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 Âíåøíèå ðûíêè: ïðåäïî÷èòàÿ äîæäàòüñÿ ðåçóëüòàòîâ çàñåäàíèÿ 
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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 1,94% -1 -143

Russia-30 4,27% -5 -57

ОФЗ 25068 7,16% 4 4

ОФЗ 25077 7,87% 19 n/a

Газпрнефт4 8,45% 14 278

РЖД-10 7,39% 11 4

АИЖК-8 7,74% 0 -21

ВЭБ 08 8,19% 101 n/a

РоссельхБ-8 7,44% -5 58

МосОбл-8 8,17% -3 -35

Мгор62 7,01% -17 -42

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 94,17% -14 -54

iTRAXX XOVER S16 5Y 795,00 5 n/a

CDX XO  5Y 237,70 -14 73

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 519,95 1,8% -10,0%

RTS 1 535,62 0,6% -13,3%

S&P 500 1 202,09 -0,2% -4,4%

DAX 5 571,68 2,9% -19,4%

NIKKEI 8 721,24 -1,6% -15,7%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 111,60 -4,8% 23,4%

Нефть WTI 86,89 1,4% -3,3%

Золото 1 803,63 1,4% 28,4%

Никель LME 3 M 21 191 1,2% -12,8%

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 

 Ñðåäíåâçâåøåííàÿ ñòàâêà ïðè ðàçìåùåíèè Ìèíôèíîì ÐÔ âî âòîðíèê ïî áàíêîâñêèì äåïîçèòàì äî 2 íîÿáðÿ 
âðåìåííî ñâîáîäíûõ áþäæåòíûõ ñðåäñòâ ñîñòàâèëà 5,90% ãîäîâûõ. Â îòáîðå ó÷àñòâîâàëè 17 áàíêîâ, îáúåì 
ïîñòóïèâøèõ çàÿâîê êîòîðûõ ñîñòàâèë 197,662 ìëðä ðóá., ÷òî â 1,4 ðàçà áîëüøå ëèìèòà ïðåäîñòàâëÿåìûõ 
ñðåäñòâ (140 ìëðä ðóá.). Ïðè óñòàíîâëåííîé ìèíèìàëüíîé ñòàâêå îòáîðà - 4,85% áàíêè óêàçàëè â çàÿâêàõ 
ñòàâêè â äèàïàçîíå 4,85-6,42%. Ìèíôèí óñòàíîâèë ñòàâêó îòñå÷åíèÿ íà óðîâíå 5,50%, ÷òî ïîçâîëÿåò 
óäîâëåòâîðèòü çàÿâêè â îáúåìå 140 ìëðä ðóá. 

 Ñîãëàñíî çàÿâëåíèÿì Ôåäåðàëüíîé íàëîãîâîé ñëóæáû, â êîíñîëèäèðîâàííûé áþäæåò ÐÔ â ÿíâàðå-àâãóñòå 
ïîñòóïèëî 6,441 òðëí ðóá. íàëîãîâ, ÷òî íà 28,1% áîëüøå, ÷åì â ÿíâàðå-àâãóñòå 2010 ãîäà. 

 Íà 22 ñåíòÿáðÿ 2011 ãîäà íà Ñàíêò-Ïåòåðáóðãñêîé âàëþòíîé áèðæå íàìå÷åíû î÷åðåäíûå äåïîçèòíûå 
àóêöèîíû ïî ðàçìåùåíèþ âðåìåííî ñâîáîäíûõ ñðåäñòâ Ôîíäà ñîäåéñòâèÿ ðåôîðìèðîâàíèþ ÆÊÕ íà 
áàíêîâñêèå äåïîçèòû â óïîëíîìî÷åííûõ áàíêàõ. Ê ðàçìåùåíèþ áóäåò ïðåäëîæåíî 2,5 ìëðä ðóá. ñðîêîì íà 
27 äíåé, à òàêæå 1 ìëðä ðóá. ñðîêîì äî âîñòðåáîâàíèÿ. 

 ÌÂÔ ïðîãíîçèðóåò, ÷òî ðîññèéñêèé ÂÂÏ â 2011 ãîäó âûðàñòåò íà 4,3% (âìåñòî 4,8%, ñîãëàñíî èþíüñêîìó 
ïðîãíîçó), â 2012 ãîäó - íà 4,1% (âìåñòî 4,5%). Ïðîãíîç ñðåäíåé öåíû íà íåôòü íà 2011 ãîä ïîíèæåí äî 
103,2 äîëë. ñî 106,3 äîëë. çà áàðð. â èþíå, ïðîãíîç íà 2012 ãîä òàêæå ñêîððåêòèðîâàí âíèç - äî 100 äîëë. ñî 
105,25 äîëë. çà áàðð. 

 

Купоны, оферты, размещения 
 Îðèåíòèð äëÿ çàâòðàøíåãî àóêöèîíà Ìèíôèíà ÐÔ ïî äîðàçìåùåíèþ ÎÔÇ âûïóñêà 26206 îáîçíà÷åí â 

èíòåðâàëå äîõîäíîñòè îò 8% äî 8,1%. Îáúåì ïðåäëîæåíèÿ ñîñòàâèò 10 ìëðä ðóá. 

 ÇÀÎ «Èíæòðàíññòðîé» ïðèíÿëî ðåøåíèå î ðàçìåùåíèè 3 âûïóñêîâ îáëèãàöèé îáùèì îáúåìîì 6 ìëðä ðóá. 
(ñåðèé 01, 02 è 03 ïî 2 ìëðä ðóá. êàæäûé). Ñðîê îáðàùåíèÿ çàéìîâ ñîñòàâèò 5 ëåò ñ äàòû íà÷àëà 
ðàçìåùåíèÿ. Îáëèãàöèè îáåñïå÷åíû ïîðó÷èòåëüñòâîì êîðïîðàöèè «Òðàíññòðîé» è ïðîåêòíî-ñòðîèòåëüíîé 
êîìïàíèè «Òðàíññòðîé». 

 

МАШИНОСТРОЕНИЕ
 

Ãðóïïà Ñîëëåðñ ïðèâëåêàåò íîâûå êðåäèòû. 

Ñîâåò äèðåêòîðîâ ÎÀÎ «Óëüÿíîâñêèé àâòîìîáèëüíûé çàâîä» (âõîäèò â Ãðóïïó Ñîëëåðñ) íà çàñåäàíèè 18 
ñåíòÿáðÿ îäîáðèëè 2 ñäåëêè ïî ïðèâëå÷åíèþ êðåäèòîâ íà îáùóþ ñóììó 3,3 ìëðä ðóá. Êðåäèòíûå ðåñóðñû 
ïðèâëåêàþòñÿ â Ñáåðáàíêå äëÿ ðàçâèòèÿ «ÓÀÇà», êîòîðîå â íàñòîÿùåå âðåìÿ ÿâëÿåòñÿ êðóïíåéøèì â Ðîññèè 
ïðîèçâîäèòåëåì âíåäîðîæíèêîâ. Ïðåäïðèÿòèå ïëàíèðóåò â 2011 ãîäó ïðîèçâåñòè 62,7 òûñ. àâòîìîáèëåé, ÷òî íà 
13,4% áîëüøå, ÷åì â 2010 ãîäó. 

Äëÿ íàõîäÿùèõñÿ â îáðàùåíèè îáëèãàöèé Ãðóïïû Ñîëëåðñ íîâîñòü íåéòðàëüíà, ïî ïðè÷èíå îòñóòñòâèÿ 
ëèêâèäíîñòè â íèõ, âìåñòå ñ òåì, â öåëîì äëÿ êðåäèòíîãî ïðîôèëÿ íåîñïîðèìî âàæíî, íàñêîëüêî àäåêâàòåí 
îñóùåñòâëÿåìûé ðîñò êðåäèòíîé çàäîëæåííîñòè â öåëîì ïî Ãðóïïå èìåþùèìñÿ ôèíàíñîâûì õàðàêòåðèñòèêàì. 
Ñóäÿ ïî âñåìó, îáîçíà÷åííûå êðåäèòû ìîæíî áóäåò îòñëåäèòü òîëüêî â ãîäîâîé êîíñîëèäèðîâàííîé îò÷åòíîñòè. 

Îëüãà Åôðåìîâà 
efremova_ov@nomos.ru  
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ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА
 

Ïî÷òà Ðîññèè: êðàòêîñðî÷íûå ïðîãíîçû è ïåðñïåêòèâû ðàçâèòèÿ. 

Ãåíäèðåêòîð «Ïî÷òû Ðîññèè» Àëåêñàíäð Êèñåëåâ â÷åðà äàë ïðîãíîç ïî êëþ÷åâûì ôèíàíñîâûì ïîêàçàòåëÿì è 
îáîçíà÷èë ïåðñïåêòèâû ðàçâèòèÿ ÔÃÓÏ â 2011-2012 ãîäû: 

- âûðó÷êà Ïî÷òû â 2011 ãîäó îæèäàåòñÿ â ðàçìåðå 110 ìëðä ðóá., ÷òî íà 4,4% âûøå, ÷åì â 2010 ãîäó. Êðîìå òîãî, 
Ïî÷òà îæèäàåò ÷èñòóþ ïðèáûëü íà óðîâíå 2010 ãîäà (áûëà 480 ìëí ðóá.). 

- â 2012 ãîäó èíâåñòèöèè â ìîäåðíèçàöèþ ïî÷òîâîé ñèñòåìû ìîãóò ñîñòàâèòü íå ìåíåå 20 ìëðä ðóá. (ïðîòèâ 17 
ìëðä ðóá. â 2011 ãîäó) è ýòî áóäóò ñîáñòâåííûå ñðåäñòâà ÔÃÓÏ. Îòìåòèì, ÷òî â íàñòîÿùèé ìîìåíò 
ãîñèíâåñòèöèè íå îñóùåñòâëÿþòñÿ. Âìåñòå ñ òåì, À.Êèñåëåâ îòìåòèë, ÷òî â ñåíòÿáðå 2011 ãîäà íà çàñåäàíèè 
ïðàâèòåëüñòâà ÐÔ âèöå-ïðåìüåð Ñåðãåé Èâàíîâ äàë ïîðó÷åíèÿ Ìèíôèíó è Ìèíêîìñâÿçè óñêîðèòü ïðîöåññ 
ìîäåðíèçàöèè Ïî÷òû çà ñ÷åò ïåðåñìîòðà ïðîöåññà ñîôèíàíñèðîâàíèÿ - 51% ñðåäñòâ çà ñ÷åò ÔÃÓÏ, 49% - çà 
ñ÷åò ôåäåðàëüíîãî è ðåãèîíàëüíûõ áþäæåòîâ. Ïðîãðàììà ìîäåðíèçàöèè ðàññ÷èòàíà íà 5 ëåò, à åå îáúåì 
ñîñòàâëÿåò áîëåå 100 ìëðä ðóá. Èíâåñòèöèè òàêæå áóäóò íàïðàâëåíû íà ñòðîèòåëüñòâî íîâûõ 
àâòîìàòèçèðîâàííûõ ñîðòèðîâî÷íûõ öåíòðîâ (ÀÑÖ). Â 2011 ãîäó îí ñîñòàâèë 3,4 ìëðä ðóá. Â ÷àñòíîñòè, îñåíüþ 
Ïî÷òà íà÷íåò ñòðîèòåëüñòâî ÀÑÖ â Ðîñòîâå-íà-Äîíó ñòîèìîñòüþ 47 ìëí åâðî, çàâåðøèòü ðàáîòû ÔÃÓÏ 
ðàññ÷èòûâàåò â 2014 ãîäó. 

- â êîíöå îêòÿáðå-íîÿáðå 2011 ãîäà ÔÃÓÏ ïðåäñòàâèò íà ñîãëàñîâàíèå â ïðàâèòåëüñòâî è ïðîôèëüíûå 
âåäîìñòâà (Ìèíôèí, Ðîñèìóùåñòâî, Ìèíýêîíîìðàçâèòèÿ) ñâîþ äàëüíåéøóþ ñòðàòåãèþ ðàçâèòèÿ íà 10 ëåò, 
ïîäãîòîâëåííóþ ñîâìåñòíî ñ êîíñóëüòàíòîì Boston Consulting Group (BCG).  

Â öåëîì, ïðîãíîç ìåíåäæìåíòà Ïî÷òû Ðîññèè ïî ðîñòó âûðó÷êè âûãëÿäèò äîâîëüíî êîíñåðâàòèâíî íà ôîíå 
äèíàìèêè äîõîäîâ â 2010 ãîäó («+9,4%» ê 2009 ãîäó), â òî æå âðåìÿ ñîõðàíåíèå ïðèáûëüíîñòè íà óðîâíå 
ïðîøëîãî ãîäà ìîæåò ñòàòü äëÿ ÔÃÓÏ íåïëîõèì ðåçóëüòàòîì. Èíâåñòèöèîííàÿ ïðîãðàììà Ïî÷òû íà 2012 ãîä â 
÷àñòè ìîäåðíèçàöèè ïî÷òîâîé ñèñòåìû è ñòðîèòåëüñòâó ÀÑÖ ÿâëÿåòñÿ äîñòàòî÷íî ìàñøòàáíîé äëÿ ÔÃÓÏ, íî 
ïîðó÷åíèå ïðàâèòåëüñòâà ÐÔ ðàçäåëèòü ýòèõ êàïâëîæåíèÿ ñ ôåäåðàëüíûì è ìåñòíûìè áþäæåòàìè ìîæåò 
îáëåã÷èòü ýòó çàäà÷ó è íå ïðèâåäåò ê íàðàùèâàíèþ äîëãîâîé íàãðóçêè Ïðåäïðèÿòèÿ. 

Îáëèãàöèè Ïî÷òû ñåðèè 01 (YTP 8,08%/820 äí.) ÿâëÿþòñÿ  íèçêîëèêâèäíûìè è âðÿä ëè ïðèâëåêóò âíèìàíèå ñâîåé 
äîõîäíîñòüþ èíâåñòîðîâ â óñëîâèÿõ íåñòàáèëüíîñòè íà ðûíêàõ. 

  

 

СУБЪЕКТЫ РФ И  ГОСУДАРСТВА СНГ
 

Êèåâ: âñå åùå ñëàáûå èòîãè èñïîëíåíèÿ áþäæåòà çà 8 ìåñÿöåâ 2011 ãîäà. Áóìàãè ïîä äàâëåíèåì 
âíåøíåãî íåãàòèâà. 

Â÷åðà Êèåâñêàÿ ãîðîäñêàÿ ãîñóäàðñòâåííàÿ àäìèíèñòðàöèÿ ïðåäñòàâèëà èòîãè èñïîëíåíèÿ áþäæåòà ãîðîäà ïî 
ñîñòîÿíèþ íà 1 ñåíòÿáðÿ 2011 ãîäà, òî åñòü çà 8 ìåñÿöåâ. Â öåëîì, âíîâü ìîæíî îòìåòèòü íåâûñîêîå èñïîëíåíèå 
áþäæåòà ïî äîõîäàì è ðàñõîäàì. Òàê, çà ÿíâàðü-àâãóñò 2011 ãîäà îáúåì âñåõ äîõîäîâ áþäæåòà ñîñòàâèë òîëüêî 
50,5% (èëè 9,0 ìëðä ãðí.) îò ïëàíîâîãî çíà÷åíèÿ, à ðàñõîäîâ – 52,0% (9,96 ìëðä ãðí.). Ïðè÷åì, â ÷àñòè äîõîäíûõ 
ñòàòåé áþäæåòà íàèáîëüøèå äèñöèïëèíû îòëè÷èëèñü áåçâîçìåçäíûå ïîñòóïëåíèÿ èç âûøåñòîÿùåãî áþäæåòà 
(«+56,6%» äî 1,4 ìëðä ãðí. ê ïëàíîâîìó çíà÷åíèþ), â òî âðåìÿ êàê íàëîãîâûå äîõîäû ñîñòàâèëè 52,7%, ãäå 
ëèäèðóåò ïî ñîáèðàåìîñòè ïîäîõîäíûé íàëîã (èñïîëíåíèå 57,9%). Îòäåëüíî îòìåòèì, ÷òî ÍÄÔË çàíèìàåò è 
ïåðâûå ïîçèöèè ñðåäè íàëîãîâûõ ïîñòóïëåíèé ïî ïðèðîñòó ê àíàëîãè÷íîìó ïåðèîäó 2010 ãîäà - «+22%» ïðîòèâ 
«+15,3» ïî âñåì íàëîãîâûì äîõîäàì áþäæåòà. Çäåñü ñòîèò íàïîìíèòü, ÷òî ðåçóëüòàò ìîã áûòü áîëåå îùóòèìûì 
äëÿ êàçíû ãîðîäà, íî ñ 1 ÿíâàðÿ 2011 ãîäà âñòóïèëè íîâûå ïîïðàâêè â Áþäæåòíûé êîäåêñ Óêðàèíû, ëèøèâøèå 
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áþäæåò Êèåâà 50% äîõîäîâ îò ÍÄÔË, êîòîðûå òåïåðü ïåðå÷èñëÿþòñÿ â ãîñáþäæåò (ðàíåå 100% ïîñòóïàëî â 
ãîðîäñêóþ êàçíó – èëè 47% îò ñîáñòâåííûõ äîõîäîâ). Â ðåçóëüòàòå, ñîãëàñíî áþäæåòó ãîðîäà íà 2011 ãîä, îáúåì 
ÍÄÔË îòíîñèòåëüíî 2010 ãîäà äîëæåí ñîêðàòèòüñÿ íà 33,4% äî 6,8 ìëðä ãðí. Òåì íå ìåíåå, ïî-ïðåæíåìó 
îòìåòèì âûñîêóþ äîëþ ñîáñòâåííûõ äîõîäîâ Êèåâà â îáùèõ äîõîäàõ (îêîëî 84,8%), ÷òî ÿâëÿåòñÿ ïîëîæèòåëüíûì 
ìîìåíòîì åãî êðåäèòíîãî ïðîôèëÿ.   

Âìåñòå ñ òåì, â öåëîì, áþäæåò Êèåâà äåìîíñòðèðóåò ðîñò äîõîäîâ áþäæåòà ê ñîïîñòàâèìîìó ïåðèîäó 2010 ãîäà 
äîõîäû íà 18,2% äî 9,0 ìëðä ãðí., â òî âðåìÿ êàê ðàñõîäû íåñêîëüêî ñíèçèëèñü íà 7% äî 9,96 ìëðä ãðí., ïðè 
ýòîì áþäæåò ÿâëÿëñÿ äåôèöèòíûì è åãî çíà÷åíèå ñîñòàâèëî 958 ìëí ãðí. Íàïîìíèì, ÷òî ïî èòîãàì âñåãî 2011 
ãîäà äåôèöèò äîëæåí âîçðàñòè äî 1,3 ìëðä ãðí. Ìû ñ÷èòàåì, ÷òî èñïîëíåíèå áþäæåòà â ÷àñòè ðàñõîäîâ íå 
âûçîâåò êàêèõ-ëèáî ïðîáëåì, åñëè ó÷åñòü, ÷òî ïîñëå ðàçìåùåíèÿ â èþëå 2011 ãîäà åâðîáîíäà íà 300 ìëí äîëë. 
(áûë ðåôèíàíñèðîâàí åâðîáîíä íà 200 ìëí äîëë.) â ðàñïîðÿæåíèè ãîðîäà äîëæíî áûëî îñòàòüñÿ ïîðÿäêà 100 
ìëí äîëë.(7,97 ìëðä ãðí.), òî åñòü ïðîáëåì ñ ëèêâèäíîñòüþ Êèåâ âðÿä ëè â íàñòîÿùåå âðåìÿ èñïûòûâàåò. ×òî 
êàñàåòñÿ ãîñäîëãà (áûë 9,6 ìëðä ãðí. íà êîíåö èþëÿ 2011 ãîäà), òî ñåðüåçíûé îáúåì åãî èñïîëíåíèÿ ïðèõîäèòñÿ 
íà 2012 ãîä – ïîãàøåíèå åâðîáîíäà 250 ìëí äîëë. (26 íîÿáðÿ) è 1,2 ìëðä ãðí (èëè îêîëî 150 ìëí äîëë.) â âèäå 
êðåäèòîâ ïåðåä Àëüôà-Áàíê Óêðàèíà è Áàíê «Õðåùàòèê» (â èþëå 2011- èþíå 2012 ãîäîâ). Ó÷èòûâàÿ îïûò 
ðåôèíàíñèðîâàíèÿ 2011 ãîäà, ñêîðåå âñåãî, ãîðîä îáðàòèòñÿ ê ïóáëè÷íûì çàèìñòâîâàíèÿì (åâðîáîíäû), åñëè 
ïîçâîëèò êîíúþíêòóðà ðûíêà, à òàêæå ìîæåò ðàññ÷èòûâàòü íà ïîääåðæêó íàöáàíêîâ. 

Åâðîîáëèãàöèè Êèåâà â òåêóùèõ óñëîâèÿõ ïîäâåðãëèñü ìàññèðîâàííûì ðàñïðîäàæàì, ÷òî ïðèâåëî ê çàìåòíîìó 
ðîñò äîõîäíîñòè íàèáîëåå ëèêâèäíîãî âûïóñêà Kiev-16 äî 11,39% è ðàñøèðåíèþ ñïðýäà ê êðèâîé ñóâåðåííûõ 
áóìàã Óêðàèíû. Ïðèíèìàÿ âî âíèìàíèå ñîõðàíÿþùóþñÿ íåñòàáèëüíîñòü, èíâåñòîðàì ñëåäóåò ó÷èòûâàòü, ÷òî 
ïðîäàæè äàííûõ áóìàã ïðîäîëæèòüñÿ ìîãóò ïðîäîëæèòüñÿ.          

Ïîëþòîâ Àëåêñàíäð 
polyutov_av@nomos.ru 

млрд грн. План (2011 год) Факт (1 пол.2011) Факт (8м2011) Факт (8м2010) Исполнение 8м2011Ф/ 
8м2010Ф

Доходы всего: 17,822 6,037 9,004 7,614 50,5% 18,2%

Налоговые 10,094 3,858 5,320 4,613 52,7% 15,3%

Подоходный налог 6,834 2,852 3,957 3,244 57,9% 22,0%

Платежи за использование 
природных ресурсов 3,027 0,961 1,306 1,264 43,1% 3,3%

Налог на землю 2,993 0,947 1,280 1,253 42,8% 2,2%

Местные налоги и сборы 0,232 0,045 0,056 0,104 24,3% -45,6%

Неналоговые 0,869 0,161 0,217 0,122 25,0% 78,5%

Гранты и субсидии из госбюджета 2,412 0,997 1,365 1,318 56,6% 3,6%

Специальные фонды 4,447 1,020 2,101 1,470 47,2% 43,0%

Расходы всего: 19,146 6,774 9,961 10,715 52,0% -7,0%

общие расходы 11,786 5,004 6,509 5,617 55,2% 15,9%

расходы - специальные фонды 5,867 1,031 2,479 1,092 42,2% 126,9%

перечисления в госбюджет 1,492 0,739 0,974 4,005 65,2% -75,7%

Профицит/ дефицит (+/-) -1,324 -0,737 -0,958 -3,101 - -

Госдолг 7,9 9,6* n/a n/a - -

Госдолг/ Соб.доходы 55,3% - - - - -

Основные бюджетные показатели г. Киев

 

Èñòî÷íèê: äàííûå Êèåâñêîé ãîðîäñêîé ãîñóäàðñòâåííîé àäìèíèñòðàöèè, ðàñ÷åòû ÍÎÌÎÑ-ÁÀÍÊà 
*íà êîíåö èþëÿ 2011 ãîäà, ïî äàííûì Fitch 
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Денежный рынок 
Íåìíîãî ïîçèòèâà ïî «ãðå÷åñêîìó âîïðîñó» çàòîðìîçèëî ïàäåíèå åâðî. 

Ïîñëå äîâîëüíî ðåçêîãî ñíèæåíèÿ, íà÷àëî êîòîðîãî áûëî ïîëîæåíî åùå â 
ïÿòíèöó, âàëþòíûé ðûíîê ïîíåìíîãó íà÷àë ìåíÿòü íàïðàâëåíèå. Åñëè â 
íà÷àëå àçèàòñêîé ñåññèè âàëþòíàÿ ïàðà EUR/USD ïðîäîëæàëà ñëåäîâàòü 
ïî íèñõîäÿùåé, è äîñòèãàëà îòìåòêè 1,3602õ, òî ïðèõîä íà ðûíîê 
åâðîïåéñêèõ èíâåñòîðîâ îçíàìåíîâàëñÿ íà÷àëîì åå âîññòàíîâëåíèÿ. 
Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî ìèíèìàëüíîå çíà÷åíèå, êîòîðîå äîñòèãàëà ïàðà íà 
ïðîøëîé íåäåëå (1,3594õ), ÿâèëîñü èíäèêàòîðîì íèæíåé ãðàíèöû 
êîðèäîðà åå äâèæåíèÿ, à âñå ïîïûòêè èíâåñòîðîâ ñíèçèòü ñîîòíîøåíèå 
ìåæäó åâðî è äîëëàðîì ïîêà íå óâåí÷àëèñü óñïåõîì. Ïîìèìî ÷èñòî 
òåõíè÷åñêèõ ìîòèâîâ äëÿ âîññòàíîâëåíèÿ, ïîääåðæêîé äëÿ åâðîïåéñêîé 
âàëþòû ñòàëà íîâîñòü î ïîçèòèâíûõ ïðîìåæóòî÷íûõ ðåçóëüòàòàõ 
ïåðåãîâîðîâ ìåæäó ÌÂÔ, ÅÑ, ÅÖÁ è Ãðåöèåé  ïî âîïðîñó âûäåëåíèÿ 
íîâîãî òðàíøà ôèíàíñîâîé ïîìîùè. Íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî íà âàëþòíîì 
ðûíêå ïðîäîëæàåò ñîõðàíÿòüñÿ äîâîëüíî ñëàáàÿ àêòèâíîñòü âêóïå ñ 
íèçêèìè îáúåìàìè òîðãîâ, ïàðà âñå æå ñìîãëà ÷àñòè÷íî îòûãðàòü ïàäåíèå 
ýòîé íåäåëè. Óðîâåíü 1,37õ ñòàë äëÿ ðûíêà äîâîëüíî ñëîæíûì çíà÷åíèåì, 
ìíîãîêðàòíîå ïðåîäîëåíèå êîòîðîãî ÿâëÿëîñü äëÿ ó÷àñòíèêîâ çàäà÷åé 
îñòàâøåãîñÿ òîðãîâîãî ïåðèîäà. Ïî èòîãàì äíÿ ïàðà EUR/USD ñîñòàâèëà 
1,37õ. 

Ýôôåêò îò èíôîðìàöèè î âîçâðàùåíèè â Ãðåöèþ ïðåäñòàâèòåëåé ÌÂÔ, 
ÅÑ, ÅÖÁ äëÿ âîçîáíîâëåíèÿ îöåíêè äåéñòâèè ïðàâèòåëüñòâà ïî 
êîíñîëèäàöèè áþäæåòà ðûíîê ïîêà íå óñïåë îùóòèòü. Ìû ïîëàãàåì, ÷òî 
ñåãîäíÿøíèå òîðãè â ðàìêàõ åâðîïåéñêîé ñåññèè, ñêîðåå âñåãî, íà÷íóòñÿ 
ñ íîâîé âîëíû ïîêóïîê åâðîïåéñêîé âàëþòû. Ïîìèìî ýòîãî, åùå îäíèì 
ïîçèòèâíûì ìîìåíòîì äëÿ ðîñòà ñïðîñà íà åâðî ñòàëî ïîäòâåðæäåíèå 
àãåíòñòâîì Fitch êðåäèòíîãî Ãåðìàíèè íà óðîâíå «ÀÀÀ».  

Íàöèîíàëüíàÿ âàëþòà ïðîäîëæàåò èñïûòûâàòü íà ñåáå 
íåïðåêðàùàþùèéñÿ îòòîê êàïèòàëà. 

Â÷åðà íà ëîêàëüíîì âàëþòíîì ðûíêå áèâàëþòíàÿ êîðçèíà î÷åðåäíîé ðàç 
îáíîâèëà ãîäîâîé ìàêñèìóì. Ïðè îòêðûòèè òîðãîâ åå çíà÷åíèå äîñòèãëî 
36,69 ðóá. Ó÷àñòíèêè îêàçàëèñü íå ãîòîâû ê ïîäîáíûì óðîâíÿì, îò ÷åãî íà 
ðûíêå íà÷àëèñü ïðîäàæè, ñêîððåêòèðîâàâøèå åå çíà÷åíèå äî  36,51 ðóá. 
Äîâîëüíî ñèëüíîå äâèæåíèå ìîæíî áûëî íàáëþäàòü ïîñëå ïóáëèêàöèè 
îò÷åòà ÌÂÔ î ñîñòîÿíèè ìèðîâûõ ýêîíîìèê, ðåàãèðóÿ íà êîòîðûé, 
êîðçèíà âûðîñëà äî 36,81 ðóá. Ðåàêöèÿ ìåæäóíàðîäíûõ èíâåñòîðîâ íà 
ïîíèæåíèå ïðîãíîçîâ ðîñòà ÂÂÏ êàê ÅÑ, òàê è ïî ÑØÀ âûãëÿäåëà 
äîâîëüíî ñêðîìíîé, òàê êàê äàííûå îïàñåíèÿ óæå çàëîæåíû â òåêóùåå 
ñîîòíîøåíèå ìåæó âàëþòàìè, ÷òî íåëüçÿ ñêàçàòü î ëîêàëüíîì ðûíêå. Íå 
èñêëþ÷åíî, ÷òî ïðè÷èíîé äëÿ ïîäîáíîé ðåàêöèè ñòàë ïðîäîëæàþùèéñÿ 
îòòîê êàïèòàëà, à ïîâûøåíèå ðèñêîâ, ëèøü óñèëèëî åãî.  

Ñèòóàöèÿ íà ñûðüåâûõ ïëîùàäêàõ â ïîñëåäíåå âðåìÿ îêàçûâàåò âñå 
ìåíüøåå âëèÿíèå íà ñòîèìîñòü íàöèîíàëüíîé âàëþòû. Âìåñòå ñ òåì, 
â÷åðàøíåå çàÿâëåíèå îò ïðåäñòàâèòåëÿ ÎÏÅÊ î íåîáõîäèìîñòè 
ïåðåñìîòðåòü óðîâåíü ñïðàâåäëèâîé öåíû íà íåôòü óâåëè÷èëî åå 
ñòîèìîñòü. Òàê, «÷åðíîå çîëîòî» ìàðêè Brent â÷åðà âíîâü ïðåîäîëåëî 

Àëåêñåé Åãîðîâ
egorov_avi@nomos.ru
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Èñòî÷íèê: Bloomberg 
 

Динамика валютного курса, "10 - "11
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óðîâåíü 110 äîëë. çà áàðð. Íà íàø âçãëÿä, îòëîæåííûé ýôôåêò îò 
âîçìîæíîãî ïåðåñìîòðà êâîò íà äîáû÷ó íåôòè ñ öåëüþ ïîâûøåíèÿ åå 
öåíû íà ìèðîâûõ ðûíêà, ðàíî èëè ïîçäíî âñå æå îêàæåò ïîääåðæêó 
ðóáëþ. 

Íà ðûíêå îñòàëîñü äâà äîñòóïíûõ èñòî÷íèêà ôîíäèðîâàíèÿ – ÖÁ è 
Ìèíôèí. 

Ñ êîíöà ïðîøëîé íåäåëè êðåäèòíûå îðãàíèçàöèè ïðåäïî÷èòàþò 
åæåäíåâíî «ïðîëîíãèðîâàòü» ðåñóðñû, ïðåäëàãàåìûå ÖÁ íà àóêöèîíàõ 
ïðÿìîãî ÐÅÏÎ. Â ïÿòíèöó îáúåì çàèìñòâîâàíèé ñîñòàâèë ïîðÿäêà 150 
ìëðä ðóá., â ïîíåäåëüíèê – 125 ìëðä ðóá., à â÷åðà – 180 ìëðä ðóá. Êðîìå 
òîãî, ó÷àñòíèêàì äåíåæíîãî ðûíêà îêàçûâàåòñÿ äîâîëüíî ìàññèâíàÿ 
ïîääåðæêà ñî ñòîðîíû Ìèíôèíà: çàïëàíèðîâàâøåãî äîïîëíèòåëüíîé 
îáúåì âëèâàíèÿ ëèêâèäíîñòè íà ýòîé íåäåëå 380 ìëðä ðóá. Â òî æå âðåìÿ, 
ñèñòåìà ïðåäïî÷èòàåò èñïîëüçîâàòü ýòè ðåñóðñû ñ öåëüþ ïîêóïêè 
èíîñòðàííîé âàëþòû è ïîëó÷åíèÿ îò ýòîé ñïåêóëÿòèâíîé îïåðàöèè 
âûãîäû, ÷òî îáúÿñíÿåò ñêðîìíîå ñîñòîÿíèå ñóììû îñòàòêîâ íà ñ÷åòàõ â 
ÖÁ. Òàê, çà â÷åðàøíèé äåíü îíà óâåëè÷èëàñü âñåãî íà 52,5 ìëðä ðóá. äî 
929,8 ìëðä ðóá., íåñìîòðÿ íà äîïîëíèòåëüíî «âëèòûå» â ñèñòåìó 150 ìëðä 
ðóá. Êðîìå òîãî, ñòàâêà  MosPrime o/n óæå âïëîòíóþ ïîäîøëà ê ñòîèìîñòè 
ðåñóðñîâ ó ðåãóëÿòîðà è ñîñòàâèëà 5,32%. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ðåøåíèå 
Áàíêà Ðîññè î ïîíèæåíèè ñòîèìîñòè ïðåäîñòàâëåíèÿ ðåñóðñîâ, ïðèíÿòîå 
íà ïðîøëîé íåäåëå, âûãëÿäèò î÷åíü ñâîåâðåìåííî.  
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Долговые рынки  
Âíåøíèå ðûíêè: ïðåäïî÷èòàÿ äîæäàòüñÿ ðåçóëüòàòîâ çàñåäàíèÿ FOMC, 
èíâåñòîðû ïîñòàðàþòñÿ èçáåãàòü àêòèâíûõ äåéñòâèé, íî ñïåêóëÿöèè 
ñåãîäíÿ ìîãóò ïðèîáðåñòè åùå áîëåå ÿðêèé âèä. 

Âî âòîðíèê íà ãëîáàëüíûõ ïëîùàäêàõ ñôîðìèðîâàëàñü î÷åíü 
íåîäíîðîäíàÿ îáñòàíîâêà. Åâðîïåéñêèå ïëîùàäêè ôàêòè÷åñêè 
ïðîèãíîðèðîâàëè íîâîñòü î ñíèæåíèè èòàëüÿíñêîãî ðåéòèíãà àãåíòñòâîì 
S&P, à òàêæå àêòóàëèçèðîâàâøèåñÿ îïàñåíèÿ îòíîñèòåëüíî òîãî, ÷òî 
Moody’s, êîòîðîå ïîìåñòèëî ðåéòèíã íà ïåðåñìîòð ñ âîçìîæíîñòüþ 
ïîíèæåíèÿ, ìîæåò óñêîðèòü ñâîå íåãàòèâíîå ðåøåíèå. Âåðîÿòíî, 
ïîñòóïàþùèå èç Ãðåöèè çàÿâëåíèÿ î òîì, ÷òî åùå ïðîäîëæàåòñÿ äèàëîã î 
ïðåäîñòàâëåíèè Àôèíàì ïîääåðæêè è êëþ÷åâîå ðåøåíèå ïîêà îòëîæåíî 
äî ñåðåäèíû îêòÿáðÿ, èìåëè áîëåå ñåðüåçíîå âëèÿíèå íà îáùèé íàñòðîé 
â ÷àñòè âîçìîæíûõ ïîêóïîê åâðîïåéñêèõ àêòèâîâ. Ê òîìó æå íà ïîçèòèâíîé 
âîëíå ïîìîãëè óäåðæàòüñÿ è íîâîñòè èç Èñïàíèè, ãäå ïðîõîäèëî 
ðàçìåùåíèå íîâûõ êðàòêîñðî÷íûõ îáëèãàöèé (íà 12 è 18 ìåñÿöåâ) íà 
ñóììó 4,5 ìëðä åâðî, è, ïî ñóòè, ïðåìèÿ â äîõîäíîñòè îòíîñèòåëüíî 
àíàëîãè÷íîãî ïðåäëîæåíèÿ â àâãóñòå îãðàíè÷èëàñü â ïðåäåëàõ 20 á.ï., 
îòðàæàÿ, ÷òî îçâó÷åííûå ðàíåå ìåðû ÅÖÁ ïî ïîääåðæêå ãîñáóìàã 
Èñïàíèè ïðîäîëæàþò «ðàáîòàòü». Â ðåçóëüòàòå, åâðîïåéñêèå ôîíäîâûå 
ïëîùàäêè ïðîäåìîíñòðèðîâàëè ðîñò íà 1,9% - 3%, õîòÿ, îáùåå 
îòíîøåíèå ê ðèñêàì ôèíàíñîâîãî ñåêòîðà îñòàåòñÿ êðàéíå îñòîðîæíûì 
è, ïî âîçìîæíîñòè, èíâåñòîðû ñòàðàþòñÿ îãðàíè÷èâàòü èõ äîëþ â 
ïîðòôåëÿõ. 

Â ÑØÀ ïðè îòêðûòèè òîðãîâ òàêæå ñêëàäûâàëîñü îùóùåíèå, ÷òî 
ïîçèòèâíûé òðåíä ñìîæåò óêðåïèòüñÿ íà âåñü äåíü, è äàæå äîâîëüíî 
ñëàáûé îò÷åò ïî ðûíêó íåäâèæèìîñòè, îòðàçèâøèé áîëåå ñåðüåçíîå, ÷åì 
îæèäàëîñü ïàäåíèå îáúåìîâ íîâîãî ñòðîèòåëüñòâà â àâãóñòå («-5%» 
îòíîñèòåëüíî èþëÿ ïðè îæèäàíèè «-2,3%»), íå îêàçàë çàìåòíîãî 
äàâëåíèÿ. Ìû ïîëàãàåì, ÷òî ïî ìåðå ïðèáëèæåíèÿ ñòîëü îæèäàåìîãî 
âñåìè èíâåñòîðàìè ñåãîäíÿøíåãî ðàóíäà çàñåäàíèÿ FOMC, ãäå äîëæåí 
ïðîçâó÷àòü áàçîâûé ïëàí äåéñòâèé ïðè òåêóùåé íåîäíîçíà÷íîé ñèòóàöèè, 
âîçìîæíûå ìåðû àìåðèêàíñêîãî ðåãóëÿòîðà âîñïðèíèìàþòñÿ óæå íå 
ñòîëü «öåëèòåëüíûìè», êàê èçíà÷àëüíî, ïîòîìó ÷òî êàæäûé èç âîçìîæíûõ 
ê ðåàëèçàöèè âàðèàíòîâ èìååò ñâîè íåäîñòàòêè, è îïòèìèçì èññÿêàåò. 
Âìåñòå ñ òåì, íå áóäåì ïîêà òîðîïèòñÿ ñ âûâîäàìè è äîæäåìñÿ ïðîòîêîëà 
çàñåäàíèÿ. Ïðè ýòîì óêðåïëåíèå ôàêòîðà îæèäàíèé âûðàæàåòñÿ â 
äîâîëüíî êîíñåðâàòèâíîé ñòðàòåãèè ó÷àñòíèêîâ â ÷àñòè àìåðèêàíñêèõ 
ðèñêîâ: ïî èòîãàì â÷åðàøíåãî äíÿ «â ïëþñå» óäàëîñü çàäåðæàòüñÿ òîëüêî 
DOW JONES («+0,07%»), à ïî îñòàëüíûì áàçîâûì èíäåêñàì áûëî 
çàôèêñèðîâàíî ñíèæåíèå îò 0,17% äî 0,86%. 

Â êàçíà÷åéñêèõ îáÿçàòåëüñòâàõ ÑØÀ íàáëþäàëñÿ äîâîëüíî øèðîêèé 
äèàïàçîí êîëåáàíèÿ äîõîäíîñòåé âíóòðè äíÿ îò 1,93% äî 1,99%, ïðè ýòîì 
ïðè çàêðûòèè ñòàâêà áûëà áëèæå ê íèæíåé ãðàíèöå äàííîãî äèàïàçîíà – ó 
îòìåòêè 1,94% ãîäîâûõ. Â ÷àñòè ãîñáóìàã Ãåðìàíèè òàêæå ñîõðàíÿåòñÿ 
óñòîé÷èâûé ñïðîñ, ïîääåðæèâàþùèé äîõîäíîñòè íà ìèíèìóìàõ. Â òî æå 
âðåìÿ ðèñêîâûå ïðåìèè â êîðïîðàòèâíûõ äîëãàõ ïðîäîëæàþò ðàñòè – 

Îëüãà Åôðåìîâà
efremova_ov@nomos.ru
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íîâàÿ ñåðèÿ ITRX X-OVER óâåðåííî äåðæèòñÿ â äèàïàçîíå 780 – 790 á.ï.

Îò ñåãîäíÿøíåãî äíÿ íå ñòîèò æäàòü êàêîé-òî åäèíîé äèíàìèêè òîðãîâ – 
îáùåå íàïðÿæåíèå è íåîäíîðîäíîñòü îöåíîê âîçìîæíîãî ñöåíàðèÿ 
ïëàíèðóåìûõ äåéñòâèé FOMC ìîãóò ïðîâîöèðîâàòü ðàçíîãî ðîäà 
«ïåðåêîñû», îáóñëîâëåííûå ñïåêóëÿòèâíûìè îïåðàöèÿìè. 

Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè: ïðîÿâëåíèå ñïðîñà ìîæåò áûòü êàê ïîïûòêîé 
äèâåðñèôèöèðîâàòü ðèñêè, òàê è ñëåäñòâèåì íåîáõîäèìîñòè çàêðûòü 
êîðîòêèå ïîçèöèè. 

Óòðî âòîðíèêà íà÷èíàëîñü áåç åäèíîãî òðåíäà: ïðîÿâëåíèÿ ñïðîñà íà 
êà÷åñòâåííûé ðèñê èç «ïåðâîãî ýøåëîíà» êîìáèíèðîâàëîñü ñ äîâîëüíî 
àêòèâíûìè ïðîäàæàìè â áîíäàõ ñ áîëåå âûñîêèìè îòðàñëåâûìè ðèñêàìè. 
Ïðè ýòîì åñëè â áóìàãàõ «ôèøåê» íå áûëî çàìåòíî ñåðüåçíûõ öåíîâûõ 
èçìåíåíèé, òî â áóìàãàõ Åâðàçà, Êîêñà, Ìåòàëëîèíâåñòà, Ñåâåðñòàëè è 
Àëüôà-Áàíêà öåíîâûå ïîòåðè áûëè â äèàïàçîíå îò 0,5% äî 0,75%. Ïî 
áîíäàì ÂûìïåëÊîìà, êîòîðûé è óòðîì áûë îáúåêòîì àêòèâíûõ ïðîäàæ, 
öåíîâîé ìèíèìóì áûë çàôèêñèðîâàí ïî ÂûìïåëÊîì-22 ó îòìåòêè 90,5%, 
è òîëüêî âî âòîðîé ïîëîâèíå äíÿ, ê çàêðûòèþ, óäàëîñü âåðíóòü êîòèðîâêè 
ê 91%. 

Â öåëîì, â õîäå òîðãîâîé ñåññèè ïðîÿâëåíèÿ ïðåäïî÷òåíèé èíâåñòîðîâ 
òîëüêî óñèëèëèñü â ïîëüçó «ïåðâîãî ýøåëîíà». Ïîêóïêè âî âòîðîé 
ïîëîâèíå äíÿ â áóìàãàõ Ãàçïðîìà, Ñáåðáàíêà, ÂÒÁ, ÂÝÁà, ÂÝÁ-Ëèçèíãà 
äîáàâèëè èõ êîòèðîâêàì 0,25% - 0,5%.  

×òî êàñàåòñÿ ñóâåðåííûõ áóìàã, òî Russia-30 êîòèðîâàëàñü â ðàìêàõ 
äîâîëüíî óçêîãî äèàïàçîíà: íà÷àâ äåíü îò 118%, âûïóñê ïðèáàâèë ëèøü 
äî 118,375%. Ïðè ýòîì ñòîèò îòäåëüíî îòìåòèòü, ÷òî âûñîêàÿ àêòèâíîñòü 
íàáëþäàåòñÿ â ðóáëåâîì âûïóñêå Russia-18, êîòèðîâêè êîòîðîãî âíóòðè 
äíÿ êîëåáàëèñü îò 102,5% (YTM 7,35%) ïðè îòêðûòèè äî ìèíèìóìà 101,5% 
(YTM 7,55%) è îáðàòíî ê 102,125% (YTM 7,4%). Êàê ìû ïîëàãàåì, 
ëîêàëüíûì ó÷àñòíèêîâ â âûïóñêå óæå ôàêòè÷åñêè íå îñòàëîñü, ïîñêîëüêó 
(äëÿ ñðàâíåíèÿ) äîõîäíîñòü íà ëîêàëüíîì ðûíêå ãîñáóìàã ñ ñîïîñòàâèìîé 
äþðàöèåé óæå ïåðåäâèíóëàñü âûøå îòìåòêè 8% ãîäîâûõ. 

Èíâåñòîðû êðàéíå îñòîðîæíû â ÷àñòè ðèñêîâûõ àêòèâîâ â Åâðîïå. Íà 
ôîíå ýòîãî äîñòàòî÷íî ñëîæíî äåëàòü âûâîä ÿâëÿþòñÿ ëè èìåþùèåñÿ 
ïðîÿâëåíèÿ ñïðîñà íà ðîññèéñêèå åâðîáîíäû ïîïûòêàìè 
äèâåðñèôèöèðîâàòü ïîçèöèè çà ñ÷åò èíâåñòèöèé â emerging markets ëèáî 
ïîêóïêè - ýòî âñåãî ëèøü âûíóæäåííàÿ ìåðà, îáóñëîâëåííàÿ 
íåîáõîäèìîñòüþ çàêðûâàòü êîðîòêèå ïîçèöèé.  

Ðóáëåâûå îáëèãàöèè: è «èíúåêöèè» ëèêâèäíîñòè íå ñïîñîáñòâóþò 
ïîêóïêàì. Ìèíôèí «ïîãîðÿ÷èëñÿ» ñ îðèåíòèðîì ïî 26206? 

Âîïðåêè òîìó, ÷òî Ìèíôèí ñòàðàåòñÿ ïîääåðæèâàòü ó÷àñòíèêîâ ðûíêà, 
íàêà÷èâàÿ èõ ëèêâèäíîñòüþ äåïîçèòíûõ àóêöèîíîâ è àóêöèîíîâ ÐÅÏÎ, 
ëîêàëüíûé ðûíîê îñòàåòñÿ â âåñüìà äåïðåññèâíîì ñîñòîÿíèè. Ïðîäàæè 
ñîõðàíÿþòñÿ è ñêîíöåíòðèðîâàíû îíè ïî-ïðåæíåìó â ÎÔÇ. Â ñðåäíåì 
ñíèæåíèå êîòèðîâîê ïî íàèáîëåå ëèêâèäíûì áîíäàì ñåðèé 25075, 25076, 
25078, 25079, 26203, 26204 âàðüèðóåòñÿ â äèàïàçîíå îò 20 äî 70 á.ï. 
Ïðèìå÷àòåëüíî, ÷òî íà ôîíå îçâó÷åííîãî Ìèíôèíîì îðèåíòèðà äëÿ 
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ñåãîäíÿøíåãî àóêöèîíà ïî áóìàãàì ñåðèè 26206 â äèàïàçîíå 8% - 8,1%, 
ïî èòîãàì â÷åðàøíåãî äíÿ ñðåäíåâçâåøåííàÿ äîõîäíîñòü âûïóñêà 
ñëîæèëàñü íà óðîâíå 8,33% ãîäîâûõ, ïîòåðÿâ â öåíå ïîðÿäêà 90 á.ï. Ïðè 
òàêîì ðàñêëàäå êàêèå-òî ïðîãíîçû îòíîñèòåëüíî ñïðîñà ïðè 
ðàçìåùåíèè, íà íàø âçãëÿä, íå ê ìåñòó. 

Â êîðïîðàòèâíîì ñåêòîðå àêòèâíîñòü ìèíèìàëüíà, ñäåëêè åñëè è åñòü, òî 
ýòî ïðîäàæè. 

Êàê ìû ïîëàãàåì, ïðè òåêóùåì ñîîòíîøåíèè êëþ÷åâûõ 
êîíúþíêòóðîôîðìèðóþùèõ ôàêòîðîâ ïðîÿâëåíèÿ ïîçèòèâíûõ íàñòðîåíèé 
ìàëîâåðîÿòíû. Ðûíîê âûãëÿäèò íåãîòîâûì ïðèíÿòü òåêóùèå ñóðîâûå 
óñëîâèÿ, â ïåðâóþ î÷åðåäü, â ÷àñòè âàëþòíîãî ðûíêà, íî ïîêà íàìåêîâ íà 
ïåðåõîä ê ïðåæíèì óðîâíÿì íå íàáëþäàåòñÿ. 
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Металлургия и добыча, металлообработка и металлосбыт  
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Нефтегазовый сектор, Химия  

БКЕвразия1

ГАЗПРОМ-8

ГАЗПРОМ-9

ГГЭС 01

Лукойл-3

Лукойл-4

Газпрнефт3

ЛукойлБО1
ЛукойлБО2
ЛукойлБО3

ЛукойлБО4

ЛукойлБО5 ГАЗПРОМ-11

ГАЗПРОМ-13

Акрон 02

ИнтеграФ-2

Акрон  03

ЛукойлБО6

ЛукойлБО7

Башнефть02
Башнефть03
Башнефть01

ГазпрнфБО5

ГазпрнфБО6
НоватэкБО1

ЕвроХим 02

Альянс-03

ГГЭС 02

ТатнфтБО-1

ЕвроХим 03

АльянсБО1

Газпрнеф10

Газпрнефт8

Газпрнефт9

Газпрнефт4

КуйбАзот-4

ИтераФ-1 ОФЗ

УркалийБО1

Акрон 04
Акрон 05

5

6

7

8

9

10

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

дюрация (дни)

доходность (%)

 

Потребсектор  и  АПК, Ритэйл

ИКС5-04

МагнитФ 02

ВикФ БО-01

ИКС5-01

ВБД_БО6

ВБД_БО7

КопейкаБО1

ВБД-3

МагнитБО-1

МагнитБО-2

МагнитБО-3
МагнитБО-4

КопейкаБО2

ВБД  БО1
ВБД БО2

ВБД БО3
ВБД  БО8

СинергБО-1

ЧеркизБО3

МагнитБО-5

МагнитБО-6

ОФЗ

Синергия-3

5

6

7

8

9

10

0 200 400 600 800 1 000 1 200

дюрация (дни)

доходность (%)

 



Рынки и Эмитенты: факты и комментарии 

                              Панорама рублевого сегмента 
    
21 сентября 2011 года 

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

 http://twitter.com/NOMOS_RESEARCH 

12

Телекоммуникации, медиа и высокие технологии

РОСНАНО 01
РОСНАНО 02

МТС-3

ВК-Ин1
МТС-2

МТС-1

Система-1

МТС-4

МТС-5

ВК-Ин3

Система-2

Система-3

ВК-Ин6
ВК-Ин7

МТС-7

МТС-8

РОСНАНО 03

Ростел 05

Ростел 06

Ростел 09

ОФЗ

ПочтаРос01

СПбТел 01

СПбТел 02

СПбТел 03

5,5

6,0

6,5

7,0

7,5

8,0

8,5

9,0

9,5

10,0

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

дюрация (дни)

доходность (%)

 

Строительство , девелопмент  и  стройматериалы  

ГСС БО-03

ЛСР  БО-3

СтрТрГаз03

СэтлГрупп1

ЛенССМУ  01

ЛСР БО-1

ЛенССМУБО2

ЛСР  БО-2

ТехНикФБО2 ТехНикФБО3

ГСС БО-02

ОФЗ

6

7

8

9

10

11

12

13

14

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

дюрация (дни)

доходность (%)

 



Рынки и Эмитенты: факты и комментарии 

                            Панорама рублевого сегмента 
 

21 сентября 2011 года 

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

 http://twitter.com/NOMOS_RESEARCH 

13

Транспорт  

РЖД-23

РЖД-07

ТрансКонт1

ЮТэйрФБО-3

РЖД-09
РЖД-10

РЖД-11

РЖД-12

РЖД-16

РЖД БО-01

ЮТэйрФБО-1

ЮТэйрФБО-2

Аэрофл БО1
Аэрофл БО2

ТрансКонт2

НовПерКом1

ЮТэйрФБО-5

ОФЗ

5,5

6,0

6,5

7,0

7,5

8,0

8,5

9,0

9,5

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

дюрация (дни)

доходность (%)

 
Энергетика  

ИркЭнерБО1

КузбЭнрФ02

ДГК-01

ЕЭСК-02

Ленэнерг02

Ленэнерго3

Мосэнерго2

ОГК-5 об-1

ОГК-6 01

ТГК-1 01

Квадра-01

Тюменэнрг2

ЭнргСпСн01

Якутскэн02

Фортум-2

МОЭК-01

ТГК-1 02

МРСК Юга 2

Мосэнерго3

ОГК-5 БО15

ТГК-9 01

ЯкутскэБО1

ТГК-6 01

ФСК ЕЭС-06

ФСК ЕЭС-08

ФСК ЕЭС-10

ТГК-5-01

ФСК ЕЭС-07
ФСК ЕЭС-09
ФСК ЕЭС-11

РусГидро01

РусГидро02

ОФЗ

ФСК ЕЭС-19

5,0

5,5

6,0

6,5

7,0

7,5

8,0

8,5

9,0

9,5

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

дюрация (дни)

доходность (%)



Рынки и Эмитенты: факты и комментарии 

                            Панорама рублевого сегмента 
 

21 сентября 2011 года 

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

 http://twitter.com/NOMOS_RESEARCH 

14

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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