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• Конъюнктура мировых фондовых рынков к середине недели ухудшилась 

• Учитывая внешний фон, сегодня ожидаем движение индекса МосБиржи в середине диапазона 

2800-2850 пунктов с попытками ухода к его нижней границе. 

• Сегодня перед открытием торгов на российском рынке для рубля сложился умеренно негативный 
внешний фон. Основным фактором давления на национальную валюту выступит ситуация на 

рынке энергоносителей. 

• Минфин РФ сегодня проведет размещение нового флоатера ОФЗ-ПК 29017 (погашение 25 августа 
2032) и 15-летних ОФЗ с фиксированным купоном серии 26233. Благодаря увеличению лимита 

недельного РЕПО с ЦБР для российских банков спрос на флоатер может составить более 300 млрд 

руб. 

 

 

  

                        Корпоративные и экономические события 

• Германия, Италия и Турция существенно нарастили импорт газа Газпрома в августе к июлю 

• ММК нарастил выпуск стали в III кв. на 22% ко II кв, годовое падение составило 10% 

 

 

 

Цифры дня 

22% кв./кв. 
 … выросла выплавка стали 

ММК в третьем квартале. 

 

   
Календарь Корпновости Техмонитор 
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Наши прогнозы и рекомендации 
Конъюнктура мировых фондовых рынков  
Конъюнктура мировых фондовых рынков к середине недели 
ухудшилась. Отсутствие прогресса в переговорах в Сенате США по размеру и 
направлениям стимулов вновь в центре внимания. Демократы не согласились с 
последним предложением республиканцев в размере 1,8 трлн. долл., что на 
400 млрд меньше планируемого объема. Спикер Н. Пелоси заявила, что сделка 
далека от завершения и при таких условиях не будет оформлена до начала 
президентских выборов. Между тем участники рынков по-прежнему настроены 
на принятие мер поддержки до конца года, поэтому реакция фондового рынка 
была сдержанной. Причиной беспокойства инвесторов стала информация о 
приостановке исследований Johnson & Johnson в лечении коронавируса, а 
также торможение разработки вакцины от Eli Lilly после результатов 
клинических исследований. Это настраивает на более продолжительный 
период разработки вакцины чем ожидалось ранее. На этом фоне американские 
индексы Dow Jones и S&P 500 и снизились на 0,6-0,7%. Европейские индексы 
находятся под давлением по причине роста числа зараженных Covid-19 в 
Германии и других странах. Пока власти не готовы вводить жесткие 
карантинные меры и ограничиваются точечными локдаунами и ужесточением 
мер социального дистанцирования.  

Если же говорить о настроениях на утро среды, то они скорее умеренно 
негативные. Азиатские рынки отыгрывают снижение фондовых рынков США, 
а фьючерсы на основные американские индексы показывают незначительный 
рост. Сегодня в отсутствие значимой макростатистики тема распространения 
коронавируса остается центральной. По мере приближения президентских 
выборов в США волатильность будет нарастать, а негативное влияние 
геополитических и экономических рисков может усилиться, что заставляет нас 
осторожно оценивать перспективы мировых фондовых рынков во второй 
половине октября. 

Товарные рынки 

Ближайший фьючерс на нефть Brent держится чуть выше 42 долл./барр. 
Сегодня в фокусе данные от API, завтра - от Минэнерго, которые отразят 
эффект от остановки добычи из-за урагана. Временно это может оказать нефти 
поддержку, но фундаментально спрос все равно останется ниже уровня 
прошлого года. А перспективы его быстрого восстановления в следующем году 
сомнительны из-за ухудшения ситуации с коронавирусом. Мы продолжаем 
ждать нефть Brent в диапазоне 40-42 долл./барр. 

Российский валютный рынок 
Во вторник доллар к рублю снизился на 0,1%, евро потерял 0,7%. Сегодня 
перед открытием торгов на российском рынке для рубля сложился 
умеренно негативный внешний фон. Основным фактором давления на 
национальную валюту выступит ситуация на рынке энергоносителей. При этом 
консолидация валют развивающихся стран у уровней закрытия вторника не 
даст дополнительных ориентиров для рубля. На таком фоне ожидаем 
некоторого ослабления российской валюты в начале торгов, что позволит паре 
доллар рубль отыграть вчерашние потери и вновь подняться выше 77,1 рубля. 
В дальнейшем рубль может продолжить слабеть по отношению к основным 
мировым валютам на фоне отступления ближайшего фьючерса на нефть марки 
Brent в диапазон 40-42 доллара за баррель. Это позволит доллару в ходе торгов 
предпринять очередную попытку возвращения в диапазон 77,5-80 рублей.  

Российский рынок акций 

Вчера индекс МосБиржи (-0,6%) вслед за мировыми рынками перешел к 
снижению. Учитывая внешний фон, сегодня ожидаем движение индекса 
МосБиржи в середине диапазона 2800-2850 пунктов с попытками ухода 
к его нижней границе. В условиях слабого рубля и перспектив дальнейшего 
повышения волатильности на глобальных рынках нашим базовым сценарием 
на ближайший месяц по-прежнему остается развитие коррекционных 
настроений на рынке, с сохранением точечного спроса на акции. Поддержку 
отдельным историям может оказать старт сезона отчетности во второй половине 
месяца, а пока же внутренние факторы роста не перевешивают возможные 
риски. 

Российский рынок облигаций 

Во вторник кривая доходности ОФЗ сместилась вниз на 1-2 б.п. Покупки 
рублевых облигаций проходили на фоне роста нефтяных цен и усиления 
аппетита к риску развивающихся стран на глобальных рынках. Инвесторы 
ожидают, что ограничения деловой активности из-за коронавируса будут не 
такими масштабными, как весной, а монетарные и бюджетные стимулы 
расширятся. 

Минфин РФ сегодня проведет размещение нового флоатера ОФЗ-ПК 29017 
(погашения 25 августа 2032) и 15-летних ОФЗ с фиксированным купоном серии 
26233 без объявления лимита. Ожидаем большой спрос на флоатер со стороны 
российских банков, которые на этой неделе получили дополнительную 
ликвидность от ЦБР по операциям месячного РЕПО на 600 млрд руб. 

С учетом рисков снижения нефтяных цен и ослабления рубля для 10-летних 
ОФЗ считаем актуальным диапазон доходности 5,95 – 6,15% годовых. 
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Корпоративные и экономические события 

Германия, Италия и Турция существенно нарастили импорт газа 
Газпрома в августе к июлю. 

Федеральная таможенная служба РФ опубликовала предварительные 
данные об экспорте российского газа за август, а также уточненные объемы 
за предыдущие месяцы. 

НАШЕ МНЕНИЕ: Данная статистика отражает не все поставки Газпрома, а 
около 90%. Тем не менее, некоторая картина вырисовывается. Германия в 
августе нарастила импорт в газа на 10% г/г- до 3,209 млрд куб. м, максимум 
с февраля. При этом с начала года поставки все еще сильно ниже уровней 
прошлого года. Зато Италия за 8 месяцев импортировала 13,618 млрд куб. 
м российского газа, что на 17% больше, чем год назад. за январь-август 
2019 года. Данные по Турции за июнь и июль приведены от Совета по 
регулированию энергетического рынка Турции (EPDK), так как ФТС дает 
цифры только по «Голубому потоку», а цифры по «Турецкому потоку» идут 
с лагом в 3 мес. Но по сборным данным экспорт в августе мог быть на уровне 
1,5 млрд куб. м на фоне июльских поставок в 0,8 млрд куб.м. Совокупно 
поставки газа Газпрома в дальнее зарубежье оцениваются пока в 17,2 млрд 
куб.м, но скорее всего будут уточнены в лучшую сторону. Мы положительно 
оцениваем эти данные, отмечая, что некоторое улучшение ситуации на 
рынке газа окажет поддержку финрезультатам Газпрома в 3 кв. 

 

ММК нарастил выпуск стали в III кв. на 22% ко II кв, годовое падение 
составило 10% 

ММК нарастил в III квартале выплавку стали на 22,2% по сравнению со II 
кварталом, до 2,882 млн тонн. Продажи товарной метпродукции группой ММК в 
прошлом квартале увеличились на 23,3% ко II кварталу, до 2,742 млн тонн.   

НАШЕ МНЕНИЕ: Производство стали по итогам 3кв. 2020г удалось нарастить 
благодаря завершению краткосрочных ремонтов доменного и конверторного 
производств. Ощутимый рост консолидированных продаж происходил на фоне 
более слабого результата предыдущего квартала. Позитивный эффект дало 
восстановление внутреннего спроса, рост доли продаж продукции с высокой 
добавленной стоимостью и рост цен. В сравнении с конкурентами результаты ММК 
за 9 мес. 2020 года выглядят хуже и по объемы выплавки и продаж. Тем не менее 
ожидаем рост финансовых показателей компании. 
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Индикаторы рынков на утро 
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Рынки в графиках 

    

Индекс S&P500 тяготеет к откату. По-
прежнему отмечаем завышенные оценки 
рынка и видим риски дальнейшего усиления 
коррекционных настроений ввиду признаков 
завершения фазы активного оживления в 
экономике и приближения президентских 
выборов. 

Нефть Brent находится под давлением 
растущего предложения (Ливия, Иран) и 
слабого спроса. Неясная перспектива 
восстановления мировой экономики в 
условиях второй волны коронавируса выходит 
на первый план. Мы видим нефть Brent ниже- 
в зоне 38-40 долл./барр. 

Цены на промышленные металлы 
откатываются от локальных максимумов. 
Ухудшение экономических условий и 
укрепление доллара способно негативно 
сказаться на их дальнейших перспективах. В 
связи с чем мы сохраняем консервативный на 
рынки промышленных металлов до конца года. 

Пара EURUSD продолжает проторговку 
диапазона 1,15-1,20, поддерживаемая 
надеждами на улучшение настроений на 
мировых рынках и обильной ликвидностью. 
Однако последнее время евро находится под 
давлением неопределенности относительно 
Brexit и признаков слабости деловой 
активности в Европе. Сложная ситуация в 
мировой экономике и близость выборов в США 
заставляют нас консервативно смотреть на 
ближайшие перспективы евро - опасаемся 
теста парой евро/доллар отметки 1,15. 

    

Рынок РФ отыграл внутренние идеи и вновь 
начинает смотреться похуже MSCI ЕМ. MSCI 
EM локально выправил динамику относительно 
MSCI World, но смотрится уязвимо на фоне 
ожидаемого торможения темпов роста мировой 
экономики и близости выборов в США. 
 

RTS/Brent ratio удерживается в зоне 28-32х. 
По нашим оценкам, текущие уровни близки к 
экономически оправданным, - конъюнктурных 
причин для заметного ухудшения или 
улучшения рынком относительных оценок к 
нефти мы пока не видим. 

За неделю, завершившуюся 9 октября, в 
биржевые фонды акций, ориентированные на 
российский фондовый рынок, по нашим 
расчетам, наблюдался приток капитала в 
размере 2 млн долл. 

Российские CDS отошли от минимумов лета, 
отражая некоторый рост страновых рисков на 
фоне кризиса в Белоруссии и невыраженного 
интереса глобальных инвесторов к рынкам ЕМ. 

S&P 500 и индекс вмен. волатильности VIX

Источник: Bloomberg, ПСБ Аналитика & Стратегия
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Рынки в графиках 

    

Премия в доходности 10-летних ОФЗ к 
ключевой ставке выросла до 170 - 180 б.п. При 
доходности около 6% годовых длинные 
гособлигации смотрятся интересно для 
среднесрочных инвесторов. При этом не 
исключаем снижения цен длинных ОФЗ в 
октябре-декабре. 

Премия в доходности 10-летних и 1-летних 
ОФЗ в размере 165 б.п. отражает риски 
ослабления рубля и риск повышения ставок. 
Для хеджирования процентных рисков 
рекомендуем увеличивать позиции во 
флоутерах. 

На фоне роста внешнего негатива и ускорения 
месячной инфляции, ЦБ РФ, взял паузу в 
снижение ставки на заседании 18 сентября. 
При этом регулятор сохранил сигнал о 
возможности снижения ставки на одном из 
ближайших заседаний. Ждем снижения ставки 
до 4% в декабре этого года. 

За счет низкой долговой нагрузки и 
накопленных ЗВР российские евробонды 
выглядят лучше остальных ЕМ. Риски второй 
волны коронавируса пока нивелируются 
ожиданиями новых бюджетных и монетарных 
стимулов. Поэтому для Russia`29 видим 
актуальным диапазон доходности 2,2 - 2,4% 
годовых. 

    

Сохранение нефтью позиций выше 40 
долларов по нефти марки Brent в текущий 
момент недостаточно для восстановления 
рубля. Сдерживает покупки в национальной 
валюте отсутствие уверенности в дальнейшей 
стабильности цен на нефть. Сложившаяся 
ситуация приведет к возвращению пары 
доллар/рубль в верхнюю половину диапазона 
75-80 рублей. 

Индекс валют развивающихся стран 
продолжает консолидироваться у локальных 
максимумов несмотря на сохраняющиеся 
риски второй волны коронавируса. Инвесторы 
фокусируются на позитивных новостях, 
связанных, в частности, с новым пакетом 
помощи экономике США, что способствует 
сохранению спроса на валюты EM. 

Инфляционные ожидания по США находятся 
под определенным давлением, отражая 
неуверенность рынка в дальнейшем 
оживлении экономики и придавленность 
инфляц. процессов. Цены на золото 
откатились от максимумов, но среднесрочные 
и долгосрочные перспективы металла по-
прежнему благоприятные. 

Доходность десятилетних UST остается в 
нижней части диапазона 0,5%-1,0% на фоне 
рисков по американской и мировой экономике 
и ввиду ожиданий сохранения “нулевых” 
ключевых ставок. 3-мес. LIBOR отражает 
комфортное текущее состояние глобальных 
денежных и кредитных рынков - следствие 
стимулов со стороны ведущих ЦБ во главе с 
ФРС. 

 

Доходность ОФЗ, %

Источник: Bloomberg, ПСБ Аналитика & Стратегия
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Итоги торгов и мультипликаторы 
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Итоги торгов и мультипликаторы 
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Календарь событий на мировых рынках  Календарь корпоративных событий  

 

 
 

 

Время выхода Знач-ть
1

Событие Период Консенсус Пред. знач. Факт

13 октября 9:00 ● ИПЦ в Германии, м/м % сентябрь -0,2% -0,2% -0,2%

13 октября 12:00 ●●● Индекс экономических ожиданий ZEW в Германии октябрь 74,0 77,4 56,1

13 октября 15:30 ●●● Базовый ИПЦ в США, м/м сентябрь 0,2% 0,4% 0,2%

13 октября 21:00 ●● Торговый баланс КНР, млрд долл. сентябрь 59,95 58,93 37,00

14 октября 15:30 ● Пром. производство в ЕС, г/г август -7,2% -7,7%

14 октября 15:30 ● Индекс цен производителей в США, м/м % сентябрь 0,2% 0,3%

15 октября 4:30 ●● ИПЦ в КНР, г/г сентябрь н/д 0,4%

15 октября 9:45 ● ИПЦ во Франции, г/г (оконч.) сентябрь 0,0% 0,0%

15 октября 15:30 ●● Индекс деловой активности в промышленности ФРБ Нью-Йорка октябрь 16,5 17,0

15 Октябрь 15:30 ●●● Первичные обращения за пособиями по безработице в США, тыс. пр. нед. н/д 840

15 Октябрь 15:30 ● Число получающих пособия по безработице в США, тыс. пр. нед. н/д 10 976

15 Октябрь 18:00 ●●● Изм-е запасов сырой нефти в США, млн барр пр. нед. н/д 0,501

15 Октябрь 18:00 ●● Изм-е запасов бензина в США, млн барр пр. нед. н/д -1,435

15 Октябрь 18:00 ● Изм-е запасов дистиллятов в США, млн барр пр. нед. н/д -0,962

15 Октябрь 19:00 ●● Пром. производство в РФ, г/г сентябрь -5,9% -7,2%

16 Октябрь 12:00 ● ИПЦ в еврозоне (оконч), г/г сентябрь -0,3% -0,3%

16 Октябрь 15:30 ●●●● Розничные продажи в США, м/м сентябрь 0,5% 0,6%

16 Октябрь 16:15 ●●● Пром. производство в США, м/м сентябрь 0,4% 0,4%

Источник: Интерфакс, Bloomberg, Reuters, ПСБ Аналитика & Стратегия
1
 - значимость события оценивается по 5-балльной шкале

Дата Компания/отрасль Событие

14 октября Детский Мир Операционные результаты за 9 мес 2020г.

14 октября Эталон Операционные результаты за 9 мес 2020г.

15 октября X5 Retail Group Операционные результаты за 9 мес 2020г.

15 октября Лукойл Совет директоров по дивидендам в 3 кв. 2020г.

15 октября ГК ПИК Операционные результаты за 9 мес 2020г.

16 октября Алроса Операционные результаты за 9 мес 2020г.

16 октября Полюс Последний день торгов с дивидендами (240,18 руб./акцию)

19 октября Русагро Операционные результаты за 9 мес 2020г.

19 октября Норникель Операционные результаты за 9 мес 2020г.

21 октября НЛМК Финансовая отчетность по МСФО за 9 мес. 2020г

22 октября Северсталь Финансовая отчетность по МСФО за 9 мес. 2020г (предв.)

22 октября ММК Финансовая отчетность по МСФО за 9 мес. 2020г

22 октября РусГидро Операционные результаты за 9 мес 2020г.

22 октября ТМК Операционные результаты за 9 мес 2020г.

22 октября Полюс Операционные результаты за 9 мес 2020г.

22 октября Полиметалл Операционные результаты за 9 мес 2020г.

23 октября Распадская Операционные результаты за 9 мес 2020г.

26 октября X5 Retail Group Финансовая отчетность по МСФО за 9 мес. 2020г

26 октября Mail.ru Group Финансовая отчетность по МСФО за 9 мес. 2020г

27 октября М.Видео Операционные результаты за 9 мес 2020г.

27 октября Русал Операционные результаты за 9 мес 2020г.

27 октября Юнипро Финансовая отчетность по РСБУ за 9 мес. 2020г

27 октября X5 Retail Group День инвестора

28 октября О'Кей Операционные результаты за 9 мес 2020г.

28 октября ТГК-1 Операционные и финансовые результаты по РСБУ за 9 мес 2020г.

28 октября Новатэк Финансовая отчетность по МСФО за 9 мес. 2020г

28 октября Яндекс Финансовая отчетность по МСФО за 9 мес. 2020г

29 октября Евраз Операционные результаты за 9 мес 2020г.

29 октября РусГидро Финансовые результаты по РСБУ за 9 мес 2020г.

29 октября Магнит Финансовая отчетность по МСФО за 9 мес. 2020г

29 октября Сбербанк Финансовая отчетность по МСФО за 9 мес. 2020г

29 октября VEON Финансовая отчетность по МСФО за 9 мес. 2020г

30 октября Энел Россия Финансовая отчетность по МСФО за 9 мес. 2020г

30 октября Мосэнерго Финансовые результаты по РСБУ за 9 мес 2020г.

31 октября ОГК-2 Финансовые результаты по РСБУ за 9 мес 2020г.

2 ноября Детский Мир Финансовая отчетность по МСФО за 9 мес. 2020г

2 ноября Мосэнерго Финансовая отчетность по МСФО за 9 мес. 2020г

9 ноября Алроса Результаты продаж за октябрь

9 ноября Полиметалл День инвестора

10 ноября Алроса Финансовая отчетность по МСФО за 9 мес. 2020г

10 ноября Юнипро Финансовая отчетность по МСФО за 9 мес. 2020г

11 ноября ТГК-1 Финансовая отчетность по МСФО за 9 мес. 2020г

13 ноября ТМК Финансовая отчетность по МСФО за 9 мес. 2020г (предв.)

17 ноября МТС Финансовая отчетность по МСФО за 9 мес. 2020г

Источник: данные компаний, Интерфакс, Bloomberg, ПСБ Аналитика & Стратегия
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ПАО «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. 
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