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Конъюнктура рынков 

Глобальные рынки: Глобальные долговые рынки в условиях плотного информационного фона 
демонстрировали волатильность.>> 

Еврооблигации: Умеренно-негативная динамика на фоне выступления госпожи Йеллен.>> 

FX/Денежные рынки: Рубль консолидировался после непродолжительного ослабления.>> 

Облигации: Сохранение умеренно-негативной динамики в течение дня. Минфин неожиданно 

увеличивает предложение на аукционе. Ждем умеренного спроса сегодня.>>  

Глобальные рынки  значение изм. 
СDS 5y России 186.35 8.53 

LIBOR 3M 0.233 0.001 

EUR/USD 1.356 -0.005 

UST-10 2.534 0.00 

Германия-10 1.203 -0.005 

Испания-10 2.709 -0.060 

Португалия -10 3.799 0.004 

Российские еврооблигации 
Russia-30  4.219 0.06 

Russia-42 5.304 0.02 

Gazprom-19 4.278 0.03 

Evraz-18 (6,75%) 6.878 -0.03 

Sber-22 (6,125%) 5.028 -0.01 

Vimpel-22 6.149 0.00 

Рублевые  облигации 
ОФЗ 25079 (06.2015) 8.1 -0.01 

ОФЗ 26205 (04.2021) 8.52 0.02 

ОФЗ 26207 (02.2027) 8.71 0.01 

Денежный рынок/валюта 
Mosprime o/n 8.68 0.09 

NDF 3M 8.71 0.05 

Остатки на корсчетах в ЦБ, млрд руб. 1113.9 100.70 

Остатки на депозитах, млрд руб. 77.32 0.35 

Доллар/Рубль (ЦБ), руб. 34.37 0.06 
 

 

Корпоративные события 

Северсталь (Ва1/ВВ+/ВВ+) продает американскую угольную компанию. 

Мечел (Саа1/-/-) договорился с ВТБ об отсрочке погашения кредитов на 15,8 млрд руб. 

Промсвязьбанк (Ва3/ВВ-/ВВ-) разместил субординированные еврооблигации. 

Лента (-/В+/-): операционные результаты за 1 пол. 2014 г. 

Распадская (В2/-/В+): операционные результаты за 2 кв. 2014 г. 

 
 

 

 

 
Д

о
л

го
вы

е
, д

е
н

еж
н

ы
е

 и
 в

ал
ю

тн
ы

е
 р

ы
н

ки
 

 

http://psbinvest.ru/upload/files/stocks-ic/Calendar_16_07_20_07_2014.pdf
http://psbinvest.ru/upload/files/stocks-ic/PSB_Tech_Monitor_16_07_2014.zip
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Глобальные рынки Еврооблигации 

Глобальные долговые рынки в условиях плотного информационного фона 
демонстрировали волатильность. 

Умеренно-негативная динамика на фоне выступления госпожи Йеллен. 

Вчерашний день на глобальных площадках был насыщен публикациями 

макростатистики. Представленные в рамках европейской сессии индексы 

настроений в деловых кругах ZEW в ЕС и Германии оказались хуже ожиданий, что 

спровоцировало активную покупку защитных активов. На этом фоне можно было 

наблюдать снижение доходности госбумаг стран ЕС. 

В рамках американской сессии были представлены данные о розничных продажах, 

которые также оказались хуже прогнозов. Тем не менее, наиболее важным событием 

было выступление главы ФРС. Следует отметить, что выступление Д. Йеллен 

обошлось без сюрпризов, однако слова о наличии пузырей в отдельных сегментах 

экономики немного насторожили участников. 

Доходности UST на фоне сделанных заявлений продемонстрировали рост выше 

отметки 2,56%. Тем не менее уже к концу дня данное движение было уже полностью 

отыграно. 

Пара EUR/USD на фоне слабых данных из ЕС продемонстрировала сильное снижение 

и достигла уровня 1,357х. 

/ Алексей Егоров 

Российский сегмент рынка еврооблигаций во вторник в целом сохранил 

умеренно-негативное движение. При это выступление госпожи Йеллен вчера, 

несмотря на отсутствие действительно негативных заявлений для рынка, вызвало 

дополнительную просадку в российских бумагах. По итогам дня суверенные 

бумаги снижались в цене до 30 б.п. Корпоративные бумаги, в силу в том числе 

довольно низкой активности, сохраняли довольно смешанную динамику. 

Наиболее негативную динамику показывал банковский сегмент, однако и здесь 

движение редко выходило за границы в 30 б.п.  

 

/Игорь Голубев 

 

Сегодняшний день насыщен статисткой не меньше, чем вторник. Таким образом 
волатильность на глобальных долговых площадках, вероятнее всего, сохранится. 

Ждем постепенной смены тренда на рынке.   
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FX/Денежные рынки Облигации 

Рубль консолидировался после непродолжительного ослабления.  Сохранение умеренно-негативной динамики в течение дня. Минфин 
неожиданно увеличивает предложение на аукционе. Ждем умеренного 
спроса сегодня.  

На локальном валютном рынке в рамках вчерашней сессии наблюдалась 

консолидация курса рубля на достигнутых накануне уровнях -34,35 руб. 

Примечательно, что сохраняющийся тренд по снижению котировок нефти на 

сырьевых площадках оказался неспособным оказать сильное воздействие на 

локальный рынок. Уплата страховых взносов способствовала росту спроса на 

рублевую ликвидность, что способствовало сдерживанию возможного ослабления 

рубля. По итогам дня курс доллар составил 34,36 руб., а стоимость бивалютной 

корзины – 39,91 руб. 

На денежном рынке уплата страховых взносов способствовала росту спроса на 

рублевую ликвидность. При этом можно было наблюдать рост ставок денежного 

рынка. Так, Mosprime o/n – 8,68%. При этом уровень ликвидности банковской 

системы продолжает удерживаться выше отметки 1 трлн руб.  

На прошедшем вчера аукционе прямого РЕПО участники привлекли 2703 млрд руб. из 

предложенных 2730 млрд руб., что на 250 млрд руб. больше, чем неделей ранее.  

Таким образом накануне налоговых выплат банки получат дополнительные ресурсы, 

которые могут предотвратить дальнейший рост ставок. 

 /Алексей Егоров    

День для сегмента ОФЗ выдался довольно волатильным, сохраняя довольно 

смешанную динамику внутри дня, хотя общий сантимент рынка остается 

умеренно негативным. Для 26207 вчера торги завершились тем, что выпуск 

ушел ниже отметки в 97% от номинала и потерял за день 25 б.п. Интересно, 

что в ряде бумаг под конец дня инвесторы, слушая выступление госпожи 

Йеллен, которое по-нашему мнению не преподнесло сюрпризов участникам 

торгов, пытались покупать российский риск, однако давление продавцов 

было довольно существенным. 

Сегодня традиционно в фокусе инвесторов аукцион Минфина. Ведомство 

размещает выпуск 26216 (05.2019). Интересно, что в условиях довольно 

нестабильной конъюнктуры  министерство решило увеличить объем с уже 

традиционных 10 млрд руб. до 15 млрд руб. Последние аукционы бумаг на 

среднем участке кривой проходили довольно успешно. В целом 

сложившийся настрой инвесторов на коррекцию на рынке ОФЗ, а также 

ожидания по инфляции могут сдерживать участников рынка. В целом мы 

ждем умеренного спроса на сегодняшнем аукционе. Последние сделки по 

выпуску проходили в диапазоне цен 93,6-93,7%, что соответствует 

доходности в 8,48-8,5%. В целом ближе к этим уровням мы, вероятно, 

увидим размещение сегодня.   

/ Игорь Голубев 

Сегодня мы не ждем сильных движений на локальном валютном рынке. 
Вероятнее всего, сегодня продолжится консолидация на достигнутых вчера 
уровнях. 

Поводов для изменения настроя инвесторов пока нет. Ждем сохранения 
умеренно-негативной динамики.    
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Корпоративные события 
Северсталь (Ва1/ВВ+/ВВ+) продает американскую угольную 
компанию. 
Вчера Северсталь сообщила, что договорилась о продаже угольной компании PBS Coals в 
США канадской Corsa Coal. Сумма сделки составит 140 млн долл., из которых деньгами 
Северсталь получит 60 млн долл., еще 20 млн долл. будет заморожено на спецсчете до 
выполнения оговоренных условий сделки, также Corsa Coal возьмет на себя обязательства 
PBS по рекультивации и водоочистке на 60 млн долл. PBS Coals владеет 13 шахтами и 
разрезами, двумя коксовыми заводами, общая мощность – 3,5 млн тонн угля в год. 
Отметим, что продажа угольных активов в США в условиях слабой конъюнктуры 
коксующегося угля неплохой результат, к тому же, скорее всего, компания несла убытки. 
Сделка из-за незначительного масштаба для Северстали (выручка в 2013 г. была 13,3 млрд 
долл., EBITDA – 2,06 млрд долл.) вряд ли отразится на кредитном профиле компании. 
Впрочем, учитывая, что в 2008 г. Северсталь заплатила за этот актив 877 млн долл., то 
потери на этой сделке будут списаны и найдут отражение в отчетности.  
На наш взгляд, новость о сделке не окажет заметного влияния на евробонды Северстали, 
большее значение для компании может иметь возможная продажа металлургических 
заводов Dearborn и Columbus (США). Еще в мае в СМИ была информация, что они могут 
быть проданы за 1,5 млрд долл., а в качестве претендентов назывались US Steel Corp. и 
бразильская Companhia Siderurgica Nacional.    

Полный комментарий к событию смотрите в нашем кредитном обзоре. 
 
 
 
 

Промсвязьбанк (Ва3/ВВ-/ВВ-) разместил субординированные 
еврооблигации. 
Промсвязьбанк разместил субординированные еврооблигации на 300 млн долл. под 10,5% 
годовых. Срок обращения бумаг - семь лет.  
Сделка Промсвязьбанка стала первым размещением в долларах эмитента из России после 
перерыва в несколько месяцев, связанного с обострением кризиса вокруг Украины. 
 
 
 
 
 

Мечел (Саа1/-/-) договорился с ВТБ об отсрочке 
погашения кредитов на 15,8 млрд руб. 
Мечел сообщил, что договорилось с ВТБ о пролонгации кредитов дочерних,  
Южный Кузбасс и Якутуголь, предоставленных ранее в общем объеме 15,8 
млрд руб. По новому графику начало погашения кредитов перенесено на 
апрель 2015 г. со сроком погашения в 2018 г. Общий объем перенесенных 
погашений составил 33,8 млрд руб., в том числе 18,6 млрд руб. в 2014 г., 6,4 
млрд руб. – в 2015 г. и 8,8 млрд руб. – в 2016 г. Таким образом Мечел, похоже, 
завершил реструктуризацию кредитов ВТБ на 40 млрд руб., о которой было 
объявлено еще в мае, при этом была увеличена доля залога на 12,5% до 
37,5% акций Мечел-Майнинг. В целом, реструктуризация короткого долга со 
стороны ВТБ имеет большое значение для Мечела, перегруженного долгами 
(по итогам 2013 г. его размер был 9 млрд долл., метрика Чистый долг/EBITDA 
– 12х), особенно в текущей ситуации, когда прорабатываются различные 
варианты спасения компании с участием правительства, ВЭБа и госбанков, 
но финального варианта пока нет. Отсрочка по кредитам даст больше 
времени для урегулирования данного вопроса, кроме того, готовность 
госбанков реструктуризировать долг Мечела дает некую надежду, что 
урегулирование долга все-таки будет проходить не через процедуру 
банкротства. Новость умеренно позитивная для бондов Мечела, впрочем, 
риски по-прежнему довольно высоки – вопрос реструктуризации остается 
открытым.   

Полный комментарий к событию смотрите в нашем кредитном обзоре. 
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Лента (-/В+/-): операционные результаты за 1 пол. 2014 г. 

В 1 пол. 2014 г. Лента увеличила выручку на 38,3% (г/г) до 85,9 млрд руб., LfL – на 13,8% за 
счет роста трафика на 6,1% и среднего чека на 7,3%. Всего в январе-июне Лента открыла 5 
гипермаркетов. Отметим, что среди ритейлеров (Магнит, Х5, О’КЕЙ), предоставивших свои 
операционные результаты за 1 пол., Лента показала одни из самых высоких темпов роста 
выручки и LfL. Ближе всего по динамике был Магнит (выручка прибавила на 28%, LfL – на 
10,6%). Вместе с тем, оптимистичный прогноз Лента дала и на весь 2014 год, ожидая роста 
годовой выручки на 34-38%, подтвердив ранее озвученные планы по открытию 24 
гипермаркетов и 15 супермаркетов. В целом, высокие темпы роста выручки Ленты 
объясняются открытием новых гипермаркетов и супермаркетов, а также улучшением 
ценового предложения в магазинах и различными промо-акциями. В то же время высокие 
темпы роста могут привести к снижению рентабельности EBITDA в 2014 г., поскольку в 
общем объеме бизнеса сети возрастет доля новых магазинов, которые еще не успеют 
«вызреть» в течение года. Сама компания оценивает возможное снижение EBITDA margin 
на 1,2 п.п. Облигации Лента никзоликвидные.     

Полный комментарий к событию смотрите в нашем кредитном обзоре. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Распадская (В2/-/В+): операционные результаты за 2 кв. 
2014 г. 

Распадская во 2 кв.2014 г. увеличила добычу угля на 38% относительно 
уровня 1 кв. – до 2,569 млн тонн, сообщила компания. За полугодие добыча 
выросла на 12% к показателю первого полугодия прошлого года и составила 
4,427 млн тонн. В конце 2013 г. компания анонсировала серьезное 
увеличение добычи угля в 2014 году, поэтому такие темпы роста не должны 
были стать сюрпризом для рынка. Надо отметить, что увеличение добычи 
позволит компании компенсировать потери в выручке из-за падения цен на 
коксующийся уголь. Во 2 кв. они упали относительно 1-го на 17% в рублевом 
эквиваленте.        
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