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Еженедельный дайджест 
Сдержанность ЦБ РФ обескуражила рынок акций 

Российский рынок акций снова закрывает неделю в минусе. Индекс Мосбиржи в течение недели 
в основном балансировал чуть выше рубежа 2 900 пунктов при более чем скромных объемах торгов. 
Умеренно неблагоприятный внешний фон отчасти уравновешивало ослабление рубля, значимых 
корпоративных событий и публикаций было мало. Инвесторы готовились к пятничному решению по 
ставке ЦБ, причем большинство надеялось, что регулятор снизит ее на 200 б. п., до 16%, однако их 
надежды не оправдались. Банк России в пятницу ограничился снижением ключевой ставки всего на 
100 б. п., до 16%, после чего IMOEX развернулся и решительно двинулся вниз: к моменту подготовки 
нашего обзора он уже протестировал уровни ниже 2 850 пунктов.  

По итогам недели особенно заметно просели публичные застройщики, включая PIKK и SMLT, 
вероятно, под влиянием сообщений о росте доли нераспроданных квартир на первичном рынке жилья 
(по опубликованным в начале недели данным ДОМ.РФ). Лучше рынка отторговались производители 
золота, включая PLZL и SELG, которым, судя по всему, оказал поддержку рост мировых цен на этот 
драгметалл, которые на минувшей неделе протестировали новые исторические максимумы. 
Значительно подорожали акции PHOR – им добавляли привлекательности рост мировых цен на 
удобрения и надежды на то, что в пятницу вечером ВОСА компании утвердит решение о выплате 
дивидендов. Среди лидеров также выделяются префы SGNSp, которые традиционно 
рассматриваются как защитный инструмент, позитивно реагирующий на ослабление рубля, который 
по итогам недели ощутимо ослабел относительно доллара США. 

Глобальные рынки по итогам насыщенной событиями недели поднялись на новые рубежи. 
Росту глобальных рынков во многом поспособствовали надежды на предстоящее снижение ключевой 
ставки Федрезерва США. Очередная порция данных об ослаблении американского рынка труда в 
восприятии инвесторов практически гарантирует, что на будущей неделе руководство ФРС примет 
решение о снижении ставки федеральных фондов. В частности, по данным Минтруда США, число 
новых рабочих мест за 12 месяцев по март 2025 г. оказалось на 911 тыс. меньше, чем ожидалось, то 
есть рост занятости в стране начал замедляться еще до резкого ужесточения тарифной политики 
Дональдом Трампом. Индекс потребительских цен в августе вырос на 0,4% по сравнению с июлем, то 

 

 
 

Динамика ключевых индикаторов, %
Значение Динамика 

н/н
С начала 

года
IMOEX 2,899.23 -1.87% -1.25%
S&P 500 6,502.08 1.66% 12.03%
Nasdaq 21,707.69 1.90% 14.51%
Dow Jones 45,621.29 1.25% 8.05%
StoxxEuro 600 552.04 1.03% 9.30%
Nikkei 43,018.75 4.07% 12.22%
Hang Seng 25,417.98 3.82% 31.55%
CSI 300 4,460.32 1.38% 14.92%
Brent 65.81 3.19% -9.45%
Газ, Dutch TTF 32.165 1.91% -33.36%
Медь 9,972.50 2.14% 15.18%
Золото (XAU) 3,581.99 1.84% 39.22%
2-летн. UST** 3.474 1.40% -16.06%
10-летн. UST** 4.079 -0.54% -11.11%
USD/RUB 81.7709 3.13% -26.17%
DXY 97.64 -0.08% -9.95%
Источник: Investing.com
* Последняя цена на  12.09.2025

Динамика акций, %
Компания
ФосАгро, акция об. 4.4%
Полюс, акция об. 3.8%
Сургутнефтегаз, акция прив. 1.4%
Норникель, акция об. 1.1%
Селигдар, акция об. 1.0%
ЭН+ ГРУП, акция об. -6.1%
СПБ Биржа, акция об. -6.2%
АФК Система, акция об. -6.3%
Самолет, акция об. -6.3%
ПИК застройщик, акция об. -6.8%
Источник: Investing.com
* Последняя цена на  12.09.2025
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есть темпы месячной инфляции заметно превзошли ожидания, хотя годовая инфляция 
соответствовала прогнозам (2,9% г/г). Число заявок на пособие по безработице выросло на 27 тыс. 
ед., до 263 тыс. ед. (это максимальный уровень с 2021 г.), что также предполагает ослабление рынка 
труда. Кроме того, в четверг МВФ заявил о первых признаках стресса в экономике США, которая перед 
этим несколько лет подряд демонстрировала устойчивость. Эксперты фонда обратили внимание на 
вялость внутреннего спроса и замедлившийся рост занятости.  

Золото на этой неделе подорожало до новых исторических максимумов на фоне надежд на снижение 
ставки Федрезерва и признаков усиления инфляционного давления под влиянием тарифной политики 
Трампа. Европейские рынки акций практически проигнорировали внутриполитические потрясения во 
Франции и завершают неделю в плюсе, после снижения по итогам предыдущих двух недель подряд. 
Дополнительным источником оптимизма в Европе стала стабилизация рынка облигаций. На Уолл-
стрит все три основных индекса, судя по всему, должны вырасти по итогам недели более чем на 1,5%; 
им оказывают поддержку надежды на смягчение политики Федрезерва США. Рынки с 75%-й 
вероятностью ожидают, что до конца года ставка федеральных фондов будет снижена трижды (с 
учетом снижения в предстоящую среду). Доллар США на этой неделе был стабилен, а доходность 10-
летних казначейских облигаций котировалась с минимальной за последние пять месяцев 
доходностью 4,079%. Нефтяной рынок был подвержен волатильности после воскресного решения 
ОПЕК+ о более сдержанном, чем ожидалось, наращивании добычи в октябре; также трейдеры 
опасались перспектив снижения спроса на углеводородное сырье в США и геополитических рисков. 
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