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ОБЗОР РЫНКА ЕВРООБЛИГАЦИЙ
17 ноября 2004

МИРОВЫЕ РЫНКИ

Значение Изм. %
1 RUB/USD, ММВБ 28.6790    0.00%
2 RUB/EUR, ММВБ 37.1470    0.03%
3 EUR/USD 1.2956      0.07%
4 Индекс Dow Jones 10,487.7   -0.59%
5 Индекс RTS 665.4        0.35%
6 Нефть Urals, $ за баррель 35.0300    3.42%
Золотовалютные резервы, $ млрд. 112.80      5.13%

8
9 ДИНАМИКА РОССИИ 30
#

ИНДИКАТИВНЫЕ ИНСТРУМЕНТЫ
Дюрация YTM, % Цена, % Изм. цены

6 Россия 30 8.58          6.69% 101.13      0.12%
# Aries 14 6.91          7.02% 118.25      0.11%
# Алроса 08 3.10          7.49% 101.91      0.02%
# Сибнефть 09 3.50          8.01% 109.50      0.11%
# ТНК 07 2.64          5.76% 114.13      -0.13%
# Система 08 2.98          7.78% 107.25      0.21%
# ВБД 08 3.11          8.84% 99.00        0.00%
7 Газпром 13 6.10          6.90% 117.00      -0.05%

ДОХОДНОСТЬ ЕВРООБЛИГАЦИЙ

СОБЫТИЯ ТЕКУЩЕГО ДНЯ
Событие Детали

Макроданные США CPI, Housing market, Industrial production data
Настоящий обзор имеет только информационное значение и не может рассматриваться как предложение о совершении сделок на финансовом рынке. Несмотря на то, что информация
содержащаяся в настоящем документе, рассматривается Внешторгбанком как надежная, Внешторгбанк не дает гарантий относительно точности и полноты представленных данных. Банк не
берет на себя ответственность за результаты использования информации, содержащейся в данном документе, инвесторами. © 2004, Внешторгбанк. Без разрешения Внешторгбанка
запрещается воспроизводить, адаптировать, передавать по различным каналам, транслировать в эфир, доводить до общего сведения, опубликовывать, переводить на другие языки
распространять и совершать любые другие действия. По вопросам проведения операций с ценными бумагами обращайтесь в отдел продаж: (095) 775-70-21
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НОВОСТИ ДНЯ 
Вчера Владимир Путин на съезде РСПП заявил, что он против
использоваия средств стабилизационного фонда для
финансирования бюджетных расходов, так как это может создать
дополнительное инфляционное давление, что негативным образом
отразится на экономике РФ.  
Чистая прибыль Газпрома по РСБУ за 9 месяцев 2004 года
снизилась до 102.26 млрд. рублей со 109.52 млрд. годом ранее. При
этом выручка компании выросла с 565.4 млрд. до 630.1 млрд
рублей. 
Вчера в США вышли макроэкономические данные. Инфляция PPI в
США составила в октябре 1.7% (0.3% без учета транспорта и
продовольствия). В годовом выражении показатель инфляции
составил 4.4% против 3.3% месяцем ранее. 
РЫНОК US TREASURIES 
Вчера рынок US Treasuries ожидал второй серии данных по
инфляции за октябрь, выступлений официальных лиц ФРС. 
Рынок тридцатилетних бондов открылся чуть выше 107 пунктов и 
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с
начала сессии начал повышаться, достигнув к открытию в Нью-
Йорке уровня в 107.28 пунктов. Вышедшие в 16.30 МСК данные по
инфляции цен производителей в октябре, которые существенно
превысили ожидания инвесторов, привели к падению цен на
облигации, которое все же было краткосрочным. Поддержку US
Treasuries оказали данные по вложениям иностранцев в ценные
бумаги американских эмитентов, а также высказывания
представителей ФРС. По итогам дня US30YT закрылись на уровне
106.94 пункта, что соответствует доходности на уровне 4.9%
годовых. Ставка по US10YT повысилась на 2 б.п. до уровня 4.21%
годовых. 
В целом, вышедшие вчера данные по инфляции PPI стали
неприятной неожиданностью для участников рынка, которые до
последнего времени не видели негативных эффектов на экономику
от высоких цен на нефть. Рост PPI на 1.7% указывает на
вероятность того, что инфляция потребительских цен в октябре
также окажется выше ожидаемого в настоящий момент уровня в
0.4%. Реакция на данные по CPI будет более существенной, чем
вчера, так как эти данные воспринимаются рынком в качестве
ключевого показателя инфляции. 
Поддержку рынку UST вчера оказали данные по покупкам
американских ценных бумаг в сентябре, которые показали
сохранение существенного спроса на US Treasuries, которых было
куплено на сумму более $19 млрд. 
В то же время вчерашнее высказывание Сантомеро, который
сказал, что рынок не должен думать, что ФРС находится на
автопилоте, повышая процентные ставки, несколько успокоило
инвесторов. 
Итак, сегодня участники рынка ждут данные по CPI, которые окажут
существенное влияние на динамику облигаций. У нас есть
основания полагать, что данные окажутся несколько выше
рыночных ожиданий, что приведет к снижению котировок UST.  
РОССИЙСКИЕ ЕВРООБЛИГАЦИИ 
Рынок российских суверенных евробондов вчера остался
практически неизменным на фоне небольшого снижения рынка UST
Россия 30 по итогам дня закрылась по 101 1/8 пунктов, что
соответствует доходности в 6.69% годовых и спрэду к US10YT на
уровне 248 б.п. 
Текущее состояние рынка UST и опасения его участников
относительно высокой инфляции в октябре могут оказать давление
и на еврооблигации РФ. Мы отмечаем, что текущий узкий спрэд Р30
не дает бумаге «иммунитета» против роста ставок в США. Так что, в
случае коррекции на рынке USТ мы, скорее всего, увидим
соответствующую реацию российского долга. 
В секторе корпоративных еврооблигаций вчера наблюдались
несущественные разнонаправленные движения котировок.
Лидерами повышения стали бумаги Газпрома с погашением в 2034
году (+0.48%), Сибнефть 07 (+0.54%) и Вымпелком 11 (+0.45%). 
Мы вновь обращаем внимание на возможную коррекцию в
суверенном сегменте, что предполагает интенсификацию спроса на
среднесрочные корпоративные выпуски, наиболеее недооценены и
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которых Система 11, ММК 08 и Сибнефть 07. 
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