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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

910.7
60.0
850.7

-
-

3 722.5
3 722.5

-
-

6 098.6

Êîíåö ïðîøëîé - íà÷àëî òåêóùåé íåäåëè îçíàìåíîâàëîñü
îáâàëîì ìèðîâûõ ôîíäîâûõ ðûíêîâ è ñóùåñòâåííûì ñïàäîì öåí
íà ñûðüåâûå òîâàðû (âàæíåéøèå ôàêòîðû âíóòðåííåãî äîëãîâîãî
ðûíêà).

Çà ïàäåíèåì ôîíäîâûõ èíäåêñîâ, ïî âñåé âèäèìîñòè, ëåæèò
ãåãåëåâñêèé çàêîí î ïåðåõîäå êîëè÷åñòâà â êà÷åñòâî - ñóäÿ ïî
âñåìó, îáúåì èíôîðìàöèè î íàäâèãàþùåéñÿ ýêîíîìè÷åñêîé
ðåöåññèè â ÑØÀ äîñòèã êðèòè÷åñêîé îòìåòêè. Íà òåêóùåé íåäåëå
ê ïðîäîëæàþùåìóñÿ ñïàäó íà ðûíêå íåäâèæèìîñòè, î÷åâèäíûì
ïðèçíàêàì ñíèæåíèÿ àêòèâíîñòè â ïðîèçâîäñòâåííîì ñåêòîðå è
ðåçêîìó óõóäøåíèþ ñèòóàöèè íà ðûíêå òðóäà äîáàâèëàñü
ñòàòèñòèêà, ñâèäåòåëüñòâóþùàÿ î ñïàäå íà ïîòðåáèòåëüñêîì ðûíêå
è óõóäøåíèè äåëîâûõ íàñòðîåíèé òîï-ìåíåäæåðîâ. Êðîìå òîãî,
ôèíàíñîâûå ðåçóëüòàòû âåäóùèõ èíâåñòáàíêîâ (Citigroup, Merill
Lynch) îêàçàëèñü õóæå è áåç òîãî íå âûçûâàþùèõ îïòèìèçìà
ïðîãíîçîâ, òàêæå íà ðûíîê ïîñòóïèëà èíôîðìàöèÿ î ñåðüåçíûõ
ôèíàíñîâûõ òðóäíîñòÿõ êðóïíåéøèõ àìåðèêàíñêèõ êîìïàíèé,
ñïåöèàëèçèðóþùèõñÿ íà ñòðàõîâàíèè ôèíàíñîâûõ ðèñêîâ.

Íåãàòèâíàÿ èíôîðìàöèÿ èç ÑØÀ áûëà äîïîëíåíà íå ñàìîé
áëàãîïðèÿòíîé ñòàòèñòèêîé èç Åâðîïû. Òàêæå êîììåíòàðèè ÷ëåíà
óïðàâëÿþùåãî ñîâåòà ÅÖÁ Èâà Ìåðøà îêàçàëèñü ìåíåå
«ÿñòðåáèíûìè» íåæåëè îæèäàë ðûíîê è ñîäåðæàëè î÷åâèäíûå
èíòîíàöèè áåñïîêîéñòâà îòíîñèòåëüíî ðèñêîâ ýêîíîìè÷åñêîãî
ñïàäà â Åâðîïå.

Ïðîäîëæàþùèéñÿ ïåðåñìîòð âçãëÿäîâ íà ýêîíîìèêó Åâðîïû
ïðîäîëæàåò îêàçûâàòü äàâëåíèå íà åâðî, êîòîðûé ñóùåñòâåííî
îñëàáåë ïî îòíîøåíèþ ê âåäóùèì ìèðîâûì âàëþòàì íà
ïðîøåäøåé íåäåëå. Ê âàæíåéøèì ôàêòîðàì îñëàáëåíèÿ ïàðû
EUR/USD ìîæíî òàêæå îòíåñòè íàáëþäàþùèéñÿ îòòîê êàïèòàëà
àìåðèêàíñêèõ èíâåñòîðîâ ñ ìèðîâûõ ðûíêîâ (â ïåðâóþ î÷åðåäü
ôîíäîâûõ), î ÷åì ñâèäåòåëüñòâóåò ïîñëåäíèé îò÷åò ïî
ìåæäóíàðîäíîìó äâèæåíèþ êàïèòàëà êàçíà÷åéñòâà ÑØÀ (US
TIC).

Â ðåçóëüòàòå ìàññîâîãî «áåãñòâà èíâåñòîðîâ èç ðèñêà» ðàëëè
íà ðûíêå àìåðèêàíñêèõ êàçíà÷åéñêèõ îáëèãàöèé (UST)
ïðîäîëæàëîñü. Íà óòðî âòîðíèêà êëþ÷åâûå èíäèêàòèâíûå
âûïóñêè UST íàõîäÿòñÿ íà ñëåäóþùèõ óðîâíÿõ: 2-ëåòíèå
îáëèãàöèè - 2,14% (- 41 á.ï. çà íåäåëþ), 5-ëåòíèå - 2,66% (- 37 á.ï.),
10-ëåòíèå - 3,52% (- 24 á.ï.), 30-ëåòíèå - 4,23% ãîäîâûõ (-12 á.ï.).

Ðûíêè åâðîîáëèãàöèé ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí âåëè ñåáÿ
îòíîñèòåëüíî ñòàáèëüíî. Ðåçêîå ðàñøèðåíèå ñïðýäîâ áûëî
îáóñëîâëåíî ïàäåíèåì äîõîäíîñòè áàçîâûõ àêòèâîâ. Òàê, ñïðýä
èíäåêñà EMBI+ ñ 11 ïî 18 ÿíâàðÿ ðàñøèðèëñÿ íà 17 á.ï. äî 272 á.ï..
Ñïðýä èíäåêñà EMBI+ Russia çà òîò æå ïåðèîä äîáàâèë 10 á.ï. è íà
18 ÿíâàðÿ ñîñòàâëÿë 170 á.ï.

Êðèçèñ íà ìèðîâûõ ôîíäîâûõ ðûíêàõ íåãàòèâíî îòðàçèëñÿ íà
íàñòðîåíèÿõ èíâåñòîðîâ è íà ðîññèéñêîì ðûíêå îáëèãàöèé.
Ïîñëåäíèå äíè íàáëþäàåòñÿ óñòîé÷èâûé ðîñò äîõîäíîñòè âî âñåõ
êëþ÷åâûõ ñåãìåíòàõ ðûíêà. Â òî æå âðåìÿ äîëÿ íåðåçèäåíòîâ íà
ðîññèéñêîì ðûíêå îáëèãàöèé â íàñòîÿùåå âðåìÿ ñóùåñòâåííî
óñòóïàåò ïðèñóòñòâèþ èíîñòðàííûõ èíâåñòîðîâ íà ðûíêå àêöèé è,
òàêèì îáðàçîì, ðûíîê â ìåíüøåé ñòåïåíè ïîäâåðæåí ïðÿìîìó
äàâëåíèþ ñî ñòîðîíû ãëîáàëüíûõ èãðîêîâ. Êðîìå òîãî,
äîïîëíèòåëüíàÿ ïîääåðæêà äîëãîâûì èíñòðóìåíòàì â áëèæàéøåå
âðåìÿ áóäåò èñõîäèòü ñî ñòîðîíû èçáûòî÷íîé äåíåæíîé
ëèêâèäíîñòè.

Â òî æå âðåìÿ, íåáëàãîïðèÿòíîå ðàçâèòèå ñîáûòèé íà
ìèðîâûõ ðûíêàõ íå ìîæåò íå îòðàæàòüñÿ íà êîíúþíêòóðå
âíóòðåííåãî äîëãîâîãî ðûíêà. Êëþ÷åâîå ñîáûòèå çäåñü - çàñåäàíèå
FOMC 30 ÿíâàðÿ. Ðûíîê îæèäàåò ñíèæåíèå êëþ÷åâîé ñòàâêè íà 50-
75 á.ï.

Êëþ÷åâîå ñîáûòèå íà âíóòðåííåì ðûíêå â áëèæàéøèå äíè -
àóêöèîí ïî ðàçìåùåíèþ ÎÔÇ íà 25 ìëðä. ðóá. â ñðåäó. Ðåçóëüòàòû
àóêöèîíà ñïîñîáíû îêàçàòü ïðÿìîå âëèÿíèå íà äèíàìèêó
âòîðè÷íîãî ðûíêà.

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 11 ÿíâ.

Ðàçìåùåíî
ñ 14 ïî 18 ÿíâ.

Èñòî÷íèê: ÌîñôèíàãåíòñòâîRusBonds,

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

25.0
0.4
-

-

-
-
-

-

6.1
-
-

-

18/01/08 11/01/08 Èçìåíåíèå

834.0

333.5

474.0

-

-225.5

+275.0

+3.7

-

Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè

608.5

608.5

477.7

5 513.3

Ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè, ìëðä. ðóá.

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

18/01/08 11/01/08 Èçìåíåíèå

Êóðñ
Êóðñ

USD
EURO

24.3671
36.0389

+0.1405
-0.1720

Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè

24.5076
35.8669

Êóðñû âàëþò

Ïëàíèðóåòñÿ ðàçìåñòèòü
ñ 21 ïî 25 ÿíâ.

1 047.3
1 252.2
213.8

55.2

1 053.4
1 252.2
213.8

55.2

Ïîãàøåíî
ñ 14 ïî 18 ÿíâ.

Â îáðàùåíèè
íà 18 ÿíâ.

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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