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Прогнозы по рынку: 
 
Внешний долг РФ 
Внешнедолговой рынок сегодня продолжит ориентироваться на динамику фондовых индексов в отсутствие важных 
экономических данных из США. Ключевые индикаторы инфляции и промпроизводства будут обнародованы в пятницу. 
 
Рублевый долговой рынок 
Снижение котировок рублевого долга продолжается под воздействием внешних краткосрочных факторов (падение 
нефтяных цен и укрепление доллара). Однако в среднесрочной перспективе инвесторы настроены положительно, о 
чем свидетельствуют результаты размещений. 
 

Новости и ключевые события: 
 
Российские 

9 ТМК начнет 14 сентября роад-шоу выпуска еврооблигаций на $300 млн 

9 Доходность облигаций МОЭСК к погашению на аукционе составила 8,21% годовых 

9 Доходность 4-го выпуска облигаций Волгателеком к 3-летней оферте на аукционе составила 8,23% годовых 

9 Доходность 2-го выпуска облигаций МиГ-Финанс к 1,5-летней оферте на аукционе составила 9,10% годовых 

9 Доходность облигаций Юнимилк-Финанс к 3-летней оферте на аукционе составила 9,99% годовых 

9 Банк Кедр планирует 19 сентября разместить облигации на 1 млрд руб  

9 АКБ "Совфинтрейд", дочерний банк Газпромбанка, выпустит облигации с ипотечным покрытием на 3 млрд 
руб  

9 КМБ-банк планирует разместить 2-ой выпуск 5-летних облигаций на 3,4 млрд руб  

9 Торговая сеть Патэрсон планирует размесить 3-летние облигации на 2 млрд руб  

9 ТД "Русские масла" утвердило решение о выпуске облигаций на 600 млн руб  

9 КОРПОРАТИВНЫЕ НОВОСТИ 
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Денежные потоки 
 

 

 
Валютный рынок   
Курсы валют и объемы торгов Изм.

Официальный курс доллара ЦБ 26.7625 Ï 0.34%
Курс доллара today 26.7664 Ï 0.33%
Объем торгов today (ЕТС), млн $ 704.30  
Курс доллара tomorrow 26.7671 Ï 0.23%
Объем торгов tomorrow (ЕТС), млн $ 1 334.11  
Курс евро today 34.0376 Ð -0.45%
Объем торгов today (ЕТС), млн € 19.25  
Курс евро tomorrow 34.0192 Ð -0.27%
Объем торгов tomorrow (ЕТС), млн € 18.44

Денежный рынок    
Ставки по рублевым кредитам  Пред

MIACR на 1 день 2.77 Ï 2.60
MIBID на 1 день 1.64 Ï 1.61
MIBOR на 1 день 2.80 Ð 2.82
Средства на депозитах ЦБР, млрд руб 264 Ð 290
Остатки на корсчетах, млрд руб 347 Ð 355

 

 
Рынки рублевых 
облигаций 

  

Рынок ГКО-ОФЗ Пред

Средневзвешенная доходность ОФЗ 6.36 Ð 6.44
Объем торгов, млн руб 3 921 Ï 2 294
Зарезервировано для торгов, млрд руб 8.549 Ï 4.764
Доразмещения Минфина, млн руб 0  0
Рынок корпоративных облигаций  Пред

Объем торгов, млн руб 761.53 Ð 1 377.10
Средневзвешенная доходность по рынку 8.52 Ð 8.97
Рынок субфедеральных облигаций  Пред

Объем торгов, млн руб 222.74 Ð 298.20
Денежные потоки 
сегодня 

 млн руб

Размещение корпоративных облигаций -14 000
Выплаты  по корпоративным облигациям 695
Выплаты по субфедеральным облигациям 547
Сальдо операций ЦБ с банками 54 100
ИТОГО  41 342
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Основные новости 
 

ТМК начнет 14 сентября роад-шоу выпуска еврооблигаций на $300 
млн 

Лид-менеджерами займа назначены Citigroup, Credit Suisse и Dresdner 
Kleinwort. Поступления от займа предполагается использовать для 
кредитования ТМК. А также ТМК Steel предполагает использовать этот 
заем, чтобы увеличить свою долю в ОАО "ТМК" 

При этом компания также планирует в ноябре разместить 10-15% от 
уставного капитала на Лондонской фондовой и российских биржах. 
Половину размещаемых акций составят акции допэмиссии. Сумма, 
привлеченная в ходе размещения, может составить до $500 млн. 

 

Доходность облигаций МОЭСК к погашению на аукционе составила 
8,21% годовых 

В ходе аукциона было размещено облигаций на 5,5 млрд руб при объеме 
эмиссии 6 млрд руб. Спрос со стороны инвесторов составил 7,64 млрд 
руб. Ставка купона на срок до оферты по итогам конкурса была 
установлена в размере 8,05% годовых. 

Срок обращения выпуска – 5 лет с полугодовой выплатой купонного 
дохода. Организаторы займа: Альфа-Банк, ВТБ. 

 

Доходность 4-го выпуска облигаций Волгателеком к 3-летней 
оферте на аукционе составила 8,23% годовых 

Эмитент полностью разместил выпуск объемом 3 млрд руб. Спрос со 
стороны инвесторов составил 5,75 млрд руб. Ставка купона на срок до 
оферты по итогам конкурса была установлена в размере 7,99% годовых. 

Срок обращения выпуска – 7 лет с ежеквартальной выплатой купонного 
дохода и 3-летней офертой на выкуп облигаций по номиналу. По 
облигациям предусмотрена амортизация основной суммы долга, начиная 
с 1820 дня с даты размещения. Организатор займа: Дойче Банк, со-
организатор: Связь-Банк. 

 

Доходность 2-го выпуска облигаций МиГ-Финанс к 1,5-летней 
оферте на аукционе составила 9,10% годовых 

В ходе аукциона было размещено более 90% 2-го выпуска облигаций 
объемом 3 млрд руб. В ходе конкурса была подана 51 заявка от 
инвесторов. Спрос со стороны инвесторов составил 5,5 млрд руб. Ставка 
купона на срок до оферты по итогам конкурса была установлена в 
размере 8,90% годовых. 

Срок обращения выпуска – 5 лет с полугодовой выплатой купонного 
дохода и 1,5-летней офертой на выкуп облигаций по номиналу. 
Организатор займа: МДМ-Банк. 

 

Доходность облигаций Юнимилк-Финанс к 3-летней оферте на аукционе 
составила 9,99% годовых 
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Весь выпуск объемом 2 млрд руб был размещен в ходе аукциона. Спрос 
со стороны инвесторов составил 2,7 млрд руб. Ставка купона на срок до 
оферты по итогам конкурса была установлена в размере 9,75% годовых. 

Срок обращения выпуска – 5 лет с полугодовой выплатой купонного 
дохода и 3-летней офертой на выкуп облигаций по номиналу. 
Организатор займа: Райффайзенбанк. 

 

Банк Кедр планирует 19 сентября разместить облигации на 1 млрд 
руб  

Организатором выпуска выступает Банк Москвы. Срок обращения 
выпуска составит 3 года с ежеквартальной выплатой купонного дохода и 
1,5-летней офертой на выкуп облигаций по номиналу. Ставка купона ан 
срок до оферты будет определена на конкурсе в первый день 
размещения ыпуска на ФБ ММВБ. 

 

АКБ "Совфинтрейд", дочерний банк Газпромбанка, выпустит 
облигации с ипотечным покрытием на 3 млрд руб  

Газпромбанк выступит организатором выпуска. Согласно требованиям 
федерального закона эмитентом облигаций с ипотечным покрытием 
является ОАО "Ипотечная специализированная организация ГПБ-
Ипотека" /ИСО ГПБ-Ипотека/, специализированная ипотечная 
организация /SPV/, учрежденная исключительно для эмиссии данного 
выпуска облигаций с ипотечным покрытием. 

Структура выпуска предполагает эмиссию одного транша облигаций со 
сроком погашения 29 декабря 2036 г с ежеквартальной выплатой 
фиксированного купона и частичным досрочным погашением облигаций 
за счет средств, получаемых в погашение закладных, входящих в состав 
ипотечного покрытия. Ипотечное покрытие, являющееся обеспечением 
обязательств эмитента по данным облигациям, сформировано 
портфелем рублевых закладных, приобретенных эмитентом у АКБ 
"Совфинтрейд". 

Размещение облигаций пройдет по закрытой подписке. Круг 
потенциальных инвесторов: 1) банки; 2) юридические лица, имеющие 
лицензию на осуществление брокерской и/или дилерской деятельности 
и/или деятельности по управлению ценными бумагами; 3) ООО 
"Джестер". Планируется, что обращение данных облигаций на вторичном 
рынке начнется в декабре 2006 г. 

 

КМБ-банк планирует разместить 2-ой выпуск 5-летних облигаций на 
3,4 млрд руб  

Торговая сеть Патэрсон планирует размесить 3-летние облигации на 2 
млрд руб  

 

ТД "Русские масла" утвердило решение о выпуске облигаций на 600 
млн руб  

Срок обращения выпуска составит 3 года с полугодовой выплатой 
купонного дохода. Ставка 1-3-го купонов будет определена на конкурсе в 
дату начала размещения займа на ФБ ММВБ. 
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КОРПОРАТИВНЫЕ НОВОСТИ: 

• ФСФР зарегистрировала выпуск облигаций ООО "ТрансФин-М" 
на 3 млрд руб 

• ФБ ММВБ начнет с 13 сентября вторичные торги облигациями 
Марта Финанс-3 и Агрохолдинг-Финанс 

• ФСФР зарегистрировала Отчет об итогах выпуска облигаций 
Строительного объединения М-Индустрия  

• Альянс Русский Текстиль полностью погасил 1-ый выпуск 
облигаций объемом 500 млн руб 

 

Внешний долг РФ 
 

Во вторник обстановка на долговом рынке улучшилась, благодаря 
публикации данных по экономике США и позитивным движениям 
фондовых индексов (DOW +0,89%, BOVESPA +1,05%, BOLSA +2,38%, 
РТС +0,52%). Макроэкономические данные продемонстрировали 
углубление торгового дефицита до $68 млрд в июле по сравнению с 
июньским показателем $64,8 млрд. Ожидалось, что торговый баланс 
сложится в размере -$65,5 млрд. Дефициты являются фактором, 
ограничивающим возможности денежно-кредитной политики ФРС, 
поэтому участники рынка укрепились в уверенности, что ключевая ставка 
останется неизменной до конца года, о чем свидетельствуют котировки 
фьючерсов на ставку ФРС. Это обусловило рост на фондовом и 
долговом рынке, доходность 10-летних US Treasuries 
продемонстрировала снижение с дневного максимума 4,82% годовых до 
4,77% годовых. Поддержку обеспечили результаты аукциона 10-летних 
КО США, которые разместились по самой низкой ставке с марта 4,81% 
годовых, и высказывания представителя ФРС Джанет Йеллен, которая 
заявила о замедлении роста рынка недвижимости.  

Спред Россия-30 к 10-летним КО США в течение дня сужался до 106 б.п., 
однако к закрытию составил около 110 б.п. 

Сегодня рынок продолжит ориентироваться на динамику фондовых 
торгов, в США выйдет индекс ипотеки за неделю и данные по 
исполнению бюджета за месяц. Важные индексы импортных/экспортных 
цен выйдут завтра, а ключевые индикаторы инфляции и 
промпроизводства будут обнародованы в пятницу. 
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Рынок рублевых корпоративных облигаций  
 

На вторичных торгах рублевыми облигациями активность вчера была 
невысокой, все внимание инвесторов было сосредоточено на первичном 
рынке. При этом, на вторичных торгах наблюдалось продолжение 
коррекции цен вниз под воздействием внешних негативных факторов 
(снижение цен на нефть, укрепление доллара). В то же время, инвесторы 
ожидают, что влияние этих факторов будет носить краткосрочный 
характер. Об этом свидетельствует высокий спрос на состоявшихся 
вчера аукционах и готовность инвесторов купить облигации на 
первичном рынке практически без премии к уже тогующимся бумагам. В 
частности, по облигациям МОЭСК и Волгателеком-4 премия ко 
вторичному рынку была минимальна. При этом, облигации МОЭСК были 
размещены ниже прогнозируемого диапазона доходности, что 
свидетельствует о высоком интересе участников рынка к облигациям 
этой компании.  

Сегодня ивнесторы получат передышку: из размещений планируется 
только аукцион по ОФЗ 46018. Мы ожидаем высокого спроса на один из 
наиболее дальних выпусков ОФЗ, несмотря на ухудшившуюся последнее 
время конъюнктуру. Однако уже завтра размещения корпоративных 
облигаций возобновятся: инвесторам будут предложены 4 выпуска на 7,7 
млрд руб. 

 

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

ФСК-2 7 000 22.06.10 3.28 -- -- 8.25% 26.12.06 104.03 -0.08 -- 7.14 62.83
ФСК-3 7 000 12.12.08 2.09 -- -- 7.10% 15.12.06 100.13 -0.15 -- 7.15 68.18
Дальсвязь-2 2 000 30.05.12 -- 04.06.10 3.13 8.85% 06.12.06 102.29 0.04 8.27 -- 56.26
ПромТрактор 1 500 03.07.08 -- 12.07.07 0.79 9.75% 04.01.07 100.07 0.05 9.86 -- 29.02
РСХБ-2 7 000 16.02.11 3.77 -- -- 7.85% 22.11.06 101.04 0.04 -- 7.79 30.04
РТК Лиз-4 1 575 08.04.08 0.87 -- -- 8.80% 10.10.06 100.30 0.05 -- 8.62 55.29
РусСтанд-3 2 000 22.08.07 0.92 -- -- 8.40% 21.02.07 100.28 0.05 -- 8.24 50.14
РусСтанд-4 3 000 03.03.08 1.42 -- -- 8.25% 03.03.07 100.00 0.06 -- 8.42 21.87
СалаватСтекло-2 1 200 28.10.09 -- 31.10.07 1.07 9.28% 01.11.06 100.05 -0.13 9.43 -- 29.84
Техносила 2 000 26.05.11 -- 29.05.08 1.57 10.00% 30.11.06 99.85 0.00 10.33 -- 34.95
Источник: ММВБ, расчеты Альфа-Банка  

Альфа-Банк принимал участие в следующих выпусках корпоративных облигаций: 
ТНК–5: андеррайтер, маркет-мейкер, оферент. АМТЕЛ-1, БашкирЭнерго-2, ИжАвто, Инпром-2, МЕЧЕЛ ТД, РЕСТОРАНТС-
2, –3, РуссНефть, СибТел-1, УдмуртНП, УЗПС, ЮСКК: организатор, андеррайтер и платежный агент. АЛФИН-1,2: 
организатор, андеррайтер, платежный агент и оферент. Волга: организатор. АвтоВАЗ-2, –3, ГлавМосстрой-1, ИТЕРА, 
МартаФ-3, ОМЗ-4, Перекресток, СУ-155: со-организатор. Главмосстрой-2, Дикси, СвердловЭнерго, ЮТК-2: со-
андеррайтер.  
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