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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 3.42% -11 -42

Russia-30 4.97% 2 -41

ОФЗ 25068 7.11% 0 -114

ОФЗ 25065 6.60% -6 -125

Газпрнефт4 6.41% 20 -253

РЖД-10 7.53% -2 63

АИЖК-8 7.99% 4 -273

ВТБ - 5 7.61% 0 20

РоссельхБ-8 7.49% 43 -113

МосОбл-8 8.62% 37 -216

Мгор62 7.60% -1 -157

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 94.85% 1 334

iTRAXX XOVER S14 5Y 446.25 5 n/a

CDX XO  5Y 169.50 0 -51

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 660.20 -0.6% 21.2%

RTS 1 744.28 -0.8% 20.7%

S&P 500 1 242.87 0.6% 11.5%

DAX 7 024.40 0.1% 17.9%

NIKKEI 10 311.29 0.0% -2.2%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 89.33 -0.5% 16.7%

Нефть WTI 87.70 -1.0% 10.5%

Золото 1 370.28 -0.8% 24.9%

 Никель LME 3 M 24 700.00 0.6% 33.3%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 

 

Характеристика денежного рынка 
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МАКРОновости 
 Ïî äàííûì Ðîññòàòà, ðåàëüíûå ðàñïîëàãàåìûå äåíåæíûå äîõîäû íàñåëåíèÿ Ðîññèè (äîõîäû çà âû÷åòîì 

îáÿçàòåëüíûõ ïëàòåæåé, ñêîððåêòèðîâàííûå íà èíäåêñ ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí) â íîÿáðå 2010 ãîäà ïî 
ñðàâíåíèþ ñ ñîîòâåòñòâóþùèì ïåðèîäîì 2009 ãîäà âûðîñëè íà 2,6%, à ïî ñðàâíåíèþ ñ îêòÿáðåì 2010 ãîäà 
ñíèçèëèñü íà 0,9%. Çà ÿíâàðü-íîÿáðü 2010 ãîäà ðåàëüíûå ðàñïîëàãàåìûå äåíåæíûå äîõîäû íàñåëåíèÿ 
âûðîñëè íà 4,3% ïî ñðàâíåíèþ ñ àíàëîãè÷íûì ïåðèîäîì ïðîøëîãî ãîäà. 

 Èíâåñòèöèè â îñíîâíîé êàïèòàë â ÐÔ, ïî îöåíêå Ðîññòàòà, â íîÿáðå 2010 ãîäà ñîñòàâèëè 957,7 ìëðä ðóá., ÷òî 
íà 8,4% áîëüøå, ÷åì çà àíàëîãè÷íûé ïåðèîä ïðîøëîãî ãîäà, íî íà 0,6% ìåíüøå ïî ñðàâíåíèþ ñ îêòÿáðåì 
2010 ãîäà. Çà ÿíâàðü-íîÿáðü 2010 ãîäà îáúåì èíâåñòèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë âûðîñ íà 5,1% ïî ñðàâíåíèþ 
ñ ñîïîñòàâèìûì ïåðèîäîì ïðîøëîãî ãîäà, ïðè ýòîì çà 11 ìåñÿöåâ 2009 ãîäà íàáëþäàëîñü ñîêðàùåíèå íà 
18,1% ê ÿíâàðþ-íîÿáðþ 2008 ãîäà. 

 

 

Дефолты и реструктуризации 
 «Ñåäüìîé Êîíòèíåíò» äîñðî÷íî ïîãàñèë âûïóñê áèðæåâûõ îáëèãàöèé ñåðèè ÁÎ-01 îáúåìîì 5,8 ìëðä ðóá., à 

òàêæå âûïëàòèë êóïîííûé äîõîä çà 6 êóïîííûé ïåðèîä. Îáùèé îáúåì ïðîèçâåäåííûõ âûïëàò ïî 
îáÿçàòåëüñòâàì ñîñòàâèë 2,777 ìëðä ðóá. 

 Êàê ñîîáùàþò ÑÌÈ, â ïðîøëóþ ïÿòíèöó «Ðîñòåõíîëîãèè» è ïîäêîíòðîëüíûé èì ÀâòîÂÀÇ ïîäïèñàëè ñî 
Ñáåðáàíêîì ìåìîðàíäóì î ïîêóïêå äîëãîâ è àêòèâîâ îáàíêðî÷åííîãî àâòîçàâîäà «ÈæÀâòî». Êàê áóäåò 
ñòðóêòóðèðîâàíà ñäåëêà, ñòîðîíû íå ïîÿñíèëè, îòìåòèâ òîëüêî, ÷òî ÀâòîÂÀÇ êóïèò 100% äîëåé ÎÎÎ 
«Îáúåäèíåííàÿ àâòîìîáèëüíàÿ ãðóïïà» (ÎÀÃ), ñîçäàííîãî Ñáåðáàíêîì è óïðàâëÿþùåãî «ÈæÀâòî». 
«ÊîììåðñàíòÚ» óòî÷íÿåò, ÷òî Ãëàâà Ñáåðáàíêà Ãåðìàí Ãðåô, ïðèçíàë, ÷òî â õîäå ñäåëêè ñ 
«Ðîñòåõíîëîãèÿìè» è ÀâòîÂÀÇîì ÷àñòü âûäàííûõ «ÈæÀâòî» êðåäèòîâ áàíêó âñå æå ïðèäåòñÿ ñïèñàòü. Ïðè 
ýòîì âîïðîñ ïóáëè÷íûõ îáÿçàòåëüñòâ «ÈæÀâòî» íå ðàññìàòðèâàëñÿ âîâñå. /ÊîììåðñàíòÚ/ 

 

 

Купоны, оферты, размещения и погашения 
 Ðàçìåùåíèå îáëèãàöèé ãîðîäà Âîëãîãðàäà âûïóñêà 34005 îáúåìîì 1 ìëðä ðóá. ñîñòîèòñÿ 23 äåêàáðÿ 2010 

ãîäà. Ñðîê îáðàùåíèÿ çàéìà – 5 ëåò. 

 Ñåãîäíÿ â êîòèðîâàëüíîì ñïèñêå «À» ïåðâîãî óðîâíÿ ÔÁ ÌÌÂÁ íà÷íóòñÿ òîðãè îáëèãàöèÿìè Õàíòû-
Ìàíñèéñêîãî Áàíêà ñåðèè 02. Âûïóñê îáúåìîì 3 ìëðä ðóá. áûë ðàçìåùåí â èþíå 2010 ãîäà ñðîêîì íà 3 
ãîäà. Òàêæå â óêàçàííîì ñïèñêå íà÷íóòñÿ òîðãè îáëèãàöèÿìè Ìîñêîâñêîé îáëàñòè âûïóñêîâ 25006 è 26007, 

 Ðàçìåùåíèå ìóíèöèïàëüíûõ îáëèãàöèé ãîðîäà Êàçàíè âûïóñêà 34007 îáúåìîì 2 ìëðä ðóá. ïåðåíåñåíî ñ 20 
íà 22 äåêàáðÿ 2010 ãîäà. Îáëèãàöèè áóäóò ðàçìåùàòüñÿ ñðîêîì íà 4 ãîäà ñ åæåêâàðòàëüíûìè êóïîííûìè 
âûïëàòàìè è àìîðòèçàöèåé äîëãà. Ýìèññèÿ îñóùåñòâëÿåòñÿ äëÿ ðåôèíàíñèðîâàíèÿ ìóíèöèïàëüíîãî äîëãà ñ 
öåëüþ óäåøåâëåíèÿ åãî îáñëóæèâàíèÿ. 

 Ðàçìåùåíèå 5-ëåòíèõ îáëèãàöèé Òâåðñêîé îáëàñòè ñåðèè 34007 îáúåìîì 3 ìëðä ðóá. ïî îòêðûòîé ïîäïèñêå 
íà÷íåòñÿ 21 äåêàáðÿ 2010 ãîäà. 

 17 äåêàáðÿ 2010 ñîñòîÿëàñü âûïëàòà êóïîííîãî äîõîäà çà 6 êóïîííûé ïåðèîä è ïîãàøåíèå 25% íîìèíàëüíîé 
ñòîèìîñòè îáëèãàöèé Òîìñêîé îáëàñòè âûïóñêà 34034. 

 «ÀèÔ-ÌåäèàÏðåññà-ôèíàíñ» â ðàìêàõ îôåðòû ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè 02 îáúåìîì áóäåò îñóùåñòâëÿòü 
âûêóï áóìàã êàê 29 äåêàáðÿ, òàê è 31 äåêàáðÿ 2010 ãîäà. Íàïîìíèì, äàòà îôåðòû ïî îáëèãàöèÿì Ýìèòåíòîâ 
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âûïàäàåò íà 31 äåêàáðÿ 2010 ãîäà. Ñ ó÷åòîì íîâîãîäíèõ ïðàçäíèêîâ è ïåðèîäà çèìíèõ îòïóñêîâ, Êîìïàíèÿ 
âûñòàâèëà äîïîëíèòåëüíóþ îôåðòó, ñîãëàñíî êîòîðîé äàòîé èñïîëíåíèÿ îáÿçàòåëüñòâ ÿâëÿåòñÿ - 29 
äåêàáðÿ 2010 ãîäà. Ïåðèîä ïðèåìà óâåäîìëåíèé î íàìåðåíèè ïðîäàòü îáëèãàöèè â îáîèõ ñëó÷àÿõ îñòàåòñÿ 
åäèíûì - ñ 20 ïî 24 äåêàáðÿ 2010 ãîäà âêëþ÷èòåëüíî.  

 ÕÊÔ Áàíê èñïîëíèë îáÿçàòåëüñòâî ïî ïðèîáðåòåíèþ îáëèãàöèé ñåðèè 06 ó èõ âëàäåëüöåâ. Â ðàìêàõ îôåðòû 
Áàíê âûêóïèë 96,9% âûïóñê) íà îáùóþ ñóììó 4,848 ìëðä ðóá. Âûïóñê îáùèì îáúåìîì 5 ìëðä ðóá. áûë 
ðàçìåùåí â èþíå 2009 ãîäà ñðîêîì íà 5 ëåò. 

 Ðàçìåùåíèå áèðæåâûõ îáëèãàöèé ÌÄÌ Áàíêà ñåðèè ÁÎ-02 îáùèì îáúåìîì 5 ìëðä ðóá. ïåðåíåñåíî ñ 21 
äåêàáðÿ 2010 ãîäà íà íåîïðåäåëåííûé ñðîê. 

 Áèðæåâûå îáëèãàöèè «ÊÀÌÀÇà» ñåðèè ÁÎ-01 âêëþ÷åíû â êîòèðîâàëüíûé ñïèñîê «À2» ÔÁ ÌÌÂÁ. 

 Ñîâåò äèðåêòîðîâ ÎÀÎ «Ïåðâîáàíê» ïðèíÿë ðåøåíèå î ðàçìåùåíèè òðåõ âûïóñêîâ áèðæåâûõ îáëèãàöèé 
îáùèì îáúåìîì 5,5 ìëðä ðóá. 

 Ñîâåò äèðåêòîðîâ ÊÁ «ËÎÊÎ-Áàíê» (ÇÀÎ) ïðèíÿë ðåøåíèå î ðàçìåùåíèè ÷åòûðåõ âûïóñêîâ áèðæåâûõ 
îáëèãàöèé: ïî 2,5 ìëðä ðóá. ñåðèé ÁÎ-1 è ÁÎ-02, 3 ìëðä ðóá. ñåðèè ÁÎ-03 è 2 ìëðä ðóá. ñåðèè ÁÎ-04. 
Ñðîê îáðàùåíèÿ çàéìîâ - 3 ãîäà. 

 

 

Рейтинги и прогнозы 
 Àãåíòñòâî Fitch èçìåíèëî ñî «Ñòàáèëüíîãî» íà «Ïîçèòèâíûé» ïðîãíîç ïî äîëãîñðî÷íûì ðåéòèíãàì 

Êàëóæñêîé îáëàñòè â èíîñòðàííîé è íàöèîíàëüíîé âàëþòå è ïîäòâåðäèëî ýòè ðåéòèíãè íà óðîâíå «BB-». 
Ïåðåñìîòð ïðîãíîçà îòðàæàåò îæèäàåìîå àãåíòñòâîì «áëàãîïðèÿòíîå âëèÿíèå íà ðåãèîí áûñòðîãî ðàçâèòèÿ 
îáëàñòíîé ýêîíîìèêè çà ñ÷åò áîëåå âûñîêèõ íàëîãîâûõ äîõîäîâ è ïîâûøåíèÿ ãèáêîñòè ïðè 
ðåôèíàíñèðîâàíèè èìåþùèõñÿ äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ. Ðåéòèíãè ïðèíèìàþò âî âíèìàíèå â öåëîì õîðîøèå 
ïîêàçàòåëè èñïîëíåíèÿ áþäæåòà Êàëóæñêîé îáëàñòè, êîòîðûå, êàê îæèäàåòñÿ, âîññòàíîâÿòñÿ ïîñëå 
óìåðåííîãî óõóäøåíèÿ â 2009 ãîäó. 

 

 

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

 Ñåãîäíÿøíÿÿ ãàçåòà «ÊîììåðñàíòÚ» ïðèâîäèò âûñêàçûâàíèå ïðåäñåäàòåëÿ ïðàâëåíèÿ ÂÒÁ Àíäðåÿ Êîñòèíà, 
ñîãëàñíî êîòîðîìó Áàíê ïëàíèðóåò ïîëíîñòüþ ïðèñîåäèíèòü Áàíê Ìîñêâû è Òðàíñêðåäèòáàíê (ÒÊÁ) ÷åðåç 
íåñêîëüêî ëåò ïîñëå èõ ïîêóïêè. «Åñëè ïîêóïàåì áàíê, òî äîâîäèì äîëþ â íåì äî 100% è ïðèñîåäèíÿåì». Äî 
êîíöà òåêóùåãî ãîäà ÂÒÁ íàìåðåí âûêóïèòü ó Ðîññèéñêèõ æåëåçíûõ äîðîã êîíòðîëü â ÒÊÁ, à â òå÷åíèå òðåõ 
ëåò ïîëó÷èòü 100% åãî àêöèé, ïîñëå ÷åãî ÂÒÁ êîíñîëèäèðóåò ÒÊÁ è ëèêâèäèðóåò åãî êàê þðëèöî. Ïî òàêîé æå 
ñõåìå ãîñáàíê íàìåðåí äåéñòâîâàòü â ðàìêàõ ñäåëêè ñ Áàíêîì Ìîñêâû. /ÊîììåðñàíòÚ/ 

 

 

НЕФТЕГАЗОВЫЙ СЕКТОР
 

 Ïîêàçàòåëü íàêîïëåííîé äîáû÷è íåôòè ñ íà÷àëà ãîäà ÀÍÊ «Áàøíåôòü» 13 äåêàáðÿ 2010 ãîäà ïðåâûñèë 13,4 
ìëí òîíí. Êîìïàíèÿ âûïîëíèëà çàäàíèå ïî äîáû÷å óãëåâîäîðîäíîãî ñûðüÿ, ïðåäóñìîòðåííîå áèçíåñ-
ïëàíîì íà 2010 ãîä, ðàíüøå ñðîêà ïî÷òè íà 3 íåäåëè. /Finambonds/ 
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 ÎÀÎ «ÍÎÂÀÒÝÊ» ïðèâëåêëî íåâîçîáíîâëÿåìóþ êðåäèòíóþ ëèíèþ «Ñáåðáàíêà» íà ñóììó äî 15 ìëðä ðóá., 
Ñðîê âîçâðàòà êðåäèòà - 5 äåêàáðÿ 2013 ãîäà. /Finambonds/ 

 

 

МАШИНОСТРОЕНИЕ
 

 Alitalia îòêàçàëîñü îò ïëàíîâ ïî ïðèîáðåòåíèþ ðîññèéñêèõ SSJ 100 (ÃÑÑ). Âìåñòî ýòîãî îíà âîçüìåò â ëèçèíã 
20 íîâûõ ñàìîëåòîâ áðàçèëüñêîãî êîíöåðíà Embraer. «Îñíîâíàÿ ïðîáëåìà çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî Sukhoi 
åùå íå ëåòàåò» /ÊîììåðñàíòÚ/ 
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Денежный рынок 
Â êîíöå ìèíóâøåé íåäåëè íà ìåæäóíàðîäíûõ âàëþòíûõ òîðãàõ 
íàáëþäàëîñü ïîâûøåíèå âîëàòèëüíîñòè, îáóñëîâëåííîå ðåçêèì 
îñëàáëåíèåì åâðî ïîñëå ïóáëèêàöèè íîâîñòè î ñíèæåíèè àãåíòñòâîì 
Moody`s ðåéòèíãà Èðëàíäèè äî óðîâíÿ Baa1 (ðàíåå Aa1), êîòîðûé 
îñòàëñÿ â èíâåñòèöèîííîé êàòåãîðèè òîëüêî áëàãîäàðÿ ÷ëåíñòâó â ÅÑ è 
îáøèðíîé ìåæäóíàðîäíîé ïîìîùè. Êðîìå òîãî, íå îïðàâäàëèñü 
íàäåæäû, ñâÿçàííûå ñ ðåøåíèÿìè, ïðèíÿòûìè íà ñàììèòå ÅÑ â 
Áðþññåëå. Èíèöèàòèâà ñòðàí ñîõðàíèòü ñòàáèëèçàöèîííûé ôîíä è 
ïîñëå 2013 ãîäà âûçûâàåò ïîäîçðåíèå, ÷òî è ê ýòîìó âðåìåíè íå âñå 
ïðîáëåìû Åâðîñîþçà áóäóò óñòðàíåíû, à ñàìîå ãëàâíîå âîçíèê âîïðîñ: 
õâàòèò ëè îáúåìîâ ôîíäà äëÿ ýòîãî? Äàæå îïóáëèêîâàííûå äàííûå î 
ïîëîæèòåëüíîì òîðãîâîì áàëàíñå åâðîçîíû (3,6 ìëðä åâðî) íå ñìîãëè 
îñòàíîâèòü ïàäåíèå åâðî. Âàëþòíàÿ ïàðà ðîñëà âñå óòðî ïÿòíèöû äî 
çíà÷åíèÿ 1,334õ, íî ïîñëå îãëàøåíèÿ «ïðèãîâîðà» ïî Èðëàíäèè íà÷àëà 
ñèëüíóþ êîððåêöèþ äî çíà÷åíèÿ 1,314õ. 

Âíóòðåííèé âàëþòíûé ðûíîê «ðåòðàíñëèðîâàë» íàñòðîåíèå íà 
ìåæäóíàðîäíûõ ðûíêàõ. Áèâàëþòíàÿ êîðçèíà íàõîäèëàñü ïîä âëèÿíèåì 
îñëàáëåííîãî åâðî. Äîëëàð äåìîíñòðèðîâàë ñòàáèëüíîñòü  íà 
ïðîòÿæåíèè âñåé òîðãîâîé ñåññèè, çàêðûâøèñü íà îòìåòêå 30,69 ðóá. 
Çàÿâëåíèå, ðàíåå ñäåëàííîå ãëàâîé ÖÁ îòíîñèòåëüíî óêðåïëåíèÿ ðóáëÿ, 
çàñòàâèëî ïåðåîñìûñëèòü îòíîøåíèå ê âàëþòíûì ïîçèöèÿì. Â öåëîì, 
òîðãè â ïÿòíèöó ïðîõîäèëè íà ñðåäíèõ îáúåìàõ, ìîæíî áûëî íàáëþäàòü 
íåáîëüøóþ ôèêñàöèþ ïðèáûëè ïðè çàêðûòèè êîðîòêèõ ïîçèöèé ïî 
áèâàëþòíîé êîðçèíå, ñòîèìîñòü êîòîðîé ïî èòîãàì ñåññèè ïðàêòè÷åñêè 
ñîâïàëà ñ öåíîé îòêðûòèÿ è ñîñòàâèëà 35,19 ðóá. Ñ íàøåé òî÷êè çðåíèÿ, 
ñåãîäíÿøíèå òîðãè íà ôîíå îòñóòñòâèÿ âíåøíèõ ôàêòîðîâ áóäóò 
ïðîõîäèòü ñïîêîéíî, áåç îñîáûõ ïîòðÿñåíèé, ñ íåáîëüøîé àìïëèòóäîé â 
15-20 êîïååê. 

Íà äåíåæíîì ðûíêå ïðîäîëæàåòñÿ íàêîïèòåëüíàÿ òåíäåíöèÿ, îñòàòêè íà 
ñ÷åòàõ â ÖÁ, ïðèáàâèâ 21 ìëðä ðóá., äîñòèãëè óðîâíÿ 952 ìëðä ðóá. Â 
ïÿòíèöó ïðîèçîøåë íåáîëüøîé ïåðåòîê ðåñóðñîâ ñ êîðñ÷åòîâ íà 
äåïîçèòû.  

Íàïîìíèì, ÷òî òåêóùàÿ íåäåëÿ çàâåðøèòñÿ çàñåäàíèåì Áàíêà Ðîññèè, 
êîòîðûé àíîíñèðóåò ñâîå î÷åðåäíîå ðåøåíèå ïî ñòàâêå 
ðåôèíàíñèðîâàíèÿ è îñòàëüíûì ñòàâêàì. Îðèåíòèðóÿñü íà çàÿâëåíèÿ î 
âîçìîæíîì ïîâûøåíèè ñòàâîê, êàê îò Ñ. Èãíàòüåâà, òàê è îò À. Êóäðèíà, 
ìû ïîëàãàåì, ÷òî âåðîÿòíîñòü ïîäîáíîãî «ðîæäåñòâåíñêîãî» ïîäàðêà 
âåñüìà âåëèêà. 

 

Àëåêñåé Åãîðîâ
egorov_avi@nomos.ru

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

 
Динамика валютного курса, "09 - "10
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Äàòà

20 äåê.

21 äåê.

22 äåê.

23 äåê.

Âûïëàòà òðåòè ÍÄÑ çà III êâ 2010 ãîäà

Ñîáûòèÿ äåíåæíîãî ðûíêà

Ñîáûòèå

Àóêöèîí ðåïî ÖÁÐ íà ñðîê òðè ìåñÿöà

ÖÁÐ ïðîâåäåò ëîìáàðäíûå àóêöèîíû íà ñðîêè 1 
íåäåëÿ, 3 ìåñÿöà 

Àóêöèîíû ÎÔÇ 25071 è 25074 íà 25,72 ìëðä ðóá.

Âîçâðàò ÖÁÐ íåäåëüíûõ ëîìáàðäíûõ êðåäèòîâ

ÖÁÐ ïðîâåäåò äåïîçèòíûå àóêöèîíû íà ñðîêè 4 
íåäåëè, 3 ìåñÿöà  

____________________ 
Èñòî÷íèê: Reuters 
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Долговые рынки 
Â êîíöå íåäåëè íà ìåæäóíàðîäíûõ ôîíäîâûõ ïëîùàäêàõ ïî-ïðåæíåìó íå 
áûëî åäèíîãî òðåíäà. Äëÿ åâðîïåéñêèõ ôîíäîâûõ ïëîùàäîê ñëàáûì 
óòåøåíèåì ñòàëî ðåøåíèå î ñîçäàíèè ïîñòîÿííîãî ñòàáèëèçàöèîííîãî 
ôîíäà äëÿ ñòðàí, èñïûòûâàþùèõ ïðîáëåìû ñ ãîñôèíàíñàìè. Îùóòèìî 
áîëüøèå áåñïîêîéñòâà äîñòàâëÿåò òåêóùàÿ ñèòóàöèÿ, êîòîðóþ äîâîëüíî 
îïåðàòèâíî îòñëåæèâàþò ðåéòèíãîâûå àãåíòñòâà, ïîä÷åðêèâàÿ 
ñóùåñòâóþùèå ñëîæíîñòè. Òàê, ïî èòîãàì ïÿòíèöû ñíèæåíèå êëþ÷åâûõ 
ôîíäîâûõ èíäåêñîâ â Åâðîïå ñîñòàâëÿëî îò 0,15% äî 0,6%. Ñåãîäíÿ îäíèì 
èç íàèáîëåå èíòåðåñíûõ ìàêðîïîêàçàòåëåé, õàðàêòåðèçóþùèõ 
îáùåðûíî÷íûé ñåíòèìåíò ñòàíåò èíäåêñ ïîòðåáèòåëüñêîãî äîâåðèÿ ïî ÅÑ 
çà äåêàáðü, îäíàêî îí áóäåò îïóáëèêîâàí óæå ôàêòè÷åñêè ïåðåä 
îêîí÷àíèåì òîðãîâ è ïîýòîìó åãî âëèÿíèå ìîæåò â áîëüøåé ñòåïåíè 
îòðàçèòüñÿ íà òîðãîâûõ íàñòðîåíèÿõ âòîðíèêà. 

Â ÑØÀ îïòèìèçìà â ôîíäîâîì ñåãìåíòå â ïÿòíèöó áûëî íåñêîëüêî 
áîëüøå, ïîñêîëüêó çäåñü åùå ñîõðàíÿëîñü âëèÿíèå ïîñëåäíèõ 
ìàêðîîò÷åòîâ, îòðàçèâøèõ ðîñò ðîçíè÷íûõ ïðîäàæ è ïîëîæèòåëüíîé 
äèíàìèêè ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà. Êðîìå òîãî, ïîÿâëÿþòñÿ 
ïðèçíàêè ñïåêóëÿöèé íà îæèäàíèÿõ ïóáëèêàöèè âî âòîðíèê, 22 äåêàáðÿ, 
óòî÷íåííûõ îöåíîê ïî ÂÂÏ ÑØÀ çà 3 êâàðòàë òåêóùåãî ãîäà, êîòîðûå 
îæèäàþòñÿ âûøå, ÷åì ðàíåå îïóáëèêîâàííûå äàííûå. 

Â òî æå âðåìÿ äëÿ êàçíà÷åéñêèõ îáÿçàòåëüñòâ òàêæå ñôîðìèðîâàëñÿ 
äîâîëüíî ïîçèòèâíûé ôîí – äîõîäíîñòü 10-ëåòíèõ UST ñíèçèëàñü íà 10 
á.ï. äî 3,32% ãîäîâûõ. ×òî êîíêðåòíî ïîñëóæèëî ïðè÷èíîé òàêîé 
äèíàìèêè ñëîæíî îïðåäåëèòü. Åñòü ïðåäïîëîæåíèÿ, ÷òî ýòî ÿâëÿåòñÿ 
îòðàæåíèåì îïàñåíèé îòíîñèòåëüíî äðóãèõ ðûíêîâ, ëèøü óâåëè÷èâàþùèõ 
ïðèâëåêàòåëüíîñòü íàèáîëåå «íàäåæíîãî» àìåðèêàíñêîãî ãîñäîëãà ëèáî 
âîññòàíîâëåíèå íîñèëî «òåõíè÷åñêèé» õàðàêòåð ïîñëå ñòîëü 
ñóùåñòâåííîãî ðîñòà äîõîäíîñòåé. Ìû íå èñêëþ÷àåì, ÷òî âûñîêèå 
äîõîäíîñòè áûëè îòðàæåíèåì äîïîëíèòåëüíûõ «ñòðàõîâîê», çàëîæåííûõ 
íà îæèäàíèÿõ ñóùåñòâåííîãî óâåëè÷åíèÿ áþäæåòíîãî äåôèöèòà. Íî, 
îãëÿäûâàÿñü íà òî, êàêîé âûñîêîé âîëàòèëüíîñòü áûëà â ïîñëåäíèå äíè, 
ìû ïîêà âîçäåðæèìñÿ îò ïîñòðîåíèÿ ãèïîòåç, äîïóñêàÿ, îäíàêî, ÷òî 
ìîòèâîì äëÿ âîçîáíîâëåíèÿ ñïðîñà íà àìåðèêàíñêèé ãîñäîëã ìîãóò áûòü è 
îæèäàíèÿ î÷åðåäíîé ñåðèè ìàêðîäàííûõ ïî ýêîíîìèêå ÑØÀ. 

Â ñåãìåíòå ðîññèéñêèõ åâðîîáëèãàöèé ïÿòíè÷íûå òîðãè íà÷èíàëèñü íà 
ïîçèòèâíîé âîëíå – öåíû ïåðâûõ ñäåëîê â ñóâåðåííûõ Russia-30 áûëè íà 
75 á.ï. âûøå ïðåäûäóùåãî çàêðûòèÿ – íà óðîâíå 115,25%, äîâîëüíî ÿðêî 
îòðàæàÿ ïðîèçîøåäøåå íàêàíóíå ñíèæåíèå äîõîäíîñòåé â UST. Îäíàêî 
âûñîêîé àêòèâíîñòè ïîòåíöèàëüíûõ ïîêóïàòåëåé íå íàáëþäàëîñü, è íà 
ýòîì ôîíå ïðîèñõîäèëà íåçíà÷èòåëüíàÿ öåíîâàÿ êîððåêöèÿ – äî 115% - 
115,125%. 

Â êîðïîðàòèâíûõ âûïóñêàõ òàêæå ïðîÿâèëèñü èíâåñòîðû, 
çàèíòåðåñîâàííûå â ïîêóïêàõ, ÷üÿ àêòèâíîñòü îáåñïå÷èëà áóìàãàì 
Ãàçïðîìà, ÂÒÁ, Ñîâêîìôëîòà è ÐÆÄ ïðèáàâêó â öåíàõ íà 25 – 50 á.ï.  

Ïåðñïåêòèâû òåêóùåé íåäåëè âûãëÿäÿò äîñòàòî÷íî íåîäíîçíà÷íî. Ñ îäíîé 
ñòîðîíû, ðûíîê âûãëÿäèò íåïîëíîöåííî áåç òðàäèöèîííîãî 

Îëüãà Åôðåìîâà
åfremova_ov@nomos.ru 

Спрэд Russia-30  и CDS Russia
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Èñòî÷íèê: Bloomberg 

Динамика цен на нефть  
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Èñòî÷íèê: Bloomberg 

Ценовые  индексы ММВБ
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                        Èñòî÷íèê: ÌÌÂÁ 
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«ðîæäåñòâåíñêîãî ðàëëè», îñîáåííî, â ñèëó òîãî, ÷òî çà ïîñëåäíåå âðåìÿ 
öåíû áîëüøèíñòâà áóìàã íå èìåëè áîëüøèõ âîçìîæíîñòåé äëÿ 
âîññòàíîâëåíèÿ. Ñ äðóãîé – àêòèâíîñòü ïîêóïàòåëåé ñäåðæèâàåò âûñîêàÿ 
âîëàòèëüíîñòü íà ìåæäóíàðîäíûõ ïëîùàäêàõ. Êðîìå òîãî, áåñïîêîéñòâà 
ëîêàëüíûì èãðîêàì äîáàâëÿåò íåîïðåäåëåííîñòü, ñîõðàíÿþùàÿñÿ â ÷àñòè 
ðàçâèòèÿ ñîáûòèé íà âíóòðåííåì ðûíêå. 

Ðóáëåâûå îáëèãàöèè â ïÿòíèöó îñòàâàëèñü ïîä âëèÿíèåì òîðãîâîãî 
ñöåíàðèÿ, ïðåîáëàäàâøåãî â ïðåäûäóùèå äíè: öåíòðîì òîðãîâîé 
àêòèâíîñòè îñòàâàëèñü ÎÔÇ, ãäå ïîñëå àêòèâíûõ ïðîäàæ ïåðâûõ äíåé 
íåäåëè êîòèðîâêè îò÷àñòè âîññòàíîâèëèñü, íî âûñîêèå îáîðîòû, ïî-
ïðåæíåìó, îñòàþòñÿ â âûïóñêàõ ñåðèé 25075, 25070, 25072, 25073 è 
26203. Îòðèöàòåëüíàÿ öåíîâàÿ äèíàìèêà ïðåðâàëàñü, íî ìû íå 
èñêëþ÷àåì, ÷òî çàèíòåðåñîâàííîñòü â ïîêóïêå ÿâëÿåòñÿ ïî áîëüøåé ÷àñòè 
îòðàæåíèåì òîãî, ÷òî âûïóñêè ìîãóò ñëóæèòü èñòî÷íèêîì äîïîëíèòåëüíîé 
ëèêâèäíîñòè, êàê îáúåêò ñäåëîê ÐÅÏÎ. Ïðè òåêóùèõ óñëîâèÿõ, êîãäà «íà 
ïîâåñòêå äíÿ» î÷åðåäíûå íàëîãîâûå ðàñ÷åòû, à ïðèòîêà äîïîëíèòåëüíîé 
ëèêâèäíîñòè íå íàáëþäàåòñÿ, ïîäîáíàÿ ñòðàòåãèÿ ïðèîáðåòàåò îñîáóþ 
àêòóàëüíîñòü. Â êîðïîðàòèâíûõ âûïóñêàõ èíèöèàòèâà ïðîäàâöîâ áîëåå 
âûðàçèòåëüíà – îòðèöàòåëüíàÿ öåíîâàÿ äèíàìèêà ñîõðàíÿåòñÿ â áîíäàõ 
ñåðèé 03, 06 è 07 ÂÊ-Èíâåñò, Ñèñòåìà-2, Ãàçïðîì íåôòü-3, ÀËÐÎÑÀ-23, 
ÐÆÄ-12, Ñèáìåòèíâåñòà, Ìãîð-45, Ìîñýíåðãî-1 è Ìîñýåíðãî-3. Â òî æå 
âðåìÿ ñëîæíî íå îáðàòèòü âíèìàíèå íà ïîêóïêè â âûïóñêàõ ÌÒÑ-7 è 
ÌÒÑ-8, ÐÆÄ-10 è ÐÆÄ-23, à òàêæå â ÞÒýéð-ÁÎ1 è ÞÒýéð-ÁÎ2, 
ÑåâÑò-ÁÎ1 è ÑåâÑò-ÁÎ2. 

Ñåãîäíÿ äëÿ ëîêàëüíîãî ðûíêà îñíîâíîé çàäà÷åé ÿâëÿåòñÿ âûïîëíåíèå 
îáÿçàòåëüñòâ ïåðåä áþäæåòîì ïî óïëàòå 1/3 ÍÄÑ çà 3 êâàðòàë òåêóùåãî 
ãîäà. Âïîëíå âîçìîæíî, ýòîò ïðîöåññ ñïîñîáåí îêàçàòü ñåðüåçíîå 
âëèÿíèå íà îáùåðûíî÷íûé íàñòðîé, â ÷àñòíîñòè, âåñüìà âåðîÿòíûé ðîñò 
ñòàâîê íà ÌÁÊ è â ñåãìåíòå ÐÅÏÎ ìîæåò «ïàðàëèçîâàòü» è áåç òîãî 
îãðàíè÷åííóþ ïîêóïàòåëüñêóþ àêòèâíîñòü. 
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Телекомммуникации  и медиа  
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Транспорт  
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Энергетика  
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Финансовый сектор  
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Субъекты  РФ  

МГор49

СПбГО-38

Белгор2006

ВолгОб4

ВоронОб4

ИрОб31-5

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

ЛипецОб4

МОбл-6

МОбл-7

МОбл-8

МГор38

МГор39
МГор44

МГор45

Мобл-9

МГор58

МГор54 МГор61

МГор62

Карелия 12

МГор63

МГор56СамарОб 6

КраснЯрКр4
НижгОб5

Казань-6

ИрОб31-7

ХМАО-Югры6 ХМАО-Югры7

ХМАО-Югры8

Якут-09 об

ВолгОб9

Карелия  13

Хакасия 01

МГор64

КраснодКр3

КОМИ 9 НижгОб6

МГор53

РязОбл 01

4

5

6

7

8

9

0 200 400 600 800 1 000 1 200 1 400 1 600 1 800 2 000

дюрация (дни)

доходность (%)

 
 

Облигации федерального займа  
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