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● На утро четверга настроения на рынках можно охарактеризовать, как умеренно позитивные. 

● Учитывая внешний фон, сегодня в начале торгов ожидаем некоторого роста российского           

фондового рынка. Это позволит индексу МосБиржи предпринять попытку возвращения в          

диапазон 2750-2800 пунктов.  

● Стабилизация рынка энергоносителей и позитивная динамика валют развивающихся стран в          

среду и сегодня с утра, в начале торгов поддержат рубль. Это приведет к отступлению пары               

доллар/рубль ниже 71 рубля.  

● Сегодня рынок ОФЗ может попытаться отыграть восстановление спроса на риск на глобальных            

рынках, ждем снижения доходности 10-летних ОФЗ до уровня 5,8% годовых. 

 

Корпоративные и экономические события 

o​ ​   ​Аэрофлот привлечет под госгарантии пятилетний кредит Сбербанка на 31 млрд руб. 

o​ ​   ​Акционеры НЛМК утвердили дивиденды за 1 квартал в 3,21 рубля на акцию 

o​   ​ ​Сургутнефтегаз выплатит за 2019 год 65 копеек на обыкновенную акцию и 97 копеек - на  привилегированную 
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Наши прогнозы и рекомендации 

Конъюнктура мировых фондовых рынков  

В рамках июля мировые рынки могут оказаться под давлением сразу          

нескольких факторов, что будет способствовать их снижению. 

Одним из поводов к подобному поведению рынков может стать активизация          

распространения коронавируса в развитых странах. Так, США уже        

столкнулись с новыми пиками темпов роста количества случаев заражения,         

что может быть связано с ранним снятием карантинных ограничений.         

Опасения рынков относительно повторения данного сценария в Старом Свете         

могут также реализоваться. А это и в США, и в Европе приведет к             

восстановлению карантинных ограничений в том или ином объеме. В         

результате инвесторы вынуждены будут пересмотреть свои ожидания       

относительно динамики мировой экономики в сторону понижения. Это, в свою          

очередь, окажет давление на широкий спектр рисковых активов. 

Еще одним важным фактором в рамках предстоящего месяца выступит         

ситуация в отношениях между США и Китаем. Здесь существуют риски роста           

напряженности, что может негативно сказаться на торговых       

взаимоотношениях двух стран и, соответственно, мировой экономике.  

Отметим и сезон отчетности американских компаний за второй квартал. И          

если слабые результаты ожидаемы инвесторами, то основным фактором        

давления на рынки может стать пересмотр компаниями прогнозов на         

ближайшие кварталы в сторону ухудшения. 

При этом на утро четверга, несмотря на обозначенные риски и начало их            

реализации в части распространения коронавируса и отношений между США и          

Китаем, настроения на рынках можно охарактеризовать, как умеренно        

позитивные. В Азии основные площадки растут в пределах 1,5%. Фьючерсы          

на основные американские индексы, после разнонаправленной динамики       

днем ранее, сегодня подтягиваются на 0,1%.  

Отметим, что в ходе сегодняшней сессии внимание инвесторов будет         

приковано к блоку данных по рынку труда: числу первичных заявок на           

пособие по безработице, количеству новых рабочих мест в        

несельскохозяйственных отраслях и уровню безработицы.  

Товарные рынки  

Цены на нефть Brent остаются на уровне выше 40 долл./барр., поддержанные           

неожиданно резким сокращением запасов сырой нефти в США на 7,2 млн           

барр. В то же время, запасы нефтепродуктов продолжают оставаться         

высокими, 4-х недельная средняя выше на 16%, чем год назад. Запасы           

бензинов выросли на 1,2 млн барр., дистиллятов - сократились на 0,5 млн            

барр. Все это подчеркивает слабость спроса, о чем мы неоднократно          

повторяем. Также отметим, что добыча нефти в Америке за неделю не           

изменилась, оставшись на уровне 11 млн барр./день. Ухудшение ситуации с          

распространением коронавируса в Америке также играет не в пользу сырья.          

Мы продолжаем видеть нефть ниже, рассчитывая на ее движение к          

нижней границе диапазона 38-42 долл./барр. 

 

Российский валютный рынок 

По итогам вторника рубль существенно ослаб по отношению к основным          

мировым валютам. Так, доллар вырос на 1,8%, поднявшись до 71,3 рубля,           

евро прибавил 1,7%, закончив торги в районе 80 рублей. Стабилизация          

рынка энергоносителей и позитивная динамика валют развивающихся стран в         

среду и сегодня с утра, в начале торгов поддержат рубль. ​Это приведет к             

отступлению пары доллар/рубль ниже 71 рубля. Однако несмотря на         

это, американская валюта продолжит двигаться в диапазоне 70-75. Отметим,         

что закрепление над его нижней границей говорит в пользу продолжения          

роста доллар. ​Так, в рамках июля, он может предпринять попытку          

выхода в верхнюю половину данного коридора.  

Российский рынок акций 

По итогам торгов вторника индекс МосБиржи снизился на 0,9%, отступив в           

район 2743 пунктов. Учитывая внешний фон, сегодня в начале торгов          

ожидаем некоторого роста российского фондового рынка. ​Это позволит        

индексу МосБиржи предпринять попытку возвращения в диапазон       

2750-2800 пунктов. Однако риски ухудшения внешней конъюнктуры могут        

не позволить ему закрепиться над нижней границей данного коридора. Более          

того, ​в случае слабых данных по рынку труда США, к концу торгов            

продажи могут активизироваться, что приведет к отступлению       

индекса МосБиржи ниже уровней закрытия вторника​.  

Российский рынок облигаций 

По итогам торгов во вторник доходность 10-летних ОФЗ выросла на 12           

б.п., до 5,86% годовых. Российские евробонды также снижались в         

цене, отыгрывая риски новых санкций США из-за сообщений о         

действиях РФ против американских военных сил в Афганистане.        

Доходность Russia`29 выросла до 2,58% (+4 б.п.). 

Однако уже в среду российские евробонды практически полностью отыграли         

потери вторника, доходность 10-летнего бенчмарка снизилась до 2,55%.        

Российские еврооблигации дорожали вместе с остальными ЕМ. Оптимизм        

инвесторов вырос на фоне публикации индексов PMI, отразивших рост         

деловой активности в июне. Индекс PMI в области промышленного         

производства 19 стран Еврозоны, по окончательной оценке, в июне вырос до           

47,4 пункта против 39,4 в мае. 

Итоговые оценки по Еврозоне превзошли предварительные данные на 5         

пунктов. В США значение PMI для промышленного сектора превзошло         

предварительные данные на 2 пункта и оказалось на 10 пунктов выше           

майского. 

Сегодня рынок ОФЗ может попытаться отыграть восстановление       

спроса на риск на глобальных рынках, который не успел отразиться в           

ценах в связи с нерабочим днем в РФ в среду. Ждем снижения            

доходности 10-летних ОФЗ до уровня 5,8% годовых. 
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Корпоративные и экономические события 

Аэрофлот привлечет под госгарантии пятилетний кредит      

Сбербанка на 31 млрд руб. 

Аэрофлот заключил кредитное соглашение со Сбербанком на 31 млрд руб.          

сроком на пять лет, сообщил банк. Кредитные средства планируется         

направить на оплату текущих расходов на авиакеросин, наземное        

обслуживание, приобретение запчастей и ремонт авиатехники, выплату       

заработной платы, оплату капитальных вложений и расходов по лизингу         

воздушных судов", - говорится в сообщении. В качестве обеспечения по          

кредиту планируется получение государственной гарантии РФ. 

НАШЕ МНЕНИЕ: Кредит позволит Аэрофлоту продолжить осуществлять       

операционную деятельность и выполнять обязательства перед партнерами       

в условиях спада в экономике. Согласно отчетности Аэрофлота в 1          

квартале 2020 года объем кредитов и займов компании подскочил в три           

раза к началу году, до 46,4 млрд руб. Компания продолжает увеличивать           

долговую нагрузку в условиях слабой конъюнктуры на рынке        

авиаперевозок, что может создавать давление на ее капитализацию. 

Сургутнефтегаз выплатит за 2019 год 65 копеек на обыкновенную         

акцию и 97 копеек - на  привилегированную 

Акционеры Сургутнефтегаза на годовом собрании утвердили дивиденды       

за 2019 год в размере 65 копеек на обыкновенную акцию и 97 копеек на              

привилегированную, говорится в материалах компании. Утвердить      

распределение прибыли (убытков) ПАО "Сургутнефтегаз" по результатам       

2019 года. Объявить выплату дивиденда по привилегированной акции        

ПАО "Сургутнефтегаз" — 0,97 рубля, по обыкновенной акции ПАО         

"Сургутнефтегаз" — 0,65 рубля", — говорится в сообщении. Реестр         

акционеров для получения дивидендов закроется 20 июля. Общий объем         

выплат составит около 30,69 миллиарда рублей. Уровень дивидендов по         

префам при этом почти в 8 раз ниже, чем было выплачено за 2018 год. 

НАШЕ МНЕНИЕ: Чистая прибыль Сургутнефтегаза по РСБУ, которая        

является базой для расчета дивидендов по привилегированным акциям, в         

2019 году упала в 7,8 раза по сравнению с показателем за 2018 год и              

составила 105,479 миллиарда рублей, что привело к сокращению        

дивидендных выплат. 

 

Акционеры НЛМК утвердили дивиденды за 1 квартал в 3,21 рубля на           

акцию 

Акционеры группы Новолипецкий металлургический комбинат (НЛМК) на       

внеочередном собрании утвердили дивиденды за 1 квартал 2020 года в размере           

3,21 рубля на акцию, следует из сообщения компании. По итогам 1 квартала 2019             

года НЛМК выплатил дивиденды в размере 7,34 рубля на акцию. Таким образом,            

теперь выплаты снижены в 2,3 раза. Реестр на их получение закроется 13 июля.             

Общая сумма дивидендов составляет около 19,328 миллиарда рублей, что как          

ранее сообщала компания, соответствует 75% свободного денежного потока. 

НАШЕ МНЕНИЕ: В минувшем году компания четыре раза начислила дивиденды          

— за первый квартал в размере 7,34 рубля на акцию (43,99 миллиарда рублей),             

за второй — в 3,68 рубля на бумагу (22,06 миллиарда рублей), за третий — 3,22               

рубля (19,298 миллиарда рублей). Дивиденды за четвертый квартал были         

рекомендованы в размере 5,16 рубля на акцию, но затем решением акционеров           

были снижены до 3,12 рубля на акцию. Сокращение дивидендных выплат          

происходит на фоне слабой конъюнктуры на рынке стали. Ожидаемая         

форвардная дивидендная доходность составляет 10,2%.  

Алроса остановила рудник Интернациональный после задымления      

техники 

Российский алмазодобытчик Алроса прервал работу рудника Интернациональный       

после задымления техники в шахте, сообщила компания. в шахте рудника на           

отметке 736 метров задымилась погрузочно-доставочная машина, сотрудники       

участка были эвакуированы. 

НАШЕ МНЕНИЕ: В 1 квартале 2020 года на подземный рудник трубки           

«Интернациональная» пришлось 6,8% от общей добычи алмазов компанией.        

Принимая во внимание долю рудника в производстве, а также ожидаемый          

ограниченный срок приостановки работы, можно ожидать, что приостановка не         

окажет значительного влияния на производственные планы. 
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Индикаторы рынков на утро 
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Рынки в графиках 

    
Индекс S&P500 пытается выйти выше зоны      

3000-3100 пунктов при поддержке более     

сильной статистики, отодвигающей на    

второй план макроэкономические и    

геополитические опасения. Мы   

по-прежнему видим риски усиления    

коррекционных настроений ввиду   

дальнейшего роста заболеваемости   

Covid-19 и ожиданий слабых прогнозов в      

ходе приближающегося сезона отчетности.  

Эффект от продления увеличенных    

объемов сокращения добычи нефти    

странами ОПЕК, на наш взгляд,     

нивелируется слабой дисциплиной в    

рамках картеля. Также отмечаем более     

слабое, чем ожидалось, восстановление    

спроса на нефть и избыточные запасы. В       

перспективе следующей недели ждем    

удержания Brent в диапазоне 38-42     

долл./барр. 

Промышленные металлы замедлили темпы    

восстановления и перешли к снижению.     

Риски торможения роста котировок    

усиливаются, поэтому, скорее всего,    

промышленные металлы будут довольно    

плавно двигаться к восстановлению    

утраченных позиций, реагируя на    

макроэкономическую статистику и   

эпидемиологическую обстановку.  

Пара EURUSD, в рамках естественного     

снятия перегретости, тяготеет к откату в      

нижнюю часть нашего целевого диапазона     

1,10-1,15 ввиду некоторого ослабления    

аппетита к риску и менее выразительной      

статистики по Европе. По-прежнему    

оцениваем текущее движение как откатное     

и рассчитываем на возвращение пары к      

росту при ухудшении тональности    

новостного потока по США.  

    
Рынок РФ начал последнее время     

выглядеть похуже MSCI ЕМ. Спад эйфории      

на рынке нефти и сезон див.”отсечек” в       

РФ позволяют ожидать сохранения этой     

тенденции, со снижением относит. оценок     

к уровню апреля. 

 

RTS/Brent ratio продолжается снижаться    

ввиду близости завершения сезона    

див.”отсечек” и отсутствия сильного    

интереса к развивающимся рынкам. По     

нашим оценкам, текущие уровни близки к      

экономически оправданным. 

За неделю, завершившуюся 26 июня, из      

биржевых фондов акций,   

ориентированных на российский фондовый    

рынок, по нашим расчетам, наблюдался     

отток капитала в размере 194 млн долл. 

Текущие уровни RVI и некоторое     

повышение CDS РФ в условиях ухудшения      

внешнего фона заставляют опасаться    

снижения интереса к российскому риску. 
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Рынки в графиках 

    
Доходность ОФЗ срочностью 3-10 лет     

содержит премию к ключевой ставке 20 -       

115 б.п. При сохранении потенциала     

дальнейшего смягчения ДКП   

среднесрочные ОФЗ выглядят интересно    

для покупки. 

Ждем сохранения спреда в доходности     

1-летних и 10-летних ОФЗ около 120-140      

б.п. в силу рисков повышения ставок в       

долгосрочной перспективе. 

Стимулирующая монетарная политика   

мировых центробанков и траектория    

инфляции в России ниже таргета ЦБ РФ       

формируют предпосылки для снижения    

ключевой ставки до 4% в июле-сентябре и       

сохранения на этом уровне в 2021 г. 

Сильные макроэкономические показатели   

России и низкие доходности евробондов     

развитых стран способствуют закреплению    

доходности Russia`29 на уровне 2,4 - 2,6%       

годовых.  

    

Удержание рынком энергоносителей   

позиций выше 40 долларов по нефти      

марки Brent поддерживает рубль.    

Стабилизация нефти на текущих уровнях     

способствует закреплению пары   

доллар/рубль в диапазоне 67,5-70 рублей     

за единицу американской валюты. 

Сохранение спроса на рисковые активы     

позволяет индексу валют развивающихся    

стран удерживать позиции под    

локальными максимумами, в районе    

1590-1600 пунктов. Однако ухудшение    

настроений на рынках может    

способствовать возобновлению негативной   

динамики валют EM. 

Цены на золото вернулись на     

максимальные с октября 2012г уровни.     

Увеличение числа случаев заражения    

коронавирусом в США привело к росту      

спроса на защитные активы. В     

ближайшую неделю золото, вероятно,    

предпримет попытки закрепиться в    

диапазоне 1750-1800 долл./унц. 

 

Доходность десятилетних UST остается в     

нижней части диапазона 0,5%-1,0% на     

фоне рисков по американской и мировой      

экономике и ввиду “нулевых” ключевых     

ставок. 3-мес. LIBOR отражает комфортное     

состояние глобальных денежных и    

кредитных рынков - следствие обильных     

стимулов со стороны ведущих ЦБ во главе       

с ФРС. 
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Итоги торгов и мультипликаторы 
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Итоги торгов и мультипликаторы 
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