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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 èEMBI+ EMBI+ Russia

1

Îáîðîò âòîðè÷íûõ òîðãîâ, â ò.÷.

Àóêöèîíû
Äîðàçìåùåíèÿ
ÐÅÏÎ

Ðåæèì îñíîâíûõ òîðãîâ
ÐÏÑ

3 011.6
309.8

2 701.8
-
-

9 099.5

8 579.9
8 579.9

-
-
-
-

Íà ïðîøåäøåé íåäåëå äîõîäíîñòè íà ðûíêå «áåçðèñêîâîãî
àêòèâà» - àìåðèêàíñêèõ êàçíà÷åéñêèõ îáëèãàöèé (UST)
ïðîäîëæàëè ñíèæàòüñÿ. Ïî ðåçóëüòàòàì íåäåëè â äëèííîé
÷àñòè êðèâîé äîõîäíîñòè ñìåùåíèå äîñòèãëî 10 á.ï.,
ôðîíòàëüíàÿ ÷àñòü áûëà áîëåå ñòàáèëüíîé ñìåùåíèå
ñîñòàâèëî 1-2 á.ï. Íà óòðî âòîðíèêà äîõîäíîñòü èíäèêàòèâíûõ
2-ëåòíèõ UST íàõîäèòñÿ íà îòìåòêå 4,86%, 5-ëåòíèõ - 4,90%,
10-ëåòíèõ - 5,01% è 30-ëåòíèõ - 5,11% ãîäîâûõ.

Äâèæåíèå UST íîñèëî ñêîðåå êîìïåíñàöèîííûé õàðàêòåð
è, âî ìíîãîì, ÿâëÿëîñü ñëåäñòâèåì «ðàñïðîäàæè», èìåâøåé
ìåñòî â ìàå-èþíå è ïðèíÿâøåé àæèîòàæíûé õàðàêòåð â íà÷àëå
ïðîøëîãî ìåñÿöà. Â ýòîé ñâÿçè ÷óâñòâèòåëüíîñòü ðûíêà ê
ïîñòóïàþùåé ñòàòèñòèêå îñòàåòñÿ ïîíèæåííîé. Õîòÿ, ñëåäóåò
çàìåòèòü , ÷òî âíîâü ïî ñòóïàþùàÿ èíôîðìàöèÿ
ïðåèìóùåñòâåííî èìåëà «ïîçèòèâíûé» äëÿ ðûíêà õàðàêòåð.
Èñêëþ÷åíèåì, ïîæàëóé, ìîæíî ñ÷èòàòü âûøåäøèå â÷åðà
äàííûå ïî ïðîèçâîäñòâåííîé àêòèâíîñòè - ISM Manufacturing
Index, îêàçàâøèåñÿ âûøå îæèäàíèé, ÷òî, îäíàêî, íå îêàçàëî
âèäèìîãî âëèÿíèÿ íà äèíàìèêó öåí.

Çàñëóæèâàþò óïîìèíàíèÿ ò àêæå ðå çóëüò àòû
ñîñòîÿâøåãîñÿ íà ïðîøëîé íåäåëå çàñåäàíèÿ FOMC. Â öåëîì,
òîí êîììåíòàðèåâ íå âûãëÿäåë íåîæèäàííûì, ïîæàëóé, çà
èñêëþ÷åíèåì ôîðìóëèðîâîê â ÷àñòè èíôëÿöèîííûõ ðèñêîâ,
êîòîðûå, êàê è ðàíåå áûëè ïðèçíàíû ïðåâàëèðóþùèìè.
Îäíàêî ðåàêöèþ ðûíêà íà èíôîðìàöèþ, èìåþùóþ
«ìåäâåæèé» õàðàêòåð, òàêæå íåëüçÿ íàçâàòü çíà÷èòåëüíîé.

Ðûíîê îáëèãàöèé â Åâðîïå äâèãàëñÿ ñîíàïðàâëåííî UST.
Ïðè ýòîì, êàê ìû è ïðåäïîëàãàëè, íàáëþäàëàñü òåíäåíöèÿ ê
ñîêðàùåíèþ EUR/USD ñïðýäà (2-3 á.ï. çà íåäåëþ). Ïàðà
EUR/USD òàêæå èìåëà òåíäåíöèþ ê óêðåïëåíèþ. Ðîñò åâðî ê
àìåðèêàíñêîé âàëþòå çà íåäåëþ ñîñòàâèë áîëåå 150 á.ï.

Íà ôîíå âîçðîñøåé íåñòàáèëüíîñòè íà ìèðîâûõ ðûíêàõ
ñîõðàíÿåòñÿ òåíäåíöèÿ ê ðîñòó ðèñê-ïðåìèé. Ñïðýä èíäåêñà
EMBI+ ñ 25.06 ïî 02.07 ðàñøèðèëñÿ íà î÷åðåäíûå 7 á.ï. äî 173
á.ï.

Ðîññèéñêèå åâðîîáëèãàöèè âåäóò ñåáÿ ëó÷øå ðûíêà. Â
ñåðåäèíå ïðîøëîé íåäåëè èíâåñòîðàìè â ðîññèéñêèé ðèñê
áûëà ïðåäïðèíÿòà ïîïûòêà ïðîäàâèòü ñóâåðåííûé ñïðýä
(èçìåíåíèå êîòîðîãî ïî ðåçóëüòàòàì ÷åòâåðãà ê óðîâíþ íà÷àëà
íåäåëè ñîñòàâëÿëî 7 á.ï.). Îäíàêî â ïÿòíèöó - ïîíåäåëüíèê íà
ôîíå ôàêòîðîâ ïîëèòè÷åñêîé íåñòàáèëüíîñòè ñïðýä EMBI +
Russia âåðíóëñÿ íà ïîçèöèè ïðåäûäóùåé íåäåëè (102 á.ï.).

Âíóòðåííèé ðûíîê â èþíå äåìîíñòðèðîâàë ïîëíóþ
íåçàâèñèìîñòü ê íåãàòèâíûì âíåøíèì âîçäåéñòâèÿì.
Íàáëþäàåìàÿ íà ìèðîâûõ ðûíêàõ òåíäåíöèÿ ê «áåãñòâó èç
ðèñêà» íèêàê íå îòðàçèëàñü íà äîõîäíîñòè ðóáëåâûõ
îáëèãàöèé. Íàèáîëåå óâåðåííîå ïîâåäåíèå ïðè ýòîì
äåìîíñòðèðîâàëè îáëèãàöèè ñ âûñîêîé äþðàöèåé, ÷òî âî
ìíîãîì ñâÿçàíî ñ íåçíà÷èòåëüíûì ïðèñóòñòâèåì èíîñòðàííûõ
ó÷àñòíèêîâ â ýòîé ÷àñòè ðûíêà.

Ñëåäóåò îáðàòèòü âíèìàíèå íà òî, ÷òî âàëþòíàÿ
äîõîäíîñòü äëèííûõ èíñòðóìåíòîâ âíóòðåííåãî ðûíêà
(ðóáëåâàÿ äîõîäíîñòü çà âû÷åòîì ñòîèìîñòè âàëþòíîãî
õåäæèðîâàíèÿ) ñåãîäíÿ çàìåòíî óñòóïàåò äîõîäíîñòè
ñóâåðåííûõ âàëþòíûõ èíñòðóìåíòîâ, ÷òî ñî âðåìåíåì, òàê èëè
èíà÷å, áóäåò îêàçûâàòü äàâëåíèå íà öåíû ðóáëåâûõ îáëèãàöèé.
Òåì íå ìåíåå, ïîêà, â óñëîâèÿõ èçáûòî÷íîé ðóáëåâîé
ëèêâèäíîñòè è îæèäàíèé äàëüíåéøåãî óêðåïëåíèÿ ðóáëÿ
ñïðîñ íà ðûíêå äîìèíèðóåò. Ïîòåíöèàë ðîñòà öåí
ïðåäñòàâëÿåòñÿ íàì íå ñëèøêîì áîëüøèì. Òåì íå ìåíåå,
áëèæàéøèå ïåðñïåêòèâû ðûíêà âûãëÿäÿò áëàãîïðèÿòíûìè.

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 22 èþíÿ

Ðàçìåùåííî
ñ 25 ïî 29 èþíÿ

Èñòî÷íèê: ÌîñôèíàãåíòñòâîRusBonds,

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

-
5.0
1.5

-

-
5.8
0.7

-

-
13.0
5.0

-

29/06/07 22/06/07 Èçìåíåíèå

463.8

1 064.2

405.0

3 398.7

+36.1

-286.5

+1.6

+31.2

Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè

499.9

777.7

406.6

3 429.9

Ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè, ìëðä. ðóá.

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

29/06/07 22/06/07 Èçìåíåíèå

Êóðñ
Êóðñ

USD
EURO

25.9356
34.7900

-0.1194
-0.0750

Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè

25.8162
34.7150

Êóðñû âàëþò

Ïëàíèðóåòñÿ ðàçìåòèòü
ñ 2 ïî 6 èþëÿ

995.6
1 037.4
199.8

55.5

995.6
1 044.6
204.1

55.5

Ïîãàøåííî
ñ 25 ïî 29 èþíÿ

Â îáðàùåíèè
íà 29 èþíÿ

Äîõîäíîñòè èUST Bund
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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÷

Ðàìàçàíîâ Àçàò Òàëãàòîâè÷

Áàáåíêî Åâãåíèé Íèêîëàåâè÷

Ìèõàéëîâ Âëàäèìèð Ãåííàäèåâè÷

Ìàêàðåíêî Èðèíà Âàëåðüåâíà

Êàðàâàåâ Ãåííàäèé Èâàíîâè÷

8 (495) 795-0611

8 (495) 795-0613

Kovalenko@moscowdebt.ru

Nevalenny

Enb

Vgm

Makarenko@moscowdebt.ru

Karavaev

@moscowdebt.ru

Azat-ra@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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