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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

1 421.1
195.8

1 225.3
-
-

7 964.9

1 005.1
1 005.1

-
-

2 965.2
474.5

Äåôèöèò ëèêâèäíîñòè áàíêîâñêîé ñèñòåìû âîò óæå òðè
íåäåëè ÿâëÿåòñÿ ãëàâíûì «ïðîáëåìíûì» ôàêòîðîì íà ðûíêå
ðóáëåâîãî äîëãà. Ñèòóàöèÿ ÿâëÿåòñÿ ïî-ñâîåìó óíèêàëüíîé,
âïåðâûå çà ïðèáëèçèòåëüíî äâóõëåòíèé ïåðèîä æåñòêàÿ
ñåçîííàÿ ñâÿçü «êîíåö ìåñÿöà - äîðîãèå äåíüãè, íà÷àëî ìåñÿöà -
äåøåâûå äåíüãè» áûëà íàðóøåíà, ïåðâàÿ äåêàäà íîÿáðÿ íå
ïðèâåëà ê «ñìÿã÷åíèþ» äåíåæíîãî ðûíêà, ñòàâêè îâåðíàéò
«çàìåðçëè» â äèàïàçîíå 5-6% ãîäîâûõ. Âïîëíå åñòåñòâåííî, ÷òî
ïîäðîñëà è ñòîèìîñòü áîëåå «äëèííûõ äåíåã». Òàê, ñòàâêè 1-
ëåòíåãî NDF çà îáîçíà÷åííûå òðè íåäåëè âûðîñëè â äîõîäíîñòè
ïðèìåðíî íà 1% ãîäîâûõ, âïëîòíóþ ïðèáëèçèâøèñü ê
çíà÷åíèþ Libor, òàêèì îáðàçîì, âåðíóâøèñü ê ïðîïîðöèÿì,
õàðàêòåðíûì äëÿ ðûíêà ïîëóãîäîâîé äàâíîñòè. Ýòî îçíà÷àåò,
÷òî äåôèöèò ëèêâèäíîñòè îêàçàë çàìåòíîå âëèÿíèå íà îöåíêó
ïåðñïåêòèâ ðóáëÿ è, ñîîòâåòñòâåííî, ðàçìåð ðèñê-ïðåìèé çà
âàëþòíûé ðèñê. Òàê, çà ïîñëåäíèå òðè íåäåëè ñïðýä
«áýí÷ìàðê» íà ðûíêå äëèííûõ ðóáëåâûõ äîëãîâûõ
èíñòðóìåíòîâ (ÎÔÇ-18) ê ñóâåðåííîìó âàëþòíîìó ýòàëîíó
(Russia-30) ðàñøèðèëñÿ íà 20 á.ï. äî 0,91% ãîäîâûõ.

Ðàñøèðåíèå âàëþòíîãî ñïðýäà ñîäåðæèò â ñåáå
îïðåäåëåííûå ïåðñïåêòèâû äëÿ ðóáëåâûõ îáëèãàöèé, íî ôàêòîð
âîññòàíîâëåíèÿ ëèêâèäíîñòè èãðàåò çäåñü âàæíåéøóþ ðîëü.
Ïðè ýòîì ïðîãíîçèðîâàòü óëó÷øåíèå ñèòóàöèè íà âàëþòíîì
ðûíêå â íàñòîÿùåå âðåìÿ äîñòàòî÷íî ñëîæíî. Âî-ïåðâûõ, â
áëèæàéøåå âðåìÿ îæèäàþòñÿ î÷åðåäíûå íàëîãîâûå èçúÿòèÿ
(àâàíñîâàÿ óïëàòà ÅÑÍ íà ýòîé íåäåëå è ÍÄÑ íà ñëåäóþùåé),
âî-âòîðûõ, îæèäàåòñÿ áîëüøîé îáúåì ïðåäëîæåíèÿ íà
ïåðâè÷íîì ðûíêå (â ðàçìåðå îêîëî 30 ìëðä. ðóá.), â-òðåòüèõ,
òîëüêî ÷òî èìåë ìåñòî èìïóëüñ ðîñòà êóðñà ðóáëÿ, òðàäèöèîííî
ïîáóæäàþùèé áàíêè ïðîäàâàòü âàëþòó, òàêèì îáðàçîì, âðÿä ëè
ñëåäóåò ðàññ÷èòûâàòü íà ñóùåñòâåííûé ïðèòîê ëèêâèäíîñòè ñî
ñòîðîíû âàëþòíîãî ðûíêà â áëèæàéøåå âðåìÿ.

Ñèòóàöèÿ íà âíåøíèõ ðûíêàõ îñòàåòñÿ ïîçèòèâíîé.
Ðîññèéñêèå îáëèãàöèè íà ïðîøåäøåé íåäåëå ðîñëè âñëåä çà
áàçîâûì àêòèâîì. Íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî ðèñê-ïðåìèè íåñêîëüêî
ïîäðîñëè (ñïðýä EMBIG çà íåäåëþ ðàñøèðèëñÿ íà 6 á.ï., ñïðýä
EMBIG Russia - íà 4 á.ï.), äîõîäíîñòü ðîññèéñêèõ áîíäîâ
çàìåòíî ñíèçèëàñü. Òàê äëèííûå ñóâåðåííûå åâðîîáëèãàöèè çà
íåäåëþ ïîòåðÿëè 9 á.ï. â äîõîäíîñòè, îáëèãàöèè Ìîñêâû,
íîìèíèðîâàííûå â åâðî - 3 á.ï. Îïðåäåëÿþùèì ôàêòîðîì â
äèíàìèêå âíåøíåãî äîëãà îñòàåòñÿ ðûíîê áàçîâûõ àêòèâîâ.

Çà íåäåëþ êðèâàÿ äîõîäíîñòè àìåðèêàíñêèõ êàçíà÷åéñêèõ
îáëèãàöèé (UST) ñìåñòèëàñü âíèç íà 6-11 á.ï. Âàæíîå âëèÿíèå
íà ïîçèòèâíóþ äèíàìèêó àìåðèêàíñêîãî äîëãà îêàçàëà ïîáåäà
äåìîêðàòîâ íà âûáîðàõ â Êîíãðåññ. Ñ äåìîêðàòàìè ó÷àñòíèêè
ñâÿçûâàþò îæèäàíèÿ ñîêðàùåíèÿ áþäæåòíîãî äåôèöèòà êàê â
÷àñòè ïåðñïåêòèâ ýëèìèíèðîâàíèÿ ðàñõîäîâ íà Èðàêñêóþ
êîìïàíèþ, òàê è â ÷àñòè ïåðñïåêòèâ ðîñòà äîõîäîâ çà ñ÷åò
ïîâûøåíèÿ íàëîãîâûõ ñòàâîê. Â ñåðåäèíå 90-õ êîìàíäå
äåìîêðàòîâ âïîëíå óäàâàëîñü ôîðìèðîâàòü «ïðîôèöèòíûé»
áþäæåò. Âîçìîæíûé ðîñò ôèñêàëüíîãî äàâëåíèÿ íà ýêîíîìèêó
ïîâûøàåò âåðîÿòíîñòü ðåàëèçàöèè ñöåíàðèÿ íèçêèõ ñòàâîê è,
ñîîòâåòñòâåííî, íèçêèõ äîõîäíîñòåé íà ðûíêå UST.

Íà ýòîé íåäåëå îæèäàåòñÿ âûõîä âàæíåéøèõ äàííûõ ïî
ýêîíîìèêå ÑØÀ, ñïîñîáíûõ îêàçàòü ñóùåñòâåííîå âëèÿíèå íà
ðûíîê. Âî âòîðíèê âûõîäèò ñòàòèñòèêà ïî èíôëÿöèè â
ïðîìûøëåííîñòè, ðîçíè÷íûì ïðîäàæàì, ïóáëèêóåòñÿ
ñòåíîãðàììà îêòÿáðüñêîãî çàñåäàíèÿ FOMC. Â ÷åòâåðã
ïóáëèêóþòñÿ äàííûå ïî èíôëÿöèè (îæèäàåòñÿ ñíèæåíèå CPI íà
0,3% è ðîñò Core CPI íà 0,2%) è ïðîìûøëåííîìó ïðîèçâîäñòâó.
Â ïÿòíèöó ïîÿâÿòñÿ íîâûå äàííûå ïî ðûíêó æèëüÿ (Housing
starts).

Âëàäèìèð Ìèõàéëîâ vgm@moscowdebt.ru
Àëåêñåé Áàáåíêî alexis@moscowdebt.ru
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Çàïëàíèðîâàííûå âûïóñêè (ìëí. ðóá.)
Äàòà Ýìèòåíò Îáúåì
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Ñàõàðíàÿ Êîìïàíèÿ, 1
Èðêóòñêàÿ îáëàñòü, 31004

Çåíèò Áàíê-3-îá
ÌîñêîâÇàëîãÁàíê-1-îá

ÎÔÇ-46017-ÀÄ
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29 800ÈÒÎÃÎ
Èñòî÷íèê: finmarket

Íîâîñòè

� JPMorgan EMBI+ íà 27 îêòÿáðÿ - 110 á.ï.Russia Spread
�

�

�

�

�

Â îêòÿáðå 2006 ãîäà èíôëÿöèÿ â ÐÔ ñîñòàâèëà 0.3%, çà
ïåðèîä ñ íà÷àëà ãîäà - 7.5% (â 2005ã.: â îêòÿáðå - 0.6%, çà
ïåðèîä ñ íà÷àëà ãîäà - 9.2%) - Ðîññòàò
Ïî ñîñòîÿíèþ íà 1 íîÿáðÿ 2006 ã. ñîâîêóïíûé îáúåì
Ñòàáèëèçàöèîííîãî ôîíäà ÐÔ ñîñòàâèë 2.5 òðëí. ðóáëåé,
÷òî ýêâèâàëåíòíî $76.6 ìëðä. (152.9 ìëðä. ðóáëåé; 31.9
ìëðä.; 25 ìëðä. Åâðî; 3.8 ìëðä. ôóíòîâ ñòåðëèíãîâ) -

ã îä à Å ë

íîÿáðÿ 2006 ãîäà, Öåíòðàëüíûé áàíê Àâñòðàëèè
ïîâûñèë ó÷åòíóþ ñòàâêó íà 0.25 ïðîöåíòíîãî ïóíêòà - äî
6.25%

íîÿáðÿ 2006 ãîäà, Áàíê Àíãëèè ïîâûñèë áàíêîâñêóþ
ñòàâêó äî 5% ñ 4.75%

$

Reuters
2 í îÿ á ðÿ 2 0 0 6 , Ö Á î ñ ò à â è ñ ò à â ê ó
ðåôèíàíñèðîâàíèÿ íà ïðåæíåì óðîâíå - 3.25% - Reuters
8

- Reuters
9

- Reuters

10/11/06 27/10/06 Èçìåíåíèå

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

USD
EURO

340.3

67.1

267.3

2 785.1
26.7884
33.9677

-7.9

-8.2

+6.9

-30.1
-0.1689
+0.2703

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.

10/11/06 27/10/06 Èçìåíåíèå

Èñòî÷íèê: Ìîñôèíàãåíòñòâî

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

+4.9
+47.9
-0.2

0

848.8
709.4
180.4

57.9

Ýìèòåíò

ÁàøêîðòîñòàíÐåñï-25005-îá
ÎÔÇ-25060-ÏÄ

ÏÐÎÒÅÊ ÔÈÍÀÍÑ-1-îá
Ñîðóñ Êàïèòàë-1-îá
Òåðíà-Ôèíàíñ-2-îá
Öåíòð-Èíâåñò-1-îá

Îáúåì ïî
íîìèíàëó,
ìëí. Ðóá.
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-
-

04/11/2009
08/11/2007
09/11/2007
10/11/2007

Ñòàâêà
òåêóùåãî
êóïîíà

8.02%
5.8%
8.9%
10.2%
12.6%
10%

Äîõîäíîñòü
ê îôåðòå

-
-

8.9%
10.2%
12.6%
10%

Äîõîäíîñòü
ê ïîãàøåíèþ

7.41%
6.19%

-
-
-
-

Ïðîøåäøèå àóêöèîíû

332.4

58.9

274.2

2 755
26.6195
34.2380

853.7
757.3
180.2

57.9
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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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