
Åæåíåäåëüíûé îáçîð27 Ìàðòà

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

1 343.1
261.4

1 081.7
-
-

4 553.2

5 732.2
5 732.2

-
-

4 048.3
2 101.0

Íà ìèíóâøåé íåäåëå ðûíîê ðóáëåâûõ îáëèãàöèé, â öåëîì,
ñîõðàíÿë äâèæåíèå â ðàìêàõ áîêîâîãî òðåíäà.

Êðèâàÿ äîõîäíîñòè ÎÔÇ çà íåäåëþ íå ïðåòåðïåëà âèäèìûõ
èçìåíåíèé. Îòêëîíåíèÿ äîõîäíîñòè ïî îòäåëüíûì
ôåäåðàëüíûì îáëèãàöèÿì áûëè ðàçíîíàïðàâëåíû è â
àáñîëþòíîì âûðàæåíèè íå ïðåâûñèëè 5 á.ï.

Â ñåêòîðå îáëèãàöèé Ìîñêâû ñðåäíåíåäåëüíûé òîðãîâûé
îáîðîò áûë, ïîæàëóé, ìèíèìàëüíûì â òåêóùåì ãîäó (1,3 ìëðä.
ðóá. çà íåäåëþ, âêëþ÷àÿ ÐÏÑ). Â îòñóòñòâèè ïîêóïàòåëåé ñïðýä
Ìîñêâû ê ôåäåðàëüíîé êðèâîé ðàñøèðèëñÿ íà 5-10 á.ï. è, â
íàñòîÿùåå âðåìÿ, íà ñðåäíåì è äëèííîì ó÷àñòêå êðèâîé
äîõîäíîñòè ñîñòàâëÿåò 10-20 á.ï. Ýòî ïî-ïðåæíåìó çàìåòíî
ìåíüøå, ÷åì 30-40 á.ï., õàðàêòåðíûõ äëÿ ñïðýäà Ìîñêâû ê
Ôåäåðàöèè íà âíåøíåì ðûíêå (äëÿ ñîïîñòàâëåíèÿ äîõîäíîñòè
èñïîëüçîâàíû òåêóùèå êîòèðîâêè CCS).

Íàèáîëåå âûñîêàÿ àêòèâíî ñòü íàáëþäàëàñü â
êîðïîðàòèâíûõ îáëèãàöèÿõ âòîðîãî-òðåòüåãî ýøåëîíîâ
êîðîòêîé è ñðåäíåé äþðàöèè, ÷òî ìîæíî òðàêòîâàòü êàê ïðèçíàê
îïðåäåëåííîé ðàñòåðÿííî ñòè ðûíêà â óñëîâèÿõ
ïðîäîëæàþùåãîñÿ ïîèñêà äîõîäíîñòè.

Íàñòóïèâøàÿ íåäåëÿ - çàêëþ÷èòåëüíàÿ â 1-ì êâàðòàëå è
ïîâûøåííûé ñïðîñ íà ëèêâèäíîñòü â ïåðèîä êâàðòàëüíûõ
íàëîãîâûõ ïëàòåæåé ñïîñîáåí ñòàòü êëþ÷åâûì ôàêòîðîì ðûíêà
ðóáëåâûõ èíñòðóìåíòîâ. Â ïîíåäåëüíèê ñòàâêè äåíåæíîãî
ðûíêà ðåçêî âûðîñëè - òàê, ñòàâêà îâåðíàéò â íàñòîÿùåå âðåìÿ
íàõîäèòñÿ âûøå îòìåòêè 6% ãîäîâûõ. Ïîâûøåííûé ñïðîñ íà
êîðîòêèå äåíüãè, ïî âñåé âèäèìîñòè, ñîõðàíèòñÿ äî êîíöà
íåäåëè, íî, ïîñêîëüêó îí èìååò âûðàæåííûé ñåçîííûé
õàðàêòåð, óæå â íà÷àëå àïðåëÿ ñèòóàöèÿ äîëæíà ïîëíîñòüþ
ïðèéòè â íîðìó.

Ñ òî÷êè çðåíèÿ âëèÿíèÿ íà âòîðè÷íûé ðûíîê ïðîáëåìà
áàíêîâñêîé ëèêâèäíîñòè â îïðåäåëåííîé ñòåïåíè áóäåò
êîìïåíñèðîâàòüñÿ ïîëíûì îòñóòñòâèåì ïðåäëîæåíèÿ íîâûõ
îáëèãàöèé íà ýòîé íåäåëå. Ýìèòåíòû îáîñíîâàííî ñî÷ëè êîíåö
êâàðòàëà íå ëó÷øèì ïåðèîäîì äëÿ çàèìñòâîâàíèé.

Â ñðåäó âàæíåéøèì ôàêòîðîì âíóòðåííåãî ðûíêà
îáëèãàöèé (êàê, âïðî÷åì, è äîëãîâîãî ðûíêà â öåëîì) ñòàíóò
ðåçóëüòàòû äâóõäíåâíîãî çàñåäàíèÿ FOMC, êîòîðîå çàâåðøèòñÿ
28 îêòÿáðÿ. Åãî ðåçóëüòàòû, â ÷àñòè ïîâûøåíèÿ ñòàâêè íà
î÷åðåäíûå 25 á.ï., íå âûçûâàþò ñîìíåíèé ó ó÷àñòíèêîâ ðûíêà.
Îäíàêî ôîðìóëèðîâêè ñîïóòñòâóþùåãî çàÿâëåíèÿ êîìèññèè
ìîãóò ñûãðàòü âàæíóþ ðîëü â ôîðìèðîâàíèè ðûíî÷íûõ
îæèäàíèé íà áëèæàéøóþ ïåðñïåêòèâó, îñîáåííî, ïðèíèìàÿ âî
âíèìàíèå îòñóòñòâèå îäíîçíà÷íîñòè â òðàêòîâêå ïîñòóïàþùèõ
â ïîñëåäíåå âðåìÿ ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ äàííûõ.

Âàæíîé äëÿ ðûíêà ñòàíåò è ïóáëèêàöèÿ î÷åðåäíîé ïîðöèè
ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ñòàòèñòèêè. Çäåñü, ïîæàëóé, ñëåäóåò
âûäåëèòü îæèäàåìûå â ÷åòâåðã óòî÷íåííûå äàííûå ïî ÂÂÏ
ÑØÀ çà 2005 ãîä è ïóáëèêàöèþ èíäåêñîâ ïîòðåáèòåëüñêèõ
ðàñõîäîâ â ÑØÀ â ïÿòíèöó.

Ðàçâèâàþùèåñÿ ðûíêè â ïîñëåäíåå âðåìÿ äåìîíñòðèðóþò
âûñîêóþ ÷óâñòâèòåëüíîñòü ê äâèæåíèþ áàçîâîãî àêòèâà. Íà
ìèíóâøåé íåäåëå ñïðýä EMBIG ðàñøèðèëñÿ íà 6 á.ï. Ñëåäóåò
îòìåòèòü, ÷òî ðîññèéñêèå àêòèâû âåëè ñåáÿ ëó÷øå ðûíêà, ñïðýä
EMBIG-Russia çà íåäåëþ íå èçìåíèëñÿ è, â íàñòîÿùåå âðåìÿ,
ñîñòàâëÿåò 110 á.ï. Â ñëó÷àå ïðîäîëæåíèÿ öåíîâîãî ñïàäà íà
ðûíêå áàçîâîãî àêòèâà (UST) âûñîêà âåðîÿòíîñòü ñîõðàíåíèÿ
ëîêàëüíîé òåíäåíöèè ê ðîñòó ðèñê-ïðåìèé.

Âëàäèìèð Ìèõàéëîâ vgm@moscowdebt.ru
Àëåêñåé Áàáåíêî alexis@moscowdebt.ru
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Çàïëàíèðîâàííûå âûïóñêè (ìëí. ðóá.)
Äàòà Ýìèòåíò Îáúåì

28.03.2006 Ñóâàð-Êàçàíü 900

900ÈÒÎÃÎ
Èñòî÷íèê: Cbonds

Íîâîñòè

�

�

�

�

�

JPMorgan EMBI+ íà 24 ìàðòà - 110 á.ï.
Â ÿíâàðå 2006 ãîäà ï

Ðîññòàò
Ïî èòîãàì ÿíâàðÿ ôåâðàëÿ ðîñò ñíèçèëñÿ äî
Ðîññòàò
Â ìàðòå 2006 ãîäà èíôëÿöèÿ â ÐÔ íå ïðåâûñèò 1%. -
ïåðâûé çàìïðåä Áàíêà Ðîññèè Àëåêñåé Óëþêàåâ.

Russia Spread
îëîæèòåëüíîå ñàëüäî òîðãîâîãî

áàëàíñà âûðîñëî íà 52,5% - äî $12,2 ìëðä ïðîòèâ $8 ìëðä â
ÿíâàðå 2005 ã. -

- ÂÂÏ 4,1% -

19 ìàðòà ÌÝÐÒ íà÷àëî ïðèåì çàÿâîê íà ïîëó÷åíèå
ãîñïîääåðæêè çà ñ÷åò ñðåäñòâ èíâåñòôîíäà. 13-15 èþíÿ
2006 ãîäà áóäóò îáúÿâëåíû ïåðâûå ïîáåäèòåëè êîíêóðñà
íà äåíüãè èíâåñòôîíäà. - ÌÝÐÒ

24/03/06 17/03/06 Èçìåíåíèå

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

USD
EURO

354.6

161.3

201.7

2 188.2
27.7028
33.6811

323.4

119.4

204.1

2 200.5
27.8470
33.3356

-31.2

-41.9

+2.4

+12.3
+0.1442
-0.3455

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

Ìàêñè-Ãðóïï-1-îá
Óðàëñâÿçüèíôîðì-111-îá

ÎÔÇ-46018-ÀÄ
Ïèòåð-Ëàäà Ôèíàíñ-1-îá

ÌîòîðîñòðîèòÔèíàíñ-1-îá
ÐóñüÁàíê-1-îá

Äèêñè-Ôèíàíñ-1-îá
Ãëàâìîññòðîé-Ôèíàíñ-2-îá

Èíòåãðà Ôèíàíñ-1-îá

Îáúåì ïî
íîìèíàëó,
ìëí. Ðóá.

961
3 000
4 048
200
800

1 400
3 000
4 000
2 000

Äàòà
ïîãàøåíèÿ

12/03/2009
13/03/2012
24/11/2021
19/03/2009
19/03/2009
19/03/2009
17/03/2011
17/03/2011
20/03/2009

Äàòà
îôåðòû

13/09/2007
17/03/2009

-
22/03/2007
20/09/2007
22/03/2007

-
20/09/2007

-

Ñòàâêà
òåêóùåãî
êóïîíà

11.25%
8.4%
9.5%
13.7%
12%

10.5%
9.25%
11.5%
10.5%

Äîõîäíîñòü
ê îôåðòå

11.25%
8.4%

-
13.7%
12%

10.5%
-

11.5%
-

Äîõîäíîñòü
ê ïîãàøåíèþ

-
-

6.89%
-
-
-

9.25%
-

10.5%

Îáúåì ñåãìåíòîâ ðûíêà îáëèãàöèé, ìëðä. ðóá.

24/03/06 17/03/06 Èçìåíåíèå

Èñòî÷íèê: Ìîñôèíàãåíòñòâî

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

777.0
572.6
155.6

59.2

+4
+16.6

0

0

773.0
556.0
155.6

59.2

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


