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

7,8% 6,7%
(за 9 мес.7г.) (за 06 г.)

2,3% 2,3%

Денежная база
(млрд.руб.)

4067,5 4268,2

Золотовалютные резервы
($, млрд.)

502,1 474,0

44,7
184,9 174,8

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

596,8 606,2

Макроэкономические индикаторы РФ Изменение

Сальдо операций ЦБ РФ *) 64,7 20

1,1%

-200,7

28,1

-9,4
10,1

Мировые рынки облигаций  
Доходность 10-летних гособлигаций США (UST’10) в
понедельник выросла на 22 б.п. до уровня в 3,56%
годовых на фоне опубликованных данных макроэко-
номической статистики.   См. Стр 3

Суверенные облигации РФ  
Спрэд доходности индикативного выпуска Россия-30
(Rus’30) к UST’10 сузился на 22 б.п. до величины в 174
б.п. за счет роста доходности облигаций UST’10. 
      См. Стр 3

Корпоративные рублевые облигации  
На рынке рублевых корпоративных облигаций в по-
недельник наблюдалось незначительное повышение
доходности облигаций в 1-2 эшелонах выпусков. 
      См. Стр 4

Новости дня  
МЭРТ РФ повысило прогноз предельной инфляции
на 2008 г. до 9,5% с 8,5% и прогноз роста ВВП РФ на
2008 г. до 7,1% с 6,5%, сообщил директор сводного
департамента макроэкономического прогнозирова-
ния министерства Г.Куранов.   См. Стр 2

Календарь событий сегодня: 
США: Индекс цен на жилье Case Shiller. 
США: Индекс настроений потребителей.  
      См. Стр 5
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Краткий обзор долговых рынков
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События и новости дня 

Макроэкономика и банковская 
cистема 
МЭРТ РФ повысило прогноз предельной инфляции 
на 2008 г. до 9,5% с 8,5%, сообщил директор сводно-
го департамента макроэкономического прогнози-
рования министерства Г.Куранов. “В предыдущем 
прогнозе было 7,0–8,5%. Мы повысили до 7,0–9,5%”, 
– сообщил он. При этом он отметил, что такой про-
гноз является предложением МЭРТа, а окончатель-
ное решение по повышению прогноза будет прини-
мать бюджетная комиссия Правительства, заседание 
которой запланировано на 28 марта. Одновременно 
МЭРТ повысил прогноз роста ВВП страны на 2008 г. 
до 7,1% с 6,5%. Также МЭРТ повысил прогноз сред-
негодовой цены российской нефти марки Urals до 
$86 с $74 за барр. 
Индекс цен производителей промышленной про-
дукции в России в феврале 2008 г., по предвари-
тельным данным, вырос на 0,6% по сравнению с рос-
том на 1,6% в январе и снижением на 0,1% - в февра-
ле 2007 г., сообщил Росстат. За первые 2 месяца 2008 
г. рост оптовых цен составил 2,2% по сравнению с 
1,8% за аналогичный период прошлого года. 
Объем инвестиций в основной капитал в России в 
феврале 2008 г., по оценке Росстата, составил 429,2 
млрд. руб., повысившись к предыдущему месяцу на 
19%, к февралю 2007 г. - на 21,2%. 
Счетная палата РФ в мае начнет проверку финансо-
во-хозяйственной деятельности Сбербанка РФ за 
2007 г. и истекший период 2008 г., сообщил аудитор 
Счетной палаты РФ В.Горегляд. По его словам, такая 
проверка обычно проводится в течение 2-3 месяцев. 
Также он сообщил, что примерно в это же время бу-
дет проводиться проверка ВТБ и Банка развития и 
внешнеэкономической деятельности (ВЭБа), при 
этом последний будет проверяться, в том числе, в 
части обслуживания госдолга. 
Капиталы государственных корпораций нанотех-
нологий и Фонда содействия реформированию 
жилищно-коммунального хозяйства будут разме-
щены в первую очередь на внутреннем рынке, зая-
вил вице-премьер, министр финансов РФ А.Кудрин 
Он отметил, что "речь идет о ресурсах объемом 340 
млрд. руб., которые будут размещены на длительный 
срок". А.Кудрин сообщил также, что на текущей не-
деле будет принято постановление Правительства о 
размещении свободных средств казначейства и 
Минфин объявит соответствующие аукционы. 
 

Новости рынка облигаций 
Банк ВТБ приобрел по оферте ранее размещенные 
облигации серии 04 на 3,382 млрд. руб. 

Разгуляй-Финанс: Ставка 4 и 5 купонов по облига-
циям ООО "Разгуляй-Финанс" (SPV-компания группы 
"Разгуляй") серии 02 составит 12% годовых. 
МИА: Коммерческий банк "Московское ипотечное 
агентство" (МИА) планирует разместить облигации 
серий 05 и 06 объемом по 2 млрд. руб. каждый. 
 

Новости эмитентов 
Газпром может построить нефтеперерабатывающий 
завод и нефтебазу в Таиланде. Такое предложение 
концерну сделала крупнейшая таиландская энерго-
компания PTT. По словам главы PTT П.Бунсумпуна,
Газпром мог бы построить на юге страны центр по 
переработке нефти и дистрибуции. "Россия может 
использовать нас как базу, чтобы получить присут-
ствие в Азии. В настоящее время она имеет лишь ма-
лую долю в регионе из-за расходов на транспорти-
ровку", - прокомментировал он. 
ЦентрТелеком отменяет повышение безлимитного 
тарифа, планировавшееся с 1 апреля 2008 г., сооб-
щил генеральный директор ЦентрТелекома 
В.Мартиросян. По словам В.Мартиросяна, объедине-
ние ОАО "ЦентрТелеком" и ОАО "Центральный теле-
граф" планируется завершить в течение года. 
Уралсвязьинформ объявил об отмене индексации 
безлимитного тарифного плана, которая была за-
планирована с 1 апреля 2008 г. 
Дальсвязь отложило повышение тарифов на мест-
ную связь на неопределенный срок, сообщили в 
пресс-службе компании 
Группа компаний "Дикси групп" опубликует 27 
марта 2008 г. неаудированную отчетность по МСФО 
по итогам 2007 г. 
Совет директоров ОАО "Кубассэнерго" одобрил 
размещение временно свободных инвестиционных 
средств в объеме 2,15 млрд. руб. на депозитных сче-
тах в ОАО "Банк ВТБ", которое ранее стало победи-
телем соответствующего конкурса. 
Иркут: Объединенная авиастроительная корпора-
ция (ОАК) объявила оферту акционерам ОАО НПК 
“Иркут” по цене 22,28 руб. за акцию. Оферта дейст-
вует с 24 марта по 11 июня с.г. Оферта объявлена в 
целях выкупа 488,048 млн. акций Иркута в рамках 
приобретения 49,9% уставного капитала. 
Чистая прибыль МДМ-банка по МСФО за 2007 г. 
увеличилась на 66,1% - до 5,5 млрд. руб., говорится в 
сообщении банка. Активы банка в 2007 г. выросли на 
32% - с 243,1 млрд. руб. на конец 2006 г. до 321,4 
млрд. руб. Доходы банка выросли на 37% и состави-
ли 17,8 млрд. руб. против 13. млрд руб. в 2006 г. 
Росбанк по итогам 2007 г. ожидает роста чистой 
прибыли по МСФО на 78% по сравнению с 3,7 млрд.
руб. за 2006 г. - до 6,5-6,6 млрд. руб., сообщил пред-
седатель правления банка А.Попов. 
 
 

По материалам газет «Ведомости», «Коммерсант», а также Reuters, interfax.ru, prime-tass.ru, rbc.ru, akm.ru и др.

ОАО «Промсвязьбанк», Москва, ул. Смирновская,10, т.: 777-10-20,  web-сайт: www.psbank.ru 
Аналитическое управление Инвестиционного департамента, т. 777-10-20(доб. 704733), e-mail: ib@psbank.ru 



261 96

Индикатор 24 мар 3-мес
макс.

3-мес
мин.

12-мес
макс.

12-мес
мин.

203 87

Rus'28
Ytm, %

5,90 6,02 5,71 6,32 5,71

Rus'30
Ytm, %

5,30 5,62 5,29 6,24 5,29

cпрэд к
UST'10

174

cпрэд к
UST'10

234 261 155

203 128

4,28 3,31 5,30 3,31

3,64 2,20 5,21 2,20

3-мес
макс.

3-мес
мин.

12-мес
макс.

12-мес
мин.

UST'10
Ytm, %

UST'5
Ytm, %

Индикатор 24 мар

2,62

3,56

UST'30
Ytm, %

4,164,37 4,67 4,16 5,40

Облигации казначейства США 
Доходность 10-летних гособлигаций США (UST’10) в 
понедельник выросла на 22 б.п. до уровня в 3,56%
годовых на фоне опубликованных данных макроэко-
номической статистики. Вышедшие данные указали
на рост продаж на вторичном рынке жилья США в 
феврале до 5,03 млн. домов в год, что оказалось су-
щественно ожиданий, предполагавших их падение 
до 4,85 млн. Поскольку проблемы на ипотечном 
рынке США отчасти связаны с состоянием рынка жи-
лой недвижимости, то статистика роста продаж до-
мов вызвала надежды улучшения ситуации. 
 

Облигации в иностранной валюте
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Суверенные еврооблигации РФ  
Спрэд доходности индикативного выпуска Россия-
30 (Rus’30) к UST’10 сузился на 22 б.п. до величины в
174 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 понедельник преимуществен-
но выросли на фоне повышения доходности обли-
гаций UST’10. Лидерами роста индикативной доход-
ности стали вчера евробонды Gazprom-8 и Sibneft-9.
Незначительным снижением индикативной доход-
ности отметились облигации Alrosa-8. В новостном 
потоке нам бы хотелось обратить внимание на со-
общение о предполагаемом размещении на внут-
реннем рынке средств институтов развития и сво-
бодных средств Казначейства, что будет способст-
вовать увеличению ресурсной базы ведущих отече-
ственных банков. 
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Торговые идеи  
Текущая доходность еврооблигаций ведущих 

российских банков в условиях предполагаемого 
расширения их ресурсной базы, на наш взгляд, вы-
глядит достаточно привлекательно. 
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Рублевые облигации 
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доходность,% 
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дюрация, лет

Облигации федерального займа 
В понедельник на рынке госбумаг котировки ОФЗ

преимущественно снизились. В лидерах падения цен
оказался выпуск ОФЗ 46017 с дюрацией 6,0 года и вы-
пуск ОФЗ 46021 с дюрацией 7,3 года. Незначительным
повышением цен отметился выпуск ОФЗ 46003 с дю-
рацией 1,7 года. Мы ожидаем сегодня разнонаправ-
ленных колебаний котировок госбумаг вблизи сло-
жившихся уровней доходности. 
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Лидеры оборота за 24/3/2008 (дох-сть по Close)
Корпоративные облигации и 
облигации региональных и муници-
пальных органов власти (РиМОВ) 

На рынке рублевых корпоративных облигаций в
понедельник наблюдалось незначительное повыше-
ние доходности облигаций в 1-2 эшелонах выпусков на 
фоне выросших почти на 30% оборотов рыночных тор-
гов и снизившихся на 40% оборотов торгов в режиме 
переговорных сделок. Наиболее значительно (на 14 
б.п.) вчера выросли доходности облигаций в 3 эшело-
не. Негативно отразилось на рыночной конъюнктуре 
повышение МЭРТ РФ прогноза предельной инфляции 
на 2008 г. с 8,5% до 9,5% годовых. Вместе с тем, под-
держку рынку оказали заявления о вероятном появле-
нии на российском рынке средств институтов развития
(около 340 млрд. руб.) и намерении Правительства РФ 
до конца недели издать постановление о размещении 
свободных средств Казначейства. В лидерах оборотов 
торгов вчера были облигации с доходностью 7, 9 и 11% 
годовых. Цены облигаций, ставших лидерами по обо-
роту торгов, вчера изменились незначительно и раз-
нонаправленно. Лидерами снижения цен среди обли-
гаций с наибольшим оборотом торгов стали облигации
ФСК ЕЭС-05 с доходностью 7,9% годовых, снизившиеся 
в цене на 0,3%, а также выпуск Транскред2 с доходно-
стью 9,6% годовых, понизившийся в цене на 1,1%. В 
лидерах повышения цен среди выпусков с наиболь-
шим оборотом торгов оказались облигации МОЭСК-01
с доходностью 8,9% годовых, выросшие в цене на 
0,45% и облигации Лукойл2обл с доходностью 7,6% 
годовых, выросшие в цене на 0,29%. Высокий оборот 
по облигациям ГлСтрой-2 был связан с исполнением 
эмитентом оферты в рамках которой он приобрел при-
мерно 1,566 млн. облигаций по цене 100,748% от но-
минальной стоимости при общем объеме выпуска по 
номиналу в 4 млрд. руб. В фокусе внимания рынка се-
годня будет первое в истории России размещение вы-
пуска биржевых облигаций. Мы не ожидаем сегодня 
существенных изменений в уровнях доходности обли-
гаций 1-2 эшелона выпусков. 
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вторник 25 марта 2008 г. 3,000 млрд. руб.
□ Соцгорбанк-01 0,500 млрд. руб.
□ Спартак-Казань-02 1,000 млрд. руб.
□ РБК ИС-БО-04 1,500 млрд. руб.

среда 26 марта 2008 г. 3,000 млрд. руб.
□ АвтоВАЗ-БО-01 1,000 млрд. руб.
□ АвтоВАЗ-БО-02 1,000 млрд. руб.
□ Радионет-02 1,000 млрд. руб.

четверг 27 марта 2008 г. 4,500 млрд. руб.
□ Русфинанс Банк-05 4,000 млрд. руб.
□ Стройкорпорация Элис-02 0,500 млрд. руб.

пятница 28 марта 2008 г. 3,147 млрд. руб.
□ Атомспецконструкция-01 3,147 млрд. руб.

понедельник 7 апреля 2008 г. 0,690 млрд. руб.
□ Мехпрачечная Вчд-1 Доп Юужд 0,690 млрд. руб.

Календарь размещений облигаций
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Выплаты купонов
вторник 25 марта 2008 г. 823,20 млн. руб.

□  Банк Русский стандарт, 7 211,90 млн. руб. □ Сатурн, 2 оферта 2,00 млрд. руб.

□  Ситроникс, 1 149,58 млн. руб. □ КБ Кедр, 2 оферта 1,00 млрд. руб.

□  ТМК, 2 113,70 млн. руб. □ Салаватстекло, 1 погашение 0,75 млрд. руб.

□  ТрансФин-М, 1 54,96 млн. руб. □ Арсенал , 1 оферта 0,40 млрд. руб.

□  Салаватстекло, 1 43,38 млн. руб.

□  Новосибирск, 31004 31,79 млн. руб.

□  Экспобанк, 1 28,67 млн. руб. □ МКХ, 2 оферта 1,00 млрд. руб.

□  Одинцовский район Московской области, 31002 8,94 млн. руб. □ Арсенал-Финанс, 1 погашение 0,20 млрд. руб.

□  Мособлтрастинвест, 2 180,28 млн. руб.

среда 26 марта 2008 г. 262,52 млн. руб. □ Элемент Лизинг, 1 оферта 0,60 млрд. руб.

□  Самарская область, 25004 87,00 млн. руб.

□  Кировский завод, 1 68,81 млн. руб.

□  Иркутская область, 31003 56,85 млн. руб. □ СТИН-финанс, 1 погашение 0,30 млрд. руб.

□  ПЭБ Лизинг, 1 31,17 млн. руб.

□  Элемент Лизинг, 1 18,70 млн. руб.
□ АльфаФинанс, 2 оферта 2,00 млрд. руб.

четверг 27 марта 2008 г. 503,41 млн. руб. □ Метрострой Инвест, 1 оферта 1,50 млрд. руб.

□  Гражданские самолеты Сухого, 1 195,70 млн. руб. □ Хайленд Голд Финанс, 1 погашение 0,75 млрд. руб.

□  Мособлтрастинвест, 1 94,23 млн. руб. □ ПЭБ Лизинг, 1 оферта 0,50 млрд. руб.

□  Костромская область, 34005 63,57 млн. руб.

□  Чувашия, 25004 46,37 млн. руб.

□  Тульская область, 31001 31,79 млн. руб. □ Банк Русский стандарт, 7 оферта 5,00 млрд. руб.

□  НОК, 2 24,53 млн. руб. □ Ренинс Финанс, 1 оферта 0,75 млрд. руб.

□  Арсенал-Финанс, 2 18,25 млн. руб.

□  Арсенал-Финанс, 1 12,47 млн. руб.

□  Кировская область, 34002 8,53 млн. руб. □ Агрика Продукты Питан.1 оферта 1,00 млрд. руб.

□  Тамбовская область, 31001 7,98 млн. руб.

пятница 28 марта 2008 г. 467,98 млн. руб. □ Уралвагонзавод-Финанс, 2 оферта 3,00 млрд. руб.

□  Магнит Финанс, 2 204,45 млн. руб. □ Банк Зенит, 4 оферта 3,00 млрд. руб.

□  Группа Магнезит, 2 109,08 млн. руб.

□  Метрострой Инвест, 1 63,35 млн. руб.

□  ИНКОМ-Финанс, 1 49,27 млн. руб. □ РТК-ЛИЗИНГ, 4 погашение 2,25 млрд. руб.

□  Новосибирская область, 34014 41,84 млн. руб. □ Сувар-Казань, 1 оферта 0,90 млрд. руб.

воскресенье 30 марта 2008 г. 477,61 млн. руб.

□  Росбанк, 2009 (LPN) 280,00 млн. руб. □  Банк Союз, 2 оферта  2,00 млрд. руб.
□  РЖД, 2012-A (ABS) 174,84 млн. руб. □  КВАРТ-финанс, 1 оферта  0,25 млрд. руб.
□  РЖД, 2012-BC (ABS) 22,77 млн. руб.

понедельник 31 марта 2008 г. 154,61 млн. руб. □  Автовазбанк, 1 оферта  0,80 млрд. руб.
□  НКНХ, 4 74,72 млн. руб.

□  ГПБ-Ипотека, 1 60,00 млн. руб.

□  АБСОЛЮТ БАНК, 2 19,89 млн. руб. □  Электроника, АКБ, 1 погашение  0,50 млрд. руб.

□  МегаФон, 3 погашение  3,00 млрд. руб.
□  Разгуляй-Финанс, 2 оферта  2,00 млрд. руб.
□  УК Кора, 1 оферта  1,00 млрд. руб.

среда 9 апреля 2008 г.

пятница 11 апреля 2008 г.

воскресенье 13 апреля 2008 г.

вторник 15 апреля 2008 г.

Погашения и оферты

вторник 1 апреля 2008 г.

вторник 25 марта 2008 г.

четверг 27 марта 2008 г.

пятница 28 марта 2008 г.

вторник 8 апреля 2008 г.

среда 2 апреля 2008 г.

четверг 3 апреля 2008 г.

пятница 4 апреля 2008 г.

понедельник 7 апреля 2008 г.

Облигационный календарь 
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вторник 25 марта 2008 г.
□ 16:00 США: Индекс цен на жилье Case Shiller за январь
□ 17:00 США: Индекс настроений потребителей Conference Board за март
□ 17:00 США: Производственный индекс ФРБ Ричмонда 

среда 26 марта 2008 г.
□ 02:50 Япония: Сальдо торгового баланса за февраль   Прогноз -  Y1155.0 млрд.  
□ 12:00 Еврозона: Сальдо платежного баланса без учета сезонных колебаний за январь  
□ 12:00 Еврозона: Сальдо платежного баланса с учетом сезонных колебаний за январь  
□ 12:00 Еврозона: Притоки прямых и портфельных инвестиций за январь  
□ 12:00 Германия: Индекс экономических ожиданий за март  Прогноз -  97.8 
□ 12:00 Германия: Индекс оценки текущей экономической ситуации за март   Прогноз -  109.5 
□ 12:00 Германия: Индекс настроения в деловых кругах за март  Прогноз -  103.5 
□ 12:30 Великобритания: Отчёт по инфляции Банка Англии
□ 12:30 Еврозона: Выступление президента ЕЦБ Ж.-К. Трише
□ 13:00 Еврозона: Новые промышленные заказы за январь   Прогноз -  +0.2% м/м, 3.3% г/г 
□ 14:00 США: Индекс рефинансирования  за неделю до 21 марта 
□ 15:30 США: Заказы на товары длительного пользования без учета транспортировки за февраль   Прогноз -  -0.3% 
□ 15:30 США: Заказы на товары длительного пользования за исключением заказов оборонной промышленности за февраль  
□ 15:30 США: Заказы на товары длительного пользования за февраль   Прогноз -  +0.8% 
□ 17:00 Еврозона: Индекс деловой активности за март 
□ 17:00 США: Продажи на первичном рынке жилья за февраль   Прогноз -  579 тыс.  
□ 17:30 США: Запасы нефти и нефтепродуктов  за неделю до 21 марта 
□ 20:30 США: Выступление президента ФРБ Далласа Р.Фишера 

четверг 27 марта 2008 г.
□ 10:00 Германия: Индекс доверия потребителей за апрель   Прогноз -  4.4 
□ 12:20 Великобритания: Количество выданных ипотечных кредитов по данным BBA за февраль 
□ 14:00 Великобритания: Отчет по розничной торговле за март 
□ 15:30 США: Цепной индекс цен за 4 квартал  Прогноз -  +2.7% 
□ 15:30 США: Прирост ВВП (окончательные данные) за 4 квартал  Прогноз -  +0.6% 
□ 15:30 США: Количество заявок на пособие по безработице  за неделю до 22 марта  Прогноз -  370 тыс. 
□ 17:00 США: Индекс количества приглашений о трудоустройстве за февраль   Прогноз -  20 
□ 17:30 США: Запасы природного газа  за неделю до 21 марта 
□ 19:00 США: Выступление главы ФРБ Миннеаполиса Г.Стерна

пятница 28 марта 2008 г.
□ 02:30 Япония: Уровень безработицы за февраль   Прогноз -   3.8% 
□ 02:30 Япония: Стержневой индекс потребительских цен по Токио за март  Прогноз -  +0.5% 
□ 02:30 Япония: Стержневой индекс потребительских цен по стране в целом за февраль   Прогноз -  0.9% 
□ 02:50 Япония: Розничные продажи за февраль   Прогноз -  +2.2% 
□ 02:50 Япония: Расходы домовладельцев за февраль   Прогноз -  +2.4% 
□ 10:00 Великобритания: Индекс цен на жилье за март  Прогноз -  -0.3% м/м, +2.0% г/г 
□ 12:30 Великобритания: Темпы роста ВВП за 4 квартал  Прогноз -  +0.6% кв/кв, +2.9% г/г 
□ 12:30 Великобритания: Сальдо платёжного баланса за 4 квартал  Прогноз -  -GBP18.3 трлн. 
□ 15:30 США: Стержневой ценовой индекс расходов на личное потребление за январь   Прогноз -  +0.1% 
□ 15:30 США: Личные расходы за январь   Прогноз -  0.1% 
□ 15:30 США: Личные доходы за январь   Прогноз -  +0.3%  
□ 17:00 США: Индекс настроения потребителей по данным Мичиганского Университета за март   Прогноз -  70.0 

Макроэкономическая статистика
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