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Торговый тренд так и не был задан
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Итоги недели
Ожидание экспирации июньских фьючерсов на индекс РТС способствовало

повышенной волатильности на российских площадках. По итогам недели
индекс ММВБ вырос на 2,78%, а индекс РТС- на 3,12%.

После праздничная неделя стартовала c ростом котировок, однако, далее
российские индикаторы двигались в узком боковике. Отыгрывая рост
американских площадок на фоне надеж на стимулирование американской
экономики США, индекс ММВБ тестировал отметку 1360 пунктов, но от
дальнейшего роста «быков» сдержали итоги долговых размещений Италии и
Германии (доходность по бумагам возросла). Оглашение американской
статистики также не способствовало формированию определенного тренда:
розничные продажи упали на 0,2%,  как и ожидалось,  при этом в сторону
понижения были пересмотрены данные за предыдущий месяц, а индекс цен
производителей, напротив, упал на 1%, а не на 0,6% как прогнозировалось.

В середине торговой недели на отечественных площадках торги проходили
преимущественно на отрицательной территории. Поддержку продавцам
оказала публикация ежемесячного бюллетеня ЕЦБ, согласно которому
экономический рост европейского региона по-прежнему остается слабым,
кроме того, европейский регулятор в долгосрочной перспективе ожидает
усиления понижательных рисков. Слабыми оказались и итоги долговых
размещений Италии, доходность по бумагам возросла. Под давлением
внешнего фона рублевый индикатор опустился в район 1330 пунктов,
однако, дальнейшего снижения не последовало и инвесторы попытались
откупить часть потерь, чему не препятствовали смешанные данные по США.
Негативное влияние от снижения больше прогноза недельных данных по
рынку труда было нивелировано снижением потребительской инфляции.
Таким образом, рублевый индикатор компенсировал просадку.

В течение всей торговой недели важным фактором, сдерживающим
отечественные площадки от формирования определенного тренда, являлось
приближение даты экспирации июньских фьючерсов на индекс РТС. В
преддверии данного события на российском рынке традиционно
формируется узкий боковик, в котором резких колебаний обычно не
происходит. В завершении недели поддержку «быкам» оказали сообщения из
Великобритании, где правительство разрабатывает план стимулирования
экономики на случай ухудшения ситуации. Американские данные второй
половины сессии оказались негативными, однако, волны распродаж не
вызвали, так как послужили очередным поводом для проведения QE3. Таким
образом, индекс ММВБ завершил неделю в районе 1370 пунктов.

Текущая неделя будет насыщена событиями. В начале недели станут
известны долгожданные итоги парламентских выборов в Греции. Далее
вектор торгам будет задавать заседание ФРС, по итогам которого ожидается
услышать, по крайней мере, намеки на стимулирование экономики.
Последние макроэкономические данные по США не исключают такой
возможности.  Также на текущей неделе пройдет  двухдневный саммит G20,
где темой для обсуждения выступит  не только европейский экономический
кризис, но дальнейшие меры по развитию мировой экономики.

Лидеры роста
Инструмент Значение Изменение за

период, %
Объем, руб.

«Газпром нефть» 145.43 6.61 192 976 174.10
«Северсталь» 398.00 4.16 1 790 617 030.00
«Уралкалий» 238.25 3.77 5 961 987 469.80
Лидеры падения
Инструмент Значение Изменение за

период, %
Объем, руб.

МТС 229.07 -2.71 945 382 012.70
АВТОВАЗ - ао 16.091 -1.51 12 367 840.70
ММК 9.299 -1.24 521 378 480.70

Динамика индексов
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* Вечерняя сессия

Последнее
значение

Изм-е за
нед., %

Основные индикаторы
РТС 1337.50 3.12
РТС-2 1427.70 -0.80
РТС Standard* 9422.75 2.60
ММВБ 1375.23 2.78
Курс USD (ЦБ РФ) 32.3945 -0.59
Курс EUR (ЦБ РФ) 40.9078 0.29
Динамика «голубых фишек»
Газпром-ао 156.20 2.67
ЛУКОЙЛ 1737.00 1.57
Роснефть 200.78 1.04
ГМК Норникель 5223.00 3.28
Ростелеком-ао 111.57 0.20
МТС 229.07 -2.71
Сбербанк-ао 84.34 3.38
ВТБ 0.0565 2.26
Динамика ликвидных компаний
Газпром нефть 145.43 6.61
НОВАТЭК 333.33 3.20
Сургутнефтегаз 26.743 2.82
Полюс Золото 1023.00 -0.32
ММК 9.299 -1.24
НЛМК 56.12 2.52
Северсталь 398.00 4.16
РусГидро 0.8822 3.67
ФСК ЕЭС 0.1948 -0.69
АВТОВАЗ 16.091 -1.51
Акрон 1164.00 2.92
Уралкалий 238.25 3.77
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Мировые рынки
Торги на мировых площадках в начале недели проходили

преимущественно с  понижением котировок. Сообщение о предоставлении
финансовой помощи Испании в размере 100 млрд евро на поддержание
банковской системы сначала было позитивно воспринято инвесторами,
однако, переоценив новость, площадки начали стремительное снижение.
Опасения инвесторов были связаны с расширением европейского долгового
кризиса. Вернуть «быков» на площадки позволило одобрение принятия
новой программы стимулирования американской экономики главой ФРБ
Чикаго.  На данной новости фьючерсы на индекс S&P500  приблизились к
1330 пунктам.

В середине недели «медведи» не спешили уходить с рынков. Сообщение о
понижении агентством Moody`s рейтинга Испании на три ступени с «А3» до
«Ваа3» было нейтрально воспринято инвесторами, поскольку неделей ранее
агентство Fitch уже предприняло подобное решение и данная новость не
стала неожиданностью для инвесторов. Поддержку «медведям» оказывали
слабые итоги долговых размещений европейских стран, в частности Италия
разместила бонды на 4,5  млрд евро,  при этом доходность по бумагам резко
возросла. Не препятствовали продолжению тенденции смешанные данные
по американской экономике. Неопределенность на площадки помимо
европейских проблем принесли долговые аукционы в США, которые
прошли по традиционному сценарию. Вторник сопровождался понижением
котировок, среда – высокой волатильностью, при этом распродажи все же
преобладали, а третий день (четверг) прошел с повышением котировок. Всего
инвесторам было предложено обязательств на $66  млрд.   Помимо третьего
дня аукционов рост американских площадок поддерживался американскими
данными:  рост недельных заявок на пособие по безработице инвесторы
расценили как один из поводов для стимулирования экономики, а
незначительный рост потребительских цен не препятствует вливанию
ликвидности. В итоге фьючерсы на американские индексы ушли чуть выше
уровней сопротивлений, в частности фьючерсы на индекс S&P500
преодолели уровень сопротивления 1330 пунктов.

Мировые площадки завершили неделю на позитиве. Поддержку
покупателям оказали сообщения из европейского региона,  а именно о
разработке плана стимулирующего экономику правительством
Великобритании. В частности, на поддержание банковской системы страны
правительство намерено направить 5 млрд фунтов. Также позитивную
реакцию инвесторов вызвала речь главы ЕЦБ М.  Драги,  в  которой он
отметил отсутствие инфляционных рисков в еврозоне, что не препятствует
проведению стимулирующих мер. А неожиданное снижение данных по
промпроизводству США инвесторы расценили как повод для
количественного стимулирования экономики.

Сырьевой рынок
В течение прошлой недели фьючерсы на промышленные металлы

торговались достаточно волатильно. Поддержку оказывала позитивная
динамика пары евро/доллар. Фьючерсы на драгоценные металлы, напротив,
прибавляли в стоимости. Поддержку «быкам» оказывали надежды на
стимулирование американской экономики. Таким образом, были
протестированы уровень поддержки для никеля- $16650 за тонну и уровень
сопротивления для меди- $7500 за тонну.

В первой половине недели фьючерсы на нефть марки Brent сильно просели.
В течение недели давление на котировки оказывало ожидание решения
ОПЕК об уровне квот. В итоге фьючерсы на «черное золото» тестировали $96
за баррель. В свете ожидания важного  решения инвесторы проигнорировали
публикацию данных по запасам нефти и нефтепродуктов в США (запасы
снизились меньше ожиданий). После оглашения решения ОПЕК, где квоты
были сохранены на прежнем уровне (30 млн баррелей в сутки), снижение
нефтяных контрактов приостановилось и инвесторам удалось частично
откупить потери. Таким образом, фьючерсам на «черное золото» удалось
завершить неделю в районе $97 за баррель.

Динамика индексов
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Источник: Интерфакс, РТС, ММВБ, ЦБР

Последнее
значение

Изм-е за
нед., %

Зарубежные индексы
Dow Jones 12767.17 1.70
NASDAQ 2872.80 0.50
S&P500 1342.84 1.30
FTSE 100 5478.81 0.80
Xetra DAX 6229.41 1.61
CAC 40 3087.62 1.18
Nikkei 225 8569.32 1.30
SSEC 2306.85 1.11
Bovespa 56104.69 3.08
Сырьевые рынки
Нефть Brent 97.31 -2.15
Золото 1628.30 2.08
Серебро 28.69 0.83
Медь 7524.42 2.99
Никель 16850.00 -0.44
Цинк 1914.00 2.74



3

Основные новости прошлой недели

Металлургический сектор
ММК
Опубликована отчетность ММК по МСФО за I  квартал 2012  года.  Прибыль

компании составила $14 млн против убытка в $67 млн за IV квартал 2011 года.
Выручка выросла на 8% до $2425 млн. Показатель EBITDA увеличился на 44% и
составил $293  млн,  рентабельность по EBITDA –  на 3  п.п.  до 12,1%.  Общий долг
снизился с $4416 млн до $4246 млн.

На наш взгляд, данная новость носит позитивный характер, поскольку большинство показателей
превысили прогноз. Положительное влияние на показатель чистой прибыли оказал рост объемов
реализации продукции и снижение стоимости сырья. Кроме того, росту прибыли способствовали
разовые операции, а именно прибыль от курсовых разниц в размере $89 млн. Драйвером роста
EBITDA являлось увеличение объемов реализации готовой продукции. За счет данных
положительных факторов компании удалось не только получить прибыль против убытка
кварталом ранее, но и сократить долг компании. Стоит отметить, что  давление на финансовые
показатели продолжает оказывать убыточная деятельность турецкой дочерней организации MMK
Metalurji, однако, в I квартале данной дочерней компании удалось сократить убыток на уровне
EBITDA в 4 раза по сравнению с IV кварталом 2011 года.
В целом в течение I полугодия 2012 года под давлением внешнего фона, а также в условиях опасений

инвесторов за снижение спроса на металлургическую продукцию со стороны Китая- как основного
потребителя, акции компании сильно просели и находятся на достаточно привлекательном уровне
для формирования среднесрочного портфеля. Стимулирование экономики Китая и стран
европейского региона может привести к росту спроса на продукцию. Таким образом, во II полугодии
мы ожидаем роста котировок акций компании.

Химический сектор
«Уралкалий»
Компания «Уралкалий» понизила прогноз потребления хлористого калия на

мировом рынке в 2012 году.
На наш взгляд, данная новость носит нейтральный характер, так как о снижении спроса на

хлористый калий ранее было известно,  и негативный эффект от сообщения уже был отыгран
инвесторами. Напомним, что снижение показателя  произошло вследствие сокращения объемов
продаж основным покупателям, вызванного европейским долговым кризисом. В частности,
индийский Кабинет министров принял решение о сокращении субсидий на импорт удобрений в
страну, что привело к снижению спроса. А также китайские покупатели обеспечивают
потребность в продукции за счет собственных запасов на складах. В связи с возникшими
обстоятельствами загрузка мощностей компании снизилась в 2011 году на 90%, а в I квартале 2012
года до 70%.

Однако в мае наблюдается восстановление рынка удобрений, также спрос на продукцию компании
поддерживается высокой активностью бразильских потребителей. Учитывая сезонность, в летний
период необходимость в продукте возрастет, что в свою очередь может привести к росту загрузки
мощностей и поддержать акции компании.

ПОКУПАТЬ
Тикер RTS: MAGN
Цена ао, $: 0.285
Целевая цена ао, $: 0.52
Потенциал роста, %: 82
ОАО «Магнитогорский металлургический
комбинат» (ММК) является крупнейшим
предприятием черной металлургии России.
Его доля в объеме металлопродукции,
реализуемой на внутреннем рынке страны,
составляет около 20%.

ДЕРЖАТЬ
Тикер RTS: URKA
Цена ао, $: 7.31
Целевая цена ао, $: 8.23
Потенциал роста, %:  12.6
ОАО «Уралкалий» – крупнейший
российский производитель калийных
удобрений (хлористого калия). На его долю
приходится 52% российского и 7.6%
мирового выпуска.
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Анонс на предстоящую неделю
Макроэкономика
Дата Время Страна Событие Период Прогноз
18.06 18:00 США Индекс рынка жилья июнь 29
19.06 12:30 Великобритания Индекс потребительских цен май 0.1%
19.06 12:30 Великобритания Индекс розничных цен май 0.2%
19.06 13:00 Еврозона Индекс настроений в экономике от ZEW июнь -5.7
19.06 13:00 Германия Индекс текущих условий ZEW июнь 39.8
19.06 13:00 Германия Индекс настроений ZEW июнь 4
19.06 16:30 США Число выданных разрешений на строительство май 725 тыс.
19.06 16:30 США Число закладок новых домов май 719 тыс.
20.06 03:50 Япония Протоколы Банка Японии n/a n/a
20.06 03:50 Япония Экспорт май 9.3% г/г
20.06 03:50 Япония Импорт май 2.9% г/г
20.06 03:50 Япония Баланс внешней торговли май -561.1 млрд

иен
20.06 10:00 Германия Индекс цен производителей май -0.2%
20.06 12:30 Великобритания Протоколы Банка Англии n/a n/a
20.06 12:30 Великобритания Число заявок на пособие по безработице май -3 тыс.
20.06 12:30 Великобритания Уровень безработицы по стандарту МОТ апрель 8.2%
20.06 18:30 США Запасы сырой нефти и нефтепродуктов за неделю n/a
20.06 20:30 США Процентная ставка ФРС июнь 0.25%
20.06 22:15 США Пресс-конференция ФРС n/a n/a
21.06 03:30 Япония Диффузный индекс Reuters Tankan июнь n/a
21.06 11:28 Германия Предварительный индекс менеджеров по снабжению для

сферы услуг NTC
июнь 51.5

21.06 11:28 Германия Предварительный индекс менеджеров по снабжению для
обрабатывающей промышленности NTC

июнь 45.1

21.06 12:00 Еврозона Предварительный индекс менеджеров по снабжению для
обрабатывающей промышленности

июнь 44.9

21.06 12:00 Еврозона  Предварительный индекс менеджеров по снабжению для
сферы услуг

июнь 46.6

21.06 12:00 Еврозона Сальдо текущего платежного баланса (с коррекцией на
сезон)

апрель n/a

21.06 12:00 Еврозона Потоки инвестиций апрель n/a
21.06 12:30 Великобритания Розничные продажи май 1.2%
21.06 16:30 США Число заявок на пособие по безработице за неделю 380 тыс.
21.06 17:00 США Предварительный индекс менеджеров по снабжению для

обрабатывающей промышленности
июнь n/a

21.06 18:00 США Индекс деловой активности для производственного
сектора округа ФРБ Филадельфии

июнь -0.2

21.06 18:00 США Количество проданных домов май 4.56 млн
21.06 20:00 Еврозона Выступление главы ЕЦБ М.Драги n/a n/a
22.06 12:00 Германия Индекс настроений Ifo июнь 105.9
22.06 12:00 Германия Индекс текущих условий Ifo июнь 112.3
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Макроэкономические показатели

Денежный рынок

9 июня 15 июня Изм-е за
период

Остатки на корсчетах КБ в ЦБ
РФ, млрд руб. 594.30 761.40 28.12%

В том числе по московскому
региону, млрд руб. 403.30 567.20 40.64%

Депозиты банков РФ, млрд
руб. 72.30 78.40 8.44%

Источник: ЦБ РФ

За анализируемый период  ликвидность увеличились. Остатки на
корсчетах увеличились по РФ на 28,12%, по московскому региону - на
40,64%. Депозиты банков увеличились на 8,44%.
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MIBID 2-7 дней 5.29 5.56 5.10%
MIBOR 2-7 дней 6.08 6.39 5.10%
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Настоящий документ предоставлен исключительно в порядке информации и не является рекламой или предложением о проведении операций на рынке ценных бумаг и, в частности,
предложением об их покупке или продаже, со стороны аналитиков, авторов статей и компаний, входящих в ГК "АЛОР".

Настоящий документ является мнением и содержит оценки, основанные исключительно на заключениях аналитиков в отношении рассматриваемых ценных бумаг и эмитентов.
Не следует полагаться исключительно на содержание данного сообщения в ущерб проведению независимого анализа. Инвестиции в ценные бумаги сопряжены с риском. Исходя из

этого, инвесторам рекомендуется проводить тщательное и всестороннее исследование финансово-экономического состояния эмитентов и соответствующих рынков перед
принятием инвестиционного решения.


