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Неделя статистики и заседания ЕЦБ. На следующей неделе выходит статистика по занятости 
в США за февраль. Ожидания рынка весьма оптимистичны, как и неделю назад. Мы полага-
ем, что позитив может быть в основном ввиду повышения оценки за январь, тогда как рост 
занятости в феврале вряд ли оправдает прогнозы. По прогнозам в Bloomberg, payrolls увели-
чатся на 175 тыс. в феврале.  
 

ЕЦБ будет вынужден обещать повышение ставок в ближайшее время, так как инфляция в 
феврале по всей вероятности существенно превысит целевой уровень банка. Заседание по 
ставкам традиционно пройдет в четверг. Поддержку более агрессивному комментарию 
Ж.К.Трише кроме растущих цен на нефть окажут еще оценки инфляции, которые публикуют 
немецкие провинции. Например в Саксонии инфляция за месяц в феврале составила 0.5%, 
а год-к-году показатель подрос до 2.2% с 1.9% в январе. Германия была одной из немногих 
стран в зоне евро, где в январе CPI остался в рамках 2% г./г. 
 
Внутренний рынок: Следим за инфляцией и размещениями ОФЗ.  
На следующей неделе вместо ОФЗ 26204 на 30 млрд руб. с погашением в марте 2018 г. 
Минфин планирует разместить ОФЗ 26203 с погашением в августе 2016 г. на 20 млрд руб., 
сообщил Минфин. Решение принято в связи с размещением 7-летних еврооблигации в руб-
лях. Мы полагаем, что с учетом высокой ликвидности, спрос на 3-летние облигации будет 
высоким. Пока не объявлены ориентиры доходности Минфина по размещаемым выпускам.  

Банк России сегодня принял решение повысить ставки и норматив ФОР 
С 28 февраля 2011 года ЦБ РФ повышает ставку рефинансирования и процентные ставки 
по отдельным операциям Банка России на 0.25 процентного пункта, а также увеличивает 
начиная с 1 марта 2011 г. нормативы обязательных резервов. В том числе резервы по обя-
зательствам кредитных организаций перед юридическими лицами-нерезидентами в рублях и 
в иностранной валюте – с 3.5 до 4.5%, а по  обязательствам перед физическими лицами и 
иным обязательствам – с 3.0 до 3.5%. 
 
Решение ЦБ соответствует нашим ожиданиям. Инфляция по итогам февраля составит 9.7% 
за год, что почти на 2 п.п. превышало бы ставку рефинансирования (7.75% до сегодняшнего 
решения).  
До середины года ожидаем еще два повышения ставок по 0.25 п.п., после чего ЦБ возьмет 
паузу на лето, а в сентябре решение будет зависеть как от внешней конъюнктурой, так и от 
урожайности. Относительно ФОР мы ожидаем постепенного увеличения нормативов к уров-
ням до кризиса, но до конца года не более чем на 2 п.п.  
 
Данные по США. Сегодня выходит очередная оценка ВВП США за 4 кв. прошлого года. По 
консенсус-прогнозу в Bloomberg предварительная оценка роста ВВП в 4-кв. будет повышена 
с 3.2% до 3.3% за квартал в пересчете на год.  
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Показатели основных  
мировых фондовых индексов 

Индекс 
Значение 
закр. 

% изменения 

1 день 1 м. 3 м. 

ММВБ 1 715.20 0.84 -1.79 9.50 

РТС 1 901.14 1.41 0.33 18.64 

Dow Jones 12 068.50 -1.18 0.69 8.80 

S&P 500 1 306.10 -0.71 0.73 9.81 

NASDAQ 2 737.90 -0.67 -0.06 8.02 

Государственный сегмент 

 Bid 1 день Доходность, % 

ОФЗ 25060 99.84 0.00 6.84 

ОФЗ 25061 100.02 0.00 4.90 

ОФЗ 46002 103.00 0.00 6.64 

ОФЗ 46017 96.00 0.00 7.62 

ОФЗ 46021 89.29 0.00 4.90 

ОФЗ 46018 94.59 0.00 7.92 

ОФЗ 46020 88.59 -0.91 8.13 
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Корпоративный и субфедеральный сегменты 

 Bid 1 день Доходность, % 

Москва-58 101.38 -0.07 4.90 

ГАЗПРОМ А8 101.40 1.30 4.90 

ОГК-5 БО15 101.19 0.89 6.64 

РЖД-7 101.65 0.15 6.54 

РЖД-10 121.39 -0.31 7.16 

Москва-62 118.10 -0.12 7.18 

Газпром А11 119.25 -0.05 7.26 

Москва-56 98.92 0.00 7.64 

Москва-49 99.12 0.12 7.60 

Индикаторы денежного рынка  

 
Изменения, % 

Сего-
дня 

1 день  1 м. 

Overnight 2.73 0.00 -0.28 

MOSPRIME 3M, % 4.00 0.00 0.00 

MOSIBOR 3M, % 4.00 0.00 0.00 

MIBOR 91-180 дней, % 5.01 0.04 -0.02 

Ост. на корр.счетах ЦБ,  
млрд руб. 551.89 72.4 57.2 

Деп. в ЦБ, млрд руб. 825.95 -8.6 -151.1 

Сальдо операций ЦБ,  
млрд руб. 

449.50 190.7 211.4 

Золотовал. резервы, $ млрд 487.40 н.д. 9.9 

Инфляция YoY, % 9.60 н.д. 0.8 

1 год 

-1.03 

-1.60 

-1.60 

-2.41 

51.9 

390.4 

293.0 

54.6 

1.6 

Эмитент Bid YtM 
Изменения, б.п. 

1 день 1 нед. 

UST 2 0.74 -0.01 0.16 

UST 10 3.45 -0.04 0.12 

UST 30 4.54 -0.04 0.05 

Russia 28 5.98 0.00 0.08 

Russia 30 4.85 -0.03 0.05 

Brazil 34 5.80 -0.02 0.24 

China 16 3.45 0.00 0.18 

India 36 8.15 0.01 -0.13 

Mexico 34 5.87 0.01 -0.13 

1 год 

-0.12 

-0.24 

-0.09 

-0.13 

-0.48 

-0.52 

-0.05 

-0.38 

-0.38 

Ближайшие размещения 
28.02.2011 ПО УОМЗ, 03 1.5 млрд руб 
01.03.2011 НПК Уралвагонзавод, 02 3 млрд руб 

03.03.2011 СБ Банк, БО-01 2 млрд руб 
03.03.2011 ММК, БО-4 5 млрд руб 
03.03.2011 РУСАЛ Братск, 7 15 млрд руб 

04.03.2011 Магнит, БО-05 5 млрд руб 
09.03.2011 Банк Национальный Стандарт, 01 1.5 млрд руб 
15.03.2011 Полипласт, 2 0.8 млрд руб 

02.03.2011 ОФЗ- 26203 150 млрд руб 

04.03.2011 ЛК УРАЛСИБ, БО-01 2 млрд руб 



Еврооблигации РФ в рублях – объем не оправдал ожидания. Объем размещения составил 
40 млрд руб. по данным Bloomberg, тогда как участники рынка ожидали около 60 млрд руб. и 
выше, так как меньший объем вряд ли смог бы быть достаточно ликвидным и служить ориен-
тиром. Оценки Минфина, которые ранее сообщались, также предполагали размещение до 
100 млрд руб. Причины для невысокого спроса можно искать во внешней конъюнктуре, ко-
торая снизила спрос на бумаги emerging markets, но с другой стороны высокие цены на 
нефть поддерживают ожидания укрепления рубля, тем самым конъюнктура неоднозначная.   
 
Вкратце 

• Инфляция в РФ вторую неделю держится на уровне 0.2%, сообщил Росстат. 

• РЖД планируют начать road show евробондов на 0.5–1 млрд фунтов 14 марта, сооб-
щил в четверг старший вице-президент РЖД Вадим Михайлов. По его словам, компа-
ния планирует разместить облигации на срок более 7 лет. 

• Moody's поместило рейтинги Еврофинанс Моснарбанка «Ва3» на пересмотр с воз-
можностью понижения следом за объявлением о завершении процедуры смены ак-
ционеров банка, в котором теперь по 25% плюс 1 акция принадлежат ВТБ и Газпром-
банку, а 50% минус две акции – правительству Венесуэлы.  До реструктуризации доля 
ВТБ составляла 36%. 

• Ставки 7–10 купонов облигаций СИБУР Холдинга 5-й серии составит 8% годовых.  

• Казаньоргсинтез в 2010 г. получил 1.17 млрд руб. прибыли против убытка в 2009 г. в 
размере 2.12 млрд руб. 

• Наблюдательный совет Сбербанка РФ на заседании в пятницу, 25 февраля, рассмот-
рит вопрос о создании инвестиционного банковского холдинга банка. 

• Банк Петрокоммерц выкупил по оферте 56.2% бондов 7-й серии на 1.69 млрд руб.  
 

Елена Василева-Корзюк, evasileva@akbars.ru 
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Даты погашения и оферты:  

Дата Выпуск Объем выпуска,  
млрд руб. Действие 

01.02.2011 ИА Республики Татарстан, 1 1 Оферта 
08.02.2011 Группа ЛСР(ОАО), 2 5 Оферта 
08.02.2011 ГАЗ-финанс, 1 5 Погашение 
09.02.2011 М-ИНДУСТРИЯ, 2 1.5 Оферта 
09.02.2011 Банк Русский стандарт, 6 6 Погашение 
10.02.2011 Трансмашхолдинг, 2 4 Погашение 
11.02.2011 Банк Москвы, 2 10 Оферта 
11.02.2011 ИА Республики Татарстан, 1 1 Оферта 
11.02.2011 Фортум (ТГК-10), 2 5 Оферта 
12.02.2011 Вестер-Финанс, 1 1.5 Оферта 
14.02.2011 ВТБ 24, 2 10 Оферта 
14.02.2011 Далур-Финанс, 1 0.5 Оферта 
15.02.2011 Москоммерцбанк, 2 3 Погашение 
15.02.2011 ТМК, 3 5 Погашение 
16.02.2011 ГЛОБЭКСБАНК, 1 5 Оферта 
16.02.2011 Престиж-Экспресс-Серв, 1 0.1 Оферта 
16.02.2011 НОМОС-БАНК, 8 3 Погашение 
16.02.2011 Россельхозбанк, 2 7 Погашение 
23.02.2011 Банк Союз, 4 3 Погашение 
23.02.2011 СтройАльянс, 1 0.6 Погашение 
24.02.2011 Банк Петрокоммерц, 7 3 Оферта 
24.02.2011 Белон-Финанс, 2 2 Оферта 
24.02.2011 СУ-155 Капитал, 3 3 Оферта 
24.02.2011 Синергия, 3 2.5 Оферта 
24.02.2011 СЗТ, 3 3 Погашение 
25.02.2011 ФОРМАТ, 1 1 Оферта 
28.02.2011 Белон-Финанс, 2 2 Оферта 
28.02.2011 ТГК-6-Инвест, 1 2 Оферта 
28.02.2011 Мортон-РСО, 1 0.5 Погашение 
01.03.2011 Восток-Сервис-Финанс, 1 1 Погашение 
02.03.2011 Макромир-Финанс, 1 1 Оферта 
03.03.2011 РКЗ, 1 1 Оферта 
03.03.2011 Градострой-Инвест, 1 0.5 Погашение 
03.03.2011 Финансы-А.П.И., 1 0.4 Погашение 
04.03.2011 Куйбышевазот-инвест, 2 2 Погашение 
07.03.2011 Татфондбанк, 6 2 Оферта 
07.03.2011 ОСМО Капитал, 1 1 Погашение 
08.03.2011 Владпромбанк, 1 0.2 Погашение 
09.03.2011 МБРР, 4 5 Оферта 
09.03.2011 РМП Холдинг, 1 0.8 Оферта 
09.03.2011 Башкирэнерго, 3 1.5 Погашение 
09.03.2011 ПЧРБ-Финанс, 1 1.3 Погашение 
11.03.2011 ВолгаТелеком, 4 3 Оферта 
14.03.2011 Восточный Экспресс Б, 1 1 Оферта 
15.03.2011 М-ИНДУСТРИЯ, 2 1.5 Оферта 
15.03.2011 Еврокоммерц, 5 5 Погашение 
15.03.2011 МКБ, 4 2 Погашение 
17.03.2011 ТехноНИКОЛЬ-Финанс, 2 3 Оферта 
17.03.2011 Главстрой-Финанс, 2 4 Погашение 
17.03.2011 Дикси  - Финанс, 1 3 Погашение 
17.03.2011 завод Арсенал , 1 0.4 Погашение 
18.03.2011 ДВТГ, 1 5 Оферта 
18.03.2011 Нижне-Ленское-Инвест, 3 1 Оферта 
20.03.2011 ПСМТ, 1 0.04 Погашение 
22.03.2011 ТД Спартак-Казань, 2 1 Погашение 
23.03.2011 М-ИНДУСТРИЯ, 2 1.5 Оферта 
23.03.2011 Сатурн, 2 2 Оферта 
23.03.2011 Радионет, 2 1 Погашение 
26.03.2011 МОИТК, 2 4 Погашение 
27.03.2011 ГАЗ-сервис, 1 30 Погашение 
28.03.2011 Группа Магнезит, 2 2.5 Погашение 
29.03.2011 Татфондбанк, 5 2 Оферта 

29.03.2011 Атомспецконструкция, 1 0.003 Погашение 

30.03.2011 АРТУГ, 2 0.5 Оферта 
30.03.2011 Метрострой  Инвест, 1 1.5 Оферта 

РОССИЙСКИЙ ОБЛИГАЦИОННЫЙ КАЛЕНДАРЬ 
 

Дата Выпуск Объем выпуска,  
млрд руб. Действие 

31.03.2011 ЭГИДА, 1 0.1 Оферта 
31.03.2011 Элис, 2 0.5 Оферта 
31.03.2011 АПК Аркада, 3 1.2 Погашение 
04.04.2011 МБРР, 2 3 Оферта 
06.04.2011 КВАРТ-финанс, 1 0.3 Оферта 
07.04.2011 Банк Зенит, БО-1 5 Оферта 
14.04.2011 АЦБК-Инвест, 3 1.5 Погашение 
15.04.2011 Фармпрепарат, 1 0.02 Оферта 
15.04.2011 Амурметалл, 3 3 Погашение 
19.04.2011 М-ИНДУСТРИЯ, 2 1.5 Оферта 
21.04.2011 ЕБРР, 2 5 Погашение 
21.04.2011 Связь-Банк, 1 2 Погашение 
21.04.2011 завод Арсенал , 2 0.3 Погашение 
22.04.2011 Минплита-Финанс, 1 0.5 Оферта 
22.04.2011 Объед. кондитеры-Фин., 2 3 Оферта 
22.04.2011 ГАЗКОН, 1 30 Погашение 
22.04.2011 Минплита-Финанс, 1 0.5 Погашение 
23.04.2011 Новопластуновское, 1 0.02 Оферта 
25.04.2011 Газпром нефть, 4 10 Оферта 
25.04.2011 Мой Банк, 5 5 Оферта 
25.04.2011 Моссельпром Финанс, 2 1.5 Оферта 
25.04.2011 Пром Тех Лизинг, 1 0.1 Погашение 
26.04.2011 Промтрактор-Финанс, 3 5 Оферта 
26.04.2011 Тензор-Финанс, БО-1 0.3 Оферта 
26.04.2011 БАЛТИНВЕСТБАНК, 1 1 Погашение 
26.04.2011 ГЛОБЭКС-ФИНАНС, 1 4 Погашение 
26.04.2011 Н.торговые системы, 1 1 Погашение 
27.04.2011 Внешэкономбанк, 2 2 Погашение 
28.04.2011 ЧТПЗ, 3 8 Оферта 
29.04.2011 Каспийская Энергия Ф, 1 1 Оферта 
29.04.2011 Первобанк, БО-1 1.5 Оферта 
29.04.2011 Разгуляй-Финанс, 5 2 Оферта 
02.05.2011 Банк Союз, 3 2 Погашение 
03.05.2011 Банк НФК (ЗАО), 2 2 Погашение 
05.05.2011 МКБ, 5 2 Оферта 
06.05.2011 БИНБАНК, 2 1 Оферта 
09.05.2011 Строй-Контраст, 1 2 Погашение 
16.05.2011 Росбанк, 10 (А5) 5 Оферта 
16.05.2011 Росбанк, 8 (А3) 5 Оферта 
17.05.2011 МГ групп, 3 1.8 Погашение 
17.05.2011 Мособлгаз, 1 2.5 Погашение 
18.05.2011 ИНПРОМ, 3 1.3 Погашение 
18.05.2011 Рэйл Лизинг Финанс, 1 0.2 Погашение 
19.05.2011 МТС, 4 15 Оферта 
20.05.2011 Авангард АКБ, 3 1.5 Оферта 
20.05.2011 Белон-Финанс, 2 2 Оферта 
20.05.2011 РЖД, 9 15 Оферта 
20.05.2011 Национальный капитал, 2 3 Погашение 
20.05.2011 ЭнергоСтрой-Финанс, 1 1.5 Погашение 
24.05.2011 Атомстройэкспорт-Ф, 1 1.5 Погашение 
24.05.2011 Свободный сокол, 3 1.2 Погашение 
25.05.2011 ОАО DOMO, 1 2 Оферта 
25.05.2011 НС-финанс, 1 2 Погашение 
26.05.2011 АВТОВАЗ, 4 5 Оферта 
26.05.2011 Талио-Принцепс, 1 0.5 Оферта 
26.05.2011 Техносила-Инвест, 1 2 Погашение 
27.05.2011 Корп. железобетон, 1 1 Погашение 
30.05.2011 ИТЕРА ФИНАНС, 1 5 Оферта 
31.05.2011 Группа Черкизово, 1 2 Погашение 
01.06.2011 Татфондбанк, 4 1.5 Погашение 
02.06.2011 Банк Спурт, 2 1 Оферта 
02.06.2011 Разгуляй-Финанс, 4 3 Оферта 

03.06.2011 Металлсервис-финанс, 1 1.5 Оферта 

03.06.2011 Главная дорога, 1 0.3 Погашение 
07.06.2011 ВТБ 24, 3 6 Оферта 
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ОГРАНИЧЕНИЕ ОТВЕТСТВЕННОСТИ: 
Настоящий обзор ЗАО ИК «АК БАРС Финанс» (далее - 
Компания) носит исключительно информационный ха-
рактер и не является предложением к совершению 
операций на рынке ценных бумаг по покупке, продаже 
ценных бумаг и финансовых инструментов или руковод-
ством к иным действиям. Оценки и мнения, отраженные 
в настоящем обзоре, основаны исключительно на заклю-
чениях аналитиков Компании в отношении рассматри-
ваемых в обзоре ценных бумаг и эмитентов. 

При подготовке настоящего обзора были использованы 
данные, которые Компания считает достоверными, 
однако Компания, ее руководство и сотрудники не могут 
гарантировать абсолютную точность, полноту и достовер-
ность предоставляемой информации и нести ответствен-
ность за инвестиционные решения третьих лиц, которые 
могут привести к прямым или косвенным убыткам, воз-
никшим в результате использования третьими лицами 
информации, содержащейся в настоящем обзоре. Ком-
пания обращает внимание, что операции на рынке 
ценных бумаг и финансовых инструментов связаны с 
риском и требуют соответствующих знаний и опыта. 

Мнения, прогнозы и рекомендации, содержащиеся в 
данном отчете, действительны только на даты, прибли-
женные к дате его публикации, и могут меняться в даль-
нейшем как следствие изменений внутреннего финансо-
вого состояния эмитентов, а также внешних условий, 
напрямую или косвенно влияющих на это состояние. 

Компания не берет на себя обязательства регулярно 
обновлять информацию, которая содержится в настоя-
щем документе или исправлять возможные неточности. 
Копирование и распространение информации, содержа-
щейся в данном обзоре, возможно только с согласия ЗАО 
ИК «АК БАРС Финанс». 
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