Спекулятивный рост рынков  после выборов в Греции и в ожидании QE3 от ФРС сменился очередной волной негатива: экономические индикаторы, выходившие в Европе, Китае и США, оказывались хуже прогнозов, саммит G20 не принял значимых антикризисных решений для еврозоны, ФРС ограничилась продлением сроков операции «Твист» до конца года при снижении среднесрочных прогнозов роста экономики  в среднем на 0,5 п.п.  На этом фоне рисковые активы вновь подверглись распродажам. Для российского рынка давление усиливалось падением цен на нефть (Brent) ниже $90/барр. Это привело к заметному ослаблению рубля по отношению к доллару и бивалютной корзине. По итогам недели индекс ММВБ потерял 2,0%, откатившись ниже 1350, долларовый индекс РТС упал ниже 1300 (-4,2%). В конце недели поддержку рынкам оказало решение ЕЦБ о смягчении требований к обеспечению банков при операциях предоставления ликвидности. На этом фоне нефть компенсировала часть потерь, цены в пятницу повысились на 2,5%. 

Негативное впечатление на рынки в течение недели произвели слабые предварительные значения PMI в Европе и в Китае, указывающие на углубляющийся спад в производственной активности, минимальное за последние 2 года значение индекса делового доверия Ifo в Германии, резкое падение индекса производственной активности ФРБ Филадельфии в июне. Снижение Moody’s рейтингов 15 глобальных  финансовых институтов, в том числе 5 американских крупнейших банков, добавило негатива американским фондовым индексам в четверг (падение S&P 500 превысило 2%), однако по факту пересмотра рейтингов акции американских банков в пятницу росли, поскольку масштаб пересмотра не превысил рыночных ожиданий. 

В России новостной фон был довольно насыщенным, с учетом Петербургского международного экономического форума, на котором выступили Президент В. Путин, министры, представители крупного бизнеса. В ходе форума заключены контракты на рекордную сумму – более 310 млрд руб., заявлено о создании пре-IPO фонда для инвестирования в российские компании с участием РФПИ и крупнейших иностранных инвесторов - Blackrock, Goldman Sachs и Franklin Templeton. Одновременно подготовка российского правительства к сценарию резкого снижения цен на нефть в случае очередной волны мирового кризиса  идет полным ходом. Разрабатывается вариант бюджета-2013 при цене на нефть в $60/барр. Уже при цене ниже $90/барр в 2013 г.  правительство намерено сокращать расходы -  часть бюджетных расходов планируется внести в «лист ожидания». Правительство готовится обсуждать антикризисный план с расширением применения госгарантий для предприятий и рекапитализацией банков, госбанки просят от ЦБ длинных и дешевых кредитов, в том числе в валюте,  обсуждаются варианты поддержки ликвидности небанковских профучастников фондового рынка. Одновременно, несмотря на неблагоприятную конъюнктуру рынка, правительство продолжает продвигать программу приватизации, при этом звучат довольно экзотические предложения, например, использование средств государственного ФНБ для портфельных инвестиций в акции приватизируемых госкомпаний. Позитивным сигналом можно считать заявление министра финансов А. Силуанова о том, что государство не будет увеличивать налоговую нагрузку на экономику в течение ближайших 5 лет, однако выполнимость этого обещания в случае значительного снижения цен на нефть и неспособности ограничить госрасходы может оказаться под вопросом. 

Среди лидеров роста недели – акции Роснефти (+1,8%) – руководство компании выразило намерение в дальнейшем направлять на дивиденды 25% чистой прибыли, в том числе после необходимых процедур выплатить дополнительные дивиденды за 2011 г. Хуже рынка вели себя акции электроэнергетического и потребительского сектора. 
В пятницу российские акции завершили день снижением: индекс ММВБ потерял 1,2%, индекс РТС – 1,9%. Лидерами снижения были акции металлургических, машиностроительных компаний и банков: Мечел (-7,4%), НЛМК (-2,7%), Соллерс (-3,5%), Сбербанк (-1,9%), ВТБ (-2%). 

Европейские фондовые индексы закрылись в пятницу умеренным снижением, американские выросли на 0,5- 1,2%. В выходные стало известно, что американские нефтегазовые компании сократили добычу в Мексиканском заливе, некоторые начали эвакуировать персонал из-за угрозы тропического шторма. 

Основным событием наступившей недели должен стать саммит ЕС 28-29 июня. Пока по ключевым вопросам – выпуск общеевропейских облигаций, рекапитализация проблемных банков непосредственно из фонда EFSF, использование средств EFSF/ESM для покупки суверенных долгов (в частности, Италии и Испании) для снижения стоимости заимствований,– согласия с Германией достичь не удается. Встреча четверки лидеров в пятницу не  привела к сближению позиций по этим вопросам, поэтому, если до конца недели прогресса не будет, саммит может стать для рынков очередным разочарованием. Вопросы, по которым, возможно, удастся выработать общую позицию на саммите - создание единого банковского союза и общеевропейской системы страхования вкладов увеличение ресурсов Европейского инвестиционного банка, расширение финансирования региональных инфраструктурных проектов, продвижение налога на финансовые трансакции. Если саммит вновь не сможет восстановить доверие рынков к способности еврозоны сдержать распространение кризиса, движение рынков вниз может продолжиться. Хотя остаются еще надежды на ЕЦБ, где в начале июля возможно снижение учетной ставки, а в крайнем случае - новая программа поддержки ликвидности или возобновление покупок госдолга Италии и Испании. Однако доклад BIS (Банка международных расчетов) фиксирует, что возможности центробанков по количественному смягчению близки к исчерпанию, а эффект от них для экономического роста становится все менее осязаем. 
Помимо саммита, ожидается обращение Испании к ЕС с официальной просьбой о помощи в рекапитализации банковской системы. Аудиторы оценили потребность испанских банков в капитале на уровне 62 млрд евро, Еврогруппа 9 июня одобрила предоставление кредитов на 100 млрд евро. По информации СМИ в пятницу, одним из условий предоставления помощи может стать реструктуризация обязательств банков с потерями для владельцев их субординированного долга. Кипр 26 июня может обратиться с просьбой о предоставлении помощи для банковского сектора. После формирования коалиционного правительства в Греции ожидается напряженные переговоры с кредиторами о смягчении условий предоставления помощи, в частности продления сроков достижения целевых показателей, отказа от новых масштабных увольнений и сокращений зарплат. Между тем, новый премьер-министр Греции не сможет посетить саммит из-за проблем со здоровьем, по этой же причине отложено возвращение «тройки» международных инспекторов в Афины. До конца июня EFSF должен разблокировать очередной транш кредита Греции. 29 июня в парламенте Германии пройдет голосование по бюджетному пакту и созданию ESM. 
С 1 июля вступает в силу нефтяное эмбарго ЕС против Ирана, что могло бы поддержать цены на нефть, однако сейчас из-за растущих рисков для мировой экономики среднесрочный тренд на снижение нефтяных цен может продолжиться. По мнению бывшего вице-премьера А. Кудрина, при негативном развитии кризиса в Испании, цена на нефть за полгода может рухнуть до $60/барр. 

Из макростатистики США на неделе выйдут данные о продажах жилья, финальная оценка ВВП, персональные доходы и расходы, чикагский PMI. 1 июля выйдет индекс производственной активности в Китае. Во вторник ожидаются размещения гособлигаций Италии и Испании. 

В России правительство на этой неделе рассмотрит план антикризисных нормативных актов (25 и 28 июня). Пройдут годовые собрания акционеров Лукойла, Северстали, Сургутнефтегаза, Башнефти, Газпрома, Норникеля.
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