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Вложения в ЕМ снизились, рост в DM – почти на 1 млрд долл. 

Перспективы сохранения мировыми ЦБ ультрамягкой ДКП вкупе с 
пересмотром в сторону улучшения ВВП США за 4К12 обусловили 
ускорение притоков в облигации DM (прежде всего, США), в то время как 
инвестиции в ЕМ продолжили сокращаться. По данным EPFR Global, за 
неделю к 6 марта приток в облигации ЕМ снизился на 184 млн долл. до 
минимальных с начала года 657 млн долл. Вложения в облигации США 
выросли на 934 млн долл. до 4,16 млрд долл. на фоне роста доходности 
UST10 на 4 б.п. до 1,94% (по итогам торгов 6 марта). В целом по DM 
инвестиции увеличились на 972 млн долл. до 4,75 млрд долл. 

Вложения в РФ снизились в рамках общего тренда на ЕМ  

В отсутствие новых размещений на рынке публичного валютного долга 
недельные вложения в российские облигации сократились на 23 млн долл. 
до 68 млн долл. (минимум с конца декабря 2012 г., но по-прежнему 1-е 
место в BRICS). Инвестиции в облигации Китая, ЮАР и Индии также 
снизились – до 39, 24 и 5 млн долл. соответственно. Единственной страной 
в BRICS, где было отмечено ускорение притока, стала Бразилия (+6 млн 
долл. до 58 млн долл.). 

Спреды ЕМ сузились на фоне risk-on на финансовых рынках 

Превалировавшие на финансовых рынках настроения risk-on 
способствовали сжатию суверенных спредов ЕМ. Так, EMBI+ Russia сузился 
на 3 б.п. до 159 б.п. Показатели Бразилии и Мексики снизились на 6 и 9 б.п. 
– до 167 и 141 б.п. соответственно. Общий EMBI+ сжался на 4 б.п. до 
269 б.п. Схожая динамика наблюдалась в терминах 5-летних CDS-спредов. 
Российский показатель опустился на 6 б.п. до 145 б.п., для Бразилии и 
Мексики сократились на 4 и 5 б.п. до 125 и 97 б.п. соответственно. 

Рост «первички» в Азии компенсировал сжатие в EEMEА и ЛатАм 

Активность эмитентов на первичном рынке ЕМ осталась практически 
неизменной – объем размещений составил 7,06 млрд долл. (+0,88 млрд 
долл. за неделю). При этом сжатие первичного предложения на рынке 
еврооблигаций в регионе EEMEA (на 0,27 млрд долл. до 2,41 млрд долл.) и 
Латинской Америке (на 0,87 млрд долл. до 0,25 млрд долл.) было 
компенсировано существенным ростом первичного рынка в Азии – до 4,40 
млрд долл. (+2,01 млрд долл. за неделю). В России активность на 
первичном рыке отсутствовала. Однако Газпром (BBB/Baa1/BBB) объявил о 
планах провести встречи с инвесторами 11-12 марта с последующим 
возможным размещением евробондов в евро. 

 

Таблица 1. Вложения в облигации различных стран и регионов за неделю с 27 февраля по 6 марта 2013 г. 

  приток/отток за нед. приток/отток за пред. нед. приток/отток с начала  
2013 года накопленным итогом всего вложено 

  млн долл. %* % от всех EM млн долл. %* % от всех EM млрд долл. % от всех EМ� млрд долл. % от всех EM 
Все EM 657 0,22% 100,0% 841 0,28% 100,0% 13,2 100,0% 305,4 100,0% 
EMEA 275 0,22% 41,9% 347 0,28% 41,3% 5,0 38,2% 125,3 41,0% 
Лат. Америка 233 0,20% 35,5% 271 0,24% 32,2% 4,5 34,1% 114,1 37,4% 
Азия (искл. Японию) 149 0,23% 22,6% 223 0,34% 26,5% 3,7 27,8% 66,0 21,6% 
БРИКС 194 0,21% 29,5% 254 0,28% 30,2% 4,1 31,1% 91,9 30,1% 
Бразилия (BBB/Baa2/BBB) 58 0,15% 8,9% 53 0,15% 6,2% 1,2 9,4% 38,0 12,4% 
Россия (BBB/Baa1/BBB) 68 0,23% 10,3% 90 0,31% 10,7% 1,2 9,2% 28,9 9,5% 
Индия (BBB-/Baa3/BBB-) 5 0,16% 0,8% 9 0,26% 1,1% 0,2 1,2% 3,4 1,1% 
Китай (AA-/Aa3/A+) 39 0,42% 6,0% 69 0,75% 8,2% 0,9 7,0% 9,3 3,1% 
ЮАР (BBB/Baa1/BBB) 24 0,19% 3,6% 33 0,27% 4,0% 0,6 4,3% 12,2 4,0% 
Мексика (BBB/Baa1/BBB) 82 0,25% 12,5% 92 0,28% 11,0% 1,3 10,1% 33,6 11,0% 
Турция (BB/Ba1/BBB-) 29 0,20% 4,5% 45 0,31% 5,4% 0,8 5,7% 14,8 4,8% 

 

* недельный прирост активов, инвестированных в данный регион/страну в % по отношению к общему объему вложенных активов 
Источник: EPFR Global, Bloomberg, расчеты Газпромбанка 

 

Фонды облигаций ЕМ за 27 февраля - 6 марта: 
минимальный приток в ЕМ с начала года 

Алексей Тодоров 
+7 (495) 983 18 00 (доб. 5 44 43) 
Alexey.Todorov@Gazprombank.ru 

Алексей Демкин, CFA 
+7 (495) 980 43 10 
Alexey.Demkin@Gazprombank.ru 



11.03.2013 

Департамент анализа рыночной конъюнктуры 
+7 (495) 287 63 18 

 

 
 
 
 
 
 

2 
 

Диаграмма 1. Вложения в облигации России и спред EMBI+Russia 
Диаграмма 2. Вложения в облигации России и первичные размещения 
еврооблигаций 
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Диаграмма 3. Вложения в облигации EM и спред EMBI+ Диаграмма 4. Вложения в облигации BRICS накопленным итогом 
200

250

300

350

400

450-1,0

-0,5

0,0

0,5

1,0

1,5

2,0

2,5

ян
в 

12

фе
в 
12

ма
р 

12

ап
р 

12

ма
й 

12

ию
н 

12

ию
л 

12

ав
г 
12

се
н 

12

ок
т 

12

но
я 

12

де
к 

12

ян
в 

13

фе
в 
13

ма
р 

13

б.п.млрд долл.

приток за 1 нед. EMBI+ (пр. шк., обратный порядок значений)  

-2
0
2
4
6
8

10
12
14
16
18

4 
ян
в 

12
18

 я
нв

 1
2

1 
фе
в 

12
15

 ф
ев

 1
2

29
 ф
ев

 1
2

14
 м
ар

 1
2

28
 м
ар

 1
2

11
 а
пр

 1
2

25
 а
пр

 1
2

9 
ма
й 

12
23

 м
ай

 1
2

6 
ию
н 

12
20

 и
юн

 1
2

4 
ию
л 

12
18

 и
юл

 1
2

1 
ав
г 
12

15
 а
вг
 1

2
29

 а
вг
 1

2
12

 с
ен

 1
2

26
 с
ен

 1
2

10
 о
кт

 1
2

24
 о
кт

 1
2

7 
но
я 

12
21

 н
оя

 1
2

5 
де
к 

12
19

 д
ек

 1
2

2 
ян
в 

13
16

 я
нв

 1
3

30
 я
нв

 1
3

13
 ф
ев

 1
3

27
 ф
ев

 1
3

млрд долл.

Бразилия Россия Индия Китай ЮАР  
Источник: EPFR Global, Bloomberg, расчеты Газпромбанка Источник: EPFR Global, расчеты Газпромбанка 

 

Диаграмма 5. Первичные размещения еврооблигаций и динамика инвестиций в облигации EM 
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Диаграмма 6. Вложения в облигации России по типу фондов Диаграмма 7. Вложения в облигации России по типу фондов 
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Источник: EPFR Global, расчеты Газпромбанка Источник: EPFR Global, расчеты Газпромбанка 
 

Диаграмма 8. 5Y CDS-спреды отдельных стран, 12М Диаграмма 9. Спреды суверенных облигаций отдельных стран 
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Источник: Bloomberg, расчеты Газпромбанка Источник: Bloomberg, расчеты Газпромбанка 

 

Диаграмма 10. Кривые доходности отдельных стран по состоянию на 06.03.2013 
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Источник: Bloomberg, расчеты Газпромбанка 
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