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Приток в облигации ЕМ увеличился 

Сильные данные по рынку труда США (payrolls), разблокирование траншей 
для Греции и сохраняющиеся надежды на своевременное решение 
проблемы fiscal cliff оказали поддержку рискованным активам. По данным 
EPFR Global, за неделю к 12 декабря приток средств в облигации ЕМ 
значительно ускорился, составив максимальные с начала октября 1,62 млрд 
долл. (+411 млн долл.). При этом притоки в облигации DM вновь 
сократились – до 2,47 млрд долл. (-0,51 млрд долл.). Сужение спреда 
EMBI+ составило 13 б.п., что в два раза лучше итогов прошлой недели. 

Приток в облигации РФ вновь ускорился 

Приток средств в российские облигации продолжил увеличиваться, 
достигнув 143 млн долл. (+32 млн долл.), что составило 27% от всего 
притока в облигации стран BRICS и 8,8% от вложений в облигации всех ЕМ. 
Первое место по притокам среди BRICS заняла Бразилия (160 млн долл., 
+66 млн долл.), а третье, после России, – Китай (126 млн долл., +69 млн 
долл.). Притоки в Индию и ЮАР также ускорились, но на значительно 
меньшие величины. 

Спреды ЕМ: Россия снова выглядела чуть лучше 

Благоприятный для рисковых активов фон привел к сжатию суверенных 
спредов ЕМ, причем Россия снова показала опережающую динамику в 
сравнении с аналогами. За неделю к 12 декабря спред EMBI+ Russia сузился 
на 12 б.п., что немного лучше динамики аналогичных показателей Бразилии 
(-10 б.п.) и Мексики (-8 б.п.). В части 5-летних CDS-спредов сжатие было 
менее заметным: российский показатель снизился на 2 б.п. до 134 б.п., CDS 
Бразилии сократился на 1 б.п. до 108 б.п., Мексики – на 3 б.п. до 94 б.п. 

Первичный рынок ЕМ: сжатие после рекордной недели 

Первичный рынок ЕМ после рекордной предыдущей недели «успокоился»: 
по данным Bond Radar, его объем сжался на 13,8 млрд долл. до 5,8 млрд 
долл. В региональном разрезе максимальное сокращение объемов 
первичного рынка было отмечено в EEMEA (-9 млрд долл. до 4,3 млрд 
долл.). Объем первичного предложения еврооблигаций в Азии и Латинской 
Америке по итогам недели опустился существенно ниже средних с начала 
года значений – до 0,8 млрд долл. и 0,7 млрд долл. соответственно. 
Российский первичный рынок (1,475 млрд долл.) был представлен 
размещением 10-летних евробондов НОВАТЭКа (BBB-/Baa3/BBB-) на 1 
млрд долл. с купоном 4,42% (UST +285 б.п.), а также 5-летним выпуском 
ВТБ (BBB/Baa1/BBB) на 500 млн австралийских долл. (475 млн долл.) с 
купоном 7,5%. 

 
 
 

Таблица 1. Вложения в облигации различных стран и регионов за неделю с 5 по 12 декабря 2012 г. 

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

  млн дол�. %* % от всех EM млн долл. %* % от всех EM млрд долл. % от всех EM м�рд долл. % от всех�EM 
Все EM 1619 0,61% 100,0% 1207 0,46% 100,0% 41,7 100,0% 270,0 100,0% 
EMEA 606 0,54% 37,4% 496 0,44% 41,1% 15,8 38,0% 112,7 �1,8% 
Лат. Америка 532 0,55% 32,9% 404 0,42% 33,4% 16,5 39,6% 97,6 36,2% 
Азия (искл. Японию) 481 0,82% 29,7% 307 0,53% 25,4% 9,3 22,4% 59,6 22,1% 
БРИКС 526 0,70% 32,5% 333 0,44% 27,6% 11,1 26,7% 75,3 27,9% 
Бразилия (BBB/Baa2/BBB) 160 0,55% 9,9% 94 0,33% 7,8% 4,2 10,2% 29,2 10,8% 
Россия (BBB/Baa1/BBB) 143 0,58% 8,8% 112 0,46% 9,3% 3,5 8,3% 25,1 9,3% 
Индия (BBB-/Baa3/BBB-) 23 0,82% 1,4% 14 0,52% 1,2% 0,4 0,9% 2,8 1,0% 
Китай (AA-/Aa3/A+) 126 2,10% 7,8% 57 0,98% 4,8% 1,0 2,3% 6,1 2,3% 
ЮАР (BBB/Baa1/BBB+) 74 0,62% 4,6% 55 0,47% 4,6% 2,1 4,9% 12,0 4,5% 
Мексика (BBB/Baa1/BBB) 155 0,51% 9,6% 132 0,44% 11,0% 4,8 11,6% 30,9 11,5% 
Турция (BB/Ba1/BBB-) 98 0,74% 6,1% 71 0,54% 5,9% 2,2 5,2% 13,4 5,0% 

 

* 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 5-12 декабря: 
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Диаграмма 1. Вложения в облигации России и спред EMBI+Russia, 2011-2012 
Диаграмма 2. Вложения в облигации России и первичные размещения 
еврооблигаций, 2012 
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Диаграмма 3. Вложения в облигации EM и спред EMBI+, 2011-2012 Диаграмма 4. Вложения в облигации BRICS накопленным итогом, 2012 
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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, 2012 Диаграмма 7. Вложения в облигации России по типу фондов, 2012 
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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 12.12.2012 
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Источник: Bloomberg, расчеты Газпромбанка 
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