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Новости и события… 
9 Окончательное значение ВВП США за первый квартал пересмотрено с 3.5% 
до 3.8% (ожидали 3.7%)  

9 Индекс личных потребительских расходов США (PCE) в первом квартале 
составил 2.0%, против более ранней оценки 2.2% 

9 ЕС подтвердил Турции намеченную на 3 октября дату начале переговоров о 
вступлении 

9 S&P повысило рейтинг Доминиканской Республики с SD до В после успешной 
реструктуризации банковских долгов – самый высокий рейтинг после 
дефолта 

9 Moody’s повысило потолок рейтинга Аргентины для облигаций в 
иностранной валюте с Саа1 до В3 

9 На ММВБ полностью размещен облигационный заем ОАО «Стройтрансгаз» 
на сумму 3 млрд. руб. ставка купона составила 9.6% годовых 

9 Доходность к годовой оферте выпуска облигаций ООО «Агропромышленная 
компания Аркада» на аукционе составила 15.51% годовых 

9 Правительство Москвы утвердило условия эмиссии и обращения облигаций 
Москвы с фиксированным купонным доходом со сроком обращения от 10 лет 
до 30 лет 

 

 

Показатель Тек. знач. ↑↓ за день
Индекс RCBI-c 130.630 0.04%
Индекс РТС 698.400 -0.16%
RUX-Cbonds -100.00%
Спрэд EMBI+, б.п. 317.000 0.000
Yld. 10Y UST, п.п. 3.986 0.013
Курс USD/RUR 28.672 0.0881
Курс EUR/USD 1.2076 0.0017
Нефть, Urals, долл. 51.510 -2.33
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Name Yld 28/06 Yld 28/06
2Y UST 3.661 3.656
3Y UST 3.688 3.688
5Y UST 3.762 3.762
10Y UST 3.986 3.973
30Y UST 4.264 4.248

Name Yld 28/06 Yld 28/06
2Y BUND 2.021 2.015
10Y BUND 3.194 3.153
2Y GILT 4.115 4.13
10Y GILT 4.23 4.228

Рынок базовых активов 
 
Вчерашние экономические отчеты оказали неоднозначное влияние на 
рынок, однако инвесторы решили зафиксировать прибыли, что привело 
к незначительному росту доходности американских и немецких госу-
дарственных облигаций, как мы и прогнозировали в нашем ежедневном 
обзоре. В третьей публикации значение ВВП США за первый квартал 
было пересмотрено вверх с 3.5% до 3.8% (против ожиданий 3.7%), од-
нако стержневой индекс личных потребительских расходов (PCE) в 
первом квартале составил 2.0% против предыдущего значения 2.2%, 
что говорит о замедлении долгосрочной инфляции. На фоне высоких 
цен на нефть замедление темпа роста цен оказало на рынок более 
сильное впечатление, что привело к снижению доходности UST на 4-5 
б.п. после публикации отчета. Но ближе к окончанию сессии появились 
сильные данные по рынку труда Германии, что вызвало фиксацию при-
были по базовым активам. Кроме того, причиной продаж стало сниже-
ние цен на нефть, которые в последние дни служили одной из главных 
причин притока средств в «тихую гавань», и скромные результаты по 
размещению 2Y UST. Резкое снижение розничных продаж в Велико-
британии не смогло изменить понижательные настроения. Однако в 
ближайшее время это станет основанием для спекуляций по поводу 
снижения ставки Банка Англии и поддержит британские облигаций. Се-
годня выходят данные по промышленности в Чикаго, однако мы сомне-
ваемся, что они будут отыграны рынком в преддверии заявления ФРС 
по ставке (). Наш центральный прогноз – ставка по федеральным фон-
дам будет повышена еще на 25 б.п., и заявление о продолжении ее 
повышения во взвешенном режиме повторится. В этом случае не ждем 
никаких резких движений на рынке и сохраняем наш прогноз по доход-
ности 10Y UST на конец недели в канале 3.90-4.00%т. Некоторые уча-
стники рынка ожидают увидеть намек на паузу в повышении ставок. 
Тогда мы увидим ралли госдолга, но, на наш взгляд, вероятность по-
добного сценария крайне мала.  
 
Долги развивающихся рынков 
 
EM вновь показали смешанную динамику. Спрэд индекса EMBI+ не из-
менился и остался на уровне 317 б.п. Как мы и ожидали, филиппинский 
долг продолжил снижение, несмотря на попытки президента Глории 
Арройо набрать политические очки любыми способами вплоть до вре-
менного изгнания непопулярного в народе мужа. Однако это вряд ли 
улучшит возможность проводить необходимые для укрепления бюдже-
та реформы. Политическая напряженность сохраняется, торги филип-
пинским долгом проходят при низких объемах. На фоне нынешней не-
определенности базовых активов ожидаем дальнейшее снижение Фи-
липпин. Лидером европейской сессии стала Турция, которая, кроме 
снижения цен на нефть, получила поддержку после подтверждения ЕС 
намеченную на 3 октября даты переговоров о вступлении. Индикатив-
ные бумаги Турция’30 выросли на 0.56 п.п. до 143.5% номинала, хотя 
сегодня их подъем может прерваться из-за вчерашней фиксации при-
были базовых активов. В Латинской Америке лидировали бразильские 
еврооблигации без явных внутренних причин, рост, вероятно, объясня-
ется снижением цен на нефть и ростом курса реала.. Хорошую динами-
ку в последние дни демонстрирует Аргентина: МВФ намерен продол-
жить переговоры со страной, а Moody’s вчера ей повысило потолок с 
Саа1 до В3 на фоне улучшения кредитных условий. Ранее, S&P повы-
сило Доминикану с SD до В после успешной реструктуризации долгов 
коммерческих банков. Сегодня ожидаем низкую активность, в целом 
настроения по EM нейтральные. 
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Еврооблигации российских заемщиков 
 
Вопреки нашим ожиданиям, российские суверенные активы закрылись 
в плюсе, однако это - не рост, а скорее, повышательная коррекция по-
сле недавней фиксации прибыли. Об этом говорит тот факт, что лучше 
выглядели еврооблигации 2028 года (во вторник они потеряли более 
пункта), а индикативные бумаги 2030 года практически не изменились. 
Однако после коррекции на сегодняшних торгах падение России про-
должился после вчерашнего снижения UST. Хуже будут выглядеть бо-
лее волатильные еврооблигации Россия’28. 
 
В корпоративном секторе, как мы и прогнозировали, инвесторы фикси-
ровали прибыль по Газпрому (несмотря на повышательную коррекцию 
суверенного долга). Падение в среднем составило 0.3-0.4 п.п. Сегодня, 
скорее всего, снижение Газпрома продолжится. На этом фоне, в соот-
ветствии с нашими рекомендациями, инвесторы вкладывали средства 
в банковские выпуски с низкими рейтингами, которые отставали в по-
следнее время. Так, Петрокоммерц’07 вырос на 0.22 п.п., а Росбанк’09 
– на 0.40 п.п. Высокорейтинговые банки (ВТБ, Газпромбанк, Сбербанк), 
как мы и ожидали, торговались слабее. Что касается телекомов, мы 
наблюдали смешанную динамику, что, скорее всего, связано, с коррек-
тировкой позиций вдоль кривой доходности. Отзыв лицензии на сото-
вую связь у недавно приобретенной туркменской дочки МТС не оказало 
влияния на еврооблигации эмитента. Сегодня настроения в корпора-
тивном сегменте будут зависеть от динамики суверенных бумаг, поэто-
му мы ожидаем умеренное снижение при низкой активности торгов. 
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Текущее 
значение ↑↓

К/с банков в ЦБР, млрд. 
руб 269.7 +18.2
Депозиты банков в ЦБР, 
млрд. руб 43.6 -1.3
Сальдо операций ЦБР, 
млрд. руб. +1.1 +10.6
MIACR, % год 7.74 -1.95

Текущее 
значение ↑↓

Руб/долл 28.6721 +0.0881
Руб/евро 34.5241 -0.1740
Евро/долл 1.2076 +0.0017

Текущее 
значение ↑↓

Оборот торгов ГКО-ОФЗ, 
млн. руб. 426.6 +161.7
46001, % год 6.59 -0.05
46002, % год 7.64 +0.05
46014, % год 7.93 -0.01

Текущее 
значение ↑↓

Оборот торгов 
субфед.обл, млн. руб. 2 176.5 +509.2

втч, Москва 1 360.0 +930.7
 МГор32-об, % год 6.07 -0.03

 МГор29-об, % год 7.12 0.00
 МГор38-об, % год 7.66 0.00

Текущее 
значение ↑↓

Оборот торгов кор.обл., 
млн. руб. 5 366.2 +540.5

втч, РПС 4 695.1 +296.7
 ГАЗПРОМ А5, % год 6.68 +0.17
 РЖД-03обл 7.83 0.00
 УралСвзИн6, % год 8.08 -0.25

Внутренний валютный и денежный рынки 
Движение пары евро/долл продолжилось в боковом тренде. Как нами не 
раз отмечалось, инвесторы в настоящий момент не обращают внимания 
на экономические данные, а ждут заседания FOMC ФРС. Вчера выходи-
ло окончательное значение ВВП США за первый квартал, которое оказа-
лось выше предварительного и ожидаемого значения, составив 3.8%. 
Это свидетельствует о хорошем темпе роста экономики США, она нахо-
дится на траектории роста, поэтому поводов останавливать политику по-
вышения ставки пока нет. Но валютный рынок никак не отреагировал на 
эту позитивную для американской валюты новость. Пара евро/долл в те-
чение дня выросла почти до 1.2100. Азиатская сессия проходит вблизи 
этого уровня. На фоне ожиданий заседания Комитета по открытым рын-
кам ФРС США, до момента обнародования решения по ставке (22.15 мск) 
рынок будет относительно стабилен, и торги будут проходить в рамках 
ключевых уровней. В случае повышения ставки на 25 б.п. до 3.25% годо-
вых и сохранении основных интонаций и фраз в сопроводительном ком-
ментарии, мы ожидаем движения пары евро/долл к 1.1970-1.2000 с по-
пыткой пробить этот уровень. В этом случае, мы можем увидеть уровни 
1.1700. 
Торги по руб/долл вчера закрылись на уровне 28.67, все в рамках движе-
ний на рынке FOREX.  
 
Рынок федеральных облигаций 
На рынке федеральных облигаций продолжился рост котировок, который 
по нашему мнению, как мы писали во вчерашнем обзоре, обусловлен 
техническими факторами закрытия балансов перед окончанием кварта-
ла. Торги прошли по широкому спектру бумаг, в результате которых цены 
увеличились в пределах 10 б.п. Мы ожидаем стабильности котировок 
госбумаг и возможного их роста. 
 
Рынок региональных облигаций 
По столичным бумагам вчера наблюдалось разнонаправленное измене-
ние цен. Чувствовалось, что на рынке возрастает спрос на подешевев-
шие облигации. Инвесторы ждут снижения ставок денежного рынка, по-
сле чего, мы не сомневаемся, что котировки вновь начнут вяло двигаться 
вверх. Активизации инвесторов мы ожидаем с начала нового месяца, но 
уже сегодня можно начинать покупки. Пока напряженность на межбан-
ковском рынке хоть и снизилась, все же стоимость кредитов относитель-
но высокая 6-8% годовых. По ряду бумаг второго эшелона уже вчера на-
чались активные покупки. Так, подросли в цене Нижобласть 2в (+40 б.п.), 
Новосибирская обл. 2в (+20 б.п.), а также выпуски Мособласти. 

 
Рынок корпоративных облигаций 
Инвесторы вчера достаточно активно распродавали «фишки». Выпуски 
Газпрома потеряли 35 б.п., ФСК ЕЭС – 20 б.п., РЖД 2в (-6 б.п.), РЖД 3в 
остался без изменений. Спрос инвесторов вчера преобладал в «теле-
комах», которые в большинстве своем подросли на 10-20 б.п. Лидером 
роста стал 5й УРСИ, после его продаж в предыдущие дни.  Вчерашнее 
размещение трехлетнего выпуска облигаций Стройтрансгаз прошло 
успешно, но доходность (9.83% годовых), по нашим оценкам оказалась 
на уровне рынка, но чуть ниже наших рекомендаций. 
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Итоги торгов российскими еврооблигациями 
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Источник: Reuters 
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Итоги торгов зарубежными еврооблигациями 
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Источник: Reuters 
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Акционерный коммерческий банк «СОЮЗ» 
Москва, 127006 ул. Долгоруковская, д.34, стр.1 
Тел.: (095) 729-5500; факс: (095) 729-5505 

E-mail: info@banksoyuz.ru; Internet: www.banksoyuz.ru 
 

 

 

Анализ долговых рынков  
Богословский Дмитрий Dbogoslovsky@banksoyuz.ru 729-55-00 (5385)
Лукьянов Павел Pavel.Lukyanov@banksoyuz.ru 729-55-00 (5272)
  
Продажа долговых инструментов,  
андеррайтинг 

 

Автухов Михаил bond@banksoyuz.ru 729-55-07 (5280)
Спасскин Андрей SpasskinAY@banksoyuz.ru 729-55-00 (5458)
  
Брокерское обслуживание  
Ищенко Николай  broker@banksoyuz.ru  729-55-00 (5681)
Кононов Максим Maxim.Kononov@banksoyuz.ru  729-55-00 (5660)
  
Операции на фондовых рынках  
Гаврисев Андрей GavrisevAV@banksoyuz.ru 729-55-61 (5388)
Подставкин Алексей lexa@banksoyuz.ru 729-55-61 (5391)
Шомахов Павел ShomahovPY@banksoyuz.ru 729-55-61 (5389)
  
Денежные рынки  
Спиридонов Александр SpiridonovAB@banksoyuz.ru 729-55-61 (5244)
Палей Илья PaleyIY@banksoyuz.ru 729-55-18 (5368)
  
Организация долгового  
финансирования 

 

Бахшиян Шаген BahshiyanSG@banksoyuz.ru 729-55-67 (5311)
Барков Дмитрий BarkovDV@banksoyuz.ru  729-55-00 (5653)
  
Оценка риска контрагентов и эмитентов  
Куринов Наран KurinovNB@banksoyuz.ru 729-55-00 (5201)
  
Рынок МБК и Forex  
Александров Василий alexva@banksoyuz.ru 729-55-00 (5384)
Гусев Павел GusevPV@banksoyuz.ru 729-55-21 (5245)

 

 
 
 
Данный обзор не является предложением, требованием или просьбой купить или продать какие-либо ак-
тивы и имеет  лишь информационные цели. Каждый аналитик высказывает свое собственное мнение от-
носительно финансовых рынков и конкретных ценных бумаг и эмитентов. Банк «СОЮЗ» не несет ответ-
ственности за операции третьих лиц, совершенных на основе мнений и рекомендаций, представленных в 
данном обзоре. Данный обзор не имеет направленности на конкретную операцию или определенное ли-
цо. Информация, использованная в обзоре, взята из общедоступных источников, признаваемых Банком 
«СОЮЗ» надежными.   


