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Ключевые индикаторы рынка
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5,26 5,62
6,88 6,93ОФЗ'46018,%
2,73 3,93

Тикер 12м max 12м min

3,69 3,90 3,31 5,30 3,31
16 апр 3м max

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

-36,1
117,3 113,3

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

652,6 602,0

Макроэкономические индикаторы РФ Изменение

Сальдо операций ЦБ РФ *) 27,9 64

1,4%

-213,5

34,0

50,6
4,0

Мировые рынки облигаций  
Доходность 10-летних гособлигаций США (UST’10) в
среду выросла на 9 б.п. до уровня в 3,69% годовых на
фоне вышедших данных макроэкономической стати-
стики.      См. Стр 3

Суверенные облигации РФ  
Спрэд доходности индикативного выпуска Россия-30
(Rus’30) к UST’10 сузился на 10 б.п. до величины в 157
б.п. за счет роста доходности облигаций UST’10. 
      См. Стр 3

Корпоративные рублевые облигации  
На рынке рублевых корпоративных облигаций в сре-
ду отмечался преимущественный рост котировок
облигаций во всех эшелонах выпусков.  
      См. Стр 4

Новости дня  
Инфляция в России за период с 8 по 14 апреля 2008 г
составила 0,3%, с начала месяца - 0,8%, с начала года
- 5,6% сообщил Росстат.    
      См. Стр 2

Календарь событий сегодня: 
Еврозона: Сальдо торгового баланса. 
США: Количество заявок на пособие по безработице.
      См. Стр 5
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События и новости дня 

Макроэкономика и банковская 
cистема 
Инфляция в России за период с 8 по 14 апреля 2008 
г составила 0,3%, с начала месяца - 0,8%, с начала 
года - 5,6% сообщил Росстат. 
Бюджетные средства на депозитах в коммерческих 
банках будут размещаться минимум под 7,25% годо-
вых, говорится в сообщении Минфина РФ. Первый 
аукцион состоится 17 апреля с.г. Максимальная сум-
ма, которую Минфин планирует разместить - 300 
млрд. руб. Минимальная заявка - 200 млн. руб. Дата 
внесения депозитов - 18 апреля. Дата возврата 
средств - 14 мая. 
Правление Фонда содействия реформированию 
ЖКХ 21 мая проведет открытый конкурс по выбору 
доверительных управляющих временно свободны-
ми средствами. Госкорпорация планирует привлечь 
к участию в конкурсе банки и управляющие компа-
нии, уже имеющие в доверительном управлении бо-
лее 1 млрд. руб. По результатам конкурса будет ото-
брано 8-10 доверительных управляющих. Каждому 
победителю конкурса предполагается передать в 
доверительное управление не менее 1 млрд. руб. 
Конкретная сумма для каждого управляющего будет 
определена Правлением Фонда после подведения 
итогов конкурса и будет зависеть от масштаба биз-
неса победителя и предоставленных фонду гарантий 
по компенсации операционных рисков. 
 

Новости рынка облигаций 
Минфин РФ 23 апреля проведет аукционы по раз-
мещению ОФЗ-АД 46022 на сумму 10 млрд. руб. и 
ОФЗ 26200 на сумму 6 млрд. руб. 
ООО "Баренцев Финанс" планирует разместить де-
бютные облигации объемом в 800 млн. руб. обраще-
ния облигаций составляет 1092 дня с даты начала 
размещения. 
 

Новости эмитентов 
Газпром: Премьер-министр В.Зубков подписал рас-
поряжение о передаче Чаяндинского месторожде-
ния ОАО "Газпром" без конкурса. 
ЛУКОЙЛ построит на Северном Каспии первую в 
стране систему подводных промысловых нефтепро-
водов. Всего на Северном Каспии будет возведено 
до 2 тыс. км подводных трубопроводов общей стои-
мостью более 60 млрд. руб. Нефтяные и газовые тру-
бопроводы ЛУКОЙЛ планирует построить к 2020 г.  
Чистая прибыль ОАО "Северо-Западный Телеком" 
(СЗТ) по РСБУ по итогам 2007 г. выросла почти в 5 
раз - до 11,304 млрд. руб. Показатель EBITDA вырос в 
2,8 раза и составил 18,551 млрд. Доходы компании 
по итогам 2007 г. выросли на 15,5% по сравнению с 
предыдущим годом и составили 23,643 млрд. руб. 

Прибыль от продаж услуг связи выросла за 2007 г. на 
20,2% и достигла 5,954 млрд. руб. Значительный рост 
показателей чистой прибыли и EBITDA обусловлен 
сделкой по продаже 15% пакета акций ОАО "Теле-
коминвест". 
Чистая прибыль ОАО "Северсталь-авто" по МСФО 
в 2007 г. составила $102 млн., что на 52% больше по-
казателя 2006 года - $67 млн. Выручка компании вы-
росла на 56% до $1,921 млрд. Показатель EBITDA 
компании увеличился на 50% до $242 млн. Показа-
тель EBITDA margin сократился до 12,6% с 13,2%. 
Чистый долг компании на конец 2007 года составил 
$269 млн. 
Магнит установил цену вторичного размещения ак-
ций на Лондонской бирже на уровне $42,5 за акцию 
или $8,5 за одну глобальную депозитарную расписку 
(GDR), сообщила компания. Международным инсти-
туциональным инвесторам будет предложено 9,719
млн. акций в форме глобальных депозитарных рас-
писок, из расчета 5 расписок на 1 акцию. У андер-
райтеров размещения будет опцион на приобрете-
ние дополнительных 506598 акций в форме GDR по 
объявленной цене в течение 15 календарных дней. 
Инком-Авто планирует IPO в 2009-2010 г., в ходе ко-
торого намерено привлечь $250-300 млн., а до этого, 
в 2008 г. хочет продать 5% долю в капитале сторон-
нему инвестору. 
Евраз: Агентство Moody's подтвердило корпоратив-
ный рейтинг Евраза"Ba2" и изменило прогноз на "не-
гативный". Кроме того, агентство присвоило ожи-
даемый рейтинг "Ba3" планируемым нотам, номини-
рованным в долларах. Рейтинговые действия после-
довали за помещением рейтинга на пересмотр с 
возможностью понижения в марте после объявле-
ния Евраза о сделке по покупке IPSCO. 
Чистая прибыль МТС  выросла в 4 квартале 2007 г.
до $460 млн. со $110 млн. годом ранее. Выручка МТС, 
рассчитанная в соответствии с US GAAP, выросла по 
итогам октября-декабря 2007 г. до $2,326 млрд. с 
$1,806 млрд. годом ранее. Операционная прибыль 
МТС до переоценки и амортизации (OIBDA) выросла 
до $1,127 млрд. с $0,938 млрд. годом ранее. Рента-
бельность МТС по операционной прибыли до пере-
оценки и амортизации (OIBDA margin) сократилась 
до 48,4% с 51,9% в 4 квартале 2006 г. Средний доход 
на одного абонента (ARPU) в России увеличился до 
$10,0 с $8,5 годом ранее. 
Чистая прибыль ОАО "Казаньоргсинтез" в 2007 г. 
выросла на 18,2% - до 2,603 млрд. руб. Выручка ком-
пании от реализации увеличилась на 37,7% - до 
21,455 млрд руб. 
Чистая прибыль ОАО "Промсвязьбанк" в 2007 г. по 
МСФО выросла на 43% по сравнению с 2006 г. - до 
3,7 млрд. руб. Активы банка в отчетном периоде вы-
росли на 62% до 293 млрд. руб. 
 

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 выросла на 9 б.п. до уровня в 3,69% годовых на
фоне вышедших данных макроэкономической стати-
стики. Вышедшие данные по промышленному произ-
водству в США неожиданно указали на его рост в 
марте на 0,3% в месячном исчислении, в то время как 
рынок ожидал его снижения на 0,1%. Данные по ин-
дексу потребительских цен (CPI) в США оказались в 
рамках ожиданий: индекс CPI в годовом исчислении 
вырос на 4%, а базовый CPI на 2,4%. Мы ожидаем се-
годня понижения доходности облигаций UST’10. 
 

Облигации в иностранной валюте
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Суверенные еврооблигации РФ  
Спрэд доходности индикативного выпуска Россия-
30 (Rus’30) к UST’10 сузился на 10 б.п. до величины в
157 б.п. за счет роста доходности облигаций UST’10.
Мы ожидаем сегодня расширения спрэда доходно-
сти между облигациями UST’10 и Rus’30. 

Корпоративные еврооблигации  
Индикативные доходности российских корпоратив-
ных еврооблигаций в среду преимущественно сни-
зились на фоне роста доходности облигаций UST’10. 
Лидерами снижения индикативной доходности ста-
ли вчера евробонды Gazprom-8 и WBD-8. В потоке
корпоративных новостей нам бы хотелось обратить 
внимание на хорошие финансовые результаты Ка-
заньоргсинтеза в 2007 г. Чистая прибыль компании
выросла на 18,2% - до 2,603 млрд. руб., а выручка от 
реализации продукции увеличилась на 37,7% - до 
21,455 млрд. руб. 
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Торговые идеи  
Текущая доходность еврооблигаций Казаньорг-

синтеза в условиях хороших финансовых результа-
тов компании, на наш взгляд, выглядит достаточно
привлекательно. 
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Рублевые облигации 
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Облигации федерального займа 
В среду на рынке госбумаг котировки ОФЗ измени-

лись разнонаправленно. В лидерах роста цен оказа-
лись выпуск ОФЗ 26199 с дюрацией 3,8 года и выпуск 
ОФЗ 46019 с дюрацией 8,1 года. Снижением цен отме-
тился выпуск ОФЗ 46014 с дюрацией 4,5 года и выпуск 
ОФЗ 46018 с дюрацией 8,2 года. Мы не ожидаем сего-
дня существенных изменений доходностей выпусков 
на рынке госбумаг. 
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Корпоративные облигации и 
облигации региональных и муници-
пальных органов власти (РиМОВ) 

На рынке рублевых корпоративных облигаций в
среду отмечался преимущественный рост котировок 
облигаций во всех эшелонах выпусков. Наибольшим 
спросом пользовались облигации 1-2 эшелона на 
ожиданиях роста рублевой ликвидности после прове-
дения Минфином аукционов по размещению средств 
федерального бюджета РФ на депозитах коммерче-
ских банков. Поддержали рынок корпоративных об-
лигаций сохранившиеся на пониженном уровне в 3,5-
4,5% годовых ставки краткосрочных рублевых МБК. В 
лидерах оборота вчера были выпуски с доходностью 9 
и 12% годовых. Цены облигаций, ставших лидерами по 
обороту торгов, вчера в основном выросли. В лидерах
повышения цен среди выпусков с наибольшим оборо-
том торгов вчера оказались облигации АИЖК 10об об
с доходностью 9,2% годовых, выросшие в цене на 0,5%
и облигации ИКС5Фин 01 с доходностью 10,1% годо-
вых, выросшие в цене на 0,74%. Лидерами снижения 
цен среди облигаций с наибольшим оборотом торгов
стали облигации ЦентрТел-4 с доходностью 9% годо-
вых, снизившиеся в цене на 0,05%, а также выпуск 
Система-01 с доходностью 8,9% годовых, понизив-
шийся в цене на 0,01%. Среди наиболее снизившихся в 
цене выпусков нам бы хотелось обратить внимание на 
облигации МаирИнв-03, которые, на наш взгляд, могут
быть интересны при доходности свыше 14,0% годо-
вых. В фокусе внимания рынка сегодня будут аукцио-
ны по размещению облигаций Стройтрансгаз-03, УРСА 
Банк- 08 и КБ Ренессанс-Капитал-02 на общую сумму в 
18 млрд. руб. Мы ожидаем сегодня преимущественно-
го снижения доходности корпоративных облигаций
во 2-3 эшелонах выпусков. 



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. 27,000 млрд. руб.
□ Минфин РФ ОФЗ-АД 46022 10,000 млрд. руб.
□ Минфин РФ ОФЗ 26200 6,000 млрд. руб.
□ ГЛОБЭКС-Финанс-01 4,000 млрд. руб.
□ ХКФ Банк - 05 4,000 млрд. руб.
□ Объединенные кондитеры -Финанс-02 3,000 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
четверг 17 апреля 2008 г. 729,2 млн. руб.

□  МОСМАРТ ФИНАНС, 1 109,70 млн. руб. □  Уралсвязьинформ, 5 погашение 2,00 млрд. руб.

□  Уралсвязьинформ, 5 91,64 млн. руб. □  ИНКОМ-Финанс, 1 оферта 1,25 млрд. руб.

□  Уфаойл-ОПТАН, 1 89,76 млн. руб. □  Заводы Гросс, 1 оферта 1,00 млрд. руб.

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

□  Юниаструм Банк, 2 81,98 млн. руб.

□  ЕДИНАЯ ЕВРОПА, 1 64,32 млн. руб. □  ГТ–ТЭЦ Энерго, 3 погашение 1,50 млрд. руб.

□  Якутия (Саха), 35001 49,55 млн. руб. □  ТОППРОМ-ИНВЕСТ, 1 оферта 0,50 млрд. руб.

□  АЦБК-Инвест, 3 44,88 млн. руб.

□  Карелия, 34010 41,24 млн. руб.

□  Глобус-Лизинг-Финанс, 3 32,41 млн. руб. □  НОВА-строй, 1 погашение 0,10 млрд. руб.

□  Заводы Гросс, 1 31,16 млн. руб.

□  Волгоград, 31001 10,32 млн. руб.
□  ИМПЭКСБАНК, 2 погашение 1,00 млрд. руб.

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

□  Банк Русский стандарт, 8 205,70 млн. руб.

□  ГТ–ТЭЦ Энерго, 3 78,17 млн. руб. □  РКС, 1 оферта 1,50 млрд. руб.

□  Красноярск, 31005 37,60 млн. руб. □  АЦБК-Инвест, 3 оферта 1,50 млрд. руб.

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

□  ТОППРОМ-ИНВЕСТ, 1 15,58 млн. руб.
□  Уфаойл-ОПТАН, 1 оферта 1,50 млрд. руб.

суббота 19 апреля 2008 г. 3,5 млн. руб. □  ЛОКО-Банк(ЗАО), 2 погашение 0,50 млрд. руб.

□  НОВА-строй, 1 3,53 млн. руб. □  Новые черемушки, 2 погашение 0,30 млрд. руб.

воскресенье 20 апреля 2008 г. 7,9 млн. руб.

□  ИМПЭКСБАНК, 2 5,01 млн. руб. □  МОСМАРТ ФИНАНС, 1 оферта 2,00 млрд. руб.

□  Deutsche Bank, 2013, RUR 2,90 млн. руб. □  АрнестФинанс, 1 оферта 0,60 млрд. руб.

понедельник 21 апреля 2008 г. 64,2 млн. руб.

□  ПФПГ-Финанс, 1 64,17 млн. руб. □  МГТС, 4 оферта 1,50 млрд. руб.
□  УРСА Банк, 6 погашение 1,50 млрд. руб.

вторник 22 апреля 2008 г. 1551,5 млн. руб. □  Уралвнешторгбанк, 1 погашение 1,50 млрд. руб.

□  Московская область, 25006 538,56 млн. руб. □  СОК-Автокомпонент, 1 погашение 1,10 млрд. руб.

□  Московская область, 25004 263,23 млн. руб. □  Банк Союз, 1 погашение 1,00 млрд. руб.

□  Промтрактор-Финанс, 2 160,80 млн. руб. □  Арсенал , 2 оферта 0,30 млрд. руб.

□  УРСА Банк, 5 150,33 млн. руб.

□  ТКС Банк, 1 90,24 млн. руб.

□  Альянс Русский Текстиль, 3 86,76 млн. руб. □  ВТБ, 5 оферта 15,0 млрд. руб.

□  Ярославская обл, 34006 77,28 млн. руб. □  Сибирьтелеком, 5 погашение 3,00 млрд. руб.

□  Виват-финанс, 1 59,84 млн. руб. □  Самохвал, 1 оферта 1,50 млрд. руб.

□  Пермский Моторный Завод, 1 28,72 млн. руб.

□  Городской супермаркет, 1 28,67 млн. руб.

□  Банк Солидарность, 2 25,35 млн. руб. □  Жилсоципотека-Финанс2 оферта 1,50 млрд. руб.

□  Чувашия, 31006 19,92 млн. руб.

□  ЛОКО-Банк(ЗАО), 2 13,39 млн. руб.

□  Новые черемушки, 2 8,45 млн. руб. □  Инвесткомпания РУБИН-1 оферта 1,2 млрд. руб.
□  КД авиа-Финансы, 1 оферта 1,0 млрд. руб.
□  Банк Солидарность, 2 оферта 1,0 млрд. руб.
□  АКИБАНК, 1 оферта 0,6 млрд. руб.
□  Белгородская обл.-24001 погашение 0,3 млрд. руб.

вторник 29 апреля 2008 г.

четверг 24 апреля 2008 г.

пятница 25 апреля 2008 г.

понедельник 28 апреля 2008 г.

Погашения и оферты

пятница 18 апреля 2008 г.

четверг 17 апреля 2008 г.

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.

Облигационный календарь 
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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.  

понедельник 21 апреля 2008 г.
□ 09:00 Япония: Индекс условий для ведения бизнеса за февраль, пересмотренные данные
□ 12:30 Великобритания: Индекс розничных продаж в Лондоне за март
□ 16:30 США: Индекс национальной деловой активности ФРБ Чикаго в марте

вторник 22 апреля 2008 г.
□ 12:30 Великобритания: Цены производителей в марте
□ 13:00 Еврозона: Платежный баланс в 4 квартале, вторая оценка
□ 16:55 США: Индекс розничных продаж Redbook за неделю 13-19 апреля
□ 17:00 Канада: Решение Банка Канады по процентным ставкам
□ 18:00 США: Производственный индекс ФРБ Ричмонда в апреле

Макроэкономическая статистика
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Руководство 
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Zibarev@psbank.ru 

Руководитель департамента 70-47-77 
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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 
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Захаров Антон Александрович 
Zakharov@psbank.ru 

Специалист 70-47-75 
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