
5 июл 4 июл 3 июл 30 июн 29 июн
USD/RUR (ЦБ) 26,8397 26,8735 26,9423 27,0789 27,0611
EUR/USD 1,2719 1,2793 1,2795 1,2786 1,2660

5,5% 6,4% LIBOR 3 мес,
USD, % 5,4888 5,4856 5,4800 5,4806 5,5081

(за 1кв06г.) (за 05г.) URALS ($/барр.)     68,03 68,52 69,29 68,55 68,37
Инфляция (ИПЦ) 0,5% 5,9% Золото ($/тр.унц.) 623,00 622,00 622,95 613,50 589,25

май-06 к дек-2005
Денежная база    
(млрд. руб.)                 

2510,2 1644,6

(26.06.06) (27.12.04)
ЗВР ЦБ 247,2 120,7 
 (млрд. $)                     (23.06.06) (24.12.04)

Новости

       ВВП 
(к тому же периоду 
прошлого года)

Госдума приняла закон о введении биржевых облигаций. Депутаты одобрили изменения в закон 
"О рынке ценных бумаг" и ряд других законодательных актов РФ. Документ вводит в законодательство новое понятие -
биржевая облигация, тем самым, увеличивая перечень инвестиционных инструментов на рынке ценных бумаг. 
Госдума приняла в первом чтении законопроект о налоговой амнистии. Законопроект "Об 
упрощенном порядке декларирования доходов физическими лицами" внесен в нижнюю палату правительством РФ и
предоставляет возможность задекларировать доходы, с которых ранее налоги уплачены не были. Для этого налогопла-
тельщик должен внести установленный декларационный платеж в размере 13% от суммы, указанной в декларации. Под
этот упрощенный порядок декларирования подпадают доходы, полученные до 1 января 2005 г. Ограничения по мини-
мальным и максимальным суммам декларируемых денежных средств, а также видам валют не устанавливаются. 
Госдума приняла поправки в антитеррористическое законодательство и вернула конфи-
скацию имущества. Закон вносит изменения в Уголовно-процессуальный кодекс (УПК) РФ, согласующие его с новой
статьей Уголовного кодекса о конфискации. Согласно этой статье, устанавливается конфискация денег, ценностей и ино-
го имущества, полученных преступным путем, используемых или предназначенных для финансирования терроризма и
служащего средством совершения преступления. Также в УПК закрепляется норма, согласно которой такое имущество в
неотложных случаях подлежит аресту на основании постановления следователя без получения судебного решения. 
Реальная рублевая доходность всех годовых банковских депозитов по итогам 1-го полугодия 2006 г. оста-
лась отрицательной. В наилучшем положении оказались владельцы годовых рублевых вкладов, покупательная способ-
ность которых за январь-июнь снизилась всего на 1,4% в то время как вклады в евро и долларах потеряли 3,5% и 8,56%
соответственно. Такие данные приводит Центр макроэкономических исследований компании БДО Юникон. Наиболее 
высокую реальную рублевую доходность показали вложения в недвижимость. Благодаря росту цен на рынке недвижимо-
сти в течение первой половины 2006 г. она составила 29,4%. Доходность ПИФов отличалась большой вариативностью в 
зависимости от их вида и выбранной управляющей компании. Границы реальной рублевой доходности для ПИФов по 
итогам полугодия составили от -6,35 до 32,8% для фондов смешанных инвестиций; от -18,2 до 49,5% для фондов акций и 
от -13,8 до 3,2% для фондов облигаций. 
Внешторгбанк и одна из крупнейших страховых компаний РФ РОСНО завершили создание совместного предпри-
ятия  - страховой компании ВТБ-РОСНО. Компания с уставным капиталом в размере 435,5 млн. руб. будет принадлежать 
на 50,01% РОСНО и на  49,99% ВТБ и предоставлять все виды страховых услуг, кроме  страхования жизни. 
Сбербанк: ФАС РФ добилась выплаты штрафа в 5 млн. руб. от Сбербанка РФ. Сбербанк наказан за нарушения зако-
нодательства о  конкуренции на рынке финансовых услуг по требованию Ульяновского управления антимонопольной 
службы. Претензии к банку заключались в том, что он представил в  ФАС сведения о заключении ряда соглашений об 
обслуживании  компаний и кредитовании их сотрудников позже положенного  срока и не в полном объеме. 
ГидроОГК: Ставка первого купона по дебютному выпуску облигаций ОАО "УК "ГидроОГК" определена на конкурсе в 
ходе размещения в 8.1% годовых. Срок обращения облигаций - пять лет. По ценным бумагам предусмотрена выплата
полугодового купона. Ставки второго-десятого купонов равны ставке первого. 
ООО "Группа ЛСР" /г. Санкт-Петербург/ приняло решение о реорганизации ООО в форме преобразования в ОАО 
"Группа ЛСР".  Кроме того, Группа ЛСР выставила оферту на приобретение своих облигаций на 11 августа 2006 г. 
ОАО "Мобильные ТелеСистемы" погасило кредит банка HSBC в размере $100 млн. в апреле 2006 г. Кре-
дитное соглашение было заключено в январе 2006 г. Процентная ставка составила Libor + 0,75%, комиссия за организа-
цию сделки в размере $0,6 млн. также была выплачена. 
Магнитогорский меткомбинат (ММК) отказался от размещения 2% акций на бирже из-за неблагоприятной 
конъюнктуры рынка  и вернется к этой теме после стабилизации на фондовом  рынке. Целью размещения были увеличе-
ние  ликвидности акций Магнитки, рост количества акций в  свободном обращении и формирование кредитной истории 
компании. Решение о переносе сроков размещения было принято из-за неблагоприятной конъюнктуры рынка. 
Консолидированная чистая прибыль группы "Связьинвест" в 2005 г. по МСФО выросла на 
13,8% - до 13,639 млрд. руб. Выручка Связьинвеста в 2005 г. увеличилась на 15,7% - до 185,179 млрд. руб. Прибыль от 
основной деятельности компании составила 31,152 млрд. руб., что на 34% больше показателя 2004 г. Активы компании в 
2005 г. по неаудированной отчетности по МСФО составили 347,233 млрд. руб., увеличившись на 10,5% по сравнению с 
аналогичным показателем 2004 г. Собственный капитал группы вырос на 4,8% - до 167,572 млрд. руб. Обязательства 
группы "Связьинвест" в 2005 г. по МСФО составили 179,661 млрд. руб., что на 16,3% больше показателя 2004 г. 
Чистая прибыль ОАО "Верофарм" в I квартале 2006 г., увеличилась на 12,5% по сравнению с аналогич-
ным периодом 2005 г. и составила $3,1 млн. Консолидированные продажи ОАО "Верофарм" в январе-марте 2006 г. вы-
росли на 31,8% - до $19,7 млн. Рост продаж обеспечен обновленным портфелем рецептурных препаратов, производство 
которых было начато в 2004-2005 гг. 
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Валютный и денежный  рынки            
05 июл 04 июл 03 июл 30 июн 29 июн

Ставка рефинансир.  ЦБ                                              % год 11,5
Остатки  КО в ЦБ                                                           млрд. р. 453,5 453,9 430,7 388,3 334,5
Депозиты КО в ЦБ млрд. р. 139,5 121 108 125,6 134,1
MIBOR 1 день % год 2,3 2,67 4,84 5,34 5,48
ЕТС (today, USD)                                                            руб. 26,9050 26,8990 26,8990 26,9400 27,1030
ETC (today, EUR)                                                            руб. 34,3500 34,4100 34,3600 34,2499 33,9800
Расчет. кросс-курс EUR/USD по ЕТС 1,277 1,279 1,277 1,271 1,254

Динамика курса евро к доллару

Динамика курса рубль-доллар на ММВБ 

Динамика остатков и депозитов КО в ЦБ
с мая 2005 г. по июль 2006 г.

12  (с 26.12.05 по 25.06.06)

Международный валютный рынок  Вчера торги несколько ожи-
вились в связи с появлением игроков из США. Ситуация в течение 
торговых сессий складывалась в пользу доллара, который подрос
против всех основных мировых валют.  Евродоллар упал до 1,2730 
с отметок  1,2768-1,2820, на которых он торговался во вторник,
фунт просел до 1,8357 с уровней 1,8410-1,8450, франк снизился до 
1,2310 с 1,2240-1,2250, а йена торговалась в диапазоне 115,40-
115,60  уйдя от вторничных значений  114,36-114,78.  
• Главной причиной роста доллара стали данные частного агенства
ADP, согласно которым в июне количество новых рабочих мест в
частном секторе в июне возросло на 368 тыс. с 120 тыс. в мае. За-
мученные сохраняющейся неопределенностью в дальнейшей поли-
тике ФРС США игроки решили, что эти данные – признак улучшения
на рынке труда. Консенсус-прогноз по pay-rolls увеличился до 185 
тыс. А устойчивость рынка труда означает сохранение устойчивости 
экономики, что в условиях растущей инфляции оправдывает даль-
нейшее  ужесточение денежно-кредитной политики.  
• Йена чувствовала себя хуже рынка на фоне разгорающегося об-
суждения запуска ракет Северной Кореей. Это только увеличило
недооцененность японской валюты, и темпы ее роста могут ока-
заться выше ожиданий, если Банк Японии на следующей неделе
действительно повысит ставку. Выступавший вчера глава
BOJ Фукуи ничего о ставках не сказал, но отметил, что динамика 
потребительских цен остается позитивной. Это означает, что уве-
личение ставки 13-14 июля уже не выглядит совсем уж невероят-
ным. Поэтому йена, которая с начала года выросла всего на 2,14%,
в то время как европейские валюты прибавили 6-7%, имеет апсайд
в 4-5% в краткосрочной перспективе. Ожидаемые уровни 105-110.  
• Сегодня заседают ЕЦБ и Банк Англии. От второго сюрпризов по-
прежнему не ожидается, а вот первый может что-нибудь преподне-
сти. С одной стороны, большинство ожидает, что ставка будет ос-
тавлена без изменений. С другой стороны, агрессивная риторика
Трише в последние месяцы о возможном ускорении роста ставок и
усиление инфляционных ожиданий на фоне роста цен на нефть, а
также устраивающий ЕЦБ курс евродоллара, могут способствовать
тому, что в заявлении ЕЦБ будет сказано об увеличении ставки в
августе и в дальнейшем. Если это подтвердится, то в ближайшее
время евродоллар может вырасти до 1,29-1,2990, фунт до 1,85-
1,87, а франк до 1,2170-1,1980. Отсутствие уверенности рынков в 
дальнейших действиях ЕЦБ будет стоить ЕВРО снижения до 1,25,
франк может упасть до 1,28, а фунт – до 1,78.  
Внутренний валютный и денежный рынок  Ликвидность остается 
высокой, а депозиты в ЦБ сокращаться перестали на фоне стаби-
лизации на внешних рынках. Ставки по МБК колеблются на уровне
0,5-1,75%. Потребность в интервенциях отсутствует, поэтому объе-
мы торгов на валютном рынке остаются невысокими. Рубль вчера 
немного снизился вслед за евродолларом: котировки к американ-
ской валюте выросли до 26,91. Пропорционально заданной корзине
рубль вырос к ЕВРО до 34,3050. Вчерашнее выступление
С.Игнатьева подтвердило, что финансовые власти довольно опти-
мистично настроены по отношению к инфляции, борьба с инфляци-
ей через резкий рост рубля к доллару по-прежнему считается не-
приемлемой. Поскольку С.Игнатьев не указал, что ЦБ считает наи-
более опасным для роста: снижение прибыли экспортеров, или 
удорожание импорта оборудования, то по-прежнему можно только 
гадать, регулированию курса к ЕВРО или к доллару будет отдан
приоритет. Пока в приоритете ЕВРО, и соответственно ЦБ реваль-
вирует корзину при резком росте евродоллара. Мы опасаемся, что
приоритеты могут измениться при приближении рубль-доллар к 
26,5-26,7. В краткосрочной перспективе все зависит от ЕЦБ: мы 
ожидаем, что рубль-доллар вернется к  27, если ужесточение моне-
тарной политики в Еврозоне будет быстрым, и рост рубля до 26,8-
26,7 в противном случае.          
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05 июл 04 июл 03 июл 30 июн 29 июн
% год 5,23 5,16 5,15 5,14 5,20
% год 6,45 6,35 6,37 6,42 6,46

млрд. руб. 803,46 803,46 803,46 803,46 803,46
млрд. руб. 794,2 794,2 793,67 791,43 791,86
млн. руб. 443,01 336,50 97,98 2570,56 6146,25

млрд. руб. 5,00 3,45 1,00 0,00 0,00
млрд. руб. 5,62 7,40 11,51 18,63 18,29

100,57 100,62 100,70 100,80 100,61

Газпром 18.01.07 6,09 25.04.07 6,53
ВТБ 19.03.09 6,29 11.12.08 6,42
ТНК  28.11.06 4,93 06.11.07 6,84

Внутренний рынок облигаций                       

YTM (%)Эмитент Дата 
погаш.

YTM 
(%)

Дата 
погаш.

RUR USD
Доходность облигаций первого эшелона 

Торги  в секции госбумаг  на ММВБ                               
Первичные размещения негос. сектора облигаций 
Вторичные торги  негос. сектора облигаций
Индекс корп. обл ММВБ

10-летние гособлигации США (дох-сть закрытия)
Доходность Россия-30
Объем рынка  ОФЗ по номиналу
Капитализация рынка ОФЗ

517,49
468,98

356,83
342,14

298,89
285,48

198,78
170,21

150,50
136,50

Лукойл2обл
Мос.обл.6в

ФСК ЕЭС-03
РЖД-03обл
РЖД-07обл

ГАЗПРОМ А6
МГор38-об
МГор39-об
ЦентрТел-4
ФСК ЕЭС-02

Лидеры по объему торгов, млн.руб.

-2,68
-1,08
-0,97
-0,87
-0,80

0,61
0,77
1,08
2,15
4,11

-3,00 -2,00 -1,00 0,00 1,00 2,00 3,00 4,00 5,00

Изменение цены, %

КОМИ 8в об
Искитим-01
Волгогр 01

НижЛенИнв2
ЮТэйр-Ф 01
РусьБанк-1
Мособлгаз1
КостромОб4
СамарОбл 2
НОМОС 6в

Лидеры и аутсайдеры рынка 

в июне. Как и ожидалось, развивающиеся рынки оставались
относительно стабильными: спрэд по индексу EMBI сократился 
на 1 п. до 213 п., хотя проблемы с запусками ракет КНДР напу-
гали инвесторов. Россия выглядела немного хуже EM: доход-
ность по суверенным евробондам подросла на 4-5 б.п., а спрэд 
российского сегмента по EMBI расширился на 1 п. до 121. Это 
было связано в т.ч. и с обзором S&P, которое заявило, что низ-
кий уровень внешнего долга РФ уже включен в рейтинги, а
дальнейшее повышение зависит от того, как РФ сумеет бороть-
ся с признаками голландской болезни. Мы ожидаем, что в даль-
нейшем евробонды РФ будут двигаться наравне с рынком, а в
случае возобновление волны оттока капитала c EM  на фоне 
роста ставок в развитых странах, российские бонды будут луч-
ше рынка, поскольку пока мы одни из лучших по макроэкономи-
ческой стабильности. Для рублевых бондов негативом стало не
только снижение евробондов, но и локальное проседание рубля 
к доллару, поэтому, несмотря на высокую рублевую ликвид-
ность, рублевые рынки снижались.   
Рынок ОФЗ-ОБР Доходность длинных ОФЗ вчера выросла в 
пределах 1 б.п. Кривые ОФЗ и евробондов вновь пересеклись, а 
спрэд между ОФЗ 46018 и Россией-30 сузился до 35 б.п. Мы
полагаем, что если евробонды РФ продолжат снижаться, то 
рост доходности ОФЗ ускорится и доходность по длинным бу-
магам будет возвращаться к уровням конца июня: для 46017 –
6,84-6,86%, для 46018 – 6,93-6,97%, для 46020 – 7,07-7,09%. 
Дох-ти к погашению: в 2006-2007 гг. – 4,79-5,90%, в 2008-2010 
гг. – 6,21-6,51%, 2011-2036 гг. – 6,61-7,33%. 
Рынок негосударственных облигаций однозначно мог бы 
получить «золотую медаль» по снижению среди долговых рын-
ков с российским риском. Почти 70% торговавшихся выпусков
снизились в цене. Все бумаги, вошедшие в 10-ку лидеров по 
объемам торгов, представляли 1 эшелон и Москву, и показали
снижение в пределах 10-52 б.п. Ликвидность остается не очень 
высокой, поэтому даже небольшое предложение проваливает
рынок: это характерно, не только для 2 эшелона, но и для 2, где
например СибирьТел6 снизился в цене на 41 б.п. на объеме 
всего в 20 млн. руб.  
• Сроки начала восстановления рублевого рынка после ожи-
даемого провала зависят от того, насколько болезненно EM
воспримут рост ставок в Европе и Японии. Внутренние факторы 
пока не действуют, поскольку уровень ставок по-прежнему от-
рицательный. Если политика ЕЦБ и BOJ будет консервативной, 
то роста можно ждать осенью, если агрессивной, то рост отло-
жится до 2007 года.  
• Мы по-прежнему ожидаем возобновления устойчивой тен-
денции к снижению рынка и рекомендуем воздерживаться от 
вложений в бумаги 1 эшелона, Москвы и области на вторичном 
рынке. Судя по размещению ГидроОГК, которая дала инвесто-
рам премию к справедливой доходности 6-10 б.п., первичные 
размещения – самый интересный сейчас сегмент для спекуля-
тивных вложений. Пока можно держать самые длинные выпуски 
2 эшелона типа ВБД2 и ЧТПЗ1, однако рекомендуем инвесто-
рам внимательно следить за длинными ОФЗ: если доходность 
ОФЗ 46020 вырастет выше 7,1-7,12%, то из длинного 2 эшелона 
нужно спекулятивно выходить, поскольку они не выдержат ус-
тойчивого подъема длинного сегмента кривой базовых активов. 
В недооцененные фундаментально выпуски стоит входить на 
срок не менее полугода, поскольку они будут снижаться нарав-
не с рынком.      
    

 Как и ожидалось, вчера долговые рынки слабо
снижались. Для базовых активов поводом для
этого послужила информация из доклада ADP, 
согласно которому в июне количество новых 
рабочих мест в частном секторе в июне воз-
росло на 368 тыс. Обычно эти данные имеют
корреляцию c pay-rolls, а рост последних озна-
чает увеличение надежд на продолжение рос-
та ставок в США. На этом фоне доходность
UST подскочила на 7-10 б.п., немного потащив
за собой и европейские бумаги, которые при-
бавили 3-4 б.п. Японским 10-летним бондам 
удалось было пробить уровень в 2%, однако
закрепиться на нем они так и не смогли, по-
скольку в своем выступлении глава BOJ Фукуи
вновь не намекнул, когда же будет повышена
ставка. В этих условиях без внимания остался 
резкий рост индекса деловых настроений Япо-
нии 
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Кол-во 
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Объем торгов на 
ММВБ

Объем рынка по 
номиналу

Объем рынка по 
текущим ценам

Кол-во вып в 
обращении

Выпуски, с 
которыми 
совершалис
ь сделки

% год. % Шт. руб. руб. руб. Шт. Шт.

Всего -0,15 941 5 602 723 412 728 447 068 000 732 690 954 853 397 185
Москва 6,37 -0,40 22 433 797 326 67 079 905 000 72 098 416 845 13 4
Прочие РМОВ 7,62 -0,25 134 789 887 261 107 600 000 000 113 968 025 000 76 35
Корпоративные 8,67 -0,11 785 4 379 038 826 553 767 163 000 546 624 513 008 308 146
В т.ч. по эшелонам
1 эшелон 6,80 -0,20 324 2 242 496 627 131 000 000 000 131 684 600 000 19 14
2 эшелон 8,28 0,00 453 1 101 631 119 192 852 595 000 189 804 716 552 83 38
3 эшелон 10,08 -0,02 813 1 034 911 080 229 914 568 000 225 135 196 456 206 94
В т.ч. по отраслям
Банки 7,63 0,14 132 391 158 170 112 025 000 000 107 140 572 500 49 15
Телеком 8,58 -0,02 244 583 732 079 61 852 595 000 63 005 682 552 29 19
Машиностроение 9,65 -0,07 88 65 029 037 47 300 000 000 47 584 760 000 30 11
Металлургия 8,30 0,03 113 104 790 604 51 080 000 000 48 905 534 000 24 7
ТЭК 7,83 -0,18 315 1 670 300 198 78 700 000 000 79 325 350 000 22 14
Химия и нефтехимия 9,59 0,01 5 16 929 197 13 250 000 000 13 446 650 000 10 3
Лесная и целл.-бум. 11,14 0,00 16 12 196 229 5 100 000 000 5 129 250 000 7 3
Потребит.рынок 10,65 -0,06 379 516 662 615 77 393 105 000 75 622 674 550 72 39
Ипотека и 
строительство 7,74 -0,02 83 141 404 039 27 540 000 000 26 855 290 000 20 9

Изменения цен, объемы торгов  и текущая доходность негосударственных облигаций   
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5 июл 4 июл 3 июл 30 июн 29 июн
1 501,28 1 539,52 1 512,04 1 494,63 1 447,92

40,78 31,89 35,72 60,50 52,43
11 151,82 11 228,02 11 228,02 11 150,22 11 190,80

1 553,95 1 586,25 1 586,25 1 575,23 1 585,56
15 523,94 15 638,50 15 571,62 15 505,18 15 121,15

Рынок акций                     

Индекс РТС, *)
Объем торгов на ММВБ (млрд. руб.)                      

*)  По данным РТС
    (www.rts.ru)

DJIA                                                           
NASDAQ   100                                                       
Nikkei

50
60
70
80
90

100
110
120
130
140
150
160
170

31 мар 30 апр 31 май 30 июн
Лукойл Газпром Сургнфгз
НорНикель РАО ЕЭС Татнефть
Ростелеком RTSI Сбербанк

31-03-06 :: 100

Сравнение динамики RTSI и
 цен ликвидных акций, *)

• Рынок российских акций в среду показал снижение котировок
по большинству ликвидных ценных бумаг на фоне повысив-
шихся, но остающихся на невысоком уровне оборотов торгов.
По итогам дня индекс РТС RTSI *) снизился на 2,48% по срав-
нению с закрытием предыдущего торгового дня. Наибольшее
негативное влияние на индекс RTSI оказало падение цен на
акции Газпрома, Лукойла, НорНикеля и Сбербанка. 
• Понижательная динамика российского рынка акций вчера 
была вызвана падением ведущих мировых индексов рынков 
акций, обусловленного желанием инвесторов зафиксировать 
прибыль на фоне выросших геополитических рисков. Демон-
стративный запуск Северной Кореей ракет, включая способ-
ную достичь Аляски баллистическую, в День Независимости 
США создал в мире новый очаг напряженности. Обеспокоен-
ность инвесторов вызывает растущая вероятность вооружен-
ного конфликта в Азии - самого быстрорастущего экономиче-
ского региона. Ожидания повышения Банком Японии процент-
ных ставок и предстоящее сегодня заседание Европейского 
центрального банка, на котором ставки также могут быть по-
вышены (с небольшой вероятностью), вызвало падение ве-
дущих мировых рынков акций. Выросшие на фоне усиления 
геополитической напряженности цены на сырьевых рынках 
вчера оказали поддержку акциям российских сырьевых хол-
дингов, падение котировок которых могло бы быть более зна-
чительным, если бы не рост цен на нефть и металлы. 
• Цены на нефтяные фьючерсы вчера в США установили но-
вый исторический максимум из-за высокого спроса, связанно-
го с возникшей напряженностью вокруг Северной Кореи и 
продолжающихся трений вокруг иранской ядерной програм-
мы. Запад требует от Ирана скорейшего ответа на сформули-
рованные им предложения, тогда как Иран явно тянет время.
Сегодня нефтяной рынок будет ждать выхода в 18.30 мск
данных о запасах энергоносителей в США на минувшей неде-
ле. Рынок ожидает, сокращения запасов нефти - на 1,9 млн.
баррелей, а запасов бензина - на 1,1 млн. баррелей. Рост 
нефтяных цен вчера стал причиной повышений котировок ак-
ций американских нефтегигантов – Exxon и Conoco, несмотря 
на единодушное снижение ведущих индексов рынка акций 
США. Мы полагаем, что сегодня акции российских “нефтяных 
фишек” также предпримут попытку роста. 
• Важным событием для российского телекоммуникационного 
сектора вчера стало принятие Госдумой РФ в первом чтении 
поправок в закон о связи и закон о размещении заказов для 
госнужд. Это было сделано для гарантий обеспечения связью 
силовых ведомств и правоохранительных органов и, фактиче-
ски, стало первым реальным шагом для снятия законодате-
лями препятствий  приватизации Связьинвеста. Отсутствие 
гарантий бесперебойной связи силовым структурам в случае 
приватизации Связьинвеста до сих пор служило препятствием
неоднократно переносившейся продаже госпакета из 75% ми-
нус одной акции Связьинвеста. Мы думаем, что окончатель-
ное принятие законодательных поправок, необходимых для 
приватизации Связьинвеста состоится осенью 2006 г., а сама 
приватизация состоится не ранее 4 кв. 2006 года. Мы рассчи-
тываем на рост цен акций российских межрегиональных ком-
паний связи (МРК) и считаем подавляющее большинство из 
них недооцененными по фундаментальным показателям. 
• Рост цен на товарных рынках в первой половине торгов под-
толкнет цены на акции российских сырьевых холдингов вверх. 
Решение по ставкам и комментарий ЕЦБ, а также данные по 
запасам нефти могут вызвать рост рыночной волатильности. 
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Календарь  событий (время московское) 
 
3/07/2006 Понедельник 
• 03:50 Япония: Отчет Банка Японии Танкан за 2 квартал  Прогноз -  21  
• 05:30 Австралия: Одобренные заявки на строительство за май  
• 05:30 Австралия: Розничные продажи за май  
• 11:30 Швеция: Публикация протоколов заседания центрального банка Швеции Riksbank от 19 июня. 
• 11:55 Германия: Индекс деловой активности в производственном секторе за июнь  
• 12:00 Еврозона: Индекс деловой активности в производственном секторе за июнь  
• 12:30 Великобритания: Индекс деловой активности в производственном секторе за июнь  
• 18:00 США: Расходы на строительство за май  Прогноз -  0.2%  
• 18:00 США: Индекс постепенного разгона инфляции за июнь  Прогноз -  74.5  
• 18:00 США: Индекс деловой активности в производственном секторе за июнь  Прогноз -  55.0  
• Объявление об аукционе Минфина США 4-Week Bill 
• Аукционы Минфина США 3-Month Bill и 6-Month Bill 
• Годовое собрание акционеров Енисейское открытое акционерное общество по разведке и добыче нефти и 

газа 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Уралхимпласт" 
• Выплата купона  Башкирэнерго, 3 [Облигации] Ставка купона - 8.3 % Размер купона (RUR) - 20.47 

Объем - 1 500 000 000 / RUR Номинал - 1000 Оценочная сумма выплаты - 30 705 000  
• Размещение  Абсолют Банк, 2 [Облигации] Объем - 1 000 000 000 / RUR  Номинал - 1000  
• Размещение  Воронежская область, 34003 [Облигации] Объем - 500 000 000 / RUR Номинал - 1000 

 
4/07/2006 Вторник 
• 13:00 Еврозона: Уровень безработицы за май  
• 13:00 Еврозона: Индекс производственных цен за май  
• США: День Независимости 
• Собрание акционеров ЗАО "Киевстар" 
• Годовое собрание акционеров ОАО "Группа компаний ОРЕТЕКС" 
• Выплата купона  Ярославская обл, 25002 [Облигации] Ставка купона - 13.28 % Размер купона (RUR) - 33.11 

Объем - 1 000 000 000 / RUR Номинал - 1000 Оценочная сумма выплаты - 33 110 000  
• Выплата купона  ЮСКК, 1 [Облигации] Ставка купона - 14 % Размер купона (RUR) - 69.81 

Объем - 600 000 000 / RUR  Номинал - 1000 Оценочная сумма выплаты - 41 886 000  
• Выплата купона  Пересвет-Инвест, 1 [Облигации] Ставка купона - 17.5 % Размер купона (RUR) - 43.63 

Объем - 200 000 000 / RUR Номинал - 1000 Оценочная сумма выплаты - 8 726 000  
• Выплата купона  Самарская область, 1 [Облигации] Ставка купона - 12 % Размер купона (RUR) - 29.92 

Объем - 2 370 000 000 / RUR Номинал - 1000 Оценочная сумма выплаты - 70 910 400  
• Выплата купона  МаирИнвест, 1 [Облигации] Ставка купона - 12.3 % Размер купона (RUR) - 30.67 

Объем - 500 000 000 / RUR Номинал - 1000 Оценочная сумма выплаты - 15 335 000  
• Погашение  Самарская область, 1 [Облигации] Объем - 2 370 000 000 / RUR Номинал - 1000  
• Размещение  Аптечная сеть 36.6, 1 [Облигации] Объем - 3 000 000 000 / RUR Номинал - 1000  
• Размещение  АЛТАН, 1 [Облигации] Объем - 150 000 000 / RUR Номинал - 1000  
• Размещение  Золото Селигдара, 1 [Облигации] Объем - 300 000 000 / RUR Номинал - 1000 

 
5/07/2006 Среда 
• 03:30 Австралия: Решение по процентной ставке Резервного Банка Австралии 
• 11:55 Германия: Индекс деловой активности в секторе услуг за июнь  
• 12:00 Еврозона: Индекс деловой активности в секторе услуг за июнь  
• 12:30 Великобритания: Индекс деловой активности в секторе услуг за июнь  
• 13:00 Еврозона: Розничные продажи за май  
• 14:00 США: Индекс занятости за июнь  
• 18:00 США: Фабричные заказы за май  Прогноз -  0.0%  
• Великобритания: Индекс доверия потребителей за июнь  
• Аукцион Минфина США 4-Week Bill 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Белгородский цемент" 
• Годовое собрание акционеров ОАО "Редакция газеты "Известия" 
• Годовое собрание акционеров ОАО "Интервудсервис" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Осколцемент" 
• Выплата купона  Хабаровский край, 31005 [Облигации] Ставка купона - 10 % Размер купона (RUR) - 24.93  

Объем - 700 000 000 / RUR Номинал - 1000 Оценочная сумма выплаты - 17 451 000  
• Выплата купона  Хайленд Голд Финанс, 1 [Облигации] Ставка купона - 12 % Размер купона (RUR) - 29.92 

Объем - 750 000 000 / RUR Номинал - 1000 Оценочная сумма выплаты - 22 440 000  
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• Выплата купона  УБРиР-финанс, 1 [Облигации] Ставка купона - 12.5 % Размер купона (RUR) - 62.33 
Объем - 500 000 000 / RUR Номинал - 1000 Оценочная сумма выплаты - 31 165 000  

• Выплата купона  Омела Холдинг, 1 [Облигации] Ставка купона - 18 % Размер купона (RUR) - 44.88 
Объем - 50 000 000 / RUR Номинал - 1000 Оценочная сумма выплаты - 2 244 000  

• Выплата купона  Центральный телеграф, 3 [Облигации] Ставка купона - 9.75 % Размер купона (RUR) - 24.31 
Объем - 700 000 000 / RUR Номинал - 1000 Оценочная сумма выплаты - 17 017 000  

• Выплата купона  Северо-Западный Телеком, 2 [Облигации] Ставка купона - 7.5 % Размер купона (RUR) - 18.7 
Объем - 1 500 000 000 / RUR Номинал - 1000 Оценочная сумма выплаты - 28 050 000  

• Выплата купона  Росинтер Ресторантс, 2 [Облигации] Ставка купона - 10 % Размер купона (RUR) - 24.93 
Объем - 400 000 000 / RUR Номинал - 1000 Оценочная сумма выплаты - 9 972 000  

• Погашение  УБРиР-финанс, 1 [Облигации] Объем - 500 000 000 / RUR Номинал - 1000  
• Размещение  УК ГидроОГК, 1 [Облигации] Объем - 5 000 000 000 / RUR Номинал - 1000 

 
6/07/2006 Четверг 
• 03:50 Япония: Денежный агрегат M2+CD's за июнь  
• 03:50 Япония: Банковское кредитование за июнь  
• 09:00 Япония: Индекс опережающих индикаторов за май  Прогноз -  75.0%  
• 12:30 Великобритания: Промышленное производство за май  Прогноз -  +0.2% м/м, -0.7% г/г  
• 12:30 Великобритания: Производство в обрабатывающем секторе промышленности за май  Прогноз -  +0.3% 

м/м, +0.7% г/г  
• 14:00 США: Индекс занятости за июнь  
• 14:00 Германия: Заказы в поизводственном секторе за май  Прогноз -  +0.4% м/м, +12.7% г/г  
• 15:00 США: Индекс количества заявок на ипотечный кредит  за неделю до 1 июля  
• 15:00 Великобритания: Решение по процентной ставке Комитета по денежно-кредитной политике Банка 

Англии Прогноз -  4.50%  
• 15:30 США: Количество запланированных увольнений за июнь  
• 15:45 Еврозона: Решение по процентной ставке ЕЦБ. Прогноз -  2.75%  
• 16:30 Еврозона: Пресс-конференция президента ЕЦБ Ж.-К. Трише. 
• 16:30 Канада: Разрешения на строительство за май  Прогноз -  2.3%  
• 16:30 США: Количество заявок на пособие по безработице  за неделю до 1 июля  
• 17:10 Еврозона: Член Управляющего Совета ЕЦБ Axel Weber открывает конференцию "Проблемы 

финансовой системы" , проводмой Фондом Устойчивости Валютного Курса во Франкфурте. Также в 
конференции участвуют Gertrude Tumpel-Gugerell и Christian Noyer. 

• 18:00 Канада: Индекс деловой активности в производственном секторе- Ivey Purchasing Mgrs Index Прогноз - 
 62.5  

• 18:00 США: Продажи на рынке жилья за май  Прогноз -  -0.6%  
• 18:00 США: Индекс деловой активности в секторе услуг за июнь  Прогноз -  59.0  
• 18:30 США: Запасы природного газа  за неделю до 30 июня  
• 18:30 США: Запасы нефти и нефтепродуктов  за неделю до 30 июня  
• Объявление об аукционах Минфина США 3-Month Bill и 6-Month Bill 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Деревообрабатывающий комбинат №5" 
• Годовое собрание акционеров ОАО "Ессентукские городские электрические сети" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Кавказцемент" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Лианозовский молочный комбинат" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Невьянский цементник" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Вторая генерирующая компания оптового рынка электроэнергии" 
• Выплата купона  Сибирьтелеком, 4 [Облигации] Ставка купона - 12.5 % Размер купона (RUR) - 62.33  

Объем - 2 000 000 000 / RUR Номинал - 1000 Оценочная сумма выплаты - 124 660 000  
• Выплата купона  Сибакадембанк, 1 [Облигации] Ставка купона - 8.75 % Размер купона (RUR) - 21.82 

Объем - 470 000 000 / RUR Номинал - 1000 Оценочная сумма выплаты - 10 255 400  
• Выплата купона  Промтрактор-Финанс, 1 [Облигации] Ставка купона - 10.7 % Размер купона (RUR) - 53.35 

Объем - 1 500 000 000 / RUR Номинал - 1000 Оценочная сумма выплаты - 80 025 000  
• Выплата купона  ИБГ НИКойл, 2006 (LPN) [Еврооблигации] Ставка купона - 8.875 %  

Размер купона (USD) - 44375Объем - 140 000 000 / USD  
• Погашение  Универсам Семья, 1 [Облигации] Объем - 50 000 000 / RUR Номинал - 10000  
• Погашение  ИБГ НИКойл, 2006 (LPN) [Еврооблигации] Объем - 140 000 000 / USD  
• Размещение  УБРиР-финанс, 2 [Облигации] Объем - 1 000 000 000 / RUR Номинал - 1000  
• Размещение  Судостроительный банк, 1 [Облигации] Объем - 1 500 000 000 / RUR Номинал - 1000 

 
7/07/2006 Пятница 
• 09:45 Швейцария: Уровень безработицы за июнь  Прогноз -  3.3%  
• 14:00 Еврозона: Индекс опережающих индикаторов за май  
• 14:00 Германия: Производство в обрабатывающем секторе -Mfg Sector Output 
• 14:00 Германия: Промышленное производство за май  Прогноз -  0.4% м/м, 4.8% г/г  
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• 15:00 Канада: Уровень безработицы за июнь  
• 15:00 Канада: Количество трудоустроенных за июнь  
• 16:30 США: Средняя продолжительностьрабочей недели за июнь  Прогноз -  33.8  
• 16:30 США: Средняя почасовая оплата труда за июнь  Прогноз -  0.3%  
• 16:30 США: Уровень безработицы за июнь  Прогноз -  4.7%  
• 16:30 США: Количество рабочих мест в производственном секторе за июнь  
• 16:30 США: Количество новых рабочих мест вне сельского хозяйства за июнь  Прогноз -   +168 тыс.  
• 23:00 США: Покупка ценных бумаг США по данным Казначейства США за июнь  
• Великобритания: Прирост ВВП по предварительным данным за июнь  
• Акционеры Rambler Media рассмотрят вопрос об увеличении количества членов правления.  
• Акционеры "Роснефти" на внеочередном собрании утвердят соглашение об андеррайтинге. 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Икар" ордена Почета Курганский завод трубопроводной арматуры 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Нефтемаш" 
• Внеочередное собрание акционеров ОАО "Ярославский Электромашиностроительный Завод" 
• Выплата купона  ВБРР, 1 [Облигации] Ставка купона - 10 % Размер купона (RUR) - 24.93 

Объем - 575 000 000 / RUR Номинал - 1000 Оценочная сумма выплаты - 14 334 750  
• Выплата купона  КБ Кедр, 1 [Облигации] Ставка купона - 11 % Размер купона (RUR) - 27.42 

Объем - 450 000 000 / RUR Номинал - 1000 Оценочная сумма выплаты - 12 339 000 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Настоящий информационно-аналитический обзор предоставляется исключительно в информационных целях и не содержит рекомендаций или 
предложений о совершении сделок.  

АКБ «Промсвязьбанк» (ЗАО) уведомляет, что использование представленной информации не обеспечивает защиту от убытков или получение 
прибыли. АКБ «Промсвязьбанк» (ЗАО) не несет ответственности за полноту и точность предоставленной информации, а также последствия её 
использования, и оставляет за собой право пересмотреть ее содержание в любой момент без предварительного уведомления. 
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