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Àêòèâíîñòü ðûíêà, ìëí. ðóá.

ÎÃÎ(Â)Ç ÃÊÎ-ÎÔÇ

Èñòî÷íèê: ÌÌÂÁ

Êðèâûå äîõîäíîñòè ÎÃÎ(Â)Ç Ìîñêâû è ñïðýä ê ÎÔÇ

Èíäåêñû äîõîäíîñòè ÎÃÎ(Â)Ç Ìîñêâû

Äèíàìèêà ðàçìåùåíèé
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Îáîðîò âòîðè÷íûõ òîðãîâ, â ò.÷.

Àóêöèîíû
Äîðàçìåùåíèÿ
ÐÅÏÎ

Ðåæèì îñíîâíûõ òîðãîâ
ÐÏÑ

1 868.9
172.1

1 696.8
-
-

6 069.9

8 701.2
8 701.3

-
-
-

1 115.2

Õàðàêòåðíîé îñîáåííîñòüþ ïðîøåäøåé íåäåëè ñòàëî òî,
÷òî ðûíîê ðóáëåâîãî äîëãà áûë ñëàáî ïîäâåðæåí âëèÿíèþ
âíåøíèõ ôàêòîðîâ. Ñóùåñòâåííîå îáîñòðåíèå ñèòóàöèè ñ
áàíêîâñêîé ëèêâèäíîñòüþ íå ñïîñîáñòâîâàëî âûñîêîé
àêòèâíîñòè ïîêóïàòåëåé áóìàã íà âòîðè÷íûõ òîðãàõ, ïðè ýòîì
äàâëåíèå ñî ñòîðîíû ïðîäàâöîâ ïðèâåëî ê ïðåèìóùåñòâåííîìó
ñíèæåíèþ êîòèðîâîê. ×òî êàñàåòñÿ «áýí÷ìàðê» ðîññèéñêîãî
ðûíêà, òî äëèííûå ÎÔÇ çà íåäåëþ ïðèáàâèëè â äîõîäíîñòè 3-5
á.ï., äëèííûå îáëèãàöèè Ìîñêâû (39 è 44 âûïóñêè) - 2 á.ï.
Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî «äåôèöèò ïðåäëîæåíèÿ» íà äåíåæíîì
ðûíêå îêàçàëñÿ íåîæèäàííî âåëèê è ïî óðîâíþ òðåáóåìîãî
âìåøàòåëüñòâà ñî ñòîðîíû ÖÁ (îáúåì ñäåëîê ÐÅÏÎ) íå èìååò
ïðåöåäåíòà â òåêóùåì ãîäó. Íà÷àëî íîâîãî ìåñÿöà áóäåò
ñïîñîáñòâîâàòü íîðìàëèçàöèè ñèòóàöèè, íî íåëüçÿ èñêëþ÷èòü
ïîâòîðåíèÿ «ïðîáëåì ñ ëèêâèäíîñòüþ» â ïåðèîä äî êîíöà ãîäà.

Ðóáëåâûå èíñòðóìåíòû ïðàêòè÷åñêè èãíîðèðîâàëè
ïîçèòèâíûå òåíäåíöèè, èìåâøèå ìåñòî íà âíåøíèõ ðûíêàõ. Â
ñðåäó FOMC, êàê è îæèäàëîñü, ñîõðàíèë ñòàâêó Fed Funds íà
óðîâíå 5,25%. Îäíàêî ñîïóòñòâóþùèé êîììåíòàðèé áûë áîëåå
ìèðîëþáèâûé, ÷åì îæèäàëè ó÷àñòíèêè ðûíêà. Íåñìîòðÿ íà
îáùèé âûâîä î «ñîõðàíåíèè îçàáî÷åííîñòè îòíîñèòåëüíî
èíôëÿöèîííûõ ðèñêîâ è ãîòîâíîñòè ê äàëüíåéøåìó
óæåñòî÷åíèþ äåíåæíîé ïîëèòèêè», òîí ðÿäà ôîðìóëèðîâîê áûë
çàìåòíî ñìÿã÷åí. Ïðè÷åì ñìÿã÷åíèå âçãëÿäîâ ðåãóëÿòîðà
êîñíóëîñü êàê ïåðñïåêòèâ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà, òàê è áóäóùèõ
òåìïîâ èíôëÿöèè. Èìïóëüñ â íàïðàâëåíèè ñíèæåíèÿ
äîõîäíîñòè àìåðèêàíñêèõ êàçíà÷åéñêèõ îáëèãàöèé (UST)
ñîñòàâèë 11-15 á.ï. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ UST2 òîðãóåòñÿ íà óðîâíå
4,77% ãîäîâûõ, UST5 - 4,65%, UST10 - 4,68%, UST30 - 4,79%.

Áîëåå âçâåøåííûé âçãëÿä íà áóäóùèå òåìïû ðîñòà
àìåðèêàíñêîé ýêîíîìèêè ïðèâåëè ê ðîñòó ðèñê-ïðåìèé.
Äîñòàòî÷íî ñåðüåçíàÿ êîððåêöèÿ íàáëþäàëàñü íà ðûíêå àêöèé,
ðàñøèðèëèñü ñïðýäû âûñîêîäîõîäíûõ îáëèãàöèé. Ñïðýä
èíäåêñà îáëèãàöèé ðàçâèâàþùèõñÿ ðûíêîâ EMBIG çà íåäåëþ
ðàñøèðèëñÿ íà 2 á.ï., ñïðýä EMBIG Russia - íà 4 á.ï. (äî 111 á.ï.).
Òåì íå ìåíåå, äîõîäíîñòè ðîññèéñêèõ âíåøíèõ îáëèãàöèé
ñíèçèëèñü, ïóñòü è îòñòàâàÿ îò áàçîâîãî àêòèâà. Çà íåäåëþ
ïàäåíèå äîõîäíîñòè «äëèííûõ» ðîññèéñêèõ åâðîáîíäîâ
ñîñòàâèëî 7-8 á.ï.

Ñëåäóåò îáðàòèòü âíèìàíèå íà òî, ÷òî â ðåçóëüòàòå ñåçîííûõ
ïðîáëåì ñ ðóáëåâîé ëèêâèäíîñòüþ ñïðýä ìåæäó äîõîäíîñòüþ
âíóòðåííèõ è âíåøíèõ ðîññèéñêèõ äîëãîâûõ èíñòðóìåíòîâ
ñóùåñòâåííî ðàñøèðèëñÿ (áîëåå ÷åì íà 10 á.ï.). Òàê, ñïðýä ÎÔÇ
18 ê Russia 30 â íàñòîÿùåå âðåìÿ ñîñòàâëÿåò 82 á.ï. Äàííîå
ÿâëåíèå, ïî-âèäèìîìó, áóäåò íîñèòü âðåìåííûé õàðàêòåð,
ó÷èòûâàÿ ïåðñïåêòèâû óëó÷øåíèÿ ïîçèöèé ðóáëÿ è ñèòóàöèè íà
äåíåæíîì ðûíêå â áëèæàéøåå âðåìÿ. Ê âûøåóêàçàííîìó ìîæíî
òàêæå äîáàâèòü íàëè÷èå îïðåäåëåííûõ ïåðñïåêòèâ ê ñóæåíèþ
ñóâåðåííîãî ñïðýäà, êîòîðûé íà ìèíóâøåé íåäåëå äîñòèã
ëîêàëüíîãî óðîâíÿ ñîïðîòèâëåíèÿ â îêðåñòíîñòè 110 á.ï., à
òàêæå «ïîíèæåííîå» äàâëåíèå ñî ñòîðîíû ïåðâè÷íîãî ðûíêà â
«ïðåäïðàçäíè÷íûé» ïåðèîä. Òàêèì îáðàçîì, òåêóùàÿ íåäåëÿ
ìîæåò ïðåäîñòàâèòü ó÷àñòíèêàì ðûíêà íåïëîõèå âîçìîæíîñòè
äëÿ îòêðûòèÿ äëèííûõ ïîçèöèé íà ðûíêå ðóáëåâûõ îáëèãàöèé.

Âàæíåéøèìè ñîáûòèÿìè äëÿ äîëãîâûõ ðûíêîâ íà òåêóùåé
íåäåëå ñòàíóò îáúÿâëåíèå ñòàâêè ðåôèíàíñèðîâàíèÿ â Åâðîçîíå
2 íîÿáðÿ (îæèäàåòñÿ, ÷òî ñòàâêà íå èçìåíèòñÿ) è ïîñëåäóþùàÿ
ïðåññ-êîíôåðåíöèÿ ÅÖÁ, à òàêæå ïóáëèêàöèÿ íîâûõ êëþ÷åâûõ
ñòàòèñòè÷åñêèõ äàííûõ ïî ýêîíîìèêå ÑØÀ (1 íîÿáðÿ - ISM
Manufacturing, 3 íîÿáðÿ - ISM services è îò÷åò ïî ðûíêó òðóäà çà
îêòÿáðü).

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

01/11/2006
02/11/2006
02/11/2006
03/11/2006

ÎÔÇ-25060-ÏÄ
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JPMorgan EMBI+ íà 27 îêòÿáðÿ - 110 á.ï.Russia Spread
Ñ 1 ïî 16 îêòÿáðÿ èíôëÿöèÿ â ÐÔ ñîñòàâèëà 0.2%, ñ íà÷àëà ãîäà - 7.4%
-
Â ñåíòÿáðå è

îêòÿáðÿ 2006 ãîäà ÔÐÑ ÑØÀ íå èçìåíèëà ó÷åòíóþ ñòàâêó,
îñòàâèâ å¸ íà óðîâíå 5.25% -
Çà ÿíâàðü-ñåíòÿáðü òåêóùåãî ãîäà ÂÂÏ âûðîñ íà 6.6% (çà
àíàëîãè÷íûé ïåðèîä 2005 ãîäà - 5.8%). Â ñåíòÿáðå 2006 ã. ðîñò
ñîñòàâèë 6.8% - Ìèíýêîíîìðàçâèòèÿ
Â ÿíâàðå-ñåíòÿáðå 2006 ãîäà îáúåì èíâåñòèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë
óâåëè÷èëñÿ íà 11.7% (â ÿíâàðå-ñåíòÿáðå 2005ã. – íà 9.8%). Ïðè ýòîì
îáùèé îáúåì èíâåñòèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë ñîñòàâèë 2.8 òðëí.
ðóáëåé - Ìèíýêîíîìðàçâèòèÿ
Ïðèðîñò ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà â ÿíâàðå-ñåíòÿáðå 2006 ãîäà
ñîñòàâèë 4.2% ê ñîîòâåòñòâóþùåìó ïåðèîäó 2005 ãîäà, â òîì ÷èñëå â
ñåíòÿáðå - 4.1% - Ìèíýêîíîìðàçâèòèÿ
Âíåøíåòîðãîâûé îáîðîò Ðîññèè â ÿíâàðå-ñåíòÿáðå 2006 ã. ñîñòàâèë
337.8 ìëðä., ÷òî âûøå óðîâíÿ ñîîòâåòñòâóþùåãî ïåðèîäà 2005 ãîäà

íà 28.9% - Ìèíýêîíîìðàçâèòèÿ
Ñàëüäî òîðãîâîãî áàëàíñà ñîñòàâèëî 112.4 ìëðä.

Reuters
íôëÿöèÿ â åâðîçîíå ñîñòàâèëà 1.7% - Reuters

26
Reuters

$

$

27/10/06 20/10/06 Èçìåíåíèå

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

USD
EURO

342.1

152.1

266.2

2 764.6
26.8510
33.9048

-1.8

-85

+1.1

+20.5
-0.0626
+0.0629

Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè

Îñòàòêè íà êîðð. ñ÷åòàõ è ñòàâêà ÌÁÊ overnight

Òåìï ïðèðîñòà äåíåæíîé áàçû è
çîëîòîâàëþòíûõ ðåçåðâîâ

Òåìï ïðèðîñòà êóðñà äîëëàðà,
åâðî è áèâàëþòíîé êîðçèíû ÖÁ

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

Îáúåì ñåãìåíòîâ ðûíêà îáëèãàöèé, ìëðä. ðóá.

27/10/06 20/10/06 Èçìåíåíèå

Èñòî÷íèê: Ìîñôèíàãåíòñòâî

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

0
+43.9
+1.6

0

848.8
665.5
178.8

57.9

Ýìèòåíò

Àðñåíàë ÌÇ-2-îá
Áàíàíà-Ìàìà-1-îá

Áåëàçêîìïëåêò ïëþñ-1-îá
ÁåëãîðîäñêàÿÎáë-24002-îá
Ãðóïïà Äæåé Ýô Ñè-1-îá

Æèëñîöèïîòåêà-Ôèíàíñ-1-îá
ÍèæåãîðîäÎáë-34003-îá

Ïðîìòðàêòîð-Ôèíàíñ-2-îá
ÏÔÏÃ-Ôèíàíñ-1-îá

Ñàìîõâàë-1-îá
Ñèáàêàäåìáàíê-5-îá

Ñîäðóæåñòâî-Ôèíàíñ-1-îá
ÓðàëËÖ-1-îá

Îáúåì ïî
íîìèíàëó,
ìëí. Ðóá.

300
1 000
500

1 020
2 000
600

2 000
3 000
1 100
1 500
3 000
2 500
1 000

Äàòà
ïîãàøåíèÿ

21/04/2011
23/10/2009
22/10/2009
19/10/2011
20/10/2011
22/10/2009
30/09/2011
18/10/2011
19/10/2009
21/10/2009
18/10/2011
22/10/2009
28/10/2009

Äàòà
îôåðòû

24/04/2008
26/10/2007
25/10/2007

-
23/10/2008
25/10/2007

-
22/04/2008
22/10/2007
23/04/2008

-
-

24/10/2007

Ñòàâêà
òåêóùåãî
êóïîíà

12.65%
11.25%
12.6%
8.24%
9.25%
11.5%
8.7%

10.75%
11.1%
11.4%

10.05%
10.45%
11.50%

Äîõîäíîñòü
ê îôåðòå

12.65%
11.25%
12.6%

-
9.25%
11.5%

-
10.75%
11.41%
11.4%

-
-

11.50%

Äîõîäíîñòü
ê ïîãàøåíèþ

-
-
-

8.24%
-
-

8.7%
-
-
-

10.05%
10.45%

-

Ïðîøåäøèå àóêöèîíû

340.3

67.1

267.3

2 785.1
26.7884
33.9677

848.8
709.4
180.4

57.9
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Äåíåæíàÿ áàçà Çîëîòîâàëþòíûå ðåçåðâû
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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 (495) 795-0611

8 (495) 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 (495) 795-0600 ahttp://www.moscowdebt.ru
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