По глобальным рынкам:

Можно сказать что ситуация в Японии, которая с одной стороны безусловно явилась сюрпризом, лишь подчеркивает сложившуюся макроэкономическую ситуацию. Темпы роста мирового ВВП уже не столь высоки как рассчитывали еще год назад, а сырьевая инфляция, подстегиваемая спросом на энергоносители бьет рекорды, как в развитых так и в развивающихся рынках. Пересмотр использования атомной энергетики в пользу более традиционных источников (нефть, газ), а так же высокий спрос на материалы, который неизбежно последует в период восстановления в Японии, лишь подстегнет цены на многие сырьевые активы.

Скачок волатильности (31.28 по индексу VIX) может выглядеть беспрецедентным и неоправданным на фоне относительно слабых движений индексов (реализуемая волатильность около 18 пунктов), однако с учетом высокого спроса на хеджирующие инструменты и паникой на фоне возможной атомной катастрофы, этот уровень не выглядит таким уж завышенным. Коррекция не выглядит завершившейся, и новый виток военных действий на Ближнем Востоке, или новый выброс радиации на атомной станции в Японии, могут явиться хорошим предлогом (но не причиной) для ее продолжения. 
По развивающимся рынкам:

Крупнейшие развивающиеся рынки на этой неделе находились под давлением общего негатива из Японии, хотя это влияние не оказалось значительным. Заметное влияние на котировки оказывали и внутриэкономические новости в странах. По итогам недели шанхайский индекс просел примерно на 1%, индийский SENSEX потерял около 1.5%, бразильский рынок закрыл неделю практически без изменений. Рост продемонстрировал фондовый рынок Южной Кореи (+1.5%). 

Движение корейского рынка “ против общего тренда “ можно объяснить, вероятно, тем что Южная Корея может оказаться одним из основных бенефициаров разразившейся в Японии трагедии. Многие японские компании являются глобальными конкурентами южнокорейских компаний (особенно, в области электроники и автомобилестроения), поэтому вероятные проблемы у японцев очевидным положительным образом могут сказаться на конкурентных позициях таких компаний как Samsung, Hyundai или KIA Motors. Кроме того, корейские компании, вероятно, будут принимать самое активное участие в восстановлении японской инфраструктуры. То же самое, в некоторой мере, относится и к компаниям из Китая.

Драйвером снижения в Индии, помимо внешнего негатива, стала новая информация по инфляции, а также комментарии и действия Резервного Банка Индии. Резкий рост цен на нефть, как и ожидалось, разгоняет инфляцию намного выше ранее ожидаемых властями Индии уровней. Резервный Банк Индии в очередной раз повысил ставку, а его глава заявил о том, что действия Банка будут еще более активными для обуздания инфляции. По мнению экспертов, индийскую экономику ждет еще как минимум 2-3 повышения ставки на 0.25 б.п. в течение этого года.

По сырью:

Очевидно что в сложившейся ситуации большой объем денежных средств будет перетекать из рынка акций в рынки сырья, и этот процесс четко прослеживается на фазе "отскока" после недавней коррекции. Большинство сырьевых активов успело вырасти на 3%-5% и даже выйти в плюс за неделю, тогда как основные фондовые индексы в развитых и развивающихся рынках закончили неделю снижением. Приятным исключением явились многие компании энергетического сектора, инвестиции в которые могут быть рассмотрены как вложения с плечом в рынок нефти и газа

По акциям:

Всю первую половину недели российский фондовый рынок довольно существенно проседал под напором продаж вследствие негативной конъюнктуры мировых фондовых и сырьевых рынков из-за событий в Японии, давление также оказывала дешевеющая нефть на опасениях сокращения потребления. На этом фоне даже наблюдался отток средств из фондов, инвестирующих в акции РФ и стран СНГ, в размере 58 млн. за неделю, зафиксированный впервые с конца ноября 2010 года. Тем не менее, после неудачного начала ситуация начала выправляться, отечественные биржевые индикаторы стали подрастать за счет возвращения оптимизма на мировые рынки и коррекционного отскока цен на нефть на опасениях разрастания конфликта в Ливии и Бахрейне и дальнейшего сокращения поставок из этого региона, и в итоге вернулись к уровням начала недели. В связи с некоторым ослаблением напряженности на глобальных рынках российские индексы в краткосрочной перспективе могут вернуться в район годовых максимумов.

Повышенным спросом у участников рынка пользовались акции Газпрома, которые тянули вверх за собой весь российский рынок. Оптимизм в отношении акций газового концерна подогревала информация о планах компании увеличить поставки газа в Японию в связи с произошедшей аварией, а также растущие мировые цены на природ​ный газ на ожиданиях повышения спроса. В то же время в аутсайдерах оказался электроэнергетический сектор из-за действий российского правительства по ужесточению регулирования в отрасли, а также поскольку инвесторы по всему миру из​бавлялись от энергетических бумаг в связи с авари​ей на японской АЭС. После продолжительного снижения начала понемногу восстанавливать свои позиции отечественные металлурги. 

Глобальная коррекция ощутимо сказалась на акциях российских горно-металлургических компаний, что создало привлекательный момент для покупки – по нашему мнению, наиболее выигрышно выглядят бумаги Мечела и ММК. В связи с ожидаемым ростом спроса на СПГ из-за событий в Японии повышенным спросом, скорее всего, будут пользоваться акции Газпрома и Новатэка, в то же время они уже достаточно дороги, поэтому позиции в них имеет смысл увеличивать на коррекциях. Нефтяной сектор в среднесрочной перспективе может подрасти, но для этого нужен новый уровень цен на нефть. Значимые драйверы для роста других секторов на данный момент отсутствуют.

По бондам: 
Рублевые облигации по-прежнему продолжают пользоваться спросом. Похоже, это один из немногих рынков, на котором никак не сказалась коррекция. Локальный рынок облигаций по-прежнему находится в хорошей форме благодаря избыточной ликвидности. Рублевые ставки снизились, годовой NDF стоит 4,25%. Кратко- и среднесрочные облигации выросли на 15-20 б.п. за истекшую неделю.  На следующей неделе начинается период налоговых выплат, что может привести к еще большему укреплению рубля на фоне продажи экспортерами валюты.  Однако, на наш взгляд, такая ситуация продлится до мая, когда ситуация может развернуться с началом активных действий импортеров, связанных с покупкой валюты и истощением рублевой ликвидности. Кроме того, как озвучил на минувшей неделе ЦБ, из страны продолжается отток капитала. В настоящее время этот эффект несильно заметен по причине ликвидности (см.выше), однако стоит этой подушке стать тоньше, как последствия не замедлят сказаться.

При низкой активности на рынке еврооблигаций России и СНГ  резко выросли котировки американских «трежерей».  Это произошло благодаря продолжающемуся бегству от рисков в условиях неопределенности ситуации на японской АЭС, а также очередной эскалации напряженности в ближневосточном регионе (Бахрейн и Ливия)   

