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(29.10.08) (28.10.08)*) в млрд. руб. на дату

Ключевые индикаторы рынка
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8,91 9,73ОФЗ'46018,%
3,47 4,82

Тикер 12м max 12м min

3,84 4,08 3,39 4,47 3,31
28 окт 3м max

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

7,5% 8,1%
(2 кв. 8г.) (за 07 г.)

0,4% 9,7%

Денежная база
(млрд.руб.)

4527,1 4268,2

Золотовалютные резервы
($, млрд.)

530,6 474,0

-29,9
238,8 247,0

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

499,4 543,6

Макроэкономические индикаторы РФ Изменение

Сальдо операций ЦБ РФ *) -239,9 -210,0

-0,6%

258,9

56,6

-44,2
-8,2

Мировые рынки облигаций  
Доходность 10-летних гособлигаций США (UST’10) во 
вторник выросла на 15 б. п. до уровня в 3,84% годо-
вых на фоне значительного роста рынка акций США.
      См. стр 3 
 

Суверенные облигации РФ  
Спрэд доходности индикативного выпуска Россия-30 
(Rus’30) к UST’10 сузился на 60 б. п. до отметки в 827 б.
п. за счет роста доходности облигаций UST’10 и сни-
жения доходности еврооблигаций Rus’30.  
      См. стр 3 
 

Корпоративные рублевые облигации  
На рынке рублевых корпоративных облигаций во 
вторник наблюдалась смешанная динамика котиро-
вок облигаций во всех эшелонах выпусков.  
      См. стр 4 
 

Новости дня  
Россия и Китай подписали соглашение о взаимопо-
нимании по сотрудничеству в нефтяной сфере. При
этом Премьер-министр РФ В.Путин предложил китай-
ским партнерам отказаться во взаимной торговле от
доллара США.     См. стр 2 

 

Календарь событий сегодня: 
США: Заказы на товары длительного пользования. 
США: Решение по процентной ставке ФРС.  См. стр 6 
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Панорама 
Краткий обзор долговых рынков

Среда 29 октября 2008 года 
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Макроэкономика и банковская 
cистема 
Россия и Китай подписали соглашение о взаимопо-
нимании по сотрудничеству в нефтяной сфере. При 
этом Премьер-министр РФ В.Путин предложил ки-
тайским партнерам отказаться во взаимной торгов-
ле от доллара США. Таким образом, Россия фактиче-
ски предлагает отказаться от доллара как единого 
знаменателя во взаиморасчетах между странами. Не 
исключено, что эта идея будет озвучена 15 ноября на 
саммите G20, в ходе которого будет обсуждаться ре-
формирование глобальной финансовой системы.  
Банк России предложил коммерческим банкам соз-
дать фонд для страхования от системных рисков, со-
общил глава департамента банковского регулирова-
ния и надзора ЦБ РФ А.Симановский. По словам Си-
мановского, этот фонд может быть создан на базе 
Агентства по страхованию вкладов за счет отчисле-
ний банков. Кроме того, в фонде может быть и госу-
дарственное участие. Учреждение будет направлять 
средства на покрытие потерь банков при обвальном 
падении стоимости акций или при оттоке капитала. 
Федеральная служба по финансовым рынкам 
(ФСФР) сообщила, что рассматривает возможность 
введения двойного листинга. Это позволит россий-
ским и китайским компаниям торговаться как в Мо-
скве, так и на Шанхайской фондовой бирже. 
Российские власти вносят пакет законов об ин-
фраструктуре фондового рынка в Госдуму, и Минфин 
РФ надеется, что он будет принят в осеннюю сессию, 
сообщил директор департамента Минфина 
А.Саватюгин. По его словам, законодательный пакет 
включает в себя закон, прописывающий деятель-
ность бирж на всех рынках, в том числе товарных, 
закон о клиринге, вводящий институт центрального 
контрагента, закон о центральном депозитарии. 
Российские банки смогут уменьшить потери от пе-
реоценки портфелей ценных бумаг, получив право 
внепланово изменить учетную политику, а ЦБ РФ 
поддерживает однократное применение такой ме-
ры, хотя она и потребует поправок в законодатель-
ство. "Банки смогут (внепланово, в течение года) пе-
ревести бумаги из портфеля для продажи в инвести-
ционный, который не переоценивается (ежедневно). 
Этот закон не навсегда и только для нормализации 
ситуации...", - сообщил директор департамента бан-
ковского регулирования и надзора ЦБ РФ 
А.Симановский, который считает такую "разовую 
меру" возможной. 
Внешэкономбанк и Пенсионный фонд РФ (ПФР) 
смогут инвестировать пенсионные средства в кор-
поративные облигации и ипотечные ценные бумаги 
без госгарантий, сообщил директор департамента 
финансовой политики Минфина РФ А.Саватюгин. По 
его словам, в настоящее время Минфин разрабаты-

вает соответствующие поправки в закон об инвести-
ровании пенсионных накоплений граждан.  
 

Новости рынка облигаций 
ОАО "Мобильные ТелеСистемы" (МТС) полностью 
разместило выпуск облигаций серии 02 на 10 млрд.
руб. Ставка 1 купона по облигациям серии 02 была 
определена в размере 14,01% годовых. 
Банк “АК БАРС” разместил на аукционе облигации 
серии 03. Ставка 1 купона определена на уровне
13,1% годовых. Объем займа - 3 млрд. руб. Срок об-
ращения бумаг составит 3 года. 
Кемеровский “Азот” разместил конвертируемые 
облигации серии 01 на 3,5 млрд. руб. 
 

Новости эмитентов 
Бюджет Москвы на 2009 г. может быть не принят до
Нового года, заявил глава бюджетно-финансовой 
комиссии Мосгордумы И.Антонов. Бюджет Москвы 
планировалось принять осенью 2008 г. И.Антонов 
отметил, что дата принятия бюджета Москвы будет 
известна после того, как Правительство РФ пере-
смотрит программу социально-экономического раз-
вития страны на 2009-2011 г. 
Россельхозбанк: Все необходимые решения, свя-
занные с поддержанием ликвидности Россельхоз-
банка будут приняты, заявил Президент РФ Д.Мед-
ведев на встрече с министром сельского хозяйства 
РФ А.Гордеевым. 
Чистая прибыль НК "Роснефть" по РСБУ за 9 меся-
цев 2008 г. увеличилась более чем в 2 раза - до 
206,36 млрд. руб., говорится в отчете компании. 
Транснефть и китайская CNPC подписали соглаше-
ние о строительстве и эксплуатации ветки нефте-
провода от магистрали Восточная Сибирь - Тихий 
океан, которая будет введена в строй не ранее 2009 
г. Мощность отвода составит 15 млн. т нефти в год. 
ЮТК признала открытый аукцион на право заключе-
ния кредитного соглашения на 2,5 млрд руб. сроком 
на 36 месяцев несостоявшимся. Максимальная на-
чальная одномесячная ставка по лоту составляла
MOSPRIME + 3,5% годовых. 
АФК "Система": Основной владелец АФК "Система" 
В.Евтушенков попросил Правительство России рас-
смотреть возможность выкупа государством блок-
пакета Связьинвеста за $1,9 млрд. АФК "Система" 2
года назад приобрела блокпакет за $1,3 млрд. 
Российские генерирующие компании опасаются 
падения спроса на электроэнергию, а сбытовые уже
сталкиваются с массовыми неплатежами со стороны
крупных потребителей, прежде всего металлургов. 
Чистая прибыль РЖД по итогам 2008 г. может со-
кратиться вдвое по сравнению с прогнозами из-за 
влияния мирового финансового кризиса, сообщил 
глава компании В.Якунин. 

События и новости дня 

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 15 б. п. до уровня в 3,84% годовых
на фоне значительного роста рынка акций США, вы-
званного ожиданиями снижения ФРС процентных ста-
вок. Замминистра финансов США Э.Райан заявил, что
Минфин США столкнулся с беспрецедентными потреб-
ностями в заимствованиях для воплощения в жизнь
многочисленных финансовых программ помощи. Вы-
шедшие вчера данные по индексу доверия потребите-
лей в США указали на его исторический минимум за
более чем 41-летнюю историю расчета показателя.  

Облигации в иностранной валюте
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Суверенные еврооблигации РФ  
Спрэд доходности индикативного выпуска Россия-
30 (Rus’30) к UST’10 сузился на 60 б. п. до отметки в
827 б. п. за счет роста доходности облигаций UST’10
и снижения доходности еврооблигаций Rus’30. Мы
ожидаем сегодня увидеть сужение спрэда доходно-
сти между облигациями Rus’30 и UST’10. 
 

Корпоративные еврооблигации  
Индикативные доходности российских корпоратив-
ных еврооблигаций вчера изменились разнонаправ-
ленно на фоне сужения спрэда доходности базовых
активов. При этом наибольшим повышением индика-
тивной доходности отметились еврооблигации NMTP-
12, KZOS-11 и AFK-11. Снижением индикативной до-
ходности вчера выделились евробонды Северстали и
Газпрома, где отмечались покупки. В новостном пото-
ке нам бы хотелось обратить внимание на мероприя-
тия, предпринимаемые российскими властями для
поддержания Россельхозбанка, который получит су-
бординированный кредит в объеме 25 млрд. руб. для
преодоления дефицита кредитных ресурсов. 
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Торговые идеи  
Текущая доходность еврооблигаций Россельхозбанка
в условиях его государственной поддержки, на наш
взгляд, выглядит достаточно привлекательно. 
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Облигации федерального займа 
Вчера на рынке госбумаг мы наблюдали покупки по
всему спектру ликвидных бумаг вдоль всей кривой
ОФЗ, при увеличившихся в 4 раза по сравнению с поне-
дельником оборотах торгов. Повышенный интерес на-
блюдался бумагах ОФЗ 46017, с дюрацией 5,8 лет, взле-
тевших на 7,5%, а также в ОФЗ 26199 с дюрацией 3,3 го-
да, укрепившихся на 7,2%. Активные покупки в средних
и длинных выпусках, впервые за долгое время придали
кривой ОФЗ инверсивный вид, соответствующий кри-
вой NDF. Вместе с тем, мы связываем данные движения
с техническими действиями игроков перекладывающих
свои портфели в преддверии конца месяца. 

Рублевые облигации 
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Лидеры оборота за 28/10/2008 (дох-сть по Close) Корпоративные облигации РиМОВ 
Вчера на рынке корпоративных облигаций наблюда-
лось некоторое повышение котировок облигаций в 1 
эшелоне при разнонаправленном движении бумаг в 2-
3 эшелонах. Поддержку бумагам 1 эшелона вчера ока-
зали впервые поступившие на рынок средства Внеш-
экономбанка в объеме 5 млрд. руб. (еще 20 млрд. было 
направлено на рынок акций). Несмотря на кажущийся 
позитив, мы отмечаем, что распределение средств в
данной пропорции может вызвать опасения инвесто-
ров относительно того, что из оставшихся к инвести-
рованию 150 млрд. руб., рынка облигаций достигнут 
лишь 20%. Сообщения Минфина о разработке попра-
вок в закон об инвестировании пенсионных накопле-
ний граждан, в рамках которых ВЭБу и ПФР будет по-
зволено инвестировать средства в корпоративные 
бумаги без госгарантии, а также заявления представи-
телей Фонда ЖКХ о том, что Фонд не намерен сокра-
щать свои инвестиции на рынке облигаций, способны 
поддержать рынок в среднесрочной перспективе, 
свидетельствуя об остановке широкомасштабного па-
дения рынка. 
Несмотря на снижение прогноза по операционным
показателям РЖД, ростом вчера выделились облига-
ции РЖД-05обл, повысившиеся на 1,5%, которые мог-
ли быть связаны с деньгами ВЭБа. Бумаги ТрансКонт1,
с доходностью 26,3% годовых, потеряли около 0,8% на 
фоне сообщений о снижении прогноза темпов роста 
грузоперевозок в РФ в будущем году до 0,4%, что тем 
не менее не окажет отрицательного влияния на ее 
кредитоспособность.  
Намерения АФК «Система» реализовать государству 
25% пакет акций Связьинвеста, не смотря на кажу-
щийся позитив, скорее всего не поддержат котировки 
ее облигаций на рынке, поскольку появление подоб-
ных новостей, в очередной раз подтверждает наличие 
существенных проблем в компании.  
На фоне некоторой стабилизации внешнего фона, се-
годня мы ожидаем повышение котировок коротких 
выпусков облигаций компаний высокого кредитного 
качества. 



среда 29 октября 2008 г. 2,000 млрд. руб.
□ Разгуляй-Финанс-05 2,000 млрд. руб.

Планируемые выпуски облигаций

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 



Выплаты купонов
среда 29 октября 2008 г. 731,9 млн. руб.

□  Россия, 25060 592,9 млн. руб. □  Синергия, 1 оферта  1,00 млрд. руб.
□  Салаватстекло, 2 62,8 млн. руб.

□  Пробизнесбанк, 5 43,3 млн. руб.

□  Автоприбор, 1 32,9 млн. руб. □  БЕЛАЗКОМПЛЕКТ ПЛЮС, 1 оферта  0,50 млрд. руб.

четверг 30 октября 2008 г. 497,6 млн. руб.

□  Газпром, 8 174,5 млн. руб. □ Нордтекс (УК ТХ Яковлевский), погашение  1,00 млрд. руб.
□  Газпром, 7 169,3 млн. руб. □ Русский Международный Банк оферта  1,00 млрд. руб.
□  Московская объединенная энергетическая компан 151,1 млн. руб.

□  Пенсионные инвестиции, 1 2,7 млн. руб.
□ Нижегородская область, 34002 погашение  2,50 млрд. руб.

пятница 31 октября 2008 г. 114,0 млн. руб.

□  Нордтекс (УК ТХ Яковлевский), 1 62,1 млн. руб.

□  Дымовское колбасное производство, 1 51,9 млн. руб. □  Искитимцемент, 2 погашение  0,50 млрд. руб.

суббота 1 ноября 2008 г. 19,7 млн. руб.

□  АИЖК, 4 19,7 млн. руб. □  СОРУС КАПИТАЛ, 1 оферта  1,20 млрд. руб.
□  ПИВДОМ, 1 оферта  1,00 млрд. руб.

воскресенье 2 ноября 2008 г. 36,6 млн. руб.

□  Нижегородская область, 34002 36,6 млн. руб.
□  Таттелеком, 4 оферта  1,50 млрд. руб.

понедельник 3 ноября 2008 г. 2527,0 млн. руб.

□  Россия, 26198 2527,0 млн. руб.
□  Дымовское колбасн.пр-во, 1 оферта  0,80 млрд. руб.

среда 5 ноября 2008 г. 1565,2 млн. руб. □ ЛК "Открытие", 1 погашение  0,20 млрд. руб.
□  Россия, 25062 650,7 млн. руб.

□  Россия, 25061 621,8 млн. руб.

□  Протек Финанс, 1 221,9 млн. руб. □  Адмирал-Лизинг, 1 погашение  0,02 млрд. руб.
□  Башкортостан, 25005 40,0 млн. руб.
□  ПАВА, 2 30,8 млн. руб.

□  Искитимцемент, 2 15,6 млн. руб. □  Атлант-М, 01 погашение 1,00 млрд. руб.
□  Финансовая компания НЧ, 1 оферта 1,00 млрд. руб.

четверг 6 ноября 2008 г. 167,4 млн. руб. □  Клинский район, 25002 погашение 0,30 млрд. руб.
□  Таттелеком, 4 73,9 млн. руб.

□  СИБУР Холдинг, 1 57,6 млн. руб.

□  СОРУС КАПИТАЛ, 1 35,9 млн. руб. □  Мособлгаз, 1 оферта 2,50 млрд. руб.
□  ТехноНИКОЛЬ-Финанс, 1 оферта 1,50 млрд. руб.

пятница 7 ноября 2008 г. 91,9 млн. руб.

□  Терна-финанс, 2 89,8 млн. руб.

□  Евростиль, 1 2,2 млн. руб. □  ВТБ-Лизинг Финанс, 1 оферта 8,00 млрд. руб.
□  КБ Центр-инвест, 01 оферта 1,50 млрд. руб.

воскресенье 9 ноября 2008 г. 34,3 млн. руб. □  ПТПА-Финанс, 1 оферта 0,50 млрд. руб.
□  Томская область, 34026 31,8 млн. руб.

□  Банк Национальная Факторинговая Компания (ЗАО 2,5 млн. руб.

понедельник 10 ноября 2008 г. 75,2 млн. руб.

□  КБ Центр-инвест, 01 75,2 млн. руб.

воскресенье 2 ноября 2008 г.

среда 5 ноября 2008 г.

пятница 7 ноября 2008 г.

понедельник 10 ноября 2008 г.

пятница 14 ноября 2008 г.

понедельник 17 ноября 2008 г.

Погашения и оферты

четверг 13 ноября 2008 г.

среда 29 октября 2008 г.

четверг 30 октября 2008 г.

пятница 31 октября 2008 г.

вторник 11 ноября 2008 г.

среда 12 ноября 2008 г.

Облигационный календарь 
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среда 29 октября 2008 г.
□ 02:50 Япония: Промышленное производство за сентябрь 
□ 12:30 Великобритания: Потребительское кредитование за сентябрь   Прогноз -  +stg1.0 млрд.  
□ 14:00 США: Индекс рефинансирования  за неделю до 24 октябр  
□ 15:30 США: Заказы на товары длительного пользования за сентябрь   Прогноз -  -1.0% 
□ 16:00 Германия: Гармонизированный индекс потребительских цен за октябрь   Прогноз -  2.6% 
□ 16:00 Германия: Индекс потребительских цен за октябрь   Прогноз -  -0.2% м/м, 2.4% г/г 
□ 17:30 США: Запасы нефти и нефтепродуктов  за неделю до 24 октября 
□ 21:15 США: Решение по процентной ставке ФРС Прогноз -  1.25% 

четверг 30 октября 2008 г.
□ 10:00 Германия: Уровень безработицы за сентябрь  
□ 10:00 Германия: Оптовые продажи за сентябрь  
□ 10:00 Великобритания: Индекс цен на рынке жилья за октябрь  
□ 11:55 Германия: Уровень безработицы за октябрь  Прогноз -  7.6% 
□ 13:00 Еврозона: Индекс доверия в секторе услуг за октябрь  Прогноз -  -2 
□ 13:00 Еврозона: Индекс доверия в промышленном секторе за октябрь   Прогноз -  -14 
□ 13:00 Еврозона: Индекс доверия потребителей за октябрь  Прогноз -  -21 
□ 13:00 Еврозона: Индекс настроения в деловых кругах за октябрь 
□ 13:00 Еврозона: Индекс экономического настроения за октябрь   Прогноз -  85.5 
□ 15:30 США: Основной индекс цен расходов на потребление за 3 квартал  
□ 15:30 США: Индекс расходов на потребление за 3 квартал  
□ 15:30 США: Предварительные данные по приросту ВВП за 3 квартал   Прогноз -  -0.5% 
□ 15:30 США: Количество заявок на пособие по безработице  за неделю до 25 октября  Прогноз -  475 тыс.  
□ 17:30 США: Запасы природного газа  за неделю до 24 октября 

пятница 31 октября 2008 г.
□ 02:30 Япония: Расходы домовладельцев за сентябрь  
□ 02:30 Япония: Уровень безработицы за сентябрь  
□ 02:30 Япония: Индекс потребительских цен за сентябрь  
□ 06:30 Япония: Решение по процентной ставке Банка Японии. Прогноз -  0.50% 
□ 08:00 Япония: Заказы на строительство за сентябрь  
□ 08:00 Япония: Начало строительства за сентябрь 
□ 10:00 Германия: Розничные продажи за cентябрь  
□ 13:00 Еврозона: Уровень безработицы за сентябрь  Прогноз -  7.6% 
□ 13:00 Еврозона: Гармонизированный индекс потребительских цен за октябрь   Прогноз -  3.1% 
□ 15:30 США: Индекс затрат на рабочую силу за 3 квартал 2008   Прогноз -  0.7% 
□ 15:30 США: Стержневой индекс расходов на потребление за сентябрь 
□ 15:30 США: Личные расходы за сентябрь   Прогноз -  -0.2% 
□ 15:30 США: Личные доходы за сентябрь   Прогноз -  0.1% 
□ 16:45 США: Индекс деловой активности по данным Чикагской Ассоциации Менеджеров за октябрь   Прогноз -  48.0 
□ 16:55 США: Индекс настроения по данным Мичиганского Университета за октябрь   Прогноз -  57.5 
□ 21:00 США: Выступление главы ФРС Б.Бернанке
□ Великобритания: Индекс доверия потребителей за октябрь   Прогноз -  -37 

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 

Грицкевич Дмитрий Александрович 
Gritskevich@psbank.ru 

Главный аналитик 70-20-14 

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 

Панфилов Александр Сергеевич 
Panfilov@psbank.ru 

Синдикация и продажи 

icq 150-506-020

Прямой: +7(495)705-90-97 

+7(495)777-10-20 доб. 70-20-13 

Павленко Анатолий Юрьевич 
APavlenko@psbank.ru 

Трейдер 

icq 329-060-072

Прямой: +7(495)705-90-69 или 

+7(495)777-10-20 доб. 70-47-23 

Рыбакова Юлия Викторовна 
Rybakova@psbank.ru 

Трейдер 

icq 119-770-099

Прямой: +7(495)705-90-68 или 

+7(495)777-10-20 доб. 70-47-41 
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