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Комментарии и прогнозы 
Внешний долг РФ 
Внешний долг падает в цене на неожиданно хороших данных по рынку жилья в США и пособиям по 
безработице. Сегодня день будет неактивным в преддверии длинных выходных в США. 

 

Внутренний долг РФ: 
Основной объем торгов прошел в выпусках, вышедших на вторичные торги. «В плюсе» открылись лишь те 
облигации, ставки которых были установлены выше 12% годовых. Низкие ставки overnight поддержат спрос в 
ближайшие дни. 

 

Новости и ключевые события: 
 
Российские: 
Международные резервы РФ за период с 10 по 16 мая возросли на $4 млрд до $540,8 млрд – ЦБР  

ТрансКредитБанк в начале июня начнет маркетинг выпуска еврооблигаций ориентировочным объемом 
$250 млн  

S&P повысило до позитивного уровня прогнозы рейтингов ТрансКредитБанка (ВВ/В/ ruAA) и банка 
Петрокоммерц (В+/В/ruA+) 

Moody's присвоило банку Агропромкредит рейтинги B2/NP/E+, прогноз стабильный 

Разгуляй начнет 28 мая размещение 4-го выпуска облигаций на 3 млрд руб  

НС-Финанс полностью разместил облигации на 2 млрд руб по дходности 13,16% годовых к оферте 

КОРПОРАТИВНЫЕ НОВОСТИ 

 

 

 23 мая 2008 года 

 

                  www.alfabank.ru Страницы котировок в Reuters: 

Еврооблигации, ОВВЗ <ALFM> 

 

Основные индикаторы 
  % Изм      % Изм 

Доходность 10-летних КО США, % 3.91 10    Официальный курс ЦБР, руб/$ 23.5758 -0.47% 
Доходность 30-летних КО США, % 4.62 8    Валютный курс, $/евро 1.5733 -0.39% 
Цена на нефть Brent spot, $/брл 129.93 3.41%    РТС 2 433.07 -1.41% 

Цена на нефть Brent (3 мес), $/брл 131.58 -1.80%    DJIA 12 625.62 0.19% 
Цена на нефть Urals, $/брл 123.82 -2.37%    S&P 500 1 394.35 0.26% 
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Денежные потоки 
 

 

Илл. 1. Индикатор Ликвидности Альфа-Банка 
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Основные новости  
 

Разгуляй начнет 28 мая размещение 4-го выпуска облигаций на 3 
млрд руб  

Срок обращения займа составит 5 лет с полугодовой выплатой купонного 
дохода и годовой офертой на выкуп облигаций по номиналу. Ставка 
купона на срок до оферты будет установлена на конкурсе в первый день 
размещения выпуска на ФБ ММВБ. Организатор выпуска – Газпромбанк. 
Ориентир купона при размещении выпуска – 11,25-12,0% годовых.  

 

НС-Финанс полностью разместил облигации на 2 млрд руб по 
д0ходности 13,16% годовых к оферте 

По итогам конкурса ставка купона на срок до оферты была установлена в 
размере 12,75% годовых. Срок обращения выпуска – 3 года с 
полугодовой выплатой купонного дохода и годовой офертой на выкуп 
облигаций по номиналу. Организатор выпуска: ГК Регион. 

 

КОРПОРАТИВНЫЕ НОВОСТИ: 

• Банк Союз принял решение о размещении 5-го выпуска 3-летних 
облигаций на 2 млрд руб  

• Сахарная Компания выкупила по оферте облигации на 967,3 млн 
руб при объеме эмиссии 2 млрд руб 

• ФСФР зарегистрировала 2-ой выпуск облигаций "Пеноплэкс 
Финанс" на 2,5 млрд руб  

• ФСФР зарегистрировала выпуск облигаций "Эксперт-Финанс" на 
1,5 млрд руб  

• ФСФР зарегистрировала 3-ий выпуск облигаций "Прогресс-Нева 
Лизинг" на 1 млрд руб  

• ФСФР зарегистрировала выпуск облигаций Байкалфарма на 800 
млн руб 

• ФСФР зарегистрировала Отчет об итогах выпуска облигаций 
Газкон на 30 млрд руб 

 

Внешний долг РФ  
 

Вчера американский долговый рынок показал значительное снижение 
котировок на фоне неожиданно благоприятных макроэкономических 
данных. Так, индекс цен на недвижимость снизился в I квартале всего на 
0.2% при ожидавшемся падении на 1.3%. На прошлой неделе данные по 
рынку жилья (число закладок домов в апреле) также порадовало 
инвесторов, оказавшись выше ожиданий. 

Кроме того, за предыдущую неделю резко снизилось число обращений 
за пособиями по безработице. Таким образом, растущие издержки не 
побуждают пока компании увеличивать количество увольнений, что, 
несомненно, является большим плюсом для экономики США.  
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На этом фоне фондовые индексы показали положительную динамику, 
прибавив в пределах 0.5%. 

Сегодняшний день будет неактивным в преддверии праздников в США, 
основное внимание инвесторов будет устремлено на фондовые индексы.  

Российский долг снижался в цене вслед за КО США, цена России-30 
упала на 0,5%, приблизившись к 115% от номинала. Однако при 
однонаправленной динамике американского долга спред к КО США 
остался практически без изменений.  

Рынок рублевых облигаций  
 

Вчера начались вторичные торги рядом облигаций, размещавшихся в 
марте-апреле, что обусловило высокий объем сделок в связи с 
закрытием инвесторами форвардных контрактов. При этом, ценовой рост 
в первый день продемонстрировали бумаги, размещавшиеся со ставкой 
купона выше 12% годовых.  

Среди остальных выпусков сохраняется активность в 1-ом эшелоне, 
прежде всего – в облигациях Газпром-4, Мгор-50, хотя сделки по ним 
проходят практически без изменения котировок. 

Погашение облигаций Марта-1 вчера не состоялось, однако эмитент 
обещал перечислить деньги инвесторам на этой неделе. 

Несмотря на приближение налоговых выплат, ситуация на денежном 
рынке остается комфортной для российских игроков. Ставки overnight 
опустились ниже 3% годовых. Это позволяет ожидать, что в ближайшие 
дни конъюнктура рынка останется без изменений. 

 

Илл. 2. Выпуски рублевых корпоративных облигаций с наибольшим объемом сделок  
Эмитент Объем в 

обращении, 
млн руб

Дата 
погаш-я

Дюрация 
до погаш-я

Дата 
оферты

Дюрация 
до 

оферты

Ставка 
купона

Дата 
очередного 

купона

Средняя 
цена

Изм-е ср. 
цены, %

Дох-ть к 
оферте, 

%

Дох-ть к
погашению,

%

Оборот, 
млн руб

Газпром-4 5 000 10.02.10 1.61 -- -- 8.22% 13.08.08 102.30 -0.02 -- 6.89 119.77
АИЖК-10 6 000 15.11.18 5.86 -- -- 8.05% 15.08.08 95.30 -0.09 -- 8.81 148.99
АмурМеталл-3 3 000 15.04.11 -- 17.04.09 0.87 12.75% 17.10.08 101.10 0.05 11.77 -- 182.37
КБ Восточный 1 000 17.03.10 1.63 -- -- 13.95% 17.09.08 99.93 0.33 -- 14.45 71.43
ЗЕНИТ-3 3 000 09.11.11 -- 13.05.09 0.95 9.90% 12.11.08 100.80 -0.10 9.22 -- 127.72
ИнкомЛАДА-3 2 000 10.06.11 -- 12.06.09 0.99 11.00% 13.06.08 100.10 -0.03 11.35 -- 89.54
РенКап-2 3 000 04.04.12 -- 14.04.09 0.87 11.66% 15.10.08 99.79 -0.21 12.24 -- 87.07
Спартак-Казань2 1 000 22.03.11 -- 22.09.09 1.23 16.00% 23.09.08 100.15 0.15 16.44 -- 63.04
СУ 155-3 3 000 15.02.12 -- 18.02.09 0.71 13.00% 20.08.08 100.70 0.30 12.28 -- 71.50
ХКФ-Банк5 4 000 17.04.13 -- 22.04.09 0.87 12.50% 23.07.08 100.99 0.99 11.83 -- 75.19
Источник: ММВБ, расчеты Альфа-Банка  

Альфа-Банк принимал участие в следующих выпусках корпоративных облигаций: 
АЛФИН-2, Инпром-2, Интегра-2, Кубаньэнерго, Ленэнерго-2, -3, МЕЧЕЛ ТД, МОЭСК, РЕСТОРАНТС-2, –3, РуссНефть,  
ТМХ-2, УдмуртНП, УЗПС: организатор. АвтоВАЗ–3, ИТЕРА, Макромир-2, МартаФ-3, ОГК-6, РосТ-Лайн, ТрансФин-М-2: со-
организатор.  
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долговых ценных бумаг и деривативов
Саймон Вайн, начальник Управления 
(7 495) 745 7896 

Торговые операции Олег Артеменко, директор по финансированию 
(7 495) 785-7405 
Константин Зайцев, вице-президент по торговым операциям 
(7-495) 785-7408 
Михаил Грачев, вице-президент по торговым операциям 
(7-495) 785-7404 
Игорь Панков, вице-президент по продажам 
(7 495) 786-4892 
Владислав Корзан, вице-президент по продажам 
(7 495) 783-5103 
Татьяна Мерлич, старший менеджер по международным 
продажам 
(7 495) 786-4897 
Ольга Паркина, менеджер по продажам 
(7 495) 785-74-09 

Аналитическая поддержка Екатерина Леонова, старший аналитик по внутреннему долгу 
(7 495) 785-9678 
Денис Воднев, старший кредитный аналитик  
(7-495) 792-5847 
Павел Симоненко, аналитик по внешнедолговому рынку 
(7 495) 783-5029 

Директор по работе на долговом рынке 
капитала

Александр Кузнецов 
(7 495) 788-0302 

Вице-президент по работе на долговом 
рынке капитала 

Андрей Михайлов  
(7 495) 788-0326 

Адрес Проспект Академика Сахарова, 12  
Москва Россия 107078 

© Альфа-Банк, 2008 г. Все права защищены. 
Настоящий отчет и содержащаяся в нем информация являются исключительной собственностью Альфа-Банка. 

Несанкционированное копирование, воспроизводство и распространение настоящего материала, частично или полностью, в 
отсутствие разрешения Альфа-Банка в письменной форме строго запрещено. 

Данный материал предназначен для распространения в Российской Федерации ОАО «Альфа-Банк» (далее Альфа-Банк). Он не предназначен для распространения 
среди частных инвесторов. Приведенная в данном материале информация получена из источников, которые, по мнению Альфа-Банка, являются надежными, Альфа-
Банк, его руководящие и прочие сотрудники не делают заявлений и не дают заверений ни в прямой, ни в косвенной форме, относительно своей ответственности за 
точность, полноту такой информации и отсутствие в данном материале каких-либо важных сведений. Любая информация и любые суждения, приведенные в данном 
материале, могут быть изменены без предупреждения. Альфа-Банк не дает заверений и не заявляет, что упомянутые в данном материале ценные бумаги и (или) 
суждения предназначены для всех его получателей. Данный материал и содержащиеся в нем сведения носят исключительно информативный характер и не могут 
рассматриваться ни как приглашение или побуждение сделать оферту, ни как просьба купить или продать ценные бумаги или другие финансовые инструменты, или 
осуществить какую-либо иную инвестиционную деятельность. Альфа-Банк и его дочерние компании, руководящие сотрудники и прочие сотрудники всех этих 
структур, в т.ч. лица, участвующие в подготовке и издании данного материала, могут иметь отношения с маркет-мейкерами, а иногда и выступать в качестве таковых, 
а также в качестве консультантов, брокеров или представителей коммерческого или инвестиционного банка в отношении ценных бумаг, финансовых инструментов 
или компаний, упомянутых в данном материале, либо входить в органы управления таких компаний. Ценные бумаги с номиналом в иностранной валю-те подвержены 
колебаниям валютного курса, которые могут привести к снижению их стоимости, цены или дохода от вложений в них. Кроме того, инвесторы, вкладывающие 
средства в ценные бумаги типа АДР, стоимость которых изменяется в зависимости от курса иностранных валют, берут на себя валютный риск. Вложения в России 
сопряжены со значительным риском, и поэтому инвес-то-ры, прежде чем вкладывать средства в такие бумаги, должны провести собственное исследование и изучить 
экономические и финансовые показатели самостоятельно. Инвесторы должны обсудить со своими финансовыми консультантами риски, связанные с таким 
приобретением. Альфа-Банк и их дочерние компании могут публиковать данный материал в других странах. Поскольку распространение данной публикации на 
территории других государств может быть ограничено законом, лица, в чьем распоряжении окажется данный материал, должны быть информированы о таких 
ограничениях и соблюдать их. Любые случаи несоблюдения указанных ограничений могут рассматриваться как нарушение закона о ценных бумагах и других 
соответствующих законов, действующих в той или иной третьей стране. Примечание, касающееся законодательства США о ценных бумагах: Данная публикация 
распространяется в США компанией Alfa Capital Markets (USA) Inc. (далее “Alfa Capital”), являющейся дочерним предприятием Альфа-групп, постольку, поскольку 
это разрешено законодательством США по ценным бумагам и другими соответствующими законами и положениями. В этой связи Alfa Capital несет ответственность 
за содержание данного исследования. Лица, на территории США, получившие данную публикацию и желающие осуществить сделку с той или иной ценной бумагой 
или финансовым инструментом, анализируемым в ней, должны делать это только после уведомления об этом представителя Alfa Capital в США. Любые случаи 
несоблюдения данных ограничений могут рассматриваться как нарушение законодательства США о ценных бумагах. 
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