
(окт. 07г.) (к дек 06г.)

(26.11.07) (29.12.06)

(23.11.07) (25.12.06)

(03.12.07) (30.11.07)*) в млрд. руб. на дату

Ключевые индикаторы рынка

1,486
26,59

6,26
4,87
3,64
4,76

24,30

7,29
1,291
24,30

7,687,68
1,470 1,486

5,55
UST'10, %
Rus'30, % 5,57 6,24

6,88
5,73
4,81

USD/RUR 24,45 25,67

6,42
4,87
4,57
6,48Mibor 3М,%

EUR/USD 1,361

4,81 4,81

3м min

Libor $ 3М,%
Еuribor 3М,%

5,57 5,92
6,49 6,88ОФЗ'46018,%
5,13 5,73

Тикер 12м max 12м min

3,94 4,70 3,84 5,30 3,84
30 ноя 3м max

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

7,9% 6,7%
(за 1пол.07г.) (за 06 г.)

1,6 9,3

Денежная база
(млрд.руб.)

3816,8 3002,0

Золотовалютные резервы
($, млрд.)

459,6 303,0

68,0
87,5 86,2

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

677,1 716,2

Макроэкономические индикаторы РФ Изменение

Сальдо операций ЦБ РФ *) -189,1 -257,1

1,2%

814,8

156,6

-39,1
1,3

Мировые рынки облигаций  
Доходность 10-летних гособлигаций США (UST’10) в
пятницу практически не изменилась и сохранилась по 
итогам дня на уровне 3,94% годовых на фоне сообще-
ний о том, что Минфин США вскоре обнародует план 
по выходу из кризиса на ипотечном рынке subprime.
      См. Стр 3 

Суверенные облигации РФ  
Спрэд доходности индикативного выпуска Россия-30 
(Rus’30) к UST’10 практически не изменился, удержи-
ваясь вблизи величины в 163 б.п. на фоне незначи-
тельных изменений в доходности UST’10 и Rus’30. 
      См. Стр 3 

Корпоративные рублевые облигации  
На рынке рублевых корпоративных облигаций в пят-
ницу отмечалось преимущественное снижение до-
ходности бумаг во всех эшелонах выпусков. См. Стр 4 

Новости дня  
Уровень стабильности российской экономики и ее
независимости от колебаний на внешних рынках се-
годня достаточно высок, сообщил глава Минфина РФ
А.Кудрин     См. Стр 2 

Календарь событий сегодня: 
США: Индекс постепенного разгона инфляции. 
США: Индекс деловой активности.  См. Стр 5 
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События и новости дня 

Макроэкономика и банковская 
cистема 
По итогам обработки 91,6% бюллетеней, на выбо-
рах депутатов Госдумы лидирует "Единая Россия" с 
63,2% голосов, сообщили в Центризбиркоме РФ. При 
этом другие партии, преодолевающие 7% барьер, 
набирают: КПРФ - 11,7%, ЛДПР - 8,4%, "Справедливая 
Россия" - 8% голосов. 
Кандидат в Президенты РФ от "Единой России" 
будет назван на съезде партии, который состоится 
17 декабря 2007 г., заявила губернатор Санкт-
Петербурга В.Матвиенко. 
Уровень стабильности российской экономики и ее 
независимости от колебаний на внешних рынках се-
годня достаточно высок, однако Минфин будет про-
должать работу по снижению рисков, сообщил глава 
Минфина РФ А.Кудрин на рабочей встрече с Прези-
дентом РФ В.Путиным. Он также добавил, что, как и в 
прошлые годы, в ближайшее время хранить свои 
сбережения выгоднее в российской валюте. 
 

Новости рынка облигаций 
ЛенСпецСМУ: Агентство Standard & Poor's присвои-
ло рейтинг "B" предполагаемому второму выпуску 
кредитных нот (CLN) холдинга "ЛенСпецСМУ" объе-
мом от $100 млн. Второй выпуск предполагается 
разместить до конца 2007 г. Срок обращения выпус-
ка – 2-3 года. 
ОАО "ЛУКОЙЛ" 29 ноября 2007 г. погасило 750 обли-
гаций, конвертируемых в глобальные депозитарные 
расписки (GDR), на $350 млн., говорится в сообщении 
компании. Купон по облигациям составлял 3,5% го-
довых. Облигации были выпущены на обыкновенные 
акции ЛУКОЙЛа и под его гарантии. 
СРЗ-Финанс определил ставку 3 и 4 купонов по об-
лигациям 1 выпуска на уровне 14% годовых. 
 

Новости эмитентов 
Государственная корпорация "Банк развития и 
внешнеэкономической деятельности (Внешэко-
номбанк)" получила 180 млрд. руб. в качестве иму-
щественного взноса в денежной форме на формиро-
вание капитала Банка развития, говорится в сооб-
щении Внешэкономбанка. 
Правительство поручило Минсельхозу РФ напра-
вить в 2007 г. Росимуществу средства федерального 
бюджета в размере 5,7 млрд. руб. в качестве взноса 
РФ в уставный капитал ОАО "Российский сельскохо-
зяйственный банк". 
Газпром рассматривает возможность продажи неф-
ти и газа за рубли, а не за доллары и евро, сообщил 
заместитель председателя правления Газпрома 
А.Медведев. “Мы серьезно думаем о том, чтобы пе-
рейти на продажу наших ресурсов за рубли”, - сооб-

щил он на конференции в Нью-Йорке. При этом не 
указав точных сроков для принятия этого решения. 
Сделка Газпрома и ТНК-BP по Ковыкте отложена 
после встречи А.Миллера и Т.Хейворта. По неофици-
альным данным Газпром, возможно, предпочтет ку-
пить долю в самой ТНК-BP, а не ее активы. 
Роснефть по неофициальным данным могут вскоре 
покинуть ряд топ-менеджеров, не исключая воз-
можного перехода на другую работу главы Роснефти
С.Богданчикова. 
Газпромбанк купил 80,09% акций ЗАО "Армяно-
российский экспортно-импортный банк". 
Кредит Европа Банк привлек синдицированный
кредит объемом $120 млн. сроком на 1 год под
LIBOR+1% годовых. При этом первоначально запла-
нированный объем заимствования в размере $100
млн. в ходе синдикации был увеличен. 
Российские железные дороги планируют в 2008 г.
привлечь синдицированный кредит на $1 млрд. 
Чистая прибыль НЛМК по US GAAP за январь-
сентябрь 2007 г. составила $1,657 млрд., что на 2% 
меньше, чем за 9 месяцев 2006 г. - $1.685 млрд. Вы-
ручка за отчетный период возросла на 29% до $5,546 
с $4,285 млрд. Показатель EBITDA в январе-сентябре 
вырос на 35% до $2,463 млрд. с $1,828 млрд., а пока-
затель EBITDA margin - до 44% с 43%. 
РуссНефть: Федеральная антимонопольная служба 
примет решение относительно ходатайства "Базово-
го элемента" о покупке "РуссНефти" на этой неделе.  
ВТБ-Лизинг: Агентство Fitch Ratings присвоило фи-
нальный долгосрочный рейтинг BBB+ выпуску обли-
гаций VTB Leasing Finance объемом 8 млрд. руб., га-
рантированному компанией "ВТБ-Лизинг".  
МегаФон: Altimo, фонд IPOC и Телекоминвест дого-
ворились прекратить судебные разбирательства и
отозвать все судебные иски в отношении друг друга. 
Права собственности компании на 25,1% акций Ме-
гаФона не будут оспариваться ни одной из сторон. 
Продажа акций ОАО "Мосэнерго" правительству 
Москвы одобрена советом директоров РАО "ЕЭС
России". Договор купли-продажи должен быть за-
ключен до 1 февраля 2008 г. До 30 января 2009 г.
следует завершить оплату акций. Правительство Мо-
сквы купит акции "Мосэнерго" по 6,5 рубля за акцию.
Нижегородская область: Агентство Moody's при-
своило Нижегородской области рейтинг эмитента по
международной шкале в национальной валюте на 
уровне Ba2. Прогноз - стабильный.  
Связьинвестнефтехим: Агентство Moody's присвои-
ло ОАО "Связьинвестнефтехим" (SINEK) корпоратив-
ный рейтинг на уровне Ba1. Также Moody's подтвер-
дило рейтинг на уровне Ba1, присвоенный нотам 
участия в кредите на сумму $250 млн., выпущенным
Edel Capital S.A. с целью финансирования кредита 
компании Sinek Capital S.A., дочерней компании 
SINEK. Прогноз рейтингов - "стабильный". 

По материалам газет «Ведомости», «Коммерсант», а также Reuters, interfax.ru, prime-tass.ru, rbc.ru, akm.ru и др.
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Индикатор 30 ноя

3,39

3,94

UST'30
Ytm, %

4,294,35 4,97 4,29 5,40

Облигации казначейства США 
Доходность 10-летних гособлигаций США (UST’10) в
пятницу практически не изменилась и сохранилась по
итогам дня на уровне 3,94% годовых на фоне сообще-
ний о том, что Минфин США вскоре обнародует план 
по выходу из кризиса на ипотечном рынке subprime.
Удержанию доходности облигаций США вблизи 4-летних 
минимумов способствуют укрепившиеся после коммен-
тариев главы ФРС Б.Бернанке ожидания дальнейшего
снижения ФРС США процентных ставок на заседании 11 
декабря. Мы предполагаем сегодня колебания доход-
ности облигаций UST’10 в районе 3,95% годовых. 

Облигации в иностранной валюте
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Суверенные еврооблигации РФ  
Спрэд доходности индикативного выпуска Россия-
30 (Rus’30) к UST’10 практически не изменился,
удерживаясь вблизи величины в 163 б.п. на фоне
незначительных изменений в доходности UST’10 и
Rus’30. Мы ожидаем сегодня расширения спрэда до-
ходности между UST’10 и Rus’30. 

Корпоративные еврооблигации  
Индикативные доходности российских корпоратив-
ных еврооблигаций в четверг преимущественно сни-
зились в условиях незначительных изменений в до-
ходности базовых активов. В лидерах снижения ин-
дикативной доходности были евробонды ТНК, Газ-
прома и Северстали. Интерес к евробондам ТНК про-
снулся на фоне распространившихся слухов, что пе-
ренос решения по Ковыкте связан с обдумыванием
руководством газового холдинга покупки доли в
ТНК-ВР, а не ее отдельного актива. Снижение доход-
ности еврооблигаций Северстали мы связываем с
ожиданием публикации сильных финансовых ре-
зультатов компании по итогам 9 месяцев с.г. 
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Торговые идеи  
Доходность евробондов ТНК-BP на слухах отно-

сительно возможной покупки крупного пакета ее
акций Газпромом, на наш взгляд, может продолжить
снижение. 
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Рублевые облигации 
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Облигации федерального займа 
В пятницу на рынке госбумаг котировки облига-

ций изменились незначительно и разнонаправленно.
Лидерами снижения цен стали выпуск ОФЗ 46014 с
дюрацией 4,8 года и выпуск ОФЗ 25061 с дюрацией
2,3 года. Повышением цен отметился выпуск ОФЗ
26198 с дюрацией 4,4 года. Мы ожидаем сегодня про-
должения разнонаправленных колебаний котировок
ОФЗ вблизи сложившихся уровней доходности. 
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Корпоративные облигации и 
облигации региональных и муници-
пальных органов власти (РиМОВ) 

На рынке рублевых корпоративных облигаций в
пятницу отмечалось преимущественное снижение до-
ходности бумаг во всех эшелонах выпусков на фоне 
существенно выросших рыночных оборотах торгов. В 
лидерах рыночного оборота вчера были облигации с 
доходностью 7-9% годовых. Наибольшей популярно-
стью пользовались облигации 1-2 эшелона. Это было 
вызвано снизившимися до уровня 5-6% годовых став-
ками МБК после того, как в конце недели остатки на 
рублевых корсчетах увеличились сразу на 170 млрд. 
руб. из-за перечисления Минфином средств Банку
развития. Цены облигаций, ставших лидерами по обо-
роту торгов, в пятницу изменились разнонаправлен-
но. В лидерах роста цен среди облигаций с наиболь-
шим оборотом торгов были выпуск облигаций АИЖК 
9об с доходностью 7,4% годовых, выросший в цене на 
0,7%, а также выпуск облигаций МОЭСК-01 с доходно-
стью 8,3% годовых, выросший в цене на 0,55%. В ли-
дерах снижения цен среди облигаций с наибольшим 
оборотом торгов были выпуск облигаций ОХЗ-Инв 01
с доходностью 7,5% годовых, упавший в цене на 5,0%, 
а также выпуск облигаций СтрТрГаз02 с доходностью 
9,1% годовых, снизившийся в цене на 2,1%. В спектре 
значительно снизившихся в цене выпусков нам пред-
ставляется достаточно привлекательным выпуск ХКФ 
Банк-2 с доходностью выше 12% годовых. Мы предпо-
лагаем, что снижение ставок МБК будет способство-
вать притоку средств на рынок корпоративных обли-
гаций и ожидаем роста спроса на облигации 2-3 эше-
лона выпусков с приемлемым кредитным качеством. 
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вторник 4 декабря 2007 г. 5,85 млрд. руб.
□ Желдорипотека-1 1,50 млрд. руб.
□ Башкортостан-25006 1,50 млрд. руб.
□ Город Электросталь-25001 0,15 млрд. руб.
□ Нижегородская область-34004 2,70 млрд. руб.

среда 5 декабря 2007 г. 3,00 млрд. руб.
□ Казань-34004 3,00 млрд. руб.

среда 12 декабря 2007 г. 0,50 млрд. руб.
□ Банк Электроника-02 0,50 млрд. руб.

четверг 13 декабря 2007 г. 400,00 млрд. руб.
□ Банк России 4-04-21BR0-7 400,00 млрд. руб.

вторник 18 декабря 2007 г. 1,50 млрд. руб.
□ ЛЭКстрой-1 1,50 млрд. руб.

Календарь размещений облигаций
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Выплаты купонов
понедельник 3 декабря 2007 г. 35,35 млн. руб.

□  Калужская область, 34002 27,87 млн. руб. □ Белгранкорм, 1 оферта 0,70 млрд. руб.
□  Магадан, 31002 7,48 млн. руб. □ Роствертол, 1 оферта 0,80 млрд. руб.

□ JFC Интернешнл, 2 погашение 1,20 млрд. руб.
вторник 4 декабря 2007 г. 1349,27 млн. руб.

□  ФСК ЕЭС, 5 179,50 млн. руб.
□  Интегра Финанс, 2 160,05 млн. руб. □ Москоммерцбанк, 1 оферта 1,00 млрд. руб.
□  ТД Евросеть, 2 153,33 млн. руб. □ Мастер-Банк, 3 оферта 1,20 млрд. руб.
□  ВолгаТелеком, 2 122,67 млн. руб. □ РЖД, 2 погашение 4,00 млрд. руб.
□  ЛСР-Инвест, 1 106,70 млн. руб.
□  ВолгаТелеком, 3 97,47 млн. руб.
□  Группа Черкизово, 1 88,26 млн. руб. □ Севкабель-Финанс, 2 оферта 1,00 млрд. руб.
□  Рубеж-Плюс Регион, 1 59,84 млн. руб.
□  Русфинанс Банк, 1 57,23 млн. руб.

□  Русфинанс Банк, 2 56,10 млн. руб. □ Волшебный край, 1 оферта 0,50 млрд. руб.
□  ДельтаКредит, 1 53,03 млн. руб. □ ИТЕРА, 1 погашение 2,00 млрд. руб.
□  Лебедянский, 2 29,40 млн. руб. □ ТД Евросеть, 2 оферта 3,00 млрд. руб.

□  Астон, 1 28,67 млн. руб.

□  Банк Солидарность, 1 26,80 млн. руб.

□  Рыбинский кабельный завод, 1 26,80 млн. руб. □ Банк Солидарность, 1 оферта 1,00 млрд. руб.

□  Севкабель-Финанс, 2 25,89 млн. руб.

□  Уфа, 25004 25,00 млн. руб.

□  Белгранкорм, 1 19,03 млн. руб. □ Санвэй-Груп, 1 оферта 1,00 млрд. руб.

□  Глобус-Лизинг-Финанс, 5 18,55 млн. руб.

□  Джей-Эф-Си Интернешнл, 2 14,96 млн. руб.
□ Белый фрегат, 1 оферта 1,00 млрд. руб.

среда 5 декабря 2007 г. 1950,82 млн. руб. □ Банк России, 4-02-21BR0-7 оферта 350,0 млрд. руб.

□  Россия, 28005 450,13 млн. руб.

□  Москва, 29 250,70 млн. руб.

□  РЖД, 3 166,16 млн. руб. □ ОЗНА-Финанс, 1 оферта 0,50 млрд. руб.

□  РЖД, 2 154,56 млн. руб. □ Алькор и Ко (Л’Этуаль), 1 оферта 1,50 млрд. руб.

□  КМБ-Банк, 2 131,38 млн. руб.

□  Сахатранснефтегаз, 1 89,01 млн. руб.

□  Дальсвязь, 2 88,26 млн. руб. □ Воронежская область, 31001 погашение 0,60 млрд. руб.

□  ЮТК, 5 75,30 млн. руб.

□  Мастер-Банк, 3 70,31 млн. руб.

□  Белон-Финанс, 1 68,07 млн. руб. □ Миннеско Новосибирск, 1 оферта 0,50 млрд. руб.

□  Дальсвязь, 3 64,32 млн. руб.

□  Россельхозбанк, 1 53,85 млн. руб.

□  Санвэй-Груп, 1 49,86 млн. руб.

□  ВКМ-Финанс, 1 48,62 млн. руб.

□  Москоммерцбанк, 1 46,37 млн. руб.

□  МиГ-Финанс, 01 39,14 млн. руб.

□  Чувашия, 31005 39,14 млн. руб.

□  Медведь-Финанс, 1 23,93 млн. руб.

□  КОНДИТЕР-КУРСК, 1 21,39 млн. руб.

□  Карелия, 34009 20,32 млн. руб.

четверг 6 декабря 2007 г. 798,92 млн. руб.

□  ТГК-4, 1 189,50 млн. руб.

□  УРСА Банк, 3 143,61 млн. руб.

□  Объединенная металлургическая компания, 1 137,61 млн. руб.

□  Россия, 34001( ГСО-ППС) 133,32 млн. руб.

□  Московский Кредитный банк, 2 51,86 млн. руб.

□  Детский мир - Центр, 1 49,28 млн. руб.

□  Махеев Финанс, 1 36,80 млн. руб.

□  Адамант-Финанс, 1 30,17 млн. руб.

□  Банк Спурт, 2 26,78 млн. руб.

пятница 14 декабря 2007 г.

суббота 15 декабря 2007 г.

понедельник 17 декабря 2007 г.

вторник 11 декабря 2007 г.

среда 12 декабря 2007 г.

четверг 13 декабря 2007 г.

Погашения и оферты

пятница 7 декабря 2007 г.

четверг 6 декабря 2007 г.

вторник 4 декабря 2007 г.

среда 5 декабря 2007 г.

Облигационный календарь 
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понедельник 3 декабря 2007 г.
□ 11:55 Германия: Индекс деловой активности в производственном секторе за ноябрь  
□ 12:00 Еврозона: Индекс деловой активности в производственном секторе за ноябрь  
□ 12:45 Еврозона: Выступление президента ЕЦБ Ж.-К. Трише в Брюсселе по вопросам финансового регулирования в ЕС.
□ 13:00 Еврозона: Уровень безработицы за октябрь  
□ 18:00 США: Индекс постепенного разгона инфляции за ноябрь  
□ 18:00 США: Индекс деловой активности в производственном секторе за ноябрь   Прогноз -  49.8 
□ 23:30 США: Президент ФРБ Сан-Франциско Дж.Елен будет говорить о перспективах экономики США

вторник 4 декабря 2007 г.
□ 13:00 Еврозона: индекс производственных цен за октябрь  
□ 17:00 Канада: Решение по процентной ставке Банка Канады
□ Великобритания: Индекс розничных продаж BRC-KPMG за ноябрь
□ Великобритания: Отчет Комитета Министерства финансов в рамках изучения финансовой стабильности и прозрачности

среда 5 декабря 2007 г.
□ 11:30 Еврозона: Выступление президента ЕЦБ Ж.-К. Трише в Берлине.
□ 12:00 Еврозона: Индекс деловой активности в секторе услуг за ноябрь  
□ 12:30 Великобритания: Индекс деловой активности в секторе услуг за ноябрь  
□ 13:00 Еврозона: Розничные продажи за октябрь  
□ 14:00 США: Индекс занятости за ноябрь  
□ 15:00 США: Индекс рефинансирования  за неделю до 30 ноября 
□ 15:30 США: Количество запланированных увольнений за ноябрь  
□ 16:30 США: Затраты на рабочую силу за 3 квартал 
□ 16:30 США: Производительность вне сельского хозяйства за 3 квартал  
□ 18:00 США: Фабричные заказы за октябрь  
□ 18:00 США: Индекс деловой активности в секторе услуг за ноябрь  
□ 18:30 США: Запасы нефти и нефтепродуктов  за неделю до 30 ноября 

четверг 6 декабря 2007 г.
□ 08:00 Япония: Индекс совпадающих индикаторов за октябрь  
□ 08:00 Япония: Индекс опережающих индикаторов за октябрь  
□ 14:00 Германия: Заказы в производственном секторе за октябрь  
□ 15:00 Великобритания: Решение по процентной ставке Банка Англии.
□ 15:45 Еврозона: Решение по процентной ставке ЕЦБ.
□ 16:30 Еврозона: Пресс-конференция президента ЕЦБ Ж.-К. Трише по процентной ставке во Франкфурте.
□ 16:30 США: Количество заявок на пособие по безработице  за неделю до 1 декабря 
□ 17:45 Еврозона: Выступление члена правления ЕЦБ Juergen Stark на конференции "Процентные ставки 2008" во Франкфурте.
□ 18:30 США: Запасы природного газа  за неделю до 30 ноября 
□ 23:00 США: Покупка ценных бумаг по даным Казначейства США за ноябрь  

пятница 7 декабря 2007 г.
□ 10:00 Германия: Затраты на рабочую силу за 3 квартал 
□ 14:00 Еврозона: Индекс опережающих индикаторов за октябрь  
□ 14:00 Германия: Производство в обрабатывающем секторе промышленности за октябрь  
□ 14:00 Германия: Промышленное производство за октябрь  
□ 16:30 США: Средняя продолжительность рабочей недели за ноябрь  
□ 16:30 США: Средняя почасовая оплата труда за ноябрь  
□ 16:30 США: уровень безработицы за ноябрь   Прогноз -  4.8% 
□ 16:30 США: Количество новых рабочих мест за ноябрь   Прогноз -  +70 тыс.  
□ 18:00 США: Индекс настроения потребителей за ноябрь  
□ 23:00 США: Потребительское кредитование за октябрь  

Макроэкономическая статистика
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