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Спрос сохраняется

С начала месяца потребительские цены в РФ не изменились, а

инфляция в годовом выражении снизилась уже до 2,8%, это

способствовало дальнейшему росту рублевых облигаций и снижению

доходностей по наиболее надежным корпоративным облигациям до

значений около 8% годовых. После выхода этой статистики Эльвира

Набиуллина заявила, что Банк России также снизит свой прогноз по

инфляции на конец года и скорее всего, итоговая инфляция будет

находиться около 3,2%.

Также росту спроса на рублевые облигации и укреплению рубля

способствовала статистика в США : инфляция в США ускорилась в

сентябре меньше ожиданий - до 2,2%. Еще одним аргументом в

пользу более медленного повышения ставки ФРС США выступают

инфляционные ожидания: на 1 год и 5 лет они снизились на 40 б.п и

10 б.п. до 2,3% и 2,4%, соответственно. Такие данные обусловили

ослабление доллара США ко всем валютам и усилили спрос на

рисковые активы.

Последние размещения облигаций корпоративных заемщиков

проходят с большим переспросом и каждое размещение проходит с

более низкой ставкой купона, что объясняется огромным отложенным

спросом, нарастающим профицитом ликвидности и ожиданиями

снижения ключевой ставки Банка России в следующую пятницу на 25

– 50 пунктов.

Мы полагаем, что тенденция снижения доходностей еще

продолжится, рекомендуем к покупке такие выпуски как РЖД

БО01P1R (дюрация 4,4 года, дох-ть 7,95%), РЖД БО01P2R ((дюрация

6 лет, доходность 8,00%), Москва 48 (дюрация 4 года, дох-ть 7,85%,

единственный длинный выпуск Москвы), Транснефть БО-001Р-08

(срок до погашения 8 лет, доходность 8,06%, вторичные торги с 19

октября).
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Эмитент Дюрация (лет)
Доходность к оферте / погашению 

(% годовых)
Доля в портфеле

ВЭБ 09 3.01 8.66 10.6%

ОАО "РЖД" БО01P1R 4.40 7.92 10.3%

ОАО "РЖД" БО01P2R 6.05 8.00 27.3%

ОАО "РЖД" Обл БО-07 2.24 7.86 7.4%

ОАО "АК "Транснефть" обл БО-05 2.92 7.76 16.9%

ГорЗаймМосквы 48 Обл 4.02 7.78 27.5%

Доходность с 31.12.2016 (годовых) 16.8%
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Bond Name Price Price Chg YTC Duration Payment Sink Country Currency Ratings Coupon Coupon Call/Put

Last 5 D (mid) (mid) Rank S/F/M Accrued Date Date

Корпоративные облигации

SBERRU 9 1/4 09/30/21 104,50 -0,48 8,01 3,40 Sr Unsecured N RU RUB -/-/- 0,43 30.03.2018 -

AIZK 7.63 06/15/18 98,55 -2,71 5,96 0,65 Unsecured Y RU RUB -/BBB-/Ba1 0,67 15.12.2017 -

AIZK 8.6 12/15/27 102,50 0,00 8,28 6,40 Sr Unsecured Y RU RUB -/BBB-/Ba1 0,75 15.12.2017 -

AIZK 8.2 09/15/20 100,60 -0,10 8,29 1,78 Unsecured Y RU RUB -/BBB-/Ba1 0,72 15.12.2017 16.11.2017 Call

AIZK 9.05 04/15/22 104,25 1,21 8,16 2,35 Sr Unsecured Y RU RUB -/BBB-/Ba1 0,05 15.01.2018 -

AIZK 10 3/4 03/01/33 103,26 0,00 - - Sr Unsecured Y RU RUB -/BBB-/Ba1 1,36 01.12.2017 01.12.2018 Put

AIZK 8.8 02/15/20 101,60 0,00 9,72 1,68 Sr Unsecured Y RU RUB -/BBB-/Ba1 1,52 15.11.2017 -

FEESRM 7 3/4 09/15/20 96,98 0,00 - - Sr Unsecured N RU RUB -/BBB-/- 0,60 20.03.2018 -

FEESRM 7.95 07/06/23 99,00 -0,90 1,38 0,72 Sr Unsecured N RU RUB -/BBB-/- 2,09 11.01.2018 12.07.2018 Put

FEESRM 8.1 04/19/19 94,51 0,00 - - Sr Unsecured N RU RUB -/BBB-/- 3,97 20.10.2017 -

FEESRM 8 1/2 06/22/21 102,50 0,00 8,19 3,16 Sr Unsecured N RU RUB -/BBB-/- 2,61 26.12.2017 -

FEESRM 8 1/2 11/27/23 100,10 0,00 - - Sr Unsecured N RU RUB -/BBB-/- 3,12 04.12.2017 03.06.2019 Put

FEESRM 8 3/4 10/12/23 101,22 0,00 1,30 0,94 Sr Unsecured N RU RUB -/BBB-/- 4,32 19.10.2017 18.10.2018 Put

HYDRRM 9 1/2 04/12/21 103,06 0,00 - - Sr Unsecured N RU RUB -/BB+/- 0,03 16.04.2018 -

METINR 0.01 03/10/22 81,00 0,00 6,79 4,40 Sr Unsecured N RU RUB -/-/- 0,00 15.03.2018 -

RSHB 7 7/8 02/07/18 99,90 -0,01 8,31 0,28 Sr Unsecured N RU RUB -/BB+/Ba2 1,58 07.02.2018 -

RSHB 8.3 01/29/20 100,00 -0,50 8,34 2,09 Sr Unsecured N RU RUB -/BB+/Ba2 1,73 31.01.2018 -

RSHB 10 1/4 06/23/17 - - - - Sr Unsecured N RU RUB -/NR/WR 0,00 - -

RURAIL 0 06/25/32 90,40 -0,28 6,16 0,22 Sr Unsecured N RU RUB BBB-/BBB-/Ba1 4,71 14.07.2017 08.07.2022 Put

RURAIL 10.3 03/25/26 105,65 0,38 2,58 2,23 Sr Unsecured N RU RUB -/BBB-/- 0,37 04.04.2018 01.04.2020 Put

RURAIL 8.3 04/02/19 100,50 0,05 8,08 1,39 Sr Unsecured N RU RUB BBB-/BBB-/Ba1 0,39 02.04.2018 -

RURAIL 11 3/4 01/16/25 102,74 -0,25 0,88 0,75 Sr Unsecured N RU RUB BBB-/BBB-/Ba1 2,64 25.01.2018 26.07.2018 Put

SIBNEF 8.2 04/09/19 99,90 -0,30 2,70 0,46 Sr Unsecured N RU RUB BB+/-/- 0,16 10.04.2018 10.04.2018 Put

TRNFP 12.05 09/18/19 107,50 0,47 8,38 1,82 Sr Unsecured N RU RUB -/-/- 0,89 19.09.2018 -

VIP 7 03/14/22 99,13 0,00 4,85 2,25 Sr Unsecured N RU RUB BB/-/- 0,56 19.03.2018 16.03.2020 Put

ОФЗ

RFLB 7.05 01/19/28 97,26 0,14 7,55 7,32 Unsecured N RU RUB BBB-/BBB-/Ba1 1,49 31.01.2018 -

RFLB 8.15 02/03/27 105,00 0,33 7,54 6,68 Unsecured N RU RUB BBB-/BBB-/Ba1 1,41 14.02.2018 -

RFLB 6.4 05/27/20 98,00 0,07 7,36 2,38 Unsecured N RU RUB BBB-/BBB-/Ba1 2,46 29.11.2017 -

RFLB 7 1/2 02/27/19 100,28 0,00 7,39 1,31 Unsecured N RU RUB BBB-/BBB-/Ba1 1,01 28.02.2018 -

RFLB 7 08/16/23 98,80 0,42 7,36 4,83 Unsecured N RU RUB BBB-/BBB-/Ba1 1,07 21.02.2018 -

RFLB 6.8 12/11/19 99,21 0,20 7,34 1,99 Unsecured N RU RUB BBB-/BBB-/Ba1 2,35 13.12.2017 -

RFLB 6.2 01/31/18 99,61 0,05 7,65 0,27 Unsecured N RU RUB BBB-/BBB-/Ba1 1,31 31.01.2018 -

RFLB 0 03/03/27 111,00 -0,71 8,57 0,44 Unsecured N RU RUB -/-/- 1,00 14.03.2018 -

RFLB 6 08/03/16 - - - - Unsecured Y RU RUB NR/NR/WR 0,00 - -

RFLB 5 08/08/18 98,00 0,39 7,93 0,79 Unsecured Y RU RUB BBB-/BBB-/Ba1 0,96 07.02.2018 -

RFLB 10 05/17/28 - - - - Unsecured Y RU RUB BBB-/BBB-/Ba1 3,84 - -

RFLB 0 10/03/29 113,00 -0,32 8,66 0,54 Unsecured N RU RUB -/-/- 0,00 18.04.2018 -

RFLB 7 1/2 03/15/18 100,02 0,03 7,57 0,39 Unsecured N RU RUB BBB-/BBB-/Ba1 0,70 15.03.2018 -

RFLB 7 01/25/23 98,75 0,41 7,39 4,43 Sr Unsecured N RU RUB BBB-/BBB-/Ba1 1,48 31.01.2018 -

RFLB 7.4 04/19/17 - - - - Unsecured N RU RUB NR/NR/WR 0,00 - -

RFLB 6.9 08/03/16 - - - - Unsecured N RU RUB NR/NR/WR 0,00 - -

RFLB 10 08/20/25 122,00 0,00 - - Unsecured Y RU RUB BBB-/BBB-/Ba1 1,34 29.08.2018 -

RFLB 0 01/29/20 103,74 -0,48 8,19 0,29 Unsecured N RU RUB -/-/- 2,20 31.01.2018 -

RFLB 0 05/08/24 - - - - Unsecured Y RU RUB BBB-/BBB-/WR 0,00 - -

RFLB 6.9 02/06/36 91,73 0,25 7,92 9,98 Unsecured Y RU RUB BBB-/BBB-/Ba1 1,19 14.02.2018 -

RFLB 0 06/02/27 - - - - Unsecured Y RU RUB BBB-/BBB-/WR 0,00 - -

RFLB 0 05/05/32 115,40 -0,86 8,66 0,33 Unsecured N RU RUB -/-/- 4,60 22.11.2017 -

RFLB 8.16 07/23/26 100,00 0,00 - - Unsecured Y RU RUB BBB-/BBB-/Ba1 1,70 01.02.2018 -

RFLB 6 07/19/23 91,01 0,01 7,81 4,50 Unsecured Y RU RUB BBB-/BBB-/Ba1 1,50 24.01.2018 -

RFLB 0 01/09/19 94,50 -3,08 6,98 0,52 Unsecured Y RU RUB BBB-/BBB-/Ba1 0,00 - -

RFLB 0 10/20/21 - - - - Unsecured Y RU RUB BBB-/BBB-/WR 0,00 - -

RFLB 7 08/29/18 99,80 0,05 7,55 0,61 Unsecured Y RU RUB BBB-/BBB-/Ba1 0,94 28.02.2018 -

RFLB 2.005 03/20/19 94,52 -0,96 5,78 0,91 Unsecured Y RU RUB BBB-/BBB-/Ba1 1,15 21.03.2018 -

RFLB 7.4 06/14/17 - - - - Unsecured N RU RUB NR/NR/WR 0,00 - -

RFLB 6.7 05/15/19 99,15 0,10 7,46 1,48 Unsecured N RU RUB BBB-/BBB-/Ba1 2,83 15.11.2017 -

RFLB 7.6 07/20/22 101,30 0,13 7,37 4,02 Unsecured N RU RUB BBB-/BBB-/Ba1 1,75 24.01.2018 -

RFLB 0 12/06/34 116,00 -0,77 8,80 0,33 Unsecured N RU RUB -/-/- 3,47 27.12.2017 -

RFLB 7.35 01/20/16 - - - - Unsecured N RU RUB NR/NR/WR 0,00 - -

RFLB 6 05/11/16 - - - - Unsecured N RU RUB NR/NR/WR 0,00 - -

RFLB 0 01/29/25 107,92 -0,37 8,74 0,34 Unsecured N RU RUB -/-/- 2,04 07.02.2018 -

RFLB 6 1/2 11/24/21 97,29 0,30 7,51 2,89 Unsecured Y RU RUB BBB-/BBB-/Ba1 0,87 29.11.2017 -

RFLB 8.386 09/05/29 103,00 0,98 7,21 7,33 Unsecured Y RU RUB BBB-/BBB-/Ba1 0,64 19.09.2018 -

RFLB 7.6 04/14/21 101,20 0,25 7,39 3,13 Unsecured N RU RUB BBB-/BBB-/Ba1 0,00 18.04.2018 -

RFLB 0 10/31/18 99,00 -0,90 3,85 0,03 Unsecured Y RU RUB BBB-/BBB-/Ba1 6,14 01.11.2017 -

RFLB 0 12/27/17 100,42 -0,04 8,22 0,18 Unsecured N RU RUB -/-/- 3,21 27.12.2017 -

RFLB 6.88 07/15/15 - - - - Unsecured N RU RUB NR/NR/WR 0,00 - -

ОФЗ с плавающим купоном

RFLB 0 01/29/20 103,74 -0,48 8,19 0,29 Unsecured N RU RUB -/-/- 2,20 31.01.2018 -

RFLB 0 12/27/17 100,42 -0,04 8,22 0,18 Unsecured N RU RUB -/-/- 3,21 27.12.2017 -

RFLB 0 01/29/25 107,92 -0,37 8,74 0,34 Unsecured N RU RUB -/-/- 2,04 07.02.2018 -

RFLB 0 10/31/18 99,00 -0,90 3,85 0,03 Unsecured Y RU RUB BBB-/BBB-/Ba1 6,14 01.11.2017 -

RFLB 0 03/03/27 111,00 -0,71 8,57 0,44 Unsecured N RU RUB -/-/- 1,00 14.03.2018 -

RFLB 0 05/05/32 115,40 -0,86 8,66 0,33 Unsecured N RU RUB -/-/- 4,60 22.11.2017 -

RFLB 0 12/06/34 116,00 -0,77 8,80 0,33 Unsecured N RU RUB -/-/- 3,47 27.12.2017 -

RFLB 0 10/03/29 113,00 -0,32 8,66 0,54 Unsecured N RU RUB -/-/- 0,00 18.04.2018 -
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