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Комментарии и прогнозы 
Внешний долг РФ 
Американский долговой рынок подрос, практически вернувшись к уровням начала недели. Это происходило на 
фоне публикации данных по рынку труда. На этой неделе весьма вероятно продолжение движения в боковом 
тренде. 

 

Внутренний долг РФ: 
Спрос на недлинные выпуски и облигации Ломбардного списка сохраняется, однако низких ставок МБК уже 
недостаточно для поддержания ценового роста. На этой неделе участники рынка будут следить за новыми 
размещениями. 

 

Новости и ключевые события: 
 
Международные: 
МВФ снизил прогноз глобального экономического роста на 2008 г до 3,7% годовых 

 

Российские: 
Чистый отток капитала из России в I квартале 2008 г составил $22,8 млрд – ЦБР 

ЦБ добавил в Ломбардный список 17 выпусков еврооблигаций  

Томская Область доразместила облигации серии 43034 на 1 млрд руб под 8,02% годовых к погашению 

КОРПОРАТИВНЫЕ НОВОСТИ 

 

 

 7 апреля 2008 года 

 

                  www.alfabank.ru Страницы котировок в Reuters: 

Еврооблигации, ОВВЗ <ALFM> 

 

Основные индикаторы 
  % Изм      % Изм 

Доходность 10-летних КО США, % 3.47 -11    Официальный курс ЦБР, руб/$ 23.5982 -0.07% 
Доходность 30-летних КО США, % 4.31 -7    Валютный курс, $/евро 1.5677 -0.04% 
Цена на нефть Brent spot, $/брл 104.96 2.27%    РТС 2 059.05 0.30% 

Цена на нефть Brent (3 мес), $/брл 104.77 2.69%    DJIA 12 609.42 -0.13% 
Цена на нефть Urals, $/брл 100.78 2.01%    S&P 500 1 370.40 0.08% 
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Денежный рынок 
 

Последний день недели ознаменовался стабильной ситуацией на 
денежном рынке. Ставки 1-дневных МБК не превышали 3-4% годовых. 
Спрос на операции РЕПО с ЦБ остался на своём прежнем уровне в 
размере 5 млрд руб. Вторая сессия не состоялась из-за отсутствия 
заявок со стороны банков, что свидетельствует о том, что банковская 
система не испытывает проблем с ликвидностью. 

Сегодня депозиты в ЦБ выросли на 17% и составили 261 млрд руб, 
благодаря чему индикатор ликвидности Альфа Банка превышает уже 850 
млрд руб. Мы считаем, что на этой неделе ставки overnight останутся на 
уровне 3-4% годовых – вплоть до середины месяца, когда начнутся 
очередные платежи федеральных налогов в бюджет. Напомним, 21 
апреля будут производиться выплаты НДС (по нашим оценкам более 490 
млрд руб).  

На мировых площадках доллар практически не изменил свои позиции 
относительно евро, даже не смотря на плохие макроэкономические 
данные из США, которые оказались ниже прогнозных уровней. 

 

 

Илл. 1. Индикатор Ликвидности Альфа-Банка 
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Основные новости  
 

МВФ снизил прогноз глобального экономического роста на 2008 г до 
3,7% годовых 

В январе МВФ называл более высокую цифру – 4,1%. Снижение связано 
с кризисом на финансовых и кредитных рынках, разразившимся прошлой 
осенью в США и перекинувшимся позднеее на их партнеров. 

Уточненные оценки Фонд готовил к весенней сессии своих 
руководящих органов, которая состоится 12-13 апреля в Вашингтоне. 
В связи с кризисом, эти прогнозы вызывали повышенный интерес, что 
привело к утечке информации. В частности, основной причиной 
снижения мирового экономического роста является ожидание 
экономического спада в США в первом полугодии. Поэтому МВФ решил 
официально подтвердить ключевой показатель роста. 

 

Чистый отток капитала из России в I квартале 2008 г составил $22,8 
млрд – ЦБР 

Из общей суммы отток капитала за счет банковского сектора составил 
$7,9 млрд, прочими секторами - $15 млрд. 

 

ЦБ добавил в Ломбардный список 17 выпусков еврооблигаций  

Центральный Банк России добавил в Ломбардный список еще 17 
выпусков еврооблигаций, принимаемых в качестве залога при операциях 
РЕПО. Изначально в Ломбардный список попали только выпуски 
«голубых фишек». В этот раз в списке оказались в том числе 
еврооблигации МДМ-Банка, Промсвязьбанка, Петрокоммерца, 
Межпромбанка и ИБ Траст 

 

Томская Область доразместила облигации серии 43034 на 1 млрд 
руб под 8,02% годовых до погашения 

В ходе аукциона было подано 17 заявок на общую сумму 1,2 млрд руб. 
Облигации доразмещались по цене 98,66% от номинала, что 
соответствует доходности к погашению на уровне 8,02% годовых. Общий 
объём эмиссии после доразмещения составил 1,4 млрд руб. 

Срок обращения выпуска – 5 лет с полугодовой выплатой купонного 
дохода  Выпуск является амортизационным: 17 декабря 2010 г и 17 
декабря 2011 г - погашение 25% номинальной стоимости выпуска. 
Организатор выпуска: Промсвязьбанк. 

 

КОРПОРАТИВНЫЕ НОВОСТИ: 

• Жилсоципотека установила по облигациям 2-го выпуска ставку 3-
4-го купонов в размере 13% годовых (+200 б.п.)  

• Банк Русский Стандарт выкупил по оферте облигации 7-го 
выпуска на 4,7 млрд руб при объеме эмиссии 5 млрд руб  

• ФБ ММВБ с 4 апреля включило облигации 4-го выпуска Копейки и 
2-го выпуска Группы Нитол в котировальный список Б. 
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Внешний долг РФ  
 

В пятницу американский долговой рынок подрос на фоне вышедшей 
итоговой статистики по рынку труда. Котировки КО США практически 
достигли уровней начала недели. 
Данные по payrolls и unemployment rate оказались хуже прогнозов: 

• Количество новых рабочих мест в непроизводственном секторе и 
в промышленности сократилось на 80 и 48 тыс соответственно. 

• Уровень безработицы вырос до 5,1% с 4,8% в прошлом периоде 
(максимальный показатель с 2005 г). 

Такая статистика подтвержадет более ранние высказывания главы ФРС 
Бена Бернанке относительно того, что экономика США возможно уже 
находится в состоянии рецессии. Кроме того, опубликованные цифры 
позволяют с большей долей вероятности ожидать дальнейшего 
смягчения денежно-кредитной политики на ближайшем заседании в 
конце апреля. Согласно фьючерсам на текущий момент вероятность 
снижения ключевой ставки на 50 б.п. составляет 36%.  

Россия-30 вновь вернулась по цене к уровню выше 115% от номинала. 
CDS продолжают снижаться, показав в пятницу один из наиболее низких 
за последний месяц уровней – 130 б.п.  

Текущая неделя будет более спокойной с точки зрения статистики. 
Влияние на рынок могут оказать новости с финансовых рынков. 

Рынок рублевых облигаций  
 

Активность торгов в пятницу снизилась как в корпоративном сегменте, 
так и в секторе ОФЗ. С одной стороны, фактор низких ставок 
межбанковского рынка уже не является достаточным поводом для 
активных покупок. Кроме того, хотя опасения критического дефицита 
ликвидности во второй половине месяца несколько снизились, банки по-
прежнему испытывают неуверенность перед пиковыми налоговыми 
платежами. Также продолжению покупок препятствовали ожидания 
публикации важных данных по рынку труда США в пятницу, которые 
могли кардинально сменить направленность динамики фондовых 
индексов. 

На этой неделе активность вторичного рынка останется умеренной, 
участники рынка будут следить за размещениями. В корпоративном 
сегменте наиболее интересным станет размещение нового выпуска 
Уралсвязьинформа, кроме того пройдут новые аукционы по размещению 
облигаций Москвы и ОФЗ. 

Илл. 2. 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

ЛУКойл-4 6 000 05.12.13 4.62 -- -- 7.40% 12.06.08 98.99 0.01 -- 7.76 145.10
РЖД-5 10 000 22.01.09 0.79 -- -- 6.67% 24.07.08 100.27 0.29 -- 6.40 162.73
ФСК-4 6 000 06.10.11 3.05 -- -- 7.30% 10.04.08 98.73 0.02 -- 7.87 65.66
7 Континент-2 7 000 14.06.12 -- 17.06.10 2.02 7.80% 19.06.08 97.85 0.31 9.08 -- 54.93
ЛСР-Инвест-2 2 000 04.07.11 -- 16.07.09 1.22 8.35% 17.07.08 96.67 0.18 11.50 -- 77.34
ОГК-5 5 000 29.09.11 -- 01.10.09 1.44 7.50% 02.10.08 98.47 0.20 8.80 -- 84.83
РСХБ-3 10 000 09.02.17 -- 18.02.10 1.77 7.34% 21.08.08 97.59 0.15 8.94 -- 215.67
РусСтанд-5 5 000 09.09.10 -- 11.09.08 0.44 8.50% 11.09.08 98.05 -0.40 13.62 -- 121.59
Система-1 6 000 07.03.13 -- 12.03.09 0.91 9.45% 11.09.08 100.54 0.23 9.02 -- 63.24
УРСА-Банк-5 3 000 18.10.11 2.90 -- -- 10.05% 22.04.08 92.35 0.65 -- 13.21 86.13
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Информация 

 
Управление

долговых ценных бумаг и деривативов
Саймон Вайн, начальник Управления 
(7 495) 745 7896 

Торговые операции Олег Артеменко, директор по финансированию 
(7 495) 785-7405 
Константин Зайцев, вице-президент по торговым операциям 
(7-495) 785-7408 
Михаил Грачев, вице-президент по торговым операциям 
(7-495) 785-7404 
Игорь Панков, вице-президент по продажам 
(7 495) 786-4892 
Владислав Корзан, вице-президент по продажам 
(7 495) 783-5103 
Татьяна Мерлич, старший менеджер по международным 
продажам 
(7 495) 786-4897 
Ольга Паркина, менеджер по продажам 
(7 495) 785-74-09 

Аналитическая поддержка Екатерина Леонова, старший аналитик по внутреннему долгу 
(7 495) 785-9678 
Денис Воднев, старший кредитный аналитик  
(7-495) 785-9678 
Павел Симоненко, аналитик по внешнедолговому рынку 
(7 495) 783-5029 

Директор по работе на долговом рынке 
капитала

Александр Кузнецов 
(7 495) 788-0302 

Вице-президент по работе на долговом 
рынке капитала 

Андрей Михайлов  
(7 495) 788-0326 

Адрес Проспект Академика Сахарова, 12  
Москва Россия 107078 

© Альфа-Банк, 2008 г. Все права защищены. 
Настоящий отчет и содержащаяся в нем информация являются исключительной собственностью Альфа-Банка. 

Несанкционированное копирование, воспроизводство и распространение настоящего материала, частично или полностью, в 
отсутствие разрешения Альфа-Банка в письменной форме строго запрещено. 

Данный материал предназначен для распространения в Российской Федерации ОАО «Альфа-Банк» (далее Альфа-Банк). Он не предназначен для распространения 
среди частных инвесторов. Приведенная в данном материале информация получена из источников, которые, по мнению Альфа-Банка, являются надежными, Альфа-
Банк, его руководящие и прочие сотрудники не делают заявлений и не дают заверений ни в прямой, ни в косвенной форме, относительно своей ответственности за 
точность, полноту такой информации и отсутствие в данном материале каких-либо важных сведений. Любая информация и любые суждения, приведенные в данном 
материале, могут быть изменены без предупреждения. Альфа-Банк не дает заверений и не заявляет, что упомянутые в данном материале ценные бумаги и (или) 
суждения предназначены для всех его получателей. Данный материал и содержащиеся в нем сведения носят исключительно информативный характер и не могут 
рассматриваться ни как приглашение или побуждение сделать оферту, ни как просьба купить или продать ценные бумаги или другие финансовые инструменты, или 
осуществить какую-либо иную инвестиционную деятельность. Альфа-Банк и его дочерние компании, руководящие сотрудники и прочие сотрудники всех этих 
структур, в т.ч. лица, участвующие в подготовке и издании данного материала, могут иметь отношения с маркет-мейкерами, а иногда и выступать в качестве таковых, 
а также в качестве консультантов, брокеров или представителей коммерческого или инвестиционного банка в отношении ценных бумаг, финансовых инструментов 
или компаний, упомянутых в данном материале, либо входить в органы управления таких компаний. Ценные бумаги с номиналом в иностранной валю-те подвержены 
колебаниям валютного курса, которые могут привести к снижению их стоимости, цены или дохода от вложений в них. Кроме того, инвесторы, вкладывающие 
средства в ценные бумаги типа АДР, стоимость которых изменяется в зависимости от курса иностранных валют, берут на себя валютный риск. Вложения в России 
сопряжены со значительным риском, и поэтому инвес-то-ры, прежде чем вкладывать средства в такие бумаги, должны провести собственное исследование и изучить 
экономические и финансовые показатели самостоятельно. Инвесторы должны обсудить со своими финансовыми консультантами риски, связанные с таким 
приобретением. Альфа-Банк и их дочерние компании могут публиковать данный материал в других странах. Поскольку распространение данной публикации на 
территории других государств может быть ограничено законом, лица, в чьем распоряжении окажется данный материал, должны быть информированы о таких 
ограничениях и соблюдать их. Любые случаи несоблюдения указанных ограничений могут рассматриваться как нарушение закона о ценных бумагах и других 
соответствующих законов, действующих в той или иной третьей стране. Примечание, касающееся законодательства США о ценных бумагах: Данная публикация 
распространяется в США компанией Alfa Capital Markets (USA) Inc. (далее “Alfa Capital”), являющейся дочерним предприятием Альфа-групп, постольку, поскольку 
это разрешено законодательством США по ценным бумагам и другими соответствующими законами и положениями. В этой связи Alfa Capital несет ответственность 
за содержание данного исследования. Лица, на территории США, получившие данную публикацию и желающие осуществить сделку с той или иной ценной бумагой 
или финансовым инструментом, анализируемым в ней, должны делать это только после уведомления об этом представителя Alfa Capital в США. Любые случаи 
несоблюдения данных ограничений могут рассматриваться как нарушение законодательства США о ценных бумагах. 
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