 

	
 


Инвестиционные идеи на 2016 год
В конце года традиционно подведем предварительные его итоги и сделаем прогноз на будущий 2016 год. Российский фондовый рынок в 2015 году показал разнонаправленную динамику, если рублевый индекс ММВБ вырос на 30%, и не опускался в течение года ниже уровней начала года, то долларовый индекс РТС торговался по большей части в боковике, на текущий момент индекс РТС в годовом выражении растет на 11%.
Сравнительная динамика индекса ММВБ и РТС
с 2013 года по декабрь 2015 года
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        График индексов ММВБ и РТС наглядно показывает изменения, произошедшие с момента девальвации рубля в конце 2014 года. Ряд российских публичных компаний были переоценены по новому валютному курсу, из-за этого рублевый индекс ММВБ показал рост. Однако, есть достаточно большое количество акций, которые находятся на прежних ценовых уровнях в силу определенных причин.
     Нефть марки Brent на протяжении всего года торговалась на низких ценовых уровнях в диапазоне 40-60 долларов за баррель, кроме этого, внешний рынок заимствований для России по-прежнему был закрыт в связи с введенными санкциями. Эти факторы оказывают негативное влияние на фондовый рынок.
     Денежно-кредитная политика ЦБ РФ после сильного повышения ключевой ставки в декабре 2014 года стала смягчаться и на текущий момент ключевая ставка ЦБ находится на уровне 11% с перспективами дальнейшего снижения. Глава Центрального Банка России Эльвира Набиуллина заявила о планах снизить уровень инфляции до 4% к 2019 году. По итогам 2015 года инфляция в России составит около 13%, все это говорит о том, что и ключевая ставка ЦБ также будет снижаться в среднесрочной и долгосрочной перспективе. Это конечно положительно отразится на российском фондовом рынке, наибольшую выгоду от этих изменений получат дивидендные компании и компании, ориентированные на внутренний рынок.

      В целом наш прогноз на 2016 год позитивный, цены на нефть марки Brent достаточно долгое время находятся на низком уровне и перспективы дальнейшего падения цен минимальны. Напротив, мы ожидаем постепенного восстановления цен на энергоносители в 2016 году, что безусловно окажет положительное влияние на российский фондовый рынок. Что касается санкционной политики, отношения с Западом уже начинают стабилизироваться, сегодня нет уже той жесткой риторики, которая была в первом полугодии текущего года. Поэтому ожидания и на этом направлении позитивные, ждем постепенного смягчения санкционного режима в перспективе 1-2 лет. Все эти факторы могут поспособствовать если не возвращению ушедшего из России капитала, то, как минимум, прекращению его оттока. Если же ушедший капитал начнет возвращаться в Россию, то наш фондовый рынок может продемонстрировать очень мощный рост, сопоставимый с ростом 2009-2010 годов. Таким образом, ждем индекс ММВБ в районе 2500 пунктов в горизонте 1-2 лет.
 
       
Лидеры роста и падения в 2015 году
	Инструмент
	Значение на 30 ноября 2015
	Значение на 31 декабря 2014
	Изменение, %

	MICEX
	1771,05
	1396,61
	26,8

	Мечел ао
	63,11
	24,71
	155,4

	Мечел ап
	41,55
	16,36
	154,0

	Сбербанк-п
	76,2
	37,7
	102,1

	М.видео
	243,4
	123,4
	97,2

	ММК
	21,2
	10,821
	95,9

	Сбербанк
	102,9
	54,9
	87,4

	Акрон
	3295
	1799
	83,2

	Аэрофлот
	58,91
	32,23
	82,8

	МосБиржа
	94,5
	59,06
	60,0

	Система ао
	17,655
	11,4
	54,9

	Распадская
	34,03
	23
	48,0

	Э.ОНРоссия
	3,322
	2,28
	45,7

	Татнфт 3ап
	193,5
	134,1
	44,3

	Сургнфгз-п
	42,285
	29,495
	43,4

	Новатэк ао
	621
	434,6
	42,9

	Сургнфгз
	33,5
	23,52
	42,4

	СевСт-ао
	703,8
	501,9
	40,2

	Татнфт 3ао
	314,05
	228,5
	37,4

	Роснефть
	265
	195,8
	35,3

	ФСК ЕЭС ао
	0,06112
	0,04569
	33,8

	МТС-ао
	217,7
	169,05
	28,8

	Русал рдр
	235,5
	354
	-33,5

	АЛРОСА ао
	52,18
	63
	-17,2



Кто же будет лидером в 2016 году?
На наш взгляд, неплохие шансы на сильный рост имеют акции компаний МТС, Газпромнефть, возможно АФК Система также покажет неплохую динамику. Из менее ликвидных акций, могут хорошо выстрелить акции Нижнекамскнефтехима прив. У них очень хорошие финансовые показатели, но не очень прозрачный уровень корпоративного управления, ранее Совет Директоров озвучивал планы о возможном проведении дополнительного выпуска акций и прекращении выплат дивидендов. На этих новостях акции компании потеряли около трети своей стоимости, тем не менее до сих пор никакого решения не принято. В случае решения долговой проблемы, акции Мечела и Распадской также могут показать сильную динамику, однако отмечу, что и НКНХ прив. и Мечел, и Распадская являются высокорисковыми активами, не рекомендуем их включать в консервативные стратегии. 
Подведем также итоги года по нашим торговым идеям, которые находятся в свободном доступе на нашем сайте www.gofmakler.ru
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По ряду бумаг, таких как Аэрофлот и Уралкалий пришлось зафиксировать убыток, причины — ухудшение корпоративного управления в Уралкалии и ситуация с Трансаэро в Аэрофлоте. Тем не менее, большинство инвестиционных идей сработало и принесло неплохую доходность.
 Новинка 2015 года на Московской бирже — Облигация федерального займа (ОФЗ) с индексируемым номиналом. Идеальный инструмент для долгосрочного сохранения и защиты денежных средств от инфляционных рисков. Суть его в том, что номинал облигации увеличивается на величину инфляции, соответственно денежные средства, которые можно вложить в эти бумаги также будут увеличиваться на величину инфляции. Плюс к этому на каждую облигацию выплачивается доход в размере 2,5% годовых. В итоге доходность по этим бумагам примерно будет равна величине инфляции + 2,5%, что является очень хорошей альтернативой банковским вкладам. 
Взгляд на 2016 год
на какие компании стоит обратить пристальное внимание
 
Нефтегазовый сектор. Лукойл, Роснефть, Газпромнефть
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Нефтегазовый сектор находится под давлением в связи с низкими ценами на нефть, тем не менее, девальвационный фактор сделал свое дело и финансовые результаты в рублевом эквиваленте находятся на уровне 2014 года. Роснефть активно сокращает долговую нагрузку, что безусловно положительным образом скажется на котировках компании, которые должны преодолеть свои максимальные значения. Газпромнефть по результатам 2015 года активно наращивала добычу нефтепродуктов и при восстановлении цен на нефтяном рынке может показать мощный рост финансовых показателей. Лукойл также на фоне восстановления нефтяных котировок может вернутся к своим максимальным значениям, что подразумевает рост 20-25% от текущих котировок.
 Финансовый сектор. Сбербанк, Московская биржа
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Лидирующий сектор по итогам 2015 года, взрывной рост котировок Сбербанка в конце года во многом оказал влияние как на рост всего индекса ММВБ, так и на рост отраслевого индекса ММВБ Финансы. По текущим ценовым уровням бумаги сектора выглядят справедливо оцененными, рекомендуем фиксировать прибыль. Тем не менее, в случае снижения геополитических рисков и снятия санкций, акции Сбербанка и Московской биржи могут продолжить рост и показывать динамику лучше рынка. По нашим предположениям ситуация с санкциями в будущем году вполне может начать улучшаться, поэтому ожидаем обновление исторических максимумов как по Сбербанку, так и по Московской бирже.
 Электроэнергетика. Э.ОН Россия
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Снова аутсайдер года и снова туманные перспективы на будущий год. Рекомендуем держать лишь дивидендную бумагу Э.ОН Россия. 
Металлургический сектор. ГМК Норильский Никель, Русал, НЛМК
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Фаворит прошлого года несколько сбавил обороты и консолидируется на достигнутых значениях. Компании сектора практически одновременно изменили свою дивидендную политику в сторону увеличения как сумм выплат так и частоты. В будущем году рекомендуем обратить внимание на компанию ГМК Норникель, текущая цена 9250 руб — достаточно привлекательна для покупки, однако негативная динамика может еще продолжится в связи с падением цен на металл. Потенциал роста компании высокий, но во многом зависит от цен на никель и курса рубля. Текущая дивидендная политики рассчитана до 2019 года и предполагает стабильные выплаты дивидендов 2-3 раза в год. Оценочная дивидендная доходность порядка 10%. Русал — алюминиевый гигант — с высоким уровнем долга, на текущий момент, как и все акции сектора, находится под давлением, в связи со снижающимися ценами на металл. Основная идея — это снижение долговой нагрузки компании через дивиденды от Норникеля (у Русала 27,8% акций Норникеля) и от операционной деятельности. Русал по итогам 9 месяцев 2015 года смог снизить долговую нагрузку на 10,5%, подчеркнув, что приоритетной задачей для менеджмента является сокращение долговой нагрузки. Потенциал роста акций компании порядка 100% в перспективе 1-3 лет. НЛМК интересен как дивидендная акция, в этом году компания изменила дивидендную политику и с 2015 года выплачивает дивиденды по итогам каждого квартала. Прогноз по величине дивидендов в 2016 году — 1-,1,5 руб. на одну акцию ежеквартально, т.е. 4-6 руб. за год, с учетом текущей цены, акция является привлекательной для покупки.
 Телекоммуникационный сектор. МТС, Ростелеком
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Потенциальный лидер 2016 года, компании сектора ориентируются на внутренний рынок, стабилизация  экономической ситуации и ожидаемое снижение ключевой ставки ЦБ окажет позитивное влияние на акции этого сектора. Дополнительным стимулом роста станет щедрая  дивидендная политика у МТС и Ростелекома. МТС — безусловный лидер сектора, наиболее эффективная компания, выплачивающая дивиденды в размере 20-23 руб на акцию, что по текущим ценам дает 10% дивидендную доходность. Ростелеком в процессе реорганизации, проводит сделки по поглощению телекоммуникационных компаний. Компания в этом году изменила дивидендную политику, которая подразумевает увеличение выплат, точные параметры официально не озвучены, однако ожидается направление на выплату дивидендов 75% от свободного денежного потока. Кроме этого, в этом году Ростелеком произвел погашение части своих акций, в связи с этим доля дивидендов по итогам 2015 на одну акцию автоматически будет увеличена.
 
Рынок облигаций. Уралвагонзавод, МКБ  
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На рынке облигаций доходности постепенно снижаются, с учетом дальнейших ожиданий по снижению ключевой ставки, тренд на снижение будет продолжен. Из интересных бондов можно выделить бумаги Уралвагонзавода 2 выпуск с доходностью около 20% с погашением 20 февраля 2018 года. Предприятие оборонного сектора, в нынешних неспокойных условиях наверняка будет загружено госзаказами и сможет выполнить свои долговые обязательства, плюс к этому компания является государственной, что также является позитивным моментом.
К негативным факторам можно отнести невысокую ликвидность и достаточно большой спрэд в стакане, а также высокую долговую нагрузку предприятия в целом. Московский кредитный банк — компания летом 2015 года провела первичное размещение на Московской бирже, банк оценили чуть выше 1 капитала (это хороший результат) Доходность по облигациям банка порядка 16%,  по итогам 9 месяцев 2015 года, чистая прибыль банка составила 1,5 млрд руб. На бирже торгуются несколько выпусков облигаций банка, наиболее привлекательным является 12 выпуск. Кроме этих эмитентов, хорошие доходности можно найти в облигациях других неплохих банков, таких как Бинбанк, Открытие Холдинг, Татфондбанк, СвязьБанк.

 
Индивидуальные инвестиционные счета (ИИС)
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Новинка российского фондового рынка — индивидуальный инвестиционный счет. Прошел год с момента старта этого проекта, Московская биржа зарегистрировала уже более 50 тысяч инвестиционных счетов. Открытие этого счета позволяет инвесторам получать льготы от государства. Это либо налоговый вычет 13% от суммы инвестиций либо освобождение от уплаты НДФЛ.
Основные условия предоставления льготы:
· Срок действия счета минимум 3 года с даты открытия; 

· Выводить денежные средства нельзя в течение 3 лет, в случае вывода средств теряются льготы, если уже был получен вычет, его нужно будет вернуть государству; 

· Сумма вложений ограничена 400 тыс. руб. в год; 

· Максимальная сумма налогового вычета 52 тыс. руб.; 

· Для получения налогового вычета необходим подтвержденный официальный доход; 

· На ИИС можно заводить только деньги; 

· Можно открыть только 1 инвестиционный счет.
Компания Гофмаклер предлагает в полной мере воспользоваться льготами, предоставляемыми государством. В качестве безрисковой стратегии предлагаем покупать на этот счет государственные ОФЗ с датой погашения через 3 года, например ОФЗ 26208. Финансовый результат может составить более 18% в год или около 55% за 3 года. Эта стратегия подходит тем, кто не готов принимать риски и тем, кто готов разместить свои средства на 3 года. Проще говоря, эта стратегия равноценна открытию вклада в Сбербанке на 3 года под 18%. 
Успешных вам инвестиций!
Лицензия профессионального участника рынка ценных бумаг Российской Федерации на осуществление брокерской деятельности №021-06205-100000 от 05.09.2003 г. Без ограничения срока действия


Настоящий материал (далее – «аналитический отчет») носит исключительно информационный характер и содержит данные относительно стоимости активов, предположения относительно будущего финансового состояния эмитентов и справедливой цены активов на срок 12 месяцев с момента выхода настоящего аналитического отчета и/или ситуации на финансовых рынках и связанных с ним событиях. Аналитический отчет основан на информации, которой располагает Компания на дату выхода аналитического отчета. Аналитический отчет не является предложением по покупке либо продаже активов и не может рассматриваться как рекомендация к подобного рода действиям.  Компания не утверждает, что все приведенные сведения являются единственно верными. Компания не несет ответственности за использование информации, содержащейся в аналитическом отчете, а также за возможные убытки от любых сделок с активами, совершенных на основании данных, содержащихся в аналитическом отчете. 
