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Конъюнктура рынков 

Глобальные рынки: На глобальном долговом рынке сохраняется нейтральный фон.>> 

Еврооблигации: Волатильный день с настроем преимущественно на покупки.>> 

FX/Денежные рынки: Рубль демонстрирует стабильность.>> 

Облигации: На фоне низкой активности ОФЗ показали смешанную динамику.>>  

Глобальные рынки  значение изм. 
СDS 5y России 235.98 -6.79 

LIBOR 3M 0.232 0.000 

EUR/USD 1.336 -0.004 

UST-10 2.394 0.05 

Германия-10 1.013 0.061 

Испания-10 2.451 0.055 

Португалия -10 3.479 -0.017 

Российские еврооблигации 
Russia-30  4.585 -0.12 

Russia-42 5.64 -0.07 

Gazprom-19 5.002 -0.04 

Evraz-18 (6,75%) 8.21 -0.04 

Sber-22 (6,125%) 5.869 0.03 

Vimpel-22 7.174 -0.03 

Рублевые  облигации 
ОФЗ 25079 (06.2015) 8.36 0.00 

ОФЗ 26205 (04.2021) 9.27 0.01 

ОФЗ 26207 (02.2027) 9.33 0.02 

Денежный рынок/валюта 
Mosprime o/n 7.75 0.05 

NDF 3M 8.79 0.17 

Остатки на корсчетах в ЦБ, млрд руб. 1001.5 -141.60 

Остатки на депозитах, млрд руб. 101.11 -74.93 

Доллар/Рубль (ЦБ), руб. 36.03 0.03 
 

 

Корпоративные события 

Магнит (-/ВВ/-) привлек кредит на 15 млрд руб.  

Фосагро (Ваа3/ВВВ-/ВВ+) направит 1 млрд руб. на выкуп акций у миноритариев 
дочернего Фосагро-Череповец.  

Банк Пересвет (-/В+/-): пополнение капитала. 
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http://psbinvest.ru/upload/files/stocks-ic/Calendar_19_24_08_2014.pdf
http://psbinvest.ru/upload/files/stocks-ic/PSB_Tech_Monitor_19_08_2014.zip
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Глобальные рынки Еврооблигации 

На глобальном долговом рынке сохраняется нейтральный фон. Волатильный день с настроем преимущественно на покупки.    

Торги на глобальном долговом рынке вчера проходили без особых идей. 

Представленная в рамках европейской сессии статистка, а именно торговый баланс 

Еврозоны, который оказался лучше ожиданий, не смогла принципиально сменить 

нейтральный настрой инвесторов.  

Доходности гособлигаций Германии и Франции демонстрировали небольшой рост. 

При этом следует отметить, что недавно доходность гособлигаций Германии-10 

опускалась ниже отметки 0,967%, что является минимальным значением. Схожая 

ситуация наблюдалась и с облигациями Франции-10 которые достигали отметки 

1,356%, что также является минимальным значением за последние годы. 

В рамках американской сессии доходности UST-10 еще недавно обновлявшие 

годовые минимумы -2,345%, начали демонстрировать рост. По итогам торгов 

доходность UST-10 составляла -2,3962%. 

На глобальном валютном рынке пара EUR|SUD в рамках европейской сессии 

демонстрировала относительную стабильность на уровне 1,339х. Тем не менее с 

приходом американских игроков пара скорректировалась до уровня 1,3351х. 

/ Алексей Егоров 

Понедельник стал довольно волатильным днем для российских евробондов. С 

открытием торгов рынок уверенно просел, вместе с тем, в дальнейшем на фоне 

нейтрального новостного фона инвесторы вернулись к покупкам российских 

бумаг. Инвесторы довольно активно покупали суверенные бумаги, а так же бонды 

госбанков. Среди последних стоит отметить выпуски РСХБ, особенно суборды  

RSHB-21/23 – «+86/196 б.п.», а также бумаги ВТБ. В целом в отмеченных бумагах 

рост цен был в диапазоне 50-80 б.п. Суверенные бонды также  сохранили 

положительную динамику. Здесь рост был в пределах 100 б.п. Отметим, что 

общий сантимент на рынке евробондов уже вторую неделю сохраняется 

довольно положительным, что помимо неухудшающегося геополитического фона 

поддерживает интерес инвесторов к довольно подешевевшим российским 

евробондам.  

 

 

/ Игорь Голубев 

Сегодня на фоне публикации большого блока статистики из США можно будет 
рассчитывать на рост волатильности в рамках американской сессии. 

Отсутствие негативных новостей - уже фактор, поддерживающий восстановление 
российских бумаг.   
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FX/Денежные рынки Облигации 

Рубль демонстрирует стабильность. На фоне низкой активности ОФЗ показали смешанную динамику.  

Торги на локальном валютном рынке в рамках вчерашней сессии проходили без 

особых потрясений. Курс доллара при этом бОльшую часть дня удерживался у 

отметки 36,04 руб. Тем не менее, нельзя не отметить, что при открытии торгов курс 

доллара попытался продемонстрировать снижение до отметки 35,92 руб., однако его 

сразу же выкупили до уровня 36,04 руб. 

При этом стабильность курса рубля в рамках дневных торгов может быть 

обусловлена отсутствием ухудшения геополитической ситуации. Подобное 

предположение подтверждается слабой реакцией на сохраняющийся тренд по 

снижению цен на нефть.  

По итогам дня рубль продемонстрировал небольшое ослабление на информации об 

усилении военной активности на территории Украины. Курс доллара при этом 

составил 36,08 руб., а стоимость бивалютной корзины 41,54 руб. 

На денежном рынке сохраняется вполне комфортная ситуация. Объем ликвидности 

банковской системы удерживается выше уровня 1,4 трлн руб. Ставки при этом 

находятся ниже значения ключевой ставки. Mosprime o/n -7,75%.  

/ Алексей Егоров    

В понедельник инвесторы предпочли занять выжидательную позицию на фоне 

достаточно нейтральных новостей вокруг событий на Украине. В целом 

активность на рынке была на минимальном уровне. На таком фоне динамика 

торгов была довольно смешанной и зачастую носила технический характер. Так, 

если 26207 (+20 б.п.) и 26211 (+34 б.п.) были в плюсе по итогам дня, то остальные 

бумаги показывали снижение преимущественно в пределах 30-50 б.п.  

Сегодня в фокусе инвесторов будет обширный ряд статистики из РФ. Отметим, 

что несмотря на публикацию довольно сильных данных по промпроизводству, 

отчасти основанных на низкой базе прошлого года, сегодняшние данные по 

инвестициям и розничным продажам могут выйти достаточно слабыми. Вместе с 

тем участники рынков скорее привыкли к слабым данным поэтому, публикация 

слабых данных вряд ли сможет оказать влияние на рынки. Действительно 

важным для рынка будет решение Минфина об аукционе в среду. Напомним, что 

последний аукцион был 16 июля, когда размещался выпуск серии 26216. 

Размещение тогда прошло с ценой в 93,5% от номинала. Вместе с тем, последние 

сделки по выпуску проходили чуть выше отметки 91% от номинала. Учитывая 

это, мы сомневаемся, что Минфин может решиться на размещение в среду. В 

свою очередь обратное решение может несколько снизить оптимизм 

инвесторов.  

/ Игорь Голубев 

Сегодня мы не ждем принципиального изменения ситуации на локальном 
валютном рынке. 

В отсутствие новостного фона инвесторы могут сегодня сохранить 
вчерашний настрой. Вместе с тем, отсутствие негативных новостей может 
поддерживать покупателей.  
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Корпоративные события 
Магнит (-/ВВ/-) привлек кредит на 15 млрд руб.  

Операционная «дочка» Магнита – ЗАО «Тандер» привлекла кредит Сбербанка с 
лимитом в 15 млрд руб. сроком на 3 года под ставку 12% годовых. Напомним, ранее 
вопрос о привлечении кредита Сбербанка рассматривал совет директоров 
ритейлера. Отметим, что стоимость заимствований, в целом, оказалась заметно 
выше, чем было по кредитному портфелю компании ранее – менеджмент сети по 
итогам 1 пол. 2014 г. называл уровень в 8,3% годовых и ожидал повышение 
стоимости на 10-15 б.п. Кроме того, ставка по кредиту также был выше в сравнении с 
уровнем доходности обращающихся облигаций Магнита (9,5-10,0% годовых на 
отрезке дюрации 1-1,5 года), впрочем, ликвидность данных бумаг низкая. В то же 
время первичный рынок облигаций в настоящее время фактически закрыт для 
российских эмитентов на фоне геополитики и санкций, в том числе со стороны самой 
России. Таким образом, повышенная ставка для Магнита, чей кредитный профиль 
остается довольно надежным (метрика Долг/EBITDA, по нашим оценкам, составляет 
около 1,05-1,1х при долге около 80 млрд руб. по итога 1 пол. 2014 г.), могла стать 
соответствующей компенсацией за данные риски, а также за продолжительную в 
текущих реалиях срочность и солидный объем кредитных ресурсов. В свою очередь, 
за счет кредита Сбербанка ритейлер практически закроет вопрос рефинансирования 
2014 года – по данным менеджмента, компании предстояло погасить около 20 млрд 
руб. Облигации Магнита не смотрятся привлекательно с доходностью на уровне 
бумаг эмитентов с рейтингом «ВВ+/ВВВ-», к примеру, как МТС и МегаФон. 

Фосагро (Ваа3/ВВВ-/ВВ+) направит 1 млрд руб. на выкуп 
акций у миноритариев дочернего Фосагро-Череповец.  

ФосАгро, консолидировав по итогам оферты 97,99% акций ОАО «ФосАгро-
Череповец», направило миноритарным акционерам требование о выкупе всех 
принадлежащих им акций. Цена выкупа составляет 44 руб. за акцию. Компания 
направит на эти цели чуть более 1 млрд руб. Напомним, еще весной Фосагро 
сообщало о консолидации миноритарных долей Фосагро-Череповец в 2014 г., под 
которую уже получены банковские гарантии на сумму 10,8 млрд руб. (более 300 
млн долл.), поэтому событие было ожидаемо и вряд ли окажет заметное влияние 
на евробонды компании.  
Мы позитивно оцениваем завершение ФосАгро консолидации акций ФосАгро-
Череповец, которое планируется закончить до конца этого года, поскольку это 
позволит сократить излишние затраты и повысить эффективность управления. 
ФосАгро-Череповец было создано в 2012 г. в результате слияния Аммофоса и 
Череповецкого Азота, является крупнейшим в Европе производителем 
фосфорсодержащих удобрений, фосфорной и серной кислот, а также одним из 
ведущих производителей NPK-удобрений, аммиака и аммиачной селитры среди 
российских предприятий химической промышленности.  
 

Банк Пересвет (-/В+/-): пополнение капитала. 

Банк Пересвет заключил соглашение о привлечении бессрочного субординированного займа в размере 150 млн долл. Условия займа позволяют включить его в 
собственные средства и учитывать при расчете уровня достаточности капитала. По данным Эмитента, в результате привлечения займа собственные средства Банка 
вырастут более чем на 45% от текущей величины. На 1 августа собственные средства равны 11,7 млрд руб., Н1.0 достигал 12,82% (min 10%), Н1.1 – 9,69% (min 5%).  
Судя по показателям существенной потребности в привлечении субординированного кредита у Банка не было. Однако он в существенной мере поднимет устойчивость 
кредитной организации. Пожалуй, единственным «но» здесь может быть стоимость привлечения средств, которая в пресс-релизе кредитной организации не 
раскрывается. 
Сейчас дебютный выпуск Банка торгуется с YTP12% к оферте в декабре 2014 года, то есть на уровне или немного ниже бумаг Татфондбанка (В2/В/-) и ТКС-Банка (В2/-/В+), 
что соответствует более высокому уровню его рейтингов. В целом, учитывая кредитный профиль, бумаги Банка интересны для приобретения, однако в силу короткой 
дюрации и цены на уровне номинала апсайда ждать в текущей ситуации не стоит. 



EM currencies: spot FX 1D change, % EM eurobonds 10Y YTM 1D change, b.p. Local bonds 10Y YTM 1D change, b.p.
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IRS / MosPrime 3M, % CCS, % Basis swap, b.p.

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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