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(12.05.08) (01.01.08)

(09.05.08) (28.12.07)

(20.05.08) (19.05.08)*) в млрд. руб. на дату

Ключевые индикаторы рынка
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5,73
4,95
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EUR/USD 1,469

4,86 4,86
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Libor $ 3М,%
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5,22 5,62
6,86 6,93ОФЗ'46018,%
2,68 3,09

Тикер 12м max 12м min

3,83 3,92 3,31 5,30 3,31
19 май 3м max

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

8,1% 6,7%
(за 7г.) (за 06 г.)
1,4% 6,3%

Денежная база
(млрд.руб.)

4195,2 4268,2

Золотовалютные резервы
($, млрд.)

536,8 474,0

15,3
151,1 165,4

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

643,4 613,4

Макроэкономические индикаторы РФ Изменение

Сальдо операций ЦБ РФ *) 42,4 27,1

1,4%

-73,0

62,8

30,0
-14,3

Мировые рынки облигаций  
Доходность 10-летних гособлигаций США (UST’10) в
понедельник снизилась на 2 б.п. до уровня в 3,83%
годовых на фоне вышедших данных макроэкономи-
ческой статистики.    См. Стр 3

Суверенные облигации РФ  
Спрэд доходности индикативного выпуска Россия-30
(Rus’30) к UST’10 расширился на 1 б.п. до величины в
139 б.п. за счет снижения доходности облигаций
UST’10.      См. Стр 3

Корпоративные рублевые облигации  
На рынке рублевых корпоративных облигаций в по-
недельник отмечалось повышение котировок обли-
гаций в 1 эшелоне выпусков и преимущественное
снижение котировок облигаций в остальных эшело-
нах.      См. Стр 4

Новости дня  
Доля долларовых активов в резервных валютных ак-
тивах Банка России составляла на 1 января 2008 г.
47%, активов в евро – 42,4%. Активы в фунтах стер-
лингов в резервах составляют 9,8%, активы в иенах –
0,8%.      См. Стр 2

Календарь событий сегодня: 
Еврозона: Индекс экономических ожиданий. 
США: Индекс производственных цен. См. Стр 5
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События и новости дня 
Макроэкономика и банковская 
cистема 
Доля долларовых активов в резервных валютных 
активах Банка России составляла на 1 января 2008 г. 
47%, активов в евро – 42,4%. Активы в фунтах стер-
лингов в резервах составляют 9,8%, активы в иенах – 
0,8%. Объем резервных активов Банка России в ино-
странной валюте по состоянию на 1 января 2008 г. 
составил $384,67 млрд. 
Добыча нефти в РФ в 1 квартале 2008 г. сократилась 
на 0,2% по сравнению с аналогичным периодом 
прошлого года - до 121 млн. т. При этом добыча в 
марте составила 41,1 млн. т, что на 6,7% больше по 
сравнению с февралем 2008 г., однако меньше на 
1,7% по сравнению с мартом 2007 г., сообщил Рос-
стат. Экспорт нефти за 1 квартал 2008 г. снизился на 
3,3% до 61,1 млн т. В марте экспортировано 20,4 млн 
т нефти, что на 8,5% меньше, чем в том же месяце 
годом ранее. Удельный вес экспорта нефти в общем 
объеме российского экспорта в 1 квартале 2008 г. 
составил 35,5%, в экспорте топливно-
энергетических товаров - 50,9%. В марте 2008 г. 
средняя фактическая экспортная цена на нефть со-
ставила $662,7 за 1 тонну. Цена мирового рынка на 
нефть Urals составляла $729,1 за 1 т. 
Среднее значение рейтингов российских банков 
по шкале международного рейтингового агентства 
Standard & Poor's (S&P) является одним из самых низ-
ких в мире, сообщает агентство. При этом за послед-
ние 10 лет уровень рейтингов повысился со средне-
го значения «ССС» до «В+». В России на 1 мая 2008 г., 
по данным ЦБ РФ, действовали 1129 кредитных ор-
ганизаций. При этом S&P присваивает рейтинги 
примерно 30 из них. 
 

Новости рынка облигаций 
Якутия начнет 29 мая размещение облигаций серии 
34003. Общий объем выпуска по номиналу составля-
ет 2,5 млрд. руб. 
ВТБ планирует выпуск долларовых евробондов. 
Ориентир доходности евробондов $2 млрд. с 5-
летней офертой – 6,875-7% годовых.  
Татфондбанк планирует разместить облигации на 
1,5 млрд. руб. в конце мая - начале июня. Условия 
выпуска предусматривают 1,5-годовую оферту. Ори-
ентир по ставке 1 купона – 12,25% годовых. 
ЗАО "Национальный капитал": Ставка 1 купона по 
облигациям ЗАО "Национальный капитал" серии 02  
определена в размере 12% годовых. 
ООО "Коммерческий банк "Национальный стан-
дарт" планирует разместить 22 мая 3-летние обли-
гации на 2 млрд. руб. По прогнозам организаторов 
размещения, ориентир по ставке 1 купона составля-
ет 12,5 – 12,75% годовых. 

ООО "Корпорация железобетон" планирует 23 мая 
разместить 3-летние дебютные облигации на 1 млрд.
руб. По прогнозам организаторов размещения, ори-
ентир по ставке 1 купона составляет 13,75 – 14,25%
годовых. 
 

Новости эмитентов 
Совет директоров ОАО "Газпром" рассмотрит на 
заседании 27 мая 2008 г. вопрос о согласовании сде-
лок с активами, сообщает пресс-служба компании. В 
повестке также - вопросы о деятельности Газпрома в 
области геологоразведки и воспроизводства мине-
рально-сырьевой базы, об использовании системы 
ключевых показателей эффективности работы кон-
церна и его дочерних структур. 
ВТБ планирует в 2008 г. увеличить портфель креди-
тов среднему бизнесу на 80% - до 194 млрд. руб., со-
общил старший вице-президент ВТБ А.Киселев. При-
рост по депозитной базе в этом сегменте составит 
50% - до 150 млрд. руб. "Предполагается, что мы бу-
дем идти с двукратным опережением темпов роста 
рынка", - отметил А.Киселев. По его словам, в струк-
туре доходов банка на доходы от среднего бизнеса 
приходится порядка 15%, но к концу 2010 г. плани-
руется увеличить эту долю до 30%. 
Чистая прибыль ОАО "Трубная металлургическая 
компания" (ТМК) в 2007 г. по МСФО выросла на 9,5% 
- до $506,3 млн. против $462 млн. в 2006 г. 
Совет директоров ОАО "Северсталь" рекомендо-
вал годовому собранию акционеров утвердить ди-
виденды по итогам работы в 1 квартале 2008 г. в раз-
мере 5,20 руб. на обыкновенную акцию. 
Чистая прибыль ОАО "Ситроникс" по РСБУ в 1
квартале 2008 г. составила 142,535 млн. руб. против 
520 тыс. руб. в аналогичный период 2007 г. 
Интурист: Чистая прибыль ОАО "Внешнеэкономиче-
ское акционерное общество по туризму и инвести-
циям "Интурист" по РСБУ в 2007 г. составила 12 млн. 
руб., что в 18,5 раза больше показателя 2006 г. (647 
тыс. руб.). Выручка ВАО "Интурист" за этот период 
снизилась на 17,6% - до 568,68 млн. руб. 
Уралсвязьинформ: Рейтинговое агентство Standard 
& Poor's подтвердило долгосрочный кредитный рей-
тинг ВВ- ОАО "Уралсвязьинформ". Рейтинг выведен 
из списка CreditWatch (рейтинг на пересмотре) с не-
гативным прогнозом, куда он был помещен 15 фев-
раля с. г. в связи с неспособностью компании при-
влечь 1,5 млрд руб. кредитов. Прогноз - "стабиль-
ный". "Подтверждение рейтинга обусловлено улуч-
шением позиции ликвидности компании, последо-
вавшим за недавним рефинансированием долговых 
обязательств", - отмечается в сообщении агентства. 
Таттелеком: Чистая прибыль ОАО "Таттелеком" по 
МСФО за 2007 г. выросла на 22,7% до $30,532 млн.
Выручка составила $193,335 млн., что на 34,6% выше 
показателя 2006 г. 

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 



UST'30
Ytm, %

4,164,57 4,66 4,16 5,40

UST'10
Ytm, %

UST'5
Ytm, %

Индикатор 19 май

3,09

3,83

3-мес
макс.

3-мес
мин.

12-мес
макс.

12-мес
мин.

5,30 3,31

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

203 132

3,92 3,31

cпрэд к
UST'10

200 261 191

6,32 5,71

Rus'30
Ytm, %

5,22 5,62 5,22 6,24 5,22

cпрэд к
UST'10

139

Rus'28
Ytm, %

5,83 6,02 5,82

261 96

Индикатор 19 май 3-мес
макс.

3-мес
мин.

12-мес
макс.

12-мес
мин.

203 87

Облигации казначейства США 
Доходность 10-летних гособлигаций США (UST’10) в 
понедельник снизилась на 2 б.п. до уровня в 3,83%
годовых на фоне вышедших данных макроэкономи-
ческой статистики. Как стало известно, индекс опе-
режающих индикаторов в США вырос в апреле на 
0,1%, причем по 6 из 10 компонентов индекса было 
зафиксировано повышение. Это говорит о том, что 
пик кризиса, вероятно, пройден, а замедление аме-
риканской экономики может завершиться к концу 
следующего квартала. 
 

Облигации в иностранной валюте
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Суверенные еврооблигации РФ  
Спрэд доходности индикативного выпуска Россия-
30 (Rus’30) к UST’10 расширился на 1 б.п. до величи-
ны в 139 б.п. за счет снижения доходности облига-
ций UST’10. Мы ожидаем сегодня увидеть колебания
спрэда доходности между Rus’30 и UST’10 в районе
140 б.п. 
 

Корпоративные еврооблигации  
Индикативные доходности российских корпоратив-
ных еврооблигаций в понедельник преимуществен-
но снизились в условиях понижения доходности об-
лигаций UST’10. Лидерами снижения индикативной
доходности стали вчера евробонды Gazprom-8 и
Sibneft-9. Ростом индикативной доходности отмети-
лись еврооблигации MMK-8. В потоке корпоратив-
ных новостей нам бы хотелось обратить внимание
на ожидающуюся сегодня публикацию финансовой
отчетности МТС по МСФО за 1 квартал 2008 г., в ко-
тором мы ожидаем роста чистой прибыли компании
более чем на 10%.  
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Торговые идеи  
Текущая доходность евробондов МТС в условиях хо-
роших финансовых результатов компании и вероят-
ного в перспективе повышения ее рейтингов, на наш
взгляд, выглядит достаточно привлекательно. 
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Рублевые облигации 
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дюрация, лет

Облигации федерального займа 
В понедельник на рынке госбумаг котировки ОФЗ из-
менились разнонаправленно. Повышением цен выде-
лился выпуск ОФЗ 46017 с дюрацией 6,0 года. Сниже-
нием цен отметились выпуски ОФЗ 46019 с дюрацией
8,0 года и ОФЗ 46022 с дюрацией 9,2 года. Мы ожидаем
сегодня незначительных колебаний доходностей гос-
бумаг вблизи сложившихся уровней. 
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Корпоративные облигации и 
облигации региональных и муници-
пальных органов власти (РиМОВ) 

На рынке рублевых корпоративных облигаций в
понедельник отмечалось повышение котировок обли-
гаций в 1 эшелоне выпусков и преимущественное сни-
жение котировок облигаций в остальных эшелонах.
Обороты рыночных торгов вчера упали на 40%, а объ-
емы сделок репо выросли более чем на 70% и достигли
новых исторически рекордных значений. Поддержку
рынку корпоративных облигаций продолжает оказы-
вать сохраняющаяся благоприятная ситуация с рубле-
вой ликвидностью. Ставки краткосрочных рублевых
МБК вчера удерживались ниже уровня в 4,0% годовых.
В лидерах оборота на рынке вчера были выпуски с до-
ходностью 9% и 12-13% годовых. Цены облигаций,
ставших лидерами по обороту торгов, вчера измени-
лись разнонаправленно. В лидерах повышения цен
среди выпусков с наибольшим оборотом торгов оказа-
лись облигации МиГ-Ф 02 об с доходностью 12,0% го-
довых, выросшие в цене на 0,13% и облигации ФСК ЕЭС
02 с доходностью 7,5% годовых, выросшие в цене на
0,5%. Лидерами снижения цен среди облигаций с наи-
большим оборотом торгов стали облигации ТГК-10 об2
с доходностью 9,1% годовых, снизившиеся в цене на
0,14%, а также выпуск НижгорОбл3 с доходностью 8,5%
годовых, понизившийся в цене на 0,1%. Высокий обо-
рот по облигациям МонеткаФ-1 мы связываем с прове-
дением эмитентом оферты. В наступающей 3 декаде
мая ожидается увеличение активности на первичном
рынке. В этот период уже намечено провести 7 аук-
ционов на общую сумму 14 млрд. руб. Мы ожидаем се-
годня преимущественного повышения доходностей
выпусков на рынке корпоративных облигаций. 



среда 21 мая 2008 г. 1,000 млрд. руб.
□ ВКМ-Лизинг-Финанс-01 1,000 млрд. руб.

четверг 22 мая 2008 г. 2,000 млрд. руб.
□ НС-Финанс-01 2,000 млрд. руб.

пятница 23 мая 2008 г. 5,500 млрд. руб.
□ Национальный капитал-02 3,000 млрд. руб.
□ УК Сенатор-01 1,500 млрд. руб.
□ Корпорация железобетон-01 1,000 млрд. руб.

вторник 27 мая 2008 г. 3,000 млрд. руб.
□ СЗТ-05 3,000 млрд. руб.

четверг 29 мая 2008 г. 2,500 млрд. руб.
□ Якутия-34003 2,500 млрд. руб.

Календарь размещений облигаций
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Выплаты купонов
вторник 20 мая 2008 г. 678,4 млн. руб.

□  Лукойл, 2 216,90 млн. руб. □  Группа Компаний ПИК, 5 погашение 1,1 млрд. руб.

□  Российский Банк Развития, 2009 (CLN) 82,50 млн. руб. □  Сэтл Групп, 1 оферта 1,0 млрд. руб.

□  СИК Девелопмент-Юг, 1 62,33 млн. руб. □  СИК Девелопмент-Юг, 1 оферта 1,0 млрд. руб.

□  Сэтл Групп, 1 58,34 млн. руб. □  АЦБК-Инвест, 2 погашение 0,5 млрд. руб.

□  Татфондбанк, 3 43,94 млн. руб.

□  Волгоградская область, 34001 41,64 млн. руб.

□  Газбанк, 1 39,27 млн. руб. □  КАА Домодедово , 2 погашение 3,0 млрд. руб.

□  Митлэнд Фуд Групп, 1 37,40 млн. руб. □  Сахарная Компания, 1 оферта 2,0 млрд. руб.

□  Русская Медиагруппа, 1 32,16 млн. руб. □  Спецстрой-2, 1 оферта 2,0 млрд. руб.

□  Тензор-Финанс, 1 30,42 млн. руб. □  Марта-Финанс, 1 погашение 0,7 млрд. руб.

□  Калужская область, 34003 23,31 млн. руб. □  АГроСоюз, 1 оферта 0,5 млрд. руб.

□  Группа Компаний ПИК, 5 6,42 млн. руб.

□  Чебоксары, 25002 3,82 млн. руб.

□  АЦБК-Инвест, 2 0,01 млн. руб. □  Мастер-Банк, 2 погашение 1,0 млрд. руб.
□  ОХЗ-инвест, 1 оферта 0,9 млрд. руб.

среда 21 мая 2008 г. 985,0 млн. руб. □  Газбанк, 1 оферта 0,8 млрд. руб.

□  Россельхозбанк, 2 136,99 млн. руб. □  ДЗ-Финанс, 1 погашение 0,4 млрд. руб.

□  Объединенные кондитеры-Финанс, 1 115,17 млн. руб.

□  ТД Копейка (ОАО), 3 97,72 млн. руб.

□  М.видео Финанс, 1 94,74 млн. руб. □  ХМАО, 2 погашение 3,0 млрд. руб.

□  Магнит Финанс, 1 93,14 млн. руб. □  Бахетле - 1, 1 оферта 1,0 млрд. руб.

□  ТД Копейка (ОАО), 2 86,76 млн. руб. □  Тензор-Финанс, 1 оферта 0,5 млрд. руб.

□  Сибирьтелеком, 7 86,26 млн. руб.

□  ФГУП «Почта России», 2012 (CLN) 74,38 млн. руб.

□  ИНПРОМ, 3 58,02 млн. руб. □  МГТС, 5 оферта 1,5 млрд. руб.

□  Бахетле - 1, 1 56,10 млн. руб.

□  ОХЗ-инвест, 1 28,04 млн. руб.

□  Иркутская область, 31004 23,47 млн. руб. □  Техносила-Инвест, 1 оферта 2,0 млрд. руб.

□  Волгоградская область, 25003 22,21 млн. руб.

□  Сибирская Аграрная Группа, 1 11,97 млн. руб.
□  ГИДРОМАШСЕРВИС, 1 оферта 1,0 млрд. руб.

четверг 22 мая 2008 г. 1751,6 млн. руб.

□  Газпромбанк, 4 738,00 млн. руб.

□  KfW, 2012-2, RUR 254,00 млн. руб. □  ЮГК ТГК-8, 1 оферта 3,5 млрд. руб.

□  Промсвязьбанк, 5 179,28 млн. руб. □  ЛСР-Инвест, 1 оферта 2,0 млрд. руб.

□  КАА Домодедово , 2 164,55 млн. руб. □  Севкабель-Финанс, 2 оферта 1,0 млрд. руб.

□  Спецстрой-2, 1 85,66 млн. руб. □  Транскапиталбанк, 1 оферта 0,8 млрд. руб.

□  Уралсвязьинформ, 6 81,78 млн. руб. □  Энергомаш-Финанс, 1 оферта 0,7 млрд. руб.

□  Адамант-Финанс, 2 56,10 млн. руб. □  Уфа, 25004 погашение 0,5 млрд. руб.

□  Марта-Финанс, 1 51,80 млн. руб.

□  Востокцемент, 1 43,88 млн. руб.

□  Талио-Принцепс, 1 31,42 млн. руб. □  Россельхозбанк, 1 погашение 3,0 млрд. руб.

□  Парнас-М, 2 26,93 млн. руб. □  ВКМ-Финанс, 1 погашение 1,0 млрд. руб.

□  АГроСоюз, 1 16,56 млн. руб.

□  Администрация города Томска, 34001 11,35 млн. руб.

□  Марий Эл, 31005 10,29 млн. руб. □  Москва, 29 погашение 5,0 млрд. руб.
□  Росинтер Ресторантс, 3 оферта 1,0 млрд. руб.

пятница 23 мая 2008 г. 333,5 млн. руб. □  Банк Спурт, 2 оферта 1,0 млрд. руб.

□  Спортмастер Финанс, 1 131,64 млн. руб. □  Адамант-Финанс, 1 погашение 0,5 млрд. руб.

□  ЭнергоСтрой-Финанс, 1 71,06 млн. руб.

□  Мастер-Банк, 2 57,34 млн. руб.

□  Республика Коми, 35007 48,86 млн. руб.

□  ДЗ-Финанс, 1 21,94 млн. руб.

□  Ангарское муницип.образ., 34001 2,62 млн. руб.

четверг 5 июня 2008 г.

четверг 29 мая 2008 г.

пятница 30 мая 2008 г.

вторник 3 июня 2008 г.

среда 4 июня 2008 г.

пятница 23 мая 2008 г.

вторник 27 мая 2008 г.

среда 28 мая 2008 г.

Погашения и оферты

четверг 22 мая 2008 г.

вторник 20 мая 2008 г.

Облигационный календарь 
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вторник 20 мая 2008 г.
□ 03:50 Япония: Индекс деловой активности в секторе услуг за март   Прогноз -  0.5% 
□ 07:30 Япония: Решение по процентной ставке Банка Японии. Прогноз -  0.50% 
□ 09:00 Япония: Индекс совпадающих индикаторов за март  
□ 09:00 Япония: Индекс опережающих индикаторов за март 
□ 10:00 Япония: Ежемесячный Отчет Банка Японии
□ 10:00 Германия: Индекс производственных цен за апрель   Прогноз -  0.5% м/м, 4.7% г/г 
□ 10:30 Япония: Пресс-конференция управляющего Банка Японии.
□ 13:00 Еврозона: Индекс оценки текущих экономических условий за май 
□ 13:00 Еврозона: Индекс экономических ожиданий за май  Прогноз -  -44.2 
□ 13:00 Германия: Индекс оценки текущих экономических условий за май  Прогноз -  +32.0  
□ 13:00 Германия: Индекс экономических ожиданий за май  Прогноз -  -38.0 
□ 16:30 США: Стержневой индекс производственных цен за апрель   Прогноз -  +0.2% 
□ 16:30 США: Индекс производственных цен за апрель  Прогноз -  +0.4% 

среда 21 мая 2008 г.
□ 12:00 Германия: Индекс деловых ожиданий за май  Прогноз -  96.1 
□ 12:00 Германия: Индекс оценки текущей экономической ситуации за май  Прогноз -  108.1 
□ 12:00 Германия: Индекс настроения в деловых кругах за май  Прогноз -  101.9 
□ 12:30 Великобритания: Кредитование М4 за апрель   Прогноз -  stg16.6 млрд.  
□ 12:30 Великобритания: Дефицит бюджета за апрель   Прогноз -  -stg2.2 млрд. 
□ 12:30 Великобритания: Публикация протоколов заседания Банка Англии.
□ 15:00 США: Индекс рефинансирования  за неделю до 16 мая 
□ 18:30 США: Запасы нефти и нефтепродуктов  за неделю до 16 мая 
□ 22:15 США: Протоколы заседания Комитета ФРС.

четверг 22 мая 2008 г.
□ 03:50 Япония: Индекс деловой активности в промышленном секторе за март   Прогноз -  -0.2% 
□ 03:50 Япония: Сальдо торгового баланса за апрель   Прогноз -  +Y739.0 млрд.  
□ 12:30 Великобритания: Общий объем бизнес-инвестиций за 1 квартал   Прогноз -  0.3% к/к, 5.5% г/г 
□ 12:30 Великобритания: Розничные продажи за апрель   Прогноз -  -0.5% м/м, 4.1% г/г 
□ 13:00 Еврозона: Новые промышленные заказы за март  Прогноз -  -0.2% м/м, 7.8% г/г 
□ 14:00 Великобритания: Отчет Конфедерации Британских Промышленников за май  Прогноз -  -10 
□ 16:30 США: Заявки на пособие по безработице  за неделю до 17 мая  Прогноз -  370,000 
□ 18:00 США: Количество запланированных увольнений за апрель  
□ 18:30 США: Запасы природного газа  за неделю до 16 мая 

пятница 23 мая 2008 г.
□ 03:50 Япония: Протоколы заседания Банка Японии
□ 11:30 Германия: Предварительный индекс деловой активности 
□ 12:30 Великобритания: Прирост ВВП за 1 квартал   Прогноз -  0.4% к/к, 2.5% г/г 
□ 17:00 Еврозона: Индекс деловой активности по данным Национального Банка Бельгии за май 
□ 18:00 США: Продажи на вторичном рынке жилья за апрель   Прогноз -  4.850 млн.  

Макроэкономическая статистика
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Субботина Мария Александровна 
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Управление торговли и продаж 

Павленко Анатолий Юрьевич 
APavlenko@psbank.ru Трейдер 
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