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Рынок долга
Рынок долга 2001 — 2011 гг.
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Источник: ЦБ РФ, Cbonds, 
оценки ИК Урса Капитал. 
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8.25%

Денежный рынок 2009 —2011 гг.

• Ставки МБК немного поднялись от своих исторических
минимумов и теперь находятся в «комфортной зоне»;
• До конца года ожидаем увидеть умеренный рост ставки
Mosprime 1 мес. до 4.3 – 4.5%;
• Предпринятые меры по повышению депозитной ставки
ЦБ с 3% до 3.5% поспособствуют замедлению темпов
роста инфляции во 2П2011, что в совокупности с
эффектом высокой базы во 2П2010 даст замедление
инфляции до уровня в районе 8%.

Ситуация на рынкеДенежный рынок
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Источник: ЦБ РФ, оценки ИК Урса Капитал. 



Динамика изменения доходностей 2009 — 2011 гг.

• Рост рублевой ликвидности и снижение ставок 
МБК привели к снижению доходности долговых 
инструментов;

• Рост аппетитов к риску у инвесторов привел к 
сокращению спредов между облигациями из 
индекса IFX-Cbonds и кривой ОФЗ до 60 б.п.

Ситуация на рынкеПроцентные ставки

Источник: ЦБ РФ, Cbonds, оценки ИК Урса Капитал. 
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•Спред при дюрации 1.5 г между кривой ОФЗ и 1 эшелоном– 75 б.п.,  2 эшелоном – 135 б.п. и 3 эшелоном – 280 б.п.;

•Потенциал снижения спредов в 1 и 2 эшелоне минимален;

•Грань между 1 и 2 эшелоном размыта;

•3 эшелон наиболее перспективен  в плане сокращения спредов, но, тем не менее, 
слабо привлекателен  для профессиональных инвесторов.

Ситуация на рынкеТекущие кривые доходностей

Источник: ЦБ РФ, Cbonds, оценки ИК Урса Капитал. 
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Динамика изменения спредов и доходностей 2009 — 2011 гг.

Ситуация на рынкеПроцентные ставки

Источник: ЦБ РФ, Cbonds, оценки ИК Урса Капитал. 
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% годовых на собственный капитал
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