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Кузбассэнерго 
Игра на противоположных интересах
5 декабря 2005 г.

ВАСО 
Перспективы роста выше, чем риски
24 ноября 2005 г.

Таттелеком 
Новый, объединенный и дешевый 
18 октября 2005 г.

Обзор рынка облигаций 3-го эшелона
Индекс доходности корпоративных облигаций на прошлой неделе пос-
тепенно повышался на протяжении всех дней и достиг значения 7.52% 
годовых, что на 12 б.п. выше значения неделю назад. Основными факто-
рами стало сохранение достаточно высоких ставок МБК, а также  повы-
шение доходности КО США.  Текущая неделя вряд ли внесет какие-либо 
изменения в конъюнктуру внутреннего рынка облигаций. Внимание ин-
весторов будет отвлечено первичным рынком – на ближайшие дни наме-
чено аукционов на общую сумму 15.35 млрд. Учитывая текущие условия 

– когда ставки МБК все еще достаточно высоки и ощущается небольшой 
дефицит рублевых средств – можно ожидать, что аукционы пройдут с 
премией к вторичному рынку. Так как  участие в некоторых из них, мо-
жет быть привлекательным – данный факт отвлечет часть средств на 
первичный рынок. Со стороны внешних факторов можно будет ожидать 
некоторого затишья перед решением ФРС США о процентной ставке 13 
декабря, поэтому в целом неделя нам видится нейтральной.  

Обзор 3-го эшелона

Значимых событий на рынке облигаций 3-го эшелона не происходило 
на прошлой неделе. Произошли размещения двух эмитентов, оба они 
уже не первый раз выходили на долговой рынок. ООО «Маир-Инвест» 
полностью разместило свой 2-ой выпуск объемом 1 млрд. рублей под 
доходность 11.2% годовых к годовой оферте. Спрос незначительно пре-
высил объем размещения и достиг 1.1 млрд. рублей. ООО «Росинтер» 
также предложило инвесторам выпуск объемом 1 млрд. рублей 3-й се-
рии. Спрос на аукционе росинтера превысил предложение на 27%, а до-
ходность составила 11.30% годовых к оферте через год. 8 новых выпус-
ков 3-го эшелона было зарегистрировано на прошлой неделе.  

Новости 3-го эшелона облигаций
	 ООО «Компания «Сувар-Казань» утвердило решение о выпуске 

облигаций серии 01 общим объемом 900 млн. Рублей

	 Мясная корпорация «Евросервис» планирует в середине декабря 
разместить дебютный выпуск облигаций объемом 1,5 млрд руб 

	 Совет директоров Юниаструм банка утвердил решение о выпуске 
облигаций серии 01 общим объемом 1 млрд. рублей

Индекс корпоративных облигаций

Лидеры по объемам в 3-м эшелоне, изменение 
цены за неделю, п.п.

ИстЛайн-2 0.15

МиГ-Ф обл. -0.26

ГТ-ТЭЦ 3об -0.07

МаирИнв-01 0.02

Инпром 2 0.08

УралВагЗФ 0.02

Евросеть-1 0.04

ГТ-ТЭЦ 2об 0.09

ММК-Трансфинанс 0.15

ТВЗ 01 0.51

Трансмаш-1 0.38

ПИТ-Инв-02 0.07

ИжАвто-01 -0.03
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	 ФСФР зарегистрировала выпуск облигаций серии 02 ЗАО ГОТЭК общим 
объемом 1,5 млрд. рублей

	 ФСФР зарегистрировала выпуск облигации серии 02 ООО Главмосст-
рой-Финанс общим объемом 4 млрд. рублей

	 ФСФР зарегистрировала выпуск облигаций серии 01 ОАО «Новосибир-
ский металлургический завод им. Кузьмина» общим объемом 1,2 млрд. 
рублей

	 ФСФР зарегистрировала выпуск облигаций серии 01 ООО «Группа НИ-
ТОЛ» общим объемом 1 млрд. Рублей

	 ФСФР зарегистрировала выпуск облигаций серии 01 ОАО Инмарко об-
щим объемом 1 млрд. рублей

	 ЦБ РФ зарегистрировал 2 выпуск облигаций ОАО Сибакадембанк об-
щим объемом 1,5 млрд. рублей

	 ЦБ РФ зарегистрировал отчет об итогах выпуска облигаций ОАО «ИМ-
ПЭКСБАНК» 3-й серии

	 ЦБ РФ зарегистрировал отчет об итогах выпуска облигаций ОАО АКБ 
«Пробизнесбанк»

	 ФСФР зарегистрировала отчет об итогах выпуска облигаций серии 02 
ОАО «Искитимцемент»

	 ОАО Собинбанк планирует выпустить облигации на 2 млрд. рублей
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Период Среднее 
значение 

остатков на 
корсчетах, 
млрд. руб.

Средняя 
ставка 
MIBOR,  

%

Средняя 
цена нефти 

Urals
$/барр.

Январь 322.76 1.47 41.12

Февраль 236.31 1.56 41.00

Март 296.41 1.38 48.27

Апрель 265.30 1.65 47.91

Май 248.93 2.88 45.40

Июнь 250.02 4.09 51.80

Июль 253.48 3.37 55.12

Август 273.95 2.79 58.65

Сентябрь 306.85 2.17 58.31

Октябрь 330.15 2.77 55.20

Ноябрь 282.77 5.69 52.19

Декабрь

Остатки на корсчетах кредитных организаций в 
Банке России и ставка MIBOR
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Основные индикаторы рынка

Премия облигаций Москва 38  к US 10 YEAR 
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З-й эшелон облигаций
Объем 

в обращении,
млн. руб.

Купон,
%

Дата
 погашения

Дата оферты Цена,
%

Доходность к 
погашению,

% годовых

Доходность к 
оферте,

% годовых

Банки и Финансы

БанкСОЮЗ01 1 000 9.65 24.04.2008 27.04.2006 100.53 - 8.57

Электрон01 500 12.75 13.04.2008 13.10.2006 99.45 - 6.29

МастерБ-2 1 000 12.75 23.05.2008 26.05.2006 100.60 - 11.78

Импэксб-02 1 000 10.23 20.04.2008 21.04.2006 100.46 - 9.18

ПРББ-4 492 12.05 09.12.2005 - 100.10 9.62 -

СТИНфин-01 300 18.00 01.04.2008 04.04.2006 101.12 - 14.92

ТатфондБ 2 1 000 11.75 26.04.2006 - 100.53 10.62 -

Спурт 01об 0 9.25 15.11.2007 16.11.2006 100.33 - 4.56

Сибакадем1 470 10.59 05.04.2007 06.04.2006 100.20 - 10.38

Элемтэ с.А 200 13.50 08.02.2008 21.02.2006 101.36 - 7.79

Строительство

АдаманФ1об 500 14.10 05.06.2008 08.06.2006 - 11.88 8.1

ГлМосСтрой 1 835 13.00 27.05.2007 - 101.40 10.32 -

ИНТЕКО-1об 1 200 10.95 15.02.2007 - 97.50 0.00 -

ЛСР 01 обл 1 000 14.00 20.03.2008 23.03.2006 100.95 - 10.78

ПИК-5об 1 120 13.00 20.05.2008 23.05.2006 100.91 - 11.4

АвтобанИн 250 14.30 23.09.2008 26.09.2006 101.01 - 13.59

КамскДол 1 100 16.70 15.02.2007 20.02.2006 100.60 - 14.48

ЦУН 01 обл 1 000 15.50 22.04.2010 27.04.2006 101.25 - 12.42

Пищевая промышленность

Балтимор03 800 11.65 15.05.2008 16.11.2006 101.48 - 10.22

ДжэйЭфСи 2 1 200 14.00 04.12.2007 06.12.2005 - - 0.00

КристалФ-1 500 12.00 08.02.2007 - 102.22 10.18 -

МКШВ-01 155 14.30 29.04.2007 - 102.10 12.99 -

Микоян-1об 1 000 13.50 18.09.2006 - 104.05 8.20 -

НутрИнв1об 1 200 12.00 09.06.2009 13.06.2006 - - 3.56

ВинапИнв-1 281 13.30 15.08.2006 - 100.35 13.09 -

ОСТ-2об 1 000 13.60 08.05.2008 11.05.2006 100.10 2.45 13.73

ПИТ-Инв-01 202 12.00 28.09.2006 - 102.70 7.61 -

ПИТ-Инв-02 1 500 14.25 23.03.2009 25.09.2006 104.66 - 8.28

РусПрод-4 440 13.95 15.05.2007 19.05.2006 101.45 - 11.03

ПраймДон-1 1 000 12.50 10.11.2006 - 100.50 12.46 -

ЭФКО-01 об 800 15.50 05.09.2006 14.03.2006 99.98 16.03 18.84

РЕСТОРАНТС 400 10.00 02.07.2008 - 98.35 - -

Хлебзвд28 75 16.00 07.12.2006 - - 11.97 -

Парнас-М 1 500 12.75 15.03.2006 - 101.00 9.34 -

Росхлеб-01 1 000 12.37 07.12.2005 - - 12.42 -

Парнас-М 1 500 12.75 15.03.2006 - 101.12 9.12 -

Росхлеб-01 1 000 12.37 07.12.2005 - - 13.05 -

Парнас-М 1 500 12.75 15.03.2006 - 101.72 9.40 -

Росхлеб-01 1 000 12.37 07.12.2005 - 100.09 12.38 -

Энергетика

ГТ-ТЭЦ 2об 1 500 12.50 22.06.2006 - 101.50 9.83 -

ГТ-ТЭЦ 3об 1 500 12.04 18.04.2008 20.10.2006 101.91 - 9.92
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З-й эшелон облигаций
Объем 

в обращении,
млн. руб.

Купон,
%

Дата
 погашения

Дата оферты Цена,
%

Доходность к 
погашению,

% годовых

Доходность к 
оферте,

% годовых

Промышленность

АМТЕЛШИНП1 600 19.00 23.12.2005 - 100.31 12.47 -

АЦБК-Инв 1 500 11.80 20.05.2008 21.11.2006 101.43 - 9.94

АЦБК-Инв 2 500 13.50 07.09.2006 - 102.55 10.04 -

Волга 1 об 1 500 12.00 13.03.2007 - 101.25 11.20 -

ГОТЭК-1 550 12.50 06.06.2006 - 101.90 8.52 -

Вагонмаш 1 300 13.50 19.06.2008 22.06.2006 103.66 - 6.65

ЛОМО-02 об 700 14.20 11.07.2006 - 101.23 12.32 -

Искитим-01 200 16.80 24.12.2006 25.12.2005 103.72 13.60 -38.33

ВолАбрЗ-01 300 10.95 15.03.2007 16.03.2006 101.58 - 5.15

ИжАвто-01 1 200 10.70 14.03.2007 - 99.73 - 11.2

МиГ-Ф обл. 1 000 16.00 03.06.2009 07.12.2005 - - 26.2

СалютЭнерг 3 000 14.00 25.12.2007 27.12.2005 100.29 - 9

НИКОСХИМ 1 750 15.00 14.12.2006 - 100.30 14.16 -

ПЭФ-Союз-1 300 11.00 09.10.2007 05.10.2006 100.20 - 10.99

РусАвтоФ-1 500 16.00 22.05.2006 - 101.55 10.72 -

СатурнИн-1 500 15.00 05.08.2006 - 102.83 10.75 -

СатурнНПО 1 500 11.50 23.03.2008 23.03.2006 101.13 - 7.64

МаирИнв-01 48 12.00 03.04.2007 - 101.01 11.65 -

ТВЗ 01 750 14.60 10.10.2006 - 103.84 9.96 -

ТЧМ 02обл. 1 000 11.00 02.12.2007 02.06.2006 101.05 - 8.85

УралВагЗФ 2 000 13.36 30.09.2008 03.10.2006 103.41 - 8.8

ХайлендГФ1 750 12.00 02.04.2008 04.10.2006 101.58 - 10.37

РусТекс 2 1 000 14.30 05.03.2009 09.03.2006 100.70 - 11.59

РусТекстил 500 18.80 12.09.2006 - 104.88 11.45 -

Трансмаш-1 1 500 14.00 01.12.2007 01.06.2006 102.33 - 9.22

Роспечать1 450 14.00 14.12.2006 - 102.10 11.09 -

Слвтстекло 750 11.60 25.03.2008 26.09.2006 104.65 - 5.59

СевКаб обл 500 12.50 06.10.2007 - 101.61 - 12.08

СибЦем 01 800 12.50 12.06.2008 15.06.2006 100.21 - 12.42

Нижнеленское 400 16.00 08.07.2008 09.01.2007 103.50 - 12.84

Промтрактор 1 500 10.70 03.07.2008 13.07.2006 100.46 - 10.11

Инпром 2 1 000 12.00 15.07.2010 20.07.2006 101.11 - 10.33

ЕПК 1 200 8.75 25.11.2008 28.11.2006 99.63 - 9.41

Волгабурмаш 600 11.10 08.10.2008 11.10.2006 99.98 - 11.4

Торговля

Евросеть-1 1 000 16.33 25.04.2006 - 102.11 10.46 -

НовЧерем 2 300 14.80 22.04.2008 25.04.2006 100.88 - 8.87

МартаФин 1 700 14.84 22.05.2008 25.05.2006 105.43 12.25 -

Разгуляй-1 555 14.00 05.06.2006 - 101.28 11.62 -

НЭФИС-01 400 10.50 22.04.2007 - 100.18 - 10.61

ИнкомЛада1 490 17.00 22.11.2007 14.12.2006 105.68 - 10.58

МидлендКМ1 530 12.50 05.10.2006 - 100.36 12.35 -

Пересвет-1 200 17.50 02.10.2007 03.10.2006 103.30 15.75 13.34

Авиакомпании

ИстЛайн-2 3 000 11.59 22.05.2008 23.11.2006 99.88 - 12.06

ЮТэйр-Ф 01 1 000 10.65 22.11.2006 - 100.27 10.61 -

СамараАвиа 350 15.00 08.03.2007 - 103.28 11.51 -

Югтранзит 600 19.03 19.06.2007 20.12.2005 100.23 - 13.84
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