Российский рынок акций: 

итоги торгов с 23 по 27 июня 2008 года.

Оценка: «НЕГАТИВНО»
Российский рынок:
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Вторую неделю подряд на российском фондовом рынке можно было наблюдать нисходящую динамику торгов. Биржевые игроки чувствовали себя крайне неуверенно на фоне опасений замедления мировой экономики и отсутствия позитивных новостей, способных дать почву для хорошего отскока от низких уровней. Ключевым событием прошлой недели можно назвать заседание Комитета по операциям на открытых рынках США. При этом уверенное большинство аналитиков не ожидали изменения учетной ставки, а наибольший интерес представляли последующие комментарии американских властей. Вплоть до открытия российских торгов в четверг, когда стали известны результаты заседания ФРС, инвесторы не испытывали желания докупать акции в свои портфели и продажи наблюдались во всех секторах. Стоит отметить, что никаких серьезных корпоративных событий, которые могли бы объяснить преимущества «медведей» на торгах, по нашему мнению, не было, а снижение основных российских индексов объясняется опасениями дальнейшего разрастания кризиса на мировых рынках.

В четверг, 26 июня, стало понятно, что предсказуемое сохранение ставки ФРС на прежнем уровне не оказало серьезного влияния на международные фондовые рынки. Биржевые «быки» так и не дождались полноценного сигнала для отскока вверх. По нашему мнению, для начала агрессивных покупок российскому фондовому рынку предстоит еще «просесть» на 2-5%, поскольку многие акции продолжают корректироваться под весом весенней перекупленности. С начала летнего сезона отпусков активность торгов невысокая, инвесторы ждут значимых новостей и в дальнейшем во многом все будет зависеть от динамики торгов на зарубежных площадках. Стоит также обращать особое внимание на тенденции на сырьевом рынке. На данный момент основную опасность, по нашему мнению, представляет антиинфляционная политика монетарных властей США. Поскольку в дальнейшем это может привести к замедлению американской экономики, а соответственно к снижению цен на черное золото, если нефтяные спекулянты решат зафиксироваться. В таком случае, российская «нефтянка» и отечественный фондовый рынок в целом будут нести потери. 

В ближайшую неделю, при условии отсутствия новой мощной торговой идеи,  мы видим продолжение коррекционных движений на российском рынке. 

Российские макроэкономическая статистика на прошлой неделе не смогла дать позитивный импульс для рынка. Так, Росстат предоставил данные по росту объема инвестиций в основной капитал в январе-мае на 18.9%, снижению безработицы на 3.4% и росту реальных доходов населения в январе-мае на 9.4%. Минэкономразвития РФ сообщило, что рост ВВП за пять месяцев 2008г. составил 8.4%, а прогноз инфляции на июнь 1-1.1%, при этом отмечается "тенденция инфляции к замедлению". Опубликованные на прошлой неделе негативные статданные относились, прежде всего, к нефтяной и нефтеперерабатывающей отраслям. Сообщалось, что экспорт черного золота из России в январе — апреле 2008 года снизился на 4.2% по сравнению с аналогичным периодом прошлого года, добыча нефти и газового конденсата в январе-мае 2008г. уменьшилась на 0.2%, а объем первичной переработки нефти в мае 2007г. остался на уровне того же периода 2007г. Цены производителей на автомобильный бензин выросли в мае на 3%, а потребительские цены на этот продукт - на 3.4%.

Среди российских корпоративных новостей на прошлой неделе преобладали сообщения о проведении годовых собраний и утверждении дивидендов за прошедший финансовый год.  Кроме того, многие компании продолжают публиковать годовую отчетность. Так, результаты деятельности за прошедший год представили группа «ГАЗ», «Татнефть», "Сибирьтелеком" и "Базэл". АФК "Система" отчиталась о снижении чистой прибыли на 47.5% по US GAAP в I кв. 2008г., однако снижение показателя объясняется продажей компании "РОСНО" начале 2007г. Без учета этой сделки прибыль АФК "Система" в I кв. 2008г. выросла на 79,7% - до 400.8 млн долл. 

Другим значимым событием стало сообщение, что РАО «ЕЭС России» продало госдолю в ОАО «ТГК-14». Предложение с максимальной ценой - 0.0074 руб. за акцию - подала компания «Энергопромсбыт» (СП, в котором ОАО «Российские железные дороги» имеет 51%, группа ЕСН - 49%). А госдоля в компании АЛРОСА при проведении допэмиссии была доведена до 50% плюс одна акция.

Влияние на страновые риски для нашей страны продолжает оказывать конфликт между акционерами ТНК-BP. На этой неделе стало известно, что российские члены совета директоров ТНК-BP Холдинг сложили с себя полномочия.

Внешний фон:

Для зарубежных фондовых рынков прошедшая неделя закончилась негативно. Игроки были озадачены проблемами банковско-финансовой отрасли, угрозой банкротств многих автопроизводителей и ростом цен на нефть. 

Первые несколько торговых сессий инвесторы проявляли осторожность в ожидании результатов заседания Комитета по операциям на открытом рынке, которое состоялось в среду, 25 июня, и комментариев монетарных властей США. В понедельник и во вторник торги на заокеанских площадках закончились разнонаправлено. Негативное влияние оказала аналитическая записка Goldman Sachs, в которой был понижен рейтинг отраслей, выпускающих необязательные потребительские товары и рейтинг банковско-финансового сектора. Продажам акций банков способствовали заявления аналитика Banc of America Securities Михаэля Хехта, что он ожидает новых крупных списаний активов у инвестбанков Merrill Lynch и UBS. 

Экономические данные также разочаровали игроков. Научно-исследовательская организация Conference Board сообщила, что рассчитываемый ею индекс потребительской уверенности США в июне снизился до 50.4 пункта. Это самый низкий показатель с 1992 года. В Европе аналогичный индекс, рассчитываемый германским институтом экономических исследований Ifo, в июне упал до 101.3 против 103.5 в мае. Падение индексов оказалось более значительным, чем ожидали экономисты. 

Уйти в «плюс» зарубежным индексам удалось только в среду после сообщения о том, что ФРС США оставила неизменной учетную ставку. В своем заявлении FOMC указал на свою особую обеспокоенность уровнем инфляции, и намекнул, что не собирается повышать процентную ставку и в ближайшем будущем.  Кроме того, большинство макроэкономических отчетов, опубликованных в этот день, оказались лучше или на уровне ожиданий. Так, объем заказов на товары длительного пользования показал в мае нулевое изменение по сравнению с апрелем, продажи новых односемейных домов упали на 2.5%, а количество новых домов, предлагаемых для продажи уменьшившись на 1.7% относительно апреля. Показатель понизился 13-й месяц подряд. 

А вот экономические данные, опубликованные на следующий день, прошли незамеченными. По окончательным подсчетам, ВВП США за I квартал увеличился на 1.0% в годовом исчислении, продажи односемейных жилых домов и кондоминиумов на вторичном рынке увеличились в мае на 2.0% по сравнению с апрелем. 

Обрушение американских индексов 26 июня было следствием пересмотра рейтингов многих компаний аналитиками Goldman Sachs, негативной квартальной отчетностью и прогнозами крупных американских корпораций, а также рекордными ценами на нефть.
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По нашему мнению, на зарубежных фондовых рынках сохраняется напряженность. Экономические риски остаются высокими, этому способствуют рекордные цены на сырье, прежде всего нефть, и угроза усиления инфляции в развитых странах. Неопределенности добавляют противоречия в оценке потребительского спроса между заявлениями экспертов ФРС и рядом макроэкономических данных. 

На следующей неделе будут опубликованы статистические данные по уровню безработицы, расходам на строительство и заказам предприятий, а также индексы ISM. Кроме того, акции компаний автомобильной индустрии могут поддержать статистические данных по уровню продаж автомобилей и грузовиков в июне 2008г. 
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На рынке нефти на прошлой неделе ситуация была крайне напряженной. Решение Саудовской Аравии повысить объемы добычи черного золота в июле на 200 тыс. баррелей в день и заявления Кувейта, что страна готова увеличить добычу на 300 тыс. баррелей в день уже к середине следующего года не имели должного эффекта. В ОПЕК заявили, что такое увеличение на самом деле ничего не структурно меняет на рынке и подобные решения нелогичны, т.к. цены в большей степени определяются спекуляциями. 

Главную поддержку котировкам оказывали серьезные опасения срыва поставок из Нигерии, где мощности нефтедобывающих компаний подвергаются атакам повстанцев. 

Цена на нефть упала лишь в среду, 25 июня, под влиянием отчета о запасах нефтепродуктов в Америке. По данным министерства энергетики США, запасы нефти на неделе, завершившейся 22 июня, выросли впервые за шесть недель, на 800 000 баррелей до 301.8 млн. баррелей. А спрос на бензин за последние четыре недели упал на 2.1%, поскольку высокие цены на топливо заставляют автомобилистов экономить. Однако уже на следующий день цены на черное золото взлетели до нового рекордного значения. Основной причиной роста стало ослабление американской валюты после решения Комитета ФРС оставить учетную ставку без изменений. Кроме того, по мнению ливийских властей на рынке избыток нефти, и в стране рассматривается возможность снижения уровня добычи нефти. Еще одним фактором для роста стало сообщение, что запасы нефти в Мексике в последние годы неуклонно падают, в 2008 году это стало особенно заметно. 

26 июня президент ОПЕК Чакиб Хелил заявил, что цены на нефть могут вырасти до $170, т.к. рынок отреагирует на повышение ставки Европейского центрального банка, которое вызовет новый виток падения доллара. По нашему мнению, такой сценарий в среднесрочной перспективе вполне возможен. В долгосрочном периоде стоит учитывать, что усиление инфляционного давления в США способно ослабить экономику Штатов и снизить спрос на энергоносители. В таком случае, котировки на нефтяные фьючерсы будут снижаться.

Стефанчук Елена, аналитик «УК ВИКА»
