
Рынок облигаций:  
                              Факты и комментарии 
 
22 июня 2009 года 

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

 

Новость дня: 
Ïî çàÿâëåíèþ Áàíêà Ðîññèè, ñ 22 èþíÿ ïî 15 èþëÿ 
2009 ãîäà áóäóò åæåäíåâíî ïðîâîäèòüñÿ îïåðàöèè 
ïðÿìîãî âíåáèðæåâîãî ÐÅÏÎ ïî ôèêñèðîâàííîé 
ñòàâêå 11,25% ãîäîâûõ ñðîêîì íà 1 ãîä ñ äàòîé 
èñïîëíåíèÿ âòîðîé ÷àñòè ñäåëîê ÐÅÏÎ 12 ìàÿ 2010 
ãîäà. 
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 Ðåéòèíãè è ïðîãíîçû ïî íèì: Àëüôà-Áàíê. 

 ÂÒÁ, Ãëîáóñ-Ëèçèíã, Ãàçïðîì íåôòü, Ëóêîéë, 
Èðêóòñêýíåðãî, ÀÂÒÎÂÀÇ, ÂÁÄ, Òðàíñíåôòü, ÄÂÒÃ, ÐÆÄ, 
Óðàëâàãîíçàâîä. 

 

 

Денежный рынок………………....стр 7 

 Ñåãîäíÿ â öåíòðå âíèìàíèÿ íàëîãîâûå âûïëàòû. 

 ÖÁ ðàñøèðÿåò «ïàëèòðó» äîëãîñðî÷íûõ èñòî÷íèêîâ 
ôèíàíñèðîâàíèÿ. 

 

 

Долговые рынки ………….…......стр 8 

 Âíåøíèå ðûíêè â îæèäàíèè î÷åðåäíîãî çàñåäàíèÿ FOMC. 

 Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè «ïîääåðæèâàþò» âíåøíèå 
ðûíêè îòñóòñòâèåì ëèêâèäíîñòè. 

 Ðóáëåâûé ñåãìåíò: íàñòðîåíèÿ íåîäíîðîäíû. Ñåçîí 
ïåðâè÷íûõ ðàçìåùåíèé ïðîäîëæàåòñÿ – âñëåä çà 
îñòàëüíûìè íà ðûíîê ñîáèðàåòñÿ è Ãàçïðîì. 
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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 3.78% -5 157

Russia-30 7.78% 1 -205

ОФЗ 46018 11.28% 0 274

ОФЗ 25059 10.64% 77 -106

Газпрнефт4 13.91% -11 n/a

РЖД-9 13.86% 109 156

АИЖК-8 13.27% 89 -891

ВТБ - 5 12.90% -6 -70

РоссельхБ-6 13.31% 0 344

МосОбл-8 17.82% -3 -1 602

Мгор59 11.78% -14 n/a

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 86.89% -1 562

iTRAXX XOVER S10 5Y 823.67 -6 -205

CDX HY 5Y 1 043.88 1 -103

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 017.29 -0.4% 64.2%

RTS 1 011.38 1.4% 60.1%

S&P 500 921.23 0.3% 2.0%

DAX 4 839.46 0.0% 0.6%

NIKKEI 9 786.26 0.9% 10.5%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 68.09 -2.0% 62.8%

Нефть WTI 69.55 -2.6% 55.9%

Золото 934.05 0.1% 5.9%

 Никель LME 3 M 15 200.00 1.3% 29.9%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

 
_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 

 

Характеристика денежного рынка 
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ÌÀÊÐÎíîâîñòè 

 Ïðàâèòåëüñòâî ÐÔ íàìåðåíî âîçäåðæàòüñÿ îò ñóùåñòâåííîãî íàðàùèâàíèÿ çàèìñòâîâàíèé íà âíóòðåííèõ 
ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ, äëÿ òîãî ÷òîáû èíâåñòèöèîííûå ðåñóðñû áàíêîâñêîé ñèñòåìû ïîëíîñòüþ íàïðàâëÿëèñü 
íà êðåäèòîâàíèå ãðàæäàí è îòå÷åñòâåííûõ ïðåäïðèÿòèé. Ïðàâèòåëüñòâî Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè âî 
âçàèìîäåéñòâèè ñ Áàíêîì Ðîññèè ïëàíèðóåò ðåàëèçîâûâàòü âçâåøåííóþ ìàêðîýêîíîìè÷åñêóþ ïîëèòèêó, 
íàïðàâëåííóþ íà ïîääåðæàíèå áàëàíñà ìåæäó óñèëåíèåì ñîöèàëüíîé ïîääåðæêè íàñåëåíèÿ è 
ñòèìóëèðîâàíèÿ ðàçâèòèÿ îòðàñëåé ýêîíîìèêè - ñ îäíîé ñòîðîíû, è ñîõðàíåíèåì ïðèåìëåìîãî óðîâíÿ 
èíôëÿöèè è óñòîé÷èâîãî êóðñà ðóáëÿ - ñ äðóãîé. 

Ïîääåðæàíèå òàêîãî áàëàíñà ïðåäïîëàãàåò ñëåäóþùèå ïðèîðèòåòû ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè:  

 - ïðîâåäåíèå áþäæåòíîé ïîëèòèêè, ïðåäóñìàòðèâàþùåé ïîâûøåíèå ýôôåêòèâíîñòè è öåëåâîé 
íàïðàâëåííîñòè áþäæåòíûõ ðàñõîäîâ, â òîì ÷èñëå çà ñ÷åò ìîäåðíèçàöèè áþäæåòíîãî ñåêòîðà ýêîíîìèêè è 
ðåñòðóêòóðèçàöèè áþäæåòíîé ñåòè;  

- ïîñëåäîâàòåëüíîå ñíèæåíèå òåìïîâ ðîñòà èíôëÿöèè ñ 13% â 2009 ãîäó äî 10% â 2010 ãîäó  è 7,5% â 2011 
ãîäó, â òîì ÷èñëå çà ñ÷åò ïðîâåäåíèÿ êîíñåðâàòèâíîé äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè (ïðè îáåñïå÷åíèè 
ýêîíîìèêè äîñòàòî÷íûì êîëè÷åñòâîì ëèêâèäíîñòè), ñòèìóëèðîâàíèÿ êîíêóðåíöèè è àêòèâèçàöèè 
àíòèìîíîïîëüíîãî êîíòðîëÿ; 

 - ïîâûøåíèå äîâåðèÿ ê ðóáëþ êàê ñðåäñòâó ñáåðåæåíèÿ;  

- ñîäåéñòâèå ðàñøèðåíèþ áàíêîâñêîãî êðåäèòîâàíèÿ è óäåøåâëåíèå êðåäèòà äëÿ ïðåäïðèÿòèé è ãðàæäàí.  

Ïîääåðæàíèå ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé óñòîé÷èâîñòè ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè òðåáóåò ñîõðàíåíèÿ 
îïðåäåëåííîãî óðîâíÿ ñðåäñòâ â Ðåçåðâíîì ôîíäå, äîñòàòî÷íîãî îáúåìà çîëîòîâàëþòíûõ ðåçåðâîâ, 
ïîääåðæàíèÿ ïîëîæèòåëüíîãî áàëàíñà âíåøíåé òîðãîâëè è ïîñëåäîâàòåëüíîãî ñîêðàùåíèÿ áþäæåòíîãî 
äåôèöèòà. Ïðàâèòåëüñòâî Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè ïëàíèðóåò ñíèçèòü äåôèöèò ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà äî 
3% ÂÂÏ â 2011 ãîäó. Ê êîíöó 2011 ãîäà â Ôîíäå íàöèîíàëüíîãî áëàãîñîñòîÿíèÿ îñòàíóòñÿ ñðåäñòâà íà ñóììó 
ïîðÿäêà 2% ÂÂÏ.  

 
 

Êóïîíû, îôåðòû, ðàçìåùåíèÿ è ïîãàøåíèÿ 

 Íà 25 èþíÿ 2009 ãîäà çàïëàíèðîâàí àóêöèîí ïî ðàçìåùåíèþ áåñêóïîííûõ êðàòêîñðî÷íûõ ÎÁÐ ¹ 4–10–
21BR0–9 â îáúåìå 20 ìëðä. ðóá. 

 Îòêðûëàñü êíèãà çàÿâîê íà ó÷àñòèå â ðàçìåùåíèè ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè À13 (îáúåì 10 ìäðä ðóá.) è À11 
(îáúåì 5 ìëðä ðóá.) ÎÀÎ «Ãàçïðîì». Ïåðèîä ñáîðà çàÿâîê ñ 19 ïî 26 èþíÿ. 

 ÐÆÄ 29 èþíÿ íà÷íóò ðàçìåùåíèå ïî îòêðûòîé ïîäïèñêå ñåìèëåòíèõ îáëèãàöèé 15 ñåðèè îáúåìîì 15 ìëðä 
ðóá.  

 «Ëóêîéë» îïðåäåëèë ñòàâêó êóïîíîâ ïî òðåì âûïóñêàì áèðæåâûõ îáëèãàöèé â ðàçìåðå 13,5% ãîäîâûõ. 
Íàïîìíèì, ÷òî 23 èþíÿ ñîñòîèòñÿ ðàçìåùåíèå áóìàã ñåðèé 18-20 îáúåìîì ïî 5 ìëðä ðóá. êàæäûé. Ñáîð 
çàÿâîê íà áóìàãè îñóùåñòâëÿëñÿ â ïåðèîä ñ 15 ïî 19 èþíÿ.  

 ÎÀÎ «Ïîëèïëàñò» ïðèíÿëî ðåøåíèå î ïðèîáðåòåíèè îáëèãàöèé ñåðèè 01 îáúåì âûïóñêà 1 ìëðä ðóá. ïî 
îêîí÷àíèè 4-ãî êóïîííîãî ïåðèîäà. Öåííûå áóìàãè áóäóò ïðèîáðåòàòüñÿ ýìèòåíòîì ïî öåíå 100% îò 
íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè. Ïåðèîä ïðåäúÿâëåíèÿ îáëèãàöèé ê âûêóïó - ñ 16 èþíÿ ïî 22 èþíÿ 2010 ãîäà. Äàòîé 
ïðèîáðåòåíèÿ îáëèãàöèé ÿâëÿåòñÿ 3-èé ðàáî÷èé äåíü ñ äàòû íà÷àëà 5 êóïîííîãî ïåðèîäà (25 èþíÿ 2010 
ãîäà). 

 ÎÀÎ ÊÁ «Öåíòð-èíâåñò» ïðèíÿëî ðåøåíèå î ïðèîáðåòåíèè îáëèãàöèé ïëàíèðóåìîãî ê ðàçìåùåíèþ 
âûïóñêà ñåðèè 02 (îáúåì 3 ìëðä ðóá., ñðîê îáðàùåíèÿ - 1820 äíåé ñ äàòû íà÷àëà ðàçìåùåíèÿ.) ó èõ 
âëàäåëüöåâ. Ïåðèîä ïðåäúÿâëåíèÿ îáëèãàöèé ê âûêóïó - â òå÷åíèå 5 ïîñëåäíèõ êàëåíäàðíûõ äíåé 2-ãî 
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êóïîííîãî ïåðèîäà. Äàòîé ïðèîáðåòåíèÿ îáëèãàöèé ÿâëÿåòñÿ 3-é ðàáî÷èé äåíü ñ äàòû îêîí÷àíèÿ ïåðèîäà 
ïðåäúÿâëåíèÿ.  

 Ñòàâêà 13-20-ãî êóïîíîâ ïî îáëèãàöèÿì ÎÀÎ «Çîëîòî Ñåëèãäàðà» ñåðèè 01 îïðåäåëåíà â ðàçìåðå 16,5% 
ãîäîâûõ. Êóïîííûé äîõîä çà 13-20-é êóïîííûå ïåðèîäû ñîñòàâèò 41,14 ðóá. â ðàñ÷åòå íà îäíó îáëèãàöèþ. 

 ÇÀÎ «ÓÇÏÑ» èñïîëíèëî îáÿçàòåëüñòâî ïî ïðèîáðåòåíèþ îáëèãàöèé ñåðèè 01. Â ðàìêàõ îôåðòû ýìèòåíòó ê 
âûêóïó áûëè ïðåäúÿâëåíû 250 îáëèãàöèé íîìèíàëîì 1000 ðóá. êàæäàÿ. Ïî ñîîáùåíèþ Ýìèòåíòà 
«îáÿçàòåëüñòâî èñïîëíåíî â ïîëíîì îáúåìå». Ñâåðõ öåíû ïðèîáðåòåíèÿ âëàäåëüöàì öåííûõ áóìàã áûë 
âûïëà÷åí ÍÊÄ â ðàçìåðå 41,92 ðóá. â ðàñ÷åòå íà îäíó îáëèãàöèþ. 

 Âàãîíìàø â ïîëíîì îáúåìå èñïîëíèë îôåðòó ïî âòîðîìó âûïóñêó îáëèãàöèé íà 1 ìëðä ðóá. Ê âûêóïó áûëî 
ïðåäúÿâëåíî îáëèãàöèé íà îáùóþ ñóììó 326,3 ìëí ðóá. 

 Çàâåðøèëîñü ðàçìåùåíèå áèðæåâûõ îáëèãàöèé ñåðèè ÁÎ-01 ÎÀÎ «Ñåäüìîé Êîíòèíåíò». Íàïîìíèì, ÷òî 
îíî íà÷àëîñü 19 èþíÿ 2009 ãîäà. Îáùèé îáúåì âûïóñêà ïî íîìèíàëó ñîñòàâëÿåò - 5,8 ìëðä ðóá. Ïðîöåíòíàÿ 
ñòàâêà 1-8-ãî êóïîíà îïðåäåëåíà íà êîíêóðñå â ðàçìåðå 15,5% ãîäîâûõ. Êóïîííûé äîõîä íà îäíó öåííóþ 
áóìàãó çà ïåðâûé êóïîííûé ïåðèîä ñîñòàâèò 38,64 ðóá. Ñðîê îáðàùåíèÿ âûïóñêà - 728 äíåé ñ äàòû íà÷àëà 
ðàçìåùåíèÿ. 

 Ñîñòîÿëîñü äîñðî÷íîå ïîãàøåíèå âûïóñêà áèðæåâûõ îáëèãàöèé ÎÀÎ «Ãðóïïà «ÐÀÇÃÓËßÉ» ñåðèè ÁÎ-14. 
Ñòîèìîñòü ïîãàøåíèÿ 100% îò èõ íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè. Îáÿçàòåëüñòâà Ýìèòåíòà ïî ïîãàøåíèþ  
ïðåêðàùåíû íîâàöèåé ïóòåì çàêëþ÷åíèÿ ñîîòâåòñòâóþùèõ äîãîâîðîâ ñ âëàäåëüöàìè îáëèãàöèé. Íà 25 èþíÿ 
2009 ãîäà íàìå÷åíî äîñðî÷íîå ïîãàøåíèå áèðæåâûõ îáëèãàöèé ýìèòåíòà ñåðèè ÁÎ-07. /Finambonds/ 

 19 èþíÿ 2009 ãîäà ÇÀÎ «ÔÊ «Åâðîêîììåðö» íå èñïîëíèëî îáÿçàòåëüñòâà ïî âûïëàòå êóïîííîãî äîõîäà çà 5-
é êóïîííûé ïåðèîä ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè 01. Îáÿçàòåëüñòâî íå èñïîëíåíî â ðàçìåðå 79,78 ìëí ðóá. Òàêæå 
Ýìèòåíò íå èñïîëíèë îáÿçàòåëüñòâà ïî âûïëàòå êóïîííîãî äîõîäà çà 4-é êóïîííûé ïåðèîä ïî îáëèãàöèÿì 
ñåðèè 03 â ðàçìåðå 239,34 ìëí ðóá. Ïî ñîîáùåíèþ Êîìïàíèè, «îáÿçàòåëüñòâà íå èñïîëíåíî â ñâÿçè ñ 
íåäîñòàòî÷íîñòüþ ñðåäñòâ». 

 ÎÎÎ «Ò.Ä. Áåëûé ôðåãàò» ïîäàëî çàÿâëåíèå î ñîáñòâåííîì áàíêðîòñòâå. Èñêîâîå çàÿâëåíèå áûëî 
çàðåãèñòðèðîâàíî ñåãîäíÿ Àðáèòðàæíûì ñóäîì ã.Ìîñêâû. Ðàíåå îáùèì ñîáðàíèåì ó÷àñòíèêîâ ÎÎÎ «Ò.Ä. 
Áåëûé ôðåãàò» áûëî ïðèíÿòî ðåøåíèå î ëèêâèäàöèè Êîìïàíèè. ÎÎÎ «Ò.Ä. Áåëûé ôðåãàò» ÿâëÿåòñÿ îäíèì 
èç ïîðó÷èòåëåé îáëèãàöèîííîãî çàéìà ÎÎÎ «Õîëäèíãîâàÿ êîìïàíèÿ «Áåëûé ôðåãàò» íîìèíàëüíûì îáúåìîì 
1 ìëðä ðóá. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ âûïóñê íàõîäèòñÿ â ñòàòóñå äåôîëò èç-çà íå èñïîëíåíèÿ Ýìèòåíòîì 
îáÿçàòåëüñòâ ïî âûïëàòå êóïîííîãî äîõîäà è âûêóïó áóìàã â ðàìêàõ îôåðòû. 

 ÎÎÎ Çåðíîâàÿ êîìïàíèÿ «Íàñòþøà» äîïóñòèëî òåõíè÷åñêèé äåôîëò ïî èñïîëíåíèþ îáÿçàòåëüñòâ ïî 
îáëèãàöèÿì ñåðèè 01. 19 èþíÿ Ýìèòåíò íå èñïîëíèë îáÿçàòåëüñòâî ïî âûïëàòå êóïîííîãî äîõîäà çà 5-é 
êóïîííûé ïåðèîä. Ïî ñîîáùåíèþ Ýìèòåíòà, îáÿçàòåëüñòâî â ðàçìåðå 72,3 ìëí ðóá. íå èñïîëíåíî â ñâÿçè ñ 
îòñóòñòâèåì äîñòàòî÷íûõ äåíåæíûõ ñðåäñòâ íà ìîìåíò èñïîëíåíèÿ îáÿçàòåëüñòâà. 

 

 

Ðåéòèíãè è ïðîãíîçû 

 Standard&Poor's ïîìåñòèëî ðåéòèíãè 5-òè ñåðèé îáëèãàöèé, âûïóùåííûõ Alfa Diversified Payment Rights 
Finance Co. S.A. (ñïåöèàëüíàÿ òðàñòîâàÿ êîìïàíèÿ Àëüôà-Áàíêà), â ñïèñîê CreditWatch c «Íåãàòèâíûì» 
ïðîãíîçîì. Îáëèãàöèè âûïóùåíû â ðàìêàõ ðîññèéñêèõ ñäåëîê ïî ñåêüþðèòèçàöèè. Óðîâåíü ðåéòèíãîâ 
îòðàæàåò ìíåíèå Standard&Poor's î ôèíàíñîâîé íàäåæíîñòè îðãàíèçàòîðà, à òàêæå íàëè÷èå èçáûòî÷íîãî 
ïîêðûòèÿ (overcollaterization), ýôôåêòèâíî ñïîñîáñòâóþùåãî ïîâûøåíèþ êðåäèòíîãî êà÷åñòâà ïîòîêîâ 
ïëàòåæåé, è äðóãèõ ñòðóêòóðíûõ ýëåìåíòîâ ñäåëêè, ñìÿã÷àþùèõ ðèñê ãîñóäàðñòâåííîãî âìåøàòåëüñòâà è 
äðóãèå êðåäèòíûå ðèñêè ïî ýòèì ñäåëêàì. À òàêæå ñïîñîáíîñòü Àëüôà-Áàíêà ãåíåðèðîâàòü àêòèâû, 
íåîáõîäèìûå äëÿ îáñëóæèâàíèÿ è ïîãàøåíèÿ äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ ïî äàííîé ñäåëêå (íà ïðîòÿæåíèè âñåãî 
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åå ñðîêà) äàæå â ñëó÷àå âûáîðî÷íîãî äåôîëòà èëè èíîãî ñåðüåçíîãî óõóäøåíèÿ åãî ôèíàíñîâîãî 
ñîñòîÿíèÿ.  

 

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

 Ñîãëàñíî ïðîåêòó çàêîíîïðîåêòà î êàïèòàëèçàöèè áàíêîâ, êàïèòàëèçàöèÿ ïóòåì îáìåíà ÎÔÇ íà 
ïðèâèëåãèðîâàííûå àêöèè áóäåò äîñòóïíà áàíêàì ÐÔ ñ àêòèâàìè íà 1 èþëÿ 2009 ãîäà áîëåå 50 ìëðä ðóá. è 
ðåéòèíãîì íå íèæå óñòàíîâëåííîãî ïðàâèòåëüñòâîì (òðåáîâàíèå ïîêà â ðàçðàáîòêå). Ïðåäïîëàãàåòñÿ, ÷òî 
ãîñóäàðñòâî áóäåò âíîñèòü ÎÔÇ (ñ ïîãàøåíèåì â 2019 ãîäó) â êàïèòàë áàíêîâ ïî íîìèíàëó â îáìåí íà 
«ïðåôû» íà 5 ëåò, ó àêöèîíåðîâ áàíêà áóäåò ïðàâî âûêóïèòü àêöèè äî 31 äåêàáðÿ 2014 ãîäà. Äî ýòîãî ñðîêà 
ãîñóäàðñòâî íå ìîæåò ïðîäàâàòü ýòè àêöèè äðóãèì èíâåñòîðàì. Íî åñëè àêöèîíåðû íå ñìîãóò èëè íå çàõîòÿò 
âûêóïèòü «ïðåôû», òî ÷åðåç 10 ëåò ïðàâèòåëüñòâî ìîæåò ïîòðåáîâàòü èõ êîíâåðòàöèè â îáû÷íûå àêöèè ïî 
íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè. Ìèíèìàëüíàÿ ñóììà òàêîé êàïèòàëèçàöèè — 25 ìëí ðóá., ìàêñèìàëüíàÿ áóäåò 
îãðàíè÷åíà äâóìÿ êðèòåðèÿìè — äîëåé «ïðåôîâ» â óñòàâíîì êàïèòàëå áàíêà (ñåé÷àñ ìàêñèìàëüíî 
ðàçðåøåííàÿ äîëÿ — 25%) è äîëåé ÎÔÇ â êàïèòàëå 1-ãî óðîâíÿ (â îñíîâíîì ñîñòîèò èç óñòàâíîãî êàïèòàëà 
è ðàñïðåäåëåííîé ïðèáûëè, åå ïëàíèðóþò óñòàíîâèòü â ðàçìåðå 50%). Ïðàâèòåëüñòâî áóäåò ïîëó÷àòü 
äèâèäåíäû ñ «ïðåôîâ» áàíêà: èõ îí áóäåò îáÿçàí óñòàíîâèòü â ðàçìåðå ñòàâêè êóïîííîãî äîõîäà ïî 
ïîëó÷åííûì áàíêîì ÎÔÇ ïëþñ 3 ï.ï. /Âåäîìîñòè/ 

 ÂÒÁ ïðåäëîæèë àêöèîíåðàì îäîáðèòü ñäåëêè ñ äî÷åðíèì «ÂÒÁ Äîëãîâîé öåíòð», íà÷àâøèì ðàáîòàòü ñ 
ïðîáëåìíîé çàäîëæåííîñòüþ Áàíêà â ôåâðàëå 2009 ãîäà, íà 9 ìëðä äîëë. Êîìïàíèÿ ñîçäàíà äëÿ ðàáîòû è 
äðóãèõ ñòðóêòóð ãðóïïû; åé óæå ïðèøëîñü ðàçáèðàòüñÿ ñ äîëãàìè áîëåå ÷åì 100 êðóïíûõ êëèåíòîâ íà ñóììó 
áîëåå 45 ìëðä ðóá., ðàññêàçûâàþò ìåíåäæåðû ÂÒÁ. Ýòî îêîëî 18,7% îò êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ Áàíêà íà 
1 èþíÿ (1,5 òðëí ðóá.). Ïîêà ÷òî ïðîñðî÷åííûõ êðåäèòîâ ó ÂÒÁ âòðîå ìåíüøå — 6,1% ïîðòôåëÿ (92 ìëðä 
ðóá.). Ïî çàÿâëåíèþ ïðåäñòàâèòåëÿ êðåäèòíîé îðãàíèçàöèè, ýòî ìàêñèìàëüíûé âîçìîæíûé îáúåì ñäåëîê íà 
ãîä. /Âåäîìîñòè/ 

 ÎÎÎ «Ãëîáóñ-Ëèçèíã-Ôèíàíñ» ïðåäëàãàåò âëàäåëüöàì îáëèãàöèé ñåðèè 04 ïðîèçâåñòè ðåñòðóêòóðèçàöèþ 
äîëãà ïóò¸ì îáìåíà íà îáëèãàöèè ñåðèè 05 è 06, âûêóïëåííûå Êîìïàíèåé ðàíåå è íàõîäÿùèåñÿ íà áàëàíñå 
ÎÎÎ «Ãëîáóñ-Ëèçèíã-Ôèíàíñ» è ÎÎÎ «Ãëîáóñ-ëèçèíã». Êàê ñîîáùàëîñü ðàíåå, 18 èþíÿ Ýìèòåíò íå 
èñïîëíèë îáÿçàòåëüñòâà ïî âûïëàòå êóïîííîãî äîõîäà ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè 04 è ñåðèè 06, íå ïîãàñèë 
îáëèãàöèè ñåðèè 04 è íå ñìîæåò ñâîåâðåìåííî ïðîéòè îôåðòó ïî 6-ìó âûïóñêó. «Ìû íàìåðåâàåìñÿ 
èñïîëíèòü ñâîè îáÿçàòåëüñòâà ïåðåä äåðæàòåëÿìè îáëèãàöèé ñåðèè 04 è äåðæàòåëÿìè ïðåäúÿâëåííûõ ê 
îôåðòå îáëèãàöèé ñåðèè 06 çà ñ÷¸ò ïîëó÷åíèÿ ïðîñðî÷åííûõ äîëãîâ ïåðåä íàøèìè êîìïàíèÿìè, à òàêæå 
ðåàëèçàöèè ïðèíàäëåæàùåãî íàì èìóùåñòâà ïî ìåðå ïîñòóïëåíèÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ. Â öåëÿõ çàùèòû 
èíòåðåñîâ âëàäåëüöåâ îáëèãàöèé ÎÎÎ «Ãëîáóñ-Ëèçèíã-Ôèíàíñ» çàêëþ÷èëî ñîãëàøåíèå ñ ïîðó÷èòåëåì ïî 
äàííûì îáÿçàòåëüñòâàì - ÎÎÎ «Ãëîáóñ-Ëèçèíã» îá îáåñïå÷åíèè çà¸ìíûõ ñðåäñòâ çàëîãîì íåäâèæèìîãî è 
èíîãî èìóùåñòâà, ðûíî÷íàÿ ñòîèìîñòü êîòîðîãî ñîñòàâëÿåò áîëåå 546 ìëí ðóá.», - ãîâîðèòñÿ â îáðàùåíèè 
Êîìïàíèè ê äåðæàòåëÿì îáëèãàöèé. «Â ðåçóëüòàòå äåôîëòîâ è íåïëàòåæåé ÷àñòè íàøèõ êëèåíòîâ îáùàÿ 
ñóììà ïðîñðî÷åííûõ äîëãîâ ïåðåä íàøèìè êîìïàíèÿìè ñîñòàâëÿåò ñâûøå 1,4 ìëðä ðóá., ÷òî ñ èçáûòêîì 
ïîêðûâàåò âñå îáÿçàòåëüñòâà ïî îáëèãàöèîííûì çàéìàì». /Finambonds/ 

 Ïî äàííûì áóõãàëòåðñêîé îò÷åòíîñòè, íà 1 èþíÿ 22 ðîññèéñêèõ áàíêà (áåç ó÷åòà Ñáåðáàíêà) èç Òîï-30 
ïîêàçàëè çàìåòíîå ñíèæåíèå òåìïîâ óõóäøåíèÿ êà÷åñòâà êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ â ñåãìåíòå ðîçíè÷íîãî 
êðåäèòîâàíèÿ è 20 áàíêîâ — â ñåãìåíòå êîðïîðàòèâíîãî. Ëèäåðàìè ñíèæåíèÿ òåìïîâ ðîñòà ïðîñðî÷êè â 
ðîçíèöå ñòàëè ÍÎÌÎÑ-ÁÀÍÊ (ðîñò ïî èòîãàì ìàÿ íà 1,3%, ïî èòîãàì àïðåëÿ — íà 65%), ÐÎÑÁÀÍÊ (2,6% è 
18,2% ñîîòâåòñòâåííî), Àáñîëþò-Áàíê (3% è 21%), Ïðîìñâÿçüáàíê (9% è 21%) è Ðàéôôàéçåíáàíê (2,8% è 
6,7%). Â Òîï-5 ëèäåðîâ ïî ñíèæåíèþ òåìïîâ ðîñòà êîðïîðàòèâíîé ïðîñðî÷êè âîøëè Àëüôà-Áàíê (ðîñò ïî 
èòîãàì ìàÿ íà 0,6%, àïðåëÿ — íà 29%), Ðàéôôàéçåíáàíê (2,8% è 29% ñîîòâåòñòâåííî), Þíèêðåäèò áàíê 
(6,4% è 19,7%), ÐÎÑÁÀÍÊ (25,8% è 74%), Ãàçýíåðãîïðîìáàíê (5,6% è 13%). Ðÿä áàíêîâ ïî èòîãàì ìàÿ 
ïîêàçàëè äàæå ñîêðàùåíèå îáúåìà ïðîñðî÷åííîé çàäîëæåííîñòè ïî êðåäèòàì þðèäè÷åñêèì ëèöàì: 
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Ïðîìñâÿçüáàíê ñíèçèë åå íà 10%, ÓÐÀËÑÈÁ — íà 2,8%, ÍÎÌÎÑ-ÁÀÍÊ — íà 19,7% è Îðãðýñáàíê — íà 
4,4%. Ïî èòîãàì àïðåëÿ ó âñåõ ýòèõ áàíêîâ ïðîñðî÷åííàÿ çàäîëæåííîñòü ïî êîðïîðàòèâíûì êðåäèòàì 
âûðîñëà íà 0,7-26%. /ÊîììåðñàíòÚ/ 

 

 

НЕФТЕГАЗОВЫЙ СЕКТОР
 

 ÎÀÎ «Ãàçïðîì íåôòü» óâåëè÷èëî ñâîþ äîëþ â êàïèòàëå àíãëèéñêîé ýíåðãåòè÷åñêîé êîìïàíèè Sibir Energy 
Plc äî 34,1% (131,8 ìëí îáûêíîâåííûõ àêöèé). /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 

 «Ëóêîéë» ïîäïèñàë ñîãëàøåíèå î ïîêóïêå ó Total 45%-íîé äîëè ó÷àñòèÿ â ãîëëàíäñêîì 
íåôòåïåðåðàáàòûâàþùåì çàâîäå Total Raffinery Netherlands (ìîùíîñòü 7,9 ìëí òí â ãîä) â ãîðîäå 
Âëèññèíãåíå. Çàêðûòèå ñäåëêè îæèäàåòñÿ äî êîíöà ãîäà, ñóììà ñîñòàâèò 725 ìëí äîë. Ïîêóïêó «Ëóêîéë» 
ïëàíèðóåò ïðîâåñòè çà ñ÷åò ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ. Íàïîìíèì, ÷òî «Ëóêîéë» âëàäååò òàêæå 49% àêöèé 
ñèöèëèéñêèõ ÍÏÇ ISAB. /Âåäîìîñòè/ 

 

 

ЭНЕРГЕТИКА
 

 Ìèíýíåðãî âûíåñåò âîïðîñ ãîñóäàðñòâåííîé ïîääåðæêè «Èðêóòñêýíåðãî» íà êîìèññèþ ïîä 
ïðåäñåäàòåëüñòâîì Èãîðÿ Øóâàëîâà. Ïîäðîáíîñòè âîçìîæíîé ïîääåðæêè íå ðàñêðûâàþòñÿ. /Âåäîìîñòè/ 

 
 

МАШИНОСТРОЕНИЕ
 

 Âíåî÷åðåäíîå ñîáðàíèå àêöèîíåðîâ ÎÀÎ «ÀÂÒÎÂÀÇ» îäîáðèëî äîãîâîð öåëåâîãî çàéìà ìåæäó 
ÀÂÒÎÂÀÇîì è ãîñêîðïîðàöèåé «Ðîñòåõíîëîãèè». Ñîãëàñíî äîãîâîðó, «Ðîñòåõíîëîãèè» ïðåäîñòàâÿò 
àâòîçàâîäó öåëåâîé áåñïðîöåíòíûé çàåì íà 25 ìëðä ðóá. ñðîêîì íà 1 ãîä. /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 

 ÎÀÎ «ÀÂÒÎÂÀÇ» ïîòðåáîâàëî îò ïîñòàâùèêîâ óìåíüøèòü ñòîèìîñòü êîìïëåêòóþùèõ èçäåëèé êàê ìèíèìóì 
íà 10%. /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 

 

 

ПОТРЕБСЕКТОР И АПК
 

 ÃÓÂÄ ïî Ìîñêîâñêîé îáëàñòè ñ äåêàáðÿ 2008 ãîäà ðàññëåäóåò âîçìîæíîå íàðóøåíèå «Âèìì-Áèëëü-
Äàííîì» (ÂÁÄ) íàëîãîâîãî çàêîíîäàòåëüñòâà. Ïî èòîãàì íàëîãîâûõ ïðîâåðîê çà 2004-2006 ãîäû ÔÍÑ â 
2008 ãîäó ïðåäúÿâèëà ÂÁÄ ïðåòåíçèè íà 7,8 ìëí äîëë., äîíà÷èñëèâ íàëîã íà ïðèáûëü è ÍÄÑ èç-çà òîãî, ÷òî 
÷àñòü ïîñòàâùèêîâ óêëîíÿëàñü îò âûïëàòû íàëîãîâ. Êîìïàíèÿ ñíèçèëà ïðåòåíçèè äî 2 ìëí äîëë. è 
ïðîäîëæàåò îñïàðèâàòü èõ â ñóäå. ÂÁÄ, íå âèäÿ îñíîâàíèé äëÿ ðàññëåäîâàíèÿ, ïîäàëà àïåëëÿöèþ â 
ìîñêîâñêóþ ãîðîäñêóþ ïðîêóðàòóðó. Ïî èòîãàì I êâàðòàëà 2009 ãîäà íà ñ÷åòàõ ÂÁÄ áûëî 116 ìëí äîëë. 
ñâîáîäíûõ ñðåäñòâ. Â ìàå Êîìïàíèÿ âåðíóëà â ðûíîê ïîëóòîðàãîäîâûå îáëèãàöèè íà 3 ìëðä ðóá., ðàíåå 
âûêóïëåííûå ïî îôåðòå. Ïðèâëå÷åííûå ñðåäñòâà ïîøëè íà ïîãàøåíèå êðàòêîñðî÷íûõ êðåäèòîâ Ñáåðáàíêà 
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è Àëüôà-Áàíêà íà 2,55 ìëðä ðóá. ×èñòàÿ ïðèáûëü ÂÁÄ â 2008 ãîäó ñîñòàâèëà 101,7 ìëí äîëë., âûðó÷êà — 
2,82 ìëðä äîëë. /Âåäîìîñòè/ 

 
 

ТРАНСПОРТ 
 

 Òðàíñíåôòü ïëàíèðóåò ñîçäàòü ñîâìåñòíîå ïðåäïðèÿòèå äëÿ ïåðåâîçêè íåôòè ïî æåëåçíîé äîðîãå â ðàìêàõ 
ïåðâîé î÷åðåäè ÂÑÒÎ. ÑÏ áóäåò ñîçäàíî íà 5 ëåò âïåðåä – äî ìîìåíòà ñîçäàíèÿ âòîðîé î÷åðåäè ÂÑÒÎ. 
Ïåðåãîâîðû íà ñåãîäíÿøíèé äåíü âåäóòñÿ ñ Ïåðâîé ãðóçîâîé êîìïàíèåé (ÏÃÊ, äî÷åðíÿÿ êîìïàíèÿ ÐÆÄ), 
Äàëüíåâîñòî÷íàÿ òðàíñïîðòíàÿ ãðóïïà (ÄÂÒÃ) è ìàøèíîñòðîèòåëüíîé êîðïîðàöèåé Óðàëâàãîíçàâîä. 
/Âåäîìîñòè/ 

 

 



Рынок облигаций: Факты и комментарии 

                              Мониторинг рынков 
 
22 июня 2009 года 

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

7

Денежный рынок 
Â ïÿòíèöó ñèòóàöèÿ íà äåíåæíîì ðûíêå âûãëÿäåëà äîñòàòî÷íî 
êîìôîðòíî. Ïåðâûå âûïëàòû ïî ÍÄÑ îêàçàëèñü äëÿ ñèñòåìû íå çàìåòíû, 
è ìåæáàíêîâñêèå ñòàâêè âàðüèðîâàëèñü â ïðåäåëàõ 6-7%. Îñíîâíûå 
ïëàòåæè ïî íàëîãó íàñòóïàþò ñåãîäíÿ, è èõ ñîâîêóïíûé ðàçìåð, ïî 
íàøèì ðàñ÷åòàì, íå ïðåâûñèò 100 ìëðä ðóá. Ó÷èòûâàÿ òåêóùóþ 
ñèòóàöèþ ñ ëèêâèäíîñòüþ, à òàêæå àíîíñèðîâàííûå ìåðîïðèÿòèÿ ÖÁ, î 
êîòîðûõ áóäåò ñêàçàíî íèæå, îáÿçàòåëüñòâà ïåðåä áþäæåòîì åäâà ëè 
ïîêàæóòñÿ ó÷àñòíèêàì îáðåìåíèòåëüíûìè. 

Â ïÿòíèöó Áàíê Ðîññèè îïðåäåëèë ïàðàìåòðû äîïîëíèòåëüíûõ 
èñòî÷íèêîâ ðåôèíàíñèðîâàíèÿ äëÿ êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé. Ãëàâíûì 
îáðàçîì ýòî îòíîñèòñÿ ê àóêöèîíàì äîëãîñðî÷íîãî ÐÅÏÎ. 

Âî-ïåðâûõ, ñåãîäíÿ ÖÁ áóäåò ïðîâîäèòü ñäåëêè ÐÅÏÎ ñ 3-ìåñÿ÷íûì 
ñðîêîì ïðåäîñòàâëåíèÿ ðåñóðñîâ. Óñòàíîâëåííûé ìàêñèìàëüíûé îáúåì 
ñðåäñòâ äîâîëüíî ñêðîìåí è ñîñòàâëÿåò âñåãî 10 ìëðä ðóá., ïðàâäà, ïðè 
ýòîì ìèíèìàëüíàÿ ñòàâêà âûãëÿäèò âåñüìà ïðèâëåêàòåëüíî - 10,25%. 
Ïîñêîëüêó ýòî íà ïîðÿäîê äåøåâëå ñòîèìîñòè íåîáåñïå÷åííûõ êðåäèòîâ 
îò ÖÁ íà àíàëîãè÷íûé ñðîê, âåðîÿòíî, ñòîèò îæèäàòü îïðåäåëåííîãî 
ñïðîñà íà ýòè ðåñóðñû. Ïîìèìî ýòîãî àóêöèîíà, Áàíê Ðîññèè ñîîáùèë, 
÷òî ñ 22 èþíÿ ïî 15 èþëÿ áóäåò åæåäíåâíî ïðîâîäèòü ãîäîâîå ÐÅÏÎ íà 
ôèêñèðîâàííîé îñíîâå ïî ñòàâêå 11,25%. Èñõîäÿ èç îïûòà 
ïðåäøåñòâóþùåãî àóêöèîíà ÐÅÏÎ íà ãîäîâîé ñðîê - ñïðîñ ñîñòàâèë 
âñåãî 0,6 ìëðä èç âîçìîæíûõ 120 ìëðä ðóá., ìîæíî ïðåäïîëîæèòü, ÷òî è 
â ýòîò ðàç èíèöèàòèâà ðåãóëÿòîðà íå áóäåò ïîëüçîâàòüñÿ îñîáîé 
ïîïóëÿðíîñòüþ.  

Â ïÿòíèöó íà âàëþòíîì ðûíêå ðóáëåâûé êóðñ äåðæàëñÿ äîâîëüíî 
ñòàáèëüíî, è ñòîèìîñòü áèâàëþòíîé êîðçèíû íà çàêðûòèè ñîñòàâèëà 
36,64 ðóá. (-1 êîï. ê îòêðûòèþ). Â òîæå âðåìÿ îñíîâíûå ñîáûòèÿ íà 
ìåæäóíàðîäíûõ ïëîùàäêàõ ñòàëè ðàçâîðà÷èâàòüñÿ óæå ïîñëå çàêðûòèÿ 
ëîêàëüíûõ. Òàê, íà ãëîáàëüíûõ ñûðüåâûõ ðûíêàõ ïðîèñõîäèò ðåçêîå 
ïàäåíèå íåôòÿíûõ êîòèðîâîê - ñ 71 äîëë. äî 68 äîëë. çà áàððåëü. Çàòåì, 
íåãàòèâ ïîäêðåïëÿåòñÿ îáùåé êîððåêöèåé ìèðîâûõ âàëþò ê äîëëàðó. 
Íåóäèâèòåëüíî, ÷òî ñåãîäíÿ ïîñòåïåííî òåðÿåò ñâîè ïîçèöèè, è âåëè÷èíà 
áèâàëþòíîãî îðèåíòèðà, êîòîðûé íàõîäèòñÿ íà óðîâíå 36,65 ðóá. 

 

 

 

Èëüÿ Èëüèí
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Долговые рынки 
Ïÿòíè÷íàÿ òîðãîâàÿ ñåññèÿ çàâåðøèëàñü ïðè ñìåøàííûõ íàñòðîåíèÿõ. 
Íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî íàñòóïàþùàÿ íåäåëÿ îáåùàåò ñåãìåíòó àìåðèêàíñêèõ 
ãîñáóìàã íîâîå ïðåäëîæåíèå íà óðîâíå 104 ìëðä äîëë. (óæå çàâòðà áóäåò 
ïðîõîäèòü àóêöèîí ïî 2-ëåòíèì áóìàãàì íà 40 ìëðä äîëë., â ñðåäó – íà 37 
ìëðä äîëë. 5-ëåòíèõ áóìàã è 25 èþíÿ – íà 27 ìëðä äîëë. 7-ëåòíèõ), 
ïðîøëóþ UST çàâåðøàëè íåñêîëüêî ñêîððåêòèðîâàâøèñü. Òàê, ïî 10-
ëåòíèì UST äîõîäíîñòü ñîñòàâèëà 3,78% (-5 á.ï. îòíîñèòåëüíî çàêðûòèÿ â 
÷åòâåðã). 

Âñå áîëüøå îæèäàíèé ó ðûíî÷íûõ èãðîêîâ îòíîñèòåëüíî òîãî, ÷òî íà 
çàñåäàíèè FOMC, êîòîðîå ñîñòîèòñÿ íà ýòîé íåäåëå (24-25 èþíÿ), 
ïðîçâó÷àò êàêèå-òî íîâûå ðåøåíèÿ, íàïðàâëåííûå íà «îáóçäàíèå» 
ñòàâîê, òåêóùèå óðîâíè êîòîðûõ îãðàíè÷èâàþò âîçìîæíîñòè äëÿ áîëåå 
îïåðàòèâíîãî âîññòàíîâëåíèÿ ýêîíîìèêè. Â êà÷åñòâå îäíîé èç íàèáîëåå 
«ïðîñòûõ» ìåð, ïî ìíåíèþ áîëüøèíñòâà ó÷àñòíèêîâ, ðåãóëÿòîð ìîæåò 
ïîéòè íà óâåëè÷åíèå îáúåìà âûêóïà ãîñáóìàã, îäíàêî îáîðîòíîé ñòîðîíîé 
äàííîãî ïðîöåññà ÿâëÿåòñÿ íåèçáåæíûé ðîñò íîâîãî ïðåäëîæåíèÿ, 
êîòîðûé ñî ñâîåé ñòîðîíû è îêàçûâàåò äàâëåíèå íà äîõîäíîñòè ãîñáóìàã. 
Â ýòîì ñâåòå íàáîð ìåð, êîòîðûé ìîæåò áûòü îçâó÷åí ðåãóëÿòîðîì, 
ÿâëÿåòñÿ ãëàâíîé èíòðèãîé íàñòóïàþùåé íåäåëè. 

Ôîíäîâûå ïëîùàäêè â ïÿòíèöó, íåñìîòðÿ íà ïîëîæèòåëüíóþ äèíàìèêó 
èíäåêñîâ, âûãëÿäåëè äîñòàòî÷íî «âÿëî» - íåïðåäñêàçóåìîñòü ìåð 
ôèíàíñîâîãî ðåãóëÿòîðà ÑØÀ âêóïå ñ êîððåêöèåé ñûðüåâûõ ïëîùàäîê 
ïîäòàëêèâàþò ó÷àñòíèêîâ ïðèäåðæèâàòüñÿ áîëåå êîíñåðâàòèâíîé 
ñòðàòåãèè. Âîçìîæíî, ñíèæåíèå àêòèâíîñòè ó÷àñòíèêîâ íà ðûíêå àêöèé â 
êàêîé-òî ñòåïåíè îêàçàëî äîïîëíèòåëüíóþ «ïîääåðæêó» ñåãìåíòó 
äîëãîâûõ áóìàã.  

Ñåãîäíÿ â ÑØÀ áóäåò îïóáëèêîâàíà ñòàòèñòèêà ïî ðûíêó íåäâèæèìîñòè 
(äàííûå î ïðîäàæàõ â ìàå è öåíîâîé èíäåêñ çà ìàé), à òàêæå èíäåêñ 
äåëîâîé àêòèâíîñòè Ðè÷ìîíäà çà èþíü. 

Ðîññèéñêèå ñóâåðåííûå åâðîîáëèãàöèè íà îòñóòñòâèå ÷åòêî âûðàæåííûõ 
íàñòðîåíèé íà âíåøíèõ ïëîùàäêàõ îòðåàãèðîâàëè èñ÷åçíîâåíèåì 
òîðãîâîé àêòèâíîñòè. Â òå÷åíèå äíÿ êîòèðîâêè ôàêòè÷åñêè ñîõðàíèëèñü 
íà óðîâíå ïðåäûäóùåãî çàêðûòèÿ – 98,25% - 98,375% ãîäîâûõ. CDS 
Ðîññèè çà äåíü ïðèáàâèë 4 á.ï. è ïåðåìåñòèëñÿ â äèàïàçîí 322 – 326 á.ï. 
Â êîðïîðàòèâíûõ åâðîáîíäàõ ïðîäîëæèëàñü êîíñîëèäàöèÿ, ãëàâíûìè 
ó÷àñòíèêàìè ñäåëîê âûñòóïàëè êâàçè-âûïóñêè, â êîòîðûõ ñíèæåíèå 
êîòèðîâîê âàðüèðîâàëîñü â äèàïàçîíå îò 25 äî 50 á.ï. Â ñèëó òîãî, ÷òî â 
íà÷àëå íåäåëå ñðåäè ó÷àñòíèêîâ ðûíêà áóäåò ïðåîáëàäàòü 
«âûæèäàòåëüíàÿ» ñòðàòåãèÿ, àêòèâíîñòü â ðîññèéñêèõ åâðîáîíäàõ, êàê ìû 
îæèäàåì, ñîõðàíèòñÿ âåñüìà ñëàáîé. Ê òîìó æå íà áëèæàéøåå âðåìÿ 
«çàòèõàåò» è ïåðâè÷íûé ñåãìåíò. Êàê ñòàëî èçâåñòíî, ÂÒÁ ïðåäïî÷åë 
îòëîæèòü çàïëàíèðîâàííîå ðàçìåùåíèå åâðîîáëèãàöèé íà áîëåå äàëåêóþ 
ïåðñïåêòèâó, îæèäàÿ âîññòàíîâëåíèÿ ðûíêà. 

Â ðóáëåâîì ñåãìåíòå íàñòðîåíèÿ ó÷àñòíèêîâ òàêæå ñëîæíî 
îõàðàêòåðèçîâàòü êàê îïòèìèñòè÷íûå. Ïðè îòñóòñòâèè åäèíîãî òðåíäà â 
êîòèðîâêàõ íàèáîëüøàÿ àêòèâíîñòü ïðåîáëàäàëà â ñåãìåíòå ÐÅÏÎ, ÷òî íà 

Îëüãà Åôðåìîâà 
efremova_ov@nomos.ru
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Динамика цен на нефть  2008 - 2009 гг.
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íàø âçãëÿä, îáóñëîâëåíî íåîáõîäèìîñòüþ ïîïîëíåíèÿ ëèêâèäíîñòè â 
ïðåääâåðèè ñåãîäíÿøíèõ ðàñ÷åòîâ ñ áþäæåòîì ïî ÍÄÑ. Îòìåòèì, ÷òî 
íàèáîëüøèå ìàñøòàáû ñäåëîê ÐÅÏÎ íàáëþäàëèñü â îòíîøåíèè ÎÔÇ 
ñåðèé 25059, 25061, 25063 è 25064, à òàêæå âûïóñêîâ Ãàçïðîì íåôòè, 
ÌÒÑ-4, áóìàã ÐÆÄ è Ìîñêâû. Â îòíîøåíèè îáëèãàöèé Ìîñêâû îòìåòèì, 
÷òî ôàêò îæèäàåìîãî ïðèòîêà íà ðûíîê ñðàçó äâóõ íîâûõ âûïóñêîâ íà 
îáùóþ ñóììó 35 ìëðä ðóá., ðàçìåùåíèå êîòîðûõ çàïëàíèðîâàíî íà ñðåäó 
(24 èþíÿ), çàñòàâèë èíâåñòîðîâ íåñêîëüêî îãðàíè÷èòü íàáëþäàâøóþñÿ 
ðàíåå ïîêóïàòåëüñêóþ àêòèâíîñòü, âåðîÿòíî, íà ôîíå æåëàíèÿ ó÷àñòíèêîâ 
«ïîäòîëêíóòü» ýìèòåíòà ê ïðåäîñòàâëåíèþ ðûíî÷íîé ïðåìèè, êîòîðàÿ â 
ïîäîáíûõ ñèòóàöèÿõ «èçáûòêà» ïðåäëîæåíèÿ íåîáõîäèìà. Òîãäà êàê â 
ñëó÷àå Ëóêîéëà, êîòîðûé óæå îïðåäåëèë ñòàâêó êóïîíà ïî áèðæåâûì 
îáëèãàöèÿì íà óðîâíå 13,5% ãîäîâûõ, èçáåæàòü ïðåìèè ïîçâîëÿåò èìåííî 
ôàêò îãðàíè÷åííîãî ïðåäëîæåíèÿ. Îòìåòèì, ÷òî, âïîëíå âåðîÿòíî, áåç 
äîïîëíèòåëüíîé ïðåìèè óäàñòñÿ ðàçìåñòèòü ñâîè îáëèãàöèè ñåðèè 11 
(îáúåì 5 ìëðä ðóá.) è 13 (10 ìëðä ðóá.) óäàñòñÿ è Ãàçïðîìó, êîòîðûé 
íà÷àë ôîðìèðîâàíèå êíèãè çàÿâîê ïî âûïóñêàì, îáîçíà÷èâ îðèåíòèð íà 
óðîâíå 13,75% - 14,5% íà 2 ãîäà ïî ñåðèè 11 è 13,5% - 14% íà ãîä ïî 
ñåðèè 13. 
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Металлургия и добыча, металлообработка и металлосбыт  

Белон 02

Мечел  2об

ДиПОС 01

Кокс 02
Метсерв-Ф1

НОК-02

ТМК-03 обл

УГМК-УЭМ01

ЧТПЗ 01об

ЧТПЗ 03об

ЗолСелигд1

ЗолСелигд2

РМК-ФИН 01

0

10

20

30

40

50

60

70

80

0 50 100 150 200 250 300 350 400

дюрация (дни)

доходность (%)

 
 

Машиностроение  

АВТОВАЗоб3

АВТОВАЗоб4

ГИДРОМАШС1

ГСС 01
ИРКУТ-03об

Камаз-Фин2

КриогенФ 1

ОМЗ-5 об

ОМЗ - 6 об

ПМЗ 01

РОССКАТ-К1

Рыбкаб-1

СатурнНПО2

СатурнНПО3СевКаб 03 СОЛЛЕРС1

СОЛЛЕРС2

Трансмаш-2

ТензорФ-01

УМПО 2

УралВагЗФ2

ЭМАльянс 1

ЭнергмашФ1

ДалурФин 1

ПротонФин1

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

0 100 200 300 400 500 600

дюрация (дни)

доходность (%)

 
 



Рынок облигаций: Факты и комментарии 

                            Панорама рублевого сегмента 
 

22 июня  2009 года 

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

11

Нефтегазовый сектор  
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Телекомммуникации  и медиа  
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Транспорт  
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