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		 Рынок акций
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Владимир Брагин,
директор по анализу финансовых рынков
и макроэкономики УК «Альфа-Капитал»
 
Всю прошедшую неделею на мировых фондовых рынках проходило «ралли», и российский рынок не был исключением: S&P 500 вырос на 1,6%, EURO STOXX прибавил 4,7%, а индекс РТС прибавил 2,4%. Но в понедельник на российский рынок вернулись «медведи», поводом чему стала эскалация конфликта на востоке Украины в выходные. Скорее всего, российский рынок снова переключается в режим «торговли по новостным заголовкам», характеризующийся высокой волатильностью при отсутствии внимания к фундаментальным факторам.
 
Основной поток новостей, определяющих настроения инвесторов, сейчас идет с Украины. Возобновление боевых действий на востоке существенно снижает вероятность того, что режим санкций будет отменен или как минимум ослаблен в скором времени. Наоборот, растет вероятность его ужесточения. В свою очередь, это может негативно повлиять на решение по рейтингу в отношении России, которое агентство S&P примет на этой неделе. Снижение аппетита к российскому риску замедлит темпы восстановления российского рынка акций, на которое мы все-таки рассчитываем в 2015 году. 
 
В наших фондах мы по-прежнему делаем ставку на акции компаний-экспортеров, преимущественно из секторов металлургии и нефтегаза. Выход годовых отчетностей (сначала операционных, а затем и финансовых) может стать сильным драйвером роста акций этих компаний, так как из-за сильного ослабления рубля их экономика улучшилась, что пока не заложено в цены. К тому же долговая нагрузка этих компаний относительно невысока, что делает их защищенными от рисков санкций и понижения рейтинга. 

 
 
Рынок облигаций
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Алексей Губин, 
аналитик УК «Альфа-Капитал»
На прошлой неделе на рынке облигаций наблюдался взрывной рост на фоне объявления европейской программы количественного смягчения. В большинстве инструментов наблюдалось закрытие коротких позиций, «офера» практически исчезла, а рост цен в длинных бумагах составил от 2 до 4%. К сожалению, новостной фон вокруг Украины, возобновление боев в Донецкой области и обстрел Мариуполя уже в понедельник свели все «завоевания» прошлой недели на нет. Россия-30 открылась в районе 101% от номинала после пятничного закрытия по 103%. Курс USD/RUB также развернулся вверх, снова превысив отметку 65,5.
Из позитивных новостей отметим распределение 870 млрд руб. между 27 крупнейшими банками для целей докапитализации через ОФЗ. Эта новость может оказать поддержку бумагам универсальных системообразующих банков, которые на сегодняшний момент являются наиболее перепроданными. Однако устойчивый оптимизм здесь возможен только в случае стабилизации ситуации на Украине, т.к. риск введения новых санкций будет сдерживать интерес покупателей.
Рынок рублевых облигаций несколько ожил на прошлой неделе, но сегодня, как и в евробондах, его открытие прошло в минорных тонах. Выпуск ОФЗ 26207 котировался на открытии 2,5–3 фигуры ниже пятничного закрытия.
Важнейшим событием текущей недели должно стать ожидаемое решение агентства S&P по российскому рейтингу. Высоковероятно, рейтинг будет снижен до спекулятивной категории ВВ, что может привести к краткосрочной коррекции на долговом рынке. Мы не считаем, что данная коррекция будет глубокой, учитывая дешевизну российского рынка и то, что это снижение во многом уже заложено в ценах. Любую слабость рынка нужно рассматривать как возможность открывать и/или наращивать позиции в коротких, 1–2-летних долларовых бумагах качественных российских эмитентов.
 















Рынок сырьевых товаров
[image: cid:image002.jpg@01CE7D8D.1A6B3F60]
 
 
Владимир Брагин,
директор по анализу финансовых рынков
и макроэкономики УК «Альфа-Капитал»
Нефть Brent снизилась до 48 долл. за баррель, основное давление нефть получает от нежелания Саудовской Аравии снижать добычу нефти. С другой стороны, рынок нефти может получить поддержку от начала программы QE в Европе, но влияние будет с существенным лагом. Кроме того, в условиях низких цен на нефть начинают создаваться условия для роста спроса на нефть, так как экономика может расти большими темпами при низких ценах на нефть, чем при высоких.
Промышленные металлы стабилизировались на новостях о начале программы QE в еврозоне, так как существенные инвестиции могут быть направлены в более рисковые активы: новые экономики, рисковые инвестиционные проекты. В целом решение ЕЦБ начать программу QE с марта 2015 года может положительно сказаться на развивающихся экономиках.
Золото продолжает тестировать отметку 1300 долл. за унцию. Решение ЕЦБ начать программу количественного смягчения будет поддерживать металл, да и победа на выборах в Греции оппозиционной партии СИРИЗА добавляет неопределенности в Европе. В целом в условиях «валютных войн» драгоценные металлы становятся более привлекательной инвестицией, чем было ранее. 
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