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26.07.2011

ВАШ РЕФЕРЕНТ

26 июля 9:50
	Акции
	Валюты
	Металлы / Сырье

	S&P500
	1337.43
	-0.56%
	ЦБ: USD/RUB
	27.741
	0.024
	Нефть WTI
	99.20
	-0.67%

	DJ STOXX 
	271.28
	-0.27%
	ЦБ: EUR/RUB
	39.837
	-0.112
	Нефть* TOCOM
	112.65
	-0.54%

	ММВБ
	1726.93
	-0.11%
	ЦБ: «корзина»
	33.184
	-0.037
	Золото
	1614
	0.01%

	Nikkei 225
	10126.25
	0.76%
	EUR/USD*
	1.448
	0.011
	Никель
	23780
	-1.16%

	SSE*
	2690.33
	0.06%
	USD/JPY*
	78.070
	-0.270
	Медь
	9620
	-0.80%


*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 умеренно позитивный характер

Вчера американский фондовый рынок завершил первую сессию недели в умеренном минусе. Сегодня с утра Азия торгуется умеренно позитивно, фьючерс на индекс S&P прибавляет порядка 0.1% на фоне выступления Обамы в 5:00 мск, а нефть обоих сортов также слегка подрастает. Таким образом, мы ожидаем открытия росиийского рынка с небольшим повышением относительно вчерашнего закрытия.
	Обзор мировых рынков, оценка вероятной динамики торгов на открытии 

 стр. 1

	Сегодня в 12:30 мск Великобритания опубликует предварительные данные по ВВП за второй квартал. Рост экономики может оказаться более скромным, чем предполагается. Свой отчет по ценам на дома в США опубликует S&P в 17:00 мск и ожидается усиление негативной динамики. В 18:00 мск выйдет релиз от Conference Board по потребительскому доверию в США, также в это же время мы увидим динамику продаж американской первички. В календаре американских квартальных отчетностей сегодня значатся такие фирмы как Amazon.com, United States Steel, AK Steel Holding, Western Union и Ford Motor. В Европе отчитаются Deutsche Bank и швейцарский банк UBS.
	Драйверы рынка на день и актуальные идеи 

 стр. 3

	Северсталь: краткосрочный боковой канал в рамках среднесрочного бокового движения
	Анализируем технично: Северсталь

стр. 4

	Длинная позиция: Роснефть. Покупка в зоне 244.2 р., тейк-профит: зона 248.8 р., стоп-лосс: 241.2 р.

Короткая позиция: РусГидро. Продажа в зоне 1.316 р., тейк-профит: зона 1.292 р., стоп-лосс: 1.331 р.
	Торговые идеи: 

Роснефть

РусГидро

стр. 5

	US Treasuries дешевеют на риске потери США наивысшего рейтинга «ААА»

Moody's сократило рейтинг Греции до "Са"
	Дайджест новостей за 24 часа
стр. 6

	Анализ нефтегазовой отрасли РФ
	В Фокусе 

стр. 9


	АЗИЯ

Азиатские рынки в понедельник снижаются, под давлением опасений вызванных провалом переговоров по увеличению лимита долга США.
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США

Американский рынок акций завершил понедельник снижением основных фондовых индексов на фоне опасений относительно переговоров по повышению потолка госдолга США. Хуже рынка смотрелись банки. К закрытию торгов индекс Dow Jones опустился на 0.70%, достигнув 12592.8 пункта. S&P 500 потерял 0.56%, достигнув 1337.43 пункта.
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	ЕВРОПА

Вчера ключевые фондовые индексы европейского региона завершили торги на отрицательной территории в отсутствие важной макроэкономической статистики на весьма негативном внешнем фоне. Особенно пострадали акции банковского сектора на фоне понижения рейтинга Греции. Так, акции UniCredit SpA упали на 7.06%, Intesa Sanpaolo SpA на 8.33%, Commerzbank AG на 4%, BNP Paribas 4.33%, Credit Agricole SA 5.52%. К концу французский индекс CAC 40 снизился на 0.77% и составил 3812.97 пункта, британский FTSE 100 на 0.16% до 5925.26 пункта.
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	РОССИЯ

Понедельник на российском рынке акций завершился смешанной динамикой фондовых индексов. Каких либо серьезных движений на рынке

в течение дня не наблюдалось - в минусе открылись, в минусе и оставались на протяжении почти всей торговой сессии. Объемы торгов были также невелики. К завершению торгов в России в лидерах роста пребывали бумаги Полюс Золота (+3.65%) и акции Полиметалла (+1.78%). По итогам торгов индекс ММВБ снизился на 1.91 пункта (0.11%) к закрытию предыдущей сессии и составил 1726.93, а индекс РТС повысился на 2.72 пункта (0.14%) и составил 1979.54 пункта.
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	ТОВАРНЫЕ РЫНКИ

Вчера стоимость нефти марки Brent на лондонской бирже IСE понизилась до $117.94 за баррель (-0.8%), а стоимость Light по итогам торгов на нью-йоркской бирже NYMEХ снизилась до $99.2 (-0.7%), демонстрируя неспособность котировок закрепится выше отметки 100$ за баррель. Что касается факторов в поддержку ценам на нефть, это возможные опасения по поводу сбоев в поставках нефти из Ирана в Индию и Китай на фоне санкций против Тегерана.
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Драйверы рынка на день и актуальные идеи

	Великобритания: ВВП

12:30 мск
	По предварительным данным во II квартале прогнозируется рост британской экономики на 0.2% после роста на 0.5% в предыдущем на фоне правительственной программы экономии бюджетных средств. Есть риски выхода данных хуже прогнозов.

	США: индекс цен на жильё CaseShiller

17:00 мск
	Вероятно, негативная динамика продолжится. Так, в мае ожидается снижение средней цены на жилье в 20 наиболее развитых регионах страны на -4.65% после снижения на -4.0% периодом ранее. Хотя данный показатель выходит поздней других, тем не менее, методология его расчета признана одной из лучших.

	США: индикатор уверенности потребителей от Conference Board

18:00 мск
	В июле ожидается снижение индекса до 57.9 пункта, после 58.5 в июне на фоне плохой ситуации на рынке жилья, а также неопределенности ситуации с госдолгом Америки.

	США: продажи на первичном рынке жилья

18:00 мск
	После падения продаж на вторичном рынке вероятно и здесь мы увидим негативную динамику, хотя возможен и небольшой рост показателя. Так, прогнозируется, что в июне продажи вырастут на 0.3% после снижения на -2.1% месяцем ранее.


Сегодня в Голосе Блогосферы:

· ФРС скупает гособлигации

· Крупные банки как индикатор стабильности
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

	VTB
	продажа
	Флаг
	60 мин
	>0.086
	0.0849
	0.0832
	0.08575
	2.04
	открыт

	ROSN
	покупка
	Бриллиант
	60 мин
	<240
	244.2
	248.8
	241.2
	1.51
	

	HYDR
	продажа
	Линия тренда
	60 мин
	>1.335
	1.316
	1.292
	1.331
	1.63
	


* отношение потенциальной прибыли к потенциальному убытку.

Анализируем технично: Северсталь

	Долгосрочно: рост 


	Восходящий тренд начался в  2009 году и протекал достаточно спокойно. Однако в первую неделю 2010 года цена выросла более чем на 40%. Уровень 400 р. взяли со второй попытки. Здесь цена консолидировалась две недели. Прорыва вверх не получилось, началось снижение, и цена вернулась в старый канал. Поддержка на 300 р. и нижняя граница канала сработали. Отскок пробивает старый канал, и уходит к новой наклонной линии сопротивления. Пробить ее и закрепиться не удалось, и цена стала корректироваться. Цена удержалась в старом канале и приблизилась к наклонному сопротивлению.

	Среднесрочно: снижение в канале


	В январе текущего года цена достигла уровня 600 р. Последующая коррекция останавливается на уровне поддержки в районе 500 р., который работает до сих пор. После максимального уровня этого года важные локальные максимумы начали снижаться. И пока снижение идет в канале. Последний отскок от 500 р. привел цену к верхней границе канала и сопротивлению на 530 р. Сходу его пробить не удалось, но и сильно откатиться цена уже тоже не смогла – работает зона поддержки 490 – 500 р. На данный момент цена поджата к верхней границе канала. Если ее пробьют, то сразу появится сопротивление на 530 р.

	Краткосрочно: боковое движение


	С начала месяца бумага торгуется в боковике. Вторую декаду цена пыталась пробить среднесрочную поддержку в зоне 500 – 505 р. Это был слабопонижающийся треугольник, но его прорвали вверх, и после небольшого внутридневного ралли бумага опять стала консолидироваться в нечеткой волатильной форме. При дальнейшем росте довольно непросто будет проходить сопротивление в районе 530 р. (см. картинку выше). 

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: 

Краткосрочный рост прошлой недели подвел бумагу к сопротивлению в районе 242 р. В конце первой декады месяца его взять не смогли, и после небольшой консолидации цена откатилась. В этот раз консолидация продолжается уже два дня, и сама фигура (похожая на бриллиант – не всегда работающая, как разворотная фигура) на последнем баре прорывается вверх. Если сопротивление будет прорвано, то может быть движение к 250 р. Мы не рекомендуем открывать позиции в начале торгов.

Торговый план открытия длинной позиции:

1. Покупка в зоне 244.2 р.,

2. Тейк-профит:  зона 248.8 р. и выше. Для защиты прибыли целесообразно использование скользящих стопов,

3. Стоп-лосс: 241.2 р. 

4. Сигнал действителен пока цена находится выше уровня 240 р.

Идея для короткой позиции:

Бумага находится в понижающемся тренде. Последние три торговых дня идет консолидация под линией тренда на уровне поддержки в районе 1.32 р. В последний день цена уже почти вышла к точке пересечения главных линий, и, вполне возможно, что в ближайшие день - два будет прорыв. Так как линия тренда еще не пробита, то пока рассматриваем пробой поддержки вниз и продолжение снижения. Как обычно,   мы не рекомендуем размещать ордера с открытия торгов, чтобы не попасть в медвежью ловушку.

Торговый план открытия короткой позиции:

1. Продажа в зоне 1.316 р.,

2. Тейк-профит: зона 1.292 р. и ниже. Для защиты прибыли целесообразно использование скользящих стопов,

3. Стоп-лосс: 1.331 р. 

4. Сигнал действителен пока цена находится ниже уровня 1.335 р.
Дайджест новостей
	US Treasuries дешевеют на риске потери США наивысшего рейтинга «ААА»
	Стоимость американских десятилетних государственных облигаций (US Treasuries) снизилась в понедельник на фоне увеличения риска потери США кредитного рейтинга «ААА» в связи с отсутствием договоренности властей США по вопросу повышения потолка госдолга.

Доходность десятилетних US Treasuries по состоянию на 18:27 мск выросла на шесть базисных пунктов - до 3.02%. Облигации с купоном 3.125% подешевели на 4.62 доллара на тысячу долларов номинальной стоимости.

В понедельник участники торгов обратили внимание на заявления исполнительного директора Pacific Investment Management Co Мохамеда эль-Эриана, который полагает, что даже если договоренность будет достигнута, рейтинг США все равно остается под угрозой и может быть утрачен. 

«Все происходящее на рынках связано с тем, что происходит сейчас в Вашингтоне, - прокомментировал аукцион директор отделения по торговле гособлигациями США в Guggenheim Partners LLC Джейсон Роган. – Нарастает обеспокоенность касательно того, что договоренность по повышению потолка госдолга так и не будет достигнута. Как только эта обеспокоенность обостряется, рынок гособлигации оказывается под давлением. Чем больше мы ждем, тем больше шанс снижения рейтинга США».

Комментарий эксперта: мы все же полагаем, что, скорее всего, американские парламентарии договорятся в самый последний момент (хотя по-хорошему этот день уже миновал), поскольку им нет резона ставить под угрозу репутацию Америки, как крупнейшей мировой экономики, а также репутацию американского доллара, как основной резервной валюты. Просто теперь вероятно им придется поторопиться.

	Moody's сократило рейтинг Греции до "Са"
	Международное рейтинговое агентство Moody’s понизило кредитный рейтинг Греции, заявив, что возможная реструктуризация государственного долга Греции, при которой кредиторы потеряют до 21% рыночной стоимости бумаг, представляет собой дефолт.

Рейтинг Греции понизился до "Ca" с "Caa1", что всего на две отметки выше рейтинга дефолта.

В заявлении агентства говорится, что "программа помощи со стороны ЕС подразумевает, что возможность вынужденного обмена облигаций достигает практически 100%".

Согласно плану, разработанному стран еврозоны, кредиторам будет предложено обменять долговые обязательства на ценные бумаги, выпущенные в рамках Европейского механизма финансовой стабильности.

Это будет напоминать механизм Brady bonds, созданный в 80-х годах прошлого века для помощи неплатежеспособным странам Латинской Америки.

Кредиторам будут предложены три варианта обмена или реструктуризации долга, в соответствии с которыми сроки выплаты увеличатся до 30 лет.

Комментарий эксперта: не очень понятен смысл этого деяния, поскольку всем и так было понятно, что ситуация в Греции не самая благоприятная.


	Швейцарский франк достиг исторического максимума по отношению к доллару США
	Обеспокоенные состоянием финансовой системы США инвесторы скупают валюты, альтернативные доллару и евро. В результате вчера курс швейцарского франка относительно доллара установил исторический максимум — 0.8017. 

Вчера в результате агрессивной скупки швейцарского франка его курс к доллару США обновил исторический максимум, установленный всего семь дней назад. На мировом валютном рынке за $1 давали 0.8017 франка, что на 2% выше закрытия пятницы. С начала текущего года курс франка вырос на 20%, при этом с начала месяца он прибавил почти 5%.

Инвесторы наращивают позиции во франке и иене, поскольку опасаются технического дефолта США, который наступит, если американское правительство в ближайшую неделю не договорится с конгрессом о повышении уровня госдолга.

Действующий в настоящее время предельный уровень заимствований —$14.294 трлн. — был достигнут в середине мая. Однако, как заявлял министр финансов США Тимоти Гайтнер, благодаря принимаемым его министерством техническим мерам страна сможет избегать дефолта примерно до 2 августа, не дольше.
К тому же рынок ждет начала третьего этапа количественного смягчения, который может начаться в США, что не способствует укреплению доллара.

Комментарий эксперта: отметим, что сейчас на рынке Форекс наблюдается уход в безрисковые активы, каким исторически традиционно является швейцарский франк. Кроме того пользуются спросом т.н. сырьевые валюты, в частности австралийский и канадский доллары.

	"Газпром" согласился снизить цены на газ для итальянской Edison
	"Газпром" согласился пойти на уступки по контрактным ценам на поставки природного газа итальянской компании Edison S.p.A., которая первой из европейских потребителей решилась на судебное разбирательство с российским газовым холдингом из-за цен на газ.

Эти уступки не будут обременительными для российской компании, так как Edison покупает не более 2 млрд. кубометров российского газа в год, однако ситуация может осложнить переговоры монополии с более крупными потребителями.

Edison сообщила о результатах переговоров с компанией Promgas, совместным предприятием "Газпрома" и итальянской Eni, по вопросу долгосрочных закупок российского газа в минувшую пятницу. Условия контракта не раскрываются, однако в сообщении говорится, что стоимость российского газа теперь учитывает "изменившиеся рыночные условия".

В свою очередь, глава Edison Брюно Лескер, слова которого приводятся в сообщении итальянской энергокомпании, отметил, что российская сторона согласилась пересмотреть цену газа для Edison исходя из того, что в последние несколько лет цены на итальянском газовом рынке падали.

"Соглашение окажет общий эффект на финансовые результаты Edison по итогам 2011 года, который оценивается в примерно 200 млн. евро", - говорится в сообщении Edison.

Комментарий эксперта: новость негативна для Газпрома, поскольку теперь возможен пересмотр и по другим контрактам, что представляет собой риск. Акции газового монополиста претерпели снижение в понедельник на 0.93% по итогам сессии.

	"Белнефтехим" предложил "ФосАгро" акции "Гомельского химзавода"
	Белорусский концерн "Белнефтехим" предложил российскому холдингу "ФосАгро" участвовать в развитии ОАО "Гомельский химический завод. В частности, "Белнефтехим" предложил холдингу купить акции этого предприятия. 

Руководство концерна в июле обратилось с этим предложением к руководству "ФосАгро". "Белнефтехим" видит в "ФосАгро" основного стратегического партнера в развитии гомельского завода и готов обсуждать различные формы сотрудничества, в том числе и продажу пакета акций. 

Пресс-секретарь концерна "Белнефтехим" Марина Костюченко подтвердила заинтересованность в углублении сотрудничества белорусской компании с российским холдингом. "Да, мы направляли в компанию "ФосАгро" предложения по дальнейшему сотрудничеству, варианты которого будут обсуждаться. Они рассматривают наше предложение", - сказала М.Костюченко. 

По ее словам, "с этой компанией "Гомельский химзавод" сотрудничал по закупке сырья (апатитовый концентрат для производства удобрений) и готов продолжать такое сотрудничество". Говоря о возможности приватизации "Гомельского химзавода" с участием "ФосАгро", М.Костюченко сказала: "Позиция концерна ранее неоднократно озвучивалась - мы заинтересованы в привлечении инвесторов, имеющих собственное сырье".

В Белоруссии решения об отчуждении госсобственности стоимостью свыше 10 тыс. базовых величин (1 базовая величина в настоящее время составляет порядка $7) принимает президент Белоруссии Александр Лукашенко. 

Представитель "ФосАгро" подтвердил, что предварительное предложение от "Белнефтехима" поступило в компанию, при этом "необходимо обсуждать, насколько оно интересно и выгодно для компании". 

Ранее сообщалось, что правительство Белоруссии существенно сократило годовое задание по инвестициям в основной капитал для ряда отраслевых министерств и предприятий. При этом для производственных концернов, в том числе "Белнефтехима", задания практически остались на прежнем уровне. 

"Белнефтехим" ранее уже сообщал, что из-за роста цен на энергоносители, дефицита собственных источников финансирования, действующих санкций со стороны США "имеются определенные проблемы в реализации программам развития отдельных организаций, поэтому программы подвергаются корректировке". 

Комментарий эксперта: отметим, что компания разместилась на Лондонской фондовой бирже и чувствует себя неплохо - после проведенного IPO акции компании еще больше подросли. Как видим, теперь компания пробует себя и на рынке слияний и поглощений, что также позитивно для ее акций.

	Полиметалл увеличил выручку на 26%
	Крупнейший в России производитель серебра Полиметалл во втором квартале 2011 года увеличил выручку на 26 процентов по сравнению с тем же периодом прошлого года за счет роста цен на свою продукцию, сообщила компания. Выручка Полиметалла достигла в апреле-июне $315 миллионов.

Производство серебра выросло на 6 процентов до 5 миллионов тройских унций, а выпуск золота упал на 6 процентов и достиг 102.000 унций. Полиметалл также сохранил прогноз выпуска драгметаллов на этот год: 470 000-500 000 унций золота и 18-19 миллиона унций серебра.

Комментарий эксперта: акции Полиметалла были в фаворе на падающем российском рынке в понедельник, чему явно способствовали производственные показатели компании, и конечно рекордно высокие цены на золото.


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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