
Åæåíåäåëüíûé îáçîð20 Ôåâðàëÿ

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

6 360.0
3 358.4
3 001.6

-
-

5 526.7

2039.0
2039.0

-
10 187.4
14 942.6
20 782.5

Ïî÷òè âñÿ ïîñòóïèâøàÿ íà ðûíîê íà ïðîøëîé íåäåëå
ñòàòèñòèêà ïî àìåðèêàíñêîé ýêîíîìèêå ñâèäåòåëüñòâîâàëà â
ïîëüçó ñîõðàíåíèÿ öèêëà ïîâûøåíèÿ ñòàâîê, êàê ìèíèìóì,
íà ïåðèîä, âêëþ÷àþùèé äâà ïîñëåäóþùèõ çàñåäàíèÿ
FOMC. Ðîñò îáúåìà ðîçíè÷íûõ ïðîäàæ, óðîâíÿ èìïîðòíûõ
öåí è öåí ïðîèçâîäèòåëåé áûë çàìåòíî âûøå ðûíî÷íûõ
îæèäàíèé, ïîä÷åðêíóâ ñîõðàíÿþùèåñÿ èíôëÿöèîííûå
ðèñêè. Íåîæèäàííî îïòèìèñòè÷íûå äàííûå ïî ïðîäàæàì
íîâûõ äîìîâ è êîëè÷åñòâó âûäàííûõ ðàçðåøåíèé íà
ñòðîèòåëüñòâî òàêæå íå ñîîòâåòñòâîâàëè ñòðåìëåíèþ
ìîíåòàðíîé âëàñòè ê ïëàâíîìó ñíèæåíèþ àêòèâíîñòè íà
ðûíêå íåäâèæèìîñòè. Íàêîíåö âûñòóïëåíèå íîâîãî ãëàâû
ÔÐÑ, âûðàçèâøåãî óâåðåííîñòü â ïåðñïåêòèâàõ
àìåðèêàíñêîé ýêîíîìèêè, îòìåòèâøåãî ðèñê óâåëè÷åíèÿ
èíôëÿöèîííîãî äàâëåíèÿ è ïîä÷åðêíóâøåãî ñîõðàíåíèå
ïðååìñòâåííîñòè êóðñà ÔÐÑ, òàêæå íå ñïîñîáñòâîâàëî
ðîñòó àêòèâíîñòè ïîêóïàòåëåé.

Òåì íå ìåíåå, â öåëîì çà íåäåëþ äîõîäíîñòè â äëèííîé è
ñðåäíåé ÷àñòè êðèâîé ñíèçèëèñü: UST-10 íà 5 á.ï. äî 4,53%,
UST-30 - íà 3 á.ï. äî 4,51% ãîäîâûõ. Ïî âñåé âèäèìîñòè,
îæèäàíèÿ ðîñòà ñòàâêè ÔÐÑ äî 5% óæå ñîäåðæàòñÿ â öåíàõ
íà áàçîâûé àêòèâ è, â íàñòîÿùåå âðåìÿ, ïîñëå
ïðîäîëæèòåëüíîãî ïåðèîäà ñïàäà (îêîëî ìåñÿöà) ðûíîê
ïåðåøåë â ñòàäèþ êîíñîëèäàöèè íà íîâûõ óðîâíÿõ.

Ñòàáèëèçàöèÿ êóðñà äîëëàðà ê åâðî íà FX òàêæå, ïî âñåé
âèäèìîñòè, ñâèäåòåëüñòâóåò îá àäàïòàöèè ðûíêà ê
îæèäàíèÿì áîëåå æåñòêîé ïîëèòèêè ÔÐÑ â ñàìîì
áëèæàéøåì áóäóùåì.

Ðàçâèâàþùèåñÿ ðûíêè íåñêîëüêî ðàñøèðèëè ñïðýä ê
áàçîâîìó àêòèâó (ñïðýä EMBI+ çà íåäåëþ ðàñøèðèëñÿ íà 5
á.ï.), ÷òî, ñêîðåå âñåãî, ÿâëÿåòñÿ êîìïåíñàöèîííûì
äâèæåíèåì, êàê ðåçóëüòàò ðîñòà â ïåðâîé ïîëîâèíå ôåâðàëÿ
(êîððåêòèðîâàëèñü, ãëàâíûì îáðàçîì, íàèáîëåå
ïîäîðîæàâøèå â ïîñëåäíåå âðåìÿ èíñòðóìåíòû). Ñïðýä
Ðîññèè îñòàâàëñÿ ñòàáèëüíûì (ñïðýä EMBI+ Russia - +1 á.ï.
çà íåäåëþ). Äîõîäíîñòü Russia-30 ñíèçèëàñü çà íåäåëþ íà 3
á.ï. äî 5,65% ãîäîâûõ, ïðè ýòîì åå ñïðýä ê UST-10
ðàñøèðèëñÿ íà 2 á.ï. äî 112 á.ï. Äîõîäíîñòè êîðîòêèõ áóìàã
÷óòü-÷óòü ïîäðîñëè, òàêèì îáðàçîì, òåíäåíöèÿ ê
«óïëîùåíèþ» ñóâåðåííîé êðèâîé ñîõðàíÿåòñÿ.

Âíóòðåííèé ðûíîê íà ïðîøëîé íåäåëå ëåãêî ñïðàâèëñÿ ñ
ðåêîðäíûì îáúåìîì ïåðâè÷íîãî ïðåäëîæåíèÿ. Ïî èòîãàì
íåäåëè ãîëóáûå ôèøêè íåñêîëüêî ïîäðîñëè ïî äîõîäíîñòè
(+10-20 á.ï.), íî â öåëîì ñîõðàíèëè äâèæåíèå â ðàìêàõ
áîêîâîãî òðåíäà.

Íà ýòîé íåäåëå (â îñòàâøèåñÿ äâà ðàáî÷èõ äíÿ) ðûíêó
òàêæå áóäåò ïðåäëîæåí çíà÷èòåëüíûé îáúåì íîâûõ áóìàã
(áóäåò ðàçìåùàòüñÿ êîðïîðàòèâíûõ áóìàã íà 19 ìëðä. ðóá.).
Òåì íå ìåíåå, êîìôîðòíûé óðîâåíü ëèêâèäíîñòè,
ñòàáèëèçàöèÿ ñèòóàöèè íà ðûíêå áàçîâîãî àêòèâà è FX áóäóò
ñïîñîáñòâîâàòü ñîõðàíåíèþ âûñîêîãî óðîâíÿ ñïðîñà. Ïî-
âèäèìîìó, áîêîâîå äâèæåíèå ðûíêà (â ñëó÷àå îòñóòñòâèÿ
ôîðñ-ìàæîðíûõ ñîáûòèé) ÿâëÿåòñÿ íàèáîëåå âåðîÿòíûì
ñöåíàðèåì íà áëèæàéøåå áóäóùåå.
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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

21/02/2006
21/02/2006
21/02/2006
21/02/2006
22/02/2006
22/02/2006

Àðêàäà ÀÏÊ-2-îá
Îòå÷ËåêÔèíàíñ-2-îá

ÒÌÊ-3-îá
Þíèàñòðóì áàíê-1-îá

Êîïåéêà ÒÄ-2-îá
Ðîññåëüõîçáàíê-2-îá

700
1 300
5 000
1 000
4 000
7 000

19 000ÈÒÎÃÎ
Èñòî÷íèê: Cbonds

Íîâîñòè

�

�

�

�

�

�

�

JPMorgan EMBI+ íà 16 ôåâðàëÿ - 106 á.ï.
ÐÒÑ íà÷èíàåò òîðãè ôüþ÷åðñàìè íà åâðîîáëèãàöèè
Ðîññèè ñ ïîãàøåíèåì â 2030 ãîäó è êîðçèíó 10-ëåòíèõ
îáëèãàöèé Ìîñêâû -
Ðåàëüíûé ýôôåêòèâíûé êóðñ ðóáëÿ ê êîðçèíå âàëþò â
ÿíâàðå âûðîñ íà 2,1% ïî îòíîøåíèþ ê äåêàáðþ
Èíôëÿöèÿ â Ðîññèè çà äâå íåäåëè ôåâðàëÿ ñîñòàâèëà 0,8
ïðîöåíòà
Ðîñò ïðîìûøëåííîñòè â ÿíâàðå - 4,4 ïðîöåíòà â ãîäîâîì
âûðàæåíèè
Ãëàâà Ôåäåðàëüíîé ðåçåðâíîé ñèñòåìû ÑØÀ Áåí
Áåðíàíêå ïîäòâåðäèë, ÷òî ó÷åòíàÿ ñòàâêà ïî äîëëàðó
ìîæåò áûòü ïîâûøåíà c 4,5 äî 4,75%
Ðîñò ÂÂÏ â ÿíâàðå ýòîãî ãîäà ñîñòàâèë 4,7% ïî
îòíîøåíèþ ê ÿíâàðþ ïðîøëîãî ãîäà - Ãåðìàí Ãðåô

Russia Spread

finam.ru

-

-

-

-

-

finam.ru

finam.ru

finam.ru

finam.ru

finam.ru

17/02/06 10/02/06 Èçìåíåíèå

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

USD
EURO

387.8

108.0

188.5

2 138.5
28.2411
33.8244

354.2

118.7

194.2

2 162.4
28.2182
33.5260

-33.6

10.7

+5.7

+23.9
-0.0229
-0.2984

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

ÃÀÇ-ôèíàíñ-1-îá
Çåíèò Áàíê-2-îá

ÌÌÁ-2-îá
ÍÌÇ-1-îá

ÎÔÇ
ÐóñÑòàíäàðò-6-îá

ÁÏÔ-1-îá
ÄÎÌÎ-Ôèíàíñ-1-îá

Èíêîì-Ëàäà-2-îá

Îáúåì ïî
íîìèíàëó,
ìëí. Ðóá.

5 000
2 000
3 000
1 200
25 130
6 000
500

1 000
1 400

Äàòà
ïîãàøåíèÿ

08.02.2011
16.02.2009
11.02.2009
14.02.2010

-
09.02.2011
12.02.2009
14.02.2008
12.02.2010

Äàòà
îôåðòû

12.02.2008
-

14.02.2007
16.08.2007

-
15.08.2007
16.08.2007
15.02.2007
16.02.2007

Ñòàâêà
òåêóùåãî
êóïîíà

8.49%
8.39%
6.5%
11%

-
8.1%
12.5%
12.5%
11.75%

Äîõîäíîñòü
ê îôåðòå

8.49%
-

6.5%
11%

-
8.1%
12.5%
12.5%
11.75%

Äîõîäíîñòü
ê ïîãàøåíèþ

-
8.39%

-
-
-
-
-
-
-

Îáúåì ñåãìåíòîâ ðûíêà îáëèãàöèé, ìëðä. ðóá.

17/02/06 10/02/06 Èçìåíåíèå

Èñòî÷íèê: Ìîñôèíàãåíòñòâî

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

732.2
528.5
156.6

59.3

-2.9
+19.8
-0.1

-0.1

735.1
508.7
156.7

59.4

Ïðîøåäøèå àóêöèîíû
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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


