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Новости и события… 
9 В понедельник американские рынки были закрыты в связи с Днем 
Независимости 

9 РФ перевела Германии часть досрочных платежей Парижскому клубу 

9 Объем Стабилизационного фонда на 1 июля составил 617.9 млрд. руб. – 
Минфин 

9 6 июля 2005 года состоится аукцион по доразмещению ОФЗ с амортизацией 
долга № 46017 в объеме 4 969.232 млн. рублей 

9 Сегодня начнется размещение облигаций Южная строительная 
коммуникационная компания общим объемом 600 млн. рублей 

 

 

 

Показатель Тек. знач. ↑↓ за день
Индекс RCBI-c 130.810 0.08%
Индекс РТС 718.390 -0.20%
RUX-Cbonds 178.863 0.05%
Спрэд EMBI+, б.п. 301.000 0.000
Yld. 10Y UST, п.п. 4.055 0.004
Курс USD/RUR 28.801 0.1211
Курс EUR/USD 1.1901 -0.0054
Нефть, Urals, долл. 53.070 0.72
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Name Yld 04/07 Yld 01/07
2Y UST 3.757 3.699
3Y UST 3.786 3.775
5Y UST 3.84 3.833
10Y UST 4.055 4.051
30Y UST 4.299 4.3

Name Yld 04/07 Yld 01/07
2Y BUND 2.095 2.053
10Y BUND 3.172 3.152
2Y GILT 4.088 4.074
10Y GILT 4.217 4.206

Рынок базовых активов 
 
В понедельник торги американскими бондами не проводились из-за 
празднования Дня Независимости, но в целом настроения по базовым 
активам остаются негативными после резкого роста доходности в пят-
ницу, вызванного сильными данными по экономике США. Рост стати-
стики указывает на правоту ФРС в ужесточении денежной политики. В 
первую очередь пострадали короткие бумаги, мы считаем, что эта тен-
денция сохранится, что будет способствовать дальнейшему выпрямле-
нию кривой доходности UST. В настоящее время спрэд доходности ме-
жду 2Y UST и 10Y UST составляет около 29 б.п. Сегодня выходит отчет 
по заводским заказам, затем следует достаточно скучная неделя, в 
конце которой выходит ключевой отчет по занятости США. Это будет 
один из самых малозначимых отчетов по занятости в этом году, по-
скольку до следующего заседания 9 августа будут еще опубликованы 
аналогичные данные за июль. В целом ожидаем понижательных торгов 
при нейтральных отчетах. Снижение ожиданий сокращения ставки ЕЦБ 
в этом году повысило доходность немецких инструментов, которые 
также находились под давлением падения курса евро до 13-месячного 
минимума к доллару. Британские облигации, где основания для сниже-
ния ставки, выглядели лучше своих континентальных аналогов, однако 
также увеличили доходность. Важное значение для краткосрочной ди-
намики британских Gilts станет сегодняшняя публикация исследования 
розничного рынка. На этой неделе ЕЦБ и Банк Англии должны озвучить 
свои решения по ставкам. Мы ожидаем, что ставки останутся на преж-
нем уровне: 2.0% и 4.75% соответственно. В конце недели внимание 
инвесторов будет приковано к отчету по занятости США.  
 
Долги развивающихся рынков 
 
В сегменте EM движения были минимальны из-за выходного дня в 
США, однако, несмотря на то, что индекс EMBI+ не рассчитывался, на-
ши ожидания по расширению спрэдов оправдались, поскольку на фоне 
пятничного падения UST бумаги Бразилия’40 снизились на 0.44 п.п., на 
ту же величину снизились Филиппины’25. Последние ослаблены высо-
кой политической напряженности и решением Верховного Суда о замо-
раживании меру по увеличению налога с продаж. Однако на сегодняш-
них азиатских торгах мы наблюдаем небольшую повышательную кор-
рекцию  и стабилизацию Филиппин. По состоянию на 11.30 МСК инди-
кативные бумаги 2025 года выросли на 0.188 п.п., однако с 30 июня они 
снизились почти на 3 п.п. Сохраняем нашу негативную оценку долгов 
страны. Большинство других бумаг, по которым вчера наблюдались 
минимальные сделки, скорее всего, сегодня будут отыгрывать вниз не-
давний рост доходности базовых активов. Наибольшие продажи ждем 
по Бразилии, Турции, высокорейтинговым кредитам, включая ЮАР, 
Мексику и Россию 
 
Еврооблигации российских заемщиков 
 
Как мы и ожидали, российские суверенные и корпоративные еврообли-
гации подешевели в понедельник на фоне роста доходности UST. Луч-
ше торговались долги компаний нефтяного сектора, которые мы по-
прежнему оцениваем выше рынка. Также ожидаем восстановление бу-
маг МТС, особенно 2010 года. Сегодня российские еврооблигации ак-
тивы продолжат падение, несмотря на то, что РФ перевела часть дос-
рочных платежей Парижскому клубу. В среднесрочном периоде Россия 
будет черпать поддержку за счет благоприятных технических факторов 
после погашения бумаг 2005 года на $3 млрд. в июле.  
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Текущее 
значение ↑↓

К/с банков в ЦБР, млрд. 
руб 291.5 +8.9
Депозиты банков в ЦБР, 
млрд. руб 29.6 -4.8
Сальдо операций ЦБР, 
млрд. руб. -3.4 +16.9
MIACR, % год 2.85 -4.68

Текущее 
значение ↑↓

Руб/долл 28.8005 +0.1211
Руб/евро 34.3461 -0.1854
Евро/долл 1.1901 -0.0054

Текущее 
значение ↑↓

Оборот торгов ГКО-ОФЗ, 
млн. руб. 243.8 +109.4
46001, % год 6.57 -0.08
46002, % год 7.59 -0.04
46014, % год 7.86 0.00

Текущее 
значение ↑↓

Оборот торгов 
субфед.обл, млн. руб. 928.5 +188.9

втч, Москва 105.8 -118.7
 МГор32-об, % год 5.93 -0.04

 МГор29-об, % год 7.12 +0.07
 МГор38-об, % год 7.66 0.00

Текущее 
значение ↑↓

Оборот торгов кор.обл., 
млн. руб. 2 065.9 -213.6

втч, РПС 1 734.9 -183.0
 ГАЗПРОМ А5, % год 6.96 -0.01
 РЖД-03обл 7.83 -0.01
 УралСвзИн6, % год 7.96 +0.16

Внутренний валютный и денежный рынки 
Пара евро/долл после пятничного падения, в понедельник двигалась в 
рамках бокового тренда. Единая валюта нашла новый уровень поддерж-
ки на 1.1890-1.1900. В течение всего дня инвесторы «штурмовали» дан-
ный уровень, но это не принесло никакого результата. На фоне отсутст-
вия новостей участники продолжали продажи единой валюты, основыва-
ясь на старых, но сильных факторах: слабость экономики еврозоны, по-
литическая напряженность и разность ставок в Европе и США. Основные 
события будут иметь место в конце недели. Главные из них: встреча G8, 
решение по ставкам в еврозоне и данные по занятости в США.   
Сегодня с утра паре евро/долл удалось пробить уровень поддержки на 
1.1890-1.1900. В настоящий момент участники столкнулись с новой под-
держкой на 1.1865-1.1870. Мы считаем, что это промежуточный уровень 
поддержки и пройти его не составит особого труда. Падение евро в бли-
жайшее время продолжится, так как мы не видим факторов поддержки 
для единой валюты. 
Курс рубля к доллару вчера на закрытии вырос на 16 копеек к уровню 
пятницы. Сегодня торги открылись на прежних значениях 28.82. Ожидаем 
дальнейшего ослабления российской валюты. 
 
Рынок федеральных облигаций 
Пока рублевые гособлигации устояли против давления со стороны сни-
жения котировок на рынке базовых активов и ослабления рубля по отно-
шению к доллару. Котировки большинства выпусков не изменились по 
сравнению с закрытием пятницы. Мы считаем, что в таких обстоятельст-
вах вряд ли мы увидим роста цен, но и сильного падения с учетом спе-
цифики данного сектора долгового рынка также не ожидается.  
 
Рынок региональных облигаций 
Как и следовало ожидать, груз негатива нашел отражение в падении ак-
тивности инвесторов. Из около 1 млрд. руб. оборота региональных обли-
гаций вчерашнего дня более половины пришлось на сделки с 5м выпус-
ком Мособласти (-13 б.п.). Единственной подорожавшей бумагой вчера 
стал 2й выпуск Нижегородской обл. (+15 б.п.). По остальным выпускам, 
включая столичные котировки снижались в пределах 20 б.п. Ставки меж-
банковского рынка наконец-то вернулись в прежние низкие рамки 1-2% 
годовых, что будет являться главным поддерживающим фактором для 
рублевых облигаций. Основной риск сейчас заключается в том, что не 
видно потолка по росту доллара на внешнем рынке, после краткосрочной 
стабилизации вновь началось ралли. По нашему мнению, «провалов» 
рынка не будет.   

Рынок корпоративных облигаций 
На рынке корпоративных облигаций преобладали продажи, затронув-
шие в первую очередь «фишки» и «телекомы». Лидером падения стал 
4й Газпром, подешевевший на 44 б.п. (YTM 7.79% годовых). При этом в 
третьем эшелоне были отмечены выборочные покупки ряда бумаг: Миг-
Финанс (+5 б.п.), ОГО (+3 б.п.), Инпром (+10 б.п.) и Евросеть (+5 б.п.). 
Сегодня состоятся аукцион по размещению облигаций ЮСКК на 600 
млн. руб. Мы ожидаем высокой премии ко вторичному рынку, что дела-
ет эту бумагу одной из наиболее привлекательной на среди бумаг 
третьего эшелона. Рекомендуем покупать по доходности к годовой 
оферте выше 13.0-13.2% годовых. 
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Итоги торгов российскими еврооблигациями 
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Источник: Reuters 
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Итоги торгов зарубежными еврооблигациями 
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Источник: Reuters 
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Акционерный коммерческий банк «СОЮЗ» 
Москва, 127006 ул. Долгоруковская, д.34, стр.1 
Тел.: (095) 729-5500; факс: (095) 729-5505 

E-mail: info@banksoyuz.ru; Internet: www.banksoyuz.ru 
 

 

 

Анализ долговых рынков  
Богословский Дмитрий Dbogoslovsky@banksoyuz.ru 729-55-00 (5385)
Лукьянов Павел Pavel.Lukyanov@banksoyuz.ru 729-55-00 (5272)
  
Продажа долговых инструментов,  
андеррайтинг 

 

Автухов Михаил bond@banksoyuz.ru 729-55-07 (5280)
Спасскин Андрей SpasskinAY@banksoyuz.ru 729-55-00 (5458)
  
Брокерское обслуживание  
Ищенко Николай  broker@banksoyuz.ru  729-55-00 (5681)
Кононов Максим Maxim.Kononov@banksoyuz.ru  729-55-00 (5660)
  
Операции на фондовых рынках  
Гаврисев Андрей GavrisevAV@banksoyuz.ru 729-55-61 (5388)
Подставкин Алексей lexa@banksoyuz.ru 729-55-61 (5391)
Шомахов Павел ShomahovPY@banksoyuz.ru 729-55-61 (5389)
  
Денежные рынки  
Спиридонов Александр SpiridonovAB@banksoyuz.ru 729-55-61 (5244)
Палей Илья PaleyIY@banksoyuz.ru 729-55-18 (5368)
  
Организация долгового  
финансирования 

 

Бахшиян Шаген BahshiyanSG@banksoyuz.ru 729-55-67 (5311)
Барков Дмитрий BarkovDV@banksoyuz.ru  729-55-00 (5653)
  
Оценка риска контрагентов и эмитентов  
Куринов Наран KurinovNB@banksoyuz.ru 729-55-00 (5201)
  
Рынок МБК и Forex  
Александров Василий alexva@banksoyuz.ru 729-55-00 (5384)
Гусев Павел GusevPV@banksoyuz.ru 729-55-21 (5245)

 

 
 
 
Данный обзор не является предложением, требованием или просьбой купить или продать какие-либо ак-
тивы и имеет  лишь информационные цели. Каждый аналитик высказывает свое собственное мнение от-
носительно финансовых рынков и конкретных ценных бумаг и эмитентов. Банк «СОЮЗ» не несет ответ-
ственности за операции третьих лиц, совершенных на основе мнений и рекомендаций, представленных в 
данном обзоре. Данный обзор не имеет направленности на конкретную операцию или определенное ли-
цо. Информация, использованная в обзоре, взята из общедоступных источников, признаваемых Банком 
«СОЮЗ» надежными.   


