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Панорама 
Краткий обзор долговых рынков

Пятница 3 сентября 2010 года 
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Облигации казначейства США  
Оптимистичная макростатистика по США радует ин-
весторов уже 3-й день подряд – вчера данные пока-
зали неожиданный рост незавершенных сделок по 
продаже жилья, рост продаж в розничных сетях и 
снижение первичных заявок на пособие по безрабо-
тице. Сегодня выйдет, пожалуй, самая важная мак-
ростатистика этой недели – изменение числа рабо-
чих мест в августе в США. В целом, многие игроки
уже считают, что хуже, чем было в экономике США 
уже не будет, в результате чего пришло время выхо-
дить из защитных UST. Вчера доходность UST’10 вы-
росла на 7 б.п. – до 2,63%, UST’30 – также на 7 б.п. –
до 3,72% годовых.     См. стр. 3

 

Суверенные облигации РФ и ЕМ 
В четверг котировки суверенных еврооблигаций
развивающихся стран преимущественно двигались 
в боковом диапазоне на фоне продолжения роста
доходностей базового инструмента (UST). Россий-
ские бумаги вновь смотрелись несколько лучше
рынка, сокращая свое отставание от сопоставимых
выпусков. Сегодня настроение торгам вновь будет 
задавать статистика из США.    См. стр. 3

 

Корпоративные рублевые облигации 
Корпоративные рублевые облигации и облигации
РИМОВ продолжают дрейфовать в узком диапазоне 
доходностей – по I эшелону в диапазоне 6,5%-6,8% 
годовых (средняя по эшелону), по II – 8,0% - 8,3% го-
довых. Ситуация на МБК остается стабильной, ставки
снижаются, однако в отсутствии заметного потен-
циала для роста рынка, активных покупок облигаций 
нет. Сегодня традиционно для пятницы можно ожи-
дать увеличения спроса на бумаги.   См. стр. 4



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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Макроэкономика и банковская 
cистема 
Международные резервы РФ выросли за неделю 
на $0,6 млрд. и по состоянию на 27 августа с.г. их 
объем составлял $475,8 млрд., сообщил департа-
мент внешних и общественных связей ЦБ РФ. 
Нынешнюю ситуацию можно охарактеризовать как 
неустойчивый рост, считает первый зампред ЦБ РФ 
А.Улюкаев. «Причем такая ситуация сложилась как в 
России, так и в глобальной экономике», - заявил он. 
По словам Улюкаева, для такого роста характерны 
высокая степень неопределенности, постоянный 
пересмотр прогнозов, но при этом четко выражен 
общий тренд на восстановление экономики. По его 
прогнозам, рост ВВП в РФ по итогам года будет 
«ближе к 5%». Банк России рассчитывает на сохра-
нение нынешнего уровня ставок по своим операци-
ям на ближайшие месяцы. «В ближайшие месяцы нас 
будет удовлетворять нынешний уровень ставок», - 
сообщил он, добавив, что вероятность повышения 
ставок ЦБ до конца года «очень невелика». 
Фондовая биржа впервые в России начала торги 
фьючерсным контрактом на курс доллар/рубль с 
исполнением 15 сентября 2015 г. Таким образом, 
отмечает пресс-служба РТС, этот инструмент стал 
самым долгосрочным биржевым контрактом из ны-
не существующих на российском фондовом рынке. 
Введение пятилетнего инструмента по курсу дол-
лар/рубль обусловлено многочисленными обраще-
ниями участников рынка, нуждающихся в долго-
срочном страховании валютных рисков.  
Ассоциация российских банков (АРБ) представила 
институт банковского омбудсмена. Президент АРБ 
Г.Тосунян презентовал на пресс-конференции пер-
вого в РФ финансового омбудсмена. Им стал депутат 
Госдумы П.Медведев, сообщает департамент обще-
ственных связей ассоциации. 
Систему регистрации залогов недвижимого иму-
щества можно дополнить регистрацией прав и зало-
говых отношений в отношении движимого имуще-
ства. Такую идею на VIII международном банковском 
форуме в Сочи высказал директор департамента 
лицензирования и финансового оздоровления кре-
дитных организаций Банка России М.Сухов. «Это не 
ограничится автомобилями. В центральном катало-
ге кредитных историй (ЦККИ) можно будет получить 
информацию о том, в каком бюро находится инфор-
мация о конкретных залоговых отношениях», - по-
яснил он. По словам Сухова, регистрация залогов 
может пригодиться в кредитовании не только ре-
ального сектора, но и физических лиц, которые яв-
ляются активным компонентом в кредитовании. 
 

Новости эмитентов 
Сбербанк РФ ожидает, что темпы роста экономики
РФ в ближайшие годы будут медленными, ближе к 3-
4%. Об этом сообщила глава Центра макроэкономи-
ческих исследований Сбербанка К.Юдаева. По ее
словам, Сбербанк пока не меняет прогноз роста ВВП
РФ на 2010 г. «Темпы роста в III-IV квартале будут
немножечко ниже, чем во II квартале 2010 года, но
мы решили, несмотря на провальные результаты
июля, не пересматривать наш первоначальный про-
гноз (4,4%)», - сказала Юдаева. Она признала, что в
российской экономике наблюдается замедление
темпов роста. Однако эксперты Сбербанка не ожи-
дают второй волны кризиса. «В целом наш консер-
вативный прогноз станет оптимистическим», — счи-
тает она. «Темпы на уровне 4,5% пока являются дос-
тижимым результатом», - уверены в Сбербанке. 
Чистая прибыль ВТБ по МСФО по итогам I полуго-
дия 2010 г. составила 25,1 млрд. руб. Объем кредит-
ного портфеля до вычета резервов по итогам отчет-
ного периода увеличился на 11% и составил 2,816
трлн. руб. Корпоративный кредитный портфель вы-
рос на 13% - до 2,374 трлн. руб., объем розничного
портфеля достиг 441,9 млрд. рублей, увеличившись
на 2%. ВТБ во II квартале сократил долю просрочен-
ных кредитов до 9,5% с 10,2% по итогам I квартала
2010 г. Резервы банка снизились до 9,3% с 9,8% кре-
дитного портфеля. Правительство РФ готово до
конца 2010 г. продать порядка 10% акций ВТБ одно-
му или нескольким стратегам, сообщил замминист-
ра финансов РФ А.Саватюгин. «В дальнейшем можно
говорить о продаже еще порядка 25% акций, при-
надлежащих государству, в течение ближайших 3
лет», - сказал он, добавив, что Минфин также будет
предлагать снизить до контрольного пакет ЦБ РФ в
капитале Сбербанка. 
Чистая прибыль Газпрома по МСФО в I квартале
2010 г. выросла по сравнению с аналогичным пе-
риодом 2009 г. на 213% - до 324,953 млрд. руб., го-
ворится в сообщении компании. Выручка выросла
на 14% - до 956,816 млрд. руб. Показатель EBITDA
увеличился на 21% - до 407,315 млрд. руб. 
Чистая прибыль ОАО "ОГК-6" по МСФО в I полуго-
дии 2010 г. сократилась в 3,3 раза по сравнению с
аналогичным периодом 2009 года и составила 799,9
млн. руб., сообщила пресс-служба компании. Выруч-
ка компании за 6 месяцев 2010 г. увеличилась на
11% - до 22,7 млрд. руб. 
Evraz Group в I полугодии 2010 г. получила $270
млн. чистого убытка по МСФО, сообщила компания.
Выручка составила $6,379 млрд., увеличившись по
сравнению с прошлым годом на 38%. 
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Облигации казначейства США 
Оптимистичная макростатистика по США радует инвесторов уже
3-й день подряд – вчера данные показали неожиданный рост 
незавершенных сделок по продаже жилья, рост продаж в роз-
ничных сетях и снижение первичных заявок на пособие по без-
работице. Сегодня выйдет, пожалуй, самая важная макростати-
стика этой недели – изменение числа рабочих мест в августе в 
США. В целом, многие игроки уже считают, что хуже, чем было в
экономике США уже не будет, в результате чего пришло время
выходить из защитных UST. Вчера доходность UST’10 выросла на 
7 б.п. – до 2,63%, UST’30 – также на 7 б.п. – до 3,72% годовых.  
Котировки госбумаг США продолжают находиться под давлени-
ем обнадеживающих макроданных по США, свидетельствующих, 
что не так уж все и плохо в крупнейшей экономике мира. Так, 
число незавершенных сделок по продаже жилья в августе не-
ожиданно выросло на 5,2% после снижения на 2,8% месяцем
ранее. По данным исследования Retail Metrics Inc., рост продаж в 
розничных магазинах, открытых не менее года, в августе соста-
вил 3,5% после роста на 2,8% в июле. 

Обнадежили и еженедельные данные по числу первичных зая-
вок на пособие по безработице, которые перестали увеличи-
ваться. Так, число американцев, впервые обратившихся за посо-
бием по безработице, на прошлой неделе уменьшилось на 6 тыс.
- до 472 тыс. 

Сегодня в 16:30 по мск будет опубликована ключевая статистика 
этой недели – изменение числа занятых в США в августе. При 
ожидании рынком роста уровня безработице до 9,6% (+0,1 п.п.),
мы не исключаем, что инвесторы будут ориентироваться на  из-
менение числа занятых в частном секторе, где ожидается лишь
замедление роста числа рабочих мест.  

В целом, пока на рынке царят оптимистичные настроения, т.к. 
пока опережающие индикаторы, опубликованные на этой неде-
ле, указывали на улучшения ситуации в экономике США. Если 
данные по рынку труда сегодня и окажутся хуже ожиданий, без-
условно, позиции treasuries вновь окрепнут, однако это может 
оказаться лишь коррекцией, после которой повышение доход-
ностей UST может быть продолжено. 

Облигации в иностранной валюте

Корпоративные еврооблигации  
В корпоративном сегменте также наблюдалось плавное повыше-
ние – активность была в кривой Gazp, VTB, смешанная динамика 
наблюдалась на кривой TNK. Газпромбанк вчера доразместил
евробонды с погашением в 2014 г. на $500 млн. с доходностью 
6,1% годовых. В результате, премия к рынку составила около 28 
б.п., что вызвало небольшое снижение котировок выпуска на
вторичке. 
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Суверенные еврооблигации РФ и ЕМ 
В четверг котировки суверенных еврооблигаций развивающихся
стран преимущественно двигались в боковом диапазоне на фоне
продолжения роста доходностей базового инструмента (UST). 
Российские бумаги вновь смотрелись несколько лучше рынка, 
сокращая свое отставание от сопоставимых выпусков. Сегодня
настроение торгам вновь будет задавать статистика из США. 
Доходность выпуска Rus’30 вчера снизилась на 5 б.п. – до 4,31% 
годовых, RUS’20 – на 3 б.п. - 4,58%, спрэд между российскими и
американскими бумагами (Rus’30 и UST'10) сузился на 9 б.п. – до 
169 б.п. Индекс EMBI+ снизился только на 5 б.п. – до 283 б.п. 

Российские бумаги продолжили наверстывать рынок после ап-
рельской коррекции, когда инвесторы явно переоценили суве-
ренные риски. В результате на текущий момент к кривой Мекси-
ки и Бразилии российские бумаги по доходности должны сузить-
ся еще в пределах 30 – 40 б.п.   
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Облигации федерального займа 
Торги в секторе ОФЗ вчера вошли в свое привычное русло по-
сле прошедших аукционов накануне при разнонаправленном
движении котировок в узком диапазоне и невысокой активно-
сти инвесторов. Индикаторы денежного рынка остаются ста-
бильными, однако существенного потенциала роста у рынка
нет. 
Ставки NDF остаются стабильными – по годовому контракту 
двигаются в диапазоне 4,2%-4,3% годовых. Рубль также доста-
точно стабилен к бивалютной корзине, стабилизировавшись 
на уровне 34,6 руб. по бивалютной корзине. 

После вчерашнего размещения ОФЗ 25075 с премией к рынку 
на уровне 7 б.п. вчера наблюдались покупки по данной бумаги, 
впрочем, как и по выпуску ОФЗ 25073, который был предложен 
без премии. 
В целом, боковое движение на рынке ОФЗ сохранится, замет-
ных движений мы не ожидаем, так как Минфин пока ведет ак-
куратную игру при размещении новых выпусков, не допуская
значительного роста доходностей бумаг.  
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Корпоративные облигации и РиМОВ 
Корпоративные рублевые облигации и облигации РИМОВ про-
должают дрейфовать в узком диапазоне доходностей – по I
эшелону в диапазоне 6,5%-6,8% годовых (средняя по эшелону), 
по II – 8,0% - 8,3% годовых. Ситуация на МБК остается стабиль-
ной, ставки снижаются, однако в отсутствии заметного потен-
циала для роста рынка, активных покупок облигаций нет. Сего-
дня традиционно для пятницы можно ожидать увеличения
спроса на бумаги. 
Объем рублевой ликвидности сегодня остался на уровне пре-
дыдущего дня - 1,1 млрд. руб., индикативная ставка 
MosPrime Rate o/n продолжила снижаться до 2,64% годовых, в 
результате чего спрэд к депозитной ставке ЦБ сузился до 14
б.п., что говорит об отсутствии проблем с ликвидностью у рос-
сийских институциональных инвесторов.  

Мы ожидаем, что российский долговой рынок продолжит дви-
гаться в боковом диапазоне – высокая ликвидность будет под-
держивать ставки на низком уровне. Однако в среднесрочной 
перспективе (на горизонте 3 месяцев) нельзя исключать плав-
ного роста доходностей. Этому будут способствовать, как рост 
инфляционных ожиданий, так и постепенное плановое свора-
чивание программ поддержки банковской системы ЦБ на фоне
восстановления экономики. Кроме того, часть свободной лик-
видности из системы будет уходить на кредитование реального 
секторе, оживление которого наблюдается в последнее время. 



Выплаты купонов Погашения и оферты
пятница 3 сентября 2010 г. 1 222.75 млн. руб.  5.00 млрд. руб.

□ Куйбышевазот-инвест, 2 87.76 млн. руб. □ ВБД ПП, 3 Оферта  5.00 млрд. руб.
□ Москва, 61 1 134.30 млн. руб.
□ Трудовое, 1 0.69 млн. руб.  2.50 млрд. руб.

□ КБ МИА (ОАО), 3 Оферта  1.50 млрд. руб.
суббота 4 сентября 2010 г. 37.60 млн. руб. □ НОК, 3 Оферта  1.00 млрд. руб.

□ Республика Коми, 35008 37.60 млн. руб.
 3.09 млрд. руб.

воскресенье 5 сентября 2010 г. 604.95 млн. руб. □ ТГК-2, 1 Оферта  3.09 млрд. руб.
□ Москва, 54 604.95 млн. руб.

 12.50 млрд. руб.
понедельник 6 сентября 2010 г. 244.84 млн. руб. □ Банк Русский стандарт, 5 Погашение  5.00 млрд. руб.

□ Владпромбанк, 1 12.03 млн. руб. □ Минфин Самарской обл., 25002 Погашение  2.00 млрд. руб.
□ ОСМО Капитал, 1 25.43 млн. руб. □ ТАИФ-Финанс, 1 Погашение  4.00 млрд. руб.
□ РИАТО, 1 17.40 млн. руб. □ СБ Банк, 3 Оферта  1.50 млрд. руб.
□ СБ Банк, 3 127.16 млн. руб.
□ ТК Финанс, 2 62.83 млн. руб. 500.0 млрд. руб.

□ Банк России, 4-13-21BR0-9 Погашение 500.0 млрд. руб.
вторник 7 сентября 2010 г. 1 138.42 млн. руб.

□ Аптечная сеть 36.6, 2 89.76 млн. руб.  11.25 млрд. руб.
□ ВолгаТелеком, 4 89.76 млн. руб. □ ИРКУТ, 3 Погашение  3.25 млрд. руб.
□ Волгоградская область, 34003 73.30 млн. руб. □ Сибирьтелеком, 6 Погашение  2.00 млрд. руб.
□ МиГ-Финанс, 2 1.50 млн. руб. □ ХКФ Банк, 3 Погашение  3.00 млрд. руб.
□ МОЭСК, 1 240.84 млн. руб. □ ТехноНИКОЛЬ-Финанс, 2 Оферта  3.00 млрд. руб.
□ Московское областное ипотечное агентство, 2 84.12 млн. руб.
□ НЛМК, БО-6 386.40 млн. руб.  1.50 млрд. руб.
□ Ротор, 3 9.66 млн. руб. □ КАМАЗ-ФИНАНС, 2 Погашение  1.50 млрд. руб.
□ Чувашия, 34007 23.46 млн. руб.
□ ЮНИМИЛК Финанс, 1 139.62 млн. руб.  4.00 млрд. руб.

□ Главстрой-Финанс, 2 Оферта  4.00 млрд. руб.

 3.00 млрд. руб.
□ СИТРОНИКС, 1 Погашение  3.00 млрд. руб.

Планируемые выпуски облигаций
вторник 7 сентября 2010 г. 8.00 млрд. руб.  10.00 млрд. руб.

□ ЮниКредит Банк, 5 5.00 млрд. руб. □ Банк Русский стандарт, 7 Оферта  5.00 млрд. руб.
□ Якутскэнерго, БО-01 3.00 млрд. руб. □ ГСС, 1 Оферта  5.00 млрд. руб.

среда 8 сентября 2010 г. 64.70 млрд. руб.
□ Москва, 48 9.70 млрд. руб.  3.00 млрд. руб.
□ Москва, 66 10.00 млрд. руб. □ Жилсоципотека-Финанс, 3 Оферта  1.50 млрд. руб.
□ ОФЗ 26203 40.00 млрд. руб. □ Метрострой  Инвест, 1 Оферта  1.50 млрд. руб.
□ ЮниКредит Банк, 6 5.00 млрд. руб.

понедельник 13 сентября 2010 г. 5.50 млрд. руб.  1.09 млрд. руб.
□ Магнит, БО-1 1.00 млрд. руб. □ Ай-ТЕКО, 2 Оферта  0.63 млрд. руб.
□ Магнит, БО-2 1.00 млрд. руб. □ НОК, 2 Оферта  0.40 млрд. руб.
□ Магнит, БО-3 1.50 млрд. руб. □ ЭГИДА, 1 Оферта  0.06 млрд. руб.
□ Магнит, БО-4 2.00 млрд. руб.

вторник 14 сентября 2010 г. 7.00 млрд. руб.
□ ИРКУТ, БО-1 5.00 млрд. руб.
□ Группа ЛСР, БО-2 2.00 млрд. руб.

среда 15 сентября 2010 г. 65.00 млрд. руб.
□ ОФЗ 25074 65.00 млрд. руб.

вторник 21 сентября 2010 г. 12.10 млрд. руб.
□ Русский международный банк, 3 1.10 млрд. руб.
□ Русфинанс банк, 8 2.00 млрд. руб.
□ Русфинанс банк, 9 2.00 млрд. руб.
□ Русфинанс банк, 9 2.00 млрд. руб.
□ ТГК-2, БО-1 5.00 млрд. руб.

четверг 30 сентября 2010 г.

вторник 7 сентября 2010 г.

среда 15 сентября 2010 г.

четверг 16 сентября 2010 г.

понедельник 20 сентября 2010 г.

вторник 28 сентября 2010 г.

вторник 21 сентября 2010 г.

пятница 17 сентября 2010 г.

среда 29 сентября 2010 г.

пятница 3 сентября 2010 г.

понедельник 6 сентября 2010 г.

среда 8 сентября 2010 г.

Облигационный календарь
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.Выплаты купонов оферты и погашения



пятница 3 сентября 2010 г.
□ 11:55 Германия: Индекс деловой активности в секторе услуг за август Прогноз: 58.5
□ 12:00 Еврозона: Индекс деловой активности в секторе услуг за август Прогноз: 55.6
□ 12:30 Великобритания: Индекс деловой активности в секторе услуг за август Прогноз: 53.1
□ 13:00 Еврозона: Розничные продажи за июль Прогноз: 0.2% м/м, 0.6% г/г
□ 16:30 США: Уровень безработицы за август Прогноз: 9.6%
□ 16:30 США: Количество новых рабочих мест вне сельского хозяйства за август Прогноз: -105 тыс.
□ 18:00 США: Индекс деловой активности в секторе услуг за август Прогноз: 53.5

понедельник 6 сентября 2010 г.
□ США: US Holiday: Labor Day рынки закрыты
□ Великобритания: Регистрация новых автомобилей  за август
□ 12:30 Еврозона: Индекс доверия инвесторов от Sentix за сентябрь

вторник 7 сентября 2010 г.
□ 11:50 Япония: Индекс опережающих индикаторов за июль
□ 14:00 Германия: Промышленные заказы за июль

Календарь событий
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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

Миленин Сергей Владимирович 
Milenin@psbank.ru Заместитель руководителя департамента 70-47-94

Субботина Мария Александровна 
Subbotina@psbank.ru Заместитель руководителя департамента 70-47-33

Аналитическое управление 

Грицкевич Дмитрий Александрович 
Gritskevich@psbank.ru 

Рынок облигаций  70-20-14

Монастыршин Дмитрий Владимирович 
Monastyrshin@psbank.ru 

Рынок облигаций   70-20-10

Жариков Евгений Юрьевич 
Zharikov@psbank.ru 

Рынок облигаций  70-47-35

Шагов Олег Борисович 
Shagov@psbank.ru 

Рынки акций  70-47-34

Захаров Антон Александрович 
Zakharov@psbank.ru 

Валютные рынки 70-47-75

Управление торговли и продаж 

Панфилов Александр Сергеевич 
Panfilov@psbank.ru 

Синдикация и продажи 
icq 150-506-020 

Прямой: +7(495) 228-39-22 
+7(495)777-10-20 доб. 70-20-13 

Галямина Ирина Александровна 
Galiamina@psbank.ru 

Синдикация и продажи 
icq 314-055-108 

Прямой: +7(905) 507-35-95 
+7(495) 777-10-20 доб. 70-47-85 

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 

Урумов Тамерлан Таймуразович 
Urumov@psbank.ru 

Трейдер 
 

+7(495)777-10-20 доб. 70-35-06 

Управление по работе с неэмиссионными долговыми обязательствами 

Бараночников Александр Сергеевич 
Baranoch@psbank.ru 

Операции с векселями 
 

Прямой: +7(495)228-39-21 или 
+7(495)777-10-20 доб. 70-47-96 

 

Настоящий информационно-аналитический обзор предоставляется исключительно в информационных целях и не содержит рекомендаций или 
предложений о совершении сделок. ОАО «Промсвязьбанк» уведомляет, что использование представленной информации не обеспечивает защиту от 

убытков или получение прибыли. ОАО «Промсвязьбанк» и его сотрудники не несут ответственности  за полноту и точность предоставленной 
информации, а также последствия её использования, и оставляют за собой  

право пересмотреть  ее содержание в любой момент без предварительного уведомления. 
Настоящим уведомляем всех заинтересованных лиц о том, что при подготовке обзора использовалась информация, полученная из сети Интернет, а 

также других открытых источников информации, рассматриваемых нами на момент публикации как достоверные. 
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 

Инвестиционный департамент 
т.: +7 (495) 777-10-20 доб. 70-53-03, 70-20-00 
ф.: +7 (495) 777-10-20 доб. 70-47-37 
Е-mail: ib@psbank.ru 
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