðä ðóá., â 2013 ãîäó – 0,1 ìëðä ðóá. Ñòîëü 
ñóùåñòâåííûé ðîñò äåôèöèòà áþäæåòà â 2009 ãîäó âûçâàí ýêîíîìè÷åñêèì êðèçèñîì, êîòîðûé êðàéíå íåãàòèâíî 
ñêàçàëñÿ íà ñîáñòâåííûõ äîõîäàõ ãîðîäñêîãî áþäæåòà («-15%» èëè 42 ìëðä ðóá. ê 2008 ãîäó) ïðè çàìåòíî 
ìåíüøåì ñîêðàùåíèè ðàñõîäîâ («-9%» èëè 34 ìëðä ðóá. ê 2008 ãîäó). Âìåñòå ñ òåì, â 2009 ãîäó Ïåòåðáóðãó 
áûëà îêàçàíà ïîääåðæêà èç ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà â âèäå áåçâîçìåçäíûõ ïîñòóïëåíèé (40,96 ìëðä ðóá.), â òîì 
÷èñëå è äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ ðàçîâûõ ïðîåêòîâ (íàïðèìåð, ïðèîáðåòåíèå êâàðòèð äëÿ âåòåðàíîâ Âåëèêîé 
Îòå÷åñòâåííîé âîéíû). Â ñâîþ î÷åðåäü, â 2010 ãîäó äåôèöèò áûë âûçâàí 12,5% ðîñòîì ðàñõîäîâ (íà 42,1 ìëðä 
ðóá.) îòíîñèòåëüíî ïåðâîíà÷àëüíîãî ïëàíà è ãëàâíûì îáðàçîì â ñôåðå ÆÊÕ (+11,2 ìëðä ðóá.), äîðîæíîãî 
ñòðîèòåëüñòâà (+8,8 ìëðä ðóá.) è ñîöèàëüíîé ïîëèòèêè (7,8 ìëðä ðóá.). Òàêæå âîçðîñëè ðàñõîäû íà Àäðåñíûå 
èíâåñòèöèîííûå ïðîãðàììû (+12,5 ìëðä ðóá.). Ìåæäó òåì, äîòàöèè è ñóáñèäèè èç ôåäåðàëüíîãî öåíòðà áûëè 
ñóùåñòâåííî ñíèæåíû («-15 ìëðä ðóá.» ê 2009 ãîäó), íî ïåðåõîäÿùèå èç 2009 ãîäà îñòàòêè äåíåæíûõ ñðåäñòâ 
ïîçâîëÿò ïîêðûòü ñóùåñòâåííóþ ÷àñòü âîçíèêøåãî â ýòîì ãîäó äåôèöèòà (íà 42,4% èëè 21,1 ìëðä ðóá.). ×òî 
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êàñàåòñÿ äåôèöèòà 2011 ãîäà, òî îí áóäåò ïîëíîñòüþ ïîêðûâàòüñÿ çà ñ÷åò ðàçìåùåíèÿ ãîñóäàðñòâåííûõ 
îáëèãàöèé ãîðîäà íà ñóììó 25 ìëðä ðóá., òàêæå êàê è â 2012 ãîäó - 9,135 ìëðä ðóá.  

- óâåëè÷åíèå óðîâíÿ äîëãîâîé íàãðóçêè Ñàíêò-Ïåòåðáóðãà, êîòîðàÿ â íàñòîÿùåå âðåìÿ ÿâëÿåòñÿ ñàìîé íèçêîé 
ñðåäè ðåãèîíîâ, ïðèñóòñòâóþùèõ íà ðóáëåâîì ðûíêå îáëèãàöèé: ñîîòíîøåíèå Ãîñäîëã/Ñîáñòâ.äîõîäû 
ñîñòàâëÿåò âñåãî îêîëî 1,3%. Î÷åâèäíî, ÷òî ðàçìåùåíèå îáëèãàöèé ãîðîäà â 2011-2012 ãîäû ïðèâåäåò ê ðîñòó 
åãî äîëãîâîé íàãðóçêè, íî íåñóùåñòâåííî. Îæèäàåòñÿ, ÷òî Ãîñäîëã/Ñîáñòâ.äîõîäû â ñëåäóþùåì ãîäó äîñòèãíåò 
10,5%, â 2012 ãîäó – 11,6%, â 2013 ãîäó – 10,5%. Âìåñòå ñ òåì, Ïåòåðáóðã íå ïëàíèðóåò ïîñòîÿííîå ïðèñóòñòâèå 
ñâîèõ áóìàã íà äîëãîâîì ðûíêå äëÿ ôîðìèðîâàíèÿ ñâîåé êðèâîé äîõîäíîñòè, à áóäåò ðàçìåùàòü îáëèãàöèè 
èñêëþ÷èòåëüíî äëÿ ïîêðûòèÿ âðåìåííûõ ïîòðåáíîñòåé â çàåìíûõ ðåñóðñàõ (â 2011-2012 ãîäàõ), ïðèäåðæèâàÿñü 
êîíñåðâàòèâíîãî ïîäõîäà ïðè ôîðìèðîâàíèè è îáñëóæèâàíèè äîëãà. Ïðåäñòàâèòåëè Êîìèòåòà ôèíàíñîâ Ñàíêò-
Ïåòåðáóðãà òàêæå îòìåòèëè, ÷òî ïðîãðàììà ðàçìåùåíèÿ îáëèãàöèé ãîðîäà íà 2011 ãîä åùå ìîæåò áûòü 
ñêîððåêòèðîâàíà â çàâèñèìîñòè îò ôàêòè÷åñêèõ ïîòðåáíîñòåé áþäæåòà, ÷òî áîëåå äåòàëüíî ñòàíåò èçâåñòíî â 
ìàå ñëåäóþùåãî ãîäà, ïîñëå ÷åãî óæå ëåòîì-îñåíüþ ñëåäóåò æäàòü ïîÿâëåíèå Ñåâåðíîé ñòîëèöû íà äîëãîâîì 
ðûíêå îáëèãàöèé ñ ïåðâè÷íûì ïðåäëîæåíèåì.  

Â ÷àñòè îáëèãàöèé ãîðîäà, ðàçìåùåíèå êîòîðûõ íàìå÷åíî íà 25 íîÿáðÿ 2010 ãîäà, ìû ñ÷èòàåì, ÷òî Ýìèòåíò 
âñå-òàêè äîëæåí ïðåäëîæèòü ïðåìèþ ê êðèâîé äîõîäíîñòè îáëèãàöèé Ìîñêâû íà óðîâíå 20-30 á.ï., äàæå 
íåñìîòðÿ íà âûñîêîå êðåäèòíîå êà÷åñòâî Ïåòåðáóðãà, âûäåëÿþùååñÿ íèçêèì óðîâíåì äîëãîâîé íàãðóçêè. Íà 
íàø âçãëÿä, äàííàÿ ïðåìèÿ íåîáõîäèìà çà ìåíüøèé ìàñøòàá áþäæåòà îòíîñèòåëüíî Ìîñêâû (ïðàêòè÷åñêè â 4 
ðàçà), à òàêæå çà äëèòåëüíîå 5-ëåòíåå îòñóòñòâèå íà ðûíêå (ñåé÷àñ ôîðìàëüíî â îáðàùåíèè íàõîäèòñÿ 2 
âûïóñêà, íî â «ðûíêå» ïî ôàêòó îñòàåòñÿ îáëèãàöèé íà ñóììó 47,7 ìëí ðóá.). Ïîýòîìó ìû ñ÷èòàåì, ÷òî îðèåíòèð 
ïî äîõîäíîñòè äëÿ áóìàã Ñàíêò-Ïåòåðáóðãà ìîæåò ñîñòàâèòü 7,5-7,8% ãîäîâûõ ê ïîãàøåíèþ ÷åðåç 5 ëåò. 

Àëåêñàíäð Ïîëþòîâ 
polyutov_av@nomos.ru 
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Денежный рынок 
Ïîääåðæêà äëÿ åâðî â÷åðà óêðåïèëàñü íà ôîíå ïîÿâèâøåéñÿ ÿñíîñòè â 
îáñóæäåíèè âîïðîñà î ôèíàíñèðîâàíèè ïîòðåáíîñòåé Èðëàíäèè - 
äîâîëüíî îïåðàòèâíî áûë ïðåîäîëåí óðîâåíü 1,36õ, è çíà÷èòåëüíóþ 
÷àñòü äíÿ ïàðà EUR/USD êîòèðîâàëàñü â ðàéîíå 1,365õ, ëèøü íà 
íåïðîäîëæèòåëüíîå âðåìÿ óñòóïàÿ äîëëàðó â ìîìåíò ïîÿâëåíèÿ 
äîâîëüíî ïîçèòèâíûõ ìàêðîäàííûõ èç ÑØÀ. Ñ íà÷àëîì ñåãîäíÿøíèõ 
òîðãîâ åâðîïåéñêàÿ âàëþòà ïîëó÷èëà äîïîëíèòåëüíûé ñòèìóë äëÿ 
óêðåïëåíèÿ – âåñüìà ïîçèòèâíûå äàííûå î ïðîìûøëåííîì ïðîèçâîäñòâå 
â îêòÿáðå â Ãåðìàíèè ïîìîãëè ïðîäâèíóòüñÿ ê 1,37õ. Îäíàêî ñåãîäíÿ 
îæèäàåòñÿ ïðèòîê åùå äîâîëüíî áîëüøîãî îáúåìà èíôîðìàöèè, 
õàðàêòåðèçóþùåé óñïåõè ñòðàí ñ ìåíåå ïðî÷íûìè ôèíàíñàìè, â 
÷àñòíîñòè, Èòàëèè, ÷òî ÿâëÿåòñÿ ïðè÷èíîé îòñóòñòâèÿ óñòîé÷èâîãî 
ïîçèòèâíîãî òðåíäà. Êðîìå òîãî, íåò ïîëíîé óâåðåííîñòè â òîì, ÷òî 
îïàñåíèÿ, ïðåîáëàäàþùèå âîêðóã Èðëàíäèè ïî ôàêòó, åñëè ìîæíî òàê 
ñêàçàòü, íàéäåííîãî ðåøåíèÿ ôèíàíñîâûõ ïðîáëåì, íå ïåðåìåñòÿòñÿ íà 
äðóãèå ñòðàíû, âíîâü Ïîðòóãàëèþ èëè Ãðåöèþ. Òàêèì îáðàçîì, íà íàø 
âçãëÿä, âîëàòèëüíîñòü ïàðû EUR/USD áóäåò îñòàâàòüñÿ âûñîêîé, è ðûâêà 
çàìåòíî âûøå 1,37õ ìû â áëèæàéøåå âðåìÿ íå æäåì. 

Äëÿ ëîêàëüíîãî âàëþòíîãî ðûíêà â÷åðàøíèé äåíü ïðîõîäèë ïî 
ñöåíàðèþ, ïðåäïîëàãàþùåìó ôîêóñ íà ðóáëå, âîçìîæíî, íà ôîíå âñå 
òåõ æå ïðåñëîâóòûõ ïîòðåáíîñòåé â ðóáëåâîé ëèêâèäíîñòè, êîòîðûå 
íàïîìèíàþò î ñåáå íàêàíóíå íàëîãîâûõ ðàñ÷åòîâ. Áèâàëþòíàÿ êîðçèíà 
çà â÷åðàøíèé äåíü ïîäåøåâåëà ïî÷òè à 20 êîï. – çàêðûòèå ïðîõîäèëî ïî 
36,08 ðóá. Â äîëëàðå òàêæå áûëà ÿðêàÿ ïîíèæàòåëüíàÿ äèíàìèêà – òîðãè 
íà÷èíàëèñü «ãýïîì» âíèç ê 31,20 ðóá., à ê ìîìåíòó îêîí÷àíèÿ òîðãîâ 
îòìåòêó 31 ðóá. âñå æå óäàëîñü ïðåîäîëåòü, ïðîäåìîíñòðèðîâàâ 30,99 
ðóá. 

Ìû íå èñêëþ÷àåì, ÷òî â íàñòðîé âàëþòíîãî ñåãìåíòà ñâîþ ëåïòó âíåñëè 
è â÷åðàøíèå çàÿâëåíèÿ À. Óëþêàåâà è äðóãèõ ïðåäñòàâèòåëåé ÖÁ, 
âûñòóïàâøèõ íà î÷åðåäíîì èíâåñòèöèîííîì ôîðóìå. Â ÷àñòíîñòè, ÖÁ 
ïðèçíàë ñâîå äîâîëüíî àêòèâíîå ïðèñóòñòâèå íà ðûíêå â ïîñëåäíåå 
âðåìÿ, âûíóæäåííîå íà ôîíå «óäèâëÿþùåãî» ðåãóëÿòîðà îñëàáëåíèÿ 
ðóáëÿ, êîòîðîå ÿâëÿåòñÿ îòðàæåíèåì óñèëèâøåãîñÿ ïðîöåññà îòòîêà 
êàïèòàëà. Íàïîìíèì, ÷òî ÖÁ ïîìåíÿë ñâîè ïðîãíîçû ïî îòòîêó êàïèòàëà 
íà òåêóùèé ãîä, îæèäàÿ çà 4 êâàðòàë îòòîêà íà óðîâíå íå ìåíåå 7 ìëðä 
äîëë., â öåëîì ïî ãîäó – â îáúåìå ïîðÿäêà 22 ìëðä äîë. Êðîìå òîãî, À. 
Óëþêàåâ, íå óòî÷íèâ òî÷íûõ çíà÷åíèé, ñîîáùèë îá èçìåíåíèè íà 5 êîï. 
ââåðõ âíóòðåííåãî âàëþòíîãî êîðèäîðà â ðàìêàõ ìåð, êîòîðûå áûëè 
îáîçíà÷åíû ïðè îêòÿáðüñêîì èçìåíåíèè ãðàíèö, ïîñêîëüêó íàêîïëåííûå 
âàëþòíûå èíòåðâåíöèè ïðåâûñèëè 650 ìëí äîëë. Â öåëîì æå, íà íàø 
âçãëÿä, îáùàÿ óâåðåííîñòü ó÷àñòíèêîâ ðûíêà â ðóáëå ñîõðàíÿåòñÿ 
äîâîëüíî ñëàáîé, êîñâåííûì ïîäòâåðæäåíèåì ÷åãî, êàê ìû óæå îòìåòèëè 
â÷åðà, ÿâëÿåòñÿ äèíàìèêà ñòàâîê NDF, ãäå ñîõðàíÿþòñÿ ïðèçíàêè 
âîçìîæíîãî ïðîäîëæåíèÿ ðîñòà.  

Ëîêàëüíûé äåíåæíûé ðûíîê â÷åðà íå ïðèíåñ íîâîñòåé, 
ïðîäåìîíñòðèðîâàâ ñòàáèëüíîñòü ñòàâîê íà ÌÁÊ è îáúåìà çàïàñîâ íà 
ñ÷åòàõ â ÖÁ. Îòñóòñòâèå ñêîëü-íèáóäü çàìåòíîãî ïðèòîêà ñðåäñòâ íà 
ñ÷åòà â ÖÁ íåñåò â ñåáå ðèñê âîçìîæíîãî ðîñòà ñòàâîê íà ÌÁÊ ïî 
ïðè÷èíå óâåëè÷èâàþùåãîñÿ ñïðîñà íà ðóáëè, îáóñëîâëåííîãî 
íåîáõîäèìîñòüþ ðàñ÷åòîâ ïî 1/3 êâàðòàëüíîãî ÍÄÑ, êîòîðûé 
«ñòàíäàðòíî» àáñîðáèðóåò ïîðÿäêà 100 ìëðä ðóá.   

Îëüãà Åôðåìîâà
efremova_ov@nomos.ru
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Долговые рынки 
Â ÷åòâåðã ïîñëå íåñêîëüêèõ äíåé êîððåêöèè ìèðîâûå ôîíäîâûå 
ïëîùàäêè ïîëó÷èëè èìïóëüñ äëÿ «ðàëëè». Äëÿ åâðîïåéñêèõ ïëîùàäîê, ãäå 
èíäåêñû ïðèáàâèëè ïî èòîãàì äíÿ 1,3% - 2%, êëþ÷åâûì äðàéâåðîì ñòàëî 
ïîñòóïèâøèå ñîîáùåíèå î äîñòèãíóòîé äîãîâîðåííîñòè Èðëàíäèè ñ ÅÖÁ è 
ÌÂÔ î ïðåäîñòàâëåíèè íåîáõîäèìîãî èðëàíäñêèì ãîñáàíêàì 
ôèíàíñèðîâàíèÿ. Äëÿ ðîñòà ñïðîñà íà ðèñêîâûå àêòèâû â ÑØÀ, 
îáåñïå÷èâøåãî ôîíäîâûì èíäèêàòîðàì ïîëîæèòåëüíóþ ïåðåîöåíêó íà 
óðîâíå ïîðÿäêà 1,5%, ïîìèìî áëàãîòâîðíîãî âëèÿíèÿ íîâîñòåé èç Åâðîïû, 
ïîâîäîì ñòàë ñîáñòâåííûé ìàêðîôîí: â ÷àñòíîñòè, îïðàâäàâøèéñÿ 
ïðîãíîç ïî äèíàìèêå Leading Indicators, à òàêæå îêàçàâøèéñÿ ñàìûì 
âûñîêèì çà ïåðèîä ñ äåêàáðÿ ïðîøëîãî ãîäà óðîâåíü èíäåêñà äåëîâîé 
àêòèâíîñòè Ôèëàäåëüôèè, êîòîðûé ñîñòàâèë 22,5 ïðè ïðîãíîçå 5. Êðîìå 
òîãî, îòäåëüíûå ïîçèòèâíûå íîâîñòè ïðåäîñòàâèë è êîðïîðàòèâíûé 
ñåêòîð: Dell, ïîðàäîâàâøèé ñâîèìè îò÷åòíûìè äàííûìè, ïîääåðæàë 
ñåãìåíò êîìïàíèé ñåêòîðà âûñîêèõ òåõíîëîãèé, à òàêæå GM, êîòîðûé 
ñåé÷àñ íàõîäèòñÿ â öåíòðå îáñóæäåíèÿ âîçìîæíîãî IPO íà âîëíå âåñüìà 
ïîçèòèâíûõ îïåðàöèîííûõ ðåçóëüòàòîâ è ïðåîáëàäàþùåãî 
îïòèìèñòè÷íîãî ñåíòèìåíòà â ÷àñòè àìåðèêàíñêîãî àâòîïðîìà ïîäàþùåãî 
ïðèçíàêè âîññòàíîâëåíèÿ. 

Íà ôîíå ýòîãî îáúÿñíèìî âûãëÿäèò äèíàìèêà êàçíà÷åéñêèõ îáÿçàòåëüñòâ, 
ãäå ñíîâà äîõîäíîñòè äåìîíñòðèðîâàëè ðîñò. Òàê, ïî 10-ëåòíèì áóìàãàì 
äîõîäíîñòü âûðîñëà ïî èòîãàì äíÿ 2,9% ãîäîâûõ (+2 á.ï. îòíîñèòåëüíî 
ïðåäûäóùåãî çàêðûòèÿ), õîòÿ ìàêñèìóì äíÿ áûë ó îòìåòêè 2,96% ãîäîâûõ. 
Äëÿ 5-ëåòíèõ íîâîñòíîé ôîí âêóïå ñ ïðîçâó÷àâøèì ðàíåå àíîíñîì 
íîâîãî ïðåäëîæåíèÿ ñòàë ïðè÷èíîé âçëåòà ê 1,56% ãîäîâûõ, îäíàêî ê 
ìîìåíòó çàâåðøåíèÿ òîðãîâ ñèòóàöèÿ îò÷àñòè âûðîâíÿëàñü, è äîõîäíîñòü 
âåðíóëàñü ê 1,5% ãîäîâûõ. 

Â ñåãìåíòå ðîññèéñêîãî äîëãà ïðèçíàêè îïòèìèçìà òàêæå ïðèñóòñòâîâàëè, 
õîòÿ ñóâåðåííûå Russia-30 â÷åðà íå óñïåëè îòûãðàòü ïîçèòèâíûå 
íîâîñòè, çàòðîíóâøèå ðèñêîâûå àêòèâû, è ïî áîëüøåé ÷àñòè îùóùàëè íà 
ñåáå äàâëåíèå äèíàìèêè UST. Òàê, íà÷àâ òîðãè êîòèðîâêàìè â ðàéîíå 
118,375%, âûïóñêó óäàëîñü ïîêàçàòü öåíîâîé ìàêñèìóì ó îòìåòêè 
118,625%, íî, â êîíå÷íîì ñ÷åòå, ïðîäàâöû âñå æå «çàõâàòèëè èíèöèàòèâó» 
è ê ìîìåíòó îêîí÷àíèÿ òîðãîâ âûïóñê êîòèðîâàëñÿ ïî 118,125%. 

Â êîðïîðàòèâíûõ âûïóñêàõ ñèòóàöèÿ âûãëÿäåëà íåñêîëüêî èíà÷å, çäåñü 
ïîêóïàòåëè ñîõðàíÿëè äîâîëüíî âûñîêóþ àêòèâíîñòü â áóìàãàõ, èçðÿäíî 
ïîäåøåâåâøèõ çà ïîñëåäíèå äíè. Ïðîõîäÿùèå ñäåëêè çàòðîíóëè 
ôàêòè÷åñêè âñå íàèáîëåå ëèêâèäíûå âûïóñêè (ÂÝÁà, ÂÒÁ, Ãàçïðîìà, 
Ñåâåðñòàëè, Ñáåðáàíêà, ÂûìïåëÊîìà è äð.), ïðè ýòîì ïîëîæèòåëüíàÿ 
ïåðåîöåíêà âàðüèðîâàëàñü îò 0,75% äî 1,5% (íà äëèííîì êîíöå êðèâîé 
Ãàçïðîìà). Íà ïîçèòèâå íà÷àëèñü òîðãè è ïî íîâîìó âûïóñêó Ãàçïðîìà, 
êîòèðîâêè êîòîðîãî âûðîñëè íà 1,25%, ÷òî ïîçâîëèëî  ñóçèòü Z-ñïðýä ñ 
340 á.ï., çàëîæåííûõ ïðè ðàçìåùåíèè, äî 312 á.ï. è  âåñüìà ãàðìîíè÷íî 
«âïèñàòüñÿ» â îáùóþ êðèâóþ Ãàçïðîìà. 

Êàê ìû ïîëàãàåì, ñåãîäíÿ ðîññèéñêèé ñåãìåíò ïðåäïðèìåò ïîïûòêó â 
áîëüøåé ñòåïåíè îòûãðàòü â÷åðàøíèå ïîçèòèâíûå íîâîñòè, ê òîìó æå 

Îëüãà Åôðåìîâà
åfremova_ov@nomos.ru 
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Динамика цен на нефть  
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ñåðüåçíûõ ïðåïÿòñòâèé äëÿ ýòîãî íå íàáëþäàåòñÿ. 

Áåçóñëîâíî, ìîæíî ïîëàãàòü, ÷òî â Åâðîïå òåìà Èðëàíäèè ìîæåò óñòóïèòü 
ìåñòî îáñóæäåíèÿì òåêóùèõ ôèíàíñîâûõ ïðîáëåì Ïîðòóãàëèè èëè 
Ãðåöèè, ÷òî ñïîñîáíî âíîâü ñïðîâîöèðîâàòü ïðîÿâëåíèå ïàíèêè â ÷àñòè 
ðèñêîâûõ àêòèâîâ, íî, ïîêà â ýòîì âîïðîñå «øòèëü», äëÿ ðîññèéñêîãî 
ñåãìåíòà åñòü íåïëîõàÿ âîçìîæíîñòü äëÿ âîññòàíîâëåíèÿ. 

Â ðóáëåâûõ îáëèãàöèÿõ òîðãè ÷åòâåðãà òîæå íåñêîëüêî âûáèâàëèñü èç 
ïðåîáëàäàþùåãî â ïîñëåäíèå äíè òðåíäà – ïîÿâèëèñü ïðèçíàêè 
îñòîðîæíûõ ïîêóïîê, çàòðîíóâøèå â ïåðâóþ î÷åðåäü âûïóñêè 
ìåòàëëóðãè÷åñêîãî ñåêòîðà: Åâðàçà, Ñåâåðñòàëè, Ìå÷åëà. Ïîëîæèòåëüíîé 
ïåðåîöåíêîé íà÷àëèñü òîðãè â âûïóñêàõ ÂûìïåëÊîìà, îäíàêî çà ïåðâûé 
äåíü áóìàãè ïîäîðîæàëè ëèøü â ïðåäåëàõ 30 á.ï., òîãäà êàê öåíû íà 
ôîðâàðäå äîõîäèëè è äî 100,5% îò íîèìíàëà. Ïîêà íå ïðèõîäèòñÿ 
ãîâîðèòü î òîì, ÷òî ýòî ñèãíàëû óñòàíîâëåíèÿ áîëåå àêòèâíûõ 
ïîêóïàòåëüñêèõ íàñòðîåíèé êàê ñðåäíåñðî÷íîãî òðåíäà, âñå-òàêè 
âíåøíèé ôîí ñîõðàíÿåòñÿ äîâîëüíî íàïðÿæåííûì è íåîïðåäåëåííûì, êàê 
è îáùàÿ ñèòóàöèÿ ñ ëèêâèäíîñòüþ íà ëîêàëüíîì ðûíêå. Íà ôîíå ýòîãî 
ìàñøòàáû ñäåëîê ñîõðàíÿþòñÿ óìåðåííûìè, à ïî îòäåëüíûì ïîçèöèÿì, â 
÷àñòíîñòè, â ÎÔÇ ïðîäîëæàëàñü ôèêñàöèÿ. 

Ñåãîäíÿ â ïðåääâåðèè íàëîãîâûõ ðàñ÷åòîâ ïîíåäåëüíèêà âðÿä ëè 
ó÷àñòíèêè áóäóò äåìîíñòðèðîâàòü âûñîêóþ ïîêóïàòåëüñêóþ àêòèâíîñòü. 
Ñóäÿ ïî ôàêòó â÷åðàøíåãî îòñóòñòâèÿ ñïðîñà íà íîâûå ÎÁÐ, ðûíîê íå 
ãîòîâ ðàññòàâàòüñÿ ñ òåì íåáîëüøèì çàïàñîì ëèêâèäíîñòè, êîòîðûé ìîã 
ñôîðìèðîâàòüñÿ çà ïîñëåäíèå äíè.  
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Металлургия и добыча, металлообработка и металлосбыт  
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Телекомммуникации  и медиа  
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Финансовый сектор  

РСХБ-7

РМБ 03

ВостЭксБО5

БалтИнвБ-1

ВТБ - 6 

ВТБ24 01

ВТБ24 03

ГазпромБ 1

ГазпромБ 2

ЗЕНИТ-5

МастерБ-3

МБРР 03

МКБ 04

НФК-3

Промсвб-05

ПЧРБ-Фин1РСХБ-2 РСХБ-3

РСХБ-6

РусСт-6

РусСт-7

РусСт-8

СвязьБанк1

ТатфондБ 4
МДМ-5

МДМ-7

МДМ-8

ХКФБ-4

БанкМоск-1

КБРенКап-3

МИА-1

НОМОС-8

Первобанк1

Промсвб-06

СевКазна-2

ТрансКред2

ХКФБ-5

НОМОС-9

НОМОС-11ЗЕНИТ-6

Петрокомб6

Петрокомб7

ХКФБ-6

РосБ-3

РосБ-5

МДМ БО-1

МБРР 04 МКБ 05

МКБ 06

ТатфондБ 5 АК БАРС-03

АК БАРС-04

ТатфондБ 7

МоскомцБ-2

РСХБ-8

РСХБ-9

ГлобэксБО1

ВТБ БО-01

ВТБ БО-02
ВТБ БО-05

РСХБ-10

РСХБ-11

ВТБ - 5 

ЗЕНИТ-3

МойБанк 3

ПервБ БО-1

АВАНГАРД-3

СКБбанкБО4

ТрансКред6

Х-М Банк 2 РосБ_БО1

РосБ_БО2

РусьБанк-4
РусьБанк-3

ГлобэксБО2

МКБ 07

Росгосстр1

РСХБ-БО1

РСХБ-БО5

ТрансКред5Зенит БО-2

ЮнКрБанк-5
Русфинанс8

Русфинанс9СПб-Б БО-2

ВостЭксБО1

СудострБ-3

СудострБ-4

4.0

4.5

5.0

5.5

6.0

6.5

7.0

7.5

8.0

8.5

9.0

9.5

10.0

10.5

11.0

11.5

12.0

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

дюрация (дни)

доходность (%)

 



     Рынки и Эмитенты: факты и комментарии 

                            Панорама рублевого сегмента 
 

19 ноября 2010 года 

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

16

Субъекты  РФ  

МГор49

Белгор2006

ВолгОб4

ВоронОб4ИрОб31-5

ИрОб31-6

Карелия 11

Карелия 2

КОМИ 7 КОМИ 8

КострОб5

СамарОб 3

СамарОб 4

СамарОб 5

Саха(Якут)

СахаЯкут-8

Томск.об-4
Томск.об-5

Удмуртия-2

Удмуртия-3

Чувашия-05

Чувашия-06
Чувашия-07

Якут-07 

ЯрОб-06

ЛенОб-3

ЛипецОб4МОбл-6

МОбл-7

МОбл-8

МГор38

МГор39

МГор44

МГор45

Мобл-9

МГор58

МГор54

МГор61

МГор62

МГор63

МГор56

СамарОб 6

КраснЯрКр4

Казань-6

ИрОб31-7

ХМАО-Югры6

ХМАО-Югры7

ХМАО-Югры8

Якут-09 об

МГор48

ВолгОб9
Карелия 13Хакасия 01

МГор64
КраснодКр3

КОМИ 9

НижгОб6

МГор53

4

5

6

7

8

9

0 300 600 900 1 200 1 500 1 800 2 100 2 400 2 700 3 000

дюрация (дни)

доходность (%)

 
 

Облигации федерального займа  

 25059

 25062

46002

 25063

 26199
 26198

 26200

 46014

 26201

 46017
 46021

 46019
 46018

 46005

 25064

 25065

 25066

 25067

25068

25069

26202

25070

25071

25072

25073

25074

25075

26203

3.5

3.8

4.1

4.4

4.7

5.0

5.3

5.6

5.9

6.2

6.5

6.8

7.1

7.4

7.7

8.0

0 500 1 000 1 500 2 000 2 500 3 000 3 500 4 000

дюрация (дни)

доходность (%)

 



Контактная информация 
 

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

НОМОС-БАНК (ОАО) 
109240,Москва, ул. Верхняя  
Радищевская, д.2/1 стр.5 

Старший Вице-президент 
Пивков Роман / ext. 4120  
(495) 797-32-48 

pivkov_rv@nomos.ru 

Департамент долговых инструментов (495) 797-32-48 ib@nomos.ru 

Директор департамента Голованов Валерий / ext.4424 golovanov_vn@nomos.ru 

 Цвеляк Евгений / ext. 3581 tsvelyak_ea@nomos.ru 

 Турик Анна / ext. 3575 turik_aa@nomos.ru 

 Петров Алексей / ext. 4581 petrov_av@nomos.ru 

Аналитика (495) 797-32-48 research@nomos.ru 

 Голубев Игорь / ext. 4580 igolubev@nomos.ru 

 Ефремова Ольга / ext. 3577 efremova_ov@nomos.ru 

 Полютов Александр / ext. 4428 polyutov_av@nomos.ru 

 Федоткова Елена / ext. 4425 fedotkova_ev@nomos.ru 

Департамент операций на финансовых рынках (495) 797-32-48  

Директор департамента  Третьяков Алексей / ext. 3120 tretyakov_av@nomos.ru 

Руководитель группы портфельных менеджеров Орлянский Андрей / ext. 4673 orlyanskiy_av@nomos.ru 

Начальник Управления продаж Попов Роман / ext. 4671 popov_ry@nomos.ru 

Клиентский менеджер Марюшкин Андрей / ext. 4597 maryushkin_aa@nomos.ru 

Клиентский менеджер Матросов Кирилл / ext. 4677 matrosov_ka@nomos.ru 

Департамент брокерского обслуживания и 
управления активами (495) 797-32-48  

Заместитель директора департамента Матюшина Анна/ ext. 4121 matyushina_ai@nomos.ru 

Начальник отдела поддержки клиентов Сотникова Евгения  / ext. 4132 sotnikova_ea@nomos.ru 

 

Ограничение ответственности 
Настоящий документ был подготовлен Аналитическим управлением НОМОС-БАНКа и 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, 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. 


