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Îáîðîò âòîðè÷íûõ òîðãîâ, â ò.÷.

Àóêöèîíû
Äîðàçìåùåíèÿ
ÐÅÏÎ

Ðåæèì îñíîâíûõ òîðãîâ
ÐÏÑ

3 895.9
541.7

3 354.2
-

489.8
8 723.8

4926.2
4926.2

-
11 995.7

-
-

Íà âíóòðåííåì ðûíêå îáëèãàöèé ñîõðàíÿþòñÿ óìåðåííî-
ïîçèòèâíûå íàñòðîåíèÿ. Çà ïðîøåäøóþ íåäåëþ ðîññèéñêèå áàçîâûå
àêòèâû çàìåòíî ïðèáàâèëè â ñòîèìîñòè. Äëèííûå ÎÔÇ ïîòåðÿëè â
äîõîäíîñòè äî 6-7 á.ï., îáëèãàöèè Ìîñêâû - 3-4 á.ï. Ñïðîñ íà
êîðïîðàòèâíûå îáëèãàöèè òàêæå äîìèíèðîâàë íàä ïðåäëîæåíèåì,
ìíîãèå èç íèõ çàìåòíî ñîêðàòèëè ñïðýä ê «ñóâåðåíó».

Ïîçèòèâíîé òåíäåíöèè íà ðûíêå îáëèãàöèé ñïîñîáñòâóþò
ñðàçó íåñêîëüêî îáñòîÿòåëüñòâ.

Âî-ïåðâûõ, - ýòî áëàãîïðèÿòíàÿ ñèòóàöèÿ íà äåíåæíîì ðûíêå,
ãäå ëèêâèäíîñòü ïî-ïðåæíåìó ñîõðàíÿåòñÿ íà âûñîêîì óðîâíå. Â
íà÷àëå ýòîé íåäåëè ñòàâêà «îâåðíàéò» íà ðûíêå ÌÁÊ íå âûõîäèò çà
ïðåäåëû 3% ãîäîâûõ.

Âî-âòîðûõ, - ýòî ñîõðàíåíèå ïîçèòèâíûõ îæèäàíèé
îòíîñèòåëüíî êóðñà ðóáëÿ. Â ÷åòâåðã ÖÁ èçìåíèë ñòðóêòóðó
áèâàëþòíîé êîðçèíû, ñîêðàòèâ â íåé äîëþ äîëëàðà äî 55%.
Ó÷èòûâàÿ ïîçèòèâíûé âçãëÿä ðûíêà íà ïåðñïåêòèâû ïàðû
åâðî/äîëëàð, äàííûé øàã îáåñïå÷èâàåò ðîññèéñêîé âàëþòå
äîïîëíèòåëüíóþ ïðèâëåêàòåëüíîñòü (óñèëèâàÿ åãî ïîçèöèè
îòíîñèòåëüíî äîëëàðà). Îäíîâðåìåííî, ðåãóëÿòîð ðåâàëüâèðîâàë
ðóáëü ïî îòíîøåíèþ ê êîðçèíå íà 0,3%. Äàííîå äåéñòâèå ÖÁ
ñîîòâåòñòâîâàëî îæèäàíèÿì ó÷àñòíèêîâ, êîòîðûå, ñóäÿ ïî äèíàìèêå
ðûíêà, ðàçóìíî ïðåäïîëàãàþò, ÷òî ïðåäïðèíèìàåìûå Öåíòðàëüíûì
Áàíêîì ìåðû íå áóäóò íîñèòü èñêëþ÷èòåëüíûé õàðàêòåð â ôåâðàëå-
ìàðòå.

Âíåøíèå ðûíêè, êàê ìû è ïðåäïîëàãàëè íåäåëåé ðàíåå, íå
ïðåïÿòñòâîâàëè ðàçâèòèþ ïîçèòèâíûõ íàñòðîåíèé íà ðûíêå
ðóáëåâîãî äîëãà. Åâðîîáëèãàöèè Ðîññèè äâèãàëèñü âìåñòå ñ áàçîâûì
àêòèâîì (US Treasures), óâåðåííî óäåðæèâàÿ øèðèíó ñïðýäà (ñïðýä
èíäåêñà EMBI+ Russia íà ïðîøåäøåé íåäåëå êîëåáàëñÿ â êîðèäîðå ±
2 á.ï. îòíîñèòåëüíî îòìåòêè â 100 á.ï. è, ïî äàííûì íà â÷åðàøíèé
äåíü, ñîñòàâëÿë 98 á.ï.).

Âîëàòèëüíîñòü êàçíà÷åéñêèõ îáëèãàöèé ÑØÀ òàêæå áûëà íå
âûñîêà. Óñïåøíûå èòîãè ïðîøåäøèõ íà íåäåëå êðóïíûõ àóêöèîíîâ
(«quarterly refunding») ñïîñîáñòâîâàëè ñíèæåíèþ äîõîäíîñòè UST â
ñåðåäèíå íåäåëè íà 5-6 á.ï., îäíàêî â ïÿòíèöó íåîæèäàííî «æåñòêèå»
ôîðìóëèðîâêè, ñîäåðæàùèåñÿ â âûñòóïëåíèÿõ ãëàâ Ôåäåðàëüíûõ
áàíêîâ Ñåíò-Ëóèñà, Êëèâëåíäà è Äàëëàñà íåñêîëüêî îñòóäèëè
«áû÷üè» íàñòðîåíèÿ. Â èòîãå ïî ðåçóëüòàòàì íåäåëè êðèâàÿ
äîõîäíîñòè UST ôàêòè÷åñêè âåðíóëàñü â ñâîå «èñõîäíîå» ñîñòîÿíèå.
Íà óòðî 13 ôåâðàëÿ äîõîäíîñòü èíäèêàòèâíûõ 10-ëåòíèõ UST
íàõîäÿòñÿ íà îòìåòêå 4,82% (2-ëåòíèõ - 4,94%, 5-ëåòíèõ - 4,81% è 30-
ëåòíèõ - 4,90%).

Âàæíûì ñîáûòèåì íà ìèíóâøåé íåäåëå òàêæå ñòàëè çàñåäàíèÿ
öåíòðàëüíûõ áàíêîâ Åâðîïû è Àíãëèè â ÷åòâåðã. Â ïîëíîì
ñîîòâåòñòâèè ñ îæèäàíèÿìè ó÷àñòíèêîâ ðûíêà ðåãóëÿòîðû
ñîõðàíèëè ñòàâêè íà ïðåæíåì óðîâíå, äàâàÿ ÿñíûå îðèåíòèðû íà
ñêîðîå ïîâûøåíèå ñòàâîê (â Åâðîïå - íà ñëåäóþùåì çàñåäàíèè 8
ìàðòà, â Àíãëèè - â ìàðòå-àïðåëå). Òîí êîììåíòàðèåâ áûë íåñêîëüêî
áîëåå æåñòêèì, ÷åì îæèäàë ðûíîê. Áîëåå «ÿñòðåáèíûé» íàñòðîé
ðåãóëÿòîðà â Åâðîïå ñïîñîáñòâóåò ñîõðàíåíèþ òåíäåíöèè ê
ñóæåíèþ ñïðýäîâ ìåæäó ðûíî÷íûìè ñòàâêàìè â åâðîïåéñêîé è
àìåðèêàíñêîé âàëþòàõ, à òàêæå ñîõðàíåíèþ äàâëåíèÿ ââåðõ íà ïàðó
EUR/USD.

Íà ýòîé íåäåëå ïëîòíîñòü ïîñòóïàþùåé íà ðûíîê ñòàòèñòèêè ïî
ÑØÀ è Åâðîïå ñóùåñòâåííî âîçðàñòåò. Âî âòîðíèê áóäóò
îïóáëèêîâàíû äàííûå ïî ÂÂÏ â Åâðîïå (4 êâ. 2006) è ñîñòîÿíèþ
òîðãîâîãî áàëàíñà â Àìåðèêå (äåêàáðü), â ñðåäó - äàííûå ïî
ðîçíè÷íûì ïðîäàæàì â ÑØÀ (â ÿíâàðå), â ÷åòâåðã - äàííûå ïî
èìïîðòíûì öåíàì (ÿíâàðü) è ïðîìûøëåííîìó ïðîèçâîäñòâó
(ÿíâàðü) â ÑØÀ, â ïÿòíèöó - èíäåêñ ïîòðåáèòåëüñêîãî äîâåðèÿ
Ìè÷èãàíñêîãî Óíèâåðñèòåòà. Êðîìå òîãî, íà ýòîé íåäåëå ñîñòîèòñÿ
ïîëóãîäîâîé îò÷åò ÔÐÑ ïåðåä Êîíãðåññîì («Humphrey-Hawkins
testimony») - ãëàâà ÔÐÑ áóäåò âûñòóïàòü ïåðåä Ñåíàòîì â ñðåäó è
ïåðåä ïàëàòîé ïðåäñòàâèòåëåé â ÷åòâåðã. Êàæäîå èç îïèñàííûõ âûøå
ñîáûòèé ñïîñîáíî îêàçàòü ñóùåñòâåííîå âëèÿíèå íà äîëãîâûå
ðûíêè ÑØÀ è Åâðîïû. Â ñâîþ î÷åðåäü, ñòåïåíü âëèÿíèÿ áàçîâûõ
ðûíêîâ íà EM íà ýòîé íåäåëå òàêæå ìîæåò çàìåòíî âîçðàñòè.

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

09/02/07 02/02/07 Èçìåíåíèå

Èñòî÷íèê: ÌîñôèíàãåíòñòâîRusBonds,

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

+12
-0.5

0

-0.1

904.1
867.9
182.8

57.4

Âûïóñê

ÀÈÆÊ-9-îá
Àðñåíàë ÌÇ-3-îá

Êîìïëåêñ Ôèíàíñ-1-îá
ÎÔÇ-25061-ÏÄ

Ôèíàíñáàíê-1-îá

Îáúåì ïî
íîìèíàëó,
ìëí. ðóá.

5 000
300

1 000
11 995.7

3 500

Äàòà
ïîãàøåíèÿ

11/11/2016
04/08/2011
04/02/2010
05/05/2010
03/02/2010

Äàòà
îôåðòû

15/02/2015
07/08/2008
07/08/2008

-
06/08/2008

Ñòàâêà
òåêóùåãî
êóïîíà

7.5%
12.25%
12.5%
5.8%
7.94%

Äîõîäíîñòü
ê îôåðòå

7.49%
12.25%
12.5%

-
7.94%

Äîõîäíîñòü
ê ïîãàøåíèþ

-
-
-

6.15%
-

Ïðîøåäøèå àóêöèîíû (â òàáëèöå ïðåäñòàâëåíû îáëèãàöèè ñ îáúåìîì ýìèññèè áîëåå 1 ìëðä. ðóá.)

916.1
867.4
182.8

57.3

09/02/07 02/02/07 Èçìåíåíèå

412.6

151.3

303.8

3 017.0

-44.3

+125.9

+0.8

-16.3

Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè

368.3

277.2

304.6

3 000.7

Ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè, ìëðä. ðóá.

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

09/02/07 02/02/07 Èçìåíåíèå

Êóðñ
Êóðñ

USD
EURO

26.4800
34.4690

-0.1327
-0.1675

Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè

26.3473
34.3015

Êóðñû âàëþò

Çàïëàíèðîâàííûå âûïóñêè, ìëí. ðóá.
Äàòà Ýìèòåíò Îáúåì
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JPMorgan EMBI+ íà 9 ôåâðàëÿ - 98 á.ï.Russia Spread
Èíôëÿöèÿ çà ÿíâàðü 2007 ãîäà ñîñòàâèëà 1.7% (â ÿíâàðå
2006ã. - 2.4%) -
Ñ 8 ôåâðàëÿ 2007 ãîäà Áàíê Ðîññèè óñòàíîâèë ñëåäóþùóþ
ñòðóêòóðó áèâàëþòíîé êîðçèíû: 0.45 åâðî è 0.55 äîëëàðà
ÑØÀ - Áàíê Ðîññèè
Â ÿíâàðå 2007 ãîäà ðåàëüíûé ýôôåêòèâíûé êóðñ ðóáëÿ ê
èíîñòðàííûì âàëþòàì âûðîñ íà 1.5% ïî îòíîøåíèþ ê
äåêàáðþ 2006 ãîäà -
Èíäèêàòîð ðîñòà ÂÂÏ Ðîññèè (ðàññ÷èòûâàåòñÿ NTC
Research äëÿ VTB Bank Europe), ñîñòàâèë ïî èòîãàì
ÿíâàðÿ 7.4% (ñðåäíèé óðîâíü 2006 ãîäà - 7.3%) -
8 ôåâðàëÿ Åâðîïåéñêèé Öåíòðàëüíûé Áàíê îñòàâèë
ñòàâêó ðåôèíàíñèðîâàíèÿ íà ïðåæíåì óðîâíå - 3.5% -
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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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