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Новость дня  

Â ñîîòâåòñòâèè ñ ðàñïîðÿæåíèåì Ïðàâèòåëüñòâà 
ÐÔ, â 1 ïîëóãîäèè 2010 ãîäà ñðåäñòâà Ðåçåðâíîãî 
ôîíäà â ðàçìåðå äî 1142 ìëðä ðóá. áóäóò 
íàïðàâëåíû íà ôèíàíñèðîâàíèå äåôèöèòà 
ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà.  

 

Новости эмитентов…………………...стр 2 

 Äåôîëòû è ðåñòðóêòóðèçàöèè: ÏÅÍÎÏËÝÊÑ Ôèíàíñ. 

 Ðåéòèíãè è ïðîãíîçû: ÂÒÁ, ÂÒÁ 24, ÂÒÁ Ñåâåðî-Çàïàä, Ðîñáàíê, 
ÐÑÕÁ, Ñáåðáàíê, ÂÝÁ, Ðàéôôàéçåíáàíê, ÂÒÁ-ëèçèíã, Ãàçïðîì, 
ÐÆÄ, Òðàíñêîíòåéíåð, ÐóñÃèäðî, ÃÑÑ, ßêóòñêýíåðãî, 
åâðîîáëèãàöèè TNK-BP. 

 Íåéòðàëüíûå èòîãè ÍËÌÊ çà 2009 ãîä. 

 Áàøíåôòü, ÀÔÊ «Ñèñòåìà», ÌÒÑ, ÂûìïåëÊîì, ÌåãàÔîí, 
Ñâÿçüèíâåñò, ÐÆÄ, Ñèíåðãèÿ. 

 

 

Денежный рынок………………........стр 5 

 Ðóáëü òåðÿåò ïîçèöèè íà ôîíå êîððåêöèè öåí íà íåôòü.  

 Â ïÿòíèöó ñòàâêè íà ìåæáàíêå äîñòèãàëè 7%. 

 

Долговые рынки ………….….............стр 7 

 Âíåøíèå ðûíêè: íåãàòèâíûé ðåçîíàíñ íà ïîñëåäíèå çàÿâëåíèÿ 
Á.Îáàìû òîëüêî óñèëèëñÿ. Íà ýòîé íåäåëå ïåðâîå çàñåäàíèå 
FOMC è ðåøåíèå î êàíäèäàòóðå íà ïîñò Ïðåäñåäàòåëÿ ÔÐÑ. 

 Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè: äèàãíîç ïðåæíèé – ôèêñàöèÿ. 

 Ðóáëåâûå îáëèãàöèè: êîíñîëèäàöèÿ ïðîäîëæèëàñü - ïîìèìî 
âíåøíåãî íåãàòèâà àêòèâíîñòè ïðîäàâöîâ «áëàãîïðèÿòñòâóþò» è 
ïîñëåäíèå çàÿâëåíèÿ À. Óëþêàåâà. 
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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 3.61% 2 -23

Russia-30 5.32% 1 -6

ОФЗ 25068 7.73% 5 -52

ОФЗ 25065 7.23% 0 -62

Газпрнефт4 7.92% -2 -102

РЖД-9 7.04% 54 14

АИЖК-8 9.98% 32 -74

ВТБ - 5 7.70% -12 29

РоссельхБ-6 8.15% -2 -47

МосОбл-8 11.94% -2 116

Мгор62 8.36% 15 -81

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 93.17% -10 166

iTRAXX XOVER S12 5Y 451.50 9 19

CDX HY 5Y 576.61 28 59

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 410.38 -1.8% 2.9%

RTS 1 489.46 -2.7% 3.1%

S&P 500 1 091.76 -2.2% -2.1%

DAX 5 695.32 -0.9% -4.4%

NIKKEI 10 590.55 -2.6% 0.4%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 71.19 -3.1% -7.0%

Нефть WTI 74.54 -2.0% -6.1%

Золото 1 093.20 -0.1% -0.3%

 Никель LME 3 M 18 310.00 -3.4% -1.2%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 

 

Характеристика денежного рынка 
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МАКРОновости 
 Ïðîìûøëåííîå ïðîèçâîäñòâî â Ðîññèè â 2009 ãîäó ïî ñðàâíåíèþ ñ 2008 ãîäîì ñîêðàòèëîñü íà 10,8%. Â 

äåêàáðå 2009 ãîäà ïî ñðàâíåíèþ ñ äåêàáðåì 2008 ãîäà ïðîìïðîèçâîäñòâî âûðîñëî íà 2,7%, îòíîñèòåëüíî 
äàííûõ íîÿáðÿ 2009 ãîäà óâåëè÷èëîñü íà 5,0%. 

Îáúåì äîáû÷è ïîëåçíûõ èñêîïàåìûõ çà 2009 ãîä ïî ñðàâíåíèþ ñ ïîêàçàòåëåì 2008 ãîäà ñîêðàòèëñÿ íà 
1,2%, îáúåìû îáðàáàòûâàþùåãî ïðîèçâîäñòâà óïàëè íà 16%, ïðîèçâîäñòâî è ðàñïðåäåëåíèå 
ýëåêòðîýíåðãèè, ãàçà è âîäû ñîêðàòèëîñü íà 4,8%. 

 

 

Дефолты и реструктуризации 
 ÎÎÎ «ÏÅÍÎÏËÝÊÑ Ôèíàíñ» äîïóñòèëî òåõíè÷åñêèé äåôîëò ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè 02, íå âûïëàòèâ 22 

ÿíâàðÿ êóïîííûé äîõîä çà òðåòèé êóïîííûé ïåðèîä â ðàçìåðå 69,31 ðóá. íà îäíó áóìàãó âûïóñêà îáúåìîì 
2,5 ìëðä ðóá. /Finambonds/ 

 

 

Купоны, оферты, размещения и погашения 
 28 ÿíâàðÿ íà ÌÌÂÁ ñîñòîèòñÿ àóêöèîí ïî ðàçìåùåíèþ áåñêóïîííûõ êðàòêîñðî÷íûõ ÎÁÐ âûïóñêà 4–12–

21BR0–9 â îáúåìå 20 ìëðä ðóá. 

 Ñòàâêà 4-5 êóïîíîâ ïî îáëèãàöèÿì ÎÀÎ «Ãðóïïà ËÑÐ» ñåðèè 02 îïðåäåëåíà â ðàçìåðå 13,5% ãîäîâûõ. 
Êóïîííûé äîõîä çà 4-5 êóïîííûå ïåðèîäû ñîñòàâèò 67,32 ðóá. â ðàñ÷åòå íà îäíó îáëèãàöèþ. 

 Ñòàâêà 5 êóïîíà ïî îáëèãàöèÿì ÎÀÎ «Ôîðòóì» ñåðèè 02 îáúåìîì 5 ìëðä ðóá. îïðåäåëåíà â ðàçìåðå 9,75% 
ãîäîâûõ. Êóïîííûé äîõîä ñîñòàâèò 48,62 ðóá. â ðàñ÷åòå íà îäíó îáëèãàöèþ. 

 ÎÎÎ «Õàíòû-Ìàíñèéñê ÑòðîéÐåñóðñ» ïðèíÿëî ðåøåíèå î ïðèîáðåòåíèè îáëèãàöèé ñåðèè 01 (âûïóñê 
îáúåìîì 3 ìëðä ðóá. áûë ðàçìåùåí â îêòÿáðå 2007 ãîäà) ó èõ âëàäåëüöåâ. Îáëèãàöèè áóäóò ïðèîáðåòàòüñÿ 
29 ÿíâàðÿ òåêóùåãî ãîäà ïî öåíå 100% îò èõ íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè. Àãåíòîì ïî ïðèîáðåòåíèþ îáëèãàöèé 
ÿâëÿåòñÿ ÎÀÎ «ÈÊ «ÅÂÐÎÔÈÍÀÍÑÛ». 

 ÎÀÎ «ÄÃÊ» ïëàíèðóåò âî âòîðîé ïîëîâèíå ôåâðàëÿ 2010 ãîäà ðàçìåùåíèå îáëèãàöèîííîãî âûïóñêà ñåðèè 
02 îáúåìîì 5 ìëðä ðóá. ñ îôåðòîé 2 ãîäà. 

 

 

Рейтинги и прогнозы 

 Àãåíòñòâî Fitch ïîìåíÿëî íà «Ñòàáèëüíûé» ñ «Íåãàòèâíîãî» ïðîãíîçû ïî ðåéòèíãàì ÂÒÁ, «ÂÒÁ 24», «ÂÒÁ 
Ñåâåðî-Çàïàä», «ÂÝÁ-ëèçèíãà», «Íîðäåà áàíêà», Ðîñáàíêà, Ðîññåëüõîçáàíêà, Ñáåðáàíêà, 
Âíåøýêîíîìáàíêà, VTB Bank (Àâñòðèÿ), «ÂÒÁ êàïèòàëà», «ÂÒÁ-ëèçèíãà», Ñèòèáàíêà, Ðàéôôàéçåíáàíêà, 
«Þíèêðåäèò áàíêà». Äàííîå ðåéòèíãîâîå äåéñòâèå ïîñëåäîâàëî çà ïåðåñìîòðîì àãåíòñòâîì ïðîãíîçà ïî 
äîëãîñðî÷íûì ðåéòèíãàì äåôîëòà ýìèòåíòà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè ñ «Íåãàòèâíîãî» íà «Ñòàáèëüíûé». 
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 Ðåéòèíãîâîå àãåíòñòâî Fitch èçìåíèëî ïðîãíîç ïî äîëãîñðî÷íîìó ðåéòèíãó äåôîëòà ýìèòåíòà â èíîñòðàííîé 
âàëþòå ÎÀÎ «Ãàçïðîì» (ÂÂÂ), ÎÀÎ «ÐÆÄ» (ÂÂÂ), ÎÀÎ «Òðàíñêîíòåéíåð» (ÂÂ+), ÎÀÎ «ÐóñÃèäðî» (ÂÂ+), 
ÇÀÎ «Ãðàæäàíñêèå ñàìîëåòû Ñóõîãî» (ÂÂ), ÎÀÎ ÀÊ «ßêóòñêýíåðãî» (ÂÂ) ñ «Íåãàòèâíîãî» íà «Ñòàáèëüíûé». 

 Àãåíòñòâî Standard&Poor’s ïëàíèðóåìîìó âûïóñêó åâðîîáëèãàöèé íåôòÿíîé êîìïàíèè TNK-BP Finance S.A. 
ïðèñâîåí ðåéòèíã «ÂÂÂ-». 

 

 

МЕТАЛЛУРГИЯ И ДОБЫВАЮЩИЙ СЕКТОР
 

Íåéòðàëüíûå èòîãè ÍËÌÊ çà 2009 ãîä. 

Â ïÿòíèöó, âñëåä çà Åâðàçîì, îïåðàöèîííûå èòîãè 2009 ãîäà ïîäâåë Õîëäèíã ÍËÌÊ, ðåçóëüòàòû êîòîðîãî ìû 
îöåíèâàåì íåéòðàëüíî. Îñíîâíûå ìîìåíòû, ïðèâëåêøèå íàøå âíèìàíèå: 

- Â 2009 ãîäó îáúåì ïðîèçâîäñòâà ìåòàëëîïðîäóêöèè îñòàëñÿ íà óðîâíå ïðåäûäóùåãî ãîäà – 10,6 ìëí òîíí. 
Âûñîêèõ ïîêàçàòåëåé ïðîèçâîäñòâà óäàëîñü äîñòè÷ü áëàãîäàðÿ êîíñîëèäàöèè ïðèîáðåòåííûõ ðàíåå àêòèâîâ 
(Beta Steel), à òàêæå ïðàêòè÷åñêè ïîëíîé çàãðóçêå ìîùíîñòåé – â öåëîì ïî 2009 ãîäó íà 93%. 

- Â 4 êâàðòàëå ïðîèçâîäñòâî ñíèçèëîñü íà 12%, ïðè÷åì â îòíîñèòåëüíîì âûðàæåíèè â íàèáîëüøåé ñòåïåíè 
ñîêðàòèëñÿ âûïóñê ñîðòîâîãî ïðîêàòà (-25,7%) è ìåòèçíîé ïðîäóêöèè (-25,3%), ÷òî îáóñëîâëåíî ñåçîííûì 
ôàêòîðîì. 

- Ïî îöåíêàì ìåíåäæìåíòà Êîìïàíèè, êîíúþíêòóðà ðûíêà ïðîäóêöèè ñ âûñîêîé äîáàâëåííîé ñòîèìîñòüþ 
(òðàíñôîðìàòîðíàÿ ñòàëü è ò.ï.) îñòàåòñÿ äîâîëüíî ñëàáîé, ÷òî îãðàíè÷èâàåò âîçìîæíîñòè äëÿ ðîñòà 
îáúåìà äîõîäîâ äàííîãî íàïðàâëåíèÿ. 

- Ìåíåäæìåíò ÍËÌÊ îæèäàåò âûðó÷êó çà 4 êâàðòàë 2009 ãîäà â ïðåäåëàõ 1,7 ìëðä äîëë. è çà âåñü 2009 ãîä 
- 6 ìëðä äîëë., ïîêàçàòåëü ãîäîâîé EBITDA ïðè ýòîì ñîñòàâèò îêîëî 1,4 ìëðä äîëë. 

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ íà äîëãîâîì ðûíêå îáðàùàþòñÿ äâà âûïóñêà îáëèãàöèé ÍËÌÊ ÁÎ-1 (9,2%) è ÍËÌÊ ÁÎ-
5 (9,1%) ñ äþðàöèåé êàæäîãî ÷óòü ìåíåå 3 ëåò. Íà íàø âçãëÿä, áóìàãè ÍËÌÊ ÿâëÿþòñÿ íàäåæíûì 
èíñòðóìåíòîì, êîòîðûé ìîæíî ðåêîìåíäîâàòü êîíñåðâàòèâíîìó èíâåñòîðó. Â òî æå âðåìÿ, ó÷èòûâàÿ òåêóùåå 
ñîñòîÿíèå äîëãîâîãî ðûíêà, äàëüíåéøåå ñíèæåíèå äîõîäíîñòåé, ïî êðàéíåé ìåðå â áëèæàéøåé 
ïåðñïåêòèâå, ïðåäñòàâëÿåòñÿ ìàëîâåðîÿòíûì. 

Èëüÿ Èëüèí 
ilin_io@nomos.ru 

 

НЕФТЕГАЗОВЫЙ СЕКТОР
 

 ÎÀÎ «ÀÍÊ «Áàøíåôòü» ïðèîáðåëî 56,11% àêöèé ÎÀÎ «Áàøêèðíåôòåïðîäóêò», ñîáñòâåííèêîì êîòîðûõ 
áûëî ÎÀÎ «ÀÔÊ «Ñèñòåìà». Ðàíåå ñîîáùàëîñü, ÷òî â êîíöå 2009 ãîäà «Áàøíåôòü» ïðèîáðåëà ó ÀÔÊ 
«Ñèñòåìà 47,18% àêöèé ÎÀÎ «Óôàíåôòåõèì» è 61,57% àêöèé ÎÀÎ «Íîâîéë», 51,49% àêöèé ÎÀÎ 
«Óôàîðãñèíòåç» è 55,58% àêöèé ÎÀÎ «Óôèìñêèé ÍÏÇ». 

Ñäåëêà ñîâåðøåíà â ðàìêàõ îñóùåñòâëÿåìîé ÀÔÊ «Ñèñòåìà», êàê êîíòðîëüíûì àêöèîíåðîì, ðåîðãàíèçàöèè 
ãðóïïû ïðåäïðèÿòèé áàøêèðñêîãî ÒÝÊà: â îêòÿáðå â ðàìêàõ ðåîðãàíèçàöèè èç «Áàøíåôòè» áûë âûäåëåí 
äîáûâàþùèé áëîê, íà åãî áàçå ó÷ðåæäåíà îïåðàöèîííàÿ äîáûâàþùàÿ êîìïàíèÿ ÎÎÎ «Áàøíåôòü-Äîáû÷à» 
(îôèöèàëüíî ïðèñòóïàåò ê ðàáîòå â ÿíâàðå 2010 ãîäà).  Ñîáñòâåííî «Áàøíåôòü» òåïåðü ñòàíîâèòñÿ öåíòðîì 
óïðàâëåíèÿ ãðóïïû ïðîèçâîäñòâ - ÎÎÎ «Áàøíåôòü-Äîáû÷à» è 5 ïðåäïðèÿòèé, èñòîðè÷åñêè îïåðàöèîííî 
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ñâÿçàííûõ ñ «Áàøíåôòüþ». Àêöèîíåðíîå óïðàâëåíèå ãðóïïîé îñòàåòñÿ çà áèçíåñ-åäèíèöåé ÒÝÊ â 
ñòðóêòóðå ÀÔÊ «Ñèñòåìà». /Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 

 

ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА
 

 ÌÒÑ, «ÂûìïåëÊîì» è «ÌåãàÔîí» íå ìîãóò ââåçòè â Ðîññèþ îáîðóäîâàíèå äëÿ ñòðîèòåëüñòâà ñîòîâûõ ñåòåé 
òðåòüåãî ïîêîëåíèÿ (3G). Íîðìû Òàìîæåííîãî ñîþçà ñ Áåëîðóññèåé è Êàçàõñòàíîì ñ 1 ÿíâàðÿ 2010 ãîäà 
òðåáóþò, ÷òîáû èìïîðòåðû áàçîâûõ ñòàíöèé ñâÿçè èìåëè ëèöåíçèè, ïîðÿäîê âûäà÷è êîòîðûõ åùå íå 
îïðåäåëåí. Ïîëó÷àÿ ÷àñòîòû äëÿ 3G, îïåðàòîðû îáÿçàëèñü ââåñòè áîëüøèíñòâî ñåòåé â ýêñïëóàòàöèþ äî 
èþíÿ 2010 ãîäà, åñëè îíè íàðóøàò ñðîêè, òî ìîãóò ëèøèòüñÿ ÷àñòîò. /ÊîììåðñàíòÚ/ 

 Ïðåìüåð Âëàäèìèð Ïóòèí ïîðó÷èë Àãåíòñòâó ïî ñòðàõîâàíèþ âêëàäîâ ïåðåäàòü â óïðàâëåíèå ÂÝÁó 29,9% 
«Ðîñòåëåêîìà», à íå «Ñâÿçüèíâåñòó», êîòîðûé ñåé÷àñ ïðèñîåäèíÿåò ê «Ðîñòåëåêîìó» ñâîè «äî÷êè» ÌÐÊ. Â 
ðåçóëüòàòå, â óïðàâëåíèè ÂÝÁà ñêîíöåíòðèðóåòñÿ âòîðîé ïî ðàçìåðó ïàêåò àêöèé Îïåðàòîðà (ïî÷òè 40%) 
ïîñëå «Ñâÿçüèíâåñòà» (50,7%). /Âåäîìîñòè/  

 

ТРАНСПОРТ 
 

 ÐÆÄ, ïî ïðåäâàðèòåëüíûì äàííûì, çàêîí÷èëà 2009 ãîäó ñ ïðèáûëüþ â 14 ìëðä ðóá., â 2010 ãîäó – íà 
ñîïîñòàâèìîì óðîâíå. Â ýòîì ãîäó, ïî ñëîâàì  ïðåçèäåíòà ÐÆÄ Âëàäèìèðà ßêóíèíà, Êîìïàíèÿ ïëàíèðóåò 
ðàçìåñòèòü åâðîáîíäû íà 1 ìëðä äîëë. – ñäåëêà ìîæåò ïðîéòè â ìàðòå. Ñðåäñòâà ïîéäóò íà ðåàëèçàöèþ 
èíâåñòïðîãðàììû, ìîäåðíèçàöèþ îòðàñëè, à òàêæå íà óëó÷øåíèå ñòðóêòóðû êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ. 
/Èíòåðôàêñ, Âåäîìîñòè, Ïðàéì-ÒÀÑÑ/ 

 

ПОТРЕБСЕКТОР И АПК
 

 Áàíê ÂÒÁ óñòàíîâèë íà ÃÊ «Ñèíåðãèÿ» åäèíûé ëèìèò ðèñêà â ðàçìåðå 4,25 ìëðä ðóá. íà ïîïîëíåíèå 
îáîðîòíûõ ñðåäñòâ Ãðóïïû, à òàêæå íà ðåôèíàíñèðîâàíèå äåéñòâóþùåé çàäîëæåííîñòè ïî êðåäèòíûì 
ñîãëàøåíèÿì, çàêëþ÷åííûì ñ êîìïàíèÿìè Õîëäèíãà. /Finambonds/ 
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Денежный рынок 
Â êîíöå ìèíóâøåé íåäåëè òîðãè íà âàëþòíîì ðûíêå ïðîõîäèëè 
äîñòàòî÷íî âîëàòèëüíî, ïðè ýòîì ó÷àñòíèêè âåëè ñåáÿ àêòèâíî, è îáùèé 
îáîðîò ïî ñäåëêàì â ñåãìåíòå «ðóáëü-äîëëàð» ïðåâûñèë 3,8 ìëðä äîëë. 
Âíóòðèäíåâíîé êîðèäîð êîëåáàíèé êóðñà áèâàëþòíîãî îðèåíòèðà 
ñîñòàâèë 35,25-35,42 ðóá., è ïî èòîãàì ïÿòíèöû êîðçèíà çàêðûëàñü íà 
âåðõíåì óðîâíå óêàçàííîãî äèàïàçîíà (äíåì ðàíåå 35,17 ðóá.). 
Îñíîâíûìè ôàêòîðàìè, îáóñëîâèâøèìè òàêîå äâèæåíèå ðûíêà, 
âûñòóïèëè ðàçíîíàïðàâëåííûå äâèæåíèÿ ïàðû EUR/USD (â ðàìêàõ 
1,405-1,415õ) íà ìåæäóíàðîäíîì âàëþòíîì ðûíêå íà ôîíå îáùåé 
êîððåêöèè öåí íà ñûðüåâîì ðûíêå. 

Ñ íà÷àëîì íîâîé íåäåëè íà âíåøíèõ ðûíêàõ ïðîäîëæàþò ïðåîáëàäàòü 
íåãàòèâíûå íàñòðîåíèÿ: íàêàíóíå êîòèðîâêè Brent îïóñòèëèñü ê 73 äîëë. 
çà áàðð., â òî âðåìÿ, êàê ñèòóàöèÿ íà Forex îñòàëàñü áåç èçìåíåíèé. 
Çàêîíîìåðíîé ðåàêöèåé ó÷àñòíèêîâ ðîññèéñêîãî ðûíêà ñòàëî 
îñëàáëåíèå ðóáëÿ: ñ îòêðûòèåì ñòîèìîñòü êîðçèíû ïðåâûñèëà 35,70 
ðóá.  

Ïî âñåé âèäèìîñòè, â áëèæàéøåå âðåìÿ ðàçâèòèå ñîáûòèé íà 
âíóòðåííåì ðûíêå áóäåò íàïðÿìóþ ñëåäîâàòü çà ãëîáàëüíûìè 
èíâåñòîðàìè, ïîâåäåíèå êîòîðûõ ñåé÷àñ îïðåäåëÿåòñÿ ó÷àñòèâøèìèñÿ 
çàÿâëåíèÿìè âûñîêîïîñòàâëåííûõ ÷èíîâíèêîâ ðàçíûõ ñòðàí î 
íåîáõîäèìîñòè ñíèæåíèÿ òåìïîâ ðîñòà ìèðîâîé ýêîíîìèêè.  

Â ïÿòíèöó À. Óëþêàåâ âûñòóïèë ñ çàÿâëåíèåì, ÷òî Áàíê Ðîññèè óæå â 
«îòíîñèòåëüíî áëèçêîé ïåðñïåêòèâå» ìîæåò ïðîäàâàòü âàëþòó íà 
âåðõíåé ãðàíèöå «ïëàâàþùåãî» êîðèäîðà – 38 ðóá. Íà íàø âçãëÿä, 
ïîòðåáíîñòü â ïîääåðæêå ðóáëÿ «ñâåðõó» ìîæåò âîçíèêíóòü ëèáî ïðè 
çíà÷èòåëüíîé êîððåêöèè öåí íà íåôòü, ëèáî â ñëó÷àå, åñëè ðåãóëÿòîð 
ïðîâåäåò «ïðåäâàðèòåëüíóþ» ïîêóïêó èíîñòðàííîé âàëþòû, êàê ýòî 
ïðîèñõîäèëî â íà÷àëå äåêàáðÿ ïðîøëîãî ãîäà. 

Â ïÿòíèöó íà äåíåæíîì ðûíêå îùóòèìî âûðîñëà ñòîèìîñòü ïðèâëå÷åíèÿ 
çàåìíûõ ðåñóðñîâ. Ñòàâêè êàê íà ìåæáàíêå, òàê è ïî îïåðàöèÿì 
âàëþòíûé ñâîï óæå ñ óòðà íàõîäèëèñü â ðàéîíå 4,5-5%, à ê âå÷åðó 
äîñòèãàëè 7%. Âñëåäñòâèå ýòîãî, êðåäèòíûå îðãàíèçàöèè ñòàëè àêòèâíåå 
ïðèâëåêàòü ðåñóðñû ðåãóëÿòîðà, â ÷àñòíîñòè, îáúåì îïåðàöèé ÐÅÏÎ 
âûðîñ ñ 6 ìëðä äî 46,7 ìëðä ðóá., ïðè÷åì ñïðîñ íà àóêöèîíàõ ÐÅÏÎ  
ñîñòàâèë 90 ìëðä ðóá.  

Ïðè÷èíîé ðîñòà öåí, ïî-âèäèìîìó, âûñòóïèë ïðîâåäåííûé íàêàíóíå 
àóêöèîí ïî ðàçìåùåíèþ ÎÁÐ-12, ïî èòîãàì êîòîðîãî Áàíê Ðîññèè 
àáñîðáèðîâàë ïîðÿäêà 144 ìëðä ðóá., â ðåçóëüòàòå ÷åãî íà ðûíêå âîçíèê 
ëîêàëüíûé äåôèöèò ïðåäëîæåíèÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ.  

Òåì íå ìåíåå, ñåãîäíÿ åäâà ëè ñòîèò îæèäàòü ñåðüåçíîãî ñíèæåíèÿ 
ñòàâîê, ïðåïÿòñòâèåì ýòîìó ñòàíóò íàëîãîâûå îáÿçàòåëüñòâà ïî ÍÄÏÈ, 
îáúåì êîòîðûõ ìû îöåíèâàåì íà óðîâíå 100 ìëðä ðóá. Ñëåäóþùèå 
îáÿçàòåëüñòâà ïåðåä áþäæåòîì – ïî íàëîãó íà ïðèáûëü – ïðèõîäÿòñÿ íà 
÷åòâåðã. 

Ïîìèìî ïðî÷åãî îòìåòèì, ÷òî íà ýòîé íåäåëå Áàíê Ðîññèè óñòðàèâàåò 
äâà áåççàëîãîâûõ àóêöèîíà, íà êîòîðûõ ïðåäëîæèò ó÷àñòíèêàì äî 65 

Èëüÿ Èëüèí
ilin_io@nomos.ru

Динамика cамостоятельности банковской системы
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Дата
25 янв

26 янв

27 янв

28 янв

уплата акцизов и НДПИ

размещение средств с аукционов, 
25 26

беззалоговый аукцион ЦБ объемом 60 млрд 
руб. сроком 5 недель.

уплата налога на прибыль

ломбардный аукцион ЦБ на сроки 2 недели, 3
мес.

ЦБР проведет депозитные аукционы на сроки
4 недели, 3 месяца.

Событие
беззалоговый аукцион ЦБ объемом 5 млрд 
руб. сроком 3 мес.

События денежного рынка

возврат Минфину 55 млрд руб.

возврат ЦБ беззалоговых кредитов на 52 
млрд руб.

______________________ 
Èñòî÷íèê: Reuters, Áàíê Ðîññèè 
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ìëðä ðóá. Ñîãëàñíî ãðàôèêó ïîãàøåíèÿ ðàíåå ïðèâëå÷åííûõ êðåäèòîâ, 
íà ýòîé íåäåëå áàíêàì áóäåò íåîáõîäèìî âåðíóòü îêîëî 52 ìëðä ðóá. ÖÁ 
è 50 ìëðä ðóá. Ìèíôèíó. 

Â öåëîì, â ñðåäíåñðî÷íîì ïåðèîäå ó÷àñòíèêè äåíåæíîãî ðûíêà 
íàñòðîåíû äîñòàòî÷íî ïîçèòèâíî, î ÷åì, â ÷àñòíîñòè, ñâèäåòåëüñòâóþò 
èòîãè äåïîçèòíîãî àóêöèîíà, ïðîâåäåííîãî â ïÿòíèöó ÂÝÁîì, 
îáíàðóæèâøèå îòñóòñòâèå ñïðîñà íà ðåñóðñû (äî 20 ìëðä ðóá.), 
ïðåäëàãàåìûå ãîñêîðïîðàöèåé íà 73 äíÿ ïî ñòàâêå 6%.   
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Долговые рынки 
Ðåçîíàíñ íà èíèöèàòèâó îá îãðàíè÷åíèè ìàñøòàáîâ êðóïíåéøèõ 
ôèíàíñîâûõ êîðïîðàöèé è îáúåìîâ èõ îïåðàöèé ñ ðèñêîâûìè àêòèâàìè, ñ 
êîòîðîé àìåðèêàíñêèé ïðåçèäåíò Á. Îáàìà âûñòóïèë â ÷åòâåðã, â 
ïîñëåäíèé äåíü òîðãîâîé íåäåëè ïðèíÿë åùå áîëåå ñåðüåçíûå ìàñøòàáû. 
Ñòðåìëåíèå ó÷àñòíèêîâ îïåðåäèòü íåîáðàòèìûé ïðîöåññ ìàññîâîãî 
ïåðåõîäà «â êà÷åñòâî» òîëüêî óñóãóáëÿåò ñèòóàöèþ – ñíèæåíèå êëþ÷åâûõ 
àìåðèêàíñêèõ èíäåêñîâ ñîñòàâëÿëî îò 2,1% äî 2,7%. Â òî æå âðåìÿ 
ãîâîðèòü î ðåçêîì âñïëåñêå ñïðîñà íà êàçíà÷åéñêèå îáÿçàòåëüñòâà íå 
ïðèõîäèòñÿ: ñïðîñ èíâåñòîðîâ âåñüìà èçáèðàòåëåí è íå ñêàçàòü, ÷òî 
îñîáî «æàëóåò» äëèííóþ äþðàöèþ – ïî 10-ëåòíèì UST äîõîäíîñòü 
ñíèçèëàñü ïî èòîãàì ïÿòíèöû âñåãî íà 2 á.ï. äî 3,61% ãîäîâûõ. 

Ñòîèò ïðèçíàòü, ÷òî âñå æå ïðîÿâëÿþòñÿ «ïðîáëåñêè» íàäåæä íà 
ñòàáèëèçàöèþ, â ÷àñòíîñòè, ñâÿçàííûå ñ ïóáëèêóåìûìè â áëèæàéøèå äíè 
äàííûìè ïî ÂÂÏ ÑØÀ çà 4 êâàðòàë. 

Îòìåòèì, ÷òî íà ýòîé íåäåëå â ñðåäó ñîñòîèòñÿ ïåðâîå â ýòîì ãîäó 
çàñåäàíèå FOMC ïî ñòàâêå, êîòîðîå, êàê ìû ïîëàãàåì, õîòÿ è íå ïðèíåñåò 
êàêèõ-òî êîëè÷åñòâåííûõ èçìåíåíèé áàçîâîãî îðèåíòèðà, ìîæåò îòðàçèòü 
âàæíûå àñïåêòû ôèíàíñîâîé ïîëèòèêè ðåãóëÿòîðà íà áëèæàéøåå âðåìÿ. 
Òàêæå ñðåäè âàæíûõ ôàêòîâ, çàòðàãèâàþùèõ íàñòðîåíèå ó÷àñòíèêîâ 
ðûíêà, îáîçíà÷èì, ÷òî â êîíöå ýòîé íåäåëè Ñåíàòîì ÑØÀ áóäåò ïðèíÿòî 
ðåøåíèå î òîì, îñòàíåòñÿ ëè Áýí Áåðíàíêå ãëàâîé ÔÐÑ åùå íà îäèí ñðîê 
èëè íåò. 

Ñåãîäíÿøíÿÿ ìàêðîñòàòèñòèêà ÑØÀ – ýòî äàííûå î âòîðè÷íûõ ïðîäàæàõ 
äîìîâ â äåêàáðå è ÿíâàðñêèé èíäåêñ äåëîâîé àêòèâíîñòè Äàëëàñà, îäíàêî 
âðÿä ëè èì óäàñòñÿ ïðîòèâîñòîÿòü íåãàòèâíîìó íàñòðîþ, 
ïðåîáëàäàþùåìó íà ôîíäîâûõ ïëîùàäêàõ, ãäå òîðãè ïîíåäåëüíèêà óæå 
íà÷àëèñü è õàðàêòåðèçóþòñÿ ñíèæåíèåì êëþ÷åâûõ èíäåêñîâ. 

Ó÷àñòíèêè ñåãìåíòà ðîññèéñêèõ åâðîîáëèãàöèé ïðåäïî÷ëè âîçäåðæàòüñÿ 
îò êàêèõ-ëèáî àêòèâíûõ äåéñòâèé: ïðàêòè÷åñêè â òå÷åíèå âñåãî òîðãîâîãî 
äíÿ êîòèðîâêè ñóâåðåííûõ áóìàã Russia-30 íàõîäèëèñü â äèàïàçîíå 113% 
- 113,25%. Íà ìîìåíò îêîí÷àíèÿ òîðãîâ Russia-30 êîòèðîâàëèñü áëèæå ê 
íèæíåé ãðàíèöå îáîçíà÷åííîãî äèàïàçîíà. 

Â êîðïîðàòèâíûõ åâðîáîíäàõ õîä òîðãîâ ïî-ïðåæíåìó îïðåäåëÿëè 
ïðîäàâöû, îáîçíà÷èâøèå â êà÷åñòâå ãëàâíîãî îáúåêòà ñäåëîê áóìàãè 
Ãàçïðîìà, êîòîðûå ïî âñåé êðèâîé ïîäåøåâåëè åùå â ñðåäíåì íà 25 á.ï. 
Âìåñòå ñ òåì, òåêóùèå öåíû åâðîáîíäîâ Åâðàçà è ÂÒÁ, ñôîðìèðîâàííûå 
ïðîäàæàìè â òå÷åíèå íåñêîëüêèõ äíåé, ñòàëè ïîâîäîì äëÿ ïîÿâëåíèÿ 
îñòîðîæíûõ ïîêóïàòåëåé, ÷òî ïîçâîëèëî óäåðæàòü êîòèðîâêè îò 
äàëüíåéøåãî ñíèæåíèÿ. 

Íîâàÿ íåäåëÿ ïîêà íå ïðåäâåùàåò ïîâîäîâ äëÿ ðàçâîðîòà 
ïðåîáëàäàþùåãî íåãàòèâíîãî òðåíäà: âûñîêàÿ çàâèñèìîñòü ôèíàíñîâîé 
ñòàáèëüíîñòè Ðîññèè îò êîíúþíêòóðû ñûðüåâîãî ðûíêà, ãäå öåíû íà 
íåôòü îòêàòèëèñü ê 71 – 72 äîëë. çà áàðð. ïî îòå÷åñòâåííûì ñîðòàì, 
òîëüêî óñóãóáëÿåò áîëåå êîíñåðâàòèâíûé íàñòðîé èíâåñòîðîâ ê 
ñóâåðåííûì ðèñêàì. Îòìåòèì, ÷òî è êîðïîðàòèâíûé ñåêòîð òàêæå 
îñòàåòñÿ ïîä ñåðüåçíûì äàâëåíèåì. Â îòäåëüíûõ ñëó÷àÿõ 

Îëüãà Åôðåìîâà
efremova_ov@nomos.ru
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íåäîîöåíåííîñòü îòäåëüíî âçÿòûõ áóìàã, ñôîðìèðîâàâøàÿñÿ âñëåäñòâèå 
ìàñøòàáíîãî sell-off, íå ìîæåò îñòàâèòü èãðîêîâ «ðàâíîäóøíûìè», îäíàêî 
ïðè òåêóùåé íåîäíîçíà÷íîé ñèòóàöèè íà ðûíêàõ âðÿä ëè åäèíè÷íûå 
ïîêóïêè ìîæíî íàçâàòü ïðèçíàêàìè óëó÷øåíèÿ. 

Â ïÿòíèöó ðóáëåâîìó ñåãìåíòó îêàçàëîñü åùå ñëîæíåå «äåðæàòü 
îáîðîíó», ïîñêîëüêó íåãàòèâíûé íîâîñòíîé ïîòîê ñ âíåøíèé òîðãîâûõ 
ïëîùàäîê ñïðîâîöèðîâàë óõóäøåíèå ñèòóàöèè è íà ëîêàëüíîì ðûíêå, êàê 
â ÷àñòè ñòàâîê äåíåæíîãî ðûíêà, òàê è â âàëþòíîì ñåãìåíòå, ãäå ðóáëü 
äîâîëüíî áûñòðûìè òåìïàìè ïðîäîëæàåò òåðÿòü ñâîè ïîçèöèè 
îòíîñèòåëüíî áèâàëþòíîãî îðèåíòèðà. Ñåðüåçíûé äèñáàëàíñ â 
íàñòðîåíèå èãðîêîâ ëîêàëüíîãî ðûíêà ïðèíåñëî îäíî èç ïîñëåäíèõ 
çàÿâëåíèé À.Óëþêàåâà î òîì, ÷òî â îòíîñèòåëüíî áëèçêîé ïåðñïåêòèâå 
Áàíê Ðîññèè áóäåò ïðîäàâàòü âàëþòó íà áëèçêèõ ê âåðõíåìó óðîâíþ 
ãðàíèöàõ âàëþòíîãî êîðèäîðà, êîòîðûé, îòìåòèì, íà òåêóùèé ìîìåíò 
îáîçíà÷åí äèàïàçîíîì 35-38 ðóá. Ñ îäíîé ñòîðîíû, ðàññìàòðèâàÿ äàííîå 
çàÿâëåíèå, êàê íåêóþ îòäàëåííóþ ïåðñïåêòèâó, ìîæíî áûëî áû îòìåòèòü, 
÷òî ó÷àñòíèêè â ìàññå ñâîåé íå îñîáî òîðîïèëèñü ïåðåéòè ê ìàñøòàáíîé 
ôèêñàöèè. Ñ äðóãîé – àêòèâèçàöèÿ ïðîäàâöîâ, ïóñòü ïîêà è íå ñëèøêîì 
àãðåññèâíî íàñòðîåííûõ – íåîñïîðèìûé ôàêò, êîòîðûé ïîâëåê çà ñîáîé 
ñíèæåíèå êîòèðîâîê ïî âñåìó ñïåêòðó íàèáîëåå ëèêâèäíûõ âûïóñêîâ â 
äèàïàçîíå îò 15 äî 70 á.ï. Ïðè ýòîì ìû íå èñêëþ÷àåì, ÷òî äëÿ çàìåäëåíèÿ 
îáîðîòîâ îáåùàþùåé òîëüêî óñèëèâàòüñÿ êîíñîëèäàöèè â ðóáëåâîì 
ñåãìåíòå ïîòðåáóåòñÿ êàêîå-òî «âìåøàòåëüñòâî» ðåãóëÿòîðîâ, ñïîñîáíîå 
ïðåäîòâðàòèòü ïàíèêó. 

Ïîêà æå ñèòóàöèÿ òîëüêî óñóãóáëÿåòñÿ ïðåîáëàäàþùèì íà ôîíäîâûõ è 
ñûðüåâûõ ïëîùàäêàõ íåãàòèâíûì íàñòðîåì èíâåñòîðîâ, à òàêæå 
ïðèõîäÿùèìèñÿ íà òåêóùóþ íåäåëþ íàëîãîâûìè ðàñ÷åòàìè: ñåãîäíÿ - 
ÍÄÏÈ è àêöèçû, 28 ÿíâàðÿ – íàëîã íà ïðèáûëü. 
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Телекомммуникации  и медиа  
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Транспорт  
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Облигации федерального займа  
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