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Индексы корпоративных облигаций ММВБ 

73

76

79

82

85

88

но
я.0

8

де
к.0

8

ян
в.0

9

фе
в.0

9

ма
р.0

9

ап
р.0

9

ма
й.0

9

ию
н.0

9

ию
л.0

9

130

134

138

142

146

150

CP Index (лев. шк.) TR Index (прав. шк.)
 

Источник: Reuters, ММВБ, расчеты Газпромбанка 
 
 
 
 
 
 
 

 
Доходности UST-10 и еврооблигаций Россия-30 
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Источник: Reuters  

Рыночные индикаторы 

EUR/USD* 1,400 0,0% ▲ 6,0% ▲
USD/RUR* 32,20 -1,7% ▼ 0,0% ▲
Корзина валют/RUR* 37,99 0,0% ▲ 7,5% ▲

Остатки на корр. счетах, млрд руб. 396,20 -6,4% ▼ -53,9% ▼
Остатки на депозитах, млрд руб. 378,70 -18,9% ▼ 90,3% ▲
ON-MOSPRIME 7,0 -1,3 ▼ -8,8 ▼
3M-MOSPRIME 12,3 -0,1 ▼ -9,8 ▼
3M-LIBOR 0,5 0,0 ▼ -1,1 ▼
6M-NDF 34,01 0,0% ▲ -3,4% ▼
12M-NDF 36,15 -2,9% ▼ -5,8% ▼

UST-2 0,939 -0,004 ▼ 0,171 ▲
UST-10 3,461 -0,014 ▼ 1,379 ▲
Russia-30 7,765 -0,090 ▼ -2,426 ▼
EMBI+ 444 -6 ▼ -246 ▼
EMBI+Russia 425 -13 ▼ -301 ▼

Urals, долл./барр. 60,6 4,0% ▲ 74,3% ▲
Brent, долл./барр. 60,7 3,8% ▲ 67,9% ▲

РТС 867 3,70% ▲ 46,9% ▲
Dow Jones 8 359 0,33% ▲ 0,7% ▲

Знач. закр. Изм. к пред. дню Изм. к 01/01

*-данные на 8 утра текущего дня

Индикаторы  товарного  рынка

Индикаторы  фондового рынка

Индикаторы  валютного рынка

Индикаторы  денежного рынка

Индикаторы  долгового  рынка

Источник: Reuters, расчеты Газпромбанка
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МАКРОЭКОНОМИКА И ДЕНЕЖНЫЙ РЫНОК  
 
Остатки на корсчетах и депозитах в Банке России, 
млрд руб. 
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Источник: Reuters, расчеты Газпромбанка  
Ставки по беспоставочным форвардам на руб./долл. 
США (NDF) 
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Источник: Reuters, расчеты Газпромбанка 

 

Цены производителей в июне выросли на 2,2% 
Новость: Вчера Росстат опубликовал динамику индекса цен производителей 
в РФ за июнь. Показатель увеличился по сравнению с майским уровнем на 
2,2%, основной причиной повышения стали цены на нефть и нефтепродукты. 
Таким образом, за полугодие цены увеличились на 10,0%, хотя к уровням 
годичной давности ИЦП снизился на 9,4%.  

Комментарий: Мы полагаем, что рост цен производителей в условиях 
существенного спада спроса является негативным фактором для 
восстановления промышленности. Отметим, что в июне цены 
производителей в обрабатывающей промышленности выросли на 1,8% м/м (с 
начала года – на 2,8%), во многом это связано с ценами на нефтепродукты, 
хотя дорожали и другие товары. 

Артем Архипов  
+7 495 980 4182 

 

 

КОММЕНТАРИЙ ПО РЫНКУ ОБЛИГАЦИЙ 
 

 

Вымпелком 
S&P/Moodys/Fitch        BB+/Ba2 /- 

Размещение нового выпуска Вымпелкома  
Вчера Вымпелком полностью разместил 5-летние облигации объемом 10 
млрд рублей (303 млн долл). Компания не раскрыла информацию о спросе, 
но, насколько мы понимаем, он был довольно существенным, что позволило 
разместить бумагу с купоном 15,2%, лучше  нижней границы ожидаемого 
диапазона (15,5%-16,0%). В итоге, доходность к двухлетней оферте 
составила 15,78%, что предполагает премию к близкому по дюрации МТС-4 
(14,9% YTP). Хотя мы допускаем определенную премию в доходности 
Вымпелекома по отношению к МТС за счет существующей разницы в 
долговой нагрузке, она, на наш взгляд, должна быть меньше сложившейся 
при размещении вчерашнего выпуска (около 90 б.п.). Таким образом, в 
среднесрочной перспективе мы видим потенциал роста котировок по 
бумаге, однако его реализация в существенной степени будет зависеть от 
текущих настроений на рынке - в частности от дальнейшей динамики курса 
рубля. 

Яков Яковлев 
+7 495 988  2492 

 

КРЕДИТНЫЙ КОММЕНТАРИЙ 
 

 

Распадская 
S&P/Moodys/Fitch                   - /B1/B+ 

Распадская опубликовала операционные результаты за 2-й кв. 2009 г. 
Новость: Распадская опубликовала операционные результаты за 2-й кв. 2009 
г., которые нам представляются положительными: продажи увеличились на 
30% кв/кв до 1,6 млн тонн. Другой позитивный аспект – компания увеличила 
экспортные продажи почти в два раза до 641 тыс. тонн во 2-м кв. 2009 г. с 
337 тыс. тонн в 1-м кв. 2009 г. в результате увеличения объемов производства 
общий объем продаж за первое полугодие 2009 г. в данный момент равен 
показателю за 2-е полугодие 2008 г. (или 2,9 млн тонн). Цена на концентрат 
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коксующегося угля на протяжении 1-го полугодия 2009 г. оставалось 
стабильной на уровне около 46,6 долл./т.  

Комментарий: Компания заявила, что в 2009 г. она ожидает, что продажи 
останутся на уровне 2008 г. Это означает, что во 2-м полугодии 2009 г. ей 
предстоит увеличить производство приблизительно на 41% п/п до 7,2 млн 
тонн, т.е. наиболее значительная часть выручки за 2009 г. поступит во второй 
половине года. Также мы полагаем, что Распадской удастся сохранить 
структуру продаж 1П09 до конца года, таким образом 40% выручки придется 
на экспортные поставки по более высоким ценам на уголь. Для достижения 
данной цели Распадская активно вовлечена в работу по новым экспортным 
контрактам, заключенным с китайскими сталепроизводителями. Позитивный 
новостной фон, безусловно, отразится на результатах компании за 2-е 
полугодие 2009 г. 

В целом, хорошие результаты второго квартала подтверждают наш 
позитивный взгляд на кредитный профиль Распадской. В то же время, 
потенциал снижения доходности с текущуих уровней (13.26%), на наш взгляд, 
ограничен - бумага торгуется с дисконтом к выпускам металлургических 
компаний (Евраз, Северсталь), что, на наш взгляд, вполне адекватно отражает 
разницу в кредитных рисках.  

  1кв09 2кв09 2кв09/1к
в09 

2 пол 
2008 

1 пол 
2009 

1пол09/2по
л08 

Реализация             
концентрат -Россия, тыс тонн 963 1 044 8% 2 602 2 007 -23% 
концентрат - экспорт, тыс тонн 337 641 90% 381 979 157% 
Концентрат, всего 1 300 1 685 30% 2 983 2 986 0% 
Средневзешенная цена, долл. 
США/т 

47,1 46,2 -2% 189,1 46,4 -75% 

Источник: данные компании 
Яков Яковлев 

+7 495 988  2492 
Сергей Канин 

+7 (495) 988 24 06 
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Календарь долгового и денежного рынка 

15.07.09 Возврат Минфину средств бюджета с депозитов 45 000

Размещение Интерград-1 900

16.07.09 Оферта ЛСР-И-2 3 000

17.07.09 Оферта Комос Групп-1 2 000

Оферта ВТБ-Лизинг-Ф-2 10 000

Погашение Кокс-1 3 000

17.07.09 Оферта ВТБ-6 15 000

Оферта Рост-Лайн-1 1 000

Оферта М-Индустрия-2 1 500

20.07.09 Оферта Миэль-Ф-1 1 500

Погашение Диксис Трейдинг-1 1 800

21.07.09 Погашение ПМЗ-1 1 200

Погашение Городской супермаркет-1 1 000

Размещение Дальсвязь-БО-5 1 500

22.07.09 Возврат ЦБ беззалоговых кредитов 198 805

Возврат Минфину средств бюджета с депозитов 50 000

23.07.09 Оферта Банк Россия-1 1 500

Погашение МЛК-Ф-1 550

24.07.09 Погашение Агрохолдинг-Ф-1 1 000

25.07.09 Погашение Москва-46 10 000

27.07.09 Оферта РИГрупп-2 1 500

28.07.09 Уплата налога на прибыль

Аукцион беззалоговых кредитов ЦБР на 5 недель

ЦБР проведет ломбардные аукционы на сроки 2 недели, 3 месяца

Оферта РОССКАТ-Капитал-1 1 200

Оферта Магнолия-1 1 000

29.07.09 Возврат средств с депозитов фонду ЖКХ 7 500

Возврат ЦБР беззалоговых кредитов 25 000

Оферта ДВТГ-Ф-2 5 000

30.07.09 ЦБР проведет депозитные аукционы на сроки 4 недели, 3 месяца

Оферта МПБ-1 3 000

Оферта Жилсоципотека-Ф-3 1 500

Оферта РВК-Ф-1 1 750

Оферта КБ МИА-5 2 000

Погашение Фаэтон-Аэро-Ф-1 1 000

31.07.09 Оферта Северная казна-2 1 500

01.08.09 ЦБР повышает нормы резервирования ФОР до 2,5%

03.08.09 Оферта Промтрактор-Ф-3 5 000

04.08.09 ЦБР проведет ломбардные аукционы на сроки 2 недели, 3 месяца

ЦБР проведет ломбардые аукционы на сроки полгода и год

Оферта ПАВА-2 1 000

Оферта КБ Кедр-3 1 500

Оферта ИАРТ-1 1 000

05.08.09 Возврат ЦБР беззалоговых кредитов 113 081

Возврат фонду ЖКХ с депозитов банков 8 500

06.08.09 ЦБР проведет депозитные аукционы на сроки 4 недели, 3 месяца

Оферта Держава-Ф-1 1 000

Оферта Банк Стройкредит-1 1 000

Погашение Газпром-6 5 000

Дата Событие Объем, млн руб.

                                                                                                                                                                                                                                                                                          Источник: Reuters 
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Календарь основных корпоративных событий 

начало июля Соллерс : консолидированная отчетность по МСФО 2008 г.

20.07.09 - 25.07.09 Дикси: данные по выручке 1П2009 г.

10.7.09 X5 :  данные по выручке 2-й кв. 2009 г.

до 15.07.09 Публикация существенных факторов за 2-й кв. 2009 г. (РСБУ)

15.07.09 Евраз Груп:  операционные результаты 2-й кв. 2009 г.

20.7.09 ГАЗ :  собрание акционеров

22.7.09 Банк  Санкт-Петербург :собрание акционеров

24.7.09 ОГК-1 :  операционные результаты 1П2009 г.

29.7.09 Урса  банк :  собрание акционеров

июль ОГК-5 : финансовая отчетность по МСФО 1П2009 г.

июль Распадская : операционные результаты 1П2009 г.

июль Нориль ский Никель : операционные результаты 1П2009 г.

4.8.09 ТМК :  собрание акционеров

6.8.09 РБК:  собрание акционеров

10.8.09 ОГК-1 : финансовая отчетность по МСФО 1П2009 г.

11.8.09 МОЭК:  собрание акционеров

до 15.08.09 Публикация ежеквартальных отчетов эмитентов за 2-й кв. 2009 г. -

до 15.08.09 Публикация существенных фактов за 3-й кв. 2009 г. (РСБУ) -

20.08.09 Дикси: неаудированная отчетность по МСФО 2-й кв. 2009 г.

27.8.09 X5 : финансовая отчетность по МСФО 2-й кв. 2009 г.

29.08.09 Евраз Груп: финансовая отчетность по МСФО 2-й кв. 2009 г.

31.08.09 Х5 : неаудированная финансовая отчетность по МСФО 2-й кв. 2009 г.

конец августа Вимм -Билль -Данн: финансовая отчетность по US GAAP 2-й кв. 2009 г.

конец августа Вымпелком : финансовая отчетность по US GAAP 2-й кв. 2009 г.

конец августа Магнит : неаудированная финансовая отчетность по МСФО 2-й кв. 2009 г.

сентябрь Распадская : финансовая отчетность по МСФО 1П2009 г.

7.9.09 ГАЗ :собрание акционеров

09.09.09 X5 : данные по выручке 9М2009 г.

08.09.09 Северсталь : финансовая отчетность по МСФО 2-й кв. 2009 г.

28.9.09 Ситроникс :  собрание акционеров

15.10.09 Евраз Груп: операционные результаты 3-й кв. 2009 г.

15.10.09 - 20.10.09 Дикси: данные по выручке 9М2009 г.

Источник: данные Компаний, Bloomberg, Reuters 
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