
Åæåíåäåëüíûé îáçîð2 Îêòÿáðÿ

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
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Îáîðîò âòîðè÷íûõ òîðãîâ, â ò.÷.

Àóêöèîíû
Äîðàçìåùåíèÿ

Ðåæèì îñíîâíûõ òîðãîâ
ÐÏÑ

2 994.0
344.4

2 649.6
-
-

50 370.6
50 370.6

-
-
-

Íà÷àëî 4 êâàðòàëà íà ìåæäóíàðîäíûõ òîðãîâûõ ïëîùàäêàõ
îòìå÷åíî íîâûì âñïëåñêîì «èíòåðåñà ê ðèñêó». Ñîáûòèÿ
ðàçâèâàþòñÿ â ñîîòâåòñòâèè ñ èçâåñòíûì ïðèíöèïîì: «ïîêóïàé íà
ñëóõàõ, ïðîäàâàé íà ôàêòàõ». Ïóáëèêàöèÿ îæèäàåìûõ
ôèíàíñîâûõ ðå çóëüò àòîâ âåäóùèõ ìåæäóíàðîäíûõ
èíâåñòèöèîííûõ áàíêîâ â 3-ì êâàðòàëå äàåò îñÿçàåìóþ
êîëè÷åñòâåííóþ îöåíêó âëèÿíèÿ èìåâøèõ ìåñòî êðèçèñíûõ
ÿâëåíèé íà äåíåæíîì è èïîòå÷íîì ðûíêå íà ìèðîâóþ ôèíàíñîâóþ
ñèñòåìó. Èìåííî ïîýòîìó èíôîðìàöèÿ îá óáûòêàõ ðÿäà êðóïíûõ
áàíêîâ ïî ðåçóëüòàòàì ìèíóâøåãî êâàðòàëà ïðèâåëà ê ðîñòó
ñòîèìîñòè àêöèé ôèíàíñîâîãî ñåêòîðà è ìèðîâûõ ôîíäîâûõ
èíäåêñîâ â öåëîì.

Íà äîëãîâûõ ðûíêàõ åñòåñòâåííûì ñëåäñòâèåì ðîñòà
«ñêëîííîñòè èíâåñòîðîâ ê ðèñêó» è ñîêðàùåíèÿ «ðèñê ïðåìèé» â
áëèæàéøåå âðåìÿ ìîæåò ñòàòü ñíèæåíèå èíòåðåñà ê áàçîâûì
àêòèâàì è ñìåùåíèå èõ êðèâûõ äîõîäíîñòè ââåðõ, à òàêæå
ïðîäîëæåíèå ëîêàëüíîé òåíäåíöèè ê ñóæåíèþ «êðåäèòíûõ
ñïðýäîâ».

Â òå÷åíèå âñåé ïîñëåäíåé íåäåëè ñåíòÿáðÿ íà ðûíêå
êàçíà÷åéñêèõ îáëèãàöèé ÑØÀ (UST) íàáëþäàëàñü òåíäåíöèÿ ê
ñóæåíèþ «âðåìåííûõ ñïðýäîâ». Íà óòðî âòîðíèêà êëþ÷åâûå
èíäèêàòèâíûå âûïóñêè UST íàõîäÿòñÿ íà ñëåäóþùèõ óðîâíÿõ: 2-
ëåòíèå áóìàãè - 4,03% (+1 á.ï. çà íåäåëþ), 5-ëåòíèå - 4,25% (-3
á.ï.), 10-ëåòíèå - 4,56% (- 6 á.ï.), 30-ëåòíèå - 4,80% (-8 á.ï.).
Óêàçàííîå äâèæåíèå èìåëî ñêîðåå êîìïåíñàöèîííûé õàðàêòåð
ïîñëå ñóùåñòâåííîãî ðàñøèðåíèÿ «âðåìåííûõ ñïðýäîâ» â
àâãóñòå-ñåíòÿáðå íà îæèäàíèÿõ ñìÿã÷åíèÿ ïîëèòèêè ÔÐÑ. Äàííàÿ
òåíäåíöèÿ âðÿä ëè îñòàíåòñÿ àêòóàëüíîé â íà÷àëå îêòÿáðÿ.

Íà ïðîøåäøåé íåäåëå ñîõðàíÿëàñü òåíäåíöèÿ ê äàëüíåéøåìó
ñóæåíèþ äèôôåðåíöèàëà ïðîöåíòíûõ ñòàâîê â ÑØÀ è Åâðîïå. Çà
íåäåëþ äîõîäíîñòè Bund è UST íà äëèííîì ó÷àñòêå êðèâîé
ñáëèçèëèñü íà 2 á.ï. Ñìåùåíèå ýêîíîìè÷åñêèõ öèêëîâ â Åâðîïå è
ÑØÀ áóäåò ïî-ïðåæíåìó ðàáîòàòü íà ñîõðàíåíèå óêàçàííîé
òåíäåíöèè. Òå æå ôàêòîðû áóäóò îêàçûâàòü äàâëåíèå íà äîëëàð ïî
îòíîøåíèþ ê åâðîïåéñêîé âàëþòå â áëèæàéøåì áóäóùåì.

Êðåäèòíûå ñïðýäû âñþ íåäåëþ êîððåêòèðîâàëèñü ââåðõ
ïîñëå ðåçêîãî ñóæåíèÿ, îáóñëîâëåííîãî ïîíèæåíèåì ñòàâîê â
ÑØÀ. Ñïðýä èíäåêñà EMBI+ ñ 24 ñåíòÿáðÿ ïî 1 îêòÿáðÿ
ðàñøèðèëñÿ íà 4 á.ï. äî 201 á.ï. Ñïðýä èíäåêñà EMBI+ Russia - íà 6
á.ï. äî 125 á.ï. Ïî âñåé âèäèìîñòè, íà ýòîé íåäåëå íà ôîíå
ïîâûøåííîãî «ñïðîñà íà ðèñê» äèíàìèêà ñóâåðåííûõ ñïðýäîâ
èçìåíèò çíàê.

Íåñìîòðÿ íà îòíîñèòåëüíî áîëåå ñëàáîå ïîâåäåíèå ïî
îòíîøåíèþ ê «áåçðèñêîâîìó àêòèâó» â àáñîëþòíîì âûðàæåíèè
öåíû íà åâðîîáëèãàöèè ðîññèéñêèõ ýìèòåíòîâ ðîñëè. Êðèâàÿ
äîõîäíîñòè ñóâåðåííûõ îáëèãàöèé Ðîññèè çà íåäåëþ ñìåñòèëàñü
âíèç íà 4-5 á.ï., ÷òî îòðàæàåò îáùåå âîññòàíîâëåíèå èíòåðåñà
èíâåñòîðîâ ê ðîññèéñêîìó ðèñêó.

Âíóòðåííèé äîëãîâîé ðûíîê âñþ íåäåëþ íàõîäèëñÿ ïîä
ïðåññèíãîì äåôèöèòà ëèêâèäíîñòè. Ïîçèòèâíûå íàñòðîåíèÿ
íà÷àëà íåäåëè ñîøëè íà íåò íà ôîíå áåñïðåöåäåíòíî âûñîêîé
ñòîèìîñòè äåíåã. Ñòàâêè «îâåðíàéò» íà ðûíêå ÌÁÊ äîñòèãàëè
10% äëÿ áàíêîâ ïåðâîãî êðóãà. Ñ íàñòóïëåíèåì íîâîãî êâàðòàëà
îñòàòêè íà ñ÷åòàõ áàíêîâ â ÖÁ çàìåòíî âûðîñëè. Òåì íå ìåíåå, íà
óòðî âòîðíèêà (2 îêòÿáðÿ) îíè îñòàþòñÿ íà íåêîìôîðòíî âûñîêîì
óðîâíå («îâåðíàéò» 7%). È âñå æå íà ôîíå áëàãîïðèÿòíûõ
âíåøíèõ ôàêòîðîâ è âûñîêîé âåðîÿòíîñòè óëó÷øåíèÿ ñèòóàöèè ñ
ëèêâèäíîñòüþ áëèæàéøàÿ äèíàìèêà ðûíêà ðóáëåâîãî äîëãà
ïðåäñòàâëÿåòñÿ óìåðåííî-ïîçèòèâíîé.

Èíôîðìàöèÿ ñ ðûíêîâ áàçîâûõ àêòèâîâ áóäåò ïî-ïðåæíåìó
îñòàâàòüñÿ âàæíåéøèì ôàêòîðîì äëÿ âíóòðåííåãî äîëãîâîãî
ðûíêà. Íàèáîëüøèé èíòåðåñ íà ýòîé íåäåëå ïðåäñòàâëÿþò
ðåçóëüòàòû çàñåäàíèÿ ÅÖÁ â ÷åòâåðã (îæèäàåòñÿ, ÷òî êëþ÷åâàÿ
ñòàâêà áóäåò îñòàâëåíà áåç èçìåíåíèé), à òàêæå îò÷åò ïî ðûíêó
òðóäà â ÑØÀ â ïÿòíèöó.

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 21 ñåí.

Ðàçìåùåíî
ñ 24 ïî 28 ñåí.

Èñòî÷íèê: ÌîñôèíàãåíòñòâîRusBonds,

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

-
3.0
-

-

-
0.2
-

-

-
3.0
-

-

28/09/07 21/09/07 Èçìåíåíèå

417.0

246.8

420.9

3 688.6

+87.5

-122.5

+1.6

+19.7

Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè

504.5

124.3

422.5

3 708.3

Ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè, ìëðä. ðóá.

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

28/09/07 21/09/07 Èçìåíåíèå

Êóðñ
Êóðñ

USD
EURO

25.0540
35.3186

-0.0921
+0.0075

Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè

24.9619
35.3261

Êóðñû âàëþò

Ïëàíèðóåòñÿ ðàçìåñòèòü
ñ 1 ïî 5 îêò.

1 031.8
1 184.9
202.8

55.4

1 031.8
1 187.7
202.8

55.4

Ïîãàøåíî
ñ 24 ïî 28 ñåí.

Â îáðàùåíèè
íà 28 ñåí.

Äîõîäíîñòè èUST Bund
Ñïðýä ÎÔÇ-46018 ê 30-
è Ñïðýä 30- ê

Russia GBL
Russia GBL UST10Y
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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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