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макроэкономический контекст: 

валютный рынок



• Европейская валюта продолжает тестировать свои локальные максимумы против американского доллара.

В действительности это происходит не из-за макроэкономической силы Еврозоны, а из-за слабости самого

доллара. Вчерашнее заседание ФРС подтвердило ожидания рынка, процентная ставка вновь была снижена

на 0.25 базисного пункта, до 1.50–1.75 %.

• Таким образом, ФРС четко дает понять, что готова идти на многие шаги, чтобы удержать рост экономики.

Напомним, что снижение ставки приводит к снижению доходности инвестиций в американские облигации,

а значит, оказывает давление на американскую валюту.

• Более того, евро находит поддержку на фоне Брексита, поскольку все сроки близятся к завершению, а значит,

этот фактор неопределенности будет все меньше влиять на европейскую экономику.

• На этой неделе у евро есть небольшой потенциал укрепления к уровню 1.12, однако дальнейшее движение

будет очень сильно лимитировано из-за фиксации прибыли (продажи) участниками рынка.

Евро и доллар

Ключевые показатели 
за октябрь (ЕС)

Рост ВВП 0.2 %

Безработица 7.4 %

Инфляция 0.8 %

Процентная ставка 0.0 %



Рост ВВП 0.2 %

Безработица 4.5 %

Инфляция 4.0 %

Процентная 

ставка

6.5 %

Ключевые показатели 
за июль — сентябрь 

2019 года (РФ)

Евро и рубль

• По итогам прошлой недели российский рубль лишь слегка девальвировал по отношению к евро.

На сегодняшний день рубль чувствует себя достаточно комфортно. Цены на нефть марки Brent значительно

выше уровня заложенных в бюджетные расчеты. Соответственно, это позволяет получать дополнительную

валютную выручку, что так или иначе стимулирует дополнительное предложение $ на внутреннем рынке РФ.

• С начала 2019 года рубль показал себя достаточно сильно по отношению как к доллару, так и к евро, учитывая

достаточное количество привлеченных денежных средств на внешнем рынке посредством эмиссии

государственных облигаций, деноминированных в местной валюте. В свою очередь, это увеличивает долговую

нагрузку в долгосрочной перспективе.

• На этой неделе рубль будет чувствовать себя уверенно, учитывая недавний рост цен на нефть марки Brent.

Даже несмотря на укрепление самой европейской валюты, курс евро будет оставаться

в диапазоне 70–72 на межбанковском рынке.



Прогноз движения

Диапазон 

на неделю

Прогноз 

на неделю

Долгосрочный 

прогноз (3 месяца)

Евро/доллар 1.105–1.125

Евро/рубль 70.0–72.0

Доллар/рубль 63.0–65.0

Макроблок: заключение



Пшеница: нехватка предложения 

на внешнем рынке?



• На бирже Euronext продолжается коррекция цен вниз на пшеницу. В действительности основным фактором

этого снижения является укрепление европейской валюты. Учитывая факт, что на этой бирже цена котируется

в евро/т, то любые колебания валютной пары евро/доллар оказывают сильное влияние на стоимость

фьючерса.

• С другой стороны, по итогам прошлой недели декабрьский фьючерс пшеницы на Чикаго потерял более 15

центов/бушель, в то время как декабрьский фьючерс пшеницы на Euronext потерял лишь 0.25 евро/т. Это

в очередной раз дало отличный сигнал о том, что пшеница, которая находится в ЕС, а также в Черноморском

регионе, достаточно дешевая.

• После коррекции у этой культуры есть потенциал для дальнейшего роста, многие участники рынка видят цель

на уровне 185–186 евро/т, что будет соответствовать уровню 20-месячной скользящей средней.

Сезонность движения 
цен на бирже Euronext 

(пшеница), EUR/т

Пшеница: Euronext (MLZ19)
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• Несмотря на снижение цен в США и ЕС, в Черноморском регионе пшеница продолжает дорожать.

В российских и украинских портах цены на эту культуру стремительно растут. На этой неделе состоялся

очередной египетский тендер GASC, где было куплено 240 000 т пшеницы. CIF-цена оказалась гораздо выше

прошлого тендера, однако самое удивительное, что в этих 240 000 т не было российской пшеницы, поскольку

она оказалась дороже, нежели украинская, французская и румынская.

• В России пшеница находит высокий как внутренний, так и внешний спрос, что создает конкуренцию между

этими двумя рынками и поддерживает рост цен как в долларах, так и в рублях.

• Учитывая недавнее снижение цен на биржевых рынках, а также тот факт, что российская пшеница

достаточно дорогая на египетском рынке, это приведет к замедлению роста цен, однако в долгосрочной

перспективе у этой культуры все еще есть потенциал для движения вверх.

Новороссийск 

нояб СРТ, $/т

197.80

Новороссийск

нояб FOB, €/т

188.00

Новороссийск 

нояб CPT, руб./т

12 700

Новороссийск 

нояб FOB, руб./т

13 800

Цены на пшеницу

Пшеница: Россия

187,93

179,00
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Цены на пшеницу, в евро/т

FOB Россия Euronext



• В отличие от большинства других культур кукуруза на Чикаго чувствует себя достаточно уверенно.

В действительности участники рынка уже готовятся к будущему отчету USDA и пытаются не занимать новых

позиций. Проблемы с погодой в США, как и ранее, являются основным фактором поддержки, что заставляет

цены расти, несмотря на продвижение уборки в США и мире.

• Черноморская кукуруза стремительно дорожает. По итогам прошлой недели на FOB этой культуре удалось

прибавить около 8 $/т, что так или иначе будет поддерживать цены на внутреннем рынке РФ.

• Учитывая такой высокий спрос с поставками декабрь — январь — февраль, рынок кукурузы продолжит рост

и на этой неделе. Кроме того, предложений продаж на экспорт не так много, что будет создавать

дополнительную поддержку этому рынку.

Сезонность движения 
цен на бирже Чикаго
(кукуруза), $/бушель

Кукуруза: Чикаго (ZCZ19)
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• Рынок подсолнечника находится в очень непростой ситуации. В глобальных балансах подсолнечник

находится под давлением из-за высокого урожая пальмовых деревьев в Малайзии, а также Индонезии, где

цены на пальмовое масло уже существенно снизились. Индия переключилась на пальмовое масло

и снизила закупки подсолнечного.

• На фоне всего этого на Украине уборка подсолнечника завершена, а валовый сбор составляет рекордные

15.5 и больше МТ с учетом серого рынка (официально — 13.5 МТ). Таким образом, внутри Черноморского

региона РФ необходимо конкурировать с Украиной за рынки сбыта подсолнечного масла, что

автоматически создает дополнительное давление на весь подсолнечный комплекс.

• В ближайшее время давление на цены все еще продолжится, однако в долгосрочной перспективе (декабрь

— февраль) подсолнечник имеет отличные шансы на рост, учитывая сезонное падение предложения

пальмового масла в указанные месяцы.

Масло 

Роттердам, $/t

717.5

Масло Россия 

FOB, $/т

680

Семечка ЮФО 

СРТ, $/т

300

Семечка ЮФО 

СРТ, руб./т

18 700

Цены на масло

Подсолнечник: Россия
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Подсолнечное масло, 6 портов Роттердам, в $/т



Диапазон 
на неделю

Прогноз 
на неделю

Долгосрочный 
(3 месяца)

Пшеница Euronext (MLZ19) 178–185 евро/т

Пшеница Россия FOB 185–192 евро/т

Кукуруза Чикаго (ZCZ19) 3.85–4.00 $/буш

Кукуруза Россия FOB 173–179 $/т

Подсолнечник Россия 

ЮФО 
18 000–18 900

руб./т

Общий итог

Прогноз движения



Андрей Новосёлов (SPIKE)

a.novoselov@spike-invest.com

Syngenta

fin.solutions@syngenta.com


