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Конъюнктура рынков 

Глобальные рынки: Европейские долговые площадки демонстрируют волатильность.>> 

Еврооблигации: Российские еврооблигации вчера были под давлением. >> 

FX/Денежные рынки: Рублю так и не удалось начать укрепление.>> 

Облигации: Котировки ОФЗ снизились в пределе 20 б.п. после коррекционного роста накануне. 

>>  

Глобальные рынки  значение изм. 
СDS 5y России 238.81 11.80 

LIBOR 3M 0.240 0.000 

EUR/USD 1.339 -0.001 

UST-10 2.573 0.00 

Германия-10 1.154 -0.015 

Испания-10 2.502 -0.017 

Португалия -10 3.602 0.040 

Российские еврооблигации 
Russia-30  4.656 0.08 

Russia-42 5.677 0.09 

Gazprom-19 5.176 -0.10 

Evraz-18 (6,75%) 8.166 -0.17 

Sber-22 (6,125%) 6.095 -0.15 

Vimpel-22 7.175 -0.14 

Рублевые  облигации 
ОФЗ 25079 (06.2015) 8.74 -0.18 

ОФЗ 26205 (04.2021) 9.49 0.07 

ОФЗ 26207 (02.2027) 9.43 0.04 

Денежный рынок/валюта 
Mosprime o/n 8.45 -0.69 

NDF 3M 9.91 -0.02 

Остатки на корсчетах в ЦБ, млрд руб. 1218.3 45.00 

Остатки на депозитах, млрд руб. 107.81 13.08 

Доллар/Рубль (ЦБ), руб. 35.44 -0.28 
 

 

Корпоративные события 

ЕС ввел секторальные санкции против  Сбербанка, ВЭБа, ВТБ, РСХБ, ГПБ. 

Лукойл (Ваа2/ВВВ-/ВВВ) продал украинский бизнес.  

МегаФон (Ваа3/ВВВ-/ВВ+): отчетность за 1 пол. 2014 г.  

Норникель (Ваа3/ВВВ-/ВВВ-): операционные результаты 1 пол. 2014 г.  
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http://psbinvest.ru/upload/files/stocks-ic/Calendar_01_03_08_2014.pdf
http://psbinvest.ru/upload/files/stocks-ic/PSB_Tech_Monitor_01_08_2014.zip


 

 

Управление исследований и аналитики  

Глобальные рынки Еврооблигации 

Европейские долговые площадки демонстрируют волатильность. Российские еврооблигации вчера были под давлением. 

Вчера на глобальном долговом рынке можно было наблюдать рост волатильности.  

Представленный в рамках европейской сессии блок статистики как раз и стала 

причиной роста волатильности. Так, уровень безработицы в ЕС немного снизился, 

тем не менее, негативным моментом оказалось снижение индекса потребительских 

цен.  

В рамках американской сессии доходности UST-10 удерживались выше уровня 

2,55%. 

Коррекция американских фондовых площадок, а также ожидания очередного блока 

статистики США может вновь спровоцировать волатильность на глобальном 

долговом рынке. 

/ Алексей Егоров 

Вчера Евросоюз обнародовал новые санкции относительно России - они 

оказались аналогичны ранее принятым санкциям со стороны США, включая в 

список также Сбербанк. Вместе с тем, как мы уже отмечали, поддержку 

российским госбанкам готов оказать ЦБ. Кроме того, внешний рынок капитала 

для них уже фактически был закрыт с начала года, в результате чего мы не ждем 

кардинально негативных последствий от санкций для госбанков. 

Также ухудшил настроение участников рынка во много ожидаемый дефолт 

Аргентины, которая так и не смогла договориться с кредиторами, хотя сама 

страна не признает факт дефолта. Нефтяные котировки, долго находившиеся в 

консолидации на высоком уровне, вчера также перешли к коррекции на 

опасениях падения спроса и избытка предложения "черного золота". 

В результате суверенные евробонды нивелировали коррекцию последних дней - 

доходность 10-летнего бенчмарка RUS'23 вновь вернулась к уровню 5% годовых.  

/ Дмитрий Грицкевич 

Ожидаем сохранения высокого уровня волатильности на глобальном долговом 
рынке. 

Внешний фон сегодня с утра остается умеренно негативным после коррекции 
американских индексов на 2% и глобального снижения аппетита к риску. 
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FX/Денежные рынки Облигации 

Рублю так и не удалось начать укрепление.  Котировки ОФЗ снизились в пределе 20 б.п. после коррекционного роста 
накануне. 

При открытии торгов национальная валюта продемонстрировала укрепление. На 

наш взгляд, восстановление рубля прежде всего было обусловлено сохранением 

желания у инвесторов закрыть короткие позиции, открытые в активную фазу 

ослабления, которая началась во второй половине июля. 

Во второй половине дня вчера можно было наблюдать изменение настроя 

инвесторов, в следствии чего, рубль начал демонстрировать ослабление, отыграв к 

концу дня практически полностью движение среды. 

По итогам дня курс доллара составил 35,67 руб., а стоимость бивалютной корзины 

41,10 руб. 

Новость о введении очередных санкций со стороны ЕС, в отношении ряда российских 

банков, вероятнее всего, окажет давление на рубль. 

На денежном рынке вчера можно было наблюдать снижение ставок. Так, Mosprime 

o/n достигла уровня 8,45% против 9,14% днем ранее. Объем ликвидности при этом 

продолжает находиться на прежнем уровне – выше уровня 1 трлн руб. На наш взгляд, 

уже сегодня ставки могут вернуться к отметке 9%. 

/ Алексей Егоров    

Инвесторы негативно отреагировали на новые санкции со стороны Евросоюза, 

хотя они оказались аналогичны санкциям США и были ожидаемы. Наиболее 

быстро отреагировал рубль, который обновил максимум с мая, достигнув уровня 

35,74 руб. за доллар. 

Что касается украинского конфликта, вчера в Минске прошла трехсторонняя 

встреча при участии представителей ДНР - пока никаких подробностей встречи 

не известно. При этом эксперты вчера впервые смогли попасть на место 

крушения малазийского Боинга; подробностей пока также не сообщается. 

В целом тема санкций пока остается главной на рынке - ЕС также призывает 

третьи страны распространить санкции в отношении России. Котировки ОФЗ 

вчера снизились - бенчмарк ОФЗ 26207 потерял порядка 40 б.п., вернувшись к 92 

фигуре. 

/ Дмитрий Грицкевич 

Рубль в конце недели может вновь попасть под давление. Сегодня ожидаем, что давление на российские рублевые активы может 
сохраниться. 
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Корпоративные события 
ЕС ввел секторальные санкции против  Сбербанка, ВЭБа, ВТБ, 
РСХБ, ГПБ. 

Секторальные санкции ЕС в отношении ВЭБа, ВТБ, РСХБ, Сбербанка и ГПБ в пятницу 
вступили в силу. Гражданам и компаниям стран Евросоюза запрещено покупать или 
продавать, а также оказывать финансовые услуги по размещению новых облигаций, 
акций или схожих финансовых инструментов со сроком погашения свыше 90 дней, 
выпущенных банками, включенными в список. Другие операции в ЕС этим банкам не 
запрещены. Ранее США ввели аналогичные меры против РСХБ, ВЭБа, Газпромбанка, 
ВТБ и Банка Москвы. Банки тогда заверили, что вводимые санкции не повлияют на их 
работу. ЦБ РФ сообщил, что «в случае необходимости будут предприняты адекватные 
меры по поддержке указанных организаций с целью защиты интересов их клиентов, 
вкладчиков и кредиторов». 
На наш взгляд, введенные санкции больше всего повлияют на бумаги Сбербанка: если 
еврооблигации ВЭБа, ВТБ, ГПБ и РСХБ за последние 2 недели просели на 200-250 б.п., 
то бумаги Сбербанка – в среднем на 150 б.п. Таким образом, ждем существенного 
давление на бумаги Сбербанка в ближайшее время. 

Полный комментарий к событию смотрите в нашем кредитном обзоре. 

МегаФон (Ваа3/ВВВ-/ВВ+): отчетность за 1 пол. 2014 г.  
Вчера МегаФон отчитался за 2 кв. и 1 пол. 2014 г. по МСФО, в целом, финансовые 
результаты оператора совпали с консенсус-прогнозами. Так, выручка за 6 мес. 
выросла на 8,3% до 152 млрд руб., OIBDA практически не изменилась, составив 67 
млрд руб., чистая прибыль сократилась на 19,3% до 21 млрд руб. При этом 
рентабельность OIBDA понизилась с рекордно высоких для отрасли уровней в 47,6% 
до 44,1% (г/г). Давление на  прибыльность оказало увеличение доли менее 
маржинальных услуг фиксированной связи и розницы, а также рост конкуренции в 
сегменте передачи данных. По итогам 1 пол. 2014 г. вырос размер долга – на 11,8% к 
2013 г. до 170 млрд руб., при этом метрика Долг/OIBDA возросла до 1,3х с 1,1х в 2013 г., 
Чистый долг/OIBDA – до 0,9х с 0,8х соответственно. Рост долга оператора прежде 
всего был из-за досрочной выплаты 38 млрд руб. за Скартел, что позволит сэкономить 
на процентах и устраняет валютные риски. Риски рефинансирования долга МегаФона 
по-прежнему были низкими. Публикация отчетности вряд ли окажет влияние на 
рублевые облигации оператора.   

Полный комментарий к событию смотрите в нашем кредитном обзоре. 

Лукойл (Ваа2/ВВВ-/ВВВ) продал украинский бизнес.  

Вчера Лукойл сообщил о достижении договоренности о продаже сети АЗС и 
нефтебаз на территории Украины австрийской AMIC. Сумма сделки не 
разглашается, но, по мнению экспертов, она могла составить порядка 100-150 
млн долл. (для сравнения выручка за 1 кв. 2014 г. составила 35 681 млн долл.).  
Напомним, что ранее, в конце июня, глава компании В. Алекперов заявлял лишь 
о продаже сети АЗС в Крыму. В текущих условиях геополитической 
напряженности Лукойлу вряд ли удалось добиться выгодных условий продажи, 
однако мы оцениваем эту новость как позитивную, так как компания избавляется 
от потенциально проблемного бизнеса. Между тем глава Лукойла В. Алекперов 
вчера также заявил о том, что компания пока не планирует сокращать свою 
инвестиционную программу: на 2014 г. капзатраты запланированы в объеме 19 
млрд долл. Что касается бумаг Лукойла, то после новой волны усиления 
геополитической напряженности они просели вместе с рынком, и сейчас 
некоторые выпуски могут обладать умеренным потенциалом роста, в частности 
выпуск Lukoil-2022 и Lukoil-2018.  Стоит отметить, однако, что  реализоваться 
какому-либо позитивному потенциалу могут помешать новые негативные 
заголовки. 
Полный комментарий к событию смотрите в нашем кредитном обзоре. 

Норникель (Ваа3/ВВВ-/ВВВ-): операционные результаты 1 
пол. 2014 г.  
По итогам 1 пол. 2014 г. ГМК Норильский никель сократил производство никеля 
на 8% до 128,7 тыс. тонн, меди – на 1% до 184 тыс. тонн. Отметим, что после 
продажи части зарубежных активов, а также объявленной компании стратегии по 
оптимизации работы Кольской ГМК, сокращение производства металлов 
выглядит вполне логичным. В целом по году можно ожидать более низких 
производственных показателей Норникеля, чем в 2013 г. Тем не менее, рост цен 
на никель компенсирует потери в доходах. Однако мы ожидаем незначительного 
снижения выручки компании (порядка 3%). Мы не ожидаем особой реакции в 
облигациях Норникеля на предоставленные операционные результаты.       
 



EM currencies: spot FX 1D change, % EM eurobonds 10Y YTM 1D change, b.p. Local bonds 10Y YTM 1D change, b.p.
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IRS / MosPrime 3M, % CCS, % Basis swap, b.p.

OFZ 1D YTM change, b.p. USD corp. eurobonds 1D price change, p.p. RUB corp. bonds 1D price change, p.p.
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