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Электронная почта 

 
Аналитика 

 Наши контакты 

ММВБ S&P 500 Нефть Brent Золото

1 463,20 1 794,19 107,95 1 243,92

0,01% 1,13% 0,09% -1,84%

Россия-30, 

цена

Россия-30, 

доходность

UST-10, 

доходность

Спрэд 

Россия-30 к 

UST-10

115,67 4,29% 2,70% 159

-3 б.п. 1 б.п. 2 б.п. -1 б.п.

Евро/$ $/Рубль Евро/Рубль
Бивалютная 

корзина

1,3555 35,01 47,51 40,62

-0,79% 0,40% 0,57% -0,01%

ОФЗ 25079 ОФЗ 26205 ОФЗ 26207

Спрэд 

Россия-18 к 

ОФЗ 26204

100,48 98,00 99,45 -105,3

-0,44% -0,26% 0,11% -92 б.п.

Ликвидность, 

млрд руб.
NDF 1 год

MOSPrime 

o/n
MICEX РЕПО

1 145 7,69% 6,61% 6,36%

-67 57 б.п. 9 б.п. -2 б.п.

Индикаторы

 
Ключевая статистика на 

сегодня: 

 Розничные продажи в Германии 
(11:00); 

 Индекс цен производителей и 
потребительские расходы 

Франции (11:45); 

 Индекс потребительских цен и 
уровень безработицы еврозоны 

(14:00); 

 Личные доходы и расходы в США 
(17:30); 

 Индекс деловой активности США 
от Ассоциации Менеджеров 

Чикаго (18:45); 

 Индекс настроения потребителей 
США от Мичиганского 
Университета (18:55). 

Торговые идеи дня: 

 RUSSIA-42 (USD). Спред RUSSIA-
42-UST-30 в ходе торгов четверга 

превышал уровень в 220 б. п., что 
является максимумом 1,5 лет с 

июля 2012 года. Ожидаем начала 

формирования тенденции к 

сужению спреда на следующей 

неделе после сегодняшнего 
подтверждения рейтинга России 

агентством Fitch на уровне «BBB» 

cо «стабильным» прогнозом. 

 

Последние обзоры и комментарии: 

 Торговая идея в евробондах ВЭБа: сужение премий к Сбербанку 

 Торговая идея на Новый год в МКБ: рост доходности не обоснован 

 Стратегия 2014. Долговой рынок 
 

Мировые рынки и макроэкономика 

 Мировые рынки завершат неделю в спокойном ключе 
благодаря позитивно воспринятым данным по ВВП США. 

 США: первоначальная оценка ВВП США за IV кв.: +3,2%, 
прогноз: +3,2%. 

 США: незавершенные сделки по продаже жилья в декабре -
8,7%. 

 Глава Банка России Набиуллина: регулятор не собирается 
отказываться от валютных интервенций. 
 
Долговой рынок 

 Российские еврооблигации завершили торги четверга 
незначительными изменениями благодаря росту во второй 
половине дня после утреннего снижения. 

 В четверг спреды российских бумаг с US Treasuries в 
течение дня расширились до новых многомесячных 
максимумов. 

 В ходе торгов пятницы ожидаем сохранения появившейся в 
четверг вечером тенденции к укреплению российских 
евробондов. 
 
Комментарии 

 Агентство Fitch в пятницу подтвердило суверенный рейтинг 
России на уровне «BBB» со «стабильным» прогнозом. Мы 
рассматриваем действия Fitch как позитивные с точки 
зрения влияния на отношение инвесторов к российским 
активам. На торгах четверга спреды RUSSIA-23-UST-10 и 
RUSSIA-43-UST-30 показывали исторические максимумы, 
по спреду RUSSIA-42-UST-30 наблюдалось пиковое 
значение за последние 1,5 года. После подтверждения 
рейтинга РФ спреды с US Treasuries, на наш взгляд, могут 
начать формировать тенденцию к сужению. 

 Агентство ИТАР-ТАСС в пятницу сообщило, что 
правительство РФ обсуждает предложение «Роснефти» об 

отмене монополии «Газпрома» на трубопроводный экспорт 
газа. Мы не исключаем, что предложение «Роснефти» в 
перспективе 1-1,5 лет может превратиться во вполне 
реальный законопроект, который окажет существенное 
понижательное давление на перспективы выручки и 
прибыли компании, в связи с чем рассматриваем данную 
новость как негативную для обращающихся евробондов 
«Газпрома». 

 

 

http://facebook.com/UFS.IC
http://www.youtube.com/user/UFSInvestmentCompany
http://facebook.com/UFS.IC
http://www.youtube.com/user/UFSInvestmentCompany
mailto:Research@ufs-federation.com
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/o-kompanii/contacts.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/torgovaya-ideya-v-evrobondax-vieba-syzhenie-premiyi-k-sberbanky.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/torgovaya-ideya-na-novuyi-god-v-mkb-rost-doxodnosti-ne-obosnovan.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/strategiya/bez-prava-na-oshibky-dolgovoyi-runok.html
http://facebook.com/UFS.IC
http://www.youtube.com/user/UFSInvestmentCompany
http://facebook.com/UFS.IC
http://www.youtube.com/user/UFSInvestmentCompany
http://facebook.com/UFS.IC
http://www.youtube.com/user/UFSInvestmentCompany
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Мировые рынки и макроэкономика 

Мировые рынки завершат неделю в спокойном ключе 

благодаря позитивно воспринятым данным по ВВП США. 

Первоначальная оценка за IV кв. оказалась неоднозначной, 

но соответствовала ожиданиям. За последний отрезок 2013 

года крупнейшая экономика увеличилась на 3,2% по 

отношению к аналогичному периоду предыдущего года. Не 

дотянули до прогнозов потребительские расходы – их 

увеличение составило не 3,7%, а 3,3%, что в любом случае 

выше 2,0%, показанных по итогам III кв. По остальным 

компонентам все куда радужнее. Так, государственные 

расходы отняли у ВВП 0,9% (по итогам заседания ФРС 

отметило уменьшение роли «фискального тормоза»). 

Шестнадцатидневный простой работы правительства 

сократил темпы роста только на 0,3%. Повышение товарно-

материальных запасов максимальными темпами за последние 

пятнадцать лет на фоне увеличения капвложений компаний 

говорит о высоких шансах того, что экономика США прочно 

закрепится на траектории самоподдерживающегося роста. В 

этом году, по оценкам Федрезерва, экономика может вырасти 

на 2,8-3,2% против прошлогодних 1,9%. Таким образом, 

сокращение объема QE3 продолжится, а вместе с этим 

финансовые рынки ждет непростой переходный этап. 

Пока же можно констатировать то, что настроения на 

финансовых рынках стабилизировались. После многодневной 

серии понижения котировок рисковых активов отчет по ВВП 

выступил спусковым крючком для закрытия спекулятивных 

«коротких» позиций. Восстановлению уверенности 

способствовали также данные по заявкам на получение 

пособий по безработице и незавершенным сделкам по 

продаже жилья. Первые подскочили до 348 тыс., тогда как 

аналитики прогнозировали 330 тыс. Вторые – понизились в 

декабре на 7,8%. Таким образом, у инвесторов могла 

затеплиться надежда о том, что в ФРС могут задуматься о 

необходимости продолжения tapering на следующем 

заседании в марте – в последнем стейтменте комитет указал 

на приостановку восстановления рынка жилья и 

неоднозначную ситуации на рынке труда. 

Сегодня экономическую картину США дополнят данные по 

личным расходам и доходам в 17:30 МСК, а также индекс 

потребительских настроений от Мичиганского университета в 

18:55 МСК. В еврозоне в 14:00 МСК инвесторы узнают более 

актуальные цифры по потребительской инфляции и 

безработице. На долговом рынке США успешно прошел 

аукцион по размещению 7-летних бумаг, что вернуло 

доходность UST-10 обратно к 2,68%. Фьючерс на S&P 500 

колеблется вблизи нуля после роста индекса S&P 500 на 
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1,13%. На валютном рынке доллар США (DXY 81,06) укрепился 

против ведущих валют и понизился по отношению к 

большинству валют развивающихся стран. 

Станислав Савинов, vss@ufs-federation.com 

 

Российская экономика 

Ставки денежного рынка переписали максимумы с начала 

года. На рынке межбанковского кредитования индикативная 

ставка Mosprime o/n подскочила на 9 б. п. до 6,61%. На рынке 

междилерского РЕПО однодневная ставка по облигациям 

повысилась на 2 б. п. до 6,38%.  

После завершения налогового периода и до наступления 

нового отчетного периода ставки продолжили тяготеть в 

сторону роста. Причина в поведении регулятора. Лимит 

однодневного аукциона РЕПО был уменьшен до технического 

(10 млрд руб.), в то время как потребности хоть и 

уменьшились, но отнюдь не на столько. Объем поданных 

заявок сократился со 158,9 млрд руб. до 52,1 млрд руб. В 

итоге некоторые кредитные организации использовали РЕПО 

по фиксированной ставке (объем задолженности возрос с 4,1 

млрд руб. до 32,1 млрд руб.) и операции «валютный своп» 

(объем задолженности увеличился с 90,9 млрд руб. до 105,9 

млрд руб.). Перед выходными ситуация на денежном рынке не 

должна принципиальным образом измениться, хотя снижение 

процентных ставок возможно.  

На внутреннем валютном рынке рубль впервые за 

последние полторы недели смог получить передышку. После 

обновления максимальных за всю историю наблюдений 

значений курс бивалютной корзины скорректировался вниз, 

потеряв по итогам дня 41 коп., составив 40,49 руб. Накануне 

утром стало известно о сдвиге вверх коридора допустимых 

значений сразу на 25 коп. до 33,95-40,95 руб. Сегодня стоит 

ожидать повторения такого сценария, поскольку в рамках 

основной сессии курс бивалютной корзины в моменте 

достигал уровня в 41,19 руб.  

Развороту динамики рубля против ведущих валют 

способствовало повышение аппетитов к риску, что 

спровоцировало укрепление валют развивающихся стран к 

американскому доллару. Помимо этого, триггером для 

фиксации прибыли по валютным позициям стало заявление 

главы ЦБ России Эльвиры Набиуллиной о том, что регулятор 

не собирается отказываться от валютных интервенций. Тем не 

менее, от перехода к свободному курсообразованию к 2015 

году в ЦБ не отказываются. Таким образом регулятор 

отреагировал на прозвучавший призыв главы МЭР Алексея 

Улюкаева о пересмотре политики инфляционного 

таргетирования, сделав его модифицированным.  

Станислав Савинов, vss@ufs-federation.com 
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Долговой рынок 

Еврооблигации 
Российские еврооблигации завершили торги четверга 

незначительными изменениями благодаря росту во второй 

половине дня после утреннего снижения, в результате 

которого спред с американскими гособлигациями обновили 

многомесячные максимумы. 

Рынок американского госдолга в четверг торговался в 

узком диапазоне вблизи закрытия торгов среды, показав по 

итогам дня боковую динамику.  В течение дня спреды 

RUSSIA-23-UST-10 и RUSSIA-43-UST-30 превышали 210 

б. п. и 230 б. п., соответственно, показав максимальные 

значения с момента размещения российских выпусков. 

Спреды RUSSIA-30-UST-10 и RUSSIA-42-UST-30 превышали 

уровни в 170 б. п. и 220 б. п. По спреду RUSSIA-42-UST-30 

наблюдалось пиковое значение за последние 1,5 года. 

В ходе торгов пятницы ожидаем сохранения 

появившейся в четверг вечером тенденции к укреплению 

российских бумаг. Основным поддерживающим фактором 

при этом выступит новость о подтверждении суверенного 

рейтинга РФ агентством Fitch. В целом мы ожидаем, что в 

сложившихся условиях комментарий Fitch поспособствует 

формированию тенденции к сужению сильно 

расширившихся спредов евробондов РФ к US Treasuries на 

следующей неделе. 

Среди макроэкономической статистки, которая в 

пятницу может повлиять на ход торгов, мы отмечаем 

данные о персональных доходах и расходах населения в 

США, а также статистику по индексу настроений 

потребителей от университета Мичиган. 

Кроме того, долговые рынки отчасти продолжат 

отыгрывать вчерашние совпавшие с ожиданиями данные о 

предварительной оценке по росту ВВП США за 4К13 в 

размере 3,2% годовых. Предварительное значение роста 

ВВП США за весь 2013 год, таким образом, составляет 1,9% 

при прогнозах ФРС на 2014 год в интервале 2,8-3,2%. 

Вадим Ведерников, vva@ufs-federation.com 
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Комментарии по эмитентам 

Агентство Fitch в пятницу подтвердило суверенный 

рейтинг России на уровне «BBB» со «стабильным» прогнозом. 

Низкая долговая нагрузка на уровне 11% от ВВП и объем 

чистых иностранных инвестиций в размере 23% от ВВП 

поддерживают суверенный рейтинг РФ, хотя платежный 

баланс России и перестал укрепляться. Правительство 

направит  профицит в $6 млрд (0,3% от ВВП) в Резервный 

Фонд, однако это меньше, чем в 2008 году. 

Агентство считает, что российские власти переоценивают 

потенциальные несырьевые доходы в 2014 году, в 

результате чего целевой уровень дефицита в 0,5% от ВВП 

может быть по итогам года превышен. В ослаблении рубля 

агентство, помимо негативных факторов, отмечает и 

позитивное влияние за счет увеличения валютной выручки 

экспортеров. 

По прогнозам Fitch, российская экономика вырастет на 

2,0%, хотя российское правительство ожидает роста ВВП на 

2,5%. Рост показателя, в основном, будет происходить за 

счет компоненты потребительских расходов, а среди 

факторов, тормозящих долгосрочный рост ВВП, агентство 

отмечает сокращение рабочей силы и недостаток 

структурных реформ. 

В Fitch ожидают также, что российская валюта еще в 

течение некоторого периода времени будет волатильной, а 

баланс текущего счета в 2015 году станет дефицитным. 

Среди факторов, сдерживающих повышение рейтинга, 

агентство, как и прежде, называет высокую зависимость от 

цен на нефть и слабые государственные институты. Также в 

агентстве отмечают ухудшение ситуации с качеством 

активов в российской банковской системе. 

Мы рассматриваем действия Fitch как позитивные с 

точки зрения влияния на отношение инвесторов к 

российским активам. Тот факт, что в релизе агентства не 

говорится о том, что ослабление рубля может повлечь за 

собой пересмотр прогноза по рейтингу, мы считаем 

значимым позитивным моментом. Агентство отметило, 

что триггером к негативному рейтинговому действию в 

отношении РФ может стать существенное сокращение 

золотовалютных резервов. Тем не менее, мы не ожидаем, 

что существенное сокращение ЗВР может быть вызвано 

ослаблением рубля. 

Российский рынок еврооблигаций, по нашему мнению, 

может отреагировать позитивно на сообщение Fitch. На 

торгах четверга спреды RUSSIA-23-UST-10 и RUSSIA-43-UST-

30 превышали 210 б. п. и 230 б. п., соответственно, показав 

максимальные значения с момента размещения российских 
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выпусков. Спреды RUSSIA-30-UST-10 и RUSSIA-42-UST-30 в 

четверг превышали уровни в 170 б. п. и 220 б. п. По спреду 

RUSSIA-42-UST-30 наблюдалось пиковое значение за 

последние 1,5 года. После подтверждения рейтинга РФ, 

которое пришлось как нельзя кстати на фоне падения 

российской валюты, спреды с US Treasuries, на наш взгляд, 

могут начать формировать тенденцию к сужению. 

Вадим Ведерников, vva@ufs-federation.com 

 

 

Агентство ИТАР-ТАСС в пятницу со ссылкой на отраслевые 

и правительственные источники сообщило, что 

правительство РФ обсуждает предложение «Роснефти» об 

отмене монополии «Газпрома» на трубопроводный экспорт 

газа.  

Согласно сообщению агентства, «Роснефть», которая 

планирует к 2020 году стать вторым по величине 

газодобытчиком РФ, предложила выделить из ОАО «Газпром» 

газотранспортную систему в отдельную компанию с 

госрегулированием, чтобы обеспечить независимым 

газодобытчикам возможность самостоятельного экспорта 

сырья. 

На подготовительном этапе лишения «Газпрома» 

монополии на экспорт газа «Роснефть» предлагает уравнять 

внутренние и экспортные цены на газ, обеспечить 

участников равным доступом к газотранспортной системе и 

реализовать пилотный проект по доступу к экспортному 

каналу, сообщил ИТАР-ТАСС. 

Несмотря на то, что, по словам источника агентства в 

правительстве, структурированной концепции 

либерализации экспорта газа в правительстве пока нет, 

новость о том, что такой проект уже активно 

обсуждается, мы рассматриваем как негативную с точки 

зрения влияния на котировки обращающихся еврооблигаций 

«Газпрома». 

Учитывая то, в какие сроки правительство осуществило 

либерализацию экспорта сжиженного природного газа, мы не 

исключаем, что предложение «Роснефти» в перспективе 1-

1,5 лет может превратиться во вполне реальный 

законопроект, который окажет существенное 

понижательное давление на перспективы выручки и 

прибыли компании, возможно, вызвав и увеличение долговой 

нагрузки. 

Вадим Ведерников, vva@ufs-federation.com 
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Торговые идеи в еврооблигациях 

 

 
 

  

Выпуск ISIN
Рейтинг 

S&P/Moody's/Fitch
Доходность, %

Цена 

закрытия, %
Комментарий

RUSSIA-42 (USD) (NEW) XS0767473852 BBB/Baa1/BBB 5,77 98,03

Спред RUSSIA-42-UST-30 в ходе торгов четверга

превышал уровень в 220 б.п., что является

максимумом 1,5 лет с июля 2012 года. Ожидаем

начала формирования тенденции к сужению

спреда на следующей неделе после

сегодняшнего подтверждения рейтинга России

агентством Fitch на уровне "BBB" cо

"стабильным" прогнозом.

SBERRU-18 (TRY) XS0897427570 -/Baa1/BBB 12,39 84,37

Ожидаем укрепления турецкой лиры в

среднесрочном периоде после внеочередного

заседания ЦБ Турции, на котором было принято

решение о подъеме процентных ставок. В этой

связи ждем роста стоимости евробонда

"Сбербанка", номинированного в турецкой

валюте.

Газпром-20 (EUR) XS0906946008 BBB/Baa1/BBB 3,44 99,75

Укрепление евро и волатильность долларовых

еврооблигаций делают выпуск "Газпрома" в евро

средней дюрации привлекательным в свете

недавно опубликованного отчета за 3К14.

Ожидаем динамики лучше рынка от

размещенного год назад евробонда с

погашением в 2020 году.

ВЭБ-17 (USD) XS0719009754 BBB/-/BBB 3,44 105,52

Премия выпуска к евробонду "Сбербанка"

SBERRU-17 превысила уровень в 40 б.п., который

выглядит чрезмерным. Ожидаем сужения

премии на 25-30 б.п. в среднесрочном периоде

за счет сокращения на эту величину доходности

выпуска ВЭБа.
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Список анализируемых компаний   

Для просмотра обзора по интересующему эмитенту щелкните по его названию курсором мыши. 
        

  Финансовый сектор Металлургия Стратегические обзоры 

  АИЖК Алроса Стратегия на 2014 год. Макроэкономика 

  Ак Барс Банк Евраз Стратегия на 2014 год. Долговой рынок  

 Альфа-Банк Кокс Месячный обзор долговых рынков 

  Банк «Санкт-Петербург»  Металлоинвест Месячный обзор рублевого долгового рынка  

  Восточный Экспресс Метинвест (Украина)  

  Внешпромбанк ММК 
Прочие обзоры по долговому рынку 

  ВТБ  НЛМК Торговые идеи (спред-анализ)  

  ВЭБ  Норникель Инвестиции на рынке «вечных» облигаций: 
возможности и риски 

 
Газпромбанк Полюс Золото 

  Запсибкомбанк Распадская Российские еврооблигации, номинированные в 
валютах, отличных от доллара США 

  Зенит РУСАЛ 

  ЛОКО-Банк Северсталь Российские еврооблигации: интересная идея на 
долговом рынке 

  Металлинвестбанк ТМК  

  Межтопэнергобанк Феррэкспо (Украина) Муниципальные облигации: курс на 
сокращение спреда к ОФЗ.  

  МКБ   

  НОМОС-Банк  Нефтегазовый сектор  

  НОТА-Банк  Башнефть 
Химическая промышленность 

  ОТП Банк  Газпром Еврохим 

  Петрокоммерц Банк Газпром нефть Сибур 

  Пробизнесбанк Лукойл Уралкалий 

  Промсвязьбанк НК Альянс Фосагро 

  Ренессанс Кредит НОВАТЭК  

  Русславбанк Роснефть 
Телекоммуникационный сектор 

 Русский Стандарт ТНК-ВР  Вымпелком 

 Русфинанс Банк 

 
МТС  

 РСХБ  
Транспорт Мегафон 

 Сбербанк НМТП  

  Связной Банк РЖД Прочие 

 Совкомбанк Трансаэро Аптеки 36,6 

 Татфондбанк  FESCO АФК Система  

 ТКС Банк  
 «Борец» 

 УБРиР Энергетика Eurasia Drilling  

 Уралсиб МОЭСК  O1 Properties  

 ХКФ Банк  ФСК ЕЭС  Мрия (Украина) 

 Юникредит Банк РусГидро  

 Казкоммерцбанк (Казахстан) 

 Суверенные заемщики 

  Потребительский сектор Россия 

  X5 Retail Group  Республика Беларусь 

  О’КЕЙ Украина 

Вы можете подписаться на наши аналитические материалы, перейдя по ссылке. 

http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/spetsialnuyi-kommentariyi-k-razmeshceniyu-ryblevogo-evrobonda-aizhk.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/spetsialnuyi-kommentariyi-k-razmeshceniyu-obligatsiyi-alrosa-bo-1-i-bo-2.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/strategiya/bez-prava-na-oshibky-makroiekonomika.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/bank-ak-bars-razmeshcaet-evroobligatsii-ychastie-interesno.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/evraz-optimiziryet-kapzatratu-na-fone-snizheniya-ebitda-interesen-vupysk-evraz-18.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/strategiya/bez-prava-na-oshibky-dolgovoyi-runok.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/alfa-bank-razmestit-debyutnuyi-vupysk-ryblevux-evrobondov.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/koks-vusokie-riski-soxranyayutsya-evrobond-koks-16-interesen-dlya-sklonnux-k-risky-investorov.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/mesyachnue-obzoru/rekordnuyi-aprel-na-runke-rossiyiskix-evroobligatsiyi.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/bank-sankt-peterbyrg-razmeshcaet-sybord-bez-koll-optsiona-s-minimalnoyi-premieyi.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/operatsionnue-rezyltatu-metalloinvesta-kreditnuyi-profil-silnee-operatsionnogo.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/mesyachnue-obzoru/mayi-na-ryblevom-runke-zavershenie-korrektsii-sozdaet-ysloviya-dlya-pokypok-v-iyune.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/vostochnuyi-iekspress-bank-razmeshcenie-ryblevux-obligatsiyi-s-vnyshitelnoyi-premieyi.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/metinvest-finansovaya-ystoyichivost-ostanetsya-na-vusokom-yrovne-evroobligatsii-kompanii-interesnu.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/vneshprombank-debyutiryet-s-evrobondom.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/spetsialnuyi-kommentariyi-k-razmeshceniyu-evroobligatsiyi-oao-mmk.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/vtb-prinimaet-iestafety-razmeshceniyi-evrobondov-i-vuxodit-s-zayimom-vo-frankax-rekomendyem-ychastie.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/otchetnost-nlmk-podtverdila-privlekatelnost-ego-dolgovux-bymag.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/spred-analiz-po-runky-evroobligatsiyi-amerikanskaya-statistika-otkruvaet-novue-idei.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/torgovaya-ideya-v-evrobondax-vieba-syzhenie-premiyi-k-sberbanky.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/nornikel-razmeshcaet-7-letnie-evrobondu-rekomendyem-ychastie.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/investitsii-na-runke-vechnux-obligatsiyi-vozmozhnosti-i-riski.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/investitsii-na-runke-vechnux-obligatsiyi-vozmozhnosti-i-riski.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/gazprombank-provodit-royd-shoy-evrobondov-v-evro.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/evroobligatsii-polyus-zoloto-rekomendyem-ychastie.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/spetsialnuyi-kommentariyi-k-razmeshceniyu-obligatsiyi-zapsibkombanka-serii-bo-2.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/spetsialnuyi-kommentariyi-k-razmeshceniyu-evroobligatsiyi-oao-raspadskaya.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/rossiyiskie-evroobligatsii-nominirovannue-v-valyutax-otlichnux-ot-dollara-ssha-vozmozhnosti-i-riski-dlya-iemitenta-i-investora.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/rossiyiskie-evroobligatsii-nominirovannue-v-valyutax-otlichnux-ot-dollara-ssha-vozmozhnosti-i-riski-dlya-iemitenta-i-investora.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/spetsialnuyi-kommentariyi-k-razmeshceniyu-obligatsiyi-banka-zenit-bo-4.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/ryblevue-obligatsii-rysala-lychshaya-investitsionnaya-ideya-sredi-nebankovskix-high-yields.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/spetsialnuyi-kommentariyi-k-razmeshceniyu-obligatsiyi-loko-banka-bo-3.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/spetsialnuyi-kommentariyi-k-razmeshceniyu-evroobligatsiyi-severstali-rekomendyem-ychastie.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/rossiyiskie-evroobligatsii-interesnaya-ideya-na-dolgovom-runke.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/rossiyiskie-evroobligatsii-interesnaya-ideya-na-dolgovom-runke.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/spetsialnuyi-kommentariyi-k-razmeshceniyu-obligatsiyi-metallinvestbanka-1.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/spetsialnuyi-kommentariyi-k-razmeshceniyu-evroobligatsiyi-tmk.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/mezhtopienergobank-konservativnaya-premiya-za-debyut.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/spetsialnuyi-kommentariyi-k-razmeshceniyu-evroobligatsiyi-xoldinga-ferriekspo.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/obzoru-po-iemitentam/mynitsipalnue-obligatsii-kyrs-na-sokrashcenie-spreda-k-ofz.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/obzoru-po-iemitentam/mynitsipalnue-obligatsii-kyrs-na-sokrashcenie-spreda-k-ofz.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/torgovaya-ideya-na-novuyi-god-v-mkb-rost-doxodnosti-ne-obosnovan.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/nomos-bank-vozmozhnost-polychit-sverxrunochnyyu-doxodnost-s-minimalnumi-riskami.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/nota-bank-razmeshcaet-ryblevue-obligatsii-s-premieyi-k-runky.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/nk-bashneft-razmeshcaet-evrobondu-rekomendyem-ychastie.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/spetsialnuyi-kommentariyi-k-razmeshceniyu-obligatsiyi-otp-banka-bo-2.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/gazprombank-predlagaet-premiyu-za-evrobondu-v-evro-rekomendyem-ychastie.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/evroxim-vuxodit-na-runok-evroobligatsiyi-rekomendyem-ychastvovat-v-razmeshcenii.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/spetsialnuyi-kommentariyi-k-razmeshceniyu-obligatsiyi-banka-petrokommerts-bo-2-i-bo-3.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/oao-gazprom-neft-razmeshcaet-evrobondu-ychastie-interesno.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/spetsialnuyi-kommentariyi-k-razmeshceniyu-evroobligatsiyi-xoldinga-sibyr.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/probiznesbank-razmeshcaet-evrobondu-vusokiyi-risk-vusokaya-doxodnost.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/lykoyil-razmeshcaet-evrobondu-rekomendyem-ychastie.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/debyutnue-evrobondu-yralkaliya-rekomendyem-ychastie.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/privlekatelnost-dolgovux-bymag-promsvyazbanka-vurosla-posle-godovogo-otcheta.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/alliance-oil-ylychshila-kreditnuyi-profil-v-2k13-blagodarya-rosty-dobuchi.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/negativ-po-fosagro-pereotsenen-evrobondu-privlekatelnu-dlya-pokypki.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/renessans-kredit-razmeshcaet-sybord-spravedlivaya-doxodnost-vupyska-115-117-godovux.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/otchetnost-novatieka-za-1p13-kreditnoe-kachestvo-ostalos-vusokim.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/kommentariyi-po-itogam-prezentatsii-debyutnogo-razmeshceniya-obligatsiyi-rysslavbanka.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/dolgovue-instrymentu-rosnefti-vusokokachestvennue-torgovue-idei.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/rysskiyi-standart-razmeshcaet-evrobondu-rekomendyem-ychastie-v-raschete-na-vusokiyi-kypon.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/kommentariyi-k-otchetnosti-tnk-bp-po-msfo-za-2011-god.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/spetsialnuyi-kommentariyi-k-otchetnosti-gryppu-vumpelkom-po-itogam-3-kvartala-i-9-mesyatsev-2012-goda.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/spetsialnuyi-kommentariyi-k-razmeshceniyu-obligatsiyi-rysfinans-banka-bo-3.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/mts-razmeshcaet-evroobligatsii-rekomendyem-ychastie.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/rosselxozbank-razmeshcaet-evrobondu-po-stopam-gazproma.html
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