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Основные индикаторы долгового рынка 

России 

* В 1-ый эшелон корп. обл. входят наиболее ликвидные корпоративные облигации с рейтингами от АКРА и Эксперт РА не ниже уровня AA. 

Индекс Cbonds-CBI RU BBB/ruAA- YTM 

Во 2-ой эшелон корп. обл. входят наиболее ликвидные корпоративные облигации с рейтингами от АКРА и Эксперт РА от A- до AA- 

включительно.  Индекс Cbonds-CBI RU BB/ruBBB YTM 

В 3-ий эшелон корп. обл. входят наиболее ликвидные корпоративные облигации с рейтингами от АКРА и Эксперт РА от B- до BBB+ 

включительно.  Индекс Cbonds-CBI RU B/ruB- YTM 

В корп. ВДО входят наиболее ликвидные корпоративные облигации с кредитным рейтингом от АКРА и Эксперт РА не ниже B- и чья доходность 

превышает ключевую ставку на 5% и более. Индекс  Cbonds-CBI RU High Yield YTM 

В индексы по срокам до погашения (оферты) входят наиболее ликвидные корпоративнеы облигации с рейтингами от АКРА и Эксперт РА не 

ниже B-. Индексы:  Cbonds-CBI RU 1-3Y YTM, Cbonds-CBI RU 3-5Y YTM, Cbonds-CBI RU 5Y YTM 
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Новости и события 

Общеэкономические 

 Инфляция в России с 18 по 24 июня составила 0,22% против 0,17% неделей ранее.  

 По оценке Минэкономразвития России, инфляция в России в годовом выражении по 

состоянию на 24 июня составила 8,61% против 8,46% на 10 июня 2024 года. 

 Ввиду явного ускорения инфляции и твердого намерения ЦБ бороться с ростом 

инфляции с помощью жесткой денежно-кредитной политики в общем и высокой 

ключевой ставки в частности базовым сценарием на заседание Совета директоров 

Банка России 26 июля 2024 года является повышение ключевой ставки. Вполне 

возможно достаточно высокое повышение вплоть до 18%. Цикл снижения ключевой 

ставки по базовому сценарию переносится на 2025 год. 

Рынка облигаций 

 21 июня «Альфа-Банк» разместил бессрочные «замещающие» облигации на $209,8 

млн. Оплата облигаций при их размещении осуществлялась денежными средствами, а 

также еврооблигациями ALFA BOND ISSUANCE PLC (ISIN XS1760786340) 

 21 июня МКБ разместил «замещающие» бессрочные облигации на $137 млн. Параметры 

выпуска совпадают с находящимися в обращении бессрочными еврооблигациями 

объемом $700 млн. (ISIN XS1601094755). 

 24 июня «НЛМК» разместил «замещающие» облигации на $139,3 млн. Оплата 

облигаций при их размещении осуществлялась еврооблигациями Steel Funding 

D.A.C. (ISIN XS1577953174) с погашением 21 сентября 2024 года, права на 

которые учитываются российскими депозитариями. 

 26 июня «Сибур» разместил «замещающие» облигации на $309,3 млн. Оплата 

облигаций при их размещении осуществлялась еврооблигациями SIBUR Securities 

DAC (ISIN XS2199713384) с погашением 8 июля 2025 года. 

 27 июня МКБ разместил «замещающие» облигации на $78 млн. Параметры выпуска 

облигаций объемом $440 млн. совпадают с находящимися в обращении 

еврооблигациями c погашением 5 октября 2027 года (ISIN XS1589106910). 

 «АЛРОСА» 26 июня начала замещение еврооблигаций. Выпуск еврооблигаций объемом 

$500 млн. со сроком погашения 25 июня 2027 года (ISIN XS2010030919) компания 

разместила в 2020 году по ставке 3,10% годовых. Книга заявок открыта до 15:00 

04 июля 2024 года. 

 Вчера 26 июня Минфин разместил ОФЗ выпуска 29025 с переменным купоном на 45,3 

млрд рублей при спросе в 261,9 млрд рублей. Цена отсечения облигаций была 

установлена на уровне 97,0000% от номинала, средневзвешенная цена - 97,0441% 

от номинала. 

 Вчера 26 июня Минфин разместил ОФЗ выпуска 26244 с фиксированным купоном на 

15,9 млрд рублей при спросе в 45,3 млрд рублей. Цена отсечения облигаций была 

установлена на уровне 82,0100% от номинала, средневзвешенная цена - 82,0101% 

от номинала. Доходность по цене отсечения составила 15,34% годовых, по 

средневзвешенной цене - 15,34% годовых. 

 25 июня «Кузина» выплатила купон по облигациям серии БО-П02 в рамках 

техдефолта. По условиям займа, выплата купонного дохода в размере 13,56 руб. 

на одну бумагу должна была состояться 18 июня 2024 года. 
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Ситуация на рынке облигаций федерального 

займа (ОФЗ) 

Изменение кривой бескупонной доходности 

Динамика доходности ОФЗ  

• YTM ОФЗ с дюрацией 1Y 

снизилась за неделю на 2 

б.п.  

• YTM ОФЗ с дюрацией 10Y 

снизилась за неделю на 

40 б. п. 

 

• YTM ОФЗ с дюрацией в 1Y 

- 16,56% годовых. 

• YTM ОФЗ с дюрацией в 10Y 

- 15,10% годовых. 

Текущая кривая бескупонной 

доходности (КБД) на 

27.06.2024 по сравнению с 

КБД недельной давности 

снизилась на дюрации: 

• 3 месяца на 18 б.п.; 

• 6 месяцев на 18 б.п.; 

• 1 год на 20 б.п.; 

• 3 года на 27 б.п.; 

• 5 лет на 31 б.п.; 

• 7 лет на 32 б.п.;  

• 10 лет на 34 б.п. 
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Ситуация на рынке корпоративных 

облигаций 

Динамика д-ти корп. облигаций в 

зависимости от кредитного качества* 

Спрэды корпоративных облигаций разного 

кредитного качества к Gcurve* 

* На основе индексов Cbonds. Подробнее о составе индексов смотрите раздел «Основные индикаторы долгового 

рынка России.  

Бумага Объем 

(млн 

руб.) 

Дох-ть 

% 

РусГидро, БО-П12 3 385,5   

ГМК Норильский никель, 

БО-001Р-07 
2 713,7   

НОВАТЭК, 001Р-02 1 455,1 7,46 USD 

Металлоинвест, 001P-04 1 299,4   

Авто Финанс Банк, БO-

001P-12 
959,1 20,28 

Топ-5 корп. и субфед. 

облигаций по объёму торгов за 

неделю 20 – 269 июня 

За неделю доходность 

корпоративных облигаций 

различных категорий 

кредитного качества 

изменилась следующим 

образом: 

• 1-ого эшелона выросла на 

46 б.п. до 16,80%; 

• 2-ого эшелона выросла на 

2 б.п. до 18,56%; 

• 3-его эшелона снизилась 

на 26 б.п. до 23,58%; 

• ВДО снизилась на 23 б.п. 

до 23,33%. 

Спрэды корпоративных 

облигаций различного 

кредитного качества к КБД 

за неделю изменились 

следующим образом: 

• Спрэд 1-ого эшелона 

расширился на 44 б.п.; 

• Спрэд 2-ого эшелона 

расширился на 35 б.п.; 

• Спрэд 3-его эшелона 

сузился на 27 б.п.; 

• Спрэд ВДО сузился на 44 

б.п. 
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Инвестиционные идеи 

На рынке облигаций в связи с продлением периода высокой ключевой ставки 

и ее весьма вероятным повышением га ближайшем заседании Совета 

директоров ЦБ размещаются почти исключительно флоатеры. 

В такой ситуации для консервативного инвестора на первый план выходят 

облигации с защитными свойствами.  

1. Облигации надежных эмитентов с хорошим кредитным качеством и с 

переменным купоном – флоатеры.  

a. ОФЗ-ПК, ставка которых как правило равна RUONIA. 

b. Флаттеры эмитентов первого корпоративного эшелона с кредитными 

рейтингами по национальной шкале от АКРА/Эксперта РА на уровне 

AAA/AA+. Для таких эмитентов ставка обычно равняется «ключевая 

ставка + 1-1,5%». Примеры эмитентов: Газпром, РЖД, Дом.РФ 

c. Флоатеры эмитентов, находящихся фактически между первым и 

вторымо корпоративными эшелонами с кредитными рейтингами по 

национальной шкале от АКРА/Эксперта РА на уровне AA/AA-. Для 

таких эмитентов ставка обычно равняется «ключевая ставка + 2-

2,5%». Примеры эмитентов: АФК Система, ГТЛК, Авто-Финанс Банк. 

2. Высоколиквидные долларовые и евровые бумаги надежных корпоративных 

эмитентов, например Газпром Капитал, НОВАТЭК, Полюс. Повышения 

ставок ФРС и ЕЦБ до конца 2024 года не планируется. Наоборот рынки 

ждут снижения. Соответственно рыночный риск падения цены для данных 

облигаций минимален. Доходность данных облигаций, равная примерно 6% 

существенно выше долларовой и евровой инфляции. 

3. Золотые облигации Полюса. Номинал золотых обигаций выражен в граммах 

золота, а расчеты по выплате номинала и купона происходя в 

соответствии с Учетной ценой на золото, устанавливаемой Банком 

России и равной цене на золото в Лондоне (LBMA Gold Price). Это по 

сути дела покупка золота, которое еще вдобавок обеспечивает 

процентный доход. Купон по облигациям равен 3,1%. 

 

В связи с уголовным преследованием основных акционеров «Селигдара» 

Васильева и Бейрита по хищению средств пенсионных фондов, начатого на 

этой неделе, снимаем рекомендацию по покупке золотых облигаций 

Селигдара до получения ясности по делу ационеров. 
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Предстоящие размещения 

Выпуск облигаций 

Ориентир по ставке 

купона 

(доходность) 

Закрытие 

книги заявок 

(размещение) 

Срок до 

погашения

(оферты), 

лет 

Объем млн 

руб. 

РУСАЛ, БО-001Р-09 ключевая ставка + 2,5% 27.06.2024 3 н/д 

НОВОСИБИРСКАВТОДОР, 

БО-01 
19% (27.06.2024) 2 500 

Металлоинвест, 001Р-

08 
ключевая ставка + 1,2% 28.06.2024 2,5 10 000 

ЛК Европлан, 001Р-07 ключевая ставка + 2,1% 04.07.2024 3 5 000 

РУСАЛ, БО-001Р-08 8-8,25% Начало июля  3 100 USD 

Positive 

Technologies, 001Р-01 
ключевая ставка + 1,9% Середина июля 3 5 000 

Прошедшие размещения 

Выпуск облигаций 

Cтавка1-ого 

купона, 

(доходность при 

размещении ) 

Закрытие 

книги 

(Размещение) 

Срок до 

погашения 

(оферты), 

лет 

Объем млн 

руб. 

ПКБ, 001Р-05 
ключевая ставка + 

3 
21.06.2024 4 3 000 

РЕСО-Лизинг, БО-П-26 18,5% 26.06.2024 10 (3,25) 3 000 

Урожай, БО-05 22% (23,89%) (26.06.2024) 3 (1,5) 200 




