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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 2,40% 19 -97

Russia-30 4,25% -19 -58

ОФЗ 25068 7,23% -30 11

ОФЗ 25077 7,79% -33 n/a

Газпрнефт4 8,70% 33 304

РЖД-10 7,29% -17 -6

АИЖК-8 8,54% 1 59

ВЭБ 08 7,31% -56 n/a

РоссельхБ-8 7,35% -15 48

МосОбл-8 9,21% 3 69

Мгор62 7,43% 0 1

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 92,95% 15 -176

iTRAXX XOVER S16 5Y 636,00 -83 n/a

CDX XO  5Y 225,80 -15 61

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 525,52 1,7% -9,6%

RTS 1 592,93 4,1% -10,0%

S&P 500 1 284,59 3,4% 2,1%

DAX 6 337,84 5,3% -8,3%

NIKKEI 8 926,54 2,0% -13,7%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 111,65 2,7% 23,4%

Нефть WTI 93,96 4,2% 4,6%

Золото 1 744,85 1,2% 24,2%

Никель LME 3 M 19 880 4,1% -18,2%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 

 

Характеристика денежного рынка 

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

28 îêò21 îêò14 îêò7 îêò30 ñåí23 ñåí

ìëðä ðóá.

4,00

4,25

4,50

4,75

5,00

5,25

5,50

5,75

6,00 % Îñòàòêè íà ñ÷åòàõ â ÖÁ
Äåïîçèòû â ÖÁ
Ñòàâêà MosPrime o/n

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè 

 

 



Рынки и Эмитенты: факты и комментарии 

                              Новости эмитентов 
    

28 октября 2011 года 

 
 
Аналитическое управление 

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

 http://twitter.com/NOMOS_RESEARCH 

2 

Купоны, оферты, размещения 

 Êðåäèò Åâðîïà Áàíê Êðåäèò Åâðîïà Áàíê Êðåäèò Åâðîïà Áàíê Êðåäèò Åâðîïà Áàíê ïëàíèðóåò ïðåäâàðèòåëüíî 31 îêòÿáðÿ îòêðûòü êíèãó çàÿâîê íà áèðæåâûå îáëèãàöèè 
ñåðèè ÁÎ-02 îáúåìîì 5 ìëðä ðóá. Èíâåñòîðàì áóäóò ïðåäëîæåíû îáëèãàöèè ñðîêîì îáðàùåíèÿ 3 ãîäà è 
ãîäîâîé îôåðòîé. Îðèåíòèð ïî ñòàâêå 1 êóïîíà íàõîäèòñÿ â äèàïàçîíå 10,75-11,0% ãîäîâûõ, ÷òî 
ñîîòâåòñòâóåò äîõîäíîñòè ê îôåðòå íà óðîâíå 11,04-11,3% ãîäîâûõ. Çàêðûòèå êíèãè çàÿâîê ïðåäâàðèòåëüíî 
çàïëàíèðîâàíî íà 1 íîÿáðÿ, òåõíè÷åñêîå ðàçìåùåíèå íà áèðæå íà 3 íîÿáðÿ. 

 ÌÁÐÐÌÁÐÐÌÁÐÐÌÁÐÐ èñïîëíèë îáÿçàòåëüñòâî ïî ïðèîáðåòåíèþ îáëèãàöèé ñåðèè 03 ó èõ âëàäåëüöåâ. Â ðàìêàõ îôåðòû 
Áàíê âûêóïèë 17,3% âûïóñêà íà ñóììó 519,7 ìëí ðóá. Âûïóñê îáùèì íîìèíàëüíûì îáúåìîì 3 ìëðä ðóá. áûë 
ðàçìåùåí â àïðåëå 2008 ãîäà ñðîêîì íà 5 ëåò. 

 Ñòàâêà 1 êóïîíà ïî îáëèãàöèÿì ÎÀÎ «ÂÝÁÎÀÎ «ÂÝÁÎÀÎ «ÂÝÁÎÀÎ «ÂÝÁ----ëèçèíã» ëèçèíã» ëèçèíã» ëèçèíã» ñåðèè 08 îáúåìîì 5 ìëðä ðóá. óñòàíîâëåíà ïî 
ðåçóëüòàòàì ñáîðà çàÿâîê íà óðîâíå 8,8% ãîäîâûõ. Ðàçìåùåíèå îáëèãàöèé íà ÔÁ ÌÌÂÁ ñîñòîèòñÿ 1 íîÿáðÿ 
2011 ãîäà. Ñðîê îáðàùåíèÿ çàéìà - 10 ëåò, ïðåäóñìîòðåíà 3-ëåòíÿÿ îôåðòà. Ïåðâîíà÷àëüíûé 
ìàðêåòèðóåìûé îðèåíòèð ïî ñòàâêå êóïîíà íà ñðîê äî îôåðòû íàõîäèëñÿ â äèàïàçîíå 9-9,5% ãîäîâûõ, íî 
ïîçäíåå áûë ïîíèæåí. 

 ÎÀÎ «ÂÝÁÎÀÎ «ÂÝÁÎÀÎ «ÂÝÁÎÀÎ «ÂÝÁ----Ëèçèíã» Ëèçèíã» Ëèçèíã» Ëèçèíã» áóäåò 28 îêòÿáðÿ ñ 10:00 ÌÑÊ äî 15:00 ÌÑÊ ñîáèðàòü çàÿâêè íà îáëèãàöèè ñåðèè 09 
îáúåìîì 5 ìëðä ðóá. Òàêèì îáðàçîì, Êîìïàíèÿ óäâîèëà îáúåì ðàçìåùàåìûõ îáëèãàöèé, äîâåäÿ åãî äî 10 
ìëðä ðóá. Òåõíè÷åñêîå ðàçìåùåíèå îáëèãàöèé ñåðèè 09 íà ÔÁ ÌÌÂÁ ñîñòîèòñÿ 2 íîÿáðÿ (ðàçìåùåíèå 
áîíäîâ ñåðèè 08, êíèãà ïî êîòîðûì áûëà çàêðûòà â÷åðà, ïðîéäåò 1 íîÿáðÿ). 

 ÂÒÁÂÒÁÂÒÁÂÒÁ â ÷åòâåðã äîðàçìåñòèë åâðîáîíäû (LPN), íîìèíèðîâàííûå â øâåéöàðñêèõ ôðàíêàõ, îáúåì 
äîðàçìåùåíèÿ - 75 ìëí ôðàíêîâ. Äîõîäíîñòü ñîñòàâèëà, êàê ïðè ïåðâè÷íîì ðàçìåùåíèè, 5% ãîäîâûõ, ïðè 
ýòîì ñïðýä ê ñðåäíåðûíî÷íûì ñâîïàì áûë çàôèêñèðîâàí â ðàçìåðå 442,2 á.ï. Íàïîìíèì, 21 îêòÿáðÿ Áàíê 
ðàçìåñòèë 4-ëåòíèå åâðîáîíäû íà 225 ìëí øâåéöàðñêèõ ôðàíêîâ (252,3 ìëí äîëë.) ñ äîõîäíîñòüþ 5% 
ãîäîâûõ. Ñïðýä ê ñðåäíåðûíî÷íûì ñâîïàì ñîñòàâèë 445,7 á.ï. Áóìàãè ïîãàøàþòñÿ 17 íîÿáðÿ 2015 ãîäà. 
Ïåðâîíà÷àëüíî Áàíê ïëàíèðîâàë ðàçìåñòèòü åâðîáîíäû íà ñóììó îò 100 ìëí øâåéöàðñêèõ ôðàíêîâ. 

 Áàíê «Ðóññêèé ñòàíäàðò»Áàíê «Ðóññêèé ñòàíäàðò»Áàíê «Ðóññêèé ñòàíäàðò»Áàíê «Ðóññêèé ñòàíäàðò» ðàçìåñòèë 6-ìåñÿ÷íûå ECP íà 150 ìëí äîëë. ñ äîõîäíîñòüþ 8,5% ãîäîâûõ. 
Ðàñ÷åòû ïî ñäåëêå ïðîéäóò â íîÿáðå. Ïîãàøåíèå îáëèãàöèé íàìå÷åíî íà ìàé 2012 ãîäà. Îðèåíòèð 
äîõîäíîñòè ECP ñîñòàâëÿë 8,75-9% ãîäîâûõ. 

 ÎÀÎ «Ôåäåðàëüíàÿ ñåòåâàÿ êîìïàíèÿ ÅÝÑ»ÎÀÎ «Ôåäåðàëüíàÿ ñåòåâàÿ êîìïàíèÿ ÅÝÑ»ÎÀÎ «Ôåäåðàëüíàÿ ñåòåâàÿ êîìïàíèÿ ÅÝÑ»ÎÀÎ «Ôåäåðàëüíàÿ ñåòåâàÿ êîìïàíèÿ ÅÝÑ» â ÷åòâåðã ïîëíîñòüþ ðàçìåñòèëî îáëèãàöèé ñåðèè 15 îáúåìîì 
10 ìëðä ðóá. Îáúåì çàÿâîê èíâåñòîðîâ ïðåâûñèë ïðåäëîæåíèå â 2,5 ðàçà, 25% ñïðîñà ïðèøëîñü íà 
èíîñòðàííûõ èíâåñòîðîâ. Ñòàâêà 1 êóïîíà îáëèãàöèé áûëà óñòàíîâëåíà ïî èòîãàì book-building â ðàçìåðå 
8,75% ãîäîâûõ. Îðèåíòèð ñòàâêè 1 êóïîíà îáëèãàöèé áûë íà óðîâíå 8,75-9% ãîäîâûõ, ÷òî ñîîòâåòñòâîâàëî 
äîõîäíîñòè ê 3-ëåòíåé îôåðòå â äèàïàçîíå 8,94-9,2% ãîäîâûõ. 

 Ñîâåò äèðåêòîðîâ ÎÀÎ «ÀÈÊÁ «Òàòôîíäáàíê»ÎÀÎ «ÀÈÊÁ «Òàòôîíäáàíê»ÎÀÎ «ÀÈÊÁ «Òàòôîíäáàíê»ÎÀÎ «ÀÈÊÁ «Òàòôîíäáàíê» ïðèíÿë ðåøåíèå î ðàçìåùåíèè ÷åòûðåõ âûïóñêîâ áèðæåâûõ 
îáëèãàöèé îáùèì íîìèíàëüíûì îáúåìîì 9 ìëðä ðóá.: 3 ìëðä ðóá. - ñåðèè ÁÎ-04 è ïî 2 ìëðä ðóá. ñåðèé 
ÁÎ-05, ÁÎ-06 è ÁÎ-07. Ñðîê îáðàùåíèÿ êàæäîãî çàéìà ñîñòàâèò 3 ãîäà. Ïî âûïóñêàì ïðåäóñìîòðåíà 
âîçìîæíîñòü äîñðî÷íîãî ïîãàøåíèÿ îáëèãàöèé ïî òðåáîâàíèþ èõ âëàäåëüöåâ. 

Íàïîìíèì, ÷òî íà÷àëî ñëåäóþùåãî ãîäà äëÿ Áàíêà áóäåò «íàïðÿæåííûì» - åìó ïðåäñòîèò èñïîëíèòü 
îáÿçàòåëüñòâà íà ñóììó îêîëî 12 ìëðä äîëë.: ïðîéòè îôåðòó ïî âûïóñêó ñåðèè 06 îáúåìîì 3 ìëðä ðóá., à 
òàêæå ïîãàñèòü îáëèãàöèè ñåðèè 05 íà  2 ìëðä ðóá. è åâðîîáëèãàöèè (LPN) íà 225 ìëí äîëë. Òàêèì îáðàçîì, 
âûõîä Áàíêà íà ðûíîê áûë âïîëíå îæèäàåìûì, îñîáåííî ñ ó÷åòîì òîãî, ÷òî â ïîñëåäíåå âðåìÿ êîíúþíêòóðà 
ñòàëà óëó÷øàòüñÿ. 
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Рейтинги и прогнозы 

 Fitch ïðèñâîèëî ïðåäñòîÿùåìó âûïóñêó îáëèãàöèé ÂÝÁÂÝÁÂÝÁÂÝÁ----ëèçèíãàëèçèíãàëèçèíãàëèçèíãà ñåðèè 08 îáúåìîì 5 ìëðä ðóá. îæèäàåìûé 
äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã «'BBB(exp)» è îæèäàåìûé íàöèîíàëüíûé äîëãîñðî÷íûé ðåéòèíã «'AAA(rus)(exp)». 
Íàïîìíèì, ÷òî ðàçìåùåíèå áóìàã ñîñòîèòñÿ íà ÔÁ ÌÌÂÁ 1 íîÿáðÿ 2011 ãîäà.  

 
 

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

 26 îêòÿáðÿ 2011 ãîäà çàðåãèñòðèðîâàí îò÷åò îá èòîãàõ äîïîëíèòåëüíîãî âûïóñêà îáûêíîâåííûõ àêöèé ÎÀÎ 
«Áàíê «Ñàíêò«Áàíê «Ñàíêò«Áàíê «Ñàíêò«Áàíê «Ñàíêò----Ïåòåðáóðã»Ïåòåðáóðã»Ïåòåðáóðã»Ïåòåðáóðã». Â ðåçóëüòàòå ðàçìåùåíèÿ óñòàâíûé êàïèòàë Áàíêà óâåëè÷èëñÿ äî 386 ìëí  ðóá. 
Öåíà ðàçìåùåíèÿ áûëà çàôèêñèðîâàíà â èþíå òåêóùåãî ãîäà íà óðîâíå 146,66 ðóáëåé, ÷òî ïîçâîëèëî 
Ýìèòåíòó ïðèâëå÷ü â õîäå ýìèññèè 2,7 ìëðä ðóá. Ïî÷òè 100% âûïóñêà áûëè âûêóïëåíû ÅÁÐÐ - íîâûì 
àêöèîíåðîì Áàíêà «Ñàíêò-Ïåòåðáóðã». Â ðåçóëüòàòå äîëÿ ÅÁÐÐ â óñòàâíîì êàïèòàëå Áàíêà ñîñòàâèëà 
4,81%, â ãîëîñóþùèõ àêöèÿõ - 6,17%. /Finambonds, Èíòåðôàêñ/ 

 24 îêòÿáðÿ 2011 ãîäà Áàíê ÄåëüòàÊðåäèòÄåëüòàÊðåäèòÄåëüòàÊðåäèòÄåëüòàÊðåäèò ïîëó÷èë ïåðâûé òðàíø â ðàçìåðå 10 ìëí äîëë. îò ÅÁÐÐ â ðàìêàõ 
çàêëþ÷åííîãî â ñåíòÿáðå 2011 ãîäà äîãîâîðà î ïðåäîñòàâëåíèè êðåäèòíîé ëèíèè íà îáùóþ ñóììó 125 ìëí 
äîëë. (áîëåå 6% àêòèâîâ Áàíê ÄåëüòàÊðåäèò) ñðîêîì íà 8 ëåò. /Finambonds/ 

 

ЭНЕРГЕТИКА
 

ÐóñÃèäðî âñëåä çà ÔÑÊ ìîæåò ñîêðàòèòü èíâåñòèöèîííóþ ïðîãðàììó.ÐóñÃèäðî âñëåä çà ÔÑÊ ìîæåò ñîêðàòèòü èíâåñòèöèîííóþ ïðîãðàììó.ÐóñÃèäðî âñëåä çà ÔÑÊ ìîæåò ñîêðàòèòü èíâåñòèöèîííóþ ïðîãðàììó.ÐóñÃèäðî âñëåä çà ÔÑÊ ìîæåò ñîêðàòèòü èíâåñòèöèîííóþ ïðîãðàììó.    

Ñêîððåêòèðîâàííàÿ èíâåñòïðîãðàììà ÐóñÃèäðî íà 2012 ãîä ìîæåò ñîñòàâèòü 70 ìëðä ðóá., ñîîáùèë 
çàìïðåäñåäàòåëÿ ïðàâëåíèÿ ÎÀÎ «ÐóñÃèäðî» Ðàõìåòóëë Àëüæàíîâ. Ïî åãî ñëîâàì, èçíà÷àëüíî îáúåì 
èíâåñòïðîãðàììû 2012 ãîäà ñîñòàâëÿë 112 ìëðä ðóá. Òàêèì îáðàçîì, ñíèæåíèå ìîæåò äîñòè÷ü 37,5%. 
/Èíòåðôàêñ/ 

2011 2012 2013
Îáùèé îáúåì 
èíâåñòïðîãðàììû 108,8 103,6 95,6

Ñîáñòâåííûå ñðåäñòâà 71,7 63,3 56,8

Ïðèâëå÷åííûå ñðåäñòâà 37,1 40,3 38,8

â ò.÷. êðåäèòû 19,0 26,0 27,0

Îáúåìû ôèíàíñèðîâàíèÿ ïî ãîäàì, ñîãëàñíî ïëàíàì, ìëðä ðóá.

 

Èñòî÷íèê: äàííûå Êîìïàíèè 

ÐóñÃèäðî íå ïåðâàÿ êîìïàíèÿ íà ðûíêå ýëåêòðîýíåðãåòèêè, êîòîðàÿ çàÿâëÿåò, ÷òî âñëåäñòâèå íåäîñòàòî÷íîñòè 
ðîñòà òàðèôîâ íà ñëåäóþùèé ãîä âîçìîæíî ñíèæåíèå êàïèòàëüíûõ çàòðàò. Ðàíåå îá ýòîì ñîîáùàëè 
ïðåäñòàâèòåëè ÔÑÊ ÅÝÑ. Ìû ñ÷èòàåì, ôàêò òîãî, ÷òî ìåíåäæìåíò Êîìïàíèè íå ãîòîâ â ëþáûõ óñëîâèÿõ 
ðåàëèçîâûâàòü èíâåñòèöèîííóþ ïðîãðàììó, ÿâëÿåòñÿ ïîëîæèòåëüíûì ìîìåíòîì, ñíèæàþùèì âåðîÿòíîñòü ðîñòà 
äîëãà â ñëåäóþùåì ãîäó. Îäíàêî, ñêîðåå, ðåøåíèå êàê â ÷àñòè â ÐóñÃèäðî, òàê è ÔÑÊ áóäåò çà ïðàâèòåëüñòâîì. 
Äî ïðèíÿòèÿ êàêèõ-òî îêîí÷àòåëüíûõ ðåøåíèé ìû ñ÷èòàåì, ÷òî âëèÿíèå íà êîòèðîâêè áóäåò ìèíèìàëüíûì.  

Èãîðü Ãîëóáåâ  
igolubev@nomos.ru 

 

 Åâðîïåéñêèé áàíê ðåêîíñòðóêöèè è ðàçâèòèÿ (ÅÁÐÐ) ïðåäîñòàâèò ÎÀÎ «ÐóñÃèäðî»ÎÀÎ «ÐóñÃèäðî»ÎÀÎ «ÐóñÃèäðî»ÎÀÎ «ÐóñÃèäðî» êðåäèò íà 8 ìëðä ðóá. 
äëÿ ðåñòðóêòóðèçàöèè çàäîëæåííîñòè ÐÀÎ «Ýíåðãåòè÷åñêèå ñèñòåìû Âîñòîêà».  /Èíòåðôàêñ/. 
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Ïðèíèìàÿ âî âíèìàíèå òî, ÷òî êðåäèò áóäåò íàïðàâëåí íà ðåôèíàíñèðîâàíèå, à òàêæå ñóùåñòâóþùèå 
êðåïêèå êðåäèòíûå ìåòðèêè ÐóñÃèäðî – Debt/EBITDA - 0,59õ ïî èòîãàì ïîëóãîäèÿ, ìû ñ÷èòàåì äàííóþ 
íîâîñòü íåéòðàëüíîé äëÿ áóìàã Êîìïàíèè.  
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Денежный рынок    
Ãëîáàëüíûé ïîçèòèâ ñïîñîáñòâóåò óêðåïëåíèþ åâðî.Ãëîáàëüíûé ïîçèòèâ ñïîñîáñòâóåò óêðåïëåíèþ åâðî.Ãëîáàëüíûé ïîçèòèâ ñïîñîáñòâóåò óêðåïëåíèþ åâðî.Ãëîáàëüíûé ïîçèòèâ ñïîñîáñòâóåò óêðåïëåíèþ åâðî.    

Êàê è îæèäàëîñü, ïîçèòèâíûé ýôôåêò îò èòîãîâ ñàììèòà ñòðàí ÅÑ 
ïîçâîëèë åâðîïåéñêîé âàëþòå ñíîâà ïî÷óâñòâîâàòü ñîáñòâåííóþ ñèëó. 
Òàê, â ïåðâûå ÷àñû òîðãîâ ïîñëå îáúÿâëåíèÿ ðåçóëüòàòîâ âñòðå÷è 
âàëþòíàÿ ïàðà EUR/USD íà÷àëà äåìîíñòðèðîâàòü àãðåññèâíûé ðîñò, ïðè 
ýòîì åå çíà÷åíèå ñîñòàâëÿëî 1,4õ. Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî åùå îäíîé èäååé 
â÷åðàøíåãî äíÿ áûëà ïóáëèêàöèÿ äàííûõ î ÂÂÏ ÑØÀ çà òðåòèé êâàðòàë. 
Îäíàêî ê ìîìåíòó âûõîäà ñòàòèñòèêè ïàðà EUR/USD óæå äîñòèãëà óðîâíÿ 
1,412õ. Âìåñòå ñ òåì, ïðåäñòàâëåííûå äàííûå, îòðàæàþùèå ñîñòîÿíèå 
ýêîíîìèêè Ñîåäèíåííûõ Øòàòîâ («+ 2,5%»), ñòàëè ïîâîäîì äëÿ  óñèëåíèÿ 
ó èíâåñòîðîâ àïïåòèòà ê ðèñêó. Â òî æå âðåìÿ, ÷èñëî ïåðâîíà÷àëüíûõ 
îáðàùåíèé çà ïîñîáèåì ïî áåçðàáîòèöå çà ïðîøëóþ íåäåëþ ñîêðàòèëîñü 
íà äâå òûñ. äî 402 òûñ., îäíàêî íå îïðàâäàëî ïðîãíîçîâ  (400 òûñ.), íî ýòî 
íèñêîëüêî íå ïîâëèÿëî íà õîä òîðãîâ íà âàëþòíûõ ðûíêàõ. Ê êîíöó äíÿ 
âàëþòíàÿ ïàðà äîñòèãëà óðîâíÿ 1,4185õ. 

Ñòîëü ñòðåìèòåëüíîå óêðåïëåíèå åâðîïåéñêîé âàëþòû, ïðåæäå âñåãî, 
îáúÿñíÿåòñÿ ÷àñòè÷íûì íèâåëèðîâàíèåì ðèñêîâ íà äîëãîâîì ðûíêå 
Åâðîïû, îäíàêî ïîêà åùå ðàíî ãîâîðèòü î ðåçóëüòàòàõ ñàììèòà. Íà íàø 
âçãëÿä, â áëèæàéøåå âðåìÿ íà ìåæäóíàðîäíîì ðûíêå FOREX ìîæåò 
íàñòóïèòü íåáîëüøàÿ êîððåêöèÿ ñ ïîñëåäóþùèì ðàçâèòèåì áîêîâîãî 
äâèæåíèÿ. 

Ðóáëü ñëåäóåò ìèðîâûì òåíäåíöèÿì.Ðóáëü ñëåäóåò ìèðîâûì òåíäåíöèÿì.Ðóáëü ñëåäóåò ìèðîâûì òåíäåíöèÿì.Ðóáëü ñëåäóåò ìèðîâûì òåíäåíöèÿì.    

Ëîêàëüíûå âàëþòíûå ïëîùàäêè â÷åðà ïåðåæèâàëè óñèëåíèå ïîçèöèé 
ðóáëÿ íà ôîíå óëó÷øåíèÿ âíåøíåé êîíúþíêòóðû. Ïðè îòêðûòèè òîðãîâ 
êóðñ àìåðèêàíñêîé âàëþòû ñîñòàâèë 30,25 ðóá. ïðîòèâ 30,71 ðóá. â ñðåäó, 
à ñòîèìîñòü áèâàëþòíîé êîðçèíû ñíèçèëàñü íà 27 êîï. äî 35,70 ðóá. 
Ïîñëåäóþùåå ðàçâèòåå ñîáûòèé âïîëíå ñîîòâåòñòâîâàëî âíåøíåìó 
ïîçèòèâíîìó ôîíó. Íàöèîíàëüíàÿ âàëþòà â òå÷åíèå âñåãî äíÿ ïðîäîëæàëà 
óêðåïëÿòüñÿ. Ïðèìå÷àòåëüíî òî, ÷òî ê êîíöó òîðãîâ ñòîèìîñòü 
àìåðèêàíñêîé âàëþòû âïëîòíóþ ïðèáëèçèëàñü ê îòìåòêå 30 ðóá., ãäå 
ìîæíî áûëî íàáëþäàòü ñèëüíåéøåå ñîïðîòèâëåíèå. Óæå áëèæå ê 
çàêðûòèþ áèðæè ðóáëþ âñå æå óäàëîñü ïðåîäîëåòü îòìåòêó 30 ðóá. - ïî 
èòîãàì äíÿ ñòîèìîñòü äîëëàðà ñîñòàâèëà 29,95 ðóá., à áèâàëþòíîé 
êîðçèíû - 35,55 ðóá. Êðîìå òîãî, êðèâàÿ NDF ïðàêòè÷åñêè ïî âñåé äëèíå 
ïðîäåìîíñòðèðîâàëà ñíèæåíèå, ÷òî îòðàæàåò ïîçèòèâíûå îæèäàíèÿ â 
îòíîøåíèè íàöèîíàëüíîé âàëþòû. 

Ëèêâèäíîñòü áàíêîâñêîé ñèñòåìû âíîâü ïðîäåìîíñòðèðîâàëà ñíèæåíèå.Ëèêâèäíîñòü áàíêîâñêîé ñèñòåìû âíîâü ïðîäåìîíñòðèðîâàëà ñíèæåíèå.Ëèêâèäíîñòü áàíêîâñêîé ñèñòåìû âíîâü ïðîäåìîíñòðèðîâàëà ñíèæåíèå.Ëèêâèäíîñòü áàíêîâñêîé ñèñòåìû âíîâü ïðîäåìîíñòðèðîâàëà ñíèæåíèå.    

Ñîãëàñíî äàííûì ÖÁ, ñóììà îñòàòêîâ íà êîðñ÷åòàõ è äåïîçèòàõ ñíèçèëàñü 
íà 132,8 ìëðä ðóá. äî 757,5 ìëðä ðóá. Äàííîå ñæàòèå ëèêâèäíîñòè 
îáúÿñíÿåòñÿ óìåíüøåíèåì çàäîëæåííîñòè ïåðåä ÖÁ. Òàê, â õîäå 
â÷åðàøíèõ àóêöèîíîâ ïðÿìîãî ÐÅÏÎ êðåäèòíûå îðãàíèçàöèè ïðèâëåêëè 
296,7 ìëðä ðóá., ÷òî íà 107,7 ìëðä ðóá. ìåíüøå, ÷åì äíåì ðàíåå. 
Íàïîìíèì, ÷òî ñåãîäíÿ ñîñòîèòñÿ ïîñëåäíÿÿ êðóïíàÿ íàëîãîâàÿ âûïëàòà â 
ýòîì ìåñÿöå – íàëîãà íà ïðèáûëü îðãàíèçàöèÿìè. Ïî íàøèì îöåíêàì 
îáùèé îáúåì ñðåäñòâ, êîòîðûé áóäåò íàïðàâëåí â áþäæåò, ñîñòàâèò 
ïîðÿäêà 150-180 ìëðä ðóá. Òàêèì îáðàçîì, ñåãîäíÿ ñëåäóåò îæèäàòü 

Àëåêñåé Åãîðîâ 
egorov_avi@nomos.ru 
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î÷åðåäíîé âñïëåñê àêòèâíîñòè ïî ïðèâëå÷åíèþ ñðåäñòâ ó ÖÁ.  

Òàêæå ñåãîäíÿ ñîñòîèòñÿ çàñåäàíèå ÖÁ ïî âîïðîñó ïðîöåíòíûõ ñòàâîê. 
Ìû ïîëàãàåì, ÷òî âåðîÿòíîñòü èçìåíåíèÿ ìîíåòàðíîé ïîëèòèêè íà äàííîì 
çàñåäàíèè ñîâñåì íå âåëèêà.  
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Долговые рынки  
Âíåøíèå ðûíêè: îïòèìèçìà «÷åðåç êðàé», òåïåðü ãëàâíîå Âíåøíèå ðûíêè: îïòèìèçìà «÷åðåç êðàé», òåïåðü ãëàâíîå Âíåøíèå ðûíêè: îïòèìèçìà «÷åðåç êðàé», òåïåðü ãëàâíîå Âíåøíèå ðûíêè: îïòèìèçìà «÷åðåç êðàé», òåïåðü ãëàâíîå ---- íå ðàñòåðÿòü  íå ðàñòåðÿòü  íå ðàñòåðÿòü  íå ðàñòåðÿòü 
åãî.åãî.åãî.åãî.    

Ïðîøåäøèé ÷åòâåðã, íà íàø âçãëÿä, íàäîëãî çàïîìíèòñÿ ñòîëü 
âïå÷àòëÿþùåé ïîëîæèòåëüíîé ïåðåîöåíêîé â ðèñêîâûõ àêòèâàõ, êîòîðóþ 
ìîæíî áûëî íàáëþäàòü â÷åðà. Ïîçèòèâ áûë îáóñëîâëåí òåì, ÷òî èòîãîì 
ñàììèòà ÅÑ ñòàëî óòâåðæäåíèå âñåõ íåîáõîäèìûõ äëÿ ëîêàëèçàöèè 
èìåþùèõñÿ ïðîáëåì ìåð. Êðîìå òîãî, îïðàâäàëèñü îæèäàíèÿ â ÷àñòè 
ïðîãíîçîâ ïî ÂÂÏ ÑØÀ çà 3 êâàðòàë, è ýòî ñòàëî äîïîëíèòåëüíûì 
ïîâîäîì äëÿ îïòèìèçìà. Ïîëîæèòåëüíàÿ ïåðåîöåíêà åâðîïåéñêèõ 
ôîíäîâûõ èíäåêñîâ áûëà íà óðîâíå 2,89% - 5,35%, ïðè÷åì íåìåöêèé DAX 
áûë â ëèäåðàõ ðîñòà. Â ÑØÀ ðîñò èíäåêñîâ ïî èòîãàì äíÿ ñîñòàâèë 2,86% 
- 3,43%. Îòìåòèì, ÷òî óêðåïëåíèå ëîÿëüíîñòè ê ðèñêàì ïðîÿâëÿëîñü è â 
äèíàìèêå èíäåêñîâ, îòðàæàþùèõ òðåáîâàíèÿ ó÷àñòíèêîâ ðûíêà ê ïðåìèÿì 
â äîõîäíîñòè. Â ÷àñòíîñòè, åâðîïåéñêèé ITRX X-OVER íà 5-ëåòíåì 
îòðåçêå ñíèçèëñÿ çà â÷åðàøíèé äåíü äî 636 á.ï., ïîòåðÿâ áîëåå 80 á.ï. 
Îòìåòèì, ÷òî íà òàêèõ æå óðîâíÿõ èíäèêàòîð áûë â ïåðâîé ïîëîâèíå 
àâãóñòà, åùå äî îáîñòðåíèÿ åâðîïåéñêèõ ïðîáëåì.  

Íåîáõîäèìîñòü â «çàùèòíûõ» ïîçèöèÿõ îùóòèìî îñëàáëà. Äîõîäíîñòü 10-
ëåòíèõ UST çà â÷åðàøíèé äåíü âûðîñëà íà 19 á.ï. äî 2,4% ãîäîâûõ, ê 30-
ëåòíèì treasuries èíòåðåñ óìåíüøèëñÿ åùå çàìåòíåå: èõ äîõîäíîñòü 
ñíèçèëàñü íà 25 á.ï. äî 3,45% ãîäîâûõ. 

Â åâðîïåéñêèõ ãîñáóìàãàõ äèíàìèêà áûëà ïîõîæåé: «ïðèâåñ» â 
äîõîäíîñòÿõ îáÿçàòåëüñòâ Ãåðìàíèè è Ôðàíöèè îöåíèâàåòñÿ â 10-20 á.ï., 
ïðè ýòîì â áóìàãàõ ñòðàí PIIGS ñèòóàöèÿ ñêëàäûâàëàñü îáðàòíûì 
îáðàçîì – äîâåðèå ê íèì íåñêîëüêî óêðåïèëîñü, è äîõîäíîñòè ñíèçèëèñü â 
ïðåäåëàõ 15-20 á.ï. 

Ïîñëå òàêîé ñèëüíîé «ïåðåáàëàíñèðîâêè» ðûíî÷íûõ íàñòðîåíèé, 
êëþ÷åâûì îñòàåòñÿ âîïðîñ: íàñêîëüêî ñèëüíûì ìîæåò îêàçàòüñÿ 
ñôîðìèðîâàííûé ýíòóçèàçì? Íå ñòîèò èçëèøíå îïòèìèñòè÷íî 
âîñïðèíèìàòü ýôôåêò ñàììèòà, ïîñêîëüêó ïðîöåññ äåòàëüíîé ðåàëèçàöèè 
ïðèíÿòûõ ðåøåíèé ìîæåò áûòü ñîïðÿæåí ñ ðàçíîãî ðîäà «ïðîâîëî÷êàìè», 
ðàçî÷àðîâûâàþùèìè èíâåñòîðîâ. Â ñâåòå ýòîãî îáùèå ðûíî÷íûå 
íàñòðîåíèÿ áóäóò çàâèñåòü îò òîãî, íàñêîëüêî ïîñòóïàþùèé íîâîñòíîé 
ïîòîê èíîãî õàðàêòåðà ñìîæåò íèâåëèðîâàòü èëè óñóãóáèòü èìåþùèåñÿ 
îïàñåíèÿ. Â î÷åðåäíîé ðàç ìîæíî ïîä÷åðêíóòü, ÷òî âîçðàñòàåò 
çíà÷èìîñòü ìàêðîäàííûõ äëÿ ïðèíÿòèÿ ðåøåíèé, à òàêæå ýôôåêò îò 
ïðèõîäÿùèõñÿ íà ñëåäóþùóþ íåäåëþ çàñåäàíèé ÅÖÁ è ÔÐÑ. 

Ñåãîäíÿ ìàêðîíîâîñòè ïðåèìóùåñòâåííî èç ÑØÀ: ïîìèìî îöåíîê óðîâíÿ 
áåçðàáîòèöû â 3 êâàðòàëå 2011 ãîäà áóäóò îïóáëèêîâàíû îò÷åòû ïî 
óðîâíþ ïîòðåáèòåëüñêèõ äîõîäîâ è ðàñõîäîâ çà ñåíòÿáðü, à òàêæå 
óðîâåíü ïîòðåáèòåëüñêîãî äîâåðèÿ Ìè÷èãàíà. 

Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè â÷åðàøíèå òîðãè ïðîøëè íà ïîçèòèâíîé Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè â÷åðàøíèå òîðãè ïðîøëè íà ïîçèòèâíîé Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè â÷åðàøíèå òîðãè ïðîøëè íà ïîçèòèâíîé Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè â÷åðàøíèå òîðãè ïðîøëè íà ïîçèòèâíîé 
âîëíå. Æäåì ïðîäâîëíå. Æäåì ïðîäâîëíå. Æäåì ïðîäâîëíå. Æäåì ïðîäîëæåíèÿ ñåãîäíÿ.îëæåíèÿ ñåãîäíÿ.îëæåíèÿ ñåãîäíÿ.îëæåíèÿ ñåãîäíÿ.    

Ñ ñàìîãî íà÷àëà òîðãîâ â ñåãìåíòå ðîññèéñêèõ åâðîîáëèãàöèé 
îùóùàëîñü âëèÿíèå ïîçèòèâíûõ íàñòðîåíèé, îáåñïå÷åííûõ íîâîñòÿìè ñ 

Îëüãà Åôðåìîâà 
efremova_ov@nomos.ru 
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åâðîïåéñêîãî ñàììèòà - «ãýï» ââåðõ ïðè îòêðûòèè âàðüèðîâàëñÿ îò 50 
á.ï. äî 1,5%. Òàê, ïåðâûå ñäåëêè â ñóâåðåííûõ Russia-30 áûëè ïî öåíàì 
íà 50 á.ï. âûøå çàêðûòèÿ ñðåäû – 118,25%. Çàòåì â òå÷åíèå âñåãî äíÿ 
íàáëþäàëñÿ óñòîé÷èâûé ðîñò, îáåñïå÷èâøèé ìàêñèìóì äíÿ â ðàéîíå 
119,125% (YTM 4,20%) è êîòèðîâêè ïðè çàêðûòèè â ðàéîíå 119% - 
119,125%. Ñóâåðåííûé ñïðýä çà äåíü ñóçèëñÿ ïî÷òè íà 40 á.ï. äî 185 á.ï. 
íà ôîíå âîçðîñøåãî ñïðîñà íà ðîññèéñêèå äîëãè ïðè óñèëèâøåéñÿ 
ôèêñàöèè â UST. 

Èíòåíñèâíîå óêðåïëåíèå ðóáëÿ îáåñïå÷èâàåò ïîâûøåííûé èíòåðåñ 
ó÷àñòíèêîâ ðûíêà ê ðóáëåâûì åâðîáîíäàì. Â ÷àñòíîñòè, âûïóñê Russia-18 
çà â÷åðàøíèé äåíü ïîäîðîæàë â÷åðà áîëåå ÷åì íà 3%, ÷òî îáåñïå÷èëî 
åìó ñíèæåíèå äîõîäíîñòè ê îòìåòêå 6,98% ãîäîâûõ ñ 7,6% äíåì ðàíåå. 

Â íåãîñóäàðñòâåííîì ñåêòîðå ïîêóïàòåëüñêàÿ àêòèâíîñòü òàêæå áûëà 
âåñüìà âûñîêîé. Ñïðîñ ðàñïðîñòðàíÿëñÿ ôàêòè÷åñêè ïî âñåìó ñïåêòðó 
áóìàã, ïðè ýòîì â ÷àñòè êâàçèñóâåðåííûõ ðèñêîâ (â áîíäàõ Ãàçïðîìà, 
ÂÝÁà, ÂÒÁ, Ñáåðáàíêà, ÐÑÕÁ è ò.ä.) ïîëîæèòåëüíàÿ ïåðåîöåíêà 
âàðüèðîâàëàñü íà óðîâíå 1% -1,5%, à âî «âòîðîì ýøåëîíå», êîòîðûé â 
ìåíüøåé ñòåïåíè áûë âîñòðåáîâàí â íà÷àëå íåäåëè, è åãî âîññòàíîâëåíèå 
öåí áûëî íå ñòîëü èíòåíñèâíûì ðàíåå, äíåâíîé àïñàéä äîñòèãàë 3%, à 
êîå-ãäå è 3,5%. Îáúåêòàìè ïîêóïîê áûëè áóìàãè ÀËÐÎÑû, 
Ìåòàëëîèíâåñòà, Ñåâåðñòàëè, Åâðàçà. Îäíèì èç ëèäåðîâ öåíîâîãî ðîñòà 
ñòàë âûïóñê ÂûìïåëÊîì-22, êîòîðûé íà÷àë òîðãè «ãýïîì» íà 1,5% ñ 
92,5% (YTM 8,6%) äî 94%, ïðè ýòîì äíåâíîé öåíîâîé ìàêñèìóì 
çàôèêñèðîâàí ó îòìåòêè 96% (YTM 8,08%). 

Ñåãîäíÿ, êàê ìû ïîëàãàåì, êðàéíå ñëîæíî áóäåò óäåðæàòüñÿ îò æåëàíèÿ 
çàôèêñèðîâàòüñÿ ïîñëå òàêîãî ìîùíîãî ðîñòà, è äëÿ îòäåëüíûõ èãðîêîâ 
ýòî ìîæåò ñòàòü îñíîâíîé èäååé ñåãîäíÿøíèõ òîðãîâ. Âìåñòå ñ òåì, ïîêà 
îáùèé è âíóòðåííèé, è âíåøíèé êîíúþíêòóðîôîðìèðóþùèé ôîí 
áëàãîïðèÿòñòâóåò ïðîäîëæåíèþ ïîëîæèòåëüíûõ ïåðåîöåíîê. 

Ðóáëåâûå îáëèãàöèè: îïòèìèçì ïîçâîëèë ñåðüåçíî ñäâèíóòü äîõîäíîñòè Ðóáëåâûå îáëèãàöèè: îïòèìèçì ïîçâîëèë ñåðüåçíî ñäâèíóòü äîõîäíîñòè Ðóáëåâûå îáëèãàöèè: îïòèìèçì ïîçâîëèë ñåðüåçíî ñäâèíóòü äîõîäíîñòè Ðóáëåâûå îáëèãàöèè: îïòèìèçì ïîçâîëèë ñåðüåçíî ñäâèíóòü äîõîäíîñòè 
âíèç.âíèç.âíèç.âíèç.    

Â äîëãîâûõ ðóáëåâûõ áóìàãàõ òîðãè ÷åòâåðãà òàêæå ïðîõîäèëè íà 
ïîçèòèâíîé âîëíå. Â ãîñáóìàãàõ äîâîëüíî àêòèâíûå ïîêóïêè ïîääåðæàëè 
öåíîâîé ðîñò ïî âñåé êðèâîé, ïðè ýòîì íà äëèííîì îòðåçêå ïðèáàâêà 
áûëà áîëåå îùóòèìîé – ïîðÿäêà 1,3%, à ïî âûïóñêó 26205 – 2,4%, ÷òî 
ïîçâîëèëî äîõîäíîñòè âûïóñêà ñíèçèòüñÿ íà 40 á.ï. äî 8,19% ãîäîâûõ. Â 
ñðåäíåì ïî ñåãìåíòó ðîñò êîòèðîâîê ñòàâèë îò 0,5 äî 1%. Äîõîäíîñòè 
óìåíüøèëèñü íà 15-30 á.ï. 

Â íåãîñóäàðñòâåííîì ñåêòîðå óðîâåíü ïîëîæèòåëüíûõ ïåðåîöåíîê áûë 
òàêæå íåîäíîðîäåí è âàðüèðîâàëñÿ îò 50 á.ï. äî 2,5%., õîòÿ îáîðîòû 
îñòàâàëèñü äîâîëüíî óìåðåííûìè, ñïåêòð áóìàã, êîòîðûå îêàçàëèñü 
èíòåðåñíûìè äëÿ ïîêóïàòåëåé, çàìåòíî ðàñøèðèëñÿ. Ñðåäè íàèáîëåå 
âîñòðåáîâàííûõ îáîçíà÷èì áîíäû ÂûìïåëÊîìà, ÌÒÑ, ÀËÐÎÑû, ÐÆÄ, 
ÂÝÁà, Ñèáìåòèíâåñòà, Ðóñàëà, ÔÑÊ è äð. Êðîìå òîãî, íàðàñòàþùàÿ 
àêòèâíîñòü â ñåãìåíòå ïåðâè÷íîãî ïðåäëîæåíèÿ, îñîáåííî ñî ñòîðîíû 
áàíêîâñêîãî ñåêòîðà, îáóñëàâëèâàåò íàëè÷èå ïåðåîöåíîê è â äàííîì 
ñåãìåíòå. 
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Ïÿòíèöà îáåùàåò áûòü íàñûùåííîé. Ñ îäíîé ñòîðîíû, ðàñ÷åòû ïî íàëîãó 
íà ïðèáûëü ìîãóò íåñêîëüêî çàòîðìîçèòü íàìåòèâøèéñÿ öåíîâîé ðîñò. Ñ 
äðóãîé – äèíàìèêà ðóáëÿ, êîòîðûé ñòàðàåòñÿ çàêðåïèòüñÿ íèæå îòìåòêè 
30 ðóá., ñïîñîáíà ïîääåðæàòü äðàéâ, ñôîðìèðîâàâøèéñÿ íà ðûíêå. Ê 
òîìó æå óäåðæàòü ïîëîæèòåëüíûå ïåðåîöåíêè ó÷àñòíèêè ðûíêà 
ïîñòàðàþòñÿ è ïðåääâåðèè çàâåðøåíèÿ î÷åðåäíîãî êàëåíäàðíîãî ìåñÿöà. 
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Металлургия и добыча, металлообработка и металлосбыт  
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Нефтегазовый сектор, Химия  
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Телекоммуникации, медиа и высокие технологии
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Транспорт  
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Финансовые организации с международным рейтингом «ВВВ+» – «ВВВ-» / «Ваа1» - «Ваа3»
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Финансовые организации с международным рейтингом «ВВ+» - «ВВ-» / «Ва1» - «Ва3»
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Финансовые организации с международным рейтингом «В+» - «В-» / «В1» - «В3»
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Лизинг и Ипотека  

ТехнЛизИ01

АИЖК 5

АИЖК 6 АИЖК 7

АИЖК 8

АИЖК 9

АИЖК 10

УралсибЛК3

УралсибЛК4

УралсибЛК5

МИА-1

МИА-5

АИЖК 16

ВТБ-ЛизФ01

ВТБ-ЛизФ03

ВТБ-ЛизФ04

ВТБ-ЛизФ02

ВТБ-ЛизФ08

ВТБ-ЛизФ09 ОФЗ

ВЭБлизинг3

ВЭБлизинг4

ВЭБлизинг5

МИА-4об ип

ТрансФБО-2

ТрансФБО-4

ТрансФБО-5

ТрансФБО-6

УрлсбЛКБО4

6,0

6,5

7,0

7,5

8,0

8,5

9,0

9,5

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

дюрация (дни)

доходность (%)

 



Рынки и Эмитенты: факты и комментарии 

                            Панорама рублевого сегмента 
 

28 октября 2011 года 

 
 
Аналитическое управление 

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

 http://twitter.com/NOMOS_RESEARCH 

17 

Субфедеральный и суверенный долг 
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Облигации федерального займа  
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