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Электронная почта 

 
Аналитика 

 Наши контакты 

ММВБ S&P 500 Нефть Brent Золото

1 651,85 2 108,58 63,49 1 175,48

-0,32% -0,74% -1,49% -0,27%

Россия-30, 

цена

Россия-30, 

доходность

UST-10, 

доходность

Спрэд 

Россия-30 к 

UST-10

117,40% 3,64% 2,37% 127

0 б.п. 0 б.п. -4 б.п. 4 б.п.

Евро/$ $/Рубль Евро/Рубль
Бивалютная 

корзина

1,1205 54,54 61,10 57,49

0,34% 0,14% 0,11% 0,24%

ОФЗ 25079 ОФЗ 26205 ОФЗ 26207

Спред 

Россия-18 к 

ОФЗ 26204

#N/A N/A 86,69 84,30 -15,8

#ЗНАЧ!

#ЗНАЧ! -0,58% 0,06% 7 б.п.

Ликвидность, 

млрд руб.
NDF 1 год

MOSPrime 

o/n
MICEX РЕПО

1 784 12,33% 12,43%

-120 -3 б.п. 13 б.п.

Индикаторы

 
 

Торговые идеи дня: 

Татфондбанк, БО - 08. Бонд 

предлагает наибольшую доходность 
среди бумаг банков третьего 

эшелона с дюрацией от года из 

банков TOP-50. Даже с учетом 

более низкого рейтинга по 

сравнению с АКБ «Пересвет», КБ 

«Центр-Инвест» и Новикомбанк 
премия Татфондбанка, БО-08 к 

выпускам банков-аналогов в 200-

260 б.п. выглядит избыточной. 

Справедливая доходность  выпуска 

16,2-16,30%.  
 

 

 

 

 

 
 

 

 

Последние обзоры и комментарии: 

 Портфель «Altitude»: майский рост = 2,6%, с начала года +23%. 

 «Синергия, БО-04. Новый бонд на закуску» 

  Новый бонд ГСС, БО-05. Очередное щедрое предложение ГСС». 

 Финансы создают финансы. Рост портфеля за 4 месяца =19%. 

 Новый выпуск АКБ «ПЕРЕСВЕТ», БО-04. Не упустить шанс заработать. 

 Как заработать на квадратных метрах 

 
 

Мировые рынки и макроэкономика 

 ВВП США кв/кв, согласно третьей оценке, по итогам I 
квартала сократился на 0,2%. 

 Афины и кредиторы по-прежнему не могут договориться. 

 
Долговой рынок 

 Вчера, несмотря на негативный новостной фон (ослабление 
рубля, снижение стоимости нефти, рост геополитической 
нестабильности) в локальных облигациях  наблюдался рост.  
Активность игроков, тем не менее, не высокая. Аукционы 
Минфина по размещению двух выпусков гособлигаций с 
постоянным купоном прошли успешно. Статистика от 
Росстата также была позитивной. Первичный рынок 
активизировался, однако эмитент не готовы предложить 
щедрые премии. 
 
Комментарии 

 Русфинанс банк планирует 26 июня провести сбор заявок 
инвесторов на 5-летние биржевые облигации серии БО-09 
на 4 млрд рублей. Индикативная ставка купона 
установлена в размере 12,25-12,5% годовых, что 
соответствует доходности к 1,5 годовой оферте в размере 
12,63-12,89% годовых. Купонный период - 6 месяцев. На 
наш взгляд, предлагаемая новым выпуском доходность не 
предполагает существенной премии к рынку и может быть 
интересна только по верхней границе маркетируемого 
диапазона. Недавно размещенный выпуск ИНГ Банка 
(Евразия) значительно превышающего Русфинанс банк по 
масштабам бизнеса, ИНГ Банк (Евразия),  БО-05 (дюрация 
– 1,33 г., YTP – 11,96%) предлагает доходность почти 12%. 
Наша справедливая доходность нового выпуска Русфинанс 
банк,  БО-09 составляет 12,5-12,6%. 

 

 

 

 

 

https://www.facebook.com/UFS.IC
http://www.youtube.com/user/UFSInvestmentCompany
https://twitter.com/@ufs_ic
http://www.linkedin.com/company/ufs-investment-company
mailto:Research@ufs-federation.com
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/o-kompanii/contacts.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/portfel-altitude-mayiskiyi-rost-26-s-nachala-goda-23.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/sinergiya-bo-04-novuyi-bond-na-zakysky.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/novuyi-bond-gss-bo-05-ocherednoe-shcedroe-predlozhenie-gss.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/finansu-sozdayut-finansu-rost-portfelya-za-4-mesyatsa-19.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/novuyi-vupysk-akb-peresvet-bo-04-ne-ypystit-shans-zarabotat.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/kak-zarabotat-na-kvadratnux-metrax.html
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Мировые рынки и макроэкономика 

Согласно третьей оценке, ВВП США по итогам первой 
четверти 2015 года сократился, как и ожидали эксперты, в 
квартальном выражении на 0,2%, предыдущая оценка 
показателя была на уровне -0,7%. Федеральная резервная 
система при этом указывает на то, что решение об 
изменении кредитно-денежной политики и начале процесса 
увеличения процентных ставок будет принято на основе 
макроэкономических данных и не привязано к дате. 
Подавляющее большинство экспертов полагает, что первый 
шаг будет сделан уже в текущем году, однако остается 
вопрос когда. Эксперты полагают, что в сентябре ставка 
будет увеличена до 0,5%, а на конец года основная ставка 

будет в диапазоне 0,5-0,75%. Сентябрь постепенно 
становится все ближе, а вместе с этим растет поддержка 
американской валюты, которая вновь начала постепенно 
укрепляться. 

И вновь переговоры Афин и группы кредиторов, 
несмотря на заявления, что стороны близки к соглашению – 
завязли в вопросах о пенсиях и о налогах. Очередное 
повторение развития событий, в последний момент Греция 
и кредиторы не находят общего языка, что сильно 
нервирует инвесторов. Сегодня переговоры продолжатся. 
На этом фоне оценка риска вновь начала расти, однолетние 
CDS увеличились в цене на 9,64%, индекс акций афинской 
биржи снизился вчера на 1,77%, доходность американских 
десятилетних Treasures сократилась на 3 б.п., доходность 
греческих государственных десятилетних бондов возросла 
на 23 б.п. с 10,57% до 10,80%, доходность еврооблигаций 
Россия 30 стабильна на уровне 3,64%.  

Валютная пара EUR/USD в течение вчерашнего дня была 
стабильна. В итоге соотношение единой европейской 
валюты и доллара в течение последних суток поднялось на 
0,12% до уровня 1,1207 доллара за евро. Сегодня опасения 
по поводу неспособности Греции и кредиторов договориться 
могут вырасти, что окажет давление на единую валюту. 
Полагаем, в течение дня пара EUR/USD будет находиться в 
диапазоне 1,1070-1,1300 доллара за евро. 

Российская валюта по итогам вчерашнего дня ослабла на 
1,14% до уровня 54,46 рубля за доллар. Снижение цен на 
нефть, рост рисков по греческому вопросу, валютные 
интервенции Банка России, приближение окончания 

налогового периода, снижение на фоне этого спроса на 
российскую валюту – стали драйверами удешевления рубля 
накануне. Сегодня, после небольшой коррекции (укрепления 
рубля), российская валюта может продолжить слабеть. 
Полагаем соотношение доллара и рубля в течение дня будет 
находиться в диапазоне значений 54,00-55,30 рубля за 
доллар. Единая европейская валюта будет находиться в 
пределах значений 60,00-62,00 рубля за евро. 

 

Алексей Козлов, kaa@ufs-finance.com 
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Локальный рынок 
Вчера, несмотря на негативный новостной фон 

(ослабление рубля, снижение стоимости нефти, рост 

геополитической нестабильности), в локальных облигациях  

наблюдался рост.  Активность игроков, тем не менее, не 

высокая.  

Аукционы Минфина по размещению двух выпусков 

гособлигаций с постоянным купоном прошли успешно. 

Объем спроса на ОФЗ 26215 составил 23,6 млрд. рублей,  

при предложении на 7 493,8 млн. рублей по номинальной 

стоимости. Доходность по цене отсечения составила 10,96% 

годовых, по средневзвешенной цене - 10,92% годовых. Цена 

отсечения по ОФЗ 26214  была установлена на уровне 

83,4751% от номинала, что соответствует доходности 11,1% 

годовых. Всего было продано бумаг на общую сумму 6,2 

млрд рублей по номиналу при спросе в 14,9 млрд рублей по 

номиналу и объеме предложения 10 млрд рублей по 

номиналу.  

Статистика от Росстата также была позитивной. 

Инфляция в РФ с 16 по 22 июня 2015 года составила 0,1%, 

то есть ускорения роста цен не произошло. В 2014 году 

инфляция составила в целом за июнь - 0,6%.  

Первичный рынок активизировался. Сегодня пройдет 

сбор заявок на новый выпуск Евраза на 10 млрд рублей. 

Эмитент ориентирует на купон уровне 13,1-13,4% годовых, 

что соответствует доходности к четырехлетней оферте в 

размере 13,53-13,85% годовых. Наша справедливая 

доходность –13,0- 13,3%. Завтра Русфинанс банк планирует 

провести book building на 5-летние облигации с 

индикативной ставкой купона в размере 12,25-12,5% 

годовых, что соответствует доходности к 1,5 годовой оферте 

в размере 12,63-12,89% годовых. На наш взгляд, 

предлагаемая эмитентом ставка, не предполагает 

существенной премии  к рынку. 

Юлия Гапон, gua@ufs-finance.com 
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Русфинанс банк 

S&P Moody’s Fitch 

ВВ+ Ba1 BBB- 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Комментарии по эмитентам 

Русфинанс банк планирует 26 июня провести сбор 

заявок инвесторов на 5-летние биржевые облигации серии 

БО-09 на 4 млрд рублей. Индикативная ставка купона 

установлена в размере 12,25-12,5% годовых, что 

соответствует доходности к 1,5 годовой оферте в размере 

12,63-12,89% годовых. Купонный период - 6 месяцев. 

Русфинанс банк – крупный региональный банк, является 

дочерним банком группы Societe Generale, 

специализирующимся на потребительском и 

автокредитовании. По состоянию на 1 июня 2015 г.  

Русфинанс банк занимает 64-е место по размеру активов в 

российской банковской системе. Эмитент широко 

представлен на рынке локального – в обращении находятся 

12 выпусков банка, которые, однако, не отличаются 

ликвидностью.  На наш взгляд, предлагаемая новым 

выпуском доходность 12,63-12,89% годовых к 1,5 годовой 

оферте не предполагает существенной премии к рынку и 

может быть интересна только по верхней границе 

маркетируемого диапазона. Недавно размещенный выпуск 

ИНГ Банка (Евразия) значительно превышающего 

Русфинанс банк по масштабам бизнеса, ИНГ Банк 

(Евразия),  БО-05 (дюрация – 1,33 г., YTP – 11,96%) 

предлагает доходность почти 12%. Наша справедливая 

доходность нового выпуска Русфинанс банк,  БО-09 

составляет 12,5-12,6%.  

 

Юлия Гапон, gua@ufs-finance.com 
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Россельхозбанк 

S&P Moody’s Fitch 

- Baa3 BBB- 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 
 

Комментарии по эмитентам 

Комментарий 

 

Юлия Гапон, gua@ufs-finance.com 
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Торговые идеи в рублевых облигациях 

 
 

 
  

Открытия Текущий

ЕвразХолдинг Финанс, 10 Дата рекомендации: 25.06.2015

ПОКУПАТЬ

ЕвразХолдинг Финанс, 10

RU000A0JU732 Дох-ть 13.69% 13.69%

ВВ-/Ва3/ВВ- Цена 100.0 100.0

Татфондбанк, БО-08 Дата рекомендации: 23.06.2015

ПОКУПАТЬ

Татфондбанк, БО-08

RU000A0JU732 Дох-ть 17.03% 17.03%

В/В2/- Цена 100.6 100.6

ГТЛК, БО- 02 Дата рекомендации: 19.06.2015

ПОКУПАТЬ

ГТЛК, БО- 02

RU000A0JU609 Дох-ть 16.65% 15.30%

В+/-/- Цена 90.14 92.00

Банк Ренессанс Кредит, БО-02 Дата рекомендации: 03.06.2015

ПРОДАВАТЬ

Банк Ренессанс Кредит, БО-02

RU000A0JSJW2 Дох-ть 19.14% 14.11%

В/В3/- Цена 98.75 99.70

ГСС, БО-05 Дата рекомендации: 27.05.2015

ПОКУПАТЬ

ГСС, БО-05

RU000A0JVF64 Дох-ть 17.00% 15.39%

-/-/BB- Цена 100.0 102.50

КБ Центр-Инвест, БО-07 Дата рекомендации: 21.05.2015

ПОКУПАТЬ

КБ Центр-Инвест, БО-07

RU000A0JUA60 Дох-ть 14.67% 14.26%

-/B1/- Цена 97.70 98.25

Полипласт, БО-01 Дата рекомендации: 13.05.2015

ПОКУПАТЬ

Полипласт, БО-01

RU000A0JUK84 Дох-ть 28.00% 23.46%

-/-/- Цена 95.12 97.49

Каркаде, БО-01 Дата рекомендации: 22.05.2015

ПОКУПАТЬ

Каркаде, БО-01

RU000A0JTW91 Дох-ть 23.95% 20.95%

-/-/BВ- Цена 95.0 97.00

О1 Пропертиз Финанс, 01 Дата рекомендации: 04.03.2015

ПОКУПАТЬ

О1 Пропертиз Финанс, 01

RU000A0JU2F9 Дох-ть 30.02% 18.96%

В+/-/- Цена 82.10 94.00

Инструмент
Уровень

Комментарий

Идея отыграна. Рекомендуем закрывать позицию.

Лучший вариант инвестирования с учетом риск/доходность среди бумаг финансового сектора с

дюрацией от года. На днях было принято окончательное решение о предоставлении от РФ в уставный

капитал ГТЛК 30 млрд рублей, которые будут направлены на покупку 32 самолетов Sukhoi Superjet в

2015-2017 годах. Эмитент на 100% подконтролен Российской Федерации в лице Министерства

транспорта и  реализует государственные инициативы развития транспортной инфраструктуры.

Бонд предлагает наибольшую доходность среди бумаг банков третьего эшелона с дюрацией от года из

банков TOP-50. Даже с учетом более низкого рейтинга по сравнению с АКБ «Пересвет», КБ «Центр-

Инвест» и Новикомбанк премия Татфондбанка, БО-08 к выпускам банков-аналогов в 200-260 б.п.

выглядит избыточной. Котировки выпуска находятся под давлением слабых результатов 1 квартала

2015 г. (чистый убыток по РСБУ составил 482 млн рублей), а также характерного для банка слабого

запаса прочности по капиталу (Н1 на 01.06.2015 г. составил 10,97%). Тем не менее, велика

вероятность того, что Татфондбанк будет сможет претендовать на докапитализацию по программе

ОФЗ. Справедливая доходность  выпуска 16,2-16,30%. 

Новый выпуск. Вook building банк проводит сегодня. Участие в размещении интересно ближе к

верхней границе ценового диапазона, что предполагает премию к ОФЗ порядка 270 б.п. Наша

справедливая доходность –13,0- 13,3%. Потенциал снижения доходности на вторичном рынке

составляет 70-80 б.п. 

Согласно отчетности по МСФО за 2014 год, кредитный профиль компании улучшился: показатель

EBITDA вырос на 23% до $318,8 млн., чистый долг сократился за год на 3,2% за счет роста денежных

средств и их эквивалентов на балансе почти в 2,5 раза, долговая нагрузка в терминах Чистый

долг/EBITDA уменьшилась до 8,27х. Мы подтверждаем справедливый уровень доходности О1

Пропертиз Финанс, 01 на уровне 17,5% и рекомендуем его к покупке в расчете на рост котировок.

Выпуск включен в наш портфель высокодоходных облигаций «Altitude».

Выпуск предлагает интересную доходность среди коротких бумаг банков третьего эшелона. Бонд

подходит под стратегию «купил и держи». У нас нет сомнений в способности банка пройти оферту в

ноябре. По итогам 2014 года Центр-Инвест банк получил 1,1 млрд рублей чистой прибыли, нарастил

активы на 20% и на данный момент занимает 73 место по их размеру в банковской системе страны. 

Справедливая доходность ГСС, БО-05составляет 15%. Выпуск предлагает лучшую доходность в своей

рейтинговой категории. Недавно стало известно, что ВТБ предоставил ГСС финансирование в

размере 16,5 млрд рублей для рефинансирования валютных обязательств компании, что позволит

компании реализовать планы по снижению долговой нагрузки. У нас нет сомнений в способности

ГСС  обслуживать долг. Потенциал снижения доходности составляет 40-50 б.п.

Вложения в облигации подходят для инвесторов с высоким уровнем толерантности к риску. Компания

информационно открытая, добросовестный заемщик. Согласно опубликованной в конце апреля

годовой отчетности по МСФО, выручка и операционная прибыль выросла на 14% и 15%

соответственно. Долговая нагрузка по-прежнему высока. Бонд подходит под стратегию удержания до

погашения (октябрь 2015 года) по цене ниже номинала. Риски непогашения невысокие. Вероятнее

всего, под него сейчас проводится размещение выпуска Полипласт, БО-02. Полипласт, БО-01

включен в наш портфель высокодоходных облигаций «Altitude».

Выпуск предлагает интересную доходность среди эмитентов аналогичной рейтинговой категории.

На данный момент Каркаде БО-01 единственный выпуск компании на рынке. Дополнительный плюс 

- сильный акционер в лице Getin Holding S.A (Польша). Справедливый уровень доходности, на наш

взгляд, не должен превышать 17,5%.
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Список анализируемых компаний   

Для просмотра обзора по интересующему эмитенту щелкните по его названию курсором мыши. 

  Финансовый сектор Металлургия Стратегические обзоры 

  АИЖК Алроса Стратегия на 2015 год. Как заработать на 
торможении 

  Ак Барс Банк Евраз 

 Альфа-Банк КОКС Месячный обзор долговых рынков 

  Банк «Санкт-Петербург»  Металлоинвест Месячный обзор рублевого долгового рынка 

  Восточный Экспресс Метинвест (Украина)  

  Внешпромбанк ММК Прочие обзоры по долговому рынку 

  ВТБ НЛМК Новые доходности по старому стилю 

  ВЭБ Норникель Высокодоходный портфель рублевых облигаций 

«Altitude» 
 Газпромбанк Полюс Золото 

  Запсибкомбанк Распадская Эфиопия размещает дебютные 10-ти летние 
еврооблигации в долларах США 

  ЗЕНИТ РУСАЛ 

  ЛОКО-Банк Северсталь  

  МДМ Банк ТМК Химическая промышленность 

  Металлинвестбанк Феррэкспо (Украина) ЕвроХим 

  Межтопэнергобанк  Сибур 

  МКБ Нефтегазовый сектор Уралкалий 

  НОМОС-Банк Башнефть ФосАгро 

  НОТА-Банк Газпром  

  ОТП Банк Газпром нефть Телекоммуникационный сектор 

  АКБ ПЕРЕСВЕТ Лукойл Вымпелком 

  Петрокоммерц Банк НК Альянс МТС 

  Пробизнесбанк НОВАТЭК МегаФон 

 Промсвязьбанк Роснефть  

 Ренессанс Кредит ТНК-ВР Транспорт 

 Русславбанк  НМТП 

 Русский Стандарт Суверенные заемщики РЖД 

 Русфинанс Банк Россия Трансаэро 

 РСХБ Республика Беларусь Элемент Лизинг 

 Сбербанк Украина ЮТэйр 

 Связной Банк Индонезия FESCO 

 Совкомбанк Кот-д’Ивуар  

 Татфондбанк  Сенегал Энергетика 

 ТКС Банк  МОЭСК 

 УБРиР Прочие ФСК ЕЭС 

 Уралсиб Аптеки 36,6 РусГидро 

 ХКФ Банк АФК Система  

 Центр-Инвест «Борец» Потребительский сектор 

 Юникредит Банк Eurasia Drilling X5 Retail Group 

 Казкоммерцбанк (Казахстан) O1 Properties О’КЕЙ 

  Мрия (Украина) Детский мир 

Вы можете подписаться на наши аналитические материалы, перейдя по ссылке или    

http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/spetsialnuyi-kommentariyi-k-razmeshceniyu-ryblevogo-evrobonda-aizhk.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/spetsialnuyi-kommentariyi-k-razmeshceniyu-obligatsiyi-alrosa-bo-1-i-bo-2.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/strategiya/kak-zarabotat-na-tormozhenii.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/strategiya/kak-zarabotat-na-tormozhenii.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/bank-ak-bars-razmeshcaet-evroobligatsii-ychastie-interesno.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/evraz-otchitalsya-o-roste-ebitda-i-snizhenii-dolga-interesnu-vupyski-evraz-17-i-evraz-20.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/alfa-bank-vustypaet-ledokolom-pervichnogo-runka-s-vupyskom-v-evro-rekomendyem-ychastie.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/evrobond-gryppu-koks-stanovitsya-interesnum-posle-vuxoda-otcheta-za-2013-god.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/mesyachnue-obzoru/runok-evroobligatsiyi-rf-stabilizirovalsya-v-iyune-otkruv-okno-novum-razmeshceniyam.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/bank-sankt-peterbyrg-razmeshcaet-sybord-bez-koll-optsiona-s-minimalnoyi-premieyi.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/metalloinvest-kreditnoe-kachestvo-na-vusokom-yrovne.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/mesyachnue-obzoru/zharkiyi-iyul-na-runke-lokalnogo-dolga.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/vostochnuyi-iekspress-bank-razmeshcenie-ryblevux-obligatsiyi-s-vnyshitelnoyi-premieyi.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/metinvest-finansovaya-ystoyichivost-ostanetsya-na-vusokom-yrovne-evroobligatsii-kompanii-interesnu.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/vneshprombank-debyutiryet-s-evrobondom.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/spetsialnuyi-kommentariyi-k-razmeshceniyu-evroobligatsiyi-oao-mmk.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/vtb-razmeshcaet-sybord-v-shveyitsarskix-frankax-rekomendyem-ychastie.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/otchetnost-nlmk-podtverdila-privlekatelnost-ego-dolgovux-bymag.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/novue-doxodnosti-po-staromy-stilyu.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/torgovaya-ideya-v-evrobondax-vieba-syzhenie-premiyi-k-sberbanky.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/norilskiyi-nikel-chistuyi-dolg-menshe-ebitda.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/vusokodoxodnuyi-portfel-ryblevux-obligatsiyi-altitude.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/vusokodoxodnuyi-portfel-ryblevux-obligatsiyi-altitude.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/gazprombank-razmeshcaet-evroobligatsii-v-evro-rekomendyem-ychastie.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/evroobligatsii-polyus-zoloto-rekomendyem-ychastie.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/zapsibkombank-daet-start-osennemy-sezony-razmeshceniyi.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/spetsialnuyi-kommentariyi-k-razmeshceniyu-evroobligatsiyi-oao-raspadskaya.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/iefiopiya-razmeshcaet-debyutnue-10-ti-letnie-evroobligatsii-v-dollarax-ssha.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/iefiopiya-razmeshcaet-debyutnue-10-ti-letnie-evroobligatsii-v-dollarax-ssha.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/novue-vupyski-zenita-ychastie-v-razmeshceniyax-interesno.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/ryblevue-obligatsii-rysala-lychshaya-investitsionnaya-ideya-sredi-nebankovskix-high-yields.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/spetsialnuyi-kommentariyi-k-razmeshceniyu-obligatsiyi-loko-banka-bo-3.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/spetsialnuyi-kommentariyi-k-razmeshceniyu-evroobligatsiyi-severstali-rekomendyem-ychastie.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/mdm-bank-pervuyi-kvartal-pervaya-pribul.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/trybu-dlya-gazoprovoda-sila-sibiri.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/spetsialnuyi-kommentariyi-k-razmeshceniyu-obligatsiyi-metallinvestbanka-1.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/spetsialnuyi-kommentariyi-k-razmeshceniyu-evroobligatsiyi-xoldinga-ferriekspo.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/evroxim-dolgovaya-nagryzka-pod-kontrolem.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/mezhtopienergobank-konservativnaya-premiya-za-debyut.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/spetsialnuyi-kommentariyi-k-razmeshceniyu-evroobligatsiyi-xoldinga-sibyr.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/torgovaya-ideya-stavki-po-sindkredity-mkb-govoryat-o-nedootsenennosti-ego-evrobondov.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/debyutnue-evrobondu-yralkaliya-rekomendyem-ychastie.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/nomos-bank-vozmozhnost-polychit-sverxrunochnyyu-doxodnost-s-minimalnumi-riskami.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/nk-bashneft-razmeshcaet-evrobondu-rekomendyem-ychastie.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/negativ-po-fosagro-pereotsenen-evrobondu-privlekatelnu-dlya-pokypki.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/nota-bank-razmeshcaet-ryblevue-obligatsii-s-premieyi-k-runky.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/gazprom-predlagaet-premiyu-za-novuyi-vupysk-v-evro-rekomendyem-ychastie.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/spetsialnuyi-kommentariyi-k-razmeshceniyu-obligatsiyi-otp-banka-bo-2.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/oao-gazprom-neft-razmeshcaet-evrobondu-ychastie-interesno.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/akb-peresvet-zamanchivuyi-debyut.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/lykoyil-razmeshcaet-evrobondu-rekomendyem-ychastie.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/vumpelkom-prodaet-dolyu-v-operatore-djezzy-za-4-mlrd-interesnu-evrobondu-vip-18-i-vip-21.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/spetsialnuyi-kommentariyi-k-razmeshceniyu-obligatsiyi-banka-petrokommerts-bo-2-i-bo-3.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/alliance-oil-ylychshila-kreditnuyi-profil-v-2k13-blagodarya-rosty-dobuchi.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/mts-stabilno-vusokoe-kreditnoe-kachestvo.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/probiznesbank-razmeshcaet-evrobondu-vusokiyi-risk-vusokaya-doxodnost.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/otchetnost-novatieka-za-1p13-kreditnoe-kachestvo-ostalos-vusokim.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/razmeshcenie-ryblevux-obligatsiyi-megafon-bo-04.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/promsvyazbank-vozvrashcaetsya-na-pervichnuyi-runok.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/rosneft-planiryet-snizhenie-dolga-interesnu-dalnie-vupyski.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/renessans-kredit-razmeshcaet-sybord-spravedlivaya-doxodnost-vupyska-115-117-godovux.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/kommentariyi-k-otchetnosti-tnk-bp-po-msfo-za-2011-god.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/kommentariyi-po-itogam-prezentatsii-debyutnogo-razmeshceniya-obligatsiyi-rysslavbanka.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/spetsialnuyi-kommentariyi-k-razmeshceniyu-obligatsiyi-gryppu-nmtp-bo-2.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/rysskiyi-standart-razmeshcaet-evrobondu-rekomendyem-ychastie-v-raschete-na-vusokiyi-kypon.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/rzhd-narashcivaet-dolg-teryaya-v-doxodax.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/spetsialnuyi-kommentariyi-k-razmeshceniyu-obligatsiyi-rysfinans-banka-bo-3.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/rossiya-razmeshcaet-5-transheyi-evrobondov-v-dollarax-i-evro-s-vusokoyi-premieyi-rekomendyem-ychastie.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/transaiero-odna-iz-pervux-na-aviarunke-odna-iz-lychshix-po-doxodnosti-na-runke-obligatsiyi.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/rosselxozbank-razmeshcaet-evrobondu-po-stopam-gazproma.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/investitsionnaya-ideya-v-vupyskax-belarys-15-i-belarys-18.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/novoe-razmeshcenie-ot-ielement-lizing-bymaga-s-vusokim-potentsialom.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/sberbank-razmeshcaet-evroobligatsii-v-evro-rekomendyem-ychastie.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/spetsialnuyi-kommentariyi-k-dopolnitelnomy-razmeshceniyu-syverennux-evroobligatsiyi-ykraina-17-1.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/bondu-aviakompaniyi-y-kazhdogo-svoyi-plyus.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/razmeshcenie-ryblevux-obligatsiyi-svyaznogo-banka-snova-v-boyi-rekomendyem-ychastie.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/indoneziya-debyutiryet-s-syverennum-vupyskom-v-edinoyi-valyute-rekomendyem-ychastie.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/rezyltatu-fesco-za-2013-god-v-4k13-kreditnuyi-profil-prodolzhil-yxydshatsya.html
http://ru.ufs-federation.com/pages/analitika/dolgovoyi-runok/340-spetsialnue-kommentarii/razmeshcenie-obligatsiyi-sovkombanka-debyut-so-vtoroyi-poputki-rekomendyem-ychastie.html
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