
Åæåíåäåëüíûé îáçîð5 Äåêàáðÿ

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

Èíäåêñû äîõîäíîñòè ÎÃÎ(Â)Ç Ìîñêâû

Äèíàìèêà ðàçìåùåíèé

1

Îáîðîò âòîðè÷íûõ òîðãîâ, â ò.÷.

Àóêöèîíû
Äîðàçìåùåíèÿ
ÐÅÏÎ

Ðåæèì îñíîâíûõ òîðãîâ
ÐÏÑ

3 259.2
274.8

2 984.4
-
-

9 652.5

12 336.1
12 336.1

-
-

5 054.6
10 479.4

Äâà îáñòîÿòåëüñòâà â íàñòîÿùåå âðåìÿ îïðåäåëÿþò
íàñòðîåíèÿ èíâåñòîðîâ â ðóáëåâûå äîëãîâûå áóìàãè. Âî-
ïåðâûõ, - ýòî òåíäåíöèè íà áàçîâûõ ðûíêàõ è, âî-âòîðûõ, -
ñîñòîÿíèå ðóáëåâîé ëèêâèäíîñòè.

Äàííûå ïî ñîñòîÿíèþ àìåðèêàíñêîé ýêîíîìèêè âñå áîëüøå
ðàñõîäÿòñÿ ñ ðèòîðèêîé ìîíåòàðíûõ âëàñòåé. Âûñòóïëåíèå Á.
Áåðíàíêå â ñåðåäèíå íåäåëè, ðàâíî êàê è ïîñëåäóþùèå çàÿâëåíèÿ
ïðåçèäåíòîâ ÔÐÁ Ôèëàäåëüôèè è ×èêàãî íîñèëè âåñüìà æåñòêèé
õàðàêòåð. ×èíîâíèêè õàðàêòåðèçîâàëè ðîñò áîëüøèíñòâà
îòðàñëåé ýêîíîìèêè êàê ñîëèäíûé, à âåðîÿòíîñòü ðàñøèðåíèÿ
ñïàäà çà ïðåäåëû ñòðîèòåëüíîé îòðàñëè, êàê íåçíà÷èòåëüíóþ,
îäíîâðåìåííî âûðàçèâ îáåñïîêîåííîñòü ïî-ïðåæíåìó âûñîêèì
óðîâíåì áàçîâîé èíôëÿöèè, îñòàâèâ çà ñîáîé âîçìîæíîñòü
ïîâûøåíèÿ ñòàâêè â áóäóùåì.

Îäíàêî ïîñòóïàþùàÿ ñòàòèñòèêà çàñòàâèëà ó÷àñòíèêîâ
ïîëíîñòüþ ïðîèãíîðèðîâàòü ìíåíèå Fed. Âûõîäÿùèå äàííûå
ñâèäåòåëüñòâîâàëè, ãëàâíûì îáðàçîì, îá îõëàæäåíèè ýêîíîìèêè.
Âåíöîì âñåìó ñòàëà ïóáëèêàöèÿ âàæíåéøåãî îïåðåæàþùåãî
èíäèêàòîðà «ISM manufacturing» ïðîáèâøåãî âíèç
ïðèíöèïèàëüíûé óðîâåíü 50 - äàííûé ôàêò ÷àñòî
èíòåðïðåòèðóåòñÿ àíàëèòèêàìè, êàê íà÷àëî ðåöåññèè â
ïðîìûøëåííîñòè. Â èòîãå êðèâàÿ äîõîäíîñòè UST ñóùåñòâåííî
ñìåñòèëàñü âíèç. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ (íà óòðî âòîðíèêà)
äîõîäíîñòü UST-2 ñîñòàâèëà 4,52%, UST-10 - 4,43%, UST-30 -
4,55%. Íà òåêóùåé íåäåëå îæèäàåòñÿ âûõîä âàæíîé ñòàòèñòèêè
ïî ðûíêó òðóäà (â ïÿòíèöó) è ïóáëèêàöèÿ «ISM Non-
manufacturing» (âî âòîðíèê).

Íà ýòîé íåäåëå âíèìàíèå ó÷àñòíèêîâ òàêæå ïðèâëå÷åò
î÷åðåäíîå çàñåäàíèå Ñîâåòà óïðàâëÿþùèõ ÅÖÁ (7 äåêàáðÿ).
Ðûíîê íå ñîìíåâàåòñÿ â ïîâûøåíèè ñòàâêè íà î÷åðåäíûå 25 á.ï.
äî 3,5%. Ñòàâêà â Åâðîïå ïî-ïðåæíåìó íàõîäèòñÿ â
ñòèìóëèðóþùåé çîíå, ïðè ýòîì åâðîïåéñêàÿ ýêîíîìèêà
äåìîíñòðèðóåò õîðîøèå òåìïû ðîñòà, ðàâíî êàê è ïîêàçàòåëü
áàçîâîé èíôëÿöèè. Òåì íå ìåíåå, íå ñîìíåâàÿñü â ðåçóëüòàòàõ
çàñåäàíèÿ, ìû ïîëàãàåì, ÷òî êîììåíòàðèé ÅÖÁ ìîæåò îêàçàòüñÿ
áîëåå ìÿãêèì, ÷åì îæèäàåò ðûíîê. Ðîñò ïàðû EUR/USD
î÷åâèäíî ñïîñîáåí äîáàâèòü ïðîáëåì ýêîíîìè÷åñêèì âëàñòÿì
Åâðîïû óæå â ñàìîì áëèæàéøåì áóäóùåì (îñîáåííî åñëè ó÷åñòü,
÷òî â áóäóùåì ãîäó ïëàíèðóåòñÿ óæåñòî÷åíèå ôèñêàëüíûõ
óñëîâèé - ïîâûøåíèå ÍÄÑ). Æåñòêèé êîììåíòàðèé ñî ñòîðîíû
ÅÖÁ îêàæåò ïîääåðæêó EUR íà FÕ, ÷òî âðÿä ëè ñîâïàäàåò ñ
òåêóùèìè ýêîíîìè÷åñêèìè èíòåðåñàìè åâðîïåéñêèõ ñòðàí. Åñëè
æå êîììåíòàðèé ÅÖÁ äåéñòâèòåëüíî áóäåò áîëåå ìÿãêèì
(îòíîñèòåëüíî ðûíî÷íûõ îæèäàíèé), åâðîïåéñêèå îáëèãàöèè
îæèäàåò î÷åðåäíîé èìïóëüñ ðîñòà, à ïàðó EUR/USD ïåðèîä
âðåìåííîé êîððåêöèè.

Ðàçâèâàþùèåñÿ ðûíêè â öåëîì äâèãàëèñü â íàïðàâëåíèè
áàçîâîãî àêòèâà. Òåì íå ìåíåå, ðèñê-ïðåìèè óâåëè÷èëèñü è ñïðýä
èíäåêñà EMBIG çà íåäåëþ ðàñøèðèëñÿ íà 5 á.ï. äî 200. Äîëãè
Ðîññèè âåäóò ñåáÿ íåñêîëüêî ëó÷øå ðûíêà. Ñïðýä EMBIG Russia
ðàñøèðèëñÿ íà 4 á.ï. äî 119.

Â êîíöå ïðîøåäøåé íåäåëè ðûíîê âíóòðåííåãî äîëãà
íàõîäèëñÿ ïîä âîçäåéñòâèåì äîëãîæäàííîãî ïàäåíèÿ ñòàâîê íà
äåíåæíîì ðûíêå. Îäíàêî ðîñò â ÷åòâåðã-ïÿòíèöó íå â ïîëíîé
ìåðå ñêîìïåíñèðîâàë îòñòàâàíèå îò âàëþòíûõ èíñòðóìåíòîâ.
Òàê, ïî ðåçóëüòàòàì íåäåëè ñïðýä ìåæäó ÎÔÇ-18 è Russia-30
ðàñøèðèëñÿ åùå íà 6 á.ï. äî 97 á.ï. Áëèæàéøèå ïåðñïåêòèâû
ðàçâèòèÿ ñèòóàöèè ñ ëèêâèäíîñòüþ âûãëÿäÿò áëàãîïðèÿòíûìè
äëÿ ðûíêà (â êîíöå òåêóùåãî - íà÷àëå áóäóùåãî ãîäà íà ðûíîê
ïîñòóïèò çíà÷èòåëüíûé îáúåì ñðåäñòâ), ðàâíî êàê è âëèÿíèå
âíåøíèõ ôàêòîðîâ. Ïîýòîìó, íåñìîòðÿ íà ïëîòíûé ãðàôèê
ïëàíèðóåìûõ ïåðâè÷íûõ ðàçìåùåíèé, â äåêàáðå ìû îæèäàåì
ïîçèòèâíîé äèíàìèêè íà ðûíêå âíóòðåííåãî äîëãà.

Âëàäèìèð Ìèõàéëîâ vgm@moscowdebt.ru
Àëåêñåé Áàáåíêî alexis@moscowdebt.ru
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Ðàçìåùåííûé îáúåì ìóíèöèïàëüíûõ îáëèãàöèé
Ðàçìåùåííûé îáúåì êîðïîðàòèâíûõ îáëèãàöèé
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Çàïëàíèðîâàííûå âûïóñêè, ìëí. ðóá.
Äàòà Ýìèòåíò Îáúåì

05/12/2006
05/12/2006
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05/12/2006
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05/12/2006
05/12/2006
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06/12/2006

Ãëîáóñ-Ëèçèíã-Ôèíàíñ-5-îá
ÄåëüòàÁàíê-1-îá

Èíòåãðà Ôèíàíñ-2-îá
ËÑÐ-Èíâåñò-1-îá
Ðóñôèíàíñ Áàíê

Ñîëèäàðíîñòü-1-îá
ÔÑÊ ÅÝÑ-5-îá
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Ñàõàòðàíñíåôòåãàç-1-îá
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JPMorgan EMBI+ íà 1 äåêàáðÿ - 116 á.ï.Russia Spread
Âî êâàðòàëå òåìïû ðîñòà ÂÂÏ Ðîññèè äîñòèãëè 7.4% ïî
îòíîøåíèþ ê àíàëîãè÷íîìó ïåðèîäó ïðîøëîãî ãîäà - Ðîññòàò
Ïî ñîñòîÿíèþ íà 1 äåêàáðÿ 2006 ã. ñîâîêóïíûé îáúåì ñðåäñòâ
Ñòàáèëèçàöèîííîãî ôîíäà ÐÔ ñîñòàâèë 2.2 òðëí. ðóá., ÷òî
ýêâèâàëåíòíî $83.2 ìëðä. -

âî êâàðòàëå -

II

Reuters
ÂÂÏ ÑØÀ â III êâàðòàëå âûðîñ íà 2.2% ïî ñðàâíåíèþ ñ III
êâàðòàëîì 2005 ãîäà ( II 2.6%) - Reuters
Â îêòÿáðå áåçðàáîòèöà â åâðîçîíå ñ ó÷åòîì êîððåêöèè íà
ñåçîííûå êîëåáàíèÿ ñíèçèëàñü äî 7.7% ñ 7.8% â ñåíòÿáðå -
Reuters

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.

01/12/06 24/11/06 Èçìåíåíèå

Èñòî÷íèê: Ìîñôèíàãåíòñòâî

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

+5.8
+9.9

0

0

862.4
768.5
180.4

57.9

Ýìèòåíò

Àëàäóøêèí Ôèíàíñ-2-îá
Âîñòîêöåìåíò-1-îá
Ãàçïðîìáàíê-2-îá

Ãèäðîìàøñåðâèñ-1-îá
ÄÊÑ ÔÆÑ ÐÁ-1-îá

ËÁÐ-Èíòåðòðåéä-1-îá
ÎÔÇ-25060-ÏÄ

Ýíåðãîìàø-Ôèíàíñ-1-îá

Îáúåì ïî
íîìèíàëó,
ìëí. ðóá.

1 000
0.32
327

1 000
500
300

5 055
700

Äàòà
ïîãàøåíèÿ

23/11/2011
19/11/2009
20/11/2013
24/11/2009
24/11/2009
26/11/2009
29/04/2009
22/11/2011

Äàòà
îôåðòû

25/11/2009
22/11/2007
28/11/2007
27/05/2008
27/11/2007
29/05/2008

-
27/05/2008

Ñòàâêà
òåêóùåãî
êóïîíà

12.3%
12%

6.54%
9.9%
12%

14.9%
5.8%
11.5%

Äîõîäíîñòü
ê îôåðòå

12.3%
12%

6.54%
9.9%
12%

14.9%
-

11.5%

Äîõîäíîñòü
ê ïîãàøåíèþ

-
-
-
-
-
-

6.15%
-

Ïðîøåäøèå àóêöèîíû

868.2
778.4
180.4

57.9

01/12/06 24/11/06 Èçìåíåíèå

342.6

55.3

278.9

2 801.2

+91.0

-20.0

+4.5

+1.4

Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè

433.6

35.3

283.4

2 802.6

Ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè, ìëðä. ðóá.

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

01/12/06 24/11/06 Èçìåíåíèå

Êóðñ
Êóðñ

USD
EURO

26.5199
34.3937

-0.2734
+0.4249

Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè

26.2465
34.8186
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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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