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(16.04.08) (15.04.08)*) в млрд. руб. на дату

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

8,1% 6,7%
(за 7г.) (за 06 г.)
1,2% 4,8%

Денежная база
(млрд.руб.)

4054,7 4268,2

Золотовалютные резервы
($, млрд.)

508,0 474,0

-10,2
113,3 150,8

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

602,0 555,3

Макроэкономические индикаторы РФ Изменение

Сальдо операций ЦБ РФ *) 64 74,2

1,4%

-213,5

34,0

46,7
-37,5

Мировые рынки облигаций  
Доходность 10-летних гособлигаций США (UST’10) во
вторник выросла на 9 б.п. до уровня в 3,60% годовых
на фоне вышедших данных макроэкономической
статистики.     См. Стр 3

Суверенные облигации РФ  
Спрэд доходности индикативного выпуска Россия-30
(Rus’30) к UST’10 сузился на 7 б.п. до величины в 167
б.п. за счет опережающего роста доходности облига-
ций UST’10.     См. Стр 3

Корпоративные рублевые облигации  
На рынке рублевых корпоративных облигаций во
вторник отмечалось преимущественное снижение
доходности в 1-3 эшелонах выпусков.  
      См. Стр 4

Новости дня  
Объем промышленного производства в России в 1
квартале 2008 г. по сравнению с аналогичным пока-
зателем 2007 г. вырос на 6,2%, сообщил Росстат. 
      См. Стр 2

Календарь событий сегодня: 
Еврозона: Индекс потребительских цен. 
США: Индекс потребительских цен. 
США: Промышленное производство.   
      См. Стр 5
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Панорама 
Краткий обзор долговых рынков

Среда 16 апреля 2008 года 
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События и новости дня 

Макроэкономика и банковская 
cистема 
Объем промышленного производства в России в 
1 квартале 2008 г. по сравнению с аналогичным по-
казателем 2007 г. вырос на 6,2%. В марте с.г. по срав-
нению с мартом 2007 г. промпроизводство выросло 
на 6,5%, а по сравнению с февралем 2008 г. увеличи-
лось на 11,7%, сообщил Росстат. Наибольший вклад в 
рост промпроизводства по итогам 1 квартала 2008 г. 
относительно аналогичного показателя за 2007 г. 
внесли обрабатывающие производства (рост на 
8,7%). Производство и распределение электроэнер-
гии, газа и воды выросло на 5,6%, а производство в 
добывающей промышленности - на 0,7%. 
Риск рефинансирования в ближайшие месяцы бу-
дет одним из основных факторов, определяющих 
кредитные рейтинги российских компаний. Однако 
благоприятные характеристики бизнеса должны по-
мочь российским эмитентам справиться с пробле-
мами ликвидности, отмечается в обзоре «Россий-
ские компании находят способы справиться с про-
блемами ликвидности», опубликованным рейтинго-
вой службой агентства Standard & Poor's.  
Банк России рекомендовал Минфину РФ установить 
минимальную процентную ставку депозитов на пер-
вом аукционе по размещению бюджетных остатков в 
размере 7% годовых. Объем средств, на который 
банки смогут претендовать - 300 млрд. руб. Первый 
аукцион по размещению средств федерального 
бюджета РФ на депозиты коммерческих банков на 
срок 1 месяц запланирован на 17 апреля 2008 г. Вто-
рой аукцион по размещению средств бюджета в де-
позиты пройдет на следующей неделе. Предполага-
ется, что аукционы будут проходить по вторникам. 
Банк Развития (ВЭБ) как государственная управ-
ляющая компания готов вложить до 135 млрд. руб. 
пенсионных накоплений граждан в корпоративные 
облигации, ипотечные бонды и банковские депози-
ты в целях поддержки банковской ликвидности. 
 

Новости рынка облигаций 
Корпорация Mirax Group планирует в конце апреля 
разместить CLN на сумму $300 млн. 
ОАО "Камская долина" планирует в течение 2008 г. 
размещение CLN на $100 млн или 4 облигационного 
займа объемом 2 млрд. руб. 
ТМК: ОАО "Трубная металлургическая компания" 
(ТМК), по неофициальным данным, просит у вла-
дельцев нот участия в кредите (LPN) с погашением в 
2009 г. изменить ковенант о не привлечении эмитен-
том или поручителями новых заимствований. На 
этой неделе ТМК намерена запустить синдикацию 
бридж-кредита объемом $1,3 млрд на покупку аме-
риканских активов шведской компании Ipsco. 

Новости эмитентов 
ЛУКОЙЛ: Тендер на заключение нефтегазовых кон-
трактов в Ираке будет объявлен ориентировочно во 
2 квартале 2008 г., сообщила пресс-служба компании 
"ЛУКОЙЛ Оверсиз" (100% "дочка" НК "ЛУКОЙЛ"), ко-
торая ранее прошла предквалификационный отбор 
по участию в 1 лицензионном раунде на право раз-
работки нефтегазовых месторождений Ирака. 
Правление ОАО "Газпром", по неофициальным дан-
ным, предложило Совету директоров рекомендо-
вать акционерам утвердить дивиденды за 2007 г. в 
размере 2,66 руб. на 1 акцию. Размер дивидендов 
должны утвердить акционеры Газпрома на общем 
годовом собрании, которое пройдет 27 июня 2008 г., 
дата закрытия реестра - 8 мая 2008 г. 
Чистая прибыль ОАО "Седьмой континент" по 
МСФО за 2007 г. выросла на 47% и составила $99,2 
млн.. Чистая выручка компании в 2007 г. возросла на 
33% - до $1,273 млрд. Показатель EBITDA составил 
$145,1 млн. и по сравнению с прошедшим годом уве-
личился на 36%, маржа по EBITDA достигла 11,4%. 
Валовая прибыль компании увеличилась на 34% и 
достигла $398,2 млн. 
Чистая прибыль Банка "Санкт-Петербург" по 
МСФО в 2007 г. увеличилась к уровню 2006 г. на 68%, 
достигнув 2,009 млрд. руб. По сообщению пресс-
службы банка, основными факторами увеличения 
прибыли стали двукратный рост активов, а также 
рост объема кредитного портфеля на 130%. Активы 
банка на 1 января 2008 г. увеличились по сравнению 
с показателем на 1 января 2007 г. на 109% и состави-
ли 126,7 млрд руб. По итогам 2007 г. собственные 
средства банка выросли в 3,3 раза и превысили 15 
млрд. руб. Одним из факторов увеличения собствен-
ных средств учреждения стали 2 дополнительных 
выпуска обыкновенных акций (в том числе через 
IPO), принесших в общей сложности 7,9 млрд. руб. 
ММК: ОАО "Магнитогорский металлургический ком-
бинат" (ММК) в 1 квартале 2008 г. увеличило произ-
водство стали по сравнению с аналогичным перио-
дом 2007 г. на 14,4% - до 3,598 млн. т. Производство 
товарной металлопродукции увеличилось на 12,2%, 
производство чугуна выросло на 13,7%. 
НЛМК: ОАО "Новолипецкий металлургический ком-
бинат" (НЛМК) в 1 квартале 2008 г. увеличило объем 
производства стали на 1,9% - до 2,386 млн. т против 
2,341 млн. т, зафиксированных годом ранее. Произ-
водство чугуна за указанный период возросло на 
4,1% и составило 2,434 млн т. Производство горяче-
катаной стали в 1 квартале 2008 г. выросло на 19,4%.
ОАО "РТК-Лизинг" изменило долю участия в ОАО 
АКБ "Связь-Банк". Доля принадлежавших ОАО "РТК-
лизинг" обыкновенных акций Связь-банка до изме-
нения - 44,94%. Доля принадлежащих ОАО "РТК-
Лизинг" обыкновенных акций Связь-Банка после из-
менения– 24,9%. Детали сделки не сообщаются. 

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) во 
вторник выросла на 9 б.п. до уровня в 3,60% годовых
на фоне вышедших данных макроэкономической ста-
тистики. Притоки капитала в США превысили прогно-
зы, а активность в обрабатывающем секторе про-
мышленности штата Нью-Йорк значительно выросла 
в апреле 2008 г. Индекс цен производителей (PPI) в 
США в марте вырос на 1,1%, что оказалось сущест-
венно выше рыночных ожиданий, предполагавших 
рост индекса PPI на 0,6%. Сегодня в фокусе внимания 
рынка будут данные по потребительской инфляции. 
 

Облигации в иностранной валюте

1,00

1,50

2,00

2,50

3,00

3,50

4,00

4,50

5,00

UST'2 UST'3 UST'5 UST'10 UST'30

15-04-08 14-04-08 29-06-07 01-10-07

Кривые доходности UST
доходность, % годовых

 

Суверенные еврооблигации РФ  
Спрэд доходности индикативного выпуска Россия-
30 (Rus’30) к UST’10 сузился на 7 б.п. до величины в
167 б.п. за счет опережающего роста доходности об-
лигаций UST’10. Мы ожидаем сегодня колебаний
спрэда доходности между облигациями UST’10 и
Rus’30 в районе 165 б.п. 

Корпоративные еврооблигации  
Индикативные доходности российских корпоратив-
ных еврооблигаций во вторник изменились разно-
направленно на фоне роста доходности облигаций
UST’10. Лидерами снижения индикативной доходно-
сти стали вчера евробонды TMK-9 и Alrosa-8. Повы-
шением индикативной доходности выделились ев-
рооблигации Gazprom-8 и IRKUT-9. В потоке новостей
нам бы хотелось обратить внимание на публикуемые
сильные результаты деятельности ведущих отечест-
венных банков по МСФО за 2007 г., а также меро-
приятия российских денежных властей по обеспече-
нию банковской системы ликвидностью. 
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Торговые идеи  
Доходность еврооблигаций ведущих российских

банков в условиях их сильных финансовых результа-
тов по МСФО, на наш взгляд, является достаточно
привлекательной. 
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Рублевые облигации 
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Облигации федерального займа 
Во вторник на рынке госбумаг котировки ОФЗ из-

менились разнонаправленно. В лидерах роста цен ока-
зались выпуск ОФЗ 46021 с дюрацией 7,2 года и выпуск 
ОФЗ 46002 с дюрацией 3,1 года. Снижением цен отме-
тился выпуск ОФЗ 25029 с дюрацией 2,5 года. Мы не 
ожидаем сегодня существенных изменений доходно-
стей выпусков на рынке госбумаг. 
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Корпоративные облигации и 
облигации региональных и муници-
пальных органов власти (РиМОВ) 

На рынке рублевых корпоративных облигаций во
вторник отмечалось преимущественное снижение до-
ходности в 1-3 эшелонах выпусков. Активизации поку-
пок способствовали сообщения о начинающихся на этой
неделе аукционах по размещению средств федерально-
го бюджета РФ на депозитах коммерческих банков, а 
также о том, что Банк Развития (ВЭБ) как государствен-
ная управляющая компания готов вложить до 135 млрд.
руб. пенсионных накоплений граждан в корпоративные 
облигации и ипотечные бонды. Поддержали рынок кор-
поративных облигаций несколько выросшие в преддве-
рии крупных налоговых выплат, но сохранившиеся на 
пониженном уровне в 3,7- 4,5% годовых ставки кратко-
срочных рублевых МБК. В лидерах оборота вчера были 
выпуски с доходностью 9 и 12% годовых. Цены облига-
ций, ставших лидерами по обороту торгов, вчера изме-
нились разнонаправленно. В лидерах повышения цен 
среди выпусков с наибольшим оборотом торгов вчера 
оказались облигации АИЖК 10об об с доходностью 9,3% 
годовых, выросшие в цене на 0,3% и облигации Транс-
Кред2 с доходностью 9,7% годовых, выросшие в цене на 
0,45%. Лидерами снижения цен среди облигаций с наи-
большим оборотом торгов стали облигации Транскред1
с доходностью 10% годовых, снизившиеся в цене на 
0,53%, а также выпуск ЭнергЦент1 с доходностью 12,6% 
годовых, понизившийся в цене на 2%. Среди наиболее 
снизившихся в цене выпусков нам бы хотелось обратить
внимание на облигации Интурист-1, которые, на наш 
взгляд, могут быть интересны при доходности свыше 
10,5% годовых. В преддверии прихода на рынок “све-
жих” средств мы ожидаем преимущественного повыше-
ния котировок корпоративных облигаций.



четверг 17 апреля 2008 г. 18,000 млрд. руб.
□ Стройтрансгаз-03 5,000 млрд. руб.
□ УРСА Банк- 08 10,000 млрд. руб.
□ КБ Ренессанс-Капитал-02 3,000 млрд. руб.

пятница 18 апреля 2008 г. 3,000 млрд. руб.
□ Амурметалл-03 3,000 млрд. руб.

среда 23 апреля 2008 г. 8,000 млрд. руб.
□ ГЛОБЭКС-Финанс-01 4,000 млрд. руб.
□ ХКФ Банк - 05 4,000 млрд. руб.

понедельник 28 апреля 2008 г. 0,130 млрд. руб.
□ Пром Тех Лизинг-01 0,130 млрд. руб.

Календарь размещений облигаций
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Выплаты купонов
среда 16 апреля 2008 г. 1668,3 млн. руб.

□  Россия, 26199 669,24 млн. руб. □  Россия, 28003 погашение 8,80 млрд. руб.

□  Россия, 28003 438,77 млн. руб.

□  ВТБ, 6 215,10 млн. руб.

□  Ханты-Мансийск СтройРесурс, 1 194,46 млн. руб. □  Уралсвязьинформ, 5 погашение 2,00 млрд. руб.

□  Российские коммунальные системы, 1 76,29 млн. руб. □  ИНКОМ-Финанс, 1 оферта 1,25 млрд. руб.

□  ХКФ Банк, 4 74,43 млн. руб. □  Заводы Гросс, 1 оферта 1,00 млрд. руб.

четверг 17 апреля 2008 г. 729,2 млн. руб.

□  МОСМАРТ ФИНАНС, 1 109,70 млн. руб. □  ГТ–ТЭЦ Энерго, 3 погашение 1,50 млрд. руб.

□  Уралсвязьинформ, 5 91,64 млн. руб. □  ТОППРОМ-ИНВЕСТ, 1 оферта 0,50 млрд. руб.

□  Уфаойл-ОПТАН, 1 89,76 млн. руб.

□  Жилсоципотека-Финанс, 2 82,28 млн. руб.

□  Юниаструм Банк, 2 81,98 млн. руб. □  НОВА-строй, 1 погашение 0,10 млрд. руб.

□  ЕДИНАЯ ЕВРОПА, 1 64,32 млн. руб.

□  Якутия (Саха), 35001 49,55 млн. руб.

□  АЦБК-Инвест, 3 44,88 млн. руб. □  ИМПЭКСБАНК, 2 погашение 1,00 млрд. руб.

□  Карелия, 34010 41,24 млн. руб.

□  Глобус-Лизинг-Финанс, 3 32,41 млн. руб.

□  Заводы Гросс, 1 31,16 млн. руб. □  РКС, 1 оферта 1,50 млрд. руб.

□  Волгоград, 31001 10,32 млн. руб. □  АЦБК-Инвест, 3 оферта 1,50 млрд. руб.

пятница 18 апреля 2008 г. 368,8 млн. руб.

□  Банк Русский стандарт, 8 205,70 млн. руб. □  Уфаойл-ОПТАН, 1 оферта 1,50 млрд. руб.

□  ГТ–ТЭЦ Энерго, 3 78,17 млн. руб. □  ЛОКО-Банк(ЗАО), 2 погашение 0,50 млрд. руб.

□  Красноярск, 31005 37,60 млн. руб. □  Новые черемушки, 2 погашение 0,30 млрд. руб.

□  Агрохолдинг-Финанс, 1 31,79 млн. руб.

□  ТОППРОМ-ИНВЕСТ, 1 15,58 млн. руб.
□  МОСМАРТ ФИНАНС, 1 оферта 2,00 млрд. руб.

суббота 19 апреля 2008 г. 3,5 млн. руб. □  АрнестФинанс, 1 оферта 0,60 млрд. руб.

□  НОВА-строй, 1 3,53 млн. руб.

воскресенье 20 апреля 2008 г. 7,9 млн. руб. □  МГТС, 4 оферта 1,50 млрд. руб.

□  ИМПЭКСБАНК, 2 5,01 млн. руб. □  УРСА Банк, 6 погашение 1,50 млрд. руб.

□  Deutsche Bank, 2013, RUR 2,90 млн. руб. □  Уралвнешторгбанк, 1 погашение 1,50 млрд. руб.
□  СОК-Автокомпонент, 1 погашение 1,10 млрд. руб.

понедельник 21 апреля 2008 г. 64,2 млн. руб. □  Банк Союз, 1 погашение 1,00 млрд. руб.

□  ПФПГ-Финанс, 1 64,17 млн. руб. □  Арсенал , 2 оферта 0,30 млрд. руб.

вторник 22 апреля 2008 г. 1551,5 млн. руб.

□  Московская область, 25006 538,56 млн. руб. □  ВТБ, 5 оферта 15,0 млрд. руб.

□  Московская область, 25004 263,23 млн. руб. □  Сибирьтелеком, 5 погашение 3,00 млрд. руб.

□  Промтрактор-Финанс, 2 160,80 млн. руб. □  Самохвал, 1 оферта 1,50 млрд. руб.

□  УРСА Банк, 5 150,33 млн. руб.

□  ТКС Банк, 1 90,24 млн. руб.

□  Альянс Русский Текстиль, 3 86,76 млн. руб. □  Жилсоципотека-Финанс2 оферта 1,50 млрд. руб.

□  Ярославская обл, 34006 77,28 млн. руб.

□  Виват-финанс, 1 59,84 млн. руб.

□  Пермский Моторный Завод, 1 28,72 млн. руб. □  Инвесткомпания РУБИН-1 оферта 1,2 млрд. руб.

□  Городской супермаркет, 1 28,67 млн. руб. □  КД авиа-Финансы, 1 оферта 1,0 млрд. руб.

□  Банк Солидарность, 2 25,35 млн. руб. □  Банк Солидарность, 2 оферта 1,0 млрд. руб.

□  Чувашия, 31006 19,92 млн. руб. □  АКИБАНК, 1 оферта 0,6 млрд. руб.

□  ЛОКО-Банк(ЗАО), 2 13,39 млн. руб. □  Белгородская обл.-24001 погашение 0,3 млрд. руб.

□  Новые черемушки, 2 8,45 млн. руб.

среда 23 апреля 2008 г.

суббота 19 апреля 2008 г.

воскресенье 20 апреля 2008 г.

понедельник 21 апреля 2008 г.

вторник 22 апреля 2008 г.

Погашения и оферты

пятница 18 апреля 2008 г.

среда 16 апреля 2008 г.

четверг 17 апреля 2008 г.

вторник 29 апреля 2008 г.

четверг 24 апреля 2008 г.

пятница 25 апреля 2008 г.

понедельник 28 апреля 2008 г.

Облигационный календарь 
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среда 16 апреля 2008 г.
□ 10:00 Германия: Гармонизированный индекс потребительских цен за март  Прогноз -  0.5% м/м, 3.2% г/г 
□ 10:00 Германия: Индекс потребительских цен за март   Прогноз -  0.5% м/м, 3.1% г/г 
□ 12:30 Великобритания: Уровень безработицы за февраль   Прогноз -  5.2% 
□ 12:30 Великобритания: Средний уровень заработной платы за февраль   Прогноз -  3.6% 
□ 12:30 Великобритания: Уровень безработицы за март  Прогноз -  2.5% 
□ 13:00 Еврозона: Гармонизированный индекс потребительских цен за март   Прогноз -  0.9% м/м, 3.5% г/г 
□ 15:00 США: Индекс рефинансирования  за неделю до 11 апреля 
□ 16:30 США: Стержневой индекс потребительских цен за март  Прогноз -  0.2% 
□ 16:30 США: Индекс потребительских цен за март  Прогноз -  0.3% 
□ 16:30 США: Разрешения на строительство за март   Прогноз -  973 тыс. 
□ 16:30 США: Начало строительства за март  Прогноз -  1010 тыс.  
□ 17:15 США: Использование производственных мощностей за март  Прогноз -  80.3% 
□ 17:15 США: Промышленное производство за март  Прогноз -  -0.1% 
□ 18:30 США: Запасы нефти и нефтепродуктов  за неделю до 11 апреля 
□ 22:00 США: Отчет ФРС "Бежевая книга" 

четверг 17 апреля 2008 г.
□ 08:30 Япония: Использование производственных мощностей за февраль  
□ 08:30 Япония: Промышленное производство за январь  
□ 13:00 Еврозона: Производство в строительном секторе за февраль  
□ 13:00 Еврозона: Сальдо торгового баланса без учета сезонных колебаний за февраль   Прогноз -  -E3.5 млрд.  
□ 13:00 Еврозона: Сальдо торгового баланса с учетом сезонных колебаний за февраль   Прогноз -  -E2.1 млрд.  
□ 16:30 США: Количество заявок на пособие по безработице  за неделю до 12 апреля  Прогноз -  375тыс. 
□ 18:00 США: Индекс опережающих индикаторов за март   Прогноз -  0.1% 
□ 18:00 США: Индекс постепенного разгона инфляции за апрель  
□ 18:00 США: Индекс деловой активности по данным ФРБ Филадельфии за апрель   Прогноз -  -15.0 
□ 18:30 США: Запасы природного газа  за неделю до 11 апреля 

пятница 18 апреля 2008 г.
□ 09:00 Япония: Индекс доверия потребителей за март  
□ 10:00 Германия: Индекс производственных цен за март  Прогноз -  0.5% м/м, 4.0% г/г 
□ 12:30 Великобритания: Денежный агрегат М4 за март  Прогноз -  0.5% м/м, 11.6% г/г 
□ 12:30 Великобритания: Чистый объем заимствований госсектора за март  Прогноз -  stg7.8 млрд.  
□ 12:30 Великобритания: Чистая потребность госсектора в денежных средствах за март  Прогноз -  stg18.0 млрд.  

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 

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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