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НОВОСТЬ ДНЯ 
Ïî ïðîãíîçàì Ìèíýêîíîìðàçâèòèÿ, ðîñò ÂÂÏ â 4 
êâàðòàëå 2009 ãîäà îæèäàåòñÿ íà óðîâíå 3-4% ê 
ïîêàçàòåëþ çà 3 êâàðòàë òåêóùåãî ãîäà. 
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 Äåôîëòû è ðåñòðóêòóðèçàöèè: Ïðîìòðàêòîð-ôèíàíñ 

 Íåäîëãàÿ æèçíü ÌÐÊ. Ñâÿçüèíâåñò ïðèíÿë ðåøåíèå î 
ðåîðãàíèçàöèè. 

 Èòîãè âñòðå÷è ÀÔÊ «Ñèñòåìà» ñ èíâåñòîðàìè. 

 Ñáåðáàíê, ÂÒÁ, ÀâòîÂÀÇ, Åâðàç, ÌÌÊ, ÓðÑè, ÐóñÃèäðî. 
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 Êîíúþíêòóðà âòîðíèêà ìàëî ÷åì îòëè÷àëàñü îò ïîíåäåëüíèêà. 

 Âàëþòíûé ðûíîê: çà îêòÿáðü ÖÁ ñêóïèë ïîðÿäêà 9,5 ìëðä äîëë. 

 

 

Долговые рынки ………….…..........стр 8 

 Âíåøíèå ðûíêè: ïîêà áåç ïîçèòèâà, ìîæåò õîòÿ áû «Áåæåâàÿ 
êíèãà» ðàçáàâèò îáùèé ôîí. 

 Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè: íàñòðîåíèÿ âíåøíèõ ðûíêîâ 
«äàâÿò» íà ñóâåðåííûå Russia-30. Â êîðïîðàòàõ ñîõðàíÿåòñÿ 
ñïðîñ íà äëèííûå áàíêîâñêèå áóìàãè. 

 Ðóáëåâûå îáëèãàöèè: ïðåìèÿ ïî íîâûì ÎÔÇ íå ïîìåøàëà áû. 
Öåíû ïî ëèêâèäíûì âûïóñêàì ôàêòè÷åñêè âåðíóëèñü íà 
óðîâíè ïåðåä êîððåêöèåé. 
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Основные рыночные индикаторы

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 3.34% -5 113

Russia-30 5.49% -6 -435

ОФЗ 25068 8.94% 12 n/a

ОФЗ 25065 8.63% -16 n/a

Газпрнефт4 9.11% -35 n/a

РЖД-9 8.81% 9 -349

АИЖК-8 10.11% 0 -1 206

ВТБ - 5 8.47% -4 -513

РоссельхБ-6 13.06% 0 319

МосОбл-8 12.79% -69 -2 105

Мгор59 7.85% 17 n/a

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 90.99% 11 972

iTRAXX XOVER S12 5Y 499.06 -8 n/a

CDX HY 5Y 641.64 5 -506

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 361.75 -0.3% 119.8%

RTS 1 446.14 0.9% 128.9%

S&P 500 1 091.06 -0.6% 20.8%

DAX 5 811.77 -0.7% 20.8%

NIKKEI 10 336.84 1.0% 16.7%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 75.84 -0.3% 81.3%

Нефть WTI 79.09 -0.7% 77.3%

Золото 1 055.20 -0.8% 19.6%

 Никель LME 3 M 18 850.00 -2.2% 61.1%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

 
_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 

 

Характеристика денежного рынка 
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МАКРОновости 
 Ñåãîäíÿ óòðîì, îòâå÷àÿ íà âîïðîñû æóðíàëèñòîâ À.Óëþêàåâ, ñäåëàë ðÿä èíòåðåñíûõ çàÿâëåíèé è ïðîãíîçîâ 

îòíîñèòåëüíî òåêóùåé ñèòóàöèè íà ðûíêå. Íèæå ìû ïðèâåëè îñíîâíûå èç íèõ: 

- Áàíê Ðîññèè íå ïëàíèðóåò ââîäèòü ñïåöèàëüíûå îãðàíè÷åíèÿ äëÿ ðåãóëèðîâàíèÿ ïðîöåíòíîé ïîëèòèêè 
áàíêîâ. 

- Ïåðâûé çàìïðåä ÖÁ ÐÔ îæèäàåò ïðèòîê êàïèòàëà â 4-ì êâàðòàëå íà óðîâíå 15-20 ìëðä äîëë. 

- Ðåãóëÿòîð êóïèë 20 îêòÿáðÿ íà âíóòðåííåì âàëþòíîì ðûíêå ÷óòü ìåíåå 1,5 ìëðä äîëë. 

- À.Óëþêàåâ îæèäàåò èíôëÿöèþ çà ìèíóâøóþ íåäåëþ íà óðîâíå 0-0,1% 

- ÖÁ ÐÔ íå âèäèò ÿñíûõ ïåðñïåêòèâ ìåõàíèçìà ðåôèíàíñèðîâàíèÿ ïîä çàëîã èïîòå÷íûõ ññóä 

 Ñîãëàñíî çàÿâëåíèþ À.Óëþêàåâà: «äåíåæíàÿ ìàññà â 2010 ãîäó áóäåò óâåëè÷èâàòüñÿ íà óðîâíå 13-15% â 
íîìèíàëüíîì çíà÷åíèè, à ñ ó÷åòîì èíôëÿöèè ñëåäóþùåãî ãîäà íà 4-6% â ðåàëüíîì çíà÷åíèè». «Òàêèìè æå 
òåìïàìè áóäóò ðàñòè è êðåäèòû áàíêîâ. Ïðè ýòîì, â áîëüøåé ñòåïåíè áóäóò ðàñòè êðåäèòû êîðïîðàòèâíûì 
çàåìùèêàì è â ìåíüøåé – ðîçíè÷íûå êðåäèòû» - óòî÷íèë ïåðâûé çàìïðåä ÖÁ. 

 Èíâåñòèöèè â îñíîâíîé êàïèòàë â ÐÔ, ïî îöåíêå Ðîññòàòà, â ñåíòÿáðå 2009 ãîäà ñîñòàâèëè 708,1 ìëðä. ðóá., 
÷òî íà 18,6% ìåíüøå ÷åì çà àíàëîãè÷íûé ïåðèîä ïðîøëîãî ãîäà, íî íà 7,3% áîëüøå ïî ñðàâíåíèþ ñ 
àâãóñòîì 2009 ãîäà. 

 Ñîãëàñíî çàÿâëåíèþ çàììèíèñòðà ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ Àíäðåé Êëåïà÷à, ðîñò ÂÂÏ ÐÔ â 2010 ãîäó 
ìîæåò ñîñòàâèòü áîëåå 2 %. Ïðè ýòîì â 4 êâàðòàëå ðîñò ÂÂÏ îæèäàåòñÿ íà óðîâíå 3-4% ê ïîêàçàòåëþ 3-åãî 
êâàðòàëà. À â òðåòüåì êâàðòàëå, ïî ïðåäâàðèòåëüíûì îöåíêàì, ðîñò îòíîñèòåëüíî 2 êâàðòàëà ñîñòàâèë 0,6%, 
â ñåíòÿáðå ñ ó÷åòîì ñíÿòèÿ ñåçîííîãî è êàëåíäàðíîãî ôàêòîðîâ – 0,5% ê àâãóñòó òåêóùåãî ãîäà. 

 Êàê çàÿâèë ãëàâà ÔÑÔÐ Âëàäèìèð Ìèëîâèäîâ, ïëàíèðóåòñÿ ââåñòè ñâîáîäíóþ êîíâåðòàöèþ ðîññèéñêèõ 
öåííûõ áóìàã â äåïîçèòàðíûå ðàñïèñêè.  

 

 

Дефолты и реструктуризации 
 ÎÎÎ «Ïðîìòðàêòîð-ôèíàíñ» ÷àñòè÷íî èñïîëíèëî îáÿçàòåëüñòâî ïî âûïëàòå êóïîííîãî äîõîäà ïî 

îáëèãàöèÿì ñåðèè 02. Â÷åðà ïî óñëîâèÿì ýìèññèè, äîëæíà áûëà ñîñòîÿòüñÿ âûïëàòà êóïîííîãî äîõîäà çà 
øåñòîé êóïîííûé ïåðèîä â ðàçìåðå 53,6 ðóá. íà îäíó öåííóþ áóìàãó âûïóñêà. Ïî ñîîáùåíèþ Ýìèòåíòà, 
îáÿçàòåëüñòâà ïî âûïëàòå øåñòîãî êóïîíà èñïîëíåíî ëèøü íà ñóììó 61,928 ìëí ðóá. Îáÿçàòåëüñòâî â 
ðàçìåðå 98,871 ìëí ðóá. íå èñïîëíåíî â ñâÿçè «ñ ïåðåíîñîì ñðîêîâ ïîñòóïëåíèÿ íà ñ÷åòà äåíåæíûõ 
ñðåäñòâ, ïðåäíàçíà÷åííûõ äëÿ ïðîâåäåíèÿ âûïëàòû» 

 

 

Купоны, оферты, размещения и погашения 
 Îáëèãàöèè ÎÀÎ «Ìîñêîâñêèé Êðåäèòíûé Áàíê» ñåðèè 05 èñêëþ÷åíû èç ðàçäåëà ñïèñêà «Ïåðå÷åíü 

âíåñïèñî÷íûõ öåííûõ áóìàã» è âêëþ÷åíû â ðàçäåë «Êîòèðîâàëüíûé ñïèñîê «À» ïåðâîãî óðîâíÿ ÇÀÎ «ÔÁ 
ÌÌÂÁ».  

 Íàáëþäàòåëüíûé ñîâåò ÎÀÎ «ÀÈÆÊ» ïðèíÿë ðåøåíèå î ðàçìåùåíèè ïÿòè âûïóñêîâ íåêîíâåðòèðóåìûõ 
äîêóìåíòàðíûõ êóïîííûõ îáëèãàöèé ñåðèè À16, À17, À18, À19 è À20 ñîâîêóïíûì îáúåìîì 36 ìëðä ðóá. (10 
ìëðä ðóá., 8 ìëðä ðóá., 7 ìëðä ðóá., 6 ìëðä ðóá. è 5 ìëðä ðóá. ñîîòâåòñòâåííî). Äëÿ êàæäîãî âûïóñêà 
ïðåäóñìîòðåí ñâîé ãðàôèê àìîðòèçàöèè è óñëîâèÿ äîñðî÷íîãî âûêóïà. 
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 ÎÎÎ «ÕÊÔ Áàíê» èñïîëíèëî îáÿçàòåëüñòâî ïî ïðèîáðåòåíèþ îáëèãàöèé ñåðèè 04 ó èõ âëàäåëüöåâ. Â ðàìêàõ 
îôåðòû Ýìèòåíò ïðèîáðåë îáëèãàöèè íà îáùóþ ñóììó 106,1 ìëí  ðóá., âêëþ÷àÿ ÍÊÄ. Íàïîìíèì, ÷òî â 
ïðåäûäóùóþ îôåðòó (22 èþíÿ 2009 ãîäà) áûëî âûêóïëåíî îáëèãàöèé íà ñóììó 2,9 ìëðä ðóá. (áåç ó÷åòà ÍÊÄ). 
Íîìèíàëüíûé îáúåì âûïóñêà ñîñòàâëÿåò 3 ìëðä ðóá. 

 ÎÎÎ ÊÈÒ Ôèíàíñ Èíâåñò ïðèíÿëî ðåøåíèå î ðàçìåùåíèè äâóõ âûïóñêîâ îáëèãàöèé ñåðèè 01 è 02 
ñîâîêóïíûì îáúåìîì 1 ìëðä ðóá.: ïî 500 ìëí ðóá. ñî ñðîêîì îáðàùåíèÿ 728 äíåé (2 ãîäà) êàæäûé. 
Ïîðó÷èòåëüñòâî ïðåäîñòàâëÿåòñÿ ñî ñòîðîíû ÎÎÎ ÊÈÒ Ôèíàíñ Êàïèòàë. 

 ÎÎÎ «Ðèýë-ëèçèíã Èíâåñò» ïðèíÿëî ðåøåíèå î ðàçìåùåíèè îáëèãàöèé ñåðèè 01 íîìèíàëüíûì îáúåìîì 2 
ìëðä ðóá. Ñðîê îáðàùåíèÿ âûïóñêà ñîñòàâèò 5 ëåò ñ äàòû íà÷àëà ðàçìåùåíèÿ. 

 Ñòàâêà 4-10-ãî êóïîíîâ ïî îáëèãàöèÿì ÎÀÎ «Ãàçýíåðãîñåòü» ñåðèè 02 óñòàíîâëåíà íà óðîâíå 12% ãîäîâûõ. 
Êóïîííûé äîõîä íà îäíó öåííóþ áóìàãó âûïóñêà çà ñîîòâåòñòâóþùèå êóïîííûå ïåðèîäû ñîñòàâèò 59,84 ðóá. 

 Â õîäå ðàçìåùåíèÿ âûïóñêà áèðæåâûõ îáëèãàöèé ÎÎÎ «Òåíçîð-Ôèíàíñ» ñåðèè ÁÎ-01 (îáúåì âûïóñêà 300 
ìëí ðóá.) ñòàâêà 1-ãî êóïîíà áûëà îïðåäåëåíà â ðàçìåðå 16,5% ãîäîâûõ. Ñòàâêà 2-ãî êóïîíà ðàâíà ñòàâêå 
1-ãî êóïîíà. Êóïîííûé äîõîä çà 1-é êóïîííûé ïåðèîä ñîñòàâèò 82,27 ðóá. â ðàñ÷åòå íà îäíó îáëèãàöèþ. 

 Äèðåêöèÿ ÌÌÂÁ 20 îêòÿáðÿ 2009 ãîäà ïðèíÿëà ðåøåíèå î âêëþ÷åíèè  îáëèãàöèé Ãðóïïû ËÑÐ ñåðèè 02  â 
êîòèðîâàëüíûé ñïèñîê «À» ïåðâîãî óðîâíÿ. 

 ÎÀÎ «ÍËÌÊ» ñåãîäíÿ îòêðûëî êíèãó çàÿâîê ïî ðàçìåùåíèþ âûïóñêà îáëèãàöèé ñåðèè ÁÎ-05 îáúåìîì 10 
ìëðä ðóá., ñðîê îáðàùåíèÿ – 3 ãîäà. Ñðîê ñáîðà çàÿâîê çàêàí÷èâàåòñÿ â 15:00 30 îêòÿáðÿ 2009 ãîäà. 
Ðàçìåùåíèå áèðæåâûõ îáëèãàöèé íà ÔÁ ÌÌÂÁ çàïëàíèðîâàíî íà 03 íîÿáðÿ 2009 ãîäà. 

 

 

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР  

 Ïî ñëîâàì À.Óëþêàåâà, Ñáåðáàíê Ðîññèè âðÿä ëè âîñïîëüçóåòñÿ âîçìîæíîñòüþ óâåëè÷åíèÿ êàïèòàëà ïóòåì 
äîïýìèññèè äî êîíöà òåêóùåãî ãîäà. /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 

 Ãðóïïà ÂÒÁ îáúÿâèëà íåàóäèðîâàííûå ôèíàíñîâûå ðåçóëüòàòû ïî ÌÑÔÎ íà 30 èþíÿ 2009 ãîäà. Êðåäèòíûé 
ïîðòôåëü (gross) Ãðóïïû óâåëè÷èëñÿ ñ íà÷àëà ãîäà íà 3,0% äî 2,7 òðëí ðóá., îáúåì êîðïîðàòèâíûõ êðåäèòîâ 
âûðîñ íà 2,3%, ðîçíè÷íûõ – íà 6,7%. Ñðåäñòâà íà ñ÷åòàõ êëèåíòîâ óâåëè÷èëèñü íà 41,7% äî 1,6 òðëí ðóá. 
Äîõîä îò îñíîâíîé äåÿòåëüíîñòè âûðîñ íà 36,8% ïî ñðàâíåíèþ ñ àíàëîãè÷íûì ïåðèîäîì ïðîøëîãî ãîäà äî 
80,0 ìëðä ðóá.  

Ñíèæåíèå ÷èñòîé ïðîöåíòíîé ìàðæè äî 4,2% (4,8% ïî èòîãàì 1 ïîëóãîäèÿ 2008 ãîäà) â îñíîâíîì áûëî 
îáóñëîâëåíî âûñîêîé ñòîèìîñòüþ ðåñóðñîâ, ïðèâëåêàåìûõ Ãðóïïîé îò ãîñóäàðñòâåííûõ ñòðóêòóð. Îäíàêî 
âî 2 êâàðòàëå ñèòóàöèÿ íåñêîëüêî óëó÷øèëàñü – NIM çà àïðåëü-èþíü ñîñòàâèëà 4,3%. Îáúåì ðåçåðâîâ - 
96,6 ìëðä ðóá. èëè 6,9% îò ñðåäíåãî ðàçìåðà êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ (3,6% íà êîíåö 2008 ãîäà). Äîëÿ 
ïðîñðî÷åííûõ è ïåðåîôîðìëåííûõ ññóä â ñîâîêóïíîì îáúåìå êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ âûðîñëà äî 9,1% (2,4% 
íà êîíåö 2008 ãîäà), ïðè ýòîì äîëÿ ïåðåîôîðìëåííûõ ññóä óâåëè÷èëàñü äî 2,9% (0,6%). Íà êîíåö èþíÿ 2009 
ãîäà êîýôôèöèåíò äîñòàòî÷íîñòè êàïèòàëà Ãðóïïû áûë ðàâåí 16%. 

Ôèíàíñîâûé ðåçóëüòàò ÂÒÁ ïî èòîãàì 1 ïîëóãîäèÿ 2009 ãîäà îñòàëñÿ îòðèöàòåëüíûì: ðàçìåð ÷èñòîãî óáûòêà 
ñîñòàâèë 31,5 ìëðä ðóá. (20,5 ìëðä ðóá. â 1 êâàðòàëå è 11,0 ìëðä ðóá. âî 2 êâàðòàëå). Ïîêàçàòåëü 
ñîîòíîøåíèÿ ðàñõîäîâ è äîõîäîâ îò îñíîâíîé äåÿòåëüíîñòè â 1 ïîëóãîäèè 2009 ãîäà ñíèçèëñÿ äî 44,6% ïî 
ñðàâíåíèþ ñ 50,8% ïî èòîãàì àíàëîãè÷íîãî ïåðèîäà 2008 ãîäà. Â öåëîì, êàê ìû âèäèì, âî 2 êâàðòàëå 
òåêóùåãî ãîäà ïðîñìàòðèâàåòñÿ óëó÷øåíèå ïîêàçàòåëåé îòíîñèòåëüíî èòîãîâ ïåðâûõ òðåõ ìåñÿöåâ, îäíàêî 
áîëåå äåòàëüíûé àíàëèç îò÷åòíîñòè ìû ïðåäñòàâèì â çàâòðàøíåì îáçîðå. /www.vtb.ru/ 
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МАШИНОСТРОЕНИЕ
 

 Ñîãëàñíî ñîîáùåíèþ ïðåäñåäàòåëÿ Ñ÷åòíîé ïàëàòû Ñåðãåÿ Ñòåïàøèíà, â íîÿáðå áóäóò ïðåäñòàâëåíû 
ðåçóëüòàòû ïðîâåðêè ýôôåêòèâíîñòè èñïîëüçîâàíèÿ áþäæåòíûõ ñðåäñòâ, ïðåäîñòàâëåííûõ ÎÀÎ 
«ÀâòîÂÀÇ» íà ïîääåðæêó àâòîïðîìà, â ÷àñòíîñòè, ÷òîáû èçáåæàòü ìàññîâûõ óâîëüíåíèé. /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/  

Êàê ìû ïîëàãàåì, ðåçóëüòàòû äàííîé ïðîâåðêè ìîãóò ñåðüåçíî ïîâëèÿòü ïðè ðàçðàáîòêå ìåõàíèçìà 
àíòèêðèçèñíîé ïðîãðàììû äëÿ àâòîïðîèçâîäèòåëÿ, îñîáåííî â ÷àñòè ïðåäîñòàâëåíèÿ î÷åðåäíîé ãîñïîìîùè, 
î êîòîðîé ïðîñèò Êîìïàíèÿ. Âïîëíå âîçìîæíî, ÷òî ðàñêðûòèå äàííûõ áóäåò ïðèóðî÷åíî ê çàñåäàíèþ 
ïðàâèòåëüñòâåííîé êîìèññèè, ãäå áóäåò ïðèíèìàòüñÿ ðåøåíèå ïðîãðàììå ãîñïîìîùè ÀâòîÂÀÇó, 
íàìå÷åííîé íà 10 íîÿáðÿ. 

 

МЕТАЛЛУРГИЯ И ДОБЫВАЮЩИЙ СЕКТОР
 

 Ñåãîäíÿ ïðîèçâîäñòâåííûå ïîêàçàòåëè çà 3 êâàðòàë 2009 ãîäà ðàñêðûë ÌÌÊ. Â ïðåääâåðèè ñêîðîãî 
ðàçìåùåíèÿ íà ÌÌÂÁ ðóáëåâûõ îáëèãàöèé Õîëäèíãà Åâðàç, à òàêæå ïîÿâëåíèÿ èíòåðåñà ê ðûíêó ðóáëåâîãî 
äîëãà ñî ñòîðîíû êðóïíåéøèõ îòå÷åñòâåííûõ ìåòàëëóðãîâ, íàì ïîêàçàëîñü èíòåðåñíûì ïðèâåñòè ñðàâíåíèå 
åãî ïðîèçâîäñòâåííûõ ðåçóëüòàòîâ çà  3 êâàðòàë è ÌÌÊ, êîòîðûé, ïî âñåé âèäèìîñòè, òàêæå â áëèæàéøåå 
âðåìÿ ìîæåò ïîÿâèòüñÿ íà ïåðâè÷íîì ðûíêå. 

тыс. тонн

2кв2009 3кв2009 изм 2кв09/ 
3кв09,% 2кв2009 3кв2009 изм 2кв09/ 

3кв09,%

Выпуск стали 3 403 4 239 24.6% 2 159 2 831 31.1%

Полуфабрикаты 1 197 1 435 19.9% 0 2

Сортовой прокат 959 1 208 26.0% 261 312 19.5%

Листовой прокат 406 342 -15.8% 1 090 1 553 42.5%

Сопоставление производственных результатов Евраза и ММК 

Евраз ММК

 

Èñòî÷íèê: äàííûå Êîìïàíèé, ðàñ÷åòû ÍÎÌÎÑ-ÁÀÍÊ 

 

ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА
 

 ÎÀÎ «Óðàëñâÿçüèíôîðì» ïëàíèðóåò ñíèçèòü îáùèé îáúåì êðåäèòîâ è çàéìîâ çà ãîä íà 2,7 ìëðä ðóá. Â 
ðåçóëüòàòå æåñòêîãî êîíòðîëÿ íàä ðàñõîäàìè Êîìïàíèè â òåêóùåì ãîäó ñìîæåò ïîâûñèòü îïåðàöèîííóþ 
ýôôåêòèâíîñòü â ñðàâíåíèè ñ 2008 ãîäîì, â òîì ÷èñëå óâåëè÷èòü ïîêàçàòåëü EBITDA (íå ìåíåå +15%) è 
÷èñòóþ ïðèáûëü (íå ìåíåå +40%). /Finambonds/ 

 

Íåäîëãàÿ æèçíü ÌÐÊ. Ñâÿçüèíâåñò ïðèíÿë ðåøåíèå î ðåîðãàíèçàöèè. 

Â÷åðà Ñîâåò äèðåêòîðîâ Ñâÿçüèíâåñòà îäîáðèë ðåîðãàíèçàöèþ Õîëäèíãà. 

Êëþ÷åâûì ìîìåíòîì ðåîðãàíèçàöèè ÿâëÿåòñÿ îáúåäèíåíèå ÌÐÊ ñ êîìïàíèåé Ðîñòåëåêîì, âñëåäñòâèå ÷åãî 
ìåæðåãèîíàëüíûå êîìïàíèè ïåðåñòàþò ñóùåñòâîâàòü êàê þðèäè÷åñêîå ëèöî è âîéäóò â ñîñòàâ Ðîñòåëåêîìà. 
Êàê ìû ïîíèìàåì, ñäåëàíî ýòî áûëî äëÿ ñíèæåíèÿ êîíêóðåíöèè, âîçðàñòàþùåé â ïîñëåäíåå âðåìÿ ìåæäó 
ÌÐÊ è Ðîñòåëåêîìîì. Â öåëîì, ìû ïîçèòèâíî îòíîñèìñÿ ê äàííîé íîâîñòè è îòìå÷àåì ïîëîæèòåëüíûé 
ñèíåðãåòè÷åñêèé ýôôåêò, âîçìîæíûé â ðåçóëüòàòå îáúåäèíåíèÿ àêòèâîâ.  

ÌÐÊ â õîäå ðåîðãàíèçàöèè ëèøàòñÿ ìîáèëüíîãî áèçíåñà, êîòîðûé áóäåò âûäåëåí â îòäåëüíóþ ñòðóêòóðó. 
Ñîãëàñíî ïîäñ÷åòàì ãàçåòû «ÊîììåðñàíòÚ», îáúåäèíåííàÿ ìîáèëüíàÿ áàçà íîâîãî îïåðàòîðà ñîñòàâèò 12 
ìëí àáîíåíòîâ, äëÿ ñðàâíåíèÿ: ó ÌÒÑ íà êîíåö ïåðâîãî ïîëóãîäèÿ – 67,4 ìëí àáîíåíòîâ, ó Âûìïåëêîìà– 



Рынок облигаций: Факты и комментарии 

                              Новости эмитентов 
    
21 октября  2009 года 

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

5

49,97 ìëí àáîíåíòîâ, ÌåãàÔîíà – 45,36 ìëí àáîíåíòîâ. Íå èñêëþ÷àåòñÿ òàêæå îáúåäèíåíèå ñ îäíèì èç 
ïðåäñòàâèòåëåé óêàçàííîé òðîéêè ìîáèëüíûõ îïåðàòîðîâ. Ó÷èòûâàÿ èñòîðè÷åñêèå ñâÿçè Ñâÿçüèíâåñòà ñ 
Ìåãàôîíîì, çäåñü ìîæåò èäòè ðå÷ü î ïîñëåäíåì îïåðàòîðå. 

Ñîãëàñíî ïðåññ-ðåëèçó Ñâÿçüèíâåñòà, çàâåðøåíèå îáúåäèíåíèÿ ÌÐÊ ñ Ðîñòåëåêîìîì ìîæåò ñîñòîÿòüñÿ â 
ìàå 2011 ãîäà. Îäíàêî êîìïàíèÿì Õîëäèíãà ïðåäñòîèò ïîëó÷èòü îäîáðåíèå îò ìèíîðèòàðèåâ – ñîáðàíèÿ 
àêöèîíåðîâ ÌÐÊ çàïëàíèðîâàíû íà ëåòîñëåäóþùåãî ãîäà. 

Ìû ñ÷èòàåì, ÷òî îáúåäèíåíèå ÌÐÊ íà ñåãîäíÿøíèé äåíü âûðàâíèâàåò êðåäèòíûé ðèñê êîìïàíèé, âõîäÿùèõ 
â Ñâÿçüèíâåñò, âñëåäñòâèå ÷åãî èíòåðåñíûìè ê ïîêóïêå ñòàíîâÿòñÿ ìåíåå äîðîãèå âûïóñêè Äàëüñâÿçè è 
ÞÒÊ. Ìû íàïîìèíàåì, ÷òî â ñëó÷àå ðåîðãàíèçàöèè â ôîðìå îáúåäèíåíèÿ âîçíèêàåò äîñðî÷íîå ïîãàøåíèå 
îáÿçàòåëüñòâ. Êàê ìû ïîíèìàåì, ÷òî ñ ó÷åòîì òîãî, ÷òî ñîáðàíèÿ àêöèîíåðîâ çàïëàíèðîâàíû íà ëåòî 2010 
ãîäà, ïðàâî äîñðî÷íîãî ïîãàøåíèÿ ó äåðæàòåëåé áîíäîâ ïîÿâèòñÿ â êîíöå 2010 - íà÷àëå 2011 ãîäà. Â ýòîì 
ñëó÷àå, ïåðñïåêòèâà ñîêðàòèòü ñðî÷íîñòü, âåðîÿòíî, åñòü ó îáëèãàöèé: ÑÇÒ-3 (02.2011 ã.), ÑÇÒ-4 (12.2011 ã.) 
Äàëüñâÿçü-5 (07.2012 ã.) è ïëàíèðóåìûõ âûïóñêîâ ÞÒÊ ÁÎ-1 (2 ãîäà) è ÁÎ-4 (3 ãîäà áåç ó÷åòà call-option 
÷åðåç 2 ãîäà). Ïî îñòàëüíûì âûïóñêàì âðÿä ëè äåðæàòåëè áóìàã ñìîãóò âîñïîëüçîâàòüñÿ ïåðñïåêòèâîé 
íîâîé îôåðòû: áîëüøàÿ ÷àñòü áóìàã ÌÐÊ ïîãàøàþòñÿ èëè ïðîõîäÿò îôåðòó â ñëåäóþùåì ãîäó.  

Èãîðü Ãîëóáåâ 
igolubev@nomos.ru 

Èòîãè âñòðå÷è ÀÔÊ «Ñèñòåìà» ñ èíâåñòîðàìè. 

Â÷åðà ñîñòîÿëàñü âñòðå÷à ðóêîâîäñòâà ÀÔÊ «Ñèñòåìà» ñ èíâåñòîðàìè è àíàëèòèêàìè, íà êîòîðîé áûëè 
ïðåäñòàâëåíû è ïðîêîììåíòèðîâàíû ïîñëåäíèå èçìåíåíèÿ â ñòðóêòóðå Êîðïîðàöèè è åå îòäåëüíî âçÿòûõ 
áèçíåñ-åäèíèöàõ, ïðîèçîøåäøèå â êðèçèñíîì 2009 ãîäó. Êðîìå òîãî, â ñâåòå íåäàâíèõ ïðèîáðåòåíèé áûëè 
îáîçíà÷åíû íîâûå îðèåíòèðû ñòðàòåãèè ðàçâèòèÿ «Ñèñòåìû» è çàäà÷è, ñòîÿùèå ïåðåä ìåíåäæìåíòîì ïî 
óâåëè÷åíèþ ñòîèìîñòè áèçíåñà äëÿ àêöèîíåðîâ. Êàê è ãîäîì ðàíåå, ïðèîðèòåòíîé îñòàåòñÿ öåëü ïî 
äîñòèæåíèþ ðåíòàáåëüíîñòè èíâåñòèðîâàííîãî êàïèòàëà (ROIC) â òå÷åíèå 5 ëåò áîëåå 25%, èëè òàê 
íàçûâàåìîå ñîîòíîøåíèå – «5Õ5>25». Íà íàø âçãëÿä, â óñëîâèÿõ êðèçèñà, êîãäà ñòîèìîñòü ïðèîáðåòàåìûõ 
àêòèâîâ ñóùåñòâåííî ñíèçèëàñü, ýòî âïîëíå ðåàëèçóåìàÿ çàäà÷à. Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî êðèçèñ ñòàë äëÿ 
«Ñèñòåìû» íå òîëüêî ïåðèîäîì èñïûòàíèÿ íà ïðî÷íîñòü áèçíåñ-ìîäåëè Êîðïîðàöèè, íî è îòëè÷íîé 
âîçìîæíîñòüþ ïî ðàñøèðåíèþ è äèâåðñèôèêàöèè áèçíåñà çà ñ÷åò íîâûõ àêòèâîâ (ÁàøÒÝÊ), à òàêæå 
îïòèìèçàöèè è ïîâûøåíèè ýôôåêòèâíîñòè ñòðóêòóðû èìåþùèõñÿ (ÌÒÑ è Êîìñòàð-ÎÒÑ), ÷åì îíà è 
âîñïîëüçîâàëàñü. Ïîñëå ïîëó÷åíèÿ êîíòðîëÿ íàä ïðåäïðèÿòèÿìè Áàøêèðñêîãî ÒÝÊà ÀÔÊ «Ñèñòåìà» 
ïåðåñòàëà áûòü èñêëþ÷èòåëüíî òåëåêîììóíèêàöèîííûì õîëäèíãîì.  

Íîâàÿ ñòðàòåãèÿ ðàçâèòèÿ áèçíåñà Êîðïîðàöèè ñâîäèòñÿ ê ðàçâèòèþ è ïîâûøåíèþ ýôôåêòèâíîñòè óæå 
èìåþùèõñÿ àêòèâîâ, ñâåäåíèþ ê ìèíèìóìó íîâûõ start-up. Êðîìå òîãî, Êîðïîðàöèÿ íå ïëàíèðóåò ìåíÿòü 
ñâîþ äèâèäåíäíóþ ïîëèòèêó â ñâÿçè ñ êðèçèñîì è íàìåðåâàåòñÿ ïðîäîëæèòü âûïëàòó äèâèäåíäîâ è â ýòîì 
ãîäó. Âàæíîé çàäà÷åé, ïî çàÿâëåíèþ ðóêîâîäñòâà Êîìïàíèè, íà áëèæàéøèå 1,5-2 ãîäà ÿâëÿåòñÿ 
ìàêñèìàëüíîå ñîêðàùåíèå äîëãà õîëäèíãîâîé ÀÔÊ «Ñèñòåìà» çà ñ÷åò ïåðåâîäà ñ åå áàëàíñà èìåþùèõñÿ 
äîëãîâ íà äî÷åðíèå êîìïàíèè, êîòîðûå íåïîñðåäñòâåííî ãåíåðèðóþò äåíåæíûé ïîòîê. Ïåðâûì øàãîì íà 
ýòîì ïóòè ñòàíåò êðåäèò Êîðïîðàöèè ïåðåä ÂÒÁ íà 2 ìëðä äîëë., êîòîðûé áûë ïðèâëå÷åí â ìàðòå íà 
ïðèîáðåòåíèå ïðåäïðèÿòèé ÁàøÒÝÊà. Ñîãëàñíî ïëàíàì Êîðïîðàöèè, «Ñèñòåìà» ïëàíèðóåò ðåàëèçîâàòü 
ñäåëêó ñ äî÷åðíåé «Áàøíåôòüþ» ïî ïðîäàæå äîëåé â ÷åòûðåõ óôèìñêèõ ÍÏÇ è ñáûòîâîé êîìïàíèè 
«Áàøêèðíåôòåïðîäóêò» çà 41,1 ìëðä ðóá. Äàííóþ ñóììó «Áàøíåôòü», â ñâîþ î÷åðåäü, ïëàíèðóåò ïðèâëå÷ü 
çà ñ÷åò ðàçìåùåíèÿ îáëèãàöèé íà 50 ìëðä ðóá. óæå â 4-îì êâàðòàëå ýòîãî ãîäà — 1-îì êâàðòàëå 
ñëåäóþùåãî. Ìû ïîëîæèòåëüíî îöåíèâàåì äëÿ êðåäèòíîãî ïðîôèëÿ ÀÔÊ «Ñèñòåìà» íàìåðåíèÿ åå 
ðóêîâîäñòâà ïî ïåðåâîäó äîëãîâ íà äî÷åðíèå êîìïàíèè, â ÷àñòíîñòè ïîãàøåíèå äîëãà ïåðåä ÂÒÁ. 

  Àëåêñàíäð Ïîëþòîâ 
polyutov_av@nomos.ru 
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ЭНЕРГЕТИКА
 

 Çàòðàòû ÐóñÃèäðî íà èíâåñòïðîãðàììó â 2010 ãîäó ñîñòàâÿò ïîðÿäêà 80 ìëðä ðóá. Êðóïíåéøèå ïðîåêòû – 
ðåàëèçóåìîå ñîâìåñòíî ñ Ðóñàëîì ñòðîèòåëüñòâî Áîãó÷àíñêîãî ýíåðãîìåòàëëóðãè÷åñêîãî êîìïëåêñà 
(ÁÝÌÎ) è âîññòàíîâëåíèå Ñàÿíî-Øóøåíñêîé ÃÝÑ (ÑØÃÝÑ), ñòîèìîñòü êîòîðûõ äëÿ ÐóñÃèäðî îöåíèâàåòñÿ 
â 18,7 ìëðä ðóá. è 16 ìëðä ðóá. ñîîòâåòñòâåííî. Õîòÿ, ïî ñâåäåíèÿì ãàçåòû «ÊîììåðñàíòÚ», èíâåñòèöèè â 
ÁÝÌÎ ìîãóò «ðàñòÿíóòüñÿ» è íà 2011 ãîä, ÷òî óìåíüøèò îáúåì âûïëàò â 2010 ãîäó. Èñòî÷íèêè 
ôèíàíñèðîâàíèÿ íå óêàçàíû. Ñðåäñòâà äëÿ âîññòàíîâëåíèÿ ÑØÃÝÑ ïëàíèðóåòñÿ ïðèâëå÷ü çà ñ÷åò êðåäèòîâ 
(îáúåì ïðèâëå÷åíèÿ ìîæåò ñîñòàâèòü 8 ìëðä ðóá.) è ñòðàõîâûõ âûïëàò ÐÎÑÍÎ â îáúåìå äî 200 ìëí äîëë., 
÷òî áîëåå ÷åì íà 85% äîëæíî ïîêðûòü îáúåì íåîáõîäèìûõ ðàñõîäîâ. /ÊîììåðñàíòÚ/ 
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Денежный рынок 
Íåñìîòðÿ íà íàëîãîâûå âûïëàòû, êîíúþíêòóðà äåíåæíîãî ðûíêà 
âòîðíèêà ìàëî ÷åì îòëè÷àëàñü îò ïîíåäåëüíèêà. Ñòîèìîñòü 
ìåæáàíêîâñêèõ ðåñóðñîâ îñòàâàëàñü íà âïîëíå êîìôîðòíîì óðîâíå, íå 
ïðåâûøàÿ 6%. 

Â òî æå âðåìÿ îáÿçàòåëüñòâà ïåðåä áþäæåòîì ñêàçàëèñü íà ñíèæåíèè 
îáùåãî ïîêàçàòåëÿ ëèêâèäíîñòè. Îñòàòêè íà êîðñ÷åòàõ â ÖÁ ñîêðàòèëèñü 
ñðàçó íà 144,8 ìëðä äî 432,9 ìëðä ðóá., ÷òî áûëî ÷àñòè÷íî 
êîìïåíñèðîâàíî óâåëè÷åíèåì äåïîçèòîâ íà 46,8 ìëðä äî 306,3 ìëðä ðóá. 

Ñ ó÷åòîì â÷åðàøíèõ èíòåðâåíöèé ðåãóëÿòîðà íà âàëþòíîì ðûíêå, ïî 
ñëîâàì À.Óëþêàåâà, ñîñòàâèâøèõ ïî÷òè 1,5 ìëðä äîëë., ìîæíî ñìåëî 
óòâåðæäàòü, ÷òî óìåíüøåíèå îñòàòêîâ êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé íà ñ÷åòàõ 
â Áàíêå Ðîññèè íîñèò âðåìåííûé õàðàêòåð.  

Ñåãîäíÿ ó÷àñòíèêè ðûíêà äîëæíû âåðíóòü 50 ìëðä ðóá. ïî ðàíåå âçÿòûì 
îáÿçàòåëüñòâàì Ìèíôèíà è îêîëî 42 ìëí ðóá. - ÖÁ. Îòòîê ðåñóðñîâ 
áóäåò «ñ ëèõâîþ» ïåðåêðûò äåíåæíûìè ñðåäñòâàìè îáúåìîì 56,5 ìëðä 
ðóá., ðàçìåùåííûõ â õîäå ïðîâåäåííûõ â ïåðâûå äíè íåäåëè àóêöèîíîâ 
Ìèíôèíà è Áàíêà Ðîññèè.  

Íà âàëþòíîì ðûíêå â÷åðà â ïåðâûå ìèíóòû òîðãîâ êîðçèíà ïîäåøåâåëà 
áîëåå ÷åì íà 10 êîï. äî 35,70 ðóá., è, êàê ìû îòìåòèëè âûøå, ÷òîáû 
âîñïðåïÿòñòâîâàòü äàëüíåéøåìó óêðåïëåíèþ ðóáëÿ, ðåãóëÿòîðó 
ïðèøëîñü ñòàòü ïîêóïàòåëåì âàëþòû. Òåì íå ìåíåå, àêòèâíîñòü 
ïðîäàâöîâ íàáèðàëà îáîðîòû, è êîðçèíà ïðîäîëæàëà äåøåâåòü, 
çàêðûâøèñü ïî èòîãàì äíÿ íà îòìåòêå 35,68 ðóá.  

Ñåãîäíÿ ñ óòðà, íåñìîòðÿ íà îòíîñèòåëüíî íåãàòèâíûé âíåøíèé ôîí, 
ïîêà ïðåîáëàäàþò ïðîäàæè âàëþòû, è ñ îòêðûòèåì êîðçèíà òîðãóåòñÿ â 
ðàéîíå 35,65 ðóá. 

 

Èëüÿ Èëüèí
ilin_io@nomos.ru

Динамика cамостоятельности банковской системы

-1500

-1000

-500

0

500

1000

1500

20 îêò13 îêò6 îêò29 ñåí22 ñåí15 ñåí

ìëðä ðóá. 

-10

-5

0

5

10

15
% V íåîáåñïå÷. çàäîëæ.

Îñòàòêè íà ñ÷åòàõ ÖÁ
Ñòàâêè MIACR o/n

 
_________________ 

Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè 
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Èñòî÷íèê: Bloomberg 

 

Дата
19 окт

20 окт

Уплата 1/3 НДС

21 окт

События денежного рынка

аукцион РЕПО сроком на 6 мес.

Событие
беззалоговый аукцион ЦБ объемом 45 млрд 
руб. сроком 5 недель

возврат ЦБ ранее привлеченных на 
аукционах 42,4 млн руб.

бюджетный аукцион Минфина объемом 60 
млрд руб. сроком 1 мес.

ломбардные аукционы ЦБ на срок 2 недели, 
3 мес.

возврат Минфину ранее привлеченных на 
аукционах 50 млрд руб.  

_____________________ 
Èñòî÷íèê: Reuters 
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Долговые рынки 
Àìåðèêàíñêèì ôîíäîâûì ïëîùàäêàì íå õâàòèëî ïîòåíöèàëà ñîõðàíèòü 
ïîçèòèâíûé íàñòðîé, ñôîðìèðîâàâøèéñÿ â ïîíåäåëüíèê. Ãëàâíûå 
ðàçî÷àðîâàíèÿ ïðèíåñëè íå îïðàâäàâøèå îæèäàíèÿ ìàêðîäàííûå: êàê ïî 
ðûíêó íåäâèæèìîñòè, îêàçàâøåìóñÿ ñëàáåå ïðîãíîçîâ, è â ÷àñòè íîâîãî 
ñòðîèòåëüñòâà, íà÷àòîãî â ñåíòÿáðå, è ïîëó÷åííûõ ðàçðåøåíèé íà 
ñòðîèòåëüñòâî, òàê è ïî öåíàì ïðîèçâîäèòåëåé, ïðîäåìîíñòðèðîâàâøèì 
äîâîëüíî çàìåòíîå ñíèæåíèå â ñåíòÿáðå îòíîñèòåëüíî àâãóñòà (0,6% 
ïðîòèâ ðîñòà â àâãóñòå ê èþëþ íà 1,7%). Â êîíå÷íîì ñ÷åòå, PPI â ãîäîâîì 
âûðàæåíèè ñîñòàâëÿåò «-4,8%» ïðè ïðîãíîçèðóåìûõ «-4,3%», ÷òî 
ñèãíàëèçèðóåò î äîâîëüíî ñëàáîì âîññòàíîâëåíèè àìåðèêàíñêîé 
ýêîíîìèêè. 

Íå ïîëó÷èëîñü «óòåøèòü» èíâåñòîðîâ è ñûðüåâîìó ñåãìåíòó, ãäå 
íåñêîëüêî ñêîððåêòèðîâàëèñü öåíû íåôòè, îòêàòèâøèåñÿ ïî ñîðòó WTI íà 
óðîâåíü íèæå 79 äîëë. çà áàðð. Ñíèæåíèå îñíîâíûõ èíäåêñîâ ïî èòîãàì 
äíÿ ñîñòàâèëî ïîðÿäêà 0,6%. 

Â ñåãìåíòå àìåðèêàíñêîãî ãîñäîëãà, íàïðîòèâ, íàáëþäàëîñü íåêîòîðîå 
îæèâëåíèå, îáåñïå÷èâøåå âîçìîæíîñòü äëÿ ñíèæåíèÿ äîõîäíîñòåé. 
Íàïðèìåð, ïî 10-ëåòíèì UST - íà 5 á.ï. äî 3,34% ãîäîâûõ. 

Ñðåäà äëÿ ìåæäóíàðîäíûõ òîðãîâûõ ïëîùàäîê íà÷èíàåòñÿ áåç î÷åâèäíûõ 
ïðèçíàêîâ îïòèìèçìà: àçèàòñêèå ïëîùàäêè ñîñðåäîòî÷åíû íà ôèêñàöèè 
ïðèáûëè, äèíàìèêà öåí íà íåôòü ïîêà îòðèöàòåëüíàÿ. Âåëèêà âåðîÿòíîñòü 
òîãî, ÷òî ðûíêè áåç êàêîãî-ëèáî ïîêóïàòåëüñêîãî ýíòóçèàçìà ïðîâåäóò 
ñåãîäíÿøíèé äåíü. Ïðè ýòîì ïîâëèÿòü íà íàñòðîåíèÿ ó÷àñòíèêîâ, êàê ìû 
ïîëàãàåì, âïîëíå ñïîñîáåí î÷åðåäíîé îò÷åò «Áåæåâàÿ êíèãà», 
ðàñêðûâàþùèé òåêóùåå ñîñòîÿíèå ýêîíîìèêè êðóïíåéøèõ àìåðèêàíñêèõ 
øòàòîâ. 

Ðîññèéñêèå ñóâåðåííûå åâðîîáëèãàöèè Russia-30 íà÷èíàëè òîðãîâóþ 
ñåññèþ âòîðíèêà êîòèðîâêàìè â ðàéîíå 12,375%, ïðè ýòîì ëîêàëüíûé 
öåíîâîé ìàêñèìóì çàôèêñèðîâàí íà óðîâíå 112,75%. Îäíàêî íà ôîíå 
äîâîëüíî íåîäíîðîäíûõ íàñòðîåíèé íà ôîíäîâûõ ïëîùàäêàõ, êîòîðûå 
î÷åâèäíî ðàçî÷àðîâàëè àìåðèêàíñêèå ìàêðîäàííûå, óäåðæàòüñÿ íà 
ìàêñèìóìàõ íå óäàëîñü – ê çàêðûòèþ òîðãîâ êîòèðîâêè Russia-30 âíîâü 
îòêàòèëèñü ê 112,375% - 112,5%. 

Â êîðïîðàòèâíûõ åâðîîáëèãàöèÿõ ïîçèòèâà áûëî ÷óòü áîëüøå, ÷åì â 
ïîíåäåëüíèê: ïðîäàæè íå âûãëÿäåëè ñòîëü æå ìàñøòàáíûìè, ê òîìó æå 
öåíû ñäåëîê íåñêîëüêî ïîâûñèëèñü. Âìåñòå ñ òåì, èíèöèàòèâà áûëà íà 
ñòîðîíå ïðîäàâöîâ, êîòîðûì õîòåëîñü ñîêðàòèòü ñâîè ïîçèöèè, ãëàâíûì 
îáðàçîì, â áóìàãàõ Åâðàçà, Ñåâåðñòàëè è ÒÌÊ. Ïîêóïàòåëè æå òåì 
âðåìåíåì îïÿòü ñîñðåäîòî÷èëèñü íà äëèííûõ áàíêîâñêèõ âûïóñêàõ, à 
òàêæå â âûïóñêàõ Òðàíñíåôòü-12, êîòîðàÿ ñîõðàíÿåò ñâîþ 
ïðèâëåêàòåëüíîñòü â ñèëó òîãî, ÷òî íîìèíèðîâàíà â åâðî, Ãàçïðîì-14, 
íåñêîëüêî îòñòàâøèé îò îñòàëüíûõ áóìàã êîìïàíèè â óñëîâèÿõ ïîñëåäíèõ 
ïîêóïîê è òîðãóþùèéñÿ ñ äîõîäíîñòüþ ôàêòè÷åñêè íà óðîâíå Ãàçïðîì-16 
ïîðÿäêà 6,2% ãîäîâûõ. 

Âíóòðåííèé äîëãîâîé ðûíîê â òå÷åíèå â÷åðàøíèõ òîðãîâ îò÷àñòè 
âîññòàíîâèëñÿ ïîñëå îòðèöàòåëüíîé ïåðåîöåíêè ïîíåäåëüíèêà, âìåñòå ñ 

Îëüãà Åôðåìîâà 
efremova_ov@nomos.ru 
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Èñòî÷íèê: Bloomberg 

 

Динамика цен на нефть  2008 - 2009 гг.
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Èñòî÷íèê: Bloomberg 

 

Ценовые  индексы ММВБ
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Èñòî÷íèê: ÌÌÂÁ 
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òåì, äàâëåíèå ïåññèìèñòè÷åñêèõ íàñòðîåíèé ñ îñòàëüíûõ òîðãîâûõ 
ïëîùàäîê ñòàëî, ïîæàëóé, îñíîâíîé ïðè÷èíîé äëÿ òîãî, ÷òîáû 
çàòîðìîçèòü àêòèâíîñòü ïîêóïàòåëåé – îñíîâíûå èíòåðåñû ó÷àñòíèêîâ 
áûëè ñêîíöåíòðèðîâàíû â ñåãìåíòå ñäåëîê ÐÅÏÎ. Â öåëîì æå ìîæíî 
îòìåòèòü ïðîäîëæèâøóþñÿ ôèêñàöèþ â ÎÔÇ ñåðèè 25068 (YTM 8,94%) , 
÷òî, êàê ìû îæèäàåì, âïîëíå ìîæåò ïîâëèÿòü íà ðåçóëüòàòû î÷åðåäíîãî 
àóêöèîíà Ìèíôèíà, ïðèõîäÿùåãîñÿ íà ñåãîäíÿ. Ñ îäíîé ñòîðîíû, 
èíâåñòîðàì áóäåò ïðåäëîæåíû áóìàãè ñåðèè 26202 (YTM 8,77%) (âñåãî íà 
10 ìëðä ðóá.), â îòíîøåíèè êîòîðûõ íå íàáëþäàëîñü êàêèõ-ëèáî êðóïíûõ 
ïðîäàæ â ïîñëåäíèå äíè. Ñ äðóãîé æå – ñàì ôàêò ïîÿâëåíèÿ ïðîäàâöîâ â 
ãîñáóìàãàõ, êîòîðûå âûñòóïàëè îäíèì èç êëþ÷åâûõ äðàéâåðîâ ðûíî÷íîãî 
ðîñòà, ìîæåò íåñêîëüêî îõëàäèòü àæèîòàæ â îòíîøåíèè íîâûõ ïîêóïîê, íó 
èëè, ïî êðàéíåé ìåðå, ïîäòîëêíåò ê òîìó, ÷òîáû âûäâèãàëèñü òðåáîâàíèÿ 
õîòÿ áû ìèíèìàëüíîé ðûíî÷íîé ïðåìèè. Â ñâåòå ýòîãî, âïîëíå 
ðåàëèçóåìîé âèäèòñÿ ñèòóàöèÿ, ÷òî ïðè îçâó÷èâàåìîì ñåðüåçíîì 
ïåðåñïðîñå îáúåì ðàçìåùåíèÿ ìîæåò îêàçàòüñÿ ãîðàçäî ìåíüøå 
àíîíñèðîâàííîãî ïðåäëîæåíèÿ, ïîñêîëüêó âðÿä ëè Ìèíôèí ïîéäåò íà 
âñòðå÷ó ó÷àñòíèêàì, æåëàþùèì ïîëó÷èòü ïðåìèþ ê ðûíêó. 

Â êîðïîðàòèâíûõ âûïóñêàõ ïðåîáëàäàëà ïîëîæèòåëüíàÿ ïåðåîöåíêà, ïî 
ñóòè, âîçâðàùàþùàÿ äîõîäíîñòè íàèáîëåå ëèêâèäíûõ áóìàã ê óðîâíÿì 
ïðîøëîé íåäåëè. Íàèáîëåå êðóïíûå îáîðîòû íàáëþäàëèñü â âûïóñêàõ 
Ñèñòåìà-2 (YTP 12,14%, +25 á.ï. ïî öåíå), ÌÐÑÊ Þãà 2 (YTP 15,55%, 
+1%), ÑåâÑÒ-ÁÎ1 (YTP 11,91%, +5 á.ï.), ÐÆÄ-10 (YTM 10%, +15 á.ï.), 
Ãàçðîì-11 (YTM 10%, ~+1%). Â ñåãìåíòå ñóáôåäåðàëüíûõ áóìàã 
âîññòàíîâëåíèå êîòèðîâîê â áóìàãàõ Ìãîð-56 (YTM 9.85%) è Ìãîð-62 
(YTM 9.53%) ïðîõîäèëî ïðè äîâîëüíî ñóùåñòâåííûõ îáîðîòàõ, â òîæå 
âðåìÿ ïî èòîãàì åäèíè÷íûõ ñäåëîê â ïðåäåëàõ 25 – 50 á.ï. ïîäåøåâåëè 
áóìàãè ÑàìàðÎáë-5 (YTM 11,33%) è ÑàìàðÎáë-6 (YTM 12,62%). 

 

 

  

 

Дата Эмитент 
Объем выпуска, 

млн руб.

20 окт Мечел 05 5 000

20 окт Тензор Финанс БО1 300

21 окт ОФЗ 26202 10 000

21 окт ЮТК БО-1 2 000

22 окт ЮТК БО-4 1 000

22 окт Сибметинвест-1 10 000

22 окт Сибметинвест-2 10 000

РАЗМЕЩЕНИЯ ТЕКУЩЕЙ НЕДЕЛИ

 

 



Рынок облигаций: Факты и комментарии 

                            Панорама рублевого сегмента 
 

21 октября  2009 года 

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

10

Металлургия и добыча, металлообработка и металлосбыт  
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Нефтегазовый сектор  
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Телекомммуникации  и медиа  
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Строительство , девелопмент  и  стройматериалы  
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