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Неделя некоторой стабильности, но не для всех 

 
Основные триггеры, повлиявшие на общий фон недели на 

мировых рынках: 
 

¶ Осмысление «минуток ФРС США» и свежей 
макроэкономической статистики в Америке; 

¶ Политика «нулевой толерантности» к коронавирусу COVID-19 
в КНР и меры по стимулированию экономики Китая со 
стороны правительства;  

¶ Макроэкономические данные по состоянию американской, 
европейской, региональных и мировой экономик; 

¶ Геополитическая напряжённость в мире.  

  
 

Российский фондовый рынок – очередное разнонаправленное 

движение рынков и индикаторов 
¶ Традиционная санкционная риторика со стороны «коллективного Запада; 

¶ Общая неопределённость на глобальных рынках международного капитала;  

¶ Общая неопределённость с оглядкой на рост курса российского рубля на 

внутреннем валютном рынке; 

 
 Ушедшая торговая неделя с 23 по 27 мая 2022 года принесла 

российскому фондовому рынку рост одних индикаторов и падение других. 

Рынок жил всю неделю крайне разнонаправленно и именно это и больше всего 

бросалось в глаза. 

В Москве и всей России ждали новостей с поля боя и какого-то прорыва 

в рамках проведения специальной военной операции на Украине, но там стало 

давно понятно, что вся специальная военная операция будет достаточно 
длительной и рынок это уже учёл. 

Если ранее российский фондовый рынок, крайне нервозно 

воспринимавший все новости, касающиеся событий на Донбассе и на Украине 

в целом, практически сразу реагировал на новостные ленты и события, то к 

данному времени уже всем стало понятно, что противостояние будет явно 
растянуто во времени. Реагировать рынку пришлось на общую динамику курса 

российской национальной валюты, новости о монетарной политике в России и 

ждать, когда же, наконец, в Европейском Союзе примут очередной и уже 

шестой санкционный пакет, который уже на протяжении всего мая все ждут в 

Москве с крайним интересом, а в Брюсселе всё никак не проголосуют за 

итоговый вариант документа. 
Мы уже писали о том, что с учётом того, что, по словам министра 

финансов Германии Кристиана Линднера, говорить о полной конфискации 

российских государственных активов для помощи в финансировании 

восстановления разрушенной военным конфликтом Украины остается 

возможной, интрига сохранилась. Но при этом в Берлине крайне расходятся в 
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общих подходах к проблеме ареста счетов и российской собственности. Так же 
на протяжении всей ушедшей недели так и не был найден консенсус по 

вопросу введения нефтяного эмбарго в отношении поставок нефти из России. 

Всю неделю было слышно о выступлениях разных политических деятелей 

стран «коллективного Запада» на тему специальной военной операции России 

на Украине, высказывались самые разнообразные мнения и мысли. Общий 
интерес к этим высказываниям был подстёгнут тем, что приходили они «с 

полей» Международного Экономического Форума в Давосе. Вопросы 

нахождения возможного компромисса между «коллективным Западом» и 

Россией дали благодатную почву для геополитической дискуссии, но не 

принесли значимого понимания насколько возможно сближение позиций 

сторон в данном вопросе. Всё сводилось к продолжению текущей 
конфронтации, и рынок не нашёл в этом для себя нарратива.   

По нашему мнению, самым  значимым событием для российского 

фондового рынка на ушедшей неделе стало смягчение монетарной политики со 

стороны российского ЦБ РФ, который таким образом отреагировал сразу на 

несколько назревших в России и российской экономики проблем. 

Во-первых, мы уже писали о так называемом «аномальном» укреплении 
курса рубля. Снижение ставки рефинансирования сразу же дало о себе знать и 

на валютном рынке, буквально заранее на фоне слухов о внеочередном 

заседании Совета директоров Российского ЦБ РФ курс российской 

национальной валюты стал терять свои завоевания по отношению к 

иностранным валютам. 
Во-вторых, при столь высокой ставке рефинансирования доступность 

кредитных ресурсов для субъектов российской экономики явно была меньше и 

снижая ставку рефинансирования ЦБ РФ буквально в прямом смысле дал 

российской экономике дополнительные ресурсы. Ведь стоимость ресурсов стала 

меньше. 

На своём внеочередном заседании, которое Банк России решил провести 
в четверг, 26 мая,   было решено снизить стоимость ресурсов в российской 

экономике до уровня в 11% годовых. Основными причинами, кроме всего 

прочего, стало и то, что, по мнению российского регулятора в последние 

несколько недель в российской экономике стали снижаться инфляционные 

процессы и это позволило российскому финансовому регулятору снизить 
стоимость ресурсов в российской финансовой системе и экономике на целых 

300 базисных пунктов. 

По итогам внеочередного заседания Совета директоров ЦБ РФ пока не 

уточнял прогноз по динамике ВВП России на 2022 год, но по заявлению главы 

ЦБ РФ Эльвиры Набиуллиной, сделает это на опорном заседании совета 

директоров в июле, сообщила журналистам председатель ЦБ РФ Эльвира 
Набиуллина. В четверг 26 мая, Банк России в третий раз за менее чем два 

месяца снизил ставку на 3 процентных пункта и заявил, что может продолжить 

смягчение политики, а также снизить совсем свежий, апрельский прогноз по 

инфляции в стране. 

В своих комментариях на протяжении всей недели мы неоднократно 
отмечали, что в текущих условиях курс российской национальной валюты 

может укрепляться до той поры, пока существуют как минимум два условия. 

Первое, российский рынок существует в условиях, наложенных на него 

ограничений со стороны ЦБ РФ. 

Второе, при данных ограничениях образовывается существенный навес 

предложения со стороны экспортёров, которые пока не имеют противовеса со 
стороны спроса на их продажи иностранной валюты. 

Этот перекос, сложившийся на российском финансовом рынке 

преподносит курсу российского рубля приличную «медвежью услугу», при этом 

больше всего она сказывается пока только на экспортёрах и динамике 

основных российских фондовых индексов.  
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В Банке России это тоже прекрасно себе представляют и упреждая 
негативные последствия для российских экспортёров и российского бюджета, 

ЦБ РФ пошёл на снижение ставки рефинансирования. 

Курс российского рубля уже в среду утром стал реагировать на 

соответствующие изменения в монетарной политике ЦБ РФ и рост стоимости и 

курса американского доллара и рост стоимости единой европейской валюты не 
заставил себя ждать.  

Индекс Московской Биржи на фоне роста курса иностранной валюты 

естественно стал укреплять свои позиции, что привело к некоторой коррекции 

после снижения ранее.  

Валютный же индекс РТС после роста стал падать, что не удивительно. В 

условиях роста стоимости иностранной валюты в стране индексы просто 
поменялись местами. Но на наш взгляд, рынок в результате всех этих 

колебаний стал ещё более дезориентированным и в масштабе квартала просто 

продолжает формировать широкое боковое движение, что не самым 

адекватным образом воспринимается со стороны основных участников 

российского финансового рынка. Т.к. рынок, по сути своей, оказывается 

дезориентирован, говорить об устойчивой тенденции пока крайне рано. Тем 
более, что в сезон корпоративных отчётов и решений о выплате существенных 

дивидендов в адрес акционеров в данный момент на рынке нет единого 

подхода к данному вопросу. Некоторые российские корпорации принимают 

решения о дивидендных выплатах, некоторые наоборот отказываются от 

выплат промежуточных и итоговых дивидендов, о которых инвесторы 
предполагали. 

 Отказ ряда российских эмитентов от дивидендных выплат и сохранение 

рядом эмитентов выплат в адрес акционеров также характеризуют рынок как 

неоднородный. На рынке нет единой тенденции и динамики, а это значит, что 

рынок сейчас крайне хрупкий и нервозный.  

Мы уже писали, про тот факт, что буквально перед майскими 
праздниками российский ЦБ РФ снизил ставку рефинансирования в 

российской финансовой системе и экономике. Тогда эта мера не дала 

существенного и значимого эффекта для российской экономики, по сути дела 

это снижение не оказало существенного влияния на общую динамику 

российского фондового рынка, который практически все майские праздники 
провёл крайне разнонаправленно. Это даже не отразилось на общей динамике 

курса российского рубля, который укреплялся благодаря экспортным 

поступлениям и росту стоимости сырья на международном товарно-сырьевом 

рынке.  

При этом необходимо отметить, что если ещё по итогам апреля месяца 

объем торгов на всех рынках «Московской Биржи» упал в апреле 2022 года на 
8,1% год к году. Сейчас говорить о существенном переломе в данной ситуации 

в настоящее время не приходится. Рынок явно теряет свою ликвидность и это 

крайне плохо. 

Снова основным драйвером всего российского фондового рынка надо 

признать курс российского рубля. При этом уже все на российском 
финансовом рынке отметили, что динамику курса рубля нужно называть 

«аномальной». 

К этой уже привычной «аномальности» курса российской национальной 

валюты добавляется и существенный дифференциал между внутренним и 

внешним курсом российской национальной валюты, а также между наличным 

оборотом и биржевыми ценами на рубль. Этот внутренний феномен, когда 
внутри самой России есть и ещё один дифференциал – между биржевым и 

наличным курсом российского рубля, вернее между стоимостью валюты, 

американского доллара и ЕВРО на бирже и в розничной торговле, так никуда и 

не делся. Покупка розничной и наличной валюты явно идёт, если она вообще 

идёт, в разрез с официальным и биржевым курсом. Как минимум на сегодня, 
возможно, что ситуация и изменится к лучшему, но пока об этом говорить 

рано. 
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Мы уже писали, что столь массированной и продолжительной атаки на 
американскую валюту и валюту Единой Европы многие в России не 

припомнят. На ушедшей неделе у этой атаки была короткая передышка, но 

говорить о том, что российский финансовый рынок перешёл к формированию 

новой тенденции или к прямому поиску равновесного курса российского рубля 

нет смысла и оснований. Все те факторы, о которых мы упоминали на 
протяжении апреля и начала мая ещё присутствуют и играют свои роли. 

К утру 28 мая 2022 года курс российской национальной валюты успел 

добиться существенных успехов. Только теперь уже на поприще девальвации. 

При этом ещё в начале недели рубль штурмовал уровни 55,80 за один 

американский доллар, но к концу недели на фоне смягчения ставки 

рефинансирования курс опустился до уровней в 66,73 рубля за один 
американский доллар. 

Начало недели не предвещало существенных изменений в этой 

динамике, хотя надежда на смягчение монетарной политики и снятие ряда 

ограничений с финансового рынка в воздухе витают уже с конца апреля. 

Начав неделю на уровне в 61,515 – 61,75 рублей за один американский 

доллар российский рубль, уже к середине недели развернулся от уровня в 55,80 
рубля за один доллар. Конец недели рубль встречал уже на уровнях 66,5 – 66,75 

рублей. 

Ранее мы писали о том, что на рынке стали появляться слухи о 

нежелательном эффекте для российского Министерства Финансов и 

российских экспортёров, но тогда курс как заколдованный оставался возле 
уровня в 60,0 рублей за один «зелёный бакс». Смягчение монетарной политики 

со стороны российского ЦБ РФ явно дало импульс к краткосрочной, а возможно 

и среднесрочной девальвации российской национальной валюты.  

Повторюсь, что основными причинами для роста стоимости российского 

рубля в конце апреля и начала мая можно найти и в избыточном предложении 

валюты на внутреннем валютном рынке, которое сформировано российскими 
продажами от экспортёров. И в явной необходимости для европейских 

потребителей оплачивать поставки российского природного газа в российских 

рублях. При всем своём нежелании выполнять оплату поставок российского 

природного газа в российских рублях и при продолжении обсуждать в 

европейском Парламенте новые санкционные инициативы, чиновники из 
Старого Света, всё-таки тихо признали, что без поставок российского «голубого 

топлива» им не обойтись. Это привело к тому, что, буквально из под палки, 

европейские компании и потребители российского газа стали заключать 

контракты на оплату в российских рублях. Согласившись, по сути дела с тем 

фактом, что санкции санкциями, а газ Европе необходим. 

Валютный рынок страны, живущий в совершенно новых для себя 
условиях и перспективах, сейчас формирует «новую реальность». Мы уже 

говорили, что сейчас технический анализ не отражает реальную картину 

рынка, ведь рынок живёт в иных формах жизни и это трансформирует общую 

картину в индикативную. 

При этом отдельно напомним, что при пристальном рассмотрении общей 
динамики курса российского рубля можно сделать вывод о том, что курс рубля 

уже сломал «санкционный тренд», сформированный в период с 2014 – 2018 

годов. Если принять данный тезис на веру, то перспективной целью движения 

курса российского рубля является уровень в 46,5 рублей за один американский 

доллар. 

Рост стоимости российского рубля в определённом смысле предопределил 
рост индекса РТС, который имеет валютную составляющую. В контексте роста 

стоимости рубля рост индекса РТС был практически привязан к укреплению 

национальной валюты в валютной секции Московской Биржи. На ушедшей 

неделе всё изменилось с точностью, до «наоборот». И теперь на росте курса 

иностранной валюты уже рос именно индекс Московской Биржи. 



___________________________________________________________________________________________ 

ИНВЕСТИЦИОННАЯ КОМПАНИЯ «ИК РУСС-ИНВЕСТ» 

 

5 

Общая динамика курса российского рубля привела к тому, что на 
российском фондовом рынке всё чаще и чаще российские фондовые индексы 

стали вести себя разнонаправленно, что не удивительно.  

По итогам недели с 23 по 27 мая, индекс РТС теперь оказался в 

аутсайдерах российского фондового рынка, в то время как его визави в лице 

индекса Московской Биржи укрепил свои достижения. 
Стартовав с уровня в 1 244,59 пунктов, индекс РТС к концу недели 

скатился на уровни в 1 130,63 – 1 133,94 пункта. Закрытие недели было на 

уровне в 1 133,94 пункта.  

Мы уже отмечали, что динамика индексов стала достаточно 

разнонаправленной. И если в период укрепления курса российской 

национальной валюты индекс Московской Биржи потерял в своей 
капитализации, то на ушедшей неделе с 23 по 27 мая индекс Московской 

Биржи решил вернуть хотя бы часть потерянного. Открывшись на уровне в 

2 379,66 пунктов, индекс Московской Биржи оказался подвержен очень 

существенной волатильности, и упав к уровням в 2 222,22 – 2 250 пунктов, за 

счёт падения курса российского рубля, совершил штурм уровня в 2 400 – 2 450 

пунктов, но по итогам вяло отступил к уровню в 2 407,59 пункта. 
На наш взгляд, основой для всей динамики основных российских 

фондовых индексов стали новые слухи о возможных послаблениях со стороны 

российского ЦБ РФ, который неожиданно для большинства участников 

российского фондового рынка понизил ставку рефинансирования больше чем 

рынок того ожидал. По факту в дополнение к этой неожиданности стали 
расползаться слухи о том, что в самой ближайшей перспективе ЦБ РФ пойдёт 

на смягчение тех ограничений, которые он наложил на российский 

финансовый рынок. Отсутствие в Брюсселе единой позиции «коллективного 

Запада» на ввод нефтяного эмбарго в отношении России и отсутствие 

значимых негативных, равно как и позитивных внутренних новостей, для 

российского фондового рынка, стали основой для некоторого оптимизма на 
торгах в Москве. 

В наших прогнозах на перспективу мы отмечали, это отчасти отражено в 

нашем телеграмм-канале ПАО «ИК РУСС-ИНВЕСТ» (http://t.me/ICRUSSINVEST), 

что сейчас ветер настроений меняется каждый день и каждую неделю, и на 

смену возможному росту российского фондового рынка, приходит падение и 
наоборот. Признаем, что  перспективы российского фондового рынка пока 

остаются размытыми в силу существующих ограничений и неоднозначного 

укрепления курса российского рубля. 

Правда при этом существенных и реальных изменений структурного 

характера и успехов российской экономики рынок пока не видел и голосовал за 

рост исключительно про запас, рассчитывая на будущие успехи. 
Повторимся, что сейчас общая динамика курса российской 

национальной валюты в условиях ограничения движения капитала не есть 

рыночное укрепление. Всё то, что мы наблюдаем на внутреннем валютном 

рынке, сейчас носит некий индикативный характер, и говорить об адекватной 

оценке происходящего сквозь призму финансового рынка просто невозможно. 
При этом мы давно были, и остаёмся, убеждены в том, что всё 

санкционное давление на российскую экономику ещё будет нарастать, что в 

обозримой или отдалённой перспективе ещё отразится на российской 

экономике не в лучшую сторону. Мы считаем, что санкции в отношении 

поставок российской нефти и газа всё-таки будут введены в той или иной 

мере, но насколько действенными они будут по своей сути сказать трудно. Все 
в мире и Европейском Союзе прекрасно понимают всю значимость российских 

поставок сырья на международный товарно-сырьевой рынок. Локальные же 

рынки Старого Света просто привязаны в данный момент именно к 

российскому природному газу и углеводородному сырью. Так что санкции 

однозначно будут, а вот какие и насколько существенные – это покажет время. 
 

 

http://t.me/ICRUSSINVEST
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Динамика индекса Московской Биржи в рамках ушедшей недели с «23» 

по «27» мая в формате часов представлена ниже, данные предоставлены 

Московской Биржей. 

 
 
Динамика индекса РТС в рамках ушедшей недели с «23» по «27» мая в формате 

часов представлена ниже на графике, данные предоставлены Московской 

Биржей.  

 
 

     Динамика курса национальной валюты за период с «23» по «27» мая 2022 

года представлена на графике ниже: 
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Вывод – прогноз: ранее мы писали, что по нашему мнению, все в 

мире уже почти признали, что данные санкции будут иметь крайне 

неоднозначные последствия и для всей мировой экономики. При этом мы уже 

писали на страницах нашего телеграмм-канала ПАО «ИК РУСС-ИНВЕСТ» 

(http://t.me/ICRUSSINVEST), что для нашего российского фондового рынка 
основными, скорее всего, будут именно внутренние новости и события, хотя 

мы по-прежнему смотрим на внешние экономические и политические условия 

в мире. Только теперь сквозь призму очередных санкций и событий, связанных 

с проведением специальной военной операции России на Украине. 

Самым большим недоумением и непредсказуемым фактом стало столь 

существенное укрепление курса российской национальной валюты и реакция 
индекса РТС на данный факт. При этом всё то, что сейчас происходит на 

российском валютном рынке, не носит по существу своему рыночный характер 

как минимум по одному тому признаку, что на российский фондовый рынок 

наложены внутренние ограничения, и они по-прежнему работают. 

Мы повторимся, что текущий сценарий очень напоминает сценарий мая 

1999 года, когда без видимых на первый взгляд причин российский фондовый 
рынок рос буквально авансом. Опережающий оптимизм локальных инвесторов 

может быть укреплён реальными шагами российских финансовых регуляторов, 

направленных на смягчение, наложенных на российский финансовый рынок 

ограничений. 

Снятие всех ограничений пока не обсуждается, но часть их будет в 
обозримой перспективе изменена в сторону послаблений, как минимум. 

Мы считаем, что в ближайшей перспективе рассчитывать на рост 

российского и международного рынка капитала стоит, но с учётом 

сложившейся в мире геополитической ситуации рассчитывать на быстрый 

процесс снятия внутренних ограничений не стоит. Тем более не за горами и 

новые санкции в отношении страны. Рынок это, конечно же, учтёт, но 
насколько эти санкции будут значимыми, мы увидим существенно позже. 

Пока же рынок теряет свою ликвидность и основные ориентиры, а это 

значит, что он будет стремиться консолидироваться в условиях широкого 

бокового коридора, сформированного за практически целый квартал. 

http://t.me/ICRUSSINVEST
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Ситуация в странах Европейского Союза 
 

¶ Попытка принять «Шестой санкционный пакет» и ввести нефтяное 
эмбарго на российские поставки нефти и газа в процессе нагнетания 
геополитической истерики вокруг России; 

¶ Макроэкономическая статистика по большинству стран Европы и США; 

¶ Внешний настрой на Уолл-Стрит, подливающий масла в огонь на торгах 
в Европе.  

 
Если в середине мая можно было говорить о том, что на европейских 

торговых площадках мало что изменилось, то ушедшая неделя была достаточно 

позитивной для рынков Старого Света. Но с другой стороны принципиального 

изменения на торгах не произошло. В период с «23» по «27» мая 2022 года 

рынки стран Старого Света стремились успеть догнать оптимизм 
американского фондового рынка, который оценил опубликованные «минутки 

ФРС» как оптимистичные. При этом общий настрой на робкую коррекцию на 

европейских рынках явно сдерживала уверенность в перспективах 

европейской и всей мировой экономики. 

Падение общей уверенности в завтрашнем дне не дала существенного 
повода к основательному росту основных европейских фондовых индексов и 

всё, что произошло на европейских торговых площадках можно назвать 

стремлением удержаться в рамках бокового канала и коррекционного 

движения.   

Оценка перспектив европейской и американской экономик заняла 

практически все информационное пространство недели. Исходя из основной 
макроэкономической статистики, приходившей на европейский фондовый 

рынок, необходимо было сделать один простой вывод – санкции это крайне 

плохо, а в условиях незавершённого выхода из пандемии и всех пандемийных 

ограничений европейская экономика явно с очень большим трудом 

справляется с ростом цен на энергоресурсы и инфляционное давление 
нарастает. Правда, на неделе европейский фондовый рынок посетил призрак 

замедления инфляционного давления на европейскую экономику, но это был 

только призрак. 

Тем не менее, на ушедшей неделе глобальные инвесторы были 

обрадованы тому, что данные об уровне индекса делового доверия в Германии 

оказались неожиданно оптимистичными. 
Согласно данным института IFO деловое доверие в Германии выросло до 

уровня в 93 пункта в мае 2022 года. Рост индикатора произошёл с уровня в 

91,80 пункта, зафиксированных в апреле 2022 года. Индекс текущих деловых 

условий в Германии от института IFO также вырос, и актуальные данные 

указывают на значение в 99,50 пункта в мае 2022 года. Прошлый уровень 
индикатора был зафиксирован значением в 97,20 пункта в апреле 2022 года. 

Деловые ожидания тоже стали более оптимистичными, но не настолько бурно. 

Деловые ожидания института IFO в Германии выросли до значения в 86,90 

пункта в мае, рост произошёл с уровня в 86,70 пункта, отмеченных в апреле 

2022 года.   

В своих комментариях, размещённых на страницах телеграмм-канала 
нашей компании ПАО «ИК РУСС-ИНВЕСТ» (http://t.me/ICRUSSINVEST), мы 

писали, что середина мая не принесла успеха и тем инвесторам, которые 

периодически пытались «сыграть на повышение» то на Уолл-Стрит, то на 

рынках Европы. И к концу месяца всё внимание глобальных инвесторов 

сконцентрировалось именно на макроэкономической статистике и «минутках 
ФРС» (протоколах последнего заседания ФРС США).  

Отчасти на рынках Европейского Союза снова сформировалось 

очередное следование за американским фондовым рынком, но при этом были и 

некоторые позитивные новости для экономики Старого Света. 

 

http://t.me/ICRUSSINVEST
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Глядя на актуальную макроэкономическую статистику и трезво 
оценивая перспективы европейской экономики рынок так и не нашел для себя 

существенных триггеров для бурного роста на ушедшей неделе. По нашему 

мнению перевесили страхи за перспективы будущих периодов и общая 

геополитическая напряжённость в мировой экономике. 

При этом некоторые данные были действительно позитивными. 
Так, например, Согласно данным Федерального статистического 

управления Германии годовые темпы роста ВВП Германии оказались несколько 

выше предварительных оценок. Валовой внутренний продукт Германии 

увеличился на 3,8% в первом квартале 2022 года, что немного выше 

оперативных данных о росте на 3,7% и ознаменовало самый быстрый годовой 

рост за три квартала. 
Но в целом данные об уровне индексов деловой активности 

европейского бизнеса говорили о неустойчивости ситуации. Предварительные 

оценки показали, что индекс PMI в производственном секторе Европейского 

Союза (Еврозоны) S&P Global Eurozone упал до уровня в 54,4 пункта в мае 

2022 года. Падение индикатора произошло с уровня в 55,5 пунктов 

зафиксированных в апреле 2022 года, что является наименьшим ростом с 
ноября 2020 года и актуальные цифры оказались ниже по сравнению с 

рыночными прогнозами на уровне в 54,9 пунктов. Новые заказы упали 

впервые с июня 2020 года, а объем незавершенных заказов рос самыми 

медленными темпами с августа 2020 года, что указывает на снижение 

производственных потребностей в ближайшие месяцы. 
Кроме всего, на фоне появившегося, но по нашему мнению, 

краткосрочного оптимизма в Нью-Йорке, на европейские торговые площадки 

оказало своё влияние перспектива ужесточения монетарной политики в 

Европейском Союзе. Дело в том, что Президент Европейского центрального 

банка (ЕЦБ) К. Лагард написала в блоге банка, что, по всей вероятности, уже в 

ближайшие недели ЕЦБ откажется от политики негативных процентных ставок 
и перейдет к последовательному повышению ставки рефинансирования 

впервые с 2011 года. 

Это заявление явно изменило восприятие европейскими игроками всего 

происходящего на глобальном рынке международного оборота капитала, и 

выступило в качестве определённого тормоза, для того оптимизма, который 
появился на торгах на Уолл-Стрит.  

При этом, всё-таки не стоит отрицать, что ушедшая неделя была явно 

удачнее остальных для европейских рынков. 

Общий график динамики английского фондового рынка можно увидеть 

на графике представленном ниже. 

 
Всю ушедшую неделю фондовый рынок Англии провёл в восходящем 

краткосрочном тренде. И если в начале мая рынок торговался вокруг уровня в 
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7 500 пунктов, то ушедшая неделя с «23» по «27» мая 2022 года внесла свои 
коррективы и позволила английскому фондовому рынку выйти к верхней 

границе всего торгового диапазона, который уже сформировал рынок. 

По сути дела, фондовый рынок Соединённого Королевства Англия 

оттолкнувшись от нижней границы торгового коридора между уровнями в 

7 550 – 7 250 пунктов, достиг верхних пределов и укрепился выше. Итоги 
недели рынок встречал на отметках выше, чем 7 600 пунктов. 

На ушедшей неделе более явно проявился фактор влияния 

американской экономики и финансового сектора на всю мировую экономику и 

это видно по общей динамике ведущих мировых фондовых индексов. В 

определённой степени рынки росли, авансируя будущий оптимизм. Рынки на 

время отбросили вопрос о том, на сколько хватит этого движения вверх. На 
наш взгляд, мы наблюдаем попытки коррекции или формирование новой 

тенденции, сказать пока трудно. В условиях всё ухудшающихся 

геополитических противоречий и в преддверии возможной новой 

конфронтации говорить об устойчивом росте на рынке международного 

капитала рано.  

Напомним нашу мысль о том, что сейчас в свете последних 
макроэкономических данных по инфляционному давлению на ведущие 

европейские экономики, можно с уверенностью сказать, что все основные 

проблемы мировой экономики и возможность реальной рецессии в Америке, 

будут решаться на полях Старого Света, как это было уже в мировой истории. 

Повторимся, что как бы это не звучало грустно, но во Франкфурте-на-
Майне, это судя по всему, это понимают.   

Наверное, именно поэтому, снова общим итогом торгов на фондовом 

рынке Германии, стал уровень очень близкий к значению в 14 500 пунктов, 

который мы уже наблюдали не раз в период с конца марта. Общая динамика 

фондового рынка Германии - это некое следование в общем тренде, с 

соответствующим итогом, ранее мы называли всё происходящее на фондовом 
рынке Германии и всей Европы не иначе как «Торговый День сурка». 

В контексте ушедшей недели надо признать, что попытка вырваться из 

этой, явно диапазонной торговли был. 

 Фондовый рынок Германии, начав торги на уровне диапазона 14 180 – 

14 100 пунктов, в рамках торговой недели падал до уровней, ниже, чем 
отметки в 13 900 пунктов, но на фоне оптимизма с Уолл-Стрит немецкий 

фондовый рынок по итогам недели вырос выше отметок на уровне в 14 500 

пунктов.  

Общий график динамики немецкого фондового рынка можно увидеть 

на графике представленном ниже. 
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    Французский финансовый рынок, равно как и индекс фондового 

рынка Германии DAX, по итогам недели не явил глобальным инвесторам 

возможность прорыва и роста после боковика и торговли в сформированном 

коридоре. 

Начав торги на уровне в 6 250 – 6 300 пунктов, равно как и неделей 
ранее,  французский фондовый рынок пытался устоять перед натиском 

внешних вызовов, но на фоне общего настроя, на мировом фондовом рынке, и 

на фоне общего волатильного настроения на рынках Европы, к концу недели 

устремился вверх, ведомый общим настроем на оптимизм. 

В результате этого ускорения французский фондовый рынок смог 

закрепиться по итогам торговой недели на уровнях выше 6 500 – 6 550 
пунктов.  

Общий график динамики французского фондового рынка можно 

увидеть на графике представленном ниже. 

 
 

Вывод – прогноз: ранее мы писали, что рынки искали самые разные 

триггеры, но общий фон после заседания ФРС США и выходящая 

макроэкономическая статистика не дали шансов для существенного движения. 

По нашему мнению, вторую половину мая рынки должны будут провести в 
фарватере настроений Нью-Йорка. Рынок будет следовать в общем тренде 

настроений Уолл-Стрит, что вполне объяснимо с учётом общей идеи об 

ужесточении монетарной политики в мировой и американской экономиках. 

Так оно и произошло, а общая нервозность, связанная с 

геополитической напряжённостью не только на Востоке Европы, но и во всём 
мире, только добавляют к этой неопределённости своих красок. 

Так же мы указывали на то, что до той поры, пока на Уолл-Стрит не 

прочитают майские протоколы последнего заседания ФРС США, рынки будут 

подвержены избыточной волатильности. В нашем понимании эта 

волатильность должна была привести или к боковому движению или заставить 

рынки сделать свой нелёгкий выбор в пользу нового витка падения или «ралли 
пассажиров». Так и произошло, но рынок выбрал для себя попытку 

сформировать начало для «ралли пассажиров». 

По итогам недели рынки европейских стран и сам фондовый рынок 

Америки вырос благодаря позитиву, который рынки нашли в «минутках ФРС». 

По нашему мнению, рынки, возможно, смогут ещё вырасти в рамках 
формирования коррекционного движения и «ралли пассажиров» на Уолл-Стрит.   
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Американский фондовый рынок 
¶ Публикация макроэкономической статистики и обсуждение уровня 

повышения ставки ФРС США в контексте комментариев со стороны членов 
ФРС США; 

¶ Общий геополитический фон вокруг России. 

 

После столь ожидаемого двухдневного заседания ФРС США, на котором 
была повышена базовая учётная ставка в финансовой системе Америки, рынок 

принялся судорожно определяться с тем, что есть теперь хорошо для 

экономики США, тем более в условиях столь существенного инфляционного 

давления. В своём стремлении определиться, что есть хорошо и что есть плохо, 

рынок явно преуспел, но общим его итогом стало снижение, в отличии от 
нашего ожидания начала «ралли пассажиров». Мы в своих комментариях по 

данному поводу говорили о том, что всё решат именно «минутки ФРС» и 

ушедшая неделя на Уолл-Стрит была посвящена именно публикации майских 

протоколов заседания ФРС США. 

По итогам недели рынок нашёл себе место и повод для позитива и к 

концу недели закрылся на максимальных уровнях недели. При этом рынок 
сумел найти общий баланс для того, чтобы устоять на самом краю, и при этом 

эти попытки были весьма успешными.  

Индекс широкого рынка Standard & Poor’s 500 стартовал с отметки на 

уровне в 3 840 – 3 850 пунктов, и с оглядкой на такие факторы как – 

успешный сезон корпоративной отчётности рынок акций, и свершившийся 
факт пересмотра монетарной политики в сторону её ужесточения со стороны 

ФРС США, а также в преддверии публикации майских протоколов заседания 

ФРС, устремился вверх. 

Мы в своих комментариях о перспективах общей динамики 

американского фондового рынка не раз говорили о возможном «ралли 

пассажиров», но за период майских праздников в России этот тезис не нашёл 
реального исполнения в жизни. Основные игроки на Уолл-Стрит были напуганы 

перспективами переоценки базового таргета уровня инфляции в понимании 

ФРС США. 

Ушедшая неделя явила рынку публикацию майских протоколов 

заседания ФРС США, и на этом факте рынок судорожно пытался наверстать 

время и возможности для коррекции. Что не удивительно, ведь на данный 
момент американский фондовый рынок, начав текущий год резким спадом, 

прервавшим двухлетний «бычий» тренд, так и не сформировал значимой 

коррекции от данного снижения. 

На Уолл-Стрит у большинства глобальных инвесторов пока нет 

уверенности, что дно рынка уже пройдено. Тому есть определённые причины. 
Индекс широкого рынка акций Америки, индекс Standard & Poor's 500 с 

начала текущего года упал на 13%, максимальными темпами с 1970 года, на 

опасениях, что ужесточение денежно-кредитной политики Федеральной 

резервной системой США (ФРС США), пытающейся взять под контроль 

инфляцию, спровоцирует рецессию в Америке. Надо признать, что повышение 

процентных ставок сократило привлекательность акций технологических 
компаний, что привело к обвалу индекса сектора высоких технологий NASDAQ 

100 - с начала текущего года он потерял 22%. Падение индекса с пика, 

зафиксированного в ноябре 2021 года, достигало 30%, что хуже только 

динамики времен глобального финансового кризиса 2008 года. В тот период 

обвал широкого индекса сектора высоких технологий NASDAQ Composite 
превысил 50%. Колебания фондового рынка США в этом году также являются 

самыми резкими со времен глобального финансового кризиса. По данным 

Strategas Securities, изменение индекса Standard & Poor's 500 составляло не 

менее 1% по итогам 89% торговых сессий в 2022 году. 

Лишь два из 11 отраслевых под-индексов Standard & Poor's 500 выросли 

с начала текущего года - индикатор нефтяных компаний поднялся на 58%, 
коммунальных - на 4,8%. Под-индекс производителей потребительских товаров 
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широкого потребления опустился на 3,3%, компаний сферы недвижимости - на 
13,7%. 

Некоторое смягчение риторики со стороны ФРС США, а также сигналы 

гибкости потребительского сектора США и корпоративных прибылей, дают 

инвесторам надежду на восстановление рынка акций. Кроме того, 

подешевевшие акции американских корпораций начинают привлекать 
потенциальных покупателей, что дало повод и основу для итогов ушедшей 

недели. 

 При этом пока макроэкономика по состоянию американской 

экономики не преподнесла новых интриг для рынка акций на Уолл-Стрит, все 

переосмысляли слова голосующих членов ФРС США и искали что-то своё между 

строк в протоколах майского заседания ФРС США. 
Общий график динамики индекса широкого рынка Standard & Poor’s 

500 можно увидеть на графике представленном ниже.  

 
Старейший индекс фондового рынка США, индекс Dow Jones Industrial 

Average открыл торговую неделю стартом с торгового диапазона уровня в 30 

600 – 30 750 пунктов, и, как и весь фондовый рынок Америки, вырос ведомый 

внутренним оптимизмом участников торгов на Уолл-Стрит. Ведомый общим 

настроем на торгах в Нью-Йорке, индекс Dow Jones Industrial Average в 

течение недолгого времени пытался консолидироваться на уровнях в 31 400 – 
31 750 пунктов, но, увлекаемый общим движением и под натиском общего 

настроения на Уолл-Стрит вырос к максимальным отметкам недели. Закрытие 

недели у индекса Dow Jones Industrial Average было на отметке крайне близким 

к уровню в 33 210 – 33 220 пунктов. 

Динамика индекса Dow Jones Industrial Average представлена на 
графике приведённом ниже. 
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Динамика индекса сектора высоких технологий, индекса NASDAQ Composite 
представлена ниже 

   
 

Вывод – прогноз: ранее мы писали, что нас не удивит возможность 

роста основных американских фондовых индексов на фоне решения ФРС США 

об ужесточении своей монетарной политики, но, в начале мая мы ошиблись, 
американский фондовый рынок не смог явить роста и общая тенденция 

оказалась ниспадающей. Ушедшая неделя и прочтение майских протоколов 

заседания ФРС США придали американскому фондовому рынку импульс к 

росту. 

Мы писали, что мы ожидаем возможного «ралли пассажиров» и считали, 

что начало мая и его первая половина может стать разворотной точкой для 
американского рынка. Этого не произошло, но в целом рынку так и не дали 

сформировать однозначного тренда. Рынок действительно остался в рамках 

уже новой интриги, интриги майских протоколов заседания ФРС США. 

Как мы и считали в начале мая, теперь уже в рамках конца мая и 

начала июня мы будем следить за актуальностью поговорки «sell in May and go 

away». Рынку нужна коррекция и он её, скорее всего, получит, а вот насколько 
масштабной она будет, мы увидим с вами позже. 

 

Рынок сырья (нефть и газ) 

¶ Систематическое нагнетание геополитической напряжённости в мире в 

отношении специальной военной операции России  на Украине; 

¶ Данные о уровне запасов сырья в США. 

 

Напомним, что на протяжении с начала года на рынок нефти и на весь 
товарно-сырьевой рынок в мире, давят самые разнообразные факторы, но к 

середине мая их пыл немного притих, а рынок сырья, сформировав для себя 

определённый торговый коридор так и остался в нём по итогам недели с «16» по 

«20» мая 2022 года. Ушедшая неделя с «23» по «27» мая стала, в некоторой 

степени, прорывной для рынка сырья. Всё дело в двух факторах. 

Во-первых, в Китае были анонсированы меры поддержки китайской 

экономики и в ряде регионов политика «нулевой толерантности» к вирусу 
COVID-19 стала ослабевать, что позволило нарастить деловую активность в 

ряде регионов и говорить об активизации экономики Поднебесного Китая. 
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Рынок нефти, приминая во внимание спрос со стороны китайской экономики 
на углеводородное сырьё, стал продвигаться к верхней границе того торгового 

коридора о котором мы писали ранее. 

Надо признать, что спрос со стороны таких стран, как Индия и Китай, 

явно превосходил средние показатели прошлых лет, что говорило в поддержку 

тех мер, которые правительства Индии и Китая направили в погоне за 

российскими поставками сырья (с учётом своего желания купить сырьё со 

скидкой) и направить эти дополнительные объёмы в стратегические резервы и 

на свои неотложные нужды и проекты. 

Спрос на нефть на товарно-сырьевом рынке подогревался и неуклонным 
намерением Европейского Союза ввести «нефтяное эмбарго» в отношении 

поставок сырья из России, что, по мнению многих аналитиков товарно-

сырьевого рынка, привело бы к перебоям в поставках сырья на рынок и 

неминуемо привело и приведёт к росту стоимости нефти на рынке. 

Так что вторым фактором для роста стоимости «чёрного золота» 

спокойно можно называть ожидание введения нефтяного эмбарго со стороны 

Европейского Союза в отношении поставок из России. Россия один из 

крупнейших независимых поставщиков сырья на товарно-сырьевой рынок, а 
это значит, что в условиях роста цен на нефть и газ, подтверждённых 

реальным спросом со стороны Китая и Индии и всей мировой экономики, 

падение объёмов предложения может и приведёт к росту цены.       

Как мы помним, конец апреля и начало мая выдались крайне 

нервозными обсуждениями новых санкций в отношении России. Общее 

желание стран «коллективного Запада» ввести против России нефтяное эмбарго 

встало на одну чашу весов, а на вторую чашу весов легло общее настроение на 
Уолл-Стрит. В результате рынок нефти впал в откровенный бок, но по нашему 

мнению, перевес страхов возможного дефицита сырья толкает его вверх. 

Все самые разнообразные вербальные интервенции на тему возможного 

эмбарго в отношении российской нефти стремились удержать стоимость сырья 

выше уровня в 102,5 – 105 - 110 USD/brl., по нефти сорта Brent.  

Чем ближе в европейском Союзе были к принятию документа о 

нефтяном эмбарго и чем ближе мир подходил к принятию «шестого 

санкционного пакета мер ЕС», тем быстрее стоимость нефти, на протяжении 

всей недели, пыталась уйти выше психологической отметки в 109,50 - 110 

USD/brl.  

Мы уже несколько недель подряд пишем о том, что сейчас рынок нефти 
и весь товарно-сырьевой рынок лихорадит. В бреду этой лихорадки его то 

бросает вверх, то на рынок снова нападает пессимизм, основанный на 

«ковидно-вирусной» теме, и на фоне ряда китайских локдаунов рынок сырья 

начинает снижаться, явно опасаясь за общемировой спрос на сырьё. Но как 

только в Китае появляется хотя бы маленький намёк на улучшение, а в Индии 
не падает уровень спроса на сырьё, так почти сразу же стоимость «чёрного 

золота» переваливает за заветную черту в 110 – 112,50 USD/brl. Но конец 

ушедшей недели вывел практически на новые уровни весь рынок поставок 

«чёрного золота». В Брюсселе были даны громогласные заверения о том, что 

компромисс по поводу принятия нефтяного эмбарго будет найден в течении 

мая и эти новости толкнули рынок нефти к новым торговым границам. 

Нефть марки Brent, балансируя у заветной отметки в 107,50 - 110 

USD/brl., завершила неделю у уровня в 120,0 USD/brl., при этом штурм уровня 
в 115 – 120 USD/brl., начался буквально в середине торговой недели. Новости 

из Китая и Индии, предполагаемое итоговое голосование по нефтяному эмбарго 
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и общий настрой на игру с рисковыми активами взметнули стоимость сырья к 

новым торговым экстремумам. 

В данных условиях, есть все шансы на то, что по итогам продолжения 
данного восходящего ускорения стоимость сырья выйдет к новым торговым 

уровням и есть все условия ожидать усиление роста. В Америке буквально на 

носу наступление сезона отпусков и начало «драйвен сизон» уже не за горами. 

Спрос на нефть есть и введение дополнительных мощностей, с точки зрения 

уровня добычи и числа действующих буровых станций, росту пока не мешает.   

Стоит отметить, что рост стоимости нефти происходит на фоне 

очередного роста числа буровых установок в США, точно также как и ранее. 
Согласно данным от компании Бейкер Хьюз (Baker Hughes), общее количество 

активных буровых установок в США, включая буровые для добычи природного 

газа, увеличивается по нашим данным с января – февраля месяцев. На 

текущий момент их количество достигло уже уровня в 728 единиц на 20 мая, 

но на конец недели с «23» по «29» мая их количество снизилось всего на одну 

единицу, то есть до уровня в 727 активных буровых. 

Мы уже неоднократно писали о том факте, что  в текущих условиях 

торговля нефтью на товарно-сырьевом рынке имеет под собой ту же основу, 
что и вся торговля на Уолл-Стрит. Игроки рынка воспринимают торговлю 

сырьём как работу с обыкновенным финансовым инструментом, и от этого 

динамика котировок сырья подвержена тем же триггерам, что и акции на 

Уолл-Стрит.    

Вывод – прогноз: отталкиваясь от произошедшего и принимая во 

внимание сложившуюся конъюнктуру рынков, большинству инвесторов 

следует ожидать не сколь падения стоимости сырья, а скорее общей 

консолидации, которая по нашему мнению уже даже затянулась.  

Крайне важно принять во внимание санкции в отношении РФ и 
попытки ввести в отношении поставок из РФ «нефтяное эмбарго» - этот 

реальные перспективы и они будут реализованы, в той или иной мере, но 

будут. Это означает, что продолжения роста стоимости сырья в дальнейшем 

буквально на ближайшей неделе не произойдёт, но стабилизацию цен на сырьё 

на текущих уровнях ожидать вполне разумно. При этом надо признать, что 
если в силу определённых факторов рост стоимости сырья приведёт к 

тому, что по итогам недели цены на «чёрное золото» перевалят за 

отметки в 115 – 120 USD/brl., то разумно будет вести речь о 

формировании новых ценовых диапазонов. 

Поскольку цены на сырьё в рамках недели пошли на штурм 

уровней в 115 - 120 USD/brl., то мы считаем, что у товарно-сырьевого 

рынка есть все шансы выйти в новые торговые диапазоны, а это 

подразумевает рост стоимости сырья в обозримой перспективе. 
Закрепление стоимости нефти марки Brent на уровнях выше 117,5 – 120 

USD/brl., даёт шансы выйти к уровням в 125 – 126 USD/brl., а в 

перспективе и к уровням в 130 – 135 USD/brl. 

Кроме того приятно констатировать тот факт, что по сообщению 

российского Министерства Финансов средняя цена нефти марки Urals в 

мае составила 78,8 USD/brl., увеличившись на 11,8% к апрелю и на 18,3% 

к маю 2021 года. 
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Динамика нефти марки WTI в последние дни приведена на графике 

ниже. Динамика нефти марки WTI за период с «23» по «27» мая 2022 г: 

 

Динамика стоимости нефти марки Brent за истекшую неделю с «23» по «27» мая 

2022 года представлена ниже: 
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