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Прошедшая неделя для корпоративного рублевого долга 
была крайне позитивной. Средневзвешенная доходность 
сегмента продолжила снижаться, за прошедшие 7 дней 
упав на 0,18 б.п. Опережающую динамику 
продемонстрировали выпуски розничного и 
металлургического секторов (-0,60 б.п. и -0,21 б.п. 
соответственно). В разрез рынку шел лишь нефтегаз, где 
доходности выросли в среднем на 0,03 б.п.  

В секторе ОФЗ за рассматриваемый период наблюдалась 
разнонаправленная динамика. В конце прошедшей 
недели доходности существенно снизились, тем не менее 
уже в понедельник начали корректироваться и в итоге 
кривая ОФЗ не претерпела существенных изменений.  

Несмотря на восходящую динамику корпоративного 
сектора, некоторые выпуски продемонстрировали рост z-
спрэдов. Особо стоит отметить динамику четвертого 
выпуска Лукойла, который сильно подешевел за 
прошедший день. С дюрацией 1,92 года доходность 
выпуска составляет 9,71%, что для бумаги с рейтингом 
ВВВ- является неоправданно высокой. Неделю назад 
доходность эмиссии была на уровне 8,01%, увеличившись 
на 1,7 п.п. Считаем, что в ближайшее время котировки 
данной бумаги вернутся на свои уровни. 

В металлургическом секторе потенциальный рост может 
продемонстрировать выпуск ТМК БО-1, спрэд которого 
неуклонно рос с сентября. Это связано, главным образом, 
с общей негативной динамикой сегмента в течение 
прошедших 3 месяцев. При дальнейшем восстановлении 
долгового рынка настоящий выпуск может 
продемонстрировать опережающую динамику вследствие 
более стабильного движения основных конкурентов. 

Источник: Bloomberg Оценка: РУСС-ИНВЕСТ 



ИНВЕСТИЦИОННАЯ КОМПАНИЯ «ИК РУСС-ИНВЕСТ» 
Спрэд-монитор долгового рынка 

02.11.2011 2 

ОФЗ на вчерашнее закрытие

ОФЗ неделю назад

4,0%

4,5%

5,0%

5,5%

6,0%

6,5%

7,0%

7,5%

8,0%

8,5%

9,0%

0 2 4 6 8 10

Кривая ОФЗ

100

150

200

250

300

350

400

4,0

4,2

4,4

4,6

4,8

5,0

5,2

5,4

5,6

4 май 4 июн 4 июл 4 авг 4 сен 4 окт

Россия 30 и спрэд к UST 10 yr

Спрэд к UST 10 yr (пр. шк.) Доходность Россия 30

Металлургия

Телекомы

Розница

Нефтегаз

Фин Муниципальные

Транспорт

Энергетика

Химия

Машиностроение

Строительство

5%

6%

7%

8%

9%

10%

1,0 1,5 2,0 2,5 3,0 3,5 4,0

Средневзвешенная доходность секторов рублевого долгового рынка

Текущее значение Значение неделю назад

Источник: Bloomberg Оценка: РУСС-ИНВЕСТ 

150

170

190

210

230

250

270

290

3 май 3 июн 3 июл 3 авг 3 сен 3 окт

Спрэд между доходностями treausries 10yr и 2yr



ИНВЕСТИЦИОННАЯ КОМПАНИЯ «ИК РУСС-ИНВЕСТ» 
Спрэд-монитор долгового рынка 

02.11.2011 3 

Алроса 20
Алроса 23

Амет Финанс 1

Далур Финанс 1

Евраз 1

Евраз 2

Евраз 3

Евраз 4

Евраз 5

Евраз 7

Золото Селигдара 3

Кокс 2

Кокс БО-2

Мечел 2

Мечел 4 Мечел 5

Мечел БО-1

Мечел БО-2

Мечел БО-3

Мечел  13

Мечел 14

Мечел 15

Мечел 16

Мечел 17Мечел 18

Мечел 19

ММК БО-1

ММК БО-4

ММК БО-5

ММК БО-6

ММК БО-7

НЛМК БО-1

РМКФинанс 3

РМКФинанс 4

Русал Братск 7
Русал Братск 8

Сибметинвест 1
Сибметинвест 2

СУЭК Финанс 1

ТМК БО-1

100,0

200,0

300,0

400,0

500,0

600,0

0,0 0,5 1,0 1,5 2,0 2,5 3,0 3,5 4,0

Горнодобывающий и металлургический сектора

Рейтинг В-, В, В+ Рейтинг ВВ-, ВВ, ВВ+ Рейтинг ВВВ-, ВВВ, ВВВ+ Без рейтинга

Источник: Bloomberg Оценка: РУСС-ИНВЕСТ 



ИНВЕСТИЦИОННАЯ КОМПАНИЯ «ИК РУСС-ИНВЕСТ» 
Спрэд-монитор долгового рынка 

02.11.2011 4 

АФК Система 1

АФК Система 3

АФК Система 4

ВК Инвест 1

ВК Инвест 3

ВК Инвест 7

ВК Инвест 6

МТС 1

МТС 8

МТС 3

МТС 4

МТС 7

МТС 2

Ростелеком 1

Таттелеком 4

100,0

200,0

300,0

400,0

500,0

0,0 0,5 1,0 1,5 2,0 2,5 3,0 3,5 4,0 4,5 5,0

Связь и телекоммуникации

Рейтинг В-, В, В+ Рейтинг ВВ-, ВВ, ВВ+ Без рейтинга

Источник: Bloomberg Оценка: РУСС-ИНВЕСТ 



ИНВЕСТИЦИОННАЯ КОМПАНИЯ «ИК РУСС-ИНВЕСТ» 
Спрэд-монитор долгового рынка 

02.11.2011 5 

ВБД 3

Комос Груп БО-1

Копейка 2
Копейка 3

Копейка БО-1

Копейка БО-2

Магнит БО-5

Магнит БО-6

Магнит Финанс 2

Синергия БО-1

Х-5 4

Черкизово БО-15

Мираторг Финанс БО-1

150,0

200,0

250,0

300,0

350,0

400,0

450,0

500,0

0,0 0,5 1,0 1,5 2,0 2,5 3,0

Сектора с/х, розницы и продуктов питания

Рейтинг В-, В, В+ Без рейтинга

Источник: Bloomberg Оценка: РУСС-ИНВЕСТ 



ИНВЕСТИЦИОННАЯ КОМПАНИЯ «ИК РУСС-ИНВЕСТ» 
Спрэд-монитор долгового рынка 

02.11.2011 6 

Башнефть3

Башнефть2

Башнефть1

Газпром 9

Газпромнефть 9

Газпромнефть 8

Лукойл 4

Лукойл БО-4

НК Альянс 3

Татнефть БО-1

50,0

100,0

150,0

200,0

250,0

300,0

350,0

400,0

0,0 0,5 1,0 1,5 2,0 2,5 3,0 3,5 4,0

Нефтегазовый сектор

Рейтинг В-, В, В+ Рейтинг ВВ-, ВВ, ВВ+ Рейтинг ВВВ-, ВВВ, ВВВ+ Без рейтинга

Источник: Bloomberg Оценка: РУСС-ИНВЕСТ 



ИНВЕСТИЦИОННАЯ КОМПАНИЯ «ИК РУСС-ИНВЕСТ» 
Спрэд-монитор долгового рынка 

02.11.2011 7 

Аэрофлот БО-1

Аэрофлот БО-2

Новая перевозочная компания 1 

Почта России 1

Трансаэро 1

Трансконтейнер 1

Трансконтейнер 2

ЮтЭйрФинанс БО-1

ЮтЭйрФинанс БО-2

ЮтЭйрФинанс БО-4

ЮтЭйрФинанс БО-5

РЖД 11

РЖД 13
РЖД 16

РЖД 23

50,0

150,0

250,0

350,0

450,0

550,0

650,0

0,0 0,5 1,0 1,5 2,0 2,5 3,0 3,5 4,0

Транспортный сектор

Рейтинг ВВ-, ВВ, ВВ+ Рейтинг ВВВ-, ВВВ, ВВВ+ Без рейтинга

Источник: Bloomberg Оценка: РУСС-ИНВЕСТ 



ИНВЕСТИЦИОННАЯ КОМПАНИЯ «ИК РУСС-ИНВЕСТ» 
Спрэд-монитор долгового рынка 

02.11.2011 8 

Атомэнергопром 6

ЕЭСК 2

Иркутскэнерго БО-1

Кузбассэнерго Финанс 2

МРСК Юга 2

ОГК 5 БО-18

Русгидро 1

Русгидро 2

ТГК 2 БО-1

ТГК 5 1

ТГК 6 1

ТГК 9 1

ФСК 10

ФСК 11

ФСК 7
ФСК 9

Якутскэнерго 2

Якутскэнерго БО-1

90,0

140,0

190,0

240,0

290,0

340,0

390,0

440,0

0,0 0,5 1,0 1,5 2,0 2,5 3,0 3,5 4,0 4,5 5,0

Сектор электроэнергетики

Рейтинг В-, В, В+ Рейтинг ВВ-, ВВ, ВВ+ Рейтинг ВВВ-, ВВВ, ВВВ+ Без рейтинга Рейтинг ССС

Источник: Bloomberg Оценка: РУСС-ИНВЕСТ 



ИНВЕСТИЦИОННАЯ КОМПАНИЯ «ИК РУСС-ИНВЕСТ» 
Спрэд-монитор долгового рынка 

02.11.2011 9 

Акрон 2

Акрон 3

Еврохим 2

Еврохим 3

Куйбышевазотинв 4

100,0

200,0

300,0

400,0

500,0

600,0

700,0

0,0 0,5 1,0 1,5 2,0 2,5 3,0 3,5 4,0

Химический и нефтехимический сектора

Рейтинг В-, В, В+ Рейтинг ВВ-, ВВ, ВВ+ Без рейтинга

Источник: Bloomberg Оценка: РУСС-ИНВЕСТ 



ИНВЕСТИЦИОННАЯ КОМПАНИЯ «ИК РУСС-ИНВЕСТ» 
Спрэд-монитор долгового рынка 

02.11.2011 10 

Иркут БО-1

Камаз БО-1

Камаз БО-2

Соллерс 2

Соллерс БО-2

Сухой БО-3

УМПО 3

Уралвагонзавод 1

Уралвагонзавод 2

ЭнергомашФинанс 1

100,0

200,0

300,0

400,0

500,0

600,0

700,0

800,0

0,0 0,5 1,0 1,5 2,0 2,5 3,0

Сектор машиностроения

Рейтинг В-, В, В+ Рейтинг ВВ-, ВВ, ВВ+ Без рейтинга

Источник: Bloomberg Оценка: РУСС-ИНВЕСТ 



ИНВЕСТИЦИОННАЯ КОМПАНИЯ «ИК РУСС-ИНВЕСТ» 
Спрэд-монитор долгового рынка 

02.11.2011 11 

Группа ЛСР 2

Группа ЛСР БО-1

Группа ЛСР БО-2

Группа ЛСР БО-3
Группа ЛСР БО-5

Желдорипотека 2

Желдорипотека 3

ЛенСпецСМУ 1

ЛенСпецСМУ БО-2

Система Галс 1, 2

Сетл Груп 1

Элис 2

АИЖК 10

АИЖК 11

АИЖК 18

АИЖК 19

АИЖК 6

АИЖК 7

АИЖК 8

АИЖК 9100,0

200,0

300,0

400,0

500,0

600,0

700,0

0,0 0,5 1,0 1,5 2,0 2,5 3,0 3,5 4,0 4,5 5,0

Сектора строительства и девелопмента

Рейтинг В-, В, В+ Без рейтинга Рейтинг ВВВ-, ВВВ, ВВВ+

Источник: Bloomberg Оценка: РУСС-ИНВЕСТ 



ИНВЕСТИЦИОННАЯ КОМПАНИЯ «ИК РУСС-ИНВЕСТ» 
Спрэд-монитор долгового рынка 

02.11.2011 12 

БелгорОбл 3

Чувашия 7

Карелия 13
Коми 8

Краснодар 1

КраснодКрай 2

ЛенОбл 2

ЛипОбл 6

Москва 39
Москва 62

НижОбл 5

НижОбл 4

Якутия 1

Якутия 2

СамОбл 5

СамОбл 6

ТомскОбл 34

ТомскОбл 37

ВолгОбл 2

Костромская Обл 5

Карелия 11

ЯрОбл 9

Коми 9

ИркОбл 6

Калужская обл 4

Калужская обл 3

Хакасия 1

ХМАО 8

Москва 64

МосОбл 8

Томск 2

Томск 3

ТвОбл 6

Удмуртия 3

Удмуртия 4

Удмуртия 2

Якутия 4

ВолгОбл 1

ВолгОбл 4

КраснодКрай 3

Казань 7

Волгоград 5

ТвОбл 7

Рязанская область 1

НижОбл 6

ЯрОбл 10

Волгобл 5

Калужская обл 5

Воронежская обл 1

Москва 44

МосОбл 7

Санкт-Петербург 25038

Уфа 6

Чувашия 8

20

70

120

170

220

270

320

370

420

0,0 0,5 1,0 1,5 2,0 2,5 3,0 3,5 4,0

Муниципальные выпуски

Рейтинг ВВ-, ВВ, ВВ+ Без рейтинга Рейтинг ВВВ-, ВВВ, ВВВ+ Рейтинг В-, В, В+

Источник: Bloomberg Оценка: РУСС-ИНВЕСТ 



ИНВЕСТИЦИОННАЯ КОМПАНИЯ «ИК РУСС-ИНВЕСТ» 
Спрэд-монитор долгового рынка 

02.11.2011 13 

АИЖК 10

АИЖК 11

АИЖК 17

АИЖК 18

АИЖК 19

АИЖК 7

АИЖК 8

АИЖК 9

ВЭБ 6

ВЭБ 8

ВЭБ 9

ВТБ 24 5

ВТБ 5

ВТБ БО-2 ВТБ БО-1
ВТБ БО-5

ВТБ Лизинг 3

ВТБ Лизинг 4

ВЭБ Лизинг 3

Газпромбанк БО-2

Газпромбанк 4

Росбанк БО-2

РСХБ 3

РСХБ 6РСХБ 7

РСХБ 8

РСХБ 10

РСХБ 11

РСХБ 12РСХБ 13

Русфинанс Банк 8

Русфинанс Банк 9

Русфинанс Банк 10

Русфинанс Банк 11

Русфинанс Банк БО-1

Юникредит Банк 4

Юникредит Банк 5

БНП Париба

Дельта Кредит 6

Банк Москвы 2

50,0

70,0

90,0

110,0

130,0

150,0

170,0

190,0

210,0

230,0

0,0 0,5 1,0 1,5 2,0 2,5 3,0 3,5 4,0 4,5 5,0

Банки Рейтинг ВВВ-, ВВВ, ВВВ+

Источник: Bloomberg Оценка: РУСС-ИНВЕСТ 



ИНВЕСТИЦИОННАЯ КОМПАНИЯ «ИК РУСС-ИНВЕСТ» 
Спрэд-монитор долгового рынка 

02.11.2011 14 

Газпром 9

Газпромнефть 4

Газпромнефть 10

Газпромнефть 9

Газпромнефть 8

Лукойл 4

Лукойл БО-4

Транснефть 2

РЖД 11

РЖД 13

РЖД 14

РЖД 16

РЖД 19

РЖД 23

Атомэнергопром 6

ФСК 10

ФСК 11

ФСК 6

ФСК 7

ФСК 9

ФСК 19

50,0

100,0

150,0

200,0

250,0

300,0

0,0 1,0 2,0 3,0 4,0 5,0

Нефинансовый сектор Рейтинг ВВВ-, ВВВ, ВВВ+ 

Источник: Bloomberg Оценка: РУСС-ИНВЕСТ 



ИНВЕСТИЦИОННАЯ КОМПАНИЯ «ИК РУСС-ИНВЕСТ» 
Спрэд-монитор долгового рынка 

02.11.2011 15 

Альфа Банк 1

Банк СПб БО-1

Банк СПб БО-2

Петрокоммерц 5

Глобэкс БО-1

Глобэкс БО-4

Глобэкс БО-5

Кредит Европа Банк 6 

Кредит Европа Банк БО-1 

МДМ 7

МДМ 8

МДМ БО-1

Номос 9

Номос 12

Номос БО-1

Номос 11

ОТП 2

ОТП БО-1

Промсвязьбанк 5

ТКБ 6

ХКФ 5

ХКФ 6
ХКФ 7

ХКФ БО-3

Банк Зенит 5

Банк Зенит БО-2

Банк Зенит БО-6

Банк Зенит 6

120,0

150,0

180,0

210,0

240,0

270,0

300,0

330,0

360,0

0,0 0,5 1,0 1,5 2,0 2,5

Банки Рейтинг ВВ-, ВВ, ВВ+

Источник: Bloomberg Оценка: РУСС-ИНВЕСТ 



ИНВЕСТИЦИОННАЯ КОМПАНИЯ «ИК РУСС-ИНВЕСТ» 
Спрэд-монитор долгового рынка 

02.11.2011 16 

Алроса 20

Алроса 21

Алроса 22

Алроса 23

Иркут БО-1

Сухой 1

Сухой БО-1

Сухой БО-3

Татнефть БО-1

АФК Система 1

АФК Система 3

АФК Система 4МТС 1

МТС 2

МТС 3 МТС 4

МТС 7

МТС 8

Ростелеком 1

Таттелеком 4

Аэрофлот БО-1

Аэрофлот БО-2

Трансконтейнер 1

Трансконтейнер 2

Еврохим 2

Еврохим 3

ММК БО-4

ММК БО-5

ММК БО-6

ММК БО-7

Северсталь БО-2

Северсталь БО-4

Русгидро 1

Русгидро 2

ОГК 5 БО-18

Якутскэнерго 2

Якутскэнерго БО-1

50,0

100,0

150,0

200,0

250,0

300,0

350,0

400,0

450,0

500,0

0,0 0,5 1,0 1,5 2,0 2,5 3,0 3,5 4,0 4,5 5,0

Нефинансовый сектор Рейтинг ВВ-, ВВ, ВВ+

Источник: Bloomberg Оценка: РУСС-ИНВЕСТ 



ИНВЕСТИЦИОННАЯ КОМПАНИЯ «ИК РУСС-ИНВЕСТ» 
Спрэд-монитор долгового рынка 

02.11.2011 17 

Банк Авангард 3

Балтинвестбанк 2

Внешпромбанк БО-1

Восточный Экпресс Банк БО-5

Восточный Экпресс Банк БО-5

Запсибкомбанк БО-1

РенКапитал 2

РенКапитал 3

Центринвестгруп БО-5

Центринвестгруп БО-1

Крайинвестбанк БО-1

УралсибЛизинг 4

УралсибЛизинг 3

УралсибЛизинг БО-3

УралсибЛизинг БО-1

Локо Банк 5

Локо Банк БО-1

МБРР 3

Мой Банк 5

Мой Банк 3

Новикомбанк 1

Новикомбанк БО-1

Первобанк БО-2

Русь Банк 3

СКБ Банк 4 СКБ Банк БО-3

СКБ Банк БО-5

СКБ Банк БО-6

СБ Банк 3

Татфондбанк 5

Татфондбанк 7

Татфондбанк 6

Татфондбанк БО-2

Татфондбанк БО-1

Транскапиталбанк 2

МКБ 6МКБ 7

МКБ БО-1

МКБ БО-4

МКБ БО-5

Стройкредит БО-1

Стройкредит БО-2

100,0

150,0

200,0

250,0

300,0

350,0

400,0

450,0

500,0

550,0

600,0

0,0 0,5 1,0 1,5 2,0 2,5 3,0

Банки Рейтинг В-, В, В+

Источник: Bloomberg Оценка: РУСС-ИНВЕСТ 



ИНВЕСТИЦИОННАЯ КОМПАНИЯ «ИК РУСС-ИНВЕСТ» 
Спрэд-монитор долгового рынка 

02.11.2011 18 

Ситроникс БО-1

Ситроникс БО-2

Черкизово БО-15

Синергия БО-1

Группа ЛСР 2

Группа ЛСР БО-1

Группа ЛСР БО-2

Группа ЛСР БО-3
Группа ЛСР БО-5

Копейка 2
Копейка 3

Акрон 2

Акрон 3

Акрон 4

Акрон 5

Кокс 2

Кокс БО-2

Мечел 2

Мечел 4 Мечел 5

Мечел БО-1

Мечел БО-2

Мечел БО-3

Мечел 13

Мечел 14

Мечел 15 Мечел 16

Мечел 17Мечел 18

Мечел 19
ТМК БО-1

Мираторг Финанс 1

Мираторг Финанс БО-1

100,0

200,0

300,0

400,0

500,0

600,0

700,0

800,0

0,0 0,5 1,0 1,5 2,0 2,5 3,0 3,5 4,0 4,5

Нефинансовый сектор Рейтинг В-, В, В+

Источник: Bloomberg Оценка: РУСС-ИНВЕСТ 



Заявление об ограничении ответственности, Настоящие обзоры подготовлены в информационных целях, Они ни в коем случае не 
являются и не должны рассматриваться как предложение купить или продать соответствующие ценные бумаги, Информация, 
содержащаяся в данных обзорах, получена из вызывающих доверия открытых источников, Несмотря на то, что при подготовке 
обзоров были предприняты необходимые меры для получения достоверной информации, ИК РУСС-ИНВЕСТ не исключает 
возможность включения в обзор ошибочной информации, предоставленной соответствующими источниками, и не несет за это 
ответственности, ИК РУСС-ИНВЕСТ, его работники и клиенты могут быть заинтересованы в покупке или продаже ценных бумаг, 
упомянутых в обзорах. 

ИНВЕСТИЦИОННАЯ КОМПАНИЯ ИК РУСС-ИНВЕСТ 

http://www.russ-invest.com 

02.11.2011 19 

ИНВЕСТИЦИОННАЯ КОМПАНИЯ «ИК РУСС-ИНВЕСТ» 
Спрэд-монитор долгового рынка 

Москва 
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