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Ежедневный обзор рынка 

   

   

Индикаторы цена изм. изм., % Акции цена изм., % оборот* Индексы цена изм. изм., %
РТС 844.8 92.2 10.9% GAZP 128.5 0.0% 768.9       MSCI EM 591.9 -25.8 -4.4%
ММВБ_10 1168.2 0.0 0.0% HYDR 0.537 0.0% 0.1          MSCI Russia 534.4 -2.9 -0.5%
Mcap, $ млрд 556.7 43.6 0.0% FEES 0.091 0.0% 0.1          Dow Jones 8451.2 -126.1 -1.5%
Обороты $ млн изм. изм., % LKOH 1136.2 0.0% 299.4       Nasdaq 1649.5 4.4 0.3%
РТС 0.0 -13.2 SIBN 65.0 0.0% 0.8          FT SE 100 3932.1 -347.9 -8.8%
ММВБ 0.0 -774.6 SNGS 10.40 0.0% 134.1       Nikkei 8276.4 -796.3 -9.6%
АДР 1926.0 126.1 7.0% T AT N 57.1 0.0% 9.3          Валюты
ВСЕГО 1926.0 -661.7 -25.6% ROSN 103.8 0.0% 146.2       EUR/USD 1.3408 -0.019 -1.4%
Индекс RIOB внутри дня GMKN 1578.0 0.0% 82.7        RUB/USD 26.21 0.07 0.3%

SBER 31.54 0.0% 38.2        Товары цена изм. изм., %
VT BR 0.0328 0.0% 24.9        NYMEX Fut 79.89 2.3 2.8%

m RT KM 172.0 0.0% 4.0          Urals 74.2 -3.7 -5.0%
nform URSI 0.274 0.0% 0.0          Сталь (LME) 360.0 -25.6 -7.1%

MBT  38.98 3.9% 182.5       Никель 12175.0 -1113 -9.1%
VIP 12.96 1.8% 112.2       Золото 869.6 20.2 2.3%
MT L 7.26 -21.8% 47.4        Долги цена изм. YT M, %
WBD 39.65 0.3% 15.3        RUS_30 88.2 0.0 9.72%
* - $млн $;  PTC+ММВБ+АДР UST _10 100.8 0.0 3.8%
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На рынке  

 
Рынок пережил еще одну неделю обвального падения, по итогам которой потерял более 20 % 
по индексу РТС. Впрочем, падение могло бы быть более существенным, если бы не действия 
ФСФР, которая своим приказом предписала не начинать торги в пятницу. На этом фоне 
торговля российскими бумагами переместилась в Лондон, где большинство голубых фишек 
потеряло 10-15 %, а совокупный оборот с учетом торгов в Нью-Йорке составил около $ 2 млрд. 
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Сумма 100 % гарантии вкладов повышена с 200 тыс. руб. до 700 тыс. руб. 
Уралсиббанк отчитался нейтрально по РСБУ за 9 месяцев 2008 г. 
Потребительский сектор 
Хорошие операционные результаты X5 за 9 месяцев 2008 г. 
Машиностроение 
Amtel останавливает производство 
Российская экономика 
Профицит бюджета по итогам 9 месяцев составил 2.52 трлн руб. 
 

 

Календарь событий 
 
Сегодня 
 
Состоится аукцион по продаже 14.18% акций 
Новосибирскэнерго 
 
29 февраля 
Совет директоров РАО ЕЭС обсудит планы по 
распоряжению казначейскими акциями, а также 
обсудит параметры объединения МОЭСК и 
МГЭСК. 
 
Renault подпишит договор о приобретении 25 % 
акций АвтоВАЗа 
 
2 марта 
В России пройдут выборы президента 
 
3 марта 
Планируется заркытие книги заявок в рамках 
SPO Волжской ТГК 
 
6 марта 
РАО ЕЭС завершит прием заявок на 
приобретение акций ТГК-10 
 
7 марта 
Банк Уралсиб представит предварительные 
результаты за 2007 г. По РСБУ 
 
11 марта  
Состоится внеочередное собрание акционеров 
Ситроникса 
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На рынке 
 
 По итогам минувшей недели индекс РТС потерял более 21 % 
 
 

На фоне обвального падения цен на нефть, которая за день потеряла почти 10 %, основной удар 
продавцов на себя приняли нефтегазовые компании, на долю которых пришелся основной оборот в 
Лондоне. На этом фоне падение расписок Сургутнефтегаза на 1 % выглядит весьма позитивно, 
особенно если учесть довольно существенные обороты по бумаге: по всей видимости, все больше 
инвесторов осознает, что текущая капитализация меньше денежных средств и ликвидных активов 
на балансе компании. 
В Нью-Йорке с открытия торгов котировки большинства американских акций пережили 
полноценный обвал – падение основных индексов достигало 8 %, однако в дальнейшем большая 
часть потерь была отыграна благодаря надеждам инвесторов на то, что согласованные действия 
монетарных властей по всему миру в состоянии спасти финансовую систему от краха. На этом 
фоне российские бумаги в США показали разнонаправленную динамику: продажи продолжились в 
сырьевых компаниях, в частности расписки Мечела потеряли более 20 %, в то время как 
котировкам сотовых компаний удалось подрасти. 
Сегодня с утра инвесторы восстанавливают позиции в сильно подешевевших бумагах: 
большинство азиатских рынков торгуется в хорошем плюсе, как и фьючерсы на американские 
индексы, а цены на нефть после провала в конце минувшей недели сумели частично 
восстановиться. 

 Веденеев Владимир 

 
  Динамика EM за 12 месяцев

-20%
-29%

-37%
-41%

-45%
-47%

-50%
-51%
-52%
-53%
-54%
-54%
-55%

-58%
-62%
-62%

-80% -60% -40% -20% 0%

Израиль
ЮАР
Корея
Чех ия
Индия

Польша
Чили

Ту рция
Мексика
Аргентин

EM
Венгрия

Бразилия
BRIC

Россия
Китай

 

Новости коротко 
 

 ФСФР РФ сегодня разрешила российским биржам начать торги в обычном режиме с 10: 30 мск. 

 По словам главы Минфина Алексея Кудрина, Россия считает оптимистичным прогноз МВФ по росту ее экономики в 2009 г.  на  
уровне 5.5 %. 

 По итогам минувшей недели мировые фондовые рынки пережили максимальный обвал за несколько десятилетий: S&P 500, 
потеряв 18 %, снизился на максимальную величину за 75 лет, снижение Dow Jones Stoxx 600 за неделю составило 22 %, став 
рекордным с 1987 г. 

 Фонды под управлением Prosperity Capital Management предъявили принадлежащие им акции ТГК-2 по оферте "Корес Инвест". 
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Стратегия 
 
 Государство потратит на покупку российских акций 175 млрд руб. до конца 

года? 
 В пятницу председатель Правительства РФ Владимир Путин сообщил, что Внешэкономбанк 

назначен оператором скупки акций государством, на которую, как минимум, пойдет 175 млрд руб. в 
этом году и не менее 175 млрд руб. в следующем. 
По словам главы Минфина Алексея Кудрина, источником средств для ВЭБа будут средства Фонда 
национального благосостояния, а инвестиции государства направлены не на поддержание 
котировок, а на получение дохода. 
Исходя из заявленных сумм, в общей сложности на покупку российских акций в текущем году может 
быть потрачено почти $ 7 млрд. Много это или мало? По нашим оценкам, капитализация 9 
крупнейших российских компаний на закрытие торгов в пятницу составляла лишь около $ 243 млрд, 
а стоимость бумаг в свободном обращении – порядка $ 84 млрд, при этом капитализация 4 
госкомпаний оценивалась в $ 161 млрд, а стоимость free-float – в $ 51 млрд. 
 

  

Цена, $ Mcap, $ млн Freе-float, 
% 

Стоимость free-float, 
$ млн 

Газпром 3.9625 93 545 40.0 37 418 
Роснефть 3.27 34 655 15.4 5 337 
Сбербанк 1.2 25 904 25.0 6 476 
ВТБ 2.13 7 161 22.0 1 575 

Итого госкомпании  161 266  50 806 
ЛУКОЙЛ 36 29 736 50.0 14 868 
СургутНГ 0.4 14 290 25.0 3 573 
ГМК 51.4 9 798 45.0 4 409 
МТС 37.5 14 950 46.7 6 982 
Вымпелком 12.73 13 056 25.1 3 277 

Всего голубые фишки  243 097  83 915 
 
Таким образом, денежные средства, выделенные Правительством ВЭБу, составляют порядка 8 % 
от стоимости free-float крупнейших компаний и почти 13 % от стоимости бумаг в свободном 
обращении госкомпаний.  
В нашем понимании, инвестиции ВЭБа являются серьезной силой в текущих кондициях рынка и 
способны оказать определенную поддержку котировкам. Впрочем, учитывая заявления Кудрина, 
приоритетом ВЭБа будет осуществление выгодных инвестиций, а не поддержка рынка. 
Очевидно, что наиболее выигрышно в глазах инвесторов в этой связи будут выглядеть бумаги 
госкомпаний, поскольку по их логике именно их акции государство будет покупать в первую 
очередь. 

 Веденеев Владимир 
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Нефть и газ 
 
 ЛУКОЙЛ инвестирует $ 1.2 млрд в НПЗ в Бургасе 
LKOH 45.30
Капитализация, $ млн 37 418
Цель, $ 95.03
Рекомендация покупать

2007 2008 2009
EV/EBITDA 3.0 1.9 1.9
P/E 3.9 2.3 2.4  

Согласно данным Рейтер, ЛУКОЙЛ планирует вложить $ 1.2 млрд в свой НПЗ в Бургасе до 2014 г. и 
увеличить объем переработки до 10 млн т в год. По словам представителя завода, ЛУКОЙЛ будет 
вкладывать около $ 200 млн ежегодно до 2014 г. В 2008 г. на НПЗ планируется переработать 7.2-
7.3 млн т нефти (в прошлом году переработка составила 7.06 млн т при мощности завода в 8.8 млн 
т). Большая часть инвестиций будет направлена на строительство нового комплекса, включающего 
две новые установки гидрокрекинга, которые позволят НПЗ улучшить качество выпускаемой 
продукции в соответствии с ужесточающимися требованиями Евросоюза относительно снижения 
уровня загрязнения окружающей среды.  
НПЗ в Бургасе является единственным функционирующим на Балканах и обеспечивает примерно 
80 % потребности Болгарии в топливе. Примерно треть производимого топлива экспортируется. 
ЛУКОЙЛ за рубежом также владеет заводами в Румынии, на Украине и недавно приобрел долю в 
НПЗ на Сицилии. Суммарная переработка компании в 2007 г. составила 52.16 млн т, из них на 
зарубежных НПЗ – 9.61 млн т при совокупной мощности 58.5 млн т и 14 млн т соответственно. 
Производство нефтепродуктов на НПЗ ЛУКОЙЛа за рубежом в 2007 г. составило 8.4 млн т. 
Мы позитивно оцениваем инвестиции компании в модернизацию НПЗ, благодаря которой 
увеличится переработка нефти и повысится рентабельность бизнеса. 

 Веденеев Владимир, Вахрамеев Сергей 

 
Металлургия 
 
 Северсталь сокращает производство 
 
CHMF 6.25
Капитализация, $ млн 6 298
Цель, $
Рекомендация

2007 2008 2009
EV/EBITDA 2.2 1.6 1.5
P/E 3.3 2.2 2.1  

В пятницу Северсталь сообщила о намерении сократить производственную программу на октябрь 
для своих основных активов. Так, в России выпуск стали будет сокращен на 25 %, а на европейских 
и североамериканских активах – на 30 %. Компания также сообщила, что пересматривает свой 
прогноз по финансовым показателям за 2008 год, который будет опубликован позднее.  
На наш взгляд, для российских подразделений Северстали сокращение выпуска коснется, прежде 
всего, производства полуфабрикатов и сортового проката – в Череповце на данную продукцию как 
раз приходится чуть более четверти от общего объема производства. Спрос на эти товары на фоне 
сокращения закупок со стороны строительной отрасли как на внешних рынках, так и на внутри РФ в 
настоящий момент практически разрушен, а цены находятся в свободном падении.  
Отметим, что объявленные планы по сокращению производства на ММК и Северстали, примеру 
которых могут последовать и другие производители (в первую очередь, Евраз Групп), должны 
способствовать стабилизации российского рынка металлопродукции строительного назначения и 
воспрепятствовать дальнейшему падению цен. При этом, отметим также, что выпуск менее 
пострадавшей от финансового кризиса и связанного с ним замедления спроса плоскопрокатной 
продукции на крупнейших российских предприятиях по-прежнему остается достаточно 
рентабельным. 

 Волов Юрий 

 
 РУСАЛ созывает собрание акционеров ГМК 
GMKN 61.00
Капитализация, $ млн 11 628
Цель, $ 175.00
Рекомендация покупать

2007 2008 2009
EV/EBITDA 1.5 1.6 2.1
P/E 2.2 2.4 3.5  

ОК «РУСАЛ» сообщила в пятницу о созыве внеочередного собрания акционеров ГМК с намерением 
выбрать новый Совет директоров компании в количестве 13 человек вместо ныне действующего 
Совета из 9 человек для «улучшения управления компанией». Дата собрания пока не определена.  
Напомним, что РУСАЛ в настоящий момент контролирует 25 %+2 акции Норильского никеля, в 
распоряжении Интерроса, по официальным данным, находится чуть менее 30 % бумаг, еще около 
4 % акций в ближайшее время будут выкуплены самой ГМК в рамках процедуры buy back. Кроме 
того, дочерние компании Норникеля могут выкупить (или уже выкупили с рынка) еще несколько 
процентов акций материнской компании. Таким образом, под контролем Интерроса и близкого к 
нему менеджмента ГМК может находиться около 40 % бумаг Норникеля, что, с учетом обычной 
явки на собрания акционеров ГМК, близко к половине от общего количества голосов 
присутствующих на собрании акционеров. В этих условиях намерения ОК «РУСАЛ» сформировать 
более лояльный для себя Совет директоров никелевой компании можно оценить весьма 
скептически. Впрочем, до проведения собрания акционеров ГМК, в условиях финансового кризиса, 
ситуация со структурой акционерного капитала компании еще может коренным образом 
измениться. 

 Волов Юрий 
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Банковский сектор 
 
 Сумма 100 % гарантии вкладов повышена с 200 тыс. руб. до 700 тыс. руб. 
 В пятницу Госдума приняла закон о повышении размера 100%-ной гарантии вкладов до 700 тыс. 

руб. Действие закона распространяется на все вклады с 1 октября 2008 г. По состоянию на 1 июля 
2008 г., по данным Агентства по страхованию вкладов (АСВ), вклады до 100 тыс. руб. составили 1 
352.1 млрд руб., или 23.6 % от суммы страхуемых вкладов; вклады от 100 до 400 тыс. руб. – 1 683.2 
млрд руб. (29.3 %); депозиты от 400 до 700 тыс. руб. – 510.9 млрд руб., или 8.9 % всех вкладов; 
вклады свыше 700 тыс. руб. – 2 195.8 млрд руб. (38.2 %).  
Наибольшая доля страховой ответственности АСВ приходится на вклады от 100 до 400 тыс. руб. – 
44 %. Вторыми по объему ответственности являются вклады до 100 тыс. руб. – 37 %. Депозиты от 
400 до 700 тыс. руб. занимают 11.1 % всей суммы ответственности. На вклады свыше 700 тыс. руб. 
приходится 7.9 %.  
Существовавший до внесения изменений «потолок» гарантий по вкладам отвечал задаче защиты 
интересов массового вкладчика: практически все мелкие и средние вклады подпадали под 
страховку. Сейчас трудно судить о влиянии повышения гарантированного размера по вкладам, на 
темпы прироста вкладов населения у публичных российских банков, ставки по депозитам которых 
ниже, чем у их мелких и средних конкурентов, что, естественно, сказалось на темпах роста вкладов 
населения в Сбербанке в 2008 г. Однако финансовые регуляторы подстраховались на случай, если 
вдруг кто-то из мелких либо средних банков вдруг начнет «пылесосить» рынок с помощью высоких 
ставок по депозитам. В закон «О Центральном банке РФ (Банке России)» внесены изменения, 
наделяющие ЦБ правом ввести на срок до одного года ограничения на величину процентной 
ставки, которую кредитная организация определяет в договорах банковского вклада. Указанные 
полномочия ЦБ будут действовать до 31 декабря 2009 г.  
Тем не менее, для рынка в целом повышение размера 100%-ной гарантии по вкладам можно 
рассматривать как своевременную превентивную меру, направленную на предотвращение паники 
среди населения, которую мы наблюдаем сейчас в Европе и США. 

 Хамракулов Дмитрий 

 
 Уралсиббанк отчитался нейтрально по РСБУ за 9 месяцев 2008 г. 
USBN 0.0050
Капитализация, $ млн 1 021
Цель, $
Рекомендация

2007 2008 2009
P/BV 0.5 0.4 0.4
P/E 11.9 5.9 4.9  

Чистая прибыль Уралсиббанка за период январь-сентябрь 2008 г. достигла 3.3 млрд руб. по 
сравнению с чистым убытком в 0.753 млрд руб. за аналогичный период 2007 г. Однако в 3-м 
квартале банк ничего не заработал – убыток по итогам квартала составил 0.089 млрд руб. Источник 
убытков, как сейчас принято у многих банков, – портфель ценных бумаг (при том что банк 
существенно сократил долю ценных бумаг в активах с начала года до 1 %).  
С начала года активы Уралсиба выросли на 16.7 % до 419.7 млрд руб. Кредитный портфель возрос 
до 292.2 млрд руб., или на 30.7 %. При этом кредиты корпоративным клиентам увеличились до 208 
млрд руб. (рост на 28.7 % по сравнению с началом года, кредиты розничным клиентам – до 84.2 
млрд руб. (рост на 36 % к уровням начала года).  
Рост активов был поддержан соответствующей динамикой средств клиентов, которые 
продемонстрировали существенный рост – до 234.3 млрд руб. по состоянию на 30.09.2008 (на 21.3 
% к показателю на 31.12.2007). 
У нас нет рекомендации по акциям Уралсиба, однако мы хотели бы отметить, что сейчас бумаги 
банка самые дешевые из публичных российских банков, P/BV 09 = 0.4, при том что банк, несмотря 
тяжелую ситуацию, значительно увеличил поступления от основой деятельности и своевременно 
сократил долю рисковых и волатильных активов на своем балансе. Кроме того, долговая нагрузка 
банка и зависимость от внешних заимствований также одна из самых низких среди российских 
банков. 

 Хамракулов Дмитрий 

 
Потребительский сектор 
 
 Хорошие операционные результаты X5 за 9 месяцев 2008 г. 
PJPq.L 10.50
Капитализация, $ млн 2 381
Цель, $ 43.78
Рекомендация покупать

2007 2008 2009
EV/EBITDA 8.9 5.4 3.6
P/E 15.8 10.7 6.0  

В прошлую пятницу X5 опубликовала операционные результаты за 3-й квартал и 9 месяцев 2008 г., 
а также скорректировала свои планы на 2008 год. 

• В 3-м квартале компания увеличила свои торговые площади на 25.2 тыс. кв. м (без учета 
Карусели). Всего было открыто 35 магазинов, из которых 32 – «магазины у дома» 
«Пятерочка». В регионах было открыто 11 магазинов.  

• Всего за 9 месяцев X5 увеличила свои торговые площади на 75.9 тыс. кв. м, что 
составляет примерно 63 % скорректированного годового плана. Напоминаем, что ввиду 
сезонности основная активность в открытии магазинов приходится на 2-е полугодие. За 
9 месяцев с учетом приобретения Карусели увеличение торговой площади составило 
213.8 тыс. кв. м. 

• Рост продаж LFL (без учета Карусели) в 3-м квартале составил 22 % (в руб.) (против 24 % 
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во 2-м квартале) благодаря увеличению трафика на 3 % и росту среднего чека на 19 %. В 
целом происходит небольшое замедление темпов роста сопоставимых продаж, что в 
основном связано с замедлением роста трафика. 

• В результате за 9 месяцев 2008 г. консолидированная выручка Группы увеличилась на 
65 % и достигла $ 6 479 млн. 

X5 представила достойные результаты за 3-й квартал, которые полностью совпадают с нашими 
прогнозами. Тем не менее, компания пересмотрела свои планы по увеличению торговой площади 
на этот год: вместо заявленных ранее 140-160 тыс. кв. м (без учета Карусели) будет открыто 
120 тыс. кв. м, что в том числе связано с переносом открытия 3 гипермаркетов на следующий год. 
Компания также понизила свои прогнозы по CAPEX с $ 1.4 млрд до $ 1 млрд, что обусловлено 
неблагоприятной ситуацией на финансовых рынках на данный момент, а также ожиданием 
снижения цен на недвижимость, что сделает инвестиции и сделки M&A более привлекательными.  
Корректировка планов компанией не повлияет на наш прогноз выручки Х5 в 2008 г., но может 
немного понизить его в 2009 г.  

 Мухамеджанова Сабина 

 
Машиностроение 
 
 Amtel останавливает производство 
 В пятницу агентство «Интерфакс» сообщило об остановке кировского завода «Амтел-Поволжье», 

входящего в шинный холдинг Amtel-Vredestein. По данным агентства, завод остановлен до 20 
октября, причиной чему стала нехватка оборотных средств. Отметим, что на прошлой неделе 
холдинг уже приостановил производство на воронежском заводе «Амтел-Черноземье», который 
сейчас работает только для нужд Минобороны и для голландского завода Amtel-Vredestein. Так, 
холдинг на время практически прекратил производство шин в России и возобновит его лишь в 
случае решения проблем с привлечением средств для пополнения оборотного капитала.  
Таким образом, что это уже третья остановка конвейера на предприятиях Amtel-Vredestein. Ранее 
из-за проблем с финансированием производства предприятия останавливались в апреле и августе. 
Тогда проблемы с финансированием удавалось решать. Теперь же в условиях финансового 
кризиса привлечь средства компании с высокой долговой нагрузкой и убытками будет практически 
невозможно. Напомним, что по итогам 2007 г. выручка компании составила $ 994 млн, показатель 
EBITDA – $ 59 млн, чистый убыток – $ 243 млн. Чистый долг на конец 2007 г. достиг уровня $ 780 
млн.  
Впрочем, стоит сказать, что и в августе текущего года возобновить производство удалось во 
многом за счет получения стабилизационного кредита от СИБУР Холдинга, рассматривавшего 
возможность слияния с Amtel-Vredestein своей дочерней компании «СИБУР – Русские шины». 
Остановка конвейера является весьма негативной, хотя и ожидаемой новостью. Мы полагаем, что с 
усилением финансового кризиса слияние компании с СИБУРом – Русские шины является 
практически единственным шансом на спасение для Amtel-Vredestein. Сегодня СМИ сообщают о 
сохранении планов компаний на реализацию схемы объединения, однако условия слияния могут 
измениться. 

 Лямин Михаил 
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Российская экономика 
 
 Профицит бюджета по итогам 9 месяцев составил 2.52 трлн руб. 
 В пятницу Минфин опубликовал предварительные оценки исполнения федерального бюджета в 

сентябре 2008 г. В минувшем месяце доходы составили 747 млрд руб. (17.7 % ВВП) – это на 29 % 
больше, чем годом ранее. Итоги сентября не позволяют говорить о каком-то заметном ухудшении 
доходной части бюджета на фоне финансового кризиса. Однако это ухудшение видится нам 
неизбежным, и итоги 4-го квартала могут преподнести неприятный сюрприз.  
Расходы в сентябре равнялись 573 млрд руб. (13.6 % ВВП) – на 40 % выше показателей сентября 
прошлого года. По сравнению с предыдущим месяцем расходы выросли на 74 млрд руб. и 
составили рекордную величину с начала года. Очевидно, что в условиях кризиса бюджетные 
расходы начнут резко возрастать. В пятницу премьер-министр В.Путин сообщил, что решение о 
выделении бюджетных денег ВЭБу для покупки российских акций принято, и уже на этой неделе 
175 млрд руб. могут оказаться на рынке. Еще 75 млрд руб. должны будут до конца года пополнить 
капитал ВЭБа (эти деньги также могут быть использованы для покупки акций и облигаций 
российских эмитентов).  
Профицит федерального бюджета в сентябре составил 174 млрд руб. (3.8 % ВВП). По итогам 9 
месяцев профицит был равен 2 521 млрд руб. (8.1 % ВВП). Не исключено, что 2008 год окажется 
последним профицитным годом – при $ 60-70 за баррель профицит бюджета в следующем году 
испарится.  

Федеральный бюджет, кассовое исполнение 

 Янв.-сент. 2007 Янв.-сент. 2008  % год к году Прогнозы 
правительства 

ВВП, млрд руб. 23 324 30 979 32.8 44 056 
Средняя цена Urals, $/бар. 64.0 107.8 68.5 112.0 
Доходы, млрд руб. 5 088 7 151 40.6 9 897 
     % к ВВП 21.8 23.1   22.5 
Расходы, млрд руб. 3 464 4 630 33.6 7 536 
     % к ВВП 14.9 14.9  17.1 
Профицит, млрд руб. 1 623 2 521 55.3 2 361 
     % к ВВП 7.0 8.1   5.4 

Источники: Минфин, МЭР, оценки Банка Москвы 

 

Динамика бюджетных расходов, кассовое исполнение, % год к году 
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 Тремасов Кирилл 
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Итоги торгов 

max min
Нефть  и газ
Лукойл LKOH 37 418   45.3 0.0% 35 46.6 284 543     113.2 35.5 95.03 покупат ь
Газпром GAZP 122 055  5.15 0.0% 5.1 5.17 738 850     15.65 4.49 16.34 покупат ь
Сургу т нефт егаз SN GS 14 290   0.4 0.0% 0.405 0.425 133 691     1.33 0.325 1.24 покупат ь
Роснефт ь ROSN 41 271   4.3 0.0% 3 4.35 146 218     12.2 3.5 10.22 покупат ь
ТНК-ВР tnbp 21 393   1.35 0.0% 1.2 1.4 61             2.38 1.35 2.20 покупат ь
Газпром нефт ь SIBN 14 224   3 0.0% 2.1 3.5 -            8.1 3 8.98 покупат ь
Тат нефт ь TATN 4 508     2.17 0.0% 2.1 2.25 9 311        8.01 2.17 8.19 покупат ь
НОВАТЭК N VTK 15 789   5.2 0.0% 3 3.9 -            9.15 5.2 10.61 покупат ь
Транснефт ь п. TRN FP 2 146     460 0.0% 400 430 -            2150 420 1293.04 покупат ь
Башнефт ь BAN E 1 276     7.5 0.0% 6.2 11.5 -            18.75 7.5 19.46 покупат ь
РИТЭК RITK 869        6 0.0% 3.5 4.5 -            10.3 6
Мегионнефт егаз M FGS 1 492     15 0.0% 8 20 -            41.5 15
Нефтесервис
Инт егра IN TEq.L 172        1.25 -16.7% 1.25 1.55 194           17.5 1 13.16 покупат ь
БК Евразия EDC Lq.L 1 175     8 -29.5% 5 11 -            29.61 8

Цветная Металлургия
Норильский  никель GM KN 11 628   61 0.0% 59 61.5 81 266       316.5 56.5 175.00 покупат ь
Полюс Золот о PLZL 3 288     17.25 0.0% 15 38 -            80 16
Полимет алл PMTLq.L 866        2.75 0.0% 2.7 2.75 484           9.85 2.53
ВСМПО-АВИСМА VSM O 1 095     95 0.0% 90 97 -            325 95
Челябинский  ЦЗ C H ZN q.L 103        1.9 0.0% 1.8 2 6              15.75 1.87
Элект роцинк eltz 64         45.69 0.0% 10 45.5 -            93 45.69
Уралэлект ромедь uelm 352        69.5 0.0% 20 79 -            126 69.5
Уфалейникель ufal 202        7.5 0.0% 2.01 7 -            0 0
Южуралникель unkl 139        231 0.0% 100 544 -            1400 231

Черная металлургия
Евраз  Групп H K1q.L 5 509     15.52 -25.5% 15.52 15.61 42 503       131.25 13.65
НЛМК N LMK 7 791     1.3 0.0% 1.2 1.4 -            5.65 1.3
Северст аль C H M F 6 298     6.25 0.0% 5.75 6.25 32 019       28 6
ММК M AGN 6 146     0.55 0.0% 0.28 0.3 -            1.48 0.55
Мечел M TL.N 3 022     7.26 -21.8% 7.3 8.45 47 319       58.6633 6.51 58.82 покупат ь
Ашинский  МЗ AMEZ 125        0.25 0.0% 0.2 0.3 5              0.97 0.25
Чусовской  МЗ chmz 303        130 0.0% 20 80 -            132 126
Распадская RASP 2 186     2.8 0.0% 2.25 2.4 -            10.3 2.7 11.49 покупат ь
Южный  Ку збасс U KU Z 1 878     52 0.0% 25 51 -            158.9 48.8
Белон BLN G 920        80 0.0% 50 75 5              240 66 178.00 покупат ь
ТМК TRM Kq.L 3 274     15 -9.1% 14.6 15 4 771        48 14
Челябинский  ТПЗ C H EP 1 181     2.5 0.0% 1.6 2.5 18             4.875 2
Выксунский  МЗ v smz 2 447     1300 0.0% 700 850 -            1500 1000

Банки
Сбербанк SBER 26 984   1.25 9.6% 1.22 1.25 4 570        4.48 1.14 3.89 покупат ь
ВТБ VTBRq.L 7 699     2.29 -8.4% 2.26 2.29 24 938       10.52 2 9.21 покупат ь
Банк Москвы mmbm 4 160     32 0.0% 28.5 32.5 -            57 32
Уралсиб U SBN 1 021     0.005 0.0% 0.0036 0.0111 -            0.0234 0.005
Росбанк ROSB 2 879     4 0.0% 0 8 -            8.08 4
Возрождение VZRZ 570        24 0.0% 17 20 -            70 24 40.50 держат ь
Банк Санкт -Пет ербург STBK 858        3.04 0.0% 2.67 2.8 -            7.2 3.04 4.10 продават ь

тикер
Mcap,  $ 
млн

Сделка, 
$

Изм., % Bid, $ Ask, $
Оборот,  $ 

тыс.
Динамика  за год

Цель, $ Рекомендация
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Итоги торгов 

max min
Электроэнергетика
РусГидро H YDR 3 278     0.0209 2.0% 0.0203 0.0219 128           0.093 0.0192
ФСК FEES 1 715     0.0036 0.0% 0.003 0.004 55             0.0171 0.0036
ОГК-1 OGKA 1 027     0.023 0.0% 0.01 0.02 -            0.123 0.023
ОГК-2 OGKB 371        0.014 0.0% 0.0105 0.015 -            0.1545 0.014
ОГК-3 OGKC 1 377     0.029 0.0% 0.0205 0.0355 -            0.155 0.029
ОГК-4 OGKD 2 521     0.04 0.0% 0.035 0.043 -            0.1335 0.04
ОГК-5 OGKE 2 122     0.06 0.0% 0.035 0.065 -            0.1795 0.06
ОГК-6 OGKF 452        0.014 0.0% 0.012 0.018 -            0.1345 0.014
ТГК-1 TGKA 770        0.0002 0.0% 0.0001 0.0003 -            0.00138 0.0002
ТГК-2 TGKB 811        0.00074 0.0% 0.00023 0.00095 19             0.00115 0.00074
Мосэнерго M SN G 2 067     0.052 0.0% 0.04 0.055 -            0.2625 0.052
ТГК-4 TGKD 1 321     0.001 0.0% 0.0008 0.00104 -            0.00125 0.00099
ТГК-5 TGKE 270        0.0003 0.0% 0.0001 0.00027 -            0.001 0.0003
ТГК-6 TGKF 372        0.0002 0.0% 0.0001 0.00065 -            0.00117 0.0002
ТГК-7 TGKG 392        0.015 0.0% 0.01 0.013 -            0.111 0.015
ТГК-8 TGKH 1 569     0.00132 0.0% 0.00095 0.00155 -            0.00168 0.0012
ТГК-9 TGKI 704        0.00009 0.0% 0.00006 0.0001 -            0.00033 0.00009
ТГК-10 TGKJ 1 340     2.9 0.0% 0.25 2.25 -            4.61 2.9
ТГК-11 TGKK 256        0.0005 0.0% 0.0003 0.00059 -            0.0016 0.0005
Енисейская ГК TGKM 388        0.003 0.0% 0.001 0.0027 -            0.011 0.003
ТГК-14 TGKN 179        0.00023 0.0% 0.00013 0.00019 -            0.0003 0.0002
Ирку т скэнерго IRGZ 2 622     0.55 0.0% 0.2 0.7 -            1.19 0.55

Телекоммуникации
МТС M BT.N 15 540   38.98 3.9% 38.99 39.01 182 149     105.78 31.68 99.40 покупат ь
Вымпелком VIP.N 13 161   12.96 1.8% 12.97 13.02 112 027     45.48 10.71 38.70 покупат ь
Рост елеком RTKM 6 121     8.4 0.0% 4.4 6.7 -            12.44 7.3
Уралсвязьинформ U RSI 307        0.0095 0.0% 0.01105 0.0125 -            0.069 0.0095 0.0490 покупат ь
Волгат елеком N N SI 246        1 0.0% 0.8205 1 -            6.45 1 7.10 покупат ь
Цент рт елеком ESM O 379        0.24 0.0% 0.15 0.345 -            0.957 0.24 0.950 покупат ь
Сибирьт елеком EN C O 228        0.019 0.0% 0.016 0.0195 -            0.1267 0.019 0.1200 покупат ь
СЗТ SPTL 396        0.45 0.0% 0.3 0.5 -            1.95 0.45 1.70 покупат ь
ЮТК KU BN 148        0.05 0.0% 0.04 0.07 -            0.218 0.05 0.1400 покупат ь
Дальсвязь ESPK 162        1.7 0.0% 1 1.7 -            5.7 1.7 7.50 покупат ь
Комст ар-ОТС C M STq.L 1 011     2.5 6.4% 2.5 2.9 474           13.1 2.1 10.70 покупат ь
АФК Сист ема SSAq.L 3 739     7.75 -4.3% 7.7 7.75 7 197        45.37 6.48 39.64 покупат ь

Медиа и IT
C TC  M edia C TC M.O 1 372     9.02 -10.0% 8.94 9.01 5 035        31.75 8.68 23.40 покупат ь
Rambler M edia RMG 112        7.25 -18.4% 7 7.5 34             41.47 6.35
РБК RBC I 458        4 0.0% 1 4.35 -            10.9 4 5.84 покупат ь
Армада ARM D 193        16.05 0.0% 2 11.5 -            24.5 16 17.50 покупат ь
Сит роникс SITRq.L 506        2.65 6.0% 1.55 3.75 20             8 2.5

тикер
Mcap,  $ 
млн

Сделка, 
$

Изм., % Bid, $ Ask, $
Оборот,  $ 

тыс.
Динамика  за год

Цель, $ Рекомендация
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Итоги торгов 

max min
Машиностроение
Авт оВАЗ AVAZ 2 176     0.8 0.0% 0.3 1 -            2.05 0.795
ГАЗ GAZA 1 004     65 0.0% 42 50 7              210 45
Северст аль-Авт о SVAV 1 062     31 0.0% 18 32 -            67.3 30
КАМАЗ KMAZ 1 414     2 0.0% 0.1 3 -            7.25 2
Силовые машины SILM 1 155     0.16 0.0% 0.16 0.17 23             0.222 0.16 0.1500 Держат ь
ОМЗ OM ZZ 221        7.13 0.0% 2 5 -            7.65 5
Красный  кот ельшик KRKO 224        1.05 0.0% 0.4 0.9 -            1.75 1.05
Ирку т IRKT 391        0.4 0.0% 0.1 0.35 -            0.98 0.4
УМПО U FM O 213        0.8 0.0% 0.6 1.1 -            1.75 0.8
НПО  Сат урн satr 139        0.035 0.0% 0.02 0.033 -            0.1205 0.035
КВЗ KH EL 171        1.11 0.0% 0.5 0.95 -            1.7 1.11
У-УАЗ uuaz 103        0.385 0.0% 0.25 0.4 -            0.45 0.275
Рост верт ол rtv l 46         0.02 0.0% 0.0015 0.06 -            0.0675 0.02
РКК Энергия rkke 281        250 0.0% 200 290 -            705 250

Транспорт
Аэрофлот AFLT 2 389     2.25 0.0% 2.1 2.85 -            4.45 2.25 4.00 Покупат ь
Сибирь av si 275        2700 0.0% 1700 3550 -            4200 2700
Ютэйр TMAT 144        0.25 0.0% 0.2 0.45 -            0.8 0.25 0.60 Покупат ь
Новошип N OM P 1 178     3.135 0.0% 2 2.8 -            3.4 2.8
ДВМП FESH 2 260     0.925 0.0% 0.925 1 37             1.35 0.925
ММП mush 104        110 0.0% 50.01 100 -            193 110

Потребсектор
X5 PJPq.L 2 381     10.5 -7.9% 10.5 11.45 18 221       38.93 8.31 43.78 покупат ь
Магнит M GN T 1 872     26 0.0% 25.5 29 65             56.65 25 41.36 покупат ь
Седьмой  Конт инент SC ON 1 905     25.4 0.0% 24.75 25.4 -            28.5 22.75 21.02 продават ь
Дикси DIXY 453        7.55 0.0% 7.2 7.55 -            15.35 7.55 12.76 покупат ь
Балт ика PKBA 4 552     30 0.0% 20 30 -            51 30 44.96 покупат ь
Вимм-Билль-Данн WBD.N 1 745     39.65 0.3% 34.82 145.28 15 318       145.28 33.5 80.82 покупат ь
Лебедянский LEKZ 1 695     83.5 0.0% 61 81 -            94.25 80 88.00 держат ь
Нут рит ек N TRI 124        7.8 0.0% 7.1 8.9 16             54 7 41.16 покупат ь
Калина KLN A 137        14 0.0% 10 17 7              43.5 14 32.52 покупат ь
Апт еки  36.6 APTK 86         9 0.0% 1 18 -            78.5 9 44.50 покупат ь
Верофарм VRPH 390        39 0.0% 31 38 -            59 37.5 54.37 покупат ь
Фармст андарт PH STq.L 1 852     12.25 -12.5% 12.25 12.3 4 301        30.5 10.96 22.79 покупат ь
Разгуляй GRAZ 306        2.5 0.0% 2.2 3.1 -            9.3182 2.5
Черкизово C H Eq.L 178        4.5 -12.6% 4 5 582           17.5 4.5
Эфес EBIDq.L 4 017     19 0.0% 0 19 -            36 16.5
Росинт ер ROST 333        28 0.0% 28 38 -            61 28 42.86 держат ь
Красный  окт ябрь KROT 474        54 0.0% 39 53 -            68 40

тикер
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Итоги торгов 

max min
Минеральные удобрения
Уралкалий U RKA 10 195   4.8 0.0% 2.5 8 38 198       16.05 3.1705 12.93 покупат ь
Сильвинит SILV 5 543     620 0.0% 450 700 -            2275 540 1602.00 покупат ь
Акрон AKRN 1 287     29.5 0.0% 22 29 15             127.5 25 110.65 покупат ь
Апат ит apat 2 401     385 0.0% 300 385 13             1080 200 509.00 держат ь
Аммофос ammo 751        83.3 0.0% 78 88 8              270 53.53 240.00 покупат ь

Нефтехимия
Нижнекамскнефт ехим N KN C 580        0.36 0.0% 0.3 0.705 -            1.1 0.36 0.74 покупат ь
Казаньоргсинт ез KZOS 536        0.3 0.0% 0.2 0.28 -            0.74 0.3 0.39 покупат ь
Куйбышевазот kazt 640        2.7 0.0% 1 3 -            5.05 1.79 3.15 держат ь
Мет афракс mefr 228        0.7 0.0% 0.55 0.805 -            1.96 0.7 0.87 держат ь
Уфаоргсинт ез U FOS 259        2.65 0.0% 2.5 2.75 -            4.4 2.65 4.80 покупат ь

Химическая промышленность
Машиност р.завод M ASZ 139        100 0.0% 80 140 -            380 100 369.00 покупат ь
НЗХК nzhk 151        6.2 0.0% 7.5 8 -            11.75 6.2 20.47 покупат ь
Приаргунское ПГХО pgho 596        350 0.0% 340 480 -            660 350 484.00 покупат ь

Девелопмент
ПИК PIKK 2 220     4.5 7.1% 4.5 5 -            33.99 3.8
ЛСР LSRG 1 132     13.3 -26.5% 0 14 17             77 13.3
AFI Dev elopment AFIDq.L 864        1.65 -5.7% 1.65 1.7 130           11.3 1.5
От крытые инвест иции OPIN 1 346     100 0.0% 60 120 -            450 100
Сист ема Галс H ALSq.L 168        0.75 -3.2% 0.6 0.9 -            10.5 0.5
RGI International Ltd. RGI 131        1.0425 -4.8% 1 1.085 79             11.07 0.95
Мост от рест mstt 1 179     950 0.0% 950 1100 -            1500 486.5227
Мост ост ройот ряд 19 msot 410        5400 0.0% 4500 5500 -            6000 2900
Бамт оннельст рой btst 257        2600 0.0% 625 3449 -            4500 2295
Цент родорст рой cdst 140        400 0.0% 100 600 -            0 0
Мост ост рой-11 msts 226        2600 0.0% 1850 2899 -            3450 2510
Дальмост ост рой dmoa 147        220 0.0% 150 310 -            380 220
Мосинжст рой mist 219        25 0.0% 10 35 -            32 19

Ликвидность рынка

Bid, $ Ask, $
Оборот,  $ 

тыс.
Динамика  за годтикер

Mcap,  $ 
млн
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$

Изм., % Цель, $ Рекомендация
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Наст оящий  документ  предост авл ен  искл ючит ел ьно  в  порядке  информации  и  не  явл яет ся  предл ожением  о  проведении  операций  на  рынке  ценных бумаг, и  в  част ност и  предл ожением  об их покупке  ил и  

продаже . Наст оящий  документ  содержит  информацию, пол ученную из  ист очников , кот орые  Банк Москвы рассмат ривает  в  качест ве  дост оверных. Однако  Банк Москвы, его  руководст во  и  сот рудники  не  могут  

гарант ироват ь абсол ют ные  т очност ь, пол нот у и  дост оверност ь т акой  информации  и  не  несут  от вет ст венност и  з а  воз можные  пот ери  кл иент а  в  связ и  с ее  испол ьз ованием . Оценки  и  мнения , предст авл енные  

в  наст оящем  документ е , основаны единст венно  на  з акл ючениях анал ит иков  Банка  в  от ношении  анал из ируемых ценных бумаг и  эмит ент ов . Воз награждение  анал ит иков  не  связ ано  и  не  з ависит  от  содержания

анал ит ических обз оров , кот орые  они  гот овят , ил и  от  сущест ва  даваемых ими  рекомендаций .

Банк Москвы, его  руководст во  и  сот рудники  не  несут  от вет ст венност и  з а  инвест иционные  решения  кл иент а , основанные  на  информации , содержащейся  в  наст оящем  документ е . Банк Москвы, его  руководст во  и  

сот рудники  т акже  не  несут  от вет ст венност и  з а  прямые  ил и  косвенные  пот ери  и /ил и  ущерб, воз никший  в  рез ул ьт ат е  испол ьз ования  кл иент ом  информации  ил и  какой-л ибо  ее  част и  при  совершении  операций  

с ценными  бумагами . Банк Москвы не  берет  на  себя  обяз ат ел ьст в  регул ярно  обновл ят ь информацию, кот орая  содержит ся  в  наст оящем  документ е , ил и  исправл ят ь воз можные  нет очност и . Сдел ки , 

совершенные  в  прошл ом  и  упомянут ые  в  наст оящем  документ е , не  всегда  явл яют ся  индикат ивными  дл я  определ ения  рез ул ьт ат ов  будущих сдел ок. На  ст оимост ь, цену ил и  вел ичину дохода  по  ценным  

бумагам  ил и  произ водным  инст румент ам , упомянут ым  в  наст оящем  документ е , могут  оказ ыват ь небл агоприят ное  воз дейст вие  кол ебания  обменных курсов  вал ют . Инвест ирование  в  российские  ценные  бумаги

несет  з начит ел ьный  риск  в  связ и  с чем  кл иент у необходимо  проводит ь собст венный  анал из  рынка  и  иссл едование  надежност и  российских эмит ент ов  до  совершения  сдел ок

Управление долговых рынков

Управление рынка акций

 


