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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 2.80% -7 -104

Russia-30 4.49% 1 -90

ОФЗ 25068 6.86% -2 -139

ОФЗ 25065 6.16% 11 -169

Газпрнефт4 6.04% -18 -290

РЖД-10 0.00% 0 -690

АИЖК-8 7.91% 0 -281

ВТБ - 5 0.00% 0 -741

РоссельхБ-8 6.07% -1 -255

МосОбл-8 6.28% -6 -450

Мгор62 5.63% 9 -354

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 95.41% -4 390

iTRAXX XOVER S14 5Y 459.00 4 n/a

CDX XO  5Y 188.70 1 -32

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 550.42 -0.4% 13.2%

RTS 1 598.23 -0.2% 10.6%

S&P 500 1 197.84 -0.2% 7.4%

DAX 6 822.05 -0.3% 14.5%

NIKKEI 10 022.39 0.1% -5.0%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 82.10 -0.4% 7.2%

Нефть WTI 81.74 0.3% 3.0%

Золото 1 366.45 1.0% 24.6%

 Никель LME 3 M 21 600.00 -1.1% 16.6%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 

 

Характеристика денежного рынка 
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Дефолты и реструктуризации 
 ÎÀÎ «Ïàðíàñ-Ì» íå âûïëàòèëî 18 íîÿáðÿ 2010 ãîäà êóïîííûé äîõîä çà 16 êóïîííûé ïåðèîä ïî îáëèãàöèÿì 

ñåðèè 02 îáúåìîì 1 ìëðä ðóá. Ðàçìåð íåèñïîëíåííûõ îáÿçàòåëüñòâ ñîñòàâèë 23,68 ìëí ðóá. Ðàíåå 
Ýìèòåíòîì òàêæå íå áûëè èñïîëíåíû îáÿçàòåëüñòâà ïî âûïëàòå êóïîííîãî äîõîäà çà 8-15 êóïîííûå 
ïåðèîäû, è ïî ïðèîáðåòåíèþ îáëèãàöèé çàéìà â ðàìêàõ îôåðòû. Â íîÿáðå 2010 ãîäà â îòíîøåíèè ÎÀÎ 
«Ïàðíàñ-Ì» áûëà ââåäåíà ïðîöåäóðà âíåøíåãî óïðàâëåíèÿ ñðîêîì íà 18 ìåñÿöåâ. 

 

Купоны, оферты, размещения и погашения 

 ÎÎÎ «Íàòóð Ïðîäóêò – Èíâåñò» âûïëàòèëî êóïîííûé äîõîä çà 5 êóïîííûé ïåðèîä íà ñóììó 35,3 ìëí ðóá. è 
ïðîèçâåëî ÷àñòè÷íîå ïîãàøåíèå íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè îáëèãàöèé ñåðèè 03 â ðàçìåðå 104,16 ìëí ðóá. èç 
âñåãî îáúåìà 900 ìëí ðóá. 

 Ñòàâêà 1 êóïîíà ïî 5-ëåòíèì îáëèãàöèÿì Óäìóðòñêîé Ðåñïóáëèêè âûïóñêà 34004 îáúåìîì 2 ìëðä ðóá. ïî 
èòîãàì book-building óñòàíîâëåíà íà óðîâíå 8,7% ãîäîâûõ. Ðàçìåùåíèå îáëèãàöèé íà ÌÌÂÁ ñîñòîèòñÿ 25 
íîÿáðÿ 2010 ãîäà.  

 Ðÿçàíñêàÿ îáëàñòü îòêðûëà êíèãó çàÿâîê íà ðàçìåùåíèå 4-ëåòíèõ îáëèãàöèé ñåðèè 34001 îáúåìîì 2,1 ìëðä 
ðóá., çàêðûòèå êîòîðîé íàìå÷åíî íà 24 íîÿáðÿ 2010 ãîäà. Ðàçìåùåíèå âûïóñêà íà ÌÌÂÁ íà÷íåòñÿ 2 
äåêàáðÿ 2010 ãîäà. Îðèåíòèð ñòàâêè 1 êóïîíà íàõîäèòñÿ â äèàïàçîíå 8,8%-9,2% ãîäîâûõ. Ïî 
îáëèãàöèîííîìó çàéìó ïðåäóñìîòðåíà àìîðòèçàöèÿ íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè: 30% ÷åðåç 2 ãîäà; 30% - 3 
ãîäà; 40% - 4 ãîäà.  

 ÇÀÎ «Èïîòå÷íûé àãåíò ÀÈÆÊ 2008-1» îñóùåñòâèëî ÷àñòè÷íîå ïîãàøåíèå îáëèãàöèé êëàññà «À» íà ñóììó 
423,7 ìëí ðóá., à òàêæå ïî 8 êóïîíó íà÷èñëèëî âëàäåëüöàì îáëèãàöèé êëàññà «À» âûïëàòó â îáúåìå 130 ìëí 
ðóá., êëàññà «Á» - 95 ìëí ðóá. 

 ÇÀÎ «Èïîòå÷íûé àãåíò ÀÈÆÊ 2010-1» îñóùåñòâèëî ÷àñòè÷íîå ïîãàøåíèå îáëèãàöèé êëàññà «À1» â îáùåì 
îáúåìå 1,1 ìëðä ðóá., à òàêæå íà÷èñëèëî êóïîííûé äîõîä çà 1 êóïîííûé ïåðèîä â ðàçìåðå 193,9 ìëí ðóá. 
Âëàäåëüöàì îáëèãàöèé êëàññà «À2» - êóïîííûé äîõîä â îáúåìå 140 ìëí ðóá., êëàññà «Á» - 49 ìëí ðóá. 

 

Рейтинги и прогнозы 
 Àãåíòñòâî Moody's èçìåíèëî ïðîãíîç ïî äîëãîñðî÷íûì ðåéòèíãàì äåïîçèòîâ â íàöèîíàëüíîé è èíîñòðàííîé 

âàëþòå è ðåéòèíãàì ïî äîëãîâûì îáÿçàòåëüñòâàì ÕÊÔ-Áàíêà «Âà3» ñ «Íåãàòèâíîãî» íà «Ñòàáèëüíûé». 
Îäíîâðåìåííî àãåíòñòâî ïðèñâîèëî ïðèîðèòåòíûì íåîáåñïå÷åííûì äîëãîâûì îáÿçàòåëüñòâàì ÕÊÔ Áàíêà 
äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã â íàöèîíàëüíîé âàëþòå íà óðîâíå «Âà3» ñî «Ñòàáèëüíûì» ïðîãíîçîì. Ëþáûå 
ïîñëåäóþùèå âûïóñêè ïðèîðèòåòíûõ äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ Áàíêà áóäóò èìåòü òàêèå æå ðåéòèíãè ïðè 
îòñóòñòâèè ñóùåñòâåííûõ èçìåíåíèé êðåäèòíîãî ðåéòèíãà ñàìîãî Áàíêà. Ðåéòèíã áûë ïðèñâîåí âûïóñêó 
îáëèãàöèé ñåðèè 04 îáúåìîì 3 ìëðä ðóá. ñ ïîãàøåíèåì â 2011 ãîäó, ñåðèè 05 îáúåìîì 4 ìëðä ðóá. ñ 
ïîãàøåíèåì â 2013 ãîäó, ñåðèè 06 îáúåìîì 5 ìëðä ðóá. ñ ïîãàøåíèåì â 2014 ãîäó è ñåðèè 07 îáúåìîì 5 
ìëðä ðóá. ñ ïîãàøåíèåì â 2015 ãîäó. 

 Ðåéòèíãîâàÿ ñëóæáà Standard&Poor's ïîäòâåðäèëà äîëãîñðî÷íûé êðåäèòíûé ðåéòèíã ÎÀÎ «Òðóáíàÿ 
ìåòàëëóðãè÷åñêàÿ êîìïàíèÿ» íà óðîâíå «Â». Ðåéòèíã ïî íàöèîíàëüíîé øêàëå ïîâûøåí ñ «ruÂBB+» äî «ruA-
». Ïðîãíîç ïî ðåéòèíãàì ïåðåñìîòðåí íà «Ñòàáèëüíûé». Êàê îòìå÷àåòñÿ â îò÷åòå àãåíòñòâà, ïåðåñìîòð 
ïðîãíîçà, ïîâûøåíèå ðåéòèíãà ïî íàöèîíàëüíîé øêàëå, à òàêæå ïîäòâåðæäåíèå äîëãîñðî÷íîãî ðåéòèíãà 
îòðàæàþò óëó÷øåíèå ïîêàçàòåëåé ëèêâèäíîñòè è ñòàáèëèçàöèþ îïåðàöèîííûõ è ôèíàíñîâûõ ïîêàçàòåëåé 
Êîìïàíèè. Ïðîãíîç «Ñòàáèëüíûé» îòðàæàåò îæèäàíèÿ àãåíòñòâà òîãî, ÷òî ÒÌÊ áóäåò äåìîíñòðèðîâàòü 
ñòàáèëüíûå îïåðàöèîííûå è ôèíàíñîâûå ïîêàçàòåëè â 2011 ãîäó è ïîñòåïåííî óëó÷øàòü õàðàêòåðèñòèêè 
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êðåäèòîñïîñîáíîñòè. Â òî æå âðåìÿ ðåéòèíãîâàÿ îöåíêà íàõîäèòñÿ ïîä äàâëåíèåì ðèñêà ïðèáëèæåíèÿ 
ñðîêîâ ïîãàøåíèÿ îáÿçàòåëüñòâ â 2012 ãîäó, åñëè ÒÌÊ íå îáåñïå÷èò àêòèâíîãî ðåôèíàíñèðîâàíèÿ ýòîãî 
äîëãà. Êðîìå òîãî, Êîìïàíèÿ íåñåò ðèñêè èçìåíåíèÿ êîíúþíêòóðû òîâàðíûõ ðûíêîâ, ÷òî òàêæå ó÷èòûâàëîñü 
ïðè îïðåäåëåíèè ðåéòèíãîâîé îöåíêè. 

 

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

ÞíèÊðåäèò Áàíê â Ðîññèè – ïîçèòèâíûå èòîãè çà 9 ìåñÿöåâ 2010 ãîäà ïî ÌÑÔÎ. 

Ãðóïïà UniCredit  îò÷èòàëàñü çà 9 ìåñÿöåâ 2010 ãîäà ïî ÌÑÔÎ, ðàñêðûâàÿ òàêæå ðÿä ïîêàçàòåëåé ïî 
ðîññèéñêîìó ÇÀÎ «ÞíèÊðåäèò Áàíê». Ìû âûäåëÿåì êëþ÷åâûå ìîìåíòû: 

• ÞíèÊðåäèò íà ðîññèéñêîì ðûíêå ôèíàíñîâûõ óñëóã çàíèìàåò äîëþ ïîðÿäêà 1,9% ðûíêà (íà 1 àâãóñòà 2010 
ãîäà), ÿâëÿÿñü êðóïíåéøèì èíîñòðàííûì Áàíêîì â íàøåé ñòðàíå, è ñòîèò íà 8 ïîçèöèè â ðýíêèíãå áàíêîâ ÐÔ 
ñ àêòèâàìè 495 ìëðä ðóá. (+2,7% ê 1 ÿíâàðÿ 2010 ãîäà). Áàíê íàñ÷èòûâàåò 160 òî÷åê ïðèñóòñòâèÿ, à òàêæå 1 
ïðåäñòàâèòåëüñòâî â Ìèíñêå. 

• ×èñòàÿ ïðèáûëü Ýìèòåíòà âîçðîñëà íà 20,5% ê àíàëîãè÷íîìó ïåðèîäó ïðîøëîãî ãîäà è ñîñòàâèëà 6,1 ìëðä 
ðóá., ÷òî îáúÿñíÿåòñÿ â òîì ÷èñëå ñíèæåíèåì ïðîöåíòíûõ ðàñõîäîâ. ×èñòûå ïðîöåíòíûå äîõîäû 
óâåëè÷èëèñü íà 45,5% äî 16,48 ìëðä ðóá. Â ðåçóëüòàòå ïîêàçàòåëü Cost / Income ñòàë íèæå 36%.  

• Êðåäèòíûé ïîðòôåëü âûðîñ íà 5,4% ïî ñðàâíåíèþ ñ íà÷àëîì îò÷åòíîãî ïåðèîäà äî 359,95 ìëðä ðóá. Â 
êà÷åñòâåííîé ñîñòàâëÿþùåé ïîðòôåëÿ òàêæå íàáëþäàþòñÿ ïîçèòèâíûå òåíäåíöèè – NPL óïàë ñ 8,5% íà 
íà÷àëî ãîäà äî 7% íà 1 îêòÿáðÿ 2010 ãîäà. 

Â öåëîì, îñíîâíûå òåíäåíöèè â äåÿòåëüíîñòè Áàíêà ìû îòìå÷àëè â ñâîåì îáçîðå îò 15 íîÿáðÿ 2010 ãîäà 
(http://www.nomos.ru/f/1/investment/analytics/special/Research_15112010%20Final.pdf). Íàïîìíèì, ÷òî óðîâåíü 
äîñòàòî÷íîñòè êàïèòàëà (Í1) Áàíêà ïî ÐÑÁÓ ñîñòàâëÿë íà 1 íîÿáðÿ óìåðåííûå âûñîêèå 15,87%, â òîì ÷èñëå 
áëàãîäàðÿ ïîääåðæêå ñî ñòîðîíû àêöèîíåðà, êîòîðûé îñåíüþ òåêóùåãî ãîäà óâåëè÷èë êàïèòàë Áàíêà íà 4,2 
ìëðä ðóá. 

Íåñìîòðÿ íà ïðåäñòàâëåííûå ïîçèòèâíûå èòîãè, ìû íå ñ÷èòàåì íàõîäÿùèéñÿ â îáðàùåíèè âûïóñê Áàíêà ñåðèè 
05 èíòåðåñíûì äëÿ ó÷àñòíèêîâ ðûíêà, ïîñêîëüêó ïðåìèè ê êðèâîé ãîñáàíêîâ îí íå ïðåäëàãàåò, à âîçìîæíîñòåé 
äëÿ àïñàéäà ìû íå âèäèì. Îòìåòèì, ÷òî äàííûé âûïóñê òîðãóåòñÿ ïðàêòè÷åñêè âîçëå íîìèíàëà – 100,11%. 

Åëåíà Ôåäîòêîâà 

fedotkova_ev@nomos.ru 

 

ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА
 

VimpelCom Ltd. íå ïîëó÷èò òóíèññêîãî îïåðàòîðà â ñäåëêå ñ Weather Investments. 

Â÷åðà ñòàëî èçâåñòíî, ÷òî îïåðàòîð Orascom Telecom Holding (OTH), ïðèíàäëåæàùèé óïðàâëÿþùåé êîìïàíèè 
Weather Investments åãèïåòñêîãî ìèëëèàðäåðà Íàãèáà Ñàâèðèñà, êîòîðàÿ ïëàíèðóåò îáúåäèíåíèå ñ VimpelCom 
Ltd., ïðîäàë 50% òóíèññêîãî îïåðàòîðà Orascom Telecom Tunisie êîìïàíèè Qatar Telecom çà 1,2 ìëðä äîëë. 
Íàïîìíèì, ðàíåå ñîîáùàëîñü, ÷òî â ðàìêàõ äîãîâîðåííîñòåé ìåæäó VimpelCom Ltd. è Weather Investments, 
êîòîðûå ñâîäèëèñü ê ïîêóïêå VimpelCom Ltd. 51,7% OTH è 100% èòàëüÿíñêîãî îïåðàòîðà Wind Telecomunicazioni 
S.p.A. ó Weather Investments, èç ñäåëêè èñêëþ÷àëèñü òîëüêî àêòèâû OTH â Åãèïòå è Ñåâåðíîé Êîðåå, à î 
òóíèññêîì îïåðàòîðå íå áûëî èçâåñòíî äî íàñòîÿùåãî âðåìåíè. Ìóëüòèïëèêàòîð, ïî êîòîðîìó îöåíèëè Orascom 
Telecom Tunisie, ïî äàííûì VimpelCom Ltd., ñîñòàâëÿåò 6,7 EBITDA êîìïàíèè çà 2009 ãîä. Òåì íå ìåíåå, 
VimpelCom Ltd. îòìå÷àåò, ÷òî ïîëíîñòüþ ïîääåðæèâàåò ðåøåíèå î ïðîäàæå Orascom Telecom Tunisie, è ýòà 
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ñäåëêà îòâå÷àåò ñòðàòåãèè ïîëíîãî îïåðàöèîííîãî êîíòðîëÿ íàä êëþ÷åâûìè àêòèâàìè, êîòîðîãî â ñëó÷àå ñ 
òóíèññêèì îïåðàòîðîì íå âîçíèêàëî, ÷òî òàêæå íå äàâàëî âîçìîæíîñòè êîíñîëèäàöèè ôèíàíñîâûõ ïîêàçàòåëåé 
ïî ñòàíäàðòàì US GAAP. Âìåñòå ñ òåì, åå ïðîäàæà óëó÷øèò ôèíàíñîâîå ïîëîæåíèå OTH è ñîîòíîøåíèå 
«×èñòûé äîëã ê OIBDA».  

Íàïîìíèì, ðàíåå VimpelCom Ltd. îöåíèâàë, ÷òî âûðó÷êà îáúåäèíåííîé êîìïàíèè (ñ ó÷åòîì OTH è Wind 
Telecomunicazioni) ñîñòàâèò 21,5 ìëðä äîëë., EBITDA - 9,5 ìëðä äîëë., ÷èñòûé äîëã - 24 ìëðä äîëë. Òàêèì 
îáðàçîì, ó÷èòûâàÿ EBITDA Orascom Telecom Tunisie (ïîðÿäêà 180 ìëí äîëë.), ïîòåðè VimpelCom Ltd., â ñëó÷àå 
çàêðûòèè ñäåëêè ñ Weather Investments, îò ïðîäàæè òóíèññêîãî îïåðàòîðà â îáúåäèíåííîì áèçíåñå áóäóò 
íåçíà÷èòåëüíûìè (îêîëî 2% îò îáùåãî ïîêàçàòåëÿ EBITDA). Â òî æå âðåìÿ, åñëè âûðó÷åííûå îò ïðîäàæè 
Orascom Telecom Tunisie äåíåæíûå ñðåäñòâà áóäóò íàïðàâëåíû íà ïîãàøåíèå äîëãîâ OTH, òî ýòó ñäåëêó ìîæíî 
ðàññìàòðèâàòü êàê ïîçèòèâíóþ äëÿ VimpelCom Ltd., ïîñêîëüêó îíà ïîçâîëèò íåñêîëüêî óìåíüøèòü äîëãîâóþ 
íàãðóçêó, êîòîðàÿ ìîæåò äîñòàòüñÿ Êîìïàíèè ïîñëå çàêðûòèÿ ñäåëêè ñ Í.Ñàâèðèñîì. Íà íàø âçãëÿä, êàìíåì 
ïðåòêíîâåíèÿ â îáúåäèíåíèè VimpelCom Ltd. è Weather Investments ïî-ïðåæíåìó îñòàåòñÿ íåîïðåäåëåííîñòü ñ 
íàöèîíàëèçàöèåé àëæèðñêîé «äî÷êè» OTH - Orascom Telecom Algeria (Djezzy) èç-çà îáâèíåíèé â íåóïëàòå 
íàëîãîâ ñî ñòîðîíû âëàñòåé, êîòîðàÿ ÿâëÿåòñÿ îñíîâíûì àêòèâîì OTH (ïî èòîãàì 2009 ãîäà íà íåå ïðèõîäèëîñü 
ïîðÿäêà 60% EBITDA èëè îêîëî 10% EBITDA ïîñëå çàêðûòèÿ ñäåëêè VimpelCom Ltd. è Weather Investments). 
Ïîýòîìó ãëàâíûå ðèñêè äëÿ VimpelCom Ltd. â ñäåëêå ñâÿçàíû èìåííî ñ âîçìîæíûì âûáûòèåì ýòîãî àêòèâà.   

Àëåêñàíäð Ïîëþòîâ 
polyutov_av@nomos.ru 

  
РИТЭЙЛ
 

 Ïî èòîãàì ÿíâàðÿ-îêòÿáðÿ 2010 ãîäà îáùàÿ âûðó÷êà ÃÊ «ÄÈÊÑÈ» ñîñòàâèëà 51,971 ìëðä ðóá., ÷òî íà 18,0% 
áîëüøå àíàëîãè÷íîãî ïîêàçàòåëÿ 2009 ãîäà. Â äîëëàðàõ îáùàÿ âûðó÷êà âîçðîñëà íà 25,4% äî 1,717 ìëðä. 

Âûðó÷êà îò ðîçíè÷íûõ îïåðàöèé ìàãàçèíîâ ÄÈÊÑÈ ñîñòàâèëà 43,762 ìëðä ðóá. (1,446 ìëðä äîëë.), ÷òî 
íà 18,9% ïðåâûøàåò àíàëîãè÷íûé ïîêàçàòåëü 2009 ãîäà â ðóáëÿõ (26,5% â äîëë.).  

Âûðó÷êà îò ðîçíè÷íûõ îïåðàöèé ìàãàçèíîâ ÌÅÃÀÌÀÐÒ äîñòèãëà 5,820 ìëðä ðóá. (192 ìëí äîëë.), ÷òî íà 
16,3% áîëüøå ñîïîñòàâèìîãî ïåðèîäà ïðîøëîãî ãîäà â ðóáëÿõ (23,7% â äîëë.). 

Âûðó÷êà îò ðîçíè÷íûõ îïåðàöèé ìàãàçèíîâ ÌÈÍÈÌÀÐÒ ñîñòàâèëà 1,779 ìëðä ðóá. (59 ìëí äîëë.), ÷òî íà 
8,6% ïðåâûøàåò àíàëîãè÷íûé ïîêàçàòåëü ìèíóâøåãî ãîäà â ðóáëÿõ (15,5% â äîëë.). 

Âûðó÷êà îò äðóãèõ îïåðàöèé, âêëþ÷àÿ ìàðêåòèíãîâûå äîõîäû, äîõîäû îò ñóáàðåíäû è îïòîâûõ ïðîäàæ 
ñîñòàâèëà 610 ìëí ðóá. (20 ìëí äîëë.). /Finambonds/ 

 Õ5 Retail Group íà ïðîøëîé íåäåëå ïðåäëîæèëà «Ñáåðáàíê Êàïèòàëó» - àêöèîíåðó «Ìîñìàðòà» - âûêóïèòü 
ìàãàçèíû áàíêðîòÿùåãîñÿ ðèòåéëåðà. X5 æå õî÷åò ïîëó÷èòü âñå áåç èñêëþ÷åíèÿ ïëîùàäè «Ìîñìàðòà». Íà 
ñåãîäíÿøíèé äåíü ïîä óïðàâëåíèåì «Ìîñìàðòà» íàõîäèòñÿ ÷åòûðå òîðãîâûõ öåíòðà â Ìîñêâå îáùåé 
ïëîùàäüþ áîëåå 130 òûñ. êâ. ì è 12 ìàãàçèíîâ â ðåãèîíàõ. /ÐÁÊ daily/ 

 

Ïåðåãîâîðû ïî ïîêóïêå Õ5 è Êîïåéêè áëèçêè ê çàâåðøåíèþ? 

Ãàçåòà «ÊîììåðñàíòÚ» ñîîáùàåò, ÷òî íà ýòîé íåäåëå çàïëàíèðîâàíà âñòðå÷à ïðåäñåäàòåëÿ íàáëþäàòåëüíîãî 
ñîâåòà «Àëüôà-Ãðóïï» Ìèõàèëà Ôðèäìàíà è ãëàâû ñîâåòà äèðåêòîðîâ ÔÊ «Óðàëñèá» Íèêîëàÿ Öâåòêîâà, íà 
êîòîðîé äîëæíî áûòü ïðèíÿòî îêîí÷àòåëüíîå ðåøåíèå î ïðîäàæå ïðîäóêòîâîé ñåòè «Êîïåéêà» ðèòåéëåðó Õ5. Ïî 
ïðåäâàðèòåëüíûì äîãîâîðåííîñòÿì, ãîñïîäèí Öâåòêîâ ìîæåò ïîëó÷èòü çà Ñåòü îêîëî 1,6-1,7 ìëðä äîëë.  

Íàïîìíèì, â ñåíòÿáðå ýòîãî ãîäà Õ5 óæå ïîëó÷èëà îäîáðåíèå â ÔÀÑ íà ïðèîáðåòåíèå áèçíåñà ñåòè «Êîïåéêà» è 
ïàðàëëåëüíî ïðîâîäèëà ïðîöåäóðó due diligence. Ïðè÷åì, ñóììà ñäåëêè ïðåäâàðèòåëüíî îöåíèâàëàñü â 1,6-1,8 
ìëðä äîëë., à îêîí÷àòåëüíîå ïðåäëîæåíèå ïî öåíå X5 äîëæíà áûëà ñäåëàòü ïîñëå çàâåðøåíèÿ due diligence. 
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Îçâó÷åííûé ñåé÷àñ äèàïàçîí ñòîèìîñòè áèçíåñà ïðàêòè÷åñêè íå îòëè÷àåòñÿ îò ðàíåå çàÿâëåííîãî îðèåíòèðà. 
Íà íàø âçãëÿä, äàííàÿ âñòðå÷à ìîæåò ñòàòü çàâåðøàþùåéñÿ ñòàäèåé M&A-ñäåëêè, ïåðåãîâîðû î êîòîðîé 
äëÿòñÿ óæå áîëåå ïîëóòîðà ëåò. Âìåñòå ñ òåì, â ÑÌÈ âðåìÿ îò âðåìåíè ïîÿâëÿåòñÿ èíôîðìàöèÿ î ïîâûøåííîì 
èíòåðåñå Wal-Mart ê ÒÄ «Êîïåéêà», íî, ìû ñ÷èòàåì, çàêðûòèå ñäåëêè ñî ñòîðîíû Õ5 íàèáîëåå âåðîÿòíûì, 
ó÷èòûâàÿ âûñîêóþ ñòåïåíü åå ãîòîâíîñòè.  

Ñ äåòàëÿìè ïåðñïåêòèâû ñäåëêè ìîæíî îçíàêîìèòüñÿ â íàøåì êîììåíòàðèè: 
http://www.nomos.ru/f/1/investment/analytics/special/daily-review_23072010.pdf 

Áåçóñëîâíî, òåêóùàÿ äîõîäíîñòü áóìàã ÒÄ «Êîïåéêà» ó÷èòûâàåò âûñîêóþ âåðîÿòíîñòü ïîêóïêè ñåòè Õ5, òåì íå 
ìåíåå âñå åùå ïðåäëàãàÿ ñóùåñòâåííóþ ïðåìèþ ïîðÿäêà  100-130 á.ï. íà äëèííîì îòðåçêå äþðàöèè, ÷òî â 
ñëó÷àå çàêðûòèÿ ñäåëêè ìîæåò áûòü âåñüìà èíòåðåñíûì. 

Àëåêñàíäð Ïîëþòîâ 
polyutov_av@nomos.ru 

 

СУБЪЕКТЫ РФ
 

 Âëàñòè Õàíòû-Ìàíñèéñêîãî àâòîíîìíîãî îêðóãà íà÷èíàþò ðàñïðîäàæó îêðóæíîãî èìóùåñòâà ñî ñòàðòîâîé 
öåíîé 20 ìëðä ðóá. Ïðàâèòåëüñòâî îêðóãà îäîáðèëî ïðîãðàììó ïðèâàòèçàöèè îêðóæíîãî èìóùåñòâà íà 
2011-2013 ãîäû, âñåãî ïëàíèðóåòñÿ ïðîäàòü àêöèè 19 êîìïàíèé îáùåé íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòüþ îêîëî 
19 ìëðä ðóá. Íà ïðîäàæó âûñòàâëåíû 44,2% àêöèé ÎÀÎ «Õàíòû-Ìàíñèéñêèé áàíê» (ÕÌÁ), ïî 100% àêöèé 
ÎÀÎ «Íèæíåâàðòîâñê-ÍÈÏÈíåôòü», ÃÑÊ «Þãîðèÿ», «Ñåâðå÷ôëîòà», «Þãðàôàðìà», Þãîðñêîãî 
ëåñîïðîìûøëåííîãî õîëäèíãà. Êàê ñîîáùèëà Å. Øóìàêîâà, ïîìîùíèê ãóáåðíàòîðà ÕÌÀÎ, «âñå âûðó÷åííûå 
ñðåäñòâà ïðàâèòåëüñòâî îêðóãà ïëàíèðóåò íàïðàâèòü â âèäå èíâåñòèöèé íà ðåàëèçàöèþ ñîöïðîãðàìì: 
ñòðîèòåëüñòâî æèëüÿ äëÿ ïåðåñåëåíèÿ ãðàæäàí èç âåòõèõ äîìîâ, ñòðîèòåëüñòâî äîðîã è ñîöèàëüíîé 
èíôðàñòðóêòóðû». /ÊîììåðñàíòÚ/ 

 

ПОТРЕБСЕКТОР И АПК
 

 Àáñîëþò Áàíê óñòàíîâèë ÃÊ «Ñèíåðãèÿ» êðåäèòíûé ëèìèò â ðàçìåðå 767 ìëí ðóá. ñðîêîì íà 2 ãîäà. Â 
ðàìêàõ äàííîãî ëèìèòà Êîìïàíèÿ ìîæåò êàê ïîëüçîâàòüñÿ äåíåæíûìè ñðåäñòâàìè äëÿ ïîïîëíåíèÿ 
îáîðîòíûõ ñðåäñòâ, òàê è âûïóñêàòü ãàðàíòèè â ïîëüçó Ôåäåðàëüíîé ñëóæáû ïî ðåãóëèðîâàíèþ 
àëêîãîëüíîãî ðûíêà. /Finambonds/ 
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Денежный рынок 
Âîëàòèëüíîñòü ïàðû EUR/USD óñèëèëàñü íà ôîíå ðåçêî èçìåíÿþùåãîñÿ 
íîâîñòíîãî ôîíà ïî Èðëàíäèè ïîñëå ñîîáùåíèÿ î âîçìîæíîì 
ïîíèæåíèè ðåéòèíãà åâðîïåéñêàÿ âàëþòà ïîäåøåâåëà â÷åðà äî 1,365õ. 
Ïðè ýòîì ñåãîäíÿ íà ôîíå ïðåäïî÷òåíèÿ ê «çàùèòíûì» ïîçèöèÿì, à 
òàêæå áåç ïîääåðæêè îïóáëèêîâàííûõ ìàêðîäàííûõ ïî ÅÑ åâðîïåéñêàÿ 
âàëþòà îïóñêàåòñÿ â öåíå íèæå 1,36õ. 

Ëîêàëüíûé âàëþòíûé ðûíîê â÷åðà îòðàæàë óñëîâíóþ 
ñáàëàíñèðîâàííîñòü ñïðîñà è ïðåäëîæåíèÿ: ôàêòè÷åñêè ìàñøòàá 
ïîæåëàíèé ê ïîêóïêå äîëëàðà áûë ñîïîñòàâèì ñ ïðèòîêîì âàëþòíîé 
âûðó÷êè îò ýêñïîðòåðîâ, ÷òî îáåñïå÷èëî îòíîñèòåëüíóþ ñòàáèëüíîñòü 
êîòèðîâêàì äîëëàðà íà ÌÌÂÁ, êîòèðîâêè àìåðèêàíñêîé âàëþòû â÷åðà 
íàõîäèëèñü áîëüøóþ ÷àñòü äíÿ â äèàïàçîíå 31,05 – 31,08 ðóá., ïðè ýòîì 
áèâàëþòíàÿ êîðçèíà îñòàâàëàñü íà óðîâíå 36,20 ðóá., ÷åìó 
ñïîñîáñòâîâàë «âêëàä» óêðåïëÿþùåãîñÿ åâðî. 

Äëÿ ñåãîäíÿøíèõ òîðãîâ ñâîéñòâåííî âîçîáíîâëåíèå ñïðîñà íà 
äîëëàðû, ÷òî ÿðêî îòðàæàåò îáùåìèðîâóþ òåíäåíöèþ. Òàêæå 
ïîëîæèòåëüíîé îñòàåòñÿ äèíàìèêà è åâðîïåéñêîé âàëþòû. Íà ôîíå 
ýòîãî ñòîèìîñòü áèâàëþòíîé êîðçèíû âîçðîñëà äî 36,30 ðóá. 

Äëÿ äåíåæíîãî ðûíêà ñïðîñ íà ðóáëåâóþ àêòèâíîñòü, îáóñëîâëåííóþ 
íàëîãîâûìè ðàñ÷åòàìè, íàøåë ñâîå îòðàæåíèå â ðîñòå ñòàâîê - â 
ïåðâîé ïîëîâèíå äíÿ ñòîèìîñòü ðåñóðñîâ íà ÌÁÊ «ïîäñêàêèâàëà» ê 4%, 
îäíàêî ýòîò óðîâåíü íå ñòàë «öåëåâûì» íà äåíü, è áëèæå ê ìîìåíòó 
îêîí÷àíèÿ òîðãîâ ñòàâêè âåðíóëèñü ê áîëåå ïðèâû÷íûì 2,75% - 3%. 

Çàïàñ ëèêâèäíîñòè íà ñ÷åòàõ â ÖÁ ïî èòîãàì â÷åðàøíåãî äíÿ ñíèçèëñÿ 
íà 37,8 ìëðä ðóá. äî 879,3 ìëðä ðóá. Ñóäÿ ïî âñåìó, îòòîê ðåñóðñîâ, 
ñâÿçàííûé ñ íàëîãîâûìè îò÷èñëåíèÿìè, áûë êîìïåíñèðîâàí íîâûìè 
ïîñòóïëåíèÿìè íà ñ÷åòà. Âìåñòå ñ òåì, ìû ñîõðàíÿåì íàøå ìíåíèå î 
òîì, ÷òî â áëèæàéøèå äíè ñèòóàöèÿ ñ ðóáëåâîé ëèêâèäíîñòüþ áóäåò 
ñîõðàíÿòüñÿ äîâîëüíî íàïðÿæåííîé, ïîñêîëüêó ïîìèìî íàëîãîâûõ 
ðàñ÷åòîâ ó÷àñòíèêàì ïðåäñòîèò âåðíóòü Ìèíôèíó ñðåäñòâà â îáúåìå 
ïîðÿäêà 40 ìëðä ðóá., ðàíåå ðàçìåùåííûõ íà äåïîçèòàõ. 

 

Îëüãà Åôðåìîâà
efremova_ov@nomos.ru

Динамика EUR/USD, "09 - "10
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Èñòî÷íèê: Bloomberg 

 
Динамика валютного курса, "09 - "10
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Дата
22 ноя

23 ноя

24 ноя

25 ноя

ЦБ проводит ломбардные аукционы на срок 1 
неделя , 3 мес.

Аукционы по ОФЗ 25075 и 25073 на 35.5 млрд 
руб. 

Возврат  ЦБ недельных ломбардных кредитов

возврат Минфину бюджетных средств с 
депозитов

возврат ЦБ беззалоговых кредитов

Уплата акцизов и НДПИ

Уплата 1/3 НДС за 3 кв 2010

ЦБ проведет депозитные аукционы сроком на 

4 нед., на 3 месяца

Событие
События денежного рынка

 
___________________ 

Èñòî÷íèê: Reuters 
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Долговые рынки 
Â ïîíåäåëüíèê ìèðîâûå òîðãîâûå ïëîùàäêè íà÷èíàëè òîðãè, ïðîÿâëÿÿ 
äîâîëüíî âûñîêèé èíòåðåñ ê ðèñêîâûì àêòèâàì. Âìåñòå ñ òåì, ïî èòîãàì 
äíÿ ñîõðàíèòü äàííûé îïòèìèçì íå óäàëîñü ïî ïðè÷èíå ïîÿâëåíèÿ 
íîâîñòåé î âîçìîæíîì ïîíèæåíèè àãåíòñòâîì Moody’s ñóâåðåííîãî 
ðåéòèíãà Èðëàíäèè ñðàçó íà íåñêîëüêî ñòóïåíåé, ÷òî ìîæåò ëèøèòü åå 
èíâåñòèöèîííîãî óðîâíÿ «Àà2». Âîëíà ïðîäàæ âûðàçèëàñü íà 
åâðîïåéñêèõ ïëîùàäêàõ â ñíèæåíèè êëþ÷åâûõ èíäåêñîâ íà óðîâíå 0,3% - 
1%. Â ÑØÀ êîððåêöèÿ ïî èòîãàì äíÿ âàðüèðîâàëàñü íà óðîâíå îêîëî 
0,2%, õîòÿ ïî èíäåêñó ñåãìåíòà âûñîêèõ òåõíîëîãèé NASDAQ 
çàôèêñèðîâàíà ïîëîæèòåëüíàÿ ïåðåîöåíêà íà óðîâíå 0,55%. 

Äëÿ êàçíà÷åéñêèõ îáÿçàòåëüñòâ âîëíåíèÿ â ÷àñòè ðèñêîâûõ àêòèâîâ 
îòðàçèëèñü âåñüìà áëàãîòâîðíî ñ òî÷êè çðåíèÿ âîññòàíîâëåíèÿ ñïðîñà è 
çàòîðìîçèâøåãîñÿ ðîñòà äîõîäíîñòåé. Òàê, ïî 10-ëåòíèì UST äîõîäíîñòü 
â õîäå â÷åðàøíèõ òîðãîâ ñíèçèëàñü äî 2,8% ãîäîâûõ (-7 á.ï.). Êðîìå 
ýòîãî, äîâîëüíî óñïåøíûì îêàçàëîñü ðàçìåùåíèå íîâûõ 2-ëåòíèõ UST íà 
ñóììó 35 ìëðä äîëë., ãäå bid/cover áûë  3,7 ïðîòèâ 3,43 íà ïðåäûäóùåì 
àóêöèîíå 26 îêòÿáðÿ, à äîëÿ ïîêóïîê ó÷àñòíèêàìè-íåðåçèäåíòàìè 
ñîñòàâèëà 38,3% ïðîòèâ 40% â ïðîøëûé ðàç. 

Îòíîñèòåëüíî òîðãîâ âòîðíèêà ïðåîáëàäàåò ïåññèìèñòè÷åñêèé íàñòðîé, 
îáóñëîâëåííûé íåîïðåäåëåííîñòüþ ðàçâèòèÿ ñîáûòèé â Þæíîé Êîðåå, à 
òàêæå ïðèòîêîì íåãàòèâíîãî íîâîñòíîãî ôîíà èç Åâðîïû. Â ÷àñòè 
àìåðèêàíñêîé ñòàòèñòèêè ñåãîäíÿ íà ïîâåñòêå äíÿ äàííûå î âòîðè÷íûõ 
ïðîäàæàõ íåäâèæèìîñòè â îêòÿáðå, ãäå îæèäàåòñÿ çàìåòíûé ñïàä 
îòíîñèòåëüíî ïîêàçàòåëåé ïðåäûäóùåãî ìåñÿöà, à òàêæå èíäåêñ äåëîâîé 
àêòèâíîñòè Ðè÷ìîíäà è ïóáëèêàöèÿ ñòåíîãðàììû ïðîòîêîëà ïîñëåäíåãî 
çàñåäàíèÿ FOMC, ïðîõîäèâøåãî 2-3 íîÿáðÿ. 

Äëÿ ðîññèéñêèõ åâðîîáëèãàöèé òîðãè ïîíåäåëüíèêà ñêëàäûâàëèñü 
äîñòàòî÷íî íåîäíîðîäíî: óòðåííèé îïòèìèçì, ïîçâîëèâøèé êîòèðîâêàì 
Russia-30 ïðîäâèíóòüñÿ îò 118,125% ê ìàêñèìóìó äíÿ – 118,4375%, ïîä 
äàâëåíèåì íîâîñòåé ñ âíåøíèõ ïëîùàäîê ðàçâåÿëñÿ äîâîëüíî áûñòðî, è 
ïðè çàêðûòèè òîðãîâûõ ïëîùàäîê ñóâåðåííûå áóìàãè âíîâü êîòèðîâàëèñü 
íà óðîâíå 118,125%. 

Â êîðïîðàòèâíûõ âûïóñêàõ íàèáîëüøåé ïîïóëÿðíîñòüþ ñðåäè 
ïîêóïàòåëåé ïîëüçîâàëñÿ íîâûé âûïóñê Ãàçïðîìà, íî è çäåñü 
ïîêóïàòåëüñêàÿ àêòèâíîñòü ïðîïàëà â òå÷åíèå äíÿ. Â êîíå÷íîì ñ÷åòå, 
îêàçàëîñü, ÷òî îñíîâíûå ñäåëêè çàòðàãèâàëè âûïóñêè äëèííîé äþðàöèè, 
ïðè÷åì ïî èòîãàì ïðåîáëàäàþùèõ ïðîäàæ öåíîâûå ïîòåðè ñîñòàâèëè îò 
0,125% äî 0,25%.  

Èç ïîñëåäíèõ íîâîñòåé îòìåòèì ïëàíû ÊÁ Ðåíåññàíñ Êàïèòàë ïðîâåñòè 
äîðàçìåùåíèå åâðîîáëèãàöèé ñ ïîãàøåíèåì â 2013 ãîäó. Òî÷íûå 
ïàðàìåòðû îáúåìà äîðàçìåùåíèÿ ïîêà íå ðàñêðûâàþòñÿ, ïðè ýòîì 
îðèåíòèðû ïî äîõîäíîñòè íîâûõ áóìàã îáîçíà÷åíû íà óðîâíå 11,5% 
ãîäîâûõ, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò öåíå ðàçìåùåíèÿ ïîðÿäêà 103% îò íîìèíàëà. 
Îòìåòèì, ÷òî òåêóùèå êîòèðîâêè áóìàã áàíêà âàðüèðóþòñÿ íà óðîâíå 
104,25% - 104,5%. 

Â ðóáëåâîì ñåãìåíòå â÷åðàøíèå òîðãè ïðîõîäèëè â ðàìêàõ óæå 

Îëüãà Åôðåìîâà
åfremova_ov@nomos.ru 
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óñòîÿâøåãîñÿ ñöåíàðèÿ. Ïîêà óäàåòñÿ óäåðæàòü ïîëîæèòåëüíóþ 
ïåðåîöåíêó íîâûì âûïóñêàì ÂûìïåëÊîìà è ÔÑÊ, â òî âðåìÿ êàê ïî 
áîëüøèíñòâó íàèáîëåå ëèêâèäíûõ áóìàã èç êîðïîðàòèâíîãî ñåêòîðà, êàê 
âïðî÷åì è ïî ÎÔÇ, íàáëþäàëîñü ïðîäîëæåíèå ïðîäàæ, îáóñëàâëèâàþùåå 
îòðèöàòåëüíóþ ïåðåîöåíêó â ïðåäåëàõ 10 – 30 á.ï.  

Ïðîãíîçû íà ñåãîäíÿøíèé äåíü – áåç ëèøíåãî îïòèìèçìà, ïîâîäîâ äëÿ 
ïîêóïîê íå ïîÿâëÿåòñÿ íàïðîòèâ äàâëåíèå âíåøíåé êîíúþíêòóðû 
ïîáóæäàåò â áîëüøåé ñòåïåíè îðèåíòèðîâàòüñÿ íà ôèêñàöèþ â òåõ 
áóìàãàõ, ãäå ïîêà åùå ñîõðàíÿåòñÿ ëèêâèäíîñòü. 
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Металлургия и добыча, металлообработка и металлосбыт  
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Нефтегазовый сектор, Химия  
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Телекомммуникации  и медиа  
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Строительство , девелопмент  и  стройматериалы  
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Транспорт  
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Энергетика  
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Финансовый сектор  
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Субъекты  РФ  
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Облигации федерального займа  
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