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FIXED vs FLOATER

BapaHunkoB Anekceu




Ba)XHbl HEe TONbKO

YTto BbiroaHee ceroaHA? Knaccnuyeckue OMAAHUA NO
TpaekTopuu KC Ho n
obaunrauumn B oxxmaaHmm cHmxKeHma KC naum KPeAUTHbIN cnipep!

dnoarepnbi? NMpumep:

15.06.2026 noraweHue 11.02.2027 norawieHue 23.09.2027 noraweHue
Mdur 0.91 Mdur 1.54
¥ MTC 1P-28 [MB OP: T+: ... [= |[3][%] (% MTC 1P-14 [MB ©P: T+:... [= |[B1][3¢] (% MTC 2P-05 KC+1.33M 0... [=| [0 |[3¢]
LleHa  KonwuecteJoxogHCEOR | ~ Llena  Konuyects/loxogH(CBOI ~ LUeHa  KonwdectedoxogHiCEOR | ~
101.06 1 22.91 82.00 280 18.87 94 60 200
100.98 100 2299 81.99 50 18.88 94 59 22
100.97 60 23.00 81.90 4 18.95 94 58 14
100.80 1 2318 81.48 50 19.28 94 56 1
100.78 1 2321 8126 1 1946 94 50 316
100.70 62 2330 a81.25 24 1947 Q4 49 a0
100.63 1 2337 81.24 1 19.47 g4 48 ! 10!
10060 34174 2340 81.20 13 1951 94 47 36
100 59 32342 | | 81.19 {1951 | | 9440 5801 ]
10055 50| 23.46 81.14 !{ 1955 94 27 51
10052 10 2349 81.06 1 19.62 94 26 28
100.51 17 23.50 81.05 100 1963 94 25 70
100.40 60 2362 81.04 16119.63 9422 3
100.35 30 2368 80.84 16 18.79 94 16 1
10034 13 2369 80.83 11 19.80 94 11 (4] I
10032 1 231 80.82 25 19.81 9410 (5}
10030 444 2373 8062 21 19.97 94 .09 5
1
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Yto 6yaeT ¢ aeHeXXHbIMm noToKkom dpnoartepa
MTC 2P5 npu pa3Hbix cueHapuax KC?

Bce pacuetbl oT odpepa B ctaKaHe 94.40
CueHapuin 2

RUODDA1083W0 LieHa
1. KC =21 po 09.27 MTC 2P-05 94.40% SPREAD (co 4.78%
— 0,
YTM MTC 2P5 = 29.96% CPN spread 1.30% KCcomp 17.41%
farannatexa  pynow YTM 22.19%
2. KC HauMHaeT cCHMUXaTbCA BO a _
pordos KC
BTOpPOU NO/Z1I0OBUHE roAaa, 21% 26.02.2025  -37.88 -544  -981.88
AOCTMraeT 14 B 26 rop‘y 21% 27.03.2025 55.60 55.60
(nporHo3 B KOTUPOBKaX 19% 26.06.2025 55.60 55.60
18% 25.09.2025 50.61 50.61
CNdU Ha 25.02.25)
o 16% 25.12.2025 4517 48.12
YTM MTC 2P5 = 22.19% ) '
15% 26.03.2026 43.13 43.13
14% 25.06.2026 40.64 40.64
3. Kakasa tpaektopua KC 14% 24.09.2026  38.15 38.15
penaetr YTM MTC 2P5 = 14% 24.12.2026 38.15 38.15
19.54%, uTO 3KBUBANNCHTHO 14% 2-03.2027 3815 3815
* 0 14% 24.06.2027 38.15 38.15
¢ukcy 1P14? 14% 23.09.2027 38.15 1000 1038.15
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Ba)XHbl HEe TONbKO
OXXUAaHUA no

TpaeKktopuu KC HO u

KpeauTHbi cnpepa!

CueHapwuin 3

RUOODATD83WO

MTC 2P-05
CPN spread
JlaTta nnatemxa

nporwos ke [I12612.2004
21% 26.02.2025
21% 27.03.2025
19% 26.06.2025
17% 25.09.2025
15% 25.12.2025
13% 26.03.2026
11% 25.06.2026
10% 24.09.2026
10% 24.12.2026
9% 25.03.2027
9% 24.06.2027
9% 23.09.2027

Llena
94.40% SPREAD (co 4.93%

1.30% KCcomp 14.60%

Kynow YTM 19.54%
-37.88 -944 -981.88
55.60 55.60
35.60 25.60
50.61 50.61
45.62 45.62
40.64 a0.64
35.65 35.65
30.67 30.67
28.17 28.17
28.17 28.17
25.68 25.68
23.68 1000 1025.68




BoiBoa: dnotaep 2P5 Bbirnagut nyywe
dukca 1P14 B TeKyWnX OXXUgaemblix
cueHapuax cHuXeHua KC 3a cueT BbICOKOro
KpeauTHOro cnpeaa 3a/10XKeHHOro B
KOTUPOBKaX

1P28 60onee apgeKkBaTeH C TOUYKU 3peHUs
A0XOA4HOCTWN, HO NOracUTCA paHblLue
3HAYMMOTO CHUKEHUA CTAaBOK U PUCK
PEUHBECTUPOBAHUA CPABHUM C PUCKOM
CHUXXEeHUA CTaBKu BO ¢paioatepe

s 2ol




	Слайд 1, FIXED vs FLOATER  Баранчиков Алексей
	Слайд 2, Что выгоднее сегодня? Классические облигации в ожидании снижения КС или флоатеры? Пример:
	Слайд 3, Что будет с денежным потоком флоатера МТС 2Р5 при разных сценариях КС?  Все расчеты от офера в стакане 94.40
	Слайд 4, Вывод: флотаер 2Р5 выглядит лучше фикса 1Р14 в текущих ожидаемых сценариях снижения КС за счет высокого кредитного спреда заложенного в котировках  1Р28 более адекватен с точки зрения доходности, но погасится раньше значимого снижения ставок и ри

