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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

Ðåæèì îñíîâíûõ òîðãîâ
ÐÏÑ

1 314.2
168.8

1 145.4
-
-

8 022.5
8 022.5

-
-

3 786.4

Ñîáûòèÿ ïðîøåäøåé íåäåëè ñóùåñòâåííî ïîâëèÿëè íà
íàñòðîåíèÿ èíâåñòîðîâ. Êëþ÷åâîå ñîáûòèå íåäåëè - çàñåäàíèå
FOMC. Ñòàâêà fed funds áûëà ïîíèæåíà íà 25 á.ï. ïðè áîëåå
àãðåññèâíûõ îæèäàíèÿõ ðûíêà. Ïðè ýòîì ÔÐÑ íå äàë ïðÿìûõ
íàìåêîâ íà ñîõðàíåíèå öèêëà ïîíèæåíèÿ ñòàâêè â áóäóùåì.
Îùóùåíèå íåàäåêâàòíîñòè ðåàêöèè ðåãóëÿòîðà íà î÷åâèäíûå
ïðèçíàêè çàìåäëåíèÿ àìåðèêàíñêîé ýêîíîìèêè ïðèâåëè ê íîâîé
âîëíå «áåãñòâà â êà÷åñòâî» - ðîñòó öåí íà áåçðèñêîâûå àêòèâû,
ïàäåíèþ ôîíäîâûõ ðûíêîâ.

Äàëüíåéøèå ñîáûòèÿ íåäåëè, ãëàâíûì îáðàçîì,
îïðàâäûâàëè îñòîðîæíûé òîí ñîïðîâîäèòåëüíîãî êîììåíòàðèÿ
F O M C . Ä à í í û å ï î è í ôë ÿ ö è è ï ð îì û ø ë å í í û õ è
ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí îêàçàëèñü íåîæèäàííî âûñîêèìè, à
èíôîðìàöèÿ î ðîçíè÷íûõ ïðîäàæàõ è ïðîìûøëåííîìó
ïðîèçâîäñòâó áîëåå îïòèìèñòè÷íîé, íåæåëè îæèäàë ðûíîê.
Îáúÿâëåíèå î ïëàíàõ áóäóùèõ ñîãëàñîâàííûõ äåéñòâèé ïÿòè
öåíòðàëüíûõ áàíêîâ Åâðîïû è Ñåâåðíîé Àìåðèêè ïî
ïîääåðæàíèþ ëèêâèäíîñòè äåíåæíîãî ðûíêà òàêæå
ñïîñîáñòâîâàëè ñíèæåíèþ àæèîòàæíîãî ñïðîñà íà Treasuries.

Ïðèâåäåííûå äàííûå ñíèæàþò íåîáõîäèìîñòü â
äàëüíåéøåì àãðåññèâíîì ñíèæåíèÿ êëþ÷åâîé ñòàâêè,
îäíîâðåìåííî ïîâûøàÿ ðèñêè, ñâÿçàííûå ñ äàëüíåéøèì
îñëàáëåíèåì äåíåæíîé ïîëèòèêè. Êàê ñëåäñòâèå äîëëàð
ñóùåñòâåííî óêðåïèëñÿ ïî îòíîøåíèþ ê ìèðîâûì âàëþòàì
(äâèæåíèå, ïî âñåé âèäèìîñòè, áûëî ïîääåðæàíî çàêðûòèåì
áîëüøîãî ÷èñëà êîðîòêèõ ïîçèöèé ïî äîëëàðó), ôîíäîâûå
ðûíêè ïðîäîëæèëè ïàäåíèå (ñâÿçàííîå ñ ïåðåñìîòðîì âçãëÿäîâ
ó÷àñòíèêîâ íà áóäóùóþ ïðîöåíòíóþ ïîëèòèêó), äîõîäíîñòü
áàçîâîãî àêòèâà çàìåòíî óâåëè÷èëàñü. Íà óòðî âòîðíèêà
êëþ÷åâûå èíäèêàòèâíûå âûïóñêè UST íàõîäÿòñÿ íà ñëåäóþùèõ
óðîâíÿõ: 2-ëåòíèå îáëèãàöèè - 3,20%, 5-ëåòíèå - 3,53%, 10-
ëåòíèå - 4,15%, 30-ëåòíèå - 4,57% ãîäîâûõ.

Íà ðûíêå åâðîîáëèãàöèé ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí ñòîèìîñòü
ðèñêà ïî ðåçóëüòàòàì çàñåäàíèÿ FOMC ñóùåñòâåííî âîçðîñëà.
Òàê, 11 íîÿáðÿ ñïðýä èíäåêñà EMBI+ ðàñøèðèëñÿ íà 13 á.ï.,
EMBI+ Russi íà 11 á.ï.. Â äàëüíåéøåì, íà ôîíå ïîñòóïàþùåé
èíôîðìàöèè, «ïðåìèè çà ðèñê» êîððåêòèðîâàëèñü â ñòîðîíó
ïîíèæåíèÿ. Â èòîãå ñïðýä èíäåêñà EMBI+ ñ 10 ïî 17 äåêàáðÿ
ðàñøèðèëñÿ âñåãî íà 4 á.ï. äî 229 á.ï. Ðîññèéñêèå áóìàãè âåëè
ñåáÿ ëó÷øå ðûíêà (÷òî âîçìîæíî ñâÿçàíî ñ ïåðåîöåíêîé
íåêîòîðûõ ïîëèòè÷åñêèõ ðèñêîâ). Ñïðýä èíäåêñà EMBI+ Russia
çà òîò æå ïåðèîä ñóçèëñÿ íà 7 á.ï. è ñîñòàâëÿåò 137 á.ï.

Ñèòóàöèþ íà âíóòðåííåì äîëãîâîì ðûíêå Ðîññèè ïîìèìî
âíåøíèõ ôàêòîðîâ âî ìíîãîì îïðåäåëÿåò ñèòóàöèÿ ñ äåíåæíîé
ëèêâèäíîñòüþ. Íà ìèíóâøåé íåäåëå îíà áûëà äîñòàòî÷íî
áëàãîïðèÿòíîé. Ñòàâêè íà «ìåæáàíêå» íå ïîäíèìàëèñü âûøå
4%. Îáúåì îïåðàöèè ïðÿìîãî ÐÅÏÎ ñ Áàíêîì Ðîññèè òàêæå áûë
âåñüìà óìåðåí (ìåíåå 30 ìëðä. ðóá. â äåíü). Óêàçàííûå ôàêòîðû,
íàðÿäó ñ àêòèâèçàöèåé ïåðâè÷íîãî ðûíêà, ñïîñîáñòâîâàëè
ðàçâèòèþ ïîçèòèâíûõ òåíäåíöèé âî âòîðîé ïîëîâèíå íåäåëè.

Òåêóùàÿ íåäåëÿ îáåùàåò áûòü áîëåå íàïðÿæåííîé ñ òî÷êè
çðåíèÿ äåíåæíîé ëèêâèäíîñòè ïî ïðè÷èíå íà÷àëà î÷åðåäíîãî
íàëîãîâîãî ïåðèîäà. Â òî æå âðåìÿ, ëèêâèäíîñòè íà ðûíêå
äîñòàòî÷íî, ÷òîáû ïåðåæèòü åãî äîñòàòî÷íî ñïîêîéíî. Âíåøíèå
ôàêòîðû òàêæå ñïîñîáíû îêàçûâàòü âëèÿíèå íà ðûíîê - íà ýòîé
íåäåëå â ÑØÀ îæèäàåòñÿ âûõîä áîëüøîãî ìàññèâà âàæíîé
ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé èíôîðìàöèè, òàêæå îïðåäåëåííûå ðèñêè
íåñåò ïóáëèêàöèÿ ïðåäâàðèòåëüíûõ ðåçóëüòàòû ðàáîòû áàíêîâ â
4 êâàðòàëå. Îäíàêî âëèÿíèå óêàçàííûõ ôàêòîðîâ íà ðîññèéñêèé
äîëãîâîé ðûíîê, ïîñòåïåííî òåðÿþùèé ëèêâèäíîñòü â
ïðåääâåðèè íîâîãîäíèõ ïðàçäíèêîâ, ñêîðåå âñåãî, áóäåò
îãðàíè÷åíî.

a -

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 7 äåê.

Ðàçìåùåíî
ñ 10 ïî 14 äåê.

Èñòî÷íèê: ÌîñôèíàãåíòñòâîRusBonds,

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

-
5.5
0.4

-

-
-
-

-

3.8
7.2
4.1

-

14/12/07 07/12/07 Èçìåíåíèå

643.1

89.6

463.5

-

-35.5

+46.0

-2.3

-

Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè

607.6

135.6

461.2

4 650.4

Ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè, ìëðä. ðóá.

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

14/12/07 07/12/07 Èçìåíåíèå

Êóðñ
Êóðñ

USD
EURO

24.5295
35.8327

-0.0203
+0.0071

Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè

24.5092
35.8398

Êóðñû âàëþò

Ïëàíèðóåòñÿ ðàçìåñòèòü
ñ 17 ïî 21 äåê.

1 043.2
1 188.8
202.8

55.2

1 047.0
1 196.0
206.9

55.2

Ïîãàøåíî
ñ 10 ïî 14 äåê.

Â îáðàùåíèè
íà 14 äåê.

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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