По глобальным рынкам:

Снижение фондовых площадок можно было бы назвать типичной технической коррекцией, вызванной желанием участников зафиксировать прибыль, если бы не несколько дифференцирующих факторов. Первый фактор связан с рынком сырья. Второй - голоса, доказывающие, что рост экономики США будет значительно ниже прогнозов, становятся все сильнее и их аргументы все убедительнее. На этом фоне совершенно очевидно, что рынки будут очень чувствительны к любой информации с рынка труда и статистике потребительского сектора, который является (или, скорее, должен являться), основным фактором восстановления роста ВВП. В случае окончательного пересмотра прогнозов по росту ВВП, доллар скорее всего продолжит падение в ожидании следующей фазы стимулирования экономики (т.е. печатания дешевых денег). Вялый рост доллара за прошлую неделю лишь показал насколько инвесторы не верят в него, как в долгосрочный защитный инструмент.

Отдельно стоит отметить ситуацию с волатильностью на индекс S&P500 (VIX). Рост в 23.4% на фоне коррекции может показаться большим, однако еще совсем недавно существенно более слабые потрясения приводили к "прыжкам" в 30% за одну торговую сессию, к уровням существенно более высоким, чем текущий уровень в 18.2 пункта. Это показывает, что большинство инвесторов все еще находится под впечатлением отличного сезона корпоративной отчетности и не воспринимает текущую коррекцию всерьез.

По развивающимся рынкам:

Развивающиеся рынки начали месяц снижением, которое можно считать началом традиционной майской коррекции. Нужно отметить, что на прошлой неделе снижение было умеренным и не сопровождалось паническими распродажами акций. Заметнее всего снизились рынки Индии и Бразилии, потерявшие чуть более 4%. Основной китайский фондовый индекс потерял около 2.5%. Продолжает демонстрировать стойкость рынок Южной Кореи (-1.8%).

Центральной темой для обсуждения на рынках развивающихся стран остаются высокая инфляция и меры национальных центробанков по борьбе с ней. На прошлой неделе основные процентные ставки подняли регуляторы Малайзии и Филиппин. Ожидается продолжение политики монетарного ужесточения в других азиатских странах. Хотя причиной распродаж выступает, скорее, общая перекупленность рынков и желание инвесторов зафиксировать прибыль перед летним периодом низкой активности.

По сырью:

Cтал понятен объем спекулятивных позиций в сырьевом секторе, который, наряду с объемами инвестиций в валюты развивающихся рынков, был одним из основных индикаторов аппетитов к рискам. 28%-е падение серебра за неделю показывает, насколько рынок сырьевых товаров в текущей макроэкономической ситуации склонен к надуванию пузырей. С учетом того, что реалии в глобальной экономике существенно не поменялись за последнее время, мы ожидаем продолжения роста в этом секторе, после коррекции.

По акциям: 

Массивные распродажи конца прошлой недели завершатся достаточно бодрым восстановлением нефти и прочего сырья, которое в течение недели сможет отыграть до 60-70% предпраздничных потерь. На этом фоне инвесторы вновь прибегнут к риторике в пользу вероятности дополнительного раунда программы «количественного смягчения» в США, которая вернёт доллар на понижательную траекторию. Возвращение «отдыхающих» на российский фондовый рынок и окончание сезона налоговых выплат заставит игроков вновь устремить свои взоры на подешевевшую российскую нефтянку и банки. Объёмы торгов на ММВБ и РТС должны, хотя и не критически, но всё же вполне заметно возрасти. Внутридневная волатильность фондовых индексов, впрочем, будет оставаться на высоком уровне, а периодические попытки «продавить» нефть ниже отметки $100 за баррель по сорту WTI при всей их тщетности всё-таки будут вызывать ощутимые эпизодические коррекции (>5%) в бумагах Газпрома, ЛукОЙЛА, Роснефти и прочих нефтяных «голубых фишек». Коррекция в серебре, скорее всего, продолжится.

По бондам: 

Выдавшаяся короткой прошлая неделя ознаменовалась, с одной стороны, восстановлением рублевой ликвидности, которая в конце прошлого месяца в связи с налоговыми и отчетными периодами испытывала серьезное давление – ставки доходили до 5% против «нормальных» 3,75%. С другой стороны, изрядная порция негатива, связанная со снижающимися ценами на нефть, преобладала в умах тех участников рынка, которые продолжали трудиться между двумя майскими праздниками – мы видели снижение котировок в длинных бондах. А, в третьих, все эти события проходили на небольших объемах торгов и низкой активности вследствие традиционного периода отпусков в это время. Так что весь синергетический эффект  коррекционных настроений в полной мере проявится лишь на следующей неделе.  Внешний новостной фон (а именно снижение цен на нефть) может дать сигнал нерезидентам на закрытие позиций в рублевых бондах. Между тем, годовые ставки NDF выросли до 4,47% против 4,16% на прошлой неделе.  Рубль понизился с пика 27,21 руб./$ до текущих 27,8 рублей.  Однако, на общем фоне снижения сырьевых валют его позиции (-1,1%) по-прежнему выглядят предпочтительней, скажем, австралийского доллара или бразильского реала, чьи коррекции в 2,4% и 2,9%, соответственно.  

Тем временем, валютные облигации России оказались слабо затронутыми происходящей в секторе коррекцией (RUSSIA 30 продолжала оставаться на уровне 117.00), хотя, скорее всего, все в полной мере проявится на текущей неделе.  

