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ОФЗ И ДЕНЕЖНЫЙ РЫНОК                        

Банк России вчера явно не угадал с размером лимита по 
РЕПО на 1 день, снизив его с 200 млрд. руб. накануне до 70 
млрд. руб., чем вызвав рост ставок o/n выше отметки 6,05 
годовых - индикативная ставка MosPrimeRate o/n вчера 
составила 6,36% годовых, что выше фиксированной ставки 
РЕПО в размере 6,25%. 

Спрос при этом на утреннем аукционе РЕПО составил 
154,5 млрд. руб., перекрыв весь лимит ЦБ, после чего став-
ки на МБК пошли вверх. 

На следующей неделе стартует октябрьский налоговый 
период, в результате чего спрос на рублевую ликвидность 
будет сохраняться на повышенном уровне, в результате 
чего не ожидаем снижения ставок под уровень 6% годо-
вых. 

На рынке ОФЗ внимание участников рынка было прикова-

 КОРПОРАТИВНЫЕ РУБЛЕВЫЕ ОБЛИГАЦИИ 

В корпоративном сегменте рынка второй день подряд на-
блюдается высокая активность инвесторов и достаточно
бодрый рост котировок. Основной спрос при этом кон-
центрируется в бондах I-II эшелонов с дюрацией 2-2,5 года,
а также в банковских облигациях с дюрацией до 1,5 лет. 

ВЭБ (Baa1/BBB/BBB) вчера закрыл книгу заявок на облига-
ции 18-й серии на 10 млрд. рублей с купоном  8,55% годо-
вых на 3 года. Как и в случае с размещением выпусков НО-
ВАТЭКа, книга была закрыта существенно ниже первона-
чального ориентира ВЭБа - 8,75 – 8,85% (YTP 8,94 – 9,05%)
годовых. Однако, если в облигациях газовой компании
инвесторам была оставлена премия к рынку по доходно-
сти, ВЭБ разместился практически по собственной лом-
бардной кривой. Так, спрэд к ОФЗ по новому выпуску со-
ставляет 175 б.п., тогда как по ломбардному выпуску ВЭБ,
09 с дюрацией 3 09 года 170 б п

у
но к аукциону по размещению 10-летнего выпуска ОФЗ 
26209 на 35 млрд. руб. Накануне мы отмечали, что разме-
щение даже около половины заявленного объема можно 
расценивать, как хороший результата, подтверждающий 
сохранение неагрессивного спроса нерезидентов на рос-
сийские госбумаги в преддверии либерализации рынка. 

В итоге всего было продано бумаг на общую сумму 34,23 
млрд. рублей по номиналу при спросе по верхней границе 
установленного диапазона доходности 47,61 млрд. рублей. 
Средневзвешенная ставка составила 7,79% годовых при 
ориентире Минфина 7,78-7,83%. В результате можно гово-
рить об очень хорошем результате на аукционе при раз-
мещении ближе к нижней границе диапазона Минфина. 

На вторичном рынке оборот вырос до 32,7 млрд. руб. при 
снижении доходности длинных ОФЗ на 1-3 б.п. При этом 
доходность выпуска ОФЗ 26209 снизилась на 8 б.п., доход-
ность самого длинного выпуска ОФЗ 26207 – на 3 б.п. 

Несмотря на наблюдающуюся фиксацию прибыли на рын-
ке акций, котировки рублевых облигаций пока чувствуют 
себя достаточно неплохо – рубль находится достаточно 
далеко от «опасной» зоны начала продаж ОФЗ на уровне 
выше 32 руб. за доллар, в то время как нефть закрепляется 
выше отметки $114 за баррель. 

В этом ключе в преддверии либерализации рынка к концу 
года мы сохраняем свою рекомендацию накапливать 
длинные ОФЗ, озвученную 18 сентября (ОФЗ 25080, 26206, 
26208, 26205, 26209). На фоне спрэда между ОФЗ 26205 и 
26207, достигшего максимум на отметке 52 б.п., по 15-
летнему выпуску сохраняем рекомендацию «покупать» (от 
13.09.2012 г.). 

Для хэджирования рисков остается актуальной идея от 17 
сентября 2 сторонней позиции по ОФЗ 26204 (long) и

09 с дюрацией 3,09 года – 170 б.п.  

При размещении наблюдался крайне высокий спрос на
бумагу, в результате чего кредитная организация может
разместить еще один выпуск на 10 млрд. руб. Ожидаем,
что на вторичном рынке выпуски будут торговаться выше
номинала за счет большого неудовлетворенного спроса,
однако при отсутствии премии к вторичному рынку реко-
мендуем достаточно оперативно зафиксировать прибыль
по бумагес началом вторичного обращения.   

Сегодня обратим внимание на закрытие книги по новому
выпуску Татфондбанка (B3/—/—), который размещает
биржевые облигации серии БО-06 объемом 2 млрд. руб-
лей при ориентире по купону 12,75-13% (YTP 13,16-13,42%)
годовых к оферте через 1 год. При начале маркетинга но-
вого выпуска в начале октября мы зафиксировали при-
быль в модельном портфеле по ломбардному выпуску
Татфондбанк, БО-05 с целью включения в рекомендации
нового бонда Банка. На текущий момент выпуск серии БО-
05 с дюрацией 0,5 года торгуется с премией к ОФЗ в раз-
мере 550 б.п., тогда как прайсинг по новому выпуску пред-
полагает 685-710 б.п. премии к кривой госбумаг. На наш
взгляд, премия за удлинение дюрации и период нахожде-
ния бумаги вне ломбардного списка в размере 135-160 б.п.
с лихвой компенсирует данные риски – участие в разме-
щении выглядит интересным даже по нижней границе
диапазона. 

 

 

 

 

 
сентября 2-сторонней позиции по ОФЗ 26204 (long) и 
Russia-18R (short) – на текущий момент спрэд между бон-
дами сузился со 154 б.п. на момент рекомендации до 85 
б.п. (цель после либерализации рынка – 20-30 б.п.).  
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Актуальные рекомендации

 

Государственные рублевые облигации 
Бумага Рекомендация Рейтинг DUR, дней Price mid, % YTW last, % Спрэд к ОФЗ 

ОФЗ 25080 накапливать Baa1/BBB/BBB 1 388 100.92 7.26 -1 

ОФЗ 26206 накапливать Baa1/BBB/BBB 1 444 100.92 7.28 -4 

ОФЗ 26208 накапливать Baa1/BBB/BBB 1 885 100.72 7.27 -7 

ОФЗ 26205 накапливать Baa1/BBB/BBB 2 268 100.73 7.62 -5 

ОФЗ 26209 накапливать Baa1/BBB/BBB 2 545 99.87 7.75 5 

ОФЗ 26207 покупать Baa1/BBB/BBB 3 158 101.35 8.15 52 

 

Двусторонние позиции по гособлигациям 

Бумага Рекомендация Рейтинг DUR, дней Price mid, % YTW last, % 
Спрэд ОФЗ 

26204 - RUS'18R, 
б.п. 

RUSSIA-18R short Baa1/BBB/BBB 1 640 106.60 6.38 
85 

ОФЗ 26204 long Baa1/BBB/BBB 1 660 101.75 7.27 

 
 
 

Региональные и муниципальные органы власти (РиМОВ) 
Бумага Рекомендация Рейтинг DUR, дней Price mid, % YTW last, % Спрэд к ОФЗ

Чувашия, 34009 держать Bа2/—/BB+ 584 100.94 8.49 204 

Самарская обл., 35008 держать Ва1/ВВ+/— 647 101.37 8.51 183 

Костромская обл., 34006 покупка —/—/B+ 687 101.40 9.10 235 

Хакасия, 34002 покупка —/—/BB- 694 100.79 9.24 238 

Марий Эл, 34006 покупка —/—/BB 722 100.20 9.21 251 

Ярославская обл., 34011 держать —/—/BB 813 100.88 8.78 195 

Белгородская обл., 34006 держать Bа1/—/— 840 100.26 9.84 300 

Вологодская обл., 34002 покупка Ba3/—/— 845 100.70 8.97 203 

Новосибирск, 34005 покупка —/ BB /— 851 103.20 9.50 274 

Волгоград, 34006 покупка Ba3/—/— 859 100.60 10.15 224 

Тверская обл., 10 покупка —/B+/— 920 98.43 9.46 254 

Якутия, 11 (35004) покупка —/BB/BBB– 1 060 100.35 8.85 180 

Нижегородская обл., 34008 покупка —/—/BB- 1 244 101.60 9.51 232 
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Актуальные рекомендации

Банки и финансовые институты (BBB-BB) 
Бумага Рекомендация Рейтинг DUR, дней Price mid, % YTW last, % Спрэд к ОФЗ 

ДельтаКредит, БО-03 покупка Baa3/—/— 292 100.48 8.63 296 

Юникредит Банк, БО-02, 03 покупка —/BBB/BBB+ 316 100.30 8.54 227 

Альфа-банк, БО-03 покупка Ba1/BB/BBB– 345 100.05 8.62 236 

Кредит Европа Банк, БО-03 покупка Ba3/—/BB– 355 100.10 10.04 373 

Русский Стандарт, БО-06 держать Ba3/B+/B+ 364 100.30 9.35 321 

Кредит Европа Банк, БО-02 покупка Ba3/—/BB– 462 100.05 10.23 381 

Уралсиб, 05 покупка B1/BB-/BB- 481 100.04 9.85 346 

ОТП Банк, 02 покупка Ba2/—/BB 509 97.20 10.64 414 

МКБ, БО-05 покупка B1/B+/BB– 573 98.08 10.77 415 

МСП Банк, 02 покупка Baa2/BBB/— 633 100.45 9.23 270 

Росбанк, БО-04 покупка Baa3/—/BBB+ 654 100.43 9.36 271 

Gazprombank-15R покупка Baa3/BBB–/— 1035 101.11 8.24 122 

Банки и финансовые институты (B) 
Бумага Рекомендация Рейтинг DUR, дней Price mid, % YTW last, % Спрэд к ОФЗ 

Ренессанс Капитал, БО-02 держать B2/В/B 291 100.46 12.69 678 

Восточный Экспресс, БО-04 держать B1/—/— 295 100.45 10.64 502 

ЛОКО-банк, БО-03 покупка B2/—/B+ 297 100.38 10.50 462 

Запсибкомбанк, БО-02 покупка —/B+/— 299 100.35 12.50 648у

Ренессанс Капитал, БО-02 держать B2/В/B 291 100.46 12.69 678 

Эмитенты реального сектора экономики 
Бумага Рекомендация Рейтинг DUR, дней Price mid, % YTW last, % Спрэд к ОФЗ 

Сибметинвест, 01, 02 держать Ba3/B+/BB– 633 108.19 9.19 256 

НПК, БО-01, 02 покупка B1/—/— 791 100.43 9.99 323 

Теле2, 07 держать —/—/BB 803 99.80 9.40 253 

Вымпелком, 01, 02, 04 держать Ba3/BB/— 820 99.76 9.13 226 

ЕвразХолдингФ, 02, 04 покупка Ba3/B+/BB– 944 100.73 9.97 312 

НОВАТЭК, БО-02, 03, 04 покупка Baa3/BBB–/BBB– 995 100.00 8.52 153 

Высокодоходные бумаги 
Бумага Рекомендация Рейтинг DUR, дней Price mid, % YTW last, % Спрэд к ОФЗ 

Домашние деньги, 01 покупка —/—/— 188 98.15 24.61 1 482 

ТКС, БО-06 покупка B2/—/B 267 100.43 13.26 796 

Связной банк, 01 покупка B3/—/— 289 99.94 14.82 853 

ТГК-2, БО-01 покупка —/—/CC 333 87.00 27.19 2 076 

РусалБратск, 07 покупка —/—/— 482 93.27 14.50 373 
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11 октября 2012 г. 774.64 млн. руб. 11 октября 2012 г. 5.00 млрд. руб.

Куйбышевазот-инвест, 04 85.76 млн руб Банк Санкт-Петербург, БО-01 Оферта 5.00 млрд. руб.

ВЫПЛАТЫ КУПОНОВ ПОГАШЕНИЯ И ОФЕРТЫ

Облигационный календарь

Куйбышевазот инвест, 04 85.76 млн. руб. Банк Санкт Петербург, БО 01 Оферта 5.00 млрд. руб.

МДМ Банк, 08 278.39 млн. руб.
Минфин Республики Саха (Якутия), 35001 19.83 млн. руб. 15 октября 2012 г. 6.70 млрд. руб.

Моссельпром Финанс, 02 7.49 млн. руб. АИЖК, 05 Погашение 2.20 млрд. руб.

ООО Дикая Орхидея, 02 25.43 млн. руб. Первобанк, БО-02 Оферта 1.50 млрд. руб.

Первый Объединенный Банк (Первобанк), БО-02 63.57 млн. руб. СИТРОНИКС, БО-02 Оферта 3.00 млрд. руб.

СКБ-банк, БО-05 82.28 млн. руб.
Стройтрансгаз, 03 211.90 млн. руб. 16 октября 2012 г. 2.30 млрд. руб.

Т Ф БО 01 П 0 30 бТензор-Финанс, БО-01 Погашение 0.30 млрд. руб.

12 октября 2012 г. 1 730.96 млн. руб. СКБ-банк, БО-05 Оферта 2.00 млрд. руб.

Банк Зенит, БО-07 230.65 млн. руб.
ВБД ПП, БО-01 109.95 млн. руб. 17 октября 2012 г. 79.02 млрд. руб.

ВБД ПП, БО-02 109.95 млн. руб. Россия, 25067 Погашение 45.00 млрд. руб.

ВБД ПП, БО-03 109.95 млн. руб. Ростелеком, 13 Погашение 2.00 млрд. руб.

ВБД ПП, БО-08 183.25 млн. руб. АИЖК, 22 Оферта 15.00 млрд. руб.

ВЭБ-лизинг, 03 187.00 млн. руб. ВБД ПП, БО-01 Оферта 3.00 млрд. руб.

ВЭБ-лизинг, 04 214.40 млн. руб. ВБД ПП, БО-02 Оферта 3.00 млрд. руб.

ВЭБ-лизинг, 05 214.40 млн. руб. ВБД ПП, БО-03 Оферта 3.00 млрд. руб.

МЕТКОМБАНК (Урал), 01 107.80 млн. руб. ВБД ПП, БО-08 Оферта 5.00 млрд. руб.

Новая перевозочная компания, 01 44.97 млн. руб. МКБ, 08 Оферта 3.00 млрд. руб.

Новопластуновское, 01 0.49 млн. руб. Новопластуновское, 01 Оферта 0.02 млрд. руб.

ТГК-5, 01 218.15 млн. руб.
18 октября 2012 г. 10.00 млрд. руб.

Ростелеком 14 Погашение 1 00 млрд рубРостелеком, 14 Погашение 1.00 млрд. руб.

ПЛАНИРУЕМЫЕ ВЫПУСКИ ОБЛИГАЦИЙ Банк НФК, БО-01 Оферта 2.00 млрд. руб.

11 октября 2012 г. 10.00 млрд. руб. КБ МИА (ОАО), 04 Оферта 2.00 млрд. руб.

Мегафон Финанс, 05 10.00 млрд. руб. Мечел, 05 Оферта 5.00 млрд. руб.

НОВИКОМБАНК, БО-04 2.00 млрд. руб.

12 октября 2012 г. 10.00 млрд. руб. 19 октября 2012 г. 5.00 млрд. руб.

ВЭБ, 18 10.00 млрд. руб. МКБ, БО-04 Оферта 5.00 млрд. руб.

15 октября 2012 г. 25.90 млрд. руб.

МРСК Центра, БО-01 4.00 млрд. руб. 23 октября 2012 г. 2.50 млрд. руб.

НОВАТЭК, БО-02 10.00 млрд. руб. Каспийская Энергия Финанс, 01 Погашение 1.00 млрд. руб.

НОВАТЭК, БО-03 5.00 млрд. руб. Крайинвестбанк, БО-01 Оферта 1.50 млрд. руб.

НОВАТЭК, БО-04 5.00 млрд. руб.

Волга-Спорт, 02 1.90 млрд. руб. 24 октября 2012 г. 2.00 млрд. руб.

16 октября 2012 г. 32.50 млрд. руб. Татфондбанк, БО-02 Оферта 2.00 млрд. руб.

Татфондбанк, БО-06 2.00 млрд. руб.

Интеза, БО-01 3.00 млрд. руб. 26 октября 2012 г. 3.00 млрд. руб., рд ру р рд ру

РСГ-Финанс, 02 2.50 млрд. руб. ХКФ Банк, БО-01 Оферта 3.00 млрд. руб.

Роснефть, 04 10.00 млрд. руб.

Роснефть, 05 10.00 млрд. руб. 30 октября 2012 г. 10.00 млрд. руб.

Акрон, БО-01 5.00 млрд. руб. НЛМК, БО-05 Погашение 10.00 млрд. руб.

18 октября 2012 г. 5.00 млрд. руб.

АК БАРС БАНК, БО-01 5.00 млрд. руб.

БИНБАНК, БО-01 (вторичное) 2.50 млрд. руб.

19 октября 2012 г 5 00 млрд руб19 октября 2012 г. 5.00 млрд. руб.

МКБ, БО-04 (вторичное) 5.00 млрд. руб.

23 октября 2012 г. 3.00 млрд. руб.

Крайинвестбанк, БО-01 (вторичное) 1.50 млрд. руб.

Карелия, 34015 1.50 млрд. руб.

25 октября 2012 г. 16.91 млрд. руб.

Красноярский край, 34006 16.91 млрд. руб.

октябрь 2012 г. 6.00 млрд. руб.
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выплаты купонов оферты и погашения

Российский капитал, 03 3.00 млрд. руб.

Внешпромбанк, БО-02 3.00 млрд. руб.

0.00.0

11.окт 12.окт 13.окт 14.окт 15.окт 16.окт
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08 октября 2012 г.

□ 10:00 Германия: Платежный баланс 

Календарь событий

р
□ 12:30 Еврозона: Индекс текущих условий Sentix 
□ 14:00 Германия: Промышленное производство
□ 19:00 Еврозона: Встреча Еврогруппы
□ Заседание совета управляющих ESM

09 октября 2012 г.

□ МВФ опубликует World Economic Outlookу у
□ 11:00 Еврозона: Встреча Экофина
□ 12:30 Италия: ВВП
□ 12:30 Великобритания: Баланс внешней торговли
□ 12:30 Великобритания: Промышленное производство
□ 15:45 США: Индекс розничных продаж по расчету ICSC
□ 16:55 США: Индекс розничных продаж по расчету Redbook
□ 18:00 США: Индекс экономического оптимизма 
□ 18:00 Великобритания: Оценка роста ВВП от NIESR

10 октября 2012 г.

□ 10:45 Франция: Промышленное производство
□ 12:00 Италия: Промышленное производство
□ 15:00 США: Индексы ипотечного кредитования
□ 18:00 США: Оптовые запасы

22 00 США Бе евая а□ 22:00 США: Бежевая книга

11 октября 2012 г.

□ 09:45 Япония: Встреча министров финансов и глав Центробанков G7
□ 10:00 Германия: Индекс потребительских цен 
□ 12:00 Еврозона: Ежемесячный бюллетень ЕЦБ
□ 16:30 США: Число заявок на пособие по безработице
□ 16:30 США: Торговый баланс□ 16:30 США: Торговый баланс
□ 16:30 США: Индекс цен на импорт/экспорт
□ 19:00 США: Запасы нефти и нефтепродуктов

12 октября 2012 г.
□ Встреча МВФ и ВБ по теме глобальной финансовой стабильности и экономических прогнозов
□ 10:45 Франция: Платежный баланс
□ 13:00 Еврозона: Промышленное производствор р р д
□ 16:30 США: Индекс цен производителей 
□ 17:55 США: Потребительское доверие от университета Мичигана
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Руководство 

Зибарев Денис Александрович 
zibarev@psbank.ru 

Вице-президент— Директор департамента +7 (495) 777-10-20 доб. 77-47-77 

Тулинов Денис Валентинович 
tulinov@psbank.ru 

Руководитель департамента +7 (495) 777-10-20 доб. 77-47-38 

Миленин Сергей Владимирович 
milenin@psbank.ru 

Заместитель руководителя департамента +7 (495) 777-10-20 доб. 77-47-94 

Субботина Мария Александровна 
subbotina@psbank.ru 

Заместитель руководителя департамента +7 (495) 777-10-20 доб. 77-47-33 

Аналитическое управление 

Грицкевич Дмитрий Александрович 
gritskevich@psbank.ru 

Рынок облигаций  +7 (495) 777-10-20 доб. 77-47-14 

Монастыршин Дмитрий Владимирович 
monastyrshin@psbank.ru 

Рынок облигаций  +7 (495) 777-10-20 доб. 77-47-10 

Семеновых Денис Дмитриевич 
semenovykhdd@psbank.ru 

Рынок облигаций +7 (495) 777-10-20 доб. 77-47-01 

Шагов Олег Борисович 
shagov@psbank.ru 

Рынки акций +7 (495) 777-10-20 доб. 77-47-34 

Гусев Владимир Павлович 
gusevvp@psbank.ru 

Рынки акций +7 (495) 777-10-20 доб. 77-47-83 

Захаров Антон Александрович  
zakharov@psbank.ru 

Валютные и товарные рынки +7 (495) 777-10-20 доб. 77-47-75 

Управление торговли и продаж 

Круть Богдан Владимирович  
krutbv@psbank.ru 

Синдикация и продажи 
ICQ 311-833-662 

Прямой: +7 (495) 228-39-22 
+7 (495) 777-10-20 доб. 70-20-13 

Хмелевский Иван Александрович 
khmelevsky@psbank.ru  

Синдикация и продажи 
ICQ 595-431-942 

Прямой: +7 (495) 411-5137 
+7 (495) 777-10-20 доб. 70-47-18 

Федосенко Петр Николаевич 
fedosenkopn@psbank.ru 

Синдикация и продажи 
ICQ 639-229-349 

Моб.: +7 (916) 622-13-70 
+7 (495) 777-10-20 доб. 70-20-92 

Павленко Анатолий Юрьевич  
apavlenko@psbank.ru 

Старший трейдер 
ICQ 329-060-072 

Прямой: +7 (495) 705-90-69  
+7 (495) 777-10-20 доб. 70-47-23 

Рыбакова Юлия Викторовна  
rybakova@psbank.ru 

Старший трейдер 
ICQ 119-770-099 

Прямой: +7 (495) 705-90-68  
+7 (495) 777-10-20 доб. 70-47-41 

Воложев Андрей Анатольевич  
volozhev@psbank.ru 

Начальник отдела  
торговых операций ICQ 479-915-342 

Прямой: +7 (495) 705-90-96 
+7 (495) 777-10-20 доб. 70-47-58 

Жариков Евгений Юрьевич  
zharikov@psbank.ru 

Трейдер 
 

Прямой: +7 (495) 705-90-96 
+7 (495) 777-10-20 доб. 70-47-35 

Урумов Тамерлан Таймуразович  
urumov@psbank.ru 

Трейдер 
 

Моб.: +7 (910) 417-97-73 
+7 (495) 777-10-20 доб. 70-35-06 

Целинина Ольга Игоревна  
tselininaoi@psbank.ru 

Трейдер 
 

Моб.: +7 (917) 525-88-43 
+7 (495) 777-10-20 доб. 70-49-55 

Управление по работе с неэмиссионными долговыми обязательствами 

Бараночников Александр Сергеевич 
baranoch@psbank.ru 

Операции с векселями 
 

Прямой: +7 (495) 228-39-21 или 
+7 (495) 777-10-20 доб. 77-47-96 

 

 

Настоящий информационно-аналитический обзор предоставляется исключительно в информационных целях и не содержит рекомендаций или предложений о совершении 
сделок. ОАО «Промсвязьбанк» уведомляет, что использование представленной информации не обеспечивает защиту от убытков или получение прибыли. ОАО 

«Промсвязьбанк» и его сотрудники не несут ответственности за полноту и точность предоставленной информации, а также последствия её использования, и оставляют за 
собой право пересмотреть ее содержание в любой момент без предварительного уведомления. 

Настоящим уведомляем всех заинтересованных лиц о том, что при подготовке обзора использовалась информация, полученная из сети Интернет, а также других открытых 
источников информации, рассматриваемых нами на момент публикации как достоверные. 
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