
 

      АНАЛИТИКА |  5 декабря 2011  | 

 

 

Рынок облигаций 
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Общество с ограниченной ответственностью «Управляющая компания «Альфа-Капитал». Лицензия на осуществление деятельности по управлению ценными бумагами № 077-08158-001000, выдана ФСФР России 30 ноября 2004 года, без ограничения срока действия. 

Информация, содержащаяся в данном Обзоре, предназначена исключительно для определенного и ограниченного круга лиц и не имеет целью рекламу, размещение или публичное предложение любых ценных бумаг, продуктов или услуг. Представленные в Обзоре мнения 

учитывают ситуацию на дату предоставления информации. УК «Альфа-Капитал» не утверждает, что приведенная в Обзоре информация или мнения верны, или приведены полностью. Указанная информация не является исчерпывающей и подготовлена  только в 

информационных целях, носит исключительно ознакомительный характер и может быть изменена УК «Альфа-Капитал» в любое время без предварительного уведомления. ООО УК «Альфа-Капитал» не рекомендует использовать Обзор в качестве единственного источника 

информации при принятии инвестиционного решения и не дает гарантий или заверений в отношении финансовых результатов, полученных на основании использования указанной информации. 
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РЫНОК РУБЛЕВЫХ ОБЛИГАЦИЙ 

На прошлой неделе рынок рублевых облигаций не остался в 
стороне от позитивных настроений на мировых рынках. В 
начале недели инвесторы искали позитив после просадки 
неделей ранее, а в середине недели резкий скачок котировок 
вверх отыграл сообщение о заключении соглашений ФРС с 
ключевыми Центральными банками о новых условиях 
предоставления долларовой ликвидности.  

Аппетит к риску возвращался, покупки наблюдались не только в 
ОФЗ и в первом эшелоне, которые подорожали примерно на 
0,8–1,2 п.п. Котировки в ОФЗ помимо позитивного внешнего 
фона положительно отреагировали на новость о том, что 
Минфином и ММВБ ведется работа по подготовке начала 
торгов ОФЗ через Евроклир, что позволит иностранным 
инвесторам проводить операции с данным активом.  

АНК «Башнефть» закрыла книгу заявок на приобретение 
облигаций серии БО-1, ставка купона составила 9,35%, объем 
выпуска – 10 млрд руб., срок обращения – 3 года, 
предусмотрена оферта через 2 года. На наш взгляд, 
предложение привлекательное: учитывая крепкий финансовый 
профиль компании, премия к ОФЗ составляет около 220 б.п. 

Мы ожидаем продолжения роста цен рублевых бондов до конца 
текущего года и в первые месяцы 2012 года на фоне 
восстановления рублевой ликвидности и отсутствия роста 
базовых процентных ставок. Привлекательное соотношение 
риск/доходность, на наш взгляд, – в инструментах первого 
эшелона (дюрация – более 2,5 лет) – НЛМК БО-7, ФСК ЕЭС-15, 
РЖД-23, Вымпелком 3/6, а также более коротких бумагах – 
например, Россельхозбанк-15.  

РЫНОК ЕВРООБЛИГАЦИЙ 

На прошлой неделе мы наблюдали ралли на рынке 
еврооблигаций. В начале прошедшей недели долгожданным 
позитивным событием стало сообщение о предоставлении 
Греции очередного транша в 8 млрд евро в рамках кредитной 
поддержки. Напомним, что транш должен был быть 
предоставлен еще в октябре. Однако основной на прошлой 
неделе стала новость о соглашении ФРС с ЕЦБ, Центральными 
банками Японии и Канады, Банком Англии и Национальным 
банком Швейцарии об условиях предоставления долларовой 
ликвидности.  

Суверенный бенчмарк Russia’30 торгуется около 119% от 
номинала, подорожав за прошлую неделю примерно на 4 
фигуры. Бумаги корпоративного сектора также показывали 
положительную динамику, прибавив в цене 2–4 п.п. 

Мы рекомендуем в среднесрочной перспективе немного 
удлинить портфель: из корпоративных бумаг особый интерес 
представляют бумаги Северсталь-16/17, Металлоинвест-16, 
Альянс-Ойл-15, Альфа-Банк-15/17/21.  

3.5   

4.0   

4.5   

5.0   

5.5   

6.0   

-

200   

400   

600   

800   

1 000   

1 200   

1 400   

2
3

.9

3
0

.9

7
.1

0

1
4

.1
0

2
1

.1
0

2
8

.1
0

4
.1

1

1
1

.1
1

1
8

.1
1

2
5

.1
1

2
.1

2

Остатки на деп.счетах

Остатки на коррсчетах

Mosprime овернайт (п.ш.)

4.2   

4.7   

5.2   

5.7   

6.2   

6.7   

7.2   

7.7   

8.2   

8.7   

34.0   

34.5   

35.0   

35.5   

36.0   

36.5   

37.0   

37.5   

38.0   

2
3
.9

3
.1

0

1
3
.1

0

2
3

.1
0

2
.1

1

1
2
.1

1

2
2
.1

1

2
.1

2

Бивалютная корзина

1-летний NDF (п.ш.)

4.0   

4.2   

4.4   

4.6   

4.8   

5.0   

5.2   

5.4   

5.6   

130   

150   

170   

190   

210   

230   

250   

270   

290   

310   

330   

350   

2
3

.9

3
.1

0

1
3

.1
0

2
3

.1
0

2
.1

1

1
2

.1
1

2
2

.1
1

2
.1

2

5-летний CDS на Россию

Россия-30 доходность (п.ш.)

7.1   

7.2   

7.3   

7.4   

7.5   

7.6   

7.7   

7.8   

7.9   

8.0   

8.1   

2
3

.9

2
6

.9

2
9

.9

2
.1

0

5
.1

0

8
.1

0

1
1
.1

0

1
4
.1

0

1
7
.1

0

2
0
.1

0

2
3
.1

0

2
6
.1

0

2
9
.1

0

1
.1

1

4
.1

1

7
.1

1

1
0
.1

1

1
3
.1

1

1
6
.1

1

1
9
.1

1

2
2
.1

1

2
5
.1

1

2
8
.1

1

1
.1

2

Доходность 3-летних ОФЗ


