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На прошлой неделе рынок консолидировался, напряженно ожидая разрешения проблем с принятием бюджета США.  Первая за последние 17 лет приостановка деятельности госучреждений США с 1 октября, вызванная срывом принятия бюджета, не вызвала массовых распродаж – многие восприняли это как очередную внутриполитическую игру и надеялись, что проблема может быть разрешена за несколько дней. Затем напряжение в новостном фоне стало усиливаться вследствие нежелания Конгресса найти приемлемый компромисс по бюджету и госдолгу, отсутствия прогресса после переговоров Обамы с лидерами Конгресса, и неумолимо приближающейся даты 17 октября, когда, по словам министра финансов США, без повышения потолка госдолга правительство не сможет больше выполнять свои текущие обязательства в полном объеме, что означает угрозу дефолта крупнейшей экономики мира. Минфин США предупредил, что дефолт США привел бы к катастрофическим последствиям на десятилетия, в частности, в виде роста стоимости обслуживания американского долга и снижения темпов роста экономики. На этом фоне наблюдается умеренное ослабление доллара к мировым валютам. Однако спокойствие рынков указывает на то, что инвесторы (в том числе глава Pimco Б. Гросс) не верят в дефолт США. По итогам недели индекс ММВБ повысился на 0,2%, индекс РТС – на 0,7% при возобновлении оттока средств глобальных фондов из российских акций (по данным EPFR, отток составил $55 млн). 
  
На сегодняшний момент ситуация с бюджетом и госдолгом США остается в тупике, переговоры идут трудно. Президент Б. Обама изначально занял жесткую позицию - он не готов вести переговоры с республиканцами об уступках в реформе здравоохранения, по крайней мере до решений Конгресса по бюджету и повышению потолка госдолга. В выходные Обама выразил надежду, что повышение потолка госдолга будет одобрено Конгрессом в срок. Спикер Палаты представителей Бейнер в конце прошлой недели обещал не допустить дефолта, но после встречи с республиканской фракцией в нижней палате Конгресса США в пятницу вновь заявил, что повышения потолка госдолга не будет без уступок демократов по бюджетным расходам, прежде всего речь идет о расходах на здравоохранение. Это же он подтвердил и позже, в воскресенье, в интервью телеканалу ABC – без увязки с определенными условиями повышения потолка госдолга не будет, по его словам, несговорчивость Обамы может привести к дефолту. Между тем, не все республиканцы в Палате представителей занимают столь жесткую позицию – часть готова объединиться с контролируемым демократами Сенатом и поддержать возобновление работы госорганов и повышение потолка госдолга без дополнительных условий. В субботу Палата представителей одобрила выплаты зарплат госслужащим, отправленным в вынужденные отпуска, после того как финансирование правительства будет восстановлено, а военное ведомство готово вернуть уже с этой недели на работу 400 тыс. гражданских служащих (всего отправлено в отпуска около 800 тыс), этот компромиссный законопроект должны теперь согласовать Сенат и президент, и они готовы сделать это. 
  
Статистика. Вышедшие на прошлой неделе индексы деловой активности за сентябрь в США, еврозоне, Великобритании и Китае указывают на тенденцию к ускорению роста (так, индекс ISM Manufacturing  в США достиг максимума с апреля 2011 г., несколько разочаровало заметное снижение показателя ISM Non-Manufacturing, однако он также остается выше 50, т.е. в зоне роста). Приостановка деятельности федеральных структур США уже отразилась на сокращении потока публикуемых экономических данных – отложена публикация ряда отчетов, в том числе по пятничный отчет по рынку труда США, что затрудняет принятие решений ФРС в отношении возможности сокращения объемов покупок активов в рамках QE3. Между тем, вышедшие данные по занятости в частном секторе США (отчет ADP) оказались хуже ожиданий и по приросту рабочих мест в сентябре (166К при консенсус-прогнозе 180К), и вследствие пересмотра данных за август (с 176К до 159К), что снижает вероятность сокращения объемов QE3 на октябрьском заседании ФРС (29-30 октября). Тем более в условиях неопределенности сроков возобновления работы госорганов США и степени негативного влияния вынужденного простоя на темпы роста американской экономики в 4Q.   
  
Лидеры роста / снижения. Среди лидеров роста прошлой недели – Росбанк (+7,4%), Алроса (+5,2% после официального объявления о намерении провести IPO), продолжился рост РН Холдинг (об. акции +5,5%, прив акции +2,7% после объявления советом директоров  Роснефти цен выкупа акций у миноритариев). В умеренно негативной зоне завершили неделю акции Газпрома (-0,15%) и Транснефти (прив) (-0,68%) – прогноз по доходам трехлетнего бюджета показал, что объявленный переход госкомпаний на начисление дивидендов в зависимости от чистой п?ибыли по МСФО предусмотрен Минфином только с 2016 г. (по итогам 2015 г.), хотя предполагалось, что это произойдет ранее и приведет к увеличению дивидендных выплат. В аутсайдерах недели – акции электроэнергетических компаний (отраслевой индекс ММВБ снизился на 4%), где главным негативом является планируемая правительством заморозка тарифов на 2014 г. 
  
В пятницу на рынках преобладали позитивные настроения в ожидании скорого разрешения политического тупика по бюджетно-долговым проблемам США. Этому способствовало заявление Бейнера о том, что дефолт по госдолгу допущен не будет (в этом же уверяли инвесторов такие «акулы» инвестиционного рынка, как глава Pimco Б. Гросс и руководитель BlackRock Л. Финк). Конкретно часть ожиданий была связана с предстоящей к концу дня встречей спикера палаты представителей Бейнера с республиканской фракцией (надежды на прогресс в переговорах не оправдались). По итогам дня индекс ММВБ повысился на 1,2%, индекс РТС – на 1,1%, в лидерах роста – Сбербанк (+2,2%), Магнит (+3,0%), Газпром (+1,8%), Мечел (+2,4%). 
  
Торги акциями в США в пятницу также завершились в позитивной зоне: рост индексов составил 0,5-0,9%, в Европе также преобладал рост. Поддержку российскому рынку оказал рост цен на нефть из-за тропического шторма в Мексиканском заливе. 
  
Сегодня внешний фон на открытие российского рынка умеренно негативен – надежды на прогресс в решении вопроса повышения потолка госдолга США в течение выходных не оправдались, обе стороны заняли жесткую позицию и выхода из тупика пока не видно. Кроме того, Всемирный Банк сегодня снизил прогноз роста ВВП стран Восточной Азии по сравнению с апрельским прогнозом. Азиатские фондовые индексы сегодня утром снижаются в пределах 1%, нефть немного снижается в цене после возобновления добычи в Мексиканском заливе, американские фьючерсы в слабом минусе. На этом фоне мы ожидаем умеренного снижения на открытие российских акций. Из макростатистики должны выйти: финальная оценка ВВП Еврозоны за 2Q, оптовые цены в Германии, объемы потребительского кредитования в США. Сбербанк опубликует результаты 9М13 (РСБУ). 
  
Основным фактором для рынков сейчас остается госдолг США, и влияние этого фактора будет нарастать по мере приближения дедлайна, если решение по увеличению его лимита не будет принято уже в ближайшие дни. На втором месте – политическое разрешение бюджетного кризиса в США. Начинается сезон корпоративных отчетов в США за 3Q, который будет важной темой для рынков в течение ближайших нескольких недель – на этой неделе из крупнейших компаний это будет Alcoa (8 октября), затем JP Morgan (11 октября). Ожидания рынка достаточно скромны  – по данным опроса Bloomberg, предполагается рост прибыли компаний в среднем на 1,7%, выручки – на 2,2%. 
  
Выход макроотчетов по США вновь под вопросом из-за остановки работы госсектора – на этой неделе должны были выйти розничные продажи за сентябрь  (11 октября), внешнеторговый баланс (8 октября), индекс цен производителей (11 октября), предварительное значение индекса потребительского доверия от Мичиганского университета за октябрь (11 октября). Тем большее внимание будет уделено протоколу последнего заседания ФРС, который должен быть опубликован 9 октября.  9-10 октября ожидаются выступления главы ЕЦБ М. Драги. Статистика других регионов – промышленные заказы в Германии за август (8 октября), промпроизводство в Германии и Великобритании (9 октября), во Франции и Италии (10 октября). 
  
Российские корпоративные события – Магнит представит операционные результаты за сентябрь и 9М13 (9 октября), X5 Retail Group (11 октября), Распадская раскроет предварительные операционные результаты за 3Q13 и 9М13 11 октября. Собрание акционеров Фосагро рассмотрит вопрос о выплате дивидендов в размере 15,45 руб на акцию (12 октября). 
  
Мы по-прежнему полагаем, что дефолт США допущен не будет, т.к. это событие могло бы привести к катастрофическим последствиям для всей мировой финансовой системы. И даже технический дефолт США привел бы к репутационному ущербу, недопустимому для эмитента мировой резервной валюты. К тому же угроза дефолта сейчас исходит не от рынка и не от объективных проблем с госдолгом США, а исключительно от внутриполити?еских разногласий между ветвями власти, которые пытаются выторговать для себя максимум возможных уступок, но вряд ли готовы к саморазрушительным действиям. Скорее всего, потолок госдолга будет опять согласован в последний момент, что приведет к росту рынков, пока же будет сохраняться повышенная волатильность. Вероятность распродаж рисковых активов при признаках затягивания проблемы и приближении дедлайна повышения лимита госдолга по-прежнему сохраняется. 
