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Новость дня 
ÌÂÔ îæèäàåò â Ðîññèè â 2009 ãîäó ñîêðàùåíèå ÂÂÏ 
íà 7,5%. Â 2010 ãîäó ðîññèéñêàÿ ýêîíîìèêà, ïî 
îöåíêàì Ôîíäà, äîëæíà âûðàñòè íà 1,5%. Èíôëÿöèÿ 
â Ðîññèè, ïî ìíåíèþ ÌÂÔ, â òåêóùåì ãîäó äîëæíà 
äîñòè÷ü 12,3%, à â 2010 ãîäó - ïîíèçèòüñÿ äî 9,9%. 

 

Новости эмитентов……………….стр 2 

 Äåôîëòû è ðåñòðóêòóðèçàöèè: «ÂÒÎ ÝÐÊÎÍÏÐÎÄÓÊÒ», 
ÒÎÏ-ÊÍÈÃÀ, Mirax Group. 

 Ðåéòèíãè è ïðîãíîçû: ÌåãàÔîí, Ãàçïðîìáàíê. 

 Ñèáèðüòåëåêîì: èòîãè 1 ïîëóãîäèÿ 2009 ãîäà ïî ÌÑÔÎ. 

 Ñáåðáàíê, ÒÍÊ-ÂÐ Õîëäèíã, ËÓÊÎÉË, Èíòåãðà, ÐóñÃèäðî, 
ÔÑÊ, ×ÒÏÇ, ÀËÐÎÑÀ, Ãðóïïà ËÑÐ, ÑÈÁÓÐ Õîëäèíã, 
ÂûìïåëÊîì, Íîâîñèáèðñêàÿ îáëàñòü. 

 

 

Денежный рынок……………….....стр 9 

 Âûïëàòû â áþäæåò íåçíà÷èòåëüíî ïîäíÿëè ñòàâêè è íå 
îòðàçèëèñü íà ëèêâèäíîñòè.  

 Âàëþòíûé ðûíîê âûãëÿäèò íà ðåäêîñòü ïàññèâíûì. 

 

Долговые рынки ………….…........стр 10 

 Âíåøíèå ðûíêè: íàñòðîåíèÿ ó÷àñòíèêîâ ñìåøàííûå. 
Ïðîäîëæåíèå UST ïðîäîëæàåò ðàñòè. 

 Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè: èíâåñòîðû ïî-ïðåæíåìó íå 
ïðîÿâëÿþò àêòèâíîñòè. ×òî æå õî÷åò âûêóïèòü ÂûìïåëÊîì? 

 Ðóáëåâûå îáëèãàöèè: ó÷àñòíèêàì ïðåäñòîèò îïðåäåëèòüñÿ ñ 
ïðèîðèòåòàìè ïåðåä ñòàðòóþùèì «ìàðàôîíîì» ïåðâè÷êè. 

 

 

Панорама рублевого сегмента…стр 12 

 

Основные рыночные индикаторы

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 3.48% 2 127

Russia-30 6.26% 4 -358

ОФЗ 25068 11.52% -4 n/a

ОФЗ 25065 11.03% 2 n/a

Газпрнефт4 11.18% -58 n/a

РЖД-9 9.55% 5 -275

АИЖК-8 13.33% 19 -884

ВТБ - 5 10.81% 76 -279

РоссельхБ-6 13.14% -1 327

МосОбл-8 15.64% -6 -1 820

Мгор59 9.22% 0 n/a

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 89.32% 3 805

iTRAXX XOVER S10 5Y 577.22 -3 -452

CDX HY 5Y 656.68 0 -491

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 165.11 -3.6% 88.1%

RTS 1 210.57 -2.8% 91.6%

S&P 500 1 064.66 -0.3% 17.9%

DAX 5 668.65 -0.6% 17.8%

NIKKEI 10 443.80 1.7% 17.9%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 68.00 -2.8% 62.6%

Нефть WTI 69.71 -3.2% 56.3%

Золото 1 003.70 -0.4% 13.8%

 Никель LME 3 M 17 400.00 1.5% 48.7%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

 
_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 

 

Характеристика денежного рынка 
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ÌÀÊÐÎíîâîñòè 

 Öåíòðàëüíûé áàíê ÐÔ óòâåðäèë ñ 1 íîÿáðÿ 2009 ãîäà íîðìàòèâû îáÿçàòåëüíûõ ðåçåðâîâ â ðàçìåðå 2,5% ïî 
îáÿçàòåëüñòâàì ïåðåä þðèäè÷åñêèìè ëèöàìè-íåðåçèäåíòàìè, ïåðåä ôèçè÷åñêèìè ëèöàìè, à òàêæå ïî èíûì 
îáÿçàòåëüñòâàì êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé â ðóáëÿõ è â èíîñòðàííîé âàëþòå. 

 

 

Äåôîëòû è ðåñòðóêòóðèçàöèè 

 ÎÎÎ «ÂÒÎ ÝÐÊÎÍÏÐÎÄÓÊÒ» 10 ñåíòÿáðÿ 2009 ãîäà íå èñïîëíèëî îáÿçàòåëüñòâî ïî âûïëàòå êóïîííîãî 
äîõîäà è ïîãàøåíèþ íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè îáëèãàöèé ñåðèè 01 îáúåìîì 1,2 ìëðä ðóá. Íàïîìíèì, â ìàðòå 
òåêóùåãî ãîäà Ýìèòåíò ïðîèçâåë âûïëàòó êóïîííîãî äîõîäà çà 5-ûé êóïîííûé ïåðèîä â ðàìêàõ òåõíè÷åñêîãî 
äåôîëòà. /Finambonds/ 

 Â÷åðà â Àðáèòðàæíîì ñóäå Íîâîñèáèðñêîé îáëàñòè ñîñòîÿëîñü ïåðâîå çàñåäàíèå ïî èñêó Ñåðãåÿ Ùåáåòîâà 
ïðîòèâ êîìïàíèè «ÒÎÏ-ÊÍÈÃÀ», åå îñíîâíîãî âëàäåëüöà è ãåíäèðåêòîðà Ãåîðãèÿ Ëÿìèíà è åãî ñóïðóãè 
Òàòüÿíû Âîðîíîâîé (âìåñòå îíè âëàäåþò 90%-íîé äîëåé Ñåòè). Ñ.Ùåáåòîâ îáðàòèëñÿ â ñóä ñ òðåáîâàíèåì 
ðàñòîðãíóòü ñäåëêó ïî ïîêóïêå 10% ñåòè «ÒÎÏ-ÊÍÈÃÀ» çà 287,875 ìëí ðóá. è êîìïåíñèðîâàòü 78,3 ìëí ðóá. 
óùåðáà, êîòîðûé ñêëàäûâàåòñÿ èç çàòðàò íà êîíâåðòàöèþ ñðåäñòâ ñ äîëëàðîâîãî ñ÷åòà è êóðñîâîé ðàçíèöû 
ìåæäó äíåì ïåðå÷èñëåíèÿ ñðåäñòâ (15 èþëÿ 2008 ãîäà) è äàòîé ïðåäîñòàâëåíèÿ ðàñ÷åòà â ñóä (11 àâãóñòà 
2009 ãîäà). Â èñêîâîì çàÿâëåíèè Ùåáåòîâ ñîîáùàåò, ÷òî êóïèë äîëþ «ïîä âëèÿíèåì çàáëóæäåíèÿ è îáìàíà»: 
â îêòÿáðå 2008 ãîäà îí ïîëó÷èë äîñòóï ê óïðàâëåí÷åñêîé îò÷åòíîñòè Êîìïàíèè, äàííûå êîòîðîé 
«ñóùåñòâåííî îòëè÷àëèñü â õóäøóþ ñòîðîíó îò ïðåäîñòàâëåííûõ îòâåò÷èêàìè äàííûõ áóõãàëòåðñêîé 
îò÷åòíîñòè». Òàê, ïî èòîãàì 2006 ãîäà â óïðàâëåí÷åñêîé îò÷åòíîñòè ôèãóðèðîâàë ÷èñòûé óáûòîê â 310 ìëí 
ðóá. ïðîòèâ 158,51 ìëí ðóá. ÷èñòîé ïðèáûëè ïî áóõãàëòåðñêîé, â 2007 ãîäó — 39 ìëí ðóá. óáûòêà ïðîòèâ 
115,56 ìëí ðóá. ÷èñòîé ïðèáûëè. Ã. Ëÿìèí ñîîáùèë, ÷òî «ïðåòåíçèè ïàðòíåðà íåîáîñíîâàííûå, à 
óïðàâëåí÷åñêèé ó÷åò âåäåòñÿ ïî ïðàâèëàì, ðàçðàáîòàííûì ìåíåäæìåíòîì êîìïàíèè. Ùåáåòîâ èìåë äîñòóï ê 
óïðàâëåí÷åñêîé îò÷åòíîñòè ñ âåñíû 2008 ãîäà, êîãäà â õîäå ïåðåãîâîðîâ î ñäåëêå áûëî çàêëþ÷åíî 
ñîãëàøåíèå î êîíôèäåíöèàëüíîñòè». /Âåäîìîñòè/ 

 Ïî èíôîðìàöèè «ÊîììåðñàíòÚ», Mirax Group ìîãóò ïîêèíóòü ÷ëåíû ñîâåòà äèðåêòîðîâ è ìèíîðèòàðèè — 
Äìèòðèé Ëóöåíêî è Ìàêñèì Ïðèâåçåíöåâ (âëàäåþò ïî 3-5% àêöèé), êóðèðóþùèå ñîîòâåòñòâåííî 
ôèíàíñîâûå âîïðîñû è âîïðîñû ïî ýêñïëóàòàöèè çàâåðøåííûõ îáúåêòîâ. /ÊîììåðñàíòÚ/ 

 

 

Êóïîíû, îôåðòû, ðàçìåùåíèÿ è ïîãàøåíèÿ 

 Ñîâåò äèðåêòîðîâ Íîâîëèïåöêîãî ìåòàëëóðãè÷åñêîãî êîìáèíàòà (ÍËÌÊ) ïðèíÿë ðåøåíèå î âûïóñêå 
òðåõëåòíèõ áèðæåâûõ îáëèãàöèé îáùèì îáúåìîì 50 ìëðä ðóá. Ñîãëàñíî ïðåññ-ðåëèçó Êîìïàíèè, ÍËÌÊ 
ìîæåò ðàçìåñòèòü ÷åòûðå ñåðèè ïî 5 ìëðä ðóá. êàæäàÿ è òðè ñåðèè ïî 10 ìëðä ðóá. Ïðèâëå÷åííûå äåíüãè 
ïðåäïîëàãàåòñÿ íàïðàâèòü íà ðåôèíàíñèðîâàíèå êðàòêîñðî÷íîé çàäîëæåííîñòè Ãðóïïû è 
îáùåêîðïîðàòèâíûå öåëè. 

 Ïî ñîîáùåíèþ ÐÁÊ daily, â íà÷àëå îêòÿáðÿ Ìàãíèòîãîðñêèé ìåòêîìáèíàò (ÌÌÊ) ñîáèðàåòñÿ ïîäâåñòè èòîãè 
êîíêóðñà àíäåððàéòåðà ïî ðàçìåùåíèþ âûïóñêà áèðæåâûõ îáëèãàöèé íà ñóììó äî 15 ìëðä ðóá. 
Èíôîðìàöèÿ î ñðîêàõ ïðåäñòîÿùåãî çàéìà íå ðàñêðûâàåòñÿ. 

 Ñîâåò äèðåêòîðîâ ÎÀÎ «ÔÑÊ ÅÝÑ» ïðèíÿë ðåøåíèå ðàçìåñòèòü øåñòü âûïóñêîâ îáëèãàöèé íà îáùóþ 
ñóììó 50 ìëðä ðóáëåé. Ñðîê îáðàùåíèÿ âûïóñêîâ ñîñòàâèò 10 ëåò. Ñðåäñòâà, ïîëó÷åííûå â ðåçóëüòàòå 
ýìèññèè, áóäóò íàïðàâëåíû íà ðåàëèçàöèþ èíâåñòèöèîííîé ïðîãðàììû ÎÀÎ «ÔÑÊ ÅÝÑ» â 2009 – 2010 
ãîäàõ.  
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 ÎÎÎ «ÂÒÁ-Ëèçèíã Ôèíàíñ» ïðèíÿëî ðåøåíèå î ðàçìåùåíèè 4-õ âûïóñêîâ îáëèãàöèé ñåðèé 07, 08, 09 è 10 
îáùèì îáúåìîì 20 ìëðä ðóá. (îáúåì êàæäîãî âûïóñêà ïî íîìèíàëó 5 ìëðä ðóá.). Ñðîê îáðàùåíèÿ êàæäîãî 
âûïóñêà ñîñòàâèò 2548 äíåé ñ äàòû íà÷àëà ðàçìåùåíèÿ (7 ëåò). Ïî îáëèãàöèÿì  ïðåäóñìîòðåíî 
àìîðòèçàöèîííîå ïîãàøåíèå íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè, à òàêæå âîçìîæíîñòü äîñðî÷íîãî ïîãàøåíèÿ 
îáëèãàöèé ïî óñìîòðåíèþ Ýìèòåíòà è ïî òðåáîâàíèþ âëàäåëüöåâ.  

 Áàíê Ðîññèè çàðåãèñòðèðîâàë 6 âûïóñêîâ îáëèãàöèé ÎÀÎ ÀÊÁ «ÐÎÑÁÀÍÊ» íà îáùóþ ñóììó 30 ìëðä ðóá. - 
ïî 5 ìëðä ðóá. êàæäûé.  

 Ñîâåò äèðåêòîðîâ ÎÀÎ «ÞÒÊ» ïðèíÿë ðåøåíèå î ðàçìåùåíèè ïî îòêðûòîé ïîäïèñêå 7 âûïóñêîâ áèðæåâûõ 
îáëèãàöèé îáùèì îáúåìîì 10 ìëðä ðóá. Êîìïàíèÿ ïëàíèðóåò ðàçìåñòèòü äàííûå âûïóñêè â òå÷åíèå 2009-
2010 ãîäîâ.  

 Àäìèíèñòðàöèÿ Íèæåãîðîäñêîé îáëàñòè ïëàíèðóåò ðàçìåñòèòü âûïóñê îáëèãàöèé îáúåìîì 3 ìëðä ðóá. 
ñðîêîì îáðàùåíèÿ 3 ãîäà. Äëÿ ýòîãî Ìèíèñòåðñòâî ôèíàíñîâ îáëàñòè ïðîâîäèò àóêöèîí íà îêàçàíèå óñëóã 
ïî âûïîëíåíèþ ôóíêöèé ãåíåðàëüíîãî àãåíòà Ýìèòåíòà ïî îáñëóæèâàíèþ ïðîöåäóð ðàçìåùåíèÿ 
(äîðàçìåùåíèÿ), îáðàùåíèÿ è ïîãàøåíèÿ ãîñóäàðñòâåííûõ îáëèãàöèé îáëàñòè. Çàÿâêè íà ó÷àñòèå â 
àóêöèîíå ïðèíèìàþòñÿ ñ 20 ñåíòÿáðÿ ïî 19 îêòÿáðÿ 2009 ãîäà. Ïðîâåäåíèå àóêöèîíà íàçíà÷åíî íà 22 
îêòÿáðÿ 2009 ãîäà. 

 ÊÁ «Ðåíåññàíñ Êàïèòàë» (ÎÎÎ) ñîîáùèë î ñìåíå àãåíòà ïî ïðèîáðåòåíèþ îáëèãàöèé ñåðèè 02. Ôóíêöèè 
àãåíòà Ýìèòåíò áóäåò îñóùåñòâëÿòü ñàìîñòîÿòåëüíî, ïðåæíèì àãåíòîì âûñòóïàëî ÎÎÎ «Ðåíåññàíñ Áðîêåð». 
Óâåäîìëåíèÿ î íàìåðåíèè ïðîäàæè îáëèãàöèé äîëæíû áûòü íàïðàâëåíû â ÊÁ «Ðåíåññàíñ Êàïèòàë» (ÎÎÎ) ñ 
08 ïî 12 îêòÿáðÿ 2009 ãîäà. Äàòà ïðèîáðåòåíèÿ áóìàã - 19 îêòÿáðÿ 2009 ãîäà. 

 ÎÀÎ «Ãàçïðîì» íàçíà÷èë ÎÀÎ «ÁÀËÒÈÍÂÅÑÒÁÀÍÊ» àãåíòîì ïî ïðèîáðåòåíèþ îáëèãàöèé ñåðèè À11 è 
ñåðèè À13. 

 Ñ 22 ñåíòÿáðÿ íà ÔÁ ÌÌÂÁ â ðàçäåëå «ïåðå÷åíü âíåñïèñî÷íûõ öåííûõ áóìàã» íà÷íóòñÿ òîðãè îáëèãàöèÿìè 
ÎÀÎ «ÌÎÑÊÎÂÑÊÈÉ ÊÐÅÄÈÒÍÛÉ ÁÀÍÊ» ñåðèè 06, ÎÀÎ «ÌÄÌ Áàíê» ñåðèè 11, ÎÀÎ «Ðóñü-Áàíê» ñåðèè 
03. 

 ÎÎÎ «ÏÝÁ Ëèçèíã» ïðèíÿëî ðåøåíèå î çàìåíå ïëàòåæíîãî àãåíòà ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè 01, ôóíêöèè 
êîòîðîãî ïî âûïëàòå êóïîííîãî äîõîäà çà 6-é êóïîííûé ïåðèîä ïî îáëèãàöèÿì, à òàêæå ïî ïîãàøåíèþ 
íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè öåííûõ áóìàã Ýìèòåíò áóäåò èñïîëíÿòü ñàìîñòîÿòåëüíî.  

 «ÂûìïåëÊîì» ñîîáùèë, ÷òî ãîòîâ âûêóïèòü ó äåðæàòåëåé äîëëàðîâûõ åâðîáîíäîâ (LPN) ÷àñòü áóìàã 
äîñðî÷íî. Ðå÷ü î äâóõ âûïóñêàõ — íà 300 ìëí äîëë. (ïîãàøåíèå 22 îêòÿáðÿ 2011 ãîäà) è íà 1 ìëðä äîëë. (äî 
30 àïðåëÿ 2013 ãîäà). Îïåðàòîð ïðåäëàãàåò âûêóïèòü áóìàãè ïî íîìèíàëó íà îáùóþ ñóììó äî 320 ìëí äîëë., 
âîñïîëüçîâàòüñÿ ýòèì ïðåäëîæåíèåì ìîæíî äî 25 ñåíòÿáðÿ 2009 ãîäà. Íà âûêóï LPN Êîìïàíèÿ ïîòðàòèò 
ñîáñòâåííûå ñðåäñòâà. 

 Ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà 10-ãî êóïîíà ïî îáëèãàöèÿì ÇÀÎ ÓÊ «Àé-ÒÅÊÎ» ñåðèè 01 óñòàíîâëåíà â ðàçìåðå 18% 
ãîäîâûõ, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò êóïîííîìó äîõîäó 44,88 ðóá. íà îäíó öåííóþ áóìàãó.  

 ÎÎÎ «Ñèáèðñêèé Áåðåã – Ôèíàíñ» ñîîáùèëî îá èñïîëíåíèè îáÿçàòåëüñòâ ïî âûïëàòå êóïîííîãî äîõîäà çà 
9-ûé êóïîííûé ïåðèîä ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè 01 îáúåìîì 1,5 ìëðä ðóá. Êàê ñîîáùèë Ýìèòåíò, îáùèé îáúåì 
äîõîäà, ïîäëåæàùèé âûïëàòå ïî îáÿçàòåëüñòâó, ñîñòàâèë 0,00 ðóá. Âûïóñê áûë ïîëíîñòüþ âûêóïëåí â 
ðàìêàõ äâóõ ïðåäûäóùèõ îôåðò. Êàê ñîîáùàëîñü ðàíåå, åäèíñòâåííûé ó÷àñòíèê ÎÎÎ «Ñèáèðñêèé Áåðåã–
Ôèíàíñ» ïðèíÿë ðåøåíèå î äîáðîâîëüíîé ëèêâèäàöèè êîìïàíèè. 

 ÎÎÎ «Çåðíîâàÿ êîìïàíèÿ «Íàñòþøà» âûñòàâèëî îôåðòó íà ïðèîáðåòåíèå îáëèãàöèé ñåðèè 02 îáúåìîì 2 
ìëðä ðóá. Ïåðèîä ïðåäúÿâëåíèÿ îáëèãàöèé ê ïðèîáðåòåíèþ – ñ 10:00 äî 18:00 ÷àñîâ ïî ìîñêîâñêîìó 
âðåìåíè 29 ñåíòÿáðÿ 2009 ãîäà. Öåíà ïðèîáðåòåíèÿ óñòàíîâëåíà â ðàçìåðå 100% îò íîìèíàëüíîé 
ñòîèìîñòè. Àãåíò Ýìèòåíòà - Ïðîìñâÿçüáàíê. 
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 ÎÎÎ «Ãëàâñòðîé-Ôèíàíñ» â÷åðà â ðàìêàõ îôåðòû âûêóïèëî 5 300 îáëèãàöèé ñåðèè 02. Îáùèé îáúåì 
âûïóñêà ñîñòàâëÿë 4 ìëðä ðóá.  

 Âëàäåëüöû îáëèãàöèé «ÑÈÁÓÐ Õîëäèíã» ñåðèè 02 íå ïðåäúÿâèëè áóìàãè ê âûêóïó ïî îôåðòå. Íàïîìíèì, ÷òî 
ñòàâêà 4-7 êóïîíîâ äî ñëåäóþùåé îôåðòû â ñåíòÿáðå 2011 ãîäà áûëà óñòàíîâëåíà íà óðîâíå 13,5% 
ãîäîâûõ. 

 

Ðåéòèíãè è ïðîãíîçû 

 

 Â÷åðà ðåéòèíãîâàÿ ñëóæáà Standard&Poor’s ïîâûñèëà äîëãîñðî÷íûé êðåäèòíûé ðåéòèíã ÎÀÎ «ÌåãàÔîí» ñ 
«ÂÂ+» äî «ÂÂÂ-» ñ ïðîãíîçîì «Ñòàáèëüíûé». Òàêæå áûë ïîâûøåí äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã Îïåðàòîðà ïî 
íàöèîíàëüíîé øêàëå ñ «ruÀÀ+» äî «ruÀÀÀ». Â ðåçóëüòàòå, «ÌåãàÔîí» ñðåäè êîìïàíèé «áîëüøîé òðîéêè» 
ñòàë ïåðâûì îáëàäàòåëåì ñàìîãî âûñîêîãî èíâåñòèöèîííîãî ðåéòèíãà îò S&P: ó ÌÒÑ – ÂÂ/Íåãàòèâíûé; ó 
«ÂûìïåëÊîìà» - ÂÂ+/Íåãàòèâíûé. Îäíîâðåìåííî ñ ïîâûøåíèåì äîëãîñðî÷íîãî êðåäèòíîãî ðåéòèíãà, 
àãåíòñòâî S&P  ïîâûñèëî ñ «ÂÂ+» äî «ÂÂÂ-» ðåéòèíã åâðîáîíäîâ Êîìïàíèè íà ñóììó 375 ìëí äîëë. Íà íàø 
âçãëÿä, ðåéòèíãîâûå äåéñòâèÿ S&P ÿâëÿþòñÿ âïîëíå ëîãè÷íûìè, ó÷èòûâàÿ âûñîêîå êðåäèòíîå êà÷åñòâî 
«ÌåãàÔîíà», êîòîðîå îí äåìîíñòðèðóåò óæå íà ïðîòÿæåíèè äëèòåëüíîãî âðåìåíè. Íåñìîòðÿ íà êðèçèñ, 
ïîëóãîäîâûå ðåçóëüòàòû äåÿòåëüíîñòè Îïåðàòîðà çà 2009 ãîä, ïîêàçàëè, ÷òî «ÌåãàÔîí» ñîõðàíèë çà ñîáîé 
óñòîé÷èâîå ïîëîæåíèå íà ðîññèéñêîì ðûíêå ñâÿçè, à ôèíàíñîâîå ïîëîæåíèå Êîìïàíèè ëèøü óêðåïèëîñü – 
ñîõðàíèëàñü ñïîñîáíîñòü ãåíåðèðîâàòü âåñîìûé îïåðàöèîííûé äåíåæíûé ïîòîê â ðàçìåðå 35,3 ìëðä ðóá., 
âîçðîñ ñ íà÷àëà ãîäà çàïàñ ïðî÷íîñòè ïî ëèêâèäíîé ïîçèöèè â âèäå çíà÷èòåëüíîãî îáúåìà äåíåæíûõ 
ñðåäñòâ íà ñ÷åòàõ â 17,9 ìëðä ðóá., ñîõðàíèëñÿ âûñîêèé óðîâåíü ðåíòàáåëüíîñòè è íèçêèé óðîâåíü äîëãîâîé 
íàãðóçêè è äð. Ïîâûøåíèå ðåéòèíãà ÿâëÿåòñÿ âåñüìà ïîçèòèâíûìè è ñâîåâðåìåííûìè äëÿ Êîìïàíèè, 
ó÷èòûâàÿ ãðÿäóùåå ðàçìåùåíèå åâðîîáëèãàöèé «ÌåãàÔîíà» íà 1,5 ìëðä åâðî. 

 Àãåíòñòâî Moody's ïîíèçèëî ñëåäóþùèå ðåéòèíãè «Ãàçïðîìáàíêà»: ðåéòèíã ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè 
áàíêà (ÐÔÓÁ) ñ «D-» äî «E+», äîëãîñðî÷íûå ðåéòèíãè äåïîçèòîâ è äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ â èíîñòðàííîé è 
íàöèîíàëüíîé âàëþòå ñ «Baa2» äî «Baa3», à òàêæå êðàòêîñðî÷íûé ðåéòèíã äåïîçèòîâ â èíîñòðàííîé âàëþòå 
c «Prime-2» äî «Prime-3». Ïðîãíîç ïî âñåì ðåéòèíãàì – «Ñòàáèëüíûé». Îäíîâðåìåííî ñ ýòèì ðåéòèíãîâîå 
àãåíòñòâî Moody's Interfax ïîäòâåðäèëî ðåéòèíã äåïîçèòîâ «Ãàçïðîìáàíêà» ïî íàöèîíàëüíîé øêàëå íà 
óðîâíå «Aaa.ru». 

 

 

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР  

 

 Ïî ñëîâàì Ãåðìàíà Ãðåôà, Ñáåðáàíê íàìåðåí ïîëó÷èòü â 2010 ãîäó ïðèáûëü «ãîðàçäî âûøå», ÷åì â 2009 
ãîäó, íî âñå æå íå âûéäåò íà ïîêàçàòåëü äîêðèçèñíîé ïðèáûëè. Êðîìå òîãî, Ã.Ãðåô äîáàâèë, ÷òî íàäååòñÿ 
íà ðîñò êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ â 2010 ãîäó. /Finambonds/ 

 Ñáåðáàíê ïðåäëàãàåò âñåì çàåìùèêàì - þðèäè÷åñêèì ëèöàì äîïîëíèòü äåéñòâóþùèå äîãîâîðû ïóíêòîì, 
äàþùèì Áàíêó ïðàâî èñòðåáîâàòü çàëîã ïî êðåäèòó âî âíåñóäåáíîì ïîðÿäêå. Áàíê ñîçäàë ñîáñòâåííóþ 
ñòðóêòóðó äëÿ ðåàëèçàöèè çàëîæåííîãî èìóùåñòâà - Ðîññèéñêèé àóêöèîííûé äîì, â ðàìêàõ êîòîðîãî 
ïðåäïîëàãàåòñÿ ðåàëèçîâûâàòü çàëîæåííîå èìóùåñòâî. Äîïîëíèòåëüíûå ñîãëàøåíèÿ ñ çàåìùèêàìè 
ïîçâîëÿò Áàíêó ñîêðàòèòü âðåìÿ íà ïîëó÷åíèå êîìïåíñàöèè ïî ïðîñðî÷åííûì êðåäèòàì. /ÊîììåðñàíòÚ/ 
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НЕФТЕГАЗОВЫЙ СЕКТОР
 

 «ÒÍÊ-ÂÐ õîëäèíã» òðåáóåò âçûñêàòü ñ «Òðàíñíåôòåïðîäóêòà» 108,4 ìëí ðóá. èçëèøíå óïëà÷åííîãî ÍÄÑ, î 
÷åì ïîäàí èñê ïîäàí â Àðáèòðàæíûé ñóä Ìîñêâû. Òàêèå æå ïðåòåíçèè ê «Òðàíñíåôòåïðîäóêòó» âûäâèãàë 
«ËÓÊÎÉË»: êîìïàíèÿ âûèãðàëà â äâóõ èíñòàíöèÿõ èñê áîëåå ÷åì íà 235,7 ìëí ðóá., íî Ôåäåðàëüíûé 
àðáèòðàæíûé ñóä Ìîñêîâñêîãî îêðóãà îòìåíèë ýòè ðåøåíèÿ. /Âåäîìîñòè, Èíòåðôàêñ/ 

 Íåôòåñåðâèñíàÿ ãðóïïà «Èíòåãðà» ïëàíèðóåò ðàçìåñòèòü íà LSE äîïýìèññèþ íà 26,5% îò íûíåøíåãî 
êàïèòàëà: 1,9 ìëí îáûêíîâåííûõ àêöèé, êîíâåðòèðîâàííûõ â 38 ìëí GDR (ïî 20 ðàñïèñîê íà îäíó àêöèþ). 
Áóêðàíåðû ðàçìåùåíèÿ— ABN Amro, Alfa Capital Holdings è Morgan Stanley; ëèä-îðãàíèçàòîð — ING Bank. 

Ïî ñîñòîÿíèþ íà â÷åðà (21 ñåíòÿáðÿ) 26,5% êàïèòàëà «Èíòåãðû» ñòîèëè íà LSE îêîëî 102 ìëí äîëë. (çà äåíü 
áóìàãè ïîäåøåâåëè íà 5,6%), ìîæíî ïîëàãàòü, ÷òî Êîìïàíèÿ ñîáèðàåòñÿ ïðèâëå÷ü íà ðûíêå îêîëî 100 ìëí 
äîëë. î ÷åì ðàíüøå â ÑÌÈ ïðîõîäèëà èíôîðìàöèÿ. Ñåãîäíÿ «Èíòåãðà» ñîîáùèëà, ÷òî óñòàíàâëèâàåò öåíó 
GDR íà óðîâíå 2,5 äîëë. çà ðàñïèñêó, òàêèì îáðàçîì, îáúåì ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ ìîæåò ñîñòàâèòü 95 ìëí 
äîëë. Îæèäàåòñÿ, ÷òî êíèãà çàÿâîê ìîæåò áûòü çàêðûòà óæå ñåãîäíÿ-çàâòðà. Ñ òî÷êè çðåíèÿ êðåäèòíîãî 
ïðîôèëÿ ïîäîáíûé øàã ÿâëÿåòñÿ âåñüìà ïîçèòèâíûì. Ïî ñîñòîÿíèþ íà 30 èþíÿ òåêóùåãî ãîäà îáùèé äîëã 
«Èíòåãðû» ñîñòàâëÿë 368,5 ìëí äîëë. èç êîòîðûõ 173,9 ìëí äîëë. – êðàòêîñðî÷íûå îáÿçàòåëüñòâà. Êàê áûëî 
çàÿâëåíî ìåíåäæìåíòîì «Èíòåãðû», îêîëî 70% ïðèâëå÷åííûõ îò äîïýìèññèè ñðåäñòâ ïëàíèðóåòñÿ 
íàïðàâèòü íà ÷àñòè÷íîå ïîãàøåíèå çàäîëæåííîñòè ïåðåä ÅÁÐÐ ïî ñèíäèöèðîâàííîìó êðåäèòó îáúåìîì 250 
ìëí äîëë. Îñòàâøóþñÿ ÷àñòü ïðåäïîëàãàåòñÿ íàïðàâèòü íà ôèíàíñèðîâàíèå êàïâëîæåíèé è 
îáùåêîðïîðàòèâíûå íóæäû. 

Ïî èòîãàì â÷åðàøíèõ òîðãîâ êîòèðîâêè íà ïîêóïêó îáëèãàöèé «Èíòåãðû» âûðîñëè äî 98,5% (YTP ~21%). Ïðè 
ýòîì ãîâîðèòü î òîì, ÷òî âîçìîæíà àêòèâèçàöèÿ ïîêóïîê ïîñëå äàííîé íîâîñòè ìû íå áóäåì, ïîñêîëüêó íà 
ôîíå âîçðàñòàþùåé âåðîÿòíîñòè âûïîëíåíèÿ îáÿçàòåëüñòâ ïî îôåðòå â íà÷àëå äåêàáðÿ ýòîãî ãîäà 
äåðæàòåëè áóìàã, ñêîðåå, ïðåäïî÷òóò äîæäàòüñÿ åå, íåæåëè ïðîäàòü ñåé÷àñ.  

Îëüãà Åôðåìîâà  
efremova_ov@nomos.ru  

 

ЭНЕРГЕТИКА
 

 Ïî ñëîâàì ïðåìüåð-ìèíèñòðà ÐÔ Âëàäèìèðà Ïóòèíà, Ñàÿíî-Øóøåíñêàÿ ÃÝÑ (ÐóñÃèäðî) áóäåò ÷àñòè÷íî 
âîññòàíîâëåíà è äàñò ïåðâûé òîê â 2010 ãîäó. /ÐÈÀ Íîâîñòè/ 

 Ñîãëàñíî ðåøåíèþ Ñîâåòà äèðåêòîðîâ ÔÑÊ ÅÝÑ, îêîí÷àíèå ðàçìåùåíèÿ äîïîëíèòåëüíîãî âûïóñêà öåííûõ 
áóìàã ïåðåíîñèòñÿ ñî 2 îêòÿáðÿ 2009 ãîäà íà 25 äåêàáðÿ 2009 ãîäà. Íàïîìíèì, ÷òî ðàçìåùåíèå àêöèé 
íà÷àëîñü 19 ÿíâàðÿ òåêóùåãî ãîäà. Îáùèé îáúåì ýìèññèè ñîñòàâëÿåò 73,25 ìëðä ðóá. (146,5 ìëðä àêöèé 
íîìèíàëüíîé öåíîé 50 êîïååê). Íà ñåãîäíÿøíèé äåíü ðàçìåùåíî 44% îò îáùåãî îáúåìà äîïîëíèòåëüíîé 
ýìèññèè. /Energyland.info/ 

 

МЕТАЛЛУРГИЯ И ДОБЫВАЮЩИЙ СЕКТОР
 

 Ìåæâåäîìñòâåííàÿ êîìèññèÿ ïðè Ìèíýêîíîìðàçâèòèÿ ÐÔ îäîáðèëà ïðåäîñòàâëåíèå ×åëÿáèíñêîìó 
òðóáîïðîêàòíîìó çàâîäó ãîñóäàðñòâåííîé ãàðàíòèè â ðàçìåðå äî 5 ìëðä ðóá. Ãîñãàðàíòèè Çàâîä ïîëó÷àåò 
ïîä êðåäèò íà 10 ìëðä ðóá., êîòîðûå ïðåäïîëàãàåòñÿ èñïîëüçîâàòü äëÿ çàâåðøåíèÿ èíâåñòèöèîííîãî 
ïðîåêòà - ñòðîèòåëüñòâà öåõà ïî ïðîèçâîäñòâó òðóá áîëüøîãî äèàìåòðà. /www.chtpz.ru/ 
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 Ñîãëàñíî ñîîáùåíèþ «ÀËÐÎÑÛ», â ñåíòÿáðå 2009 ãîäà îáúåì ïðîäàæ ïðîäóêöèè ïî Ãðóïïå ñîñòàâèò 190-
200 ìëí äîëë. /www.alrosa.ru/ 

 

ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА
 

 «ÂûìïåëÊîì» ïðèíÿë ðåøåíèå çàêðûòü äåïàðòàìåíò, îòâå÷àâøèé çà ðàçâèòèå âåí÷óðíîãî áèçíåñà. Ýòî 
ïîäðàçäåëåíèå áûëî îòêðûòî Îïåðàòîðîì â 2007 ãîäó. Èçíà÷àëüíî â çàäà÷è äåïàðòàìåíòà âõîäèëî ðàçâèòèå 
ïåðñïåêòèâíûõ ïðîåêòîâ, ñìåæíûõ ñ òåëåêîììóíèêàöèîííûì áèçíåñîì. Òàêèì íàïðàâëåíèåì ñòàëî 
ìîáèëüíîå òåëåâèäåíèå — DVB-H. «ÂûìïåëÊîì» èíâåñòèðîâàë â íåãî îêîëî 10—15 ìëí äîëë. Òàêæå 
ïîäðàçäåëåíèå îòâå÷àëî çà ðàçâèòèå óñëóã ring-back tone (ïåðñîíàëèçèðîâàííàÿ ìåëîäèÿ âûçîâà). 
Î÷åâèäíî, â óñëîâèÿõ êðèçèñà Îïåðàòîð ðåøèë èçáàâèòüñÿ îò íåïðîôèëüíûõ ïðîåêòîâ. /ÐÁÊ daily/ 

 Ñáåðáàíê Ðîññèè â ñåíòÿáðå 2009 ãîäà âûäàë ÎÀÎ «Ñèáèðüòåëåêîì» êðåäèò íà ñóììó 351 ìëí ðóá. 
/Finambonds/ 

 

Ñèáèðüòåëåêîì: èòîãè 1 ïîëóãîäèÿ 2009 ãîäà ïî ÌÑÔÎ. 
 

Â÷åðà ÎÀÎ «Ñèáèðüòåëåêîì» îïóáëèêîâàëî ïðîìåæóòî÷íóþ îò÷åòíîñòü çà 1 ïîëóãîäèå 2009 ãîäà â 
ñîîòâåòñòâèè ñ ÌÑÔÎ. Èòîãè ïåðâûõ 6 ìåñÿöåâ 2009 ãîäà Îïåðàòîðà ìû îöåíèâàåì íåéòðàëüíî. 

 

млн руб. 2008 1 пол. 2009 1 пол. 2008 1 пол. 2009/ 
1 пол. 2008

1 пол. 2009/ 
2008

Выручка 37 674 19 070 18 461 3.3% -

Операционные расходы 33 080 16 373 15 161 8.0% -

EBITDA 11 867 6 981 7 278 -4.1% -

Чистая прибыль 1 529 851 2 005 -57.6% -

% расходы 2 076 1 665 1 097 51.8% -

Операционный денежный поток 10 679 5 189 5 005 3.7% -

Активы 54 885 52 579 52 880 -0.6% -4.2%

Дебиторская задолженность 2 719 2 788 2 325 19.9% 2.5%

Денежные средства и их 
эквиваленты 1 109 804 2 282 -64.8% -27.5%

Финансовый долг, в т.ч. 24 022 21 987 22 179 -0.9% -8.5%

долгосрочный 12 802 11 809 13 139 -10.1% -7.8%

краткосрочный 11 220 10 178 9 040 12.6% -9.3%

Кредиторская задолженность 6 355 5 733 5 690 0.8% -9.8%

Рентабельность EBITDA 31.5% 36.6% 39.4% -2.8 п.п. -
Рентабельность по чистой 
прибыли 4.1% 4.5% 10.9% -6.4 п.п. -

Фин. долг/EBITDA 2.02 1.90 1.68 - -

EBITDA/% 5.72 4.19 6.63 - -

Фин. долг/Активы 0.44 0.42 0.42 - -

Финансовые результаты "Сибирьтелеком" 2008-2009 гг.

Основные финансовые показатели

Показатели эффективности и покрытия долга

 
 

Èñòî÷íèê: äàííûå êîìïàíèè, ðàñ÷åòû ÍÎÌÎÑ-ÁÀÍÊà. 

 

Ñðåäè íàèáîëåå çíà÷èìûõ ìîìåíòîâ èòîãîâ äåÿòåëüíîñòè «Ñèáèðüòåëåêîìà» â 1 ïîëóãîäèè 2009 ãîäà ìû 
âûäåëÿåì: 
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•          Îïåðåæàþùèé ðîñò îïåðàöèîííûõ ðàñõîäîâ íàä äèíàìèêîé âûðó÷êè Îïåðàòîðà â ÿíâàðå-èþíå 2009 
ãîäà îòíîñèòåëüíî ñîïîñòàâèìîãî ïåðèîäà 2008 ãîäà – âûðó÷êà âûðîñëà íà 3,3%, à îïåðàöèîííûå ðàñõîäû – 
íà 8,0%. Ðîñò äîõîäîâ Êîìïàíèè áûë îáåñïå÷åí ïðåèìóùåñòâåííî ðîñòîì ïîñòóïëåíèé îò óñëóã ïåðåäà÷è 
äàííûõ è Èíòåðíåòà íà 28% äî 2,855 ìëðä ðóá. çà ñ÷åò èíòåíñèâíîãî ðàñøèðåíèÿ àáîíåíòñêîé áàçû 
ïîëüçîâàòåëåé ØÏÄ íà 88% äî 501,5 òûñ. Òàêæå óâåëè÷åíèå âûðó÷êè â îò÷åòíîì ïåðèîäå ïðîèçîøëî 
áëàãîäàðÿ ðîñòó äîõîäîâ îò óñëóã ìåñòíîé òåëåôîííîé ñâÿçè íà 2,5% äî 5,854 ìëðä ðóá. è óñëóã ñîòîâîé 
ñâÿçè íà 1,6% äî 4,892 ìëðä ðóá. Ïðè÷åì, ðîñò ïåðâûõ áûë âûçâàí óâåëè÷åíèåì ÷èñëà îñíîâíûõ òåëåôîííûõ 
àïïàðàòîâ íà 27,9 òûñ. øò. äî 4,359 ìëí øò. è èíäåêñàöèåé ðåãóëèðóåìûõ òàðèôîâ ñ 01.03.2009 ãîäà, âòîðûõ 
- íàðàùèâàíèåì àáîíåíòñêîé áàçû íà 14,2% äî 5,1 ìëí ïîëüçîâàòåëåé, íåñìîòðÿ íà æåñòêóþ êîíêóðåíöèþ ñî 
ñòîðîíû «áîëüøîé òðîéêè». «Ñòðåìèòåëüíûé» ðîñò îïåðàöèîííûõ ðàñõîäîâ Êîìïàíèè îáóñëîâëåí, ãëàâíûì 
îáðàçîì, îò÷èñëåíèåì íà èçíîñ è àìîðòèçàöèþ íà 18,6% äî 4,072 ìëðä ðóá. êàê ðåçóëüòàò ìàñøòàáíîé 
èíâåñòèöèîííîé ïðîãðàììû ïðåäûäóùèõ ëåò, ïðî÷èìè ðàñõîäàìè íà 13,9% äî 3,387 ìëðä ðóá. (àãåíòñêèå 
âîçíàãðàæäåíèÿ, íàëîãè, çà èñêëþ÷åíèåì íàëîãà íà ïðèáûëü, òðàíñïîðòíûå è ïî÷òîâûå ðàñõîäû, ðåçåðâû ïî 
ñîìíèòåëüíûì äîëãàì) è ðàñõîäàìè ïî óñëóãàì îïåðàòîðîâ ñâÿçè íà 8,8% äî 2,320 ìëðä ðóá. â ðåçóëüòàòå 
ðîñòà òðàôèêà, ïîäëåæàùåãî îïëàòå â ñîîòâåòñòâèè ñ ïîðÿäêîì ìåæîïåðàòîðñêèõ âçàèìîîòíîøåíèé 
ñîãëàñíî íîðìàòèâíî-ïðàâîâîé áàçû îòðàñëè.  

•          Ñíèæåíèå ýôôåêòèâíîñòè äåÿòåëüíîñòè Êîìïàíèè – ðåíòàáåëüíîñòü EBITDA óìåíüøèëàñü íà 2,8 ï.ï. äî 
36,6%, âñëåäñòâèå óìåíüøåíèÿ ïîêàçàòåëÿ EBITDA íà 4,1% èç-çà íåýôôåêòèâíîãî êîíòðîëÿ íàä èçäåðæêàìè, 
Êðîìå òîãî, ó Îïåðàòîðà ïî èòîãàì 1 ïîëóãîäèÿ 2009 ãîäà ïðîèçîøëî ïàäåíèå ðàçìåðà ÷èñòîé ïðèáûëè íà 
57,6% äî 1,658 ìëðä ðóá. îòíîñèòåëüíî àíàëîãè÷íîãî ïåðèîäà 2008 ãîäà. Ïðè ýòîì ðåíòàáåëüíîñòü ïî ÷èñòîé 
ïðèáûëè ñíèçèëàñü íà 6,4 ï.ï. äî 4,5%. Íà îòðèöàòåëüíîå èçìåíåíèå çíà÷åíèÿ ÷èñòîé ïðèáûëè, êðîìå âûøå 
îçâó÷åííîãî, ïîâëèÿëè ïîòåðè îò êóðñîâûõ ðàçíèö â ðàçìåðå 428 ìëí ðóá., âîçíèêøèå ïîñëå îòðèöàòåëüíîé 
ïåðåîöåíêè âàëþòíîãî äîëãà èç-çà äåâàëüâàöèè ðóáëÿ.  

•          Ôèíàíñîâûé äîëã Îïåðàòîðà â îò÷åòíîì ïåðèîäå ïðîäåìîíñòðèðîâàë íåçíà÷èòåëüíûé ñîêðàùåíèå äî 
21,987 ìëðä ðóá. (íà 8,5% îòíîñèòåëüíî êîíöà 2008 ãîäà). Ïðè ýòîì äîëãîâàÿ íàãðóçêà Êîìïàíèè, ïî íàøèì 
îöåíêàì, ñíèçèëàñü ñ 2,02õ äî 1,90õ ïî ñîîòíîøåíèþ Ôèíàíñîâûé äîëã/EBITDA. Â ÿíâàðå-èþíå 2009 ãîäà ó 
Êîìïàíèè ïðîèçîøëî íåêîòîðîå óëó÷øåíèå âðåìåííîé ñòðóêòóðû äîëãà îòíîñèòåëüíî êîíöà 2008 ãîäà – äîëÿ 
êðàòêîñðî÷íûõ êðåäèòîâ è çàéìîâ â îáùåì îáúåìå äîëãà ñíèçèëàñü ñ 46,7% äî 46,3% (äî 10,178 ìëðä ðóá. (2 
ìëðä ðóá. ïðèõîäèòñÿ íà îáëèãàöèîííûé âûïóñê ñåðèè 08). Íåñìîòðÿ íà ýòî, ìû ñ÷èòàåì, ÷òî ó 
«Ñèáèðüòåëåêîìà» ñèòóàöèÿ ñ èñïîëíåíèåì êðàòêîñðî÷íîé ÷àñòè äîëãà ïî-ïðåæíåìó îñòàåòñÿ äîñòàòî÷íî 
íàïðÿæåííîé, ïîñêîëüêó îáúåì äåíåæíûõ ñðåäñòâ íà ñ÷åòàõ Îïåðàòîðà ïî ñîñòîÿíèþ íà 30 èþíÿ 2009 ãîäà 
áûë ðàâåí ëèøü 804 ìëí ðóá. Ïðè ýòîì îïåðàöèîííûé äåíåæíûé ïîòîê Êîìïàíèè â 1 ïîëóãîäèè 2009 ãîäà 
îñòàëñÿ äîñòàòî÷íî âåñîìûì – ïîðÿäêà 5,189 ìëðä ðóá. Òåì íå ìåíåå, î÷åâèäíî, ÷òî áåç âíåøíèõ çàåìíûõ 
ñðåäñòâ Îïåðàòîðó íå îáîéòèñü. Â ñâîþ î÷åðåäü, Êîìïàíèÿ àêòèâíî êðåäèòóåòñÿ â áàíêàõ ñ ãîñóäàðñòâåííûì 
ó÷àñòèåì â ëèöå Ñáåðáàíêà, ÂÒÁ, Ñâÿçü-Áàíêà è äð. Òàê, Ñáåðáàíê îòêðûë «Ñèáèðüòåëåêîìó» òðè êðåäèòíûå 
ëèíèè îáúåìîì 1 ìëðä ðóá. êàæäàÿ íà 5 ëåò, èç êîòîðûõ â íàñòîÿùåå âðåìÿ óæå âûáðàíî îêîëî 1,4 ìëðä ðóá. 
Ñîõðàíèâøàÿñÿ ñïîñîáíîñòü ïðèâëåêàòü äåíåæíûå ñðåäñòâà èç âíåøíèõ èñòî÷íèêîâ, âåðîÿòíî, îêàæåò 
ïîääåðæêó â ðåôèíàíñèðîâàíèè êðàòêîñðî÷íûõ äîëãîâ Êîìïàíèè. Êðîìå òîãî, «Ñèáèðüòåëåêîì» 
çàïëàíèðîâàë â áëèæàéøåå âðåìÿ ðàçìåùåíèå òðåõ âûïóñêîâ áèðæåâûõ îáëèãàöèé îáùèì îáúåìîì 4 ìëðä 
ðóá.  

Àëåêñàíäð Ïîëþòîâ 
polyutov_av@nomos.ru 

 

СТРОИТЕЛЬСТВО, ДЕВЕЛОПМЕНТ И СТРОИТЕЛЬНЫЕ МАТЕРИАЛЫ  

 Îñíîâíîé ñîáñòâåííèê äåâåëîïåðñêîé Ãðóïïû ËÑÐ Àíäðåé Ìîë÷àíîâ ñíèçèë ñâîþ äîëþ â Êîìïàíèè ñ 72,9% 
äî 68%, ïîêóïàòåëü äîëè íå ðàñêðûâàåòñÿ. /Âåäîìîñòè/ 
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ХИМИЯ И ЛПК
 

 ÑÌÈ, ññûëàÿñü íà èñòî÷íèêè â ïðàâèòåëüñòâå Óêðàèíû, ñîîáùàþò, ÷òî çàÿâêè íà êîíêóðñ ïî ïðèâàòèçàöèè 
Îäåññêîãî ïðèïîðòîâîãî çàâîäà íàðÿäó ñ äâóìÿ óêðàèíñêèìè êîìïàíèÿìè - ÎÎÎ «Íîðòèìà» è êîìïàíèÿ 
«Ôëîðà ñåðâèñ» ïîäàë è «ÑÈÁÓÐ õîëäèíã». /Âåäîìîñòè, Èíòåðôàêñ/ 

СУБЪЕКТЫ РФ
 

 Ìèíôèí ïðåäëàãàåò âûäåëèòü â 2010 ãîäó ñóáúåêòàì ÐÔ íà âûðàâíèâàíèå áþäæåòíîé îáåñïå÷åííîñòè 
äîòàöèé â îáùåé ñëîæíîñòè íà 399,996 ìëðä ðóá. Â ýòîì ãîäó äîòàöèè ïîñòóïÿò â ðàçìåðå 579,8 ìëðä ðóá., à 
â 2008 ãîäó áûëî 390,4 ìëðä ðóá. Ìèíôèí âûñ÷èòûâàåò ðàçìåð äîòàöèé, èñõîäÿ èç òåìïîâ ðîñòà íàëîãîâûõ 
äîõîäîâ, äèíàìèêè áþäæåòíûõ ðàñõîäîâ, êðåäèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè ñóáúåêòà, ÷èñëåííîñòè íàñåëåíèÿ è 
äð. Çàìðóêîâîäèòåëÿ äåïàðòàìåíòà ôèíàíñîâ è íàëîãîâîé ïîëèòèêè Íîâîñèáèðñêîé îáëàñòè Íàòàëüÿ 
Òèìîíîâà ñîîáùèëà, ÷òî îáëàñòè â 2010 ãîäó ìîæåò äîñòàòüñÿ 3,84 ìëðä ðóá. — íà 10% áîëüøå, ÷åì â 2009 
ãîäó (3,49 ìëðä ðóá. äîòàöèé). Ïî åå ñëîâàì, âñåãî ñ ó÷åòîì ñóáâåíöèé è ñóáñèäèé â 2009 ãîäó îáëàñòü 
ïîëó÷èëà 17 ìëðä ðóá. /Âåäîìîñòè/ 
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Денежный рынок 
Êàê è îæèäàëîñü, íà÷àëî ïåðèîäà îñíîâíûõ íàëîãîâûõ âûïëàò 
îòðàçèëîñü íà äåíåæíîì ðûíêå íåêîòîðûì ðîñòîì ñòàâîê. Âïðî÷åì, 
â÷åðàøíèå îáÿçàòåëüñòâà ïåðåä áþäæåòîì – ïî óïëàòå ÍÄÑ – áûëè 
íåêðóïíûìè ïî îáúåìàì, ïîýòîìó íå âûçâàëè îñîáûõ çàòðóäíåíèé ó 
ó÷àñòíèêîâ ðûíêà. Ñòîèìîñòü ðåñóðñîâ íà ìåæáàíêå è ïî âàëþòíûì 
ñâîïàì ïîäíÿëàñü ïðèìåðíî íà 1 ï.ï. îòíîñèòåëüíî ïÿòíèöû, 
ïðåèìóùåñòâåííî ðàñïîëàãàÿñü â ïðåäåëàõ 7-8,5%.  

Î ñëàáîì âëèÿíèè óïëà÷èâàåìîãî â÷åðà ÍÄÑ ñâèäåòåëüñòâóåò è 
íåçíà÷èòåëüíîå èçìåíåíèå îñòàòêîâ áàíêîâ íà êîðñ÷åòàõ è äåïîçèòàõ â 
ÖÁ, ïîäðîñøèõ ïî èòîãàì äíÿ ñ 609,2 ìëðä äî 614,8 ìëðä ðóá. Ïðè ýòîì 
ó÷àñòíèêè íà 24 ìëðä ðóá. óâåëè÷èëè îáúåìû îïåðàöèé åæåäíåâíîãî 
ÐÅÏÎ ñ ÖÁ, çàíÿâ â õîäå óòðåííåãî àóêöèîíà îêîëî 84 ìëðä ðóá. ïðè 
ëèìèòå 150 ìëðä ðóá. Òàêèì îáðàçîì, ïî÷òè ïîëîâèíà ïðåäëîæåííîé 
Áàíêîì Ðîññèè «ïîääåðæêè» îêàçàëàñü íå âîñòðåáîâàíà. 

Ïî ðåçóëüòàòàì â÷åðàøíåãî áåççàëîãîâîãî àóêöèîíà êðåäèòíûå 
îðãàíèçàöèè ïîäàëè çàÿâêè è ïðèâëåêëè íà 5-íåäåëüíûé ñðîê 19,14 
ìëðä èç 20 ìëðä ðóá. âîçìîæíûõ. Ñòàâêà îòñå÷åíèÿ áûëà óñòàíîâëåíà 
ïðàêòè÷åñêè íà óðîâíå ìèíèìàëüíîé – 11,26% ïðîòèâ 11,25%. 

Ñòîèò îòìåòèòü, ÷òî, íåñìîòðÿ íà ïðåäïðèíÿòîå íà ïðîøëîé íåäåëå 
ñíèæåíèå ñòàâêè ðåôèíàíñèðîâàíèÿ, ìèíèìàëüíàÿ öåíà àóêöèîíà 
îñòàëàñü íà óðîâíå ïðåäøåñòâîâàâøèõ. Òî åñòü, ñíèçèâ ñòîèìîñòü 
îñíîâíûõ èíñòðóìåíòîâ ðåôèíàíñèðîâàíèÿ, ÖÁ îñòàâèë áåç èçìåíåíèÿ 
öåíû ðåñóðñîâ, ïðåäîñòàâëÿåìûõ â ðàìêàõ íåîáåñïå÷åííîãî 
êðåäèòîâàíèÿ. Ïî âñåé âèäèìîñòè, ýòî ñâÿçàíî ñ òåì, ÷òî Áàíê Ðîññèè 
ïðèñòóïèë ê àíîíñèðîâàííîé èì òàêòèêå ïîñòåïåííî îòõîäà îò 
áåççàëîãîâîãî ôîíäèðîâàíèÿ áàíêîâñêîãî ñåêòîðà. 

Âïðî÷åì, îñòàåòñÿ äðóãîé èñòî÷íèê òàêèõ ðåñóðñîâ – Ìèíôèí, 
óñòðàèâàþùèé ñåãîäíÿ íîâûé àóêöèîí ïî ðàçìåùåíèþ ñâîáîäíûõ 
ñðåäñòâ áþäæåòà îáúåìîì äî 40 ìëðä ðóá. Ðàíåå ìû óæå óêàçûâàëè, ÷òî 
â íàñòîÿùåå âðåìÿ âåäîìñòâî ðàñïîëàãàåò èçðÿäíûì êîëè÷åñòâîì 
ñâîáîäíûõ ðåñóðñîâ, ïîëó÷åííûõ çà ñ÷åò êîíâåðòèðîâàííûõ, íî 
íåèñïîëüçîâàííûõ ñðåäñòâ Ðåçåðâíîãî ôîíäà. Òàê êàê áþäæåòíûå 
ðàñõîäû ïëàíèðóåòñÿ ñåðüåçíûì îáðàçîì óâåëè÷èòü ëèøü â ïîñëåäíèé 
ìåñÿö ãîäà, Ìèíôèí ñîõðàíÿåò õîðîøóþ âîçìîæíîñòü ïî äàëüíåéøåìó 
ðàçìåùåíèþ 3-ìåñÿ÷íûõ ðåñóðñîâ. 

Âàëþòíûé ðûíîê â÷åðà âûãëÿäåë äîñòàòî÷íî ïàññèâíî. Îáúåì îïåðàöèé 
ïî èíñòðóìåíòàì ðóáëü-äîëëàð ñ ðàñ÷åòîì «íà çàâòðà» íå ïðåâûñèë 2 
ìëðä äîëë. Íèçêàÿ àêòèâíîñòü ñäåëîê, íà íàø âçãëÿä, îáóñëîâëåíà 
óñòàíîâèâøåéñÿ íà ìåæäóíàðîäíûõ ðàíêàõ íåîïðåäåëåííîñòüþ: íåôòü 
êîòèðóåòñÿ íà óðîâíå 70 äîëë. çà áàððåëü (Brent), ñîîòíîøåíèå ïàðû 
EUR/USD âàðüèðóåòñÿ â ïðåäåëàõ 1,470-1,475õ. Ê ñåãîäíÿøíåìó 
îòêðûòèþ âíóòðåííåãî ðûíêà ñèòóàöèÿ îñîáî íå èçìåíèëàñü, îäíàêî ñ 
ìîìåíòà îòêðûòèÿ ðóáëü ñòðåìèòåëüíî óêðåïèëñÿ ê êîðçèíå áîëåå ÷åì 
íà 10 êîï. è ñåé÷àñ òîðãóåòñÿ íà óðîâíå 36,69 ðóá.  

 

Èëüÿ Èëüèí
ilin_io@nomos.ru

Динамика cамостоятельности банковской системы
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Динамика валютного курса
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Дата
21 сен

22 сен

23 сен

24 сен

25 сен

28 сен

События денежного рынка

уплата 1/3 квартального НДС

налог на прибыль

Событие
беззалоговый аукцион ЦБ объемом 20 млрд 
руб. сроком 5 недель

возврат ЦБ ранее привлеченных на 
аукционах 135.5 млрд руб.
получение денег с аукционов, проведенных 
21 и 22 сентября

аукцион Минфина объемом 40 млрд руб. 
сроком 3 мес.

аукцион РЕПО сроком на 6 мес.

уплата НДПИ и 1/2 акцизов

депозитные аукционы ЦБ на сроки 4 недели 
и 3 месяца

ломбардные аукционы ЦБ на срок 2 недели, 
3 мес.

 
_____________________ 

Èñòî÷íèê: Reuters 
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Долговые рынки 
Â ïîíåäåëüíèê íà ðûíêàõ ïðåîáëàäàëè ñìåøàííûå íàñòðîåíèÿ. Ñ îäíîé 
ñòîðîíû, ïðè îòñóòñòâèè êàêîãî – ëèáî íîâîñòíîãî flow èíâåñòîðû 
âûáèðàþò íàèáîëåå êîíñåðâàòèâíóþ ñòðàòåãèþ è ñòàðàþòñÿ 
çàôèêñèðîâàòü ïîëó÷åííóþ íàêàíóíå ïðèáûëü. Ñ äðóãîé – æåëàíèå 
ïðîäàâàòü íå ÿâëÿåòñÿ îñíîâíûì, ïîñêîëüêó ïðåîáëàäàþùèå íà ðûíêå 
îæèäàíèÿ âñå æå íå ëèøåíû îïòèìèñòè÷íîé ñîñòàâëÿþùåé, è áÎëüøàÿ 
÷àñòü ïðîäàæ íàõîäèò ïîêóïàòåëåé. Êàê ñëåäñòâèå, ìû íàáëþäàåì 
îòñóòñòâèå ñåðüåçíûõ ïåðåîöåíîê ïî èòîãàì äíÿ, íåñìîòðÿ íà äîâîëüíî 
âûñîêóþ âîëàòèëüíîñòü â òå÷åíèå òîðãîâîé ñåññèè. 

Òàê, àìåðèêàíñêèå ôîíäîâûå ïëîùàäêè çàêîí÷èëè â÷åðàøíèå òîðãè áåç 
åäèíîé äèíàìèêè. Íà ôîíå ñíèæåíèÿ ïî èíäåêñàì S&P500 è DOW íà 
óðîâíå 0,3% - 0,4% èíäåêñ êîìïàíèé ñåãìåíòà «âûñîêèõ òåõíîëîãèé»- 
Nasdaq ïðèáàâèë 0,2%. 

Â êàçíà÷åéñêèõ îáÿçàòåëüñòâàõ àìïëèòóäà êîëåáàíèé äîõîäíîñòåé â 
òå÷åíèå äíÿ áûëà äîñòàòî÷íî øèðîêîé. Íàïðèìåð, ïî 10-ëåòíèì UST 
äíåâíûì ìèíèìóìîì áûëà äîõîäíîñòü íà óðîâíå 3,41% ãîäîâûõ, òîãäà êàê 
ê çàêðûòèþ òîðãîâ äîõîäíîñòü âíîâü âåðíóëàñü ê 3,48% ãîäîâûõ. 
Âåðîÿòíî, äàåò î ñåáå çíàòü ôàêòîð íîâîãî ïðåäëîæåíèÿ – ñåãîäíÿ 
ñîñòîèòñÿ ïåðâûé èç àóêöèîíîâ òåêóùåé íåäåëè ïî 2-ëåòíèì UST íà 
ñóììó 43 ìëðä äîëë. 

Êàê ìû îæèäàåì, òåêóùóþ ñèòóàöèþ, êîòîðàÿ ñîõðàíÿåòñÿ äîâîëüíî 
íàïðÿæåííîé â îæèäàíèè çàâòðàøíèõ ðåøåíèé ÔÐÑ, ñïîñîáåí íåñêîëüêî 
«ðàçðÿäèòü» ïóáëèêóåìûé ñåãîäíÿ èíäåêñ ïðîèçâîäñòâåííîé àêòèâíîñòè 
Ðè÷ìîíäà çà ñåíòÿáðü. Îäíàêî ñ íà÷àëîì òîðãîâ â Àçèè ïðèõîäèòñÿ 
êîíñòàòèðîâàòü, ÷òî ðûíêè ïðîäîëæàþò «äðåéôîâàòü» áåç åäèíîãî 
òðåíäà. 

Ïîõîæå, ÷òî èíâåñòîðû â ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè òàêæå ñîõðàíÿþò 
ñòàòóñ «íàáëþäàòåëåé». Êîòèðîâêè ñóâåðåííûõ åâðîîáëèãàöèé Russia-30 
áîëüøóþ ÷àñòü â÷åðàøíèõ òîðãîâ ñîõðàíÿëèñü â ðàìêàõ äèàïàçîíà 
107,375% - 107,5%. Àêòèâèçèðîâàâøèåñÿ â ïåðâîé ïîëîâèíå äíÿ 
ïðîäàâöû «ñäâèíóëè» öåíû äî 107,1875%, îäíàêî äàííûé óðîâåíü 
îêàçàëñÿ èìïóëüñîì ê íîâîé ñåðèè ïîêóïîê, â ðåçóëüòàòå êîòîðûõ âñå 
âåðíóëîñü â ïðåæíèé äèàïàçîí.  

Â êîðïîðàòèâíûõ åâðîîáëèãàöèÿõ áîëüøàÿ ÷àñòü âûïóñêîâ, íåñìîòðÿ íà 
ïðîõîäèâøèå â òå÷åíèå äíÿ ñäåëêè, íå âûäåëÿëàñü çíà÷èìûì äâèæåíèåì 
êîòèðîâîê. Çàìåòíîé áûëà ïîêóïàòåëüñêàÿ àêòèâíîñòü â îáëèãàöèÿõ 
Ñåâåðñòàëü-13, êîòîðûå ïðèáàâèëè â öåíå ïîðÿäêà 20 á.ï. 

Ïðè ýòîì «ãëàâíûìè ãåðîÿìè» â÷åðàøíåãî äíÿ ñòàëè âûïóñêè 
ÂûìïåëÊîì-13 è ÂûìïåëÊîì-11, â îòíîøåíèè êîòîðûõ ýìèòåíò 
àíîíñèðîâàë ñâîè ïëàíû ïî buy-back áóìàã íà ñóììó 320 ìëí äîëë., 
îçâó÷èâ ìèíèìàëüíóþ öåíó âûêóïà ïî áóìàãàì ñ ïîãàøåíèåì â 2011 ãîäó 
íà óðîâíå 106,625% îò íîìèíàëà è â 2013 ãîäó – 104,75% îò íîìèíàëà. 
Ïîñëå ïîÿâëåíèÿ äàííîãî ñîîáùåíèÿ êîòèðîâêè «âûêóïàåìûõ» áóìàã 
âûðîñëè áîëåå ÷åì íà 0,5%: ïî÷òè äî 105% ïî ÂûìïåëÊîì-11 è äî 103,5% 
ïî ÂûìïåëÊîì-13. Ðåøåíèå ýìèòåíòà, îáëàäàþùåãî ñâîáîäíîé 
ëèêâèäíîñòüþ, ïî ñîêðàùåíèþ ñâîèõ äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ âûãëÿäèò 

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

 

Динамика цен на нефть  2008 - 2009 гг.
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âïîëíå ïîíÿòíûì ïîñòóïêîì. Ïðè ýòîì äîâîëüíî íåîáû÷íî ñìîòðèòñÿ 
ãîòîâíîñòü ê ñòîëü çíà÷èòåëüíîé ïðåìèè ê ðûíêó ëèøü ñ öåëüþ âûâîäà 
áóìàã èç îáðàùåíèÿ. Íåò ÷åòêîãî ïîíèìàíèÿ, â âûêóïå êàêîãî èç 
îáîçíà÷åííûõ âûïóñêîâ â áîëüøåé ñòåïåíè îðèåíòèðîâàí ýìèòåíò, ê òîìó 
æå ñòîèìîñòü îáñëóæèâàíèÿ ïî äîëãàì îäèíàêîâàÿ – êóïîí 8,375%. Èñõîäÿ 
èç òîãî, ÷òî âûáðàíû èìåííî ýòè áóìàãè, à íå áîëåå äîëãîñðî÷íûå, ìîæíî 
ïîëàãàòü, ÷òî êîìïàíèÿ ïëàíèðóåò óâåëè÷èòü äîëãîñðî÷íóþ 
ñîñòàâëÿþùóþ äîëãà. Îäíàêî, ïîñêîëüêó îáúåì âûïóñêà Âûìïåëêîì-11 
ñîñòàâëÿåò âñåãî 300 ìëí äîëë., à ÂûìïåëÊîì-13 – 1 ìëðä äîëë., ìîæíî 
ïîëàãàòü, ÷òî, îðèåíòèðóÿñü íà äîâîëüíî áëèçêîå ïîãàøåíèå, äåðæàòåëè 
âðÿä ëè áóäóò ìàññîâî ñîêðàùàòü ïîçèöèè â âûïóñêå, ïîãàøàåìîì â 2011 
ãîäó, òîãäà êàê áîëåå âûñîêîìó ïðåäúÿâëåíèþ ê âûêóïó áóìàã 
ÂûìïåëÊîì-13 «áëàãîïðèÿòñòâóåò» ñóùåñòâåííî ïðåâîñõîäÿùèé îáúåì 
çàéìà. 

Íà ôîíå îæèäàåìîãî ñîêðàùåíèÿ êîëè÷åñòâà áóìàã ÂûìïåëÊîìà â 
îáðàùåíèè ïî÷òè ïî 1% ïðèáàâèëè â öåíå âûïóñêè ñ ïîãàøåíèåì â 2016 è 
2018 ãîäàõ, êîòîðûå íå ïîïàäàþò â ðàìêè ïëàíèðóåìîé ñäåëêè. 

Â ðóáëåâîì ñåãìåíòå «ïðåîäîëåíèå» î÷åðåäíîãî íàëîãîâîãî ðóáåæà 
ïðîøëî äîâîëüíî áëàãîïîëó÷íî. Ïðè ýòîì íåêîòîðóþ «çàìîðîæåííîñòü» 
òîðãîâîé àêòèâíîñòè â÷åðà ìîæíî òàêæå îáúÿñíèòü è äàâëåþùåé íàä 
ëîêàëüíûì ðûíêîì íåîïðåäåëåííîñòüþ âíåøíåãî ôîíà, õîòÿ âñå áîëüøå 
ïðèçíàêîâ òîãî, ÷òî ðûíîê ðóáëåâûõ îáÿçàòåëüñòâ âåñüìà 
«ñàìîñòîÿòåëåí». Êîñâåííûì ïîäòâåðæäåíèåì ýòîãî ìû ïðåäëàãàåì 
îáîçíà÷èòü íåóãàñàþùóþ àêòèâíîñòü ïåðâè÷íîãî ñåãìåíòà. Òàê òîëüêî çà 
â÷åðàøíèé äåíü î ñâîèõ ïëàíàõ ïî ðàçìåùåíèþ íîâûõ áîíäîâ çàÿâèëè 
åùå ÌÌÊ (íà 15 ìëðä ðóá.), ÔÑÊ (50 ìëðä ðóá.), ÂÒÁ-Ëèçèíã (20 ìëðä 
ðóá.), à òàêæå «îæèâàþò» ñóáúåêòû ÐÔ - Íèæåãîðîäñêàÿ îáëàñòü çàÿâèëà 
î ïëàíàõ ïî ðàçìåùåíèþ áóìàã íà 3 ìëðä ðóá. 

Äèíàìèêà êîòèðîâîê íàèáîëåå ëèêâèäíûõ áóìàã â÷åðà áûëà 
íåîäíîðîäíîé: ðàçáðîñ ïðè âåñüìà ñêðîìíûõ îáîðîòàõ âàðüèðîâàëñÿ â 
ðàìêàõ äèàïàçîíå îò -50 äî +50 á.ï. Îáëèãàöèè Èíòåãðû ïîêà íèêàê íå 
îòðåàãèðîâàëè íà ñîîáùåíèå î ïëàíèðóåìîé äîïýìèññèè, âåðîÿòíî, íà 
ôîíå òîãî, ÷òî äåðæàòåëè áîíäîâ ïðåäïî÷èòàþò ïîäîæäàòü äî ñêîðîé 
îôåðòû. 

Â îòíîøåíèè ñåãîäíÿøíèõ òîðãîâ ìû ïîëàãàåì, ó ðûíêà åñòü åùå îäèí 
äåíü, ÷òîáû îïðåäåëèòüñÿ ñ ïðèîðèòåòàìè, ïîñêîëüêó óæå çàâòðà ñòàðòóåò 
«ìàðàôîí» ïåðâè÷íûõ ðàçìåùåíèé òåêóùåé íåäåëè, êîòîðûé îòêðûâàþò 
ÎÔÇ íà 20 ìëðä ðóá. Â öåëîì æå ñèòóàöèÿ ñêëàäûâàåòñÿ áîëåå 
êîìôîðòíî, ÷åì â ïîíåäåëüíèê: ðóáëü âûãëÿäèò áîëåå óâåðåííî è 
êîòèðîâêè íåôòè ïîêà äåìîíñòðèðóþò ïîëîæèòåëüíóþ äèíàìèêó. 

 

Дата Эмитент 
Объем выпуска, 

млн руб.

22 сен Северсталь БО1 15 000

23 сен ОФЗ 25069 10 000

23 сен ОФЗ 26202 10 000

24 сен Москва-56 15 000

24 сен Москва-62 15 000

24 сен Акрон-2 3 500

24 сен Тройка Инвест-2 500

ИТОГО 69 000

РАЗМЕЩЕНИЯ ТЕКУЩЕЙ НЕДЕЛИ
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Энергетика  
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Облигации федерального займа  
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Пивков Роман / ext. 4120  
(495) 797-32-48 

pivkov_rv@nomos.ru 
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