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 ККООРРППООРРААТТИИВВННЫЫЙЙ  ВВЕЕССТТННИИКК    

 ВВссее  ооббззооррыы  ннаа  ииннттееррннеетт--ссааййттее  ww ww ww .. bb ii tt zz aa .. rr uu     
 Сокращения и примечания смотрите в конце обзора 

 

RBCI – Росбизнесконсалтинг Отрасль: Потреб.товары 

S&P понизила рейтинг РБК с «В+» до «В» (пресс-релиз) 
Standard& Poor's понизил рейтинг ОАО «РБК Информационные Системы» до 

уровня «В» и поместил в список CreditWatch с негативным прогнозом вследствие 
проблем с ликвидностью и рефинансированием. Одновременно рейтинги по 
российской шкале – кредитный рейтинг эмитента и рейтинг приоритетных 
необеспеченных облигаций - понижены с «ruA+» до «ruВВВ+». Краткосрочный 
кредитный рейтинг подтвержден на уровне «В». Кроме того, рейтинги помещены в 
список CreditWatch с негативным прогнозом. Снижение рейтинга отражает 
повышение рисков ликвидности группы на фоне быстро ухудшающихся условий на 
мировом и российском кредитном рынках, что обусловлено зависимостью группы 
от краткосрочного долга, привлекаемого для финансирования расширения бизнеса, 
частичной зависимостью от финансовых инвестиций (в основном на рынке ценных 
бумаг) для удовлетворения потребностей в финансировании в 2009 году, 
медленными темпами рефинансирования и определенным давлением на некоторые 
сегменты рынка рекламы в последнее время. Помимо рисков ликвидности и 
рефинансирования, помещение рейтинга в список CreditWatch отражает 
озабоченность S&P в связи с отсутствием аудированной финансовой отчетности за 
2007 год. и, таким образом, невыполнением РБК своих обязательств перед 
кредиторами в части представления отчетности.  

Оценка новости: НЕГАТИВНО  
ОЦЕНКА: Ситуация с задержкой отчётности за 2007 год является с нашей точки 
зрения самым негативным моментом для акционеров РБК. По сути, они не знают, 
что происходит с компанией. Поэтому решение S&P неудивительно.  

  

Рыночные пока за тели  

Текущая цена 2.25$ 

Капитализация 315M$ 

Коэффициент P/S’08 1.2 

Коэффициент P/E’08 5.9 

Изм.цены с 1-янв-08 -78% 
  

На ша оце нка акций  

Справедливая цена 4.42$ 
Рекомендация BUY 
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RASP – Распадская (ЕВРАЗ) Отрасль: Угольная 

Распадская подвел производственные итоги за 9 месяцев 2008 года 
Краткие итоги: 

 9мес2007 9мес2008 Изм. 

Добыча угля 10’293тыс.т 8’021тыс.т -22% 
Концентрат 6’231тыс.т 6’566тыс.т -5% 

  
Оценка новости: НЕГАТИВНО  

ОЦЕНКА: Несмотря на 130-150% рост цен на уголь с начала года, мы негативно 
воспринимаем падение объёмов добычи угля. Другими словами, у нас нет 
уверенности, что в следующем году цены на уголь останутся столь же высокими, 
и тогда снижение добычи негативно повлияет на финансовые показатели 
компании в 2009 году.  

  

Рыночные пока за тели  

Текущая цена 2.20$ 

Капитализация 1’718M$ 

Коэффициент P/S’08 1.2 

Коэффициент P/E’08 3.1 

Изм.цены с 1-янв-08 -66% 
  

На ша оце нка акций  

Справедливая цена 5.84$ 
Рекомендация BUY 
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CHEP – Челябинский Трубопрокатный (ЧТПЗ) Отрасль: Трубная 

ЧТПЗ подвел производственные итоги за 9 месяцев 2008 года  
Краткие итоги: 

 9мес2007 9мес2008 Изм. 

Трубы (отгрузка) 803.8тыс.т 675.8тыс.т -16% 
В т.ч. трубы БД 444тыс.т 319.8тыс.т -28% 

 
Оценка новости: НЕГАТИВНО  

ОЦЕНКА: Столь сильное падение производства оказалось для нас неожиданным, 
несмотря на негативные ожидания. Это означает, что наш прогноз по Группе 
ЧТПЗ придётся пересматривать после публикации финансовой отчётности по 
РСБУ за 9 месяцев. 

  

Рыночные пока за тели  

Текущая цена 1.75$ 

Капитализация 827M$ 

Коэффициент P/S’08 0.3 

Коэффициент P/E’08 2.7 

Изм.цены с 1-янв-08 -58% 
  

На ша оце нка акций  

Справедливая цена 6.75$ 
Рекомендация BUY 
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PNTZ – Первоуральский Новотрубный (ЧТПЗ) Отрасль: Трубная 

ПНТЗ подвел производственные итоги за 9 месяцев 2008 года  
Краткие итоги: 

 9мес2007 9мес2008 Изм. 

Трубы (отгрузка) 664.5тыс.т 602.6тыс.т -9% 
  

Оценка новости: НЕЙТРАЛЬНО  
ОЦЕНКА: Падение производства на ПНТЗ не выглядит катастрофично. Мы 
терпимо относимся к результатам компании за 9 месяцев. Однако, безусловно, 
последствия для финансовых показателей будут негативными. 

  

Рыночные пока за тели  

Текущая цена 27.00$ 

Капитализация 657M$ 

Коэффициент P/S’08 0.5 

Коэффициент P/E’08 3.7 

Изм.цены с 1-янв-08 -11% 
  

На ша оце нка акций  

Справедливая цена 67.70$ 
Рекомендация BUY 
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NFAZ – Нефтекамский АвтоЗавод (КамАЗ) Отрасль: Машиностроение 

НефАЗ подвел производственные итоги за 9 месяцев 2008 года  
Краткие итоги: 

 9мес2007 9мес2008 Изм. 

Самосвалы -:- -:- +1% 
Прицепы и 
полуприцепы -:- -:- +10.2% 

Автобусы 848шт 848шт 0% 
  

Оценка новости: НЕЙТРАЛЬНО  
ОЦЕНКА: Несмотря на большой портфель заказов от городских и областных 
администраций разных российских городов, производство за 9 месяцев стагнирует. 
Мы считаем, что компания сознательно притормозила из-за сильного роста цен 
на сталь и прокат в начале года, чтобы сохранить рентабельность. Сейчас цены 
на сталь и прокат резко пошли вниз, так что мы рассчитываем на рост 
производства на НефАЗ в начале следующего года.  

  

Рыночные пока за тели  

Текущая цена 20.00$ 

Капитализация 161M$ 

Коэффициент P/S’08 0.3 

Коэффициент P/E’08 7.3 

Изм.цены с 1-янв-08 -44% 
  

На ша оце нка акций  

Справедливая цена 60.55$ 
Рекомендация BUY 
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Битца-Инвест 
Инвестиционная Компания 

115280, Москва, ул. Автозаводская, д.2. (м.Автозаводская). Тел. (495) 600-8174 (многоканальный) 

www.bitza.ru 
 

 

 
УПРАВЛЕНИЕ ФОНДОВЫХ ОПЕРАЦИЙ 

тел. 7(495) 600-8174 
 

Брокерские операции: 
акции ММВБ, 
производные ФОРТС 
 

МИШАКОВ АНДРЕЙ 
 

   
 

По материалам Интерфакс, Прайм-Тасс, СКРИН-Эмитент, M&A Journal, Reuters(RT), РБК, AK&M, газеты «Ведомости» и «КоммерсантЪ», пресс-релизов и др.  
Аналитики ИК Битца-Инвест отслеживают существенную информацию по более чем 240 компаниям, котировки которых можно найти в Российской Торговой Системе. 

Опубликованные обзоры ИК Битца-Инвест Вы можете найти на сайте www.bitza.ru . Графики подготовлены по данным www.yahoo.com/finance  и www.rts.ru    
Обозначения:  EBITDA(OIBDA) – прибыль(операционная) до налогов,процентов,износа и амортизации; EBT – прибыль до налогов 

Капитализация – стоимость всех обыкновенных акций по текущей цене; P/S=Капитализация/Выручка; P/E=Капитализация/Прибыль 
Рекомендации: BUY – потенциал роста более 25%; HOLD – потенциал от -15% до +25%; SELL – потенциал снижения более 15% 

  
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
© 1993-2008. ЗАО «Инвестиционная Компания «Битца-Инвест». Все права защищены. 
Предупреждение о риске возникновения убытков. Вложения в акции и любые другие ценные бумаги могут привести к убыткам. Вложения в облигации и долговые инструменты могут привести 
к убыткам в результате снижения рыночной стоимости облигаций, а также к непредвиденным убыткам, которые могут возникнуть в случае полного или частичного дефолта эмитента 
(отказ предприятия от обслуживания своих долгов). В случае дефолта или банкротства эмитента убытки могут составить до 100% от вложенной суммы. Вложения в акции могут привести к 
убыткам в результате снижения рыночной стоимости акций. В результате банкротства эмитента, убытки могут составить до 100% от вложенных средств. Вложения в производные 
инструменты (фьючерсы или опционы) могут привести к убыткам. Убытки могут возникнуть в результате изменения рыночной цены актива, на который выпущены фьючерсы или опционы. 
Убытки могут составить до 100% от вложенной суммы (маржи). 
 
Отказ от ответственности. Настоящий обзор подготовлен исключительно в информационных целях и не является побуждением к покупке или продаже ценных бумаг. При подготовке обзора 
использовались только открытые и широкодоступные новостные источники, которые ИК «Битца-Инвест» считает надежными, однако ни руководство ни сотрудники не могут 
гарантировать точности этой информации и не несут ответственности за возможные потери инвесторов, связанные с использованием данной информации. Вознаграждение аналитиков не 
зависит от того, какие рекомендации и какие взгляды выражаются ими в аналитических обзорах. ИК «Битца-Инвест» может совершать сделки с ценными бумагами, упомянутыми в 
настоящем обзоре, как за свой счет, так и по поручению клиента. Дополнительная информация предоставляется по требованию. 
 
 

Лучшая программа для просмотра документов ИК «Битца-Инвест» в PDF-формате – это FoxIt PDF Reader (Free!). http://www.foxitsoftware.com/ 


