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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

183.8
7.4

176.4
-
-

5 660.7
5 660.7

-
8 565.9
7 033.3

Íà ôîíå ñîõðàíÿþùåéñÿ îáùåé òåíäåíöèè ê ðîñòó ðèñê-
ïðåìèé ôèíàíñîâûå ðûíêè õàðàêòåðèçóþòñÿ âûñîêîé
èçìåí÷èâîñòüþ è ÷óâñòâèòåëüíîñòüþ ê âíîâü ïîñòóïàþùåé
ýêîíîìè÷åñêîé èíôîðìàöèè.

Ðûíîê îáëèãàöèé êàçíà÷åéñòâà ÑØÀ (UST) â êîíöå
ïðîøåäøåé - íà÷àëå òåêóùåé íåäåëè íàõîäèëñÿ â ñîñòîÿíèè
öåíîâîé êîððåêöèè (äîõîäíîñòè âûðîñëè íà 5 - 15 á.ï.). Ýòî
âûãëÿäåëî âïîëíå åñòåñòâåííî, íåñìîòðÿ íà ðàäèêàëüíîå
ñíèæåíèå ñòàâêè fed funds â ýòîò ïåðèîä (â ìèíóâøèé âòîðíèê íà
âíåïëàíîâîì çàñåäàíèè FOMC ñòàâêà áûëà ïîíèæåíà íà 75 á.ï.
äî 3,5%), ó÷èòûâàÿ ñóùåñòâåííî îïåðåæàþùóþ äèíàìèêó
ðûíî÷íûõ ïðîöåíòíûõ ñòàâîê. Òàê, äîõîäíîñòü äâóõëåòíåé
îáëèãàöèè íà ìèíóâøåé íåäåëå òåñòèðîâàëà óðîâåíü 2% ãîäîâûõ.

Íà óòðî âòîðíèêà êëþ÷åâûå èíäèêàòèâíûå âûïóñêè UST
íàõîäÿòñÿ íà ñëåäóþùèõ óðîâíÿõ: 2-ëåòíèå îáëèãàöèè - 2,22% (+
7 á.ï. çà íåäåëþ), 5-ëåòíèå - 2,81% (+ 15 á.ï.), 10-ëåòíèå - 3,59% (+
7 á.ï.), 30-ëåòíèå - 4,29% ãîäîâûõ (+ 6 á.ï.). Ó÷èòûâàÿ äèíàìèêó
ê ë þ÷ å â û õ ý êî í î ì è ÷ å ñ ê è õ è í ä è ê à ò î ð î â â Ñ Ø À
(ïðîäîëæàþùèéñÿ ñïàä íà ðûíêå íåäâèæèìîñòè, ïàäåíèå
êîðïîðàòèâíûõ ïðèáûëåé, óõóäøåíèè äåëîâûõ íàñòðîåíèé,
ñíèæåíèå àêòèâíîñòè â ïðîèçâîäñòâåííîì ñåêòîðå, óõóäøåíèþ
ñèòóàöèè íà ðûíêå òðóäà, ïðèçíàêè ñïàäà íà ïîòðåáèòåëüñêîì
ðûíêå), îòìå÷åííîå äâèæåíèå ðûíêà UST â íàïðàâëåíèè
ïîíèæåíèÿ öåí ñåãîäíÿ âîñïðèíèìàåòñÿ ñêîðåå êàê êîððåêöèÿ ê
ñðåäíåñðî÷íîìó òðåíäó.

Òåêóùàÿ íåäåëÿ áóäåò áîãàòà íà ñîáûòèÿ. Çàâòðà ÔÐÑ
ïîäâåäåò èòîãè î÷åðåäíîãî çàñåäàíèÿ îáíîâëåíèåì êëþ÷åâîé
ñòàâêè. Ðûíîê îæèäàåò ñíèæåíèÿ fed funds íà 50 á.ï. Ëþáîå
îòêëîíåíèå îò îæèäàíèé ñïîñîáíî ñïðîâîöèðîâàòü ñåðüåçíîå
äâèæåíèå ðûíêà. Òàêæå, íà ýòîé íåäåëå îæèäàåòñÿ âûñîêàÿ
ïëîòíîñòü âûõîäÿùåé ýêîíîìè÷åñêîé ñòàòèñòèêè ïî ÑØÀ, ñðåäè
êîòîðîé ñòîèò âûäåëèòü: ïóáëèêàöèþ äàííûõ î ðîñòå ÂÂÏ çà 4
êâàðòàë â ñðåäó, äàííûå ïî ïåðñîíàëüíûì ðàñõîäàì â ÷åòâåðã,
áëîê âàæíåéøåé ñòàòèñòèêè ïî ðûíêó òðóäà â ïÿòíèöó.

Íà ôîíå ðåçêîãî ïåðåñìîòðà áëèæàéøèõ ïðîãíîçîâ ïî ñòàâêå
fed funds àìåðèêàíñêàÿ âàëþòà âíîâü îêàçàëàñü ïîä äàâëåíèåì,
îñëàáåâ áîëåå ÷åì íà 2% ê åâðî çà íåäåëþ. Â òî æå âðåìÿ,
ó÷èòûâàÿ, ÷òî êîðîòêèé ó÷àñòîê êðèâîé äîõîäíîñòè UST âûøåë
íà óðîâåíü ïðèáëèçèòåëüíî ñîîòâåòñòâóþùèé îæèäàåìûì
òåìïàì èíôëÿöèè, ôàêòîð ñíèæåíèÿ ïðîöåíòíûõ ñòàâîê â
ñóùåñòâåííîé ìåðå óæå ñîäåðæèòñÿ â òåêóùèõ êîòèðîâêàõ
äîëëàðà íà FX. Ïðè ýòîì ñðåäíåñðî÷íûé âçãëÿä íà åâðîïåéñêóþ
âàëþòó íå âûãëÿäèò îáíàäåæèâàþùå, ó÷èòûâàÿ îïðåäåëåííîå
íåñîîòâåòñòâèå òåêóùåé «æåñòêîé» ðèòîðèêè ïðåäñòàâèòåëåé
ÅÖÁ (âî ìíîãîì îïðåäåëÿþùåé òåêóùèå ïîçèöèè åâðî) è
ïåðñïåêòèâû ýêîíîìèêè ñ ó÷åòîì íàäâèãàþùåãîñÿ ñïàäà â ÑØÀ
(îïðåäåëÿþùèå áóäóùèå ïîçèöèè åâðî).

Ðûíêè åâðîîáëèãàöèé ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí îñòàþòñÿ
îòíîñèòåëüíî ñòàáèëüíû. Äâèæåíèå ñïðýäîâ, ãëàâíûì îáðàçîì,
îáóñëîâëåíî äèíàìèêîé äîõîäíîñòè áàçîâûõ àêòèâîâ. Ñ 18 ïî 28
ÿíâàðÿ ñïðýä èíäåêñà EMBI+ ðàñøèðèëñÿ íà 4 á.ï. äî 276 á.ï..
Ñïðýä èíäåêñà EMBI+ Russia çà òîò æå ïåðèîä äîáàâèë 4 á.ï. è íà
28 ÿíâàðÿ ñîñòàâëÿë 174 á.ï.

Âíóòðåííèå ôàêòîðû ðóáëåâîãî äîëãîâîãî ðûíêà îñòàþòñÿ
ïîçèòèâíû: ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè áëàãîïðèÿòíû,
âàëþòíûé ðûíîê ñòàáèëåí, ëèêâèäíîñòü äåíåæíîãî ðûíêà - íà
äîñòàòî÷íîì óðîâíå. Ïðè ýòîì äèíàìèêà äîëãîâîãî ðûíêà èìååò
âûðàæåííóþ ïîëîæèòåëüíóþ êîððåëÿöèþ ñ äâèæåíèåì
ôîíäîâîãî ðûíêà, ÷òî ñâèäåòåëüñòâóåò î òîì, ÷òî ñåãîäíÿ èìåííî
òåíäåíöèè íà ãëîáàëüíûõ ðûíêàõ è ãëîáàëüíûå ýêîíîìè÷åñêèå
ðèñêè èãðàþò îïðåäåëÿþùóþ ðîëü â åãî äâèæåíèè. Ïî âñåé
âèäèìîñòè, óêàçàííàÿ ñâÿçü áóäåò ñîõðàíÿòü àêòóàëüíîñòü, êàê
ìèíèìóì, â ïåðñïåêòèâå íåñêîëüêèõ áëèæàéøèõ ìåñÿöåâ. 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 18 ÿíâ.

Ðàçìåùåíî
ñ 21 ïî 25 ÿíâ.

Èñòî÷íèê: ÌîñôèíàãåíòñòâîRusBonds,

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

-
11.2

-

-

-
0.5
-

-

15.6
0.4
-

-

25/01/08 18/01/08 Èçìåíåíèå

608.5

608.5

477.7

-

-57.2

-305.3

+0.7

-

Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè

551.3

303.2

478.4

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

25/01/08 18/01/08 Èçìåíåíèå

Êóðñ
Êóðñ

USD
EURO

24.5076
35.8669

-0.0690
+0.2045

Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè

24.4386
36.0714

Êóðñû âàëþò

Ïëàíèðóåòñÿ ðàçìåñòèòü
ñ 28 ÿíâ. ïî 1 ôåâ.

1 053.4
1 254.4
213.8

55.2

1 069.0
1 254.3
213.8

55.2

Ïîãàøåíî
ñ 21 ïî 25 ÿíâ.

Â îáðàùåíèè
íà 28 ÿíâ.
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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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