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Развитые рынки

• ФРС не изменила ставку. Ставка ФРС по федеральным фондам оставлена на уровне 5,25-

5,50%. В заявлении по итогам заседания подчеркивается стремление вернуть инфляцию к

целевым уровням путем сохранения жесткой денежно-кредитной политики. Рынки сейчас не

ждут дальнейшего повышения ставки и допускают, что она начнет снижаться во 2П2024 г.

Развивающиеся рынки

• Народный банк Китая сохранил ставки неизменными. Ставка среднесрочного предоставления

ликвидности (MLF) оставлена на уровне 2,50%. Решение совпало с ожиданиями консенсуса.

Вслед за MLF неизменными остались и ставки Loan Prime Rate – годовая на уровне 3,45%,

пятилетняя на уровне 4,20%.

• Центральный банк Турции повысил ключевую ставку на 5 п.п. до 30%. Решение

соответствовало ожиданиям консенсуса. Инфляция в стране остается на высоком уровне – в

августе ускорилась до 58,9% г/г с июльских 47,8% г/г.

Российский рынок

• Правительство России объявило о введение экспортных пошлин с привязкой к курсу рубля.

Размер пошлины составит от 4-7% в зависимости от динамики пары USDRUB, пошлина будет

нулевой при уровне USDRUB выше 80. Гибкие экспортные пошлины будут действовать с 1

октября 2023 г. по конец 2024 г., согласно постановлению Правительства. Меры не будут

затрагивать нефтегазовую отрасль, сельхозпроизводитетей.

• Правительство России запретило экспорт бензина и дизельного топлива на неопределенный

срок для стабилизации внутреннего рынка.

КЛЮЧЕВЫЕ СОБЫТИЯ И ВЗГЛЯД НА РЫНКИ

ИНДИКАТОР ЗНАЧЕНИЕ, 15.09
ИЗМЕНЕНИЕ ЗА 

НЕДЕЛЮ
С НАЧАЛА ГОДА

Акции

MOEX Russia 3049,1 -3,3% 41,5%

RTS (USD) 1000,0 -2,8% 3,0%

S&P 500 4320,1 -2,9% 12,5%

NASDAQ Composite 13211,8 -3,6% 26,2%

STOXX Europe 600 (EUR) 453,3 -1,9% 6,7%

SSE Composite (Shanghai) 5504,2 -0,4% -11,2%

MSCI Emerging Markets 964,2 -2,1% 0,8%

MSCI World 2879,9 -2,7% 10,6%



Валютный рынок

• Пара EUR/USD на минимумах после заседания ФРС. Пара EUR/USD снижается 10-ую неделю

подряд на фоне жесткой риторики Федрезерва США. ФРС по итогам заседания подтвердила

готовность поднять ставку еще один раз до конца года, также повысила прогнозы по росту

ВВП и инфляции.

• Пара USD/RUB снижается на обещаниях властей поддержать рубль. Президент России

Владимир Путин поручил Центробанку и правительству «своевременно» и «согласованно»

принять меры по укреплению рубля. Заместитель министра финансов России Алексей

Моисеев заявил, что «разработан и рассматривается целый ряд мероприятий, направленных

на восстановление ряда мер валютного контроля».

Сырьевые товары

• Цена нефти Brent превышала 95 $/барр. впервые с ноября 2022 г. Спрос на нефтепродукты в

США за последние 4 недели в среднем остается на близком к рекорду уровне 21 млн б/д и

превышает уровень 4-недельной средней годовой давности на 1,3 млн б/д.

• Цена золота проявляет устойчивость к росту доллара и доходностей. Золото не смогло

пробить вниз отметку $1900, несмотря на повышение ставки ЕЦБ на прошлой неделе и

жесткую риторику ФРС, которая привела к росту доходностей по 10-летнему долгу США до

нового максимума с 2007 г. на уровне 4,44%.

КЛЮЧЕВЫЕ СОБЫТИЯ И ВЗГЛЯД НА РЫНКИ

ИНДИКАТОР ЗНАЧЕНИЕ, 22.09
ИЗМЕНЕНИЕ ЗА 

НЕДЕЛЮ
С НАЧАЛА ГОДА

Валюты

USDRUB 96,25 -0,6% 37,7%

EURRUB 102,60 -0,3% 38,1%

EURUSD 1,07 0,0% -0,5%

DXY Index 105,58 0,2% 2,0%

USDGBP 0,82 1,2% -1,1%

USDCHF 0,91 1,1% -1,9%

USDJPY 148,37 0,4% 13,2%

Сырьевые товары

Нефть Brent 93,3 -0,7% 8,6%

Золото 1925,0 0,1% 5,4%

Серебро 23,5 2,3% -2,1%

Медь 3,7 -2,8% -3,1%

Никель 19418,0 -2,5% -35,4%

Алюминий 2240,5 2,3% -5,8%

Палладий 1256,1 0,1% -30,5%

Платина 934,1 0,5% -13,7%



РЫНОК АКЦИЙ

ЕЖЕНЕДЕЛЬНЫЙ ОБЗОР

«Алроса» приостановит продажи алмазов в 

сентябре и октябре 2023 г.

Согласно сообщению индийского Совета по 

содействию экспорту драгоценных камней и 

ювелирных изделий компания приостанавливает 

продажи алмазов в сентябре и октябре 2023 г.

«Мать и дитя» приобрела 4 клиники в ХМАО. 

Сумма сделки составляет 349 млн руб. и 

финансируется собственными средствами. В случае 

успеха дальнейшее расширение может предполагать 

строительство крупномасштабного 

широкопрофильного госпиталя. Это второе 

приобретение в 2023 г. для компании. В июле было 

объявлено о покупке госпиталя в Москве с общими 

инвестициями 2,84 млрд руб. «Мать и дитя» 

возвращается на траекторию органического роста.

ТМК объявила о старте вторичного размещения 

обыкновенных акций. 

Объем размещения акций компании составил 1,5% 

от общего количества акций, диапазон цены 205-235 

руб./акция. Сбор заявок продлится до 28 сентября 

2023 г. 

«Детский мир» завершил трансформацию в 

частный бизнес.

АО ДМФА – дочернее общество компании –

осуществило консолидацию 58,26% акций компании. 

Согласно пресс-релизу компании, далее владельцам 

остальных акций будет направлена оферта о 

приобретении у них акций. Компания ожидает цену 

акций в обязательном предложении не ниже 71,5 

руб./акция.

СД «Транснефти» рекомендовал дробление акций 

100 к 1.

СД компании рекомендовал акционерам компании 

одобрение деления акций 100 к 1.

Изменение секторов в индексе

МосБиржи за неделю, %

Вклад акций в Индекс МосБиржи за

неделю, %

Лидеры роста/падения за неделю в

индексе МосБиржи, %
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РЫНОК ОБЛИГАЦИЙ

ЕЖЕНЕДЕЛЬНЫЙ ОБЗОРЕЖЕНЕДЕЛЬНЫЙ ОБЗОР

ОФЗ. За прошедшую неделю доходности ОФЗ выросли в среднем на 16 бп, а инверсия кривой

увеличилась. Спред 2–10 лет сократился на 8 бп, до -28 бп, при этом спред 5–10 лет

расширился на 8 бп, до -11 бп. Доходности коротких бумаг выросли за неделю в среднем

на 25 бп. Годовая ставка поднялась на 57 бп, до 12,23%. Среднесрочные выпуски прибавили в

доходности порядка 16 бп. Выпуск 26236 с погашением в мае 2028 г. подешевел на 0,3 пп и

достиг доходности 11,85% (+13 бп н/н). Длинные выпуски повысились в доходности примерно на

15 бп. ОФЗ с погашением в марте 2039 г. упал в цене на 0,6 пп, а его доходность выросла на 11

бп, до 11,73%. Среднедневной оборот на прошлой неделе составил 11,3 млрд руб., что

примерно в два раза меньше, чем неделей ранее. Наиболее активно торговались

среднесрочные выпуски, среднедневной объем сделок с которыми составил 4,4 млрд руб.

Стратегия ОФЗ. Мы считаем, что вероятность роста доходностей ОФЗ во всех сегментах кривой

сохраняется. Несмотря на то, что сейчас ставки находятся заметно ниже уровня КС, и

формально рынок ожидает быстрого разворота в цикле ДКП, последнее не является нашим

базовым сценарием. Динамика и уровень нейтральной КС будут определяться

продолжительностью СВО. По нашим оценкам, прогнозные значения доходностей ОФЗ на пике

ужесточения ДКП составляют для 2-летних облигаций – 13,15%, для 5-летних – 12,25%, для 10-

летних – 12%.

Правительство в пятницу представило проект федерального бюджета на 2024 г. и плановый

период 2025 и 2026 гг. Доходы прогнозируются на уровне 35 трлн руб. в 2024 г., 33,5 трлн руб. в

2025 г. и 34,1 трлн руб. в 2026 г., что выше прогнозных значений предыдущего бюджета на 7,8

трлн руб. в 2024 г. и на 5,6 трлн руб. в 2025 г. Расходы ожидаются на уровне 36,6 трлн руб. в

2024 г., 34,4 трлн руб. в 2025 г. и 35,6 трлн руб. в 2026 г. Это больше прогнозных значений на 7,2

трлн руб. для 2024 г. и на 5,2 трлн руб. для 2025 г.

Согласно заявлению премьер-министра Михаила Мишустина, дефицит бюджета 2024–2026 гг.

будет финансироваться в основном из заимствований. При этом министр финансов Антон

Силуанов пояснил, что заимствования на внутреннем рынке на ближайшие три года

планируются в размере более 4 трлн руб. ежегодно.

На наш взгляд, озвученные фискальные цифры будут восприняты рынком негативно. В

Стратегии мы подробно рассмотрели риски, связанные с бюджетом. Озвученные планы по

ежегодным заимствованиям выше наших прогнозов. Также цифры по поступлению

ненефтегазовых доходов, по нашему мнению, плохо коррелируют с лежащим в основе бюджета

макропрогнозом, предполагающим инфляцию на уровне 4,5% к концу 2024 г. и 4% далее. В

случае реализации рисков недобора по ненефтегазовым доходам мы увидим рост предложения

ОФЗ. С другой стороны, повышенная инфляция может оказать поддержку доходам бюджета, но

для рынка это также плохой сигнал. В целом озвученные цифры по бюджету на 2024-2026 гг.

подтверждают наш негативный взгляд на ОФЗ с фиксированным купоном.



РЫНОК ОБЛИГАЦИЙ

ЕЖЕНЕДЕЛЬНЫЙ ОБЗОРЕЖЕНЕДЕЛЬНЫЙ ОБЗОР

Первичный рынок. В прошлую среду Минфин провел два аукциона ОФЗ. Выпуск 26238 

(погашение в мае 2041 г.) был размещен на 9,4 млрд руб. при спросе в 15 млрд руб. Цена 

отсечения составила 66,96 пп., что соответствует доходности 11,84% (премия 11 бп). На данном 

аукционе 45,8% заявок были неконкурентными. На самую крупную заявку пришлось 20% от 

размещения, на две крупнейшие – 40%. Спрос на новый выпуск 26241 (погашение в ноябре 

2032 г.) составил 84,2 млрд руб. Объем размещения – 7,9 млрд руб., цена отсечения 88,46 пп. 

Доходность составила 11,9% (премия 11 бп). На данном аукционе доля неконкурентных заявок 

составила 34%, на самую крупную пришлось 25% от размещения, на две крупнейшие – 38%. С 

учетом итогов прошедших аукционов за третий квартал собрано порядка 700 млрд руб. из 

запланированного 1 трлн руб. До конца квартала остался только один аукцион.



ПРЕДСТОЯЩИЕ СОБЫТИЯ

ЕЖЕНЕДЕЛЬНЫЙ ОБЗОРЕЖЕНЕДЕЛЬНЫЙ ОБЗОР

Понедельник 25 сентября
Polymetal опубликует финансовые результаты по МСФО за 1П2023 г.

Вторник 26 сентября

Акции «Софтлайн» начнут торговаться на Московской бирже

Банк «Санкт-Петербург»: ВОСА по вопросу утверждения дивидендов за 1П2023 г. (19,08 

руб. на обыкновенную акцию и 0,22 руб. на привилегированную)

Последний день сбора заявок на доразмещения облигаций «Газпром капитал» ЗО23-1-

Е (купон – 3,125%)

Среда 27 сентября
Мосбиржа: Совет директоров рассмотрит вопрос о дивидендной политике и стратегии.

Четверг 28 сентября
Повторное собрание акционеров «Татнефти» по вопросу утверждения дивидендов за 

1П2023 г.

Акции «НоваБев» последний день торгуются с дивидендом (320 руб.) за 1П2023 г.

Акции «Черкизово» последний день торгуются с дивидендом (118,43 руб.) за 1П2023 г.

Сбор заявок на размещение облигаций «АФК Система» 001Р-26 (купон – премия к 

ставке денежного рынка RUONIA не выше 225 б.п.)

Пятница 29 сентября

НОВАТЭК: ВОСА по вопросу утверждения дивидендов за 1П2023 г. (34,5 руб. на акцию)

«Ренессанс Страхование»: ВОСА по вопросу утверждения дивидендов за 1П2023 г. (7,7 

руб. на акцию)

ТМК объявит цену размещения акций в рамках SPO

Еврозона: потребительская инфляция в сентябре

Суббота 30 сентября

«Алроса»: ВОСА по вопросу утверждения дивидендов за 1П2023 г. (3,77 руб. на акцию)

«Фосагро»: ВОСА по вопросу утверждения дивидендов за 1П2023 г. (126 руб. на акцию)

Китай: индекс деловой активности в производственном секторе и в сфере услуг в 

сентябре 

Обзор подготовлен аналитиками АО ВИМ Инвестиции на основе данных из открытых источников, бирж, данных 
статистических агентств, монетарных регуляторов.



ОГРАНИЧЕНИЕ ОТВЕТСТВЕННОСТИ

ЕЖЕНЕДЕЛЬНЫЙ ОБЗОРЕЖЕНЕДЕЛЬНЫЙ ОБЗОР

АО ВИМ Инвестиции (лицензия ФКЦБ России от 06.03.2002 № 21-000-1-00059 на осуществление

деятельности по управлению инвестиционными фондами, паевыми инвестиционными фондами и

негосударственными пенсионными фондами, без ограничения срока действия; Лицензия ФСФР России

от 20.03.2007 № 045-10038-001000 на осуществление деятельности по управлению ценными бумагами,

без ограничения срока действия).

Настоящий документ и содержащиеся в нем сведения предназначены исключительно для

информационных целей. Документ не рассматривается и не должен рассматриваться как предложение

АО ВИМ Инвестиции о покупке или продаже каких-либо финансовых инструментов или оказания услуг

какому-либо лицу, не являются офертой, публичной офертой по какому бы то ни было действующему

законодательству. Предоставляемая информация не может рассматриваться в качестве рекомендации

к инвестированию средств, а также гарантий или обещаний в будущем доходности вложений.

Никакие положения информации или материалов, представленных в документе, не являются и не

должны рассматриваться как индивидуальные инвестиционные рекомендации и/или намерение АО

ВИМ Инвестиции предоставить услуги инвестиционного советника. АО ВИМ Инвестиции не может

гарантировать, что финансовые инструменты, продукты и услуги, описанные в настоящем документе,

подходят лицам в соответствии с их инвестиционным профилем. Данные материалы основаны на

публичной и общедоступной информации.

Прежде чем воспользоваться какой-либо услугой или приобретением финансового инструмента или

инвестиционного продукта, Вы должны самостоятельно оценить экономические риски и выгоды от

услуги и/или продукта, налоговые, юридические, бухгалтерские последствия заключения сделки при

пользовании конкретной услугой, свою готовность и возможность принять такие риски.

Любые логотипы, если таковые приведены в настоящей презентации, используются исключительно в

информационных целях, не имеют целью введение клиентов в заблуждение о характере и специфике

услуг, оказываемых АО ВИМ Инвестиции, или получение дополнительного преимущества за счет

использования таких логотипов, равно как продвижение товаров или услуг правообладателей таких

логотипов, или нанесение ущерба их деловой репутации.

Термины и положения, приведенные в настоящих материалах, должны толковаться исключительно в

контексте соответствующих сделок и операций и/или ценных бумаг и/или финансовых инструментов и

могут полностью не соответствовать значениям, определенным законодательством РФ или иным

применимым законодательством.

Материал не является гарантией или обещанием будущей эффективности или доходности от

инвестиционной деятельности. Результаты инвестирования в прошлом не являются гарантией таких же

результатов в будущем, государство не гарантирует доходность инвестиций в инвестиционные фонды.

Все прошлые данные имеют документальное подтверждение. Нет никаких гарантий прибыли или

доходов от финансовых инструментов, пока иная информация не указана в соответствующих

публикациях.

На размер дохода могут повлиять, среди прочего, инвестиционные стратегии и цели финансового

инструмента и существенные рыночные и экономические условия, в том числе процентные ставки и

рыночные условиям в целом. Различные стратегии, применяемые к финансовым инструментам, могут

оказать существенное влияние на результаты, описанные в настоящем материале. Адрес АО ВИМ

Инвестиции: Россия, 123112, г. Москва, вн.тер.г. муниципальный округ Пресненский, Пресненская

набережная, дом 10, строение 1, этаж 38, помещение I, телефон 8-800-770-70-88 (для бесплатной

междугородной и мобильной связи), адрес сайта в сети Интернет www.wealthim.ru.


