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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

Êðèâûå äîõîäíîñòè îáëèãàöèé
íîìèíèðîâàííûõ â åâðî è äîëëàðàõ

Äèíàìèêà ñïðýäà èíäåêñîâ è ÐîññèÿEMBI+ EMBI+
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Îáîðîò âòîðè÷íûõ òîðãîâ, â ò.÷.

Àóêöèîíû
Äîðàçìåùåíèÿ
ÐÅÏÎ

Ðåæèì îñíîâíûõ òîðãîâ
ÐÏÑ

2 357.1
176.0

2 181.1
-
-

8 991.1

3 738.6
3 738.6

-
-
-

11 921.9

Âíóòðåííèé ðûíîê îáëèãàöèé ñîõðàíÿåò âûñîêóþ
óñòîé÷èâîñòü ê âíåøíèì ôàêòîðàì. Ìàññîâîå «áåãñòâî èç
ðèñêà», õàðàêòåðíîå äëÿ ãëîáàëüíîãî ðûíêà â êîíöå ôåâðàëÿ -
íà÷àëå ìàðòà, íå ñèëüíî ïîâëèÿëî íà äîõîäíîñòè ðóáëåâûõ
îáëèãàöèé (õîòÿ, â öåëîì, íàáëþäàëàñü ïîëîæèòåëüíàÿ
êîððåëÿöèÿ öåíîâûõ èíäåêñîâ ðûíêà âíóòðåííåãî äîëãà ñ
èíäåêñàìè ôîíäîâûõ ðûíêîâ).

×òî êàñàåòñÿ èíñòðóìåíòîâ ñ âûñîêèì êðåäèòíûì êà÷åñòâîì
- òî çäåñü, ïîæàëóé, íàèáîëåå ñòàáèëüíîå ïîâåäåíèå áûëî
õàðàêòåðíî äëÿ îáëèãàöèé ñ âûñîêîé äþðàöèåé. Ýòà, íà ïåðâûé
âçãëÿä, àíîìàëüíàÿ ñèòóàöèÿ, âî ìíîãîì ñâÿçàíà ñ
íåçíà÷èòåëüíûì ïðèñóòñòâèåì èíîñòðàííûõ ó÷àñòíèêîâ â ýòîé
÷àñòè ðûíêà.

Ñòàáèëèçàöèÿ è îïðåäåëåííîå âîññòàíîâëåíèå ìèðîâûõ
ôîíäîâûõ èíäåêñîâ íà ïðîøåäøåé íåäåëå òàêæå íå îêàçàëî
ñóùåñòâåííîãî âëèÿíèÿ íà öåíû ðóáëåâûõ îáëèãàöèé (õîòÿ
îïðåäåëåííóþ ïîëîæèòåëüíóþ ñâÿçü íåëüçÿ îòðèöàòü). Îñíîâíîé
äâèæóùåé ñèëîé ðûíêà îñòàþòñÿ âíóòðåííèå ôàêòîðû -
àêòèâíîñòü ïåðâè÷íîãî ðûíêà, ñîñòîÿíèå äåíåæíîé
ëèêâèäíîñòè.

Íà òåêóùåé íåäåëå âðÿä ëè ñòîèò îæèäàòü ïðèíöèïèàëüíîãî
óëó÷øåíèÿ êàðòèíû â ýòîé ÷àñòè. Íåñìîòðÿ íà ðîñò îñòàòêîâ íà
ñ÷åòàõ áàíêîâ â ÖÁ, ñòàâêè íà ðûíêå ÌÁÊ îñòàþòñÿ îòíîñèòåëüíî
âûñîêèìè (îêîëî 4% íà óòðî âòîðíèêà). Ïðè ýòîì, íà÷èíàÿ ñî
ñðåäû îæèäàåòñÿ ïëîòíûé ãðàôèê ïåðâè÷íûõ ðàçìåùåíèé -
äîðàçìåùåíèå äëèííûõ ÎÔÇ â îáúåìå 25 ìëðä. ðóá. â ñðåäó è
ïðåäëîæåíèå áîëåå 6 ìëðä. êîðïîðàòèâíûõ áóìàã â ñðåäó-÷åòâåðã.
Êðîìå òîãî, ñ ÷åòâåðãà äåíåæíûé ðûíîê áóäåò îùóùàòü äàâëåíèå
â ñâÿçè ñ íà÷àëîì î÷åðåäíîãî ïåðèîäà íàëîãîâûõ èçúÿòèé. Òàêèì
îáðàçîì, ñîõðàíåíèå áîêîâîãî äâèæåíèÿ âûãëÿäèò íàèáîëåå
âåðîÿòíûì ñöåíàðèåì íà áëèæàéøóþ ïåðñïåêòèâó.

Ðûíîê âíåøíåãî äîëãà íàõîäèòñÿ ïîä âëèÿíèåì äâóõ
ôàêòîðîâ, â íàñòîÿùåå âðåìÿ îêàçûâàþùèõ ðàçíîíàïðàâëåííîå
âëèÿíèå íà öåíû - äâèæåíèå áàçîâîãî àêòèâà è äèíàìèêà ðèñê-
ïðåìèé.

Íàèáîëåå îùóòèìîå âëèÿíèå íà áàçîâûé àêòèâ
(àìåðèêàíñêèå êàçíà÷åéñêèå îáëèãàöèè - UST) íà ïðîøëîé
íåäåëå îêàçàë âûõîä â ïÿòíèöó îòíîñèòåëüíî ñèëüíûõ äàííûõ ïî
ðûíêó òðóäà. Â ðåçóëüòàòå êðèâàÿ äîõîäíîñòè UST çà ñóòêè
ñìåñòèëàñü ââåðõ íà 6-10 á.ï. Íà óòðî âòîðíèêà äîõîäíîñòü
èíäèêàòèâíûõ 10-ëåòíèõ UST íàõîäÿòñÿ íà îòìåòêå 4,55% (2-
ëåòíèõ - 4,62%, 5-ëåòíèõ - 4,5% è 30-ëåòíèõ - 4,69%).

Íà òåêóùåé íåäåëå ðûíîê îæèäàåò ïóáëèêàöèÿ âàæíîé
ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ñòàòèñòèêè ïî ÑØÀ. Âî âòîðíèê (â 15.30
ÌÑÊ) - ïóáëèêàöèÿ ôåâðàëüñêèõ äàííûõ ïî ðîçíè÷íûì
ï ð îä à æ à ì ( ô à êòî ð , õà ð à êò å ð è çó þ ù è é ñ î ñ òîÿ í è å
ïîòðåáèòåëüñêîãî ðûíêà â ÑØÀ - ðûíêà, îêàçûâàþùåãî
êëþ÷åâîå âëèÿíèå íà ðîñò ìèðîâîé ýêîíîìèêè). Â ÷åòâåðã è
ïÿòíèöó äàííûå ïî èíôëÿöèè îïòîâûõ è ðîçíè÷íûõ öåí (òåìï
èíôëÿöèè - ïàðàìåòð, íåïîñðåäñòâåííî âëèÿþùèé íà ïîëèòèêó
ÔÐÑ). Íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî âûõîä íîâûõ äàííûõ ñïîñîáåí îêàçàòü
îïðåäåëÿþùåå âëèÿíèå íà ðûíîê, ñ òåõíè÷åñêîé òî÷êè çðåíèÿ
ïðîäîëæåíèå êîððåêöèè UST âûãëÿäèò áîëåå ïðåäïî÷òèòåëüíûì
ñöåíàðèåì íà áëèæàéøóþ ïåðñïåêòèâó (ò.å., äàííûé ñöåíàðèé
âûãëÿäèò áîëåå ïðåäïî÷òèòåëüíûì â ñëó÷àå ïóáëèêàöèè äàííûõ,
ñîîòâåòñòâóþùèõ ðûíî÷íûì îæèäàíèÿì).

Êîððåêöèÿ UST (åñëè îíà äåéñòâèòåëüíî áóäåò èìåòü ìåñòî)
íå îêàæåò íåãàòèâíîãî âîçäåéñòâèÿ íà ðàçâèâàþùèåñÿ ðûíêè çà
ñ÷åò ïîñòåïåííîãî âîññòàíîâëåíèÿ «àïïåòèòà íà ðèñê». Ìû íå
ñêëîííû ïîëàãàòü, ÷òî ïåðèîä âîññòàíîâëåíèÿ ïðîéäåò áûñòðî è
áåçáîëåçíåííî. Òåì íå ìåíåå, òåêóùàÿ ñèòóàöèÿ â ìèðîâîé
ýêîíîìèêå, à òàêæå ïî-ïðåæíåìó ìÿãêèå ìîíåòàðíûå óñëîâèÿ
áóäóò áëàãîïðèÿòñòâîâàòü ïîñëåäîâàòåëüíîìó âîññòàíîâëåíèþ
ìèðîâûõ ðûíêîâ è ñêëîííîñòè èíâåñòîðîâ ê ðèñêó.

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.

Â îáðàùåíèè
íà 2 ìàðòà

Ðàçìåùåííî
ñ 5 ïî 9 ìàðòà

Èñòî÷íèê: ÌîñôèíàãåíòñòâîRusBonds,

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

25
6.2
-

-

-
14.9

-

-

-
14.6

-

-

09/03/07 02/03/07 Èçìåíåíèå

494.7

71.2

311.1

3 073.7

+57.3

+12.1

+4.2

-29.0

Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè

552.0

83.3

315.3

3 044.7

Ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè, ìëðä. ðóá.

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

09/03/07 02/03/07 Èçìåíåíèå

Êóðñ
Êóðñ

USD
EURO

26.1740
34.4816

+0.0346
-0.0252

Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè

26.2086
34.4564

Êóðñû âàëþò

Ïëàíèðóåòñÿ ðàçìåòèòü
ñ 12 ïî 16 ìàðòà

931.0
882.1
182.8

56.6

931.0
881.8
182.8

56.6

Ïîãàøåííî
ñ 5 ïî 9 ìàðòà

Â îáðàùåíèè
íà 9 ìàðòà

Äîõîäíîñòè èUST Bund
Ñïðýä Ðîññèÿ-18 ê Ðîññèÿ 30-
è Ñïðýä Ðîññèÿ 30- ê

GBL
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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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