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НА РЫНКЕ АКЦИЙ
• Роcт опасений по поводу второй волны COVID-19 ставит под сомнение перспективы динамичного восстановления 

экономик. Зафиксированные на прошлой неделе новые вспышки заболеваемости в КНР, Северной и Южной 
Америке могут вновь привести к ужесточению мер социального дистанцирования и ухудшить условия для 
деловой активности, которая и без того переживает сложности в восстановлении после весеннего шока.

• На этом фоне глобальные рынки по итогам недели показали умеренный рост. Американский рынок S&P 500 
вырос на 1,9%, европейский Stoxx Europe 600 увеличился на 3,2%, индекс развивающихся рынков MSCI EM 
укрепился на 1,5%. Азиатские рынки также закрыли неделю в плюсе: японский индекс Nikkei 225 прибавил 0,8%, 
китайский Shanghai Composite – 1,6%.

• Российский рынок акций следовал за аналогами. Индекс РТС вырос за неделю на 0,9%, индекс МосБиржи 
поднялся на 0,5%. Рубль укрепился на 0,8% относительно доллара США.

• Поддержку российскому рынку оказала раллировавшая нефть – котировки Brent за неделю прибавили 
8,9% благодаря ожидаемому восстановлению баланса спроса и решению ОПЕК+ о компенсации недовыполне-
ния квот. 

• В ходе видеоконференции министерского комитета ОПЕК+ на прошлой неделе, посвященной преимущественно 
соблюдению требований об ограничении добычи, участникам удалось утвердить договоренности (в общих 
чертах достигнутые в начале июня) о компенсации квот для тех, кто не исполнил свои обязательства в полной 
мере в мае.

• На прошлой неделе ЦБ РФ ожидаемо снизил ключевую ставку на 100 б.п., до 4,5%, и заявил о возможности 
ее дальнейшего снижения на последующих заседаниях. Одна из главных причин значительного понижения 
процентной ставки – восстановление экономики медленее, чем предполагалось. Председатель центробанка 
Эльвира Набиуллина отметила, что в мае ЦБ прогнозировал годовое снижение ВВП на 8% по итогам второго 
квартала 2020 г, однако существует вероятность, что спад будет более значительным. В то же время регулятор 
не ожидает падения ВВП за указанный период более чем на 10%.                      

       _______________________________________________________
        Динамика индексов указана в валюте индексов
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• Глобальные рынки продолжали свой рост на фоне снижения доходности инструментов группы fixed income 
и притока денежных средств. Вторая волна коронавируса пока не воспринимается рынками всерьез.

• Сырьевые рынки шли следом за фондовыми. Нефтяные котировки оставались в позитивном тренде на фоне 
улучшения дисциплины со стороны производителей нефти.

• Российский рынок консолидировался. Мы не ожидаем его сильного роста без дополнительных как внутренних, 
так и внешних факторов.

• В текущем месяце рекомендуем инвестировать в фонд широкого рынка «Сбербанк – Фонд акций 
«Добрыня Никитич».
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НА РЫНКЕ ОБЛИГАЦИЙ

• Несмотря на рост опасений относительно слабого восстановления глобальной экономики, а также второй 
волны коронавируса в крупнейших странах, аппетит к риску по итогам недели вырос, что в первую очередь 
обуславливается стимулирующей политикой мировых центробанков. На таком фоне наблюдалось дальнейшее 
снижение ставок по еврооблигациям развивающихся рынков. В результате по итогам недели индекс евробондов 
развивающихся стран Euro Cbonds IG Corporate EM прибавил 0,3%, индекс российских еврооблигаций 
Euro Cbonds IG Russia вырос на 0,1%. Более слабая динамика бумаг РФ отчасти объяснялась их относительной 
дороговизной. 

• Для рублевого долгового рынка основным событием стало заседание Банка России, на котором российский 
регулятор снизил ключевую ставку на 1 п.п., до 4,5%, а также отметил возможность дальнейшего понижения 
ставки. Кроме того, по мнению Банка России, существует риск закрепления показателя инфляции ниже цели 
ЦБ, что также увеличивает шансы на снижение ставки на ближайших заседаниях. Таким образом, по итогам 
недели кривая ОФЗ опустилась на 15-25 б.п., индексы государственных и корпоративных облигаций МосБиржи 
прибавили 0,9% и 0,5% соответственно.

ТОЧКА ЗРЕНИЯ УПРАВЛЯЮЩЕГО
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• Несмотря на рост опасений более медленного восстановления мировой экономики и второй волны 
коронавируса в мире основным фактором, определяющим динамику еврооблигаций развивающихся 
стран, остается стимулирующая политика глобальных центробанков. На фоне такой поддержки котировки 
еврооблигаций продолжат демонстрировать рост.

• На рублевом долговом рынке ключевыми темами остаются слабая динамика инфляции и мягкая денежно-
кредитная политика Банка России. После пятничного снижения ключевой ставки мы ожидаем роста котировок 
корпоративных облигаций, при этом отмечаем, что доходности к погашению таких бумаг сохраняют 
инвестиционную привлекательность в сравнении со ставками по депозитам, ОФЗ и инфляции.

Комментарий по рублю:  

• На фоне умеренного восстановления аппетита к риску валюты развивающихся стран укреплялись 
относительно доллара США. Индекс валют развивающихся стран EMCI вырос на 1,4% за неделю. Рубль также 
продемонстрировал укрепление: по итогам недели российская валюта «отвоевала» 0,8% у доллара США.

• В ближайшее время курс рубля будет определяться динамикой цен на нефть и общим отношением 
глобальных инвесторов к активам развивающихся стран. По нашему мнению, от текущих уровней наиболее 
вероятно укрепление российской валюты. Целевой краткосрочный диапазон, по нашим оценкам, составляет 
67,5-69,5 рубля за доллар.

• В текущем месяце рекомендуем инвестировать в фонды «Сбербанк – Фонд облигаций Илья Муромец», 
«Сбербанк – Сбалансированный» и «Сбербанк – Глобальный долговой рынок».
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Доходность в рублях на 29 мая 2020 года

Фонд “Сбербанк – Биотехнологии” сформирован 25 мая 2015 года. Фонд “Сбербанк - Глобальное машиностроение” сформирован 
2 августа 2016 года. Фонд “Сбербанк - Денежный” сформирован 15 декабря 2017 года.

При подготовке отчета использовались данные Сбербанк УА, Bloomberg, ЦБ РФ, Cbonds 

Акционерное общество «Сбербанк Управление Активами»
121170, г. Москва, ул. Поклонная, д. 3, корп. 1
Тел.: (495) 5000 100. Бесплатный номер по России (800) 100 3 111
www.sberbank-am.ru

Акционерное общество «Сбербанк Управление Активами» зарегистрировано Московской регистрационной палатой 1 апреля 1996 года. Лицензия ФСФР России 
на осуществление деятельности по управлению инвестиционными фондами, паевыми инвестиционными фондами и негосударственными пенсионными фондами 
№21-000-1-00010 от 12 сентября 1996 года.

Получить подробную информацию о паевых инвестиционных фондах, ознакомиться с правилами доверительного управления и иными документами, подлежащими 
раскрытию и предоставлению в соответствии с действующим законодательством, можно в АО «Сбербанк Управление Активами» по адресу: 123112, г. Москва, Пресненская 
набережная, дом 8, стр.1,  на сайте www.sberbank-am.ru, по телефону (495) 258 05 34. Информация, подлежащая опубликованию в печатном издании, публикуется в 
«Приложении к Вестнику Федеральной службы по финансовым рынкам». Стоимость инвестиционных паев может увеличиваться и уменьшаться, результаты инвестирования 
в прошлом не определяют доходы в будущем, государство не гарантирует доходность инвестиций в инвестиционные фонды. Прежде чем приобрести инвестиционный 
пай, следует внимательно ознакомиться с правилами доверительного управления паевым фондом. ОПИФ РФИ «Сбербанк – Фонд облигаций «Илья Муромец» – правила 
доверительного управления фондом зарегистрированы ФСФР России 18 декабря 1996 года за номером 0007-45141428. ОПИФ РФИ «Сбербанк – Фонд акций «Добрыня 
Никитич» – правила доверительного управления фондом зарегистрированы ФСФР России 14 апреля 1997 года за номером 0011-46360962. ОПИФ РФИ «Сбербанк – Фонд 
Сбалансированный» – правила доверительного управления фондом зарегистрированы ФСФР России 21 марта 2001 года за номером 0051-56540197. ОПИФ РФИ «Сбербанк – 
Фонд акций компаний малой капитализации» – правила доверительного управления фондом зарегистрированы ФСФР России 2 марта 2005 года за номером 0328-76077318. 
ОПИФ РФИ «Сбербанк – Фонд перспективных облигаций» – правила доверительного управления фондом зарегистрированы ФСФР России 2 марта 2005 года за номером 0327-
76077399. ОПИФ РФИ «Сбербанк – Природные ресурсы» – правила доверительного управления фондом зарегистрированы ФСФР России 31 августа 2006 года за номером 
0597-94120779. ОПИФ РФИ «Сбербанк – Телекоммуникации и Технологии» – правила доверительного управления фондом зарегистрированы ФСФР России 31 августа 2006 
года за номером 0596-94120696. ОПИФ РФИ «Сбербанк – Электроэнергетика» – правила доверительного управления фондом зарегистрированы ФСФР России 31 августа 2006 
года за номером 0598-94120851. ОПИФ РФИ «Сбербанк – Америка» – правила доверительного управления фондом зарегистрированы ФСФР России 26 декабря 2006 года за 
номером 0716-94122086. ОПИФ РФИ «Сбербанк – Потребительский сектор» – правила доверительного управления фондом зарегистрированы ФСФР России 1 марта 2007 года 
за номером 0757-94127221. ОПИФ РФИ «Сбербанк – Финансовый сектор» – правила доверительного управления фондом зарегистрированы ФСФР России 16 августа 2007 года 
за номером 0913-94127681. ОПИФ РФИ «Сбербанк – Фонд активного управления» – правила доверительного управления фондом зарегистрированы ФСФР России 11 октября 
2007 года за номером 1023-94137171. ОПИФ РФИ «Сбербанк – Развивающиеся рынки» – правила доверительного управления фондом зарегистрированы ФСФР России 28 
сентября 2010 года за номером 1924–94168958. ОПИФ РФИ «Сбербанк – Европа» – правила доверительного управления фондом зарегистрированы ФСФР России 17 февраля 
2011 года за номером 2058-94172687. ОПИФ РФИ «Сбербанк – Глобальный Интернет» – правила доверительного управления фондом зарегистрированы ФСФР России 28 
июня 2011 года за номером 2161-94175705. ОПИФ РФИ «Сбербанк – Глобальный долговой рынок» – правила доверительного управления фондом зарегистрированы ФСФР 
России 30 ноября 2010 за номером 1991-94172500. ОПИФ РФИ «Сбербанк – Золото» – правила доверительного управления фондом зарегистрированы ФСФР России 14 июля 
2011 за номером 2168-94176260. ОПИФ РФИ «Сбербанк – Еврооблигации» – правила доверительного управления фондом зарегистрированы ФСФР России 26 марта 2013 года 
за номером 2569. ОПИФ РФИ «Сбербанк – Биотехнологии» – правила доверительного управления фондом зарегистрированы Банком России 23 апреля 2015 года за номером 
2974. ОПИФ РФИ «Сбербанк – Глобальное машиностроение» – правила доверительного управления фондом зарегистрированы Банком России 5 июля 2016 года за номером 
3171. ОПИФ РФИ «Сбербанк – Денежный» – правила доверительного управления фондом зарегистрированы Банком России 23 ноября 2017 года за номером 3428.

ИЗМЕНЕНИЕ СТОИМОСТИ ПАЯ, %

ФОНД С начала 
года 1 мес. 3 мес. 6 мес. 1 год 3 года 5 лет

Сбербанк – Биотехнологии* 27,5 3,4 23,9 24,0 45,0 65,8 30,1

Сбербанк – Золото 26,4 -2,2 12,6 25,9 37,2 48,8 57,1

Сбербанк – Глобальный интернет 17,3 3,4 14,1 16,4 27,7 48,4 84,7

Сбербанк – Еврооблигации 14,4 -3,0 5,1 10,9 13,9 37,1 77,9

Сбербанк – Глобальный долговой рынок 12,4 0,0 2,9 9,2 11,3 30,9 55,6

Сбербанк – Америка 9,0 0,4 8,9 8,0 21,3 56,2 89,3

Сбербанк – Электроэнергетика 7,7 4,8 1,6 13,4 24,8 35,3 114,5

Сбербанк – Потребительский сектор 5,7 0,8 7,6 7,3 11,6 10,2 47,0

Сбербанк – Фонд облигаций "Илья Муромец" 5,0 1,8 4,0 6,3 13,9 30,6 67,4

Сбербанк – Фонд перспективных облигаций 3,9 1,7 3,2 5,3 13,4 28,3 68,9

Сбербанк – Фонд Денежный* 2,3 0,7 1,9 3,1 6,5 н/д н/д

Сбербанк – Развивающиеся рынки -2,7 -2,4 -1,2 0,3 1,9 12,9 16,5

Сбербанк – Фонд Сбалансированный -3,0 3,2 1,7 -0,3 10,2 39,1 77,0

Сбербанк – Глобальное машиностроение* -7,6 0,7 -4,7 -11,5 -2,0 0,6 н/д

Сбербанк – Европа -7,9 3,8 -1,8 -8,8 -0,9 3,2 10,5

Сбербанк – Фонд акций "Добрыня Никитич" -12,6 4,3 -3,4 -9,0 4,6 45,7 78,9

Сбербанк – Природные ресурсы -13,8 4,4 -1,1 -10,5 2,9 77,4 123,5

Сбербанк – Финансовый сектор -18,9 -4,0 -13,2 -19,4 -12,1 -17,4 29,6


