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Âíóòðåííèé Ðûíîê Îáëèãàöèé

Àêòèâíîñòü ðûíêà, ìëí. ðóá.

ÎÃÎ(Â)Ç ÃÊÎ-ÎÔÇ

Èñòî÷íèê: ÌÌÂÁ

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

Èíäåêñ äîõîäíîñòè ÎÃÎ(Â)Ç Ìîñêâû

Äèíàìèêà ðàçìåùåíèé

1

Îáîðîò âòîðè÷íûõ òîðãîâ, â ò.÷.

Àóêöèîíû
Äîðàçìåùåíèÿ
ÐÅÏÎ

Ðåæèì îñíîâíûõ òîðãîâ
ÐÏÑ

2 039.1
414.8

1 624.3
-
-

6 675.7

5 238.9
5 238.9

-
-
-
-

Ìèíóâøàÿ íåäåëÿ ïîäòâåðäèëà íàëè÷èå æåñòêîé ñâÿçè
ìåæäó ðûíêîì ðóáëåâîãî äîëãà è ðûíêîì àìåðèêàíñêèõ
êàçíà÷åéñêèõ îáëèãàöèé (UST).

Îáà âàæíåéøèõ ñîáûòèÿ íåäåëè íà ðûíêå UST -
ïóáëèêàöèÿ «áåæåâîé êíèãè» â ñðåäó è âûõîä
ïðåäâàðèòåëüíîé îöåíêè ÂÂÏ ÑØÀ çà âòîðîé êâàðòàë â
ïÿòíèöó ñâèäåòåëüñòâîâàëè â ïîëüçó ñêîðîé ïàóçû â öèêëå
ïîâûøåíèÿ ñòàâêè. Îñîáåííî íåîæèäàííûìè îêàçàëèñü
äàííûå ïî ÂÂÏ - òåìï ðîñòà âî 2-ì êâàðòàëå ñîñòàâèë 2,5% â
ãîäîâîì èñ÷èñëåíèè, ïðè îæèäàíèÿõ 3,0% è 5,6% â 1-ì
êâàðòàëå. ßâíûå ïðèçíàêè îõëàæäåíèÿ àìåðèêàíñêîé
ýêîíîìèêè ðåçêî ñíèçèëè øàíñû íà äàëüíåéøåå óæåñòî÷åíèå
ìîíåòàðíûõ óñëîâèé ïî ìíåíèþ áîëüøèíñòâà ó÷àñòíèêîâ
ðûíêà. Âåðîÿòíîñòü ïîâûøåíèÿ ñòàâêè 8 àâãóñòà ñîãëàñíî
êîòèðîâêàì ñðî÷íîãî ðûíêà çà íåäåëþ óïàëà âäâîå - ñ 50% äî
25%. Êàê ñëåäñòâèå, èíâåñòîðû àêòèâíî ïîêóïàëè UST,
ïðè÷åì â ïåðâóþ î÷åðåäü êîðîòêèå áóìàãè, ÷òî
ñâèäåòåëüñòâóåò î òîì, ÷òî íîâûå àðãóìåíòû êàñàþòñÿ â
ïåðâóþ î÷åðåäü êðàòêîñðî÷íûõ ïåðñïåêòèâ ðûíêà. 2-õ ëåòíèå
îáëèãàöèè çà íåäåëþ ïîòåðÿëè 10 á.ï., ñíèçèâøèñü äî 4,98%
ãîäîâûõ. Äîõîäíîñòü UST-10 òàêæå îïóñòèëèñü íà 5 á.ï., ò.å.
íèæå ïñèõîëîãè÷åñêè âàæíîãî óðîâíÿ 5,0% ãîäîâûõ, â
íàñòîÿùåå âðåìÿ òîðãóÿñü â îêðåñòíîñòè 4,99%. Äîõîäíîñòü
UST-30 ñíèçèëàñü íà 2 á.ï. äî 5,08% ãîäîâûõ.

Íóæíî îòìåòèòü, ÷òî ïîòåíöèàë äàëüíåéøåãî ðîñòà UST
íå ïðåäñòàâëÿåòñÿ ñëèøêîì âûñîêèì, äàæå â ñëó÷àå ðàçâèòèÿ
ñèòóàöèè ïî «îïòèìèñòè÷åñêîìó ñöåíàðèþ». Åñëè æå ÔÐÑ
ïîâûñèò ñòàâêó 8 àâãóñòà, öåíîâîé îòêàò ìîæåò áûòü
äîñòàòî÷íî ñóùåñòâåííûì. Âåðîÿòíîñòü òàêîãî ñöåíàðèÿ
òàêæå íå íóëåâàÿ, ó÷èòûâàÿ òî, ÷òî êëþ÷åâûå èíôëÿöèîííûå
ïîêàçàòåëè, âûøåäøèå íà ýòîé íåäåëå, áûëè «õóæå»
îæèäàíèé.

Äîõîäíîñòü Bund òàêæå ñíèçèëàñü, íå ñìîòðÿ íà
îæèäàåìîå ïîâûøåíèå ñòàâêè â Åâðîïå íà ýòîé íåäåëå (3
àâãóñòà). Ñìåùåíèå êðèâîé áûëî «êâàçèïàðàëëåëüíûì» íà 5-
7 á.ï.

Ðàçâèâàþùèåñÿ ðûíêè ðîñëè âñëåä çà áàçîâûì àêòèâîì.
Ñïðýä èíäåêñà EMBIG ñóçèëñÿ íà 7 á.ï., EMBIG Russia - íà 4
á.ï. Äîõîäíîñòü ñóâåðåííûõ âàëþòíûõ îáëèãàöèé óïàëà íà 5-
9 á.ï. â çàâèñèìîñòè îò ñðî÷íîñòè. Åâðîîáëèãàöèè Ìîñêâû
ïîòåðÿëè 5 á.ï. ïî äîõîäíîñòè è â íàñòîÿùåå âðåìÿ òîðãóþòñÿ
íà óðîâíå 4,8% ãîäîâûõ â åâðî.

Íà ðûíêå ðóáëåâûõ îáëèãàöèè òàêæå ïðåîáëàäàëè
«áû÷üè» íàñòðîåíèÿ. Ïîìèìî àêòèâíîãî «ïîçèòèâà»
èñõîäÿùåãî ñ âíåøíèõ ðûíêîâ ñóùåñòâåííóþ ïîääåðæêó
ðûíêó îêàçûâàåò âûñîêèé óðîâåíü áàíêîâñêîé ëèêâèäíîñòè,
÷òî ÿâëÿåòñÿ íåòèïè÷íîé ñèòóàöèåé äëÿ ëåòíåãî ïåðèîäà. Ïî
âñåé âèäèìîñòè, â ýòîì ãîäó (â îòëè÷èå îò ïðåäûäóùèõ ëåò)
Öåíòðàëüíûé áàíê ñïðàâëÿåòñÿ ñ çàäà÷åé óäåðæàíèÿ
èíôëÿöèè â ðàìêàõ öåëåâûõ ïîêàçàòåëåé. Ñëåäóåò îòìåòèòü
òàêæå ïîâûøåíèå ñóâåðåííîãî ðåéòèíãà Ðîññèè íà
ïðîøåäøåé íåäåëå (à òàêæå ðÿäà äðóãèõ ðîññèéñêèõ
ýìèòåíòîâ, âêëþ÷àÿ Ìîñêâó), òàêæå îêàçàâøåå ïîçèòèâíîå
âëèÿíèå íà íàñòðîåíèÿ «ïîêóïàòåëåé».

Íå ñìîòðÿ íà ðîñò âíóòðåííåãî äîëãîâîãî ðûíêà, ñïðýä
ðóáëåâûõ îáëèãàöèé ïî îòíîøåíèþ ê âíåøíèì äîëãàì
ïðîäîëæàë ðàñøèðÿòüñÿ. Ðàçìåð ñïðýäà ÎÔÇ46018 ê Russia-30
çà íåäåëþ óâåëè÷èëñÿ íà 5 á.ï. ïðåâûñèâ 70 á.ï.

Íà òåêóùåé íåäåëå ñóùåñòâóþò âñå îñíîâàíèÿ äëÿ
ñîõðàíåíèÿ óìåðåííî-ïîçèòèâíûõ íàñòðîåíèé íà ðûíêå
âíóòðåííåãî äîëãà.

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

02/08/2006
02/08/2006
03/08/2006
03/08/2006

Èìïëîçèÿ-Ôèíàíñ-1-îá
ÎÔÇ-25060-ÏÄ

Ìàðòà Ôèíàíñ-3-îá
Ôàýòîí-Àýðî-Ôèíàíñ-1-îá

300
9 000
2 000
1 000

12 300ÈÒÎÃÎ
Èñòî÷íèê: finmarket

Íîâîñòè

�

�

�

�

�

JPMorgan EMBI+ íà 28 èþëÿ - 112 á.ï.
31 èþëÿ 2006 ã. Fitch Ratings ïîâûñèëî äîëãîñðî÷íûå
ðåéòèíãè ãîðîäà Ìîñêâû â èíîñòðàííîé è íàöèîíàëüíîé
âàëþòå ñ óðîâíÿ "BBB" äî "BBB+". Êðàòêîñðî÷íûé ðåéòèíã
â èíîñòðàííîé âàëþòå ïîâûøåí ñ "F3" äî "F2". Ïî âñåì
äîëãîñðî÷íûì ðåéòèíãàì ñîõðàíåí ïðîãíîç "Ñòàáèëüíûé”
Çà øåñòü ñ ïîëîâèíîé ìåñÿöåâ ðåàëüíûé ýôôåêòèâíûé êóðñ
ðóáëÿ óêðåïèëñÿ íà 6,8% - Ãåðìàí Ãðåô, ÐÈÀ Íîâîñòè.
Èíôëÿöèÿ ñ 1 ïî 17 èþëÿ ñîñòàâèëà 0,4%, à ïî èòîãàì
ìåñÿöà îæèäàåòñÿ íà óðîâíå 0,5-0,6%.

-
Ãðåìàí Ãðåô,
Âíåøíåòîðãîâûé îáîðîò ÐÔ â ÿíâàðå-èþíå 2006 ãîäà
ñîñòàâèë $213.9 ìëðä., ÷òî íà 29.7% áîëüøå ïîêàçàòåëÿ
àíàëîãè÷íîãî ïåðèîäà ïðîøëîãî ãîäà - Ìèíýêîíîìðàçâèòèÿ,

Russia Spread

Reuters

Reuters

Çà øåñòü ìåñÿöåâ è
17 äíåé íàêîïëåííàÿ èíôëÿöèÿ ñîñòàâëÿåò 6,6 ïðîöåíòà

28/07/06 21/07/06 Èçìåíåíèå

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

USD
EURO

372.3

281.1

255.7

2 600.7
26.9120
34.0332

-16.3

-145.9

+7.2

+21.8
-0.0402
+0.0752

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.

28/07/06 21/07/06 Èçìåíåíèå

Èñòî÷íèê: Ìîñôèíàãåíòñòâî

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

0
+1.9
-2

0

813.4
602.6
174.2

62.1

Ýìèòåíò

ÃîðîäñêîéÑóïåðìàðêåò-1-îá
ËåíÑïåöÑÌÓ ÖÓÍ-2-îá
Ëèïåöêàÿ Îáë-34004-îá

ÌËÊ-Ôèíàíñ-1-îá
ÌËÊ-Ôèíàíñ-1-îá

Ýíåðãîñáåððåñóðñû-1-îá

Îáúåì ïî
íîìèíàëó,
ìëí. Ðóá.

1000
1500
1500
281
269
128

Äàòà
ïîãàøåíèÿ

21/07/2009
20/01/2010
19/07/2011
23/07/2009
23/07/2009
18/01/2011

Äàòà
îôåðòû

22/01/2008
23/07/2008

-
26/04/2007
26/04/2007

-

Ñòàâêà
òåêóùåãî
êóïîíà

10.99%
11.69%
7.95%
12%
12%
17%

Äîõîäíîñòü
ê îôåðòå

10.99%
11.69%

-
12%
12%

-

Äîõîäíîñòü
ê ïîãàøåíèþ

-
-

7.95%
-
-

16.79%

Ïðîøåäøèå àóêöèîíû

356.0

135.2

262.9

2 622.5
26.8718
34.1084

813.4
604.5
172.2

62.1
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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


