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Конъюнктура рынков 
 

 

Глобальные рынки: Глобальный долговой рынок стабилизировался. >> 

Еврооблигации: Российские евробонды продолжили умеренное снижение при низкой 
активности под влиянием Греческого вопроса и продолжающегося падения китайского 
фондового рынка. >> 

FX/Денежные рынки: Рубль начал демонстрировать стабилизацию. >> 
Облигации: В среду ОФЗ после в целом успешных аукционов Минфина, которые вновь 
прошли при кратном переспросе, показали умеренный рост. >>  

 

 

 
 

Глобальные рынки  значение изм. 
СDS 5y России 355.50 0.01 
EUR/USD 1.11 0.01 
UST-10 2.19 -0.07 
Германия-10 0.67 0.03 
Испания-10 2.22 -0.04 
Португалия -10 3.00 -0.12 
Российские еврооблигации 
Russia-30  3.53 -0.02 
Russia-42 6.13 0.02 
Gazprom-19 5.90 0.01 
Evraz-18 (6,75%) 8.15 0.18 
Sber-22 (6,125%) 6.78 0.04 
Vimpel-22 7.88 0.05 
Рублевые  облигации 
ОФЗ 25082 (05.2016) 10.53 -0.05 
ОФЗ 26205 (04.2021) 11.23 -0.05 
ОФЗ 26207 (02.2027) 11.12 -0.02 
Денежный рынок/валюта 
Mosprime o/n 11 -0.08 
NDF 3M 13.02 -0.14 
Остатки на корсчетах в ЦБ, млрд руб. 928.4 33.20 
Остатки на депозитах, млрд руб. 495.19 -34.98 
Доллар/Рубль (ЦБ), руб. 57.22 0.00 

 

 

Корпоративные события 

 

Группа Бин и Сбербанк (Ва2/-/ВВВ-) могут купить Европлан (-/-/ВВ). 
Роснефть (Ba1/BB+/–) купит у Essar 49% в НПЗ, поставит 100 млн т нефти за 10 лет. 
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Глобальные рынки Еврооблигации 

Глобальный долговой рынок стабилизировался. Российские евробонды продолжили умеренное снижение при низкой 
активности под влиянием Греческого вопроса и продолжающегося падения 
китайского фондового рынка. 

На глобальных долговых рынка в рамках вчерашней сессии можно было 
наблюдать стабилизацию ситуации. Доходности сегмента госдолга 
удерживались на уровнях, достигнутых накануне. Можно отметить, что новостной 
фон, связанный с Грецией, стал оказывать меньшее влияние на настроение 
инвесторов.  

Так, в рамках европейской сессии доходности десятилетних гособлигаций 
Германии достигли уровня 0,672%, Франции – 1,13%.  

В рамках американской сессии доходности UST-10 продолжали находиться в 
обозначенном рынке диапазоне 2,18%-2,25%. 

/ Алексей Егоров 

В среду российские суверенные евробонды продолжили умеренное снижение при 
низкой активности под влиянием затянувшегося Греческого вопроса и 
продолжающегося падения китайского фондового рынка. К тому же цены на нефть 
демонстрировали волатильность в течение всего дня. В итоге, длинные выпуски 
Russia-42 и Russia-43 просели в цене на 20-40 б.п., Russia-30 все также в боковике – 
цена 117,85%, доходность 3,53%. Корпоративные евробонды также показали 
сдержанное снижение в пределах 20-50 б.п.  

Сегодня с утра цены на нефть превысили отметку в 57,5 долл. за барр. марки Brent, 
что должно оказать поддержку российским евробондам. Впрочем, ситуация в Китае 
и вероятное заключение Иранской «сделки» могут изменить ход торгов «черным 
золотом», что отразится на российском сегменте. При этом в вопросе 
урегулирования греческого долга сохраняется неопределенность, в то же время 
один из международных кредиторов станы – МВФ считает необходимым списать 
часть долга, о чем заявила глава фонда К.Лагард. Данная позиция вступает в 
противоречия с мнением ЕС, который не допускает возможности реструктуризации 
долга Греции, предполагающего каких-либо списаний. Сегодня Греция должна 
предоставить кредиторам собственный план урегулирования долга, который, скорее 
всего, будет включать списание части задолженности, нельзя исключать, что в свете 
новой риторики МВФ, данный план может получить поддержку части кредиторов. 
Новый дедлайн по решению Греческого вопроса до конца недели, впрочем, нельзя 
исключать, что он может быть вновь перенесен в силу сохраняющихся противоречий.    

/Александр Полютов  

Сегодня, на наш взгляд, не следует рассчитывать на рост волатильности. Сегодня подорожавшая нефть поддержит российские евробонды, но давление 
вновь может усилиться из-за ситуации в Китае и возможной Иранской «сделки».    
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FX/Денежные рынки Облигации 

Рубль начал демонстрировать стабилизацию.  В среду ОФЗ после в целом успешных аукционов Минфина, которые вновь 
прошли при кратном переспросе, показали умеренный рост. 

В рамках вчерашней торговой сессии можно было наблюдать стабилизацию курса 
рубля по отношению к базовым валютам. Поддержку национальной валюте 
оказывала стабилизация ситуации на сырьевых площадках, где цены на нефть 
престали демонстрировать снижение и в основном удерживались выше уровня 56 
долл. за барр. Курс доллара при этом удерживался в диапазоне 56,90-57,50 руб. По 
итогам торгов курс доллара составил 57,44 руб. 

Сегодня на фоне того, что цены на нефть продемонстрировали рост выше уровня 
57,5 долл. за барр. у рубля есть все шансы укрепиться. Мы полагаем, курс доллара 
при этом может достигнуть уровня 56,5 руб.   

На денежном рынке ставки МБК продолжают удерживаться ниже уровня ключевой 
ставки. Mosprime o/n – 11,0%. Уровень ликвидности продолжает удерживаться на 
повышенном уровне – вблизи уровня 1,4 трлн руб. 

/ Алексей Егоров    

В среду внимание игроков было на аукционах Минфина, которые вновь прошли при 
заметном переспросе. Впрочем, в полном объеме удалось разместить только 5-
летний флоатер 29011 на 10 млрд руб. (переспрос в 2,5 раза), средневзвешенная 
цена составила 100,6289%, доходность – 11,24% годовых, по данным Минфина. 
Инвесторов, вероятно, по-прежнему привлекает краткосрочная спекулятивная идея 
новой высокой ставки купона (мы ждем на уровне 14,3% с 13 августа), однако 
глобальная недооцененность в выпуске, на наш взгляд, уже нивелирована. В свою 
очередь, выпуск с фиксированным купоном – ОФЗ 26216 был размещен в объеме 
2,86 млрд руб. из предложенных 5 млрд руб. при более чем трехкратном 
переспросе, средневзвешенная цена составила 86,8807%, доходность –  11,26% 
годовых. Похоже, Минфин не стал давать премию к вторичному рынку. Отметим, 
что средний участок кривой ОФЗ по доходности выглядит наиболее 
привлекательно. Вчера после аукционов в госбумагах был небольшой ценовой рост 
в основном пределах 20 б.п.– средний участок в доходности вблизи отметки 11,2%, 
длинные выпуски – 11,05-11,1%. 

Глава Минфина А.Силуанов сегодня в СМИ заявил, что инвесторы из Китая в 2015 г. 
приобрели российские ОФЗ на сумму 50-60 млрд руб. Нельзя исключать, что столь 
крупные инвестиции могли быть сделана в рамках внеаукционных сделок почти на 
45 млрд руб. , о которых ранее сообщило ведомство.       

Вчера Росстат представил данные недельной инфляции, которая с 30 июня по 6 
июля составила 0,7%, ускорившись после повышения тарифов ЖКХ с 1 июля (в 
последние недели она была на уровне 0-0,1%). Годовая инфляция на 6 июля 
выросла с 15,3% до 15,7-15,8%, вернувшись к показателю конца мая. В целом, 
данное ускорение из-за тарифов ЖКХ было вполне ожидаемо, впрочем, превысило 
прогнозы экономических ведомств страны в 0,4-0,5%.  

/ Александр Полютов 

Мы полагаем, что сегодня курс доллара может достигнуть уровня 56,5 руб. Сегодня ОФЗ могут показать рост на укреплении рубля после нескольких дней 
снижения. 
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Корпоративные события 
Группа Бин и Сбербанк (Ва2/-/ВВВ-) могут купить Европлан (-/-
/ВВ). 
По информации "Ъ",  владельцы лизинговой компании Евпроплан (инвестфонды 
Baring Vostok и Capital International) ведут переговоры о продаже компании с 
группой БИН и Сбербанком. При этом не исключена совместная сделка. Сбербанк 
может купить блокпакет и станет миноритарным акционером, в то время как группа 
БИН будет основным собственником.  

Сбербанк на первом этапе переговоров был основным претендентом на Европлан, 
но не договорился по цене и отстранился от сделки по покупке всей компании. На 
этом фоне свой интерес к сделке проявила группа БИН, сообщает источник "Ъ". 
Перейдут ли к группе БИН 100% "Европлана" или только контроль, пока не ясно. 
Сбербанк остается в переговорах и не исключает приобретения небольшой доли, 
например, блокпакета. Вероятность заключения такой сделки остается высокой. 

В Baring Vostok поиски покупателей лизинговой компании объясняют окончанием 
срока жизни фонда, который инвестировал средства. 

По данным МСФО-отчтености за 2014 г. Европлан демонстрирует сохранение 
сильных кредитных метрик. Чистая прибыль компании за 2014 г. составила 1,5 млрд 
руб., увеличившись на 22,6% к уровню прошлого года. Доля просроченной 
задолженности по лизинговому и кредитному портфелям растет, оставаясь все же 
ниже среднеотраслевого уровня. По лизинговому портфелю NPL90+ равен всего 
0,7%, по кредитному портфелю – 4,2%. 
Европлан обладает относительно небольшими масштабами бизнеса. Активы 
компании на 31.12.2015 г. составляли 45,7 млрд руб. Данная сделка не окажет 
существенного влияния ни на показатели Группы Бин (консолидированные активы 
которой составляют порядка 1,2 трлн руб. после покупки МДМ Банка, Банков 
Группы Рост и Москомприватбанка), ни тем более на Сбербанк. Покупка Европлана 
интересна банкам с точки зрения развития и дополнения линейки своих продуктов 
и транслирования эффективной модели на свою розничную сеть. 

Находящиеся в обращении выпуски рублевых облигаций Европлана имеют низкую 
ликвидность. До прояснения ситуации с возможным изменением структуры 
собственников компании рекомендуем воздерживаться от сделок с бумагами. 

/ Дмитрий Монастыршин 

Роснефть (Ba1/BB+/–) купит у Essar 49% в НПЗ, поставит 
100 млн т нефти за 10 лет. 
Роснефть заключила 10-летний контракт на поставку нефти с индийской 
Essar, говорится в пресс-релизе НК. Контракт предусматривает поставку в 
общей сложности 100 млн тонн нефти в течение 10 лет для целей 
последующей переработки на индийском НПЗ в г.Вадинар. При этом 
Роснефть войдет в уставный капитал нефтеперерабатывающего завода с 
долей до 49%. По словам главы Роснефти И.Сечина, пока форма оплаты 
доли в НПЗ не определена и может быть, в том числе за счет поставок 
нефти. Мощность переработки НПЗ в Вадинаре составляет 20 млн тонн в 
год., их планируется увеличить до 45 млн тонн к 2020 г. В периметр сделки 
входит также розничная сеть из 1,6 тыс. АЗС на территории Индии при 
планах довести сеть до 5 тыс в течение 2 лет. 
Выход на рынок Индии и привлечение стратегического партнера, на наш 
взгляд, позитивно для Роснефти. Вместе с тем, учитывая финансовое 
положение нефтяной компании (показатель долг/EBITDA – 3,2х по итогам 
2014 г.) бартерная схема оплаты сделки является приоритетной для 
Роснефти. В целом, на котировки евробондов НК данная новость окажет 
нейтральное воздействие. 

 

/ Дмитрий Грицкевич 
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OFZ 1D YTM change, b.p. USD corp. eurobonds 1D price change, p.p. RUB corp. bonds 1D price change, p.p.
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