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● На утро понедельника настроения на мировых рынках можно охарактеризовать, как          

позитивные. 

● Учитывая внешний фон сегодня в начале сессии ожидаем преобладания покупок в российских            

акциях, что позволит индексу МосБиржи сделать существенный шаг в сторону верхней границы            

диапазона 2800-2850 пунктов.  

● Несмотря на утреннюю коррекцию на рынке энергоносителей, рубль будет поддержан          

динамикой валют развивающихся стран, что приведет к удержанию парой доллар/рубль          

позиций в районе 70,7 рубля.  

● Сегодня оптимизм на глобальных рынках в отношении рисковых активов может поддержать           

восстановительный рост цен рублевых облигаций. В течение этой недели ждем возврата           

доходности 10-летних ОФЗ в диапазон 5,6 – 5,7% годовых. 

 

Корпоративные и экономические события 

o​ ​   ​Алроса в июне сократила продажи алмазов на 86% 

o​ ​   ​AliExpress Россия планирует за два-три года увеличить оборот на 66% 

o​   ​ ​Mail.ru Group займется цифровизацией бизнеса клиентов 
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Наши прогнозы и рекомендации 

Конъюнктура мировых фондовых рынков  

Мировые рынки продолжают удерживать позиции на высоких уровнях,        

игнорируя существующие риски для мировой экономики, акцентируя       

внимание на программах стимулирования и количественного смягчения. При        

этом, в рамках предстоящей недели можно выделить несколько факторов,         

способных оказать давление на мировые рынки. 

Первым из них продолжает выступать активизация коронавируса. В        

частности, речь идет о росте темпов заболеваемости в США, которые уже           

превышают апрельские пики вдвое и составляют более 60 тысяч новых          

случаев в день. Общее же количество случаев заражения коронавирусом в          

США уже превысило 3,3 млн человек. Это может привести к восстановлению           

карантинных мер в отдельных штатах, что негативно скажется на динамике          

американской экономики.  

Плюс к этому, важным фактором остается ситуация в отношениях между США           

и Китаем. Рост напряженности может оказать влияние на торговые         

взаимоотношения двух стран. Это будет негативно влиять на ожидания         

инвесторов относительно ситуации в международной торговле и,       

соответственно, темпов восстановления мировой экономики. 

Также стоит отметить начало сезона отчетности компаний в США, где крупные           

игроки начнут отчитываться с 14 июля. Слабые показатели компаний за          

второй квартал 2020 года ожидаемы рынком. Однако, компании могут         

пересмотреть прогнозы на вторую половину года в сторону ухудшения или          

вовсе их не обозначить, что будет негативно воспринято инвесторами. 

Из макроэкономической статистики в рамках предстоящей недели выделим        

публикацию данных по индексу экономических настроений в Германии,        

индексу потребительских цен в Еврозоне, цифры по ВВП и промпроизводству          

в Китае, а также индекс потребительских цен, статистику по розничным          

продажам и заявкам на пособие по безработице в США. Отметим и           

предстоящее заседание ЕЦБ, от которого мы не ожидаем существенных         

решений, способных повлиять на рынки.  

Что же касается настроений на мировых рынках на утро понедельника, то их            

можно охарактеризовать как позитивные. Азиатские площадки растут в        

пределах 2,2%, фьючерсы на американские индексы прибавляют до 0,7%.  

Товарные рынки  

Несмотря на то, что в пятницу цены на нефть не удержались на траектории             

снижения, мы все же продолжаем ждать ослабления импульса в сырье.          

Во-первых, заканчивается повышенное сокращение добычи от ОПЕК+, в июле         

квоты будут меньше, а значит рынок опять останется разбалансированным.         

Во-вторых, несмотря на усилия ОПЕК+ и снятия карантинов, спрос на нефть           

восстанавливается слабее ожиданий. И в-третьих, угроза второй волны        

пандемии - сейчас в фокусе развитие ситуации в США. Мы не видим            

объективных причин к росту нефти. ​Сегодня ждем Brent в зоне 41-43           

долл./барр. 

 

Российский валютный рынок 

В пятницу доллар и евро снизились по отношению к рублю на 0,3% и 0,2%.              

Сегодня в начале торгов ожидаем консолидации рубля по отношению к          

основным мировым валютам. ​Несмотря на утреннюю коррекцию на        

рынке энергоносителей, рубль будет поддержан динамикой валют       

развивающихся стран, что приведет к удержанию парой       

доллар/рубль позиций в районе 70,7 рубля. В дальнейшем американская         

валюта может предпринять попытку перехода к росту. При этом, в рамках же            

сегодняшней сессии ​ожидаем сохранение долларом позиций в нижней        

половине диапазона 70-75 рублей​.   

Российский рынок акций 

По итогам пятницы индекс МосБиржи вырос на 0,7%, поднявшись выше 2800           

пунктов. Учитывая внешний фон сегодня в начале сессии ожидаем         

преобладания покупок в российских акциях, ​что позволит индексу        

МосБиржи сделать существенный шаг в сторону верхней границы        

диапазона 2800-2850 пунктов​. В дальнейшем, в отсутствии важной        

макроэкономической статистики и возможном некотором ухудшении внешнего       

фона, по рынку может пройти волна продаж, что приведет к компенсации           

части утреннего роста. ​При этом, в рамках сегодняшней сессии         

ожидаем, что российский рынок сохранит позиции в данном        

коридоре​.  

Российский рынок облигаций 

В течение прошлой недели цены рублевых облигаций восстанавливались.        

Доходность 10-летних ОФЗ 26228 снизилась на 27 б.п. – до 5,78% годовых.            

Покупки рублевых облигаций стимулировали несколько факторов: (1)       

снижение санкционных рисков после заявлений представителей Пентагона об        

отсутствии доказательств о причастности России к гибели американских        

военных в Афганистане, (2) усиление аппетита к риску на глобальных рынках           

после публикации сильных индексов PMI, демонстрирующих быстрое       

восстановление деловой активности в мире в июне, (3) рост цен на нефть            

выше 43 долл за баррель Brent.  

Сегодня оптимизм на глобальных рынках в отношении рисковых активов         

может поддержать дальнейший рост цен ОФЗ. В течение этой недели ждем           

возврата доходности 10-летних ОФЗ в диапазон 5,6 – 5,7% годовых. 
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 Корпоративные и экономические события 

Алроса в июне сократила продажи алмазов на 86% 

Объем продаж алмазно-бриллиантовой продукции компании Алроса в       

июне 2020 года в стоимостном выражении составил 31,3 млн долларов,          

говорится в сообщении компании. При этом, в мае текущего года          

компания реализовала продукции на 40,1 млн долларов, а в июне 2019           

года — на 222,4 млн долларов. Таким образом, компания сократила          

продажи по сравнению с аналогичным периодом прошлого года на 86%, и           

на 22% к маю. Из общего объема, продажи алмазного сырья в           

стоимостном выражении составили 24,8 млн долларов, бриллиантов — 6,5         

млн долларов, против 219,3 млн долларов и 3,1 млн долларов в июне            

2019 года. Всего за первое полугодие продажи алмазно-бриллиантовой        

продукции компании в стоимостном выражении составили 991,1 млн        

долларов, на 45% ниже аналогичного периода 2019 года. При этом общая           

стоимость реализованного алмазного сырья составила 955,3 млн       

долларов, бриллиантов — 35,8 млн долларов против 1,784 млрд долларов          

и 27,3 млн долларов годом ранее. 

НАШЕ МНЕНИЕ: ​Продажи в июне ожидаемо продолжили снижаться на         

фоне слабой конъюнктуры на мировом рынке алмазов из-за пандемии         

коронавируса и связанных с ней ограничений. На рынке наблюдается         

сокращение предложения, а его восстановление будет зависеть от        

траектории мировой экономики. 

Mail.ru Group займется цифровизацией бизнеса клиентов 

Mail.ru Group запускает новое направление — холдинг будет продвигать         

комплексные услуги цифровой трансформации бизнеса. Вместе с       

партнерами Mail.ru Group разработает решения, с помощью которых        

любой бизнес — малый, средний или крупный — сможет цифровизировать          

все рабочие процессы, обещают в компании. В частности, стороны         

предложат новые опции в области цифрового продвижения и рекламы,         

маркетинговых решений, предиктивной аналитики, облачных услуг,      

каналов продаж, продуктов для корпоративных коммуникаций и       

автоматизации предприятий, подбора и управления персоналом. 

НАШЕ МНЕНИЕ: Mail.ru Group расширяет предложение для клиентов,        

выходя в новые сегменты и увеличивая масштаб бизнеса. Цифровизация         

бизнеса, особенно, актуальна в условиях пандемии, что создает спрос на          

услуги ИТ компаний, для которых открывается возможность предлагать        

новые продукты и решения клиентам. 

AliExpress Россия планирует за два-три года увеличить оборот на 66% 

AliExpress Россия к 2022-2023 году планирует увеличить оборот до 10 миллиардов           

долларов, сообщил глава компании Дмитрий Сергеев. "У нас есть цель достигнуть           

10 миллиардов долларов оборота за два или три года, к 2022-2023 году. И иметь              

50 миллионов покупателей в год к этому же сроку", — сказал Сергеев в интервью              

Рейтер. По оценкам аналитиков, текущий оборот компании составляет 6         

миллиардов долларов, отмечает агентство. Таким образом, планирующийся рост        

показателя оценивается в 66%. 

НАШЕ МНЕНИЕ: Ритейлеры продолжают усиливать позиции на растущем        

российском рынке онлайн-торговли, в результате конкуренция усиливается. В        

октябре Alibaba Group, Mail.ru Group, Мегафон и РФПИ закрыли сделку по           

созданию совместного предприятия на базе AliExpress, вложив в него почти $400           

миллионов. Торговая площадка планирует повысить качества перевода на        

русский язык сайта, улучшить поиск, привлечь местных поставщиков,        

использовать российские интернет ресурсы для продвижения. 

Продажи группой Черкизово куриного мяса во 2-м квартале снизились на          

2%, свинины - выросли на 15% 

Группа Черкизово, один из ведущих производителей мясной продукции в РФ, во           

втором квартале этого года по сравнению с аналогичным периодом прошлого года           

снизила продажи мяса курицы на 2%, до 168,31 тыс. тонн, сообщает компания.            

Продажи свинины выросли на 15%, до 74,34 тыс. тонн, мяса индейки           

увеличились на 8%, до 9,63 тыс. тонн, продукции мясопереработки - на 1%, до             

62,36 тыс. тонн. 

НАШЕ МНЕНИЕ: ​Изменение структуры продаж может быть обусловлено        

переменами в макросреде. Компания отмечает, что на продажи мяса курицы          

повлияло распространение коронавируса. Спрос со стороны предприятий       

общественного питания оставался значимо ниже уровня прошлого года. 
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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.  

Цены на промышленные металлы    

продолжили рост на фоне восстановления     

спроса, а также благодаря ограничением с      

предложениям, в частности это касается     

меди, поскольку на ключевых шахтах не      

снижаются вспышки Covid-19. Цены на     

медь достигли самого высокого уровня за      

более чем год.  

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 10 июля, из      

биржевых фондов акций,   

ориентированных на российский фондовый    

рынок, по нашим расчетам, наблюдался     

отток капитала в размере 4 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 100 -       

130 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 180 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    

1590-1610 пунктов. Однако ухудшение    

настроений на рынках может    

способствовать возобновлению негативной   

динамики валют EM. 

Инвестиционный спрос оставался основной    

движущей силой большинства цен на     

драгоценные металлы. Восходящая волна    

роста стоимости золота еще не исчерпала      

себя. При реализации негативного    

сценария во втором полугодии мы можем      

увидеть если не обновление исторического     

максимума, то попыток приближения цен     

на золото к 1900 долл./унц​. 

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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