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25.07.2011

ВАШ РЕФЕРЕНТ

25 июля 9:34
	Акции
	Валюты
	Металлы / Сырье

	S&P500
	1345.02
	0.09%
	ЦБ: USD/RUB
	27.717
	-0.191
	Нефть WTI
	99.87
	0.75%

	DJ STOXX 
	272.02
	0.57%
	ЦБ: EUR/RUB
	39.948
	0.107
	Нефть* TOCOM
	113.39
	-0.56%

	ММВБ
	1728.84
	-0.01%
	ЦБ: «корзина»
	33.221
	-0.057
	Золото
	1615
	0.84%

	Nikkei 225
	10053.73
	-0.77%
	EUR/USD*
	1.438
	0.002
	Никель
	24060
	1.43%

	SSE*
	2712.60
	-2.10%
	USD/JPY*
	78.470
	-0.070
	Медь
	9698
	0.95%


*Данные на 9:00 мск

	Данные последних торгов:
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США
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Европа

	Япония
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Россия

	Нефть
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Обстановка перед открытием рынка в России носит негативный характер

Вероятно, торги в понедельник российский рынок акций начнет в отрицательной области, поскольку фондовые индексы США закрыли пятницу нейтрально, а на торгах в Азии сегодня утром преобладают продажи на фоне возросших рисков дефолта из за продолжающихся дебатов в Конгрессе США.
	Обзор мировых рынков, оценка вероятной динамики торгов на открытии 

 стр. 1

	Сегодня важных макроэкономических событий, способных повлиять на ход торгов, не ожидается. В календаре американских квартальных отчетностей в понедельник значатся отчеты следующих компаний: американская нефтегазовая компания Anadarko Petroleum Corp., Kimberly Clark Corp., Netflix Inc., а также 4-й в мире по размерам производитель полупроводниковых приборов Texas Instruments (Даллас, штат Техас).
	Драйверы рынка на день и актуальные идеи 

 стр. 3

	ГМК Норильский Никель: краткосрочный боковой канал в рамках среднесрочного бокового движения
	Анализируем технично: ГМК Норильский Никель

стр. 4

	Длинная позиция: ЛУКОЙЛ. Покупка в зоне 1886 р., тейк-профит: зона 1918 р., стоп-лосс: 1867 р.

Короткая позиция: Сбербанк. Продажа в зоне 101.1 р., тейк-профит: зона 99.1 р., стоп-лосс: 102.4 р.
	Торговые идеи: 

ЛУКОЙЛ

Сбербанк

стр. 5

	Сенат США отверг законопроект об увеличении госдолга

Новые промышленные заказы в Еврозоне за май увеличились на 3.6%

Базы ММВБ и MSCI исключили акции «Полюса»

Отток капитала из фондов, инвестирующих в акции РФ, составил за неделю $91 млн.
	Дайджест новостей за 24 часа
стр. 6

	Анализ нефтегазовой отрасли РФ
	В Фокусе 

стр. 9


	АЗИЯ

В пятницу азиатские фондовые индексы демонстрируют положительную динамику на фоне позитивного закрытия США. В лидерах роста банковский сектор, неплохо себя чувствуют также и промышленные компании. По итогам утренней сессии японский фондовый индекс Nikkei 225 упал на 0.77% до уровня 10053.73 пункта, гонконгский Hang Seng поднялся на 1.69% до отметки 22358.05 пункта, а китайский Shanghai Composite прибавил 0.45% до 2778.39 пунктов. 
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США

В пятницу, 22 июля, фондовые рынки США закрылись разнонаправленно. Покупательный энтузиазм предыдущего дня сошел на нет, а неблагоприятный поворот сезона квартальных отчетностей поддержал коррекционные настроения - финансовые результаты промышленника Caterpillar оказались слабее ожиданий. Кроме того, ситуация с американским дефицитом бюджета выглядит весьма плачевно - политические силы не могут договориться между собой. По итогам торгов индекс Dow Jones упал на 0.34%, составив 12681.16 пункта. Индекс NASDAQ повысился на 0.86%, достигнув 2858.83 пункта.
	[image: image2.png]1350

1345

1340

1335

1330 +

21 Wion 22 WMion





	ЕВРОПА

В пятницу, 22 июля, европейские фондовые индексы выросли на фоне ожиданий скорого решения кредитных проблем Европы, в частности Греции, и США, а также сильных отчетов от крупнейших компаний американского технологического сектора. По итогам сессии французский индекс CAC 40 вырос на 0.68% и составил 3842.7 пункта, германский DAX поднялся на 0.5% - до 7326.39 пункта, британский FTSE 100 повысился на 0.6% - до 5935.02 пункта.
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	РОССИЯ

Российский рынок акций завершил пятницу скромной динамикой основных индексов. В лидерах роста нефтегазовый и телекоммуникационный сектора, а хуже рынка чувствовали себя акции банков и добывающих компаний. По итогам торгов в пятницу индекс ММВБ снизился на 0.01% до 1728.84 пункта. Индекс РТС увеличился на 0.22% и составил 1976.82 пункта.
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	ТОВАРНЫЕ РЫНКИ

В пятницу, 22 июля, цены на нефть выросли на фоне новых мер против долгового кризиса, которые были согласованны в Европе. Поддержало цены на нефть также и решение Международного энергетического агентства не предоставлять дополнительно нефть из стратегических запасов. На нью-йоркской бирже NYMEХ стоимость сентябрьских фьючерсов на американскую легкую нефть марки Light Sweet Crude Oil повысилась на 0.74 доллара - до 99.87 доллара за баррель. Цена же сентябрьских фьючерсов на нефть марки Brent на лондонской бирже IСE поднялась на 1.16 доллара - до 118.67 доллара за баррель.
	[image: image5.png]101

100

99

9%

97 1

21 Wion

22 WMion






Драйверы рынка на день и актуальные идеи

	
	Существенной макроэкономической статистики сегодня не ожидается.


Сегодня в Голосе Блогосферы:

· Европарламент договорился о помощи Греции
· Немецкую экономику ожидает ухудшение
Читать далее…
Продукт «Голос Блогосферы» - это лаконичная выжимка из интересных, на наш взгляд мнений, которые высказывают профессиональные участники рынка в Интернете: в блогах и на форумах.
Сигналы технического анализа
	Бумага
	Направление
	Фигура
	Тайм-фрейм
	Отмена сигнала
	Открытие позиции
	Тейк-профит
	Стоп-лосс
	Эффективность сигнала*
	Статус сигнала

	TATN
	продажа
	Канал
	60 мин
	>192
	189.8
	186.1
	192.3
	1.51
	 

	LKOH
	покупка
	Клин
	60 мин
	<1860
	1886
	1918
	1867
	1.67
	

	SBER
	продажа
	Треугольник
	60 мин
	>103
	101.1
	99.1
	102.4
	1.57
	


* отношение потенциальной прибыли к потенциальному убытку.

Анализируем технично: ГМК Норильский Никель

	Долгосрочно: рост в канале


	С начала 2009 года бумага находится в устойчивом восходящем тренде (канале). С начала мая 2010 г. произошла сильная коррекция к нижней границе канала. Но продавить цену ниже поддержки 4 500 р. не удалось. И бумага начала консолидироваться вокруг 5 000 р., формально пробив канал. В октябре был сделан уверенный пробой тренда снизу, и бумага зашла обратно в канал, после чего достигла верхней границы. Предпоследний отскок от зоны нижней границы  обновил максимум. Цена скорректировалась к поддержке чуть ниже 7 000 р. Здесь же проходит нижняя граница канала. Этот важный узел сработал, и бумага пошла на отскок.

	Среднесрочно: боковое движение


	Волна роста с конца сентября 2010 г. сделала в конце января первый максимум этого года и обозначила верхнюю границу бокового канала. Откат от этого максимума маркировал нижнюю границу канала. В апреле быки попытались прорвать верхнюю границу канала. Им это удалось, но закрепить прорыв они не смогли, и после месячной консолидации у верхней границы цена скорректировалась в нижний диапазон канала. Двухмесячная консолидация вокруг уровня 7 000 р. с небольшим смещением вниз прорывается вверх. Цена доходит до верхней границы бокового канала и консолидируется под ней.

	Краткосрочно: боковой канал


	Со второй декады июля бумага торгуется в боковом канале в границах 7 500-7 650 р. Одновременно присутствует внутренне сопротивление на уровне 7 600 р. Нижнюю границу держат более плотно. Попытки прорыва есть в обе стороны. Пока трудно сказать, какая сторона победит и выведет бумагу из канала.


Примечание: под долгосрочной тенденцией мы понимаем тенденцию, существующую в течение года, среднесрочной – в течение квартала, краткосрочной – в течение последних 5 – 10 дней.


Торговые идеи

Идея для длинной позиции: 

С начала июля бумага торгуется в боковике. В какой-то степени боковику можно приписать форму растущего треугольника. На закрывающем баре предпоследних торгов состоялся резкий прорыв треугольника вверх. Одновременно был обновлен июльский максимум. Заметной коррекции на последних торгах не получилось. Наоборот, пошла консолидация цены в виде растущего клина. Часто такая фигура бывает продолжением движения (в нашем случае – роста). Мы не рекомендуем открывать позиции с открытия торгов.

Торговый план открытия длинной позиции:

1. Покупка в зоне 1 886 р.,

2. Тейк-профит:  зона 1918 р. и выше. Для защиты прибыли целесообразно использование скользящих стопов,

3. Стоп-лосс: 1 867 р. 

4. Сигнал действителен пока цена находится выше уровня 1 860 р. 

Идея для короткой позиции:

В середине предпоследних торгов довольно мощно пробили поддержку на уровне 101 р. Цена коснулась круглого уровня 100 р. и произошел резкий разворот. В течение второй половины предпоследних торгов ралли подвело цену к уровню последнего локального максимума. На открытии последних торгов рост продолжился, но наклонную линию сопротивления прорвать не смогли, и цена опять окатилась. Пока держит внутренняя поддержка в районе 101.5 р. Если ее прорвут вниз, то и нижнюю границу треугольника могут пройти сходу. Мы не рекомендуем открывать позиции в начале торгов.

План открытия короткой позиции:

1. Продажа в зоне 101.1 р.,

2. Тейк-профит: зона 99.1 р. и ниже. Для защиты прибыли целесообразно использование скользящих стопов,

3. Стоп-лосс: 102.4 р.
4. Сигнал отменяется, когда цена закрепляется выше уровня 103 р.
Дайджест новостей
	Сенат США отверг законопроект об увеличении госдолга
	Сенат США отверг законопроект об увеличении госдолга. Ранее проект одобрила нижняя палата Конгресса. 

В то же время Сенат не собирается пока прибегать к запасному плану увеличения долга, сообщил представитель демократической фракции в Сенате. По его словам конгрессмены будут ждать исхода переговоров между президентом Бараком Обамой и спикером палаты представителей Джоном Бейнером. 

Напомним, вопрос об увеличении максимально допустимого размера государственного долга США должен быть решен до 2 августа.

Изначально конгрессмены были согласны проголосовать за повышение лимита лишь при готовности президентской администрации принять конкретные меры по регулированию бюджетного дефицита. При этом демократы настаивали на увеличении налогов для богатых граждан, в то время как республиканцы требовали сокращения бюджетных расходов.

Если США не смогут увеличивать свою задолженность, то со 2 августа Минфин США не сможет финансировать текущие госрасходы, в том числе платить по уже имеющимся облигациям.

Администрация Обамы подчеркивает, что такое положение приведет к повышению учетных ставок, что поставит под угрозу восстановление американской и, как следствие, мировой экономики после глобального кризиса

Между тем, министр финансов США Тимоти Гайтнер заявил в пятницу, что он уверен в способности Белого дома и конгресса договориться по вопросу о повышении максимального уровня долга страны.

Гайтнер дал интервью телеканалу CNN после того, как очередная встреча президента Барака Обамы с лидерами обеих партий, представленных в конгрессе, не принесла прорыва.

Комментарий эксперта: по идее в пятницу, 22 июля, должны были принять какое-то решение по вопросу увеличения госдолга США, однако мы этого не увидели. Между тем, в Федрезереве готовятся к возможному дефолту США и уже несколько месяцев разрабатывают план на случай финансовой катастрофы.

	Новые промышленные заказы в Еврозоне за май увеличились на 3.6%
	Объем промышленных заказов в еврозоне в мае 2011г. вырос на 3.6% по сравнению с предыдущим месяцем. Такие данные распространило в пятницу, 22 июля, европейское статистическое агентство Eurostat. Аналитики ожидали, что данный показатель вырастет в месячном исчислении на 0.8%. 

В годовом исчислении рост объема промышленных заказов в еврозоне в мае 2011 г. составил 15.5%. 

В апреле 2011 г. объем промышленных заказов в еврозоне снизился на 0.1% в месячном исчислении. 

Объем промышленных заказов в 27 странах Евросоюза в мае 2011г. по сравнению с показателем предыдущего месяца повысился на 2.5%, а по сравнению с маем 2010 г. увеличился на 14.3%.

Комментарий эксперта: данные по промышленным заказам в Еврозоне за май оказались существенно лучше ожиданий, и можно сказать, что рост европейской экономики продолжается устойчивыми темпами.

	"Норникель" в 2010 году увеличил прибыль по МСФО на 17% - до $3.1 млрд.
	ГМК "Норильский никель" по итогам 2010 года нарастил прибыль по МСФО на 17% по сравнению с предыдущим годом до 3.1 миллиарда долларов, говорится в сообщении ГМК.

Таким образом, показатель по чистой прибыли оказался ниже консенсус-прогноза в $5.1 млрд., составленного по итогам опроса аналитиков.

Выручка выросла на 50% - до $12.8 млрд., что также ниже консенсуса в 14.7 миллиарда долларов.

"В консолидированной финансовой отчетности Группы деятельность ОАО "ОГК-3" и Stillwater Mining Company была классифицирована как прекращенная в течение года, закончившегося 31 декабря 2010 года. В соответствии с правилами международных стандартов финансовой отчетности убыток от прекращенной деятельности был в сумме $2.145 миллиарда отражен в отчетности отдельно от прибыли от продолжающейся деятельности за 2010 год, которая составила $5.234 миллиарда ", - отмечается в отчете.

Расхождения с консенсус-прогнозом связаны с тем, что аналитики в своих расчетах не принимали во внимание вышеуказанные сделки, которые "Норникель" отразил в чистой прибыли. Согласно неаудированным результатам за прошлый год, скорректированная EBITDA выросла на 72% - до $7.2 миллиарда (прогноз – $7.4 миллиарда).

Комментарий эксперта: отчетность оказалась хуже прогнозов аналитиков, акции компании снижались в пятницу. Однако растущие цены на медь в дальнейшем скорее всего приведут и к росту котировок акций крупнейшего производителя меди в России.

	Базы ММВБ и MSCI исключили акции «Полюса»
	Обыкновенные акции ОАО «Полюс Золото» с понедельника исключены из базы расчетов глобальных индексов MSCI и ММВБ в связи с обратным поглощением KazakhGold.

Как сообщалось, «Полюс» сейчас закрывает сделку обратного поглощения (reverse takeover, RTO) со своей «дочкой» KazakhGold. В результате сделки free float «Полюса» сокращается примерно до 11%. 

Зарегистрированная на о.Джерси KazakhGold, консолидирующая 89% АО, меняет название на Polyus Gold International, ожидается, что ее GDR начнут обращаться на Лондонской фондовой бирже 26 июля.

Из-за резкого сокращения free float в связи со сделкой российские акции «Полюса» с 1 июля выведены из баз расчета индексов РТС. Компания заявляла, что после осуществления RTO свернет свою программу американских депозитарных расписок (American depository receipts, ADR), держатели расписок, отказавшиеся от их обмена на GDR KazakhGold в рамках RTO, получат локальные акции «Полюса». Сообщалось, что в рамках частного предложения на RTO согласились около 10% акционеров российской компании из числа миноритариев - около половины free float АО.

Комментарий эксперта: отметим, что для того чтобы новой компании войти в британский фондовый индекс FTSE100 потребуется какое-то время на все процедуры (проведение листинга новой компании и т.п.) и только после того как новая компания будет зарегистрирована в Лондоне можно будет ожидать оферты с ее стороны российским миноритариям. На этом фоне акции Полюс Золота выглядели в пятницу существенно хуже рынка и закрыли сессию, потеряв 4.60%.


	Отток капитала из фондов, инвестирующих в акции РФ, составил за неделю $91 млн.
	Отток капитала из фондов, инвестирующих в акции РФ и стран СНГ, за период с 14 по 20 июля продолжился и составил $91 млн., против оттока неделей ранее в размере $68 млн., по данным Emerging Portfolio Fund Research (EPFR).

Таким образом, с 1 января по 20 июля 2011 года приток капитала в фонды, инвестирующие в акции РФ и стран СНГ, составил $3.201 млрд.

Негативная динамика средств инвестфондов на прошедшей неделе практически целиком обусловлена оттоком из фондов ETF (exchange traded funds - фонды, паи которых обращаются на бирже), из которых было выведено $89 млн., в то время как из традиционных фондов активного управления средствами всего $1.8 млн.

Комментарий эксперта: отметим, что отток капитала в принципе невелик, к тому же для летнего периода это не удивительно, это наблюдалось и раньше. Добавим, что отток капитала наблюдался на прошлой неделе на всех развивающихся рынках, а не только в России.

	ВТБ Капитал объявляет о закрытии сделки по приобретению News Outdoor Russia
	ВТБ Капитал, NOOH Investments Cooperatief и Marathon Outdoor Cooperatief приобрели 79% акций компании News Outdoor Russia, которые принадлежали News Corporation.

News Outdoor Russia будет взаимодействовать с федеральными и муниципальными органами власти для осуществления программ улучшения внешнего облика городов и внедрения новейших технических решений при создании рекламных конструкций.

Президентом компании News Outdoor Russia по решению Совета директоров назначен Евгений Сендеров, представитель ВТБ Капитал.

Юрий Соловьев, Первый Заместитель Президента - Председателя Правления Банка ВТБ, Председатель Совета директоров ВТБ Капитал, отметил: 

«Приобретение пакета в News Outdoor Russia – это очередной шаг в реализации стратегии ВТБ Капитал по расширению бизнеса управления активами через прямые инвестиции в частные компании».

Тим Демченко, Руководитель Управления прямых инвестиций и специальных проектов ВТБ Капитал, отметил: «ВТБ Капитал совместно с партнерами намерен активно работать на российском рынке наружной рекламы, повышая стандарты корпоративного управления и информационной прозрачности в индустрии с учетом международного опыта».  

News Outdoor Russia является крупнейшим российским оператором наружной рекламы и присутствует в более чем 50 городах Российской Федерации. 

В настоящее время российский рекламный рынок продолжает демонстрировать значительный потенциал одновременно с общим ростом российской экономики.

ВТБ Капитал, инвестиционный бизнес группы ВТБ, является одним из трех стратегических направлений бизнеса, наряду с корпоративным и розничным.

С момента создания в 2008 году ВТБ Капитал принял участие более чем в 164 сделках на рынках долгового и акционерного капитала, что позволило привлечь в российскую экономику инвестиции на сумму свыше $87.8 млрд.

Комментарий эксперта: несмотря на непростую ситуацию с банком ВТБ, его инвестиционное подразделение может позволить себе такие покупки. Акции банка ВТБ смотрелись в пятницу не лучшим образом.


В Фокусе: Анализ нефтегазовой отрасли РФ
Генерируя наибольший доход для бюджета государства, нефтегазовая отрасль сильно влияет на различные сферы жизни и другие сегменты экономики страны и играет непосредственную роль в обеспечении политических интересов России на мировой арене. 
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Нефтегазовая отрасль показывает достаточно неплохие финансовые результаты. Годовые темпы роста, как выручки, так и основных показателей прибыли значительны. Необычайно высокая рентабельность деятельности Татнефти выгодно отличает данную компанию от остальных игроков рынка, в частности от Новатэка, темпы роста чистой прибыли которой  практически равны темпам роста выручки, а чем больше темп роста чистой прибыли обгоняет темп роста выручки тем значительней рост рентабельности. При этом максимально высокое значение чистого долга к EBITDA также принадлежит Новатэку (1.14), в то время как наиболее «безопасна» компания Лукойл (0.54).  В целом, несмотря на высокие темпы роста финансового долга, большинство компаний генерируют достаточно средств и располагают достаточным количеством активов для финансирования своих долговых обязательств. 

[image: image7.emf]0

20

40

60

80

100

120

140

160

22.06.2008 18.01.2009 16.08.2009 14.03.2010 10.10.2010 08.05.2011

USD

0

2

4

6

8

10

12

14

16

USD

Лукойл Brent Роснефть Татнефть Новатэк Газпром


Примечание: Шкала слева  определяет значения котировок акций Лукойла и динамику цены на нефть марки Brent. Все остальные показатели определяются шкалой справа.

Можно выделить два основных фактора, определяющие финансовые результаты компаний отрасли. Во-первых, это динамика цен на энергоносители. Несмотря на тот факт, что большинство участников рынка данной отрасли понесли достаточно значительные потери в ходе кризиса, сейчас многие уже успели восстановиться. Начиная с начала 2009 года, наблюдается положительная динамика цены на нефть, которая и определяет благоприятные финансовые результаты деятельности компаний за последний год. Что касается газового сектора,  превышение предложения над спросом повлекло за собой замедление темпов роста цен. Снижение выручки Газпрома в середине 2010 года обусловлено низкой ценой на нефть в 2009 году вследствие финансового кризиса (в отличие от других компаний отрасли цена на продукцию данной компании непосредственно зависит от значения цены на нефть 6 месяцев назад). 

Во-вторых, повышение доступности капитала также влияет на развитие отрасли в последнее время. Компаниям удается получить внешнее финансирование на более выгодных условиях для продолжения своей инвестиционной деятельности, и значительные темпы роста финансовых долгов компаний подтверждает это. 

Одной из основных тенденций нефтегазовой отрасли является участившиеся в последнее время проводимые сделки слияний и поглощений. Крупные участники рынка с конца 2010г. ведут политику сокращения числа наиболее интересных мелких игроков настолько, насколько им это позволяет ФАС. В 2011-2012 годах в нефтегазовом секторе ожидается резкий рост сделок по приобретению российскими компаниями активов за рубежом. Среди наиболее активных игроков рынка, ведущих зарубежную экспансию, можно выделить Газпром и Газпромнефть.  

Стоит отметить, что постановление правительства Российской Федерации №7 от 8 января 2009 года "О мерах по стимулированию сокращения загрязнения атмосферного воздуха продуктами сжигания попутного нефтяного газа на факельных установках", которое по плану вступит в силу через несколько месяцев, повлияет на деятельность сектора в целом и, в частности, на отдельные компании. С января 2012г. компании имеют право сжигать не более 5% добываемого попутного газа. Те игроки рынка, которые располагают необходимыми мощностями и ресурсами, стремительно наращивают переработку попутного газа. К ним относятся Сургутнефтегаз, Татнефть, ЛУКОЙЛ, ТНК-BP и Башнефть. Остальным участникам рынка, которые не смогут наладить процесс утилизации газа, придется либо платить повышенные штрафы за сжигание газа, либо прекратить добычу нефти на ряде месторождений.

В заключении хотелось бы отметить, что в ближайшее время большое развитие получит сегмент шельфовой добычи, также важным направлением будет являться разработка новых месторождений в связи с истощением существующих скважин. Также ожидается рост активности в сфере первичных размещений акций нефтегазовых компаний. Основная часть придется на сегменты разведки, добычи и нефтепромысловых сервисных услуг.
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