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Прогноз
Опасения, связанные с долговым кризисом в Европе, уравновешиваются 
конъюнктурой рынка нефти (устойчивость Brent, стремительный рост WTI). 
В результате консолидация на российском рынке может продолжиться и 
сегодня. Продолжаем терпеливо ждать выхода из нее, так как он может задать 
направление движения на ближайшие недели.

Рынок акций
В среду, 16 ноября, российский рынок акций оставался в продолжающей 
сужаться консолидации, индекс ММВБ после утреннего пролива в район 
1470 пунктов и последовавшего отскока к 1500 пунктам во второй половине 
дня замер на нейтральной территории, на закрытии составив 1483,24 пункта 
(-0,31 %). Отраслевая динамика разнонаправленная, значительно лучше рынка 
выглядел нефтегазовый сектор (Газпром +0,92 %, Роснефть +1,65 %, префы 
Транснефти +5,3 %), в то время как банки отставали (ВТБ -1,51 %, Сбербанк -1,05 
% обычка, -0,71 % префы), а аутсайдером стала металлургия (ГМК Норильский 
Никель -4,3 %, Мечел -4,05 %, НЛМК -3,35 %, Северсталь -2,62 %). Акции 
Распадской (+10,21 %) выросли после сообщения о том, что совет директоров 
компании одобрил приобретение до 10 % акций компании с высокой премией 
к рынку.

Американские индексы накануне, начав сессию  с умеренных потерь, во второй 
половине дня вернулись на нейтральную территорию. Однако предупреждение 
агентства Fitch о том, что дальнейшее распространения долгового кризиса в 
Европе может оказать серьезное негативное влияние на крупные американские 
банки, спровоцировало агрессивные распродажи в последний час торгов. В 
результате индексы завершили день снижением на 1,5 – 1,7 %, опережающими 
темпами предсказуемо снижались котировки банков. DJIA опустился ниже 
12000 пунктов, S&P отступил ниже 1250 пунктов. Впрочем, сегодня фьючерсы в 
плюсе, так что тест более принципиальной зоны поддержки 1220/1225 пунктов 
по индексу S&P может не состояться.

В Италии вчера было приведено к присяге новое правительство, новое 
правительство Греции также получило вотум доверия в парламенте. Впрочем, 
как мы отмечали несколько дней назад, хотя именно политические кризисы 
в этих странах стали непосредственным триггером текущего приступа 
напряженности на рынках, их разрешение не является гарантией улучшения 
настроений, так как план долгосрочного разрешения долгового кризиса 
по-прежнему отсутствует. Гораздо больше дальнейшее развитие ситуации 
будет зависеть от сегодняшнего размещения 10-летних облигаций в Испании 
(планируемый объем 3 – 4 млрд. евро) и нескольких выпусков госбумаг во 
Франции (6,8 – 8,2 млрд. евро).

Дополнительным негативным драйвером для рынков сегодня может выступать 
отчет китайского ЦБ о монетарной политике, согласно которому, хотя 
замедление инфляции в Китае продолжается, «база для ценовой стабильности» 
еще не устойчива, и соответственно, ЦБ пока не готов ослабить монетарную 
политику. Впрочем, динамику азиатских индексов можно назвать скорее 
нейтральной, изменение большинства не превышает +/- 0,5 %. Позитивно для 
российского рынка выглядит конъюнктура рынка нефти: Brent удерживается 
выше 111 долл./барр., в США WTI впервые с лета поднялась выше 100 долл./
барр. На столь разнонаправленном фоне консолидация на российском рынке 
может продолжиться и сегодня. Продолжаем терпеливо ждать выхода из нее, 
так как он может задать направление движения на ближайшие недели.
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Закр. Изм. Изм.

день, % нед., %

ММВБ 1483,24 -0,31% 0,85%

РТС 1520,75 -0,41% 0,52%

MSCI Russia 819,437 -0,15% 1,76%

MSCI EM 960,05 -0,94% -2,04%

S&P 500 1236,91 -1,66% 0,64%

DJI 11905,59 -1,58% 1,06%

FTSE 100 5509,02 -0,15% 0,89%

DAX 30 5913,36 -0,33% 1,44%

NIKKEI 225 8486,34 0,27% -0,17%

SSE Composite (на 09:00 МСК) 2472,49 0,22% -0,28%

VIX 33,51 7,34% -7,33%

Закр. Изм. Изм.

день, б.п. нед., б.п.

UST 2 YTM, % 0,25 0,80 1,99

UST 10 YTM, % 2,00 -4,86 3,41

UST 10 - TIPS 10, б.п. 1,18 -8,36 -7,09

iTraxx Crossover Europe 5Y, б.п. 629,65 0,00 22,42

Russia 30 YTM, % 4,40 3,80 27,70

Russia 5Y CDS, б.п. 240,32 0,00 17,58

Libor 3m USD, % 0,4711 0,56 2,19

Libor 12m USD, % 0,9970 0,51 3,25

USD/RUB NDF 3m, % 6,1 -49,00 -33,00

USD/RUB NDF 12m, % 6,62 -3,00 11,00

RUB overnight, % 4,5 -50,00 50,00

Mosprime 3m, % 6,86 1,00 9,00

Закр. Изм. Изм.

день, % нед., %

USD Index 78,21 0,18% 0,05%

EUR/USD 1,3462 -0,51% -0,62%

USD/JPY 77,06 -0,01% -0,96%

GBP/USD 1,5729 -0,53% -1,22%

AUD/USD 1,0077 -0,97% -0,70%

USD/CAD 1,0235 0,24% 0,10%

USD/CNY 6,3445 -0,03% 0,07%

корзина (EUR+USD)/RUB 35,60 0,21% 0,16%

USD/RUB ЦБ 30,66 1,21% 0,52%

EUR/RUB ЦБ 41,69 0,06% -0,60%

Закр. Изм. Изм.

день, % нед., %

нефть WTI, USD/барр. (ICE) 102,59 3,24% 7,15%

нефть Brent, USD/барр. (ICE) 111,88 -0,45% -0,38%

нат. газ, USD/BTU (ICE) 3,344 -1,76% -8,43%

золото, USD/ун. 1761,5 -1,09% -0,56%

серебро, USD/ун. 33,630 -2,61% -1,23%
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Распадская объявила о приобретении до 10% акций с высо-
кой премией к рынку
Совет директоров Распадской принял решение о приобретении размещенных 
акций в количестве до 78079980 штук (до 10% уставного капитала) в связи с тем, 
что невысокая цена акций не отражает фундаментальную стоимость компании. 
Приобретение будет осуществляться по цене 150 руб. за одну акцию.

Прием заявлений о приобретении будет осуществляться с 19 декабря 2011 года по 
31 января 2012 года. Заключение договоров купли-продажи и переоформление 
акций будет осуществляться с 01 февраля 2012 по 31 марта 2012 года. Оплата 
будет осуществляться денежными средствами не позднее 30 дней после 
переоформления бумаг.

На текущий момент премия к рынку составляет около 40%, подобная премия 
делает рациональным спекулятивную покупку бумаг по текущей цене и продажу 
по цене оферты. 

Распадская 

НЛМК опубликовал сильную консолидированную отчет-
ность по US GAAP за 9 месяцев 2011 года
Компания оказалась подвержена тем же отраслевым рискам (рост себестоимости, 
снижение цен на металлопродукцию, снижение спроса), что и ближайшие 
конкуренты, однако сумела сохранить основные показатели на уровне I квартала 
2011 года, что является лучшим результатом среди аналогов.

Показатели, $млн. 9м 2011 9м 2010

Выручка 8675 6085

Себестоимость 6078 3814

EBITDA 1933 1802

Чистая прибыль 1192 1082

EPS 0,20 0,18

Активы 17084 13899

Чистый долг 2992 1876

Источник: данные компании, расчеты ИК БФА

Несмотря на сохранение планов НЛМК выплавить 12 млн. тонн стали по итогам 
2011 года, устойчивые позиции на рынке, приобретение контролирующим 
акционером Первой грузовой компании, что должно оказать положительное 
влияние на транспортные издержки, динамика сектора выглядит неустойчиво. 
В связи с этим мы не можем рекомендовать бумаги НЛМК к покупке в данный 
момент.

НЛМК 
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Макроэкономическая статистика
Дата Время Страна Показатель Период Факт Прогноз Пред. Пересм.

21 ноя 12:00 EZ Счет текущих операций сезонно скоррект., млрд. евро (Current account sa) Сен -5,0

21 ноя 12:00 EZ Счет текущих операций сезонно нескоррект., млрд. евро (Current account nsa) Сен -6,3

21 ноя 16:30 CA Оптовые продажи м/м, % (Wholesale trade m/m) Сен 0,2

21 ноя 18:00 US Продажи на вторичном рынке жилья, млн. (Existing home sales) Окт 4,85 4,91

21 ноя 18:00 US Продажи на вторичном рынке жилья м/м, % (Existing home sales m/m) Окт -3,0

22 ноя 15:30 BR Счет текущих операций, $ млрд. (Current account) Окт

22 ноя 16:30 CA Розничные продажи м/м, % (Retail sales m/m) Сен 0,5
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