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Âíóòðåííèé Ðûíîê Îáëèãàöèé

Àêòèâíîñòü ðûíêà, ìëí. ðóá.

ÎÃÎ(Â)Ç ÃÊÎ-ÎÔÇ

Èñòî÷íèê: ÌÌÂÁ

Äîõîäíîñòü ê ïîãàøåíèþ ÎÔÇ è ÎÃÎ(Â) Ìîñêâû

Èíäåêñû äîõîäíîñòè ÎÃÎ(Â)Ç Ìîñêâû

Äèíàìèêà ðàçìåùåíèé

1

Îáîðîò âòîðè÷íûõ òîðãîâ, â ò.÷.

Àóêöèîíû
Äîðàçìåùåíèÿ
ÐÅÏÎ

Ðåæèì îñíîâíûõ òîðãîâ
ÐÏÑ

6 488.7
1 554.0
4 934.7

-
-

218.0

3 706.8
3 706.8

-
-
-

1 480.1

Íà ïðîøåäøåé íåäåëå áàçîâûå àêòèâû ïðîäîëæàëè ñëàáåòü
êàê â Àìåðèêå, òàê è â Åâðîïå.

Ïåðåñìîòð âçãëÿäîâ íà äîëãîñðî÷íûå ïåðñïåêòèâû
ñòîèìîñòè ôîíäèðîâàíèÿ â ÑØÀ ïðèâåëè ê ðîñòó äîõîäíîñòè
äëèííûõ êàçíà÷åéñêèõ îáëèãàöèé (ðîñò äîõîäíîñòè UST-10 è
UST-30 ñîñòàâèë ñîîòâåòñòâåííî 8 è 9 á.ï.). Êîðîòêèå áóìàãè
îñòàâàëèñü ñòàáèëüíûìè, òàêèì îáðàçîì, êðèâàÿ äîõîäíîñòè
êàçíà÷åéñêèõ îáëèãàöèé ÑØÀ ïîñòåïåííî óòðà÷èâàåò
«èíâåðñíûé õàðàêòåð».

Íà ìèíóâøåé íåäåëå Áàíê ßïîíèè ðàñïðîñòðàíèë ïðåññ-
ðåëèç, â êîòîðîì äåêëàðèðîâàë ñìåíó ìîíåòàðíîé ïîëèòèêè â
íàïðàâëåíèè åå ïîñëåäîâàòåëüíîãî óæåñòî÷åíèÿ. Íåñìîòðÿ íà òî,
÷òî äàííîå ñîáûòèå áûëî îæèäàåìûì è íå îêàçàëî
ñóùåñòâåííîãî âëèÿíèÿ íà öåíû, îíî èìååò âàæíûé ñèñòåìíûé
õàðàêòåð è äîñòîéíî îòäåëüíîãî óïîìèíàíèÿ. «Óëüòðàìÿãêàÿ»
äåíåæíàÿ ïîëèòèêà áàíêà ßïîíèè ÿâëÿëàñü îäíèì èç âàæíûõ
èñòî÷íèêîâ èçáûòî÷íîé ëèêâèäíîñòè ìèðîâîé ôèíàíñîâîé
ñèñòåìû.

Íà FX äîëëàð áûë ïîäâåðæåí âëèÿíèþ ðàçíîíàïðàâëåííûõ
ôàêòîðîâ. Ñ îäíîé ñòîðîíû, èíâåñòîðû ïðîäîëæàëè
ïåðåñìàòðèâàòü ïðîãíîçû ïî òåìïàì ðîñòà ñòàâêè ÔÐÑ â ñòîðîíó
ïîâûøåíèÿ íà ôîíå ïîñòóïàþùèõ ñòàòèñòè÷åñêèõ äàííûõ,
ñâèäåòåëüñòâóþùèõ î ðîñòå ýêîíîìè÷åñêîé àêòèâíîñòè è
èíôëÿöèîííîãî äàâëåíèÿ. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, îïóáëèêîâàííûå
äàííûå ïî òîðãîâîìó áàëàíñó ÑØÀ çàôèêñèðîâàëè ðåêîðäíûé
ïîêàçàòåëü äåôèöèòà â ÿíâàðå, íà óðîâíå $68,5 ìëðä. (ïðè
îæèäàíèÿõ $66,5 ìëðä.). Â èòîãå íåêîòîðîå óêðåïëåíèå äîëëàðà
ïî ðåçóëüòàòàì íåäåëè íå ïðåâûñèëî 1%.

Óâåðåííûé ðîñò äîõîäíîñòè áàçîâûõ àêòèâîâ âíåñ ñìÿòåíèå
â ðÿäû èãðîêîâ íà ðûíêàõ âûñîêîäîõîäíûõ îáëèãàöèé. Ïî åå
ðåçóëüòàòàì ðàçâèâàþùèåñÿ ðûíêè çàìåòíî ðàñøèðèëè ñïðýä
(äàæå ñ ó÷åòîì êîððåêöèè â ñòîðîíó ðîñòà öåí, íàáëþäàâøåéñÿ â
êîíöå íåäåëè). Ñïðýä èíäåêñà EMBIG ðàñøèðèëñÿ íà 9 á.ï.
Èçìåíåíèå ðîññèéñêîé ÷àñòè èíäåêñà ïðèìåðíî ñîîòâåòñòâîâàëî
ðûíêó â öåëîì. Ñïðýä Russia-30 ê UST-10 ðàñøèðèëñÿ íà 11 á.ï.
Äîõîäíîñòü îáëèãàöèé Ìîñêâû ñ ïîãàøåíèåì â 2011 ãîäó
óâåëè÷èëàñü íà 15 á.ï. äî 4,38% ãîäîâûõ â åâðî.

Íåãàòèâíûé âíåøíèé ôîí ñïîñîáñòâîâàë ïðîäîëæåíèþ
öåíîâîé êîððåêöèè íà ðûíêå âíóòðåííåãî äîëãà. Îäíîâðåìåííî
áëàãîïðèÿòíûå âíóòðåííèå ôàêòîðû îêàçûâàëè ïîääåðæêó
ðûíêó, â ðåçóëüòàòå ÷åãî ñïðýä ìåæäó âíóòðåííèìè è âíåøíèìè
îáëèãàöèÿìè ðîññèéñêèõ ýìèòåíòîâ ïðîäîëæàë ñóæàòüñÿ (äëÿ
îáëèãàöèé ôåäåðàöèè è Ìîñêâû ýòî ñóæåíèå ïî ðåçóëüòàòàì
íåäåëè ñîñòàâèëî ïîðÿäêà 10 á.ï.).

Íà òåêóùåé íåäåëå, ïî âñåé âèäèìîñòè, âëèÿíèå âíóòðåííèõ
ôàêòîðîâ áóäåò îñòàâàòüñÿ ïîçèòèâíûì.

Íà ðûíêå ïî-ïðåæíåìó íàáëþäàåòñÿ èçáûòîê ñâîáîäíîé
ëèêâèäíîñòè.
Ïîñëå íåïðîäîëæèòåëüíîãî êîìïåíñàöèîííîãî ðîñòà
äîëëàðà ïî îòíîøåíèþ ê ðóáëþ íà âàëþòíîì ðûíêå
íàáëþäàþòñÿ ïðèçíàêè ñòàáèëèçàöèè. Çàÿâëåíèå Ì.
Ôðàäêîâà â êîíöå ïðîøëîé íåäåëè, ÷åòêî îáîçíà÷èâøåãî
áîðüáó ñ èíôëÿöèåé â êà÷åñòâå ïðèîðèòåòíîé çàäà÷è âëàñòåé,
äîáàâÿò óâåðåííîñòè èíâåñòîðàì â ðóáëåâûå àêòèâû.
Íåâûñîêèé óðîâåíü ïðåäëîæåíèÿ íà ïåðâè÷íîì ðûíêå áóäåò
ñïîñîáñòâîâàòü ïîâûøåíèþ àêòèâíîñòè ïîêóïàòåëåé íà
âòîðè÷íîì ðûíêå.
Òàêèì îáðàçîì, â êðàòêîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå âíóòðåííèé

ðûíîê ñïîñîáåí îêàçûâàòü óñïåøíîå ñîïðîòèâëåíèå ãëîáàëüíûì
òåíäåíöèÿì. Îäíàêî â áîëåå îòäàëåííîé ïåðñïåêòèâå âëèÿíèå
âíåøíèõ ôàêòîðîâ íà ðóáëåâûé ðûíîê ìîæåò ñòàòü
îïðåäåëÿþùèì.
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Âëàäèìèð Ìèõàéëîâ vgm@moscowdebt.ru
Àëåêñåé Áàáåíêî alexis@moscowdebt.ru
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Çàïëàíèðîâàííûå âûïóñêè (ìëí. ðóá.)
Äàòà Ýìèòåíò Îáúåì
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JPMorgan EMBI+ íà 10 ìàðòà - 109 á.ï.
Â ôåâðàëå 2006 ãîäà èíôëÿöèÿ â ÐÔ ñîñòàâèëà 1.7%,
ïðîòèâ 1.2% â ôåâðàëå ïðîøëîãî ãîäà. - Ðîññòàò.

9 ìàðòà Standard & Poor's ïîäòâåðäèëî äîëãîñðî÷íûé
êðåäèòíûé ðåéòèíã ãîðîäà Ìîñêâû ïî îáÿçàòåëüñòâàì â
èíîñòðàííîé âàëþòå "BBB". Ïðîãíîç — "Ñòàáèëüíûé".
Â ÿíâàðå 2006 ãîäà âíåøíåòîðãîâûé îáîðîò Ðîññèè
ñîñòàâèë 26,7 ìëðä.äîëëàðîâ ÑØÀ è ïî ñðàâíåíèþ ñ
ÿíâàðåì 2005 ãîäà óâåëè÷èëñÿ íà 42,2%. - Ðîññòàò
Îáúåì ñòàáèëèçàöèîííîãî ôîíäà ÐÔ íà 1 ìàðòà 2006
ãîäà ñîñòàâèë 1.562 òðëí. ðóá. (íà 1 ôåâðàëÿ îáúåì
ñòàáôîíäà ñîñòàâëÿë 1.459 òðëí. ðóá.).
Ðîñò ðåàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî êóðñà ðóáëÿ ïî èòîãàì
2006 ãîäà, ïî ïðîãíîçó Ìèíýêîíîìðàçâèòèÿ Ðîññèè,
ñîñòàâèò 6,5%. -

Russia Spread

- finam.ru

finam.ru

�Èíôëÿöèÿ â ÐÔ çà I êâàðòàë 2006 ãîäà, ïî ïðîãíîçàì
ÌÝÐÒ, ñîñòàâèò 5-5.2%. - ÌÝÐÒ

10/03/06 03/03/06 Èçìåíåíèå

Îñòàòêè ñðåäñòâ íà
êîðð. Ñ÷åòàõ áàíêîâ
Äåïîçèòû áàíêîâ â
Áàíêå Ðîññèè
Çîëîòîâàëþòíûå
ðåçåòâû
Äåíåæíàÿ áàçà
Êóðñ
Êóðñ

USD
EURO

306.0

76.0

195.6

2 179.5
27.9305
33.5753

333.2

139.9

197.9

2 157.5
28.0203
33.3946

-48.2

-42.7

+1.4

+17.1
-0.2877
+0.0493

Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè

Îñòàòêè íà êîðð. ñ÷åòàõ è ñòàâêà ÌÁÊ overnight

Òåìï ïðèðîñòà äåíåæíîé áàçû è
çîëîòîâàëþòíûõ ðåçåðâîâ

Òåìï ïðèðîñòà êóðñà äîëëàðà è åâðî

Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè

Ýìèòåíò

Òàëîñòî-Ôèíàíñ
×åðåìóøêè Êò

Êóéáûøåâàçîò-Èíâåñò

Îáúåì ïî
íîìèíàëó,
ìëí. Ðóá.
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07/09/2007
05/03/2007

-
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10%
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Äîõîäíîñòü
ê îôåðòå

10%
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-

Äîõîäíîñòü
ê ïîãàøåíèþ

-
-

8.8%

Îáúåì ñåãìåíòîâ ðûíêà îáëèãàöèé, ìëðä. ðóá.

10/03/06 03/03/06 Èçìåíåíèå

Èñòî÷íèê: Ìîñôèíàãåíòñòâî

Ãîñóäàðñòâåííûå
Êîðïîðàòèâíûå
Ìóíèöèïàëüíûå,
â ò.÷.:
ÎÃÎ(Â)Ç Ìîñêâû

766.0
554.5
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0
+0.7

0

0

766.0
553.8
156.5

59.2
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Îïåðàöèè íà ðûíêå îáëèãàöèé

Àíàëèòè÷åñêàÿ ñëóæáà

Ðóêîâîäèòåëü

Îðãàíèçàöèÿ âûïóñêîâ

Âçàèìîäåéñòâèå ñ ðûíêîì

Ðóêîâîäèòåëü

Ôèíàíñîâûå ðûíêè

Áþäæåò è äîëã

Èíâåñòèöèè

Êîâàëåíêî Àíäðåé Âëàäèìèðîâè÷

Íåâàëåííûé Âëàäèìèð Àëåêñàíäðîâè÷

Àëåêñàíäðîâ Åâãåíèé Èãîðåâè÷

Áàáåíêî Åâãåíèé Íèêîëàåâè÷

Ìèõàéëîâ Âëàäèìèð Ãåííàäèåâè÷

ßíñîí Þëèÿ Áîðèñîâíà

Êàðàâàåâ Ãåííàäèé Èâàíîâè÷

8 (095) 795-0611

8 (095) 795-0613

Kovalenko@moscowdebt.ru

Nevalenny

Evg

Enb

Vgm

Ianson@moscowdebt.ru

Karavaev

@moscowdebt.ru

@moscowdebt.ru

@moscowdebt.ru

@moscowdebt.ru

@moscowdebt.ru

Äàííûé àíàëèòè÷åñêèé ïðîäóêò ïîäãîòîâëåí èñêëþ÷èòåëüíî ñ öåëüþ ïðåäîñòàâëåíèÿ èíôîðìàöèîííûõ óñëóã è íå ìîæåò áûòü
ðàñöåíåí êàê ïðåäëîæåíèå èëè îôèöèàëüíàÿ ðåêîìåíäàöèÿ ê ïîêóïêå èëè ïðîäàæå öåííûõ áóìàã. ÑÃÓÏ Ìîñôèíàãåíòñòâî íå íåñåò
îòâåòñòâåííîñòè çà äåéñòâèÿ òðåòüèõ ëèö, ñîâåðøåííûå íà îñíîâå ìíåíèÿ àíàëèòèêîâ, èçëîæåííûõ â äàííîì äîêóìåíòå.
Ïðåäñòàâëåííûå â íàñòîÿùåì äîêóìåíòå îöåíêè îòðàæàþò òî÷êó çðåíèÿ çàäåéñòâîâàííûõ â åãî ñîçäàíèè àíàëèòèêîâ íà äàòó âûïóñêà è
ìîãóò èçìåíÿòüñÿ ñ òå÷åíèåì âðåìåíè â çàâèñèìîñòè îò îáñòîÿòåëüñòâ. Ìíåíèå ÑÃÓÏ Ìîñôèíàãåíòñòâî ìîæåò íå ñîâïàäàòü ñ
ìíåíèåì àíàëèòèêà, èçëîæåííûì â äàííîì äîêóìåíòå.
Õîòÿ ìû ïðèíèìàåì âñå ìåðû äëÿ ìàêñèìàëüíîé äîñòîâåðíîñòè èñõîäíîé èíôîðìàöèè, èñïîëüçîâàííîé â íàñòîÿùåì äîêóìåíòå, ìû
íå ìîæåì ãàðàíòèðîâàòü åå àáñîëþòíóþ äîñòîâåðíîñòü.

8 (095) 795-0600 ahttp://www.moscowdebt.ru


