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Владимир Брагин,
директор по анализу финансовых рынков
и макроэкономики УК «Альфа-Капитал»
Прошедшая неделя на развитых рынках прошла спокойно при относительно невысокой волатильности. S&P 500 на хороших макроданных по рынку труда обновил очередные максимумы. Экономика США все еще в хорошей форме, а цикл повышения ставок если и начнется, то не завтра. Европейские индексы, напротив, немного скорректировались вслед за слабой статистикой по розничным продажам, здесь по-прежнему большие сомнения в том, смогут ли меры монетарного стимулирования подтолкнуть экономику. Что касается развивающихся рынков, то аппетит к риску здесь по-прежнему невысокий, MSCI EM завершил пятидневку снижением на 2,8%. 
Российский рынок двигался в тренде с развивающимися аналогами – индекс РТС упал на 7,67%, обновив минимумы с 2009 года, но в рублевом выражении все выглядит не так плохо: ММВБ вырос на 0,58%. Такое расхождение в динамике индексов полностью объясняется текущим ослаблением рубля к доллару. В то же время не стоит забывать, что большинство крупных имен в индексах – компании-экспортеры, выигрывающие от ослабления рубля. Поэтому можно ожидать повышенного спроса на российские активы после стабилизации ситуации на валютном рынке. На предстоящей неделе на передний план вновь выйдет геополитика: состоится ряд саммитов, в том числе АТЭС и G20, в ходе которых пройдет ряд встреч В. Путина с западными лидерами. Для фондового рынка это сулит еще одну неделю торговли по новостным заголовкам при повышенной волатильности. 
За рамками политики краткосрочно важных событий не ожидается, исключение – октябрьская статистика по динамике розничных продаж в США, публикуемая в пятницу. 
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Алексей Губин, 
аналитик УК «Альфа-Капитал»
Рынок рублевых облигаций, на фоне привычно низкой активности, продолжал дрейфовать вниз. Доходность суверенных бумаг по-прежнему находится на максимумах (доходность ОФЗ 26207 – в районе 10%). В корпоративном сегменте существенных движений мы также не наблюдали, в силу отсутствия ликвидности, а также нежелания инвесторов брать на себя дополнительные риски на фоне крайне нестабильного курса рубля. На рынке еврооблигаций суверенный долг на прошлой неделе чувствовал себя также не очень хорошо. Выпуск Russia 30 закрывался в пятницу около 111-й фигуры. 
Однако начало текущей недели инвесторы начали с покупок, цена Russia 30 подросла до 111,75%, поползла вниз доходность и по рублевым долговым инструментам. Рубль также показал, что в условиях отсутствия ориентиров в виде коридора ЦБ и регулярных валютных интервенций он может не только стремительно слабеть, но и укрепляться. Сегодня к середине дня рубль укрепился на 3,5%. 
С учетом того что ЦБ сейчас делает многое для того, чтобы ослабить спрос на доллары (обещания внеплановых интервенций, запуск валютного РЕПО при снижении лимитов по рублевым инструментам рефинансирования), есть надежда на то, что рубль если не стабилизируется, то хотя бы прекратит однонаправленное движение. Кроме того, рубль, а также российские активы в целом могут получить поддержку в виде новостей с саммитов АТЭС и G20, в ходе которых пройдет ряд встреч В. Путина с западными лидерами. 
В этих условиях, на наш взгляд, сейчас стоит присмотреться к качественным длинным бумагам «первого эшелона» как активам, наиболее чувствительным к позитивным новостям.
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Владимир Брагин,
директор по анализу финансовых рынков
и макроэкономики УК «Альфа-Капитал»
Нефть марки Brent выросла до 84 долл. за баррель на хороших новостях от OПEК о том, что ее члены будут сокращать производство нефти до 29,5 mmb/d в 2015 году и 28,5 mmb/d в 2016-м. Сокращения будут происходить по всему картелю, а не лягут тяжким бременем на одну страну. Указанное снижение, по идее, должно компенсировать избыток предложения нефти.
Впрочем, на длинном горизонте этот шаг будет оказывать слабое влияние на рынок нефти, так как остается проблема роста добычи в странах, не входящих в ОПЕК, к примеру в Бразилии и США. При этом чем упорнее OПEК будет удерживать цены от снижения, тем быстрее будет расти предложение со стороны стран, не входящих в картель, так как высокие цены нефти, очевидно, будут способствовать более активному вводу в строй новых месторождений.
Золото завершило неделю ростом на слабой статистике по рынку труда в США. В октябре было создано 214 тыс. рабочих мест в несельскохозяйственных секторах экономики США, что оказалось существенно ниже прогноза – 231 тыс. В целом металл теряет инвестиционную привлекательность на фоне стабильного роста индекса S&P 500 и начала запуска стимулирующих мер в Евросоюзе.
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