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Оптимизм на рынке евробондов сохраняется. На 
фоне практически неизменной доходности Trea-
suries, кредитные спрэды сузились. Корпоратив-
ные евробонды российских эмитентов сущест-
венно опережали широкий рынок.  

Вчера спрэд индекса суверенных евробондов разви-
вающихся стран EMBI+  и индекса корпоративных 
выпусков CEMBI сократился на 2 б.п., при этом спрэд 
российской компоненты CEMBI RU сузился на 7 б.п. 
Тем не менее, кредитные спрэды корпоративных ев-
робондов по-прежнему отстают от суверенов, спрэды 
которых находятся на исторических минимумах со-
поставимых только с уровнями апреля 2011 года.   

Аналогично на рынке CDS. Сейчас спрэд между CDS 
GAZPRU и CDS RUSSIA 5Y находится на уровне 60 
б.п., в апреле 2011 года спрэд составлял 44 б.п. Эти 
соображения оставляют некоторое пространство для 
роста корпоративных выпусков евробондов в средне-
срочной перспективе. 

Вчера Банк Хоум Кредит (Ba3/BB-) заявил  о пла-
нах выйти на рынок с предложением субордини-
рованного евробонда. Решение выглядит рацио-
нальным принимая во внимание благоприятную си-
туация на рынке евробондов, а также ожидания из-
менения требований к новым субординированным
выпускам облигаций для включения в капитал второ-
го уровня, которые увеличат стоимость заимствова-
ния через такие инструменты для банков.  

Сегодня на рынке торгуется единственный senior вы-
пуск банка HCFBRU-14 (Mdur-1.34, YTM-4.15%). Ве-
роятно, что ХКФ постарается выпустить максимально
длинный выпуск ориентируясь на RUSB-18 (Mdur -
4.1, YTM-10,1%) и NOMOS-19 (Mdur- 4.6, YTM-9.76%).
В результате мы можем получить интересный высо-
кодоходный инструмент (в районе 10%). Напомним,
что Русский Стандарт на размещении в начале меся-
ца предложил хорошую премию, установив купон на
уровне 10,75%, сейчас RUSB-18 торгуется на уровне
102-106 625

Комментарий 
по рынку еврооблигаций 
Пятница, 12 октября 2012 года 

Оптимизм на рынке евробондов сохраняется. На 
фоне практически неизменной доходности Trea-
suries, кредитные спрэды сузились. Корпоратив-
ные евробонды российских эмитентов сущест-
венно опережали широкий рынок.  

Вчера спрэд индекса суверенных евробондов разви-
вающихся стран EMBI+  и индекса корпоративных 
выпусков CEMBI сократился на 2 б.п., при этом спрэд 
российской компоненты CEMBI RU сузился на 7 б.п. 
Тем не менее, кредитные спрэды корпоративных ев-
робондов по-прежнему отстают от суверенов, спрэды 
которых находятся на исторических минимумах со-
поставимых только с уровнями апреля 2011 года.   

Аналогично на рынке CDS. Сейчас спрэд между CDS 
GAZPRU и CDS RUSSIA 5Y находится на уровне 60 
б.п., в апреле 2011 года спрэд составлял 44 б.п. Эти 
соображения оставляют некоторое пространство для 
роста корпоративных выпусков евробондов в средне-
срочной перспективе. 

Сегодня с утра мы видим незначительный рост до-
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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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