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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

Èíäåêñû äîõîäíîñòè ÎÃÎ(Â)Ç Ìîñêâû

Äèíàìèêà ðàçìåùåíèé

1

Îáîðîò âòîðè÷íûõ òîðãîâ, â ò.÷.

Àóêöèîíû
Äîðàçìåùåíèÿ
ÐÅÏÎ

Ðåæèì îñíîâíûõ òîðãîâ
ÐÏÑ

4 412.9
524.1

3 888.8
-
-

9 859.2

7 475.9
7 475.9

-
-

6 776.5
3 487.7

Íà ïðîøåäøåé íåäåëå íà ðûíîê ïðîäîëæàëè ïîñòóïàòü
áîëåå ñèëüíûå, ÷åì îæèäàë ðûíîê, äàííûå ïî àìåðèêàíñêîé
ýêîíîìèêå. Êàê ñëåäñòâèå, äîëëàð ÑØÀ çàìåòíî óêðåïèë ñâîè
ïîçèöèè íà FX, à àìåðèêàíñêèå êàçíà÷åéñêèå îáëèãàöèè (UST)
âíîâü, êàê è íà ïðîøëîé íåäåëå, äîñòàòî÷íî îùóòèìî
ïðèáàâèëè â äîõîäíîñòè.

Íà÷àëî êîððåêöèè íà ðàñòóùåì ñ íà÷àëà èþëÿ ðûíêå UST
áûëî îáóñëîâëåíî ñèëüíûìè äàííûìè ïî ðûíêó òðóäà è
äåëîâîé àêòèâíîñòè â íåïðîèçâîäñòâåííîé ñôåðå,
âûøåäøèìè â íà÷àëå äåêàáðÿ. Âòîðîé èìïóëüñ ðîñòà
äîõîäíîñòè, ñîñòîÿâøèéñÿ íà ïðîøåäøåé íåäåëå, áûë
îáóñëîâëåí ïîçèòèâíûìè äàííûìè ïî ðîçíè÷íûì ïðîäàæàì,
íåîæèäàííî âûñîêèìè ïîêàçàòåëÿìè èíôëÿöèè èìïîðòíûõ
öåí è äàííûìè î ðîñòå ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà. Íà ýòîì
ôîíå âûõîä íåîæèäàííî íèçêîãî ïîêàçàòåëÿ CPI â ïÿòíèöó
(0%, ïðè îæèäàíèÿõ +0,2% â íîÿáðå) è îòíîñèòåëüíî ìÿãêîãî
ïðåññ-ðåëèçà ïî èòîãàì çàñåäàíèÿ FOMC âî âòîðíèê áûë
ôàêòè÷åñêè ïðîèãíîðèðîâàí ðûíêîì. Ïî âñåé âèäèìîñòè,
êîððåêöèÿ íà ðûíêå íàçðåëà è äëÿ åå íà÷àëà, êðîìå âñåãî
ïðî÷åãî, èìåëèñü âíóòðåííèå «òåõíè÷åñêèå» îñíîâàíèÿ.
Êðèâàÿ UST çà íåäåëþ ñìåñòèëàñü ââåðõ íà 5-7 á.ï.
Äîõîäíîñòè 10-ëåòíèõ îáëèãàöèé íà óòðî âòîðíèêà íàõîäÿòñÿ
íà óðîâíå 4,59% ãîäîâûõ.

Îòíîñèòåëüíî ïåðñïåêòèâ ðûíêà õîòåëîñü áû îáðàòèòü
âíèìàíèå íà ñëåäóþùèå îáñòîÿòåëüñòâà. Âî-ïåðâûõ, íåñìîòðÿ
íà íå ñëèøêîì çàìåòíóþ ðåàêöèþ ðûíêà, êîììåíòàðèè Fed
ìîæíî îõàðàêòåðèçîâàòü, êàê íåñêîëüêî áîëåå ìÿãêèå, ÷åì ìû
ñëûøàëè ðàíåå. Ïî êðàéíåé ìåðå, â êîììåíòàðèé âïåðâûå
âîøëè ôîðìóëèðîâêè êàñàþùèåñÿ «îõëàæäåíèÿ» ðûíêà
íåäâèæèìîñòè è âåðîÿòíîãî ñíèæåíèÿ òåìïîâ ðîñòà
ýêîíîìèêè â áëèæàéøåé ïåðñïåêòèâå («…over coming
quarters»). Òàêèì îáðàçîì, ìîæíî âûðàçèòü ìíåíèå î òîì, ÷òî
âåêòîð ïîëèòèêè ÔÐÑ ïðîäîëæàåò ñìåùàòüñÿ, ïóñòü ìåäëåííî
è ïîñòåïåííî, íî â ñòîðîíó áîëåå «ìÿãêèõ» ìîíåòàðíûõ
óñëîâèé. Âî-âòîðûõ, óæå ïðåäïðàçäíè÷íàÿ íåäåëÿ ìîæåò
âíåñòè íåêîòîðûå êîððåêòèâû â íàñòðîåíèÿ ó÷àñòíèêîâ, â ñèëó
âûõîäà ñòàòèñòèêè ïî íàèáîëåå ïðîáëåìíûì ñåêòîðàì
ýêîíîìèêè ÑØÀ (ïðîìûøëåííîå ïðîèçâîäñòâî è
ñòðîèòåëüñòâî).

Ïîçèòèâíûå äàííûå ïî àìåðèêàíñêîé ýêîíîìèêå áûëè ñ
îïòèìèçìîì âîñïðèíÿòû ó÷àñòíèêàìè ðàçâèâàþùèõñÿ
ðûíêîâ, ãäå ñïðýäû ïðîäîëæèëè äîñòàòî÷íî óâåðåííîå
ñíèæåíèå. Ñïðýä EMBIG çà íåäåëþ ñóçèëñÿ åùå íà 7 á.ï. (ïðè -
15 á.ï. íåäåëåé ðàíåå) äî 178 á.ï. Ðîññèéñêèé èíäåêñ òàêæå
ñóçèë ñïðýä íà 5 á.ï. äî 101 á.ï. Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî àïïåòèò
èíâåñòîðîâ ê ðèñêó ñóùåñòâåííî âîçðîñ íà ôîíå ïîçèòèâíûõ
íîâîñòåé èç ÑØÀ, ÷òî íàøëî ñâîå îòðàæåíèå íå òîëüêî â
êîòèðîâêàõ îáëèãàöèé, íî è â ïîçèòèâíûõ òåíäåíöèÿõ â
àëüòåðíàòèâíûõ ñåãìåíòàõ ðûíêà (àêöèè, ñûðüåâûå ðûíêè).

Äåôèöèò ðóáëåâîé ëèêâèäíîñòè ïðîäîëæàåò ñäåðæèâàòü
ïîçèòèâíûé íàñòðîé ó÷àñòíèêîâ âíóòðåííåãî äîëãîâîãî
ðûíêà. Íàëè÷èå ñïðîñà íà ðóáëåâûå èíñòðóìåíòû íåëüçÿ
îòðèöàòü, åñëè ïðèíÿòü âî âíèìàíèå îïòèìèñòè÷åñêèå
ñèãíàëû, ïîñòóïàþùèå ñ ïåðâè÷íîãî ðûíêà. Â òî æå âðåìÿ,
àêòèâíîñòü âòîðè÷íîãî ðûíêà îñòàåòñÿ íå âûñîêà. Ðóáëåâûå
îáëèãàöèè èìåþò îïðåäåëåííûå ïåðñïåêòèâû ðîñòà,
ñâÿçàííûå ñ ñóùåñòâóþùèì çàïàñîì ñóæåíèÿ êàê ñóâåðåííîãî,
òàê è âàëþòíîãî ñïðýäà. Ïî âñåé âèäèìîñòè, îæèäàåìûé ðîñò
îñòàòêîâ â êîíöå òåêóùåãî - íà÷àëå áóäóùåãî ãîäà ñïîñîáåí
íàðóøèòü çàòÿíóâøååñÿ áîêîâîå äâèæåíèå. Áëèæàéøèå
ïåðñïåêòèâû ðûíêà ìû îöåíèâàåì êàê ïîçèòèâíûå.

Âëàäèìèð Ìèõàéëîâ vgm@moscowdebt.ru
Àëåêñåé Áàáåíêî alexis@moscowdebt.ru

5.75

6.00

6.25

6.50

6.75

7.00

0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100 110 120

ìåñÿöû

%
,
ãî

ä
î

â
û

õ

0.15

0.33

0.51

0.69

0.87

1.05

Ìñê 14/12/2006 Ìñê 08/12/2006
Ñïðýä 14/12/2006 Ñïðýä 8/12/2006

Ñïðýä

Ìîñêâà

5.0

5.5

6.0

6.5

7.0

7.5

03/09/06 18/09/06 03/10/06 18/10/06 02/11/06 17/11/06 02/12/06

%
,ã

î
ä

î
â

û
õ

1 ãîä

2 ãîäà

5 ëåò

10 ëåò

442

414

392

353

364

373 383

389

336

330

56

56

5656

5654

50 50

53

53

300

325

350

375

400

425

450

475

500

1 íåä.

Îêòÿáðü

2 íåä.

Îêòÿáðü

3 íåä.

Îêòÿáðü

4 íåä.

Îêòÿáðü

1 íåä.

Íîÿáðü

2 íåä.

Íîÿáðü

3 íåä.

Íîÿáðü

4 íåä.

Íîÿáðü

5 íåä.

Íîÿáðü

1 íåä.

Äåêàáðü

2 íåä.

Äåêàáðü

ì
ë

ð
ä

.ð
óá

.

Ðàçìåùåííûé îáúåì ìóíèöèïàëüíûõ îáëèãàöèé
Ðàçìåùåííûé îáúåì êîðïîðàòèâíûõ îáëèãàöèé
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Çàïëàíèðîâàííûå âûïóñêè, ìëí. ðóá.
Äàòà Ýìèòåíò Îáúåì

18/12/2006
19/12/2006
19/12/2006
19/12/2006
19/12/2006
20/12/2006
20/12/2006
20/12/2006
21/12/2006
21/12/2006
21/12/2006
21/12/2006
21/12/2006
22/12/2006
22/12/2006
22/12/2006
22/12/2006
22/12/2006

Êóðãàíñêàÿ Îáë-31001-îá
Ãðóïïà Íèòîë-2-îá

Êðèîãåíìàø–Ôèíàíñ-1-îá
Óíèêóì-Ôèíàíñ-1-îá
ÞÒÝéð-Ôèíàíñ-3-îá

Áîðîäèíî-Ôèíàíñ-1-îá
Âàãîíìàø-2-îá

Íýôèñ Êîñìåòèêñ-5-îá
ÃÀÇÝÊÑ-Ôèíàíñ-1-îá

ÆÊ-Ôèíàíñ-1-îá
Ìàðèéñêèé ÍÏÇ-Ôèíàíñ-2-îá

ÏÅÍÎÏËÝÊÑ Ôèíàíñ-1-îá
ÓÌÏÎ-2-îá

Áðàçåðñ è Êîìïàíèÿ-1-îá
Âîëæñêàÿ ÒåêñòèëÊîìï-1-îá

Íàñòþøà-1-îá
ÐóññêèåÌàñëà-1-îá

ÔÊ «Åâðîêîììåðö-1-îá

500
2 200
1 000
1 000
2 000
2 500
1 000
1 500
1 000
1 000
1 500
1 000
4 000
500

1 000
1 000
600

1 000

24 300ÈÒÎÃÎ
Èñòî÷íèê: finmarket

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.

15/12/06 08/12/06 Èçìåíåíèå

Èñòî÷íèê: Ìîñôèíàãåíòñòâî

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

+6.8
+3.2
+0.1

0

868.2
792.9
180.0

57.9

Ýìèòåíò

Àëüêîð è Êî-1-îá
Àñòðàõàíü-25001-îá

Áåëûé Ôðåãàò ÕÊ-1-îá
ËÓÊÎÉË

Ìèííåñêî-1-îá
ÍÁ-Ðåòàë-1-îá

ÎÃÊ-3-1-îá
ÎÇÍÀ-Ôèíàíñ-1-îá

ÎÔÇ-46018-ÀÄ
Ñåâ-Çàï. Òåëåêîì-4-îá

ÑÐÇ-Ôèíàíñ-1-îá
ÒÎÀÏ-Ôèíàíñû-1-îá

ÒÎÏ-ÊÍÈÃÀ-2-îá

Îáúåì ïî
íîìèíàëó,
ìëí. ðóá.

1 500
500

1 000
14 000

500
1 000
3 000
500

6 776.5
2 000
600

2 000
1 500

Äàòà
ïîãàøåíèÿ

08/12/2009
17/12/2009
17/12/2009

-
10/12/2009
09/12/2009
09/12/2011
08/12/2009
24/11/2021
08/12/2011
10/12/2009
10/12/2009
09/12/2010

Äàòà
îôåðòû

11/12/2007
-

13/12/2007
-

13/12/2007
10/12/2008
15/06/2007
11/12/2007

-
-

13/12/2007
12/06/2008
11/12/2008

Ñòàâêà
òåêóùåãî
êóïîíà
10.75%
9.5%
14.5%

-
13.75%
9.9%
7%

10.8%
9%

8.1%
12.5%
12%

10.51%

Äîõîäíîñòü
ê îôåðòå

10.75%
-
-
-

13.75%
9.9%
7%

10.8%
-
-

12.5%
12%

10.51%

Äîõîäíîñòü
ê ïîãàøåíèþ

-
-
-
-
-
-
-
-

6.54%
8.1%

-
-
-

Ïðîøåäøèå àóêöèîíû

875.0
796.1
180.1

57.9

15/12/06 01/12/06 Èçìåíåíèå
433.6

35.3

283.4

2 802.6

+6.3

+23.5

+10.4

+41.2
Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè

439.9

58.8

293.8

2 843.8

Ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè, ìëðä. ðóá.

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

15/12/06 01/12/06 Èçìåíåíèå
Êóðñ
Êóðñ

USD
EURO

26.2465
34.8186

+0.0833
-0.1660

Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè

26.3298
34.6526

Êóðñû âàëþò

-9%

-7%

-5%

-3%

-1%

1%
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Òåìï ðîñòà USD Òåìï ðîñòà EUR Êîðçèíà ÖÁ (40% EUR)
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46%
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Äåíåæíàÿ áàçà Çîëîòîâàëþòíûå ðåçåðâû
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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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