
(июнь 08г.) (к дек 07г.)

(21.07.08) (01.01.08)

(18.07.08) (28.12.07)

(25.07.08) (24.07.08)*) в млрд. руб. на дату

Ключевые индикаторы рынка

1,599
25,88

6,42
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4,24
4,80

23,14

6,21
1,340
23,14

7,687,10
1,565 1,593

5,22
UST'10, %
Rus'30, % 5,22 6,18

7,11
5,73
4,97

USD/RUR 23,41 23,91

6,82
2,64
4,85
6,14Mibor 3М,%

EUR/USD 1,538

4,96 4,97

3м min

Libor $ 3М,%
Еuribor 3М,%

5,65 5,69
7,09 7,11ОФЗ'46018,%
2,80 2,91

Тикер 12м max 12м min

4,00 4,27 3,73 4,90 3,31
24 июл 3м max

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

8,5% 8,1%
(1 кв. 8г.) (за 07 г.)

1,0% 8,7%

Денежная база
(млрд.руб.)

4489,7 4268,2

Золотовалютные резервы
($, млрд.)

588,3 474,0

-1,6
397,1 374,1

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

529,3 547,0

Макроэкономические индикаторы РФ Изменение

Сальдо операций ЦБ РФ *) 131,4 133,0

0,4%

221,5

114,3

-17,7
23,0

Мировые рынки облигаций  
Доходность 10-летних гособлигаций США (UST’10) в
четверг снизилась на 12 б.п. до уровня в 4,1% годо-
вых на фоне опубликованных данных макроэконо-
мической статистики.    См. Стр 3

Суверенные облигации РФ  
Спрэд доходности индикативного выпуска Россия-30
(Rus’30) к UST’10 расширился на 11 б.п. до уровня в
165 б.п. в условиях роста доходности облигаций
UST’10.      См. Стр 3

Корпоративные рублевые облигации  
На рынке рублевых корпоративных облигаций в чет-
верг отмечалось преимущественное повышение до-
ходности во всех эшелонах выпусков.  
      См. Стр 4

Новости дня  
Объем международных резервов РФ по состоянию
на 18 июля 2008 г. составил $588,3 млрд., повысив-
шись на $10 млрд. с 11 июля 2008 г., сообщил депар-
тамент внешних и общественных связей ЦБ РФ. 
      См. стр 2 

Календарь событий сегодня: 
Великобритания: Прирост ВВП за 2 квартал. 
США: Заказы на товары длительного пользования. 
      См. стр 5 
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Макроэкономика и банковская 
cистема 
Объем международных резервов РФ по состоянию 
на 18 июля 2008 г. составил $588,3 млрд., повысив-
шись на $10 млрд. с 11 июля 2008 г., сообщил депар-
тамент внешних и общественных связей ЦБ РФ. 
Денежная масса (агрегат М2) в России в националь-
ном определении в июне повысилась на 3,8% - до 
14,244 трлн. руб., свидетельствуют данные ЦБ РФ. По 
отношению к 1 января с.г. денежная база возросла 
на 7,3%. 
Добыча золота в России в январе-июне 2008 г. вы-
росла на 13,8% до 52,69 т, говорится в сообщении 
российского Союза золотопромышленников. Сум-
марный объем производства золота к аналогичному 
периоду прошлого года увеличился на 12,5% до 
62,05 т. 
Россия и Китай начнут переговоры на высшем уров-
не, целью которых будет поощрение энергетическо-
го сотрудничества между двумя государствами. 
Представитель министерства иностранных дел Лю 
Цзяньчао сообщил, что вице-премьер российского 
правительства И.Сечин посетит Китай 27-28 июля, 
чтобы провести переговоры с вице-премьером Ван 
Цишанем.  
 

Новости рынка облигаций 
Банк России провел размещение облигаций Банка 
России (ОБР) 6 серии. Объем размещения ОБР-6 на 
аукционе составил 10,5 млрд. руб. по номиналу при 
эмиссии в размере 20,0 млрд. руб. Средневзвешен-
ная доходность к погашению 15 декабря 2008 г. со-
ставила 5,75% годовых.  
Газпромбанк осуществил 24 июля с. г. доразмеще-
ние выпуска еврооблигаций, размещенного 11 июля 
с. г. в объеме 300 млн. швейцарских франков c пога-
шением 13 августа 2010 г., в дополнительном объеме 
150 млн. швейцарских франков. Таким образом, об-
щий объем выпуска еврооблигаций Газпромбанка, 
номинированного в швейцарских франках, с пога-
шением в 2010 г. составил 450 млн. швейцарских 
франков. 
ХКФ-банк размещает еврооблигации на сумму от 
$250 млн. с доходностью около 11,75% годовых для 
обмена погашаемого в апреле 2010 г. выпуска на 
$200 млн. Срок погашения новых LPN - август 2011 г., 
пут-опцион - в августе 2010 г.  
КБ МИА: Ставка 1 купона по облигациям КБ МИА се-
рии 05 определена в размере 10,3% годовых. 
ДВТГ-финанс: Ставка 1 купона по облигациям ДВТГ-
финанс серии 02 составила 14,5% годовых. 
Лизинговая компания УРАЛСИБ разместила выпуск 
облигаций серии 02. Ставка 1-3 купонов по облига-
циям составила 12,99% годовых. 

ВТБ 24 планирует разместить облигации 4 выпуска
объемом 8 млрд. руб. 
Банк Москвы разместит 1 августа с. г. облигации се-
рии 01 объемом 10 млрд руб. Срок обращения вы-
пуска – 3 года. По выпуску предусмотрена годовая 
оферта. Ориентир доходности бумаг к оферте – 9,0-
9,5% годовых. 
Банк “Стройкредит” планирует разместить 29 июля 
облигации дебютной серии на 1 млрд. руб. 
Промтрактор-Финанс планирует разместить обли-
гации серии 03 объемом 5 млрд. руб. 30 июля с.г. 
Ориентир организаторов по ставке купона - 12% го-
довых. 
МОЭК планирует разместить 31 июля с.г. дебютный 
выпуск облигаций объемом 6 млрд. рублей. Ориен-
тир организаторов по ставке купона - 9,5 - 10,2% го-
довых. 
ГТ-ТЭЦ Энерго планирует разместить облигации се-
рии 06 объемом 2 млрд. руб. 
РВК-Финанс: Ставка 1 купона по облигациям РВК-
Финанс (SPV-компания ГК Росводоканал) серии 01
составила 12% годовых. Организатор выпуска: ОАО 
“Альфа-Банк“. ОАО “Промсвязьбанк“ выступил ан-
деррайтером выпуска. 
Пеноплэкс Финанс: Ставка 1 купона облигаций ООО 
"Пеноплэкс Финанс" (SPV-компания холдинга "Пено-
плэкс") 2 серии на 2,5 млрд. руб. определена на кон-
курсе в размере 13,9% годовых. По выпуску объяв-
лена 1,5-годовая оферта на выкуп облигаций по но-
миналу. Организатором выпуска выступил ОАО
“Промсвязьбанк”. 
 

Новости эмитентов 
Группа "ОНЭКСИМ" создает горно-
металлургическую компанию "ИнтерГео". Компания
будет создана на базе активов, приобретенных ОН-
ЭКСИМом у Интерроса в рамках сделки по разделу 
КМ Инвеста. Общие прогнозные запасы и ресурсы по 
месторождениям компании составят более 15 млн т
меди, 9 млн т никеля, 1 млн т молибдена, 750 т пла-
тиноидов, 90 млн т титана. После запуска производ-
ства на месторождениях, ИнтерГео рассчитывает 
войти в тройку мировых лидеров - производителей 
меди, никеля, молибдена, титана и металлов плати-
новой группы. 
ВТБ заинтересован в покупке банка в Туркмении,
сообщил зампред правления ВТБ В.Титов. Ранее ВТБ 
сообщал о планах потратить более $30 млн. на по-
купку банков в Молдавии и Таджикистане.  
Мечел: Федеральная антимонопольная служба 
(ФАС) и Следственный комитет при прокуратуре
должны обратить внимание на то, что Мечел прода-
ет сырье за границу по ценам в 2 раза ниже внут-
ренних. Такое заявление сделал председатель Пра-
вительства РФ В.Путин на совещании по развитию 
черной металлургии в Нижнем Новгороде. 
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Облигации казначейства США 
Доходность 10-летних гособлигаций США (UST’10) в
четверг снизилась на 12 б.п. до уровня в 4,1% годо-
вых на фоне опубликованных данных макроэконо-
мической статистики. Продажи на вторичном рынке 
жилья и цены на дома в июне месяце снизились 
больше, чем ожидал рынок. Отметим, что показатель 
продаж на вторичном рынке жилья достиг 10-
летнего минимума. Вышедшие данные по занятости в 
США носили рецессионный характер. Рост числа 
заявок на пособия по безработице значительно пре-
высил прогнозы и достиг 3-летнего максимума. 
 

Облигации в иностранной валюте
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Суверенные еврооблигации РФ  
Спрэд доходности индикативного выпуска Россия-
30 (Rus’30) к UST’10 расширился на 11 б.п. до уровня
в 165 б.п. в условиях роста доходности облигаций
UST’10. Мы ожидаем сегодня увидеть колебания
спрэда доходности между Rus’30 и UST’10 в районе
165 б.п. 
 

Корпоративные еврооблигации  
Индикативные доходности российских корпоратив-
ных еврооблигаций в четверг изменились разнона-
правленно на фоне снижения доходности базовых 
активов. Лидерами снижения индикативной доход-
ности стали вчера евробонды Evraz-9 и Severstal-9.
Ростом индикативной доходности вчера выдели-
лись еврооблигации Severstal-14 и Sibneft-9. В пото-
ке корпоративных новостей нам бы хотелось обра-
тить внимание на проводимый ХКФ-банком обмен 
выпуска еврооблигаций с погашением в 2010 г. и
купоном 9,5% годовых на бумаги нового выпуска с
доходностью около 11,75% годовых. 
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Торговые идеи  
Предлагаемые ХКФ-банком условия обмена евро-
бондов, на наш взгляд, выглядят достаточно привле-
кательно. 
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Рублевые облигации 

46018
46017

46019

26199
46002

25061

4602126200

261982506325062

25059
46003

25060

4

5

6

7

8

9

10

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9

Выпуски ОФЗ Кривая ОФЗ Кривая NDF

Кривые доходности ОФЗ и NDF на 24/7/2008

доходность,% 
годовых

дюрация, лет

Облигации федерального займа 
В четверг на рынке госбумаг котировки ОФЗ измени-
лись разнонаправленно. В лидерах понижения коти-
ровок оказались выпуски ОФЗ 46019 с дюрацией 7,8
года и ОФЗ 46002 с дюрацией 2,8 года. Повышением 
цен отметился выпуск ОФЗ 46005 с дюрацией 9,8 года.
Мы не ожидаем сегодня существенных изменений в
уровнях доходности выпусков на рынке госбумаг. 
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Корпоративные облигации и 
облигации региональных и муници-
пальных органов власти (РиМОВ) 
На рынке рублевых корпоративных облигаций в чет-
верг отмечалось преимущественное повышение до-
ходности во всех эшелонах выпусков. Обороты ры-
ночных торгов вчера выросли на 15% и превысили
уровень среднеквартальных. Обороты в режиме пере-
говорных сделок упали на 15%, а объемы сделок репо 
снизились на 7%. В центре рыночного внимания вчера 
были первичные размещения по 5 выпускам облига-
ций на общую сумму в 16,25 млрд. руб. Аукционы, на 
наш взгляд, прошли достаточно успешно, проявив ры-
ночный спрос на предложенные выпуски. Вместе с
тем, некоторым эмитентам пришлось слегка увеличить
ставки по 1 купонам относительно прогнозировав-
шихся организаторами. В лидерах рыночного оборота 
вчера были бумаги с доходностью 8-9% годовых. Цены 
облигаций, ставших лидерами по обороту торгов, вче-
ра изменились разнонаправленно. В лидерах сниже-
ния цен среди выпусков с наибольшим оборотом тор-
гов оказались облигации ФСК ЕЭС-04 с доходностью 
8,4% годовых, упавшие в цене на 1,7%, а также облига-
ции ВТБ24 03 с доходностью 8,9% годовых, понизив-
шиеся в цене на 0,3% на новостях о принятом эмитен-
том решении о выпуске облигаций серии 04 объемом 
8 млрд. руб. Лидерами роста цен среди выпусков с 
наибольшим оборотом торгов вчера стали облигации 
ДВТГ-Ф01 с доходностью 11,8% годовых, выросшие в 
цене на 0,95%, а также облигации ЕврокомФК2 с до-
ходностью 16,0% годовых, выросшие в цене на 0,4%. В 
преддверии выходных мы ожидаем колебаний доход-
ности корпоративных облигаций вблизи сложившихся
в последние дни уровней. 



пятница 25 июля 2008 г. 14,000 млрд. руб.
□ ВК-Инвест-01 10,000 млрд. руб.
□ ЛЭКстрой-02 2,500 млрд. руб.
□ Банк Кедр-03 1,500 млрд. руб.

вторник 29 июля 2008 г. 4,000 млрд. руб.
□ Банк Северная Казна-02 1,500 млрд. руб.
□ Жилсоципотека-Финанс-03 1,500 млрд. руб.
□ КБ Стройкредит-01 1,000 млрд. руб.

среда 30 июля 2008 г. 5,000 млрд. руб.
□ Промтрактор-финанс-03 5,000 млрд. руб.

четверг 31 июля 2008 г. 6,000 млрд. руб.
□ МОЭК-01 6,000 млрд. руб.

пятница 1 августа 2008 г. 10,000 млрд. руб.
□ Банк Москвы-01 10,000 млрд. руб.

пятница 8 августа 2008 г. 0,600 млрд. руб.
□ Крайинвестбанк-01 0,600 млрд. руб.

понедельник 18 августа 2008 г. 15,000 млрд. руб.
□ Москва-51 15,000 млрд. руб.

четверг 21 августа 2008 г. 10,000 млрд. руб.
□ Москва-52 10,000 млрд. руб.

Календарь размещений облигаций
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Выплаты купонов
пятница 25 июля 2008 г. 507,6 млн. руб.

□  Москва, 46 249,3 млн. руб. □  Городской супермаркет1 оферта  1,00 млрд. руб.
□  Бизнес Альянс, 2012 (ABS лизинг. пл. МОЭСК) 151,8 млн. руб.

□  ОАО ЭФКО, 2 89,8 млн. руб.

□  Уральская химическая компания, 1 16,8 млн. руб. □  ЦУН ЛенСпецСМУ, 2 оферта  1,50 млрд. руб.

понедельник 28 июля 2008 г. 253,8 млн. руб.

□  Москва, 47 249,3 млн. руб. □  Пермский Моторн. З-д, 1 оферта  1,20 млрд. руб.
□  Пром Тех Лизинг, 1 4,5 млн. руб. □  Держава-Финанс, 1 оферта  1,00 млрд. руб.

□  Магнолия, 1 оферта  1,00 млрд. руб.
вторник 29 июля 2008 г. 175,8 млн. руб.

□  МБРР, 3 74,8 млн. руб.

□  Держава-Финанс, 1 67,3 млн. руб. □  ИМПЛОЗИЯ-ФИНАНС, 1 погашение  0,30 млрд. руб.
□  БАЛТИНВЕСТБАНК, 1 33,7 млн. руб.

среда 30 июля 2008 г. 1108,3 млн. руб. □  Уральская хим.компания, 1 оферта  0,50 млрд. руб.
□  Россия, 25060 592,9 млн. руб.

□  Москва, 41 498,6 млн. руб.

□  ИМПЛОЗИЯ-ФИНАНС, 1 16,8 млн. руб. □  Ямало-Ненецкий - 24001 погашение  1,80 млрд. руб.

четверг 31 июля 2008 г. 354,9 млн. руб.

□  Газпромбанк, 1 177,0 млн. руб. □  Марта-Финанс, 3 оферта  2,00 млрд. руб.
□  Виктория-Финанс, 1 77,8 млн. руб. □  ИнтехБанк, 1 оферта  0,50 млрд. руб.
□  Фаэтон-Аэро-Финанс, 1 67,3 млн. руб.

□  ИнтехБанк, 1 30,2 млн. руб.

□  Пенсионные инвестиции, 1 2,6 млн. руб. □  КРЕДИТ ЕВРОПА БАНК, 1 оферта  3,50 млрд. руб.

пятница 1 августа 2008 г. 413,0 млн. руб.

□  Ленэнерго, 2 127,7 млн. руб. □  Мираторг Финанс, 1 оферта  2,50 млрд. руб.
□  Лизинговая компания УРАЛСИБ, 2009 (CLN) 121,9 млн. руб.
□  АИЖК, 2 82,3 млн. руб.

□  Сибакадеминвест, 1 61,3 млн. руб. □  КБ МИА (ОАО), 2 погашение  1,00 млрд. руб.
□  АИЖК, 4 19,7 млн. руб.

□  М.О.Р.Е.-Плаза, 1 оферта  1,00 млрд. руб.
□  Престиж-Экспресс-Сервис, 1 оферта  0,06 млрд. руб.

□  ПФ ТрансТехСервис, 1 оферта  1,00 млрд. руб.
□  Арсенал , 3 оферта  0,30 млрд. руб.

□  АВТОВАЗ, 2 погашение  3,00 млрд. руб.

□  Комплекс Финанс, 1 оферта  1,00 млрд. руб.
□  Сибнефтепровод, 1 погашение  0,00 млрд. руб.

□  ТрансФин-М, 2 оферта  1,50 млрд. руб.
□  РК-Газсетьсервис, 2 оферта  1,00 млрд. руб.

пятница 15 августа 2008 г.

понедельник 11 августа 2008 г.

вторник 12 августа 2008 г.

среда 13 августа 2008 г.

четверг 14 августа 2008 г.

Погашения и оферты

четверг 31 июля 2008 г.

воскресенье 3 августа 2008 г.

пятница 25 июля 2008 г.

понедельник 28 июля 2008 г.

вторник 29 июля 2008 г.

среда 30 июля 2008 г.

среда 6 августа 2008 г.

четверг 7 августа 2008 г.

пятница 8 августа 2008 г.

суббота 9 августа 2008 г.

Облигационный календарь 
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пятница 25 июля 2008 г.
□ 03:30 Япония: Стержневой индекс потребительских цен за июнь   Прогноз -  1,9% 
□ 03:50 Япония: Индекс цен на корпоративные услуги за июнь   Прогноз -  +0.6% 
□ 12:00 Еврозона: Кредитование частного сектора за июнь  
□ 12:00 Еврозона: Денежный агрегат М3 за июнь  Прогноз -  10.3% 
□ 12:30 Великобритания: Прирост ВВП за 2 квартал   Прогноз -  0.2% к/к, 1.6% г/г 
□ 16:30 США: Заказы на товары длительного пользования за июнь  Прогноз -  -0.3% 
□ 16:30 США: Заказы на товары длительного пользования без учета транспортировки за июнь  Прогноз -  0.0% 
□ 16:30 США: Заказы на товары длительного пользования за исключением заказов оборонной промышленности за июнь 
□ 17:55 США: Индекс настроения потребителей по данным Мичиганского Университета за июль   Прогноз -  56.3 
□ 18:00 США: Продажи на первичном рынке жилья за июнь  Прогноз -  505 тыс.  

понедельник 28 июля 2008 г.
□ 18:30 США: Индекс деловой активности в производственной сфере ФРБ Далласа за июль
□ 20:00 США: Индекс производственной активности ФРБ Чикаго за июнь

вторник 29 июля 2008 г.
□ 12:30 Великобритания: Денежный агрегат М4 в июне
□ 14:00 Великобритания: Индекс розничных продаж в июле
□ 17:00 США: Индекс цен на жилье Case-Shiller в мае
□ 18:00 США: Индекс потребительского доверия Conference Board в июле

Макроэкономическая статистика
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