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Позиционирование  
 
Московская  область  34008 
17 июня Московская область планирует разместить первый транш облигаций 08 выпуска объемом 10 млрд. рублей. 
С учетом приближенности к Москве вопросов к кредитному качеству Московской области не возникает. Экономика 
региона показывает положительную динамику за счет ряда факторов, среди которых выделить стоит нехватку 
свободных территорий в черте Москвы (в частности, территорий для застроек становится все меньше). В связи с 
этим существует некоторый постоянный поток инвестиций в регион. Также за счет благоприятного географического 
положения область показывает неплохие темпы роста налоговой базы, превышающие средние по стране. Таким 
образом, кредитное качество эмитента мы оцениваем положительно. В то же время нельзя не отметить, что чуть ли 
не единственный серьезный недостаток региона является высокий темп роста долговой нагрузки. На начало 2007 
года долг области составлял порядка 50 % доходов бюджета, но уже к концу 2007 года вырос до 90 % за счет роста 
долговой нагрузки контролируемых регионом компаний (Мострансавто, Мособлгаз и др.). Тем не менее, поводов 
для беспокойства нет, т.к. по нашим оценкам в случае необходимости область без особых затруднений сможет 
рефинансировать свои долги. 
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На вторичном рынке эмитент хорошо известен участникам торгов. Долги региона довольно ликвидны. В связи с чем 
эффективная доходность нового займа по нашим оценкам должна составлять порядка 8.31 % годовых. В то же 
время из-за высокой долговой нагрузки и планов эмитента привлечь до конца текущего года еще порядка 14 млрд. 
рублей (только долговой рынок) инвесторы могут потребовать премию к кривой доходности Московской области 
около 30 – 50 б.п. В результате чего размещение долгов эмитента может пройти с доходностью – 8.61 – 8.81 % 
годовых. Цена – 101.7 – 101.12 % от номинала. 
 
 

Свиридов Станислав research@sviaz-bank.ru 
Бодрин Юрий research@sviaz-bank.ru 
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ВАЖНАЯ ИНФОРМАЦИЯ  
 
Настоящий документ имеет исключительно информационное значение и не может 
рассматриваться как предложение или побуждение к покупке или продаже ценных 
бумаг, а также связанные с ними финансовые инструменты. Описания любой 
компании или компаний, и (или) их ценных бумаг, или рынков, или направлений 
развития, упомянутых в данном документе, не предполагают полноты их описания. 
Утверждения относительно прошлых результатов необязательно свидетельствуют 
о будущих результатах 
 
Несмотря на то, что информация, изложенная в настоящем документе, была 
собрана из источников, которые АКБ «Связь-Банк» считает надежными, Банк не 
дает гарантий относительно их точности или полноты. При принятии 
инвестиционного решения инвесторам следует провести собственный анализ всех 
рисков, связанных с инвестированием в ценные бумаги. АКБ «Связь-Банк», его 
руководство, представители и сотрудники не несут ответственности за любой 
прямой или косвенный ущерб, наступивший в результате использования 
информации изложенной в настоящем документе. 
 
АКБ «Связь-Банк» и связанные с ним стороны, должностные лица и (или) 
сотрудники Банка и (или) связанные с ними стороны могут владеть долями 
капитала компаний или выполнять услуги для одной или большего числа компаний, 
упомянутых в настоящем документе, и (или) намереваются приобрести такие доли 
капитала и (или) выполнять либо намереваться выполнять такие услуги в будущем 
(с учетом внутренних процедур Банка по избежанию конфликтов интересов). АКБ 
«Связь-Банк» и связанные с ним стороны могут действовать или уже действовали 
как дилеры с ценными бумагами или другими финансовыми инструментами, 
указанными в настоящем документе, или ценными бумагами, лежащими в основе 
таких финансовых инструментов или связанными с вышеуказанными ценными 
бумагами. Кроме того, АКБ «Связь-Банк» может иметь или уже имел 
взаимоотношения, или может предоставлять или уже предоставлял финансовые 
услуг упомянутым компаниям (включая инвестиционные банковские услуги, 
фондовый рынок и прочее). АКБ «Связь-Банк» может использовать информацию и 
выводы, представленные в настоящем документе, до его публикации. 
 
Все выраженные оценки и мнения, представленные в настоящем документе, 
отражают исключительно личное мнение каждого аналитика, частично или 
полностью отвечающего за содержание данного документа 
 
По вопросам проведения операций с ценными бумагами обращайтесь в отдел 
клиентского обслуживания: (495) 228-38-06 

 
КОНТАКТНАЯ ИНФОРМАЦИЯ  
 

ОАО АКБ «Связь-Банк» 

125375, г. Москва, ул. Щепкина, д. 40, стр.1 

Тел.: +7(495) 228-36-42 

E-mail: HHUUIB@sviaz-bank.ru UUHH  

Internet: HHUUhttp://www.sviaz-bank.ru/ UU 

Руководство 
Автухов Михаил 228-38-01 
HHUUIB@sviaz-bank.ru UU 
 

Бахшиян Шаген 228-36-42 
HHUUIB@sviaz-bank.ru UU 
 
Эмиссия долговых инструментов 
Барков Дмитрий 228-36-42 (30-93) 
HHUUemission@sviaz-bank.ru UU 
 

Смакаев Роберт 228-36-42 (33-37) 
HHUUemission@sviaz-bank.ru UU 
 

Волгарев Виктор 228-36-42 (30-97) 
HHUUemission@sviaz-bank.ru UU 

Менлиаманова Мирана 228-36-42 (30-23) 
emission@sviaz-bank.ru 

Сухинина Юлия  228-36-42 (30-24) 
emission@sviaz-bank.ru 
 

Кривоногова Юлия 228-36-42 (31-99) 
emission@sviaz-bank.ru 
 

Сумин Андрей 228-36-42 (31-07) 
emission@sviaz-bank.ru 
 
Продажи на финансовых рынках 
Сумин Владимир 228-38-06 (30-32) 
HHUUsales@sviaz-bank.ru UU 
 

Очкин Алексей 228-38-06 (31-01) 
HHUUsales@sviaz-bank.ru UUHH  
 

Голубничий Денис 228-38-01 (30-48) 
HHUUsales@sviaz-bank.ru UU 
 

Дергачев Дмитрий 228-38-01 (30-48) 
HHUUsales@sviaz-bank.ru UU 
 

Бабаджанов Сухроб 228-38-01 (31-24) 
HHUUbroker@sviaz-bank.ru UUHH  
 
Клиентское обслуживание 
Хмелева Ольга 228-38-06 (30-77)  
HHUUbroker@sviaz-bank.ru UU 
 

Виноградова Анна 228-38-06 (31-02) 
HHUUbroker@sviaz-bank.ru UU 
 
Анализ финансовых рынков 
Свиридов Станислав 228-38-01 (31-92) 
HHUUresearch@sviaz-bank.ru UUHH  
 

Бодрин Юрий 228-38-01 (31-06) 
HHUUresearch@sviaz-bank.ru UU 
 

Гребцов Максим 228-38-01 (31-88) 
HHUUresearch@sviaz-bank.ru UUHH  
 
Кредитный анализ 
Чердаков Евгений 228-36-42 (30-95) 
HHUUCR@sviaz-bank.ru UUHH  
 

Тарасов Олег 980-05-61 (30-96) 
CR@sviaz-bank.ru 


