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Фондовый рынок в последние две недели двигался разнона-
правленно. Зависимость от трендов на зарубежных площад-
ках уменьшилась. Реакция на рост американского рынка была 
относительно слабой. Отчасти это объясняется тем, что в США 
вверх двигались преимущественно высокотехнологические 
компании, а в России класс таких бумаг на бирже не сложился в 
отдельный сектор. Курс рубля продолжил укрепление по мере 
роста цены на нефть, обновив максимум к доллару с марта, но 
затем вернулся к отметке 70.
Сезон отчетности завершился. Из заметных корпоративных 
событий только закрытия реестров акционеров для получения 
дивиденда, которые уже отыграны. Впрочем, появились новости, 
которые могут оказать влияние на рынок. По некоторым данным, 
Интеррос просит партнеров по акционерному соглашению отка-
заться от дивидендов ГМК Норникель. Неясно, согласятся ли 
другие акционеры пойти на это или будет найден компромисс. 
Предложение не касается миноритариев: дивиденд по итогам про-
шлого года уже утвержден, его отмена маловероятна.  Причина 
для точечных изменений в дивидендной политике — необходи-

мость финансировать устранение последствий экологической 
катастрофы, спровоцированной дочерним предприятием ГМК. 
Мы считаем, что российские компании не будут пересматривать 
решения по дивидендам в этом году.
В центре внимания – заседание Банка России. Экономисты соли-
дарны в том, что условия для дальнейшего смягчения моне-
тарной политики есть и регулятор ими воспользуется. Цена 
на нефть вернулась в диапазон $35-40 за баррель, что близко 
к уровню отсечения, при котором Минфин начнет пополнять 
резервы. Инфляция остается низкой, на уровне 3%, и краткосроч-
ные инфляционные ожидания не вызывают опасений. Снижение 
ставок денежного рынка вызвало бум на рынке корпоративных 
облигаций. Пользуясь возможностью, эмитенты стремятся рефи-
нансировать старые долги дешевле или удачно занять денег под 
новые проекты. Меры самоизоляции снимаются, экономика воз-
вращается к жизни. Мы ожидаем, что ключевая ставка будет сни-
жена в пределах 0,5-1,0 п.п. Первичная реакция рынка на новость 
будет положительной, но в дальнейшем определять движение 
продолжат тренды на внешних площадках.

Российский рынок  
В предвкушении подарка от ЦБ
Инвесторы ждут значительного снижения ключевой ставки

Ключевые индикаторы по рынку

Акция Значение на 
15.06.2020

Значение на 
01.06.2020 Изменение, %

ММВБ 2 719 2 750 -1,13%

РТС 1 221 1 247 -2,09%

Золото 1 720 1 752 -1,83%

Brent 38,82 37,74 2,86%

EUR/RUR 79,02 77,10 2,49%

USD/RUR 70,15 69,30 1,23%

EUR/USD 1,1264 1,113 1,20%

Индекс Мосбиржи 

Рынок перешел от роста к боковой дина-
мике и умеренной коррекции. Индексы РТС 
и Мосбиржи находятся вблизи 100-дневных 
скользящих средних. Пара USD/RUB коле-
блется у отметки 70, реагируя на динамику 
зарубежных фондовых площадок и цен на 
нефть.

Георгий Ващенко, 
заместитель  

директора департамента 
торговых операций  
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Ожидаем 

Наша стратегия 

Мы ожидаем, что динамика на фондовом и валютном рынках будет определяться решением Банка России по ключевой ставке и трендами 
на мировых сырьевых и фондовых площадках. Снижение ключевой ставки на 0,5 п.п. удержит рынок от падения в случае умеренной кор-
рекции на биржах США, а снижение на 1 п.п. вызовет рост котировок. Но в среднесрочном плане преобладающее влияние на движение 
отечественных акций окажет внешний фон, который окрасился в красные оттенки. Индекс Мосбиржи будет колебаться в пределах 2600-
2850 пунктов. Ожидания по паре USD/RUB: диапазон 69-73. 

Рекомендуем открывать короткие спекулятивные позиции в акциях МТС, ЛУКОЙЛа, Сургутнефтегаза. Лучше рынка, на наш взгляд, 
будут торговаться Аэрофлот, Транснефть, Магнит, Х5, ВТБ, Yandex. Для инвестиций на долгий срок рекомендуем бумаги Мосбиржи, 
М.Видео, Детского мира.
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АЛРОСА отчиталась за первый квартал по МСФО. 
Выручка алмазодобывающей компании сократилась 
до 63 млрд руб. Это на 3% ниже, чем в предыду-
щем квартале, и на 11% меньше, чем за аналогичный 
период 2019-го. Стоит отметить, что относительно 
неплохие результаты обусловлены обесценением 
рубля. В долларовом выражении продажа алма-
зов составила $904 млн. Средняя цена реализации 
упала на 17%, а объемы в натуральном выражении 
увеличились на 15%. Показатель EBITDA составил 30 
млрд руб., что соответствует рентабельности 48%. 
Компания сохранила контроль над затратами и высо-
кий уровень рентабельности. Прибыль составила 3 
млрд руб., снижение на 87% в годовом выражении 
обусловлено преимущественно неденежными фак-
торами. Компания прогнозирует, что по итогам теку-
щего года на ее месторождениях будет добыто 28-31 
млн карат.

АФК Система представила результаты за первый 
квартал по международным стандартам. Выручка 
холдинга достигла 158 млрд руб., поднявшись на 
6,3% год к году. Показатель OIBDA составил 54 млрд 
руб., что близко к уровню за аналогичный период в 
прошлом оду. Чистый убыток составил 9,4 млрд руб. 
Холдинг сообщил об инвестициях в размере 1 млрд 
руб. в проекты по борьбе с COVID-19.

Российский рынок 
Новости компаний
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Котировки ведущих компаний

Металлургический и горнодобывающий сектор

Северсталь 879,2 939 -6,37%

НЛМК 131,5 137,72 -4,52%

ММК 40,55 41 -1,10%

ГМК Норникель 19058 22026 -13,47%

Распадская 107,02 109,56 -2,32%

Алроса 63,5 69,02 -8,00%

Полюс 10520 11400 -7,72%

Мечел - ао 67,3 65,73 2,39%

Мечел - ап 85 77 10,39%

Русaл 26,785 28,095 -4,66%

Polymetal 1283,7 1409 -8,89%

Финансовый сектор

Сбербанк-ао 207,32 203,66 1,80%

Сбербанк-ап 191 184 3,80%

ВТБ 0,036845 0,03664 0,56%

АФК Система 16,484 15,741 4,72%

МосБиржа 116,24 114,42 1,59%

Сафмар 462,6 416 11,20%

TCS-гдр 1250 1203,8 3,84%

Нефтегазовый сектор

Газпром 194,2 198,72 -2,27%

НОВАТЭК 1060 1039,2 2,00%

Роснефть 366,15 378,7 -3,31%

Сургут-ао 39,375 39,95 -1,44%

Сургут-ап 34,54 35,415 -2,47%

ЛУКОЙЛ 5264 5318 -1,02%

Башнефть - ао 1803,5 1823,5 -1,10%

Башнефть - ап 1427,5 1431 -0,24%

Газпром нефть 350,85 337,5 3,96%

Татнефть - ао 581,6 542,5 7,21%

Татнефть - ап 563,6 520,8 8,22%

Акция Значение на 
15.06.2020

Значение на 
01.06.2020 Изменение, %

Наблюдалась смешанная динамика. Аутсайдерами стали акции производителей 
цветных и драгоценных металлов, лидерство в падении принадлежит Норильскому 
никелю из-за аварии на одном из объектов его дочерней компании. Наиболее выра-
женный рост продемонстрировали акции ретейлеров. 

Динамика котировок акций

Фонды

FINEX CHINA UCITS ETF 3010 2934 2,59%

FINEX GERMANY UCITS ETF 2157,5 2116,5 1,94%

FinEx Gold ETF USD 824 829,6 -0,68%

FinEx USA IT UCITS ETF 6830 6726 1,55%

FinEx FFIN KZT UCITS ETF 191,2 189,4 0,95%

FinEx CASH EQUIVALENTS ETF 1620,6 1618,1 0,15%

FinEx Rus Eurobonds ETF (RUB) 1729 1744 -0,86%

FinEx RTS UCITS ETF USD 2771 2812 -1,46%

FinEx Rus Eurobonds ETF 869 862 0,81%

FinEx RUB GLOBAL EQUITY UC ETF 0,9497 0,922 3,00%

FinEx USD CASH EQUIVALENTS ETF 715,7 709,3 0,90%

FinEx USA UCITS ETF 3815 3824 -0,24%

БПИФ Фридом-Лидеры технологий 1336,7 1343,2 -0,48%

ITI FUNDS RUSSIA-FOCUSED USD 2037 2034 0,15%

ITI FUNDS RTS EQUITY ETF 1714 1730 -0,92%

БПИФ Сбер Индекс Еврооблигаций 1185 1181,4 0,30%

БПИФ Сбербанк Индекс Мосбиржи ОФЗ 1247 1252 -0,40%

БПИФ Сбербанк Индекс Мосбиржи 1267 1284 -1,32%

Сбер Рублевые Корп Облигации 1085,4 1083,6 0,17%

БПИФ Сбербанк - Эс энд Пи 500 1122 1125,8 -0,34%

БПИФ ТИНЬКОФФ ВЕЧНЫЙ ПОРТФ РУБ 5,342 5,362 -0,37%

БПИФ ТИНЬКОФФ ВЕЧНЫЙ ПОРТФ США 0,0992 0,0991 0,10%

БПИФ ТИНЬКОФФ ВЕЧНЫЙ ПОРТФ ЕВР 0,0986 0,099 -0,40%

БПИФ ВТБ Акции компаний США 735,4 732,7 0,37%

БПИФ ВТБ Корпоративные облигации 1169,1 1170,5 -0,12%

БПИФ ВТБ Акции разв-ся рынков 654,5 635,1 3,05%

БПИФ ВТБ Корп облигации США 702,3 691 1,64%

БПИФ ВТБ Ликвидность 1,0209 1,0192 0,17%

БПИФ ВТБ Корп рос еврооблигац 3731,5 3671 1,65%

БПИФ ВТБ-Индекс Мосбиржи 98,35 99,8 -1,45%

Акция Значение на 
15.06.2020

Значение на 
01.06.2020

Измене-
ние, %
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Российский рынок

Электроэнергетический сектор

Интер РАО 4,9585 4,9485 0,20%

Русгидро 0,7889 0,694 13,67%

ОГК-2 0,701 0,7223 -2,95%

Юнипро 2,741 2,753 -0,44%

ТГК-1 0,012912 0,013196 -2,15%

Энел 0,969 0,9765 -0,77%

Мосэнерго 2,0955 2,1135 -0,85%

ФСК ЕЭС 0,1844 0,18398 0,23%

Россети - ао 1,5571 1,735 -10,25%

Потребительский сектор

Магнит 3985,5 3832 4,01%

X 5 2329,5 2103,5 10,74%

Лента 168,2 153,6 9,51%

Детский мир 98,1 99,04 -0,95%

Телекоммуникационный сектор

МТС 323,8 319,6 1,31%

Ростелеком - ао 82,68 83,5 -0,98%

Ростелеком - ап 74,35 74,65 -0,40%

Транспортный сектор

Аэрофлот 87,64 81,88 7,03%

НМТП 9,135 9,77 -6,50%

Трансконтейнер 8515 8375 1,67%
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Акция Значение на 
15.06.2020

Значение на 
01.06.2020 Изменение, %

Котировки ведущих компаний

Новости по российским акциям в США

VEON Holdings B.V. (NASDAQ: VEON) 11 июня объявила об 
оценке размещения облигаций на 20 млрд руб. под 6,30% 
с погашением в 2025 году.
Выпуск произведен по программе Global Medium Term 
Note Programme (глобальные среднесрочные облигации), 
запущенной в апреле 2020 года. Это стало первым рубле-
вым размещением компании с 2013 года. Повышенный 
интерес к выпуску проявили как российские, так и зару-
бежные инвесторы. 
Дата исполнения сделки установлена на 18 июня 2020 
года. Привлеченные средства планируется использовать 
для общекорпоративных целей.  
С начала года котировки VEON теряют около 30%.

Yandex NV (NASDAQ: YNDX), по данным источников 
Bloomberg, рассматривает выкуп доли Uber Technologies 
Inc. в совместном проекте Яндекс.Такси вместо IPO сер-
виса. Uber принадлежит 38% в совместном предприятии, 
31 марта она оценивала свою долю в $1,24 млрд.
Котировки Yandex почти полностью восстановились 
после обвала на рынке в феврале-марте. Акции в неболь-
шом плюсе относительно начала года. 

VEON

YNDX
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