
Åæåíåäåëüíûé îáçîð08 Àïðåëÿ

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

1 788.8
1 094.7
694.1

-
50.0

5 678.5
5 678.5

-
-
-

Â íà÷àëå àïðåëÿ, áëàãîäàðÿ àêòèâíûì è, ãëàâíîå,
äîñòàòî÷íî ýôôåêòèâíûì äåéñòâèÿì íàèáîëåå âëèÿòåëüíûõ
ðåãóëÿòîðîâ áàíêîâñêîãî ñåêòîðà (â ïåðâóþ î÷åðåäü ýòî
îòíîñèòñÿ ê ÔÐÑ ÑØÀ) ïî èñïîëüçîâàíèþ «òðàäèöèîííûõ» è
âíåäðåíèþ «íîâûõ» ìåõàíèçìîâ ïðåäîñòàâëåíèÿ ëèêâèäíîñòè,
ìèðîâûå ôèíàíñîâûå ðûíêè ïîëó÷èëè î÷åðåäíîé «ãëîòîê
êèñëîðîäà». Îæèâëåíèå íàáëþäàëîñü ïðàêòè÷åñêè âî âñåõ åãî
ñåãìåíòàõ: ðîñëè öåíû íà àêöèè, âîññòàíàâëèâàëèñü ñûðüåâûå
ðûíêè, ïîçèòèâíóþ äèíàìèêó äåìîíñòðèðîâàëè äîëãîâûå
ðûíêè.

Íà ðûíêå àìåðèêàíñêèõ êàçíà÷åéñêèõ îáëèãàöèé (UST),
äàæå íåñìîòðÿ íà óäðó÷àþùèå ïÿòíè÷íûå äàííûå ïî êëþ÷åâîé
íà ñåãîäíÿøíèé äåíü ñòàòèñòèêè - ðûíêó òðóäà â ÑØÀ,
ñîõðàíÿëàñü çäîðîâàÿ òåíäåíöèÿ ê «ìåäâåæüåìó óïëîùåíèþ»
êðèâîé äîõîäíîñòè (ðîñò äîõîäíîñòè âî ôðîíòàëüíîé ÷àñòè
êðèâîé). Íà óòðî âòîðíèêà êëþ÷åâûå èíäèêàòèâíûå âûïóñêè
UST íàõîäèëèñü íà ñëåäóþùèõ óðîâíÿõ: 2-ëåòíèå îáëèãàöèè -
1,91% (+24 á.ï. çà íåäåëþ), 5-ëåòíèå - 2,72% (+19 á.ï.), 10-ëåòíèå
- 3,52% (+4 á.ï.), 30-ëåòíèå - 4,33% ãîäîâûõ (-2 á.ï.).

Íà ôîíå îáùåãî âîññòàíîâëåíèÿ èíòåðåñà ê ðèñêó íà
ðûíêàõ åâðîîáëèãàöèé ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí òàêæå
ïðåîáëàäàëè óìåðåííî-ïîçèòèâíûå íàñòðîåíèÿ. Ñ 31 ìàðòà ïî 7
àïðåëÿ ñïðýä èíäåêñà EMBI+ ñóçèëñÿ íà 25 á.ï. äî 283 á.ï. Ñïðýä
èíäåêñà EMBI+ Russia çà òîò æå ïåðèîä ñóçèëñÿ íà 19 á.ï. äî 175
á.ï.

Â òî æå âðåìÿ, íåëüçÿ èñêëþ÷èòü, ÷òî óïîìÿíóòûé «ãëîòîê
êèñëîðîäà» åñòü íè ÷òî èíîå, êàê ýòàï ïåðåä î÷åðåäíûì
«ïîãðóæåíèåì» ðûíêà. Ñïîñîáíîñòü öåíòðàëüíûõ áàíêîâ
îáåñïå÷èâàòü îòíîñèòåëüíóþ ñòàáèëüíîñòü èíäèêàòîðîâ
ëèêâèäíîñòè íå ÿâëÿåòñÿ äîñòàòî÷íûì óñëîâèÿì äëÿ
ïîääåðæàíèÿ ñòàáèëüíîñòè ôèíàíñîâîé ñèñòåìû â óñëîâèÿõ,
êîãäà îöåíêè áóäóùèõ ñïèñàíèé (ñ ó÷åòîì äàëüíåéøåãî ñïàäà
öåí íà íåäâèæèìîñòü) ïî áàíêîâñêîé ñèñòåìå ñîïîñòàâèìû ñ
ðàçìåðîì åå êàïèòàëà. Äèíàìèêà «êðåäèòíûõ ñâîïîâ» (CDS)
ñâèäåòåëüñòâóåò îá îòñóòñòâèè êàêèõ-ëèáî ñóùåñòâåííûõ
ïîçèòèâíûõ ñäâèãîâ â ðûíî÷íîé îöåíêå ïëàòåæåñïîñîáíîñòè
áàíêîâ. Íà áóäóùåé íåäåëå îæèäàåòñÿ áîëüøîé îáúåì
ñòàòèñòèêè ïî ðåçóëüòàòàì ðàáîòû áàíêîâñêîé ñèñòåìû â ïåðâîì
êâàðòàëå 2008 ãîäà. Ñ íàñòîðîæåííîñòüþ ðûíîê îæèäàåò è
ðåçóëüòàòîâ çàâåðøåíèÿ ôèíàíñîâîãî ãîäà â ßïîíèè - ÷àñòíûé
áàíêîâñêèé ñåêòîð ýòîé ñòðàíû ïî íåêîòîðûì îöåíêàì áûë
îäíèì èç êðóïíåéøèõ ïîêóïàòåëåé CMO's è CDO's ñ âûñîêèì
êðåäèòíûì ðåéòèíãîì íà àìåðèêàíñêîì ðûíêå.

Íà òåêóùåé íåäåëå êëþ÷åâûõ èíôîðìàöèîííûõ ñîáûòèé
íåìíîãî. Ñëåäóåò îòìåòèòü ïóáëèêàöèþ ïðîòîêîëà ïîñëåäíåãî
çàñåäàíèÿ FOMC (âî âòîðíèê), ïóáëèêàöèþ èíäåêñà
ïîòðåáèòåëüñêèõ íàñòðîåíèé Ìè÷èãàíñêîãî óíèâåðñèòåòà (â
ïÿòíèöó), à òàêæå î÷åðåäíûå çàñåäàíèÿ öåíòðàëüíûõ áàíêîâ
ßïîíèè (ñðåäà), Àíãëèè è Åâðîïû (÷åòâåðã). Ðåçóëüòàòû ïðåññ-
êîíôåðåíöèè ÅÖÁ ìîãóò îêàçàòü ñóùåñòâåííîå âëèÿíèå íà
âàëþòíûé ðûíîê (ðûíîê îæèäàåò íåêîòîðîãî ñìåùåíèÿ
àêöåíòîâ â íàïðàâëåíèè îçàáî÷åííîñòè ýêîíîìè÷åñêèì ðîñòîì).

Âíóòðåííèé äîëãîâîé ðûíîê âñþ íåäåëþ òîðãîâàëñÿ â
ïîëîæèòåëüíîì êëþ÷å. Ìû îæèäàåì ñîõðàíåíèÿ ïîçèòèâíûõ
íàñòðîåíèé è íà òåêóùåé íåäåëå, â ñâåòå áëàãîïðèÿòíîé
ñèòóàöèè ñ ëèêâèäíîñòüþ è îòíîñèòåëüíî ñïîêîéíûõ âíåøíèõ
óñëîâèé. Íåãàòèâíîå âîçäåéñòâèå âíåøíèõ ôàêòîðîâ ñïîñîáíî
âîçðàñòè íà ñëåäóþùåé íåäåëå. Â 20-õ ÷èñëàõ ìåñÿöà îíî áóäåò
äîïîëíåíî âîçðàñòàþùåé íàïðÿæåííîñòüþ íà äåíåæíîì ðûíêå
(óïëàòà êâàðòàëüíîãî ÍÄÑ - 21 àïðåëÿ). Â òî æå âðåìÿ, ñîçäàåòñÿ
îùóùåíèå, ÷òî ðåãóëÿòîð îñíîâàòåëüíî ïîäãîòîâèëñÿ ê
êðóïíîìó èçúÿòèþ ëèêâèäíîñòè è áàíêîâñêàÿ ñèñòåìà óâåðåííî
ñïðàâèòüñÿ ñ óêàçàííûì ôàêòîðîì ðèñêà.

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 28 ìàð.

Ðàçìåùåíî
ñ 31 ìàð. ïî 04 àïð.

Èñòî÷íèê: ÌîñôèíàãåíòñòâîRusBonds,

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

15.0
34.2
5.0

5.0

-
1.1
-

-

-
3.0
1.1

0.1

04/04/08 28/03/08 Èçìåíåíèå

490.0

159.8

502.2

4 954.5

+87.5

+55.8

+4.6

-

Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè

577.5

215.6

506.8

-

Ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè, ìëðä. ðóá.

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

04/04/08 28/03/08 Èçìåíåíèå

Êóðñ
Êóðñ

USD
EURO

23.5171
37.0794

+0.0811
-0.1034

Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè

23.5982
36.9760

Êóðñû âàëþò

Ïëàíèðóåòñÿ ðàçìåñòèòü
ñ 07 ïî 11 àïð.

1 081.3
1 444.3
214.6

60.4

1 081.3
1 446.2
215.7

60.5

Ïîãàøåíî
ñ 31 ìàð. ïî 04 àïð.

Â îáðàùåíèè
íà 04 àïð.
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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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