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Рынок достиг исторически максимальных ценовых уровней и 
давно не корректировался вниз. В этих условиях заметное нега-
тивное влияние на динамику котировок российских бумаг ока-
зало закрытие в конце июня – начале июля дивидендных реестров 
акционеров ЛУКОЙЛа, Газпром нефти, Татнефти, Ростелекома, 
Аэрофлота, ЛСР, АЛРОСА и ряда электроэнергетических компа-
ний, включая Россети и Русгидро. 
На мировых рынках с начала июля также наблюдается ослабление 
активности инвесторов. Поводом для начала продаж послужили 
сильные данные по рынку труда США, которые несколько осла-
били ожидания смягчения монетарной политики ФРС. Однако 
более весомой причиной для продаж выглядит возобновившийся 
рост ставок казначейских облигаций США, что грозит повышением 
инфляционных рисков. Между тем на данный момент инфляция 
остается низкой, что вкупе с наличием большого объема свобод-
ных денежных ресурсов у игроков, стабильными макроданными 
и ожидаемым смягчением политики ФРС и ЕЦБ выступает как 
среднесрочный «бычий» фактор.
Лучше рынка выглядели бумаги ВТБ. Поводом для покупок стали 
новости об увеличении доли в девелоперской ГК ПИК втрое, до 
23,05%, а также общее улучшение информационного фона вокруг 
второго в России банка. За последние два с половиной года ВТБ 
сумел нарастить объем вкладов физических лиц на 0,039 млрд 
руб., до 4 млрд руб., существенно сократив отрыв от Сбербанка. 
Объем корпоративных вкладов в ВТБ за тот же период увели-
чился на 23%, тогда как у Сбера этот показатель сократился на 
7%. С начала текущего года объем депозитов физлиц и предприя-
тий в ВТБ продолжил заметно опережать по темпам аналогичные 

показатели Сбербанка при приблизительно равных темпах приро-
ста активов. Сравнительные показатели депозитных ставок двух 
лидеров российского рынка указывают на вероятное сохранение 
данной тенденции. Главные риски для ВТБ — это резкое охлажде-
ние мирового спроса и замедление российской экономики. 
Акции АФК Система подорожали на сообщениях о планах компа-
нии существенно уменьшить уровень долговой нагрузки за счет 
продажи части активов. Кроме того, «дочки» АФК традиционно 
позитивно реагируют на ожидания сокращения стоимости денеж-
ных ресурсов, доминировавшие на рынке в последние недели.
Главными для отечественного рынка июльскими событиями ста-
нут заседания ЕЦБ, Банка России и ФРС, которые пройдут 25, 26 
и 30-31 июля соответственно. Прогнозы предполагают пониже-
ния ставок всеми тремя центробанками, а информация, от кото-
рой зависят решения регуляторов, будет влиять и на динамику 
рыночных котировок.

Российский рынок  
Лето — время 
охлаждения спроса 
Курс рубля не удержался на максимумах года

Ключевые индикаторы по рынку

Акция Значение на 
09.07.2019

Значение на 
25.06.2019 Изменение, %

Индекс  
Мосбиржи

2 822 2 753 2,51%

РТС 1 394 1 380 1,01%

Золото 1 399 1 434 -2,44%

Brent 64,30 65,29 -1,52%

EUR/RUR 71,3875 71,5400 -0,21%

USD/RUR 63,7775 62,8330 1,50%

EUR/USD 1,1211 1,1390 -1,57%

График: Индекс Мосбиржи дневной

5 июля индекс Московской биржи про-
тестировал исторический максимум на 
уровне 2848,40 пункта. Однако затем из-за 
ослабления спроса на торговых площадках 
США и ЕС его котировки откатились к под-
держке 2800–2820 пунктов. Индекс РТС 
вернулся на отметки лета 2014 года, но 
выше 1400 пунктов по долларовому бен-
чмарку начинаются сильные многолетние 
уровни сопротивления, которые ему прео-
долеть не удалось. Курс доллара к рублю 
на этом фоне поднялся от поддержки на 
уровне 62,5.

Александр Осин,
аналитик управления торговых 

операций на российском  
фондовом рынке  

ИК «Фридом Финанс»
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Сбербанк отчитался за первое полугодие по РСБУ. 
Согласно представленному документу, рентабельность 
капитала составила высокие 22,2%, а чистая прибыль 
выросла на 11,7% г/г. Темпы притока средств физлиц 
остаются слабыми, а объем средств юрлиц сокращается. 
Сбербанк снизил ставки по вкладам и оптимизирует струк-
туру отделений. На этом фоне разрыв между крупнейшим 
российским банком и его ближайшими конкурентами 
в показателях объема привлеченных средств клиентов 
существенно сократился. Мы ожидаем, что чистая прибыль 
банка по МСФО в 2019 году составит около 917 млрд руб., 
то есть ее рост замедлится до 11% с прошлогодних 14%. 

Сургутнефтегаз провел годовое собрание акционеров. 
Глава компании Владимир Богданов заявил в ходе него, 
что налоги на добычу нефти в Западной Сибири самые 
высокие не только в России, но и в мире, а также выразил 
надежду на смягчение налогообложения для отечествен-
ного ТЭК. При этом компания готова увеличить добычу 
за счет внедрения новых технологий, но ждет улучшения 
рыночных условий. Учитывая традиционный консерва-
тизм и осторожность в решениях и оценках менеджмента 
Сургутнефтегаза, последние заявления его руководства 
свидетельствуют о наличии в отрасли позитивных предпо-
сылок с точки зрения нефтяных цен и налогового климата. 

Мосэнерго объявило о планируемой передаче казначей-
ского пакета акций ОГК-2 (3,889% уставного капитала) на 
баланс Мосэнерго при параллельной передаче казначей-
ского пакета акций Мосэнерго (0,35% уставного капитала) 
на баланс ОГК-2. Эти данные актуализировали прогнозы 
объединения энергокомпаний. 

Российский рынок 
Новости компаний

Котировки ведущих компаний

Акция Значение на 
09.07.2019

Значение на 
25.06.2019 Изменение, %

Газпром 250,17 232,09 7,79%

НОВАТЭК 1322 1294 2,16%

Роснефть 420,95 412,15 2,14%

Сургут-ао 27,2 25,92 4,94%

Сургут-ап 43,48 41,41 5,00%

ЛУКОЙЛ 5374 5309,5 1,21%

Башнефть - ао 1902 1891 0,58%

Башнефть - ап 1665 1650 0,91%

Газпромнефть 413,3 399,05 3,57%

Татнефть - ао 753,6 763,5 -1,30%

Татнефть - ап 635 630,8 0,67%

Металлургический и горнодобывающий сектор

Северсталь 1071,4 1095,4 -2,19%

НЛМК 157,6 170,96 -7,81%

ММК 44,5 45,74 -2,71%

ГМК Норникель 14292 14060 1,65%

Распадская 141,16 139,66 1,07%

Алроса 86 88,93 -3,29%

Полюс 6209 5931 4,69%

Мечел - ао 66,81 66,66 0,23%

Мечел - ап 126,65 124 2,14%

Русaл 27 25,48 5,97%

Polymetal 799,7 789,7 1,27%

Финансовый сектор

Сбербанк-ао 242,74 236,7 2,55%

Сбербанк-ап 208,23 205 1,58%

ВТБ 0,04313 0,040575 6,30%

АФК Система 11,59 9,525 21,68%

Мосбиржа 95,32 89,35 6,68%

Сафмар 497,8 500,6 -0,56% К
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Российский рынок
Котировки ведущих компаний

Электроэнергетический сектор

Интер РАО 4,5705 4,8235 -5,25%

РусГидро 0,5846 0,5978 -2,21%

ОГК-2 0,5115 0,5491 -6,85%

Юнипро 2,65 2,58 2,71%

ТГК-1 0,01016 0,010408 -2,38%

Энел 1,007 1,149 -12,36%

Мосэнерго 2,32 2,433 -4,64%

ФСК ЕЭС 0,20222 0,2 1,11%

Россети - ао 1,2788 1,3463 -5,01%

Потребительский сектор

Магнит 3930 3690 6,50%

X 5 2179,5 2154 1,18%

Лента 213,3 206,6 3,24%

Детский мир 86,8 85,98 0,95%

Телекоммуникационный сектор

МТС 270,95 280,4 -3,37%

Ростелеком - ао 79,4 80,28 -1,10%

Ростелеком - ап 65,5 63,25 3,56%

Транспортный сектор

Аэрофлот 106,94 101,3 5,57%

НМТП 8,165 7,48 9,16%

Трансконтейнер 6770 6160 9,90%

Акция Значение на 
09.07.2019

Значение на 
25.06.2019

Изменение, 
 %
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Ожидаем 

Наша стратегия 

Фондовый рынок перешел от активного роста к консолидации, и мы ожидаем сохранения боковой динамики. Драйверы для стреми-
тельного подъема отыграны, краткосрочные риски повысились. В то же время среднесрочные позитивные факторы, определявшие 
движения котировок в последние кварталы, остаются в силе. Лидерами роста, на наш взгляд, будут акции банков, ритейлеров и 
производителей золота, а аутсайдерами станет большинство бумаг энергетиков и сырьевых компаний. Высокий спрос сохранится на 
облигации. Прогноз по паре USD/RUB: диапазон 62,80–64,80,  ориентир по индексу Мосбиржи: 2750–2850 п.

В качестве среднесрочных инвестиций рекомендуем к покупке акции ВТБ, Роснефти, Магнита, Ленты, Детского мира, Алросы, Мосбиржи, 
Аэрофлота. В качестве защитных бумаг можно рассмотреть Полюс и Polymetal. Для открытия коротких спекулятивных позиций на гори-
зонте двух недель, на наш взгляд, подходят бумаги Ростелекома, Интер РАО, Россетей.

Хакеры, работающие на западные спецслужбы, взломали рос-
сийскую интернет-компанию Яндекс (YNDX) в конце 2018 
года, внедрив редкий тип вредоносного программного обеспе-
чения, чтобы шпионить за учетными записями пользователей. 
Об этом Reuters 27 июня сообщили четыре информированных 
источника.
Вредоносное программное обеспечение Regin используется 
альянсом Соединенных Штатов, Великобритании, Австралии, 
Новой Зеландии и Канады  «Пять глаз» по обмену разведдан-
ными. 
Источники указали, что хакеры стремились получить техни-
ческую информацию, чтобы узнать, как Яндекс подтверждает 
подлинность учетных записей пользователей. Такая инфор-
мация может применяться для получения доступа к личным 
сообщениям пользователей.
В Яндексе подтвердили факт попытки взлома его серверов, 
однако заявили, что ущерб нанесен не был, так как атака была 
оперативно выявлена и нейтрализована.
На динамике котировок данное сообщение не сказалось, акции 
сохранили растущий тренд. Цена YNDX выросла более чем на 
40% с начала года. 

Новости по российским акциям в США
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