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Конъюнктура рынков 

Глобальные рынки: Глобальный долговой рынок без особых потрясений.>> 

Еврооблигации: В российских еврооблигациях затишье.>> 

FX/Денежные рынки: В понедельник рубль продолжал находиться под давлением.>> 

Облигации: Продолжение снижения на локальном рынке на небольших объемах торгов.>>  

Глобальные рынки  значение изм. 
СDS 5y России 177.16 4.82 

LIBOR 3M 0.233 -0.001 

EUR/USD 1.362 0.001 

UST-10 2.534 0.03 

Германия-10 1.208 0.006 

Испания-10 2.769 0.001 

Португалия -10 3.795 -0.056 

Российские еврооблигации 
Russia-30  4.163 0.08 

Russia-42 5.289 0.02 

Gazprom-19 4.25 0.02 

Evraz-18 (6,75%) 6.906 0.02 

Sber-22 (6,125%) 5.039 0.01 

Vimpel-22 6.147 0.05 

Рублевые  облигации 
ОФЗ 25079 (06.2015) 8.11 0.01 

ОФЗ 26205 (04.2021) 8.5 0.01 

ОФЗ 26207 (02.2027) 8.7 0.01 

Денежный рынок/валюта 
Mosprime o/n 8.59 0.09 

NDF 3M 8.78 0.01 

Остатки на корсчетах в ЦБ, млрд руб. 1013.2 39.30 

Остатки на депозитах, млрд руб. 76.97 -5.10 

Доллар/Рубль (ЦБ), руб. 34.31 0.26 
 

 

Корпоративные события 

S&P повысило рейтинги АФК Система на 1 ступень до «ВВ+»/Стабильный. 

Moody's изменило прогноз рейтингов Распадской «B2» на Негативный. 

Роснефть (Ваа1/ВВВ-/-), похоже, близка к тому, чтобы получить доступ к трубе «Сахалина-2». 

Северсталь (Ва1/ВВ+/ВВ+): операционные результаты за 2 кв. 2014 г. 
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http://psbinvest.ru/upload/files/stocks-ic/Calendar_15_07_20_07_2014.pdf
http://psbinvest.ru/upload/files/stocks-ic/PSB_Tech_Monitor_15_07_2014.zip
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Глобальные рынки Еврооблигации 

Глобальный долговой рынок без особых потрясений. В российских еврооблигациях затишье. 

Понедельник на глобальных долговых рынках прошел без особых потрясений. 

Гособлигации стран ЕС демонстрировали практически нулевую динамику. 

Опубликованные в рамках европейской сессии данные об объемах промышленного 

производства в ЕС оказались существенно хуже прогнозов и спровоцировали 

непродолжительную коррекцию на рынке госбондов, тем не менее эффект, 

оказанный публикацией, был непродолжительный. 

Динамика UST была более интенсивной. Так, в рамках американской сессии 

доходности десятилетних treasury достигали отметки 2,5486%. 

На глобальном валютном рынке вчера при открытии торгов пара EUR/USD 

продемонстрировала сильный рост с отметки 1,3606х до 1,363х. 

 

/ Алексей Егоров 

Затишье на рынке евробондов выливается в низкую торговую активность. 

Отсутствие значимого новостного фона и отсутствие идей приводит к слабым 

движениям в суверенной кривой. В результате, если в пятницу мы видели 

техническое движение вверх в котировках, то в начале текущей недели, наоборот, 

было незначительное движение вниз. В результате Russia-30 потеряла в 

котировках 46 б.п., что привело к расширению Z-спрэда на 5 б.п., вернувшись к 

уровням начала июля. 

В корпоративном сегменте синхронно с суверенной кривой двигались 

соответственно, бумаги Газпрома, Сбербанка и ВЭБа. Движение в стальном 

корпоративном сегменте было более слабым в силу меньшей ликвидности.  

Из новостей отметим повышение рейтинга от S&P АФК «Система» - с «ВВ» до 

«BB+». Однако рост котировок вчера был слабый. Отметим, что за последние 2-3 

недели Sistema-19 (YTM 5,12%/4,11 г.) уже заметно выросла в цене на позитивных 

новостях, а спрэд к MTS-20 сузился (с 75 до 35 б.п.). Впрочем, рейтинговые 

действия могут еще дать импульс для роста котировок бумаг. Более подробно 

смотри наш кредитный комментарий. 

 

/ Елена Федоткова 

 

Сегодня предстоит публикация довольно большого блока статистики США, что 
может спровоцировать волатильность на глобальном долговом рынке. 

Ждем нейтральных настроений сегодня.  

  



 

 

Управление исследований и аналитики  

FX/Денежные рынки Облигации 

В понедельник рубль продолжал находиться под давлением.  Продолжение снижения на локальном рынке на небольших объемах 
торгов.  

При открытии торгов на локальном валютном рынке рубль продемонстрировал 

очередную фазу ослабления позиций. Примечательно, что из негативных моментов 

можно назвать усиление военной активности вблизи границ с Россией на территории 

Юго-востока Украины, а также продолжающуюся коррекцию на сырьевых 

площадках. Следует отметить, что если геополитические риски уже давно оказывают 

наибольшее влияние на отношение инвесторов к рублю, то цены на нефть в 

последнее время демонстрируют сильную раскорреляцию с курсом национальной 

валюты. Тем не менее  довольно существенное снижение котировок нефти с отметки 

115,5 долл. за барр. до 107 долл. за барр. (марка Brent) не осталось без внимания 

рынков, создав негативный сантимент.  

В рамках дневных торгов можно было наблюдать консолидацию на достигнутых при 

открытии уровнях. По итогам дня курс доллара составил 34,33 руб., а стоимость 

бивалютной корзины 39,90 руб.  

На денежном рынке ставки продолжили демонстрировать рост. Mosprim o/n достиг 

отметки 8,59% («+9 б.п.»). При этом уровень ликвидности в банковской системе 

продолжает удерживаться выше уровня 1 трлн руб. Тем не менее фактор налоговых 

выплат поддерживает спрос на рублевую ликвидность. 

Прошедший вчера кредитный аукцион прошел без особого ажиотажа. Из 

предложенных ЦБ 700 млрд руб. банки привлекли всего 588,3 млрд руб. В условиях 

приближающегося налогового периода это может стать поводом для роста ставок на 

денежном рынке.   

 /Алексей Егоров    

Вчера рубль находился под некоторым давлением, отыгрывая новостной 

фон вокруг активности на границе с Украиной. Сюда добавилась также 

«просадка» в цене на нефть. В результате, негативные движения мы увидели 

и в ОФЗ. В частности, ОФЗ 26212 потеряли 50 б.п. в котировках, просев до 

88,31% в цене. На коротком конце бумаги 25079 и 25068 потеряли 4-12 б.п. в 

цене. При этом напоминаем, что активность участников рынка остается 

крайне низкой. 

Вчера Минфин объявил о расширении предложения (допэмиссия) ОФЗ 26215  

(9 лет) на 150 млрд руб. Отметим, что ранее Минфин уже делал допэмиссию 

ОФЗ 26212. Вероятнее всего в ближайшее время предложение Минфина на 

регулярных аукционах будет сконцентрировано именно в этих бумагах. Это 

будет способствовать росту ликвидности и привлекательности данных 

выпусков. 

В корпоративных бумагах движения вчера носили вялый и 

разнонаправленный характер.  

Напомним, в конце недели ждем блок данных за июнь из России, которые 

могут носить умеренно-оптимистичный характер, однако основное 

движение будет стимулироваться внешним фоном. 

/ Елена Федоткова 

Сегодня рубль может начать консолидацию на достигнутых в рамках вчерашних 
торгов уровнях. 

Некоторое давление в бондах может сохраниться.   
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Корпоративные события 
S&P повысило рейтинги АФК Система на 1 ступень до 
«ВВ+»/Стабильный. 
S&P повысило рейтинг АФК «Система» с «ВВ» до «BB+», прогноз Стабильный. Эксперты 
агентства отмечают, что компании удалось снизить финансовые риски до «среднего» (на 31 
марта долг составил 1,7 млрд долл. против не менее 1,5 млрд долл. поступлений от 
дочерних структур), улучшив при этом практику корпоративного управления (оценка 
повышена со «слабой» до «посредственной»). Отметим, что теперь у АФК рейтинг от S&P 
на уровне «ВВ+» наивысший (от Moody’s «Ва2»/Позитивный, от Fitch – «ВВ-»/Позитивный). 
Совсем недавно (4 июля) Moody’s уже повышало рейтинг Системы на 1 ступень до «Ва2», 
нельзя исключать, что Fitch следом за коллегами «подтянет» рейтинг корпорации, который 
выбивается из общей картины, учитывая устойчивый кредитный профиль АФК и ключевых 
«дочек». Повышение рейтинга, безусловно, позитивное событие для бумаг АФК Система, в 
первую очередь для евробондов компании. Вместе с тем, за последние 2-3 недели Sistema-
19 (YTM 5,12%/4,11 г.) заметно выросла в цене на позитивных новостях, а спрэд к MTS-20 
сузился (с 75 до 35 б.п.). Впрочем, рейтинговые действия могут еще дать импульс для роста 
котировок бумаг АФК – на 40-60 б.п. в цене.  

Полный комментарий к событию смотрите в нашем кредитном обзоре. 

Роснефть (Ваа1/ВВВ-/-), похоже, близка к тому, чтобы получить 
доступ к трубе «Сахалина-2». 
Роснефть, по словам главы компании И. Сечина,  может быть близка к разрешению вопроса 

доступа к трубе «Сахалина-2» для своего СПГ-проекта.  В борьбе за доступ госкомпания 

подала иск против Sakhalin Energy, дочерней компании Газпрома, после чего ФАС 

призвала последнюю до конца июля рассмотреть заявку Роснефти. Вдобавок к этому, 

вчера премьер-министр России Д. Медведев заявил о том, что права на экспорт СПГ будут 

предоставлены Роснефти, Газпрому, Газпром-экспорту и Ямал-СПГ.  

Из других новостей по компании: Роснефть приобрела нефтесервисные активы 

Weatherford Energy за 500 млн долл. Сама сделка является небольшой в масштабах 

Роснефти, и мы не ожидаем существенного изменения кредитных метрик госкомпании в 

связи с этой покупкой.  Weatherford обладает активами в сфере бурения и ремонта 

скважин в России и Венесуэле, и, учитывая то, что Роснефть обладает активами в 

Латинской Америке, покупка может быть выгодна госкомпании в плане сокращения 

издержек. 

Полный комментарий к событию смотрите в нашем кредитном обзоре. 

Moody's изменило прогноз рейтингов Распадской «B2» 
на Негативный. 
Агентство Moody's изменило прогноз рейтинга Распадская «B2» на 
Негативный со Стабильного. Изменение прогноза отражает ожидания 
Moody's, что низкий внутренний спрос и слабая прибыльность экспортных 
поставок, скорее всего, сохранятся в ближайшей перспективе, что 
продолжит негативно сказываться на финансовых показателях компании в 
следующих кварталах. Кроме того, низкие цены на коксующийся уголь и 
отсутствие формальных гарантий EVRAZ plc (без рейтинга) или Evraz Group 
SA («Ba3»/Стабильный) ограничивают степень выравнивая рейтингов 
Распадской и Evraz Group. Безусловно, действия Moody’s окажут давление 
(20-30 б.п. в цене) на котировки евробонда Raspadskaya-17 (YTM 7,49%/2,43 
г.), впрочем, реакция, скорее всего, будет умеренной, поскольку изменения 
затронули только прогноз рейтинга, а ухудшение финансового состояния 
Распадской уже имеет место быть и вряд ли стоит ждать его улучшения, 
учитывая сохраняющуюся слабость цен на коксующийся уголь.   

Полный комментарий к событию смотрите в нашем кредитном обзоре. 

Северсталь (Ва1/ВВ+/ВВ+): операционные результаты 
за 2 кв. 2014 г. 
По данным Северстали, выплавка стали во 2 кв. 2014 г. выросла на 5% 
относительно уровня 1 кв. до 4,15 млн тонн. Рост продемонстрировал как 
российский дивизион группы, так и американский. Консолидированные 
продажи стальной продукции увеличились на 10% и составили 3,95 млн тонн 
за счет сезонного роста спроса на российском стальном рынке, сильных 
экспортных рынков и устойчивого спроса в США. В целом операционные 
результаты Северстали можно оценить как умеренно позитивные. После 
снижения продаж стальной продукции в 1 кв. 2014 г. во 2 кв. компания 
продемонстрировала хороший рост («+10%» к/к). Ситуация с ценами также 
благоприятствовала: рынок оправился от девальвации и цены на прокат 
пошли в рост, в среднем прибавив 7%. В то же время горнорудный сегмент 
Северстали по-прежнему находится под давлением – объемы продаж 
снижаются, а цены падают. С учетом того, что на него приходится порядка 
40% EBITDA Северстали, данный фактор отразится негативно на 
финансовых результатах металлурга.   
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