
Рынок облигаций
    

 

Отдел продаж:                            Тел: (7 495) 786-48-92, 788-67-17  Игорь Панков   Факс: (7 495) 788-67-17;  Тел: (7 495) 788-74-05  Олег Артеменко 
 

Исследовательский отдел:       Тел: (7 495) 785-96-78    Екатерина Леонова  (корпоративные облигации)  e-mail: ELeonova@alfabank.ru;  
                                                       Тел: (7 495) 783-50-29  Марина Власенко (ГКО-ОФЗ и еврооблигации)   e-mail: MVlasenko@alfabank.ru 
                                                       Тел: (7 495) 929-91-91  Денис Пряничников (валютный рынок)   e-mail: Dpryanichnikov@!alfabank.ru 
 

Прогнозы по рынку: 
 
Внешний долг РФ 
Сегодня рынок будет смотреть на данные по деловой активности в непроизводственной сфере в США. Укрепление 
национальной валюты является сильным фактором поддержки для российского долгового рынка, спред Россия-30 к 
10-летним КО США, вероятнее всего, сохранится на прежнем уровне. 
 
Рублевый долговой рынок 
Рублевый рынок остается неликвидным. Продажи носят индикативный характер. Сегодня внимание инвесторов 
будет отвлеченно на рынок госдолга, где состоится аукцион по размещению доптранша ОФЗ 25060. 
 

Новости и ключевые события: 
 
Российские 

9 Gallery начинает в среду road-show еврооблигаций на сумму $150 млн 

9 Торговая сеть "Монетка" 18 мая начнет размещение облигаций объемом 1 млрд руб  

9 Минфин зарегистрировал Условия эмиссии облигаций Волгоградской области 

9 КОРПОРАТИВНЫЕ НОВОСТИ 
 
 

3 мая 2006 года www.alfabank.ru Страницы котировок в Reuters: 

Еврооблигации, ОВВЗ <ALFM>

Основные индикаторы
% Изм. % Изм.

Доходность 10-летних КО США, % 5.11 -3.0 Официальный курс ЦБР, руб/$ 27.24 -0.12%
Доходность 30-летних КО США, % 5.21 -1.9 Валютный курс,  $/евро 1.26 0.21%
Цена на нефть Brent spot, $/брл 74.57 3.57% РТС 1 716.60 3.58%
Цена на нефть Brent (3 мес), $/брл 75.66 1.03% DJIA 11 416.45 0.64%
Цена на нефть Urals, $/брл 68.71 3.93% S&P 500 1 313.21 0.61%
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Денежные потоки 
 

 

 
Валютный рынок   
Курсы валют и объемы торгов Изм.

Официальный курс доллара ЦБ 27.242 Ð -0.12%
Курс доллара today 27.220 Ð -0.15%
Объем торгов today (ЕТС), млн $ 848  
Курс доллара tomorrow 27.188 Ð -0.27%
Объем торгов tomorrow (ЕТС), млн $ 1 472  
Курс евро today 34.255 Ï 0.19%
Объем торгов today (ЕТС), млн € 9.8  
Курс евро tomorrow 34.293 Ï 0.25%
Объем торгов tomorrow (ЕТС), млн € 5.8

Денежный рынок    
Ставки по рублевым кредитам  Пред

MIACR на 1 день 2.53 Ð 7.40
MIBID на 1 день 2.10 Ð 3.88
MIBOR на 1 день 3.52 Ð 5.49
Средства на депозитах ЦБР, млрд руб 93.0 Ï 59.4
Остатки на корсчетах, млрд руб 350.8 Ï 325.0
Операции ЦБ на денежном рынке  Пред

Привлечение по 1-дн РЕПО с ЦБР, млн р 1 071 Ð 27 306
Ставка 1-дн РЕПО, % годовых 6.01 Ð 6.23
Возврат по 1-дн РЕПО, млн р -27 324 Ð -1 409

 

 
Рынки рублевых 
облигаций 

  

Рынок ГКО-ОФЗ Пред

Средневзвешенная доходность ОФЗ 6.55 Ð 6.88
Объем торгов, млн руб 70 Ð 840
Зарезервировано для торгов, млрд руб 1.8 Ð 3.7
Доразмещения Минфина, млн руб 0  0.0
Рынок корпоративных облигаций  Пред

Объем торгов, млн руб 526 Ð 824
Средневзвешенная доходность по рынку 9.02 Ï 8.69
Рынок субфедеральных облигаций  Пред

Объем торгов, млн руб 89.7 Ð 289.2
Денежные потоки 
сегодня 

 млн руб

Аукцион ГКО-ОФЗ-ОБР -8 000
Выплаты  по ГКО/ОФЗ 854
Размещение корпоративных облигаций -500
Выплаты  по корпоративным облигациям   109
Выплаты по субфедеральным облигациям 159
Возврат по РЕПО  -1 071
Сальдо операций ЦБ с банками  8 671
ИТОГО  222
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Основные новости 
 

Gallery начинает в среду road-show еврооблигаций на сумму $150 
млн 

Срок обращения еврооблигаций составит 6 лет с безотзывным опционом 
в течение 4 лет. Организатором выпуска назначена Citigroup. Бумаги 
будут выпущены через SPV по правилу S/144A. 

Группа компаний Gallery является вторым по величине оператором 
наружной рекламы в России и работает под брендом Outdoor One. 
Контрольный пакет акций принадлежит ЕБРР и инвестиционному фонду 
Baring Vostok Capital Partners (BVCP). S&P присвоило компании Rapsod 
Trade Ltd., владельцу ГК Gallery, и запланированному выпуску 
еврооблигаций долгосрочный корпоративный кредитный рейтинг В– с 
позитивным прогнозом. 

 

Торговая сеть "Монетка" 18 мая начнет размещение облигаций 
объемом 1 млрд руб  

Срок обращения выпуска – 3 года с полугодовой выплатой купонного 
дохода и 1,5-летней офертой на выкуп облигаций по номиналу. Ставка 
купона на срок до оферты устанавливается на конкурсе в первый день 
размещения займа на ФБ ММВБ. Организатор выпуска: ИК Тройка-
Диалог.  

 

Минфин зарегистрировал Условия эмиссии облигаций 
Волгоградской области 

В соответствии с Условиями, Волгоградской областью в 2006 г могут 
быть эмитированы облигации следующих типов:  

- среднесрочные (сроком обращения 1-5 лет) с постоянным купоном.  

- среднесрочные (сроком обращения 1-5 лет) с фиксированным купоном 
и амортизацией долга.  

- долгосрочные облигации (сроком обращения 5-30 лет) с постоянным 
купоном и амортизацией долга.  

Волгоградская область в мае планирует выпустить облигационный займ 
объемом 550 млн руб, сроком обращения 4 года, с единовременным 
погашением и постоянным купоном.  

 

КОРПОРАТИВНЫЕ НОВОСТИ 

• Банк "Уральский финансовый дом" принял решение о 
размещении облигаций в объеме 1,2 млрд руб 

• ЦБР зарегистрировал 3 выпуска облигаций Сибакадембанка 
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Внешний долг РФ 
 

Вчера активность на рынке российских еврооблигаций была низкой на 
фоне начала недели, майских праздников и отсутствия ключевых 
новостей. Доходности КО США до выхода данных колебались в пределах 
узкого диапазона. Опубликованные данные по продажам домов на 
вторичном рынке оказались минимальными за последние 2 года, что 
оказало поддержку долговому рынку, послужив причиной ценовой 
коррекции вверх (доходность 10-летних КО США снизилась до 5,11% 
годовых). Коррекция на американском рынке послужила поводом для 
покупок и российских еврооблигаций, спред к КО США практически не 
изменился, составив 102 б.п. 

В целом настроение на развивающихся рынках оставалось позитивным 
(BOVESPA +1,62%, MEXICO BOLSA +2,1%). К тому же на смежных 
рынках продолжался рекордный рост (евро/доллар 1,261 $/евро, нефть 
около $75/баррель). Индекс РТС преодолел отметку 1700 пунктов. 

Участники рынка ожидают пятничных данных по рынку труда, которые 
укажут дальнейшие ориентиры по поводу уровня, до которого ФРС 
продолжит повышение ключевой ставки. В случае выхода сильных 
данных дальнейшего роста доходности не избежать. В то же время, 
отсутствие негативных новостей будет воспринято как повод для 
покупок.  

Сегодня рынок будет смотреть на показатели деловой активности в 
непроизводственной сфере в США. Укрепление национальной валюты 
является сильным фактором поддержки для российского долгового 
рынка, спред Россия-30 к 10-летним КО США, вероятнее всего, 
сохранится на прежнем уровне. 

Рынок рублевых корпоративных облигаций  
 

Как и ожидалось, в первый торговый день рынок рублевых облигаций 
оставался неликвидным. Снижение котировок носило индикативный 
характер, поскольку не было подкреплено объемами. Наиболее 
существенно упали котировки в телекоммуникационном секторе (-0,5-
0,7%). Облигации 1-го эшелона практически не торговались. 

Сегодня ситуация не претерпит существенных изменений. Внимание 
инвесторов будет отвлеченно на рынок госдолга, где состоится аукцион 
по размещению доптранша ОФЗ 25060. 

Илл. 1. Выпуски рублевых корпоративных облигаций с наибольшим объемом сделок  
Эмитент Объем в 

обращении, 
млн руб

Дата 
погаш-я

Дюрация 
до погаш-

я

Дата 
оферты

Дюрация 
до 

оферты

Ставка 
купона

Дата 
очередного 

купона

Средняя 
цена

Изм-е ср. 
цены, %

Дох-ть к 
оферте, 

% 

Дох-ть к 
погашению, 

%

Оборот, 
млн руб

Башкирэн-2  500 22.02.07 0.79 -- -- 9.50% 24.08.06 101.25 -0.05 -- 8.01 22.27
МАКСИ Груп 3 000 12.03.09 -- 17.09.07 1.29 11.25% 14.09.06 100.19 0.68 11.38 -- 35.59
МартаФ-2 1 000 06.12.09 -- 07.06.07 1.02 11.75% 07.06.06 99.91 0.25 12.16 -- 25.48
Медведь-Ф  750 01.09.10 -- 06.09.06 0.34 14.00% 07.06.06 100.96 0.07 11.59 -- 12.12
РуссНефть 7 000 10.12.10 -- 12.12.08 2.31 9.25% 16.06.06 101.09 -0.01 8.96 -- 19.93
САНОС-2 3 000 10.11.09 2.32 13.11.07 1.40 10.00% 16.05.06 105.34 -0.01 6.39 8.39 20.70
ТрансаэроФ 2 500 05.02.09 -- 09.08.07 1.19 11.65% 10.08.06 100.77 -0.08 11.25 -- 12.75
УралВагЗ-2 3 000 05.10.10 -- 05.10.07 1.36 9.35% 05.10.06 100.34 -0.36 9.29 -- 14.90
ЮТК-4 5 000 09.12.09 2.07 -- -- 10.50% 14.06.06 100.22 -0.77 -- 10.42 12.23
Эйр Юнион 1 500 10.11.09 -- 15.05.07 0.96 13.00% 16.05.06 99.80 -0.08 13.87 -- 24.93
Источник: ММВБ, расчеты Альфа-Банка  
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Илл. 2. Динамика российских суверенных и субфедеральных еврооблигаций  
 Дата

погашения
Дюрация,

лет
Дата

ближайшего
купона

Ставка
купона

Цена
закрытия

Изм,% Дох-ть   к
погашению

Текущая
дох-ть

Спрeд по
дюрации

Изм
спред

а

М.
дюрация

DV01 Объем
выпуска,

млн

Валюта Рейтинги,
S&P/Moody's/Fitch

Суверенные 
 
Евро-07 26.06.07 1.07 26.06.06 10.000% 104.688 -0.10% 5.69% 9.55% 73 8.5 1.05 0.11 2400 USD BBB-/Baa2/BBB
Евро-10 31.03.10 2.10 30.09.06 8.250% 104.938 -0.06% 5.60% 7.86% 68 3.2 2.10 0.22 2826 USD BBB-/Baa2/BBB
Евро-18 24.07.18 7.69 24.07.06 11.000% 141.563 -0.13% 6.12% 7.77% 102 4.6 7.47 1.08 3467 USD BBB-/Baa2/BBB
Евро-28 24.06.28 10.44 24.06.06 12.750% 174.563 -0.14% 6.40% 7.30% 126 4.0 10.13 1.81 2500 USD BBB-/Baa2/BBB
Евро-30 31.03.30 7.87 30.09.06 5.000% 108.245 0.04% 6.13% 4.62% 102 2.5 7.42 0.81 20310 USD BBB-/Baa2/BBB
ОВВЗ 
Минфин 5  14.05.08 1.93 14.05.06 3.000% 94.750 -0.05% 5.85% 3.17% 92 6.5 1.84 0.60 2707 USD BB+/Ba2/NA
Минфин 6  14.05.06 0.03 14.05.06 3.000% 99.920 0.00% 6.10% 3.00% 130 0.2 0.03 0.02 1750 USD BB+/Ba1/NA
Минфин 7  14.05.11 4.56 14.05.06 3.000% 87.875 -0.28% 5.86% 3.41% 88 9.6 4.32 0.75 1750 USD BB+/Ba1/NA
Минфин 8  14.11.07 1.00 14.05.06 3.000% 98.375 1.16% 4.65% 3.05% -31 -118.9 0.95 0.10 1322 USD BB+/Ba2/NA
Aries 
Aries 2007 25.10.07 25.10.06 6.280% 104.240 -0.01% 6.02% 2000 EUR BBB-/Ba2/NA
Aries 2009 25.10.09 3.09 25.10.06 7.750% 111.380 -0.13% 4.15% 6.96% 56 1.4 2.97 0.34 1000 EUR BBB-/Ba2/NA
Aries 2014 25.10.14 6.25 25.10.06 9.600% 124.080 -0.43% 5.94% 7.74% 90 9.9 6.08 0.75 2436 USD BBB-/Ba2/NA
Субфедеральные 
Москва-11 12.10.11 4.64 12.10.06 6.450% 108.250 -0.04% 4.69% 5.96% 93 -2.2 4.44 0.50 374 EUR BB+/Baa2/BBB-
Источник: Reuters, расчеты Альфа-Банка 
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Илл. 3. Динамика российских банковских еврооблигаций  
 Дата 

погашения
Дюрация, 

лет
Дата 

ближайшего 
купона

Ставка 
купона

Цена 
закрытия

Изм,% Дох-ть   к 
погашению

Текущая 
дох-ть

Спрeд по 
дюрации

Изм 
спреда

Спред к 
еврооблига-

циям РФ

DV01 Объем 
выпуска, 

млн 

Валюта Рейтинги,
S&P/Moody's/Fitch

     
Альфа-Банк-07 09.02.07 0.74 09.08.06 7.750% 100.670 -0.05% 6.81% 7.70% 184 5.8 109 0.07 150 USD BB-/Ba2/B+ 
Альфа-Банк-08 02.07.08 1.98 02.07.06 7.750% 100.550 -0.04% 7.46% 7.71% 254 5.3 185 0.20 250 USD BB-/Ba2/B+
Банк Москвы-09 28.09.09 3.03 28.09.06 8.000% 103.580 -0.06% 6.80% 7.72% 186 4.9 111 0.31 250 USD NA/Baa1/BB+
Банк Москвы-10 26.11.10 3.84 26.05.06 7.375% 101.720 -0.07% 6.93% 7.25% 197 4.8 117 0.39 300 USD NA/Baa1/BB+
Внешторгбанк-07 30.07.07 30.07.06 8.046% 102.700 0.00% 7.83% 300 USD BBB-/A2/BBB-
Внешторгбанк-08 11.12.08 2.36 11.06.06 6.875% 101.880 -0.06% 6.08% 6.75% 115 5.6 45 0.24 550 USD BBB-/A2/BBB-
Внешторгбанк-11 12.10.11 4.56 12.10.06 7.500% 104.820 -0.12% 6.63% 7.16% 165 5.3 80 9.46 450 USD BBB-/A2/BBB-
Внешторгбанк-15* 04.02.15 3.34 04.08.06 6.315% 99.570 -0.17% 6.44% 6.34% 149 8.2 73 4.89 750 USD BB-/Baa1/BB+
Внешторгбанк-35* 02.07.35 6.94 02.07.06 6.250% 98.100 -0.32% 6.53% 6.37% 146 7.6 46 18.32 1000 USD BB-/Baa1/BB+
Газпромбанк-08 30.10.08 2.32 30.10.06 7.250% 101.850 0.02% 6.43% 7.12% 151 2.2 81 0.23 1050 USD B+/Baa1/NA
Газпромбанк-15 23.09.15 7.05 23.09.06 6.500% 95.190 -0.15% 7.21% 6.83% 721 2.2 114 0.65 1000 USD B+/Baa1/NA
Зенит 12.06.06 0.10 12.06.06 9.250% 100.120 -0.00% 7.79% 9.24% 299 0.7 202 0.01 125 USD NA/B1/B-
Импэксбанк 29.06.07 1.09 29.06.06 9.000% 102.060 -0.10% 7.09% 8.82% 213 9.2 140 0.11 100 USD CCC+/NA/NA
МБРР 03.03.08 1.71 03.09.06 8.625% 104.640 0.14% 5.90% 8.24% 97 -6.3 27 0.18 150 USD NA/B1/B
МДМ-Банк-06 23.09.06 0.38 23.09.06 9.375% 100.690 -0.01% 7.44% 9.31% 255 -0.5 170 0.04 200 USD B+/Ba2/B+
МосНарБанк-07 05.10.07 1.35 05.07.06 6.946% 101.560 0.00% 5.79% 6.84% 85 2.8 12 0.14 200 USD NA/Baa3/BBB-
МосНарБанк-08 30.06.08 2.05 30.06.06 4.375% 96.510 -0.09% 6.13% 4.53% 120 8.1 53 0.19 150 USD NA/Baa3/BBB-
НИКойл 19.03.07 0.85 19.09.06 9.000% 101.150 0.00% 7.59% 8.90% 263 -0.7 309 0.08 150 USD NA/NA/B
НОМОС-банк 13.02.07 0.75 13.08.06 9.125% 101.200 -0.05% 7.47% 9.02% 250 5.5 175 0.07 125 USD NA/B1/B
Петрокоммерц 09.02.07 0.74 09.08.06 9.000% 101.450 -0.05% 6.98% 8.87% 202 5.4 127 0.07 120 USD B/Ba3/NA
Промстройбанк-08 29.07.08 2.07 29.07.06 6.875% 100.630 0.00% 6.56% 6.83% 656 -0.0 96 0.21 300 USD
Промстройбанк-15 29.09.15 3.89 29.09.06 6.200% 96.940 -0.32% 7.02% 6.40% 702 8.5 125 25.71 400 USD
Промсвязьбанк-06 27.10.06 0.48 27.10.06 10.250% 101.000 0.15% 9.69% 10.15% 473 -9.5 395 7.60 200 USD B/B1/B
Промсвязьбанк-10 04.10.10 3.69 04.10.06 8.500% 100.110 0.11% 8.47% 8.49% 352 0.6 301 1.37 200 USD B/B1/B
Росбанк-09 24.09.09 2.63 24.06.06 9.750% 104.470 -0.03% 0.60% 9.33% -433 -197.9 -505 0.19 300 USD NA/Ba3/B+
Русский стандарт-07 14.04.07 0.92 14.10.06 8.750% 100.990 -0.03% 7.63% 8.66% 267 3.0 193 0.09 300 USD B/Ba3/NA
Русский стандарт-07(2) 28.09.07 1.34 28.09.06 7.800% 100.190 0.01% 7.64% 7.79% 270 0.6 198 0.13 300 USD B/Ba3/NA
Сбербанк 24.10.06 24.07.06 6.896% 100.490 0.04% 6.86% 1000 USD NA/A2/BBB-
Сбербанк-15* 11.02.15 3.37 11.08.06 6.230% 100.190 0.01% 6.17% 6.22% 122 2.7 45 -1.38 1000 USD NA/A3/BB+
Уралсиб 06.07.06 06.07.06 8.875% 101.850 0.02% -1.95% 8.71% -773 140 USD B/NA/B
ХК&Ф-08-1 04.02.08 1.62 04.08.06 9.125% 101.320 -0.09% 8.28% 9.01% 335 7.7 264 0.16 150 USD B-/Ba3/NA
ХК&Ф-08-2 30.06.08 1.96 30.06.06 8.625% 100.690 0.03% 8.26% 8.57% 334 1.7 267 0.19 275 USD B-/Ba3/NA
Источник: Reuters, Bloomberg, расчеты Альфа-Банка 

• * - доходность и дюрация рассчитываются к дате исполнения опциона на покупку 
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Илл. 4. Динамика российских корпоративных еврооблигаций в разбивке по секторам  
 Дата 

погашения
Дюрация, 

лет
Дата 

ближайшего 
купона

Ставка 
купона

Цена 
закрытия

Изм,% Дох-ть   к 
погашению

Текущая 
дох-ть

Спрeд по 
дюрации

Изм 
спреда

Спред к 
еврооблига-

циям РФ

DV01 Объем 
выпуска, 

млн 

Валюта Рейтинги, 
S&P/Moody's/Fitch 

Нефтегазовые 
Газпром-07 25.04.07 0.95 25.10.06 9.125% 103.020 0.05% 5.88% 8.9% 92 -6.0 18 0.10 500 USD BB-/Baa2/BB
Газпром-09 21.10.09 3.01 21.10.06 10.500% 114.110 0.03% 5.93% 9.2% 99 1.8 24 0.34 700 USD BB-/Baa2/BB
Газпром-10 27.09.10 3.77 27.09.06 7.800% 112.490 -0.08% 4.59% 6.9% 92 -0.7 0.42 1 000 EUR BB-/Baa2/BB
Газпром-12 09.12.12 5.73 09.12.06 4.560% 98.020 -0.07% 4.91% 4.7% 108 -1.7 0.55 1 000 EUR BB-/Baa2/BB
Газпром-13-1 01.03.13 5.23 01.09.06 9.625% 118.180 0.06% 6.30% 8.1% 130 1.7 41 0.61 1 750 USD BB-/Baa2/BB
Газпром-13-2 22.07.13 6.16 22.07.06 4.505% 99.550 0.00% 4.58% 4.5% -46 3.0 0.61 1 222 USD BB-/Baa2/BB
Газпром-13А 22.07.13 4.05 22.07.06 5.625% 98.640 0.03% 5.34% 5.7% 37 1.9 -44 0.27 647 USD BB-/Baa2/BB
Газпром-15 01.06.15 6.97 01.06.06 5.875% 104.640 0.14% 5.22% 5.6% 15 0.9 0.73 1 000 EUR BB-/Baa2/BB
Газпром-20 01.02.20 4.94 01.08.06 7.201% 103.970 -0.08% 6.30% 6.9% 131 4.7 44 0.45 1 250 USD BBB-/NA/BBB
Газпром-34 28.04.34 12.24 28.10.06 8.625% 120.950 -0.12% 6.92% 7.1% 176 3.5 52 1.43 1 200 USD BB-/Baa2/BB
Роснефть 20.11.06 0.51 20.05.06 12.750% 103.400 -0.04% 6.25% 12.3% 128 2.9 52 0.05 150 USD B/Baa2/NA
Сибнефть-07 13.02.07 0.75 13.08.06 11.500% 103.890 0.08% 6.23% 11.1% 127 -12.7 52 0.08 400 USD B/Ba3/NA
Сибнефть-09 15.01.09 2.36 15.07.06 10.750% 110.880 0.00% 6.29% 9.7% 136 2.8 67 0.26 500 USD B/Ba3/NA
ТНК 06.11.07 1.36 06.05.06 11.000% 106.920 -0.04% 6.11% 10.3% 117 3.3 45 0.15 700 USD BB-/Ba2/BB+
Телекоммуникационные 
АФК Система-08 14.04.08 1.80 14.10.06 10.250% 105.680 0.04% 7.06% 9.7% 214 0.3 144 0.19 350 USD B/B3/B+
АФК Система-11 28.01.11 3.89 28.07.06 8.875% 103.770 -0.07% 7.90% 8.6% 294 4.7 213 0.40 350 USD B/B3/B+
Вымпелком-09 16.06.09 2.67 16.06.06 10.000% 107.790 -0.25% 7.16% 9.3% 223 12.2 151 0.29 450 USD BB-/B1/NA
Вымпелком-10 11.02.10 3.27 11.08.06 8.000% 101.810 -0.16% 7.43% 7.9% 249 7.9 173 0.33 300 USD BB-/B1/NA
Вымпелком-11 22.10.11 5.28 22.10.06 8.375% 103.440 -0.03% 7.73% 8.1% 272 3.5 184 6.61 300 USD BB-/B1/NA
Мегафон 10.12.09 3.10 10.06.06 8.000% 101.340 -0.08% 7.56% 7.9% 262 5.5 187 0.31 375 USD B+/NA/BB-
МТС-08 30.01.08 1.60 30.07.06 9.750% 104.880 0.01% 6.71% 9.3% 178 1.2 107 0.17 400 USD BB-/Ba3/NA
МТС-10 14.10.10 3.79 14.10.06 8.375% 103.160 0.12% 7.52% 8.1% 256 -0.2 177 0.38 400 USD BB-/Ba3/NA
МТС-12 28.01.12 4.62 28.07.06 8.000% 101.350 0.06% 7.70% 7.9% 272 1.7 187 0.46 400 USD BB-/Ba3/NA
Металлургические 
Евразхолдинг-06 25.09.06 0.39 25.09.06 8.875% 100.780 -0.02% 6.75% 8.8% 185 2.0 100 0.04 175 USD NA/B3/BB-
Евразхолдинг-09 03.08.09 2.77 03.08.06 10.875% 109.360 -0.09% 7.56% 9.9% 263 6.1 190 0.30 300 USD NA/B3/BB-
Евразхолдинг-15 10.11.15 6.51 10.05.06 8.250% 100.170 -0.26% 8.22% 8.2% 822 4.0 221 0.65 750 USD B+/B2/BB-
ММК-08 21.10.08 2.28 21.10.06 8.000% 100.760 0.04% 7.65% 7.9% 273 1.3 204 0.22 300 USD BB-/Ba3/BB-
Норильский Никель 30.09.09 3.06 30.09.06 7.125% 100.790 0.00% 6.86% 7.1% 192 3.0 117 0.30 500 USD BB/Ba2/NA
Северсталь-09 24.02.09 2.51 24.08.06 8.625% 102.710 0.02% 7.53% 8.4% 260 2.2 189 0.25 325 USD B+/B2/B+
Северсталь-14 19.04.14 5.87 19.10.06 9.250% 107.700 -0.21% 7.93% 8.6% 290 6.7 198 0.61 375 USD B+/B2/B+
Другие 
Алроса-08 06.05.08 1.82 06.05.06 8.125% 104.410 -0.05% 5.76% 7.8% 84 5.3 19 0.19 500 USD B+/B2/NA
Алроса-14 17.11.14 6.09 17.05.06 8.875% 112.940 -0.21% 6.85% 7.9% 181 6.4 88 0.69 500 USD B+/B2/NA
Вимм-Билль-Данн 21.05.08 1.85 21.05.06 8.500% 101.860 -0.01% 7.50% 8.3% 257 3.5 192 0.19 150 USD B+/B3/NA
Источник: Reuters, Bloomberg, расчеты Альфа-Банка 
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Илл. 5. Доходность российских еврооблигаций 
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Источник: Reuters, расчеты Альфа-Банка 
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Илл. 6. Индикаторы рынка ГКО-ОФЗ  
Бумага Погашение Дюрация, 

лет 
М 

Дюрация 
Цена Прирост Дох-ть к 

погашению 
Текущая дох-ть Объем сделок, 

млн.руб. 
Индикатор 

ликвидности 
Ставка 

купона, % 
НКД, 
руб 

Дата ближайшего 
купона 

ОБР 04003 06/15/06 0.12 0.11          
ОБР 04002 03/15/06 0.37 0.35          
ОФЗ 45002 08/02/06 0.25 0.24    9.87%  2.22 10.00 7.48 08/02/06 
ОФЗ 45001 11/15/06 0.28 0.28    9.78%  1.41 10.00 10.55 05/17/06 
ОФЗ 27025 06/13/07 1.07 1.01 100.95 -0.00% 5.79% 6.93% 10.90 0.10 7.00 9.40 06/14/06 
ОФЗ 27019 07/18/07 1.14 1.08 105.30 -0.38% 5.48% 9.50% 10.77 0.10 10.00 28.77 07/19/06 
ОФЗ 27020 08/08/07 1.20 1.13    9.51%  9.56 10.00 23.01 08/09/06 
ОФЗ 25058 04/30/08 1.89 1.78 100.10 0.04% 6.39% 6.29% 17.02 11.22 6.30 0.00 08/02/06 
ОФЗ 46001 09/10/08 1.49 1.40 105.54 -0.14% 6.49% 9.47% 19.10 0.45 10.00 13.42 06/14/06 
ОФЗ 27026 03/11/09 2.59 2.44    7.35%  15.38 7.50 10.07 06/14/06 
ОФЗ 25060 04/29/09 2.77 2.59 98.08 -0.02% 6.67% 5.91% 2.94 5.75 5.80 0.00 08/02/06 
ОФЗ 25057 01/20/10 3.29 3.09    7.17%  5.97 7.40 1.42 07/26/06 
ОФЗ 46003 07/14/10 3.13 2.94    8.99%  15.77 10.00 28.77 07/19/06 
ОФЗ 25059 01/19/11 4.12 3.87    6.20%  4.50 6.10 1.17 07/26/06 
ОФЗ 46002 08/08/12 4.44 4.17 110.60 0.54% 6.49% 9.04% 6.66 15.00 10.00 21.10 08/16/06 
ОФЗ 26198 11/02/12 5.39 5.04    6.29%  21.21 6.00 149.59 11/04/04 
ОФЗ 46017 08/03/16 6.80 6.36 104.84 -0.15% 6.93% 8.58% 1.60 5.39 9.00 18.99 05/17/06 
ОФЗ 46014 08/29/18 5.70 5.33    9.21%  1.47 10.00 15.62 09/06/06 
ОФЗ 48001 10/31/18 7.51 7.07    8.61%  3.95 9.00 41.05 11/16/06 
ОФЗ 46005 01/09/19 12.43 11.67    6.51%  39.78 0.00 0.00 01/00/00 
ОФЗ 46019 03/20/19 9.93 9.29    6.95%  1.12 0.00 0.00 04/04/07 
ОФЗ 46018 11/24/21 8.67 8.11 109.37 0.06% 6.96% 8.69% 0.51 18.89 9.50 12.75 06/14/06 
ОФЗ 46011 08/20/25 13.87 12.95    7.77%  0.00 6.10 0.00 09/13/06 
ОФЗ 46020 02/06/36 12.65 11.81 99.10 -0.30% 7.09% 7.01% 1.49 0.00 6.95 14.66 08/16/06 
Источник: ММВБ, расчеты Альфа-Банка 

• * - доходность к погашению ОФЗ 48001 является приблизительной оценкой, так как ставка купонов зависит от уровня инфляции, заложенной в бюджете РФ 
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Илл. 7. Доходность рублевых облигаций 
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Источник: ММВБ, расчеты Альфа-Банка 
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