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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 2.56% 1 -128

Russia-30 4.17% 6 -121

ОФЗ 25068 6.53% 14 -172

ОФЗ 25065 5.75% -7 -210

Газпрнефт4 5.63% -6 -331

РЖД-10 6.89% -3 -1

АИЖК-8 7.73% -10 -300

ВТБ - 5 7.41% 2 0

РоссельхБ-8 6.99% 25 -163

МосОбл-8 8.51% -2 -227

Мгор62 6.16% 8 -301

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 95.78% 2 427

iTRAXX XOVER S14 5Y 460.33 -1 n/a

CDX XO  5Y 201.00 -1 -20

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 519.30 -0.6% 10.9%

RTS 1 608.71 0.2% 11.4%

S&P 500 1 183.08 0.2% 6.1%

DAX 6 605.84 -0.1% 10.9%

NIKKEI 9 426.71 0.5% -10.6%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 80.29 1.0% 4.9%

Нефть WTI 81.69 1.4% 2.9%

Золото 1 328.45 0.2% 21.1%

 Никель LME 3 M 23 225.00 -1.4% 25.4%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 

 

Характеристика денежного рынка 
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Дефолты и реструктуризации 
 Êîìïàíèÿ Avangard Asset Management, äåéñòâóÿ â èíòåðåñàõ óïðàâëÿåìîãî åþ ôîíäà ïðÿìûõ èíâåñòèöèé, 

çàâåðøèëà ñäåëêó ïî ïðèîáðåòåíèþ êîíòðîëÿ íàä 21,42% àêöèé êîìïàíèè ÎÀÎ «Ãðóïïà «ÐÀÇÃÓËßÉ». 
Àêöèè áûëè ïðèîáðåòåíû ó îñíîâàòåëÿ Ãðóïïû Èãîðÿ Ïîòàïåíêî, äîëÿ êîòîðîãî, òàêèì îáðàçîì, 
ñîêðàòèëàñü äî 25,29%. Ñäåëêà áûëà çàêëþ÷åíà ïî öåíå áëèçêîé ê ðûíî÷íîé, áåç ñóùåñòâåííûõ äèñêîíòîâ 
è ïðåìèé. Ñòîðîíû òàêæå ñîîáùàþò, ÷òî Avangard Asset Management èìååò äîãîâîðåííîñòü â îòíîøåíèè 
ïðèîáðåòåíèÿ äîïîëíèòåëüíûõ 8,56% àêöèé Ãðóïïû. Ïàðòíåð Avangard Asset Management Ðóñòåì 
Ìèðãàëèìîâ ñîõðàíÿåò çà ñîáîé ïîñò ïðåäñåäàòåëÿ ñîâåòà äèðåêòîðîâ ÎÀÎ «Ãðóïïà «ÐÀÇÃÓËßÉ». 
/www.raz.ru/ 

 Àðáèòðàæíûé ñóä Ìîñêâû óäîâëåòâîðèë èñê «Ñåâåðñòàëè», ïîñòàíîâèâ âçûñêàòü ñ Ìåæïðîìáàíêà äîëã íà 
1,932 ìëðä ðóá. Ñóä îòêëîíèë õîäàòàéñòâî ïðåäñòàâèòåëÿ âðåìåííîé àäìèíèñòðàöèè îá îñòàâëåíèè èñêà áåç 
ðàññìîòðåíèÿ, ìîòèâèðîâàííîå òåì, ÷òî 5 îêòÿáðÿ ó Áàíêà îòîçâàíà ëèöåíçèÿ. /Èíòåðôàêñ/  

 

Купоны, оферты, размещения и погашения 
 ÎÎÎ «ÐÂÊ-Ôèíàíñ» 25 îêòÿáðÿ îòêðûëî êíèãó çàÿâîê íà ðàçìåùåíèå îáëèãàöèé ñåðèè 03 îáúåìîì 3 ìëðä 

ðóá. Ñðîê ñáîðà çàÿâîê çàêàí÷èâàåòñÿ 12 íîÿáðÿ òåêóùåãî ãîäà. Ýìèòåíò ïðèíÿë ðåøåíèå î ïðèîáðåòåíèè 
îáëèãàöèé óêàçàííîãî âûïóñêà ó èõ âëàäåëüöåâ. Ïåðèîä ïðåäúÿâëåíèÿ áóìàã ê âûêóïó - â òå÷åíèå ïîñëåäíèõ 
äåñÿòè êàëåíäàðíûõ äíåé øåñòîãî êóïîííîãî ïåðèîäà.  

 ÎÀÎ «ÐóñÃèäðî» ðàçìåñòèëî ðóáëåâûå åâðîîáëèãàöèè íà 20 ìëðä ðóá. Îá ýòîì ãîâîðèòñÿ â ñîîáùåíèè 
ÅÁÐÐ, êîòîðûé âûêóïèë 22,5% âûïóñêà. Ñòàâêà êóïîíà ïî îáëèãàöèÿì áûëà îïðåäåëåíà â 7,875% ãîäîâûõ. 
Ñðîê îáðàùåíèÿ îáëèãàöèé - 5 ëåò 

 21 îêòÿáðÿ 2010 ãîäà îñóùåñòâëåíà âûïëàòà äîõîäà çà 8 êóïîííûé ïåðèîä ïî îáëèãàöèÿì Íèæåãîðîäñêîé 
îáëàñòè â ðàçìåðå 55,5 ìëí ðóá., à òàêæå ïîãàøåíèå 30% àìîðòèçàöèîííîé ÷àñòè íîìèíàëà îáëèãàöèé â 
ðàçìåðå 600 ìëí ðóá. 

 Íàáëþäàòåëüíûé ñîâåò ÎÀÎ «ÀÈÆÊ» ïðèíÿë ðåøåíèå ðàçìåñòèòü îáëèãàöèè íà 44 ìëðä ðóá.: ñåðèé À21 è 
À22 – 15 ìëðä ðóá., à òàêæå ñåðèè À23 – 14 ìëðä ðóá. Îáëèãàöèè ñåðèè À21 ïîãàøàþòñÿ â ôåâðàëå 2020 
ãîäà, ñåðèè À22 - â èþëå 2024 ãîäà, ñåðèè À23 - â äåêàáðå 2029 ãîäà. Âûïóñêè èìåþò àìîðòèçàöèîííóþ 
ñòðóêòóðó ïîãàøåíèÿ íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè. Ïî îáëèãàöèÿì âñåõ ñåðèé ïðåäóñìîòðåíà âîçìîæíîñòü 
äîñðî÷íîãî ÷àñòè÷íîãî ïîãàøåíèÿ íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè áóìàã.  

 Ñòàâêà 5 è 6 êóïîíîâ ïî îáëèãàöèÿì ÎÀÎ «Õàíòû-Ìàíñèéñêèé Áàíê» ñåðèè 01 îáúåìîì 3 ìëðä ðóá. 
óñòàíîâëåíà â ðàçìåðå 7% ãîäîâûõ. Êóïîííûé äîõîä íà îäíó áóìàãó âûïóñêà çà ñîîòâåòñòâóþùèå êóïîííûå 
ïåðèîäû ñîñòàâèò 34,9 ðóá. Íà 2 íîÿáðÿ òåêóùåãî ãîäà ïî âûïóñêó çàïëàíèðîâàíà îôåðòà. 

 ÇÀÎ «Áàíê Ðóññêèé Ñòàíäàðò» èñïîëíèëî îáÿçàòåëüñòâî ïî ïðèîáðåòåíèþ îáëèãàöèé ñåðèè 08 îáúåìîì 5 
ìëðä ðóá. ó èõ âëàäåëüöåâ. Â ðàìêàõ îôåðòû áûëî âûêóïëåíî 14,88% âûïóñêà íà îáùóþ ñóììó 745,321 ìëí 
ðóá., âêëþ÷àÿ ÍÊÄ â ðàçìåðå 1,1 ìëí ðóá. 

 ÇÀÎ «Íàöèîíàëüíûé êàïèòàë» èñïîëíèëî îáÿçàòåëüñòâî ïî ïðèîáðåòåíèþ îáëèãàöèé ñåðèè 02 îáúåìîì 3 
ìëðä ðóá. ó èõ âëàäåëüöåâ. Â ðàìêàõ îôåðòû áûëî âûêóïëåíî 38,45% âûïóñêà íà ñóììó 1,15 ìëðä ðóá. 
Âûïóñê îáùèì áûë ðàçìåùåí â ìàå 2008 ãîäà ñðîêîì íà 3 ãîäà. 

 ÂÝÁ â ÷åòâåðã çàêðûë êíèãó çàÿâîê íà ðàçìåùåíèå äâóõ âûïóñêîâ îáëèãàöèé îáùèì îáúåìîì 25 ìëðä ðóá. 
Ïî ðåçóëüòàòàì book-building ñòàâêà 1-14 êóïîíîâ ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè 06 îáúåìîì 10 ìëðä ðóá. 
óñòàíîâëåíà íà óðîâíå 7,9% ãîäîâûõ. Ñòàâêà 1-6 êóïîíîâ ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè 08 îáúåìîì 15 ìëðä ðóá. - 
íà óðîâíå 6,9% ãîäîâûõ. Ñðîê îáðàùåíèÿ âûïóñêîâ - 10 ëåò. Ñîãëàñíî ïðîñïåêòó ýìèññèè, ñðåäñòâà, 
ïîëó÷åííûå â ðåçóëüòàòå ðàçìåùåíèÿ îáëèãàöèé, áóäóò íàïðàâëåíû íà ôèíàíñèðîâàíèå êðåäèòíî-
èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè Ýìèòåíòà. 
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Рейтинги 
 Fitch ïðèñâîèëî îæèäàåìûé ïðèîðèòåòíûé íåîáåñïå÷åííûé ðåéòèíã â íàöèîíàëüíîé âàëþòå «BB-» 

ïëàíèðóåìûì îáëèãàöèÿì ÎÎÎ «ÐÂÊ-Ôèíàíñ» îáúåìîì 3 ìëðä ðóá. ñ ïîãàøåíèåì â íîÿáðå 2015 ãîäà. 

 Standard&Poor’s ïðèñâîèëî ðåéòèíã «ÂÂÂ-» ïëàíèðóåìîìó âûïóñêó ïðèîðèòåòíûõ íåîáåñïå÷åííûõ 
åâðîîáëèãàöèé LUKOIL International Finance B.V. Îáëèãàöèè áóäóò âûïóùåíû ïîä ãàðàíòèþ ÎÀÎ «ËÓÊÎÉË» 
(ÂÂÂ-/Watch Íåãàòèâíûé/—). 

 Ðåéòèíãîâîå àãåíòñòâî Moody's ïðèñâîèëî ïðåäâàðèòåëüíûé ðåéòèíã «Baa2» ïðåäñòîÿùåìó âûïóñêó 
åâðîîáëèãàöèé ÎÀÎ «ËÓÊÎÉË». Åâðîîáëèãàöèè ïëàíèðóåò âûïóñòèòü ñïåöèàëèçèðîâàííàÿ êîìïàíèÿ Lukoil 
International Finance B.V. Ïðîãíîç ïî ðåéòèíãó - «Ñòàáèëüíûé». 

 Fitch ïðèñâîèëî ïëàíèðóåìûì îáëèãàöèÿì LUKOIL International Finance B.V. îæèäàåìûé ïðèîðèòåòíûé 
íåîáåñïå÷åííûé ðåéòèíã «BBB-». 

 Àãåíòñòâî Moody's ïðèñâîèëî äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã â íàöèîíàëüíîé øêàëå ïðèîðèòåòíûì îáåñïå÷åííûì 
äîëãîâûì îáÿçàòåëüñòâàì ÎÎÎ «Ðåíåññàíñ Êàïèòàë Êàçíà÷åé» íà óðîâíå «B1». Ïðîãíîç ïî ðåéòèíãó 
«Ñòàáèëüíûé». Âûïóñêè îáåñïå÷åíû áåçîòçûâíîé ãàðàíòèåé Renaissance Financial Holdings Limited. Ëþáûå 
ïîñëåäóþùèå âûïóñêè ïðèîðèòåòíûõ îáåñïå÷åííûõ äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ «Ðåíåññàíñ Êàïèòàë Êàçíà÷åé» 
â íàöèîíàëüíîé âàëþòå áóäóò èìåòü òàêèå æå ðåéòèíãè ïðè îòñóòñòâèè ñóùåñòâåííûõ èçìåíåíèé êðåäèòíîãî 
ðåéòèíãà RFHL èëè óñëîâèé íîâîãî âûïóñêà îáëèãàöèé. Ðåéòèíã áûë ïðèñâîåí ïëàíèðóåìûì âûïóñêàì 
îáëèãàöèé îáúåìîì 3 ìëðä ðóá., 4 ìëðä ðóá. è 5 ìëðä ðóá. Ñðîê îáðàùåíèÿ êàæäîãî âûïóñêà - 5 ëåò. 

 Àãåíòñòâî Moody's ïðèñâîèëî äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã â èíîñòðàííîé âàëþòå íà óðîâíå «Ba3» âûïóñêó íîò 
(LPN) Nomos Capital Plc îáúåìîì 400 ìëí äîëë. ñ ïîãàøåíèåì â 2013 ãîäó. Âûïóñê ðàçìåùåí ñ öåëüþ 
ïðåäîñòàâëåíèÿ êðåäèòà ÍÎÌÎÑ-ÁÀÍÊó. Ïðîãíîç ïî ðåéòèíãó «Ñòàáèëüíûé». 

 

 

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

 ÖÁ ÐÔ çàðåãèñòðèðîâàë èòîãè äîïýìèññèè àêöèé ÌÁÐÐ. Âñå áóìàãè âûêóïèëà ÀÔÊ «Ñèñòåìà», åå äîëÿ 
âûðîñëà ñ 77,3 äî 85,3%, â êàïèòàë Áàíêà ïîñòóïèëî 5,1 ìëðä ðóá. /Èíòåðôàêñ/  

 Çàìïðåä ïðàâëåíèÿ Ñáåðáàíêà Àíòîí Êàðàìçèí ñîîáùèë, ÷òî â ýòîì ãîäó Áàíê íå áóäåò çàïóñêàòü 
ïðîãðàììó äåïîçèòàðíûõ ðàñïèñîê, óòî÷íèâ, ÷òî åå ðåàëèçàöèÿ çàéìåò ÷óòü áîëüøå øåñòè íåäåëü. «Åñëè áû 
ðåøåíèå î íåìåäëåííîì çàïóñêå ïðîãðàììû áûëî ïðèíÿòî ñåé÷àñ, òî îí ïðèøåëñÿ áû íà âòîðóþ ïîëîâèíó 
äåêàáðÿ, à ýòî, âîçìîæíî, íå ëó÷øèé ìîìåíò ñ òî÷êè çðåíèÿ ðûíî÷íîé êîíúþíêòóðû». Äî êîíöà ãîäà 
Ñáåðáàíê îáúÿâèò î ïðèìåðíîé äàòå çàïóñêà ïðîãðàììû ðàñïèñîê, â çàâèñèìîñòè îò ðàçìåðà 
ïðèâàòèçèðóåìîãî ïàêåòà àêöèé. Íå ðåøåíî, ïîñëåäóåò ëè âûïóñê ðàñïèñîê äî ïðîäàæè ãîñïàêåòà èëè 
îäíîâðåìåííî ñ íèì. À.Êàðàìçèí îòìåòèë, ÷òî «êîãäà ðå÷ü èäåò î ïðîäàæå ÷àñòè ãîñïàêåòà Ñáåðáàíêà, íå 
îáîéòèñü áåç ïðîãðàììû ðàñïèñîê, êîòîðàÿ ðàñøèðèëà áû ãðóïïó ïîòåíöèàëüíûõ ïîêóïàòåëåé, ïîñêîëüêó 
âíóòðèðîññèéñêèé ðûíîê âðÿä ëè ñïîñîáåí ïåðåâàðèòü òàêèå îáúåìû». Ðàíåå ñîîáùàëîñü î âîçìîæíîé 
ïðîäàæå áîëåå 9% àêöèé Ñáåðáàíêà. Ïðè ýòîì ïðåçèäåíò Áàíêà Ãåðìàí Ãðåô ñ÷èòàåò, ÷òî ÷àñòü áóìàã 
äîëæíà áûòü ïðîäàíà ñòðàòåãè÷åñêîìó èëè èíñòèòóöèîíàëüíîìó èíâåñòîðó, à ÷àñòü — íà ðûíêå. Ðûíî÷íûé 
ïàêåò Ã.Ãðåô îöåíèë â 3-4% àêöèé. Ñåé÷àñ îí ñòîèò 2,2-2,9 ìëðä äîëë. /Âåäîìîñòè/ 

 Ïðàâèòåëüñòâî ïðèíÿëî ðåøåíèå óâåëè÷èòü óñòàâíûé êàïèòàë Ðîññåëüõîçáàíêà è «Ðîñàãðîëèçèíãà», 
ñîîáùèë ïðåäñåäàòåëü ïðàâèòåëüñòâà ÐÔ Âëàäèìèð Ïóòèí: êàæäàÿ èç ýòèõ ñòðóêòóð ïîëó÷èò ïî 1 ìëðä ðóá. 
/Âåäîìîñòè/  

 ÔÀÑ Ðîññèè ðàññìîòðåëà è óäîâëåòâîðèëà õîäàòàéñòâî î ïðèñîåäèíåíèè ÇÀÎ «Áàíê Ñîñüåòå Æåíåðàëü 
Âîñòîê» ê ÎÀÎ ÀÊÁ «ÐÎÑÁÀÍÊ». /Finambonds/ 
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Ïåðâè÷íîå ðàçìåùåíèå: Ðåíåññàíñ Êàïèòàë Êàçíà÷åé. 

Â ïÿòíèöó Ðåíåññàíñ Êàïèòàë (èíâåñòáàíê) ïðîâåë âñòðå÷ó ñ àíàëèòèêàìè ïåðåä ðàçìåùåíèåì ðóáëåâûõ 
îáëèãàöèé ñåðèé 01, 02 è/èëè 03 îáúåìîì 3, 4 è/èëè 5 ìëðä ðóá. ñîîòâåòñòâåííî. Â öåëîì âïå÷àòëåíèÿ ïî ïëþñàì 
è ìèíóñàì ïðåäëàãàåìîãî ðàçìåùåíèÿ ñëîæèëèñü ñëåäóþùèå: 

Ïëþñû: 

• Âûñîêàÿ êàïèòàëèçàöèÿ áèçíåñà – ñîîòíîøåíèå ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ ê àêòèâàì óñòàíîâèëîñü íà 1 èþëÿ 
2010 ãîäà íà êîìôîðòíîì óðîâíå 26%, ïî äàííûì êîíñîëèäèðîâàííîé îò÷åòíîñòè ìàòåðèíñêîé 
êîìïàíèè Ðåíåññàíñ Ôàéíýíøë Õîëäèíãç Ëèìèòåä (ÐÔÕË, Êîìïàíèÿ), èëè 1,1 ìëðä ðóá. Îòìåòèì, ÷òî 
ñîãëàñíî ñòðåññ-òåñòó (ïðåäïîëàãàåò ñîêðàùåíèå ëèêâèäíûõ ïîçèöèé íà 50% è íåëèêâèäíûõ íà 80%), 
óáûòîê Êîìïàíèè ñîñòàâèò 122-123 ìëí ðóá., òî åñòü îí ñ ñóùåñòâåííûì çàïàñîì ïîêðûâàåòñÿ 
ñîáñòâåííûìè ñðåäñòâàìè. 

• Àêöèîíåðíàÿ ñòðóêòóðà – âõîæäåíèå Ãðóïïû Îíýêñèì â ñîñòàâ êàïèòàëà ÐÔÕË (50% - 1/2 àêöèè, ñóììà 
ñäåëêè – 500 ìëí äîëë.) âî ìíîãîì óëó÷øèëà ôèíàíñîâûå ïîêàçàòåëè ïîñëåäíåãî, â òîì ÷èñëå è çà ñ÷åò 
óæå óïîìÿíóòîé êàïèòàëèçàöèè. Îòìåòèì, ÷òî â ðåçóëüòàòå òàêîãî èçìåíåíèÿ ñëîæèëàñü ñèòóàöèÿ, êîãäà 
ó ÐÔÕË ìåæäóíàðîäíûé ðåéòèíã âûøå (Moody’s –«Â1», Fitch – «Â», S&P – «Â+»), ÷åì ó ìàòåðèíñêîé 
êîìïàíèè Renaissance Capital Holdings Limited (Moody’s –«Â2», Fitch – «Â-») 

Íàïîìíèì, ÷òî â ïîñëåäíåå âðåìÿ âîçíèêëè ñëóõè î âîçìîæíîñòè âûõîäà Ïðîõîðîâà èç èíâåñòèöèîííîãî 
áèçíåñà çà ñ÷åò ïðîäàæè ñâîåé äîëè äðóãîìó èíâåñòîðó - â êà÷åñòâå òàêîâîãî â ÐÁÊ daily íàçûâàëñÿ 
Ñáåðáàíê. Ýòî áûëî áû, íà íàø âçãëÿä, ïîçèòèâíûì ôàêòîðîì äëÿ èíâåñòîðîâ, ïîâûñèâøèì 
ïðèâëåêàòåëüíîñòü áóìàã, ïëàíèðóåìûõ ê ðàçìåùåíèþ. Îäíàêî, íàïîìíèì, ÷òî áóêâàëüíî çà 2 íåäåëè äî 
ýòîãî ñ íå ìåíüøåé èíòåíñèâíîñòüþ îáñóæäàëàñü âîçìîæíîñòü ïðèîáðåòåíèÿ ãîñáàíêîì äîëè â Òðîéêå 
Äèàëîã. Ïðåäñòàâèòåëè Ðåíåññàíñ Êàïèòàëà íå ïîäòâåðäèëè èíôîðìàöèþ î ñìåíå ñîáñòâåííèêà è, 
ñêîðåå, ïîäòàëêèâàëè èíâåñòîðîâ ê ìûñëè, ÷òî ïðîäàâàÿ äîëþ â Êîìïàíèè, êàê è ëþáîé èíâåñòîð, 
Ïðîõîðîâ áûë áû çàèíòåðåñîâàí îêóïèòü ñäåëàííûå ðàíåå èíâåñòèöèè, îäíàêî â òîì ÷èñëå òåêóùàÿ 
ðûíî÷íàÿ êîíúþíêòóðà ýòîìó íå ñïîñîáñòâóåò. Ïîýòîìó ñëóõè î âûõîäå Ãðóïïû Îíýêñèì èç ñîñòàâà 
àêöèîíåðîâ íåñêîëüêî ïðåæäåâðåìåííû, îäíàêî â äàëüíåéøåì òàêîé âàðèàíò íå èñêëþ÷åí. Òàêèì 
îáðàçîì, òåêóùóþ àêöèîíåðíóþ ñòðóêòóðó ìîæíî íàçâàòü äîñòàòî÷íî ñèëüíîé, à âîçìîæíîå 
ïðèîáðåòåíèå äîëè Ñáåðáàíêîì òîëüêî åå óëó÷øèò. 

• Ïîäóøêà ëèêâèäíîñòè – äåíåæíûå ñðåäñòâà è èõ ýêâèâàëåíòû ñîñòàâëÿëè íà 1 èþëÿ 2010 ãîäà 445 ìëí 
äîëë. è ôîðìèðîâàëè 11% àêòèâîâ Êîìïàíèè. Îòìåòèì, ÷òî íà îò÷åòíóþ äàòó îíè ïîëíîñòüþ ïîêðûâàëè 
çàäîëæåííîñòü ïî çàåìíûì ñðåäñòâàì è âûïóøåííûì äîëãîâûì îáÿçàòåëüñòâàì. Îäíàêî ïðàâèëüíåå 
áûëî áû ñîîòíîñèòü îáúåì äåíåæíûõ ñðåäñòâ ñ âîçìîæíûìè ïîòåðÿìè â óñëîâèÿõ ñòðåññ-ñöåíàðèÿ: ïî 
äàííûì Êîìïàíèè, íà ïðîòÿæåíèÿ ïîñëåäíåãî ãîäà (2-å ïîëóãîäèå 2009 ãîäà – 1-å ïîëóãîäèå 2010 ãîäà) 
àêêóìóëèðîâàííûå ñðåäñòâà áîëåå ÷åì â äâà ðàçà ïîêðûâàþò âîçìîæíûå ïîòåðè ÐÅÏÎ ôîíäèðîâàíèÿ è 
íàëè÷íîãî ôîíäèðîâàíèÿ. 

Ìèíóñû: 

• Ñòðóêòóðà çàéìà - ïðåäïîëàãàåò Ýìèòåíòà ñ ìèíèìàëüíûì ðàçìåðîì àêòèâîâ è ïîðó÷èòåëüñòâî 
ìàòåðèíñêîé êîìïàíèè ÐÔÕË ñ âàëþòîé áàëàíñà íà 1 èþëÿ 2010 ãîäà îêîëî 4 ìëðä äîëë. Äëÿ 
èíâåñòîðîâ, â ñëó÷àå äåôîëòà Ýìèòåíòà, âîçíèêàþò âîçìîæíûå þðèäè÷åñêèå çàòðóäíåíèÿ ñ 
èñòðåáîâàíèåì äåíåæíûõ ñðåäñòâ â ñâÿçè ñ ðàñïîëîæåíèåì ÐÔÕË íà Áåðìóäñêèõ îñòðîâàõ. Îäíàêî, êàê 
ïðàâèëüíî ïîäìåòèë ñî-îðãàíèçàòîð (ÓÐÀËÑÈÁ Êýïèòàë) íà âñòðå÷å, â ñëó÷àå êðèçèñà è çàêðûòèÿ 
ëèìèòîâ íà èíâåñòãðóïïó Ðåíåññàíñ, áèçíåñ «ñæèìàåòñÿ» äîñòàòî÷íî áûñòðî, è çäåñü, ñêîðåå, íà 
ïåðâîå ìåñòî âûõîäèò ñòðàòåãèÿ ðàçâèòèÿ Êîìïàíèè è îïûò ìåíåäæìåíòà, à òàêæå âîçìîæíîñòü 
ïîääåðæêè ñî ñòîðîíû àêöèîíåðîâ. 

• Íå òàê äàâíî â «Âåäîìîñòÿõ» îáñóæäàëàñü ïðîáëåìà ñòðóêòóðû àêòèâîâ Ðåíåññàíñà, à èìåííî 
ñóùåñòâåííûé îáúåì (17% àêòèâîâ íà 1 èþëÿ 2010 ãîäà) âûäàííûõ çàéìîâ – 695 ìëí äîëë., 99% êîòîðûõ 
ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé êðåäèòû àêöèîíåðó è ñâÿçàííûì ñòîðîíàì. Ïî äàííûì ìåíåäæìåíòà, îíè 
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ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé îáÿçàòåëüñòâà, âîçíèêøèå äî âõîæäåíèå Ãðóïïû Îíýêñèì, êîãäà äâèæåíèå ñðåäñòâ 
ìåæäó àôôèëèðîâàííûìè êîìïàíèÿìè Ðåíåññàíñà îôîðìëÿëîñü â òîì ÷èñëå çà ñ÷åò êðåäèòîâ. Íà 
âñòðå÷å áûëî îçâó÷åíî, ÷òî â îñíîâíîì ýòî êðåäèòû êîìïàíèè Renaissance Partners, êîòîðàÿ âî âðåìÿ 
êðèçèñà ïîíåñëà ñóùåñòâåííûå óáûòêè. Â ñâÿçè ñ ýòèì, âîçíèêàþò íåêîòîðûå ðèñêè: ñìîæåò ëè 
êîìïàíèÿ ðàñïëàòèòüñÿ ïî äîëãàì è êîãäà îíà ýòî ñäåëàåò? Íà âñòðå÷å áûëî îçâó÷åíî, ÷òî ãðàôèê 
ïîãàøåíèÿ íåëèíåéíûé è ïðèâÿçàí ê êîíêðåòíûì îïåðàöèÿì ñ àêòèâàìè äàííîé êîìïàíèè, íî â öåëîì 
ïîëíàÿ àìîðòèçàöèÿ çàéìà ïðîèçîéäåò â ñðåäíåñðî÷íîì ïåðèîäå. Èíòåðåñíî, ÷òî, ñîãëàñíî 
àóäèðîâàííîé îò÷åòíîñòè ïî ÌÑÔÎ, íà êîíåö 2009 ãîäà ýòè çàéìû ÷èñëèëèñü êàê êðàòêîñðî÷íûå ñ 
ïîãàøåíèåì â òå÷åíèå 2010 ãîäà. Âîçìîæíî, êðåäèòíûå äîãîâîðà ïðîäëåâàþòñÿ åæåãîäíî. Â êà÷åñòâå 
íåêîòîðîãî ïîçèòèâà â äàííîé ñèòóàöèè ìîæíî ðàññìàòðèâàòü çàâåðåíèÿ ìåíåäæìåíòà, ÷òî óâåëè÷åíèÿ 
ñóìû çàäîëæåííîñòè àôôèëèðîâàííûõ êîìïàíèé ïðîèñõîäèòü íå áóäåò, ïîñêîëüêó ýòî áûëî îäíèì èç 
ñîãëàøåíèé, äîñòèãíóòûõ ñ Ïðîõîðîâûì ïðè âõîæäåíèè Ãðóïïû Îíýêñèì â êàïèòàë Ðåíåññàíñà. 

• Óáûòîê äåÿòåëüíîñòè ÐÔÕË ïî èòîãàì 1 ïîëóãîäèÿ 2010 ãîäà ñîñòàâèë 6,9 ìëí äîëë., ÷òî õóæå, ÷åì çà 
àíàëîãè÷íûé ïåðèîä ïðîøëîãî ãîäà, êîãäà ïðèáûëü ñîêðàòèëàñü äî 8,8 ìëí äîëë. (171,9 ìëí äîëë. â 1 
ïîëóãîäèè 2008 ãîäà). Îñíîâíîé ïðè÷èíîé òàêèõ íåãàòèâíûõ ðåçóëüòàòîâ ñòàëî ðåçêîå ñîêðàùåíèå 
äîõîäîâ îò òîðãîâûõ îïåðàöèé ñ àêöèÿìè – 77 ìëí äîëë. ïðîòèâ 188 ìëí äîëë. â 2009 ãîäó (400 ìëí äîëë. 
â 1 ïîëîâèíå 2008 ãîäà). Îäíîé èç êëþ÷åâûõ ìåð ïî ïîâûøåíèþ ýôôåêòèâíîñòè äåÿòåëüíîñòè ñòàëî 
ñîêðàùåíèå ðàñõîäîâ íà ïåðñîíàë: 68,4 ìëí äîëë. â 1 ïîëóãîäèè 2010 ãîäà ïðîòèâ 95,3 ìëí ðóá. çà 6 
ìåñÿöåâ 2009 ãîäà (245 ìëí äîëë. â ÿíâàðå-èþíå 2008 ãîäà). Ïðè ýòîì îòìåòèì, ÷òî â 2009 ãîäó çà 
àíàëîãè÷íûé îò÷åòíûé ïåðèîä áûë íà÷èñëåí ðåçåðâ â ðàçìåðå 18,3 ìëí äîëë., à â 2010 ãîäó, íàîáîðîò, 
øëî âîññòàíîâëåíèå ðåçåðâà â ðàçìåðå 8,2 ìëí ðóá. Îäíàêî âñåãî ýòîãî áûëî íåäîñòàòî÷íî, ÷òîáû íå 
«ïðîâàëèòüñÿ» â îáëàñòü îòðèöàòåëüíûõ çíà÷åíèé. Ïî ïðîãíîçàì ìåíåäæìåíòà, 2010 ãîä â öåëîì áóäåò 
çàêîí÷åí ñ ïîëîæèòåëüíûì ðåçóëüòàòîì. 

• Âîëàòèëüíîñòü ðûíêà öåííûõ áóìàã – â òåêóùåì ãîäó, íå ãîâîðÿ óæå î 2008 è 2009 ãîäàõ, ðûíîê öåííûõ 
áóìàã ïðîäîëæàë ïðåïîäíîñèòü ó÷àñòíèêàì íåïðèÿòíûå «ñþðïðèçû» è 2 êâàðòàë ñòàë äëÿ ìíîãèõ 
«ïðîâàëüíûì». Äåÿòåëüíîñòü êîìïàíèè, êîòîðàÿ íå äèâåðñèôèöèðîâàíà è çàâèñèò èñêëþ÷èòåëüíî îò 
êîíúþíêòóðû ðûíêà, íà íàø âçãëÿä, ñâÿçàíà ñ äîïîëíèòåëüíûìè ðèñêàìè è òðåáóåò ïðåìèþ â ñâîèõ 
áóìàãàõ ê äðóãèì ôèíàíñîâûì èíñòèòóòàì. 

• Íàïîìíèì, ÷òî íåïîñðåäñòâåííî ó Ýìèòåíòà (Ðåíåññàíñ Êàïèòàë Êàçíà÷åé) ìåæäóíàðîäíûé ðåéòèíã 
îòñóòñòâóåò. Îäíàêî íà îñíîâàíèè ðåéòèíãà ìàòåðèíñêîé ÐÔÕË ïðåäâàðèòåëüíûå ìåæäóíàðîäíûå 
îöåíêè áûëè ïðèñâîåíû íåïîñðåäñòâåííî âûïóñêàì öåííûõ áóìàã: Moody’s – «Â1» (âñåì òðåì 
çàðåãèñòðèðîâàííûì âûïóñêàì), Fitch – «Â» (âûïóñêó íà 3 ìëðä ðóá.), ÷òî, ñ îäíîé ñòîðîíû, ïîçâîëÿåò 
âûïóñêàì âîéòè â Ëîìáàðä è â ïåðå÷åíü ÐÅÏÎ ñ ÖÁ, ñ äðóãîé – â äàííîì ñëó÷àå èç-çà ðàçíûõ ñòóïåíåé 
ðåéòèíãà ðåøåíèå Ðåãóëÿòîðà î âêëþ÷åíèè âûïóñêîâ â «çàâåòíûå ñïèñêè», íà íàø âçãëÿä, âî ìíîãîì 
íåîäíîçíà÷íî. Íàïîìíèì, ÷òî ïî åäèíñòâåííîìó âûïóñêó åâðîîáëèãàöèé ðåéòèíãè àãåíòñòâ íèæå: 
Moody’s – «Â2», Fitch – «Â», S&P – «Â»). 

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ, ó Ðåíåññàíñ Êàïèòàëà, êàê ìû óæå îòìåòèëè, îáðàùàåòñÿ åäèíñòâåííûé âûïóñê 
åâðîîáëèãàöèé ñ ïîãàøåíèåì 1 àïðåëÿ 2011 ãîäà, äîõîäíîñòü ïî êîòîðîìó ñîñòàâëÿåò 9,5%, òî åñòü ïðåìèÿ 
óñòàíîâèëàñü ïîðÿäêà 550 á.ï. ê êðèâîé êðóïíûõ ÷àñòíûõ áàíêîâ. Ïî ðóáëåâûì èíñòðóìåíòàì ìû íå îæèäàåì 
ñòîëü ñóùåñòâåííîãî ñïðýäà è ðåêîìåíäóåì ó÷àñòâîâàòü â çàéìå ñ ïðåìèåé íå ìåíåå 350-450 á.ï. ê áóìàãàì 
áàíêîâ ÒÎÏ-20, òî åñòü ïðè îôåðòå 1-1,5 ãîäà ýòî âûøå 10% ãîäîâûõ. 

Åëåíà Ôåäîòêîâà 
fedotkova_ev@nomos.ru 
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ТРАНСПОРТ 
 

 Â 2011 ãîäó Íîâîðîññèéñêèé ìîðñêîé òîðãîâûé ïîðò íà÷íåò ñòðîèòåëüñòâî êîíòåéíåðíîãî òåðìèíàëà 
ñòîèìîñòüþ 375 ìëí äîëë. Îáùàÿ ïðîåêòíàÿ ìîùíîñòü - 1,2 ìëí TEU â ãîä; ïåðâàÿ î÷åðåäü íà 450 òûñ. TEU 
áóäåò ñäàíà â 2014 ãîäó. /Èíòåðôàêñ/ 

 

ЭНЕРГЕТИКА
 

 Ïî ñëîâàì ïðåäñåäàòåëÿ ïðàâëåíèÿ ÔÑÊ ÅÝÑ, Êîìïàíèÿ íå èñêëþ÷àåò ïðîäàæè 4,11% àêöèé. /ÐÈÀ Íîâîñòè/ 

 ÎÀÎ «ÔÑÊ ÅÝÑ» â 2011 ãîäó ïëàíèðóåò çàèìñòâîâàíèÿ â îáúåìå 50-100 ìëðä ðóá. «Íà ñåãîäíÿ íàèáîëåå 
îïòèìàëüíûé èñòî÷íèê ôèíàíñèðîâàíèÿ - ýòî îáëèãàöèîííûé ðûíîê âíóòðè Ðîññèè», - ñêàçàë 
ïðåäñåäàòåëü ïðàâëåíèÿ Êîìïàíèè Îëåã Áóäàðãèí. /ÐÈÀ Íîâîñòè/ 

 

ХИМИЯ И ЛПК
 

 Çà 9 ìåñÿöåâ 2010 ãîäà ïðåäïðèÿòèÿ Ãðóïïû «Àêðîí» ïðîèçâåëè 4,229 ìëí òîíí òîâàðíîé ïðîäóêöèè, ÷òî íà 
8% âûøå ïîêàçàòåëÿ ïðåäûäóùåãî ãîäà. Ïðîèçâîäñòâî òîâàðíîãî àììèàêà è ìèíåðàëüíûõ óäîáðåíèé íà 7% 
ïðåâûñèëî ðåçóëüòàòû àíàëîãè÷íîãî ïåðèîäà 2009 ãîäà è ñîñòàâèëî 3,393 ìëí òîíí. Îñíîâíîé ðîñò 
ïðîèçîøåë çà ñ÷åò óâåëè÷åíèÿ âûïóñêà òîâàðíîé ïðîäóêöèè ÎÀÎ «Àêðîí» íà 10% äî 2,406 ìëí òîíí è 
«Õóíæè-Àêðîí» - íà 48% äî 640 òûñ. òîíí. Âûïóñê òîâàðíîé ïðîäóêöèè ÎÀÎ «Äîðîãîáóæ» çà 9 ìåñÿöåâ 
2010 ãîäà ñíèçèëñÿ íà 10% äî 1,183 ìëí òîíí èç-çà îñòàíîâêè àãðåãàòà àììèàêà íà ïëàíîâûé êàïèòàëüíûé 
ðåìîíò â àâãóñòå-ñåíòÿáðå 2010 ãîäà. Îáúåì ïðîèçâîäñòâà àììèàêà íà ïðåäïðèÿòèÿõ Ãðóïïû çà îò÷åòíûé 
ïåðèîä ñîñòàâèë 1,279 ìëí òîíí (âêëþ÷àÿ âíóòðåííåå ïîòðåáëåíèå), ÷òî íà 3% âûøå àíàëîãè÷íîãî 
ïîêàçàòåëÿ çà 9 ìåñÿöåâ 2009 ãîäà. Òîâàðíûé âûïóñê àçîòíûõ óäîáðåíèé ñíèçèëñÿ íà 5% äî 1,425 ìëí òîíí, 
÷òî ñâÿçàíî ñ ïåðåðàñïðåäåëåíèåì çàãðóçêè ìîùíîñòåé â ïîëüçó ïðîèçâîäñòâà ñëîæíûõ NPK óäîáðåíèé. 
Ïðè ýòîì áëàãîïðèÿòíàÿ ñèòóàöèÿ íà ðûíêå æèäêèõ àçîòíûõ óäîáðåíèé ñïîñîáñòâîâàëà óâåëè÷åíèþ 
âûïóñêà ÊÀÑ íà 66% ïî ñðàâíåíèþ ñ àíàëîãè÷íûì ïåðèîäîì 2009 ãîäà. Âûïóñê òîâàðíîé ïðîäóêöèè 
îðãàíè÷åñêîãî ñèíòåçà è íåîðãàíè÷åñêîé õèìèè çà 9 ìåñÿöåâ 2010 ãîäà óâåëè÷èëñÿ íà 13% äî 835 òûñ. òîíí. 
Ðîñò ïðîèçîøåë, ãëàâíûì îáðàçîì, çà ñ÷åò óâåëè÷åíèÿ ïðîèçâîäñòâà êàðáîíàòà êàëüöèÿ â ÎÀÎ «Àêðîí» è 
ñîëÿíîé êèñëîòû â «Õóíæè-Àêðîí», ÷òî ñâÿçàíî ñ óâåëè÷åíèåì âûïóñêà ñëîæíûõ óäîáðåíèé. Óâåëè÷åíèå 
âûðàáîòêè ìåòàíîëà â ÎÀÎ «Àêðîí» íà 14,5% äî 60 òûñ. òîíí ñâèäåòåëüñòâóåò îá îæèâëåíèè ðûíêà 
ïðîäóêöèè îðãàíè÷åñêîãî ñèíòåçà â Ðîññèè è ñòðàíàõ ÑÍÃ. /www.acron.ru/ 

 

ТЕЛЕКОМЫ И МЕДИА
 

ÔÀÑ ìèíèìàëüíî îøòðàôóåò «áîëüøóþ òðîéêó» çà ðîóìèíã. 

Ãàçåòà «ÊîììåðñàíòÚ» ñîîáùàåò, ÷òî ÔÀÑ ðåøèëà îøòðàôîâàòü ÌÒÑ, «ÌåãàÔîí» è «ÂûìïåëÊîì» çà 
çàâûøåííûå ðàñöåíêè íà ðîóìèíã. Íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî îïåðàòîðû äîáðîâîëüíî ñîãëàñèëèñü ñíèçèòü öåíû íà 
çâîíêè â ÑÍÃ â íåñêîëüêî ðàç óæå äî 1 äåêàáðÿ, ñîâîêóïíî èì ïðèäåòñÿ çàïëàòèòü 1% (âîçìîæíûé øòðàô îò 1% 
äî 15%) ñâîåé âûðó÷êè îò óñëóãè ðîóìèíãà íà ðûíêå ÑÍÃ. «Áîëüøîé òðîéêå» ïðåäñòîèò âûïëàòèòü øòðàô 
ïðèìåðíî íà 90 ìëí ðóá. Â ÔÀÑ è Ìèíêîìñâÿçè æäóò îò îïåðàòîðîâ òàêæå ñíèæåíèÿ ðàñöåíîê íà ðîóìèíã â 
ñòðàíàõ äàëüíåãî çàðóáåæüÿ, îáåùàÿ ñîäåéñòâèå â ïåðåãîâîðàõ ñ ìåæäóíàðîäíûìè ïàðòíåðàìè. Â Êàçàõñòàíå 
îïåðàòîðû «áîëüøîé òðîéêè» òàêæå ïîäîçðåâàþòñÿ â ñîãëàñîâàííûõ äåéñòâèÿõ ïðè îïðåäåëåíèè öåí íà 
ðîóìèíã ñ òðåìÿ êðóïíåéøèìè ìåñòíûìè êîìïàíèÿìè. Àãåíòñòâî ïî çàùèòå êîíêóðåíöèè Êàçàõñòàíà åùå íå 
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âûíåñëî ðåøåíèÿ, íî äèðåêòîð äåïàðòàìåíòà ðàññëåäîâàíèé âåäîìñòâà Àíóàð Õàòèåâ çàÿâèë, ÷òî «â ëþáîì 
ñëó÷àå áóäåò ó÷òåíî, ÷òî îïåðàòîðû äîáðîâîëüíî ñíèçèëè òàðèôû». /ÊîììåðñàíòÚ/ 

Ïðèíÿòûå ÔÀÑ øòðàôíûå ñàíêöèè â îòíîøåíèè êîìïàíèè «áîëüøîé òðîéêè» â ìàñøòàáàõ èõ áèçíåñà ÿâëÿþòñÿ 
íå ñóùåñòâåííûìè è âðÿä ëè ñêàæóòñÿ íà ôèíàíñîâîì ñîñòîÿíèè îïåðàòîðîâ. Â ñâîþ î÷åðåäü, äîáðîâîëüíîå 
ñíèæåíèå ÌÒÑ, «ÂûìïåëÊîì» è «ÌåãàÔîí» öåí íà ðîóìèíã â ñòðàíàõ ÑÍÃ – íà ãîëîñîâûå óñëóãè â 1,5-2 ðàçà, 
íà óñëóãè ïåðåäà÷è sms-ñîîáùåíèé – â 3 ðàçà, à íà óñëóãè ìîáèëüíîãî Èíòåðíåòà – â 2-4 ðàçà – òàêæå íå 
ïðèâåäåò ê ñåðüåçíûì ïîòåðÿì â âûðó÷êå, ïîñêîëüêó åãî äîëÿ â äîõîäàõ êîìïàíèé ñîñòàâëÿåò ìåíåå 10%, êðîìå 
òîãî, âî ìíîãèõ ñòðàíàõ ÑÍÃ îïåðàòîðû óæå èñïîëüçóþò ñâîè ñåòè. Â ÷àñòè âûñîêèõ öåí íà ðîóìèíã â ñòðàíàõ 
äàëüíåãî çàðóáåæüÿ, «áîëüøîé òðîéêå», î÷åâèäíî, óäàëîñü äîêàçàòü ÔÀÑ îòñóòñòâèå íåîáîñíîâàííîãî 
çàâûøåíèÿ òàðèôîâ ñ èõ ñòîðîíû, ïîÿñíèâ ýòî âûñîêèìè ðàñöåíêàìè íà òðàôèê â ýòèõ ñòðàíàõ. Âåðîÿòíî, 
ïîýòîìó âåäîìñòâîì áûëî ïðèíÿòî ðåøåíèå ïîñîäåéñòâîâàòü îïåðàòîðàì â ïåðåãîâîðàõ ñ èõ çàðóáåæíûìè 
ïàðòíåðàìè ïî ñíèæåíèþ ñòîèìîñòè óñëóã. Ó÷èòûâàÿ âñå âûøåïåðå÷èñëåííîå, ñ÷èòàåì íîâîñòü íåéòðàëüíîé äëÿ 
áóìàã ÌÒÑ è «ÂûìïåëÊîìà. 

 

РИТЭЙЛ
 

 Áàíê «ÃËÎÁÝÊÑ» îòêðûë êðåäèòíóþ ëèíèþ ÎÎÎ «ÊÎÏÅÉÊÀ-Ìîñêâà» (äî÷åðíÿÿ ñòðóêòóðà ÒÄ «Êîïåéêà») 
îáúåìîì 1 ìëðä ðóá. ñðîêîì íà ïîëãîäà. Ïðèâëå÷åííûå ñðåäñòâà áóäóò íàïðàâëåíû íà óâåëè÷åíèå 
îáîðîòíîãî êàïèòàëà Êîìïàíèè. /Finambonds/ 
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Денежный рынок 
Â ìàñøòàáàõ âíåøíåãî âàëþòíîãî ðûíêà öåíòðàëüíîé òåìîé áûëî 
îáñóæäåíèå ïåðñïåêòèâ âåäóùèõ ìèðîâûõ ýêîíîìèê â ðàìêàõ 
ïðîõîäÿùåé âñòðå÷è G20. Ïðè ýòîì îïàñåíèÿ ó÷àñòíèêîâ ïî ïîâîäó 
ïåðñïåêòèâ ñòàáèëüíîñòè äîëëàðà íà ôîíå ïîÿâèâøèõñÿ ïîçèòèâíûõ 
íîâîñòåé èç ÅÑ ñòàëè ïðè÷èíîé òîãî, ÷òîáû åâðî âíîâü ñôîðìèðîâàë 
áîëåå óâåðåííûå ïîçèöèè ïî ñðàâíåíèþ ñ äîëëàðîì – ïàðà EUR/USD 
âàðüèðóåòñÿ âûøå 1,4õ è ïðè÷èí äëÿ âîçâðàùåíèÿ ê ïðåæíèì óðîâíÿì 
ïîêà íå íàáëþäàåòñÿ. 

Äëÿ ëîêàëüíîãî âàëþòíîãî ðûíêà ïÿòíèöà îò÷àñòè ïðèòîðìîçèëà 
ïðîöåññ ñòðåìèòåëüíîãî óäåøåâëåíèÿ ðóáëÿ îòíîñèòåëüíî âåäóùèõ 
âàëþò. Íåñìîòðÿ íà ïîïûòêè äîëëàðà ïðîäîëæàòü ðîñò ïðè îòêðûòèè 
òîðãîâ è åãî êîòèðîâêè îêîëî 30,5 ðóá., ê êîíöó äíÿ ñèòóàöèÿ ïîìåíÿëàñü 
– ñîêðàùåíèå ñïðîñà íà äîëëàðû âêóïå ñî ñòðåìëåíèåì ïðîäàâöîâ âñå 
æå óñïåòü «çàñêî÷èòü â ðûíîê» ïî òåêóùåìó êóðñó ñòàëî ïîâîäîì äëÿ 
òîãî, ÷òîáû êîòèðîâêè äîëëàðà ïðèáëèçèëèñü ê 30,2 ðóá. Äèíàìèêà 
áèâàëþòíîãî îðèåíòèðà ïî èòîãàì äíÿ ñôîðìèðîâàëàñü â ðàìêàõ 
ïîõîæåãî òðåíäà – ê îêîí÷àíèþ òîðãîâ ñòîèìîñòü êîðçèíû ñíèçèëàñü äî 
35,74 ðóá., ïîäåøåâåâ íà 31 êîï.  

Êàê ìû ïîëàãàåì, â áëèæàéøèå äíè ïîòðåáíîñòü â ðóáëåâîé 
ëèêâèäíîñòè, ñîïðÿæåííàÿ ñ íàëîãîâûìè ðàñ÷åòàìè, ïðè óñëîâèè 
îòñóòñòâèÿ î÷åâèäíûõ ñïåêóëÿòèâíûõ ïîêóïîê îáåñïå÷èâàåò ðóáëþ 
øàíñû äëÿ âîññòàíîâëåíèÿ ñâîèõ ïîçèöèé. Ïðè ýòîì äèíàìèêà 
ñûðüåâîãî ñåãìåíòà, ãäå îòìå÷àåòñÿ íå òîëüêî âîññòàíîâëåíèå 
êîòèðîâîê íåôòè äî 82-83 äîëë. çà áàðð., íî è ïðåîáëàäàíèå 
ïîçèòèâíîãî íàñòðîÿ, ïîäîãðåâàþùåãî äàëüíåéøèé ðîñò, ñïîñîáíà 
âûñòóïàòü â êà÷åñòâå äîïîëíèòåëüíîãî ôàêòîðà ïîääåðæêè. 

Ñèòóàöèÿ íà âíóòðåííåì äåíåæíîì ðûíêå íå âíóøàåò ïðè÷èí äëÿ 
îïàñåíèÿ, õîòÿ çà ïîñëåäíèå äíè âîññòàíîâèòü îáúåì ðåñóðñîâ íà 
ñ÷åòàõ â ÖÁ ïîêà ïîëíîñòüþ íå óäàëîñü è îí ïî èòîãàì ïÿòíèöû áûë íà 
óðîâíå 957,4 ìëðä ðóá., è ñåãîäíÿ îòòîê ñðåäñòâ ïðîäîëæèòñÿ. Ïðè ýòîì 
åñëè åùå â ïÿòíèöó ñòàâêè íà ÌÁÊ áûëè ÷óòü âûøå, ÷åì â ïðåäûäóùèå 
äíè, ñåãîäíÿ èõ ðîñò òàêæå âåñüìà âåðîÿòåí. Ñóäÿ ïî âñåìó, ðûíîê óæå 
çàðàíåå íà÷àë ïîäãîòîâêó ê ïðåäñòîÿùèì íà ýòîé íåäåëå ðàñ÷åòàì ïî 
íàëîãàì, ïåðâûé «ðàóíä» êîòîðûõ â âèäå àêöèçîâ è ÍÄÏÈ ñòàðòóåò 
ñåãîäíÿ. 

 

 

 

 

Îëüãà Åôðåìîâà
efremova_ov@nomos.ru
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Динамика валютного курса, "09 - "10
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Дата
25 окт

26 окт

27 окт

28 окт

Уплата налога на прибыль

ЦБ проведет беззалоговый РЕПО на 3 мес.

ЦБ проведет депозитные аукционы сроком на 

4 нед., на 3 месяца

Аукцион по ОФЗ 25075 на 30 млрд руб.

Возврат недельных ломбардных кредитов

Возврат беззалоговых кредитов ЦБ на 40 
млрд руб.

Уплата акцизов, НДПИ

ЦБ проведет депозитные аукционы сроком на 
4 нед., на 3 месяца

Событие
События денежного рынка

 
____________________ 

Èñòî÷íèê: Reuters 
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Долговые рынки 
Ìåæäóíàðîäíûå ïëîùàäêè çàâåðøàëè ðàáî÷óþ íåäåëþ áåç îñîáîãî 
îïòèìèçìà. Ñ îäíîé ñòîðîíû, êîðïîðàòèâíûå îò÷åòû íå ñáàâëÿëè òåìïà â 
ðåòðàíñëÿöèè âåñüìà ïîçèòèâíûõ ðåçóëüòàòîâ çà ïîñëåäíèé îò÷åòíûé 
ïåðèîä. Ñ äðóãîé – ìàêðîñèòóàöèÿ ñîõðàíÿåòñÿ íàïðÿæåííîé, è â 
óñëîâèÿõ îòñóòñòâèÿ ÿñíîãî ïîíèìàíèÿ ïåðñïåêòèâ «çàùèòíàÿ» ñòðàòåãèÿ 
èíâåñòîðîâ, ïðåäïîëàãàþùàÿ êîíöåíòðàöèþ íà ôèêñàöèè, âûãëÿäèò 
âïîëíå îïðàâäàíî. Åâðîïåéñêèå ïëîùàäêè îêàçàëèñü â îáëàñòè 
îòðèöàòåëüíûõ ïåðåîöåíîê íà ôîíäîâûõ ïëîùàäêàõ â äèàïàçîíå îò «-
0,1%» äî «-0,5%». Çäåñü âñïëåñêè ñîöèàëüíîé íàïðÿæåííîñòè ñ ëèõâîé 
ïåðåêðûâàëè âñå ïîçèòèâíûå íîâîñòè èç êîðïîðàòèâíîãî ñåêòîðà. Â ÑØÀ 
äèàïàçîí êîëåáàíèé èíäåêñîâ ñôîðìèðîâàëñÿ äîâîëüíî øèðîêèì îò «-
0,13%» äî «+0,8%». Ïîçèòèâ ïîääåðæèâàëñÿ îò÷åòíîñòÿìè, îäíàêî è 
ôèêñàöèÿ ïîçèöèé ïðèîáðåëà äîâîëüíî øèðîêèå ìàñøòàáû. 

Äëÿ êàçíà÷åéñêèõ îáÿçàòåëüñòâ òîðãè ïÿòíèöû çàêîí÷èëèñü ðîñòîì 
äîõîäíîñòåé: ïî 10-ëåòíèì UST äîõîäíîñòü îñòàëàñü ôàêòè÷åñêè íà 
óðîâíå ïðåäûäóùåãî çàêðûòèÿ – 2,56% ãîäîâûõ (2,55% â ÷åòâåðã). Âàæíî 
îòìåòèòü, ÷òî íåîïðåäåëåííîñòü ñèòóàöèè âîêðóã ïëàíèðóåìûõ ãîñïîêóïîê 
â treasuries ìåøàåò èíâåñòîðàì äåéñòâîâàòü áîëåå ÷åòêî, ïðè ýòîì 
îæèäàíèå íîâîãî ïðåäëîæåíèÿ, «îáåùàííîãî» ê ïîÿâëåíèþ íà ðûíêå â 
áëèæàéøèå äíè, ïîäòàëêèâàåò ê òîìó, ÷òîáû ïîñòåïåííî ñîêðàùàòü 
îáúåìû â ïîçèöèÿõ, ÷åé «çàùèòíûé» õàðàêòåð ñòàíîâèòñÿ ñïîðíûì.  

Òîðãè ïîíåäåëüíèêà íà÷èíàþòñÿ âîçîáíîâëåíèåì ñïðîñà â ðèñêîâûõ 
àêòèâàõ, à òàêæå ïîëîæèòåëüíîé äèíàìèêîé ñûðüåâûõ ïëîùàäîê. Ñóäÿ ïî 
âñåìó, ðèòîðèêà çàâåðøèâøåéñÿ âñòðå÷è G20, â õîäå êîòîðîé 
íåîäíîêðàòíî îòìå÷àëèñü ïðèçíàêè ïóñòü è ìåäëåííîãî, íî âñå æå 
âîññòàíîâëåíèÿ ýêîíîìèêè, íàõîäèò îòðàæåíèå â ïîâåäåíèè èíâåñòîðîâ, 
õîòÿ ïîêóïàòåëè äåéñòâóþò âåñüìà îñòîðîæíî – ñòàðàþòñÿ 
îãðàíè÷èâàòüñÿ íåáîëüøèìè îáúåìàìè. 

Èç àìåðèêàíñêèõ ìàêðîäàííûõ, êîòîðûå ñïîñîáíû äîáàâèòü êîëîðèòà â 
îáùóþ êàðòèíó äíÿ. îòìåòèì ñòàòèñòèêó âòîðè÷íûõ ïðîäàæ íåäâèæèìîñòè 
çà ñåíòÿáðü, à òàêæå ñåíòÿáðüñêèå èíäåêñû äåëîâîé àêòèâíîñòè ×èêàãî è 
Äàëëàñà, èç ñòàòèñòèêè ïî ÅÑ íàèáîëåå çíà÷èìûì áóäåò îò÷åò ïî 
ïðîìûøëåííûì çàêàçàì, ïðàâäà, çà àâãóñò. 

Ïÿòíè÷íûå òîðãè â ñåãìåíòå ðîññèéñêèõ åâðîîáëèãàöèé 
õàðàêòåðèçîâàëèñü óìåðåííîé òîðãîâîé àêòèâíîñòüþ. Â ñóâåðåííûõ 
áóìàãàõ êîòèðîâêè â ðàéîíå 120,5% îñòàâàëèñü ïðåîáëàäàþùèìè ñ 
ìîìåíòà îòêðûòèÿ ëîêàëüíîãî ðûíêà âïëîòü äî îòêðûòèÿ àìåðèêàíñêîãî 
ðûíêà, êîãäà îòñóòñòâèå î÷åâèäíûõ ïîçèòèâíûõ ñèãíàëîâ ñòàëî ïðè÷èíîé 
ïîñòåïåííîãî ñîêðàùåíèÿ æåëàþùèõ ïîêóïàòü. Ïðè òàêîì ðàçâèòèè 
ñîáûòèé Russia-30 íà÷àë ïîñòåïåííî òåðÿòü â öåíå, è ïîñëåäíèå ñäåëêè 
ïðîõîäèëè ïî 120,3125%. 

Â êîðïîðàòèâíûõ âûïóñêàõ íàáëþäàëàñü ïîõîæàÿ öåíîâàÿ äèíàìèêà – â 
ñðåäíåì êîòèðîâêè íàèáîëåå ëèêâèäíûõ áóìàã ñíèçèëèñü íà óðîâíå 25 
á.ï. Íîìèíèðîâàííûé â ðóáëÿõ åâðîáîíä ÐóñÃèäðî ñòàðòîâàë íà ðûíêå 
ïîñëå ðàçìåùåíèÿ êîòèðîâêàìè íà óðîâíå 100,25%. Âìåñòå ñ òåì 
ïîñòåïåííî ñïðîñ ðàññåÿëñÿ, è áûë äàæå çàôèêñèðîâàí «îòêàò» ê 99,9% 

Îëüãà Åôðåìîâà
åfremova_ov@nomos.ru 
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îò íîìèíàëà, ïðèÿòíî, ÷òî ïî èòîãàì äíÿ öåíàì âñå æå óäàëîñü íåìíîãî 
«îòîäâèíóòüñÿ» îò íîìèíàëà – ïðè çàêðûòèè âûïóñê ÐóñÃèäðî òîðãîâàëñÿ 
ïî 100,05%. 

Íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî â öåëîì ðûíî÷íàÿ ñèòóàöèÿ âûãëÿäèò ìàëî 
ïðåäñêàçóåìîé, îðèåíòèðóÿñü íà äèíàìèêó ñûðüåâûõ ïëîùàäîê, ãäå, â 
÷àñòíîñòè, êîòèðîâêè íåôòè âíîâü äâèíóëèñü âûøå 82 äîëë. çà áàðð. 
(WTI), ìû îæèäàåì â áëèæàéøèå äíè ïîïûòîê ðîññèéñêîãî ñåãìåíòà 
åâðîáîíäîâ âîññòàíîâèòü óòðà÷åííûå çà ïîñëåäíèå äíè öåíîâûå óðîâíè. 

Â ðóáëåâûõ îáëèãàöèÿõ â ïÿòíèöó òîðãîâàÿ àêòèâíîñòü áûëà äîñòàòî÷íî 
íèçêîé, ÷òî ñòàíîâèòñÿ ïðèâû÷íûì ÿâëåíèåì íà ôîíå êîíöåíòðàöèè 
èíòåðåñîâ ó÷àñòíèêîâ â ñåãìåíòå ïåðâè÷íîãî ïðåäëîæåíèÿ. Äèíàìèêà 
êîòèðîâîê íàèáîëåå ëèêâèäíûõ áóìàã ñìåøàííàÿ, îáóñëîâëåííàÿ 
èíäèâèäóàëüíûìè ïðåäïî÷òåíèÿìè èãðîêîâ. Ïðè ýòîì «ðàçìàõ» èçìåíåíèÿ 
êîòèðîâîê â íàèáîëåå ëèêâèäíûõ âûïóñêàõ îñòàåòñÿ â ïðåäåëàõ «-20» - 
«+20» á.ï. 

Èç íàèáîëåå ÿðêèõ ñîáûòèé ïîñëåäíåãî ðàáî÷åãî äíÿ îòìåòèì 
çàâåðøèâøèéñÿ book-building ïî âûïóñêó áèðæåâûõ îáëèãàöèé ÒÌÊ, ãäå 
ñòàâêà êóïîíà áûëà óñòàíîâëåíà íà óðîâíå 8,85% ãîäîâûõ, ÷òî 
ñîîòâåòñòâóåò äîõîäíîñòè ê ïîãàøåíèþ 9,05% ãîäîâûõ. Ñòîèò ïðèçíàòü 
îùóòèìûé «ïðîãðåññ» îòíîñèòåëüíî ïåðâîíà÷àëüíîãî îðèåíòèðà ïî 
ñòàâêå êóïîíà 9,4% - 9,8% (YTM 9,62% - 10,04%). Îäíàêî îáúÿñíåíèå 
ïîäîáíîãî àæèîòàæà ïîêóïàòåëåé âïîëíå ïîíÿòíî - «îáðåìåíåííîñòü» 
ó÷àñòíèêîâ ðûíêà èçáûòî÷íîé ëèêâèäíîñòüþ. Êàê ìû ïîëàãàåì, 
îòðàæåíèåì ýôôåêòà ïîäîáíîãî «äàâëåíèÿ» íà ðûíîê â áëèæàéøåé 
ïåðñïåêòèâå ìîæåò ñòàòü íàðÿäó ñ âåñüìà êîìôîðòíûìè äëÿ ýìèòåíòîâ 
óñëîâèÿìè íîâûõ çàéìîâ ïëàíîìåðíàÿ ïåðåîöåíêà è â äðóãèõ âûïóñêàõ 
êîðïîðàòèâíîãî ñåêòîðà, ïðè÷åì, âïîëíå âåðîÿòíî, ïðè îòñóòñòâèè 
êðóïíûõ îáîðîòîâ. Ïðè ýòîì â áëèæàéøèå äíè õîðîøèì ïîäñïîðüåì äëÿ 
èãðîêîâ, îðèåíòèðóþùèõñÿ íà ðóáëåâûå àêòèâû, ñòàíåò èçìåíåíèå 
ñèòóàöèè íà ëîêàëüíîì âàëþòíîì ðûíêå, ãäå ðóáëþ îò÷àñòè óäàëîñü 
«îòâîåâàòü» óòðà÷åííûå íà ïðîøëîé íåäåëå ïîçèöèè. 

 

Дата Эмитент Объем выпуска, млн 
руб.

26 окт ВЭБ-06 10 000

26 окт ВЭБ-08 15 000

26 окт ТМК БО-1 5 000

27 окт ОФЗ 25075 30 000

29 окт ФСК ЕЭС -07 5 000

29 окт ФСК ЕЭС -09 5 000

29 окт ФСК ЕЭС -11 10 000

РАЗМЕЩЕНИЯ ТЕКУЩЕЙ НЕДЕЛИ
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Металлургия и добыча, металлообработка и металлосбыт  
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Нефтегазовый сектор, Химия  
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Телекомммуникации  и медиа  
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Строительство , девелопмент  и  стройматериалы  
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Транспорт  
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Энергетика  
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Финансовый сектор  
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