Российский рынок акций: 

итоги торгов с 16 по 20 июня 2008 года.

Оценка: «УМЕРЕННО ПОЗИТИВНО»
Внешний фон:

Прошедшая неделя на зарубежных рынках была очень насыщенной на события.  Среди основных положительных моментов можно выделить отчетности крупнейших американских банков Lehman Brothers, Goldman Sachs и Morgan Stanley, которые оказались лучше пессимистичных прогнозов аналитиков. Однако финансовые корпорации не дали биржевым игрокам воспользоваться этим позитивным моментом. Аналитики Goldman Sachs во вторник, 17 июня,  заявили, что американским банкам для решения кредитных проблем придется привлечь еще не менее 65 млрд. долл., и потери банков прекратятся не раньше 2009 г. Словно в подтверждение этого финансовый директор Citigroup Гэри Криттенден в четверг, 19 июня, предупредил о новых крупных списаниях долговых активов компании.  Еще одну порцию негатива принес отчет американской FedEx Corp, одной из крупнейших в мире служб экспресс-доставки грузов и корреспонденции, который оказался хуже ожиданий экспертов. Кроме того, аналитики Royal Bank of Scotland выступили с рекомендацией подготовиться к существенному обвалу на фондовых рынках мира в ближайшие три месяца, так как высокая инфляция связала руки крупнейших Центробанков. 
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Что касается макроэкономической статистики, вышедшей на прошлой неделе в США, то она оказалась довольно слабой. Национальная ассоциация домостроительных компаний США (NAHB) сообщила, что рассчитываемый ею индекс деловой уверенности в отрасли понизился в июне до 18, против 19 в мае. Министерство труда США сообщило, что индекс цен производителей (PPI) в США в мае вырос на 1.4%, существенно превысив ожидания аналитиков. А министерство торговли США заявило, что начавшееся в мае строительство односемейных жилых домов и квартир упало на 3.3%. Количество разрешений на строительство в мае также сократилось. ФРС сообщила во вторник, 17 июня, что объем промышленного производства в США понизился в мае на 0.2%.

В Европе центральной новостью на прошлой неделе стало заявление агентства Eurostat, что индекс потребительских цен в еврозоне в мае 2008 года в годовом исчислении вырос на 3.7%, аналитики ожидали меньшего значения 3.6%.

Кроме макроэкономических новостей на результат торгов зарубежных фондовых индикаторов серьезное влияние оказывала меняющаяся ситуация на сырьевом рынке. Так, рост основных американских индексов в четверг, 19 июня, был обусловлен в основном именно существенным снижением цен на черное золото. Нефтяные котировки по-прежнему оказывают сильнейшее влияние на решения заокеанских биржевых игроков.

Мы полагаем, что на следующей неделе основные тенденции на зарубежных фондовых площадках будут объясняться выходящими макроэкономическими данными по экономике США. Так, стоит обратить внимание на данные по индексу потребительского доверия в США, данные по заказам на товары длительного пользования, а также по запасам нефти и газа. Кроме того, ожидается новая статистика по требования по пособиям по безработице в Штатах и очень важный показатель- ВВП за I квартал 2008г. Однако центральным событием, несомненно, станет заседание ФРС в среду, 25 июня, на котором решиться вопрос об изменении учетной ставки. Мы не ожидаем повышения ключевого процента, и полагаем, что большее влияние на рынок будут оказывать заявления ведущих экспертов в этот день.
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Снижение цен на нефтяные фьючерсы в начале прошлой неделе стало следствием технической коррекции. В понедельник в течение торговой сессии котировки на черное золото достигли нового исторического значения 140 долл./барр., однако желание инвесторов зафиксировать прибыль перевесило. Подкрепляемые опасениями углубления инфляции в мировой экономике и информацией о сокращении нефтедобычи на шельфе Северного моря, сырьевые рынки проседали. 

В среду тенденция изменилась благодаря вышедшим в Америке данным по запасам нефти и бензина. Министерство энергетики США сообщило, что запасы сырой нефти в стране снизились по итогам прошлой недели на 1.242 млн. баррелей. Коммерческие запасы бензина уменьшились на 1.178 млн. баррелей, в то время как эксперты ожидали их роста.  Кроме того, в Белом доме заявили, что он не ожидают, что Саудовская Аравия  решит повысить добычу во время встречи производителей и потребителей нефти 22 июня.  

Позитивный настрой инвесторов улетучился уже на следующий день. Поводом стало неожиданное решение китайских властей существенно повысить розничные цены на бензин и дизельное топливо в стране. Это вызвало серьезное беспокойство участников рынка нефтяных фьючерсов, поскольку повышение цен может затормозить рост спроса на топливо в Китае, который является вторым по величине потребителем нефти в мире. Существенно обвалиться сырьевым рынкам не дали аналитики Goldman Sachs, которые, ожидая дальнейшего дефицита поставок, повысили прогноз цен на нефть. По итогам торговой сессии в четверг, 19 июня, цена на контракт марки Brent потеряла чуть более 3%.

Не смотря на столь бурную негативную реакцию сырьевого рынка на заявления Пекина, некоторые аналитики считают, что рост цен на топливо может, наконец, решить проблему на огромных очередей на бензозаправках и окажет поддержку нефтеперерабатывающим предприятиям, позволяя им покупать больше сырой нефти за счет растущих доходов от продажи нефтепродуктов.

По нашему мнению, рынок слишком агрессивно отреагировал на сообщение из Поднебесной. В ближайшее время цены восстановляться до уровней 134-140 долл./барр. и будут двигаться в этом коридоре. В долгосрочной перспективе рост продолжиться, значение в $150 за баррель вполне может быть достигнуто в течение одного-двух месяцев. Ускорить процесс могут геополитические риски, как известно большинство ураганов приходиться на летние месяцы.

Российский рынок:
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На прошлой неделе активность игроков на российском рынке была крайне невысокой, в большинстве своем торги проходили на низких оборотах, а общая ситуация на рынке выглядела спокойной. Первую половину недели биржевые «быки» одерживали верх, но эти победы нельзя называть абсолютными. Наибольшие потери их оппоненты понесли во вторник, когда рынок вырос на максимальное значение за 4 торговые сессии прошлой недели. Так, индекс РТС закрылся в «плюсе» почти на 1.4%. В этот день покупки совершались преимущественно в банковском секторе, поскольку игроков воодушевили отчеты зарубежных инвестбанков Lehman brothers и Goldman Sachs, не оправдавшие пессимистичных прогнозов. Кроме того, на фоне корпоративных отчетов дорожали бумаги многих секторов. Капитализация Газпрома выросла на 1.47% благодаря корпоративным прогнозам увеличения к 2020г. запасов газа на 10 трлн кубометров, а также заверения о ближайшем закрытии сделки Ковыктинскому месторождению.  Акции Разгуляя прибавили 8.75%, а Верофарма – 2.47% в связи с публикацией отличных финансовых отчетов за 2007 год. На следующий день рост рынка остановился, и основные индексы закрылись почти без изменений. А в четверг, 19 июня, биржевые «медведи» одержали неуверенную победу, рынок слегка снизился. В основном это была заслуга снижающихся котировок нефтяных фьючерсов и ухудшающейся ситуации на зарубежных рынках. Сильно «просесть» российским индексам не позволили энергетические акции, котировки которых прибавили от 2 до 13%. Причиной стали заявления В. Путина относительно перспектив российской электроэнергетики и планах инвестировать в отрасль до $60 млрд в течение семи лет. Утром в пятницу, 20 июня, рынок встретил новость, что Правительство РФ приняло постановление, вводящее в новую систему тарифного регулирования в электросетях – RAB.

На прошлой неделе свои финансовые отчеты представили несколько крупных российских компаний. Так, неплохо отчитались "ЦентрТелеком" и «Аэрофлот», прибыль которых по МСФО увеличилась в 2007г на 50% и 21% соответственно. Консолидированная выручка МГТС по US GAAP в 2007г. выросла на 42.3%.  А чистая прибыль "Мосэнерго" в I кв. 2008г. подпрыгнула в 3.4 раза. 

Кроме этого компании продолжают объявлять размеры дивидендов по итогам 2007 года, в основном выплаты назначены в пределах ожиданий рынка. Акционеры "Дальсвязи" утвердили дивиденды за 2007г. выше показателя 2006г на 13.75%, а акционеры "Уралкалия" повысили размер выплат почти на 20%.  Отличилась «ЮТК», которая  в 1.5 раза увеличила сумму дивидендных выплат. А вот ТГК-8 отказалась от годовых выплат в пользу акционеров.

Еще одной серьезной новостью, стало решение Сулеймана Керимова продать 68% в «Полиметалле». Компания была оценена в сумму чуть более $3 млрд, что на 14% выше текущей капитализации компании. 

Корпоративные войны, продолжающиеся между акционерами ТНК-ВР и бывшими партнерами М. Прохоровым и В. Потаниным, могут существенно повысить страновые риски для нашей страны. Иностранные наблюдатели тщательно следят за развитием этих конфликтов. 

В целом можно говорить, что российский фондовый рынок по-прежнему является привлекательным для иностранных инвесторов, негативные новости с зарубежных площадок нивелируются хорошим внутренним потенциалом российского рынка. Многие зарубежные банки повышают оценку наших компаний, особенного сырьевого сектора. Так, на прошлой неделе аналитики Goldman Sachs повысили рекомендации по НЛМК, Северстали и Уралкалию на 40%, 34%  и 25% соответственно.

На этой неделе мировой фондовый рынок ждет заседания ФРС. Мы полагаем, что повышения ключевой процентной ставки не произойдет, колебания на иностранных рынках будут краткосрочными. Рынок нефти, после просадки на прошлой неделе, будет выравниваться. А российский рынок продолжит свое движение в боковом тренде в диапазоне 1350-1450 по индексу РТС.

Стефанчук Елена, аналитик «УК ВИКА»
