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Новость дня 

Ïî äàííûì ÔÍÑ, â ÿíâàðå-àïðåëå 2010 ãîäà 
ïîñòóïëåíèå íàëîãîâ è ñáîðîâ â 
êîíñîëèäèðîâàííûé áþäæåò ÐÔ ïî ñðàâíåíèþ ñ 
ïðîøëûì ãîäîì óâåëè÷èëîñü íà 27% è ñîñòàâèëî 
2,578 òðëí ðóá. 
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 Äåôîëòû è ðåñòðóêòóðèçàöèè: Mirax Group, Òåõíîñèëà – Èíâåñò. 

 Ðåéòèíãè è ïðîãíîçû: Íîâîñèáèðñê. 

 Ãðóïïà Ãàçïðîìáàíê: èòîãè 2009 ãîäà ïî ÌÑÔÎ. 

 ÄÈÊÑÈ: èòîãè 1 êâàðòàëà 2010 ãîäà ïî ÌÑÔÎ - çàìûêàÿ òðîéêó 
ëèäåðîâ. 

 ÊÁ «Âîñòî÷íûé», ÐÆÄ, Ìå÷åë, ÀâòîÂÀÇ. 
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 Âñëåäñòâèå íåêîòîðîé êîððåêöèè íåôòÿíûõ öåí è èíòåðâåíöèé 
Áàíêà Ðîññèè, ñòîèìîñòü êîðçèíû âåðíóëàñü íà óðîâåíü 33,95 
ðóá.  

 Íåñìîòðÿ íà íàëîãè, ñòàâêè îñòàâàëèñü íà ïðèâû÷íîì óðîâíå. 

 

Долговые рынки ………….….............стр 9 

 Âíåøíèå ðûíêè: Èñïàíèÿ ëèøèëàñü âûñøåãî ðåéòèíãà è îò Fitch. 
Èíâåñòîðàì âñå æå ïðåäïî÷òèòåëüíåå «çàùèòíûå» ïîçèöèè. ÑØÀ 
è Âåëèêîáðèòàíèÿ ñåãîäíÿ «íà êàíèêóëàõ». 

 Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè: ó÷àñòíèêè ðûíêà ñåãîäíÿ áóäóò 
«ñêó÷àòü» áåç çàðóáåæíûõ êîëëåã. 

 Ðóáëåâûå îáëèãàöèè: ïîêà âñå âíèìàíèå ñêîíöåíòðèðîâàíî íà 
ïîäâåäåíèè èòîãîâ ìàÿ. 
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Основные рыночные индикаторы 

Yield Изм 1 день, бп YTD, бп

UST - 10 Y 3.29% -7 -55

Russia-30 5.52% 3 13

ОФЗ 25068 7.07% -9 -118

ОФЗ 25065 6.52% -23 -133

Газпрнефт4 6.06% -11 -288

РЖД-10 8.01% -11 111

АИЖК-8 8.92% 0 -180

ВТБ - 5 12.29% 0 488

РоссельхБ-8 6.49% -1 -213

МосОбл-8 9.59% 3 -119

Мгор62 7.49% -1 -168

Изм 1 день, бп YTD, бп

MICEX_BOND_CP 94.89% 6 338

iTRAXX XOVER S12 5Y 522.17 -3 90

CDX XO  5Y 273.00 -2 52

Изм 1 день, % YTD,%

MICEX 1 309.09 0.2% -4.4%

RTS 1 366.90 0.6% -5.4%

S&P 500 1 089.41 -1.2% -2.3%

DAX 5 946.18 0.2% -0.2%

NIKKEI 9 762.98 1.3% -7.4%

долл. Изм 1 день, % YTD,%

Нефть Urals 71.46 -0.7% -6.7%

Нефть WTI 73.97 -0.8% -6.8%

Золото 1 214.38 0.1% 10.7%

 Никель LME 3 M 21 350.00 -2.1% 15.2%

СЫРЬЕВЫЕ РЫНКИ

ДОЛГОВЫЕ РЫНКИ

ИНДЕКСЫ

_____________________ 

Èñòî÷íèê: Bloomberg, ÌÌÂÁ 

 

 

Характеристика денежного рынка 
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МАКРОновости 
 Ïî ñëîâàì âèöå-ïðåìüåð Ñåðãåÿ Èâàíîâà, Ïðàâèòåëüñòâî ÐÔ ìîæåò ñ 2011 ãîäà îòìåíèòü òðàíñïîðòíûé 

íàëîã, âçàìåí óâåëè÷èâ àêöèçû íà íåôòåïðîäóêòû, à òàêæå ââåäÿ ïëàòó çà ïðîåçä ïî àâòîäîðîãàì äëÿ 
àâòîòðàíñïîðòíûõ ñðåäñòâ âåñîì áîëåå 12 òîíí. 

 Ïî èòîãàì 2009 ãîäà îòðèöàòåëüíîå ñàëüäî â òîðãîâëå ÅÑ ñ Ðîññèåé ñîñòàâèëî 49,748 ìëðä åâðî. Ðîññèÿ 
ýêñïîðòèðîâàëà â Åâðîñîþç òîâàðû íà 115,41 ìëðä åâðî, â òî âðåìÿ êàê ñòðàíû ÅÑ â ÐÔ - íà 65,66 ìëðä 
åâðî. Ïðèáëèçèòåëüíî 85% ýêñïîðòà ÅÑ â Ðîññèþ ñîñòàâëÿþò òîâàðû ïðîìûøëåííîãî íàçíà÷åíèÿ, â òî 
âðåìÿ êàê íà äîëþ ýíåðãîíîñèòåëåé ïðèõîäèòñÿ 75% èìïîðòà èç Ðîññèè. Îñíîâíûå ýêñïîðòèðóåìûå èç ÅÑ 
ïðîäóêòû - ýòî ñàìîëåòû, ëåãêîâûå àâòîìîáèëè, ìîáèëüíûå òåëåôîíû, â òî âðåìÿ êàê èìïîðò èç ÐÔ - ýòî 
íåôòü, ãàç è óãîëü. 

 

 

Купоны, оферты, размещения и погашения 
 ÎÀÎ «ÐÆÄ» èñïîëíèëî îáÿçàòåëüñòâî ïî ïðèîáðåòåíèþ îáëèãàöèé ñåðèè 11 îáúåìîì 15 ìëðä ðóá. ó èõ 

âëàäåëüöåâ. Â ðàìêàõ îôåðòû Ýìèòåíò âûêóïèë 77,97% âûïóñêà ïî öåíå 100% îò èõ íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè.  

 Ñòàâêà 5-6 êóïîíîâ ïî îáëèãàöèÿì ÎÀÎ «Ðîññåëüõîçáàíê» ñåðèè 07 îïðåäåëåíà â ðàçìåðå 6,90% ãîäîâûõ. 
Ýìèòåíò òàêæå ïðèíÿë ðåøåíèå î ïðèîáðåòåíèè îáëèãàöèé äàííîãî âûïóñêà ó èõ âëàäåëüöåâ. Ïåðèîä 
ïðåäúÿâëåíèÿ îáëèãàöèé ê âûêóïó – 10-11 èþíÿ 2011 ãîäà. Äàòîé ïðèîáðåòåíèÿ áóìàã 16 èþíÿ 2011 ãîäà. 
Âûïóñê îáùèì îáúåìîì 5 ìëðä ðóá. áûë ðàçìåùåí â èþíå 2008 ãîäà ñðîêîì íà 10 ëåò.  

 Âëàäåëüöû îáëèãàöèé ÎÎÎ «Æèëñîöèïîòåêà-Ôèíàíñ» ñåðèè 03 íå ïðåäúÿâèëè ê âûêóïó ïî îôåðòå íè 
îäíîé öåííîé áóìàãè âûïóñêà. Âûïóñê îáëèãàöèé íîìèíàëüíûì îáúåìîì 1,5 ìëðä ðóá. áûë ðàçìåùåí â èþëå 
2008 ãîäà. 

 Âëàäåëüöû îáëèãàöèé ÇÀÎ «Ìåæäóíàðîäíûé Ïðîìûøëåííûé Áàíê» ñåðèè 01  íå ïðåäúÿâèëè ê âûêóïó ïî 
îôåðòå íè îäíîé öåííîé áóìàãè âûïóñêà. Âûïóñê îáëèãàöèé íîìèíàëüíûì îáúåìîì 3 ìëðä ðóá. áûë 
ðàçìåùåí â äåêàáðå 2007 ãîäà. 

 27 ìàÿ 2010 ãîäà ÔÑÔÐ çàðåãèñòðèðîâàëà âûïóñêè îáëèãàöèé ÎÀÎ «ÀÈÆÊ» ñåðèè À16, À17, À18, À19 è À20 
ñîâîêóïíûì îáúåìîì 36 ìëðä ðóá. (10 ìëðä ðóá., 8 ìëðä ðóá., 7 ìëðä ðóá., 6 ìëðä ðóá. è 5 ìëðä ðóá. 
ñîîòâåòñòâåííî). 

 Ñîâåò äèðåêòîðîâ ÎÀÎ «ÃÌÊ «Íîðèëüñêèé íèêåëü» ïðèíÿë ðåøåíèå î ÷åòûðåõ âûïóñêàõ áèðæåâûõ 
îáëèãàöèé è ÷åòûðåõ âûïóñêàõ êëàññè÷åñêèõ áîíäîâ îáùèì îáúåìîì 100 ìëðä ðóá. Îáúåì áèðæåâûõ 
îáëèãàöèé ñåðèé ÁÎ-01 è ÁÎ-02 ñîñòàâèò ïî 10 ìëðä ðóá., ÁÎ-03 è ÁÎ-4 - ïî 15 ìëðä ðóá. Ñðîê 
îáðàùåíèÿ âñåõ îáëèãàöèé ñîñòàâèò òðè ãîäà. Îáúåì êëàññè÷åñêèõ îáëèãàöèé 1-é è 2-é ñåðèé ñîñòàâèò ïî 
10 ìëðä ðóá., 3-é è 4-é ñåðèé - ïî 15 ìëðä ðóá. Áîíäû áóäóò íàõîäèòüñÿ â îáðàùåíèè 10 ëåò. 

 31 ìàÿ 2010 ãîäà â êîòèðîâàëüíîì ñïèñêå «Â» íà ÌÌÂÁ íà÷íóòñÿ âòîðè÷íûå òîðãè îáëèãàöèÿìè ÂÀÎ 
«Èíòóðèñò» ñåðèè 02 îáúåìîì 2 ìëðä ðóá. 

 27 ìàÿ 2010 ãîäà ÔÑÔÐ çàðåãèñòðèðîâàëà âûïóñêè îáëèãàöèé ÎÎÎ «ÂûìïåëÊîì-Èíâåñò» ñåðèé 06 è 07 
îáúåìîì 10 ìëðä ðóá. êàæäûé. 

 ÎÎÎ «ÃÊ ÑÀÕÎ» èñïîëíèëî îáÿçàòåëüñòâî ïî ïðèîáðåòåíèþ îáëèãàöèé ñåðèè 01 îáúåìîì 2 ìëðä ðóá. Â 
ðàìêàõ îôåðòû Ýìèòåíò ïðèîáðåë 10,504 òûñ. îáëèãàöèè (0,53% âûïóñêà) íà îáùóþ ñóììó 10,504 ìëí ðóá. 
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Дефолты и реструктуризации 
 Mirax Group íå ïîãàñèëî 28 ìàÿ CLN îáúåìîì 100 ìëí äîëë., êîòîðûå áûëè ðàçìåùåíû ñî ñòàâêîé êóïîíà 

ñîñòàâèëà 13,5%. Ïîêà êàêèõ-ëèáî êîììåíòàðèåâ ïî ðåñòðóêòóðèçàöèè äîëãà íè îò îðãàíèçàòîðîâ 
ðàçìåùåíèÿ, êîòîðûìè âûñòóïàëè ÈÊ «Ðåíåññàíñ Êàïèòàë» è Ïðîìñâÿçüáàíê, íè îò ìåíåäæìåíòà Êîìïàíèè 
íå ðàñêðûâàëîñü. Ïîñêîëüêó äåâåëîïåð íå âûïëàòèë è êóïîííûé äîõîä, ïðåäøåñòâóþùèé ïîãàøåíèþ, 
ñóììàðíûé îáúåì îáÿçàòåëüñòâ Mirax Group ïî äåôîëòíûì áóìàãàì ñîñòàâëÿåò 106,75 ìëí äîëë. /ÐÁÊdaily/ 

 ÎÎÎ «Òåõíîñèëà-Èíâåñò» äîïóñòèëî òåõíè÷åñêèé äåôîëò ïî îáëèãàöèÿì ñåðèè 01 îáúåìîì 2 ìëðä ðóá., íå 
âûïëàòèâ äîõîä çà 8 êóïîííûé ïåðèîä â ðàçìåðå 14,754 ìëí ðóá., èñõîäÿ èç ñòàâêè 24% ãîäîâûõ. 

 

 

Рейтинги и прогнозы 
 Àãåíòñòâî Standard&Poor’s ïåðåñìîòðåëî ïðîãíîç ïî ðåéòèíãàì ãîðîäà Íîâîñèáèðñêà ñ «Íåãàòèâíîãî» íà 

«Ñòàáèëüíûé». Â òî æå âðåìÿ áûëè ïîäòâåðæäåíû êðåäèòíûå ðåéòèíãè ãîðîäà: äîëãîñðî÷íûé êðåäèòíûé 
ðåéòèíã «ÂÂ-» è ðåéòèíã ïî íàöèîíàëüíîé øêàëå «ruAÀ-». Ýêñïåðòû S&P îòìå÷àþò, ÷òî «ïåðåñìîòð 
ïðîãíîçà îòðàæàåò ñíèæåíèå ðèñêà ðåôèíàíñèðîâàíèÿ ïî ïðè÷èíå äîñòóïà àäìèíèñòðàöèè Íîâîñèáèðñêà ê 
áàíêîâñêèì êðåäèòíûì ëèíèÿì, à òàêæå óâåëè÷åíèÿ ñðîêà ïîãàøåíèÿ äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ». Ïðîãíîç 
«Ñòàáèëüíûé» îòðàæàåò îæèäàíèÿ àãåíòñòâà, ÷òî, íåñìîòðÿ íà äàâëåíèå íà ðàñõîäíóþ ÷àñòü áþäæåòà, 
àäìèíèñòðàöèÿ Íîâîñèáèðñêà, êàê è â 2009 ãîäó, áóäåò ïðèäåðæèâàòüñÿ áþäæåòíîé äèñöèïëèíû â 
îòíîøåíèè ðàñõîäîâ, ÷òî ìîæåò ïðèâåñòè ê óëó÷øåíèþ ôèíàíñîâûõ ïîêàçàòåëåé áþäæåòà â 2010-2012 
ãîäû. 

 
 
ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР
 

Ãðóïïà Ãàçïðîìáàíê: èòîãè 2009 ãîäà ïî ÌÑÔÎ. 

Íà ïðîøëîé íåäåëå Ãðóïïà Ãàçïðîìáàíê ïðåäñòàâèëà ïîçèòèâíûå èòîãè äåÿòåëüíîñòè çà 2009 ãîä ïî ÌÑÔÎ. 
Â öåëîì, äëÿ Ãàçïðîìáàíêà óøåäøèé ãîä âûäàëñÿ íåïðîñòûì: ñ îäíîé ñòîðîíû ìû íàáëþäàëè ïîääåðæêó ñî 
ñòîðîíû ãîñóäàðñòâà è Ãàçïðîìà, ñ äðóãîé – ïðîáëåìû ñ äîñòàòî÷íîñòüþ êàïèòàëà è íàðóøåíèå íîðìàòèâîâ 
ÖÁ, ÷òî ïðèâåëî ê ïîíèæåíèþ ðåéòèíãîâ Moody’s è S&P. Òåì íå ìåíåå, íà íàø âçãëÿä, Áàíêó óäàëîñü 
ïðåîäîëåòü îñíîâíûå ñëîæíîñòè â ïðîøëîì ãîäó. 

Âûäåëèì îñíîâíûå ìîìåíòû îò÷åòíîñòè: 

Ðîñò êîðïîðàòèâíîãî êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ. Â 2009 ãîäó ðîñò êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ (gross) áûë çàìåòíî 
âûøå ñðåäíåîòðàñëåâîãî – «+23%» äî 804,6 ìëðä ðóá. Ïî äàííûì Áàíêà, ýòî áûëî äîñòèãíóòî çà ñ÷åò 
êîðïîðàòèâíûõ çàåìùèêîâ (+30% äî 723,3 ìëðä ðóá.), ïðåäñòàâëÿþùèõ ñòðàòåãè÷åñêèå ñåêòîðà ýêîíîìèêè. 
Ñóäÿ ïî èçìåíåíèþ ñòðóêòóðû ïîðòôåëÿ, îñíîâíîé «óïîð» äåëàëñÿ íà ìåòàëëóðãèþ (+50% äî 145,4 ìëðä 
ðóá.) è òîðãîâûå ïðåäïðèÿòèÿ (â 2,6 ðàçà äî 52,7 ìëðä ðóá.), õîòÿ ãàçî- è íåôòåäîáû÷à íå îñòàëèñü «â 
ñòîðîíå»: +29% äî 97,8 ìëðä ðóá. è â 2,1 ðàçà äî 48,2 ìëðä ðóá. ñîîòâåòñòâåííî. À âîò êðåäèòîâàíèå ôèçëèö 
ÿâíî áûëî ïðèçíàíî íåïðîôèëüíûì íàïðàâëåíèåì – ðîçíè÷íûé êðåäèòíûé ïîðòôåëü ñîêðàòèëñÿ íà 16% äî 
81,3 ìëðä ðóá., îäíàêî âñå åùå ôîðìèðóåò ïîðÿäêà 10% ñîâîêóïíîãî ïîðòôåëÿ Áàíêà.  

Ñîâîêóïíûé NPL îñòàåòñÿ íèæå ñðåäíåîòðàñëåâîãî óðîâíÿ – âñåãî 3,9% íà êîíåö 2009 ãîäà. Äëÿ ñðàâíåíèÿ 
– Ñáåðáàíê – 8,5%, ÂÒÁ – 9,8%, ÒðàíñÊðåäèòÁàíê – 5%. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, Áàíê íå ðàñêðûâàåò îáúåì 
ðåñòðóêòóðèçèðîâàííîé çàäîëæåííîñòè. Ïîêðûòèå ïðîñðî÷êè ðåçåðâàìè ñíèçèëîñü ñ 2,4õ äî 1,8õ è â 
íàñòîÿùåå âðåìÿ óðîâåíü ðåçåðâèðîâàíèÿ ñîñòàâëÿåò 6,9%. Îäíàêî ïðè ýòîì ìû îòìå÷àåì ðîñò êàïèòàëà 
Áàíêà ïî÷òè â 2 ðàçà ñ 125 ìëðä ðóá. äî 248 ìëðä ðóá., äîñòàòî÷íîñòü êàïèòàëà ïî Áàçåëþ – ñ 9,2% äî 14,8%. 



Рынки и Эмитенты: факты и комментарии 

                              Новости эмитентов 
    
31 мая 2010 года 

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

4

Ïîñëåäíåå ïîâûøàåò âîçìîæíîñòè Áàíêà àêêóìóëèðîâàòü âîçìîæíûå óáûòêè ïî ñâîåìó êðåäèòíîìó 
ïîðòôåëþ. 

Îòìåòèì òàêæå, ÷òî ðîñò êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ Áàíêà íå îáåñïå÷èë åìó óâåëè÷åíèÿ ìàðæè, ïîêàçàòåëü NIM 
çàìåòíî óïàë ïî èòîãàì ãîäà – ñ 3,6% äî 2,6%. Ýòî ñóùåñòâåííî íèæå ðåçóëüòàòîâ äðóãèõ êðåäèòíûõ 
îðãàíèçàöèé ñ ãîñó÷àñòèåì: Ñáåðáàíê – 7,8%, ÂÒÁ – 4,6%, ÒðàíñÊðåäèòÁàíê – 6,5%. 

Âîëàòèëüíàÿ ñòðóêòóðà äîõîäîâ. Íèçêèå äîõîäû ïî êðåäèòíîìó ïîðòôåëþ ñ ëèõâîé îêóïàþòñÿ ïðèáûëüþ ïî 
ïðî÷èì îïåðàöèÿì: ÷èñòûé ïðîöåíòíûé äîõîä Ãðóïïû ñîñòàâèë 34,5 ìëðä ðóá. ïðîòèâ 80,3 íåïðîöåíòíîãî. 
Îñíîâó ïîñëåäíèõ äîõîäîâ ñîñòàâëÿþò îïåðàöèè ñ òîðãîâûìè öåííûìè áóìàãàìè – 26,3 ìëðä ðóá. , â òîì 
÷èñëå ñ àêöèÿìè – 14 ìëðä ðóá. (â 2008 ãîäó áûë ïîëó÷åí óáûòîê 27,4 ìëðä ðóá.). Òàêæå â êà÷åñòâå 
ïîçèòèâíîãî ìîìåíòà îòìåòèì ïðèáûëü ïî äåðèâàòèâàì â ðàçìåðå 15,6 ìëðä ðóá. ïðîòèâ óáûòêà ïîðÿäêà 96,9 
â ïðåäøåñòâóþùåì ãîäó, äîñòàâèâøåìó íåìàëî õëîïîò Áàíêó è ïðèâåäøåìó, â èòîãå, ê ÷èñòîìó óáûòêó 68,2 
ìëðä ðóá. 2009 ãîä Áàíê çàêîí÷èë ñ ïðèáûëüþ 58,8 ìëðä ðóá. Êàê íåãàòèâíûé ôàêòîð ìû îòìå÷àåì â öåëîì 
âîëàòèëüíîñòü íåïðîöåíòíûõ äîõîäîâ, ïîýòîìó ïîäíÿòèå ïðîöåíòíîé ìàðæè Áàíêà, íà íàø âçãëÿä, äîâîëüíî 
àêòóàëüíàÿ çàäà÷à äëÿ ÃÏÁ. 

Èçìåíåíèå ñòðóêòóðû àêòèâîâ è ñîêðàùåíèå ëèêâèäíîñòè. Ïîìèìî êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ, îòðàçèâøåãî 
ñóùåñòâåííûé ðîñò, ÌÁÊ òàêæå îêàçàëî ñóùåñòâåííîå âëèÿíèå íà ñòðóêòóðó áàëàíñà Ãðóïïû. Â àêòèâàõ ýòî 
âûëèëîñü â ñîêðàùåíèè îáúåìà ñðåäñòâ íà ñ÷åòàõ è äåïîçèòàõ áàíêîâ, â ðåçóëüòàòå äàííàÿ ñòàòüÿ 
ñîêðàòèëàñü íà 41% äî 352,5 ìëðä ðóá. (20% àêòèâîâ íà êîíåö 2009 ãîäà ïðîòèâ 32% íà êîíåö 2008 ãîäà). Ñ 
ó÷åòîì óìåíüøåíèÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ (è èõ ýêâèâàëåíòîâ) íà 11% äî 76 ìëðä ðóá. ýòî ïðèâåëî ê 
íåãàòèâíîìó ðåçóëüòàòó - ñíèæåíèå çàïàñà ëèêâèäíîñòè: ðàçðûâ íà îòðåçêå äî 1 ìåñÿöà óñòàíîâèëñÿ 143,6 
ìëðä ðóá. (-37,6 ìëðä ðóá. â 2008 ãîäó). Îò÷àñòè ñîêðàùåíèå àêòèâíûõ îïåðàöèé ÌÁÊ áûëî îáóñëîâëåíî 
ïåðåíàïðàâëåíèåì ñðåäñòâ íà óìåíüøåíèå çàäîëæåííîñòè ïåðåä ÖÁ â òå÷åíèå îò÷åòíîãî ïåðèîäà ñ 519,4 
ìëðä ðóá. äî 49,2 ìëðä ðóá. Â êà÷åñòâå «ïëþñà» òàêæå îòìåòèì àêòèâíîå ïðèâëå÷åíèå ñðåäñòâ êëèåíòîâ, 
îáúåì êîòîðûõ âûðîñ ñ 642,6 ìëðä ðóá. äî 880,8 ìëðä ðóá. (+37%). 

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ íà ðûíêå åâðîîáëèãàöèé îáðàùàåòñÿ 4 âûïóñêà Áàíêà, ñðåäè êîòîðûõ íàèáîëåå 
ëèêâèäíûìè ÿâëÿþòñÿ áóìàãè ñ ïîãàøåíèåì â 2013 è 2015 ãîäàõ. Ïðè ýòîì áîëåå êîðîòêèé âûïóñê, íà íàø 
âçãëÿä, èíòåðåñåí ê ïðèîáðåòåíèþ, ïîñêîëüêó ïðåäëàãàåò äîõîäíîñòü ïîðÿäêà 6,78% ãîäîâûõ, òî åñòü 
ïðåìèÿ ê âûïóñêàì ÐÑÕÁ è ÂÒÁ ñõîæåé äþðàöèè ñîñòàâëÿåò îêîëî100-120 á.ï., ê Áàíêó Ìîñêâû – 45 á.ï. 
Ðóáëåâûå âûïóñêè Ãàçïðîìáàíêà íåëèêâèäíû. 

Åëåíà Ôåäîòêîâà 
fedotkova_ev@nomos.ru 

 

 

 Ñîâåò äèðåêòîðîâ ÎÀÎ ÊÁ «Âîñòî÷íûé» âûíåñ íà ðàññìîòðåíèå âíåî÷åðåäíîãî îáùåãî ñîáðàíèÿ 
àêöèîíåðîâ âîïðîñ î ðåîðãàíèçàöèè â ôîðìå ïðèñîåäèíåíèÿ Ðîñòîâñêîãî èíâåñòèöèîííî-êîììåð÷åñêîãî 
ïðîìûøëåííî-ñòðîèòåëüíîãî áàíêà (ÎÀÎ) ê Áàíêó. /Finambonds/ 

 Ïî ïðåäâàðèòåëüíûì äàííûì ÖÁ, â ìàå ðîññèéñêèå áàíêè (áîëåå 200 îðãàíèçàöèé, âêëþ÷àÿ Ñáåðáàíê) 
óâåëè÷èëè îáúåì êðåäèòîâ þðèäè÷åñêèì ëèöàì íà 1,3%, ôèçè÷åñêèì ëèöàì - íà 2,3%. /Èíòåðôàêñ/ 

 Ïî ñëîâàì Àëåêñåÿ Ñèìàíîâñêîãî, â àïðåëå äîëÿ ïðîñðî÷åííîé çàäîëæåííîñòè ïî êðåäèòàì ôèçè÷åñêèì 
ëèöàì îñòàëàñü íà óðîâíå 7,4%, ïî êðåäèòàì íåôèíàíñîâûì îðãàíèçàöèÿì - óâåëè÷èëàñü äî 6,0%. Ñ ó÷åòîì 
Ñáåðáàíêà, äîëÿ ïðîñðî÷åííîé çàäîëæåííîñòè ïî ñîâîêóïíîìó êðåäèòíîìó ïîðòôåëþ íà 1 ìàÿ 2010 ãîäà 
ñîñòàâèëà 5,4%. Äîëÿ ðåñòðóêòóðèðîâàííûõ ññóä ïî 30 êðóïíåéøèì êðåäèòíûì îðãàíèçàöèé íà 1 àïðåëÿ 
ñîñòàâèëà 35,7%, óâåëè÷èâøèñü ñ 35,4% íà 1 ìàðòà 2010 ãîäà. /Èíòåðôàêñ/ 
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ТРАНСПОРТ 
 

 Ïî ñëîâàì íà÷àëüíèêà äåïàðòàìåíòà èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè ÐÆÄ Èãîðÿ Êîëîìåéñêîãî, äëÿ ïîääåðæêè 
ðàçâèòèÿ èíôðàñòðóêòóðû â 2010—2015 ãîäàõ Êîìïàíèÿ áóäåò ïðîñèòü ó ãîñóäàðñòâà âíåñòè â ñâîé óñòàâíûé 
êàïèòàë 447,6 ìëðä ðóá. Ïðè ýòîì ïîëó÷èòü íåîáõîäèìûå ñðåäñòâà, ïî åãî ìíåíèþ, ãîñóäàðñòâî ìîãëî áû çà ñ÷åò 
ðàçìåùåíèÿ åâðîáîíäîâ. Åñëè íåîáõîäèìàÿ ñóììà íå áóäåò ïîëó÷åíà, òî ÐÆÄ íå ñìîãóò îñâîèòü ïëàíèðóþùèéñÿ ê 
2015 ãîäó ðîñò îáúåìà ïåðåâîçîê íà 139 ìëí ò. Âìåñòå ñ òåì, ó ÐÆÄ ñîõðàíèòñÿ äåôèöèò ñðåäñòâ íà ðåàëèçàöèþ 
ïðîãðàìì îáíîâëåíèÿ îñíîâíûõ ôîíäîâ íà óðîâíå îêîëî 87 ìëðä ðóá. â ãîä. /ÐÁÊ daily/ 

 
РИТЭЙЛ
 

ÄÈÊÑÈ: èòîãè 1 êâàðòàëà 2010 ãîäà ïî ÌÑÔÎ - çàìûêàÿ òðîéêó ëèäåðîâ. 

Â êîíöå ïðîøëîé íåäåëè ñëåäîì çà Ìàãíèòîì è Õ5 ñâîè ôèíàíñîâûå ðåçóëüòàòû ïî ÌÑÔÎ çà 1 êâàðòàë 2010 
ãîäà îïóáëèêîâàëà ðîçíè÷íàÿ ãðóïïà ÄÈÊÑÈ. Â öåëîì, äëÿ ñâîåãî ôèíàíñîâîãî ïðîôèëÿ Ðèòåéëåð ïîêàçàë 
íåïëîõîé ðåçóëüòàò, íî ïî-ïðåæíåìó óñòóïàÿ ñâîèì êîíêóðåíòàì.  

1 кв.2010 1 кв.2009 2009 1 кв2010/ 
1 кв.2009 1 кв.2010 1 кв.2009 2009 1 кв2010/ 

1 кв.2009 1 кв.2010 1 кв.2009 2009 1 кв.2010/ 
1 кв.2009

Чистая выручка 502 391 1 710 28.1% 2 543 1 867 8 717 36.2% 1 640 1 128 5354 45.4%

EBITDA 26 14 92 88.8% 179 163 736 9.8% 125 102 509 22.6%
Операционный денежный 
поток 10 -2 65 - 130 38 734 237.2% n/a n/a n/a -

Чистая прибыль 4 -23 -4 - 79 -82 165 - 65 53 275 21.7%

1 кв.2010 1 кв.2009 2009 1 кв2010/ 
2009 1 кв.2010 1 кв.2009 2009 1 кв2010/ 

2009 1 кв.2010 1 кв.2009 1 кв2010/ 1 
кв.2009

Финансовый долг, в  т.ч. 276 - 302 -8.5% 1 811 - 1 951 -7.1% n/a n/a 419 -

долгосрочный 7 - 107 -93.8% 280 - 292 -4.0% n/a n/a 152 -

краткосрочный 269 - 194 38.5% 1 531 - 1 659 -7.7% n/a n/a 267 -

Чистый долг 259 - 258 0.6% 1 735 - 1 539 12.7% n/a n/a 144 -

Рентабельность EBITDA 5.2% 3.6% 5.4% 1.6 п.п. 7.0% 8.7% 8.4% -1.7 п.п. 7.6% 9.0% 9.5% -1.4 п.п.
Рентабельность по чистой 
прибыли 0.9% - - - 3.1% - 1.9% - 3.9% 4.7% 5.1% -0.8 п.п.

Финансовый долг/EBITDA 2.65 - 3.29 - 2.41 - 2.65 - - - 0.82 -

Чистый долг/EBITDA 2.49 - 2.81 - 2.31 - 2.09 - 0.27 n/a 0.28 -

Основные финансовые показатели

Финансовые результаты продуктовых сетей в 2009-2010 годы по МСФО

Показатели эффективности и покрытия долга

Х5 Магнит
млн долл.

ДИКСИ

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

Â ÿíâàðå-ìàðòå 2010 ãîäà ÄÈÊÑÈ ïðîäåìîíñòðèðîâàë ðîñò êëþ÷åâûõ ôèíàíñîâûõ ïîêàçàòåëåé: ÷èñòàÿ 
âûðó÷êà óâåëè÷èëàñü íà 28,1% äî 502 ìëí äîëë., ïîêàçàòåëü EBITDA – íà 88,8% äî 26 ìëí äîëë. Â òî æå 
âðåìÿ Ãðóïïå óäàëîñü ïîëó÷èòü ÷èñòóþ ïðèáûëü â ðàçìåðå 4 ìëí äîëë., õîòÿ ïî èòîãàì 1 êâàðòàëà 2009 ãîäà 
ó Êîìïàíèè áûë ñôîðìèðîâàí ÷èñòûé óáûòîê â îáúåìå 23 ìëí äîëë. Â ñâîþ î÷åðåäü, èçìåíåíèå âûðó÷êè 
êîíêóðåíòîâ áûëî áîëåå äèíàìè÷íûì: «+36,2%» - ó Õ5 è «+45,4%» - ó Ìàãíèòà. Â ðóáëåâîì ýêâèâàëåíòå 
ðîñò ïîêàçàòåëåé áûë ñäåðæàííåå: ÷èñòàÿ âûðó÷êà âîçðîñëà íà 12,9%, ïîêàçàòåëü EBITDA – íà 66,3%, ÷òî 
áûëî îáóñëîâëåíî óêðåïëåíèåì ðóáëÿ â îò÷åòíîì ïåðèîäå.  

Íà óëó÷øåíèè ôèíàíñîâûõ ïîêàçàòåëåé Ðèòåéëåðà îêàçàëè âëèÿíèå îïåðàöèîííûå ðåçóëüòàòû Ñåòè. Òàê, çà 
òðè ìåñÿöà òåêóùåãî ãîäà íà òåððèòîðèè Öåíòðàëüíîãî è Ñåâåðî-Çàïàäíîãî ôåäåðàëüíûõ îêðóãîâ áûëî 
îòêðûòî 10 íîâûõ ìàãàçèíîâ ôîðìàòà «ÄÈÊÑÈ». Â ðåçóëüòàòå êîëè÷åñòâî ìàãàçèíîâ Ãðóïïû äîñòèãëî 542, à 
îáùàÿ òîðãîâàÿ ïëîùàäü – 206,052 òûñ. êâ.ì. (+6,4% ê 1 êâàðòàëó 2009 ãîäà), ïðè÷åì íà äîëþ ìàãàçèíîâ 
ôîðìàòà «äèñêàóíòåð», ïîëüçóþùèõñÿ ïîïóëÿðíîñòüþ ó ïîêóïàòåëåé â êðèçèñ, ïðèøëîñü ïîðÿäêà 82,7%. Â 
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2010 ãîäó îáùåå êîëè÷åñòâî íîâûõ ìàãàçèíîâ â Ñåòè ïðåâûñèò 100. Êðîìå òîãî, Êîìïàíèè óäàëîñü äîñòè÷ü 
ðîñòà ñîïîñòàâèìûõ ïðîäàæ (LFL) íà 3,98%, ïðè÷åì â îñíîâíîì çà ñ÷åò òðàôèêà íà 3,06%, à óâåëè÷åíèå 
ñðåäíåãî ÷åêà ñîñòàâèëî 0,90%. Äëÿ ñðàâíåíèÿ, ðîñò LFL ìàãàçèíîâ Õ5 â ÿíâàðå-ìàðòå 2010 ãîäà 
ïðåâîñõîäèë ðåçóëüòàòû ÄÈÊÑÈ, ñîñòàâèâ 7% (òðàôèê -2%; ñðåäíèé ÷åê – 5%), à ó Ìàãíèòà íàïðîòèâ 
óñòóïàë ñ 2,81% (òðàôèê – «-0,6%»; ñðåäíèé ÷åê – «+3,43%»). 

Â ñðàâíåíèè ñ 1 êâàðòàëîì 2009 ãîäà ó ÄÈÊÑÈ â ÿíâàðå ìàðòå- 2010 ãîäà íàáëþäàëñÿ ðîñò ýôôåêòèâíîñòè 
äåÿòåëüíîñòè: ðåíòàáåëüíîñòü EBITDA ïðèáàâèëà 1,6 ï.ï. äî 5,2%, ÷òî ñòàëî âîçìîæíûì áëàãîäàðÿ 
óâåëè÷åíèþ ìàðæèíàëüíîñòè ïðîäàæ ïðîäóêöèè, à èìåííî ïîâûøåíèþ öåíòðàëèçàöèè ïîñòàâîê äî 78%, 
ñïîñîáñòâóþùåå ïîëó÷åíèþ äîïîëíèòåëüíûõ áîíóñîâ îò ïîñòàâùèêîâ, à òàêæå êîíòðîëþ íàä èçäåðæêàìè 
(ïåðñîíàë, àðåíäà è ïð.). Âìåñòå ñ òåì, ðåíòàáåëüíîñòü EBITDA êîíêóðåíòîâ áûëà âûøå: ó Õ5 – 7,0%; ó 
Ìàãíèòà – 7,6%.  

Â îò÷åòíîì ïåðèîäå Ãðóïïà ïðîäîëæèëà ñîêðàùåíèå óðîâíÿ äîëãîâîé íàãðóçêè: ôèíàíñîâûé äîëã ñíèçèëñÿ 
íà 8,5% äî 276 ìëí äîëë. îòíîñèòåëüíî 2009 ãîäà ïðè ýòîì ñîîòíîøåíèå Ôèíàíñîâûé äîëã/EBITDA, ïî 
íàøèì îöåíêàì, óìåíüøèëîñü ñ íà÷àëà ãîäà ñ 3,29õ äî 2,65õ (×èñòûé äîëã/EBITDA – ñ 2,81õ äî 2,49õ). Äëÿ 
ñðàâíåíèÿ, ñîîòíîøåíèå ×èñòûé äîëã/EBITDA ó äðóãèõ èãðîêîâ ïðîäóêòîâîé ðîçíèöû áûëî íèæå: ó Õ5 
ðàâíÿëîñü 2,31õ, ó Ìàãíèòà – 0,27õ. Âàæíî îòìåòèòü, ÷òî äîëã ÄÈÊÑÈ íà êîíåö ìàðòà òåêóùåãî ãîäà íà 97,5% 
(èëè 269 ìëí äîëë.) áûë ïðåäñòàâëåí êðàòêîñðî÷íûìè îáÿçàòåëüñòâàìè, ïðåèìóùåñòâåííî 
ñèíäèöèðîâàííûì êðåäèòîì â ðàçìåðå 135 ìëí äîëë. ñ ïîãàøåíèåì â èþíå 2010 ãîäà, à òàêæå 
îáëèãàöèîííûì çàéìîì ñåðèè 01 îáúåìîì 3 ìëðä ðóá. (îêîëî 102 ìëí äîëë.), êîòîðûé äîëæåí áûòü ïîãàøåí 
17 ìàðòà 2011 ãîäà. Òàêèì îáðàçîì, ïåðâûì èñïûòàíèåì äëÿ Ãðóïïû óæå â 2010 ãîäó ñòàíåò 
ðåôèíàíñèðîâàíèå ñèíäèöèðîâàííîãî êðåäèòà, î ÷åì â íàñòîÿùåå âðåìÿ ðóêîâîäñòâî Êîìïàíèè âåäåò 
ïåðåãîâîðû ñ ðÿäîì áàíêîâ. Ðå÷ü èäåò î íîâîé ñèíäèêàöèè îáúåìîì 200 ìëí äîëë., êîòîðàÿ ïðè 
íåîáõîäèìîñòè ìîæåò áûòü óâåëè÷åíà äî 235 ìëí äîëë., ïðè÷åì äåíüãè Ðèòåéëåð ïîëó÷èò äâóìÿ òðàíøàìè 
(135 ìëí äîëë. è 65 ìëí äîëë.). Ïðåäïîëàãàåòñÿ, ÷òî íîâûé êðåäèò áóäåò ïðåäîñòàâëåí â ðóáëÿõ íà 4 ãîäà ñî 
ñòàâêîé «MosPrime + 4-4,5%», ÷òî, íà íàø âçãëÿä, ÿâëÿåòñÿ êîìôîðòíûì äëÿ ÄÈÊÑÈ. ×òî êàñàåòñÿ 
ïîãàøåíèÿ îáëèãàöèé Ýìèòåíòà, òî, ñêîðåå âñåãî, Êîìïàíèè óäàñòñÿ ïîäãîòîâèòüñÿ ê ýòîìó ñîáûòèþ, êàê 
ïðè ïîìîùè ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ, òàê è âíåøíèõ ðåñóðñîâ. Êðîìå òîãî, ìû ñ÷èòàåì, ÷òî ïðè íåîáõîäèìîñòè 
Ãðóïïà íå îñòàíåòñÿ áåç âíèìàíèÿ êîíòðîëèðóþùåãî àêöèîíåðà â ëèöå ÃÊ «Ìåðêóðèé», êîòîðûé ðàíåå óæå 
ïðèíèìàë ó÷àñòèå â ïîïîëíåíèè êàïèòàëà. 

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ îáëèãàöèè Äèêñè-Ôèíàíñ ñåðèè 01 òîðãóþòñÿ ñ äîõîäíîñòüþ 12,07% ãîäîâûõ ê 
ïîãàøåíèþ â ìàðòå 2011 ãîäà, ïðåäëàãàÿ âåñîìóþ ïðåìèþ ê âûïóñêàì Õ5 è Ìàãíèòà, ÷üÿ äîõîäíîñòü 
íàõîäèòñÿ â äèàïàçîíå 6,5%-9,4% ãîäîâûõ. Ìû ñ÷èòàåì, ÷òî áóìàãè ÄÈÊÑÈ ìîãóò ïðåäñòàâëÿòü èíòåðåñ äëÿ 
èíâåñòîðîâ, ãîòîâûõ ïðèíÿòü áîëåå ñëàáûé êðåäèòíûé ïðîôèëü Ýìèòåíòà, à òàêæå îòñóòñòâèå ðåéòèíãîâ è 
âîçìîæíîñòü áûòü â Ëîìáàðäíîì ñïèñêå ÖÁ. 

Àëåêñàíäð Ïîëþòîâ 
polyutov_av@nomos.ru 

 

МАШИНОСТРОЕНИЕ  

 «ÀâòîÂÀÇ» íàñòðîåí çàêîí÷èòü íûíåøíèé ãîä ñ îïåðàöèîííîé ïðèáûëüþ. Êàê ñîîáùàþò «Âåäîìîñòè», 
Çàâîä â 2010 ãîäó íàìåðåí âûïóñòèòü îêîëî 573 òûñ. ìàøèí. Ïëàí âûïóñêà àâòîìîáèëåé íà ïåðèîä ñ èþíÿ 
ïî äåêàáðü ñîñòàâëÿåò 399 241 øòóê (ïîðÿäêà 57 òûñ. àâòî â ìåñÿö). Íàèáîëüøàÿ çàãðóçêà – 60 983 øò. 
îæèäàåòñÿ â äåêàáðå. «Ñòàâêà» â íîâîì ïðîèçâîäñòâåííîì ïëàíå äåëàåòñÿ íà «êëàññèêó». Ìîòèâîì 
óâåëè÷èòü ïðîèçâîäñòâî ñòàë ðîñò îáúåìà ïðîäàæ. Ïî äàííûì «ÀâòîÂÀÇà», çà ÿíâàðü— ìàðò äèëåðû çàâîäà 
ðåàëèçîâàëè 124 100 àâòî, â àïðåëå ïðîäàæè ïîäñêî÷èëè íà 53,6% äî 52400 ìàøèí. Òàêèì îáðàçîì, â 
2010 ãîäó «ÀâòîÂÀÇ» ìîæåò ïðåâçîéòè ðàíåå àíîíñèðîâàííûé âûïóñê íà óðîâíå 450 òûñ. øò. Íàïîìíèì, ÷òî 
â 2009 ãîäó  áûëî ïðîèçâåäåíî 317 òûñ. ìàøèí. Ýòî îçíà÷àåò, ÷òî «ÀâòîÂÀÇ» óæå â ýòîì ãîäó ìîæåò 
ïîëó÷èòü ïðèáûëü. Êàê ñîîáùàë ðàíåå ïðåçèäåíò Êîìïàíèè Èãîðü Êîìàðîâ, «òî÷êà áåçóáûòî÷íîñòè» äëÿ 
Êîìïàíèè ñîñòàâëÿåò 450 òûñ. àâòî. /Âåäîìîñòè/ 
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                              Новости эмитентов 
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Аналитическое управление 
(495) 797-32-48 
E-mail: research@nomos.ru 

7

МЕТАЛЛУРГИЯ И ДОБЫВАЮЩИЙ СЕКТОР
 

 «Ìå÷åë» âåäåò ïåðåãîâîðû ñ ñèíäèêàòîì áàíêîâ î ïðèâëå÷åíèè êðåäèòà ïðèìåðíî íà 2-2,5 ìëðä äîëë. 
ñðîêîì ïîãàøåíèÿ â 2015-2017 ãã. äëÿ ðåôèíàíñèðîâàíèÿ çàéìîâ íà àíàëîãè÷íóþ ñóììó. Ñäåëêà ìîæåò 
ñîñòîÿòüñÿ äî ñåðåäèíû èþëÿ. /Èíòåðôàêñ/ 

 

 



Рынки и Эмитенты: факты и комментарии 

                              Мониторинг рынков 
 
31 мая 2010 года 
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Денежный рынок 
Â ïÿòíèöó íà ôîíå âåñüìà ïðîòèâîðå÷èâîãî èíôîðìàöèîííîãî ôîíà 
ìåæäóíàðîäíûå âàëþòíûå òîðãè â ïàðå EUR/USD ïðîõîäèëè áåç 
âûðàæåííîãî òðåíäà, è êóðñ åâðî áîëüøóþ ÷àñòü äíÿ âàðüèðîâàëñÿ â 
ðàìêàõ äèàïàçîíà 1,22-1,24õ. Íà÷àëî íîâîé íåäåëè íå ïðèíåñëî ðûíêó 
Foråx êàêèõ-ëèáî ñâåæèõ èäåé, âñëåäñòâèå ÷åãî â õîäå ñåãîäíÿøíåé 
àçèàòñêîé ñåññèè êîòèðîâêè åâðîïåéñêîé âàëþòû íàõîäÿòñÿ â ðàéîíå 
1,23õ. Ñåãîäíÿ àìåðèêàíñêèå ðûíêè íå ðàáîòàþò, ïîýòîìó îñíîâíîå 
âíèìàíèå èíâåñòîðîâ, âåðîÿòíî, áóäåò ïðèêîâàíî ê ñîîáùåíèÿì èç 
Åâðîïû, ãäå áóäåò îïóáëèêîâàíî ñðàçó íåñêîëüêî ïîêàçàòåëåé, 
õàðàêòåðèçóþùèõ òåêóùèå íàñòðîåíèÿ áèçíåñà è ïîòðåáèòåëåé. 
Òðàäèöèîííî ýòèì èíäèêàòîðàì íå ïðèäàþò áîëüøîãî çíà÷åíèÿ, îäíàêî, 
âïîëíå âåðîÿòíî, ÷òî â ñâåòå ìàéñêèõ ñîáûòèé íà ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ 
Åâðîïû è Forex ïðèâåäåííûå äàííûå áóäóò èìåòü íåñêîëüêî áîëüøèé 
âåñ. 

Äëÿ ðîññèéñêîãî ðûíêà ïÿòíèöà íà÷àëàñü äîñòàòî÷íî íåïëîõî: ñ 
îòêðûòèåì ðûíêà ñòîèìîñòü áèâàëþòíîãî îðèåíòèðà îïóñòèëàñü íà 25 
êîï. äî 33,69 ðóá., ÷òî áûëî ñïðîâîöèðîâàíî ïîçèòèâíîé äèíàìèêîé öåí 
íà íåôòü, ïðèáàâèâøèõ íàêàíóíå ñ 74 äî 75 äîëë. çà áàðð. (Brent). 

Îäíàêî çàòåì â òå÷åíèå äíÿ êîòèðîâêè íåôòè ñòàëè ïëàâíî ïîíèæàòüñÿ, 
è ó÷àñòíèêè âàëþòíîãî ðûíêà â ïðåääâåðèè âûõîäíûõ ïîñïåøèëè 
ïðèñòóïèòü ê ôèêñàöèè ðóáëåâûõ ïîçèöèé, âñëåä çà êîòîðîé êîðçèíà 
ñòàëà ïðèáàâëÿòü â öåíå, ê çàêðûòèþ âåðíóâøèñü íà óðîâåíü 
ïðåäûäóùåãî äíÿ - 33,94 ðóá.  

Ïîìèìî ïðèâû÷íîãî «íåôòÿíîãî» ôàêòîðà íåëüçÿ èñêëþ÷èòü, ÷òî èòîãè 
ïÿòíè÷íûõ âàëþòíûõ òîðãîâ áûëè âî ìíîãîì îáóñëîâëåíû äåéñòâèÿìè 
Áàíêà Ðîññèè, ñîâåðøàâøåãî èíòåðâåíöèè âíóòðè «ïëàâàþùåãî» 
êîðèäîðà. Íàïîìíèì, ÷òî, ïî ñëîâàì Ñ.Èãíàòüåâà, â ðàìêàõ òàêèõ 
îïåðàöèé ÖÁ ñ 1 ïî 27 ìàÿ âûêóïèë ïîðÿäêà 5 ìëðä äîëë. 

Ñåãîäíÿøíèé äåíü âíóòðåííèé âàëþòíûé ðûíîê íà÷èíàåò «â óíèñîí» ñ 
âíåøíèìè ïëîùàäêàìè: â îòñóòñòâèå íîâûõ ñèãíàëîâ ñ óòðà êîðçèíà 
êîòèðóåòñÿ íà óðîâíå ïÿòíè÷íîãî çàêðûòèÿ – 33,95 ðóá.  

Âûïëàòû ïî íàëîãó íà ïðèáûëü ïðîøëè äëÿ äåíåæíîãî ðûíêà 
ïðàêòè÷åñêè íåçàìåòíî: â ïÿòíèöó ñòàâêè íà ìåæáàíêå îñòàâàëèñü íà 
ïðèâû÷íûõ óðîâíÿõ 2,5-3%, à ïîêàçàòåëü ëèêâèäíîñòè çà äåíü ñíèçèëñÿ 
âñåãî íà 30,2 ìëðä äî 1,078 òðëí ðóá. Ïî-âèäèìîìó, îòòîê ðåñóðñîâ ïî 
îáÿçàòåëüñòâàì ïåðåä áþäæåòîì (îáùèé îáúåì êîòîðûõ ìîã ñîñòàâèòü 
ïîðÿäêà 150-200 ìëðä ðóá.) áûë ñêîìïåíñèðîâàí ïàðàëëåëüíûì 
ïðèòîêîì ñðåäñòâ ïî ãîñðàñõîäàì, íà÷èíàþùèìñÿ ñ ïîñëåäíèõ äíåé 
ìåñÿöà. Â òå÷åíèå áëèæàéøåãî âðåìåíè ìû îæèäàåì íîâûõ ïîñòóïëåíèé 
èç áþäæåòà, êîòîðûå áóäóò ñïîñîáñòâîâàòü ïîíèæåíèþ ñòàâîê íà 
äåíåæíîì ðûíêå. 

 

 
  

Èëüÿ Èëüèí
ilin_io@nomos.ru

Динамика cамостоятельности банковской системы
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Динамика валютного курса
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Дата
31 май

1 июн

2 июн

3 июн

Событие
аукцион РЕПО на 3 мес.

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

События денежного рынка

ломбардный аукцион ЦБ на сроки 7 дней, 3 
мес.
возврат ЦБ беззалоговых аукционов на 2,5 

млрд руб.

возврат фонду ЖКХ 5 млрд руб. размещенных 
ранее на депозиты

______________________ 
Èñòî÷íèê: Reuters, Áàíê Ðîññèè 
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Долговые рынки 
Äîñòàòî÷íî ñïîêîéíûé õîä çàâåðøàþùèõ íåäåëþ òîðãîâ íàðóøèëî 
ïîÿâèâøååñÿ óæå ôàêòè÷åñêè ïåðåä çàêðûòèåì åâðîïåéñêèõ ïëîùàäîê 
ñîîáùåíèå î òîì, ÷òî àãåíòñòâî Fitch ëèøèëî Èñïàíèþ íàèâûñøåãî 
ðåéòèíãà ïî äîëãîñðî÷íûì îáÿçàòåëüñòâàì â èíîñòðàííîé è ìåñòíîé 
âàëþòàõ, ïîíèçèâ ñâîè îöåíêè ñ «ÀÀÀ» äî «ÀÀ+». Ïðîãíîç ïî ðåéòèíãó 
áûë îïðåäåëåí êàê «Ñòàáèëüíûé». Áåçóñëîâíî, ïîñëå àíàëîãè÷íîãî øàãà 
îò S&P, ïîíèçèâøåãî ñâîþ îöåíêó åùå â àïðåëå äî «ÀÀ», ó÷àñòíèêè ðûíêà 
æäàëè ïîäîáíûõ äåéñòâèé è îò îñòàëüíûõ àãåíòñòâ íà ôîíå íåîäíîêðàòíî 
çâó÷àâøèõ ñîìíåíèé â ñïîñîáíîñòè Èñïàíèè áåç ïðîáëåì îáñëóæèâàòü 
ñâîè ãîñîáÿçàòåëüñòâà. Ïðè ýòîì ïîñëå çàÿâëåíèé èñïàíñêîãî ìèíèñòðà 
ôèíàíñîâ î òîì, ÷òî Èñïàíèÿ ðàñïîëàãàåò íåîáõîäèìûìè äëÿ ðàñ÷åòîâ ñ 
èíâåñòîðàìè ñðåäñòâàìè, îïàñåíèÿ ñîêðàùàëèñü, íî íå ñóùåñòâåííî. 
Àãåíòñòâî îáúÿñíÿåò ñâîè äåéñòâèÿ âîçðîñøèìè ðèñêàìè «çàìåäëåíèÿ 
òåìïîâ ðîñòà èñïàíñêîé ýêîíîìèêè, êîòîðîå îæèäàåòñÿ â ñðåäíåñðî÷íîé 
ïåðñïåêòèâå». Ïðè ýòîì òåêóùèé óðîâåíü CDS Èñïàíèè íà óðîâíå 220 á.ï. 
ñëàáî ñîïîñòàâèì è ñ äåéñòâóþùèìè ñóâåðåííûìè ðåéòèíãàìè, òîãäà êàê, 
íàïðèìåð, òåêóùèé CDS Ðîññèè ñîñòàâëÿåò ïîðÿäêà 170 á.ï. 

Ïîñêîëüêó íåïðèÿòíîå èçâåñòèå ïîÿâèëîñü óæå ôàêòè÷åñêè ïåðåä 
çàâåðøåíèåì òîðãîâ íà åâðîïåéñêèõ ïëîùàäêàõ, îíè íå óñïåëè îòûãðàòü 
åãî â ïîëíîé ìåðå – äèíàìèêà êëþ÷åâûõ èíäåêñîâ ñîâñåì íå âûðàæàëà 
êàêèõ-ëèáî ñåðüåçíûõ ðàçî÷àðîâàíèé èíâåñòîðîâ: îòíîñèòåëüíî èòîãîâ 
÷åòâåðãà íàáëþäàëîñü èçìåíåíèå â ïðåäåëàõ «+0,2%». 

Â òî æå âðåìÿ àìåðèêàíñêèå òîðãîâûå ïëîùàäêè â çíà÷èòåëüíîé ñòåïåíè 
îòðàçèëè íîâóþ âîëíó ïðîäàæ, ñïðîâîöèðîâàííóþ íåïðèÿòíûìè 
íîâîñòÿìè: ñíèæåíèå êëþ÷åâûõ èíäåêñîâ áûëî íà óðîâíå 0,9% - 1,25%. 
Ïðè ýòîì ïîÿâëåíèå ñïðîñà íà «çàùèòíûå» treasuries îáåñïå÷èëî 
ãîñîáÿçàòåëüòñâàì ÑØÀ âîçìîæíîñòü íèâåëèðîâàòü ÷àñòü ðîñòà 
äîõîäíîñòåé ÷åòâåðãà. Íàïðèìåð, ïî 10-ëåòíèì UST â õîäå ïÿòíè÷íûõ 
òîðãîâ ñíèæåíèå ñîñòàâèëî 7 á.ï. - äî 3,29%. Íå èñêëþ÷åíî, ÷òî 
àêòèâèçèðîâàòü ïðîäàæè ó÷àñòíèêàì ðûíêà «ïîäñêàçûâàëè» è 
ïðèáëèæàþùèåñÿ äëèííûå âûõîäíûå, ïðåäïîëàãàþùèå îòñóòñòâèå òîðãîâ 
â ïîíåäåëüíèê, êîãäà â ÑØÀ îòìå÷àåòñÿ «Memorial Day». 

Àçèàòñêèå òîðãîâûå ïëîùàäêè, ãäå ñåãîäíÿ îáû÷íûé ðàáî÷èé äåíü, íå 
îòðàæàþò åäèíñòâà íàñòðîåíèé, íàèáîëåå ñëàáûì âûãëÿäèò ðûíîê Êèòàÿ, 
ãäå íå èñ÷åçàþò îïàñåíèÿ «ðàçäóâàíèÿ ïóçûðåé», ÷òî, ïîæàëóé, ÿâëÿåòñÿ 
îäíèì èç ôàêòîðîâ ïîääåðæêè ñïðîñà íà àìåðèêàíñêèé ãîñäîëã, êàê 
áîëåå íàäåæíûé, ÷åì êèòàéñêèé ôîíäîâûé ðûíîê, îáúåêò èíâåñòèöèé. 

Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè íà÷èíàëè ïÿòíè÷íóþ ñåññèþ «íà ïîäúåìå», è 
â òå÷åíèå òîðãîâ êîòèðîâêè Russia-30 â î÷åðåäíîé ðàç ñîâåðøàëè 
ïîïûòêó «îáîñíîâàòüñÿ» íà óðîâíå 112%. Ïîìåøàëà ýòîìó, â êîíå÷íîì 
ñ÷åòå, äîâîëüíî íåêîìôîðòíàÿ â îòíîøåíèè ðèñêîâûõ àêòèâîâ 
êîíúþíêòóðà àìåðèêàíñêèõ ïëîùàäîê è íåäåëþ ñóâåðåííûé åâðîáîíä 
«çàêðûâàë» êîòèðîâêàìè â ðàéîíå 111,5%. 

Â êîðïîðàòèâíûõ âûïóñêàõ â ïåðâîé ïîëîâèíå äíÿ áûë äîâîëüíî àêòèâíûé 
ñïðîñ íà êà÷åñòâåííûå ðèñêè: ïîêóïêè â äëèííûõ âûïóñêàõ Ãàçïðîìà, 
Ëóêîéëà, ÒÍÊ-ÂÐ, ÐÆÄ, ÂûìïåëÊîìà îáåñïå÷èëè ïîëîæèòåëüíóþ 

Îëüãà Åôðåìîâà
efremova_ov@nomos.ru 

Спрэд Russia-30  и CDS Russia
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Динамика цен на нефть   
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Ценовые  индексы ММВБ
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ïåðåîöåíêó íà óðîâíå 0,5% - 0,75%. Îäíàêî äàâëåíèå ïðîäàâöîâ èç 
ñóâåðåííûõ áóìàã ðàñïðîñòðàíèëîñü è â êîðïîðàòèâíûé ñåãìåíò è ê 
ìîìåíòó çàêðûòèÿ òîðãîâ óäàëîñü ñîõðàíèòü ëèøü ïîðÿäêà 25 á.ï. îò 
äíåâíîãî öåíîâîãî àïñàéäà. Áîëåå êîìôîðòíûìè îêàçàëèñü èòîãè äíÿ äëÿ 
áóìàã Ñåâåðñòàëü-13, Åâðàç-13, ãäå ïåðåîöåíêà îñòàëàñü íà óðîâíå 1%. 

Ñåãîäíÿ îòñóòñòâèå íå òîëüêî àìåðèêàíñêèõ èíâåñòîðîâ, íî è êîëëåã èç 
Ëîíäîíà, îòìå÷àþùèõ âåñåííèé «Äåíü Áàíêèðà», ôàêòè÷åñêè ñâîäèò íà 
íåò êàêóþ-ëèáî àêòèâíîñòü â ñåãìåíòå åâðîáîíäîâ, à òå 
íåìíîãî÷èñëåííûå ñäåëêè, êîòîðûå, ìîæåò áûòü, è ïîïûòàåòñÿ êòî-òî 
ðåàëèçîâàòü, ñêîðåå, áóäóò íàïðàâëåíû íà òî, ÷òîáû áîëåå ïîçèòèâíî 
îòðàçèòü ðåçóëüòàòû ìàÿ. 

Â ðóáëåâîì ñåãìåíòå â ïÿòíèöó èíâåñòîðû òàêæå áûëè ñêîíöåíòðèðîâàíû 
íà ôèíàëüíûõ àêêîðäàõ ìàÿ: ïîñëåäíåì ðàóíäå íàëîãîâûõ ðàñ÷åòîâ è 
«äîðàáîòêå» îòäåëüíûõ ïîçèöèé, îáåñïå÷èâàþùèõ áîëåå áëàãîïðèÿòíóþ 
èòîãîâóþ êàðòèíó çà ìåñÿö. Ïîäòâåðæäåíèåì ñêàçàííîãî ìîæåò ñëóæèòü 
äîâîëüíî ðàçìûòàÿ ïî øèðîêîìó ñïåêòðó áóìàã, äàæå òåõ, ãäå 
ëèêâèäíîñòü ÿâëåíèå âåñüìà ðåäêîå, ïàëèòðà ñäåëîê, îòðàæàþùèõ ïðè 
âåñüìà ñêðîìíûõ îáîðîòàõ ïðåèìóùåñòâåííî ïîçèòèâíóþ ïåðåîöåíêó íà 
óðîâíå 25 – 75 á.ï. 

Èç íàèáîëåå çàìåòíûõ ïÿòíè÷íûõ ñîáûòèé îòìåòèì çàâåðøèâøååñÿ 
ðàçìåùåíèå îáëèãàöèé ËåíÑïåöÑÌÓ, à òàêæå íîâûå ñîîáùåíèÿ îò 
ýìèòåíòîâ, «ðàáîòàþùèõ» íàä ïîñòåïåííûì íàïîëíåíèåì êàëåíäàðÿ 
íîâûõ ïåðâè÷íûõ ðàçìåùåíèé. Â ÷àñòíîñòè, ñ ãðàôèêîì ñáîðà çàÿâîê íà 
ó÷àñòèå è ïðåäâàðèòåëüíîé äàòîé ðàçìåùåíèÿ áèðæåâûõ îáëèãàöèé 
ñåðèè 04 îïðåäåëèëñÿ ÑÊÁ-Áàíê (îáúåì âûïóñêà 2 ìëðä ðóá.) – äî 4 èþíÿ 
áóäåò ïðîâîäèòüñÿ book building, à íà áèðæå áóìàãè áóäóò ñ 9 èþíÿ. 

Ñåãîäíÿ ó÷àñòíèêàì ðûíêà ïðåäîñòàâëÿåòñÿ âîçìîæíîñòü çàâåðøèòü 
ïðîöåññ ïîäâåäåíèÿ èòîãîâ ìàÿ, îäíàêî îáùèé ôîí äëÿ ýòîãî ñòàë ìåíåå 
êîìôîðòíûì, ÷åì â ïÿòíèöó. Âî-ïåðâûõ, ïîñëå çàâåðøåíèÿ íàëîãîâûõ 
ðàñ÷åòîâ ðóáëü ñíîâà ñòàë íåñêîëüêî ñëàáåå. Âî-âòîðûõ, îáùèé âíåøíèé 
ôîí ñîõðàíÿåòñÿ âåñüìà íåñòàáèëüíûì, ëèøàÿ èãðîêîâ êàêîãî-ëèáî 
îïòèìèçìà. 
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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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Энергетика  
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Облигации федерального займа  

46002

 25063

 26199
 26198

 26200

 46014

 26201

 46017

 48001

 46021

 46019
 46018

 46022

46011

 25064

 25065

 25066

 25067

25068

25069

26202

25070

25071

2507225073

4.7

5.0

5.3

5.6

5.9

6.2

6.5

6.8

7.1

7.4

7.7

8.0

8.3

0 500 1 000 1 500 2 000 2 500 3 000 3 500 4 000

дюрация (дни)

доходность (%)



Контактная информация 
 

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

НОМОС-БАНК (ОАО) 
109240,Москва, ул. Верхняя  
Радищевская, д.2/1 стр.5 

Старший Вице-президент 
Пивков Роман / ext. 4120  
(495) 797-32-48 

pivkov_rv@nomos.ru 

Департамент долговых инструментов (495) 797-32-48 ib@nomos.ru 

Директор департамента Голованов Валерий / ext.4424 golovanov_vn@nomos.ru 

 Цвеляк Евгений / ext. 3581 tsvelyak_ea@nomos.ru 

 Турик Анна / ext. 3575 turik_aa@nomos.ru 

 Петров Алексей / ext. 4581 petrov_av@nomos.ru 

Аналитика (495) 797-32-48 research@nomos.ru 

Голубев Игорь / ext. 4580 igolubev@nomos.ru 

Ефремова Ольга / ext. 3577 efremova_ov@nomos.ru 

Ильин Илья / ext. 4426 ilin_io@nomos.ru 

Полютов Александр / ext. 4428 polyutov_av@nomos.ru 

 

Федоткова Елена / ext. 4425 fedotkova_ev@nomos.ru 

Департамент операций на финансовых рынках (495) 797-32-48  

Директор департамента  Третьяков Алексей / ext. 3120 tretyakov_av@nomos.ru 

Руководитель группы портфельных менеджеров Орлянский Андрей / ext. 4673 orlyanskiy_av@nomos.ru 

Заместитель начальника управления  
дилинговых операций 

Попов Роман / ext. 4671 popov_ry@nomos.ru 

Клиентский менеджер Марюшкин Андрей / ext. 4597 maryushkin_aa@nomos.ru 

Клиентский менеджер Матросов Кирилл / ext. 4677 matrosov_ka@nomos.ru 

Департамент брокерского обслуживания и 
управления активами (495) 797-32-48  

Заместитель директора департамента Матюшина Анна/ ext. 4121 matyushina_ai@nomos.ru 

Начальник отдела поддержки клиентов Сотникова Евгения  / ext. 4132 sotnikova_ea@nomos.ru 

 

Ограничение ответственности 
Настоящий документ был подготовлен Аналитическим управлением НОМОС-БАНКа и имеет исключительно информационное значение и не может рассматриваться как 
предложение или побуждение к покупке или продаже ценных  бумаг, а также связанные с ними финансовые инструменты. Информация, изложенная в настоящем документе, 
имеет исключительно информационное значение и не может рассматриваться как предложение или побуждение к покупке или продаже ценных  бумаг, а также связанные с 
ними финансовые инструменты. Информация не является исчерпывающей, была собрана из публичных источников, которые НОМОС-БАНК считает надежными, НОМОС-
БАНК  не дает гарантий относительно их точности или полноты. Любое лицо, рассматривающее возможность приобретения облигаций, должно провести свой собственный 
анализ финансового положения Эмитента, Поручителя и основных условий выпуска облигаций. Любой получатель настоящего документа должен определить для себя 
относительность информации, содержащейся в нем, и при покупке ценных бумаг он должен опираться на такое исследование, которое сочтет необходимым. НОМОС-БАНК, 
его руководство, представители и сотрудники не несут ответственности за любой прямой или косвенный ущерб, наступивший в результате использования информации 
изложенной в настоящем документе. 

Дата, указанная на данном документе, не означает, что информация, содержащаяся в данном документе, является полной и/или точной на эту дату. НОМОС-БАНК не берет 
на себя обязательство обновлять информацию, содержащуюся в данном документе. Данный документ также не является составной частью документов, подлежащих 
представлению в любой государственный орган, регулирующий порядок совершения операций с ценными бумагами. Кроме того, вышеуказанные органы не рассматривали 
настоящий документ, не подтверждали и не определяли его адекватность и точность. Целью настоящего документа и любой прилагаемой к нему финансовой документации 
не является создание основы для проведения кредитной или иной оценки, и эти документы не следует рассматривать как рекомендацию по приобретению облигаций. 


