
(апр. 08г.) (к дек 07г.)

(04.05.08) (01.01.08)

(02.05.08) (28.12.07)

(15.05.08) (14.05.08)

Макроэкономические индикаторы РФ Изменение

Сальдо операций ЦБ РФ *) 30,3 62,6

1,4%

-103,3

59,6

38,1
-43,9
-32,3

154,7 198,6
Остатки на к/с банков *)
Депозиты банков в ЦБ *)

667,6 629,5

Денежная база
(млрд.руб.)

4164,9 4268,2

Золотовалютные резервы
($, млрд.)

533,6 474,0

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

8,1% 6,7%
(за 7г.) (за 06 г.)
1,4% 6,3%

12м min

3,91 3,92 3,31 5,30 3,31
14 май 3м max

2,72 3,09

Тикер 12м max

4,86 4,86

3м min

Libor $ 3М,%
Еuribor 3М,%

5,28 5,62
6,87 6,93ОФЗ'46018,%

USD/RUR 23,89 24,60

6,76
2,54
4,36
6,44Mibor 3М,%

EUR/USD 1,4651,547 1,599

5,23
UST'10, %
Rus'30, % 5,23 6,24

6,93
5,73
4,95

1,329
23,32

7,687,45

*) в млрд. руб. на дату

Ключевые индикаторы рынка

1,599
26,06

6,26
2,54
4,07
4,76

23,32

6,74

Мировые рынки облигаций  
Доходность 10-летних гособлигаций США (UST’10) в
среду снизилась на 1 б.п. до уровня в 3,91% годовых
на фоне вышедших данных макроэкономической
статистики.     См. Стр 3

Суверенные облигации РФ  
Спрэд доходности индикативного выпуска Россия-30
(Rus’30) к UST’10 расширился на 5 б.п. до величины в
137 б.п. за счет роста доходности облигаций Rus’30. 
      См. Стр 3

Корпоративные рублевые облигации  
На рынке рублевых корпоративных облигаций в сре-
ду отмечалось разнонаправленное изменение ко-
тировок во всех эшелонах выпусков.   
      См. Стр 4

Новости дня  
Инфляция в РФ за период с 6 мая по 12 мая 2008 г.
составила 0,3%, с начала месяца - 0,5%, с начала 2008
г. - 6,8%, сообщил Росстат.   См. Стр 2

Календарь событий сегодня: 
Еврозона: Индекс потребительских цен. 
Еврозона: Данные по приросту ВВП. 
США: Количество заявок на пособие по безработице.
США: Притоки капитала. 
США: Промышленное производство.  См. Стр 5
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События и новости дня 
Макроэкономика и банковская 
cистема 
Инфляция в РФ за период с 6 мая по 12 мая 2008 г. 
составила 0,3%, с начала месяца - 0,5%, с начала 2008 
г. - 6,8%. В 2007 г. в сопоставимый период с начала 
мая инфляция была 0,3%, а с начала года - 4,3%. В 
целом за май 2007 г. инфляция составила 0,6%, со-
общил Росстат. 
Премьер-министр РФ В.Путин считает необходи-
мым снизить ставку налога на добычу полезных ис-
копаемых (НДПИ) для развития геологоразведки и 
нефтедобычи в России. По его словам, проект закона 
подготовлен, рассмотрен и "нужно как можно быст-
рее вносить его в парламент". В.Путин также считает 
необходимым установить 7-летние "налоговые ка-
никулы" для нефтекомпаний в дополнение к дальне-
восточным территориям на месторождениях в Ти-
мано-Печорском бассейне, на полуострове Ямал и 
континентальном шельфе. 
ЦБ РФ начал регулярные валютные интервенции на 
внутреннем рынке в рамках проводимой работы по 
подготовке условий для перехода к режиму инфля-
ционного таргетирования. Помимо направленных на 
ограничение внутридневных колебаний стоимости 
бивалютной корзины, теперь будут проводиться ре-
гулярные интервенции, объемы которых будут оп-
ределяться с учетом конъюнктуры внутреннего ва-
лютного рынка, оценки состояния платежного ба-
ланса РФ и хода исполнения федерального бюджета.  
Чистый приток капитала в РФ по итогам 2008 г. 
может составить $50-60 млрд. по сравнению с ре-
кордными $82 млрд. в 2007 г. в случае продолжения 
роста мировых цен на нефть, сообщил замминистра 
МЭРТ А.Клепач. "Официальный прогноз составляет 
$30 млрд., но это консервативная оценка. Приток 
может быть $50 и $60 млрд., если цены на нефть бу-
дут держаться далеко за $100 за баррель", - сообщил 
А. Клепач. 
 

Новости рынка облигаций 
Минфин РФ разместил на аукционе ОФЗ-ПД допвы-
пуска 26200 на сумму 2,73 млрд. руб. по номиналу 
под средневзвешенную доходность 6,67% годовых. 
Доходность к погашению по цене отсечения соста-
вила 6,68% годовых. Спрос на размещаемый выпуск 
по номиналу составил 8,736 млрд. руб. Кроме того, 
Минфин РФ разместил на аукционе ОФЗ-АД допвы-
пуска 46020 на 3,53 млрд. руб. по номиналу под 
средневзвешенную доходность 7,28% годовых. До-
ходность к погашению по цене отсечения составила 
7,29% годовых. Спрос на размещаемый выпуск по 
номиналу составил 10,629 млрд. руб. 
Москва разместила облигации 50 выпуска на сумму 
3,29 млрд. руб. по номиналу при эмиссии в 5,5 млрд., 

средневзвешенная доходность составила 7,3% годо-
вых, сообщил Москомзайм. 
Группа Евраз проведет доразмещение 5-летние ев-
робонды с купоном 8,875% годовых и 10-летние с 
купоном 9,5% годовых на общую сумму до $400 млн.
Россельхозбанк: Презентация евробондов индика-
тивного объема Россельхозбанка в ходе роуд-шоу 
начнется в Лос-Анджелесе и Сингапуре 15 мая. Срок 
обращения евробондов будет зависеть от ситуации 
на рынке и предполагается, что он составит 5-10 лет.
 

Новости эмитентов 
Газпром: Правительство РФ распоряжениями от 6 
мая 2008 г. передало Газпрому без конкурса 9 ме-
сторождений федерального значения. Суммарный 
запас переданных компании месторождений со-
ставляет более 2,7 трлн. кубометров газа. Все они 
расположены в Ямало-Ненецком автономном округе 
на шельфе Карского и Охотского морей. 
Выручка ОАО "НК "ЛУКОЙЛ" по РСБУ выросла в 1
квартале 2008 г. по сравнению с аналогичным пока-
зателем прошлого года на 51,88% до 174,96 млрд.
руб., говорится в отчете компании. Прибыль до на-
логообложения компании в январе-марте 2008 г.
увеличилась на 67% - до 18,309 млрд руб. Чистая 
прибыль компании в 1 квартале увеличилась на 
72,5% - до 13,23 млрд. руб. 
ЛУКОЙЛ завершает синдикацию кредита на $1 млрд. 
с переподпиской. Кредит, состоящий из 3-летнего 
транша на $300 млн. под LIBOR + 85 б. п. и 5-летнего 
на $700 млн. под LIBOR + 95 б. п., будет направлен на 
корпоративные цели. 
Чистая прибыль АФК “Система” выросла по итогам 
4 квартала 2007 г. до $466,7 млн. В 2007 г. чистая при-
быль компании выросла на 93,3% до $1,57 млрд., 
выручка - на 33,5% до $13,7 млрд., OIBDA - на 27% до 
$5,05 млрд. Показатель OIBDA margin снизился до 
36,9% с 38,7% годом ранее. 
Чистая прибыль ОАО НПО "Сатурн" в 2007 г. соста-
вила 1,979 млрд. руб. против убытка в 183,717 млн. 
руб. годом ранее. Выручка предприятия в 2007 г. 
увеличилась на 30,3% по сравнению с 2006 г. и со-
ставила 10,372 млрд. руб.  
Агентство Fitch ухудшило прогноз рейтингов 9 ук-
раинских банков с "позитивного" до "стабильного".
Как говорится в сообщении агентства, был ухудшен
прогноз рейтингов: Приватбанка, Укрэксимбанка, 
Ощадбанка, Укрсоцбанка, Укрсиббанка, ВТБ Банка, 
Сведбанка, банка "Форум" и ПроКредит Банка. 
Россельхозбанк увеличил чистую прибыль по 
МСФО в 2007 г. более чем в 5 раз до 4,4 млрд. руб.
против 853 млн. руб. за 2006 г. 
Урса банк ожидает увеличения чистой прибыли за 1
квартал 2008 г. по МСФО в 2,7 раза по сравнению с 
аналогичным периодом прошлого года до $65,2 млн.
 

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 снизилась на 1 б.п. до уровня в 3,91% годовых
на фоне вышедших данных макроэкономической
статистики. Рост индекса потребительских цен (CPI) в
США замедлился как в месячном, так и в годовом ис-
числении. Базовый индекс CPI без учета цен на про-
дукты питания и энергоносители вырос на 0,1% по-
сле повышения на 0,2% в марте. Относительно ап-
реля прошлого года потребительские цены в США
выросли на 3,9% после 4% месяцем ранее, а базовый
индекс CPI вырос на 2,3% (в марте - 2,4%). 

Облигации в иностранной валюте
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Суверенные еврооблигации РФ  
Спрэд доходности индикативного выпуска Россия-
30 (Rus’30) к UST’10 расширился на 5 б.п. до величи-
ны в 137 б.п. за счет роста доходности облигаций
Rus’30. Мы ожидаем сегодня колебаний спрэда до-
ходности между облигациями UST’10 и Rus’30 в рай-
оне 135 б.п. 

Корпоративные еврооблигации  
Индикативные доходности российских корпоратив-
ных еврооблигаций в среду изменились незначи-
тельно и разнонаправлено в условиях небольших
изменений в доходности базовых активов. Лидерами
снижения индикативной доходности стали вчера ев-
робонды Severstal-14, что мы связываем с предстоя-
щей публикацией компанией отчетности. Ростом ин-
дикативной доходности отметились еврооблигации
Sibneft-9 и Gazprom-34. В новостном потоке нам бы
хотелось обратить внимание на сильные финансо-
вые результаты АФК “Система”, чистая прибыль ко-
торой в 2007 г. выросла на 93,3% до $1,57 млрд. 
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Торговые идеи  
Текущая доходность евробондов АФК “Система” в
условиях хороших финансовых результатов компа-
нии, на наш взгляд, выглядит достаточно привлека-
тельно. 
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Рублевые облигации 
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Облигации федерального займа 
В среду на рынке госбумаг котировки ОФЗ изменились 
разнонаправленно. Повышением цен выделился вы-
пуск ОФЗ 46019 с дюрацией 8,1 года. Снижением цен 
отметились выпуски ОФЗ 25059 с дюрацией 2,5 года и 
ОФЗ 46017 с дюрацией 6,0 года. Минфин достаточно 
удачно провел аукционы по ОФЗ, предоставив участ-
никам мизерную премию и разместив в совокупности
около 45% планировавшегося объема в 14 млрд. руб.  
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Корпоративные облигации и 
облигации региональных и муници-
пальных органов власти (РиМОВ) 

На рынке рублевых корпоративных облигаций в
среду отмечалось разнонаправленное изменение ко-
тировок во всех эшелонах выпусков. При этом в 1 эше-
лоне преобладало снижение котировок облигаций, а в
остальных эшелонах число выросших и число снизив-
шихся в цене выпусков было приблизительно одинако-
вым. Обороты рыночных торгов вчера незначительно 
снизились, сохранившись на уровне среднекварталь-
ных, а обороты сделок репо выросли на 8%, прибли-
зившись к исторически рекордным отметкам. Под-
держку рынку корпоративных облигаций оказала со-
храняющаяся благоприятная ситуация с рублевой лик-
видностью. Ставки краткосрочных рублевых МБК вчера 
удерживались на уровне в 3,5-4,5% годовых, несмотря 
на приближающиеся налоговые выплаты. В лидерах 
оборота на рынке вчера были выпуски с доходностью 
7-10% годовых. Цены облигаций, ставших лидерами по 
обороту торгов, вчера изменились разнонаправленно.
В лидерах повышения цен среди выпусков с наиболь-
шим оборотом торгов оказались облигации Зенит 3обл
с доходностью 9,7% годовых, выросшие в цене на 0,61%
и облигации Русфинанс3 с доходностью 10,5% годовых, 
выросшие в цене на 0,22%. Лидерами снижения цен
среди облигаций с наибольшим оборотом торгов стали
облигации Лукойл2обл обл с доходностью 7,3% годо-
вых, снизившиеся в цене на 0,65%, а также выпуск 
Юнимилк 01 с доходностью 13,5% годовых, понизив-
шийся в цене на 0,55%. Высокий оборот по облигациям
НФК мы связываем проведением эмитентом оферты.
Мы не ожидаем сегодня существенных изменений си-
туации на рынке корпоративных облигаций. 



четверг 15 мая 2008 г. 0,800 млрд. руб.
□ Карелия-34011 0,800 млрд. руб.

среда 21 мая 2008 г. 1,000 млрд. руб.
□ ВКМ-Лизинг-Финанс-01 1,000 млрд. руб.

четверг 22 мая 2008 г. 2,000 млрд. руб.
□ НС-Финанс-01 2,000 млрд. руб.

Календарь размещений облигаций
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Выплаты купонов
четверг 15 мая 2008 г. 850,8 млн. руб.

□  АИЖК, 10 206,46 млн. руб. □  Марта-Финанс, 2 оферта 1,0 млрд. руб.

□  ЮГК ТГК-8, 1 139,62 млн. руб. □  ЮЛК-ФИНАНС, 1 оферта 1,0 млрд. руб.

□  АИЖК, 9 92,35 млн. руб. □  Балтимор-Нева, 3 погашение 0,8 млрд. руб.

□  Самарская область, 25003 85,28 млн. руб.

□  Монетка-Финанс, 1 62,33 млн. руб.

□  Атлант-М, 01 56,10 млн. руб. □  Банк Зенит, 3 оферта 3,0 млрд. руб.

□  Якутия (Саха), 25006 49,86 млн. руб. □  Челябэнерго, 1 оферта 0,6 млрд. руб.

□  Балтимор-Нева, 3 47,87 млн. руб.

□  НИКОСХИМ-ИНВЕСТ, 2 42,08 млн. руб.

□  Челябэнерго, 1 25,13 млн. руб. □  Москва, 43 погашение 5,0 млрд. руб.

□  Компания Усть-Луга, 1 14,81 млн. руб.

□  Клинский район, 25002 14,59 млн. руб.

□  Банк Проектного Финансирования, 1 14,34 млн. руб. □  ТехноНИКОЛЬ-Финанс, 1 оферта 1,5 млрд. руб.
□  Монетка-Финанс, 1 оферта 1,0 млрд. руб.

пятница 16 мая 2008 г. 153,9 млн. руб. □  Нижнесергинский ММЗ, 1 погашение 1,0 млрд. руб.

□  Мособлгаз, 1 110,30 млн. руб.

□  Инком-Лада, 2 43,62 млн. руб.
□  Группа Компаний ПИК, 5 погашение 1,1 млрд. руб.

суббота 17 мая 2008 г. 170,0 млн. руб. □  Сэтл Групп, 1 оферта 1,0 млрд. руб.

□  Москва, 43 123,30 млн. руб. □  СИК Девелопмент-Юг, 1 оферта 1,0 млрд. руб.

□  Московский Залоговый банк, 1 46,73 млн. руб. □  АЦБК-Инвест, 2 погашение 0,5 млрд. руб.

понедельник 19 мая 2008 г. 5,0 млн. руб.

□  Нижнесергинский ММЗ, 1 4,99 млн. руб. □  КАА Домодедово , 2 погашение 3,0 млрд. руб.
□  Сахарная Компания, 1 оферта 2,0 млрд. руб.

вторник 20 мая 2008 г. 678,4 млн. руб. □  Спецстрой-2, 1 оферта 2,0 млрд. руб.

□  Лукойл, 2 216,90 млн. руб. □  Марта-Финанс, 1 погашение 0,7 млрд. руб.

□  Российский Банк Развития, 2009 (CLN) 82,50 млн. руб. □  АГроСоюз, 1 оферта 0,5 млрд. руб.

□  СИК Девелопмент-Юг, 1 62,33 млн. руб.

□  Сэтл Групп, 1 58,34 млн. руб.

□  Татфондбанк, 3 43,94 млн. руб. □  Мастер-Банк, 2 погашение 1,0 млрд. руб.

□  Волгоградская область, 34001 41,64 млн. руб. □  ОХЗ-инвест, 1 оферта 0,9 млрд. руб.

□  Газбанк, 1 39,27 млн. руб. □  Газбанк, 1 оферта 0,8 млрд. руб.

□  Митлэнд Фуд Групп, 1 37,40 млн. руб. □  ДЗ-Финанс, 1 погашение 0,4 млрд. руб.

□  Русская Медиагруппа, 1 32,16 млн. руб.

□  Тензор-Финанс, 1 30,42 млн. руб.

□  Калужская область, 34003 23,31 млн. руб. □  ХМАО, 2 погашение 3,0 млрд. руб.

□  Группа Компаний ПИК, 5 6,42 млн. руб. □  Бахетле - 1, 1 оферта 1,0 млрд. руб.

□  Чебоксары, 25002 3,82 млн. руб. □  Тензор-Финанс, 1 оферта 0,5 млрд. руб.

□  АЦБК-Инвест, 2 0,01 млн. руб.

среда 21 мая 2008 г. 985,0 млн. руб. □  МГТС, 5 оферта 1,5 млрд. руб.

□  Россельхозбанк, 2 136,99 млн. руб.

□  Объединенные кондитеры-Финанс, 1 115,17 млн. руб.

□  ТД Копейка (ОАО), 3 97,72 млн. руб.

□  М.видео Финанс, 1 94,74 млн. руб.

□  Магнит Финанс, 1 93,14 млн. руб.

□  ТД Копейка (ОАО), 2 86,76 млн. руб.

□  Сибирьтелеком, 7 86,26 млн. руб.

□  ФГУП «Почта России», 2012 (CLN) 74,38 млн. руб.

□  ИНПРОМ, 3 58,02 млн. руб.

□  Бахетле - 1, 1 56,10 млн. руб.

□  ОХЗ-инвест, 1 28,04 млн. руб.

□  Иркутская область, 31004 23,47 млн. руб.

□  Волгоградская область, 25003 22,21 млн. руб.

□  Сибирская Аграрная Группа, 1 11,97 млн. руб.

Погашения и оферты

суббота 17 мая 2008 г.

вторник 20 мая 2008 г.

понедельник 19 мая 2008 г.

вторник 20 мая 2008 г.

четверг 15 мая 2008 г.

пятница 16 мая 2008 г.

пятница 23 мая 2008 г.

вторник 27 мая 2008 г.

среда 28 мая 2008 г.

Облигационный календарь 
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четверг 15 мая 2008 г.
□ 10:00 Германия: Предварительные данные по приросту ВВП за 1 квартал   Прогноз -  0.7% к/к, 1.8% г/г 
□ 10:00 Германия: Гармонизированный индекс потребительских цен за апрель   Прогноз -  -0.3% м/м, 2.6% г/г 
□ 10:00 Германия: Окончательные данные по индексу потребительских цен за апрель   Прогноз -  -0.2% м/м, 2.4% г/г 
□ 13:00 Еврозона: Гармонизированный индекс потребительских цен за апрель   Прогноз -  0.3% м/м, 3.3% г/г 
□ 13:00 Еврозона: Предварительные данные по приросту ВВП за 1 квартал   Прогноз -  0.5% к/к, 1.9% г/г 
□ 16:30 США: Индекс деловой активности за май  Прогноз -  -2.0 
□ 16:30 США: Количество заявок на пособие по безработице  за неделю до 10 мая  Прогноз -  370 тыс. 
□ 17:00 США: Притоки капитала по данным Казначейства за март  Прогноз -  $65.0 млрд.  
□ 17:15 США: Промышленное производство за апрель  Прогноз -  -0.3% 
□ 17:15 США: Использование производственных мощностей за апрель   Прогноз -  80.1% 
□ 18:00 США: Индекс постепенного разгона инфляции за май 
□ 18:00 США: Индекс деловой активности по данным ФРБ Филадельфии за май  Прогноз -  -20.0 
□ 18:30 США: Запасы природного газа  за неделю до 9 мая 
□ 21:00 США: Индекс рынка жилья за май  Прогноз -  21 

пятница 16 мая 2008 г.
□ 03:50 Япония: Предварительные данные по приросту ВВП за 1 квартал   Прогноз -  +0.6% к/к, +2.5% г/г 
□ 05:30 Япония: Средний уровень заработной платы за март 
□ 08:30 Япония: Промышленное производство за март  
□ 09:00 Япония: Индекс доверия потребителей за апрель  
□ 13:00 Еврозона: Сальдо торгового баланса без учета сезонных колебаний за март  Прогноз -  +E2.5 млрд.  
□ 13:00 Еврозона: Сальдо торгового баланса с учетом сезонных колебаний за март 
□ 16:30 США: Разрешения на строительство за апрель   Прогноз -  915,000  
□ 16:30 США: Начало строительства за апрель   Прогноз -  0.940 млн.  
□ 17:55 США: Индекс настроения потребителей по данным Мичиганского Университета за май  Прогноз -  62.0 

понедельник 19 мая 2008 г.
□ Япония: Заседание Банка Японии
□ 13:00 Еврозона: Производство в строительном секторе в марте
□ 18:00 США: Индекс опережающих индикаторов Conference Board за апрель

вторник 20 мая 2008 г.
□ 10:00 Япония: Отчет Банка Японии
□ 10:30 Япония: Пресс-конференция управляющего Банка Японии Сиракавы
□ 10:00 Германия: Индекс цен производителей /PPI/ в апреле
□ 13:00 Германия: Индикатор условий в экономике ZEW в мае
□ 14:00 Германия: Индекс мировых экономических условий Ifo во II кв
□ 16:30 CША: Индекс цен производителей (PPI) в апреле
□ 16:30 CША: Базовый индекс цен производителей (PPI Core) в апреле
□ 16:30 CША: Индекс деловой активности ФРБ Чикаго в апреле

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 

Монастыршин Дмитрий Владимирович 
Monastyrshin@psbank.ru 

Заместитель начальника отдела 70-20-10 

Шагов Олег Борисович 
Shagov@psbank.ru 

Заместитель начальника отдела 70-47-34 

Крусткалн Ян Эдуардович 
Krustkaln@psbank.ru 

Главный аналитик 70-47-32 

Жариков Евгений Юрьевич 
Zharikov@psbank.ru 

Ведущий аналитик 70-47-35 

Захаров Антон Александрович 
Zakharov@psbank.ru 

Аналитик 70-47-75 

Управление торговли и продаж 

Павленко Анатолий Юрьевич 
APavlenko@psbank.ru Трейдер 

Прямой: +7(495)705-90-69 или 

+7(495)777-10-20 доб. 70-47-23 

Рыбакова Юлия Викторовна 
Rybakova@psbank.ru Трейдер 

Прямой: +7(495)705-90-68 или 

+7(495)777-10-20 доб. 70-47-41 

 

Настоящий информационно-аналитический обзор предоставляется исключительно в информационных целях и не содержит рекомендаций или 
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убытков или получение прибыли. ОАО «Промсвязьбанк» и его сотрудники не несут ответственности  за полноту и точность предоставленной 
информации, а также последствия её использования, и оставляют за собой  

право пересмотреть  ее содержание в любой момент без предварительного уведомления. 
Настоящим уведомляем всех заинтересованных лиц о том, что при подготовке обзора использовалась информация, полученная из сети Интернет, а 

также других открытых источников информации, рассматриваемых нами на момент публикации как достоверные. 
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Круглосуточная 
информационно-справочная служба банка:  
8 800 555-20-20 (звонок из регионов РФ бесплатный) 
+7 (495) 787-33-34 

Инвестиционный департамент 
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ф.: +7 (495) 777-10-20 доб. 70-47-37 
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