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Таблица 1. Динамика отраслевых и других индексов ММВБ в 2014 году

Индекс Значение 06.01.2014 Значение 30.12.2014 Динамика, +/– %

ММВБ металлы и добыча: АЛРОСА, Северсталь (ао), Полиметалл, ГМК «Норникель», РУСАЛ (рдр), 
НЛМК (ао), ММК, ТМК, ВСМПО-Ависма, Мечел (ао, ап), Распадская, ЧЦЗ (ао), КоршГОК, КузбТК, 
Лензолото (ап, ао), Белон

2198,83 3 457,62 57,2

ММВБ химия и нефтехимия: Акрон, ФосАгро, Уралкалий, НКНХ (ао, ап), Дорогобуж (ап) 6384,8 7 745,69 21,3

ММВБ нефть и газ: Новатэк, Газпром, РОСНЕФТЬ, ЛУКОЙЛ, Татнефть (ао, ап), Сургутнефтегаз  
(ао, ап), Транснефть (ап), Башнефть (ао, ап), Славнефть-Мегионнефтегаз (ап), Славнефть-ЯНОС (ап)

3402,53 3 540,17 4,0

Индекс ММВБ10 (голубых фишек). Рассчитывается как среднее арифметическое изменения  
цен 10 наиболее ликвидных акций: МТС, Сургутнефтегаз (ао, ап), ЛУКОЙЛ, ГМК «Норникель»,  
РОСНЕФТЬ, Сбербанк (ао, ап), Магнит, Газпром, ВТБ

3192,08 3 039,96 –4,8

ММВБ потребительский сектор: Магнит, ДИКСИ, Фармстандарт, Черкизово (ао), ПРОТЕК,  
М.Видео, Синергия (ао), ВЕРОФАРМ, Русское море, Аптечная сеть «36,6», Разгуляй

6172,25 5 460,63 –11,5

ММВБ финансы: Банк ВТБ, Московская биржа, АФК «Система», Сбербанк (ао и ап), Банк  
«Санкт-Петербург» (ао), Банк «Возрождение» (ао)

5234,32 4 176,73 –20,2

ММВБ энергетика: РусГидро, Э.ОН Россия (ао), ИнтерРАО (ао), ФСК ЕЭС (ао), Россети (ао, ап),  
МОЭСК, ОГК-2 (ао), ТГК-1, Мосэнерго, Энел Россия, Иркутскэнерго, МРСК Центр, Красноярская ГЭС, 
ДЭК, МРСК ЦП, ВТГК, Мосэнергосбыт, Квадра (ао), МРСК Урала, Ленэнерго (ап, ао), ВостРАО (ао), 
МРСК Волги, МРСК Юга

1022,69 797,54 –22,0

ММВБ телекоммуникации: Ростелеком (ао, ап), МТС (ао), МегаФон 2324,39 1 455,33 –37,4

ММВБ машиностроение: СОЛЛЕРС, АвтоВАЗ (ао, ап), ОАК (ао) 1848,66 1 027,55 –44,4

ММВБ транспорт: Аэрофлот, ТРАНСЭРО, НМТП, ДВМП, ЮТэйр 1354,6 640,51 –52,7

Источник: ММВБ, расчеты N.

Таблица 2. Динамика отраслевых и других индексов ММВБ в период 2009–2014 гг.

Индекс Значение  
31.12.2008

Значение  
30.12.2014

Динамика,  
+/– %

ММВБ потребительский сектор 1034,41 5 460,63 427,9

ММВБ химия и нефтехимия 1528,83 7 745,69 406,6

ММВБ нефть и газ 1120,25 3 540,17 216,0

ММВБ металлы и добыча 1156,56 3 457,62 199,0

Индекс ММВБ10 1235,76 3 039,96 146,0

ММВБ телекоммуникации 623,89 1 455,33 133,3

Индекс ММВБ 619,53 1 396,61 125,4

ММВБ финансы 2239,36 4 176,73 86,5

ММВБ машиностроение 573,12 1 027,55 79,3

ММВБ энергетика 892,14 797,54 –10,6

ММВБ транспорт 980,56 640,51 –34,7

Источник: ММВБ, расчеты N.

Снизившись в 2014 году на 7%, 
с начала 2015 года индекс 
ММВБ вырос к концу 
минувшей недели на 25%. 
Положительную динамику  
в 2014 году показали  
акции металлургических  
и добывающих компаний, 
химпрома и нефтегазовой 
отрасли. Ослабление рубля 
добавляет энергии акциям  
этих секторов и в этом году,  
так как почти все они являются 
экспортерами. После 
лидерства в 2013 году 
остывали акции 
потребительского  
и финансового секторов.

Тот объем негатива, который выдер-
жал за последние 12 месяцев рос-
сийский фондовый рынок, казалось, 
мог привести к тотальным распрода-

жам. Однако эксперты говорят о том, 
что рынок за последние годы стал 
стрессоустойчивым и весь негатив 
уже заложен в котировках. 26 янва-
ря американское агентство Standart 
& Poor’s снизило рейтинг России до 
спекулятивного уровня, и в течение 
следующих двух недель индекс 
ММВБ вырос более чем на 100 пун-
ктов, превысив в ходе торгов 6 фев-
раля 1700 пунктов (+ 25% к началу 
года). Сработало золотое правило: 
покупай на плохих новостях, про-
давай на хороших. Немаловажным 
фактором роста рублевого индекса 
в начале года стало продолжение 
ослабления рубля, а также относи-
тельная стабилизация нефтяных цен, 
которые, похоже, нащупали дно и 
удерживаются последнюю неделю в 
диапазоне 50–60 долларов за бар-
рель. Нынешний рост, говорят в ку-
луарах рынка, может быть очередным 

отскоком дохлой кошки, однако с 
этим согласны не все.

— Если посмотреть на девальва-
цию рубля и сравнить движение ин-
декса ММВБ, то в долларовом вы-
ражении российские акции стали 
стоить существенно дешевле, чем до 
девальвации. В этом случае при-
влекательность российских бумаг 
существенно возрастает, т. к. активы 
компаний не изменились. Ряд ком
паний-экспортеров, например, и во-
все увеличили свою привлекатель-
ность, т. к. затраты внутри страны у 
них в рублях, а доходы — в валюте, 
— полагает директор ростовского 
филиала ИК «АТОН» Максим Ху-
дин.

Более двух недель индекс ММВБ 
держится в диапазоне 1600–1700 
пунктов. Однако в этом году, по мне-
нию ряда экспертов, для дальнейше-
го существенного роста есть серьез-
ные препятствия.

— Потенциал у индекса ММВБ 
неплохой, стоимость акций, входя-
щих в индекс, будет расти за счет 
ослабления рубля, а значит, и ему 
суждено расти. Однако общий не-
гативный фон, который сохранится 
до конца года, будет сдерживать этот 
рост, плюс стабилизация курса в кон-
це года приведет к коррекции, поэто-
му мы ожидаем, что индекс ММВБ 
завершит этот год не выше отметки 
1750 пунктов, — считает аналитик 
«Альпари» Анна Кокорева.

— Мы ожидаем, что цена на нефть 
марки Brent будет расти в текущем 
году и к декабрю составит $ 80 за 
баррель. В случае реализации дан-
ного сценария мы увидим рост цен 
на акции и облигации компаний Рос-
сии, — соглашается директор рос
товского офиса «БКС Премьер» 

Руслан Хисматуллин. — Активы рос-
сийских компаний торгуются с су
щественным дисконтом к активам 
других развивающихся стран (Тур-
ция, Бразилия, Индия и др.). Если 
анализировать стоимость акций рос-
сийских компаний, то дисконт к ми-
ровым развивающимся рынкам со-
ставляет более 100%. Вместе с тем 
режим санкций и замедление в эко-
номике окажут давление на потен-
циал. В этой связи мы оцениваем 
потенциал роста индекса ММВБ в 
2015 году не более чем в 10–15%.

N задал экспертам вопрос, какие 
бумаги имеет смысл добавить в порт-
фель.

Анна Кокорева («Альпари»), по-
лагает, что наименее чувствительны 
к внешним событиям сейчас коти-
ровки «Акрона» и «ФосАгро», а 
также ММК, компаний «Северсталь» 
и «Норильский никель».

Максим Худин («АТОН») отметил 
не эмитентов, а экспортные отрасли: 
нефтяную, привлекательную даже с 
учетом снижения цен на нефть, ме-
таллургию, производителей удобре-
ний.

Руслан Хисматуллин («БКС») 
главными бенефициарами деваль-
вации рубля считает «Акрон», «Фос
Агро», ММК, «РУСАЛ», «ЛУ-
КОЙЛ».

— Многие из них уже показали 
впечатляющий рост, но по-прежнему 
выглядят интересно и торгуются на 
низких мультипликаторах, — отме-
чает эксперт.

— Лучше рынка будут акции про-
изводителей удобрений — «Фос
Агро», «Акрон», «Уралкалий», — 
полагает управляющий ростовским 
филиалом банка «ГЛОБЭКС» Лари-
са Сулацкая.

Главный аналитик инвестицион-
ного департамента ВТБ24 Станислав 
Клещев рекомендует «НОВАТЭК», 
«Газпром нефть», «Иркут», ГМК 

«Норникель», Банк «Санкт-Петер
бург».

— Первые 4 компании — бене-
фициары ослабления курса рубля, 
диверсифицированные по отраслям 
экономики и имеющие проекты для 
дальнейшего роста. Банк «Санкт-
Петербург» — самый дешевый из 
публичных банков, ставка на вос-
становление банковского сектора, 
— поясняет он.

— На мой взгляд, цены по многим 
акциям достаточно интересны для 
потенциального инвестора, — гово-
рит директор Стелла-Банка Денис 
Бурыгин. — Например, предложение 
по Сбербанку (62 рубля за одну обык-
новенную акцию) — довольно инте-
ресное. Но лично я обратил бы при-
стальное внимание не столько на 
акции, сколько на облигации. Об-
лигации эмитентов первого уровня 
(так называемой группы «А») торгу-
ются с доходностью 17–18%. Речь, 
в частности, идет о ВТБ, Газпром-
банке, Россельхозбанке и др. Их 
облигации идут по более высоким 
ставкам, чем у депозитов, которые 
эти банки предлагают.

В прошлом году акции потреби-
тельского и финансового секторов 
остывали после роста в 2013 году, 
и пока мало кто из экспертов сове-
тует обратить на них внимание (см. 
таблицу 1). На протяжении послед-
них пяти лет явными аутсайдерами 
являются бумаги транспортных и 
энергетических компаний, которые 
принесли своим владельцам одни 
убытки (см. таблицу 2). Попытки 
участников рынка разогнать в 2014 
году акции, например, такого инте-
ресного эмитента, как «РусГидро», 
успехом не увенчались: спекулятив-
ный рост к историческим максимумам 
закончился болезненной коррекцией. 
Эти отрасли сильнее остальных за-
висят от общеэкономической ситуа-
ции.	 Алексей Тимошенко

Кошка жива или нет? В начале года российский фондовый рынок 

предпринял попытку роста, которую некоторые брокеры назвали отскоком дохлой кошки, так как никаких 

других стимулов, кроме ослабления рубля, для роста рублевого индекса ММВБ пока нет. С другой стороны, рынок 

не кошка и за каждым падением следует рост

Коллаж Марины Богуславской.
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