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● Ожидаем усиления коррекционных настроений на мировых рынках.  

● Сегодня, учитывая глобальную конъюнктуру, индекс МосБиржи, вероятно, продолжит        

снижаться. В случае ухудшения ситуации на мировых рынках возрастает риск возвращения           

индекса под отметку в 2800 пунктов. 

● Продажам в национальной валюте сегодня с утра будет способствовать ситуация на рынке            

энергоносителей и умеренное снижение развивающихся стран. В сложившихся обстоятельствах         

в начале дня ожидаем возвращения пары доллар/рубль выше 71,5 рубля.  

● Инвесторы активизировали покупки подешевевших на прошлой неделе рублевых облигаций. 

 

Корпоративные и экономические события 

o​ ​   ​Доходы Газпрома от экспорта газа за январь–май упали на 53% 

o​ ​   ​Группа Х5 запустила собственный единый сервис экспресс-доставки 
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Наши прогнозы и рекомендации 

Конъюнктура мировых фондовых рынков  

В середине недели оптимистичные настроения на мировых рынках        

ослабли в связи с увеличением числа зараженных коронавирусом в         

различных регионах, что несет угрозу восстановлению деловой       

активности. ​Эффект от позитивной макроэкономической статистики      

прошедшей недели исчерпан, а потенциал дальнейшего роста глобальных        

рынков ограниченный. Перспективы предстоящего крайне слабого сезона       

корпоративной отчетности в США и большой блок данных по экономике          

Китая, который выходит на следующей неделе, заставляет инвесторов        

занимать выжидательную позицию. На волне спада эйфории индекс S&P 500          

имеет все шансы вернуться в диапазон 3000-3100 пунктов. Мы также          

опасаемся возвращения коррекционных настроений, т.к. помимо      

коронавируса остается высокой и геополитическая напряженность. 

Из важных событий прошедшего дня отметим рост объема промышленного         

производства в Германии в мае на 7,8% по сравнению с предыдущим           

месяцем, что ниже ожиданий аналитиков, прогнозирующих рост на 10%.         

Также на фоне более медленного снятия ограничений Европейская комиссия         

ухудшила прогноз снижения ВВП Еврозоны в 2020 году с -7,7% до -8,7%.  

Ситуация на мировых фондовых рынках на утро среды складывается         

разнонаправленной. Продолжается ралли на китайском рынке, в то время         

как индексы в Японии теряют около 0,9%. В красной зоне фьючерсы на            

американский и европейский рынки, что при некотором ослаблении нефтяных         

котировок настраивает на негативную динамику глобальных рынков в течение         

дня. По-прежнему остается высоким спрос на защитные активы, цены на          

золото остановились в шаге от уровня в 1800 долл./унц.  

Товарные рынки  

Цены на нефть Brent остаются в обозначенном диапазоне 41-43 долл./барр.          

Предварительные данные от API показали рост запасов сырой нефти на 2 млн            

барр., снижение запасов бензинов на 1,8 млн барр., дистиллятов - на 0,8 млн             

барр. В обновленном прогнозе Минэнерго США повысило ориентир по нефти          

Brent на этот год - до 40,5 долл./барр., что на 6,5% выше предыдущего             

прогноза. По их оценкам, накопленные запасы будут разгружаться темпом в          

1,8 млн барр./день, а рынок сбалансируется до конца 2021 г. Сегодня в            

фокусе еженедельная статистика по запасам снова от Минэнерго. Ожидаем         

схожих цифр с API. ​Ориентир по Brent оставляем на сегодня таким же:            

41-43 долл./барр. 

Российский валютный рынок 

Во вторник доллар к рублю снизился на 0,5%, евро потерял 0,7%. Сегодня            

перед открытием российского рынка для рубля сложился умеренно        

негативный внешний фон. Продажи в национальной валюте поддержит        

ситуация на рынке энергоносителей. Также давление на нее окажет динамика          

валют развивающихся стран, которые в большинстве своем сегодня с утра          

демонстрируют некоторое снижение. ​В сложившихся обстоятельствах в       

начале дня ожидаем возвращения пары доллар/рубль выше 71,5        

рубля​. При этом в ходе сессии американская валюта продолжит движение в           

нижней половине диапазона 70-75 рубле, а в случае ухудшения внешних          

условий, в частности продолжения снижения рынка энергоносителей, ​может        

предпринять попытку выхода в середину данного коридора​.   

Российский рынок акций 

Сегодня, учитывая глобальную конъюнктуру, ​индекс МосБиржи, вероятно,       

продолжит снижаться. ​В случае ухудшения ситуации на мировых рынках         

возрастает риск возвращения индекса под отметку в 2800 пунктов. Сегодня          

последний день с дивидендами торгуется Лукойл и Детский мир. 

Российский рынок облигаций 

Во вторник рынок рублевых облигаций частично восстановил потери        

прошлой недели. Доходность 10-летних ОФЗ 26228 снизилась на 12         

б.п., до 5,89% годовых. Несмотря на снижение аппетита к риску на           

глобальных рынках инвесторы активизировали покупку подешевевших ОФЗ.       

Мы связываем покупки ОФЗ со спросом локальных игроков на фоне снижения           

ставок по депозитам в банках. 

Минфин РФ вчера объявил, что на аукционе в среду будет          

размещаться только один флоатер ОФЗ-ПК29014 с погашением в 2026         

году. ​Данный шаг мы расцениваем как сигнал рынку о том, что ведомство            

намерено увеличить долю заимствований с плавающей ставкой купона.        

Сейчас флоатеры составляют всего 16%, еще 4% - ОФЗ с привязкой к            

инфляции (линкеры). При этом на ОФЗ с фиксированной ставкой купона          

приходится 79% внутреннего госдолга. 

На последнем аукционе 30 июня спрос на 4-летний флоатер составил 133,9           

млрд руб. Однако большой объем заявок по цене ниже номинала не           

соответствует тактике Минфина по минимизации стоимости привлечения       

средств. В итоге Минфин РФ удовлетворил заявки лишь на 16,6 млрд руб. по             

номиналу. ​Сегодня возможно инвесторы скорректируют заявки в       

сторону повышения цены ближе к номиналу. 
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Корпоративные и экономические события 

Доходы Газпрома от экспорта газа за январь–май упали на 53% 

Газпром снизил доходы от экспорта трубопроводного газа за пять месяцев          

2020 года на 52,6%, до $9,7 млрд, следует из данных Федеральной           

таможенной службы (ФТС). При этом объем экспорта трубопроводного        

газа за январь–май упал на 23% — до 73 млрд кубометров. 

НАШЕ МНЕНИЕ: ​Результаты, которые демонстрирует компания в целом        

ожидаемы, поскольку цены на газ в Европе, основном рынке Газпрома,          

держатся на многолетних минимумах из-за роста запасов после теплой         

зимы, снижения спроса из-за коронавируса и избытка предложения на         

рынке. Вместе с тем, акции компании обеспечивают дивидендную        

доходность около 7,6% (дивиденды по результатам 2019 года), что         

привлекательно в условиях снижения процентных ставок и поддерживает        

их курсовую стоимость. Однако дивидендный гэп может закрываться        

длительное время на фоне слабых финансовых результатов текущего года         

и неопределенности относительно будущих дивидендных выплат      

акционерам. 

«Карельский окатыш» впервые поставил партию железорудных      

окатышей в Бразилию 

«Карельский окатыш», ведущий комбинат по добыче и переработке        

железной руды в России (входит в ПАО «Северсталь»), впервые в своей           

истории поставил партию железорудных окатышей в Бразилию. Объем        

более 100 тыс. тонн предназначен крупнейшему в Бразилии        

металлургическому холдингу - Companhia Siderurgica Nacional (CSN). 

НАШЕ МНЕНИЕ: В условиях спада на рынке стали компания стремится          

найти новые точки роста на географических рынках, диверсифицируя        

продажи, для поддержки оборачиваемости капитала с удержанием нормы        

прибыли. Поставка продукции в Бразилию демонстрирует      

конкурентоспособность Северстали на экспортных рынках и позволит       

поддержать ее финансовые результаты. 

 

Группа Х5 запустила собственный единый сервис экспресс-доставки 

Один из крупнейших российских продовольственных ритейлеров X5 Retail Group         

сообщил о запуске собственного единого сервиса экспресс-доставки “Около”,        

рассчитывая на расширение в регионах и подключение в будущем других          

участников рынка. Единая платформа новой службы позволит добавить к         

собственным курьерам небольшие локальные компании, которые      

специализируются на экспресс-доставке в разных городах России. 

НАШЕ МНЕНИЕ: ​X5 продолжает усиливать позиции на рынке онлайн-торговли, а          

новая платформа позволит улучшить канал экспресс-доставки и оптимизировать        

процессы его функционирования. Онлайн-торговля занимает небольшую по       

сравнению с традиционными форматами долю, однако рынок трансформируется и         

онлайн-ритейлеры демонстрируют высокие темпы расширения, являясь новыми       

точками роста бизнеса, что привлекает внимание инвесторов. 

Продажи легковых автомобилей и LCV в России в июне снизились на           

14,6%, до 122,6 тыс. машин 

Продажи легковых автомобилей и LCV в России в июне снизились на 14,6%, до             

122,6 тыс. машин, сообщила АЕБ. За полгода реализация сократилась на 23,3%,           

почти до 634 тыс. машин. Для сравнения, в мае реализация снижалась на 51,8%,             

в апреле — на 72,4% 

НАШЕ МНЕНИЕ: После двух месяцев резкого падения продаж автомобилей в          

июне появились признаки улучшения ситуации. При этом, несмотря на         

восстановление работы дилерской сети, меры господдержки и отложенный спрос,         

в прошлом месяце рынок демонстрировал отрицательную динамику. В условиях         

неопределенности потребители менее активно приобретают товары длительного       

пользования. Кардинального улучшения ситуации можно ожидать, когда       

население будет уверено в своих будущих доходах. 
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Индикаторы рынков на утро 
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Рынки в графиках 

    
Индекс S&P500 пока торгуется выше зоны      

3000-3100 пунктов при поддержке более     

сильной статистики, отодвигающей на    

второй план макроэкономические и    

геополитические опасения. Мы   

по-прежнему видим риски усиления    

коррекционных настроений ввиду   

дальнейшего роста заболеваемости   

Covid-19 и ожиданий слабых прогнозов в      

ходе приближающегося сезона отчетности.  

Эффект от продления увеличенных    

объемов сокращения добычи нефти    

странами ОПЕК, на наш взгляд,     

нивелируется слабой дисциплиной в    

рамках картеля. Также отмечаем более     

слабое, чем ожидалось, восстановление    

спроса на нефть и избыточные запасы.      

Фундаментально оправданным диапазоном   

выступает 38-42 долл./барр. Но цены на      

нефть пока умеренно растут,    

поддержанные общерыночным  

сантиментом. 

Промышленные металлы замедлили темпы    

восстановления. Риски торможения роста    

котировок усиливаются, поэтому, скорее    

всего, промышленные металлы будут    

довольно плавно двигаться к    

восстановлению утраченных позиций,   

реагируя на макроэкономическую   

статистику и эпидемиологическую   

обстановку.  

Пара EURUSD, в рамках естественного     

снятия перегретости, вернулась в верхнюю     

часть нашего целевого диапазона    

1,10-1,15 и пытается здесь закрепиться.     

Ожидаем перехода евро к росту по      

отношению к доллару с попытками выйти в       

более высокий диапазон в случае     

ухудшения тональности новостного потока    

по США.  

    
Рынок РФ выглядит похуже MSCI ЕМ,      

которые начали опережать DM. Спад     

эйфории на рынке нефти, сезон див.      

отсечек и ралли в КНР позволяют ожидать       

сохранения тенденции со снижением    

относит. оценок к уровню апреля. 

RTS/Brent ratio находится зоне 28-32х     

ввиду близости завершения сезона    

див.”отсечек” и отсутствия сильного    

интереса к развивающимся рынкам. По     

нашим оценкам, текущие уровни близки к      

экономически оправданным. 

За неделю, завершившуюся 3 июля, из      

биржевых фондов акций,   

ориентированных на российский фондовый    

рынок, по нашим расчетам, наблюдался     

приток капитала в размере 9 млн долл. 

Несмотря на снижение RVI, некоторое     

повышение CDS РФ и дефицит внутренних      

новостных триггеров заставляют опасаться    

снижения интереса к российскому риску. 
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Рынки в графиках 

    
Доходность ОФЗ срочностью 5-10 лет     

содержит премию к ключевой ставке 130 -       

150 б.п. При сохранении потенциала     

дальнейшего смягчения ДКП   

среднесрочные ОФЗ выглядят интересно    

для покупки. 

Увеличение спреда в доходности 1-летних     

и 10-летних ОФЗ до 187 б.п. делает       

длинные бумаги интересными для покупки. 

Стимулирующая монетарная политика   

мировых центробанков и траектория    

инфляции в России ниже таргета ЦБ РФ       

формируют предпосылки для снижения    

ключевой ставки до 4% в июле-сентябре и       

сохранения на этом уровне в 2021 г. 

Сильные макроэкономические показатели   

России и низкие доходности евробондов     

развитых стран способствуют закреплению    

доходности Russia`29 на уровне 2,4 - 2,6%       

годовых.  

    

Несмотря на удержание рынком    

энергоносителей позиций выше 40    

долларов по нефти марки Brent, рубль      

продемонстрировал ослабление В   

результате пара доллар/рубль перешла в     

диапазон 70-75 рублей. В ближайшее     

время ожидаем продолжения движения    

доллара в данном коридоре.  

Сохранение спроса на рисковые активы     

позволяет индексу валют развивающихся    

стран удерживать позиции под    

локальными максимумами, в районе    

1590-1600 пунктов. Однако ухудшение    

настроений на рынках может    

способствовать возобновлению негативной   

динамики валют EM. 

Увеличение числа случаев заражения    

коронавирусом в США привело к росту      

спроса на защитные активы. Учитывая     

интерес повышенный интерес инвесторов,    

золото, в скором времени протестирует на      

прочность уровень в 1800 долл./унц. и      

предпримет попытку уйти выше. 

 

Доходность десятилетних UST остается в     

нижней части диапазона 0,5%-1,0% на     

фоне рисков по американской и мировой      

экономике и ввиду “нулевых” ключевых     

ставок. 3-мес. LIBOR отражает комфортное     

состояние глобальных денежных и    

кредитных рынков - следствие стимулов со      

стороны ведущих ЦБ во главе с ФРС. 
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Итоги торгов и мультипликаторы 
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Итоги торгов и мультипликаторы 
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Владимир Лящук  Lyaschukvv@psbank.ru +7 (495) 777-10-20, доб. 77-47-86 

Роман Антонов  Antonovrp@psbank.ru +7 (495) 777-10-20, доб. 77-15-14 

Илья Ильин ilinio@psbank.ru +7 (495) 777-10-20, доб. 77-54-23 

Дмитрий Грицкевич Gritskevichda@psbank.ru +7 (495) 777-10-20, доб. 81-10-36 

Дмитрий Монастыршин Monastyrshin@psbank.ru +7 (495) 777-10-20, доб. 77-47-10 

Денис Попов Popovds1@psbank.ru +7 (495) 777-10-20, доб. 81-09-13 

Андрей Бархота Barkhotaav@psbank.ru +7 (495) 777-10-20, доб. 81-06-34 

Богдан Зварич Zvarichbv@psbank.ru +7 (495) 777-10-20, доб. 81-06-18 

Мария Морозова Morozovama2@psbank.ru +7 (495) 777-10-20, доб. 81-11-23 

 

 

ДЕПАРТАМЕНТ ФИНАНСОВЫХ РЫНКОВ 

 

СОБСТВЕННЫЕ ОПЕРАЦИИ 

 
Операции на финансовых 

рынках 

 

Акатова Елена Облигации 
+7 (495) 705-97-57 

+7 (495) 705-90-69 

Евгений Жариков ОФЗ, длинные ставки +7 (495) 705-90-96 

Павел Козлов  
Опционы на FX, Rates, 

Equites, Commodities 

+7 (495) 411-5133 

Алексей Кулаков FX,короткие ставки +7 (495) 705-9758 

Михаил Сполохов Денежный рынок +7 (495) 411-5132 

Булкина Елена  РЕПО +7 (495) 228-3926 

   

КЛИЕНТСКИЕ ОПЕРАЦИИ 

Дмитрий Комаров 

Юрий Карпинский 

Александр Борисов 

 

Центр экспертизы для 

корпоративных клиентов 

Конверсии, Хеджирование, 

РЕПО,  

Структурные продукты, 

DCM 

+7 (495) 228-39-22 

Олег Рабец  

Александр Ленточников 

 

Конверсионные и 

валютные форвардные 

операции 

+7 (495) 733-96-28 

Игорь Федосенко  Брокерское обслуживание 
+7 (495) 705-97-69 

+7(495) 411-51-39 
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