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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 2.61% 4 -123

Russia-30 4.28% -4 -110

ОФЗ 25068 6.73% 4 -152

ОФЗ 25065 6.20% 1 -165

Газпрнефт4 5.21% 53 -373

РЖД-10 7.04% -1 14

АИЖК-8 7.87% 0 -285

ВТБ - 5 7.72% 0 31

РоссельхБ-8 7.24% 1 -138

МосОбл-8 8.92% 43 -186

Мгор62 7.01% 15 -216

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 95.88% -9 437

iTRAXX XOVER S13 5Y 506.75 9 74

CDX XO  5Y 276.80 5 56

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 366.32 -0.6% -0.3%

RTS 1 445.72 -0.9% 0.1%

S&P 500 1 071.69 -0.4% -3.9%

DAX 6 005.16 -1.2% 0.8%

NIKKEI 9 179.38 -2.0% -13.0%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 72.98 -1.3% -4.7%

Нефть WTI 73.46 -1.3% -7.4%

Золото 1 227.80 -0.4% 11.9%

 Никель LME 3 M 21 550.00 -1.1% 16.3%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 

 

Характеристика денежного рынка 

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1600

1800

23 àâã16 àâã9 àâã2 àâã26 èþë19 èþë

ìëðä ðóá.

0

1

2

3

4

5

6

7

8

9

10
% Îñòàòêè íà ñ÷åòàõ â ÖÁ

Äåïîçèòû â ÖÁ
Ñòàâêà MIACR o/n

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè 
 

 
 



Рынки и Эмитенты: факты и комментарии 

                              Новости эмитентов 
    
24 августа 2010 года 

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

2

Купоны, оферты, размещения и погашения 
 ÍÎÌÎÑ-ÁÀÍÊà â ïîëíîì îáúåìå ðàçìåñòèë âûïóñê îáëèãàöèé ñåðèè 12 îáúåìîì 5 ìëðä ðóá. Ñòàâêà 1 

êóïîíà ïî çàéìó áûëà îïðåäåëåíà Ýìèòåíòîì â ðàçìåðå 8,5% ãîäîâûõ ê òðåõëåòíåé îôåðòå. Êóïîííûé äîõîä 
â ðàñ÷åòå íà îäíó îáëèãàöèþ ñîñòàâèò 42,62 ðóá. Â õîäå êîíêóðñà áûëî ïîäàíî 106 çàÿâîê íà îáùóþ ñóììó 
áîëåå 9 ìëðä ðóá. ñî çíà÷åíèÿìè ñòàâêè êóïîíà â äèàïàçîíå îò 8,19% äî 9,00% ãîäîâûõ. 

 ÎÀÎ «Ãðóïïà ËÑÐ» ïëàíèðóåò â ïåðâîé ïîëîâèíå ñåíòÿáðÿ ðàçìåñòèòü áèðæåâûå îáëèãàöèè ñåðèè ÁÎ-02 
íîìèíàëüíûì îáúåìîì 2 ìëðä ðóá. Ñðîê îáðàùåíèÿ çàéìà òðè ãîäà, îôåðòà íå ïðåäóñìîòðåíà. 
Ïðåäâàðèòåëüíàÿ ñòàâêà ïî êóïîíó ñîñòàâëÿåò 9,50%-10,00%. Öåëüþ îðãàíèçàöèè âûïóñêà ÿâëÿåòñÿ 
ôèíàíñèðîâàíèå îñíîâíîé õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè îñíîâíûõ êîìïàíèé Ãðóïïû ËÑÐ. 

 Áàíê ÂÒÁ Ñåâåðî-Çàïàä ðåøèë íå èñïîëíÿòü 1 îêòÿáðÿ 2010 ãîäà îïöèîí ïî âûêóïó ñîáñòâåííûõ 
åâðîîáëèãàöèé îáúåìîì 400 ìëí äîëë. ñ ïîãàøåíèåì â 2015 ãîäó. Ñòàâêà êóïîíîâ ñ äàòû íà÷àëà ðàçìåùåíèÿ 
è äî 1 îêòÿáðÿ 2010 ãîäà ñîñòàâëÿëà 6,2% ãîäîâûõ, ïîñëå ñîñòàâèò 356 á.ï. ê ïÿòèëåòíèì Treasury. 

 Íàáëþäàòåëüíûé ñîâåò Áàíêà «Ñàíêò-Ïåòåðáóðã» ïðèíÿë ðåøåíèå î ðàçìåùåíèè 6 âûïóñêîâ áèðæåâûõ 
îáëèãàöèé îáùèì îáúåìîì 15 ìëðä ðóá. Ýìèòåíò ïëàíèðóåò ðàçìåñòèòü ïî îòêðûòîé ïîäïèñêå áóìàãè ñåðèè 
ÁÎ-02 îáúåìîì 5 ìëðä ðóá., ÁÎ-03 - 4 ìëðä ðóá.,  ÁÎ-04 - 3 ìëðä ðóá., ñåðèé ÁÎ-05, ÁÎ-06 è ÁÎ-07 ïî 1 
ìëðä ðóá.  

 Ðóñü-Áàíê óñòàíîâèë ñòàâêó 3-5 êóïîíîâ ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè 03 îáúåìîì 2 ìëðä ðóá. íà óðîâíå 9,5% 
ãîäîâûõ, îäíîâðåìåííî îïðåäåëèâ äàòó ñëåäóþùåé îôåðòû 1 ìàðòà 2012 ãîäà, ïåðèîä ïðåäúÿâëåíèÿ áóìàã ê 
âûêóïó – ñ 24 ïî 28 ôåâðàëÿ 2012 ãîäà.  

 

 

Дефолты и реструктуризации 

 ÎÎÎ «ÃÊ ÑÀÕÎ» äîïóñòèëî òåõíè÷åñêèé äåôîëò ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè 01 îáúåìîì 2 ìëðä ðóá. Ñîãëàñíî 
óñëîâèÿì ýìèññèè, Êîìïàíèÿ äîëæíà áûëà 23 àâãóñòà 2010 ãîäà âûïëàòèòü âëàäåëüöàì îáëèãàöèé äîõîä çà 5 
êóïîííûé ïåðèîä â ðàçìåðå 37,4 ðóá. íà îäíó áóìàãó èç ðàñ÷åòà 15% ãîäîâûõ. Îáùèé ðàçìåð 
íåèñïîëíåííîãî îáÿçàòåëüñòâà ñîñòàâëÿåò 74,407 ìëí ðóá. Ïî ñîîáùåíèþ Ýìèòåíòà, ÃÊ ÑÀÕÎ «íàõîäèòñÿ â  

 ñòàäèè ïåðåãîâîðîâ ñ îñíîâíûìè äåðæàòåëÿìè îáëèãàöèé». /Finambonds/ 

 

Рейтинги и прогнозы 

Ó Fitch «ïîçèòèâíûé» âçãëÿä íà ÌÐÊ. 

Àãåíòñòâî Fitch ïîäòâåðäèëî íà óðîâíå «BB» äîëãîñðî÷íûå ðåéòèíãè äåôîëòà ýìèòåíòà â èíîñòðàííîé 
âàëþòå ÎÀÎ «ÖåíòðÒåëåêîì», ÎÀÎ «Ñåâåðî-Çàïàäíûé Òåëåêîì», ÎÀÎ «ÂîëãàÒåëåêîì», ÎÀÎ 
«Ñèáèðüòåëåêîì», ÎÀÎ «Óðàëñâÿçüèíôîðì» è ÎÀÎ «Äàëüñâÿçü». Ïðè ýòîì ïðîãíîç ïî êàæäîìó èç ýòèõ 
ðåéòèíãîâ èçìåíåí ñî «Ñòàáèëüíîãî» íà «Ïîçèòèâíûé». Ýêñïåðòû Fitch èçìåíåíèå ïðîãíîçà ñâÿçûâàþò ñ 
îæèäàíèÿìè àãåíòñòâà, ÷òî  ïðåäñòîÿùåå ñëèÿíèå 6 ðåãèîíàëüíûõ òðàäèöèîííûõ îïåðàòîðîâ ñâÿçè è 
Ðîñòåëåêîìà äàñò ñóùåñòâåííûé ýôôåêò îïåðàöèîííîé è ôèíàíñîâîé ñèíåðãèè». 

Íàïîìíèì, ÷òî ïîñëå íà÷àëà ðåîðãàíèçàöèè ãîñõîëäèíãà «Ñâÿçüèíâåñò» ñòîëü ìàñøòàáíûå ðåéòèíãîâûå 
äåéñòâèÿ ñî ñòîðîíû Fitch ïðîâîäÿòñÿ óæå íå â ïåðâûé ðàç. Ðàíåå, à èìåííî â ìàðòå ýòîãî ãîäà, à ÷óòü ïîçæå 
â àïðåëå, àãåíòñòâî ïîâûñèëî ðåéòèíãè 6 ÌÐÊ (çà èñêëþ÷åíèåì ÞÒÊ, êîòîðóþ íå ïîêðûâàåò) äî óðîâíÿ 
«ÂÂ», ïðè÷åì ïî ðÿäó èç íèõ äàæå íà íåñêîëüêî ñòóïåíåé ââåðõ, ìîòèâèðóþ ýòî óëó÷øåíèåì èõ ïîêàçàòåëåé 
ëèêâèäíîñòè è ñíèæåíèåì ðèñêà ðåôèíàíñèðîâàíèÿ. Ìû, â ñâîþ î÷åðåäü, ñ÷èòàåì, ÷òî ïîñòåïåííîå 
âûðàâíèâàíèå ðåéòèíãîâ áûëî ëîãè÷íûì è, áåçóñëîâíî, ñâÿçàííûì ñ ïðîõîäÿùåé ïðîöåäóðîé 
ðåîðãàíèçàöèè. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ïîäòâåðæäåíèå ðåéòèíãîâ ÌÐÊ è ïîâûøåíèå ïðîãíîçîâ ïî íèì âðÿä ëè 
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ìîæåò ïðèâåñòè ê èçìåíåíèþ äîõîäíîñòè ïî èõ îáëèãàöèÿì, ïîñêîëüêó îæèäàíèÿ ðûíêà îòíîñèòåëüíî 
ïåðñïåêòèâ îïåðàöèîííîé è ôèíàíñîâîé ñèíåðãèè óæå äàâíî áûëè îòûãðàíû â êîòèðîâêàõ áóìàã, ïîñëå ÷åãî 
èõ ëèêâèäíîñòü îñòàåòñÿ ìèíèìàëüíîé. Ïîýòîìó âðÿä ëè äàííûå áóìàãè ìîãóò ïðåäñòàâëÿòü èíòåðåñ äëÿ 
èíâåñòîðîâ. Â òî æå âðåìÿ ñðåäè áóìàã ñåêòîðà â êà÷åñòâå íåêîé èäåè ìîãóò âûñòóïèòü îáëèãàöèè 
ÂûìïåëÊîì-Èíâåñò ñåðèè 01 (YTM 7,65%/950 äí.), ïðåäëàãàþùèå ïðåìèþ ê ñõîæåìó ïî äþðàöèè âûïóñêó 
ÌÒÑ ñåðèè 03 (YTP 7,41%/932 äí.). 

Àëåêñàíäð Ïîëþòîâ 
polyutov_av@nomos.ru 

 

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

 18 àâãóñòà 2010 ãîäà ÌÎÑÊÎÂÑÊÈÉ ÊÐÅÄÈÒÍÛÉ ÁÀÍÊ çàïóñòèë ñäåëêó ïî ïðèâëå÷åíèþ ñèíäèöèðîâàííîãî 
êðåäèòà â ðàçìåðå 150 ìëí äîëë. Êðåäèò ñòðóêòóðèðîâàí ïî ñõåìå À/Á. Òðàíø À â ðàçìåðå 40 ìëí äîëë. 
áóäåò ïðåäîñòàâëåí IFC ñðîêîì íà 5 ëåò ñ ëüãîòíûì ïåðèîäîì 2 ãîäà, ïî èñòå÷åíèè êîòîðîãî ÌÎÑÊÎÂÑÊÈÉ 
ÊÐÅÄÈÒÍÛÉ ÁÀÍÊ ïðèñòóïèò ê ïîãàøåíèþ îñíîâíîãî äîëãà ðàâíûìè äîëÿìè. Òðàíø Á áóäåò ñèíäèöèðîâàí 
êîììåð÷åñêèìè áàíêàìè. Ñðîê òðàíøà ñîñòàâèò 1 ãîä, ìàðæà óñòàíîâëåíà íà óðîâíå 325 á.ï. (3,25%) ê 
øåñòèìåñÿ÷íîé ñòàâêå LIBOR. Çàÿâëåííûé ðàçìåð òðàíøà - 110 ìëí äîëë., â ñëó÷àå ïåðåïîäïèñêè îáúåì 
áóäåò óâåëè÷åí.  

Êðîìå ñèíäèêàöèè îñåíüþ 2010 ãîäà Áàíê íàìåðåí âûéòè íà ðûíîê äîëãîâîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ è ïðèâëå÷ü 
åùå îêîëî 300 ìëí äîëë. ïîñðåäñòâîì ýìèññèè åâðîîáëèãàöèé. /Finambonds/ 

  
 

МЕТАЛЛУРГИЯ И ДОБЫВАЮЩИЙ СЕКТОР
 

 Ìå÷åë ãîòîâèòñÿ ñîçäàòü ÑÏ ñ áðàçèëüñêîé ìåòàëëóðãè÷åñêîé êîìïàíèåé Cosipar, êîòîðàÿ âíåñåò â 
ñîçäàâàåìóþ ñòðóêòóðó òðè äîìåííûõ ïðîèçâîäñòâà, à Ìå÷åë - áðèòàíñêèé ìåòàëëóðãè÷åñêèé çàâîä Mirsteel. 
/Âåäîìîñòè/ 

 Àêöèîíåðû ÎÀÎ «×åëÿáèíñêèé òðóáîïðîêàòíûé çàâîä» ïðèíÿëè ðåøåíèå óâåëè÷èòü óñòàâíûé êàïèòàë 
êîìïàíèè ïóòåì ðàçìåùåíèÿ 472 382 880 äîïîëíèòåëüíûõ àêöèé íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòüþ êàæäîé 1 ðóá. 
Öåíà ðàçìåùåíèÿ äîïîëíèòåëüíûõ àêöèé îïðåäåëÿåòñÿ Ñîâåòîì äèðåêòîðîâ ÎÀÎ «×ÒÏÇ» ïîñëå 
ãîñóäàðñòâåííîé ðåãèñòðàöèè äîïîëíèòåëüíîãî âûïóñêà àêöèé è îêîí÷àíèÿ ñðîêà äåéñòâèÿ 
ïðåèìóùåñòâåííîãî ïðàâà ïðèîáðåòåíèÿ äîïîëíèòåëüíûõ àêöèé /Finambonds/ 

 

ХИМИЯ И ЛПК
 

Ãðóïïà ÅâðîÕèì: èòîãè 1 ïîëóãîäèÿ 2010 ãîäà ïîäòâåðæäàþò âûñîêèå îöåíêè êðåäèòíîãî 
êà÷åñòâà. 

Â÷åðà Ãðóïïà ÅâðîÕèì îïóáëèêîâàëà îò÷åòíûå äàííûå ïî ÌÑÔÎ çà 1 ïîëóãîäèå 2010 ãîäà, êîòîðûå ìû 
îöåíèâàåì êàê âïîëíå óñïåøíûå. Îïðåäåëåííûå «ïîãðåøíîñòè» â îáùèé ôèíàíñîâûé ðåçóëüòàò ïðèâíîñèò 
ñíèæåíèå ÷èñòîé ïðèáûëè, ñâÿçàííîå ïî îáúÿñíåíèÿì Êîìïàíèè ñ óáûòêîì, ïîëó÷åííûì îò êóðñîâûõ ðàçíèö 
â ñâÿçè ñ óêðåïëåíèåì ðóáëÿ ê äîëëàðó. Îäíàêî ýòî íå ñòîèò ðàññìàòðèâàòü êàê ñåðüåçíîå îãðàíè÷åíèå äëÿ 
ïîëîæèòåëüíîé äèíàìèêè êëþ÷åâûõ ôèíàíñîâûõ ïîêàçàòåëåé: ïðè ðîñòå âûðó÷êå ïî ñðàâíåíèþ ñ 1 
ïîëóãîäèåì 2009 ãîäà, ÷èñòàÿ ïðèáûëü çà îò÷åòíûé ïåðèîä óâåëè÷èëàñü íà 23%. Ñðåäè ôàêòîðîâ, 
ïîääåðæèâàþùèõ ñòîëü ïîçèòèâíûå ðåçóëüòàòû, ìåíåäæìåíò îòìå÷àåò óâåëè÷åíèå îáúåìîâ îòãðóçêè ïî 
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âñåì òîâàðíûì ñåãìåíòàì â óñëîâèÿõ ïðîäîëæèâøåãîñÿ è âî 2 êâàðòàëå 2010 ãîäà öåíîâîãî ðîñòà. 
Ñîïîñòàâëÿÿ îáúåìû îòãðóçêè çà àïðåëü-èþíü 2010 ãîäà ñî âòîðûì êâàðòàëîì 2009 ãîäà, ìîæíî îòìåòèòü 
óâåëè÷åíèå ðåàëèçàöèè óäîáðåíèé - ñîâîêóïíûå ïðîäàæè àçîòíûõ è ôîñôîðíûõ óäîáðåíèé âûðîñëè íà 
12% ñ 1 785 òûñÿ÷ òîíí âî êâàðòàëå 2009 ãîäà äî 1 999 òûñÿ÷ òîíí âî 2 êâàðòàëå 2010 ãîäà. Îáúåìû 
ðåàëèçàöèè æåëåçíîé ðóäû óâåëè÷èëèñü âî 2 êâàðòàëå 2010 ãîäà íà 9,6% ïðîòèâ àíàëîãè÷íîãî ïåðèîäà 
ïðåäûäóùåãî ãîäà, ñîñòàâèâ 1 603 òûñÿ÷ òîíí. 

млн руб. 2009 1 пг 2010 1 пг 2009 1 пг '10 /        1 
пг ' 09

Активы 128 776 124 418 126 722 -1.8%

Основные средства 56 382 61 674 48 656 26.8%

Инвестиции для продажи 33 620 27 681 36 213 -23.6%

Запасы 8 105 8 433 8 963 -5.9%
Предоплаты и прочая дебиторская 
задол-ть 7 630 7 185 9 118 -21.2%

Денежные средства и эквиваленты 10 677 6 500 11 054 -41.2%

Собственный капитал 72 436 72 511 66 822 8.5%

Финансовый долг 47 773 41 563 52 177 -20.3%

Чистый долг 37 096 35 063 41 123 -14.7%

Краткосрочный долг 12 491 15 366 12 949 18.7%

Выручка 73 577 45 389 36 473 24.4%

EBITDA 16 516 13 009 10 325 26.0%

Чистая прибыль 11 075 6 958 5 655 23.0%

Чист. долг/собственный капитал 0.51 0.48 0.62 -

Чист. долг/EBITDA** 2.21 1.79 1.95 -

Краткоср долг/фин. долг 26.1% 37.0% 24.8% -

Рентабельность EBITDA 22.4% 28.7% 28.3% -

Рентабельность ЧП 15.1% 15.3% 54.8% -

Группа Еврохим, IFRS

Основые финансовые показатели

Показатели эффективности и покрытия долга

 

** ðàñ÷åòû Êîìïàíèè 

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

Âàæíî îòìåòèòü ïîçèòèâíûå èçìåíåíèÿ ïðîèçîøåäøèå çà ïåðèîä ñ íà÷àëà òåêóùåãî ãîäà â ÷àñòè êðåäèòíîãî 
ïîðòôåëÿ – îáùàÿ ñóììà îáÿçàòåëüñòâ ïî êðåäèòàì è çàéìàì ñîêðàòèëàñü çà 6 ìåñÿöåâ íà 6,2 ìëðä ðóá. äî 
41,56 ìëðä ðóá., íåñìîòðÿ íà äîâîëüíî âûñîêóþ èíâåñòèöèîííóþ àêòèâíîñòü ÅâðîÕèìà. Ïðè ýòîì â óñëîâèÿõ 
çàôèêñèðîâàííîãî ðîñòà EBITDA – íà 26% ïî ñðàâíåíèþ ñ àíàëîãè÷íûì ïåðèîäîì ïðîøëîãî ãîäà ìîæíî 
îòìåòèòü óëó÷øåíèå êà÷åñòâà ïîêðûòèÿ äîëãà. Òàê, ïî ñîáñòâåííûì îöåíêàì Êîìïàíèè, â òå÷åíèå 6 ìåñÿöåâ 
òåêóùåãî ãîäà ñîîòíîøåíèå ×èñòûé äîëã/EBITDA ñîêðàòèëîñü äî 1,79õ ñ 2,21õ íà 31 äåêàáðÿ 2009 ãîäà. 

Íåñìîòðÿ íà âåñüìà ïîçèòèâíûå ðåçóëüòàòû, ìû íå æäåì êàêîé-ëèáî ðåàêöèè â êîòèðîâêàõ ðóáëåâûõ 
îáëèãàöèé è åâðîáîíäîâ Êîìïàíèè. Êàê ìû ïîëàãàåì, òåêóùàÿ äîõîäíîñòü ðóáëåâûõ áóìàã Ãðóïïû ÅâðîÕèì 
íà óðîâíå 7,28% ãîäîâûõ ê îôåðòå â èþëå 2015 ãîäà è äîõîäíîñòü åâðîáîíäîâ íà óðîâíå 5,2% ãîäîâûõ ê 
ïîãàøåíèþ â ìàðòå 2012 ãîäà â ïîëíîé ìåðå îòðàæàþò êà÷åñòâåííûå êðåäèòíûå ìåòðèêè Êîìïàíèè, 
ïîçâîëÿþùèå òîðãîâàòüñÿ íà óðîâíÿõ, ñâîéñòâåííûì íàèáîëåå íàäåæíûì ýìèòåíòàì. 

 

Îëüãà Åôðåìîâà 
efremova_ov@nomos.ru 
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Денежный рынок 
Íà÷àëî íîâîé íåäåëè íà ìåæäóíàðîäíûõ âàëþòíûõ ðûíêàõ 
îçíàìåíîâàëîñü íîâûì ðàóíäîì áåãñòâà îò «ðèñêîâûõ» âàëþò â ïîëüçó 
éåíû è äîëëàðà. Òàê, ïàðà EUR/USD, êîòîðàÿ åùå â ìèíóâøóþ ïÿòíèöó 
òåñòèðîâàëà îòìåòêó 1,29õ, â÷åðà ñêîððåêòèðîâàëàñü ñ 1,272õ äî 1,262õ.  

Íåãàòèâíîå îòíîøåíèå ê åâðî, ïî-âèäèìîìó, ïåðâîíà÷àëüíî çàäàëîñü íå 
ñëèøêîì îïòèìèñòè÷íîé ñòàòèñòèêîé èç Åâðîïû - ïóáëèêàöèÿ 
ïðåäâàðèòåëüíûõ PMI Åâðîçîíû çà àâãóñò ïî áîëüøîìó ñ÷åòó íå 
îïðàâäàëà îæèäàíèé, îòðàçèâ äîñòàòî÷íî ñóùåñòâåííîå ñíèæåíèå 
òåìïîâ ðîñòà ïðîìûøëåííîñòè ê ïðåäûäóùåìó ïåðèîäó. Ïîäîáíîãî ðîäà 
íàñòðîåíèÿ ïîääåðæàë è îïóáëèêîâàííûé â÷åðà îò÷åò Moody’s, â 
êîòîðîì àãåíòñòâî çàÿâèëî î ñíèæåíèè ïðîãíîçà ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà 
Åâðîïû â ñâÿçè ñ óæåñòî÷åíèåì ôèñêàëüíîé ïîëèòèêè ñî ñòîðîíû 
áîëüøèíñòâà ñòðàí ðåãèîíà, à òàêæå îòìåòèëî ðèñêè äëÿ ñóùåñòâóþùèõ 
ñóâåðåííûõ ðåéòèíãîâ. 

Òåì íå ìåíåå, áîëüøóþ ÷àñòü òîðãîâîé ñåññèè åâðî óäàâàëîñü 
óäåðæèâàòü ñâîè ïîçèöèè â ðàéîíå 1,27 äîëë., è ëèøü ñ íà÷àëîì 
àìåðèêàíñêîé ñåññèè äîëëàð ñóìåë äîñòèãíóòü ìàêñèìàëüíûõ çíà÷åíèé 
òîðãîâîãî äíÿ.  Ñåãîäíÿ ñ óòðà åâðî óäàåòñÿ ÷àñòè÷íî âîññòàíîâèòü ñâîè 
ïîçèöèè, âåðíóâøèñü ê óðîâíþ ê 1,264 äîëë. Âïðî÷åì, íà íàø âçãëÿä, 
òàêîå äâèæåíèå âûãëÿäèò ñêîðåå êàê îòñêîê ïîñëå â÷åðàøíåé êîððåêöèè 
è ïîêà äàííûå ñòàòèñòèêè ïðîäîëæàþò ñèãíàëèçèðîâàòü î çàìåäëåíèè 
òåìïîâ âîññòàíîâëåíèÿ ìèðîâîé ýêîíîìèêè, åâðî åäâà ëè óäàñòñÿ 
âîññòàíîâèòü òåíäåíöèþ ê óñòîé÷èâîìó ðîñòó.  

Íà âíóòðåííåì âàëþòíîì ðûíêå â ïîíåäåëüíèê ñèòóàöèÿ ðàçâèâàëàñü  â 
äóõå ïðåäøåñòâóþùèõ ðàáî÷èõ äíåé. Ñòîèìîñòü êîðçèíû â òå÷åíèå äíÿ 
âàðüèðîâàëàñü â ðàìêàõ èíòåðâàëà 34,31-34,38 ðóá. è çàâåðøèëà òîðãè 
íà óðîâíå çàêðûòèÿ ïÿòíèöû – 34,37 ðóá.  

Ñåãîäíÿøíåå îòêðûòèå ïðîèñõîäèò ïðè âåñüìà íåãàòèâíîì âíåøíåì 
ôîíå, â òîì ÷èñëå â ñûðüåâîì ñåêòîðå, ãäå êîòèðîâêè Brent íàêàíóíå 
îïóñòèëèñü ñ 74,5 äî 73 äîëë., à ñåãîäíÿ ñ óòðà, ïðîäîëæèâ êîððåêöèþ, 
äîñòèãëè 72,5 äîëë. çà áàðð. Âñëåäñòâèå ýòîãî, ñ óòðà êîðçèíà 
ïîäíèìàåòñÿ ê 34,40 ðóá. Ïî âñåé âåðîÿòíîñòè, äàëüíåéøåå óõóäøåíèå 
âíåøíåé êîíúþíêòóðû áóäåò ñïîñîáñòâîâàòü çàêðûòèþ ðóáëåâûõ 
ïîçèöèé. Âìåñòå ñ òåì, ìû ïîëàãàåì, ÷òî îæèäàíèå êðóïíûõ ïðîäàæ 
âàëþòû ñî ñòîðîíû ýêñïîðòåðîâ, ãîòîâÿùèõñÿ ê î÷åðåäíûì íàëîãîâûì 
âûïëàòàì, âïîëíå ìîæåò âûñòóïèòü â ðîëè ñäåðæèâàþùåãî ôàêòîðà, 
ñíèæàÿ àêòèâíîñòü ïðîäàâöîâ íàöèîíàëüíîé âàëþòû. 

 

 

 

Èëüÿ Èëüèí
ilin_io@nomos.ru

Динамика cамостоятельности банковской системы
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Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè 

 
Динамика валютного курса
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___________________ 
Èñòî÷íèê: Bloomberg 

 
 

Дата
24 авг

25 авг

26 авг

Размещение ОФЗ на 15 млрд руб.

уплата акцизов и НДПИ.

возврат беззалоговых кредитов ЦБ на 52,5 

аукцион ОБР на 5 млрд руб.

депозитный аукцион Минфина на срок 4 
месяца, объемом 50 млрд руб.
получение средств с аукциона ЦБ и Минфина, 
проведенноых 24 августа.

ЦБ проведет ломбардные аукционы на срок 1 
неделя, 1 месяц, 3 месяца.

Событие
События денежного рынка

ЦБ проведет депозитные аукционы на срок 4 
недели и 3 мес.

___________________ 
Èñòî÷íèê: Reuters,Cbonds. 
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Долговые рынки 
Â ïîíåäåëüíèê ìåæäóíàðîäíûå ïëîùàäêè âíîâü îñòàâàëèñü áåç åäèíîãî 
òðåíäà. Ôîíäîâûå ïëîùàäêè Åâðîïû â òå÷åíèå äíÿ ñòàðàëèñü óäåðæàòü 
ïîëîæèòåëüíóþ äèíàìèêó è ñìîãëè îáåñïå÷èòü åå íà óðîâíå 0,1% - 0,7% 
âî ìíîãîì âîïðåêè â÷åðàøíåé ìàêðîñòàòèñòèêå ïî ñòðàíàì ÅÑ, êîòîðàÿ 
íå îïðàâäàëà ïðîãíîçîâ, à òàêæå âåñüìà êîíñåðâàòèâíûì îöåíêàì 
ïåðñïåêòèâ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà, ïðîçâó÷àâøèì ñî ñòîðîíû Moody’s. 
Àìåðèêàíñêèå ôîíäîâûå èíäåêñû íå ñìîãëè ïðîäåìîíñòðèðîâàòü 
ïîëîæèòåëüíóþ äèíàìèêó, ïîòåðÿâ ïî èòîãàì ïîíåäåëüíèêà 0,4% - 0,9%. 
Îáùèé ïåññèìèçì ñîõðàíÿåòñÿ. Ïðè ýòîì äîõîäíîñòè êàçíà÷åéñêèõ 
îáÿçàòåëüñòâ îñòàþòñÿ íà ìèíèìàëüíûõ óðîâíÿõ, èãíîðèðóÿ ôàêò 
çàïëàíèðîâàííîãî íà ñåãîäíÿ ðàçìåùåíèÿ íîâûõ 2-ëåòíèõ UST íà îáùóþ 
ñóììó 37 ìëðä äîëë. Ïî 10-ëåòíèì treasuries äîõîäíîñòü îñòàåòñÿ â 
ïðåäåëàõ 2,6% ãîäîâûõ, ñìåùàÿñü ñ íà÷àëîì ñåãîäíÿøíèõ òîðãîâ áëèæå ê 
2,58% ãîäîâûõ. 

Íà÷àâøèåñÿ òîðãè âòîðíèêà îòðàæàþò óêðåïëÿþùèåñÿ íåãàòèâíûå 
íàñòðîåíèÿ, îáóñëîâëåííûå íå òîëüêî ïîíèæàòåëüíîé äèíàìèêîé 
ñûðüåâîãî ñåãìåíòà, ãäå êîòèðîâêè íåôòè ñíèæàþòñÿ ê 72 äîëë. çà áàðð. 
(WTI), íî è ïðåîáëàäàþùåé îòðèöàòåëüíîé äèíàìèêîé àçèàòñêèõ 
ïëîùàäîê. 

Â ðîññèéñêèõ åâðîîáëèãàöèÿõ ïðåîáëàäàëà êîíñîëèäàöèÿ íà òåêóùèõ 
öåíîâûõ óðîâíÿõ. Ñóâåðåííûå Russia-30 ïðàêòè÷åñêè âåñü äåíü 
êîòèðîâàëèñü â äèàïàçîíå 119,5% - 119,625%. Â êîðïîðàòèâíûõ âûïóñêàõ 
òàêæå íå âûäåëÿëîñü çàìåòíûõ äâèæåíèé â êîòèðîâêàõ, çà èñêëþ÷åíèåì, 
ïîæàëóé, íåìíîãî÷èñëåííûõ ïîêóïîê â âûïóñêàõ Ëóêîéë-19 è Ëóêîéë-22, 
êîòîðûå ïî èòîãàì íåñêîëüêèõ ñäåëîê ïîäîðîæàëè íà 50 á.ï. Îáðàòíîé 
öåíîâîé äèíàìèêîé «îòëè÷èëèñü» áóìàãè ÂûìïåëÊîìà, ÷üÿ êðèâàÿ 
ïðîäîëæèëà ñìåùàòüñÿ âíèç ïî öåíàì åùå íà 25 – 50 á.ï., ðåàãèðóÿ íà 
íàáèðàþùóþ ñèëó îáñóæäåíèÿ ïëàíîâ îïåðàòîðà ïî ïîêóïêå íîâûõ 
àêòèâîâ. 

Íà îáùåì ôîíå ñóùåñòâåííî âûäåëÿëñÿ ðåçîíàíñ ñåãìåíòà 
ñóáîðäèíèðîâàííûõ áàíêîâñêèõ åâðîáîíäîâ íà íîâîñòü î òîì, ÷òî ÂÒÁ 
Ñåâåðî-Çàïàä ïðèíÿë ðåøåíèå íå èñïîëíÿòü êîëë-îïöèîí ïî ñâîèì 
áóìàãàì íà ñóììó 400 ìëí äîëë. ñ ïîãàøåíèåì â 2015 ãîäó, íàðóøèâ 
«òðàäèöèþ», ñôîðìèðîâàííóþ Ñáåðáàíêîì è ÂÒÁ, âûêóïèâøèõ â íà÷àëå 
ýòîãî ãîäà áóìàãè ó èíâåñòîðîâ. Ñ îäíîé ñòîðîíû, äåéñòâèå âïîëíå 
îïðàâäàíî äëÿ ýìèòåíòà: ñòîèìîñòü åãî äîëãà ïîñëå îïöèîíà çíà÷èòåëüíî 
ñíèæàåòñÿ (äî 5,18% ãîäîâûõ) è ñòàíîâèòñÿ äàæå ìåíüøå, ÷åì ó ÂÒÁ 
(òåêóùàÿ äîõîäíîñòü 5-ëåòíèõ áóìàã ÂÒÁ ñîñòàâëÿåò ïîðÿäêà 5,5% 
ãîäîâûõ). Ñ äðóãîé, íå îïðàâäàâøèåñÿ îæèäàíèÿ èíâåñòîðîâ, à òàêæå 
ôàêò îùóòèìîé ïåðåîöåíåííîñòè áîíäîâ ÂÒÁ Ñåâåðî-Çàïàä 
îòíîñèòåëüíî áóìàã «ìàòåðèíñêîãî» ÂÒÁ âïîëíå îáúÿñíèìî ïîâëåêëè çà 
ñîáîé ñóùåñòâåííóþ êîððåêöèþ â áóìàãàõ ÂÒÁ Ñåâåðî-Çàïàä. Íà ôîíå 
ýòîãî èçðÿäíî îõëàäåë ðûíîê è ê ñóáîðäèíèðîâàííûì áóìàãàì è äðóãèõ 
áàíêîâ, â ÷àñòíîñòè, áîíäû Áàíêà Ìîñêâû è ÐÑÕÁ ïîòåðÿëè â öåíå çà 
â÷åðàøíèé äåíü ïîðÿäêà 2%. 

Ñôîðìèðîâàâøàÿñÿ ê íà÷àëó òîðãîâ êîíúþíêòóðà âíåøíèõ ïëîùàäîê, 
íàâåðíÿêà, áóäåò îòûãðûâàòüñÿ ñåãîäíÿ â ñåãìåíòå ðîññèéñêèõ 

Îëüãà Åôðåìîâà
efremova_ov@nomos.ru

Спрэд Russia-30  и CDS Russia
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Èñòî÷íèê: Bloomberg 

Динамика цен на нефть  

30

40

50

60

70

80

90

100

23
 а
пр

 0
9

23
 и
ю
н 

09

23
 а
вг

 0
9

23
 о
кт

 0
9

23
 д
ек

 0
9

23
 ф
ев

 1
0

23
 а
пр

 1
0

23
 и
ю
н 

10

23
 а
вг

 1
0

долл Urals WTI

_____________________ 
Èñòî÷íèê: Bloomberg 

 

Ценовые  индексы ММВБ
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åâðîáîíäîâ. Ïðè ýòîì ìû íå èñêëþ÷àåì, ÷òî íà äàâëåíèå íåãàòèâà 
ñåãìåíò îòðåàãèðóåò ñîêðàùåíèåì è áåç òîãî âåñüìà ñëàáîé òîðãîâîé 
àêòèâíîñòè. 

Ðóáëåâûé ñåãìåíò òàêæå îñòàåòñÿ ïîä âëèÿíèåì ôàêòîðà êîíñîëèäàöèè – 
â óñëîâèÿõ îòñóòñòâèÿ êðóïíûõ îáîðîòîâ ïðèõîäèòñÿ «äîâîëüñòâîâàòüñÿ» 
è ìàëîçàìåòíîé àìïëèòóäîé êîëåáàíèÿ êîòèðîâîê. Â÷åðàøíèé äåíü ñëàáî 
âûäåëÿëñÿ èç îáùåãî «øòèëÿ» ïîñëåäíèõ äíåé, ïðåîáëàäàþùåãî íà 
âòîðè÷íûõ òîðãàõ. Ñðåäè âûïóñêîâ, ãäå ìîæíî áûëî óâèäåòü áîëåå-ìåíåå 
çàìåòíûå îáîðîòû: îáëèãàöèè ÌÒÑ, ÀÔÊ «Ñèñòåìà», Ãàçïðîì íåôòü, 
Áàøíåôòü, ÐÆÄ. Ïðè ýòîì êîðèäîð äâèæåíèÿ êîòèðîâîê îãðàíè÷èâàåòñÿ 
+25 á.ï. Âåñüìà ñòàòè÷åí ñåãìåíò ñóáôåäåðàëüíîãî äîëãà, ãäå äàæå 
áûëûå ëèäåðû – áóìàãè Ìîñêâû, Ñàìàðñêîé îáëàñòè, Íèæåãîðîäñêîé 
îáëàñòè, Ìîñêîâñêîé îáëàñòè íå äåìîíñòðèðóþò ñåðüåçíûõ òîðãîâûõ 
îáîðîòîâ. 

Âñå áîëüøå îùóùàåòñÿ âëèÿíèå ôàêòîðà «çàùèòíûõ» ñòðàòåãèé. Îäíàêî 
òåêóùåå íåâûðàçèòåëüíîå ñîñòîÿíèå ðûíêà íå îñòàíàâëèâàåò ýìèòåíòîâ, 
íàñòðîåííûõ íà ïåðâè÷íûå ðàçìåùåíèÿ. Â êà÷åñòâå ñïåöèôèêè 
ïðîõîäÿùèõ ïðîöåññîâ book-building îòìåòèì, ïîæàëóé, óâåëè÷èâøèåñÿ 
ñðîêè ñáîðà çàÿâîê íà ó÷àñòèå, êîòîðûå ïî òåêóùèì ñäåëêàì ïðåâûøàþò 
1 íåäåëþ, òîãäà êàê åùå â èþëå îãðàíè÷èâàëèñü 3-4 äíÿìè. 

Ñåãîäíÿøíèé äåíü ïðåäñòàâëÿåòñÿ äîâîëüíî «ñòàíäàðòíûì», êîãäà, 
îãëÿäûâàÿñü íà äèíàìèêó îñòàëüíûõ ðûíêîâ, ó÷àñòíèêè åùå â áîëüøåé 
ñòåïåíè ïîñòàðàþòñÿ óêðåïèòü «çàùèòíûå» ïîçèöèè. Ïðè òåêóùèõ 
óñëîâèÿõ âíîâü íà ïîâåñòêå äíÿ èíòðèãà çàâòðàøíèõ àóêöèîíîâ ïî ÎÔÇ, 
ãäå ìîæíî îòìåòèòü î÷åâèäíûé ïåðåâåñ ïðåäëîæåíèÿ â ïîëüçó 
êðàòêîñðî÷íîé ñåðèè 25074 (33,5 ìëðä ðóá.), òîãäà êàê ïî âûïóñêó 26203 
(ñàìîìó äëèííîìó èç ðàçìåùåííûõ â òåêóùåì ãîäó) áóäåò ïðåäëîæåíî 15 
ìëðä ðóá. 
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Облигации федерального займа  
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