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Общий фон для российского рынка в начале дня сегодня складывается смешанным. Фьючерсы на 
индексы США меняются мало. Азиатские рынки не показывают единой динамики, но китайский рынок 
акций - прибавляет на фоне вышедшего чуть лучше ожиданий PMI в промышленном секторе. Цены на 
нефть Brent колеблются в районе отметки $97,2 за баррель. Старт российской торговой сессии мы 
ожидаем сегодня увидеть в нейтральном ключе, не исключая, что в случае улучшения внешнего фона 
индекс ММВБ может вновь вернуться к своей 200-дневной средней, проходящей сейчас в районе 
отметки  в 1425 пунктов. 

 

Координаты рынка 

 Ведущие фондовые индексы Европы и США в понедельник снизились >> 

 Отечественный рынок акций начал неделю на минорной ноте >> 

Особое мнение 

 Нефть: не пора ли беспокоиться? >> 

 

     
 

  
 

Значение 1Д 1Н 1М СНГ

Индекс ММВБ ▼ 1413 -1.3 -2.8 -2.3 -2.6

Индекс РТС ▼ 1151 -1.6 -3.6 -8.6 -17.2

Капитализация рынка, млрд. долл. ▼ 587 -3.0 -3.5 -9.4 -25.6

RTS VIX ▼ 32.4 -0.3 2.7 0.9 14.8

Dow Jones Industrial Average (DJIA) ▼ 17173 -0.6 0.8 1.0 3.6

S&P 500 ▼ 1994 -0.8 0.5 0.3 7.9

FTSE Eurotop 100 ▼ 2832 -0.6 0.8 3.5 6.1

Russia Depository Index (RDX) ▼ 1361 -1.5 -3.7 -8.2 -20.5

CBOE S&P500 Volatility Index (VIX) ▲ 13.7 1.6 -0.4 2.2 0.0

Индекс DXY ▲ 84.8 0.0 0.8 2.9 5.9

EURUSD ▲ 1.285 0.2 -0.9 -2.6 -6.5

RUBUSD (ЦБ) ▼ 38.69 -0.7 -0.9 -6.7 -15.0

RUBEUR (ЦБ) ▼ 49.65 -0.7 -0.2 -3.7 -8.8

Бивалютная корзина (ЦБ) ▲ 43.71 0.1 -0.6 -5.3 -11.9

Reuters All-Commodities Index (CRB) ▼ 277.7 -0.6 -1.5 -3.8 -0.9

Нефть Brent (спот), $/барр. ▲ 97.4 0.4 -1.7 -4.8 -12.1

Нефть WTI (спот), $/барр. ▲ 91.4 0.5 -3.7 -2.5 -7.2

Золото, $/унц ▼ 1215 0.0 -1.7 -5.1 0.8

Серебро, $/унц ▼ 17.7 -0.4 -5.2 -8.6 -8.8

Медь, $/тонну ▼ 6774 -1.6 -1.4 -4.6 -8.2

Никель, $/тонну ▼ 16948 -4.2 -5.7 -9.2 22.5

RUONIA ▼ 8.4 -25 -19 -45 167

CDS Россия 5Y ▲ 240 2 -4 10 75
* изменение по индексам, капитализации, валютам, товарам приведено в процентах, 

изменение кредитных спрэдов и CDS выражено в б.п., VIX и RTSVX - в пунктах

Источник: Bloomberg, Reuters

ГРАФИК ДНЯ
Время выхода Знач-ть1 Событие Период Консенсус Пред. знач.2 Факт

23 сентября 5:45 ●●●●● PMI в промышленности КНР (предв.) сентябрь н/д 50.2 50.5

23 сентября 11:30 ●●●● PMI в промышленности Германии (предв.) сентябрь 51.1 51.4

23 сентября 11:30 ●● PMI в секторе услуг Германии (предв.) сентябрь 54.6 54.9

23 сентября 12:00 ●●●● PMI в промышленности еврозоны (предв.) сентябрь 50.8 50.7

23 сентября 12:00 ●● PMI в секторе услуг еврозоны (предв.) сентябрь 53.0 53.1

23 сентября 17:00 ●● Цены на дома в США, г/г июль н/д 5.1%

23 сентября 17:45 ●●●● PMI в промышленности США (предв.) сентябрь 58.0 58.0

Источник: Интерфакс, Bloomberg, Reuters, PSB Research

Глобальные рынки и  
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Мировые фондовые рынки 

Ведущие фондовые индексы Европы в понедельник снизились на фоне вышедших 
слабых данных макроэкономической статистики. Индекс потребительского доверия в 
еврозоне, согласно предварительным данным, снизился в сентябре четвертый месяц 
подряд, не позволяя рассчитывать на рост потребительских расходов, которые могли 
бы подтолкнуть к росту балансирующую на гране рецессии экономику еврозоны. 
Выступивший в понедельник в Европарламенте глава  Европейского Центробанка (ЕЦБ) 
Марио Драги заявил, что экономика еврозоны теряет импульс к росту, а уровень 
безработицы остается неприемлемо высоким. По его словам, понижательные риски в 
отношении ожидаемого экономического подъема остаются, а повышенная 
геополитическая напряженность негативно влияет на потребительское и деловое  
доверие. В этом контексте весьма интересными будут выходящие  сегодня индексы 
деловой активности в промышленном секторе и сфере услуг Франции, Германии и 
еврозоны, которые мы ждем с понижением от уровня прошлого месяца. В аутсайдерах 
европейского рынка в понедельник оказался итальянский фондовый индикатор FTSE 
MIB (-1.4%). Заказы в промышленности Италии, которые являются индикатором 
будущего промышленного производства, вновь сократились, указывая на то, что 
итальянская экономика имеет мало шансов на выход из рецессии в этом году. 

Рынок акций США вчера просел на фоне вышедших слабых показателей продаж на 
вторичном рынке жилья в США, которые в августе этого года неожиданно снизились на 
1,8% по сравнению с предыдущим месяцем в пересчете на годовые темпы притом, что 
рынок ждал увеличения этого показателя. Это сигнализирует о том, что рынок жилья 
США сталкивается с замедлением. В годовом выражении продажи вторичном рынке 
жилья в США в августе сократились на 5,3% г/г. Выступивший вчера глава ФРБ Нью-
Йорка Уильям Дадли заявил, что низкие процентные ставки не устраивают ФРС. Они 
должны быть повышены, как только это станет возможным, а укрепление доллара 
может оказать давление на инфляцию. 

Российский фондовый рынок 

Российский рынок акций в понедельник понес потери. Индекс ММВБ за основную 
торговую сессию просел на 1,3%, а индекс РТС потерял 1,6%. При этом количество 
упавших в цене акций из списка индекса ММВБ почти в 4 раза превысило число 
выросших, что говорит о давлении продаж по широкому спектру бумаг. В отраслевом 
спектре аутсайдером стал индекс металлургического сектора, который потерял 2,3% 
на фоне падения обыкновенных (-22%) и  привилегированных (-7,1%) акций Мечела, а 
также обыкновенных акций НорНикеля (-4,3%), просевших из-за падения цен на никель, 
вызванного избытком его предложения. Наибольший подъем из числа бумаг, входящих 
в состав индекса ММВБ показали обыкновенные акции ЛСР (+2,7%) и Мегафона (+2,5%). 

Олег Шагов 

 
 
 
Товарные рынки 

Цены на нефть Brent остаются в диапазоне 96-100 долл./барр. с риском 
тестирования уровня поддержки, сложившегося у нижней границы этого диапазона. 
Препятствием для возобновления повышения цен на нефть остается слабая 
макроэкономическая статистика, указывающая на ослабевающий экономический 
рост в ключевых мировых экономиках и отмечающееся укрепление доллара. 

 

Наши прогнозы и рекомендации 

Отечественный рынок акций начал неделю на минорной ноте, продемонстрировав 
снижение котировок широким фронтом в условиях ухудшившегося для него общего 
фона. Последнее выразилось в негативной динамике западных фондовых  индексов, 
снижении мировых цен на нефть и промышленные металлы, продолжившемся 
ослаблении рубля, а также росте фондовой волатильности. Добавил пессимизма 
инвесторам ряд неблагоприятных корпоративных новостей в основном от компаний 
из сектора «Металлы/добыча», давление продаж в котором усиливалось намерением 
инвесторов зафиксировать прибыль. Стоит отметить, что индекс сектора 
«Металлы/добыча» в последнее время выглядел существенно лучше рынка и в 
настоящий момент прибавляет 15% по сравнению с аналогичным периодом прошлого 
года, тогда как индекс ММВБ теряет 4% за сопоставимый период. В условиях 
отмечающегося торможения мировой экономики, приводящего к снижению спроса на 
сырье и металлы, интерес инвесторов к акциям компании из сектора 
«Металлы/добыча» может стать более прохладным. 

В техническом плане индекс ММВБ вчера не смог удержаться выше своей 200-
дневной средней, обозначив тем самым малоприятную для инвесторов перспективу 
развития среднесрочной нисходящей тенденции. Однако для её развития индексу 
ММВБ будет необходимо обновить зону месячных минимумов (1380-1400 пунктов), 
что при текущих невысоких оборотах торгов выглядит маловероятным. Помехой на 
пути возобновления повышательной тенденции в индексе ММВБ выступает зона 
сопротивления, сложившаяся в районе отметки в 1460 пунктов. 

Общий фон для российского рынка в начале дня сегодня складывается смешанным. 
Фьючерсы на индексы США меняются мало. Азиатские рынки не показывают единой 
динамики, но китайский рынок акций - прибавляет на фоне вышедшего чуть лучше 
ожиданий PMI в промышленном секторе. Цены на нефть Brent колеблются в районе 
отметки $97,2 за баррель. Старт российской торговой сессии мы ожидаем сегодня 
увидеть в нейтральном ключе, не исключая, что в случае улучшения внешнего фона 
индекс ММВБ может вновь вернуться к своей 200-дневной средней, проходящей 
сейчас в районе отметки  в 1425 пунктов. 

Олег Шагов 
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Особое мнение  
Нефть: не пора ли беспокоиться? 

Цена на нефть Brent снижается с середины июня, а неделю назад она обновила 
двухлетние минимумы. Так куда движется «черное золото»? Постараемся разобраться.  

На наш взгляд, основным давящим фактором является крайне слабый фундаментал. 
Минэнерго США прогнозирует, что в текущем и следующем году на рынке сложится 
избыток предложения в 0,13 млн барр.  

 
Это обусловлено растущей добычей как в Штатах, так и в отдельных странах ОПЕК. 
Так, наращивает добычу Ирак, восстанавливается добыча в Ливии после затяжной 
гражданской войны, Иран после отмены санкций США и Запада также может 
существенно нарастить добычу.   

 

Мировой спрос же пока не в состоянии оттянуть на себя продолжающую расти 
добычу нефти. Основные потребители нефти испытывают либо замедление темпов 
экономического роста, что не позволяет им активно наращивать потребление нефти 
(Китай и Европа), либо развивают собственные ресурсы (США), что накладывает 
негативный отпечаток на баланс нефти в мире. Мы считаем, что слабость 
фундаментальных показателей продолжит ограничивать потенциал роста цен на 
нефть.  

С точки зрения конъюнктуры также ситуация складывается не в пользу нефти. Так, 
фактор Ирака, на котором нефть достигла  115 долл./барр. и выше в июне этого года, 
сошел на нет (фактически даже добыча в стране не снизилась, а наоборот, выросла - 
еще один негативный момент со стороны фундаментала), в Ливии постепенно 
восстанавливается добыча, по крайней мере, в сентябре ей удалось нарастить ее до 
870 тыс. барр./день.  

В то же время мы не можем полностью исключать конъюнктурный фактор при 
прогнозировании цен на нефть: во-первых, риски эскалации ситуации в Ираке 
сохраняются - достаточно вспомнить недавнее заявление Б. Обамы о том, что США 
продолжат бороться с экстремистами на Ближнем Востоке; во-вторых, несмотря на то, 
что в Ливии восстановилась добыча, говорить о полном завершении гражданской 
войны не приходится: на минувшей неделе один из НПЗ был обстрелян, что привело к 
снижению добычи нефти в стране на 0,2 млн барр. Хотя объем небольшой, тем не 
менее, это говорит о том, что Ливию нельзя списывать со счетов.  

Впрочем, в настоящее время мы считаем влияние геополитики на нефть очень слабым. 
В отличие от фундаментала и валютного фактора. Так, планируемые ЕЦБ меры по 
стимулированию экономики еврозоны (TLTRO, также ожидается запуск QE в октябре), 
а также приближение момента, когда ФРС начнет повышать ставки (ожидается в 
марте-апреле 2015 г.) играют против и без того слабого евро, что в свою очередь 
негативно сказывается на ценах на нефть. Среднесрочно мы сохраняем негативный 
взгляд на евро с целями 1,25- 1,27.   

Отсутствие сильных идей в нефти к настоящему моменту подтверждают и 
спекулянты: чистая длинная позиция профессиональных участников рынка нефтяных 
деривативов уверенно сокращается с конца июня. 

 

 

 

Баланс спроса и предложения нефти, млн. барр./д.

Источник: Минэнерго США, PSB Research
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Совокупность всех этих факторов дает нам основание ожидать, что в ближайшее время 
нефть будет находиться в диапазоне 96-100 долл./барр. с риском теста нижней  
границы в случае еще большего давления со стороны фундаментала и валютного 
фактора.  

«Помешать» еще большему снижению цен на нефть, на наш взгляд, может только 
сбалансированная политика стран ОПЕК: однако пока только Саудовская Аравия 
заявила о снижении добычи на 0,4 млн барр./день в августе. Также можно упомянуть о 
планах ОПЕК снизить квоты до 29,5 млн барр./день с текущих 30 млн барр./день - 
однако это ожидается только в следующем году. Таким образом, пока цены не 
опустились на критичный уровень - например, для стран ОПЕК это порядка 80 долл. 
(при такой цене балансируется, например, бюджет Саудовской Аравии) мы не ожидаем 
активного вмешательства картеля.  

В то же время, не стоит забывать и о предельных издержках - затраты на добычу 1 
барреля нефти, ниже уровня которых реализация долгосрочных инвестиционных 
проектов становится экономически нерентабельной. Например, себестоимость 
добычи сланцевой нефти оценивается в 50-100 долл./барр. Глубоководные запасы 
нефти могут быть добыты по 70-85 долл./барр. Анализ этих предельных издержек 
позволяет нам предполагать, что, так как растущий спрос на углеводороды заставляет 
компании вовлекать все более дорогостоящие нетрадиционные запасы в разработку (в 
частности, вести добычу на глубоководном шельфе, разрабатывать месторождения 
нефти с высокой вязкостью, вести добычу нефти из низкопроницаемых коллекторов и 
т.д.), то даже в случае значительного снижения спроса, равновесная цена нефти вряд 
ли сможет длительное время находиться ниже 70-80 долл./барр.  

 

 

 

Таким образом, мы не ожидаем длительного снижения цен на нефть из-за угроза 
срыва многих инвестпроектов по добыче трудной нефти, а также из-за неминуемого 
вмешательства картеля, которому необходимо балансировать бюджеты.  

На ближайшее время при неизменности фундаментальных, конъюнктурных и 
валютных факторов ожидаем, что цены на нефть Brent будут находиться в 
диапазоне 96-100 дол./барр.  

Екатерина Крылова, Екатерина Бурдакова 
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Корпоративные и отраслевые события 

Россети не согласовали проект программы долгосрочного развития 

Проект был доработан с учетом замечаний членов совета директоров компании и 
рекомендаций комитета по стратегии при совете. Его содержание пока не 
раскрывается. Вместе с тем, два источника, близких к компании, сообщили, что СД не 
согласовал ранее включенные в программу пункты о переходе всех «дочек» Россетей 
на единую акцию и создание единой операционной компании. Кроме того, 
планировалось также установить единый тариф для магистральных сетей (входят в 
единую энергосистему) и распределительных (все остальные), а также уравнять 
тарифы в разных регионах.  

НАШЕ МНЕНИЕ: Перевод дочерних обществ на единую акцию фактически ставит 
крест на планах по приватизации региональных МРСК и привлечению стратегических 
инвесторов в их капитал. Обновленное стратегические видение СД Россетей, по-
видимому, направлено на развитие бизнеса за счет собственных средств, а также 
привлечение капитала от государства через механизм допэмиссий. Введение единого 
тарифа для магистральных (уже де-факто существует на базе ФСК ЕЭС) и 
распределительных сетей (15 МРСК) может способствовать повышению прозрачности 
операционной деятельности компании. В случае если в скорректированном варианте 
проект перевода «дочек» на единую акцию будет одобрен это может сформировать 
привлекательные возможности для «игры» на ожид. коэффициентах обмена бумаг. 

Экспорт сланцевого газа из США угрожает снижением выручки Газпрома 

Газпром может потерять до 18% выручки в результате конкуренции со стороны США, 
которые планируют активно наращивать экспорт сланцевого газа, говорится в докладе 
Центра мировой энергетической политики при Колумбийском университете. 
Федеральная комиссия по регулированию в сфере энергетики (FERC) США уже утвердила 
3 проекта по сжижению газа на территории страны, у неё на очереди еще 13 заявок. 

НАШЕ МНЕНИЕ: Рост конкуренции на газовом рынке может усилиться после 2016 года, 
когда США планируют нарастить экспорт своего сжиженного природного газа (СПГ). 
Первоначально поставки СПГ из США, скорее всего, будут ориентированы на азиатские 
рынки, где цены на СПГ выше европейских. Поэтому реальную конкуренцию российскому 
газу в Европе американский СПГ может составить не ранее, чем через 3-4 года. Кроме 
того, импорт СПГ в Европу наталкивается на недостаток приемных мощностей, которые 
еще предстоит построить. В этом контексте в ближайшие годы Европа будет продолжать 
оставаться крупным потребителем российского газа, причем цены на российский газ в 
Европе в этот период могут демонстрировать тенденцию к снижению, усложняя выход 
американскому СПГ на европейский рынок. 

 

Интер РАО оценило влияние КОМ-2015 

Почти все генерирующие мощности группы Интер РАО были отобраны в рамках 
конкурентного отбора мощности (КОМ) на 2015 год, заявила заместитель 
генерального директора по маркетингу и сбыту ООО Интер РАО - Управление 
электрогенерацией А. Панина. На 2015 года были полностью отобраны все мощности, 
которые подавались и на 2014 год. При этом около 1 ГВт мощностей попали в 
категорию "дорогих". Речь идет об оборудовании Верхнетагильской ГРЭС. Кроме 
того, компания подала заявки на отказ от участия в КОМ по 276 МВт на 
Южноуральской и Верхнетагильской ГРЭС  

НАШЕ МНЕНИЕ:  Результаты КОМ оказались противоречивыми: цены на мощность в 
Сибири увеличатся в следующем году сразу на 83% гг, тогда как в центральной части 
страны тариф снизится на 12-14% гг. Итоги КОМ-2015 преподнесли неприятный 
сюрприз для Интер РАО, мощности которого расположены в первой ценовой зоне. По 
оценкам компании, снижение выручки от платы за мощность в 2015 году составит 1-1,5 
млрд руб. При этом, на уровне консолидированной EBITDA компания может 
недополучить около 5-6% от уровня 2014г. 

Убытки ВТБ на Украине в этом году могут превысить 50 млрд руб. 

Убытки ВТБ на Украине из-за резкого ухудшения качества кредитного портфеля на фоне 
геополитического и экономического кризиса могут превысить 50 млрд рублей,  сообщил 
глава ВТБ А.Костин на встрече с Президентом РФ В.Путиным в понедельник. "Наши 
убытки с начала года уже составили примерно 26 млрд рублей. Я думаю, что они удвоятся 
до конца года", - заявил  А.Костин.  

НАШЕ МНЕНИЕ: В банковском секторе Украины российские финансовые учреждения 
занимают более 30%. Поэтому в условиях резкого ухудшения экономической ситуации на 
Украине, девальвации национальной валюты и резкого снижения платежной 
дисциплины, российские банки, работающие на Украине, несут ощутимые убытки. Стоит 
отметить, что в 1 полугодии этого года прибыль ВТБ по МСФО составила всего 5 млрд 
рублей, сократившись 5 раз по сравнению с аналогичным периодом прошлого года 
вследствие досоздания резервов, обусловленного неблагоприятной 
макроэкономической ситуацией и рассчитывать на значительную прибыль ВТБ по итогам 
этого года, на наш взгляд, не приходится. 
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Корпоративные и отраслевые события 

Президент АЛРОСА ушел в отставку 

Президент АЛРОСА Ф.Андреев, возглавлявший алмазодобывающую компанию с 
июля 2009 года, решил покинуть свой пост. О своем решении Андреев заявил на 
совещании с руководством компании, объяснив свой уход «медицинскими 
обстоятельствами». Исполняющим обязанности президента компании назначен 
первый вице-президент компании И.Рящин. 

НАШЕ МНЕНИЕ: Отметим, что ранее в сентябре этого года Минфин, Росимущество и 
Счетная палата инициировали комплексную проверку компании АЛРОСА, в рамках 
которой планировалось изучить её хозяйственную деятельность и сбытовую 
политику, а также исследовать ряд её крупных сделок, в том числе, проведенное в 
прошлом году IPO. Сроки окончания намеченной проверки АЛРОСА неизвестны, но 
не исключено, что после её завершения могут быть сделаны очередные оргвыводы. 
Котировки акций АЛРОСА негативно отреагировали на произошедшие события, а в 
их динамике сформировалась нисходящая тенденция, которая может получить свое 
продолжение. 

Банкротство Мечела становится все более вероятным 

Глава Минэкономразвития РФ А.Улюкаев считает, что банкротство Мечела является 
вероятным сценарием, и «трудно предложить какой-то другой резонный вариант». «Надо 
признать, наверное, факты, и если компания - банкрот, то должно быть правовое 
признание этого факта», - сказал А.Улюкаев в кулуарах инвестиционного форума в Сочи. 

НАШЕ МНЕНИЕ: Котировки обыкновенных акций Мечела отреагировали резким 
падением на жесткие переговоры по реструктуризации долга компании, провал которых 
грозит банкротством компании. Предлагаемый в настоящий момент  менеджментом 
Мечела план реструктуризации задолженности компании перед кредиторами не 
устраивает госбанки, настаивающие на конвертации долга компании в акции. Нельзя 
исключать, что в случае неуступчивости Мечела на переговорах в отношении него будет 
инициирована процедура банкротства. 
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Индикаторы рынков на утро 

 
 

Фондовые индексы Значение1Д, %1Н, %1М, % Отраслевые индексыЗначение1Д, %1Н, %1М, % Долговые и денежные рынкиЗначение1Д, %1Н, %1М, %

˾͙ͦͫͫΎ {ϧt ͪ·ͤͦ͟ ˿̊ˢ ˨ͦͻͦ͒ͤͦͫͭΈ ͎͙͎ͦͫͦ͋͊͡ͼ͙͚

Индекс ММВБ 1 413 -1.3% -2.8% -2.3% S&P Energy  675.5 -1.4 -1.1 -4.1 US Treasuries 3M 0.000 -1 б.п.-1 б.п.-2 б.п.

Индекс РТС 1 151 -1.6% -4.2% -8.6% S&P Oil&Gas 676.8 -1.7 -1.5 -4.0 US Treasuries 2 yr 0.549 -1 б.п.1 б.п.6 б.п.

Индекс РТС на вечерней сессии1 151 -1.6% S&P Oil Exploration 570.7 -2.5 -1.8 -5.9 US Treasuries 10 yr 2.564 -5 б.п.-3 б.п.16 б.п.

Фьючерс на РТС на веч. сесcии113 950 0.2% S&P Oil Refining 318.2 -0.1 1.6 0.7 US Treasuries 30 yr 3.289 -6 б.п.-5 б.п.13 б.п.

˿̊ˢ S&P Materials 141.3 -2.2 -2.3 -4.9

S&P 500 1 994 -0.8% 0.5% 0.3% S&P Metals&Mining 490.7 -1.1 0.1 -0.8 ˿͍͙ͭ͊͟ ͔͔͎͒ͤ͗ͤͦͦ ͪ·ͤ͊͟

Dow Jones (DJIA) 17 173 -0.6% 0.8% 1.0% S&P Capital Goods 464.3 -1.1 0.3 -0.3 LIBOR overnight 0.091 0.0 б.п.0.0 б.п.-0.1 б.п.

Dow Jones Transportation 8 514 -1.4% -0.1% 1.0% S&P Industrials 132.5 -1.4 -1.5 -4.7 LIBOR 1M 0.154 0.1 б.п.0.0 б.п.-0.2 б.п.

Nasdaq Composite 4 528 -1.1% 0.2% -0.2% S&P Automobiles 115.7 -1.5 -1.0 -3.6 LIBOR 3M 0.233 -0.1 б.п.-0.2 б.п.-0.1 б.п.

Ближайший фьючерс на S&P 500*1 987 0.0% -0.2% 0.3% S&P Utilities 214.8 -0.7 0.5 0.0 EURIBOR overnight -0.041 0.6 б.п.0.9 б.п.-2.9 б.п.

˩͍ͪͦͨ͊ S&P Financial 316.7 -0.7 0.8 1.9 EURIBOR 1M 0.008 0.2 б.п.0.2 б.п.-7.9 б.п.

EUROtop100 2 832 -0.6% 0.8% 3.5% S&P Banks      229.7 -0.5 1.5 3.8 EURIBOR 3M 0.083 0.1 б.п.0.1 б.п.-10.8 б.п.

Euronext 100 850 -0.4% 0.4% 3.9% S&P Telecoms 162.1 -0.1 2.8 2.8 MOSPRIME overnight 8.430 14 б.п.-34 б.п.6 б.п.

FTSE 100 (Великобритания)6 774 -0.9% -0.4% 0.0% S&P Info Technologies 663.2 -0.8 0.4 0.0 MOSPRIME 3M 10.340 5 б.п.10 б.п.20 б.п.

DAX (Германия) 9 750 -0.5% 0.9% 4.4% S&P Retailing 936.5 -1.4 0.2 -1.3 ˴͔͙ͪ͒ͭͤ·͔ ͫͨͪΉ͒·Σ ͋ΦͨΦ

CAC 40 (Франция) 4 443 -0.4% 0.3% 4.5% S&P Consumer Staples 468.1 -0.2 0.9 1.5 CDS Inv.Grade (USA) 59 2 б.п.-2 б.п.3 б.п.

ATP S&P Consumer Discretionary 535.7 -1.5 -0.5 -1.5 CDS High Yield (USA) 333 9 б.п.-8 б.п.25 б.п.

Nikkei 225 (Япония)*16 206 -0.7% 15.7% 3.7% S&P Real Estate 167.3 -0.7 -0.5 -4.5 CDS EM 251 -8 б.п.3 б.п.-27 б.п.

Taiex (Тайвань)* 9 131 0.0% 13.3% 4.3% S&P Homebuilding 560.0 -2.7 -0.8 -1.4 CDS России 5Y 240 2 б.п.-4 б.п.10 б.п.

Kospi (Корея)* 2 027 -0.6% 5.5% -3.3% S&P Chemicals 519.9 0.3 3.0 2.0

BRICS S&P Pharmaceuticals 561.1 -0.4 1.8 3.9 Итоги торгов ADR/GDRЗначение1Д, %1Н, %Спрэд

JSE All Share (ЮАР)50 486 -1.9% -1.7% -1.4% S&P Health Care 747.3 -0.6 1.8 2.7 ˹͔ͺͭΎͤ͊͟

Bovespa (Бразилия)56 818 -1.7% -2.0% -2.7% ˻͔͍ͭͪ͊ͫ͡·͔ ͙͔ͤ͒ͫ͟· ˸˸ˤˣ Газпром 7.1 -0.6 -0.1 0.4%

Hang Seng (Китай)*23 938 -0.1% 8.4% -4.7% Промышленность 1 278 -0.9 -3.3 -8.0 Роснефть 6.0 -1.2 -0.1 0.1%

Shanghai Composite (Китай)*2 305 0.7% 13.6% 3.6% Металлургия 2 577 -2.3 -1.1 -0.6 Лукойл 53.9 -1.4 -3.5 0.3%

BSE Sensex (Индия)*27 207 0.4% 40.8% 3.4% Нефть и газ 3 420 -1.3 -3.2 -1.6 Сургутнефтегаз 7.0 -1.0 -0.1 0.1%

MSCI Эл/энергетика 960 -0.2 0.7 1.4 Газпром нефть 19.1 0.2 -0.1 4.7%

MSCI World 1 726 -0.8% -0.4% -0.5% Телекоммуникации 2 095 0.2 -3.3 -3.0 Татнефть 36.0 -0.8 -1.5 1.2%

MSCI Emerging Markets 1 040 -1.3% -1.3% -3.9% Банки 3 966 -1.1 -9.1 -14.2 НОВАТЭК 100 2.3 -2.9 0.4%

MSCI Eastern Europe 313 -1.9% -2.3% -5.0% ͍͔̇ͭͤ͊Ύ ͔͎͙ͣͭ͊ͯͪ͡͡Ύ

MSCI Russia 626 -1.4% -3.4% -8.5% Валютные рынки Значение1Д, %1Н, %1М, % НорНикель 19.4 -4.4 -4.6 0.0%

ˤ͔ͤ΄͙͚ͤ ͍͊͡Όͭͤ·͚ ͪ·ͤͦ͟ ͔̉ͪͤ͊Ύ ͔͎͙ͣͭ͊ͯͪ͡͡Ύ

Товарные рынки Значение1Д, %1Н, %1М, % Индекс DXY 84.66 -0.1 0.7 2.8 Северсталь 9.9 -0.2 0.1 0.0%

˿·ͪΈ͔͍·͔ ͍ͭͦ͊ͪ· Евро* 1.285 0.0 -0.8 -2.6 НЛМК 14.7 -0.1 0.1 0.5%

Reuters All-Commod. Index (CRB) 277.7 -0.6% -1.5% -3.8% Фунт* 1.638 0.1 0.7 -1.2 ММК 2.6 0.0 0.0 0.2%

Нефть WTI спот, $/барр.91.5 -1.0% -1.5% -4.7% Швейц. франк* 0.940 0.0 -0.7 -2.6 Мечел ао 1.5 -0.4 -0.6 30.8%

Нефть Brent спот, $/барр.95.6 0.4% -1.8% -4.5% Йена* 108.8 0.1 -1.5 -4.3 ˣ͙͊ͤ͟

Фьючерс на WTI, $/барр.*91.4 0.5% -3.7% -2.5% Канадский доллар* 1.104 0.0 -0.7 -0.5 Сбербанк 8.3 -1.9 -0.1 3.8%

Фьючерс на Brent, $/барр.*97.4 0.4% -1.7% -4.8% Австралийский доллар*0.889 0.2 -2.2 -4.3 ВТБ ао 2.1 -1.8 0.0 1.1%

Медь (LME) спот, $/т6774 -1.6% -1.4% -4.6% ˤ͔͙͚ͤͯͭͪͤͤ ͍͊͡Όͭͤ·͚ ͪ·ͤͦ͟ ˽ͪͦ;͙͔ ͙ͦͭͪ͊ͫ͡

Никель (LME) спот, $/т16948 -4.2% -5.7% -9.2% USDRUB 38.69 -0.7 -0.9 -6.7 МТС 16.9 0.3 -1.7 16.2%

Алюминий (LME) спот, $/т1942 0.0% -0.5% -5.6% EURRUB 49.65 -0.7 -0.2 -3.7 Мегафон 27.1 -1.7 -0.2 -1.1%

Золото спот, $/унц*1218 0.2% -1.4% -4.6% Бивалютная корзина43.67 0.1 -0.6 -5.3 Уралкалий ао 19.0 -2.4 0.5 1.2%

Серебро спот, $/унц*17.7 0.0% -5.2% -8.4% NDF 12 мес. (год. ставка)8.94 -15 б.п.16 б.п.-61 б.п.Магнит ао 58.1 -2.3 -3.7 13.2%

Источник: Bloomberg, Reuters
ϝ ͒͊ͤͤ·͔ ͙͍͔͔ͨͪ͒ͤ· ͨͦ ͫͦͫͭͦΎ͙ͤΌ ͤ͊ тΥрн ͣͫ͟
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Рынки в графиках 
    

    
S&P500 ̘̎́́̌ ̝̠̋̏̑̑̆̋̓̉̑̏̃́̓̒  ̐̏̒̌̆ 
̞̗̋̒̐̉̑́̉̉ȟ ̐̏̃̏̅̏̍ ̠̅̌ ̏̓̋́̓́ ̒̓́̌̉ ̉ 
̠̒̌́̂́ ̒̓́̓̉̒̓̉̋́ ̐̏ ̜̑̎̋̔ ̝̠̇̉̌ ̉ 
̠̏̐́̒̆̎̉ ̠̈́̍̆̅̌̆̎̉ ̝̄̌̏̂́̌̎̏̄̏ 
̞̘̋̏̎̏̍̉̆̒̋̏̄̏ ̑̏̒̓́ (̃ ̟̐̆̑̃̔ ̘̝̏̆̑̆̅ ̃ ˒˞ 
̉ ˗˚˝Ɋ ̐̏̒̌̆ ̘̃̒̓̑̆̉ ̍̉̎̉̒̓̑̏̃ ̉̎́̎̒̏̃̕ 
G20. ˟̖̘̆̎̉̆̒̋ ̉̏̓̋́̓ ̏̓ ΨΦΨΦ ̐̔̎̋̓̏̃ ̐̏ 
S&P500 ̅́̆̓ ̝̜̌̏̋́̌̎̆ ̗̆̌̉ ̗̋̏̑̑̆̋̉̉ ̎́ 
̔̑̏̃̎̆ Χί60-198Φ ̐̔̎̋̓̏̃Ȣ  

ˡ̝̟̘̆̑̒ ̎́ Brent ̠̏̒̓́̆̓̒ ̘̝̔̓ ̎̉̇̆ ίή 
̅̏̌̌ȢȾ̂́̑̑Ȣȟ ̜̠̐̑̏̓̏̑̄̏̃̃́ ̅̉́̐́̈̏̎ ίά-100 
̅̏̌̌ȢȾ̂́̑̑Ȣȟ ̜̏̐̑́̃̅́̎̎̊ȟ ̐̏ ̙̎́̆̍̔ ̟̍̎̆̎̉ȟ ̒ 
̝̔̎̅́̍̆̎̓́̌̎̏̊̕ ̉ ̛̟̋̏̎̎̋̓̔̑̎̏̊ ̘̓̏̆̋ 
̠̈̑̆̎̉Ȣ ˜̏̋́ ̜̒̌́̂̊ ̔̎̅́̍̆̎̓́̕ ̌ ̉ ̑̉̒̋̉ 
̝̙̅́̌̎̆̊̆̄̏ ̠̏̒̌́̂̌̆̎̉ ̆̃̑̏ ̟̒̐̏̒̏̂̒̓̃̔̓ 
̖̟̒̏̑́̎̆̎̉ ̠̅́̃̌̆̎̉ ̎́ ̝̎̆̓̕ ɀ ̜̍ ̃̉̅̉̍ 
̑̉̒̋̉ ̓̆̒̓́ ίά ̅̏̌̌ȢȾ̂́̑̑Ȣ 

˜̑ ̜̏̍̍̆̓́̌̌ ̏ ̟̠̒̓́̓̒ ̐̏̅ ̅́̃̌̆̎̉̆̍ 
̝̒̉̌̎̏̄̏ ̅̏̌̌́̑́ȟ ̖̎̉̈̋̉ ̠̗̜̖̉̎̌̉̏̎̎̕ ̉ 
̞̘̖̋̏̎̏̍̉̆̒̋̉ ̏̇̉̅́̎̉̊. ˚́  ̅ ̜̖́̎̎ ̐̏ 
̗̐̑̏̉̉̓̔̕ ̃ ̟̉̌̆ ɉ̏̓ INSG) ̝̎̉̋̆̌ ̔̐́̌ ̎́ 
Ϊϻȟ ̠̔̊̅ ̎̉̇̆ ΧέΦΦΦ ̅̏̌̌Ⱦ̓̏̎̎̔Ȣ ˏ̃̉̅̔ 
̝̒̉̌̎̏̄̏ ̅̏̌̌́̑́ȟ ̑̉̒̋̏̃ ̐̏ ̜̅̏̌̌́̑̏̃ ̍
̒̓́̃̋́  ̍ ̉ ̞̋Ȣ ̏̐́̒̆̎̉̊ ̘̒̑̆̅̎̆̒̑̏̎̏ ̇̅̆̍ 
̠̐́̅̆̎̉ ̍̆̅̉ ̃ ̑́̊̏̎ άΫΦΦ ̅̏̌̌ȢȾ̓̏̎̎̔ ̉ 
̠̏̓̒̔̓̒̓̃̉ ̑̏̒̓́ ̃ ̎̉̋̆̌̆ ̉ ̟́̌̍̉̎̉̉Ȣ 

˜́̑́ %5253$ ̠̃̆̑̎̔̌̒ ̃ 1,28-1,29, ̉̎̅̆̋̒ 
̅̏̌̌́̑́ $89 ɀ ̎́ ̖̍́̋̒̉̍̔̍́ ̒ ̌̆̓́ ΨΦΧΦ ̄. 
ˠ̘̜̠̉̓̃́ ̖̉ ̐̆ ̝̑̆̄̑̆̓̏̒̓ ̉ ̋̏̎̆ ̗̋̃́̑̓́̌́ȟ 
̐-̏̐̑̆̇̎̆̍̔ ̘̒̉̓́̆̍ ̜̃̏̈̍̏̇̎̍ ̝̜̌̏̋́̌̎  ̊
̏̓̒̋̏̋ EURUSD  ̋ 1,3-ΧΩȟΦάȢ ˚̏ ̘̒̑̆̅̎̆̒̑̏̎̏ 
̖̠̒̏̑́̎̆̍ ̜̎̆̄́̓̉̃̎̊ ̠̃̈̄̌̅ ̎́ ̆̃̑̏ ɉ̒ 
̗̠̆̌̍̉ ΧȟΨΫ-1,27) ̃ ̃̉̅̔ ̏̇̉̅́̎̉̊ QE ̏̓ ˒ˣˎ 
ɉ̠̝̏̋̓̂̑Ɋ, ̒ ̜̉̌ ̞̋̏̎̏̍̉̋̉ ˞˥ˍ ̉ ̑̉̒̋̏̃ ̑̏̒̓́ 
̜̖̅̏̌̌́̑̏̃ ̒̓́̃̏̋.  

     

    

ˑ̉̎́̍̉̋́ ̜̑̎̋́ ˝ˡ ̐̏̋́ ̐̏-̐̑̆̇̎̆̍̔ ̖̔̇̆ 
˒˙ ɀ ̄̆̏̐̏̌̉̓̉̋ȟ́ ̠̉̒̓̏̑̉ ̒ ˍˡ˗ ˞̉̒̓̆̍́ ̉ 
ˎ̙̝̟́̎̆̓̕ ̉ ̏̓̓̏̋ ̉̈ ˒˙ ̘̟̏̄̑́̎̉̉̃́̓  
̒̐̑̏̒ ̎́ ˝̟̏̒̒̉. ˒˙ ̜̃ ̠̠̄̌̅̓ ̖̔̇̆ DM ̉-̈̈́ 
̜́̈̕ ̜̖̃̏̅́ ̉̈ ̟̖̠̑́̈̃̉̃́̉̒̚ ̜̑̎̋̏̃Ȣ 

˛̙̓̎̏̆̎̉̆ RTS/Brent ɀ ̠̏̒̓́̆̓̒ ̎̉̇̆ 
̛̟̋̏̎̎̋̓̔̑̎̏ ̒̂́̌́̎̒̉̑̏̃́̎̎̏̊ ̜̈̏̎ ΧΨ-
12,Ω.̖ ˡ́̋̓̏̑̏̃ ̝̒̉̌̎̏̊ ̗̐̆̑̆̏̆̎̋̉ ̜̑̎̋́ ̜̍ 
̎̆ ̃̉̅̉̍ȡ ̠̏̇̉̅́̎̉ ̐̏̈̉̓̉̃́ ̏̒̌́̂̌̉ȟ ̎̏ ̉ 
̝̙̠̂̏̌́ ̘̝́̒̓ ̎̆̄́̓̉̃ ́̔ ̇̆ ̃ ̗̆̎̆. 

˚́ ̙̐̑̏̌̏̊ ̎̆̅̆̌̆ ̟̠̎́̂̌̅́̌̒ ̏̓̓̏̋ 
̋́̐̉̓́̌́ ̉̈ ̏̎̅̏̃̕ȟ ̟̖̑́̂̏̓́̉̚ ̒ ˝ˡ (78 
̍̌̎Ȣ ̅̏̌̌ȢɊ. 

CDS 5yr ̉ RTSVX ɀ ̃ ̗̆̌̏̍ ̝̜̒̓́̂̉̌̎. 
˕̜̎̃̆̒̓̏̑ ̟̐̑̏̅̏̌̇́̓ ̝̠̏̒̓́̃́̓̒ 
̜̋̏̎̒̆̑̃́̓̉̃̎̍̉ ̉̈-̈́ ̑̉̒̋̏̃ ̖̠̒̏̑́̎̆̎̉ 
̠̎́̐̑̇̆̎̎̏̒̓̉ ̍̆̇̅̔ ˝ˡ ̉ ̒̓̑́̎ ˔́̐́̅́ ̉ 
̓̆̋̔̆̊̚ ̒̌́̂̏̒̓̉ ̞̋̏̎̏̍̉̋̉ ˝̏̒̒̉̉.  

S&P 500 и индекс вмененной волатильности VIX

Источник: Bloomberg, PSB Research
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Итоги торгов и мультипликаторы 
 

 

 

EV/S EV/EBITDA P/E P/BV EBITDA Earnings EBITDA Earnings 1Д 1Н СНК СНГ

Индекс ММВБ - 1 413 - - - - - - - - - - 19 24 239 -1.3 -2.8 -1.9 -2.6

Индекс РТС - 1 151 - - - - - - - - - - 25 628 -1.6 -3.6 -13.6 -17.2

˹͔ͺͭΈ ͙ ͎͊͘
Газпром 82.6 135.1 48% 0.8 2.3 2.8 0.3 0% -3% 36% 21% 1.1 21 3 702 -0.7 -0.7 -9.3 -2.7

НОВАТЭК 30.9 393.6 13% 3.6 8.8 11.1 2.3 2% 5% 41% 29% 1.1 30 323 -0.4 -2.0 -6.3 -1.5

Роснефть 63.0 230.0 27% 0.6 2.7 4.9 0.6 3% -7% 21% 9% 0.8 22 765 -1.5 -0.9 -7.7 -8.6
ЛУКОЙЛ 45.1 2 050 35% 0.3 2.4 4.5 0.5 4% 9% 15% 7% 0.8 22 1 719 -1.0 -5.7 0.7 0.5

Газпромнефть 17.3 141.1 38% 0.5 2.4 3.2 0.5 3% 1% 20% 12% 0.8 22 13 0.2 -3.1 -6.3 -3.9

Сургутнефтегаз, ао24.7 26.80 31% 0.5 1.6 3.6 0.4 -2% -4% 29% 24% 0.9 25 262 -1.2 -0.9 1.4 -5.4

Сургутнефтегаз, ап5.5 27.88 16% -0.2 -0.8 0.8 0.1 -4% -10% 29% 24% 0.8 28 407 -1.8 -2.0 -0.4 7.7

Татнефть, ао 12.8 227.7 2% 1.1 3.8 5.5 0.9 1% 3% 29% 18% 1.1 27 274 -1.4 -5.0 2.6 9.6

Башнефть, ао 5.2 1 331 80% 0.5 2.4 2.8 0.8 2% 6% 19% 12% 0.9 61 74 -5.2 -28.0 -44.6 -33.5

Транснефть, ап 3.4 84 446 0% 0.0 0.0 0.0 0.0 0% 0% 0% 0% 0.7 27 141 -2.8 -0.2 13.4 -2.4

ˤ͔͎ͫͦ ͨͦ ͔ͫͭͦͪͯ͟290.6 29% 0.8 2.6 3.9 0.6 1% 0% 24% 16% 0.9 29 7 679 -1.6 -4.9 -5.7 -4.0
͙͍̅ͤ͊ͤͫͦ·͚ ͔ͫͭͦͪ͟
Сбербанк, ао 42.4 76.0 45% - - 4.8 0.8 - 5% - 27% 1.3 30 6 471 -1.8 0.5 -10.1 -24.8

Сбербанк, ап 1.5 57.2 39% - - 4.8 0.8 - -5% - 25% 1.3 35 793 -1.5 -2.8 -17.2 -28.6

ВТБ 13.2 0.0395 4% - - 9.6 0.6 - -16% - 12% 1.1 29 486 -1.2 0.5 -3.8 -20.4

ˤ͔͎ͫͦ ͨͦ ͔ͫͭͦͪͯ͟57.1 29% - - 6.4 0.7 - -5% - 21% 1.2 31 7 750 -1.5 -0.6 -10.4 -24.6
˸͔͎͙ͭ͊ͯͪ͡͡Ύ
НорНикель 29.3 7 160 23% 2.9 6.7 9.8 2.8 16% 55% 43% 26% 0.7 24 2 816 -4.3 -4.0 6.6 32.6

ЧЦЗ 0.2 160.1 -21% n/a n/a n/a 0.6 n/a n/a n/a n/a 0.4 22 - 0.2 7.1 19.3 31.7

НЛМК 8.7 56.26 4% 1.1 6.6 14.8 0.8 10% 48% 17% 5% 1.0 29 82 -0.1 1.8 18.7 2.0

ММК 2.2 7.75 30% 0.7 4.6 neg. н/д 5% н/д 15% 2% 1.2 29 70 -1.6 0.9 15.8 4.8

Мечел 0.3 27.3 -19% 1.3 16.1 neg. 0.1 307% н/д 8% -8% 1.2 75 163 -22.2 -21.8 -47.9 -59.0

Северсталь 8.2 378.0 0% 1.0 5.8 11.5 1.1 4% 87% 18% 6% 1.1 25 369 -1.5 2.0 35.5 18.5

ТМК 2.1 86.10 31% 0.9 6.3 >100 1.0 6% 14% 15% 4% 1.2 33 3 -1.5 0.4 4.7 -8.2

Распадская 0.3 18.12 25% 1.4 18.1 neg. n/a 40% n/a 8% -23% 1.4 37 8 -0.7 -1.3 -7.6 -40.0

Русал 8.9 226.93 16% 2.1 17.2 >100 1.1 51% n/a 12% 8% 0.5 31 3 -2.6 -0.9 48.8 138.0

ˤ͔͎ͫͦ ͨͦ ͔ͫͭͦͪͯ͟60.3 10% 1.4 10.2 12.0 1.1 55% 51% 17% 2% 1.0 34 3 513 -3.8 -1.8 10.4 13.4
͔̏ͭͪͦ͟͡Ή͔͎͔͙ͤͪͭ͊͟
РусГидро 7.2 0.7240 -17% 1.2 5.2 7.3 0.5 1% 16% 23% 11% 1.1 37 398 -0.8 3.1 8.1 27.6

ОГК-2 0.5 0.1921 54% 0.4 3.8 6.1 0.1 9% 0% 11% 3% 1.1 24 5 -0.2 -1.5 -13.5 -24.5

Э.Он Россия 4.2 2.5600 30% 1.9 5.9 11.0 1.1 5% 8% 32% 18% 0.9 32 24 -2.2 -0.1 -9.9 8.3

Энел ОГК-5 0.8 0.8838 55% 0.9 3.8 5.1 0.4 -4% -9% 23% 9% 0.9 32 1 -1.9 -3.9 -14.4 -21.1

ТГК-1 0.6 0.0061875 52% 1.0 4.1 3.6 0.2 -4% 0% 23% 9% 0.8 26 4 -1.8 -2.6 -0.1 -5.8

Мосэнерго 0.8 0.7710 55% 0.2 1.3 5.3 0.1 0% -6% 15% 4% 1.0 29 21 2.8 -5.0 -1.1 -11.8

Интер РАО 2.5 0.0092638 37% 0.2 2.5 5.8 0.3 70% н/д 6% 2% 1.4 34 103 0.4 0.2 -2.8 -7.3

Российские сети2.4 0.5650 57% 0.7 2.2 2.1 0.2 6% -6% 30% 5% 1.4 34 234 1.1 6.0 2.7 -27.3

ФСК ЕЭС 1.9 0.05761 70% 1.8 3.3 2.7 0.1 2% -10% 55% 15% 1.5 28 263 1.6 3.2 -2.1 -36.1

МОЭСК 1.3 1.007500 16% 0.8 2.4 2.9 0.3 -3% -10% 33% 13% 1.0 29 0 -0.1 2.3 -19.5 -27.5

ˤ͔͎ͫͦ ͨͦ ͔ͫͭͦͪͯ͟22.2 41% 0.9 3.5 5.2 0.3 8% -2% 25% 9% 1.1 31 1 053 -0.1 0.2 -5.3 -12.6
Источник: Bloomberg, Reuters, PSB Research

Абсолютная динамика, %Объем торгов 

ММВБ-РТС, 

млн руб.

HV 90D, 

%

CAGR 2013-2017, %MCap, $ 

млрд

Цена 

закрытия

Фундам. 

потенциал 

роста, %

Мультипликаторы, 2014E Рентабельность (2014E)
Beta
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Итоги торгов и мультипликаторы 
 

 

EV/S EV/EBITDA P/E P/BV EBITDA Earnings EBITDA Earnings 1Д 1Н СНК СНГ

˽͙͍͙͔͙ͪͦͦ͒ͭ͘͡ ͔͙͚ͯ͒ͦ͋ͪͤ
Акрон 1.3 1 232.0 15% 1.1 4.8 5.0 0.6 12% 5% 24% 14% 0.9 33 6 0.2 2.2 -0.2 9.6

Уралкалий 10.7 141.6 6% 4.9 10.6 16.2 1.7 10% 14% 46% 22% 0.7 26 344 -2.9 2.1 -9.2 -17.6

ФосАгро 4.5 1 347.0 28% 2.0 7.0 10.5 2.5 14% 29% 28% 15% 0.6 27 28 -3.9 3.8 5.9 41.8

ˤ͔͎ͫͦ ͨͦ ͔ͫͭͦͪͯ͟16.5 11% 3.0 7.7 10.6 1.2 11% 10% 35% 18% 0.8 29 350 -2.2 2.7 -1.2 11.3
͔͔͙́ͦͣͣͯͤ͊͟͟͡ͼ͙͙
Ростелеком, ао 7.1 103.5 8% 1.7 5.0 10.7 1.3 -5% 4% 35% 9% 1.1 29 181 -1.9 1.7 19.9 -6.4

Ростелеком, ап 0.4 70.10 29% 0.9 2.5 0.7 0.1 -5% 4% 35% 9% 1.0 25 17 -0.8 4.5 14.6 -6.1

МТС 14.6 274.0 34% 1.9 4.5 8.0 4.1 0% -1% 42% 16% 1.0 34 - 0.0 -6.2 -9.3 -16.5

МегаФон 16.7 1 040 11% 2.5 5.6 11.7 4.2 1% 6% 44% 17% н/д 31 17 2.5 0.8 -3.6 -5.8

ˤ͔͎ͫͦ ͨͦ ͔ͫͭͦͪͯ͟38.9 24% 1.7 4.4 7.8 2.4 -3% 2% 37% 11% 1.0 29 198 -0.9 0.0 8.4 -9.7

Магнит 23.3 9 530 25% 1.5 13.6 23.8 5.9 13% 10% 11% 6% 1.1 29 1 262 -1.2 -3.5 7.6 3.4

Дикси Групп 1.3 417.0 42% 0.4 6.5 22.4 1.6 7% 13% 6% 1% 1.1 29 10 -0.7 -2.2 3.2 2.5

М.Видео 0.9 195.7 23% 0.6 7.6 14.9 2.2 8% 6% 8% 3% 1.0 31 9 0.4 1.3 -27.5 -34.5

Синергия 0.3 498.9 23% 1.0 9.1 13.0 n/a 11% 23% 11% 4% 0.5 68 1 0.8 6.1 -10.6 -33.5

Черкизово 0.8 676.4 -20% 0.7 2.4 4.6 н/д 1% 2% 27% 20% 0.5 30 1 -0.5 4.8 8.6 17.1

Фармстандарт 1.4 1 392 57% 0.1 3.9 11.3 н/д 4% 4% 2% 1% 0.6 47 1 -1.1 14.4 14.4 19.3

ˤ͔͎ͫͦ ͨͦ ͔ͫͭͦͪͯ͟28.0 25% 0.7 7.2 15.0 3.2 8% 10% 11% 6% 0.8 39 1 284 -0.4 3.5 -0.7 -4.3
˽ͪͦ;͙͔ ͙ͦͭͪ͊ͫ͡
Соллерс 0.4 446.0 68% 0.3 3.6 3.7 0.9 1% 17% 9% 6% 1.2 39 9 -1.3 -6.6 -25.0 -47.8

ЛСР 1.7 643.3 43% 0.4 3.9 5.5 0.6 2% 10% 9% 3% 1.3 27 13 2.7 3.8 8.0 5.3

ПИК 2.2 130.45 80% 2.9 5.3 3.4 0.7 7% 14% 55% 28% 0.6 36 40 0.3 5.2 64.2 82.4

Мостотрест 0.6 83.04 77% 0.2 1.7 4.8 1.0 10% 26% 10% 3% 1.1 30 2 0.1 -1.1 -24.1 -37.8

Аэрофлот 1.3 45.29 47% 2.0 4.6 10.1 1.1 -1% 7% 44% 13% 1.2 32 52 -1.1 -2.0 -19.7 -46.0

НМТП 0.9 1.81 80% 2.9 5.3 3.4 0.6 7% n/a 55% 28% 0.9 25 1 -3.3 -6.0 -18.1 -36.1

ˤ͔͎ͫͦ ͨͦ ͔ͫͭͦͪ͟7ͯ.1 66% 1.5 4.1 5.1 0.8 4% 15% 31% 13% 1.1 31.7 116 -0.4 -1.1 -2.5 -13.3

˾͊ͫ΄͙ͺ͍ͪͦ͊͟ ͫͦͪ͊͟΅͔͙͚ͤΥ

Источник: Bloomberg, Reuters, PSB Research

Beta - показатель позволяет оценить чувствительность цены акции к рыночным колебаниям (>1 - более чувствительна, чем рынок в целом)
HV 90D - историческая волатильность акции, равная стандартному отклонению стоимости финансового инструмента за 90 дней
1Д - динамика актива в последнюю торговую сессию
1Н - динамика актива за последнюю неделю
СНК - динамика актива с начала квартала
СНГ - динамика актива с начала года

EV/S - отношение показателя "стоимость компании" (текущая рыночная капитализация + чистый долг) к выручке за указанный год
EV/EBITDA - отношение показателя "стоимость компании" (текущая рыночная капитализация + чистый долг) к показателю EBITDA за указанный год
EBITDA - аналитический показатель, который представляет собой сумму операционной прибыли и амортизационных отчислений
P/E - отношение текущей рыночной капитализации к чистой прибыли за указанный год
P/BV - отношение текущей рыночной капитализации к собственному капиталуза  указанный год
CAGR - среднегеометрический годовой темп роста

˽͔͙͔ͦͭͪ͋ͭ͡Έ͙͚ͫ͟ ͔ͫͭͦͪ͟ ͙ ͙ͪͦͤ͘;ͤ͊Ύ ͎͍ͭͦͪͦ͡Ύ

Рентабельность (2014E)

MСap - рыночная капитализация компании, представляет собой суммарное произведение рыночной стоимости акции к общему количеству выпущенных акций
Фундам. потенциал роста - процентное выражение потенциала роста акции до прогнозной "справедливой" цены, согласно консенсус-прогнозу Bloomberg

Цена 

закрытия

Фундам. 

потенциал 

роста, %

Мультипликаторы, 2014ECAGR 2013-2017, %
Beta

HV 90D, 

%

Объем торгов 

ММВБ-РТС, 

млн руб.

Абсолютная динамика, %MCap, $ 

млрд
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Календарь событий на мировых рынках Календарь корпоративных событий 
 

 

 

  

Время выхода Знач-ть1 Событие Период Консенсус Пред. знач.2 Факт

22 сентября 18:00 ●●●● Продажи домов на вторичном рынке в США, млн август 5.20 5.15 5.05

22 сентября 18:00 ●● Индекс уверенности потребителей в еврозоне сентябрь -10.75 -10.00 -11.40

23 сентября 5:45 ●●●●● PMI в промышленности КНР (предв.) сентябрь н/д 50.2 50.5

23 сентября 10:45 ● ВВП Франции (дет.), кв/кв 2й кв. 0.0% 0.0%

23 сентября 10:45 ● Бизнес-климат во Франции сентябрь 96.0 96.0

23 сентября 11:00 ●●● PMI в промышленности Франции (предв.) сентябрь 47.0 46.9

23 сентября 11:00 ●● PMI в секторе услуг Франции (предв.) сентябрь 50.3 50.3

23 сентября 11:30 ●●●● PMI в промышленности Германии (предв.) сентябрь 51.1 51.4

23 сентября 11:30 ●● PMI в секторе услуг Германии (предв.) сентябрь 54.6 54.9

23 сентября 12:00 ●●●● PMI в промышленности еврозоны (предв.) сентябрь 50.8 50.7

23 сентября 12:00 ●● PMI в секторе услуг еврозоны (предв.) сентябрь 53.0 53.1

23 сентября 17:00 ●● Цены на дома в США, г/г июль н/д 5.1%

23 сентября 17:45 ●●●● PMI в промышленности США (предв.) сентябрь 58.0 58.0

24 сентября 12:00 ●●● Бизнес-климат в Германии (индекс Ifo) сентябрь 105.9 106.3

24 сентября ●●● Выдача средств в рамках TLRTO

24 сентября 18:00 ●●●● Продажи на первичном рынке жилья США, млн. (анн.) август 0.433 0.412

24 сентября 18:30 ●●● Изм-е запасов сырой нефти в США, млн. барр пр. нед. н/д 3.67

24 сентября 18:30 ●● Изм-е запасов бензина в США, млн. барр пр. нед. н/д -1.64

24 сентября 18:30 ●●● Изм-е запасов дистиллятов в США, млн. барр пр. нед. н/д 0.28

25 сентября 12:00 ●●● Кредитование частного сектора в еврозоне, г/г август -1.5% -1.6%

25 сентября 16:30 ●● Заказы на товары длит. пользования в США, м/м август -17.1% 22.6%

25 сентября 16:30 ●●●● Заказы без учета транспорта в США, м/м август 0.4% -0.7%

25 сентября 16:30 ●●● Число получающих пособия в США пр. нед. н/д 2.429 млн

25 сентября 16:30 ●●●● Первичные обращения за пособиями в США пр. нед. н/д 280К

26 сентября 10:00 ●●●● Индекс уверенности потребителей GfK в Германии октябрь 8.5 8.6

26 сентября 10:45 ●● Индекс уверенности потребителей во Франции сентябрь 86.0 86.0

26 сентября 12:00 ●● Индекс уверенности бизнеса в Италии сентябрь 95.7 95.7

26 сентября 16:30 ●● ВВП США (окончат. оценка) 2й кв. 4.5% 4.2%

26 сентября 17:55 ●● Индекс потребдоверия от ун-та Мичигана (оконч) сентябрь 84.4 82.5

Источник: Интерфакс, Bloomberg, Reuters, PSB Research

Дата Компания/отрасль Событие

24 сентября Highlang Gold Финансовые результаты по МСФО за 1П2014

25 сентября Магнит ВОСА

29 сентября Мостотрест Финансовые результаты по МСФО за 1П2014

29-30 сентября Магнит Capital Markets Day

7 октября Сбербанк Бухгалтерская отчетность по РСБУ за январь-сентябрь

9 октября НОВАТЭК Операционные результаты за 3-й кв. 2014г.

9 октября Магнит Операционные результаты за сентябрь

1 октября Сбербанк, ВТБ Банковская конференция BofA-ML

3 октября Росагро ВОСА

10 октября X5 Retail Group Операционные результаты за 3-й кв. 2014г.

14 октября НОВАТЭК ВОСА

15 октября Башнефть ВОСА

15 октября ЛСР Операционные результаты за 3-й кв. 2014г.

15 октября Росинтер Ресторантс Операционные результаты за 3-й кв. 2014г.

16 октября Лента Операционные результаты за 3-й кв. 2014г.

16 октября Evraz Операционные результаты за 3-й кв. 2014г.

17 октября М.Видео Операционные результаты за 3-й кв. 2014г.

20 октября ГК ПИК Операционные результаты за 3-й кв. 2014г.

20 октября НЛМК Операционные результаты за 3-й кв. 2014г.

20 октября Алроса Операционные результаты за 3-й кв. 2014г.

21 октября Полиметалл Операционные результаты за 3-й кв. 2014г.

23 октября РусГидро Операционные результаты за 3-й кв. 2014г.

23 октября Банк Возрождение ВОСА

25 октября ГК ПИК ВОСА

29 октября X5 Retail Group Capital Markets Day

Источник: данные компаний, Интерфакс, Bloomberg, PSB Research
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ОАО «Промсвязьбанк». Все права защищены. 

Настоящий информационно-аналитический обзор предоставляется исключительно в информационных целях. Содержащаяся в настоящем обзоре информация и выводы 
были получены и основаны на источниках, которые ОАО «Промсвязьбанк», в целом, считает надежными. Однако, ОАО «Промсвязьбанк» не дает никаких гарантий и не 
предоставляет никаких заверений, что такая информация является полной и достоверной, и, соответственно, она не должна рассматриваться как полная и достоверная. 
Выводы и заявления, сделанные в настоящем обзоре, являются лишь предположениями, которые могут существенно отличаться от фактических событий и результатов. 
ОАО «Промсвязьбанк» не берет на себя обязательство регулярно обновлять информацию, содержащуюся в настоящем обзоре, или исправлять неточности, и оставляет 
за собой право пересмотреть ее содержание в любой момент без предварительного уведомления.  

Содержащаяся в обзоре информация и выводы не являются рекомендацией, офертой или приглашением делать оферты на покупку или продажу каких-либо ценных 
бумаг и других финансовых инструментов. Обзор не является рекомендацией в отношении инвестиций и не принимает во внимание какие-либо специальные, особые 
или индивидуальные инвестиционные цели, финансовые обстоятельства и требования какого-либо конкретного лица, которое может быть получателем настоящего 
обзора. Сделки, совершенные в прошлом и упомянутые в настоящем обзоре, не всегда являются индикативными для определения результатов будущих сделок.  

Инвесторам необходимо принять во внимание, что доход от ценных бумаг или других инвестиций может меняться, и цена или стоимость ценных бумаг и инвестиций 
может как расти, так и падать, и, как следствие, результаты инвестирования могут оказаться меньше первоначально инвестированных средств. Результаты 
инвестирования в прошлом не гарантируют доходов в будущем. Множество факторов может привести к тому, что фактические результаты будут существенно 
отличаться от прогнозов и выводов, содержащихся в настоящем обзоре, включая, в частности, общие экономические условия, конкурентную среду, риски, связанные с 
осуществлением деятельности в Российской Федерации, стремительные технологические и рыночные изменения в отраслях, в которых действуют соответствующие 
эмитенты ценных бумаг, а также многие другие риски.  

ОАО «Промсвязьбанк», его руководство и сотрудники не несут ответственности за инвестиционные решения получателей настоящего обзора, основанные на 
информации, содержащейся в нем, за прямые или косвенные потери и/или ущерб, возникшие в результате использования получателем настоящего обзора информации 
или какой-либо ее части при совершении операций с ценными бумагами и иными финансовыми инструментами. Прежде чем принять решение о приобретении ценных 
бумаг, потенциальный инвестор должен самостоятельно изучить и проанализировать все риски, связанные с такими инвестициями. Использование информации, 
представленной в настоящем обзоре, осуществляется потенциальным инвестором на свой собственный страх и риск.  

Если прямо не указано обратное, настоящий обзор предназначен только для лиц, являющихся допустимыми получателями данного обзора в той юрисдикции, в которой 
находится или к которой принадлежит получатель обзора, и которые могут получать данный отчет без того, чтобы распространение данного отчета таким лицам 
нарушало или не соответствовало законодательным и регуляторным требованиям указанной юрисдикции. Соответственно, каждый получатель данного обзора вправе 
использовать обзор только в случае, если он является допустимым получателем. 

 


