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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
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Îáîðîò âòîðè÷íûõ òîðãîâ, â ò.÷.

Àóêöèîíû
Äîðàçìåùåíèÿ

Ðåæèì îñíîâíûõ òîðãîâ
ÐÏÑ

423.3
123.4
299.9

-
-

24 456.7
24 456.7

-
2 302.8

-

Ïðîøåäøàÿ íåäåëÿ óáåäèòåëüíî ïîäòâåðäèëà, ÷òî íåñìîòðÿ íà
êîìïëåêñ ïðèíÿòûõ Áàíêîì Ðîññèè ìåð ïî çàùèòå âíóòðåííåãî ðûíêà
îò ãëîáàëüíûõ òåíäåíöèé â äâèæåíèè êàïèòàëà, ñèòóàöèÿ íà ìèðîâûõ
òîðãîâûõ ïëîùàäêàõ îñòàåòñÿ êëþ÷åâûì ôàêòîðîì ðèñêà äëÿ ðûíêà
âíóòðåííåãî äîëãà.

Ïðàêòè÷åñêè âñþ ïðîøëóþ íåäåëþ ïîñòóïàþùàÿ èç ÑØÀ
ýêîíîìè÷åñêàÿ èíôîðìàöèÿ èìåëà âûðàæåííûé îòðèöàòåëüíûé
õàðàêòåð. Ñåðèÿ íåãàòèâíûõ êîðïîðàòèâíûõ íîâîñòåé, äàííûå î
ïðîäîëæàþùåìñÿ ñïàäå íà ðûíêå íåäâèæèìîñòè è â ñòðîèòåëüíîì
ñåêòîðå, à òàêæå ñíèæåíèè îáúåìà äîëãîñðî÷íûõ èíâåñòèöèé â
àìåðèêàíñêèå àêòèâû âûçâàëè î÷åâèäíîå áåñïîêîéñòâî ñî ñòîðîíû
èíâåñòèöèîííîãî ñîîáùåñòâà, ÷òî îáóñëîâèëî ïîâûøåííûé ñïðîñ íà
«êà÷åñòâî». Îáëèãàöèè êàçíà÷åéñòâà ÑØÀ (UST) çà íåäåëþ
ñóùåñòâåííî ïðèáàâèëè â öåíå. Íà óòðî âòîðíèêà êëþ÷åâûå
èíäèêàòèâíûå âûïóñêè UST íàõîäÿòñÿ íà ñëåäóþùèõ óðîâíÿõ: 2-
ëåòíèå îáëèãàöèè - 3,89% (-32 á.ï. çà íåäåëþ), 5-ëåòíèå - 4,12% (-28
á.ï.), 10-ëåòíèå - 4,45% (-23 á.ï.), 30-ëåòíèå - 4,72% (-20 á.ï.). Òàêèì
îáðàçîì, äîõîäíîñòè UST ïðèáëèçèëèñü ê ìèíèìàëüíûì
ñåíòÿáðüñêèì ïîêàçàòåëÿì. Ïðè ýòîì ñèòóàöèÿ íà äåíåæíîì ðûíêå, â
îòëè÷èå îò ïåðèîäà «áåãñòâà â êà÷åñòâî», èìåâøåãî ìåñòî â àâãóñòå-
ñåíòÿáðå, îñòàåòñÿ ñïîêîéíîé. Ñòàâêè Libor íàõîäÿòñÿ â îêðåñòíîñòè
5% è ñîõðàíÿþò òåíäåíöèþ ê ñíèæåíèþ, ÷åìó â íàñòîÿùåå âðåìÿ
ñïîñîáñòâóþò âîçðîñøèå îæèäàíèÿ íåîòâðàòèìîñòè íîâîãî
ñíèæåíèÿ ñòàâêè fed funds â ñàìîå áëèæàéøåå âðåìÿ.

Íàáëþäàâøååñÿ â êîíöå ìèíóâøåé íåäåëå «áåãñòâî â êà÷åñòâå»
ñòàëî ïðè÷èíîé îáùåãî ðàñøèðåíèÿ ñóâåðåííûõ ñïðýäîâ íà
ðàçâèâàþùèõñÿ ðûíêàõ. Ñïðýä èíäåêñà EMBI+ ñ 15 ïî 22 îêòÿáðÿ
ðàñøèðèëñÿ ñðàçó íà 24 á.ï. äî 206 á.ï. Ñïðýä èíäåêñà EMBI+ Russia -
íà 21 á.ï. äî 130 á.ï.

Ñèòóàöèþ íà âíóòðåííåì ðîññèéñêîì ðûíêå ïîìèìî âíåøíèõ
ôàêòîðîâ îïðåäåëÿåò ñèòóàöèÿ ñ äåíåæíîé ëèêâèäíîñòüþ, à òàêæå
èìåþùèå ñèñòåìíûé õàðàêòåð «íîâàöèè», èñõîäÿùèå ñî ñòîðîíû
ýêîíîìè÷åñêèõ è äåíåæíûõ âëàñòåé.

Íà òåêóùåé íåäåëå íà÷àëñÿ î÷åðåäíîé ñåçîí «íàëîãîâûõ
èçúÿòèé». Â ïîíåäåëüíèê ïðîèçâîäèëàñü óïëàòà ÍÄÑ, â ÷åòâåðã
ñîñòîÿòñÿ ïëàòåæè ÍÄÏÈ è àêöèçîâ. Íåñìîòðÿ íà íåêîòîðûé ðîñò
ñòàâîê ÌÁÊ, â öåëîì ñèòóàöèÿ îñòàåòñÿ ñòàáèëüíîé. «Îâåðíàéò» íå
âûõîäèò çà ïðåäåëû 6%, ÷òî îáóñëîâèëî íåâûñîêèé óðîâåíü ñïðîñà
íà îäíîäíåâíîå ÐÅÏÎ â ïîíåäåëüíèê. Êîìïëåêñ ýíåðãè÷íûõ ìåð,
ïðèíÿòûõ áàíêîì Ðîññèè íàêàíóíå, ïîçâîëèë ñóùåñòâåííî óñïîêîèòü
ó÷àñòíèêîâ ðûíêà. Òåì íå ìåíåå, âïëîòü äî 31 îêòÿáðÿ, äåíåæíûé
ðûíîê (äíÿ çàêëþ÷èòåëüíûõ íàëîãîâûõ ïëàòåæåé ìåñÿöà), à â ìåñòå ñ
íèì è âíóòðåííèé äîëãîâîé ðûíîê áóäóò îñòàâàòüñÿ ïîä
«äàâëåíèåì».

Ñðåäè íîâîñòåé íåäåëè, âëèÿþùèõ íà «íàñòðîåíèÿ
ó÷àñòíèêîâ», òàêæå ìîæíî âûäåëèòü îïóáëèêîâàííûå Áàíêîì Ðîññèè
â ïÿòíèöó äîïîëíèòåëüíûå ìåðû ïî ïðåäîòâðàùåíèþ ïðîáëåì ñ
ëèêâèäíîñòüþ, à èìåííî ðàññìîòðåíèå âîçìîæíîñòè ïîëó÷åíèÿ
áàíêàìè êðåäèòîâ â ÖÁ ïîä çàëîã åâðîîáëèãàöèé è (äàæå) ïðàâ
òðåáîâàíèé ïî êðåäèòíûì äîãîâîðàì. Òàêæå èíòåðåñíîé âûãëÿäèò
îçâó÷åííàÿ â ïîíåäåëüíèê ïðåäñåäàòåëåì ïðàâëåíèÿ ÂÝÁ Â.
Äìèò ðèåâûì èíôîðìàöèÿ î âîçìîæíîì ðàñøèðåíèè
èíâåñòèöèîííîé äåêëàðàöèè ÃÓÊ óæå â òåêóùåì ãîäó. Âîçìîæíîñòü
èíâåñòèðîâàíèÿ ñðåäñòâ Ïåíñèîííîãî ôîíäà â ðàñøèðåííûé êðóã
íàèáîëåå êà÷åñòâåííûõ îáëèãàöèé ñîãëàñîâûâàåòñÿ óæå íå ïåðâûé
ãîä. Ïðèíÿòèå òàêîãî ðåøåíèÿ ìîæåò îêàçàòü çàìåòíîå âëèÿíèå íà
êîíúþíêòóðó ðûíêà.

Íà ýòîé íåäåëå ñóùåñòâåííîå âëèÿíèå íà ðûíîê áóäóò îêàçûâàòü
âíåøíèå ôàêòîðû (ñîáûòèÿ íà ìåæäóíàðîäíûõ ðûíêàõ). Â
÷àñòíîñòè, îïðåäåëåííûå ðèñêè íåñåò â ñåáå âûñîêàÿ ïëîòíîñòü
îæèäàåìûõ êîðïîðàòèâíûõ íîâîñòåé (îæèäàåòñÿ ïóáëèêàöèÿ
çíà÷èòåëüíîãî ÷èñëà ïðåäâàðèòåëüíûõ èòîãîâ ðàáîòû êîìïàíèé â
«êðèçèñíîì» 3-ì êâàðòàëå). Êðîìå òîãî, ñäåðæèâàþùåå âëèÿíèå íà
ðûíîê áóäåò îêàçûâàòü íàïðÿæåííàÿ ñèòóàöèÿ íà äåíåæíîì ðûíêå
âíóòðè ñòðàíû, ñâÿçàííàÿ ñ î÷åðåäíûì ïåðèîäîì «íàëîãîâûõ
èçúÿòèé». Íà òåêóùåé íåäåëå ìû íå âèäèì ñåðüåçíûõ ïðåäïîñûëîê
äëÿ ñîõðàíåíèÿ ïîçèòèâíîé òåíäåíöèè, õàðàêòåðíîé äëÿ âíóòðåííåãî
äîëãîâîãî ðûíêà â òå÷åíèå ïîñëåäíåãî ìåñÿöà.

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 12 îêò.

Ðàçìåùåíî
ñ 15 ïî 19 îêò.

Èñòî÷íèê: ÌîñôèíàãåíòñòâîRusBonds,

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

-
1.6
-

-

-
2
-

-

-
3
-

-

19/10/07 12/10/07 Èçìåíåíèå

574.2

227.2

424.8

3 716.8

-60.8

+166.9

+9.2

+0.0

Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè

513.4

394.1

434.0

3 716.8

Ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè, ìëðä. ðóá.

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

19/10/07 12/10/07 Èçìåíåíèå

Êóðñ
Êóðñ

USD
EURO

24.9216
35.3363

-0.0722
+0.1983

Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè

24.8494
35.5346

Êóðñû âàëþò

Ïëàíèðóåòñÿ ðàçìåñòèòü
ñ 22 ïî 26 îêò.

1 031.8
1 181.4
201.4

55.4

1 034.1
1 182.4
201.4

55.4

Ïîãàøåíî
ñ 15 ïî 19 îêò.

Â îáðàùåíèè
íà 19 îêò.

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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