
(окт. 07г.) (к дек 06г.)

(26.11.07) (29.12.06)

(23.11.07) (25.12.06)

(06.12.07) (05.12.07)*) в млрд. руб. на дату

Ключевые индикаторы рынка
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EUR/USD 1,369

4,87 4,87
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Libor $ 3М,%
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5,48 5,90
6,50 6,88ОФЗ'46018,%
5,15 5,73

Тикер 12м max 12м min

3,96 4,70 3,84 5,30 3,84
5 дек 3м max

ВВП ( к тому же периоду 
прошлого года)
Инфляция (Индекс 
потребительских цен)

7,9% 6,7%
(за 1пол.07г.) (за 06 г.)

1,6 9,3

Денежная база
(млрд.руб.)

3816,8 3002,0

Золотовалютные резервы
($, млрд.)

459,6 303,0

78,7
86,3 86,1

Остатки на к/с банков *)
Депозиты банков в ЦБ *)

644,1 709,0

Макроэкономические индикаторы РФ Изменение

Сальдо операций ЦБ РФ *) -72,9 -151,6

1,2%

814,8

156,6

-64,9
0,2

Мировые рынки облигаций  
Доходность 10-летних гособлигаций США (UST’10) в
среду повысилась на 7 б.п. до уровня в 3,96% годовых
на фоне существенного роста ведущих индексов рын-
ка акций США.     См. Стр 3 

Суверенные облигации РФ  
Спрэд доходности индикативного выпуска Россия-30 
(Rus’30) к UST’10 сузился на 8 б.п. до величины в 153
б.п. на фоне роста доходности UST’10 и снижения до-
ходности облигаций Rus’30.   См. Стр 3 

Корпоративные рублевые облигации  
На рынке рублевых корпоративных облигаций в сре-
ду отмечалось преимущественное снижение доход-
ности облигаций во всех эшелонах выпусков. 
      См. Стр 4 

Новости дня  
Банк России опубликовал список выпусков еврообли-
гаций, под обеспечение которых банки смогут при-
влекать рефинансирование.   См. Стр 2 

Календарь событий сегодня: 
Великобритания: Решение по процентной ставке Бан-
ка Англии. 
Еврозона: Решение по процентной ставке ЕЦБ. 
США: Количество заявок на пособие по безработице.
      См. Стр 5 
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События и новости дня 

Макроэкономика и банковская 
cистема 
Инфляция в РФ в ноябре 2007 г. составила 1,2%, со-
общил Росстат. Накопленная инфляция за период с 
начала года составила 10,6%, (в ноябре 2006 г. этот 
показатель составлял 0,6%, за период с начала 2006 
г. - 8,2%). В Москве потребительские цены в ноябре 
выросли на 1% (с начала года - на 9,2%), в Санкт-
Петербурге - на 1,7% (с начала года - на 11,9%). Базо-
вая инфляция в России, исключающая краткосроч-
ные неравномерные изменения цен под влиянием 
отдельных факторов, которые носят административ-
ный, событийный, а также сезонный характер, в но-
ябре 2007 г. составила 1,1%, с начала 2007г. - 10,1%. 
Банк России опубликовал список выпусков еврооб-
лигаций, под обеспечение которых банки смогут 
привлекать рефинансирование. 
Активы Банка России на 1 ноября 2007 г. составили 
11,978 трлн. руб., что на 46% больше, чем в начале 
нынешнего года. При этом объем средств по драго-
ценным металлам за октябрь 2007 г. составил 
325,572 млрд. руб., увеличившись в 5 раз по сравне-
нию с началом года. Объем средств, размещенных у 
нерезидентов, и ценных бумаг иностранных эмитен-
тов составил 10,927 трлн. руб. 
ОПЕК решила сохранить объем добычи нефти без 
изменений, несмотря на призыв стран-
потребителей увеличить объем поставок для сниже-
ния цен. Следующее заседание ОПЕК, в ходе которо-
го картель сможет пересмотреть свою политику, на-
мечено на 1 февраля. 
 

Новости рынка облигаций 
Банк России включил в ломбардный список облига-
ции Иркутской области, банка "Русский стандарт" и 
КМБ-банка и ряд еврооблигаций. 
Минфин РФ вынес на заседание Правительства в 
четверг программу внутренних заимствований на 
2008-2010 гг., которая предусматривает выпуск в 
2008 г. ОФЗ на сумму до 374 млрд. руб. и государст-
венных сберегательных облигаций (ГСО) - до 105 
млрд. руб. В текущем году Минфин выпустил ОФЗ-ПД 
на 86 млрд. руб., ОФЗ-АД на 161 млрд. руб. и ГСО на 
49 млрд. руб. Прирост государственного внутренне-
го долга РФ, выраженного в государственных цен-
ных бумагах, за 2007 г. составит 222,6 млрд. руб. или 
21,7%. Планы заимствований на последующие 2 года 
предполагают эмиссию ОФЗ на сумму до 392 млрд. 
руб. и ГСО до 120 млрд. руб. в 2009 г., а в 2010 г. - до 
538 млрд. и до 160 млрд. соответственно. В ближай-
шие 3 года Минфин не планирует выпуск ГКО, по-
скольку рассчитывает, что спрос на краткосрочные 
инструменты удовлетворит ЦБ РФ. 

ОАО "Агентство по ипотечному жилищному кре-
дитованию" (АИЖК) 11 декабря 2007 г. начнет раз-
мещение облигаций серии А10 объемом 6 млрд. руб.
 

Новости эмитентов 
Чистая прибыль ОАО "Газпром" за 1 полугодие 
2007 г. по МФСО снизилась на 0,66% до 330,05 млрд.
руб. с 332,236 млрд. руб. за аналогичный период 
прошлого года. Выручка от продаж (за вычетом ак-
циза, НДС и таможенных платежей) увеличилась за 6
месяцев текущего года на 5% к аналогичному пе-
риоду 2006 г., составив 1,143 трлн. руб.  
Бюджет Москвы на 2008 г. принят в окончательном
чтении с дефицитом в 170,5 млрд. руб. Доходная 
часть бюджета составляет 999 млрд. руб., расходная 
– 1,17 трлн. руб. 
Группа “Онэксим”, подконтрольная М.Прохорову, 
предпочтет продать принадлежащий ей пакет акций
НорНикеля Русалу, а не В.Потанину. "Условия сделки
с Объединенной компанией “Русал” являются более 
выгодными для Группы “Онэксим” по сравнению с 
условиями, сформулированными в оферте Владими-
ру Потанину", - говорится в заявлении генерального 
директора группы Онэксим Д.Разумова. В прошлом 
месяце М.Прохоров предложил В.Потанину купить 
25% плюс 1 акция НорНикеля за $15,7 млрд. в рамках 
разделения активов между партнерами.  
АвтоВАЗ: Автогигант General Motors предложил вы-
купить пакет акций АвтоВАЗа, чтобы расширить при-
сутствие российском рынке. На акции АвтоВАЗа пре-
тендуют также французская Renault и итальянский
Fiat. В ближайшее время АвтоВАЗ должен опреде-
литься с кандидатурой иностранного стратегическо-
го партнера. О размерах пакета и сумме сделки, ко-
торую General Motors предлагает АвтоВАЗу, пока не 
сообщается. Однако представитель GM Т.Уилкинсон 
сообщил, что речь идет о “значительной сумме”. 
ТНК-ВР планирует по итогам 2007 г. по сравнению с 
2006 г. снизить экспорт нефти на 9,3% - с 40,6 млн. до 
36,7 млн. т, сообщил вице-президент компании по
продажам Дж.Коллек. По его словам, объем поставок 
нефтепродуктов на экспорт в 2007 г. по сравнению с 
2006 г. предполагается увеличить на 4,8%. 
Ритейлер “Дикси” сообщил о достижении принци-
пиальной договоренности по продаже 100% компа-
нии Dixy Holding Limited, крупнейшего акционера
«Дикси», группе «Меркурий», подконтрольной мил-
лиардеру И.Кесаеву. Кроме того, стало известно, что 
компания Morgan Stanley & Co International plc. стала
владельцем 13,33% акций (8 млн. акций) ОАО "Дикси 
Групп". 
Оборот компании "Евросеть" за 9 месяцев 2007 г. 
относительно аналогичного периода 2006 г. увели-
чился на 30% - до $4,04 млрд. Сейчас работают около 
5 тыс. салонов связи "Евросети" и планируется, что к 
концу 2007 г. будут открыты еще 100-150 салонов.  

По материалам газет «Ведомости», «Коммерсант», а также Reuters, interfax.ru, prime-tass.ru, rbc.ru, akm.ru и др.
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Облигации казначейства США 
Доходность 10-летних гособлигаций США (UST’10) в
среду повысилась на 7 б.п. до уровня в 3,96% годо-
вых на фоне существенного роста ведущих индексов
рынка акций США после опубликования позитивных 
макроэкономических данных, засвидетельствовав-
ших значительный рост производительности труда в 
США до максимумов за последние 4 года при сни-
зившихся до минимумов за тот же период расходах
на оплату труда. Мы ожидаем сегодня колебаний до-
ходности UST’10 в районе 3,95% годовых. 

Облигации в иностранной валюте
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Суверенные еврооблигации РФ  
Спрэд доходности индикативного выпуска Россия-
30 (Rus’30) к UST’10 сузился на 8 б.п. до величины в
153 б.п. на фоне роста доходности UST’10 и сниже-
ния доходности облигаций Rus’30. Мы ожидаем се-
годня расширения спрэда доходности между UST’10
и Rus’30. 

Корпоративные еврооблигации  
Индикативные доходности российских корпоратив-
ных еврооблигаций в среду изменились незначи-
тельно и разнонаправленно в условиях смешанной
динамики доходности базовых активов. В лидерах
снижения индикативной доходности были евробон-
ды Gazprom-9 и Evraz-9. Повышением индикативной
доходности отметились еврооблигации AvtoVAZ-8 и
AFKFIN-8. Позитивным моментом для рынка еврооб-
лигаций стало включение в ломбардный список Бан-
ка России 24 выпусков еврооблигаций, под обеспе-
чение которых банки смогут привлекать рефинанси-
рование. Мы предполагаем, что этот список со вре-
менем будет расширяться. 
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Торговые идеи  
Доходность евробондов Газпрома на фоне вклю-

чения их в ломбардный список Банка России и ожи-
дания улучшения его финансовых результатов, на 
наш взгляд, находится на привлекательном уровне. 
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Рублевые облигации 
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Облигации федерального займа 
В среду на рынке госбумаг котировки облигаций в

основном выросли. Лидерами повышения цен стали
выпуск ОФЗ 46019 с дюрацией 8,5 года и выпуск ОФЗ
46020 с дюрацией 12,6 года. Благоприятно отразилось
на рынке уменьшение объемов сделок РЕПО с ЦБ РФ и
снижение ставок МБК. Мы ожидаем сегодня продол-
жения повышения котировок “дальних” госбумаг. 
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Корпоративные облигации и 
облигации региональных и муници-
пальных органов власти (РиМОВ) 

На рынке рублевых корпоративных облигаций в
среду отмечалось преимущественное снижение до-
ходности облигаций во всех эшелонах выпусков. Наи-
большие объемы торгов вчера прошли в облигациях
1-2 эшелона выпусков, чему способствовало улучше-
ние ситуации с рублевой ликвидностью, стабилизация
ставок МБК на уровне в 3,5-4,5% годовых на фоне про-
долживших увеличение рублевых остатков на корсче-
тах банков. Благоприятное влияние на динамику коти-
ровок корпоративных облигаций вчера также оказал
рост котировок госбумаг и существенный рост цен на
рынке акций, засвидетельствовавших приток средств
во все сегменты российского фондового рынка. Цены
облигаций, ставших лидерами по обороту торгов, в
среду преимущественно выросли. В лидерах роста цен
среди облигаций с наибольшим оборотом торгов бы-
ли выпуск облигаций ФСК ЕЭС-02 с доходностью 7,3%
годовых, выросший в цене на 0,53%, а также выпуск
облигаций ФСК ЕЭС-05 с доходностью 7,2% годовых,
выросший в цене на 0,39%. Высокий оборот по обли-
гациям МоскомцБ был связан с проведением эмитен-
том оферты в рамках которой ему пришлось выкупить
весь выпуск объемом в 1 млрд. руб. Высокий оборот
по бумагам ИтераФ-1 объяснялся началом торгов об-
лигациями этого выпуска. В спектре значительно сни-
зившихся в цене бумаг нам представляется достаточно
привлекательным выпуск УРСА Банк 5 с доходностью
выше 11% годовых. Мы ожидаем сегодня продолже-
ние преимущественного снижения доходности выпус-
ков на рынке корпоративных облигаций. 
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вторник 11 декабря 2007 г. 6,00 млрд. руб.
□ АИЖК А10 6,00 млрд. руб.

среда 12 декабря 2007 г. 5,03 млрд. руб.
□ Банк Электроника-02 0,50 млрд. руб.
□ Холдинг Капитал-01 0,35 млрд. руб.
□ Иркутская обл-31006 3,80 млрд. руб.
□ ИАЖС РХ-01 0,38 млрд. руб.

четверг 13 декабря 2007 г. 400,00 млрд. руб.
□ Банк России 4-04-21BR0-7 400,00 млрд. руб.

вторник 18 декабря 2007 г. 1,50 млрд. руб.
□ ЛЭКстрой-1 1,50 млрд. руб.

Календарь размещений облигаций
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Выплаты купонов
четверг 6 декабря 2007 г. 798,92 млн. руб.

□  ТГК-4, 1 189,50 млн. руб. □ Севкабель-Финанс, 2 оферта 1,00 млрд. руб.
□  УРСА Банк, 3 143,61 млн. руб.
□  Объединенная металлургическая компания, 1 137,61 млн. руб.
□  Россия, 34001( ГСО-ППС) 133,32 млн. руб. □ Волшебный край, 1 оферта 0,50 млрд. руб.
□  Московский Кредитный банк, 2 51,86 млн. руб. □ ИТЕРА, 1 погашение 2,00 млрд. руб.
□  Детский мир - Центр, 1 49,28 млн. руб. □ ТД Евросеть, 2 оферта 3,00 млрд. руб.
□  Махеев Финанс, 1 36,80 млн. руб.
□  Адамант-Финанс, 1 30,17 млн. руб.
□  Банк Спурт, 2 26,78 млн. руб. □ Банк Солидарность, 1 оферта 1,00 млрд. руб.

пятница 7 декабря 2007 г. 310,63 млн. руб.
□  Сатурн, 3 152,71 млн. руб. □ Санвэй-Груп, 1 оферта 1,00 млрд. руб.
□  ИТЕРА, 1 97,76 млн. руб.

□  Марта-Финанс, 2 60,16 млн. руб.
□ Белый фрегат, 1 оферта 1,00 млрд. руб.

понедельник 10 декабря 2007 г. 25,43 млн. руб. □ Банк России, 4-02-21BR0-7 оферта 350,0 млрд. руб.

□  ОСМО Капитал, 1 25,43 млн. руб.

вторник 11 декабря 2007 г. 1447,79 млн. руб. □ ОЗНА-Финанс, 1 оферта 0,50 млрд. руб.

□  Москва, 48 1203,30 млн. руб. □ Алькор и Ко (Л’Этуаль), 1 оферта 1,50 млрд. руб.

□  Алькор и Ко (Л’Этуаль), 1 80,40 млн. руб.

□  ВолгаТелеком, 4 59,76 млн. руб.

□  Нутринвестхолдинг, 01 28,42 млн. руб. □ Воронежская область, 31001 погашение 0,60 млрд. руб.

□  ОЗНА-Финанс, 1 26,93 млн. руб.

□  ЮТэйр-Финанс, 2 24,81 млн. руб.

□  Костромская область, 31004 21,94 млн. руб. □ Миннеско Новосибирск, 1 оферта 0,50 млрд. руб.

□  Хлебозавод №28, 2 2,24 млн. руб.

среда 12 декабря 2007 г. 4370,69 млн. руб. □ Россия, 26184 погашение 0,06 млрд. руб.

□  Россия, 46018 2894,76 млн. руб. □ Терна-финанс, 1 оферта 0,50 млрд. руб.

□  Россия, 46001 748,20 млн. руб. □ Марта-Финанс, 2 оферта 1,00 млрд. руб.

□  Россия, 27026 279,20 млн. руб. □ Мясная Корп. Евросервис, 1 погашение 1,50 млрд. руб.

□  ЕБРР, 3 123,60 млн. руб. □ Группа НИТОЛ, 2 оферта 2,20 млрд. руб.

□  ЮТК, 4 93,50 млн. руб. □ ФСК ЕЭС, 1 погашение 5,00 млрд. руб.

□  Матрица Финанс, 1 71,81 млн. руб.

□  Ленинградская область, 26001 55,89 млн. руб.

□  Ретал, 1 49,36 млн. руб. □ АРТУГ, 1 оферта 0,50 млрд. руб.

□  Дорогобуж (АКРОН), 1 38,59 млн. руб. □ МОИА, 2 оферта 3,00 млрд. руб.

□  Камская долина-Финанс, 3 15,78 млн. руб.

четверг 13 декабря 2007 г. 1499,80 млн. руб. □ Самарский резервуарн. З-д, 1 оферта 0,60 млрд. руб.

□  Лукойл, 3 283,20 млн. руб. □ ЖК-финанс, 1 оферта 1,00 млрд. руб.

□  Лукойл, 4 221,40 млн. руб. □ ОГК-3, 1 оферта 3,00 млрд. руб.

□  Еврокоммерц, 2 141,96 млн. руб.

□  ТОАП-Финансы, 01 119,68 млн. руб.

□  ИжАвто, 2 97,64 млн. руб. □ Бразерс и Компания, 1 оферта 0,50 млрд. руб.

□  Курганмашзавод-Финанс, 1 94,74 млн. руб. □ НОМОС-БАНК, 7 оферта 3,00 млрд. руб.

□  Уральский завод прецизионных сплавов, 1 89,76 млн. руб.

□  ТОП-КНИГА, 2 78,62 млн. руб.

□  ФГУП ПО УОМЗ, 1 46,87 млн. руб. □ Натур Продукт - Инвест, 2 оферта 1,00 млрд. руб.

□  Северо-Западный Телеком, 4 40,38 млн. руб.

□  ХК Сибирский цемент, 1 38,70 млн. руб.

□  Самарский резервуарный завод-Финанс, 1 37,40 млн. руб. □ Калужская область, 25004 погашение 0,30 млрд. руб.

□  Белый фрегат, 1 36,15 млн. руб. □ Республика Коми, 24005 погашение 0,50 млрд. руб.

□  Миннеско Новосибирск, 1 34,28 млн. руб. □ Группа НИТОЛ, 1 оферта 1,00 млрд. руб.

□  Самарская область, 25002 34,00 млн. руб. □ АиФ–МедиаПресса-финанс, 1 оферта 1,50 млрд. руб.

□  МЕТАР Финанс, 1 32,29 млн. руб.

суббота 22 декабря 2007 г.

понедельник 24 декабря 2007 г.

вторник 18 декабря 2007 г.

среда 19 декабря 2007 г.

четверг 20 декабря 2007 г.

пятница 21 декабря 2007 г.

пятница 14 декабря 2007 г.

суббота 15 декабря 2007 г.

понедельник 17 декабря 2007 г.

вторник 11 декабря 2007 г.

среда 12 декабря 2007 г.

четверг 13 декабря 2007 г.

Погашения и оферты

пятница 7 декабря 2007 г.

четверг 6 декабря 2007 г.

Облигационный календарь 
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четверг 6 декабря 2007 г.
□ 08:00 Япония: Индекс совпадающих индикаторов за октябрь  
□ 08:00 Япония: Индекс опережающих индикаторов за октябрь  
□ 14:00 Германия: Заказы в производственном секторе за октябрь  
□ 15:00 Великобритания: Решение по процентной ставке Банка Англии.
□ 15:45 Еврозона: Решение по процентной ставке ЕЦБ.
□ 16:30 Еврозона: Пресс-конференция президента ЕЦБ Ж.-К. Трише по процентной ставке во Франкфурте.
□ 16:30 США: Количество заявок на пособие по безработице  за неделю до 1 декабря 
□ 17:45 Еврозона: Выступление члена правления ЕЦБ Juergen Stark на конференции "Процентные ставки 2008" во Франкфурте.
□ 18:30 США: Запасы природного газа  за неделю до 30 ноября 
□ 23:00 США: Покупка ценных бумаг по даным Казначейства США за ноябрь  

пятница 7 декабря 2007 г.
□ 10:00 Германия: Затраты на рабочую силу за 3 квартал 
□ 14:00 Еврозона: Индекс опережающих индикаторов за октябрь  
□ 14:00 Германия: Производство в обрабатывающем секторе промышленности за октябрь  
□ 14:00 Германия: Промышленное производство за октябрь  
□ 16:30 США: Средняя продолжительность рабочей недели за ноябрь  
□ 16:30 США: Средняя почасовая оплата труда за ноябрь  
□ 16:30 США: уровень безработицы за ноябрь   Прогноз -  4.8% 
□ 16:30 США: Количество новых рабочих мест за ноябрь   Прогноз -  +70 тыс.  
□ 18:00 США: Индекс настроения потребителей за ноябрь  
□ 23:00 США: Потребительское кредитование за октябрь  

понедельник 10 декабря 2007 г.
□ 08:00 Япония: Индекс наблюдателей за экономикой за ноябрь
□ 09:00 Германия: Баланс внешней торговли в октябре
□ 12:30 Великобритания: Индекс цен производителей (PPI) за ноябрь
□ 12:30 Великобритания: Индекс розничных продаж в Лондоне за ноябрь
□ 12:30 Великобритания: Индекс цен на жилье за октябрь

вторник 11 декабря 2007 г.
□ 08:00 Япония: Индекс настроений потребителей за ноябрь
□ 12:30 Великобритания: Прямые иностранные инвестиции
□ 12:30 Великобритания: Баланс внешней торговли за октябрь
□ 13:00 Еврозона: Текущий счет платежного баланса за III квартал, предварительные данные
□ 13:00 Германия: Индекс экономических ожиданий ZEW за декабрь
□ 16:55 США: Индекс розничных продаж Redbook за неделю 2-8 декабря
□ 18:00 США: Товарно-материальные запасы в оптовой торговле за октябрь
□ 22:15 США: Решение ФРС США по процентным ставкам

Макроэкономическая статистика
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Руководство 

Зибарев Денис Александрович 
Zibarev@psbank.ru 

Руководитель департамента 70-47-77 

Тулинов Денис Валентинович 
Tulinov@psbank.ru 

Руководитель департамента 70-47-38 

Субботина Мария Александровна 
Subbotina@psbank.ru 

Заместитель руководителя департамента 70-47-33 

Аналитическое управление 

Бобовников Андрей Игоревич 
Bobovnikov@psbank.ru 

Начальник отдела 70-47-31 

Шагов Олег Борисович 
Shagov@psbank.ru 

Главный специалист 70-47-34 

Крусткалн Ян Эдуардович 
Krustkaln@psbank.ru 

Главный специалист 70-47-32 

Жариков Евгений Юрьевич 
Zharikov@psbank.ru 

Ведущий специалист 70-47-35 

Захаров Антон Александрович 
Zakharov@psbank.ru 

Специалист 70-47-75 

Управление торговли и продаж 

Павленко Анатолий Юрьевич 
APavlenko@psbank.ru 

Трейдер 
Прямой: +7(495)705-90-69 

+7(495)777-10-20 доб. 70-47-23 

Рыбакова Юлия Викторовна 
Rybakova@psbank.ru Трейдер 

Прямой: +7(495)705-90-68 

+7(495)777-10-20 доб. 70-47-41 
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