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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 2,98% 2 -38

Russia-30 4,42% -6 -42

ОФЗ 25068 6,33% 0 -80

ОФЗ 25077 7,43% -2 n/a

Газпрнефт4 8,32% 0 266

РЖД-10 6,56% -3 -79

АИЖК-8 7,39% 0 -56

ВЭБ 08 6,87% -5 n/a

РоссельхБ-8 6,25% -1 -61

МосОбл-8 7,31% 0 -121

Мгор62 6,51% -1 -91

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 95,41% -1 70

iTRAXX XOVER S15 5Y 398,33 -13 -40

CDX XO  5Y 156,60 -1 -8

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 635,38 0,6% -3,1%

RTS 1 872,45 0,8% 5,8%

S&P 500 1 295,52 1,3% 3,0%

DAX 7 285,51 1,9% 5,4%

NIKKEI 9 459,66 1,1% -8,6%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 108,17 -1,2% 19,6%

Нефть WTI 93,40 0,2% 4,0%

Золото 1 546,30 0,4% 10,1%

Никель LME 3 M 21 850 1,1% -10,1%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 

 

Характеристика денежного рынка 

100

300

500

700

900

1100

1300

22 èþí15 èþí7 èþí31 ìàé24 ìàé17 ìàé

ìëðä ðóá.

3,0

3,2

3,4

3,6

3,8

4,0

4,2

4,4

4,6

4,8

5,0 % Îñòàòêè íà ñ÷åòàõ â ÖÁ
Äåïîçèòû â ÖÁ
Ñòàâêà MosPrime o/n

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè 

 



Рынки и Эмитенты: факты и комментарии 

                              Новости эмитентов 
    
22 июня 2011 года 

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

2

МАКРОновости 
 Ïî äàííûì Ðîññòàòà, ðåàëüíûå ðàñïîëàãàåìûå äåíåæíûå äîõîäû (äîõîäû çà âû÷åòîì îáÿçàòåëüíûõ 

ïëàòåæåé, ñêîððåêòèðîâàííûå íà èíäåêñ ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí) â ìàå 2011 ãîäà ïî ñðàâíåíèþ ñ 
ñîîòâåòñòâóþùèì ïåðèîäîì ïðåäûäóùåãî ãîäà ñíèçèëèñü íà 7%, à ïî ñðàâíåíèþ ñ àïðåëåì 2011 ãîäà 
ñíèæåíèå ïîêàçàòåëÿ ñîñòàâèëî 10,4%. 

 

Купоны, оферты, размещения 
 ÇÀÎ «Ðóññêîå ìîðå» ïðèîáðåëî ó èíâåñòîðîâ â ðàìêàõ îôåðòû 227 òûñ. îáëèãàöèé ñåðèè 01 íà ñóììó 227 

ìëí ðóá. èëè 11,35% âûïóñêà îáúåìîì 2 ìëðä ðóá.  

 Íèæåãîðîäñêàÿ îáëàñòü ïëàíèðóåò â 2011 ãîäó ðàçìåñòèòü îáëèãàöèè îáúåìîì 5 ìëðä ðóá. ñðîêîì 
îáðàùåíèÿ äî 5 ëåò. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ îáëàñòü ïðîâîäèò îòêðûòûé êîíêóðñ ïî âûáîðó ãåíåðàëüíîãî àãåíòà 
äëÿ îðãàíèçàöèè ðàçìåùåíèÿ âûïóñêà îáëèãàöèé. Çàÿâêè íà ó÷àñòèå â êîíêóðñå ïðèíèìàþòñÿ äî 11 èþëÿ 
2011 ãîäà. Ðàññìîòðåíèå çàÿâîê è ïîäâåäåíèå èòîãîâ çàïëàíèðîâàíî íà 14 èþëÿ 2011 ãîäà.  

 Ñåãîäíÿ â êîòèðîâàëüíîì ñïèñêå «Â» ÌÌÂÁ íà÷íóòñÿ òîðãè îáëèãàöèÿìè ÎÎÎ «ÐÌÊ-ÔÈÍÀÍÑ» ñåðèè 04 
îáúåìîì 5 ìëðä ðóá., êîòîðûå áûëè ðàçìåùåíû 9 èþíÿ 2011 ãîäà. 

 ÌÊÁ óñòàíîâèë ñòàâêó 1 êóïîíà áèðæåâûõ îáëèãàöèé ñåðèè ÁÎ-05 îáúåìîì 5 ìëðä ðóá. íà óðîâíå 9,2% 
ãîäîâûõ. Îðèåíòèð ñòàâêè êóïîíà îáëèãàöèé ïðè îòêðûòèè êíèãè íàõîäèëñÿ â äèàïàçîíå 8,9-9,4% ãîäîâûõ, 
çàòåì îí áûë ñíèæåí äî 8,9-9,2% ãîäîâûõ, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò äîõîäíîñòè ê ïîãàøåíèþ â äèàïàçîíå 9,1-
9,41% ãîäîâûõ. Ñðî÷íîñòü áóìàã – 3 ãîäà. Îôåðòû ïî âûïóñêó íå îáúÿâëåíû. 

 ÊÁ «Öåíòð-èíâåñò» ðàçìåñòèë áèðæåâûå îáëèãàöèè ñåðèé ÁÎ-05 (1 ìëðä ðóá.) è ÁÎ-01 (1,5 ìëðä ðóá.) íà 
ñóììó 2,5 ìëðä ðóá. Ñðîê îáðàùåíèÿ âûïóñêîâ - 3 ãîäà, ïðåäóñìîòðåíû 1,5-ãîäîâûå îôåðòû. Ñòàâêà 
ïåðâûõ êóïîíîâ ïî îáëèãàöèÿì áûëà óñòàíîâëåíà ïî ðåçóëüòàòàì ñáîðà çàÿâîê íà óðîâíå 8,4% ãîäîâûõ. 

 

Рейтинги и прогнозы 
 Àãåíòñòâî Standard&Poor's èçìåíèëî íà «Ïîçèòèâíûé» ñî «Ñòàáèëüíîãî» ïðîãíîç ïî ðåéòèíãàì 

Êðàéèíâåñòáàíêà (Êðàñíîäàð). Íàïîìíèì, ÷òî ñàì ðåéòèíã Áàíêà íàõîäèòüñÿ íà óðîâíå «ÂÂ». Ïðè÷èíà - 
äèâåðñèôèêàöèÿ èñòî÷íèêîâ ôîíäèðîâàíèÿ è óëó÷øåíèå ëèêâèäíîñòè â òå÷åíèå ïðîøëîãî ãîäà. Ìåæäó òåì, 
íåãàòèâíîå âëèÿíèå íà ðåéòèíãè îêàçûâàåò óâåëè÷åíèå ôèíàíñîâîãî ðû÷àãà Áàíêà è ðèñêîâàííàÿ 
îïåðàöèîííàÿ ñðåäà â Ðîññèè. Íàïîìíèì, âëàäåëüöåì 97% àêöèé Êðàéèíâåñòáàíêà ÿâëÿåòñÿ 
Êðàñíîäàðñêèé êðàé. Àãåíòñòâî îöåíèâàþò êàê «óìåðåííî âûñîêóþ» âåðîÿòíîñòü ïîëó÷åíèÿ Áàíêîì 
ñâîåâðåìåííîé è äîñòàòî÷íîé ýêñòðåííîé ïîääåðæêè îò ïðàâèòåëüñòâà ðåãèîíà â ñëó÷àå íåîáõîäèìîñòè. 
Ýòî ïðåäïîëîæåíèå îñíîâàíî íà ìíåíèè S&P î âàæíîé ðîëè Ýìèòåíòà â ýêîíîìèêå ðåãèîíà è ñèëüíûõ 
ñâÿçÿõ ñ àäìèíèñòðàöèåé êðàÿ. «Ïîçèòèâíûé» ïðîãíîç ïî ðåéòèíãàì Áàíêà îòðàæàåò îæèäàíèÿ, ÷òî îí 
óäåðæèò õîðîøåå êà÷åñòâî àêòèâîâ è àäåêâàòíûå ïîêàçàòåëè ëèêâèäíîñòè, ïî êðàéíåé ìåðå, â òå÷åíèå 
ñëåäóþùèõ äâóõ ëåò. Òàêæå àãåíòñòâî óâåðåíî, ÷òî ïðàâèòåëüñòâî Êðàñíîäàðñêîãî êðàÿ ñîõðàíèò êîíòðîëü 
íàä Êðàéèíâåñòáàíêîì è òåñíûå ñâÿçè ñ íèì â ñëåäóþùèå äâà ãîäà. Ñóùåñòâåííîå óâåëè÷åíèå êàïèòàëà çà 
ñ÷åò âëèâàíèÿ ñðåäñòâ Êðàñíîäàðñêîãî êðàÿ ïðèâåäåò ê ïîâûøåíèþ ðåéòèíãà Áàíêà, íî íå îæèäàåòñÿ, ÷òî 
ýòî ñëó÷èòñÿ äî êîíöà 2011 ãîäà. Ïîòåíöèàëüíîå ïîâûøåíèå ðåéòèíãà áóäåò çàâèñåòü îò îáúåìà âëèâàíèé, 
òåìïîâ ðîñòà îáúåìîâ êðåäèòîâàíèÿ Ýìèòåíòà, à òàêæå îöåíêè àãåíòñòâîì ïîêàçàòåëåé ïðèáûëè 
Êðàéèíâåñòáàíêà.  
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МЕТАЛЛУРГИЯ И ДОБЫВАЮЩИЙ СЕКТОР
 

Ìå÷åë óêðåïëÿåò ðåñóðñíóþ áàçó. 

Ãðóïïà «Ìå÷åë» ïî èòîãàì àóêöèîíà, ïðîâåäåííîãî Ðîñíåäðàìè, ïîëó÷èëà ïðàâî ïîëüçîâàíèÿ íåäðàìè ñ öåëüþ 
ðàçâåäêè è äîáû÷è æåëåçíûõ ðóä íà ìåñòîðîæäåíèè «Ïèîíåðñêîå». Ñòîèìîñòü ïðèîáðåòåíèÿ ëèöåíçèè, êîòîðóþ 
ïîëó÷èëà 100%-íàÿ «äî÷êà» Ìå÷åëà ÕÊ «ßêóòóãîëü», ñîñòàâèëà 330 ìëí ðóá., ñðîê äåéñòâèÿ ëèöåíçèè - 20 ëåò. 

Áàëàíñîâûå çàïàñû ìåñòîðîæäåíèÿ íà 1 ÿíâàðÿ 2010 ãîäà ñîñòàâëÿþò áîëåå 137 ìëí òîíí æåëåçíîé ðóäû ñ 
áîãàòûì ñîäåðæàíèåì æåëåçà, ÷òî ïîçâîëèò íà íà÷àëüíûõ ýòàïàõ ðàçðàáîòêè ïîëó÷àòü êîíöåíòðàò áåç 
èñïîëüçîâàíèÿ ñëîæíûõ òåõíîëîãèé îáîãàùåíèÿ. Îáùèå ïåðñïåêòèâû ïðèðîñòà çàïàñîâ ìåñòîðîæäåíèÿ 
îöåíèâàþòñÿ â 750 ìëí òîíí æåëåçíîé ðóäû. Êðîìå æåëåçíûõ ðóä íà ìåñòîðîæäåíèè çàëåãàþò çàïàñû 
äîëîìèòîâ, êîòîðûå ìîãóò èñïîëüçîâàòüñÿ äëÿ ïðîèçâîäñòâà îãíåóïîðîâ. /Reuters/ 

Óêðåïëåíèå ñûðüåâîé áàçû çà ñ÷åò àêòèâà, ðàñïîëîæåííîãî â êîìôîðòíîé äîñòóïíîñòè îò ìîùíîñòåé ßêóòóãëÿ, 
áåçóñëîâíî, âåñüìà ïîçèòèâíî äëÿ Ãðóïïû. Êàê îòìå÷àåò ãåíäèðåêòîð ÎÎÎ «ÓÊ Ìå÷åë-Ìàéíèíã» Áîðèñ 
Íèêèøè÷åâ, óäîáíîå ðàñïîëîæåíèå ìåñòîðîæäåíèÿ îáåñïå÷èâàåò âîçìîæíîñòü ñîêðàòèòü çàòðàòû íà åãî 
ðàçðàáîòêó çà ñ÷åò èñïîëüçîâàíèÿ èíôðàñòðóêòóðû è ðåñóðñíîé áàçû ßêóòóãëÿ. Îäíàêî, ñîãëàñíî óñëîâèÿì 
àóêöèîíà, â òå÷åíèå íåñêîëüêèõ ëåò íåîáõîäèìî ïîñòðîèòü è ââåñòè â ýêñïëóàòàöèþ ïðåäïðèÿòèå ïî äîáû÷å è 
îáîãàùåíèþ æåëåçíîé ðóäû. Ñòîèìîñòü çàòðàò íà ïðîåêò íå ðàñêðûâàåòñÿ, âåðîÿòíî, â ñèëó òîãî, ÷òî åùå íåò 
ãîòîâîé ïðîåêòíîé äîêóìåíòàöèè è âàæíî, ÷òîáû èíâåñòèöèè â ïðîåêò íå òðåáîâàëè àêòèâíîãî îòâëå÷åíèÿ 
ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ, à òàêæå ïðèâëå÷åíèÿ çàåìíîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ, êîòîðîå è áåç òîãî àêòèâíî èñïîëüçóåòñÿ 
ïðè ðåàëèçàöèè Ýëüãèíñêîãî ïðîåêòà. Âëèÿíèå íà êðåäèòíûé ïðîôèëü äàííîé ïîêóïêè ïîêà ñëîæíî îöåíèòü ïî 
ïðè÷èíå íåÿñíîñòè âîçíèêàþùèõ äîïîëíèòåëüíûõ ðàñõîäîâ è îáùåé ýôôåêòèâíîñòè. Âìåñòå ñ òåì, îáùåå 
âïå÷àòëåíèå îò ïðîèçâåäåííîé ïîêóïêè âåñüìà ïîçèòèâíîå ñ òî÷êè çðåíèÿ íîâûõ âîçìîæíîñòåé ñîêðàùåíèÿ 
èçäåðæåê íà çàêóïêè ñûðüÿ, à òàêæå ôîðìèðîâàíèÿ äîïîëíèòåëüíûõ ôèíàíñîâûõ ïîòîêîâ îò ïðîäàæè æåëåçíîé 
ðóäû ñòîðîííèì ïîêóïàòåëÿì. 

Êàêîå-ëèáî ñåðüåçíîå äâèæåíèå â öåíàõ äîëãîâûõ áóìàã ïîñëå âûõîäà íîâîñòè áåç äåòàëüíûõ îöåíîê 
ïëàíèðóåìûõ èíâåñòðàñõîäîâ, íåîáõîäèìûõ äëÿ ðàçðàáîòêè ïðîåêòà, ìàëîâåðîÿòíî. 

Îëüãà Åôðåìîâà 
efremova_ov@nomos.ru 

 

МАШИНОСТРОЕНИЕ
 

 Êîìïàíèè «Ãðàæäàíñêèå ñàìîëåòû Ñóõîãî» è Alenia Aeronautica ïëàíèðóþò çàïóñòèòü íîâóþ áèçíåñ âåðñèþ 
Sukhoi Business Jet (SBJ) ðåãèîíàëüíîãî ïàññàæèðñêîãî ñàìîëåòà Sukhoi Superjet 100 (SSJ100). Åå 
ðàçðàáîòêà ïîðó÷åíà êîìïàíèè SuperJet International, ÿâëÿþùåéñÿ ñîâìåñòíûì ïðåäïðèÿòèåì Alenia 
Aeronautica è ÎÀÎ «Êîìïàíèÿ «Ñóõîé». Ñåðòèôèêàöèÿ SBJ çàïëàíèðîâàíà íà íà÷àëî 2014 ãîäà, âñêîðå 
ïîñëå ýòîãî îæèäàþòñÿ ïåðâûå ïîñòàâêè ýòîé ìîäåëè çàêàç÷èêàì. Âåðñèÿ áóäåò ïðåäëàãàòüñÿ â òðåõ ðàçíûõ 
êîíôèãóðàöèÿõ: VIP, êîðïîðàòèâíîé è ïðàâèòåëüñòâåííîé. /Finambonds/ 

 Ïî ñëîâàì ðóêîâîäèòåëÿ ãîñêîðïîðàöèè «Ðîñòåõíîëîãèè» Ñ.×åìåçîâà, ïåðåãîâîðû î ñëèÿíèè ÊÀÌÀÇà è 
ÌÀÇà «çàòîðìîçèëèñü» ïî ïîëèòè÷åñêèì ïðè÷èíàì. Ïåðåãîâîðû ïðîäîëæàòñÿ, åñëè ÌÀÇ áóäåò ãîòîâ. 
Ïðåäñòàâèòåëè áåëîðóññêîé êîìïàíèè ïðåäëàãàþò ñîçäàòü ÑÏ 50:50. Ðîññèéñêàÿ ñòîðîíà ñ÷èòàåò, ÷òî 
ñíà÷àëà äîëæíà áûòü ïðîâåäåíà îöåíêà «èõ çàâîäà è íàøåãî çàâîäà», à çàòåì ïðîèçâîäèòüñÿ îáìåí 
àêöèÿìè. /Èíòåðôàêñ, Âåäîìîñòè/ 
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ÈÐÊÓÒ ìîæåò óéòè â äîëãîâîå «ïèêå»? 

Ïî ñëîâàì ïðåçèäåíòà Êîðïîðàöèè «Èðêóò» À.Ôåäîðîâà, Êîìïàíèÿ ìîæåò çàíÿòü íå ìåíåå 2 ìëðä äîëë. äî 2020 
ãîäà äëÿ ñîçäàíèÿ áëèæíå-ñðåäíåìàãèñòðàëüíîãî ïàññàæèðñêîãî ñàìîë¸òà ÌÑ-21. Îáúåì èíâåñòèöèé â ïðîåêò 
ñîñòàâèò 6-7 ìëðä äîëë., èç êîòîðûõ 3 ìëðä äîëë. – ãîñôèíàíñèðîâàíèå, 1 ìëðä äîëë. – ñîáñòâåííûå ñðåäñòâà 
Êîìïàíèè. Ñåðèéíûå ïîñòàâêè ÌÑ-21 íà÷íóòñÿ â 2016 ãîäà. «Èðêóò» óæå ïðîâåë ïðåäâàðèòåëüíûå ïåðåãîâîðû 
ñ KLM, Delta è Lufthansa. /Èíòåðôàêñ, Âåäîìîñòè/ 

Íàïîìíèì, ÷òî ïåðâûé ïîëåò íîâîãî ñàìîëåòà, êàê îæèäàåòñÿ, ñîñòîèòñÿ â êîíöå 2014 ãîäà, ïîñòàâêè íà ðûíîê 
íà÷íóòñÿ ê 2016 ãîäó. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ íà ñàìîëåò èìååòñÿ îêîëî 150 «òâåðäûõ è ìÿãêèõ» çàêàçîâ. Òàêèì 
îáðàçîì, îñòàëîñü íå òàê ìíîãî âðåìåíè äî ââåäåíèÿ ñàìîëåòà â ýêñïëóàòàöèþ. Îäíàêî ýòî ïëàíû, ðåàëüíîñòü 
ïðîäåìîíñòðèðîâàëà ñåáÿ â ïîñòîÿííûõ îòñðî÷êàõ ïåðâûõ ïîñòàâîê SSJ. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, åñòü âåðîÿòíîñòü, 
÷òî «íàáèâ øèøåê» è îòðàáîòàâ ðÿä ïðîöåññîâ íà SSJ, ó ÎÀÊ äåëà ñ ÌÑ-21 ïîéäóò áûñòðåå. 

Ñ òî÷êè çðåíèÿ èíâåñòîðà, îçâó÷åííûå ïàðàìåòðû ïðîåêòà îçíà÷àþò â ñðåäíåñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå ñèëüíûé 
«ïðîâàë» â ôèíàíñîâûõ ïîêàçàòåëÿõ ó ÈÐÊÓÒà. Åñëè ÃÑÑ áûë ÷èñòûì start-up è ê íåìó îòíîñèëèñü áîëåå 
ñíèñõîäèòåëüíî, òî ó ÈÐÊÓÒà åñòü ñ ÷åì ñðàâíèâàòü è ðåçêîå óâåëè÷åíèå äîëãîâîé íàãðóçêè ìîæåò âíåñòè 
íåêîòîðîå ñìÿòåíèå â ðÿäû äåðæàòåëåé áóìàã, îñîáåííî íà ôîíå îòñóòñòâèÿ èíôîðìàöèè î ñðîêàõ îêóïàåìîñòè 
ïðîåêòà. Áåçóñëîâíî, ïîääåðæèâàþùèì ôàêòîðîì îñòàíåòñÿ êâàçèãîñóäàðñòâåííûé ñòàòóñ Êîìïàíèè, ÷òî 
ñòàâèòü åå â ðÿä îñòàëüíûõ ïðåäñòàâèòåëåé àâèàñòðîèòåëüíîãî ñåêòîðà, ãäå èíâåñòèöèîííûé èíòåðåñ 
êîíöåíòðèðóåòñÿ íà àêöèîíåðíîé ñòðóêòóðå. 

Íàïîìíèì, ðàçìåð àêòèâîâ Êîìïàíèè íà êîíåö 2010 ãîäà ñîñòàâèë 2 ìëðä äîëë., ïðè÷åì ðîâíî 50% 
ñôîðìèðîâàíî çà ñ÷åò äîëãà (1 ìëðä äîëë.). Ñîîòíîøåíèå Ôèíàíñîâûé äîëã / Êàïèòàë íà êîíåö ïðîøëîãî ãîäà 
óñòàíîâèëîñü íà óðîâíå 1,7õ. Ñ òî÷êè çðåíèÿ äîõîäîâ, ìû ìîæåì îðèåíòèðîâàòüñÿ íà äîñòóïíûé íàì ïîêàçàòåëü 
Ôèíàíñîâûé äîëã / Îïåðàöèîííàÿ ïðèáûëü, êîòîðûé ïî èòîãàì 2010 ãîäà áûë íà óðîâíå 6,2õ.  

Ñèòóàöèþ íåñêîëüêî ñìÿã÷àåò òîò ôàêòîð, ÷òî 0,4 ìëðä äîëë. – ýòî çàåì ÎÀÊ (ìàòåðèíñêîé ñòðóêòóðû) íà ñðîê 
äî 2020 ãîäà. Åùå ïîðÿäêà 0,45 ìëðä äîëë. ïðåäîñòàâëåíî Ñáåðáàíêîì, êîòîðûé òàêæå èìååò «ãîññòàòóñ», 
ïîýòîìó âîçìîæíîñòü ðåôèíàíñèðîâàíèÿ äàííûõ ñðåäñòâ ìû ðàññìàòðèâàåì êàê äîñòàòî÷íî âûñîêóþ. Çà 
âû÷åòîì äàííûõ äâóõ ñóìì – îñòàòîê äîëãà ñîñòàâëÿåò 0,15 ìëðä äîëë. – ñóììà óæå íå ñòîëü óãðîæàþùàÿ, 
îñîáåííî åñëè ó÷åñòü, ÷òî ó Êîìïàíèè íà áàëàíñå íà íà÷àëî òåêóùåãî ãîäà îáúåì äåíåæíûõ ñðåäñòâ è èõ 
ýêâèâàëåíòîâ äîñòèãàë 0,32 ìëðä äîëë. Òàêæå ðèñêè ïî êðåäèòíîìó ïîðòôåëþ ñíèæàþòñÿ çà ñ÷åò åãî ñðî÷íîé 
ñòðóêòóðû: íà êðàòêîñðî÷íûå êðåäèòû ïðèõîäèëîñü íà 1 ÿíâàðÿ 2011 ãîäà 0,33 ìëðä äîëë. – ýòà ñóììà îïÿòü-
òàêè ïîêðûâàåòñÿ íàêîïëåííûì çàïàñîì ëèêâèäíîñòè. 

Óâåëè÷åíèå äîëãà íà 2 ìëðä äîëë. ïðèâåäåò ôîðìàëüíî ê 3-êðàòíîìó óñèëåíèþ äîëãîâîé íàãðóçêè Êîìïàíèè. 
Îäíàêî ñ ó÷åòîì ñòðóêòóðû òåêóùåãî äîëãà, ðàññìîòðåííîé âûøå, ïî ñóòè, íîâûå çàèìñòâîâàíèÿ è ñôîðìèðóþò 
ýòó ñàìóþ äîëãîâóþ íàãðóçêó, â òî âðåìÿ êàê äî ýòîãî îíà áûëà äîñòàòî÷íî óñëîâíîé. Ïðè ýòîì êàê 
äîïîëíèòåëüíûå íåãàòèâíûé ôàêòîð ìû âûäåëÿåì, ÷òî ïîêàçàòåëè ïðèáûëüíîñòè âïîëíå ìîãóò óéòè â «ìèíóñ» â 
ðåçóëüòàòå óâåëè÷åíèÿ ðàñõîäîâ íà ïðîåêò ÌÑ-21, êàê ìû ýòî íàáëþäàëè ó ÃÑÑ. 

Íåñìîòðÿ íà äîâîëüíî «ìðà÷íûå» ïðîãíîçû ïî ôèíàíñîâûì ïîêàçàòåëÿì, ìû íå æäåì ñóùåñòâåííîãî ñíèæåíèÿ 
êîòèðîâîê áóìàã ÈÐÊÓÒà (Âà2/-/-), ïîñêîëüêó âñå æå çäåñü íà ïåðâîå ìåñòî âûõîäèò ãîññòàòóñ Ýìèòåíòà è 
çíà÷èìîñòü ïðîåêòà äëÿ îòðàñëè â öåëîì. Êàê ïîêàçàëà ïðàêòèêà, ýòîãî äîñòàòî÷íî äëÿ èíòåðåñà ñî ñòîðîíû 
èíâåñòîðîâ – ÿðêèé ïðèìåð ÃÑÑ. Îäíàêî âñå æå ñíèæåíèå ëèêâèäíîñòè ìû, âåðîÿòíî, óâèäèì, ïðîòèâîñòîÿòü 
êîòîðîìó ìîãóò ïðèâëåêàòåëüíûå ñòàâêè è òðàíñïàðåíòíîñòü Ýìèòåíòà. 

Åëåíà Ôåäîòêîâà 
fedotkova_ev@nomos.ru 
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НЕФТЕГАЗОВЫЙ СЕКТОР
 

«Áàøíåôòü» è ËÓÊÎÉË ïëàíèðóþò çà 2 ãîäà èíâåñòèðîâàòü 18 ìëðä ðóá. â ðàçðàáîòêó Òðåáñà è 
Òèòîâà. 

Ïåðâûé âèöå-ïðåçèäåíò ïî ðàçâåäêå è äîáû÷å «Áàøíåôòè» Ìèõàèë Ñòàâñêèé ñîîáùèë, ÷òî ñîâìåñòíûå 
èíâåñòèöèè «Áàøíåôòè» è ËÓÊÎÉËà â ìåñòîðîæäåíèÿ èì. Òðåáñà è Òèòîâà â 2011 ãîäó, ïî ïðåäâàðèòåëüíûì 
îöåíêàì, ìîãóò ñîñòàâèòü 5 ìëðä ðóá., à â 2012 ãîäó – 13 ìëðä ðóá. Ì.Ñòàâñêèé òàêæå îòìåòèë, ÷òî ñîçäàíèå ÑÏ 
ïî ðàçðàáîòêå Òðåáñà è Òèòîâà - ýòî «õîðîøàÿ ìîäåëü ðàáîòû, äàþùàÿ âîçìîæíîñòü ñèíåðãèè èíâåñòèöèé è 
èíôðàñòðóêòóðû, â ÷àñòíîñòè, «Áàøíåôòü» ìîæåò èñïîëüçîâàòü ïîðò Âàðàíäåé è ýíåðãåòèêó ËÓÊÎÉËà. Êðîìå 
òîãî, â ïëàíàõ êîìïàíèé ñòðîèòåëüñòâî òðóáîïðîâîäà ñ ìåñòîðîæäåíèé èì. Òèòîâà íà ìåñòîðîæäåíèå èì. 
Òðåáñà, à çàòåì òðóáû íà Âàðàíäåé». Ðàíåå ñîîáùàëîñü, ÷òî «Áàøíåôòü» ïðåäîñòàâèò ËÓÊÎÉËó 25,1% â ÑÏ ïî 
ðàçðàáîòêå Òðåáñà è Òèòîâà. /Èíòåðôàêñ/ 

Îòìåòèì, ÷òî ïðåäâàðèòåëüíûé ïëàí êàïâëîæåíèé â ñîâìåñòíóþ ðàçðàáîòêó «Áàøíåôòüþ» è ËÓÊÎÉËîì 
ìåñòîðîæäåíèé èì. Òðåáñà è Òèòîâà íà áëèæàéøèå 2 ãîäà âïîëíå ïðèåìëåì â ïåðâóþ î÷åðåäü äëÿ ôèíàíñîâûõ 
âîçìîæíîñòåé «Áàøíåôòè», ïîñêîëüêó îñíîâíîé îáúåì èíâåñòèöèé ïðèõîäèòñÿ èìåííî íà ýòó Êîìïàíèþ. 
Íàïîìíèì, ðàíåå ñîîáùàëîñü, ÷òî êàïâëîæåíèÿ â ïðîåêò áóäóò äåëèòüñÿ ïðîïîðöèîíàëüíî äîëÿì ïàðòíåðîâ â 
ÑÏ (ó ËÓÊÎÉËà ïðåäïîëàãàåòñÿ 25,1%), à îáùèé îáúåì èíâåñòèöèé îöåíèâàëñÿ â 6 ìëðä äîëë. (168 ìëðä ðóá.). 
Âìåñòå ñ òåì, èñïîëüçîâàíèå òðàíñïîðòíîé èíôðàñòðóêòóðû è ýíåðãåòèêè ËÓÊÎÉËà äîëæíî çàìåòíî ñíèçèòü 
îáúåì âëîæåíèé «Áàøíåôòè» ïðè îñâîåíèè äàííûõ ìåñòîðîæäåíèé.    

×òî êàñàåòñÿ, îáëèãàöèé «Áàøíåôòè», òî âðÿä ëè ðàñêðûòèå öèôð ïî èíâåñòèöèÿì â ðàçðàáîòêó Òðåáñà è 
Òèòîâà â 2011-2012 ãîäû îòðàçèòñÿ íà èõ êîòèðîâêàõ, ó÷èòûâàÿ âïîëíå ðàçóìíûé ìàñøòàá âëîæåíèé â îñâîåíèå 
ìåñòîðîæäåíèé. Â òî æå âðåìÿ, ìû ñ÷èòàåì, ÷òî äîõîäíîñòè áóìàã Êîìïàíèè äîñòàòî÷íî ïåðåîöåíåíû ðûíêîì 
(Áàøíåôòü-01, 02 è 03 (YTP 6,89%/1,41 ãîäà)), ÷òî ëèøàåò èõ âîçìîæíîñòè äëÿ àïñàéäà.  

Àëåêñàíäð Ïîëþòîâ 
polyutov_av@nomos.ru  

 
 

 ×èñòàÿ ïðèáûëü Òàòíåôòè ïî US GAAP çà 1 êâàðòàë 2011 ãîäà âûðîñëà ïî ñðàâíåíèþ ñ 1 êâàðòàëîì 2010 
ãîäà â 1,9 ðàçà è ñîñòàâèëà 25,029 ìëðä ðóá. (â 1 êâàðòàëå 2010 ãîäà - 12,957 ìëðä ðóá.). Âûðó÷êà Êîìïàíèè 
îò ðåàëèçàöèè çà îò÷åòíûé ïåðèîä óâåëè÷èëàñü ïî ñðàâíåíèþ ñ 1 êâàðòàëîì 2010 ãîäà íà 25,3% äî 131,726 
ìëðä ðóá. (â 1 êâàðòàëå 2010 ãîäà - 105,152 ìëðä ðóá.). /Finambonds/ 

 

ТРАНСПОРТ 
 

 Àâèàêîìïàíèÿ «Òðàíñàýðî» â ìàå 2011 ãîäà óâåëè÷èëà ïàññàæèðîîáîðîò íà 39,5% ïî ñðàâíåíèþ ñ òåì æå 
ìåñÿöåì 2010 ãîäà äî 2,586 ìëðä ïàññàæèðî-êèëîìåòðîâ. ×èñëî ïåðåâåçåííûõ ïàññàæèðîâ óâåëè÷èëîñü íà 
46% äî 758,15 òûñ. ÷åëîâåê. Êðîìå òîãî, â ìàå Êîìïàíèÿ äîñòàâèëà 3,892 òûñ. òîíí ãðóçà, ÷òî íà 28,9% 
áîëüøå, ÷åì â ìàå 2010 ãîäà. Òîííîêèëîìåòðàæ âûðîñ íà 38,3% äî 254,511 ìëí òîííî-êèëîìåòðîâ. 
/Èíòåðôàêñ/ 

 ÎÀÎ «Àâèàêîìïàíèÿ «ÞÒýéð» íàìåðåíî ñåãîäíÿ ïîäïèñàòü òâåðäûé êîíòðàêò íà 40 ñðåäíåìàãèñòðàëüíûõ 
ñàìîëåòîâ Boeing-737-NG. Êàòàëîæíàÿ ñòîèìîñòü îäíîãî ñàìîëåòà Boeing-737-NG ñîñòàâëÿåò 80-85 ìëí 
äîëë. Òàêèì îáðàçîì, îáùàÿ ñòîèìîñòü çàêàçà ìîæåò ñîñòàâèòü áîëåå 3 ìëðä äîëë. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ 
«ÞÒýéð» ýêñïëóàòèðóåò áîëåå 30 ñàìîëåòîâ Boeing-737 ðàçëè÷íûõ ìîäèôèêàöèé. /Èíòåðôàêñ/ 

 Àýðîôëîò íà àâèàñàëîíå Le Bourget îáúÿâèë î ðåçêîì óõóäøåíèè îòíîøåíèé ñ åâðîïåéñêèì àâèàêîíöåðíîì 
Airbus, êîòîðûé äî ñèõ ïîð ïîñòàâëÿë Êîìïàíèè áîëüøèíñòâî ñàìîëåòîâ (80% ïàðêà Àýðîôëîòà). Ïðè ýòîì 
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Àâèàïåïðåâîç÷èê ïîäïèñàë ñ Boeing êîíòðàêò íà ïîêóïêó 8 Boeing 777-300 âìåñòèìîñòüþ 380 ïàññàæèðîâ. 
Êîìïàíèè íå õâàòàåò äàëüíåìàãèñòðàëüíûõ ñàìîëåòîâ, êîòîðûå ìîæíî áûëî áû ïîñòàâèòü íà ðåéñû â Íüþ-
Éîðê èëè Òîêèî. Ïî äàííûì «Êîììåðñàíòà», ñóììà ñäåëêè ñîñòàâèëà 1,15 ìëðä äîëë. çà âîñåìü ñàìîëåòîâ, 
òî åñòü ñêèäêà ê êàòàëîæíîé öåíå - 50%. Ïîñòàâëåíû âîçäóøíûå ñóäà äîëæíû áûòü â 2013-2018 ãîäàõ. 
/ÊîììåðñàíòÚ/ 

 

СУБЪЕКТЫ РФ И  ГОСУДАРСТВА СНГ
 

 Åâðàçèéñêèé áàíê ðàçâèòèÿ (ÅÀÁÐ) ïåðå÷èñëèë Áåëîðóññèè ïåðâûé òðàíø êðåäèòà èç ñðåäñòâ 
Àíòèêðèçèñíîãî ôîíäà ÅâðÀçÝÑ (ÀÊÔ) â îáúåìå 800 ìëí äîëë. Ïîñëåäóþùèå ïÿòü òðàíøåé, â ðàçìåðå 440 
ìëí äîëë. êàæäûé, áóäóò ïåðå÷èñëÿòüñÿ Ðåñïóáëèêå â òå÷åíèå 2011-2013 ãîäîâ ïî ìåðå âûïîëíåíèÿ 
ðàçðàáîòàííîé ïðàâèòåëüñòâîì ïðîãðàììû ñòàáèëèçàöèè ïëàòåæíîãî áàëàíñà è ïîâûøåíèÿ 
êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè ýêîíîìèêè. Ïðîãðàììà âêëþ÷àåò ìåðû ïî ñîêðàùåíèþ ýìèññèîííîãî êðåäèòîâàíèÿ 
ýêîíîìèêè, óñèëåíèþ áþäæåòíîé äèñöèïëèíû è ïîïîëíåíèþ ìåæäóíàðîäíûõ ðåçåðâîâ äî ýêîíîìè÷åñêè 
áåçîïàñíîãî óðîâíÿ. Íàïîìíèì, Ñîâåò Àíòèêðèçèñíîãî ôîíäà ÅâðÀçÝÑ 4 èþíÿ 2011 ãîäà îäîáðèë 
âûäåëåíèå Áåëîðóññèè êðåäèòà â îáúåìå 3 ìëðä äîëë., à 9 èþíÿ ÅÀÁÐ, êàê Óïðàâëÿþùèé ñðåäñòâàìè ÀÊÔ, è 
Ðåñïóáëèêà Áåëàðóñü ïîäïèñàëè ñîãëàøåíèå î ïðåäîñòàâëåíèè êðåäèòà èç ñðåäñòâ ÀÊÔ, à 15 èþíÿ                
À. Ëóêàøåíêî ñâîèì óêàçîì óòâåðäèë ýòî ñîãëàøåíèå. Êðåäèò ïðåäîñòàâëÿåòñÿ ñðîêîì íà 10 ëåò è âêëþ÷àåò 
3-ëåòíèé ëüãîòíûé ïåðèîä, â òå÷åíèå êîòîðîãî áóäåò îñóùåñòâëÿòüñÿ òîëüêî îïëàòà ïðîöåíòîâ ïî êðåäèòó. 
Ïîãàøåíèå îñíîâíîé ñóììû êðåäèòà íà÷íåòñÿ âî âòîðîé ïîëîâèíå 2014 ãîäà. /Finambonds/ 
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Денежный рынок 
Ïðåäñòîÿùèå íà ýòîé íåäåëè «ñóäüáîíîñíûå ðåøåíèÿ» çàñòàâèëè 
èíâåñòîðîâ â î÷åðåäíîé ðàç çàäóìàòüñÿ î äàëüíåéøåé ñóäüáå äîëëàðà è 
åâðî. Â÷åðàøíèå òîðãè íà ìåæäóíàðîäíîì âàëþòíîì ðûíêå âûãëÿäåëè 
äîâîëüíî âîëàòèëüíî, äâèæåíèå â ëþáîì íàïðàâëåíèè òóò æå 
ïîäõâàòûâàëîñü èíâåñòîðàìè, ñëåäóþùèìè çà èíäèêàòîðàìè 
òåõíè÷åñêîãî àíàëèçà. Îæèäàíèÿ ðåøåíèé ïî âîïðîñó óòâåðæäåíèÿ 
ïàðëàìåíòîì Ãðåöèè íîâîãî ïëàíà ñîêðàùåíèÿ áþäæåòà, à òàêæå 
çàÿâëåíèé îòíîñèòåëüíî ôèíàíñîâîé ïîìîùè Àôèíàì íà ñàììèòå 
Åâðîñîþçà 23 è 24 èþíÿ ñîçäàþò íåîïðåäåëåííîñòü â äàëüíåéøåé ñóäüáå 
ôèíàíñîâîé ñòàáèëüíîñòè ÅÑ. Âìåñòå ñ òåì, íèêòî íå ðàññ÷èòûâàåò íà 
ïðèíÿòèå êàêèõ-òî áûñòðûõ, à ñàìîå ãëàâíîå äåéñòâåííûõ ìåð, ñêîðåå 
âñåãî, ïåðåä ãðå÷åñêèìè âëàñòÿìè áóäóò ïîñòàâëåíû âñå òå æå çàäà÷è ïî 
ïðèíÿòèþ âñåõ íåîáõîäèìûõ óñèëèé ïî ñîêðàùåíèþ ãîñçàòðàò, à òàêæå ïî 
ðàçðàáîòêå ïëàíà ïðèâàòèçàöèè ãîñóäàðñòâåííîãî èìóùåñòâà. Ñ îäíîé, 
ñòîðîíû â ÅÑ âñå ïðåêðàñíî ïîíèìàþò, ÷òî äåøåâëå îêàçàòü ïîääåðæêó 
ñåé÷àñ, íåæåëè ïîòîì èñïûòàòü íà ñåáå ïîñëåäñòâèÿ «ýôôåêòà äîìèíî» 
îò äåôîëòà, ñ äðóãîé – åñëè ãðå÷åñêèå âëàñòè îñòàâÿò âñå áåç èçìåíåíèÿ, 
òî ðàíî èëè ïîçäíî äîòàöèîííàÿ ôîðìà ðàçâèòèÿ è óâåëè÷èâàþùèéñÿ 
ãîñäîëã, è òàê óæå ïîðÿäêîì íàäîåâøèå âñåìó ñîþçó, ïðèâåäóò ê òîìó, ÷òî 
èõ ëèøàò ëþáîé ïîääåðæêè, ÷òî ñàìî ïî ñåáå ÿâëÿåòñÿ ïåðåíîñîì 
äåôîëòà íà áóäóùåå.  

Ïðåäñòîÿùèå ðåøåíèÿ êîìèòåòà ïî îòêðûòûì ðûíêàì ïðè ÔÐÑ ïî 
âîïðîñó ïðîöåíòíûõ ñòàâîê, à òàêæå ïîñëåäóþùàÿ ïðåññ-êîíôåðåíöèÿ Á. 
Áåðíàíêå î äàëüíåéøåé ìîíåòàðíîé ïîëèòèêå, ñîçäàþò íà ðûíêå 
îïðåäåëåííóþ èíòðèãó. Ñóùåñòâóåò äâà âïîëíå ñëîæèâøèõñÿ ìíåíèÿ îá 
îñíîâíûõ «âðàãàõ» àìåðèêàíñêîé ýêîíîìèêè: ïåðâûé - ýòî âûñîêàÿ 
èíôëÿöèÿ, âòîðîé – îáùèé ýêîíîìè÷åñêèé ñïàä, âûðàæàþùèéñÿ â 
âûñîêîé áåçðàáîòèöå è ñëàáûõ òåìïàõ âîññòàíîâëåíèÿ äåëîâîé 
àêòèâíîñòè. Îäíîâðåìåííî íåâîçìîæíî ñòèìóëèðîâàòü ýêîíîìèêó íîâûìè 
âëèâàíèÿìè, ïðè ýòîì ñäåðæèâàòü ðîñò ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí, òàêèì 
îáðàçîì, â íàñòîÿùèé ìîìåíò ïðåä ÔÐÑ ñòîèò íåïðîñòàÿ çàäà÷à â âûáîðå 
ïðèîðèòåòîâ. 

Ðåéòèíãîâûå àãåíòñòâà âíîâü íàïîìíèëè î ñåáå, îïóáëèêîâàâ íîâûå 
ïðåäóïðåæäåíèÿ. Òàê â÷åðà àãåíòñòâà Fitch è S&P çàÿâèëè î âîçìîæíîì 
ïåðåñìîòðå êðåäèòíîãî ðåéòèíãà ÑØÀ. «Êàìíåì ïðåòêíîâåíèÿ» âíîâü 
ñòàëà ïëàíêà ìàêñèìàëüíîãî ðàçìåðà ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà, ðåøåíèå 
ïî ïåðåñìîòðó êîòîðîé ñëåäóåò ïðèíÿòü äî 2 àâãóñòà, à ïðè 
ñóùåñòâóþùåì ðàñêîëå â ïàðëàìåíòå ñòðàíû ýòî âûãëÿäèò 
ìàëîâåðîÿòíûì. Â òî æå âðåìÿ, ýòî ìîæíî ðàñöåíèòü êàê ôîðìó ìÿãêîãî 
øàíòàæà ïðîòèâíèêîâ ðîñòà ãîñóäàðñòâåííûõ çàèìñòâîâàíèé. Íàïîìíèì, 
÷òî â ïðåääâåðèè ïðåäûäóùåãî íåïðîñòîãî ðåøåíèÿ ïàðëàìåíòà ïî 
äàííîìó âîïðîñó ðåéòèíãîâûå àãåíòñòâà òàêæå âûðàæàëè ñâîå 
áåñïîêîéñòâî îòíîñèòåëüíî äàííîãî âîïðîñà è ãðîçèëè âîçìîæíûìè 
ïåðåñìîòðàìè ïðîãíîçîâ.  Ïîìèìî íàïîìèíàíèÿ îá àìåðèêàíñêèõ 
ïðîáëåìàõ, àãåíòñòâî Fitch òàêæå  âî âòîðíèê ñîîáùèëî î ïðèçíàíèè 
äåôîëòà Ãðåöèè äàæå â ñëó÷àå äîáðîâîëüíîãî îáìåíà áîíäîâ. Íàïîìíèì, 
÷òî ýòî íå ïåðâîå ïðåäóïðåæäåíèå ïî äàííîé òåìå. 

Ïîäâîäÿ èòîãè, õî÷åòñÿ îòìåòèòü, ÷òî ðèñêè êàê ïîíèæåíèÿ ðåéòèíãà ÑØÀ, 

Àëåêñåé Åãîðîâ
egorov_avi@nomos.ru
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Динамика валютного курса, "10 - "11
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Äàòà

21 èþí

22 èþí

23 èþí

Àóêöèîíû ÎÔÇ íà 30 ìëðä ðóá.

Âîçâðàò ôîíäó ÆÊÕ 6,0 ìëðä ðóá. ñ äåïîçèòîâ áàíêîâ

ÖÁ ïðîâåäåò äåïîçèòíûé àóêöèîí íà ñðîê 1 ìåñ.

Ñîáûòèÿ äåíåæíîãî ðûíêà

Ñîáûòèå

ÖÁ ïðîâåäåò ëîìáàðäíûå àóêöèîíû íà ñðîê 1 íåä.

_____________________ 
                        Èñòî÷íèê: Reuters 
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òàê è äåôîëòà Ãðåöèè çàñòàâëÿþò èíâåñòîðîâ ïåðåõîäèòü â áîëåå 
ñïîêîéíûå âàëþòû. Âìåñòå ñ òåì, â ñëó÷àå íàñòóïëåíèÿ îäíîãî èç ñîáûòèé 
ìàëîâåðîÿòåí ñöåíàðèé, â êîòîðîì ñîäåðæàòñÿ è «òèõèå ãàâàíè», è 
«îñòðîâêè ñòàáèëüíîñòè». Ïî èòîãàì äíÿ ïàðà EUR/USD äîñòèãëà óðîâíÿ 
1,44õ, ïðîòèâ 1,429õ çíà÷åíèÿ ïðè îòêðûòèè òîðãîâ. 

Â÷åðà íà âíóòðåííåì âàëþòíîì ðûíêå ðóáëü ïðîäåìîíñòðèðîâàë ðåçêîå 
óñèëåíèå ïðîòèâ àìåðèêàíñêîé âàëþòû. Ïðè îòêðûòèè òîðãîâ êóðñ 
äîëëàðà ñíèçèëñÿ íà 9 êîïååê ïî ñðàâíåíèþ ñî çíà÷åíèåì ïîíåäåëüíèêà 
è ñîñòàâèë 28,05 ðóá. Âîçâðàò àìåðèêàíñêîé âàëþòû ê ïðèâû÷íîìó äëÿ 
âñåõ ó÷àñòíèêîâ ðûíêà óðîâíþ íèæå 28 ðóá. ïðîèçîøåë óæå â ïåðâûå 
÷àñû òîðãîâ, à êîíöó ñåññèè åãî çíà÷åíèå îñòàíîâèëîñü íà óðîâíå 27,97 
ðóá. Áèâàëþòíàÿ êîðçèíà, ðàíåå èìåâøàÿ ïîääåðæêó ñî ñòîðîíû åâðîâîé 
êîìïîíåíòû, ëèøèâøèñü åå, íà÷àëà ñëåäîâàòü ïî ïóòè äîëëàðà. Â òå÷åíèå 
òîðãîâ åå çíà÷åíèå òàê æå ñíèæàëîñü. Îñíîâíàÿ ôàçà ðàñïðîäàæ 
ïðèøëàñü íà ïåðâóþ ïîëîâèíó äíÿ. Ïî èòîãàì âòîðíèêà åå öåíà ñîñòàâèëà 
33,46 ðóá. ïðîòèâ 33,52 ðóá. ïðè îòêðûòèè. Îñíîâíûìè ôàêòîðàìè 
óêðåïëåíèÿ ðóáëÿ ïî-ïðåæíåìó ÿâëÿþòñÿ ïîäãîòîâèòåëüíûå äåéñòâèÿ ê 
ïðåäñòîÿùèì íàëîãîâûì âûïëàòàì.  

Â áàíêîâñêóþ ñèñòåìó â÷åðà ïðèøëà íîâàÿ ïîðöèÿ ëèêâèäíîñòè â îáúåìå 
72,6 ìëðä ðóá. Ïî íàøåìó ìíåíèþ, ýòî îäíî èç ïåðâûõ ïðîÿâëåíèé 
ïîäãîòîâêè êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé ê ïðåäñòîÿùèì íàëîãîâûì âûïëàòàì, 
÷àñòè÷íî ñôîðìèðîâàííîå çà ñ÷åò òðàíñôîðìàöèè â ðóáëè âàëþòíîé 
ïîçèöèè. Ïî äàííûì ÖÁ, ñóììà îñòàòêîâ íà êîðñ÷åòàõ è äåïîçèòàõ 
ñîñòàâëÿåò 1,247 òðëí ðóá. Ïîâûøåííûé èíòåðåñ áàíêîâ ê ëèêâèäíîñòè 
ïðîÿâèëñÿ è íà â÷åðàøíåì àóêöèîíå Ìèíôèíà, íà êîòîðîì ðàçìåùàëèñü 
40 ìëðä ðóá. Ñïðîñ ïðåâûøàë ïðåäëîæåíèå â ïîëòîðà ðàçà, à 
ìàêñèìàëüíàÿ ñòàâêà ñîñòàâèëà 4,16%. Ñòîèìîñòü ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ 
íà ðûíêå ÌÁÊ ñîõðàíÿåòñÿ íà óðîâíå 3,78%.  
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Долговые рынки  
Âî âòîðíèê íàñòðîåíèÿ íà ãëîáàëüíûõ ïëîùàäêàõ ñêëàäûâàëèñü âåñüìà 
íåîäíîðîäíî â òå÷åíèå äíÿ. Òàê, ñåðüåçíûé ðûâîê ââåðõ ïî âñåì 
êëþ÷åâûì èíäåêñàì ñîñòîÿëñÿ íà åâðîïåéñêèõ ïëîùàäêàõ âî âòîðîé 
ïîëîâèíå òîðãîâîé ñåññèè, êîãäà óñèëèëèñü ñïåêóëÿòèâíûå îæèäàíèÿ 
îòíîñèòåëüíî òîãî, ÷òî ãðå÷åñêèé ïðåìüåð-ìèíèñòð Ã. Ïàïàíäðåó ñìîæåò 
ïîëó÷èòü âîòóì äîâåðèÿ îò ïàðëàìåíòà. Îòìåòèì, ÷òî äàííûé àñïåêò áûë 
îäíèì èç êëþ÷åâûõ òðåáîâàíèé ìåæäóíàðîäíûõ ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòîâ, 
îáåùàþùèõ ïîääåðæêó Ãðåöèè, ïîñêîëüêó ïðîãðàììà Ïàïàíäðåó 
ïðåäïîëàãàåò ñóùåñòâåííîå ñîêðàùåíèå ðàñõîäîâ áþäæåòà. Íàïîìíèì, 
÷òî çâó÷àâøèå ðàíåå íà ýòîé íåäåëå çàÿâëåíèÿ ñî ñòîðîíû 
ïðåäñòàâèòåëåé Åâðîêîìèññèè àíîíñèðîâàëè âîçìîæíîñòü ïåðå÷èñëåíèÿ 
Ãðåöèè î÷åðåäíûõ êðåäèòíûõ òðàíøåé ëèøü â òîì ñëó÷àå, åñëè áóäåò 
ïðèíÿòà ïðîãðàììà ñîêðàùåíèÿ áþäæåòíûõ ðàñõîäîâ è ïðèâàòèçàöèè 
ãîñèìóùåñòâà. Êðîìå òîãî, åùå îäíèì êëþ÷åâûì òðåáîâàíèåì áûëî 
ïðèíÿòèå âîòóìà äîâåðèÿ. Â ðåçóëüòàòå, òîðãîâóþ ñåññèþ åâðîïåéñêèå 
ïëîùàäêè çàêîí÷èëè, ïðèáàâèâ îò 1,4% äî 1,9%. Âàæíî îòìåòèòü, 
îæèäàíèÿ ñåáÿ îïðàâäàëè – âîòóì áûë ïðèíÿò. Âìåñòå ñ òåì, äëÿ 
«ôèíàëüíîãî àêêîðäà» â âîïðîñå î ïåðå÷èñëåíèè ñòîëü îæèäàåìûõ 
ñðåäñòâ äîëæíû ïîñëåäîâàòü åùå ðåøåíèÿ ïðàâèòåëüñòâà â ÷àñòè 
îïòèìèçàöèè ãîñðàñõîäîâ, à òàêæå ïëàíà-ãðàôèêà ñäåëîê ïî 
ïðèâàòèçàöèè. 

Äëÿ àìåðèêàíñêèõ èíäåêñîâ îïòèìèñòè÷íûé íàñòðîé èíâåñòîðîâ â Åâðîïå 
òàêæå ñòàë äðàéâåðîì äëÿ ïîêóïîê ðèñêîâûõ àêòèâîâ – ïî èòîãàì äíÿ 
êëþ÷åâûå àìåðèêàíñêèå èíäåêñû ïðèáàâèëè îò 0,9% äî 2,1%. Íàèáîëåå 
ñóùåñòâåííûé ðîñò çàôèêñèðîâàí ïî èíäåêñó NASDAQ, êîòîðûé 
îñòàâàëñÿ ñëàáåå îñòàëüíûõ â ïðåäûäóùèå äíè, íî â÷åðà ïîëó÷èë 
äîïîëíèòåëüíûé èìïóëüñ äëÿ äâèæåíèÿ ââåðõ â âèäå ïîçèòèâíûõ 
êîðïîðàòèâíûõ íîâîñòåé ïî ÷àñòè ïðåäñòîÿùèõ ôèíàíñîâûõ ðåçóëüòàòîâ. 
Âëèÿíèå â÷åðàøíåé àìåðèêàíñêîé ìàêðîñòàòèñòèêè ïåðåîöåíèâàòü íå 
áóäåì, õîòÿ, â öåëîì, îò÷åò ïî âòîðè÷íûì ïðîäàæàì íåäâèæèìîñòè â ìàå 
îêàçàëñÿ ëó÷øå ïðîãíîçà, îñîáåííî â îòíîñèòåëüíîì âûðàæåíèè – ñïàä 
îòíîñèòåëüíî àïðåëÿ îêàçàëñÿ ñëàáåå: «-3,8%» ïðè îæèäàíèè «-5%».  

Â ñåãìåíòå êàçíà÷åéñêèõ îáëèãàöèé ÑØÀ çàôèêñèðîâàí íåáîëüøîé ðîñò 
äîõîäíîñòåé – ïî 10-ëåòíèì UST íà óðîâíå 2 á.ï. ïî èòîãàì äíÿ – äî 2,98% 
ãîäîâûõ. Âàæíî îòìåòèòü, ÷òî âîïðåêè ïðîÿâëåíèÿì ïîâûøåííîãî ñïðîñà 
íà ðèñêîâûå àêòèâû äîñòàòî÷íî ñòàáèëåí ñïðîñ íà «çàùèòíûå» 
èíñòðóìåíòû, ÷òî íàòàëêèâàåò íà ìûñëè î ïðåîáëàäàíèè èìåííî 
ñïåêóëÿòèâíûõ ïîêóïàòåëüñêèõ èíèöèàòèâ, òîãäà êàê «ôóíäàìåíòàëüíî» 
èíâåñòîðû îñòàþòñÿ ïðèâåðæåííûìè áîëåå êîíñåðâàòèâíîé ñòðàòåãèè. 
Ïðè ýòîì ïðîäîëæàþò «íàãíåòàòü îáñòàíîâêó» ìåæäóíàðîäíûå 
ðåéòèíãîâûå àãåíòñòâà, êîòîðûå âíîâü îçâó÷èëè íàìåðåíèÿ ïåðåñìîòðåòü 
ðåéòèíãîâûå îöåíêè ÑØÀ. Â ÷àñòíîñòè, Fitch îïðåäåëèëî «êîíòðîëüíîé» 
äàòîé äëÿ ïðèíÿòèÿ ðåøåíèÿ ïî ãîñäîëãó ÑØÀ 2 àâãóñòà è ïðè îòñóòñòâèè 
ðåøåíèÿ ñòîëü âàæíîãî âîïðîñà ê ýòîé äàòå ñåðüåçíî íàìåðåíî 
ïîìåñòèòü ðåéòèíã íà ïåðåñìîòð ñ âîçìîæíîñòüþ ïîíèæåíèÿ. 

Ñåãîäíÿ, ñóäÿ ïî âñåìó, áóäåò óñèëèâàòüñÿ âëèÿíèå ñïåêóëÿòèâíûõ 
îæèäàíèé âîêðóã ðåøåíèÿ FOMC, êîòîðîå ïðîçâó÷èò, êîãäà òîðãè â 
Åâðîïå óæå çàêîí÷àòñÿ, è ñîïðîâîæäàþùèõ åãî êîììåíòàðèåâ êàê â ñàìîì 

Îëüãà Åôðåìîâà
efremova_ov@nomos.ru 
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ïðîòîêîëå, òàê è â õîäå ïîñëåäóþùåé ïðåññ-êîíôåðåíöèè Á.Áåðíàíêå. 
Ïðè ýòîì ìîæíî êîíñòàòèðîâàòü, ÷òî àçèàòñêèå ïëîùàäêè äîâîëüíî 
ïîçèòèâíî âîñïðèíÿëè íîâîñòè èç Ãðåöèè, ÷òî âûðàæàåòñÿ ïðåîáëàäàíèåì 
ïîëîæèòåëüíîé äèíàìèêè â òîðãàõ ñðåäû. Â ÷àñòè «ñóäüáîíîñíûõ 
ðåøåíèé» îò FOMC âûñêàçûâàþòñÿ ìíåíèÿ, ÷òî âìåñòî QEIII âïîëíå 
âîçìîæíà ðåàëèçàöèÿ äîëãîñðî÷íîé ïðîãðàììû ïîääåðæêè 
ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà, áàçèðóþùåéñÿ íà ìÿãêîé ìîíåòàðíîé ïîëèòèêå, 
èñêëþ÷àþùåé óæåñòî÷åíèå ñèòóàöèè ñî ñòàâêàìè. 

Íà ïîçèòèâíîé âîëíå, ðàñïðîñòðàíÿþùåéñÿ ñ âíåøíèõ ðûíêîâ, 
â÷åðàøíèå òîðãè ïðîõîäèëè è â ñåãìåíòå ðîññèéñêèõ åâðîîáëèãàöèé. 
Ñóâåðåííûå Russia-30 îòêðûâàëèñü «ãýïîì» ââåðõ ó îòìåòêè 117,75% è ê 
êîíöó äíÿ ïîäîðîæàëè äî 118%. Âîçîáíîâèëñÿ èíòåðåñ ó÷àñòíèêîâ ðûíêà 
ê ðóáëåâûì áóìàãàì Russia-18, ÷òî ïîçâîëèëî èì ïîäîðîæàòü äî 105,25%. 

Â íåãîñóäàðñòâåííîì ñåêòîðå îïòèìèçìà, ïîõîæå, áûëî ÷óòü ìåíüøå - 
ñïðîñ áûë âåñüìà èçáèðàòåëåí. Ðîñò öåí â äèàïàçîíå 0,375% - 0,5% 
çàôèêñèðîâàí â âûïóñêàõ Ñáåðáàíê-21, ÐÑÕÁ-21, ÀËÐÎÑÀ-20, ÕÊÔ-
Áàíê14, à òàêæå ïî «êðèâîé» ÂûìïåëÊîìà. 

Óâåðåííî ïðîäâèíóëèñü ââåðõ êîòèðîâêè ñóâåðåííûõ áóìàã Óêðàèíû (â 
ïðåäåëàõ 0,5% - 0,75%), âåðîÿòíî, íå áåç ïîääåðæêè îïóáëèêîâàííûõ 
ÌÂÔ ïðîãíîçîâ îòíîñèòåëüíî ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà Óêðàèíû. 
Îðèåíòèðóÿñü íà äèíàìèêó ãîññåêòîðà, êîðïîðàòèâíûå óêðàèíñêèå áîíäû 
òàêæå ñìîãëè îò÷àñòè îòûãðàòü öåíîâûå ïîòåðè ïðåäûäóùèõ äíåé, â 
÷àñòíîñòè, áîíäû Ìåòèíâåñòà ïîäîðîæàëè íà 0,5%. 

Îòìåòèì, ÷òî ïðåññ-ðåëèç îò êàçàõñêîãî ÁÒÀ-Áàíêà î òîì, ÷òî îí 
îáëàäàåò äîñòàòî÷íûì äëÿ îáñëóæèâàíèÿ îáÿçàòåëüñòâ ïî ïðåäñòîÿùèì 
âñêîðå ïðîöåíòíûì âûïëàòàì çàïàñîì ñðåäñòâ, ñìîã íå òîëüêî ðàçâåðíóòü 
íàïðàâëåíèå äâèæåíèÿ êîòèðîâîê, íî è îáåñïå÷èë èõ ðîñò ïî÷òè íà 4%, äî 
76% îò íîìèíàëà. 

Íà íàø âçãëÿä, èãðîêàì ñåãìåíòà åâðîáîíäîâ íå ïðîñòî áóäåò ïîääåðæàòü 
òåìï ðîñòà, ñôîðìèðîâàííûé â÷åðà: ñåðüåçíîå äàâëåíèå ðûíîê îùóùàåò 
îò ñûðüåâîãî ñåãìåíòà, ãäå ïî ðîññèéñêèì ñîðòàì íåôòè íàáëþäàþòñÿ 
ïîïûòêè ñóçèòü ñïðýä ê àìåðèêàíñêîé WTI, íî, ê ñîæàëåíèþ, íå çà ñ÷åò åå 
ïîçèòèâíîé äèíàìèêè. È õîòÿ îáùèé âíåøíèé ôîí ñêëàäûâàåòñÿ äîâîëüíî 
ïîçèòèâíûì, íå áóäåì èñêëþ÷àòü ïîÿâëÿþùåãîñÿ ñîáëàçíà 
çàôèêñèðîâàòüñÿ ïîñëå â÷åðàøíèõ ïîëîæèòåëüíûõ ïåðåîöåíîê. Ê òîìó 
æå ïðè ïðèíÿòèè FOMC êàêèõ-ëèáî ðåøåíèé, óêðåïëÿþùèõ 
îáùåðûíî÷íûé îïòèìèçì, ðîññèéñêèé ñåãìåíò ìîæåò îêàçàòüñÿ ïîä 
âëèÿíèåì äèíàìèêè UST, â êîòîðûõ âïîëíå ìîãóò àêòèâèçèðîâàòüñÿ 
ïðîäàæè. Îòäåëüíî îòìåòèì, ÷òî ïîääåðæêó åâðîáîíäàì Áåëàðóñè 
ñåãîäíÿ ìîæåò ñôîðìèðîâàòü íîâîñòü î ïåðå÷èñëåíèè òðàíøà 
ôèíàíñîâîé ïîìîùè â îáúåìå 800 ìëí äîëë. îò ÅâðÀçÝÑ. 

Ðóáëåâûé ñåãìåíò â÷åðà âûãëÿäåë ãîðàçäî àêòèâíåå, ÷åì â ïîíåäåëüíèê, 
õîòÿ ñëîæíî îáîçíà÷èòü îäíîçíà÷íî, êòî ôîðìèðîâàë ïðåîáëàäàþùèé 
òðåíä – ïîêóïàòåëè èëè ïðîäàâöû. Â ñåãìåíòå ÎÔÇ èíòðèãà îðèåíòèðîâ 
äëÿ ñåãîäíÿøíèõ àóêöèîíîâ ðàñêðûëàñü ëèøü âî âòîðîé ïîëîâèíå äíÿ, è, 
ìîæíî îòìåòèòü, ÷òî ïî âûïóñêàì, êîòîðûõ ñåãîäíÿ íà ðûíêå äîëæíî 
ïðèáàâèòüñÿ (25079 è 26204), èñõîä òîðãîâ îïðåäåëèëñÿ èìåííî 
ïðîçâó÷àâøèìè îò Ìèíôèíà öèôðàìè. Òàê, ïî 25079 çàôèêñèðîâàí 
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öåíîâîé ñêà÷îê, ïåðåìåñòèâøèé äîõîäíîñòü â «öåëåâîé» äèàïàçîí  7,1 -
7,15% (7,07% ïî ñðåäíåâçâåøåííîé öåíå ïðè çàêðûòèè), à ïî 26204 
êîððåêöèÿ, îáåñïå÷èâøàÿ äîõîäíîñòü â äèàïàçîíå áëèæå ê 8% (7,97% ïðè 
çàêðûòèè 7,9% -8% îðèåíòèð îò Ìèíôèíà). Ïðè òàêîì ðàñêëàäå íå 
èñêëþ÷åíî, ÷òî â áîëåå äëèííîé ñåðèè ìîæåò ïðîÿâèòüñÿ ÷óòü áîëüøåå 
êîëè÷åñòâî íàñòðîåííûõ íà ïîêóïêó, â ñèëó îæèäàíèé ïóñòü è ìèçåðíîé, 
íî âñå æå ïðåìèè, õîòÿ, áåçóñëîâíî, 4-ëåòíèé âûïóñê âûãëÿäèò áîëåå 
êîìôîðòíûì ïî äþðàöèè. ×òî êàñàåòñÿ îñòàëüíûõ ÎÔÇ, òî âûäåëèòü åùå 
êàêèå-òî ñåðüåçíûå öåíîâûå äâèæåíèÿ ìîæíî ëèøü â ñåðèè 26205, ãäå 
ñðåäíåâçâ. öåíà ê çàêðûòèþ ñíèçèëàñü íà 25 á.ï. 

Â íåãîñóäàðñòâåííîì ñåêòîðå â÷åðà áûëî îùóùåíèå ÷óòü áîëüøåãî 
îïòèìèçìà, ñôîðìèðîâàííîå íà ôîíå âîçðîñøèõ îáîðîòîâ è ÿðêèõ 
äâèæåíèé êîòèðîâîê ââåðõ. Â ÷àñòíîñòè, âûäåëèì öåíîâîé ðîñò â áóìàãàõ 
ÌÒÑ-4, Ïðîôìåäèà, ÅâðàçÕîëäèíã ñåðèé 1-4, ÐóñàëÁð8, ÊÀÌÀÇ-ÁÎ2, 
ÐÆÄ-16. Ïðè ýòîì íàèáîëåå ñåðüåçíûé ñïàä çàôèêñèðîâàí â áîíäàõ ÂÊ-
Èíâåñò7, ÊÀÌÀÇ-ÁÎ1, Òðàíñíåôòü-03 è ÐÆÄ-13. 

Îæèäàíèÿ ñåãîäíÿøíåãî äíÿ, áåçóñëîâíî, ñôîêóñèðîâàíû âîêðóã 
àóêöèîíîâ ïî ÎÔÇ, êîòîðûì ñóæäåíî îòðàçèòü, êàêèì îáðàçîì ó÷àñòíèêè 
ðûíêà íàñòðîåíû âîñïðèíèìàòü ñôîðìèðîâàâøèéñÿ êîìôîðòíûé óðîâåíü 
ëèêâèäíîñòè: êàê âðåìåííîå «áëàãî» èëè êàê ïðåîáëàäàþùèé 
ñðåäíåñðî÷íûé òðåíä. Ïðè ýòîì â ÷àñòè îáùåé äèíàìèêè 
íåãîñóäàðñòâåííîãî ñåêòîðà ïðèõîäèòñÿ «ìèðèòüñÿ» ñ âûðàæåíèåì 
ïåðñîíàëüíûõ ïðåäïî÷òåíèé èíâåñòîðîâ.  
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Металлургия и добыча, металлообработка и металлосбыт  
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Телекоммуникации, медиа и высокие технологии
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Финансовые организации с международным рейтингом «ВВВ+» – «ВВВ-» / «Ваа1» - «Ваа3»
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Финансовые организации с международным рейтингом «В+» - «В-» / «В1» - «В3»
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Облигации федерального займа  
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