
 

 

Что скажет ЕЦБ? 

 

Курс доллара США к рублю по итогам прошлой недели мало изменился, оставшись ниже 

уровня в 60 рублей на фоне небольшого снижения мировых цен на нефть и скромного 

укрепления позиций доллара США на международном валютном рынке. 

 

 

 

Покупки валюты Минфином РФ в последние недели не привели к каким-либо 

значительным изменениям курса рубля к доллару. Вместе с тем, Минфин сообщил, что 

планирует направить на покупку иностранной валюты на внутреннем рынке с 7 марта по  

6 апреля 70,5 млрд рублей дополнительных нефтегазовых доходов федерального 

бюджета. Ежедневный объем покупки валюты в этот период планируется в эквиваленте  

3,2 млрд рублей, что соответствует объему примерно в $55 млн. Продолжение покупок 

валюты Минфином станет фактором, препятствующим дальнейшему существенному 

укреплению рубля. В свою очередь, хедж-фонды продолжают снижать свои ставки на рост 

рубля. Чистая длинная позиция хедж-фондов по рублю сократилась за неделю по  

28 февраля на 463 контракта до 17 197 фьючерсов, свидетельствуют данные Комиссии по 

торговле сырьевыми фьючерсами США. 

 

Динамика валютной пары USDRUB (формат Heiken Ashi, weekly)

Источник: Bloomberg, Solid Research
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Международные резервы России на 24 февраля составили $393 млрд, сообщил Банк 

России. По состоянию на 17 февраля международные  резервы равнялись $393,5 млрд. 

Таким образом, за неделю они уменьшились на $0,5 млрд в основном из-за курсовой и 

рыночной переоценки портфеля составляющих их активов. ЦБ РФ не проводил 

интервенций на валютном рынке, но в перспективе ставит себе в качестве долгосрочного 

ориентира доведение их уровня до $500 млрд. 

Цены на нефть марки Brent по итогам прошлой недели снизились на 0.2%, оставшись в 

рамках узкого торгового диапазона. 

 

 

 

Интерес хедж-фондов к ставкам на рост нефтяного рынка ослабевает, они сократили за 

неделю чистые длинные позиции по нефти на 26 930 фьючерсов и опционов - на 

максимальную величину с ноября - до 386 707 контрактов. При этом короткие позиции 

выросли на 24%. 

Международные резервы РФ (млрд. долл.)

Источник: Bloomberg, Solid Research
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Динамика цен на нефть Brent (долл./барр., формат Heiken Ashi, weekly)

Источник: Bloomberg, Solid Research
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Российский фондовый рынок по итогам прошедшей недели понес небольшие потери. 

Индекс ММВБ за неделю потерял 1.7%, показав очередное недельное снижение после 

бурного роста в предыдущие месяцы. 

 

 

 

Ключевыми факторами, определяющими поведение российского фондового рынка на 

предстоящей неделе, будут изменения цен на нефть, развитие ситуации на мировых 

фондовых площадках, курсовая динамика рубля, а также притоки капитала и 

происходящие события. В условиях благоприятного внешнего фона индекс ММВБ на 

предстоящей неделе может попытаться частично отыграть понесенные ранее потери. 

Индикативная доходность российских рублевых госбумаг на минувшей неделе росла для 

облигаций с дюрацией менее 3-х лет, оставаясь ниже уровня в 10% годовых, что отражает 

ожидания дальнейшего понижения Банком России ключевой ставки. Следующее заседание 

Динамика цен на нефть Brent (рублей/барр., формат Heiken Ashi, weekly)

Источник: Bloomberg, Solid Research
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Источник: Bloomberg, Solid Research
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Совета директоров Банка России, на котором будет рассматриваться вопрос об уровне 

ключевой ставки, запланировано на 24 марта 2017 года. 

 

 

 

Индикативная доходность ОФЗ с дюрацией более 3 лет менялась незначительно и 

разнонаправленно. 

Из числа данных западной макроэкономической статистики на предстоящей неделе в 

центре внимания будут данные по рынку труда США.  

Европейский Центробанк в четверг 9 марта примет решение по вопросам монетарной 

политики. 15 марта решение по ставке примет ФРС. 

Наиболее интересные макроэкономические показатели начнут поступать со среды, когда 

Китай опубликует статистику по торговому балансу за февраль. По прогнозам аналитиков 

показатель ухудшится с $51.36 млрд до $27.50 млрд. Это один из самых низких 

показателей за год, но в целом это связано с китайским лунным Новым годом, который 

приходится на начало года и в его преддверии идут агрессивные закупки. 

 

 

 

В четверг в ходе европейской сессии станут известны результаты заседания ЕЦБ. 

Ожидается, что все три ставки, как и объем программы количественного смягчения, 

останутся без изменений. Интересны будут обновленные прогнозы по инфляции. В 

Индикативная доходность ОФЗ (% годовых)

Источник: Bloomberg, Solid Research
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декабре ЕЦБ выставил достаточно скромный прогноз на 2017 год в 1.3%, и сейчас 

становится, очевидно, что его нужно повышать. Т.е. инфляция растет гораздо быстрее, чем 

прогнозирует ЕЦБ, о чем постоянно говорят оппоненты Драги в совете управляющих ЕЦБ. 

В этот же день состоится пресс-конференция Марио Драги. Интересно будет посмотреть, 

что скажет председатель, поскольку его традиционная мантра о том, что в случае 

необходимости ЕЦБ расширит пакет стимулирующих мер, сейчас уже не актуальна. 

Действительно,  экономика восстанавливается, а инфляция стабильно растет. В то же 

время, упоминание Драги о готовности регулятора свернуть программу количественного 

смягчения (что вряд ли) окажет поддержку евро. В целом, заседание проходное, и будущая 

политика ЕЦБ будет напрямую связана с результатами выборов в Голландии и Франции. 

В пятницу Великобритания представит данные по промпроизводству за январь. 

Ожидается снижение индекса на -0.5% м/м, после роста 1.1% м/м в декабре и 2.1% м/м в 

ноябре. 

 

 

 

Также в пятницу состоится главная публикация недели – февральский отчет по рынку 

труда. По прогнозам экспертов уровень безработицы снизится с 4.8% до 4.7%, а также 

будет создано 190 тыс. рабочих мест в отраслях вне с/х, после прироста на 227 тыс. в 

январе. Отметим, что после кризиса 2008 года показатель в целом выглядит очень 

стабильно, что свидетельствует о том, что американская экономика развивается неплохо. 

Если февральские данные подтвердят данную тенденцию, то оснований для 

неоднократного повышения ставки по федеральным фондам будет предостаточно. 

Великобритания: промышленное производство, помесячно, м/м

Source: Bloomberg, Solid Research
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Что касается выступлений представителей Центробанков, то их риторика не должна 

содержать каких-либо размышлений о монетарной политике, поскольку и в ФРС и в ЕЦБ 

начался «период тишины».  

США: уровень безработицы, помесячно

Source: Bloomberg, Solid Research
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Календарь событий 

Дата 
Время 

мск 

Реги- 

он 
Событие Период Прогноз 

Пред. 

значение 

06.03 

12:30  Индекс доверия инвесторов от Sentix (пункты) март 18.5 17.4 

18:00  Промышленные заказы (% м/м) январь 1.0 1.3 

18:00  Заказы на товары длит. пользования (% м/м) январь 1.0 1.8 

07.03 
13:00  ВВП (% г/г) 4Q 16 1.7 1.7 

16:30   Торговый баланс ($ млрд) январь -48.5 -44.3 

08.03 

5:00  Торговый баланс ($ млрд) февраль 27.5 51.35 

16:15  Изменение числа занятых от ADP (тыс) февраль 185 246 

18:00  Оптовые запасы (% м/м) январь -0.1 -0.1 

18:30  Изменение запасов нефти (млн.барр) неделя  1.501 

09.03 

15:45  Решение ЕЦБ по ставке  0.0 0.0 

16:00  Инфляция за неделю (% н/н) неделя  0.0 

16:00  Международные резервы ($ млрд) неделя  393.0 

16:30  Число обращений за пособиями (тыс.) неделя 238 223 

10.03 

12:30  Промышленное производство (% м/м) январь -0.5 2.1 

16:30  Уровень безработицы (%) январь 4.7 4.8 

16:30  Изм. числа занятых в несельскохоз. секторе (тыс) февраль 190 227 

18:00  Оценка роста ВВП от NIESR февраль 0.6 0.7 

 
 
Корпоративный календарь 

Дата Страна Событие Период * Прогноз EPS ** Комментарий 

06.03 
 НЛМК Y 16 $0.161  

 Ростелеком Y 16 Р4.624  

07.03  Нет значимых событий    

08.03  Adidas Y 16 €4.920  

09.03  Carrefour Y 16 €1.476  

 Staples 4Q 17 $0.255  

10.03  Нет значимых событий    

 

.*Финансовый период в США, Европе и Японии может не совпадать с календарным (отчетным) периодом.  

**Прогнозные значение показателей основываются на данных. предоставляемых компаниями Bloomberg L.P.. Standard & Poor's 

Financial Services LLC. Forbes. Thomson Reuters. Yahoo!. MarketWatch. Inc. и другими 

  

http://ru.wikipedia.org/w/index.php?title=%D0%A4%D0%B0%D0%B9%D0%BB:Flag_of_the_United_Kingdom.svg&filetimestamp=20080908144614
http://ru.wikipedia.org/w/index.php?title=%D0%A4%D0%B0%D0%B9%D0%BB:Flag_of_the_United_Kingdom.svg&filetimestamp=20080908144614


 

 

Прогнозные фундаментальные показатели ряда компаний РФ 

 

  

Дивиденд. Показатель Показатель Показатель Показатель Фундамент.

Компания доходность P/E P/B EV/EBITDA P/CF потенциал

2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 на 12 мес.

Система 5.0 5.4 8.7 7.4 1.0 1.0 3.8 3.6 1.6 1.5 23%

Аэрофлот 9.0 5.5 4.4 4.2 2.2 1.1 3.4 3.2 3.0 2.8 18%

Акрон 5.4 7.9 5.7 5.7 1.1 1.1 5.6 5.2 4.7 4.7 -15%

Алроса 7.4 7.3 6.5 6.9 2.3 1.9 4.3 4.9 6.2 6.1 18%

Северсталь 6.9 6.7 10.0 10.2 3.0 2.6 5.8 6.4 7.4 6.6 10%

ДИКСИ 0.0 0.0 24.6 9.5 0.8 0.8 5.4 4.2 2.8 2.3 27%

Юнипро 9.3 12.5 6.6 7.7 1.5 1.5 6.5 4.8 5.3 5.8 25%

ФСК 7.1 7.6 4.0 5.1 0.3 0.4 3.1 3.2 1.6 2.3 5%

Газпром 6.4 7.5 3.6 3.1 0.2 0.2 3.9 3.6 2.1 2.0 20%

Группа Черкизово 4.8 8.9 4.4 2.9 0.6 0.5 6.3 4.6 3.4 2.3 1%

Норникель 9.7 10.4 10.3 9.1 6.1 6.6 8.1 7.2 8.5 7.1 24%

РусГидро 6.2 6.0 7.4 7.0 0.6 0.5 5.5 5.1 4.7 4.9 8%

ИНТЕР РАО ЕЭС 4.0 5.2 6.4 5.7 0.7 0.7 3.6 3.4 5.0 5.0 17%

ЛУКОЙЛ 6.8 8.1 5.4 4.6 0.6 0.5 4.2 3.5 3.2 2.8 21%

Группа ЛСР 7.5 10.3 7.9 6.3 1.4 1.2 6.1 5.0 19.9 21.8 22%

ММК 6.4 8.2 9.0 9.5 1.2 1.0 4.3 4.6 5.6 4.5 4%

Мегафон 9.9 10.6 10.9 10.0 2.8 2.9 5.0 4.7 4.0 3.9 11%

Магнит 4.0 5.1 11.2 11.4 3.1 2.6 8.0 6.8 8.1 7.8 26%

Московская биржа 6.6 7.5 11.1 10.0 2.0 1.8 7.8 8.8 25%

Мечел 0.0 0.0 3.3 9.1 8.5 5.1 1.5 3.7 -22%

МТС 8.9 9.0 9.9 9.2 3.7 3.4 4.7 4.6 4.4 4.4 7%

М.видео 5.5 5.9 11.5 10.6 3.9 3.4 6.4 5.8 6.7 6.5 10%

НЛМК 7.5 6.8 8.7 10.3 1.8 1.7 6.5 5.4 7.0 7.1 6%

НОВАТЭК 2.9 4.0 11.1 9.0 2.7 2.2 10.9 10.1 11.6 11.2 2%

Фосагро 5.2 5.7 8.6 8.6 3.0 2.4 5.6 6.8 7.8 7.7 -9%

ПИК 1.8 2.3 18.3 14.7 3.8 3.0 14.5 8.8 19.7 11.9 -1%

Polymetal Int. 4.2 4.7 10.0 9.2 4.3 3.6 7.9 7.2 6.7 6.4 -1%

Роснефть 5.4 7.6 5.4 4.4 0.8 0.8 4.3 3.7 2.6 2.4 21%

Россети 5.3 7.9 2.1 3.4 0.1 0.1 2.5 2.6 0.5 -3%

Ростелеком ао 7.1 7.5 13.0 10.9 0.8 0.7 4.2 3.9 2.5 2.5 21%

Ростелеком ап 8.8 9.5 10.1 8.3 0.5 0.6 2.2 2.1 2.0 1.9 19%

Сбербанк ао 4.9 5.7 5.3 4.7 0.9 0.9 4.5 24%

Сбербанк ап 7.5 7.1 3.9 3.6 0.8 0.6 3.5 21%

Сургутнефтегаз ао 1.4 1.8 5.4 5.3 0.4 0.3 3.9 3.7 17%

Сургутнефтегаз ап 4.4 5.7 4.4 3.9 0.4 0.3 4.6 4.5 12%

СОЛЛЕРС 11.3 16.5 4.6 3.0 1.0 0.9 4.1 4.0 4.2 2.7 7%

Татнефть ао 3.9 4.5 6.2 5.8 1.1 0.9 5.2 3.9 5.5 4.8 21%

Татнефть ап 6.1 6.9 3.7 3.6 0.6 0.5 5.1 4.0 3.3 3.0 7%

ТМК 2.4 2.7 12.1 7.5 2.2 1.9 7.2 5.9 3.5 3.1 28%

Транснефть ап 2.5 1.2 6.7 7.6 0.6 0.7 1.5 1.3 4.2 4.1 -28%

Банк ВТБ 3.1 4.6 8.3 0.7 0.9 6.0 -26%

Yandex NV 0.0 0.0 21.2 17.2 3.6 3.1 14.5 11.5 12.5 10.0 12%

Источник: Bloomberg

наиболее привлекательные по совокупности фундаментальных показателей



 

 

Наиболее активно торговавшиеся на прошлой неделе выпуски 

облигаций компаний нефинансового сектора 

  

Имя ISIN Погашение Дюрация, лет Купон, % Дох-сть, % Спред к КБД (б.п.) Вероят-ть дефолта за год 

РусГидро07 RU000A0JTMG7 2 фев 23 0.8 8.5 9.3 18 не более 0.5%

Ростел1P1R RU000A0JWTN2 10 сен 26 2.0 9.2 9.2 64 не более 0.5%

МТС 08 RU000A0JR4J2 3 ноя 20 0.6 9.3 9.6 21 не более 0.5%

НЛМК БО-13 RU000A0JU7E1 2 окт 23 0.5 8.1 9.8 25 не более 0.5%

МОЭСК, БО-09 RU000A0JXJS0 15 фев 27 2.4 9.2 9.3 73 не более 0.5%

РусГидро08 RU000A0JTMK9 2 фев 23 0.8 8.5 9.3 18 не более 0.5%

Роснефть08 RU000A0JTS22 10 мар 23 0.9 8.0 9.5 35 не более 0.5%

Магнит1P02 RU000A0JW662 26 фев 18 0.9 11.2 9.3 17 не более 0.5%

МТС БО-02 RU000A0JWRV9 15 авг 31 1.3 9.4 9.3 51 не более 0.5%

ЕврХимБ1Р1 RU000A0JWDU1 19 апр 19 1.7 10.6 9.6 99 не более 0.5%

Газпрнеф10 RU000A0JR878 26 янв 21 0.8 8.9 9.2 5 не более 0.5%

РЖД-17 обл RU000A0JQ7W9 16 июл 18 0.8 11.6 8.8 -40 не более 0.5%

ОГК2 Б1P2R RU000A0JVYP9 24 ноя 20 1.0 11.5 9.3 38 не более 0.5%

ПочтаРосБ3 RU000A0JWTL6 10 сен 26 2.0 9.4 9.5 92 не более 2%

ТрансмшПБ1 RU000A0JXD07 4 фев 20 2.4 10.0 9.7 119 не более 2%

СилМашБО-4 RU000A0JWTX1 14 сен 26 2.0 10.0 9.9 136 более 2%

РЖД-23 обл RU000A0JQRD9 16 янв 25 1.2 11.8 9.1 25 не более 0.5%

Башнефть06 RU000A0JTM28 31 янв 23 0.8 8.7 9.4 19 не более 0.5%

РЖД, 41 обл RU000A0JX1S1 27 ноя 31 2.2 9.4 9.2 67 не более 0.5%

СИБУРХол11 RU000A0JWNV8 22 июл 26 2.0 9.7 9.2 67 не более 0.5%

Башнефть08 RU000A0JTM44 31 янв 23 0.8 8.7 9.4 19 не более 0.5%

Система Б1P5 RU000A0JWZY6 13 ноя 26 2.4 9.9 9.4 91 не более 0.5%

МЕТАЛИНБ02 RU000A0JWBF6 17 мар 26 3.0 11.0 9.4 93 не более 0.5%

ЧТПЗ 1P1 RU000A0JX439 24 дек 20 2.9 10.8 10.1 159 не более 2%

ПКТ 03 RU000A0JWBP5 18 мар 26 2.8 12.5 11.5 294 не более 0.5%

ЕврХолдФ 8 RU000A0JVKK9 18 июн 25 1.8 13.0 10.3 171 не более 2%

МЕТАЛИНВ 3 RU000A0JTLL9 27 янв 23 0.8 8.9 9.3 13 не более 0.5%

СилМашБО-1 RU000A0JVVV3 15 окт 25 1.3 12.3 10.0 128 более 2%

Роснефть05 RU000A0JT965 17 окт 22 0.6 8.6 9.3 -17 не более 0.5%

МегафонБО5 RU000A0JVVB5 10 окт 25 0.5 11.4 9.3 -17 не более 2%

Газпрнеф12 RU000A0JTDY9 23 ноя 22 0.7 8.5 9.3 -6 не более 0.5%

РУСАЛБрБ01 RU000A0JWDN6 7 апр 26 1.7 12.9 10.8 215 не более 0.5%

МТС 07 RU000A0JR4H6 7 ноя 17 0.6 8.7 9.0 -45 не более 0.5%

Акрон 04 RU000A0JRHF3 18 май 21 2.5 10.2 9.4 92 не более 0.5%

Магнит1P03 RU000A0JWCF4 10 апр 18 0.9 10.6 9.3 21 не более 0.5%

СилМашБО-3 RU000A0JWTW3 14 сен 26 2.0 10.0 9.9 136 более 2%

ЕврХол1P1R RU000A0JWBH2 23 мар 21 2.9 12.6 10.2 173 не более 2%

МегафонФ06 RU000A0JTR98 1 мар 23 0.9 8.0 9.5 36 не более 0.5%

ФСК ЕЭС-06 RU000A0JR1Y7 15 сен 20 2.8 8.3 9.2 69 не более 0.5%

МОЭСК БО-8 RU000A0JWEZ8 16 апр 26 1.7 10.3 9.4 74 не более 0.5%

СИБУРХол10 RU000A0JWBK6 17 мар 26 3.0 10.5 9.3 82 не более 0.5%

 наиболее привлекательные с учетом кредитного риска

КБД - Кривая бескупонной доходности (zero-coupon yield curve) 

Источник: Bloomberg
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