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2011 ãîä ïëàíèðóåòñÿ ñíèçèòü íà 500 ìëðä ðóá. â ñâÿçè ñ 
âûñîêèìè öåíàìè íà íåôòü». 

 

Новости эмитентов…………………...стр 2 

 ÂÒÁ ïðèîáðåë 46,48% Áàíêà Ìîñêâû è 25% + 1 àêöèÿ ÑÑÃ, 
êîòîðîé ïðèíàäëåæèò åùå 17,3%. 

 Àëüÿíñ Îéë: ÌÑÔÎ çà 2010 ãîä. 

  «Ðàñïàäñêàÿ» ïóáëèêóåò ïðîèçâîäñòâåííóþ ïðîãðàììó íà 2011–
2015 ãîäû. 
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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 3.49% 3 12

Russia-30 4.86% -2 3

ОФЗ 25068 6.93% 0 -20

ОФЗ 25065 6.25% 2 -10

Газпрнефт4 4.52% -81 -114

РЖД-10 7.18% 12 -17

АИЖК-8 7.92% 0 -3

ВТБ - 5 7.44% 14 -26

РоссельхБ-8 7.51% 34 65

МосОбл-8 7.76% 4 -76

Мгор62 7.20% 4 -22

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 95.08% 0 37

iTRAXX XOVER S14 5Y 405.00 10 -33

CDX XO  5Y 160.30 4 -5

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 700.98 -0.7% 0.8%

RTS 1 874.76 -0.8% 5.9%

S&P 500 1 307.40 -0.6% 3.9%

DAX 12 105.78 -0.9% 75.1%

NIKKEI 7 318.35 0.0% -29.3%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 109.42 5.7% 21.0%

Нефть WTI 98.10 4.8% 9.2%

Золото 1 411.70 0.9% 0.5%

 Никель LME 3 M 28 658 0.1% 17.9%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 

 

Характеристика денежного рынка 
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Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè 
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МАКРОновости  
 Êàê çàÿâèë ãëàâà Ïåíñèîííîãî ôîíäà Ðîññèè (ÏÔÐ) Àíòîí Äðîçäîâ, ïî ñîñòîÿíèþ íà 17 ôåâðàëÿ â ôîíä 

ïîñòóïèëî ñòðàõîâûõ âçíîñîâ íà îáùóþ ñóììó 305,6 ìëðä ðóá., èëè 97% îò îæèäàåìûõ ïîñòóïëåíèé çà äâà 
ïåðâûõ ìåñÿöà 2011 ãîäà. 

 Ïî äàííûì Áàíêà Ðîññèè, îáúåì ìåæäóíàðîäíûõ ðåçåðâîâ ÐÔ çà íåäåëþ ñ 11 ïî 18 ôåâðàëÿ 2011 ãîäà 
âûðîñ íà 1,3 ìëðä äîëë. äî 487,4 ìëðä äîëë. 

 Ìåæäóíàðîäíûé âàëþòíûé ôîíä ïîâûñèë ïðîãíîç ñðåäíåé öåíû íà íåôòü â 2011 ãîäó ïî÷òè äî 95 äîëë. ñ 
89,5 äîëë. (îöåíêà ÿíâàðÿ 2011 ãîäà). 

 

 

 

Купоны, оферты, размещения 
 «Ñåâåðî-Çàïàäíûé Òåëåêîì» 21 ôåâðàëÿ 2011 ãîäà óñòàíîâèë ñòàâêó 12 êóïîíà ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè 05 íà 

óðîâíå 6,12% ãîäîâûõ, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò êóïîííîìó äîõîäó 15,26 ðóá. íà 1 öåííóþ áóìàãó. Ðàçìåð ñòàâêè 
êóïîíîâ â ñîîòâåòñòâèè ñ ðåøåíèåì î âûïóñêå öåííûõ áóìàã ÿâëÿåòñÿ ïëàâàþùèì, ïåðåñìàòðèâàåòñÿ 
åæåêâàðòàëüíî è îïðåäåëÿåòñÿ êàê ñóììà 3-ìåñÿ÷íîé ñòàâêè MosPrime, óñòàíîâëåííîé â ïîñëåäíèé äåíü 
êàæäîãî êóïîííîãî ïåðèîäà, è ðàçìåðà ïðåìèè 212 á.ï. Ïðîöåíòíûå ñòàâêè êóïîíîâ íå ìîãóò ïðåâûøàòü 15% 
ãîäîâûõ. Îáùèé îáúåì âûïóñêà ñîñòàâëÿåò 3 ìëðä ðóá. 

 «ÌÁÐÐ» óñòàíîâèë ñòàâêó 5-6 êóïîíîâ ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè 04 îáúåìîì 5 ìëðä ðóá. íà óðîâíå 6% ãîäîâûõ. 
Êóïîííûé äîõîä íà 1 öåííóþ áóìàãó çà êàæäûé êóïîííûé ïåðèîä ñîñòàâèò 29,92 ðóá. 

 Ñòàâêà 7 êóïîíà ïî îáëèãàöèÿì ÎÎÎ «Ìàêðîìèð-Ôèíàíñ» ñåðèè 01 óñòàíîâëåíà íà óðîâíå 7,75% ãîäîâûõ, 
÷òî ñîîòâåòñòâóåò êóïîííîìó äîõîäó 38,64 ðóá. íà îäíó öåííóþ áóìàãó. 

 Âëàäåëüöû îáëèãàöèé ÇÀÎ «Íàöèîíàëüíûé êàïèòàë» ñåðèè 02 íå ïðåäúÿâèëè ê âûêóïó ïî îôåðòå íè îäíîé 
öåííîé áóìàãè âûïóñêà. 

 «Ìîñêîâñêèé êðåäèòíûé áàíê» 22 ôåâðàëÿ íà ÔÁ ÌÌÂÁ ïîëíîñòüþ ðàçìåñòèë âûïóñê áèðæåâûõ îáëèãàöèé 
ñåðèè ÁÎ-01 îáúåìîì 3 ìëðä ðóá. Íàïîìíèì, ÷òî ñòàâêà 1 êóïîíà áûëà óñòàíîâëåíà ïî ðåçóëüòàòàì ñáîðà 
çàÿâîê ïîòåíöèàëüíûõ èíâåñòîðîâ íà óðîâíå 8,5% ãîäîâûõ. Îðèåíòèð ñòàâêè êóïîíà ïðè îòêðûòèè êíèãè 
çàÿâîê íàõîäèëñÿ â äèàïàçîíå 9–9,5% ãîäîâûõ, îäíàêî, çàòåì áûë ñíèæåí. Ñðîê îáðàùåíèÿ îáëèãàöèé - 3 
ãîäà, ïðåäóñìîòðåíà 2-ëåòíÿÿ îôåðòà. 

 Âûïóñê áèðæåâûõ îáëèãàöèé ÒÊÑ Áàíêà ñåðèè ÁÎ-03 îáúåìîì 1,5 ìëðä ðóá. ðàçìåùåí â ïîëíîì îáúåìå. Ïî 
ðåçóëüòàòàì ñáîðà çàÿâîê ñòàâêà 1 êóïîíà áûëà óñòàíîâëåíà íà óðîâíå 14% ãîäîâûõ. Ïðè îòêðûòèè êíèãè 
çàÿâîê îðèåíòèð ñòàâêè êóïîíà íàõîäèëñÿ â äèàïàçîíå 13%-14,5% ãîäîâûõ. Ñðîê îáðàùåíèÿ çàéìà - 3 
ãîäà, ïðåäóñìîòðåíà 1,5-ãîäîâàÿ îôåðòà. 

 22 ôåâðàëÿ 2011 ãîäà ÔÑÔÐ âîçîáíîâèëà ýìèññèþ è çàðåãèñòðèðîâàëà îò÷åò îá èòîãàõ âûïóñêà îáëèãàöèé 
ÎÎÎ «Ðåíåññàíñ Êàïèòàë Êàçíà÷åé» ñåðèè 01, ðàçìåùåííûõ ïî îòêðûòîé ïîäïèñêå. Íàïîìíèì, ÷òî 
ðàçìåùåíèå çàéìà îáùèì íîìèíàëüíûì îáúåìîì 3 ìëðä ðóá. ñîñòîÿëîñü â íîÿáðå 2010 ãîäà. 

 22 ôåâðàëÿ 2011 ãîäà ÔÑÔÐ çàðåãèñòðèðîâàëà âûïóñê îáëèãàöèé «Îáúåäèíåííîé àâèàñòðîèòåëüíîé 
êîðïîðàöèè» ñåðèè 01 îáúåìîì 46,28 ìëðä ðóá.  

 Áàëòèíâåñòáàíê èñïîëíèë îáÿçàòåëüñòâî ïî ïðèîáðåòåíèþ îáëèãàöèé ñåðèè 01 îáúåìîì 1 ìëðä ðóá. ïî 
ñîãëàøåíèþ ñ èõ âëàäåëüöàìè. Â ðàìêàõ îôåðòû Ýìèòåíò ïðèîáðåë 28,6% âûïóñêà. Äàòà ïîãàøåíèÿ 
îáëèãàöèé - 26 àïðåëÿ 2011 ãîäà. 
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 Ñåãîäíÿ, 24 ôåâðàëÿ, íà ÌÌÂÁ â êîòèðîâàëüíîì ñïèñêå «À» 1 óðîâíÿ íà÷èíàþòñÿ òîðãè áèðæåâûìè 
îáëèãàöèÿìè «Ïåðâîáàíêà» ñåðèè ÁÎ-01 îáùèì îáúåìîì 1,5 ìëðä ðóá. Ðàíåå òîðãè îáëèãàöèÿìè 
óêàçàííîãî âûïóñêà ïðîõîäèëè â ðåæèìå «âíåñïèñî÷íûå». 

 ÎÎÎ «Ëèçèíãîâàÿ êîìïàíèÿ ÓÐÀËÑÈÁ» îòêðûâàåò ñåãîäíÿ, 24 ôåâðàëÿ 2011 ãîäà, êíèãó çàÿâîê íà 
ðàçìåùåíèå áèðæåâûõ îáëèãàöèé ñåðèè ÁÎ-01 îáúåìîì 2 ìëðä ðóá. Çàêðûòèå êíèãè ñîñòîèòñÿ 3 ìàðòà 
2011 ãîäà. Ðàçìåùåíèå çàéìà íà ÔÁ ÌÌÂÁ çàïëàíèðîâàíî íà 4 ìàðòà òåêóùåãî ãîäà. Îáúÿâëåííûé ðàíåå 
îðãàíèçàòîðîì ðàçìåùåíèÿ îðèåíòèð ñòàâêè êóïîíà ïî öåííûì áóìàãàì íàõîäèòñÿ â äèàïàçîíå 9,25% - 
9,75% ãîäîâûõ, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò äîõîäíîñòè 9,58% - 10,11% ê ïîãàøåíèþ. Ñðîê îáðàùåíèÿ çàéìà - 3 ãîäà, 
îôåðòà íå ïðåäóñìîòðåíà. Âûïóñê èìååò 12 êâàðòàëüíûõ êóïîíîâ è àìîðòèçàöèîííóþ ñòðóêòóðó ïîãàøåíèÿ 
íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè. 

 «ÑÈÁÓÐ Õîëäèíã» óñòàíîâèë ñòàâêó 7-10 êóïîíîâ ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè 05 (îáúåì âûïóñêà 30 ìëðä ðóá.) íà 
óðîâíå 8% ãîäîâûõ. 

 Ìèíôèí Ðîññèè 2 ìàðòà 2011 ãîäà ïðîâåäåò àóêöèîí ïî ðàçìåùåíèþ ÎÔÇ âûïóñêà 26203 â îáúåìå 20 ìëðä 
ðóá. (ïîãàøåíèå â àâãóñòå 2016 ãîäà) âìåñòî çàïëàíèðîâàííîãî ðàíåå íà ýòó äàòó àóêöèîíà ïî ðàçìåùåíèþ 
ÎÔÇ âûïóñêà 26204 â îáúåìå 30 ìëðä ðóá. ñ ïîãàøåíèåì â ìàðòå 2018 ãîäà. 

 

 

 

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

 Ãëîáýêñáàíê ïðèîáðåë äîëþ ó÷àñòèÿ â óñòàâíîì êàïèòàëå ÎÀÎ «Íàöèîíàëüíûé òîðãîâûé áàíê» (ã. Òîëüÿòòè), 
â ðåçóëüòàòå ÷åãî äîëÿ ïðèíàäëåæàùèõ åìó îáûêíîâåííûõ àêöèé áàíêà óâåëè÷èëàñü äî 100%. Äîëÿ ó÷àñòèÿ 
Áàíêà â óñòàâíîì êàïèòàëå ÍÒÁ äî èçìåíåíèÿ ñîñòàâëÿëà 16,3%. Äàòà, ñ êîòîðîé ïðîèçîøëî èçìåíåíèå - 18 
ôåâðàëÿ 2011 ãîäà. /Finambonds/ 

Íàïîìíèì, ÍÒÁ ñ àêòèâàìè 31,9 ìëðä ðóá. çàíèìàë íà 1 ÿíâàðÿ 2011 ãîäà 96 ìåñòî â ðýíêèíãå ðîññèéñêèõ 
áàíêîâ. Òàêèì îáðàçîì, êîíñîëèäàöèÿ ñ êðåäèòíîé îðãàíèçàöèåé, âõîäÿùåé â ÒÎÏ-100 ðîññèéñêèõ áàíêîâ, 
äàñò Ãëîáýêñáàíêó, ñòîÿùåìó íà 36 ñòðîêå (àêòèâû 110 ìëðä ðóá.), õîðîøóþ âîçìîæíîñòü ïîäíÿòüñÿ íà 
íåñêîëüêî ñòóïåíåé ââåðõ è åñëè íå âîéòè â ÒÎÏ-30 áàíêîâ, òî âïëîòíóþ ïðèäâèíóòüñÿ ê äàííîìó ðóáåæó. 

 

ÂÒÁ ïðèîáðåë 46,48% Áàíêà Ìîñêâû è 25% + 1 àêöèÿ ÑÑÃ, êîòîðîé ïðèíàäëåæèò åùå 17,3%. 

Áàíê ÂÒÁ çàâåðøèë ñäåëêó ïî ïðèîáðåòåíèþ ó Öåíòðàëüíîé òîïëèâíîé êîìïàíèè 46,48% àêöèé Áàíêà Ìîñêâû. 
ÂÒÁ òàêæå ñòàë âëàäåëüöåì 25% + 1 àêöèÿ ÎÀÎ «Ñòîëè÷íàÿ ñòðàõîâàÿ ãðóïïà» (âëàäååò ïàêåòîì 17,3% àêöèé 
Áàíêà Ìîñêâû). Ðàíåå ñîáðàíèå àêöèîíåðîâ Áàíêà Ìîñêâû îäîáðèëî êàíäèäàòóðû 5 òîï-ìåíåäæåðîâ ÂÒÁ â 
Ñîâåò äèðåêòîðîâ áàíêà. ×ëåíàìè ñîâåòà äèðåêòîðîâ Áàíêà Ìîñêâû ñòàëè Àíäðåé Êîñòèí, Ìèõàèë Êóçîâëåâ, 
Àíäðåé Ïó÷êîâ, Àëåêñàíäð ßñòðèá è Ýðêèí Íîðîâ. Ïðèîáðåòåíèå 46,48% Áàíêà Ìîñêâû è 25% + 1 àêöèé 
Ñòîëè÷íîé ñòðàõîâîé ãðóïïû áûëî îäîáðåíî íàáëþäàòåëüíûì ñîâåòîì Áàíêà ÂÒÁ. Ïî äàííûì Áàíêà, «ðå÷ü èäåò 
î ïîýòàïíîì âõîæäåíèè ÂÒÁ â óñòàâíûé êàïèòàë àêöèîíåðíîãî êîììåð÷åñêîãî áàíêà «Áàíê Ìîñêâû» ñ öåëüþ 
ïðèîáðåòåíèÿ äî 100% êðåäèòíîé îðãàíèçàöèè. Ïðèîáðåòåíèå Áàíêà Ìîñêâû ÿâëÿåòñÿ âàæíîé öåëüþ äëÿ ÂÒÁ. 
Äàííàÿ ñäåëêà îòâå÷àåò ñòðàòåãèè Ãðóïïû è, â ñëó÷àå åå ñîâåðøåíèÿ, óêðåïèò ïîçèöèè ÂÒÁ â êîðïîðàòèâíîì è 
ðîçíè÷íîì áèçíåñå». /Finambonds/ 

 

 

 



Рынки и Эмитенты: факты и комментарии 

                              Новости эмитентов 
    
24 февраля 2011 года 

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

4

МАШИНОСТРОЕНИЕ
 

 Êîðïîðàöèÿ «Èðêóò» 21 ôåâðàëÿ 2011 ãîäà çàâåðøèëà äîïýìèññèþ àêöèé. Â ïåðèîä ñ 7 ôåâðàëÿ äî 
óêàçàííîé äàòû Êîìïàíèÿ ðàçìåñòèëà 187,9 ìëí àêöèé (73,86% âûïóñêà) è ïðèâëåêëà òàêèì îáðàçîì 4,55 
ìëðä ðóá.). 

 

НЕФТЕГАЗОВЫЙ СЕКТОР
 

Àëüÿíñ Îéë: ÌÑÔÎ çà 2010 ãîä. 

Âî âòîðíèê Àëüÿíñ Îéë ïðåäñòàâèëà îò÷åòíîñòü çà 4 êâàðòàë è öåëèêîì 2010 ãîä. Ìû îöåíèâàåì ïîëó÷åííûå 
ðåçóëüòàòû êàê íåéòðàëüíûå, îñîáåííî îòìå÷àÿ, ÷òî íà ôîíå ïîëîæèòåëüíîé ðûíî÷íîé êîíúþíêòóðû àêòèâíûå 
çàèìñòâîâàíèÿ íà äîëãîâîì ðûíêå âåñîìî íå îòðàçèëèñü íà êðåäèòíîì ïðîôèëå Êîìïàíèè. 

mio usd

2010 2009 %

Основные финансовые показатели

Revenue 2 195,8 1 726,4 127%

Operating income 307,3 453,6 68%

EIBTDA 438,4 387,9 113%

Net income 226,3 345,0 66%

% income - - -

% expenses 21,6 34,18    63%

Operating margin 14,0% 26% -12%

OIBDA margin 20,0% 22% -3%

Net margin 10,3% 20% -10%

2009 2010 %

Assets 2 727,0 3 347,4 23%

Debt 710,1 1 039,6 46%

Long term debt 364,7 912,5 150%

Short-term debt 345,5 127,1 -63%

Сash and cash equivalents 336,4 98,8 -71%

Net Debt 373,8 940,8 152%

Debt/EIBDA 1,83 2,37 0,54 

Net Debt/EIBTDA 0,96 2,15 1,18 

Alliance Oil

 

Èñòî÷íèê: äàííûå Êîìïàíèè, ðàñ÷åòû ÍÎÌÎÑ-ÁÀÍÊà 

Çà ïðîøëûé ãîä Íåôòÿíàÿ êîìïàíèÿ çàðàáîòàëà 2,2 ìëðä äîëë., ÷òî ñòàëî âûøå ïðàêòè÷åñêè íà òðåòü 
ðåçóëüòàòîâ ãîäîì ðàíåå. Âìåñòå ñ òåì, îñîáåííîñòüþ ïðîøëîãî ãîäà ñòàëî ïàäåíèå ìàðæè. Áàçîé äëÿ ýòîãî, 
ïîìèìî îáùåãî äëÿ âñåãî ñåêòîðà ðîñòà ôèñêàëüíîé íàãðóçêè è èíôðàñòðóêòóðíûõ èçäåðæåê, ñòàëà 
ïðèîñòàíîâêà ðàáîòû Õàáàðîâñêîãî ÍÏÇ âî âòîðîì êâàðòàëå âñëåäñòâèå ïðîèñõîäÿùåé òàì ðåêîíñòðóêöèè. 
Èòîãîì ãîäà áûëà EBITDA margin íà îòìåòêå 20% ïðîòèâ 22% ãîäîì ðàíåå. Ñòîèò îòìåòèòü, ÷òî, äàæå ó÷èòûâàÿ 
òàêóþ äèíàìèêó, íîðìà ïðèáûëè íå òîëüêî íå îòñòàåò îò ïîêàçàòåëåé ñåêòîðà, íî è äàæå íåçíà÷èòåëüíî 
îïåðåæàåò. Äëÿ ñðàâíåíèÿ, EBITDA margin Ãàçïðîì íåôòè çà ïðîøåäøèé ãîä -19%.  

Äèíàìèêà îïåðàöèîííîãî ïîòîêà Êîìïàíèè çà ÷åòûðå êâàðòàëà ïðîøëîãî ãîäà òàêæå íàõîäèëàñü â çîíå 
îòðèöàòåëüíûõ çíà÷åíèé: òàê, åñëè çà 2009 ãîä îí ñîñòàâëÿë 315,3 ìëí äîëë., òî â 2010 ãîäó - ñîêðàòèëñÿ äî 
203,8 ìëí äîëë. Ïîñëåäíÿÿ öèôðà îáåñïå÷èâàëà ëèøü òðåòü èíâåñòèöèé, êîòîðûå â ïðîøëîì ãîäó ñîñòàâèëè 
650,6 ìëí äîëë. (234,960 ìëí äîëë. '09 ã.). Îñíîâíûì èñòî÷íèêîì ôèíàíñèðîâàíèÿ ñòàëè íîâûå îáÿçàòåëüñòâà, 
êîòîðûå Êîìïàíèÿ ïðèâëåêàëà ïðåèìóùåñòâåííî íà ïóáëè÷íûõ äîëãîâûõ ðûíêàõ. Íàïîìíèì, ÷òî â ìàðòå 2010 
ãîäà Àëüÿíñ Îéë ðàçìåñòèëà 5-ëåòíèé åâðîáîíä íà ñóììó â 350 ìëí äîëë., à â èþëå - ðóáëåâûå îáëèãàöèè 
îáúåìîì 5 ìëðä ðóá. Ñîâîêóïíî çà 2010 ãîä äîëãîâîé ïîðòôåëü óâåëè÷èëñÿ íà 329,5 ìëí äîëë. è ñîñòàâèë 
1 039,96 ìëí äîëë. Ìåòðèêà Debt/EBITDA cîñòàâèëà 2,4õ. Â òåêóùåì ãîäó, âìåñòå ñ òåì, ñòîèò æäàòü ïðîäîëæåíèÿ 



Рынки и Эмитенты: факты и комментарии 

                              Новости эмитентов 
    
24 февраля 2011 года 

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

5

ðîñòà äîëãà, ïîñêîëüêó Êîìïàíèÿ áóäåò çàêàí÷èâàòü ðåêîíñòðóêöèþ ÍÏÇ, à òàêæå ïëàíèðóåò ââåñòè â 
ýêñïëóàòàöèþ Êîëâèíñêîå ìåñòîðîæäåíèå â 3 êâàðòàëå 2011 ãîäà. Êàê ìû, ïîíèìàåì ôèíàíñèðîâàíèå ýòèõ 
ïðîåêòîâ áóäåò ïðîõîäèòü çà ñ÷åò ðàçìåùåííîãî â ôåâðàëå òåêóùåãî ãîäà ðóáëåâîãî áîíäà íà 5 ìëðä ðóá., à 
òàêæå âûáîðêè êðåäèòà ÂÝÁà íà 760 ìëí äîëë. Èñõîäÿ èç ýòîãî, ñóùåñòâóåò ðèñê ðîñòà ìåòðèêè âûøå îòìåòêè 
3õ, îäíàêî âñå æå çíà÷åíèå, ïî íàøèì îöåíêàìè, îñòàíåòñÿ íèæå ïëàíêè â 4õ, îáîçíà÷åííîé êîâåíàíòàìè. 
Âìåñòå ñ òåì, ïîääåðæèâàåò êðåäèòíûé ïðîôèëü Ýìèòåíòà â íûíåøíåì ãîäó, âî-ïåðâûõ, ïîëîæèòåëüíàÿ 
êîíúþíêòóðà íà ðûíêå ýíåðãîíîñèòåëåé, à âî-âòîðûõ, ñòðóêòóðà äîëãà, â êîòîðîé îêîëî 90% îáÿçàòåëüñòâ 
ïîãàøàþòñÿ áîëåå ÷åì ÷åðåç 2 ãîäà, òî åñòü ïîñëå çàïóñêà â ýêñïëóàòàöèþ Êîëâèíñêîãî ìåñòîðîæäåíèÿ.  

Ðóáëåâûå áîíäû ñìîòðÿòñÿ íà ôîíå îñòàëüíûõ áóìàã ñåêòîðà âïîëíå ïðèâëåêàòåëüíî, îñîáåííî äëÿ èíâåñòîðîâ, 
êîòîðûì íàëè÷èå èìåíè â ñïèñêå ÐÅÏÎ ÖÁ íå ÿâëÿåòñÿ îñíîâíûì óñëîâèåì äëÿ èíâåñòèðîâàíèÿ. Èç äâóõ 
âûïóñêîâ íà ðûíêå èíòåðåñíåå  áîëåå äëèííûé - ñåðèè ÁÎ-1 (YTM 8,94%, 965 äí.). Â ÷àñòè åâðîáîíäà, òî è 
çäåñü îáëèãàöèè âïîëíå èíòåðåñíû ê ïîêóïêå ñ äîõîäíîñòüþ â 7,62% è ïîãàøåíèåì â 2015 ãîäó. 

Èãîðü Ãîëóáåâ, 

igolubev@nomos.ru 

 

МЕТАЛЛУРГИЯ И ДОБЫВАЮЩИЙ СЕКТОР
 

«Ðàñïàäñêàÿ» ïóáëèêóåò ïðîèçâîäñòâåííóþ ïðîãðàììó íà 2011–2015 ãîäû. 

Ñîãëàñíî ïðåäñòàâëåííîé ïðîãðàììå, â 2011 ãîäó Êîìïàíèÿ ïðåäóñìàòðèâàåò ââîä â ýêñïëóàòàöèþ 4 ëàâ íà 
øàõòå «Ðàñïàäñêàÿ», ÷òî ïîçâîëèò óâåëè÷èòü ñóììàðíûé îáúåì äîáû÷è êîêñóþùåãîñÿ óãëÿ äî 2,5 ìëí òîíí. 
Óòî÷íÿåòñÿ, ÷òî â îòíîøåíèè îáúåìîâ äîáû÷è ïî øàõòå «Ðàñïàäñêàÿ» íà áëèæàéøèé ïåðèîä Êîìïàíèÿ 
ïðèìåíèëà áîëåå êîíñåðâàòèâíûé ñöåíàðèé, ÷åì åå ïðîèçâîäñòâåííûé ïîòåíöèàë. Â 2011 ãîäó äîáû÷à 
êîêñóþùåãîñÿ óãëÿ ñ äðóãèõ ïðåäïðèÿòèé Êîìïàíèè îñíîâûâàåòñÿ íà ðîñòå îáúåìîâ äîáû÷è ñ ðàçðåçà 
«Ðàñïàäñêèé» íà 74% ïî ñðàâíåíèþ ñ 2010 ãîäîì äî 3 ìëí òîíí è ñ øàõòû «Ðàñïàäñêàÿ-Êîêñîâàÿ» ïî äîáû÷å 
óãëÿ ìàðîê Ê, ÊÎ (hard coking coal ïî ìåæäóíàðîäíîé êëàññèôèêàöèè) íà 139% ïî ñðàâíåíèþ ñ 2010 ãîäîì äî 
1,0 ìëí òîíí. 

Â 2012 ãîäó ñóììàðíûé ðîñò îáúåìîâ äîáû÷è áóäåò îáåñïå÷èâàòüñÿ óâåëè÷åíèåì íàãðóçîê íà ðàçðåç 
«Ðàñïàäñêèé» íà 17% ïî ñðàâíåíèþ ñ 2011 ãîäîì äî 3,5 ìëí òîíí êîêñóþùåãîñÿ óãëÿ è øàõòó «Ðàñïàäñêàÿ» íà 
140% ïî ñðàâíåíèþ ñ 2011 ãîäîì äî 6,0 ìëí òîíí êîêñóþùåãîñÿ óãëÿ.  

Â 2013 ãîäó Êîìïàíèÿ ïëàíèðóåò äîñòè÷ü íîâîãî óðîâíÿ äîáû÷è â 15,0 ìëí. òîíí êîêñóþùåãîñÿ óãëÿ, ÷òî áóäåò 
ïðåâûøàòü óðîâåíü 2007 ãîäà (13,6 ìëí òîíí) íà 10% è óðîâåíü äîáû÷è 2012 ãîäà (12,8 ìëí òîíí) – íà 17%.  

Â 2014 è 2015 ãîäàõ îæèäàåìûé îáúåì äîáû÷è êîêñóþùåãîñÿ óãëÿ ïî âñåé Êîìïàíèè ñîñòàâèò 16,8 è 18,5 ìëí 
òîíí ñîîòâåòñòâåííî. 

Êàïèòàëîâëîæåíèÿ â íîâîå ñòðîèòåëüñòâî è ðàñøèðåíèå ïðîèçâîäñòâà, ñäåëàííûå â ïåðèîä 2010-2013 ãîäîâ, 
ïîçâîëÿò Êîìïàíèè îðãàíè÷åñêè ðàçâèâàòüñÿ è äîñòè÷ü îáúåìà äîáû÷è â 18,5 ìëí òîíí â 2015 ãîäó. 

Ïîñëå àâàðèè íà øàõòå «Ðàñïàäñêàÿ» â ìàå 2010 ãîäà Êîìïàíèÿ áûëà âûíóæäåíà âðåìåííî ïðèîñòàíîâèòü 
ýêñïîðòíûå îòãðóçêè óãîëüíîãî êîíöåíòðàòà è ñôîêóñèðîâàëàñü íà ïðîäàæàõ òîëüêî ðîññèéñêèì ïîòðåáèòåëÿì 
– â òåêóùèé ìîìåíò îñóùåñòâëÿþòñÿ ïðîäàæè âîñüìè ðîññèéñêèì ìåòàëëóðãè÷åñêèì è êîêñîõèìè÷åñêèì 
çàâîäàì. Â 2011 ãîäó ó Ýìèòåíòà åñòü âîçìîæíîñòü âîçîáíîâèòü ïîñòàâêè íà åìêèå ýêñïîðòíûå ðûíêè, êîòîðûå ñ 
2009 ãîäà íà÷àëè îðèåíòèðîâàòüñÿ íà âñå áîëüøåå ïîòðåáëåíèå ðîññèéñêîãî êîêñóþùåãîñÿ óãëÿ.  Â ðàìêàõ 
ñòðàòåãè÷åñêîé ïðîãðàììû ïî óâåëè÷åíèþ îáúåìîâ ïðîäàæ, äèâåðñèôèêàöèè êëèåíòñêîé áàçû è ðûíêîâ ñáûòà 
Êîìïàíèÿ èìååò âîçìîæíîñòü ïðèñóòñòâîâàòü íà ðûíêàõ Ðîññèè, Àçèè (Þæíàÿ Êîðåÿ, Êèòàé, ßïîíèÿ), Óêðàèíû è 
Âîñòî÷íîé Åâðîïû.  

Îñíîâíûå íàïðàâëåíèÿ è ïîòðåáèòåëè äëÿ ýêñïîðòà ñâîåé óãîëüíîé ïðîäóêöèè áóäóò îïðåäåëÿòüñÿ Êîìïàíèåé, 
èñõîäÿ èç ìåíÿþùèõñÿ âíåøíèõ óñëîâèé – óñëîâèé ïîñòàâîê, óðîâíÿ öåí, îáúåìîâ ïîñòàâîê, ñèñòåìû ïðåìèé è 
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ñêèäîê, âîçìîæíîñòåé èñïîëüçîâàíèÿ ïîðòîâûõ ìîùíîñòåé è ïðîïóñêíîé ñïîñîáíîñòè ïîãðàí-ïåðåõîäîâ è 
æåëåçíûõ äîðîã. Ñ ó÷åòîì íàëàæåííîé ëîãèñòèêè ýêñïîðòà óãîëüíîé ïðîäóêöèè â àçèàòñêèå ñòðàíû Êîìïàíèÿ â 
ñðåäíåñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå ïëàíèðóåò ýêñïîðòèðîâàòü íå ìåíåå 35% îò îáùåãî îáúåìà ïðîäàæ óãîëüíîé 
ïðîäóêöèè. Óòî÷íÿåòñÿ òàêæå, ÷òî «â íàñòîÿùåå âðåìÿ ñ ìåæäóíàðîäíîé êîìïàíèåé çàêëþ÷åí êîíòðàêò íà 
îöåíêó çàïàñîâ ïî ìåæäóíàðîäíûì ñòàíäàðòàì è ïîäòâåðæäåíèå ïëàíîâ ïðîèçâîäñòâåííîãî ðàçâèòèÿ Êîìïàíèè. 
Îò÷åò îöåíùèêà ñòàíåò îáùåäîñòóïíûì â àïðåëå 2011 ãîäà âìåñòå ñ ðàñêðûòèåì ôèíàíñîâûõ ðåçóëüòàòîâ ïî 
ÌÑÔÎ çà 2010 ãîä». /Finambonds/ 

Áåçóñëîâíî, áîëåå ÷åòêèå âûâîäû î òåêóùåì êðåäèòíîì ïðîôèëå «Ðàñïàäñêîé» ìîæíî áóäåò ñäåëàòü ïîñëå 
âûõîäà îò÷åòà çà 2010 ãîä. Âìåñòå ñ òåì, çàÿâëåííàÿ ïðîãðàììà ôîðìèðóåò ïîçèòèâíûå îæèäàíèÿ îòíîñèòåëüíî 
äåíåæíûõ ïîòîêîâ â òå÷åíèå áëèæàéøèõ 2 ëåò, òåì ñàìûì íèâåëèðóÿ êàêèå-ëèáî îïàñåíèÿ îòíîñèòåëüíî 
âîçìîæíûõ ñëîæíîñòåé ñ ïîãàøåíèåì â ìàå 2012 ãîäà íàõîäÿùèõñÿ â îáðàùåíèè åâðîáîíäîâ, äîõîäíîñòü 
êîòîðûõ â ïîñëåäíåå âðåìÿ ñîñòàâëÿåò 4,24% ãîäîâûõ.  
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Денежный рынок 
Íåîïðåäåëåííîñòü, âîçíèêøàÿ â äàííûé ìîìåíò íà ãåîïîëèòè÷åñêîé 
àðåíå, çàñòàâëÿåò èíâåñòîðîâ ïðèíèìàòü ðåøåíèÿ, íàïðàâëåííûå íà 
ìèíèìèçàöèþ ðèñêîâ, îäíàêî æåëàíèå çàðàáîòàòü çà÷àñòóþ 
ïðåîáëàäàåò íàä âñåìè îïàñåíèÿìè. Òåêóùàÿ íåäåëÿ, íà íàø âçãëÿä, 
ïðîèëëþñòðèðîâàëà äîâîëüíî èíòåðåñíûå ìîìåíòû ïåðåòîêà 
ëèêâèäíîñòè ìåæäó åâðî è àìåðèêàíñêèì äîëëàðîì. Ïàðà EUR/USD âî 
âòîðíèê îïóñêàëàñü äî îòìåòêè 1,3525õ, à â÷åðà ñìîãëà âåðíóòüñÿ ê 
çíà÷åíèþ 1,3786õ. Ñîáûòèÿìè, ñïîñîáñòâîâàâøèìè óêðåïëåíèþ 
åâðîïåéñêîå âàëþòû, ñòàëè: çàÿâëåíèå À. Ìåðêåëü î âîçìîæíîì 
ïðîäëåíèè êðåäèòíîé ëèíèè Ãðåöèè è, ñàìîå ãëàâíîå, âûñòóïëåíèå Æ.-
Ê. Òðèøå î âîçìîæíîì óæå â áëèæàéøèå ìåñÿöû ïåðåñìîòðå êëþ÷åâîé 
ïðîöåíòíîé ñòàâêè ÅÖÁ â ñòîðîíó ïîâûøåíèÿ; íàïîìíèì, ÷òî â 
íàñòîÿùèé ìîìåíò Ðåãóëÿòîðîì áûëî ïðèíÿòî ðåøåíèå îñòàâèòü åå áåç 
èçìåíåíèÿ. Èíôëÿöèÿ, ïðî êîòîðóþ âñå òàê ìíîãî ðàçìûøëÿþò, íî, ê 
ñîæàëåíèþ, áîÿòñÿ ïðèìåíÿòü êàêèå-ëèáî ðåøèòåëüíûå ìåðû, äàáû íå 
íàâðåäèòü ýêîíîìè÷åñêîìó ðîñòó, â íàñòîÿùèé ìîìåíò åùå íå äîñòèãëà 
ñâîåãî ïèêà. Óâåëè÷åíèå ñòîèìîñòè íåôòè, ïîäîãðåâàåìîå îïàñåíèÿìè 
ñíà÷àëà î ïåðåêðûòèè Ñóýöêîãî êàíàëà, à çàòåì è âîçìîæíîé îñòàíîâêå 
ðàáîòû íåôòÿíûõ âûøåê â Ëèâèè, ïðèâåäåò, õîòü è ñ íåáîëüøèì 
çàïîçäàíèåì, ê íîâîìó âèòêó ðîñòà èíôëÿöèè ïî âñåìó ìèðó. È íà ýòîò 
ðàç íèêàêèå ìåðû ïî óæåñòî÷åíèþ ìîíåòàðíîé ïîëèòèêè íå ñìîãóò åå 
óäåðæàòü. Åäèíñòâåííîé íàäåæäîé, ñïîñîáíîé ñãëàäèòü ñòîëü ðåçêîå 
êîëåáàíèå ñòîèìîñòè ýíåðãîðåñóðñîâ, ÿâëÿåòñÿ áûñòðîå ðàçðåøåíèå 
êîíôëèêòîâ íà Áëèæíåì Âîñòîêå. 

Óæå ñåãîäíÿ íà ìåæäóíàðîäíîì ðûíêå Forex «àìåðèêàíåö» â î÷åðåäíîé 
ðàç ïûòàåòñÿ ïåðåõâàòèòü èíèöèàòèâó: ïàðà âíîâü íà÷àëà äâèæåíèå âíèç 
îò óðîâíÿ 1,378õ, ãäå, ïî âñåé âèäèìîñòè, áîëüøèíñòâî èíâåñòîðîâ 
ïðåäïî÷ëè çàôèêñèðîâàòü ïîëó÷åííóþ îò 2-äíåâíîãî ðîñòà ïðèáûëü.  

Îäèí âûõîäíîé äåíü äàë âîçìîæíîñòü âíóòðåííåìó âàëþòíîìó ðûíêó 
îòäîõíóòü è ïåðåîñìûñëèòü òåêóùóþ ñèòóàöèþ. Âî âòîðíèê ìîæíî áûëî 
íàáëþäàòü ñíèæåíèå ñòîèìîñòè ðóáëÿ ïî îòíîøåíèþ êàê ê 
àìåðèêàíñêîé âàëþòå, òàê è ê áèâàëþòíîé êîðçèíå. Ñòîèìîñòü äîëëàðà 
äîñòèãàëà 29,32 ðóá., îäíàêî óæå ñåãîäíÿ ñíîâà îïóñòèëàñü äî óðîâíÿ 
29,16 ðóá. Êîðçèíà, íàêîíåö, ñìîãëà íå òîëüêî ïðåîäîëåòü îòìåòêó 34 
ðóá., íî è óäåðæàòüñÿ ÷óòü âûøå. Êóðñ âíóòðåííåé âàëþòû, ïî-
ïðåæíåìó çàâèñèìûé îò ñòîèìîñòè íåôòè, â íàñòîÿùèé ìîìåíò 
ñòàíîâèòüñÿ çàëîæíèêîì âûñîêèõ öåí. Ê ñîæàëåíèþ, åå óäîðîæàíèå 
ñêàçûâàåòñÿ è íà ðîññèéñêîì ðûíêå: ïðè îòñóòñòâèè ðåãóëèðîâàíèÿ 
êóðñà ðóáëÿ ñî ñòîðîíû ÖÁ íå èñêëþ÷åíî, ÷òî äîëëàð óæå äàâíî ìîã 
îïóñòèòüñÿ íèæå îòìåòêè 29 ðóá., à â ïðåääâåðèè ïÿòíè÷íîé óïëàòû 
ÍÄÏÈ è àêöèçîâ çà ÿíâàðü «ïîä ïðèñìîòðîì» ðåãóëÿòîðà îí âïîëíå 
ìîæåò äîñòèãíóòü ýòîãî çíà÷åíèÿ.  

Óðîâåíü ëèêâèäíîñòè ïîñëå íåáîëüøîãî ñæàòèÿ â íà÷àëå íåäåëè ñíîâà 
íà÷àë âîçâðàùàòüñÿ ê ïðåæíèì çíà÷åíèÿì. Îñòàòêè íà ñ÷åòàõ è 
äåïîçèòàõ, ïî äàííûì ÖÁ, óâåëè÷èëèñü íà 63,8 ìëðä ðóá. è ñîñòàâèëè 
1377,8 ìëðä ðóá. Ïðè äâèæåíèÿõ ± 80 ìëðä ðóá. â äåíü ñòàáèëüíîñòü â 
ñòàâêàõ (2,5 – 2,75%) äåíåæíîãî ðûíêà íå ìîæåò íå ðàäîâàòü çàåìùèêîâ. 
Ïî âñåé âèäèìîñòè, êðèòè÷åñêóþ îòìåòêó, ïðè êîòîðîé ñóùåñòâóåò 
âîëàòèëüíîñòü ñòàâîê, òàêèìè òåìïàìè ìû íå óâèäèì â áëèæàéøåå 
âðåìÿ. 

Åãîðîâ Àëåêñåé
egorov_avi@nomos.ru

 
Динамика EUR/USD, "10 - "11

1.16

1.19

1.22

1.25

1.28

1.31

1.34

1.37

1.40

1.43

22
 ф
ев

22
 м
ар

22
 а
пр

22
 м
ай

22
 и
ю
н

22
 и
ю
л

22
 а
вг

22
 с
ен

22
 о
кт

22
 н
оя

22
 д
ек

22
 я
нв

22
 ф

ев

EUR/USD

______________________ 
Èñòî÷íèê: Bloomberg 

 
 

Динамика валютного курса, "10 - "11
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Äàòà

24 ôåâ.

25 ôåâ.

Ñîáûòèÿ äåíåæíîãî ðûíêà

Ñîáûòèå

Óïëàòà àêöèçîâ, íàëîãà íà äîáû÷ó ïîëåçíûõ èñêîïàåìûõ

Âîçâðàò áàíêàì ñðåäñòâ ñ äåïîçèòîâ â ÖÁ

Âîçâðàò ÖÁ íåäåëüíûõ ëîìáàðäíûõ êðåäèòîâ

ÖÁ ïðîâåäåò äåïîçèòíûé àóêöèîí íà ñðîê 1 ìåñ.

 
_____________________ 

                        Èñòî÷íèê: Reuters 
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Долговые рынки  
Òåìà ïîëèòè÷åñêîé íàïðÿæåííîñòè Áëèæíåãî Âîñòîêà è Ñåâåðíîé Àôðèêè 
îñòàåòñÿ êëþ÷åâîé äëÿ ãëîáàëüíûõ ôîíäîâûõ ðûíêîâ è ïîáóæäàåò 
èíâåñòîðîâ ê áîëåå îïåðàòèâíîé ïåðåäèñëîêàöèè â áåçðèñêîâûå àêòèâû. 
Ôîíäîâûå ïëîùàäêè îñòàþòñÿ â çîíå êîððåêöèè: ïîòåðè èíäåêñîâ ïî 
èòîãàì ñðåäû â Åâðîïå îöåíèâàþòñÿ íà óðîâíå 1,22% - 1,69%, â ÑØÀ – îò 
0,61% äî 1,21%, èãíîðèðóÿ äîâîëüíî áëàãîïðèÿòíûå îò÷åòû èç 
êîðïîðàòèâíîãî ñåêòîðà. Õîòÿ è çäåñü èìåþò ìåñòî íåîäíîçíà÷íûå 
íîâîñòè, òàê, íàïðèìåð, â ÷àñòè âòîðíè÷íîãî îò÷åòà Wall-Mart, íåñìîòðÿ 
íà ïðåâçîøåäøèå ïðîãíîçû ôèíàíñîâûå ðåçóëüòàòû, îïåðàöèîííûå 
ïîêàçàòåëè ôîðìèðóþò îïàñåíèÿ, íå ðàçäåëÿþùèå ïîçèòèâíóþ äèíàìèêó. 
Â ïîèñêå îáúåêòîâ äëÿ èíâåñòèðîâàíèÿ èãðîêè ðàçãîíÿþò öåíû íà 
ñûðüåâûå òîâàðû, ïðè ýòîì íà ôîíå ïðîáëåì â Ëèâèè êîòèðîâêè íåôòè 
óñòðåìëÿþòñÿ ê íîâûì ìàêñèìóìàì, ôàêòè÷åñêè âîçâðàùàÿñü ê óðîâíÿì 
2008 ãîäà: êîòèðîâêè WTI óæå âïëîòíóþ ïîäîáðàëèñü ê 100 äîëë. (íà ýòèõ 
óðîâíÿõ îíè áûëè â êîíöå ôåâðàëÿ 2008 ãîäà äî «ïèêà» è â ñåíòÿáðå 2008 
â íà÷àëå êîððåêöèè). 

Äëÿ êàçíà÷åéñêèõ îáÿçàòåëüñòâ ÑØÀ òàêæå ñôîðìèðîâàëàñü îòëè÷íàÿ 
âîçìîæíîñòü äëÿ ñíèæåíèÿ äîõîäíîñòåé. Òàê, çà ïîñëåäíèå äâà äíÿ ïî 10-
ëåòíèì UST îíà «âåðíóëàñü» íà óðîâåíü 3-íåäåëüíîé äàâíîñòè, 
óìåíüøèâøèñü äî 3,48% ãîäîâûõ (-10 á.ï.), ïðè÷åì ìèíèìóì íà óðîâíå 
3,43% áûë çàôèêñèðîâàí â÷åðà äî òîãî, êàê íåáîëüøîé «îòêàò» 
ñôîðìèðîâàëñÿ ïîä âëèÿíèåì ðåçóëüòàòîâ ïðîõîäèâøåãî àóêöèîíà ïî 5-
ëåòíèì UST íà 35 ìëðä äîëë. Îòìåòèì, ÷òî íîâîå ïðåäëîæåíèå áûëî 
âîñïðèíÿòî áåç îñîáîãî àæèîòàæà: bid/cover áûë íà óðîâíå 2,69 ïðîòèâ 
2,97 íà ïðåäûäóùåì àíàëîãè÷íîì àóêöèîíå 26 ÿíâàðÿ ýòîãî ãîäà, à äîëÿ 
ïîêóïîê ó÷àñòíèêàìè-íåðåçèäåíòàìè ñíèçèëàñü äî 34,2% ñ 45% â 
ïðîøëûé ðàç. 

Âëèÿíèå ôàêòîðà, ñäåðæèâàþùåãî äîõîäíîñòè treasuries îò äàëüíåéøåãî 
ðîñòà, à èìåííî ïðîäîëæàþùèåñÿ ïîêóïêè â ðàìêàõ ïðîãðàììû 
ãîñâûêóïà, ìîãëî áû áûòü áîëåå äåéñòâåííûì, íàïðèìåð, ñåãîäíÿ áóäóò 
âûêóïàòüñÿ áóìàãè íà 4 ìëðä äîëë. ñ ïîãàøåíèåì â èíòåðâàëå àâãóñò 2012 
– àâãóñò 2013 ãîäà. Âìåñòå ñ òåì, áëàãîïðèÿòíûé ýôôåêò áûñòðî 
íèâåëèðóåòñÿ ïðèòîêîì íîâîãî ïðåäëîæåíèÿ – ñåãîäíÿ ðàñïèñàíèå 
òåêóùåé íåäåëè ïðîäîëæèò àóêöèîí ïî 7-ëåòíèì UST íà ñóììó 29 ìëðä 
äîëë. Õîòÿ ïðè òåêóùåé íåñòàáèëüíîé ñèòóàöèè ýòîò àñïåêò ïðèîáðåòàåò 
âòîðîñòåïåííûé õàðàêòåð, òîãäà êàê áîëåå àêòóàëüíîé ñòàíîâèòñÿ èäåÿ 
ðåàëèçàöèè «çàùèòíûõ ñòðàòåãèé». 

Îòìåòèì, ÷òî ñåãîäíÿøíèé äåíü âåñüìà íàñûùåí àìåðèêàíñêîé 
ñòàòèñòèêîé, íàðÿäó ñ íåäåëüíûì îò÷åòîì ïî áåçðàáîòèöå îæèäàþòñÿ 
äàííûå çà ÿíâàðü î çàêàçàõ íà òîâàðû äëèòåëüíîãî ïîëüçîâàíèÿ è î 
äèíàìèêå ïðîäàæ íîâûõ äîìîâ. Íåñìîòðÿ íà èìåþùèåñÿ äîâîëüíî 
ïîçèòèâíûå ïðîãíîçû, èõ âëèÿíèå âïîëíå ìîæåò áûòü íèâåëèðîâàíî 
èìåþùèìèñÿ ãåîïîëèòè÷åñêèìè ïðîáëåìàìè, íå ïîçâîëÿþùèìè 
ôîíäîâûì ïëîùàäêàì âíîâü ïåðåîðèåíòèðîâàòüñÿ íà ðîñò. 

Äëÿ ðîññèéñêèõ åâðîîáëèãàöèé òîðãè âòîðíèêà íà÷èíàëèñü áåç îñîáîãî 
îïòèìèçìà. Ïåðâûå ñäåëêè â ñóâåðåííûõ Russia-30 ïðîõîäèëè ñ «ãýïîì» 
âíèç îòíîñèòåëüíî ïðåäûäóùåãî çàêðûòèÿ – ïî 114,75%. Îäíàêî 

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

Динамика цен на нефть  
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Ценовые  индексы ММВБ

92

93

94

95

96

97

98

99

100

101

22
 ф
ев

 1
0

22
 а
пр

 1
0

22
 и
ю
н 

10

22
 а
вг

 1
0

22
 о
кт

 1
0

22
 д
ек

 1
0

22
 ф
ев

 1
1

Corp Muni

 _____________________ 

                        Èñòî÷íèê: ÌÌÂÁ 
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äàëüíåéøåé êîððåêöèè íå ïîñëåäîâàëî, ïîääåðæêà ïðèøëà ñ âíåøíèõ 
ïëîùàäîê, ãäå îñòîðîæíîå îòíîøåíèå ê ðèñêàì, âûðàçèâøååñÿ â 
ñíèæåíèè äîõîäíîñòåé UST, «ïîäòÿíóëî» çà ñîáîé ãîññåêòîð è emerging 
markets. Äîïîëíèòåëüíàÿ ïîääåðæêà «ïîäîñïåëà» è èç ñûðüåâîãî 
ñåãìåíòà. Òàêèì îáðàçîì, ðîññèéñêîìó áåí÷ìàðêó óäàëîñü ïîäîðîæàòü äî 
115%. 

Â êîðïîðàòèâíîì ñåêòîðå åâðîáîíäîâ ïðè îòêðûòèè òàêæå âñå áûëî 
äåøåâëå, ÷åì äíåì ðàíåå: â ñðåäíåì íà 0,25% - 0,5%. Íàèáîëåå çàìåòíî 
ýòî áûëî â áóìàãàõ ÂûìïåëÊîìà, ÍÎÂÀÒÝÊà, ÂÒÁ, ÂÝÁà, Ãàçïðîìà, 
Ñåâåðñòàëè, îäíàêî ê êîíöó äíÿ êîòèðîâêè óäàëîñü ôàêòè÷åñêè ïîëíîñòüþ 
âîññòàíîâèòü. 

Ôàâîðèòîì äíÿ ñòàëè áóìàãè Áàíêà Ìîñêâû, êîòîðûå íà íîâîñòè î ïîêóïêå 
äîëè Ïðàâèòåëüñòâà Ìîñêâû ÂÒÁ ðîñëè â öåíå: íà 0,25% «senior» âûïóñêè 
ÁÌîñêâû-13 è ÁÌîñêâû-15 è íà 1,25% ñóáîðäèíèðîâàííûé áîíä 
ÁÌîñêâû-15. 

Â ñðåäó ïðè îòñóòñòâèè ëîêàëüíûõ èãðîêîâ òîëüêî ñóâåðåííûå áóìàãè 
ïîïàäàëè â îáëàñòü èíòåðåñîâ èãðîêîâ ñåãìåíòà, âûïóñê Russia-30 ñìîã 
ïîäîðîæàòü äî 115,125%. Ïðè ýòîì öåíòðàëüíûì ñîáûòèåì, î êîòîðîì 
ñòàëî èçâåñòíî åùå âî âòîðíèê, ÿâëÿåòñÿ ïðîöåññ ðàçìåùåíèÿ íîâîãî 
ñóâåðåííîãî åâðîáîíäà, íîìèíèðîâàííîãî â ðóáëÿõ. Ïåðâîíà÷àëüíûé 
îðèåíòèð äîõîäíîñòè ïî 7-ëåòíåìó âûïóñêó áûë â ðàéîíå 8%, íî â 
ïîñëåäñòâèè, íà ôîíå ïðîÿâëåííîãî ñïðîñà, îí áûë ïîíèæåí äî 7,85% 
ãîäîâûõ, ÷òî, ïî ñóòè, íå ïðåäîñòàâëÿåò êàêîé-ëèáî ïðåìèè ê 
ñîïîñòàâèìûì ïî äþðàöèè îáÿçàòåëüñòâàì íà ëîêàëüíîì ðûíêå. Êàê ìû 
ïîëàãàåì, äàííûé âûïóñê è íå ïðåäïîëàãàåò êëþ÷åâîé «öåëåâîé 
àóäèòîðèåé» ëîêàëüíûõ èãðîêîâ, êîòîðûå, êàê ïîêàçûâàþò ïðîâîäèìûå â 
ïîñëåäíåå âðåìÿ àóêöèîíû ïî ÎÔÇ, äîâîëüíî êîíñåðâàòèâíû â îòíîøåíèè 
äþðàöèè áîëåå 3 ëåò. Â òî æå âðåìÿ äëÿ çàðóáåæíûõ èíâåñòîðîâ, 
îðèåíòèðóþùèõñÿ íà òåêóùóþ êîíúþíêòóðó ñûðüåâîãî ðûíêà è, êàê 
ñëåäñòâèå, îæèäàþùèõ ïðîäîëæåíèÿ óêðåïëåíèÿ ðóáëÿ â ïåðñïåêòèâå, 
äîõîäíîñòü ìîãëà áû ñòàòü èíòåðåñíîé. 

Äëÿ âíóòðåííåãî äîëãîâîãî ðûíêà ïðåäïðàçäíè÷íûé äåíü íå ïðèãîòîâèë 
÷åãî-òî îñîáîãî. Ïî-ïðåæíåìó â íàñòðîåíèÿõ ïðåîáëàäàë êîíñåðâàòèçì, 
âûðàæàþùèéñÿ â ïîïûòêàõ çàôèêñèðîâàòüñÿ. Ýòî áûëî çàìåòíî è â 
ñåãìåíòå ÎÔÇ, ãäå ïðîäàâàëè âûïóñêè ñåðèé 25072, 25073, 26203 è 25077, 
è â êîðïîðàòèâíîì ñåêòîðå. Çäåñü íàèáîëåå çàìåòíûì ñíèæåíèå 
êîòèðîâîê áûëî â îáëèãàöèÿõ ÌÒÑ-8, ËÓÊÎÉË-ÁÎ2, Ñèáìåòèíâåñò-2, 
ÐÆÄ-10, òîãäà êàê â îñòàëüíîì ñäåëêè ïðîõîäèëè ïðè ñêðîìíûõ 
îáîðîòàõ, íå îñîáî âëèÿÿ íà öåíû. 

Îò ñåãîäíÿøíåãî äíÿ ìû íå æäåì ïåðåìåí íàñòðîåíèé, îðèåíòèðóÿñü íà 
òî, ÷òî îñíîâíîå âíèìàíèå ó÷àñòíèêîâ ïî-ïðåæíåìó ñêîíöåíòðèðîâàíî â 
ïåðâè÷íîì ñåãìåíòå, ïðè ýòîì â ÷àñòè ïðåäñòîÿùèõ çàâòðà è â 
ïîíåäåëüíèê íàëîãîâûõ ðàñ÷åòîâ êàêèõ-ëèáî îïàñåíèé íåò – çàïàñ 
ëèêâèäíîñòè íà ñ÷åòàõ è äåïîçèòàõ â ÖÁ îñòàåòñÿ â èçáûòêå. 
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Металлургия и добыча, металлообработка и металлосбыт  
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Нефтегазовый сектор, Химия  
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Телекоммуникации, медиа и высокие технологии
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Транспорт  
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Финансовый сектор  
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Финансовые организации с международным рейтингом «ВВВ+» – «ВВВ-» / «Ваа1» - «Ваа3»
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Финансовые организации с международным рейтингом «ВВ+» - «ВВ-» / «Ва1» - «Ва3»
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Финансовые организации с международным рейтингом «В+» - «В-» / «В1» - «В3»
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Лизинг и Ипотека  

АИЖК 6

АИЖК 10

УралсибЛК3

УралсибЛК4

АИЖК 16

АИЖК 4
АИЖК 5

АИЖК 7
АИЖК 8 АИЖК 9

УралсибЛК2

МИА-3

МИА-5

ВТБ-ЛизФ03

ВТБ-ЛизФ04

ВТБ-ЛизФ07

ВТБ-ЛизФ02

ВТБ-ЛизФ08

ВТБ-ЛизФ09

МедведьБО1

ТрансФБО-4
ТрансФБО-5

5.5

6.0

6.5

7.0

7.5

8.0

8.5

9.0

9.5

10.0

0 200 400 600 800 1 000 1 200 1 400 1 600 1 800 2 000 2 200

дюрация (дни)

доходность (%)

 



     Рынки и Эмитенты: факты и комментарии 

                            Панорама рублевого сегмента 
 

24 февраля 2011 года 

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

17

Субфедеральный и суверенный долг
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Облигации федерального займа  
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анализ финансового положения Эмитента, Поручителя и основных условий выпуска облигаций. Любой получатель настоящего документа должен определить для себя 
относительность информации, содержащейся в нем, и при покупке ценных бумаг он должен опираться на такое исследование, которое сочтет необходимым. НОМОС-БАНК, 
его руководство, представители и сотрудники не несут ответственности за любой прямой или косвенный ущерб, наступивший в результате использования информации 
изложенной в настоящем документе. 

Дата, указанная на данном документе, не означает, что информация, содержащаяся в данном документе, является полной и/или точной на эту дату. НОМОС-БАНК не берет 
на себя обязательство обновлять информацию, содержащуюся в данном документе. Данный документ также не является составной частью документов, подлежащих 
представлению в любой государственный орган, регулирующий порядок совершения операций с ценными бумагами. Кроме того, вышеуказанные органы не рассматривали 
настоящий документ, не подтверждали и не определяли его адекватность и точность. Целью настоящего документа и любой прилагаемой к нему финансовой документации 
не является создание основы для проведения кредитной или иной оценки, и эти документы не следует рассматривать как рекомендацию по приобретению облигаций. 


