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Ïî óòî÷íåííûì îöåíêàì ÌÝÐ, ðîñò ÂÂÏ â 2010 ãîäó 
îæèäàåòñÿ íà óðîâíå 3,8%, èíôëÿöèÿ - íà óðîâíå 
8% - 8,5%. 
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 Äåôîëòû è ðåñòðóêòóðèçàöèè: ÃÊ ÑÀÕÎ. 

 Ðåéòèíãè è ïðîãíîçû: ËåíÑïåöÑÌÓ, îáÿçàòåëüñòâà 
Ïðîìñâÿçüáàíêà, ËÎÊÎ-Áàíêà, ÂÝÁà, Ñàíêò-Ïåòåðáóðãà. 

 Îò÷åòíîñòü ÐóñÃèäðî ïî ÌÑÔÎ çà 1 ïîëóãîäèå 2010 ãîäà - 
âìåñòå ñî ñáûòàìè. 

 Ãàçïðîì: ïàðàìåòðû áþäæåòà, èíâåñòïðîãðàììà è ïëàí ïî 
çàéìàì íà 2011 ãîä. 

 Áàíê Ìîñêâû, ÂÒÁ, Alliance Oil, Àêðîí. 
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 Åâðî ïðîäîëæàåò äåøåâåòü. 

 Íà ëîêàëüíîì ðûíêå ñîõðàíÿåòñÿ óñòîé÷èâûé ñïðîñ íà âàëþòó, à 
ïîòðåáíîñòü â ðóáëÿõ îáóñëàâëèâàåò ðîñò ñòàâîê íà ÌÁÊ. 
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 Âíåøíèå ðûíêè: ïîâîäîâ äëÿ «áåãñòâà â êà÷åñòâî» äîñòàòî÷íî. 

 Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè îñòàþòñÿ â öåíòðå ïðîäàæ. 

 Ðóáëåâûå îáëèãàöèè: âíåøíèé íåãàòèâ îáóñëàâëèâàåò 
ïðîäîëæåíèå êîððåêöèè. Ìèíôèí «íàìåêàåò» íà âîçìîæíûé 
ïðèòîê ëèêâèäíîñòè âî âòîðîé ïîëîâèíå äåêàáðÿ? 
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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 2.78% -3 -106

Russia-30 4.57% 9 -81

ОФЗ 25068 6.94% 7 -131

ОФЗ 25065 6.25% 9 -160

Газпрнефт4 6.09% 5 -285

РЖД-10 0.00% 0 -690

АИЖК-8 7.87% -4 -285

ВТБ - 5 0.00% 0 -741

РоссельхБ-8 5.69% -38 -293

МосОбл-8 6.70% 42 -408

Мгор62 5.60% -2 -357

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 95.35% -6 384

iTRAXX XOVER S14 5Y 478.80 20 n/a

CDX XO  5Y 191.60 3 -29

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 536.87 -0.9% 12.2%

RTS 1 573.42 -1.7% 8.9%

S&P 500 1 180.73 -1.4% 5.9%

DAX 6 705.00 -1.7% 12.5%

NIKKEI 10 115.19 0.9% -4.1%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 81.19 -1.1% 6.0%

Нефть WTI 81.25 -0.6% 2.4%

Золото 1 376.40 0.7% 25.5%

 Никель LME 3 M 21 600.00 0.0% 16.6%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 

 

Характеристика денежного рынка 
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МАКРОновости 
 Ñåãîäíÿ Ãîñäóìà çàâåðøàåò ïðîöåññ ðàññìîòðåíèÿ áþäæåòà íà 2011 – 2013 ãîäû. Êëþ÷åâûå ïîêàçàòåëè 

áþäæåòà â 2011 ãîä òàêîâû: äîõîäû ïëàíèðóþòñÿ â îáúåìå 8,8 òðëí ðóá. (17,6% ÂÂÏ), ðàñõîäíàÿ ÷àñòü - 10,6 
òðëí ðóá. Òàêèì îáðàçîì, äåôèöèò ñîñòàâèò 1,8 òðëí ðóá. (3,6% ÂÂÏ), ÷òî íèæå óðîâíÿ òåêóùåãî ãîäà 
(îæèäàåòñÿ 5,3%). Ïîêðûòü äåôèöèò ïðàâèòåëüñòâî ïëàíèðóåò ïðåèìóùåñòâåííî çà ñ÷åò ãîñçàèìñòâîâàíèé 
íà âíóòðåííåì ôèíàíñîâîì ðûíêå, à òàêæå è ñðåäñòâ, ïîñòóïàþùèõ îò ïðèâàòèçàöèè ôåäåðàëüíîé 
ñîáñòâåííîñòè. Êðîìå òîãî, ïëàíèðóåòñÿ âûïóñòèòü îáëèãàöèîííûå çàéìû ÐÔ íà ìåæäóíàðîäíûõ 
ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ â ñóììå 7 ìëðä äîëë. åæåãîäíî â òå÷åíèå 3 ëåò. 

 

Дефолты и реструктуризации 
 ÎÎÎ «ÃÊ ÑÀÕÎ» â÷åðà íå èñïîëíèëî îáÿçàòåëüñòâî ïî âûïëàòå êóïîííîãî äîõîäà çà 6 êóïîííûé ïåðèîä ïî 

îáëèãàöèÿì ñåðèè 01 îáúåìîì 2 ìëðä ðóá. íà ñóììó 74,407 ìëí ðóá. Íàïîìíèì, â àâãóñòå 2010 ãîäà 
Êîìïàíèÿ òàêæå íå ñìîãëà âûïëàòèòü äîõîä çà 5 êóïîííûé ïåðèîä. /Finambonds/ 

 

Купоны, оферты, размещения и погашения 

 Ñòàâêà 5-8 êóïîíîâ ïî îáëèãàöèÿì ÎÎÎ «ÂÒÁ-Ëèçèíã Ôèíàíñ» ñåðèè 07 îáúåìîì 5 ìëðä ðóá. óñòàíîâëåíà 
íà óðîâíå 6,85% ãîäîâûõ.  

Íà íàø âçãëÿä, ñòàâêà âïîëíå ðûíî÷íàÿ è íå íàðóøàåò óñòîÿâøåéñÿ ïðàêòèêè, êîãäà áóìàãè «äî÷êè» ÂÒÁ 
òîðãóþòñÿ ñ ïðåìèåé ê ìàòåðèíñêîé êîìïàíèè îêîëî 40-50 á.ï. 

 Ñîâåò äèðåêòîðîâ «Õàíòû-Ìàíñèéñêîãî áàíêà» ïðèíÿë ðåøåíèå î ðàçìåùåíèè îáëèãàöèé ñåðèè 03 â 
îáúåìå 4 ìëðä ðóá. Ñðîê îáðàùåíèÿ çàéìà ñîñòàâèò 1099 äíåé (3 ãîäà) ñ äàòû íà÷àëà ðàçìåùåíèÿ.  

 Ñ 22 íîÿáðÿ 2010 ãîäà ïðèîñòàíîâëåíî ðàçìåùåíèå áèðæåâûõ îáëèãàöèé ÊÁ «Âîñòî÷íûé» ñåðèè ÁÎ-02 è 
ñåðèè ÁÎ-03 â ñâÿçè ñ âíåñåíèåì èçìåíåíèé â ðåøåíèÿ î âûïóñêå îáëèãàöèé è ïðîñïåêò öåííûõ áóìàã. 
Îáùèé íîìèíàëüíûé îáúåì êàæäîãî âûïóñêà ñîñòàâëÿåò 1 ìëðä ðóá.  

 Ñîâåò äèðåêòîðîâ «ÕÊÔ-Áàíêà» ïðèíÿë ðåøåíèå î ðàçìåùåíèè áèðæåâûõ îáëèãàöèé íà îáùóþ ñóììó 28 
ìëðä ðóá. Êðåäèòíàÿ îðãàíèçàöèÿ ïëàíèðóåò ðàçìåñòèòü ïî îòêðûòîé ïîäïèñêå îáëèãàöèè ñåðèé ÁÎ-01 è 
ÁÎ-02 îáúåìîì 3 ìëðä ðóá., ÁÎ-03, ÁÎ-04 è ÁÎ-05 – ïî 4 ìëðä ðóá., ÁÎ-06 è ÁÎ-07 – ïî 5 ìëðä ðóá. Ñðîê 
îáðàùåíèÿ âñåõ çàéìîâ ñîñòàâèò 1092 äíÿ (3 ãîäà) ñ äàòû íà÷àëà ðàçìåùåíèÿ. Ïðåäóñìîòðåíà âîçìîæíîñòü 
äîñðî÷íîãî ïîãàøåíèÿ îáëèãàöèé ïî òðåáîâàíèþ èõ âëàäåëüöåâ. Äîñðî÷íîå ïîãàøåíèå áèðæåâûõ 
îáëèãàöèé ïî óñìîòðåíèþ ýìèòåíòà ïðåäóñìîòðåíî â ôîðìå ÷àñòè÷íîãî äîñðî÷íîãî ïîãàøåíèÿ. 

 Ãàçïðîìáàíê èñïîëíèë îáÿçàòåëüñòâî ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè 04 îáúåìîì 20 ìëðä ðóá. ïî îêîí÷àíèè 6 
êóïîííîãî ïåðèîäà. Ýìèòåíò ïðèîáðåë ïî òðåáîâàíèþ âëàäåëüöåâ öåííûå áóìàãè íà ñóììó 32,85 ìëí ðóá., 
âêëþ÷àÿ ÍÊÄ (0,16% âûïóñêà).  

 Ðàçìåùåíèå âûïóñêà áèðæåâûõ îáëèãàöèé ÎÀÎ «ÑÊÁ-áàíê» ñåðèè ÁÎ-03 îáúåìîì 3 ìëðä ðóá. ñîñòîèòñÿ 
íà ÌÌÂÁ 30 íîÿáðÿ òåêóùåãî ãîäà. Çàêðûòèå êíèãè ñîñòîèòñÿ 26 íîÿáðÿ 2010 ãîäà. Íàïîìíèì, ÷òî îðèåíòèð 
ïî ñòàâêå êóïîíà ñîñòàâëÿåò 8,85–9,35% ãîäîâûõ. 

 22 íîÿáðÿ 2010 ãîäà «Ñåâåðî-Çàïàäíûé Òåëåêîì» óñòàíîâèëî ðàçìåð ïðîöåíòíîé ñòàâêè 11 êóïîíà ïî 
îáëèãàöèÿì ñåðèè 05 îáúåìîì 3 ìëðä ðóá. â ðàçìåðå 5,87% ãîäîâûõ, ðàññ÷èòàííîãî êàê ñóììà 3-ìåñÿ÷íîé 
ñòàâêè MosPrime (3,75% ãîäîâûõ) è ïðåìèè, îïðåäåëåííîé íà àóêöèîíå ïðè ðàçìåùåíèè âûïóñêà, íà óðîâíå 
212 á.ï.  
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 Èðêóòñêàÿ îáëàñòü âûïëàòèëà êóïîííûé äîõîä ïî îáëèãàöèÿì âûïóñêà 31006 îáúåìîì 3,8 ìëðä ðóá. çà 9 
êóïîííûé ïåðèîä â ðàçìåðå 46,7 ìëí ðóá., à òàêæå ïîãàñèëà 7% îò íîìèíàëà íà ñóììó 266 ìëí ðóá.  

 Ìèíôèí ñîîáùèë î ïåðåíîñå àóêöèîíîâ ïî ðàçìåùåíèþ ÎÔÇ âûïóñêà 25071 â îáúåìå 15,19 ìëðä ðóá. è 
âûïóñêà 25074 â îáúåìå 10,53 ìëðä ðóá., ðàíåå çàïëàíèðîâàííûõ íà 1 äåêàáðÿ 2010 ãîäà, íà 22 äåêàáðÿ 
2010 ãîäà. 

 Ðàçìåùåíèå ðóáëåâûõ îáëèãàöèé Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü ñåðèè 01 îáúåìîì 7 ìëðä ðóá., çàïëàíèðîâàííîå 
ðàíåå íà 25 íîÿáðÿ 2010 ãîäà, ïåðåíîñèòñÿ íà íåîïðåäåëåííûé ñðîê. Ìèíèñòåðñòâî ôèíàíñîâ Áåëàðóñè 
ïîêà íå êîììåíòèðóþò ïðè÷èíû ïåðåíîñà. Â ñâîþ î÷åðåäü Ïðåäñåäàòåëü ïðàâëåíèÿ Íàöèîíàëüíîãî áàíêà 
Áåëàðóñè Ïåòð Ïðîêîïîâè÷ 23 íîÿáðÿ 2010 ãîäà ñîîáùèë, ÷òî Ìèíèñòåðñòâî ôèíàíñîâ Áåëàðóñè â 
áëèæàéøåå âðåìÿ ðàçìåñòèò íà àçèàòñêèõ ðûíêàõ îáëèãàöèè íà ñóììó íå ìåíåå 500 ìëí äîëë. ñðîêîì íà 7 
ëåò. Â ñåðåäèíå íîÿáðÿ ðåãóëÿòîðû ïðîâåëè íà àçèàòñêîì ðûíêå ïðåäâàðèòåëüíûå ïåðåãîâîðû ñ 
èíâåñòîðàìè î âîçìîæíîñòè ðàçìåùåíèÿ òàì ñóâåðåííûõ îáëèãàöèé Áåëàðóñè. 

 

Рейтинги и прогнозы 
 Àãåíòñòâî Moody's ïðèñâîèëî äîëãîâûì îáÿçàòåëüñòâàì Ïðîìñâÿçüáàíêà äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã â 

íàöèîíàëüíîé âàëþòå íà óðîâíå «Ba2» ñî «Ñòàáèëüíûì» ïðîãíîçîì. Ïî äàííûì àãåíòñòâà, ëþáûå 
ïîñëåäóþùèå âûïóñêè ïðèîðèòåòíûõ äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ Áàíêà â íàöèîíàëüíîé âàëþòå áóäóò èìåòü 
òàêèå æå ðåéòèíãè ïðè îòñóòñòâèè ñóùåñòâåííûõ èçìåíåíèé êðåäèòíîãî ðåéòèíãà ñàìîãî Áàíêà. Ðåéòèíã áûë 
ïðèñâîåí âûïóñêó îáëèãàöèé îáúåìîì 4,5 ìëðä ðóá. ñ ïîãàøåíèåì â 2012 ãîäó è çàéìó ñ ïîãàøåíèåì â 2013 
ãîäó îáúåìîì 5 ìëðä ðóá. 

 Àãåíòñòâî Moody's ïðèñâîèëî äîëãîâûì îáÿçàòåëüñòâàì ËÎÊÎ-Áàíêà äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã â 
íàöèîíàëüíîé âàëþòå íà óðîâíå «B2» ñî «Ñòàáèëüíûì» ïðîãíîçîì. Ïî äàííûì àãåíòñòâà, ëþáûå 
ïîñëåäóþùèå âûïóñêè ïðèîðèòåòíûõ íåîáåñïå÷åííûõ äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ Áàíêà â íàöèîíàëüíîé âàëþòå 
áóäóò èìåòü òàêèå æå ðåéòèíãè ïðè îòñóòñòâèè ñóùåñòâåííûõ èçìåíåíèé êðåäèòíîãî ðåéòèíãà ñàìîãî Áàíêà. 
Ðåéòèíã áûë ïðèñâîåí åäèíñòâåííîìó ðóáëåâîìó âûïóñêó Áàíêà, íàõîäÿùåìóñÿ â îáðàùåíèè, îáúåìîì 2,5 
ìëðä ðóá. ñ ïîãàøåíèåì â 2015 ãîäó. 

 Fitch ïðèñâîèëî äîëãîñðî÷íûå ðåéòèíãè «BBB» åâðîîáëèãàöèÿì VEB Finance Limited ñåðèè 2 è ñåðèè 3. 
Îáëèãàöèè âûïóñêàþòñÿ â ðàìêàõ ïðîãðàììû ÂÝÁà ïî ýìèññèè îáëèãàöèé, ïðåäñòàâëÿþùèõ ñîáîé ó÷àñòèå â 
êðåäèòå, îáúåìîì 30 ìëðä äîëë., êîòîðàÿ èìååò ðåéòèíãè «BBB». 

 Àãåíòñòâî Moody's ïðèñâîèëî ïðåäñòîÿùåìó âûïóñêó îáëèãàöèé Ñàíêò-Ïåòåðáóðãà ñåðèè 25038 îáúåìîì 10 
ìëðä ðóá. ðåéòèíã ïî ìåæäóíàðîäíîé øêàëå â íàöèîíàëüíîé âàëþòå íà óðîâíå «Baa2». Îäíîâðåìåííî 
Moody's Interfax Rating Agency ïðèñâîèëî îáëèãàöèÿì ãîðîäà ðåéòèíã ïî íàöèîíàëüíîé øêàëå íà óðîâíå 
«Aaa.ru». Íàïîìíèì, Ñàíêò-Ïåòåðáóðã ïëàíèðóåò 25 íîÿáðÿ 2010 ãîäà ðàçìåñòèòü îáëèãàöèè íîâîãî âûïóñêà 
íà ñóììó 3 ìëðä ðóá. Ïðèâëå÷åííûå â õîäå ýìèññèè îáëèãàöèé ñðåäñòâà ïîéäóò íà ôèíàíñèðîâàíèå 
äåôèöèòà ãîðîäñêîãî áþäæåòà è ïîâûøåíèÿ ëèêâèäíîñòè. 

 Ðåéòèíãîâîå àãåíòñòâî Standard&Poor’s ïîäòâåðäèëî ðåéòèíã ÇÀÎ ÑÑÌÎ «ËåíÑïåöÑÌÓ» íà óðîâíå «B» ïî 
ìåæäóíàðîäíîé øêàëå è íà óðîâíå «ruA» ïî íàöèîíàëüíîé øêàëå, ïðîãíîç – «Ñòàáèëüíûé». Îñíîâíûìè 
ôàêòîðàìè, îêàçûâàþùèìè äàâëåíèå íà ðåéòèíã Êîìïàíèè, ïî ìíåíèþ Standard&Poor's, ïî-ïðåæíåìó 
îñòàþòñÿ â îñíîâíîì ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå ÿâëåíèÿ, â ÷àñòíîñòè, îáùèå ñòðàíîâûå è îòðàñëåâûå ðèñêè, 
öèêëè÷íîñòü ðûíêà íåäâèæèìîñòè, íåäîñòàòî÷íàÿ ïðîçðà÷íîñòü è ïðåäñêàçóåìîñòü àäìèíèñòðàòèâíîé 
ñðåäû. Ê ðàçðÿäó íåãàòèâíûõ ôàêòîðîâ òàêæå áûë ïðè÷èñëåí îãðàíè÷åííûé ìàñøòàá áèçíåñà è 
çàâèñèìîñòü ËåíÑïåöÑÌÓ îò ðåãèîíàëüíîãî ðûíêà Ñàíêò-Ïåòåðáóðãà, â êîòîðîì Êîìïàíèÿ çàíèìàåòñÿ 
äåâåëîïìåíòîì. 
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ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

 Ñîãëàñíî ïðîåêòó ñòðàòåãèè ðàçâèòèÿ áàíêîâñêîãî ñåêòîðà äî 2015 ãîäà, îáíàðîäîâàííîìó Ìèíôèíîì, 
Ïðàâèòåëüñòâîì è Áàíêîì Ðîññèè ìîæåò áûòü ðàññìîòðåí âîïðîñ î ïîñòåïåííîì ïîâûøåíèè òðåáîâàíèé ê 
ðàçìåðó êàïèòàëà êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé. Âîçìîæíûå ïîðîãîâûå çíà÷åíèÿ â äîêóìåíòå îòñóòñòâóþò. 
/Âåäîìîñòè/ 

 Áàíê Ìîñêâû è Ïðàâèòåëüñòâî Ìîñêâû ïîäïèñàëè ñîãëàøåíèå î ñîòðóäíè÷åñòâå â îáëàñòÿõ, 
ïðåäñòàâëÿþùèõ âçàèìíûé èíòåðåñ. Â ÷àñòíîñòè, ïëàíèðóåòñÿ ñîòðóäíè÷åñòâî ïî ðåøåíèþ çàäà÷, 
îáåñïå÷èâàþùèõ ìîáèëèçàöèþ ôèíàíñîâûõ è êðåäèòíûõ ðåñóðñîâ, â òîì ÷èñëå â öåëÿõ ðàçâèòèÿ äîðîæíî-
òðàíñïîðòíîãî, èííîâàöèîííî-ïðîìûøëåííîãî, òîïëèâíî-ýíåðãåòè÷åñêîãî, æèëèùíî-êîììóíàëüíîãî è 
ñîöèàëüíîãî êîìïëåêñîâ. Ïî ñëîâàì âèöå-ìýðà Ìîñêâû Þðèÿ Ðîñëÿêà. «Ïðàâèòåëüñòâî Ìîñêâû è âïðåäü 
íàìåðåíî ïðîäîëæèòü ëèíèþ ñîòðóäíè÷åñòâà ñ Áàíêîì Ìîñêâû», ïðè ýòîì «âñå áóäåò äåëàòüñÿ íà 
êîíêóðåíòíîé îñíîâå». /Âåäîìîñòè/ 

Òàêæå â÷åðà ïðîøëà ïðåññ-êîíôåðåíöèÿ âèöå-ìýðà Ìîñêâû Þðèÿ Ðîñëÿêà è ïðåçèäåíòà Áàíêà Ìîñêâû 
Àíäðåÿ Áîðîäèíà. Ìû âûäåëÿåì ðÿä ìîìåíòîâ: 

• Áûëî îôèöèàëüíî îáúÿâëåíî, ÷òî íè ïðàâèòåëüñòâî Ìîñêâû, íè ñòðóêòóðû ãîñïîäèíà Áîðîäèíà íå 
ïðîäàþò àêöèè Áàíêà. Ïðè ýòîì Àíäðåé Áîðîäèí íå îïðîâåðã èíôîðìàöèþ î ïîñòóïëåíèè åìó 
ïðåäëîæåíèÿ î ïîêóïêå åãî äîëè, â òîì ÷èñëå îò ÂÒÁ. 

• Àíäðåé Áîðîäèí ïîäòâåðäèë èíôîðìàöèþ î ãîòîâÿùèõñÿ ïåðåñòàíîâêàõ â ñîâåòå äèðåêòîðîâ Áàíêà 
Ìîñêâû. Ïî åãî ñëîâàì, ñîáðàíèå àêöèîíåðîâ, ãäå äàííûé âîïðîñ áóäåò îáñóæäàòüñÿ, ïðîéäåò íå ðàíåå 
íà÷àëà ñëåäóþùåãî ãîäà è êàñàåòñÿ îíî âûâîäà èç ñîñòàâà ñîâåòà áûâøèõ ÷èíîâíèêîâ ïðàâèòåëüñòâà 
Ìîñêâû è çàìåíå èõ íà âíîâü íàçíà÷åííûõ. Òàêèì îáðàçîì, Ïðåçèäåíò Áàíêà êîñâåííî îïðîâåðã 
èíôîðìàöèþ î òîì, ÷òî â ñîñòàâ ñîâåòà äèðåêòîðîâ ìîãóò âîéòè ïðåäñòàâèòåëè ÂÒÁ. ÂÒÁ îò 
êîììåíòàðèåâ îòêàçàëñÿ. /ÊîììåðñàíòÚ/ 

Ïðè ýòîì ñåãîäíÿ À.Êóäðèí çàÿâèë, ÷òî ïðîäàæà ÂÒÁ 46% ïàêåòà Ìîñêâû â Áàíêå Ìîñêâû ñåé÷àñ 
îáñóæäàåòñÿ. /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 

 

 

ПОТРЕБСЕКТОР И АПК
 

 Ïðàâèòåëüñòâî ñîêðàùàåò êâîòû íà èìïîðò ìÿñà ïòèöû â 2011 ãîäó âäâîå: äî 350 òûñ. òîíí, î ÷åì â÷åðà 
çàÿâèë ïåðâûé âèöå-ïðåìüåð Âèêòîð Çóáêîâ /ÊîììåðñàíòÚ/ 

 

НЕФТЕГАЗОВЫЙ СЕКТОР
 

 Â÷åðà Alliance Oil Company îïóáëèêîâàëà ôèíàíñîâûå ðåçóëüòàòû çà 9 ìåñÿöåâ 2010 ãîäà ïî ÌÑÔÎ. 
Âûðó÷êà Êîìïàíèè â ÿíâàðå-ñåíòÿáðå ýòîãî ãîäà îòíîñèòåëüíî àíàëîãè÷íîãî ïåðèîäà 2009 ãîäà âîçðîñëà 
íà 36,5% äî 1,614 ìëðä äîëë., ïîêàçàòåëü EBITDA – íà 7,5% äî 319,9 ìëí äîëë., ÷èñòàÿ ïðèáûëü – íà 5,3% äî 
165 ìëí äîëë. Ðåíòàáåëüíîñòü EBITDA ñíèçèëàñü çà ãîä íà 5,4 ï.ï. äî 19,8%, ðåíòàáåëüíîñòü ïî ÷èñòîé 
ïðèáûëè – íà 3,1 ï.ï. äî 10,2%. Ôèíàíñîâûé äîëã Alliance Oil ñîñòàâèë íà êîíåö ñåíòÿáðÿ îêîëî 1,066 ìëðä 
äîëë., èç êîòîðûõ îáÿçàòåëüñòâ ñ ïîãàøåíèåì áîëüøå 1 ãîäà 91% èëè 970 ìëí äîëë., ÷èñòûé äîëã – 723 ìëí 
äîëë. Ïðè ýòîì ñîîòíîøåíèå Ôèíàíñîâûé äîëã/EBITDA ñîñòàâèëî 2,5õ, ×èñòûé äîëã/EBITDA – 1,7õ. 
/www.allianceoilco.com/  
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Ãàçïðîì: ïàðàìåòðû áþäæåòà, èíâåñòïðîãðàììà è ïëàí ïî çàéìàì íà 2011 ãîä. 

Â÷åðà ñîâåò äèðåêòîðîâ ÎÀÎ «Ãàçïðîì» óòâåðäèë èíâåñòèöèîííóþ ïðîãðàììó Êîìïàíèè, áþäæåò, à òàêæå 
ïðîãðàììó îïòèìèçàöèè (ñîêðàùåíèÿ) çàòðàò íà 2011 ãîä, îñíîâûâàÿñü íà ïðåäâàðèòåëüíûõ èòîãàõ ðàáîòû â 
2010 ãîäó è ïðîãíîçû èíâåñòèöèîííîé ïðîãðàììû, áþäæåòà è ïðîãðàììû îïòèìèçàöèè çàòðàò íà 2012-2013 
ãîäû. Ñîãëàñíî óòâåðæäåííîìó áþäæåòó íà 2011 ãîä, îáùèé îáúåì äîõîäîâ è ïîñòóïëåíèé Ãàçïðîìà 
ñîñòàâèò 3,89 òðëí ðóá., îáÿçàòåëüñòâ, ðàñõîäîâ è èíâåñòèöèé – 3,98 òðëí ðóá. Ôèíàíñîâûå çàèìñòâîâàíèÿ 
îïðåäåëåíû â îáúåìå 90 ìëðä ðóá. Ïðîôèöèò ñðåäñòâ ñîñòàâèò 0,5 ìëðä ðóá. Ïðîãðàììà îïòèìèçàöèè 
çàòðàò íà 2011 ãîä ïðåäóñìàòðèâàåò ìåðîïðèÿòèÿ, íàïðàâëåííûå íà ñîêðàùåíèå çàòðàò, îáùèé ýôôåêò îò 
êîòîðûõ äîëæåí ñîñòàâèòü 14 ìëðä ðóá. 

Â ñëåäóþùåì ãîäó ðàçìåð èíâåñòèöèîííîé ïðîãðàììû «Ãàçïðîìà» ñîñòàâèò 816,363 ìëðä ðóá., ïðè÷åì, 
îáúåì êàïèòàëüíûõ âëîæåíèé ïðåäïîëàãàåòñÿ â ðàçìåðå 729,865 ìëðä ðóá., èç íèõ ðàñõîäû íà êàïèòàëüíîå 
ñòðîèòåëüñòâî - 727,276 ìëðä ðóá., íà ïðèîáðåòåíèå â ñîáñòâåííîñòü âíåîáîðîòíûõ àêòèâîâ - 2,589 ìëðä 
ðóá. Îñíîâíûìè íàïðàâëåíèÿìè èíâåñòèðîâàíèÿ â îáëàñòè äîáû÷è ñòàíåò: îáóñòðîéñòâî Áîâàíåíêîâñêîãî 
ìåñòîðîæäåíèÿ, àïò-àëüáñêèõ îòëîæåíèé Íûäèíñêîãî ó÷àñòêà Ìåäâåæüåãî ÃÊÌ, à÷èìîâñêèõ çàëåæåé 
Óðåíãîéñêîãî ÍÃÊÌ; â îáëàñòè òðàíñïîðòèðîâêè: ñòðîèòåëüñòâî ìàãèñòðàëüíûõ ãàçîïðîâîäîâ 
«Áîâàíåíêîâî-Óõòà» è «Óõòà-Òîðæîê», «Ãðÿçîâåö-Âûáîðã», «Ïî÷èíêè-Ãðÿçîâåö», «ÑÐÒÎ-Òîðæîê». 
Èíâåñòèöèîííàÿ ïðîãðàììà òàêæå ïðåäóñìàòðèâàåò ðåàëèçàöèþ ïðîåêòîâ íà Âîñòîêå Ðîññèè, â ÷àñòíîñòè: 
ñòðîèòåëüñòâî ÃÒÑ «Ñàõàëèí-Õàáàðîâñê-Âëàäèâîñòîê», ãàçîïðîâîäà äëÿ ïîäà÷è ãàçà Êèðèíñêîãî 
ìåñòîðîæäåíèÿ íà ãîëîâíóþ êîìïðåññîðíóþ ñòàíöèþ ÃÒÑ «Ñàõàëèí-Õàáàðîâñê-Âëàäèâîñòîê», 
îáóñòðîéñòâî Êøóêñêîãî, Íèæíå-Êâàê÷èêñêîãî è Êèðèíñêîãî ìåñòîðîæäåíèé. Îáúåì äîëãîñðî÷íûõ 
ôèíàíñîâûõ âëîæåíèé «Ãàçïðîìà» â 2011 ãîäó ñîñòàâèò 86,498 ìëðä ðóá., êîòîðûå áóäóò çàäåéñòâîâàíû 
Êîìïàíèåé äëÿ ó÷àñòèÿ â ïðîåêòàõ îñâîåíèÿ Øòîêìàíîâñêîãî è Ïðèðàçëîìíîãî ìåñòîðîæäåíèé, 
ñòðîèòåëüñòâà ãàçîïðîâîäîâ «Ñåâåðíûé ïîòîê» è «Þæíûé ïîòîê». Ñðåäñòâà òàêæå ïëàíèðóåòñÿ íàïðàâèòü 
íà ðåàëèçàöèþ ïðîåêòîâ â ñôåðå ýëåêòðîýíåðãåòèêè, â òîì ÷èñëå, íà ñîîðóæåíèå Àäëåðñêîé ÒÝÑ. Ó÷òåíî 
ôèíàíñèðîâàíèå ðåàëèçàöèè ïðîåêòîâ â Ðåñïóáëèêå Âüåòíàì, Àôðèêå è Ëàòèíñêîé Àìåðèêå. 
/www.gazprom.ru/ 

 Áàðêëàéñ Áàíê îòêðûë âîçîáíîâëÿåìóþ êðåäèòíóþ ëèíèþ ñ îáÿçàòåëüñòâîì ïî ïðåäîñòàâëåíèþ äåíåæíûõ 
ñðåäñòâ â îáúåìå äî 50 ìëí äîëë. êîìïàíèè ÒÍÊ-ÂÐ. Â ðàìêàõ êðåäèòíîé ëèíèè Êîìïàíèÿ èìååò 
âîçìîæíîñòü ïðèâëåêàòü ñðåäñòâà íà îáùèå êîðïîðàòèâíûå öåëè íà ñðîê äî 1 ãîäà ñ äàòû ïîäïèñàíèÿ 
ñîãëàøåíèÿ. /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 

 

ЭНЕРГЕТИКА
 

Îò÷åòíîñòü ÐóñÃèäðî ïî ÌÑÔÎ çà 1 ïîëóãîäèå 2010 ãîäà - âìåñòå ñî ñáûòàìè. 

Â÷åðà Êîìïàíèÿ ïðåäñòàâèëà ðåçóëüòàòû ñâîåé äåÿòåëüíîñòè çà ïåðâîå ïîëóãîäèå 2010 ãîäà. Âàæíûì 
ìîìåíòîì îò÷åòíîñòè ÿâëÿåòñÿ êîíñîëèäàöèÿ 5 ñáûòîâ êóïëåííûõ â ìàå 2010 ãîäà. Íàïîìíèì, ÷òî äî 
îò÷åòíîñòè ïî ÌÑÔÎ, â àâãóñòå ÐóñÃèäðî îïóáëèêîâàëà èòîãè ñîãëàñíî ÐÑÁÓ, ãäå, êàê ìû ïîíèìàåì, íå 
îòðàæàëèñü óêàçàííûå ïðèîáðåòåíèÿ. Òàêèì îáðàçîì, îò÷åòíîñòü ïî ðîññèéñêèì ñòàíäàðòàì èíòåðåñíà, 
ïðåæäå âñåãî, òåì íàñêîëüêî óñïåøåí ó Êîìïàíèè ãåíåðèðóþùèé áèçíåñ. Ìû îòìå÷àåì, ÷òî ïîëîæèòåëüíûì 
ýôôåêòîì ïðîøåäøèõ ñäåëîê ñòàë ðîñò âûðó÷êè, îäíàêî ìàðæà Êîìïàíèè îêàçàëàñü ïîä äàâëåíèåì 
íèçêîðåíòàáåëüíîãî ðîçíè÷íîãî áèçíåñà. Âìåñòå ñ òåì, äàæå íåñìîòðÿ íà ýòîò ôàêò, êðåäèòíûå ìåòðèêè 
îñòàþòñÿ íà âûñîêîì óðîâíå, çäåñü êëþ÷åâûì ìîìåíòîì îñòàåòñÿ íèçêàÿ äîëãîâàÿ íàãðóçêà.  

Ñîâîêóïíî çà ïåðâûå øåñòü ìåñÿöåâ Êîìïàíèÿ çàðàáîòàëà 204,98 ìëðä ðóá., ÷òî íà 21% ïðåâûñèëî 
ðåçóëüòàò ãîäîì ðàíåå. Ñòîèò îòìåòèòü, ÷òî ïîëóãîäèå 2009 ãîäà Êîìïàíèÿ ïåðåñ÷èòàëà ñ ó÷åòîì óêàçàííûõ 
ïðèîáðåòåíèé. Äëÿ ñðàâíåíèÿ, ïî ÐÑÁÓ âûðó÷êà ñîñòàâèëà 42 ìëðä ðóá. Ïðåíåáðåãàÿ ðàçíî÷òåíèÿìè â 
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ñòàíäàðòàõ, êîòîðûõ ðàíåå äëÿ ÐóñÃèäðî íå èìåëè ñóùåñòâåííîãî âëèÿíèÿ íà ðåçóëüòàòû, ìû îòìå÷àåì, ÷òî 
ñáûòîâîé áèçíåñ ôîðìèðóåò âåñîìûé ïðèðîñò â âûðó÷êå. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, îòðàæåíèå â ïîêàçàòåëÿõ 
ïðèáûëüíîñòè, ñêîðåå, íåãàòèâíîå. Òàê, îïåðàöèîííàÿ ìàðæà ñîñòàâèëà 14,27%, â òî âðåìÿ êàê ïî ÐÑÁÓ ýòîò 
ïîêàçàòåëü - 55%. Â ðàìêàõ ãîäîâîé äèíàìèêè ïîêàçàòåëü òàêæå èìåë íåçíà÷èòåëüíîå ñíèæåíèå íà 0,2 ï.ï. 
Â ÷àñòè îñòàëüíûõ ïîêàçàòåëåé äèíàìèêà ñõîæàÿ: EBITDA margin 17% (18,3% â 1Ï’09), Net margin 10,47% 
(10,94% â 1Ï’10). Âàæíûì ìîìåíòîì, íåñêîëüêî íèâåëèðóþùèì ôàêò ïàäåíèÿ ìàðæè, ìîæåò ñòàòü ðîñò 
îïåðàöèîííîãî äåíåæíîãî ïîòîêà, êîòîðûé ïî èòîãàì øåñòè ìåñÿöåâ ñîñòàâèë 21,4 ìëðä ðóá. ïðîòèâ 16,4 
ìëðä ãîäîì ðàíåå. Óêàçàííûõ ñðåäñòâ ñ çàïàñîì õâàòèëî íà èíâåñòïðîãðàììó, îäíàêî íåñêîëüêî 
íåîäíîçíà÷íûì ìîæåò áûòü ïðèîáðåòåíèå âåêñåëåé íà ñóììó ïðåâûøàþùóþ êàïçàòðàòû – 27,4 ìëðä ðóá. 
Âìåñòå ñ òåì, êàê ìû ïîíèìàåì, ÷àñòü ýòèõ ñðåäñòâ áûëà íàïðàâëåíà íà ñòðîèòåëüñòâî Áîãó÷àíñêîé ÃÝÑ, 
êîòîðàÿ, ñîãëàñíî èíôîðìàöèè â îò÷åòíîñòè, ôèíàíñèðóåòñÿ çà ñ÷åò ïîêóïêè áåñïðîöåíòíûõ âåêñåëåé ÃÝÑ 
è Áîãó÷àíñêîãî àëþìèíèåâîãî çàâîäà. Íàïîìíèì, ÷òî ïðîåêò ðåàëèçóåòñÿ ñîâìåñòíî ñ Ðóñàëîì. Â ñâîþ 
î÷åðåäü, ïðèîáðåòåíèå âåêñåëåé ôèíàíñèðîâàëîñü çà ñ÷åò íàêîïëåííîé «ïîäóøêè ëèêâèäíîñòè», à òàêæå 
ïîñòóïëåíèÿ îò ýìèññèè àêöèé. Äîëã çà îò÷åòíîå ïîëóãîäèå ïðàêòè÷åñêè íå èçìåíèëñÿ è íà êîíåö èþíÿ 
ñîñòàâèë 23,6 ìëðä ðóá. (24,4 ìëðä ïî èòîãàì 2009 ãîäà). Ñòðóêòóðà äîëãîâîãî ïîðòôåëÿ íà 80% 
ñôîðìèðîâàíà çà ñ÷åò äîëãîñðî÷íîãî äîëãà. Â ðàìêàõ ãîäà ïîãàñèòü ïðåäñòîèò 4,7 ìëðä ðóá., ÷òî ïðè 
óêàçàííîì îïåðàöèîííîì äåíåæíîì ïîòîêå è âåñîìîé, õîòÿ è ñîêðàòèâøåéñÿ ëèêâèäíîñòè â ðàçìåðå 27,5 
ìëðä ðóá., íå âûçûâàåò áåñïîêîéñòâà. Ìåòðèêà Debt/EBITDA ñîñòàâèëà ïî èòîãàì îò÷åòíîãî ïåðèîäà 0,33õ, à 
ñ ó÷åòîì íàêîïëåííûõ ñðåäñòâ ïîêàçàòåëü áûë îòðèöàòåëüíûì. Íàïîìíèì, ÷òî â êîíöå îêòÿáðÿ Êîìïàíèÿ 
ðàçìåñòèëà åâðîáîíä îáúåìîì â 20 ìëðä ðóá., ÷òî, ïî íàøåìó ìíåíèþ, ïîçâîëèò ñîõðàíèòü óêàçàííîå 
ñîîòíîøåíèå äî ïëàíêè â 1õ.  

Ëîêàëüíûå áóìàãè ÐóñÃèäðî íà ôîíå áîíäîâ Ìîñýíåðãî-1, Ýíåë ÎÃÊ-5-1 íà óêàçàííîì îòðåçêå äþðàöèè 
ñìîòðÿòñÿ áîëåå èíòåðåñíî. Òàê, â÷åðà áóìàãè òîðãîâàëèñü ñ YTM 6,45% (06.2011), â òî âðåìÿ êàê áóìàãè 
Ìîñýíåðãî - ñ YTP 6,35% (09.2011). Âïîëíå èíòåðåñíûì òàêæå ñìîòðèòñÿ ïðåäëîæåíèå íà ðûíêå 
åâðîáîíäîâ, ãäå ïÿòèëåòíèå ðóáëåâûå áóìàãè òîðãóþòñÿ ñ äîõîäíîñòüþ â 8,14%.  

Èãîðü Ãîëóáåâ 

igolubev@nomos.ru 

 

ХИМИЯ И ЛПК
 

 ×èñòàÿ ïðèáûëü «Àêðîíà» ïî ÌÑÔÎ çà 9 ìåñÿöåâ ñíèçèëàñü íà 30% äî 4 ìëðä ðóá. ïðîòèâ 5,79 ìëðä ðóá. 
ãîäîì ðàíåå. Âûðó÷êà Êîìïàíèè çà îò÷åòíûé ïåðèîä óâåëè÷èëàñü íà 14% äî 32,43 ìëðä ðóá. EBITDA 
ñîñòàâèëà 6,4 ìëðä ðóá., ÷òî íà 17% âûøå ðåçóëüòàòà çà 9 ìåñÿöåâ 2009 ãîäà – 5,49 ìëðä ðóá. Óðîâåíü 
ðåíòàáåëüíîñòè ïî EBITDA ñîñòàâèë 20% ïî ñðàâíåíèþ ñ 19% çà 9 ìåñÿöåâ 2009 ãîäà.  

Îáùèé îáúåì îòãðóçêè òîâàðíîé ïðîäóêöèè ñîñòàâèë 4 ìëí òîíí, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò ïîêàçàòåëþ çà 
àíàëîãè÷íûé ïåðèîä ïðåäûäóùåãî ãîäà. Ïðîäàæè ñëîæíûõ óäîáðåíèé âûðîñëè íà 6% ïî ñðàâíåíèþ ñ 
ðåçóëüòàòîì çà 9 ìåñÿöåâ 2009 ãîäà äî 1,72 ìëí òîíí. Ïðîäàæè àììèàêà è àçîòíûõ óäîáðåíèé ñíèçèëèñü íà 
4% ïî ñðàâíåíèþ ñ ïîêàçàòåëåì çà àíàëîãè÷íûé ïåðèîä ïðåäûäóùåãî ãîäà è ñîñòàâèëè 1,63 ìëí òîíí. 
Îòãðóçêà ïðîäóêöèè îðãàíè÷åñêîãî ñèíòåçà è íåîðãàíè÷åñêîé õèìèè ïî ñðàâíåíèþ ñ ðåçóëüòàòîì çà 9 
ìåñÿöåâ 2009 ãîäà ñíèçèëàñü íà 1% äî 676 òûñ. òîíí. 

Óâåëè÷åíèþ âûðó÷êè â îò÷åòíîì ïåðèîäå ñïîñîáñòâîâàë ðîñò öåí íà àçîòíûå óäîáðåíèÿ. Ïîâûøåíèå 
ïîêàçàòåëÿ EBITDA îáåñïå÷åíî çà ñ÷åò óâåëè÷åíèÿ ïðèáûëè áîëüøèíñòâà ïîäðàçäåëåíèé ãðóïïû, âêëþ÷àÿ 
«Õóíæè-Àêðîí». Êîìïàíèÿ îòìå÷àåò, ÷òî â 2009 ãîäó íà ïîêàçàòåëü ÷èñòîé ïðèáûëè îêàçàëà ñóùåñòâåííîå 
âëèÿíèå ïðîäàæà ïàêåòà àêöèé ÎÀÎ «Ñèáíåôòåãàç», â òî âðåìÿ êàê â òåêóùåì ãîäó ïîäîáíûå îïåðàöèè íå 
ïðîâîäèëèñü. Ïðè ýòîì Ãðóïïà ïðîäîëæèëà êàïèòàëèçèðîâàòü ïðîöåíòû ïî çàéìàì, ñâÿçàííûì ñ 
ïðèîáðåòåíèåì êàëèéíîé ëèöåíçèè, ÷òî óâåëè÷èëî ÷èñòóþ ïðèáûëü íà 1,415 ìëðä ðóá. 



Рынки и Эмитенты: факты и комментарии 

                              Новости эмитентов 
    
24 ноября 2010 года 

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

7

Ðàçìåð ÷èñòîãî äîëãà Ãðóïïû íà êîíåö îò÷åòíîãî ïåðèîäà ñîñòàâèë 27,05 ìëðä ðóá., ÷òî íà 9% âûøå, ÷åì íà 
íà÷àëî 2010 ãîäà. Ðîñò ïîêàçàòåëÿ ñâÿçàí ñ óâåëè÷åíèåì îáúåìà êàïèòàëüíûõ âëîæåíèé, êîòîðûå â îò÷åòíîì 
ïåðèîäå ñîñòàâèëè 3,587 ìëðä ðóá. ïðîòèâ 2,390 ìëðä ðóá. çà àíàëîãè÷íûé ïåðèîä ãîäîì ðàíåå. Îñíîâíàÿ 
÷àñòü ðàñõîäîâ ïðèøëàñü íà ôèíàíñèðîâàíèå ÇÀÎ ÑÇÔÊ, êîòîðîå àêòèâíî çàíèìàåòñÿ ñòðîèòåëüñòâîì 
ãîðíî-îáîãàòèòåëüíîãî êîìáèíàòà â Ìóðìàíñêîé îáëàñòè. /www.acron.ru/ 
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Денежный рынок 
Âíåøíèé âàëþòíûé ðûíîê èñïûòàë ñåðüåçíûå ïîòðÿñåíèÿ, çàñòàâèâøèå 
ó÷àñòíèêîâ ïåðåîðèåíòèðîâàòüñÿ íà äîëëàð. Çà â÷åðàøíèé äåíü ïàðà 
EUR/USD ñíèçèëàñü äî 1,34õ. Ïîìèìî âîçìîæíûõ ðèñêîâ óõóäøåíèÿ 
ìèðîâîé ãåîïîëèòèêè ïî ïðè÷èíå îáîñòðåíèÿ êîíôëèêòà íà Êîðåéñêîé 
ïîëóîñòðîâå, ñåðüåçíûì îñòàåòñÿ äàâëåíèå ñóãóáî åâðîïåéñêèõ ðèñêîâ, 
îáóñëîâëåííûõ îïàñåíèÿìè äàëüíåéøåãî îáîñòðåíèÿ èìåþùèõñÿ 
êðåäèòíûõ ðèñêîâ, ÷òî, â ñâîþ î÷åðåäü, êîíñòàòèðóþò ðåéòèíãîâûå 
àãåíòñòâà. Òàê, ñóâåðåííûé ðåéòèíã Èðëàíäèè ïî øêàëå S&P óæå 
ïîíèæåí äî «À», ÷òî òîëüêî óâåëè÷èâàåò âåðîÿòíîñòü àíàëîãè÷íûõ 
äåéñòâèé è â îòíîøåíèè äðóãèõ ñòðàí, èñïûòûâàþùèõ îñòðóþ 
ïîòðåáíîñòü â ðåôèíàíñèðîâàíèè. Íà íàø âçãëÿä, ïðè îòñóòñòâèè 
êàêèõ-ëèáî ïîïûòîê «ñîïðîòèâëåíèÿ» äîâëåþùåìó íåãàòèâó (õîòÿ áû â 
âèäå ñèëüíûõ ìàêðîäàííûõ) âåðîÿòíîñòü äàëüíåéøåãî îñëàáëåíèÿ åâðî 
óâåëè÷èâàåòñÿ, ÷òî äåëàåò ðåàëèçóåìûì ñìåùåíèå ñîîòíîøåíèÿ ê 
EUR/USD áëèæå ê 1,3õ. 

Ðåàêöèåé ëîêàëüíîãî âàëþòíîãî ðûíêà íà ïðîèñõîäÿùåå íà ìèðîâûõ 
ïëîùàäêàõ áûëî ñòðåìëåíèå óñèëèòü ñâîè «çàùèòíûå» ïîçèöèè â 
äîëëàðå. Íà ýòîì ôîíå êîòèðîâêè àìåðèêàíñêîé âàëþòû çà â÷åðàøíèé 
äåíü âûðîñëè äî 31,35 ðóá. Â äèíàìèêå áèâàëþòíîé êîðçèíû çàìåòíûì 
îêàçàëîñü âëèÿíèå ñî ñòîðîíû åâðî, òåðÿþùåãî ïîçèöèè îòíîñèòåëüíî 
äîëëàðà, è ïîýòîìó ñòîèìîñòü áèâàëþòíîãî îðèåíòèðà çà â÷åðàøíèé 
äåíü äàæå ñíèçèëàñü ñ 36,30 ðóá., ãäå êîòèðîâàëàñü â ïåðâîé ïîëîâèíå 
äíÿ, äî 36,20 ðóá.  

Â ïðåääâåðèè çàâòðàøíèõ íàëîãîâûõ ðàñ÷åòîâ íàáëþäàåòñÿ íåêîòîðàÿ 
êîððåêöèÿ â âàëþòíîì ñåãìåíòå, îáóñëîâëåííàÿ âîçðîñøèì ñïðîñîì íà 
ðóáëè. Îäíàêî äàííîå ÿâëåíèå âîñïðèíèìàåòñÿ íàìè íå èíà÷å, êàê 
âðåìåííîå, ïîñêîëüêó îáùèå ïåðñïåêòèâû äëÿ óêðåïëåíèÿ ðóáëÿ 
âûãëÿäÿò âåñüìà ñëàáî.   

Äëÿ âíóòðåííåãî äåíåæíîãî ðûíêà îòñóòñòâèå ïðèòîêà äîïîëíèòåëüíîé 
ðóáëåâîé ëèêâèäíîñòè âûðàçèëîñü ñìåùåíèåì ñòàâîê íà ÌÁÊ â 
äèàïàçîí 3,25% - 3,5%. Â áëèæàéøèå äíè ñèòóàöèÿ áóäåò îñòàâàòüñÿ 
íàïðÿæåííîé è ñòàâêè ñîâåðøàò î÷åðåäíîé ðûâîê ââåðõ, ïîñêîëüêó óæå 
çàâòðà ó÷àñòíèêàì íåîáõîäèìî ïðîâîäèòü ðàñ÷åòû ïî àêöèçàì è ÍÄÏÈ, à 
çàïàñ ñðåäñòâ íà ñ÷åòàõ â ÖÁ îñòàåòñÿ íà óðîâíå âñåãî 902 ìëðä ðóá. 

Îëüãà Åôðåìîâà
efremova_ov@nomos.ru

Динамика EUR/USD, "09 - "10
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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 
Ìèðîâûì òîðãîâûì ïëîùàäêàì â÷åðà ïðèøëîñü ïåðåæèòü íåñêîëüêî 
ñåðüåçíûõ ïîòðÿñåíèé, ðàçðóøèâøèõ êàêèå-ëèáî ïîïûòêè íàñòðîèòüñÿ 
íà ïîëîæèòåëüíûé òðåíä. Íîâîñòè îá îáîñòðåíèè îòíîøåíèé ìåæäó 
Þæíîé è Ñåâåðíîé Êîðåÿìè ñòàëè ïåðâûì ñèãíàëîì, íàñòðàèâàþùèì 
èíâåñòîðîâ íà «áåãñòâî â êà÷åñòâî», çàòåì èñòî÷íèêîì íåáëàãîïðèÿòíîãî 
íîâîñòíîãî ïîòîêà áûëà Åâðîïà, â î÷åðåäíîé ðàç íàïîìíèâøàÿ î 
ôèíàíñîâûõ ïðîáëåìàõ ñòðàí-ó÷àñòíèêîâ. Ïðè ýòîì ïðåöåäåíò 
ðàññìàòðèâàåìîãî ðåøåíèÿ ïðîáëåì Èðëàíäèè äîâîëüíî àêòèâíî 
ýêñòðàïîëèðóåòñÿ ó÷àñòíèêàìè ðûíêà è íà îñòàëüíûå ñòðàíû, 
èñïûòûâàþùèå ñëîæíîñòè ñ ðåôèíàíñèðîâàíèåì èìåþùèõñÿ 
îáÿçàòåëüñòâ, ÷òî òîëüêî óñèëèëî àêòèâíîñòü ïðîäàæ â ðèñêîâûõ àêòèâàõ, 
à ïðèçíàíèå ôèíàíñîâûìè ðåãóëÿòîðàìè Ãåðìàíèè è Ôèíëÿíäèè 
ñóùåñòâóþùèõ ïðîáëåì åäèíîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ïðîñòðàíñòâà ïðèäàëî 
åùå áîëåå ìîùíûé èìïóëüñ äëÿ ïåðåîðèåíòèðîâàíèÿ íà çàùèòíûå 
èíñòðóìåíòû. Òàê, çà â÷åðàøíèé äåíü ôîíäîâûå ïëîùàäêè â Åâðîïå 
ïîòåðÿëè ïîðÿäêà 1,7% -2%, â ÑØÀ îòðèöàòåëüíàÿ ïåðåîöåíêà ôîíäîâûõ 
èíäåêñîâ ñîñòàâèëà 1,27% - 1,46%. Ïðè ýòîì âëèÿíèå ìàêðîíîâîñòåé, 
âûõîäèâøèõ â÷åðà, îêàçàëîñü äâîéñòâåííûì. Ñ îäíîé ñòîðîíû, îöåíêè 
ÂÂÏ è ïîêàçàòåëÿ ïîòðåáèòåëüñêèõ ðàñõîäîâ çà òðåòèé êâàðòàë òåêóùåãî 
ãîäà áûëî íåñêîëüêî âûøå ïåðâîíà÷àëüíûõ îöåíîê, ÷òî ìîãëî áû 
âûñòóïèòü â êà÷åñòâå ïîääåðæèâàþùåãî äëÿ ðûíêîâ ôàêòîðà. Ñ äðóãîé – 
áîëåå îïåðàòèâíûå äàííûå ïî ðûíêó íåäâèæèìîñòè îêàçàëèñü 
ñóùåñòâåííî ñëàáåå ïðîãíîçà: ñïàä âòîðè÷íûõ ïðîäàæ çàôèêñèðîâàí 
âäâîå áîëüøå îæèäàåìîãî. Â ñîâîêóïíîñòè íîâîñòè íå ñìîãëè âíåñòè 
êàêèõ-òî ñåðüåçíûõ êîððåêòèâ â ïðåîáëàäàþùèé íåãàòèâíûé íàñòðîé.  

Âìåñòå ñ òåì, óñèëèâøàÿñÿ îñòîðîæíîñòü â îòíîøåíèè ðèñêîâûõ àêòèâîâ 
íå ñòàëà ñèãíàëîì äëÿ ìàñøòàáíîãî ïåðåòîêà ñïðîñà â ñåãìåíò 
êàçíà÷åéñêèõ îáÿçàòåëüñòâ ÑØÀ. Ïðîõîäèâøèé â÷åðà àóêöèîí ïî 5-
ëåòíèì UST íà ñóììó 35 ìëðä äîëë. ñëîæíî íàçâàòü âåñüìà óñïåøíûì: 
bid/cover áûë íà óðîâíå 2,65 ïðîòèâ 2,82 íà ïðåäûäóùåì àóêöèîíå, 
ïðîõîäèâøåì 27 îêòÿáðÿ, ïðè ýòîì äîëÿ ïîêóïîê ó÷àñòíèêîâ – 
íåðåçèäåíòîâ ñîêðàòèëàñü ñ 39,5% äî 31,5%. Ñóäÿ ïî âñåìó äëÿ 
ó÷àñòíèêîâ ðûíêà îñòàåòñÿ äîâîëüíî çíà÷èìûì ôàêò òîãî, ÷òî 
ïðèîðèòåòíûìè äëÿ âûêóïà ðåãóëÿòîðîì ÿâëÿþòñÿ áîëåå êîðîòêèå áóìàãè 
(ñ äþðàöèåé äî 4 ëåò). Îäíàêî îáùèé ôîí ñêëàäûâàåòñÿ «â ïîëüçó» 
ãîñîáÿçàòåëüñòâ ÑØÀ – çà â÷åðàøíèé äåíü äîõîäíîñòü 10-ëåòíèõ áóìàã 
ñíèçèëàñü íà 3 á.ï. äî 2,78% ãîäîâûõ. 

Ñåãîäíÿøíèå íàñòðîåíèÿ ó÷àñòíèêîâ ðûíêà áóäóò ôîðìèðîâàòüñÿ, 
îðèåíòèðóÿñü íà çàÿâëåíèå îò S&P, «îïåðåäèâøåãî» Moody’s è 
ñíèçèâøåãî ñóâåðåííûé ðåéòèíã Èðëàíäèè íà 2 ñòóïåíè ñ «ÀÀ-» äî «À». 
Êðîìå òîãî, â ôîêóñå íîâîñòè ñ Êîðåéñêîãî ïîëóîñòðîâà, íî äàæå è áåç 
ýòèõ «íåçàïëàíèðîâàííûõ» íîâîñòåé, ñðåäà íàñûùåíà ìàêðîñòàòèñòèêîé, 
êàê ïî ÅÑ, ãäå îæèäàåòñÿ îò÷åò ïî ïðîìûøëåííîìó ñåêòîðó, òàê è ïî ÑØÀ, 
ãîòîâÿùèì ïîòîê äàííûõ çà îêòÿáðü, êîòîðûé âêëþ÷àåò è ïåðåíåñåííûé 
ìàêðîêàëåíäàðü çàâòðàøíåãî äíÿ ïî ïðè÷èíå ïðàçäíîâàíèÿ 25 íîÿáðÿ 
Äíÿ Áëàãîäàðåíèÿ: ïî ïåðñîíàëüíûì äîõîäàì è ðàñõîäàì, ïî çàêàçàì íà 
òîâàðû äëèòåëüíîãî ïîëüçîâàíèÿ, íåäåëüíûé îò÷åò ïî áåçðàáîòèöå, à 

Îëüãà Åôðåìîâà
åfremova_ov@nomos.ru 
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òàêæå äàííûå ïî ðûíêó íåäâèæèìîñòè â ÷àñòè ïðîäàæ íîâûõ äîìîâ. 

Âî âòîðíèê ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè âíîâü îêàçàëèñü ïîä âëèÿíèåì 
âíåøíåãî íåãàòèâà. Íà÷èíàÿ òîðãè êîòèðîâêàìè «ãýïîì» âíèç - íà óðîâíå 
117,875%, áóìàãè Russia-30 ïîäåøåâåëè ê ìîìåíòó îêîí÷àíèÿ òîðãîâ äî 
117, 25%. Î÷åâèäíû ïðèçíàêè áåãñòâà èç ðèñêîâûõ àêòèâîâ, êîòîðîå áûëî 
îáóñëîâëåíî ìèêñîì ðàçíîðîäíûõ ïî ñâîåìó ñâîéñòâó ïðè÷èí: 
íåîïðåäåëåííîñòüþ ïåðñïåêòèâ ðàçâèòèÿ êîíôëèêòà ìåæäó Ñåâåðíîé è 
Þæíîé Êîðåÿìè, îáîñòðåíèåì ïðîáëåì â Åâðîïå, à òàêæå 
ñïðîâîöèðîâàííàÿ ïðîèñõîäÿùèì êîððåêöèÿ íà ñûðüåâûõ ïëîùàäêàõ. Çà 
â÷åðàøíèé äåíü CDS Ðîññèè ïðèáàâèë ïîðÿäêà 10 á.ï., óâåëè÷èâøèñü äî 
154 á.ï., îòðàæàÿ îáùåå íàñòîðîæåííîå íàñòðîåíèå ê ðèñêàì emerging 
markets. 

Â êîðïîðàòèâíûõ åâðîáîíäàõ òîðãîâûå íàñòðîåíèÿ ïîëíîñòüþ 
ñîîòâåòñòâîâàëè äèíàìèêå ñóâåðåííîãî ñåãìåíòà: îòêðûòèå ïðîõîäèëî 
ïðè ñìåùåíèè öåíîâûõ óðîâíåé â ñðåäíåì íà 25 á.ï. Çàòåì â ñåðåäèíå 
äíÿ ïðîÿâëÿëèñü îñòîðîæíûå ïîêóïêè, íî íàòèñê íåãàòèâíûõ íàñòðîåíèé, 
ðàñïðîñòðàíèâøèõñÿ ïîñëå îòêðûòèÿ àìåðèêàíñêîãî ðûíêà, ðàññòàâèë 
âñå àêöåíòû ïî èòîãàì äíÿ – èòîãîâàÿ îòðèöàòåëüíàÿ ïåðåîöåíêà â 
íàèáîëåå ëèêâèäíûõ âûïóñêàõ (Ãàçïðîìà, ÒÍÊ-ÂÐ, ËÓÊÎÉËà, 
Ñåâåðñòàëè, ÂÝÁà, ÂÒÁ, Ñáåðáàíêà) âàðüèðîâàëàñü â äèàïàçîíå 50 – 75 
á.ï. 

Äëÿ ðóáëåâîãî ñåãìåíòà óñèëåíèå âíåøíåãî íåãàòèâà âûðàçèëîñü 
ïðîäîëæåíèåì ïðîäàæ, õîòÿ è ïðè ìåíåå çíà÷èòåëüíûõ, ÷åì â 
ïðåäûäóùèå äíè, îáîðîòàõ. Ñóäÿ ïî âñåìó, ýòî ñòàëî ñëåäñòâèåì 
ñîêðàùåíèÿ êîëè÷åñòâà æåëàþùèõ ïîêóïàòü äàæå ïðè íàáëþäàåìîì 
ñíèæåíèè êîòèðîâîê. Â íàèáîëåå ëèêâèäíûõ âûïóñêàõ öåíîâûå ïîòåðè 
ñîñòàâëÿëè îò 10 äî 50 á.ï. Íà ôîíå ïîäîáíîãî ðàçâèòèÿ ñîáûòèé 
óâåëè÷èâàåòñÿ âåðîÿòíîñòü íåâîñòðåáîâàííîñòè ïðåäíàçíà÷åííûõ äëÿ 
ñåãîäíÿøíåãî ðàçìåùåíèÿ âûïóñêîâ ÎÔÇ ñåðèé 25075 è 25073 â ðàìêàõ 
óæå ÷åòêî îôîðìèâøåãîñÿ çà ïîñëåäíèé ìåñÿö òðåíäà îòñóòñòâèÿ 
ìàññîâîãî ñïðîñà íà ãîñáóìàãè, ðàçìåùåíèå êîòîðûõ ïðîèñõîäèò áåç 
êàêîé-ëèáî ïðåìèè ê ðûíêó. 

Âìåñòå ñ òåì, ïðîçâó÷àâøåå â÷åðà ñîîáùåíèå î çàïëàíèðîâàííîì 
ïåðåíîñå àóêöèîíîâ, ïî áóìàãàì ñåðèè 25071 íà ñóììó 15,19 ìëðä ðóá. è 
ÎÔÇ ñåðèè 25074 íà ñóììó 10,53 ìëðä ðóá., ïðèõîäÿùèõñÿ íà 1 äåêàáðÿ 
íà áîëåå ïîçäíèé ñðîê – íà 22 äåêàáðÿ, íà íàø âçãëÿä, ìîæíî 
ðàñöåíèâàòü êàê ñèãíàë ê òîìó, ÷òî â ïîñëåäíåé äåêàäå äåêàáðÿ âîçìîæåí 
ïðèòîê äîïîëíèòåëüíîé ëèêâèäíîñòè, êîòîðàÿ «ïîääåðæèò» ðàçìåùåíèå 
çàïëàíèðîâàííîãî îáúåìà. 

Â ñèëó òîãî, ÷òî ïîçèòèâíûõ ñèãíàëîâ èçâíå íå íàáëþäàåòñÿ, ëîêàëüíûé 
äîëãîâîé ðûíîê îñòàåòñÿ â ñèòóàöèè, èñêëþ÷àþùåé âûñîêóþ 
ïîêóïàòåëüñêóþ àêòèâíîñòü. Íà ôîíå ýòîãî ïîíÿòíûì âûãëÿäèò ðåøåíèå î 
ïåðåíîñå Áåëîðóññèåé ðàçìåùåíèÿ ñâîåãî çàéìà íà íåîïðåäåëåííûé 
ñðîê. ×òî êàñàåòñÿ ïðîõîäÿùåãî ñåãîäíÿ ðàçìåùåíèÿ îáëèãàöèé Ãðóïïû 
ÅâðîÕèì, òî çäåñü âîçðàñòàåò âåðîÿòíîñòü áîëåå âûñîêèõ òðåáîâàíèé 
ó÷àñòíèêîâ ðûíêà ê ïðåìèè çà 5-ëåòíþþ äþðàöèþ âûïóñêà, èñõîäÿ èç 
òîãî, ÷òî äëèííûå áóìàãè âñåãäà áîëåå ÷óâñòâèòåëüíû ê íåáëàãîïðèÿòíûì 
èçìåíåíèÿì ðûíî÷íîé êîíúþíêòóðû. 
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Телекомммуникации  и медиа  
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Транспорт  
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Финансовый сектор  
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Облигации федерального займа  
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