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Обзор рынка 
Еврооблигации 
«Холодная война» продолжает отпугивать итак 
неплотные слои глобальных инвесторов от России. 
Вроде и падать дальше некуда, но покупателей нет: 
котировки основных бондов без изменений уже 
несколько дней. Сегодня тенденция не преломится: 
ввиду выходного дня в Великобритании рынок 
российских валютных облигаций будет сегодня 
крайне вялым. 

Рублевые облигации 
Несмотря на окончание недели, падение цен 
рублевых облигаций продолжилось. Вновь сильно 
подешевел первый эшелон, большинство бумаг 
второго эшелона, а также гособлигации. «Лучше 
рынка смотрелись короткие выпуски, в том числе 
бумаги, входящие в список ЖКХ, однако, это, скорее, 
исключение. 

Валютный рынок 
Несмотря на резкое укрепление рубля к доллару в 
начале торгов, по итогам сессии его курс практически 
не изменился - 24,355 руб./долл. Стоимость 
бивалютной корзины также осталась на прежнем 
уровне. Таким образом, причиной коррекции рубля 
стало исключительно падение курса евро к доллару.  

 
Далее в выпуске 
• Soup du Jour:    Понедельник – Экономика США 
• Карты процентных ставок 
Будь в курсе 
 

    Значение Изменение 
Курс доллара ЦБ, руб. T 24.2699 -0.0314 
Курс евро ЦБ, руб. S 36.1257 0.1282 
EUR/USD T 1.4811 -0.0012 
MIACR на 1 день, %  S 5.66 0.070 
Остатки на счетах в ЦБ, млрд. руб. S 751 8.90 
Среднвз. дох-ть ОБР-ОФЗ, % S 7.32 0.029 
RUX-Cbonds, средневзв. дох-ть, % S 10.06 0.010 
Сальдо операций ЦБ, млрд. руб.   10.40   
РЕПО с ЦБ, млрд. руб.   4.33   
Средневзв. ставка РЕПО, %   7.03   
    Значение Изменение, б.п. 
UST-2, доходность, % S 2.404 9.7 
UST-10, доходность, % S 3.872 4.1 
Bund-2, доходность, % S 4.133 5.3 
Bund-10, доходность, % S 4.219 4.4 
LIBOR 3m, % T 2.810 -0.06 
Russia-30, % от номинала S 112.0 0.4 
Brazil-40, % от номинала T 131.9 -2.5 
Turkey-30, % от номинала S 150.2 20.3 
Venezuela-27, % от номинала S 91.6 19.3 
Спред EMBIG, б.п. T 324 -3 

        
 

Источник: РТС, ММВБ, ЦБ РФ, Bloomberg, Cbonds
 

   
 

  
Календарь событий
Дата Время Страна Событие Период Прогноз Пред.

25 авг 18:00 США Existing Home Sales июл. 4.9 млн. 4.86 млн.
18:00 США Existing Home Sales MoM июл. 0.8% -2.6%

26 авг 12:00 Германия IFO - Business Climate авг. 97.2 97.5 
12:00 Германия IFO - Current Assessment авг. 104.8 105.7 
12:00 Германия IFO - Expectations авг. 90.3 90 
18:00 США Consumer Confidence авг. 53 51.9 
18:00 США New Home Sales июл. 525 тыс. 530 тыс.
18:00 США New Home Sales MoM июл. -0.9% -0.6%
18:00 США Richmond Fed Manufact. Index авг. -10% -16%

27 авг 16:30 США Durable Goods Orders MoM июл. 0.1% 0.8%
16:30 США Durables Ex Transportation MoM июл. -0.5% 2%

28 авг 12:00 Еврозона Euro-Zone M3 s.a. YoY июл. 9% 9.5%
16:30 США Core PCE QoQ за I кв. 2.1% 2.1%
16:30 США GDP Annualized QoQ за I кв. 2.8% 1.9%
16:30 США GDP Price Index QoQ за I кв. 1.1% 1.1%
16:30 США Personal Consumption за I кв. 1.6% 1.5%

29 авг 16:30 США PCE Core MoM июл. 0.3% 0.3%
16:30 США PCE Core YoY июл. 2.4% 2.3%
16:30 США PCE Deflator  YoY июл. 4.4% 4.1%

 

ОФЗ и Спред к Russia-30 
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Russia-30 и Спред к UST 
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Источник: ММВБ, Bloomberg
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Валютные облигации  

Активности не будет Доходность UST-10, RUS-30, Спред 
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Доходность US Treasuries 
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Доходность суверенных еврооблигаций EM 
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Ключевые индикаторы российского риска продолжают 
отражать сохраняющуюся геополитическую напряженность. 
Так 5-ти летние CDS на Россию находятся в районе 128-130 
б.п. – уровней прошлой волны неприязни к рискам, вызванной 
банкротством Bear Stearns. А суверенный индикативный спред 
RUS-30 vs US-10 по прежнему весьма широк – около 185 б.п. 

Единственное, что стоит отметить – стабилизацию котировок 
российских еврооблигаций. Выходит, что достигнутые уровни 
по доходности уже весьма интересны, но геополитическая 
напряженность, а также сохранение новостного потока с 
Запада (фин.отчеты крупнейших компаний мира 
свидетельствуют о различных потерях от кризиса рынка 
жилья и кредитования, влияние которого с определенным 
временным лагом ожидается на темпах роста мировой 
экономики), мешают покупателям проявить агрессию на 
рынке. 

Это с одной стороны поддерживает безрисковые инструменты 
– бенчмарк, вслед которой движутся и котировки российских 
евробондов, с другой – лимитирует вложение в рынки 
Emerging Markets, к которым большая часть инвесторов пока 
еще относит Россию. Отметим, что сейчас и бенчмарк не 
особо подвижен: кривая доходности Treasuries с четверга 
прошлой недели – без изменении, а индикативный выпуск 
американской «десятки» торгуется под ставку 3,85%. 

Тем не менее, мы по-прежнему оптимистично настроены, и по 
мере улучшения восприятия рисков РФ глобальными 
инвесторами российские евробонды обретут покупателей. Мы 
уже сейчас рекомендуем обратить внимание на качественные 
выпуски, чья доходность за время распродаж приблизилась к 
10% годовых – Северсталь, Евраз, ТМК, ТНК-ВР, НКНХ и др. 

Из пятничных макроданных можно выделить только данные 
по ВВП Великобритании. Во II квартале ВВП Великобритании 
остался без изменений по сравнению с I кварталом, хотя 
эксперты ожидали роста на 0,1%. 

Источник: Bloomberg 



 

 
325 августа 2008 

КапиталЪный взгляд - облигации

 

 Лидеры роста / падения за день 

Выпуск Доходность,
годовых

Цена, % от 
номинала

Изменение 
цены, п.п.

Транскапитал  10.514% 7/2017 17.73% 79.46 1.71
Транснефть  5.381% 6/2012 € 7.30% 93.60 0.35
ВТБ  6.25% 6/2035 8.38% 89.27 0.28
ТНК-ВР  6.625% 3/2017 9.52% 83.53 0.22
Альфа Банк  8.635% 2/2017 11.50% 92.00 0.19
Промсвязьбанк  8.75% 10/2010 9.19% 99.11 0.17
Северсталь  9.75% 7/2013 9.78% 99.74 0.17
Транснефть  8.7% 8/2018 8.56% 100.90 0.16
Транснефть  7.7% 8/2013 7.47% 100.93 0.16
ВТБ  7.5% 10/2011 6.98% 101.78 0.16

ТНК-ВР  7.5% 7/2016 9.43% 89.40 -0.28
Вымпелком  8.25% 5/2016 9.50% 93.33 -0.29
Газпром  10.5% 10/2009 4.21% 106.87 -0.30
НОМОС  9.75% 10/2016 11.98% 93.63 -0.32
Рус.Стандарт  6.825% 9/2009 € 11.32% 95.80 -0.35
ТНК-ВР  7.875% 3/2018 9.46% 89.77 -0.45
МБРР  8.8% 6/2009 8.11% 100.49 -0.45
Промсвязьбанк  9.625% 5/2012 11.97% 93.07 -0.62
Траст  9.25% 10/2009 14.68% 94.49 -0.85
Транскапитал  9.125% 5/2010 14.81% 91.53 -6.44

Лидеры

Аутсайдеры

 

 

Индекс облигаций развивающихся стран 

Значение Изменение, % Спреды, б.п.
Изменение 
спредов

 EMBI+           438.4 0.06 301 -2
 Russia EMBI+    491.8 0.03 189 -3
 Argentina EMBI+ 90.6 0.31 675 -6
 Brazil EMBI+    657.5 0.01 240 -1
 Colombia EMBI+ 330.0 0.08 226 -2
 Ecuador EMBI+   801.7 0.03 725 -3
 Mexico EMBI+    382.6 -0.17 184 0
 Peru EMBI+      626.1 -0.04 200 -2
 Turkey EMBI+    287.6 0.28 306 -6
 S.Africa EMBI+  154.5 0.02 239 -3
 Venezuela EMBI+ 536.1 0.08 654 -2

 

Продолжили «радовать» инвесторов ипотечные гиганты СШ - 
Fannie Mae и Freddie Mac. Агентство Moody’s снизило рейтинг 
их привилегированных акций сразу на пять ступеней до Baa3. 
Хотя мы отмечаем, что к негативу по этим компаниям рынок 
попросту уже привык и существенной реакции не показывает. 

Среди некоторого позитива отметились Lehman Brothers и 
финансовые власти США со своими очередными 
вербальными интервенциями. Так последние пытались в лице 
Главы ФРС Бена Бернанке отметить локальное снижение цен 
на сырье, стабильный доллар, которые вкупе с замедлением 
экономического роста должны привести к замедлению 
инфляции. Все это сдержит финансовые власти в вопросе 
ужесточения денежно-кредитной политики путем повышения 
ставок и оставит финансовое сообщество в весьма льготных 
условиях рефинансирования.  
Однако, эффект спасения рынка даже в условиях сохранение 
учетных ставок на текущих уровнях, на наш взгляд, будет 
крайне слабым. Мы считаем, что причина не в дефиците 
средств в финансовой системе, а в отношении между 
контрагентами. Эту гипотезу подтверждает уровень LIBOR, 
который в последние месяцы, практически не меняясь, на 80 
б.п. превышает ставку ФРС, отражая повышенное нежелание 
банков кредитовать друг друга. Ранее такой спред был близок 
к 10-12 б.п. 

Что касается новости о Lehman Brothers, который нашел 
южнокорейского инвестора, то она конечно с одной стороны 
позитивна – банк сможет привлечь капитал и удержаться на 
плаву, но в то же время он подтвердил о весьма бедственном 
собственном положении. 

Сегодня в 18:00 Национальная ассоциация риэлторов США 
обнародует данные о продажах домов на вторичном рынке в 
июле. На политической арене сегодня состоятся: заседания 
Госдумы и Совета Федерации, на которых будет обсуждаться 
вопрос признания независимости Южной Осетии и Абхазии. В 
случае вероятного одобрения этого вопроса, могут усилиться 
трения между Россией и западными странами.  На наш 
взгляд, вероятность такого исхода весьма высока.  

В итоге «холодная война» продолжает отпугивать итак 
неплотные слои глобальных инвесторов от России. Вроде и 
падать дальше некуда, но и покупателей нет: котировки 
основные бондов – без изменений уже несколько дней. 
Сегодня тенденция, скорее всего, не преломится: ввиду 
выходного дня в Англии рынок российских валютных 
облигаций будет сегодня крайне вялым. 

Источник: Bloomberg 
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Рублевые облигации  

 Доходность корпоративных облигаций                                
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Лидеры роста/падения корп. облигаций за день 

Выпуск Цена, % от 
номинала

Изменение 
цены, б.п.

Парнас-М 2 19.61% / · 91.81 1181
АИЖК 11об · / 10.00% 91.50 612
МОИТК-01 · / 13.50% 95.94 394
ТНИКОЛЬ-Ф1 7.84% / · 100.86 116
Русфинанс4 · / 10.41% 96.77 106
Домоцентр1 21.54% / · 96.81 81
МИАН-Дев-1 44.12% / · 99.21 74
АИЖК 10об · / 11.45% 85.00 68
РусМасла-2 26.12% / · 98.67 57
БПФ-01 · / 16.63% 98.11 53

МатрицаФ-1 13.78% / 13.13% 89.33 -217
АИЖК 6об · / 10.68% 90.99 -306
ИжАвто 02 10.64% / · 95.08 -352
ПТПА-Ф1 14.63% / · 98.40 -360
СЗЛК-Фин-1 14.46% / · 16.98 -566
АСПЭК-01 11.86% / · 90.10 -900
БАНАНА-М-2 11.56% / · 51.31 -1210
Миннеско-1 · / 17.91% 43.64 -1455
ЭйрЮнион01 · / 18.42% 55.05 -1711
Держава-Ф 64.30% / · 55.88 -1863

Дох-ть к оферте/ 
погашению, годовых

Аутсайдеры

Лидеры

 

Несмотря на окончание недели, падение цен рублевых 
облигаций продолжилось. Вновь сильно подешевел первый 
эшелон, большинство бумаг второго эшелона, а также 
гособлигации. Лучше рынка смотрелись короткие выпуски, в 
том числе бумаги, входящие в список ЖКХ, однако, это, 
скорее, исключение. 

Риск падения цен и на этой неделе представляется довольно 
высоким, учитывая крупные налоговые платежи (в 
понедельник – уплата акцизов, НДПИ, в четверг – налог на 
прибыль) и опасность дальнейшего ухудшения рублевой 
ликвидности. За этот месяц объем средств банков на 
корсчетах и депозитах практически не изменился (+60 млрд. 
рублей, по сравнению с +225,8 млрд. рублей в июле, +390 
млрд. в июне, и +365 млрд. рублей в мае), так что спрос на 
кроткие деньги, скорее всего, будет расти. Рефинансирование 
в ЦБ и Минфине, возможно, смягчит дефицит рублевых 
средств, но поскольку часть ресурсов пойдет на пролонгацию 
119 млрд. рублей, привлеченных у Минфина в первой 
половине августе, повышения краткосрочных процентных 
ставок, скорее всего, не избежать. 

Не способствует улучшению обстановки геополитические 
риски, ставшие причиной оттока капитала, расширения 
спредов суверенных евробондов и ослабления курса рубля к 
доллару. Вряд ли отношение западных инвесторов к 
российским активам быстро изменится, а значит - все эти 
факторы будут по-прежнему актуальными. 

                                            Источник: ММВБ, КапиталЪ, Cbonds 
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Валютный рынок  
 Курс рубля ЦБ РФ 
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Рублевая ликвидность 

Несмотря на резкое укрепление рубля к доллару в начале 
торгов, по итогам сессии его курс практически не изменился - 
24,355 руб./долл. Стоимость бивалютной корзины также 
осталась на прежнем уровне. Таким образом, причиной 
коррекции рубля стало исключительно падение курса евро к 
доллару. В свете опубликованной в последнее время 
статистики по еврозоне, а также новых данных, 
свидетельствующих о замедлении европейской экономики, 
евро, скорее всего, будет испытывать давление и на этой 
неделе. 

Замедление темпов роста денежного агрегата еврозоны М3, 
риск ухудшения делового климата и потребительских 
настроений, снижение ВВП еврозоны во втором квартале 
могут не только помешать укреплению евро, но и стать 
причиной его нового падения. Если также учесть, что в США 
ВВП, скорее всего, будет пересмотрен вверх, а инфляция, в 
отличие от еврозоны, ускорится, риск падения евро, 
действительно, не стоит недооценивать. 

Вслед за евро может упасть и курс рубля, так потенциал его 
роста к бивалютной корзины ограничен оттоком капитала и 
геополитическими рисками. 

0

2

4

6

8

22 авг08 авг25 июл11 июл27 июн11 июн
400

600

800

1 000

1 200

Остатки на корсчетах  и депозитах  в ЦБ, млрд.  руб.
M IACR, 1 день ,% годовых , правая шкала

 

Изменение кривой МБК, % за день Кривая ставок за предыдущий день 

22.08.2008

21.08.2008

4.0

5.0

6.0

7.0

1 2 3 6 9 12

Cрок, мес.

 

1
2
3
4
5
6
7
8
9

0 3 6 9 12

Срок, мес.

% годовых EURIBOR LIBOR MIBOR

 
 Источник: ЦБ РФ     



 

 
625 августа 2008 

КапиталЪный взгляд - облигации

 

Soup du Jour:  Понедельник – Экономика США 

Вероятность значения базовой ставки ФРС США 

Ставка ФРС США и спред между долгосрочным  и 
краткосрочным выпусками 
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КапиталЪный взгляд - облигации 
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Карты процентных ставок по секторам 
Банки 

Юниаструм2  -50

Юниаструм 

Электрон02 

Экспобанк1 

Центр-инв1 

ХКФ Банк-5 

ХКФ Банк-4 

ХКФ Банк-3 

ХКФ Банк-2 
УРСАБанк 8  27

УРСАБанк 7  -9

УРСАБанк  5  0

УРСАБанк 3  -18

УРСАБанк 2 

УБРиР-ф 02 

ТурАлемФ  1 

ТрансКред3 

ТрансКред2 

ТрансКред1 

ТКБ-1 

ТатфондБ 4  2

ТатфондБ 3  0
СудострБ-2 

СудострБ-1  -15

СтрКредит1 Спурт 02об 

СПб-банк-1 

СоцГорБ-01  0

Солидарн-2 

Солидарн-1 

СлавИнв 02 
СлавИнв 02 

СевКазна-2 

СевКазна-1 

СвязьБанк1  -1

РусьБанк-2 

РусьБанк-1 

Русфинанс4  106Русфинанс3  -9

Русфинанс2 

Русфинанс1 

РусСтанд-8 

РусСтанд-7 
РусСтанд-6 РОССИЯ 01 

РосселхБ 7 
РосселхБ 6 

РосселхБ 3 РосселхБ 2  25

РОСБАНК-1  -8

РМБ 

ПЧРБ-Фин1  38

Промсвб-06 
Промсвб-05 

ПРББ-5 

Петрокомб4 

Петрокомб2 

Первобанк1 

Оргрэсбанк 

Оргрэсбанк 

НФК-3 

НФК-2 

НОМОС 9в 

НОМОС 7в 

МоскомцБ-3 

МоскомцБ-2 

МоскомцБ МоскомцБ 

МойБанк 1 

МКБ 04обл  -8

МКБ 03обл 

МКБ 02обл 

МИА-5об 

МИА-4об ип 

МИА-3об 

МЗБанк1 

МДМ-Банк03 

МастерБ-3 

КрЕврБ-02 

КрЕврБ-01 

КрайИнвБ-1 

КМБ-Банк2 

КИТФинБанк  -12

КИТФинБ-02  -2

Кедр-03 

Кедр-02  -112

КБРенКап-3  1

КБРенКап-2  -5

КБРенКап-1  2

Инвестторг 

Импэксб-3 

Зенит 5обл 

Зенит 4обл 

Зенит 3обл  -1

Зенит 2обл  1

ЖилФин об1 

ДельтаКр-1 

ГЛОБЭКС-Ф1 

ГЛОБЭКС 01 

ГЛОБЭКС 01 

ГазпромБ 5 

ГазпромБ 4 
ГазпромБ 2 

ГазпромБ 1 

Газбанк 01 

ВТБ24 03 

ВТБ24 02 ВТБ24 01 

ВТБ - 6 об  1 5
ВТБ - 5 об  7

ВТБ - 4 об 

Восточный1 

Возрожд 01 

ВладпромБ1 

ВБРР Обл. 

БанкСОЮЗ04  -2

БанкСОЮЗ03 

БанкСОЮЗ02  2

БанкСОЮЗ02  2

БанкМоск-2 

БанкМоск-1  2

БалтИнвБ-1 

АК БАРС-02 

АВТОВАЗБ-1 

6%

7%

8%

9%

10%

11%

12%

13%

14%
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16%
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Цветом выделены данные за последний торговый день, серым - за предыдущие

Индекс в названии выпуска указывает на изменение средневзвешенной цены в б.п.
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КапиталЪный взгляд - облигации 

25 августа 2008 

 

Карты процентных ставок по секторам 
Связь и телекомы Строительство и девелопмент 

ЮТК-05 об.  3 3

ЮТК-04 об. 

ЮТК-03 об. 
ЦНТ-03 обл 

ЦентрТел-5  0

ЦентрТел-4  11

УрСИ сер08 

УрСИ сер07 

УрСИ сер06 

Таттел.с.В 

Система-01  10

СибТлк-7об 

СибТлк-6об 

СЗТелек4об 
СЗТелек3об 

МТС 03  -3

МГТС-05 об 

МГТС-04 об 

ДальСвз3об ДальСвз2об 

ВлгТлкВТ-4 

ВлгТлкВТ-3 

ВлгТлкВТ-2 

ВК-Инвест1 

7%

8%

9%

10%

0 182 364 546 728 910
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Дюрация, дней

 

АдаманФ2об 
АРТУГ-01 

ГрадостИн1 

Желдорип-1 
Желдорип-2  15

Железобет1 

Искитим-02  -1

КамскДол 3  2 КорСтрМнт1 

КосмосФин1 

ЛСР 02 обл 

ЛСР-Инв 01 

ЛСР-Инв 02 

ЛЭКстрой-1 

ЛЭКстрой-2 

Метрострой 

МинплитаФ1 

Миракс 02 

МОРЕ-П 01 

Мортон-01 

ОСМОКап 01 

ПЕНОПЛЭКС2 

Сенат.УК -1 

СибакСтр01 

СпецСтр2 1 

СтрТрГаз02 

СтрТрГаз03  -3

СУ-155 3об 

СуварКаз-1 

СэтлГрупп1 

ТехНикольФ 

Х-МСтройР1 

ЦУН 02 обл 
ЦУН 02 обл 

10%

11%

12%
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15%

16%

17%
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Транспорт Машиностроение 

ЮТэйр-Ф 03 

ЮТэйр-Ф 02 

ТрансКонт1 
РЖД-08обл  -21

РЖД-07обл  0

РЖД-06обл  -9

РЖД-05обл 

РЖД-03обл 

ДВТГ-Ф  02 

ДВТГ-Ф 01 
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ЭнергмашФ1 

ЭМАльянс 1 

УралВагЗФ2 

УралВагЗФ  0

УМПО 2 

Трансмаш-2  1

ТензорФ-01 

ТВЗ 03 

СевСтАвто2 
СевСтАвто 

СатурнНПО2 

Ростверт1 

ПротонФин1 

ПромТр03об 

ПромТр02об  -200
ПО УОМЗ 

ПМЗ 01 

ОМЗ-5 об 
ОМЗ - 6 об  11

ОЗНА-Фин01 

МиГ -Ф  02  -9 4

КриогенФ 1 

КМПО-Фин01 
КМЗ-Фин 01 

Киров.зд1 

Камаз-Фин2  -4

ИРКУТ-03об 

ГСС 01 ГАЗФин 01  -11

Вагонмаш 2 

АВТОВАЗоб3 

АВТОВАЗоб3 

АВТОВАЗбо4 
АВТОВАЗбо3 

АВТОВАЗбо2 АВТОВАЗбо1 

АВТОВАЗбо1 
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КапиталЪный взгляд - облигации 
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Карты процентных ставок по секторам 
Химия и нефтехимия Нефть и газ 

УХП обл 

САНОС-02об 

Полипласт1  2

НЭФИС-02 

НКНХ-04 об 

НИТОЛ 02 

НИКОСХИМ 2  14

КуйбАзот-2 

ВМУ-Фин 01 

Амазонит-1 

8%
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Сахатрнфг1 

НСХфинс01 

МособгазФ2 

МособгазФ1 

Лукойл4обл  -5 5

Лукойл3обл  -47

Лукойл2обл  20

ИтераФ-1 ГЭС 02 

ГЭС 01 

ГАЗЭКСФ 1  0

ГАЗПРОМ А9 
ГАЗПРОМ А8  35

ГАЗПРОМ А7  -13

ГАЗПРОМ А6  0

ГАЗПРОМ А4  -26
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Металлургия Электроэнергетика 

ЧТПЗ 03об 
ЧТПЗ 01об 

УГМК-УЭМ01 

ТМК-03 обл  -2

ТМК-02 обл 

СевКаб 04 

СевКаб 03 

РусАлФ-3в 

РМК-ФИН 01 

НМЗ 1 обл. НижЛенИнв3 
НижЛенИнв2 

Мечел ТД-1 

Мечел  2об  -72

Метзавод  -10

Магнезит 2 

Магнезит 1  -7 Кокс 02 
Кокс 01 

ЗолСелигд1 

Белон 02 
Белон 01 

Амурмет-03 Амурмет-02  35

Амурмет-01 
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Якутскэн02 

ФСК  ЕЭС-05 

ФСК ЕЭС-04  -2

ФСК ЕЭС-02  2

Тюменэнрг2 

ТГК-6Инв-1 

ТГК-4 об.1  0

ТГК-10 об1 

ТГК -1 01 

ОГК-6 01об 

ОГК-5 об-1  -1 0

ОГК-2 01об 

МРСК Ур.01 МОЭСК-01 
Мосэнерго2 

Мосэнерго1 

Кубаньэн-1 

ЕЭСК-02 

ГидроОГК-1  -101

ГенерКомп1 
Башкирэн3в 

7%
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11%
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КапиталЪный взгляд - облигации 

25 августа 2008 

 
 

Карты процентных ставок по секторам 
Торговля 

УфаойлОП-1 

ТрансТС 01 

Топкнига-2  29

ТехИнвст-1 

СанвэйГ 01 

САМОХВАЛ-1 

ПРОВИАНТ-1 

ПИВДОМ 01 

Патэрсон 1  5

Орхидея 01 

НТС-01 

МонеткаФ-1 

МКАПИТАЛ-1 

МКАПИТАЛ-1 

МвидеоФ-01 

МартаФин 2 

МагнитФ 02 

МагнитФ 01 

ЛБР-Интер1 Лаверна 01 

КОРА УК 01 

КОПЕЙКА 03 

КОПЕЙКА 03 

КОПЕЙКА 02  -9

Карус.Ф 01  -5

ИнкомЛада3 

ИнкомЛада2 

ИКС5Фин 01 

Евросеть-2 

ДиксиФин-1 

ГорСупер-1 

ВикторияФ2 

ВикторияФ 

Веха-Инв-1 

Бахетле-1 Алькор-01 

АлмГрэйс 1 

АвтомирФ-2 

7Контин-02  -8
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КапиталЪный взгляд - облигации 

25 августа 2008 

 
 

Карты процентных ставок по секторам 
Пищевая промышленность 

Юнимилк 01 

Черкизово1  -4

Черемушки 

Хлебзв28-2 

ТалостоФ-1  22

СОРУС КАП2 

СОРУС КАП1 

СодружФ-1  -7

Синергия-2 

Синергия-1 
СБ-Финанс1 

СанИнтБрю2 

РусМоре-01 

РосТ-Лайн1 

РЕСТОРАНС3 

РазгуляйФ4 РазгуляйФ3 

РазгуляйФ2  0

ПАВА 02 об 

Очаково-02 

ОХЗ-Инв 01  10

ОбКондФ-02 

ОбКондФ-01 

НутрИнв1об 

НастюшаЗК1 

МКХ-02 

МираторгФ1  3

Микоян-2об 

МахеевФин1 

КондитК01 

КАРАТ 02 

Инмарко 1 

ЗавГросс01 

ДымКолбПр1 

ВолшКрай-1 

ВБД ПП 3об 

ВБД ПП 2об 

БразерсК 1 

БаренцевФ1 

Аркада-04 

Аркада-02  -96

Аладушкин2 

Агроком 01 

АгрикаПП 1 

АгрГрупп-1 
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КапиталЪный взгляд - облигации 

25 августа 2008 

 
 

Карты процентных ставок по секторам 
Финансы 

ХолдингК-1 

УралсибЛК2  -3

УралЛЦ-01 

РТК-ЛИЗ 5с 

РенинсФ-01 

ПрТехЛиз01 

ОИЖК-01 

НОМОС-Лиз1 

МОИТК-02 

МОИТК-01  394

МОИА 03 

МОИА 03 МОИА 02 

МОИА 01 

МедведьФ 1 

ЛР-Инвест1 

ИАРТ-01 

ИАЖС РХ-01 

ЖилсоцФ-3 

ЖилсоцФ-1 

ВТБ-ЛизФ02 

ВТБ-ЛизФ01 

АльянсФин1 

АИЖК КО-02 АИЖК Алтай 
АИЖК 9об  0

АИЖК 9об  0

АИЖК 8об  -107

АИЖК 8об  -107

АИЖК 7об  -59

АИЖК 6об  -306

АИЖК 5об  -94

АИЖК 4об 

АИЖК 3об 
АИЖК 2об  2АИЖК 1об 

АИЖК 11об  612

АИЖК 10об  68

АвтобанИн 

7%

8%

9%

10%

11%
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14%
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КапиталЪный взгляд - облигации 

25 августа 2008 

 
 

Доходность валютных облигаций: финансовый сектор 

РСХБ  18  -2.3

РСХБ 17  -1.2

ВТБ  35  3.9
Газпромбанк  15  -28.3

РСХБ 14  2.7

Сбербанк 13  2

Сбербанк  13  1.7

ВТБ  18  -26.1

РСХБ 13  -9.2

Банк Москвы 13  -14.4

Промсвяз ьбанк 13  -3.1

Альфа Банк 12  -6.5

Росбанк 12 

Промсвязьбанк 12  -6.2

Сбербанк 11  -16.4

ВТБ 11  4. 1

УРСА  Банк 11  9.3

Промсвязьбанк 11  -17.7

МДМ 11  -24

Газпромбанк 11  0

Транскред 11  -5.7

Альфа Банк 13  -0.4АК Барс  11  -19.5

Рус .Стандарт 11  -17.2

РСХБ  10  -4.4

Банк Москвы 10  -5.6

Рус.Стандарт 10  -2.9

Промсвязьбанк 10  -7.5

АК  Барс 10  -17.3

Рус .Стандарт 10  6.2

Транскред 10  -1.8

Транскапитал 10  -17.6

Татафонбанк 10  -14.1

Абсолют 10  12.7

ХКФ  Банк 10  -5.5

Банк Союз 10  5.8
Межпромбанк  10  -15.4

НОМОС 10  -1.2

МДМ 10  -8.5

Локо банк 10  7. 5

Петрокоммерц 09  1.8

ХКФ  Банк 11  -1.1

Славинвестбанк 09  0

Банк С-Петербург 09  -15.5

Ренессанс 09  -0.2

Зенит 09  -4

Альфа Банк 09  -1

Банк Москвы 09  1.1

Траст  09  -1.4

Межпромбанк 09  0

МБРР  09  0.4

НОМОС 09  0.3
УРСА  Банк 09  10.3

Бин Банк 09  0.7

Абсолют 09  -2

Петрокоммерц 09  5.9

Кредит Европа 08  -4.7

ВТБ  08  0.4

Газпромбанк 08  -0.1

АК Барс  08  -0.5

UST  5y  -35.9

UST 3y  -25
UST  2y  -18.8

T -Bil l 6m  2
T-Bil l 3m  -2T -Bil l 4w  -5

Россия 18  1.3Россия 30  0.4

Минфин 11  1.8

Россия 10  -1.4

Рус.Стандарт 15  -6.8
Промсвязьбанк 18  0

Банк Москвы  17  -15.8

Альфа Банк 17  -18.3

Транскапитал 17  -9

РСХБ 16  -9.2

Рус.Стандарт 16  5.1

НОМОС 16  52.2

МБРР  16  0.3

Банк Москвы 15  -29.1

Альфа Банк 15  -9.2

Промстройбанк 15  -18.4

Сбербанк 15  -2.9
ВТБ 15  4.9

Росбанк 09  -1.4

Swap 7y 
Swap 5y 

Swap 3y 
Swap 2y 

Swap 1y 
Libor  3M 

Libor  1M 

0%

1%

2%

3%

4%

5%

6%

7%

8%

9%

10%

11%

12%

13%

14%

15%

16%

17%

18%

19%

0 3 6

Доходность, 
годовых

Пятница
22 августа 2008 г.

 Лидеры роста

 Лидеры падения

 НОМОС 16  52.2

 ТНК-ВР  16  36.6

 ТНК-ВР  17  28.6

 Вымпелком 13  26.1

 Вымпелком 18  19

 Кузбассразрез 10  17.2

 Газпром 13  -38

 Межпромбанк 10  -32.4

 Лукойл 22  -31.3

 Банк Москвы 15  -29.1

 Газпромбанк 15  -28.3

 Северсталь  14  -27.6

 26 1

Ближайшие погашения
 29-7-2008  Промстройбанк  08   USD 300 млн.
 11-8-2008  Р.Банк .Развит. 08   USD 170 млн.
 21-10-2008  ММК 08   USD 300 млн.
 27-10-2008  АК Барс  08   USD 175 млн.

Дюрация , лет
Источник: Bloomberg

Прим. Индекс  в названии выпуска указывает на 
изменение цены в  б.п,

cерый цвет- на наличие опциона call.
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Доходность валютных облигаций: нефинансовый сектор 

Транснефть  18  5.2

Евраз 18  15.5

Ar ies 14  -0.2

Алроса 14  -6.1

Транснефть  14  -10.5

Северсталь  14  -27.6

Транснефть  13  -1.2

НКНХ 15  -3.6

Северсталь 13  0.6

Евраз 13  13.2

Транснефть 12  0.1

Синек 15  -22.9

Распадская  12  -7.8

Еврохим 12  -3.1

МТС 12  2.6

Каз .оргсинтез  11  -11.7
ТМК 11  10.5

МТС 10  3.3

Кузбассразрез 10  17.2

Рольф  10  -8.4

Мегафон 09  5.9

НорНикель 09  -2.3

ТМК 09  -3.1

Евраз 09  4.5

Северсталь 09  -8.2

Газпром нефть  09  -1.3

ММК 08  -1

UST 10y  -34.4

UST 5y  -35.9

UST  3y  -25

UST 2y  -18.8

T -Bil l 6m  2

T-Bil l 3m  -2T-Bil l 4w  -5

Россия 28  1.9

Россия 18  1.3Россия 30  0.4

Минфин 11  1.8

Россия 10  -1.4

Газпром 37  2.7Лукойл 22  -31.3

Газпром 18  -17.9

Лукойл 17  -17.7

Евраз  15  -6.4

Газпром 20  1

НМТП 12  0.1

Система 11  -6.9

Swap 10y 
Swap 7y 

Swap 5y 

Swap 3y 

Swap 2y 

Swap 1y 
Libor  3M 

Libor 1M 

Газпром 34  -1.2Газпром 22  -11.9

Газпром 16  0.3

Газпром 13  -3.3

Газпром 13  -0.9

Газпром 13  -2

Газпром 13  -14.4

Газпром  13  -6

Газпром  09  7.7

Вымпелком 18  19

Вымпелком 16  6.2

Вымпелком 13  26.1

Вымпелком 11  12.4

Вымпелком 10  12.4

Вымпелком 09  -0.9

ТНК -ВР 18  -10.8

ТНК-ВР  17  28.6

ТНК-ВР  16  36.6

ТНК-ВР  13  -7.3

ТНК -ВР  12  6.6
ТНК-ВР  11  -2.7

0%

1%

2%

3%

4%

5%

6%

7%

8%

9%

10%

11%

0 3 6 9 12

Дюрация, лет
Источник: Bloomberg

Прим. Индекс в  названии выпуска указывает на изменение цены  в б.п.,
серый цвет- на наличие опциона call

Доходность ,
годовых

 
Источник: ММВБ, КапиталЪ 
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Первичный рынок 

Итоги последних размещений корпоративных облигаций 

Дата аукциона Выпуск
Оферта / 

Погашение, 
лет

Объем 
выпуска, 
млн.  руб.

Спрос, млн. руб. Доходность к 
оферте, годовых

Доходность к 
погашению, 
годовых

20.08.2008 ХортексФ-1 3.5 / 5 1 000 - 13.42% -
14.08.2008 СибТлк-8об - / 5 2 000 3 200 9.99% -
14.08.2008 ВестерФ 01 1.5 / 3 1 500 - 15.83% -
08.08.2008 КрайИнвБ-1 1 / 3 600 - 12.68% -
07.08.2008 ЛСР 02 обл 1.5 / 5 5 000 - 13.69% -
07.08.2008 Синтерра 1 1 / 5 3 000 3 500 11.30% -

 

Источник: Компании 

Итоги последних размещений государственных облигаций 

Дата аукциона Выпуск Объем, 
млн.руб. Спрос, млн.руб. Размещено, млн. 

руб.
Средневз . 
доходность

Премия, 
б.п.

20.08.2008 ОФЗ 26201 10 000 10 113 7 756 6.99% 2
20.08.2008 ОФЗ 46020 6 000 7 888 5 119 8.22% 9
06.08.2008 ОФЗ 25063 14 000 10 729 5 747 6.65% 1
06.08.2008 ОФЗ 46021 10 000 8 820 5 964 7.16% 2
25.07.2008 ОФЗ 46021 5 000 411 23 7.02% 3
23.07.2008 ОФЗ 26201 7 000 7 038 6 110 6.56% -7

 

Источник: ЦБ РФ 

Ближайшие выплаты по корпоративным 
облигациям 

Ближайшие выплаты по облигациям 
федерального займа 

Дата Выпу с к
С тавка  ку пона ,  

годовых
Объем ,  млн .  

ру б .

10.09.2008 27026 6% 239.4              
46001 10% 373.8              
46001 погашение 15 000.0         
46014 9% 2 616.1           
46018 9% 2 894.2           

15.10.2008 26199 6% 612.8              
22.10.2008 25057 7% 753.1              

25059 6% 623.6              
 

Выпу с к
С тавка  
ку пона

Объем ,  млн .  
ру б .

26.08.2008 АИЖК КО -02 9.00% 44.9
МКХ -02 14.50% 72.3
ОГО -агро -2 12.95% 65.9
С евКаб  04 13.75% 68.6
СЗТелек5об 8.40% 62.8
Т ГК-6Инв -1 10.00% 49.9

27.08.2008 ДельтаКр -2 6.55% 32.7
РАДИОНЕТ -1 11.45% 34.3
РАДИОНЕТ -1 погашение 600.0

28.08.2008 Аму рмет-01 9.80% 73.3
Белон  02 9.25% 92.2
МИА -3об 7.95% 29.7
М КАПИТАЛ -1 оф ерта 1 500.0
М осэнерго2 7.65% 190.7

 

Источник: КапиталЪ 

Источник: ММВБ 

Ближайшие размещения корпоративных облигаций 

Дата ау кциона Эмитент
Срок до оферты / 
погашения, лет

Объем выпу ска,   
млн. ру б.

28.08.2008 АМЕТ-финанс, 1 2 / 5 2 000
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КОНТАКТНАЯ ИНФОРМАЦИЯ 

Инвестиционная группа «КапиталЪ» 
119180, Россия, Москва, ул. Большая Полянка,  

д. 47, строение 1 
тел.: (495) 411-55-55 
факс: (495) 620-95-30 

www.kapital-ig.ru 
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Департамент рыночных исследований 

Скотт Семет, CFA  Начальник департамента scott.semet@kapital-ig.ru 
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