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вниманию институциональных инвесторов — «зона а1»

Российские институциональные инвесторы имеют достаточно жесткие ог-
раничения на инвестиции в ценные бумаги. Так, например, на рынке обли-
гаций в список разрешенных активов входят ценные бумаги, включенные 
в котировальный лист высшего уровня фондовой биржи. К таким разре-
шенным активам на рынке корпоративных и муниципальных облигаций  
в настоящий момент можно отнести 77 обращающихся выпусков на общую 
сумму более 271 млрд руб. при средней доходности порядка 6,73% годо-
вых и дюрации 2,6 года. Средний спрэд к кривой ОФЗ составляет порядка 
112 б.п., в то же время наиболее доходные облигации торгуются со спрэдом  
от 250 – 300 б.п. и более.

индексы долгового рынка гк «регион»

ИндЕКс A� КорпорАтИвных И мунИцИпАльных облИгАцИй

Значение
Изменение

неделя месяц полгода год YTD*

Total Return (%) ��9,82 0,�7 0,96 4,52 9,42 4,52 

Price (%) 99,57 0,00 0,25 0,�� 0,�5 -0,�2 

Yield (bp) 6,63 -4 -�4 -�5 -3� 28 

Капитализация (млн руб.) 27� 639 326 2�26 53258 45464 42524 

объем в обращении (млн руб.) 255 �5� 0 �50� 5235� 4507� 4235� 

дюрация (лет) 2,54 -0,02 -0,03 -0,05 -0,05 -0,08 



20 июля 2007 года 2

долговой рынок

ИндЕКсы воЗврАтА нА ИнвЕстИцИИ

Значение
Изменение Капитализация 

(млн руб.)неделя месяц полгода год YTD*

корпоративные облигации

общий 220,79 0,28 �,03 5,08 �0,�5 5,26 987 499

Котировальный лист А� ��9,73 0,�4 �,09 5,�0 �0,02 5,�5 ��5 �9�

Котировальный лист А2 ��7,86 0,32 0,85 3,73 8,08 3,97 54 5�6

Котировальный лист б �20,33 0,23 0,80 5,�� �0,�4 5,33 �70 493

Котировальный лист вс �22,04 0,32 �,�0 5,�4 �0,29 5,32 627 989

муниципальные облигации

общий 2�0,70 0,2� 0,94 4,40 9,3� 4,38 247 794

Котировальный лист А� ��9,85 0,20 0,85 4,�6 9,06 4,�5 �56 448

Котировальный лист А2 ���,05 0,08 0,65 3,64 7,55 3,68 �0 088

Котировальный лист б �2�,94 0,�8 0,79 3,54 8,25 3,26 467

Котировальный лист вс �23,53 0,24 �,�4 5,0� �0,34 5,0� 80 79�

Федеральные облигации

оФЗ �87,92 0,�7 0,82 3,93 8,30 3,92 672 395

ценовые индексы

Значение
Изменение

неделя месяц полгода год YTD*

корпоративные облигации

общий ��3,44 0,�2 0,32 0,63 0,85 0,58 

Котировальный лист А� �0�,0� -0,02 0,43 �,05 �,68 0,90 

Котировальный лист А2 99,75 0,�9 0,24 -0,04 -0,09 -0,0� 

Котировальный лист б 99,92 0,06 0,05 0,58 0,75 0,57 

Котировальный лист вс �00,79 0,�5 0,36 0,60 0,78 0,55 

муниципальные облигации

общий ��2,5� 0,04 0,22 -0,�2 -0,�5 -0,36 

Котировальный лист А� 99,0� 0,02 0,�� -0,45 -0,6� -0,70 

Котировальный лист А2 97,02 -0,�2 -0,�9 -�,33 -2,�2 -�,5� 

Котировальный лист б 99,20 0,00 0,02 -�,�7 -�,36 -�,65 

Котировальный лист вс �03,8� 0,08 0,48 0,80 �,52 0,59 

Федеральные облигации

оФЗ ��5,82 0,03 0,23 0,3� 0,7� 0,�2 

ИндЕКсы доходностИ

Значение
Изменение

дюрация, лет
неделя месяц полгода год YTD*

корпоративные облигации

общий 8,28 -�0 -�6 -30 -35 -22 �,75

Котировальный лист А� 7,2� -3 -�8 -8 �� 9 2,�5

Котировальный лист А2 7,70 25 �53 �8� �8 �57 2,85

Котировальный лист б 8,44 3 -7 � -7 -3 �,5�

Котировальный лист вс 8,48 -�8 -35 -39 -5� -25 �,66

муниципальные облигации

общий 6,6� -2 -�2 -22 -48 �9 2,96

Котировальный лист А� 6,�9 -4 -�� -38 -68 �3 2,85

Котировальный лист А2 7,57 9 �0 -�4 -5 -9 �,67

Котировальный лист б 8,07 -3 -�6 26 -�6 59 0,95

Котировальный лист вс 7,28 -2 -�9 -�8 -67 -8 3,27

Федеральные облигации

оФЗ 5,88 -8 -�6 -32 -59 -28 4,04



20 июля 2007 года 3

долговой рынок

на середину июля 2007 г. на рынке обращалось 42 выпуска кор-
поративных облигаций объемом около �30,5 млрд руб. и 35 выпусков суб-
федеральных (муниципальных) облигаций объемом около �04,7 млрд руб. 
(полный список торгуемых бумаг см. в приложении).

 средневзвешенная доходность по корпоративным облигациям 
составляла 7,��% годовых, по муниципальным облигациям — 6,37% годо-
вых при средней дюрации �,97 и 3,�5 года соответственно (см. таблицу).

усрЕднЕнныЕ пАрАмЕтры облИгАцИй «А�»

облигации
кол-во  

выпусков

объем  
в обращении, 

млн руб.

средневзвешенная  
дюрация,  

лет

средневзвешенная  
доходность,  
% годовых

средневзвешенный 
спрэд,  

б.п.

Корпоративные 42 �30 450 �.97 7.�� �63

муниципальные 35 �40 70� 3.�5 6.37 65

итого 77 271 151 2.58 6.73 112

Источник: ФБ ММВБ, расчеты ГК «РЕГИОН»

временная структура 
на рынке корпоративных облигаций обращаются выпуски с дюрацией  
от 0,2 до 5,2 года, на рынке муниципальных облигаций — от 0,� года  
до 6 лет. при этом, если корпоративные облигации сосредоточены в более 
коротких секторах, то среди муниципальных достаточно высока доля средне-  
и долгосрочных бумаг.

рАспрЕдЕлЕнИЕ облИгАцИй «А�» по сроКАм
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Как видно из представленной выше таблицы, наибольший доход 
приносят облигации «м-Индустрия». в кратко- и среднесрочном секторе 
выделяются облигации пАвА-2 и судостроительного банка � выпуска. 

отраслевая структура 
в котировальном списке «А�» Фб ммвб представлены корпоративные обли-
гации 9-и отраслей, наибольшую долю среди которых занимают банки (34%), 
компании тЭК (27%) и телекоммуникационные компании (�4%). минимальная 
доля (по �%) у пищевой и строительной отрасли, которые представлены  
по одному выпуску (см. рис.).

облИгАцИИ с нАИболЕЕ шИроКИмИ спрЭдАмИ К оФЗ

срок обращения выпуск
объем выпуска,  

млн руб.
дюрация, 

лет
доходность, % 

годовых

спрэд 
к «кривой» оФз, 

б.п.

корпоративные

до � года пАвА 02 об � 000 0.78 9.�7 395

� – 2 года судострб-� � 500 �.82 9.64 400

2 – 3 года омЗ-5 об � 500 �.93 7.35 �66

3 – 5 лет м-ИндустрИЯ � 000 3.2� �0.76 489

более 5 лет лукойл4обл 6 000 5.20 6.78 69

муниципальные

до � года новсибобл2 2 000 0.36 7.40 257

� – 2 года хабаровск6 � 000 �.37 7.20 �79

2 – 3 года Яробл-06 2 000 2.38 7.03 �25

3 – 5 лет Чувашия-05 � 000 3.4� 7.23 �39

более 5 лет ленобл-3об � 300 5.32 7.�6 �07

отрАслЕвАЯ струКтурА КорпорАтИвных облИгАцИй «А�»
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Как видно из представленной выше таблицы, максимальные 
спрэды облигаций существенно различаются в зависимости от отраслевой 
принадлежности эмитента.

облИгАцИИ с нАИболЕЕ шИроКИмИ спрЭдАмИ К оФЗ

выпуск
объем выпуска, 

млн руб.
дюрация, лет

доходность, % 
годовых

спрэд к «кривой» 
оФз, б.п.

Банки и Финансы

судострб-� � 500 �.82 9.64 400

машиностроение

омЗ-5 об � 500 �.93 7.38 181

металлургия

тмК-03 обл 5 000 0.57 6.73 171

торговля

Инпром 02 � 000 �.42 8.80 335

нефть и газ

гАЗпром А6 5 000 �.89 6.63 96

Пишевая

пАвА 02 об � 000 0.78 9.75 395

строительство

м-Индустр � 000 3.2� �0.76 489

телекомы

дальсвз3об � 500 �.�8 6.87 152

Энергетика

мосэнерго2 5 000 3.87 6.99 111
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Приложение

основныЕ ИндИКАторы торгуЕмых КорпорАтИвных облИгАцИй «А�»

выпуск объем выпуска, млн руб. дюрация, лет доходность, % годовых спрэд к «кривой» оФз, б.п.

Банки и Финансы

судострб-� � 500 �.82 9.64 400

мКб 02обл � 000 0.39 8.75 389

хКФ банк-3 3 000 �.�2 8.94 36�

хКФ банк-2 3 000 �.69 9.�4 355

хКФ банк-4 3 000 �.�9 8.86 350

русьбанк-� � 400 �.53 8.99 347

татфондб 3 � 500 0.34 8 320

мастерб-3 � 200 0.4 7.82 297

банксоЮЗ02 2 000 2.03 8.43 27�

номос 7в 3 000 0.42 7.58 269

банксоЮЗ0� � 000 0.74 7.57 243

росбАнК-� 3 000 �.47 6.8� �32

КИтФинбанк 2 000 �.35 7.6 �2�

машиностроение

омЗ-5 об � 500 �.93 7.35 �66

севстАвто � 500 2.25 7.26 �47

ИрКут-03об 3 250 2.77 7.27 �40

торговля

Инпром 02 � 000 �.42 8.8 335

Инпром 03 � 300 �.28 8.3 290

металлургия

тмК-03 обл 5 000 0.57 6.73 �7�

тмК-02 обл 3 000 �.58 6.97 �44

мечел 2об 5 000 2.64 7.04 ��8

нефть и газ

гАЗпром А6 5 000 �.89 6.63 96

гАЗпром А5 5 000 0.23 5.44 74

лукойл3обл 8 000 3.84 6.59 7�

лукойл4обл 6 000 5.2 6.78 69

гАЗпром А4 5 000 2.3 6.�7 37

лукойл2обл 6 000 0.34 �.79 -302

Пищевая

пАвА 02 об � 000 0.78 9.�7 395

связь

дальсвз3об � 500 �.�8 6.87 �52

мгтс-04 об � 500 0.8� 6.69 �49

влгтлквт-2 3 000 �.32 6.92 �49

мгтс-05 об � 500 0.86 6.6 �42

уралсвзИн4 3 000 0.29 6.�� �36

дальсвз2об 2 000 2.53 7.�9 �34

влгтлквт-4 3 000 �.98 7.02 �32

влгтлквт-3 2 300 2.�7 7.07 �30

строительство

м-Индустр � 000 3.2� �0.76 489

Энергетика

мосэнерго2 5 000 3.87 6.99 ���

мосэнерго� 5 000 �.99 6.8� ��0
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Приложение

основныЕ ИндИКАторы торгуЕмых мунИцИпАльных облИгАцИй «А�» 

выпуск объем выпуска, млн руб. дюрация, лет доходность, % годовых спрэд к «кривой» оФз, б.п.

новсибобл2  2 000 0.36 7.4 257

КраснЯрКр3  3 000 0.68 7.09 200

Яробл-04  � 000 �.72 7.36 �80

хабаровск6  � 000 �.37 7.2 �79

новсиб 3об  � 000 �.84 7.2� �59

тульскоб �  � 500 �.8� 7.�8 �58

нижгоробл2  2 000 0.77 6.7� �56

Чувашия-05  � 000 3.4� 7.23 �39

томск.об-4  � 00� 2.66 7.�5 �33

КомИ 7в об  � 000 4.62 7.3 �33

Якут-06 об  2 000 �.99 6.93 �26

Яробл-06  2 000 2.38 7.03 �25

нижгоробл3  2 000 2.94 6.93 �09

ленобл-3об  � 300 5.32 7.�6 �07

самаробл 3  4 500 3.5� 6.89 �05

ЯнАо-� об  � 800 0.98 6.25 �0�

мос.обл.5в  9 000 �.7 6.47 9�

мгор4�-об  �0 000 2.62 6.02 20

мгор44-об  20 000 6.0� 6.34 �4

мос.обл.3в  4 000 0.09 2.57 -�9�
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«кривая» доходности корпоративных облигации «а1» 
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«кривая» доходности муниципальных облигации «а1» 
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страницы компании в информационной системе REUTERS: <REGION>

данный обзор носит исключительно информационный характер и не может рассматриваться 

как предложение к заключению сделок с компаниями группы «рЕгИон». мы не претендуем 

на полноту и точность изложенной информации. наши клиенты могут иметь позицию или  

какой-либо иной интерес в любой сделке прямо или косвенно упомянутой в тексте настоя-

щего обзора. «рЕгИон» не несет ответственности за любой прямой или косвенный ущерб, 

наступивший в результате использования информации, изложенной в настоящем обзоре. лю-

бые операции с ценными бумагами, упоминаемыми в настоящем обзоре, могут быть связаны  

со значительным риском.

группа компаний «рЕгИон» объединяет динамично развивающиеся ком-
пании, оказывающие в совокупности целый спектр услуг на рынке ценных 
бумаг, в числе которых услуги в сфере брокерской (ооо «бК рЕгИон»), 
депозитарной деятельности (ЗАо «дК рЕгИон»), доверительного управ-
ления ценными бумагами, управления инвестиционными фондами, пае-
выми инвестиционными фондами и негосударственными пенсионными 
фондами (ЗАо «рЕгИон Эсм»), а также услуги финансового консультанта 
на рынке ценных бумаг (ЗАо «рЕгИон ФК»). Компании группы обладают 
всеми необходимыми лицензиями для осуществления соответствующих 
видов деятельности. профессионализм сотрудников компаний группы 
подтвержден рейтингами нАуФор (АА — высокая степень надежности), 
журнала «деньги», а также многочисленными опросами участников рын-
ка ценных бумаг, проводимых информационными агентствами AK&M  
и росбизнесКонсалтинг, по результатам которых Компания устойчиво  
занимает ведущие места. основные причины наших успехов кроются  
в четком понимании тенденций рынка и чутком отношении к интересам 
наших клиентов. Если вам потребуется какая-либо помощь, либо вы 
захотите более подробно узнать о спектре оказываемых нами услуг, пожа-
луйста, свяжитесь с нами.

многоканальный телефон: (495) 777 29 64 
Факс: (495) 777 29 64 доб. 234
www.region.ru

оПерации с акциями 

руководитель департамента:

павел ващенко (доб. 335; e-mail: pvaschenko@regnm.ru)

клиентское обслуживание:

владимиров владимир (доб. 570; e-mail: vladimirov@regnm.ru)

Антон Коновалов (доб. 507; e-mail: konovalov@region.ru)

маргарита петрова (доб. 333; e-mail: rita_petrova@regnm.ru)

синика Елена (доб. 549; e-mail: sinika@region.ru)

трейдеры:

марина муминова (доб. �57; e-mail: muminova@regnm.ru),

(495) 984-55-30 (прямой)

орловский максим (доб. 534; e-mail: orlovskiy@renm.ru)

Янковский Александр (доб. 585; e-mail: java@regnm.ru)

оПерации с векселями

павел голышев (доб. 303; e-mail:golyshev@regnm.ru)

виктория скрыпник (доб. 30�; e-mail:vvs@regnm.ru)

Елена шехурдина (доб. 463; e-mail:lenash@regnm.ru)

Крищенко богдан (доб. 580; e-mail:valentine@regnm.ru)

оПерации с оБлигациями

сергей гуминский (доб. 433; e-mail:guminskiy@regnm.ru)

петр Костиков (доб. 47�; e-mail:kostikov@regnm.ru)

Игорь Каграманян (доб. 575; e-mail:kia@regnm.ru)

нестерова Анна (доб. 549; e-mail:nesterova@regnm.ru)

организация Программ долгового Финансирования

олег дулебенец (доб. 584; e-mail: dulebenets@regnm.ru)

Константин Ковалев (доб. 547; e-mail: kovalev@regnm.ru)

аналитическое уПравление

начальник управления:

Константин Комиссаров (доб. 428; e-mail: komissarov@regnm.ru)

долговой рынок:

Александр Ермак (доб. 405; e-mail: aermak@regnm.ru)

Фондовый рынок:

Константин гуляев (доб. �40; e-mail: gulyaev@region.ru)

доверительное уПравление

сергей малышев (доб. �20; e-mail: smalyshev@regnm.ru)

данила шевырин (доб. �78; e-mail: she_dv@regnm.ru)


