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КОММЕНТАРИЙ РЫНОЧНЫЕ ПОКАЗАТЕЛИ 
Предпринимаемые действия властей для стабилизации ситуации на финансовых 
рынках пока недостаточно для стабилизации ситуации на финансовых рынках, а 
опасения относительно углубления кризиса в другие отрасли экономики 
продолжают нарастать. Вчерашние данные о снижении розничных продаж лишь 
усилили пессимистичные настроения на рынке, что привело к снижению индексов в 
США на 8-9%. В минусе завершили день даже те бумаги, которые росли в начале 
торгов на фоне публикации финансовых показателей выше ожиданий. Азиатские 
индексы сегодня также снижаются на фоне опасений о падении темпов роста 
мировой экономики. Значительное снижение демонстрируют акции 
горнометаллургического сектора на фоне падения спроса на металлы и снижения их 
стоимости. Нефть также продолжает дешеветь, отыгрывая ожидания о том, что 
предпринятых мер по стабилизации финансового сектора будет недостаточно для 
укрепления экономики. 

Российские торги сегодня вряд ли будут происходить без перерывов, учитывая 
значительную негативную динамику мировых рынков. Вчера акции российских 
компаний упали на фоне внешнего негатива и в отсутствии средств государства, 
которые предполагалось направить на рынок акций и облигаций. Снижение стоимости 
нефти определяет падение акций нефтегазового сектора, и ситуация вряд ли 
кардинально изменится до следующего заседания ОПЕК 18 ноября. Несмотря на 
готовность российского правительства оказать помощь не только банкам, но и 
компаниям, ситуация на фондовых площадках остается довольно слабой. 

 
ОСНОВНЫЕ НОВОСТИ 

 Рост промышленного производства в сентябре составил 6.3% в 
годовом выражении.  

 НЛМК (NLMK) опубликовала операционные результаты за 3К08 и 
прогнозы финансовых показателей 2008. ПОЗИТИВНО 

 Евраз (EVR) увеличил производство стали на 32% год к году в 3К08. 

 «Норильский Никель» (GMKN) объявил о собрании акционеров 26 
декабря.  

 Суд заблокировал оферту Корес Инвеста по акциям ТГК-2 (TGKB).  

 Fortum довел свою долю в ТГК-10 (TGKJ) до 93%. 

 Росинтер (ROST) опубликовал финансовые результаты за 1П08 по 
МСФО и операционные данные за 9M08. НЕГАТИВНО 

 Премьер-министр Владимир Путин принял решение выделить 10 
млрд рублей отечественным сельхозпроизводителям. 
ПОЗИТИВНО 

 X5 Retail Group (FIVE) объявила о намерении снизить цены на 
премиальные продукты в своих супермаркетах. ПОЗИТИВНО 

 «Седьмой Континент» (SCON): операционные результаты за 
9мес08. НЕЙТРАЛЬНО 

 «Фармстандарт» (PHST): операционные итоги 9мес08. ПОЗИТИВНО 
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Рост промышленного производства в сентябре составил 
6.3% в годовом выражении.  

> Столь высокие показатели в основном обусловлены ростом в 
обрабатывающих и добывающих секторах, в последнем случае темпы 
роста достигли максимальных 3.2% с марта 2007 года. Опубликованные 
показатели оказались неожиданно высокими, даже принимая во внимание 
влияние эффект низкой базы (в прошлом году в сентябре промышленность 
выросла всего на 3% в годовом выражении). Тем не менее, учитывая 
поступающую информацию о сокращении объемов производства в целом 
ряде секторов промышленности вследствие кредитного кризиса, в 
ближайшие месяцы темпы роста производства существенно замедляться, 
по итогам года замедлившись до 4.7-4.9%. 

 

 
 
 
 
 
 
 
 

Динамика промышленного производства (% к соответствующему периоду прошлого года) 

 Сентябрь 
08 

Август    
08 

Июль     
08 

Июнь      
08 

Янв-Сент. 
08 

Янв-Сент. 
07 2007 

Индекс промышленного производства 6.3% 4.7% 3.2% 0.9% 5.4% 6.6% 6.3% 

Добывающий сектор 3.2% 0.7% -1.8% 0.6% 0.5% 2.2% 1.9% 

Обрабатывающий сектор 8.2% 6.5% 4.6% 0.6% 7.7% 10.1% 9.3% 

Производство и распределение электроэнергии, газа и воды 5.8% 3.9% 5.0% 4.0% 4.3% -2.1% -0.2% 
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НЛМК (NLMK) опубликовала операционные результаты за 
3К08 и прогнозы финансовых показателей 2008. ПОЗИТИВНО
> НЛМК увеличило производство стали на 2.9% год к году в 3К08. 
Производство стали составило 2.3 млн т в 3К08 по сравнению с 2.5 млн т во 
2К08 и 2.2 млн т в 3К07. Снижение производства менеджмент объясняет 
запланированным ремонтом доменных печей и конвертеров. Уменьшение 
производства горячекатаной стали на продажу связано с ростом производства 
трансформаторного подката для обеспечения производства трансформаторной 
стали на ВИЗ-Сталь. Макси-Групп немного увеличила продажи своих основных 
товаров, литой заготовки и арматуры (литая заготовка: +3.4% квартал к кварталу 
и -10.8% год к году до 0.178 млн т, арматура: +2.1% квартал к кварталу и +36.2% 
год к году до 0.274 млн т). 

> Цены НЛМК на сталь достигли максимума в 3К08. В частности, цены на 
слябы выросли на 28.2% квартал к кварталу до $916/т в 3К08, цены на ГК прокат 
выросли на 21.3% квартал к кварталу до $1044/т в 3К08, а ХК проката – на 22.9% 
квартал к кварталу до $1111/т в 3К08.  Цены на кокс поднялись на 53% до $426/т 
в 3К08, следуя за ростом цен на коксующийся уголь поставщиков НЛМК, таких 
как Распадская. Цены на сортовой прокат росли менее активно. В частности, 
цены на арматуру выросли на 13.9% квартал к кварталу до $1120/т, а цены на 
литую заготовку даже снизились на 3.9% до $897/т в 3К08 на предприятиях 
Макси-Групп. 

> НЛМК прогнозирует выручка на уровне $12.5 млрд и EBITDA – $5 млрд 
за 2008 год. Изменение прогноза объясняется падением спроса на сталь. НЛМК 
планирует досрочное проведение плановых ремонтных работ, что может 
привести к некоторому снижению уровня производства от запланированных 
объёмов. В основном компания планирует снижение производства продукции с 
низкой добавленной стоимостью, таких как чугун, слябы и горячекатаный прокат. 
Ранее НЛМК ожидало в 2008 году рост EBITDA 35-40%, а рост выручки – 60% по 
сравнению с  $3.4 млрд и $7.7 млрд соответственно в 2007 году. Компания 
уменьшила прогноз выручки за 2008 год с $13 млрд до $12.5 млрд на фоне 
ослабления рынка стали. В то же время прогноз EBITDA немного выше 
предыдущих ожиданий, но это вряд ли повлияет на динамику цен акций, так как 
мировой рынок стали продолжает падение, ожидая дальнейшего ослабления 
спроса на металлы. 
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Производство ОАО «НЛМК» за 3К08, млн т. 

 3К08 2К08 Изменение,%  3К07 Изменение, % 

Чугун 2.214 2.392 -7.4%  2.233 -0.9% 

Сталь 2.296 2.459 -6.6%  2.231 2.9% 

Слябы 0.985 1.071 -8.0%  0.864 14.0% 

Горячекатаный прокат 0.43 0.486 -11.5%  0.515 -16.5% 

Холоднокатаный прокат 0.401 0.417 -3.8%  0.322 24.5% 

Горячеоцинкованная сталь 0.129 0.121 6.6%  0.122 5.7% 

Сталь с полимерным покрытием 0.101 0.098 3.1%  0.098 3.1% 

Динамная сталь 0.094 0.097 -3.1%  0.095 -1.1% 

Трансформаторная сталь 0.044 0.041 7.3%  0.03 46.7%  
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Евраз (EVR) увеличил производство стали на 32% год к году в 
3К08.  
> Вчера компания объявила операционные результаты за 3К08. 
Производство стали выросло на 32% год к году до 4.9 млн т в 3К08 в 
основном из-за консолидации новых активов (+3% квартал к кварталу). 
Сейчас инвесторы больше обеспокоены снижением производства в 4К08 в 
связи со снижением спроса, что может существенно изменить финансовые 
показатели компаний. Таким образом, данные о росте производства Евраза 
вряд ли повлияют на цену акций компании. 

 
 
«Норильский Никель» (GMKN) объявил о собрании 
акционеров 26 декабря.  
> В повестку собрания акционеров включено избрание нового совета 
директоров. Дата закрытия реестра – 15 октября. Собрание созывается по 
инициативе Русала, и это очередной шаг в конфликте акционеров 
связанный с разногласиями по стратегии развития компании. Русал, 
которому принадлежит 25% Норильского Никеля, хочет увеличить 
количество директоров в Совете до 13, чтобы уменьшить влияние 
основного акционера, «Интерроса» (владеет 30% в «Норильском Никеле») 
на управление компанией. 
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Суд заблокировал оферту Корес Инвеста по акциям ТГК-2 
(TGKB).  
> По сообщению «Интерфакса», Московский арбитражный суд 
заблокировал счет «Корес Инвеста», для того чтобы миноритарии ТГК-2 не 
смогли перевести свои акции и воспользоваться офертой. Однако, часть 
миноритариев, включая Prosperity Capital Management, ФСК и РусГидро уже 
перевели свои акции (в сумме более 25% акций ТГК-2). Эти миноритарии, 
скорее всего, получат денежные средства в оплату предъявленных акций, 
если не от «Корес Инвеста», то от «Сбербанка», который предоставил 
банковскую гарантию. Мы расцениваем эту новость как крайне негативную 
для ТГК-2 с точки корпоративного управления. 

 
 
Fortum довел свою долю в ТГК-10 (TGKJ) до 93%. 
> По предварительным результатам обязательной оферты миноритариям 
ТГК-10, Fortum увеличил свою долю в генкомпании до 93%. Финская 
компания неоднократно объявляла о планах по консолидации 100% акций, 
поэтому мы ожидаем, что в случае превышения 95% доли участия в     ТГК-
10, Fortum принудительно выкупит оставшиеся акции по цене оферты 
(111.8 рубля за акцию). 
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Росинтер (ROST) опубликовал финансовые результаты за 
1П08 по МСФО и операционные данные за 9M08. НЕГАТИВНО
> Умеренный рост выручки, снижение рентабельности. Вчера Росинтер 
раскрыл операционные результаты за 9 месяцев текущего года: выручка 
компании достигла $255 млн увеличившись на 35% по сравнению с 
аналогичным показателем прошлого года, рост продаж LFL (продажи в 
сопоставимых ресторанах) составил 26.3% в долларовом выражении (рост 
числа посетителей составил 6%), чистое открытие новых ресторанов составило 
64 против 28 в январе-сентябре 2007 года. В I полугодии 2008 года валовая 
маржа снизилась на 1.3 п.п. по сравнению с аналогичным периодом прошлого 
года в связи с опережающим ростом расходов на оплату труда и высокой 
инфляцией продовольственных товаров. Операционная рентабельность 
компании снизилась более чем в 2 раза до 4.1%, пострадав от существенно 
возросших SG&A-затрат (главным образом за счет роста расходов на персонал 
и первоначальных затрат на открытие ресторанов). По итогам 6 месяцев 
текущего года показатель Чистый долг/EBITDA увеличился до 2.1х. 

> Рыночная стоимость компании содержит высокую премию к аналогам; 
опасения вызывает большой краткосрочный долг. Сравнительная оценка 
Росинтера по финансовым мультипликаторам с иностранными компаниями-
аналогами представляет премию в 30-90%. Высокая доля краткосрочного долга 
в общем объеме долговых обязательств (около 98% по состоянию на конец 
июня) ставит компанию в сложные условия по рефинансированию текущей 
задолженности и привлечению средств на новые проекты, что может негативно 
сказаться на динамике финансовых расходов. Кроме того, менеджмент 
рассчитывает реализовать увеличение сети в 4 квартале этого года на 26 
ресторанов и тем самым выполнить ранее заявленный план по чистому 
открытию 90 ресторанов в 2008 году. Таким образом, мы видим сильные 
факторы, которые будут оказывать значительное давление на рентабельность 
компании во II полугодии 2008 года. 
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Операционные результаты за 9 месяцев 2008 года 

$ млн 9М2008 9М2007 Изм., % 
    
Выручка 254.7 188.7 36% 
    
Динамика продаж сопоставимых ресторанов:    

в долларах США 26.3% 12.4%  
в рублях 17.0% 6.4%  
количество чеков 6.0% 1.8%  

    
Источник: данные компании, расчеты КИТ Финанс 

 
Финансовые результаты по МСФО за I полугодие 2008 года 

$ млн 1П2008 1П2007 Изм.,% 
    
Выручка 164.9 121.0 36% 
    
Валовая прибыль 61.7 46.9 32% 

валовая маржа 37.4% 38.7%  
Коммерческие и общехозяйственные расходы 52.2 33.9 54% 

% от выручки 31.7% 28.0%  
Операционная прибыль 6.7 11.4 -41% 

операционная маржа 4.1% 9.4%  
EBITDA 15.5 18.5 -16% 

EBITDA маржа 9.4% 15.3%  
Чистая прибыль 1.3 4.1 -68% 

чистая маржа 0.8% 3.3%  
    

Чистый долг / EBITDA 2.1 0.9  
Источник: данные компании, расчеты КИТ Финанс 
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Росинтер (ROST) 

Сравнение с аналогами 
 2007  2008П 

 EBITDA 
маржа, % 

Чистая 
маржа, %  EV / 

Sales 
EV / 

EBITDA P / E 

Развивающиеся рынки (EM) 14.6% 6.9%  0.7 5.6 11.7 
Развитые рынки (DM) 13.0% 5.1%  0.6 6.0 11.6 
Росинтер 11.6% 2.2%   0.9 7.5 21.5 
Премия (дисконт) к EM    34.7% 34.4% 83.7% 
Премия (дисконт) к DM    62.4% 25.0% 85.7% 
       

Источник: Bloomberg, расчеты КИТ Финанс     

 

Премьер-министр Владимир Путин принял решение выделить 
10 млрд рублей отечественным сельхозпроизводителям. 
ПОЗИТИВНО 

> Вчера Владимир Путин по итогам встречи с министром сельского хозяйства 
Алексеем Гордеевым поручил выделить дополнительно 10 млрд рублей ($380 
млн) на компенсацию резкого роста цен на горюче-смазочные материалы в 
первом полугодии этого года. Кроме того, 18 октября первый вице-премьер 
Виктор Зубков проведет встречу с представителями отраслевых союзов 
Агропромышленного комплекса. На совещании планируется обсудить меры по 
поддержке отечественных агро-компаний в условиях текущего финансового 
кризиса. По словам президента Российского зернового союза Аркадия 
Злачевского агросектору потребуется 900-960 млрд рублей ($35-37 млрд) для 
завершения текущих проектов и поддержания операционной деятельности. Мы 
ожидаем, что правительство согласится предоставить финансовую помощь 
отечественным агро-компаниям в том или ином объеме, учитывая, что 
поддержка сельского хозяйства является приоритетным национальным 
проектом. 

 
 

 

X5 Retail Group (FIVE) объявила о намерении снизить цены на 
премиальные продукты в своих супермаркетах. ПОЗИТИВНО 
>  Компания пытается таким образом стимулировать покупки 
высокомаржинальных продуктов и увеличить средний чек, основываясь на 
положительных результатах от изменения ценовой политики в 
супермаркетах Москвы и Санкт-Петербурга. Снижение цен затронет около 
1/3 всего ассортимента магазинов и также будет введено в региональных 
супермаркетах компании. Мы полагаем, данные меры позволят 
стимулировать продажи Х5 в 4 квартале, и не окажут негативного влияния 
на валовую маржу (поскольку доля продаж премиальных продуктов 
относительно небольшая). 

 
 
 
 
 

 
FIVE

8

18

28

38
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Источник: LSE, расчеты КИТ Финанс
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«Седьмой Континент» (SCON): операционные результаты за 
9мес08. НЕЙТРАЛЬНО 
> Валовая выручка растет, по-прежнему медленные темпы открытия 
магазинов. «Седьмой Континент» 34% y-o-y raise in the gross revenue on the 
solid advance in the average ticket, the total selling space increased by 18% y-o-
y comprised of 11 new stores (including 3 hypermarkets) opened since the 
beginning of the year. По всей видимости, компании придется пересмотреть 
свои планы по капитальным вложениям из-за высокой долговой нагрузки. 
Практически весь долг компании –краткосрочный (без учета банка, 
показатель чистый долг/EBITDA 2.5x), что создает риски рефинансирования 
в реалиях значительного повышения стоимости заемных средств. 

> Акции компании торгуются с фундаментально необоснованной
премией к аналогам; высокая долговая нагрузка и риски 
рефинансирования. Сравнительная оценка «Седьмого Континента» на
основе финансовых мультипликаторов с иностранными и российскими
компаниями-аналогами говорит о наличии значительной премии даже без
учета медленных темпов роста розничной сети компании, отрицательной 
динамики трафика и высокой долговой нагрузки. В отсутствие сильных
фундаментальных драйверов роста компания остается переоцененной 
рынком. 

 
SCON

24.0

25.5

27.0

28.5

11.6.08 23.7.08 3.9.08 15.10.08

Источник: РТС, расчеты КИТ Финанс
 

 
 
 
 
 

Операционные результаты 
 Авг 08 Авг 07 Изм., % Авг 08 Авг 07 Изм., % 
       
Торговая выручка, млн $ 140 111 26% 1316 983 34% 

московский регион 111 92 21% 1045 815 28% 
прочие регионы 29 20 45% 271 168 61% 
       

Количество магазинов 138 124 11% 138 124 11% 
московский регион 120 110 9% 120 110 9% 
прочие регионы 18 14 29% 18 14 29% 
       

Торговые площади, тыс. кв.м. 169 143 18% 169 143 18% 
московский регион 122 109 12% 122 109 12% 
прочие регионы 47 34 38% 47 34 38% 

       

Источник: данные компании, расчеты КИТ Финанс 

 
 2007  2008П 

 EBITDA 
маржа, % 

Чистая 
маржа, %  EV / 

Sales 
EV / 

EBITDA P / E 

Развивающиеся рынки (EM) 6.8% 3.4%  0.6 8.5 17.3 

Развитые рынки (DM) 6.6% 2.5%  0.3 5.8 12.0 

Седьмой Континент 11.4% 7.8%   1.2 12.1 22.5 

Премия (дисконт) к EM    110% 42% 30% 

Премия (дисконт) к DM    260% 107% 88% 

Российские аналоги       

X5 Retail Group    0.7 7.7 16.7 

Магнит    0.5 7.1 13.6 

Дикси    0.3 5.9 13.2 

Среднее       0.5 6.9 14.5 

Премия (дисконт) к российским аналогам    158% 75% 55% 

       
Источник: Bloomberg, расчеты КИТ Финанс  
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«Фармстандарт» (PHST): операционные итоги 9мес08.  
ПОЗИТИВНО 
> Уверенный рост выручки и запуск продаж новых препаратов. Вчера
«Фармстандарт» опубликовал результаты за 9мес08: выручка повысилась
на 44% год к году, рост продаж в сегменте безрецептурных препаратов
составил 47%, продажи в сегменте рецептурных препаратов Rx удвоились
и составили 21% общего объема выручки. За январь-сентябрь компания
запустила продажи 12 новых препаратов, которые скажутся на росте 
выручки во втором полугодии. Показатель чистый долг/EBITDA компании 
составляет 0.3x, и относительно низкая долговая нагрузка компании делает 
ее мало чувствительной к текущему финансовому кризису. 

> Акции компании значительно недооценены даже при сравнении по 
финансовым мультипликаторам. По текущим рыночным котировкам акции
компании недооценены даже по финансовым мультипликаторам (дисконт 
около 50%), без учета значительных ожидаемых долгосрочных темпов 
роста чистой прибыли (CAGR 20%). Мы по-прежнему позитивно оцениваем 
фундаментальные показатели роста компании и ожидаем сильные 
финансовые результаты за 2 полугодие 2008 года. 

 

 
PHST

26

46

66

86
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Источник: РТС, расчеты КИТ Финанс
 

ОПЕРАЦИОННЫЕ ПОКАЗАТЕЛИ 
$ млн 9M 2008 9M 2007 Изм., % 
      
Выручка 430.9 299.5 43.9% 
      
Фармацевтическая продукция 397.7 256.9 54.8% 

Безрецептурные препараты 312.7 213.2 46.6% 
доля 79% 83%   
Рецептурные препараты 83.8 42.2 98.3% 
доля 21% 16%   
Другие продажи 1.4 1.5 -6.5% 
доля 0.3% 0.6%   

      
Медицинское оборудование 33.1 42.6 -22.1% 

доля 8% 14%   
      

Источник: данные компании, расчеты КИТ Финанс  

 

Сравнительная оценка 
 2007  2008П 

 EBITDA 
маржа, % 

Чистая 
маржа, %  EV / 

Sales 
EV / 

EBITDA P / E 

Развивающиеся рынки (EM) 19.0% 14.3%  3.4 11.9 18.1 
Развитые рынки (DM) 17.3% 16.2%  2.4 7.3 10.9 
Pharmstandart 45.2% 28.7%   2.1 4.9 6.9 
Премия (дисконт) к EM    -39% -59% -62% 
Премия (дисконт) к DM    -12% -34% -37% 
       

Источник: Bloomberg, расчеты КИТ Финанс     
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ДИНАМИКА АКЦИЙ ПРОДОЛЖЕНИЕ НА СЛЕДУЮЩЕЙ СТРАНИЦЕ 

    Компания РТС Дата           
рекомендации

Цена на момент
выдачи 

рекомендации,$

Справедливая
стоимость ,  $

*Текущая 
цена, $

Рекомендация Изменение с
момента выдачи
рекомендации , %

Потенциал 
роста, %

Примечания

 Газпром, ао GAZP 26.05.08 15.390 19.120 4.677 BUY -69.61 308.84

 Роснефть, ао ROSN 10.06.08 11.850 15.410 3.929 BUY -66.84 292.20
 ЛУКОЙЛ, ао LKOH 16.06.08 108.000 139.500 39.483 BUY -63.44 253.32

 Сургутнефтегаз, ао SNGS 26.05.08 1.240 1.970 0.517 BUY -58.27 280.68

 Сургутнефтегаз, ап SNGSP 26.05.08 0.620 1.090 0.238 BUY -61.67 358.63
 Газпром нефть, ао SIBN 26.05.08 7.150 7.270 1.997 BUY -72.07 264.02

 ТНК-ВР Холдинг, ао tnbp 26.05.08 2.110 2.700 1.000 BUY -52.61 170.00
 ТНК-ВР Холдинг, ап tnbpp 26.05.08 1.730 2.300 0.900 BUY -47.98 155.56

 Татнефть, ао TATN 26.05.08 7.920 8.070 1.806 BUY -77.20 346.88

 Татнефть, ап TATNP 26.05.08 3.750 4.840 0.920 BUY -75.47 426.09
 НОВАТЭК, ао NVTK 28.02.08 7.708 UR 3.377 UR -56.19 UR Пересмотр оценки

 МТС, Adr MBT 14.12.07 93.960 120.000 42.100 BUY -55.19 185.04

 Вымпелком, Adr VIP 29.08.08 24.030 32.310 13.780 BUY -42.66 134.47
 КОМСТАР -  ОТС, Gdr CMST 04.09.08 6.100 UR 2.860 UR -53.11 UR Пересмотр оценки

 Уралсвязьинформ, ао URSI 10.01.08 0.060 0.062 0.011 BUY -80.83 439.13
 ВолгаТелеком, ао NNSI 10.01.08 5.800 7.080 0.873 BUY -84.94 710.78

 Сибирьтелеком, ао ENCO 10.01.08 0.117 0.131 0.019 BUY -83.36 572.72

 ЮТК, ао KUBN 10.01.08 0.199 0.250 0.046 BUY -77.12 448.97
 Северо-Западный Телеком, ао SPTL 10.01.08 1.710 1.890 0.387 BUY -77.36 388.16

 ЦентрТелеком, ао ESMO 10.01.08 0.930 1.060 0.205 BUY -77.91 415.90
 Дальсвязь, ао ESPK 10.01.08 5.550 6.880 0.994 BUY -82.09 592.17

 Ростелеком, ао RTKM 14.08.06 4.740 UR 7.337 UR 54.78 UR Без рекомендации

 Башинформсвязь, ао BISV 17.07.04 0.115 UR 0.045 UR -60.84 UR Пересмотр оценки

 Сбербанк России, ао SBER 22.08.08 2.400 4.400 1.125 BUY -53.12 291.08

 Сбербанк России, ап SBERP 22.08.08 1.500 2.860 0.517 BUY -65.53 453.07

 Банк ВТБ, ао VTBR 06.06.07 0.0056 0.0060 0.0013 BUY -76.59 361.72
 Банк Москвы, ао mmbm 01.03.07 56.218 67.000 27.408 BUY -51.25 144.45

 Банк Возрождение, ао VZRZ 29.08.08 37.000 70.000 16.292 BUY -55.97 329.67
 Банк Возрождение, ап VZRZP 29.08.08 18.000 42.000 5.980 BUY -66.78 602.35

 Банк ВТБ Северо-Запад, ао pcbs 04.12.06 1.590 1.800 Н/Д BUY 10.06 2.86

 Банк Санкт-Петербург, ао STBK 16.01.08 5.550 6.300 2.913 BUY -47.51 116.25
 АКБ РОСБАНК, ао ROSB 23.01.07 7.300 7.000 2.850 BUY -60.96 145.61

 Магнит , ао MGNT 30.05.08 50.750 62.700 22.042 BUY -56.57 184.46

 Верофарм, ао VRPH 03.10.08 36.900 66.100 26.450 BUY -28.32 149.91
 Калина, ао KLNA 22.09.08 22.610 32.600 14.758 BUY -34.73 120.89

 Фармстандарт, ао PHST 03.10.08 48.300 69.100 25.108 BUY -48.02 175.21

 Лебедянский, ао LEKZ 16.06.08 82.245 88.000 70.686 BUY -14.05 24.49

 Новошип, ао NOMP 16.08.07 2.350 2.690 3.135 SELL 33.40 -14.19

 ПМП, ао PRIM 06.12.06 0.220 0.360 0.351 HOLD 59.33 2.71

 Авиакомпания ЮТэйр, ао TMAT 10.01.08 0.800 0.980 0.199 BUY -75.08 391.64
 Ленгазспецстрой, ао legs 24.10.06 4075.000 7743.000 4450.000 BUY 9.20 74.00

 Спецгазавтотранс , ао sgat 17.05.07 70.980 193.000 80.000 BUY 12.71 141.25

 Автоваз , ао AVAZ 07.08.08 1.10 1.01 0.31 HOLD -71.4 221.4
 Автоваз , ап AVAZP 02.09.08 0.47 0.54 0.15 HOLD -69.2 270.7

 ГАЗ, ао GAZA 26.02.08 174 282 35 BUY -79.8 705.7
 ГАЗ, ап GAZAP 26.02.08 114 207 21 BUY -81.6 885.7

 Корпорация ИРКУТ, ао IRKT 26.02.08 0.88 1.19 0.23 HOLD -74.3 428.2

 КАМАЗ, ао KMAZ 28.08.08 3.6 6.8 1.8 BUY -49.6 269.7
 Красный Котельщик, ао KRKO 26.02.08 1.18 1.39 1.05 HOLD -11.0 32.4

 Силовые машины, ао SILM 26.02.08 0.20 0.24 0.16 HOLD -20.6 50.0
 СОЛЛЕРС, ао SVAV 26.02.08 60 81 15 BUY -74.2 428.1

 ГМК Норильский никель, ао GMKN 03.10.08 110.700 190.000 74.175 BUY -42.19 196.88

 Северсталь, ао CHMF 22.05.08 26.544 31.300 5.074 BUY -80.89 516.90
 НЛМК, ао NLMK 11.04.07 2.980 UR 1.194 UR -59.93 UR Пересмотр оценки

 ММК, ао MAGN 25.09.08 0.737 1.400 0.285 BUY -61.35 391.55 Пересмотр оценки

 Мечел, Adr MTL 26.06.07 12.340 UR 9.260 UR -24.96 UR Без рекомендации
 Полюс Золото, ао PLZL 22.03.07 47.500 60.000 19.780 BUY -58.36 203.33

 Полиметалл, ао PMTL 23.07.08 8.530 9.650 2.994 BUY -64.90 222.33 Пересмотр оценки
 Трубная металлургическая компания, ао TRMK 21.05.07 9.100 10.100 3.180 BUY -61.54 188.57

 Распадская, ао RASP 23.09.08 5.447 UR 2.185 UR -59.89 UR Пересмотр оценки

 Первоуральский новотрубный завод, ао PNTZ 16.11.06 36.000 30.000 27.000 HOLD -25.00 11.11
 Челябинский цинковый завод, ао CHZN 25.12.07 13.700 UR 2.262 UR -77.37 UR

 Челябинский трубопрокатный завод, ао CHEP 06.03.07 3.750 2.500 2.500 SELL -33.33 0.00
 Корпорация ВСМПО-АВИСМА, ао VSMO 20.03.07 300.000 330.000 84.333 BUY -71.89 291.31

 Уралэлектромедь, ао uelm 29.08.06 137.000 180.000 69.500 BUY -49.27 158.99

 Выксунский металлургический завод , ао vsmz 08.10.07 1675.000 UR 1300.000 UR -22.39 UR Пересмотр оценки

Нефть и газ

Связь

Машиностроение

Металлургия

Банки

Потребительский сектор

Транспорт / Мидстрим

 

Источник: РТС, ММВБ, расчеты КИТ Финанс 
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ДИНАМИКА АКЦИЙ ПРОДОЛЖЕНИЕ 

 Компания РТС Дата 
рекомендации

Цена на момент
выдачи

рекомендации ,$

Справедливая 
стоимость, 

$

*Текущая 
цена, 

$

Рекомендация Изменение с 
момента выдачи 
рекомендации, %

Потенциал 
роста, %

 Примечания

 РусГидро, ао HYDR 19.02.08 0.0879 UR 0.0171 UR -80.55 UR Пересмотр оценки

 ОГК-1, ао OGKA 19.02.08 0.1162 0.1850 0.0122 BUY -89.51 1417.65

 ОГК-2, ао OGKB 19.02.08 0.1221 UR 0.0138 UR -88.73 UR Пересмотр оценки

 ОГК-3, ао OGKC 19.02.08 0.1296 UR 0.0249 UR -80.77 UR Пересмотр оценки

 ОГК-4, ао OGKD 19.02.08 0.1193 0.1610 0.0346 BUY -71.03 365.63

 ОГК-5, ао OGKE 19.02.08 0.1706 0.1900 0.0561 BUY -67.12 238.79

 ОГК-6, ао OGKF 19.02.08 0.1077 UR 0.0124 UR -88.51 UR Пересмотр оценки

 ТГК-1, ао TGKA 19.02.08 0.0012 UR 0.0001 UR -87.95 UR Пересмотр оценки

 ТГК-2, ао TGKB 19.02.08 0.0009 UR 0.0005 UR -40.91 UR Пересмотр оценки

 Мосэнерго (ТГК-3), ао MSNG 19.02.08 0.2287 0.2600 0.0406 BUY -82.23 539.87

 ТГК-4, ао TGKD 19.02.08 0.0011 UR 0.0004 UR -61.91 UR Пересмотр оценки

 ТГК-4, ап TGKDP 19.02.08 0.0006 UR 0.0005 UR -17.54 UR Пересмотр оценки

 ТГК-5, ао TGKE 19.02.08 0.0008 UR 0.0001 UR -83.46 UR Пересмотр оценки

 ТГК-6, ао TGKF 19.02.08 0.0011 UR 0.0001 UR -88.67 UR Пересмотр оценки

 Волжская ТГК (ТГК-7), ао TGKG 19.02.08 0.1074 UR 0.0125 UR -88.37 UR Пересмотр оценки

 ЮГК ТГК -8, ао TGKH 19.02.08 0.0015 0.0013 0.0010 BUY -32.05 32.41

 ТГК-9, ао TGKI 19.02.08 0.0003 UR 0.0001 UR -80.64 UR Пересмотр оценки

 ТГК-10, ао TGKJ 19.02.08 3.7877 UR 2.9000 UR -23.44 UR Пересмотр оценки

 ТГК-11, ао TGKK 19.02.08 0.0014 UR 0.0005 UR -62.21 UR Пересмотр оценки

 Кузбассэнерго (ТГК-12), ао KZBE 19.02.08 0.0252 0.0390 0.0045 BUY -82.07 762.20

 ТГК-13, ао TGKM 19.02.08 0.0100 0.0190 0.0016 BUY -83.65 1060.78

 ТГК-14, ао TGKN 13.03.08 0.0003 UR 0.0001 UR -64.92 UR Без  рекомендации

 Иркутскэнерго, ао IRGZ 19.02.08 0.9704 UR 0.5500 UR -43.32 UR Пересмотр оценки

 Башкирэнерго, ао BEGY 19.02.08 2.0550 UR 0.5000 UR -75.67 UR Пересмотр оценки

 Башкирэнерго, ап BEGYP 19.02.08 1.1750 UR 0.6000 UR -48.94 UR Пересмотр оценки

 Якутскэнерго, ао YAEN 19.02.08 0.0331 UR 0.0103 UR -68.83 UR Пересмотр оценки

 Дальневосточная энергетическая компнания, ао DVEC 19.02.08 0.1023 UR 0.0123 UR -88.01 UR Пересмотр оценки

 Московская городская электросетевая компания, ао MGRS 19.02.08 0.0716 UR 0.0764 UR 6.69 UR Пересмотр оценки

 Московская объединенная электросетевая компания, ао MSRS 19.02.08 0.0973 UR 0.0590 UR -39.32 UR Пересмотр оценки

 Московская теплосетевая компания, ао MSSV 19.02.08 0.0299 UR 0.0207 UR -30.69 UR Пересмотр оценки

 Ленэнерго, ао LSNG 19.02.08 1.6010 UR 1.2650 UR -20.99 UR Пересмотр оценки

 Ленэнерго, ап LSNGP 19.02.08 1.9531 UR 1.0350 UR -47.01 UR Пересмотр оценки

Электроэнергетика

 

Источник: РТС, ММВБ, расчеты КИТ Финанс 

 

 

*Для расчета текущей цены используются данные: 

- для ADR или GDR учитывается последняя сделка; 

- для акций, торгующихся на ММВБ, учитывается цена на закрытие торгов. Если сделок не было, то учитывается среднее значение 
между котировкой на покупку и на продажу; 

- для остальных акций учитывается последняя сделка на РТС. 
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Российские ADR и GDR на западных биржах 

 Код Bloomberg  Эмитент Биржа Акций
за АДР

Объем торгов, 
акц.

Цена АДР ,
$

Изменение,
%

 Тикер          
РТС 

Цена РТС,
$

Премия /  дисконт
к РТС , %

OGZ D LI Gazprom LSE 4 21,269,462 18.58 -9.76% GAZP 18.72 -0.75%

OGZ PY US Gazprom OTC 4 1,193,066 17.21 -12.64% GAZP 18.72 -8.07%

LKOD LI LUKOIL LSE 1 4,758,684 39.26 -13.52% LKOH 41.00 -4.24%

LUKOY US LUKOIL OTC 1 213,786 37.04 -17.23% LKOH 41.00 -9.66%

NVTK LI NovaTek LSE 10 1,310,363 35.00 -1.41% NVTK 35.20 -0.57%

ROSN LI Rosneft  Oil Company LSE 1 12,706,623 3.69 -13.18% ROSN 3.80 -2.89%

GAZ LI Gazpromneft  LSE 5 71,031 9.57 6.22% SIBN 11.00 -13.00%

GZPFY US Gazpromneft  OTC 5 26,397 9.50 -2.06% SIBN 11.00 -13.64%

SGGD LI  Surgutneftegaz LSE 10 5,582,855 5.15 -8.53% SNGS 5.05 1.98%

SGTZY US Surgutneftegaz OTC 10 1,004,375 5.06 -9.64% SNGS 5.05 0.20%

SGTPY US Surgutneftegaz Pref OTC 10 250,118 2.34 0.00% SNGSP 2.56 -8.59%

ATAD LI T atnef t LSE 20 154,179 35.00 -12.50% T AT N 34.00 2.94%

SSA LI Sistema JSF C LSE 20 966,844 10.35 -7.59% AFKS 10.00 3.50%

CMST LI  Comstar United telesystems LSE 1 2,028,732 2.86 -8.04% CMST 8.50 -66.35%

CT CM US СТС Media NASD AQ 1 447,205 10.70 -8.15%

MBT US Mobile Telesystems OJSC NYSE 5 4,391,056 42.10 -12.22% MTSS 30.00 40.33%

RMG LN Rambler Media Ltd LSE 1 #N/A N/A 7.72 -1.15%

RKMD LI  Rostelecom LSE 6 14,237 39.07 -1.09% RTKM 50.40 -22.48%

ROS US Rostelecom NYSE 6 212,711 37.64 -6.74% RTKM 50.40 -25.32%

UVYZY US Uralsvyazinform OTC 200 2,702 0.50 0.00% UR SI 2.24 -77.68%

VIP US Vimpel-Communications NYSE 0.05 6,581,606 13.78 -17.58% VIMP 21.00 -34.38%

VZY GR Vozrozhdenie Bank XETRA 3/4 #N/A N/A 12.00 -4.00% VZRZ 18.00 -33.33%

VTBR LI VTB Bank  OJSC LSE 2000 8,563,131 2.53 -15.67% VTBR 2.62 -3.44%

CHE LI Cherkizovo Group OJSC LSE 2/3 35,500 4.20 -5.62% GCHE 6.67 -37.00%

FIVE LI  X5 Retail Group NV LSE 0.25 782,549 15.40 -6.67%

MGNT LI Magnit LSE 0.20 196,928 5.20 -13.33% MGNT 4.40 18.18%

W BD US W imm-Bill-Dann F oods OJSC NYSE 1 461,881 52.39 -16.18% WBDF 24.90 110.40%

PHST LI Pharmstandart LSE 0.25 77,876 13.05 -3.40% PHST 7.50 74.00%

SVST  LI Severs tal LSE 1 706,109 4.80 -20.00% CH MF 5.00 -4.00%

CHZ N LI Chelyabinsk Zink Plant LSE 1 63,874 1.85 2.78% CHZN 3.10 -40.32%

EVR LI Evraz Group SA LSE 1/3 988,335 16.12 -15.38%

MNOD LI MMC Norilsk  Nickel LSE 0.1 12,148,277 7.25 -2.42% GMKN 6.40 13.28%

NILSY US MMC Norilsk  Nickel OTC 0.1 140,267 6.85 -4.33% GMKN 6.40 7.03%

MMK LI Magnitogorsk Iron & Steel W orks LSE 13 122,740 3.70 -9.76% MAGN 4.03 -8.19%

MT L US Mechel NYSE 1 3,730,536 9.26 -18.13% MTLR 9.00 2.89%

NLMK LI Novolipetsk Steel LSE 10 484,372 11.50 -17.56% NLMK 12.00 -4.17%

PLZL LI Polyus  Gold LSE 0.5 247,232 10.00 -9.09% PLZL 9.89 1.11%

PMTL LI Polymetal LSE 1 212,760 2.92 1.74% PMTL 3.49 -16.33%

TM KS LI T MK LSE 4 403,125 14.49 -10.83% TRMK 14.00 3.50%

IRK GR Irkutskenergo XETRA 30 500 10.00 -15.25% IRGZ 16.50 -39.39%

AOMD LI Mosenergo TGK-3 LSE 100 #N/A N/A 4.00 -33.33% MSNG 5.20 -23.08%

AFID  LI AFI Development LSE 1 500,872 2.25 -10.00%

HALS LI Sistema-Hals LSE 0.05 2,600 0.45 -28.00%

LSRG LI LSR Group LSE 0.20 37,005 1.63 1.87% LSRG 1.91 -14.66%

PIK LI PIK Group LSE 1 369,385 4.65 -7.00% PIKK 4.40 5.68%

INTE LI INTEGRA LSE 0.05 1,650,386 0.95 -5.00%

SIT R LI Sitronics LSE 50 #N/A N/A 2.88 35.21% SITR 3.25 -11.38%

URKA LI Uralkali LSE 5 1,464,599 23.50 -4.08% URKA 23.50 0.00%
 

Источник: Bloomberg, расчеты  КИТ Финанс 
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МИРОВЫЕ ИНДЕКСЫ 
Индекс Страна Значение Изменение

за день,
%

Изменение
за неделю ,

%

Изменение
за месяц,

%

Изменение
с 31.12.2007,

%

Изменение
за 52 недели,

%

Nikkei 225 Япония 9,547.47 1.06% 3.74% -21.84% -37.63% -44.29%

Hang Seng Гонконг 15,998.30 -4.96% 3.67% -17.33% -42.48% -44.75%

Straits T imes Сингапур 2,059.39 -3.24% 1.27% -19.89% -40.58% -45.26%

Seoul Composite Южная Корея 1,340.28 -2.00% 4.16% -9.31% -29.35% -33.18%

Shanghai Composite Китай 1,994.67 -1.12% -4.66% -4.09% -62.09% -67.26%

Taiwan  Weighted Тайвань 5,246.26 -0.86% 0.77% -16.87% -38.32% -45.31%

SENSEX Индия 10,809.12 -5.87% -4.58% -22.80% -46.72% -43.26%

ISE 100 Турция 29,443.71 -3.58% -4.32% -20.50% -46.98% -48.51%

FTSE 100 Великобритания 4,079.59 -7.16% -6.57% -24.68% -36.82% -38.32%

DAX Германия 4,861.63 -6.49% -3.03% -22.03% -39.74% -38.94%

CAC  40 Франция 3,381.07 -6.82% -3.31% -21.96% -39.78% -41.45%

Budapest SE Index Венгрия 14,484.10 -11.88% -10.40% -26.22% -44.79% -48.18%

PX50 Чехия 998.80 -7.95% -4.20% -22.62% -44.97% -47.05%

WIG 20 TR Польша 1,966.42 -6.29% -8.91% -19.98% -43.10% -48.68%

РТС Россия 788.98 -9.26% 3.59% -41.20% -65.55% -63.47%

ММВБ Россия 689.71 -8.67% 8.13% -39.38% -63.49% -62.14%

FTSE/JSE Top  40 Южная Африка 18,584.01 -7.54% -1.98% -22.43% -29.20% -34.34%

Egypt HERMES Египет 533.25 -1.98% 7.98% -24.41% -42.50% -33.14%

DJIA США 8,577.91 -7.87% -7.35% -24.90% -35.33% -38.35%

S&P 500 США 907.84 -9.03% -7.83% -27.47% -38.17% -40.99%

NASDAQ США 1,628.33 -8.47% -6.44% -27.99% -38.61% -41.09%

Bovespa Бразилия 36,833.02 -11.39% -4.56% -29.70% -42.35% -40.32%

BUSE MERVAL Аргентина 1,185.73 -12.15% -12.49% -28.04% -44.89% -46.95%

IBC Венесуэла 36,361.46 -0.64% -1.78% -8.45% -4.07% -4.42%

MSCI BRIC 188.45 -10.20% 2.70% -32.56% -57.46% -57.05%

FTSE Russia IOB Index 511.79 -10.53% -2.78% -44.89% -64.33% -61.64%

MSCI Russia 517.12 -10.42% 7.17% -41.59% -66.34% -62.46%

Сводный индекс  по развивающимся рынкам

Азия

Европа

Африка

Америка

 

Источник: Bloomberg, расчеты  КИТ Финанс 
 
Отраслевые индексы КИТ Финанс 

 
Индекс Значение Изменение

за день,
%

Изменение
за неделю,

%

Изменение
за месяц,

%

Изменение
с 31.12.2007,

%

Изменение
за 52 недели ,

%

Нефть и газ 544.68 -7.60% -10.57% -39.12% -62.65% -58.83%

Электроэнергетика 914.59 -2.09% -9.55% -38.07% -71.76% -68.95%

Металлургия 927.32 -10.27% -6.36% -56.08% -72.64% -70.69%

Машиностроение 1,614.65 -5.06% -2.67% -23.50% -49.91% -42.34%

Банки 846.26 -10.21% -5.14% -31.81% -68.51% -67.28%

Телекоммуникации 1,331.15 -6.68% 4.24% -35.43% -66.31% -59.95%

Потребительский сектор 1,076.52 -5.15% -0.36% -25.08% -52.96% -47.26%

Источник: РТС, Bloomberg, расчеты  КИТ Финанс 
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ТОВАРНЫЕ РЫНКИ  

Код Bloomberg Товар Значение Изменение
за день,

%

Изменение
за неделю ,

%

Изменение
за месяц,

%

Изменение
с 31.12.2007,

%

Изменение
за год,

%

СПОТ -рынок

EUCR BRDT Brent 69.58 -6.98% -16.25% -22.53% -25.89% -17.96%

EUCR URMD Urals 67.72 -5.72% -16.84% -23.81% -26.56% -16.55%

USCR WTIC W TI 74.54 -5.20% -16.20% -22.12% -22.35% -14.92%

GOLD LNPM Золото 847.00 1.74% -6.25% 9.29% 1.59% 11.93%

SLVRLN  Серебро 10.92 0.28% -6.27% 0.74% -26.02% -20.06%

PLTMLNPM Платина 985.00 -4.55% -1.89% -15.88% -35.62% -30.14%

PLDMLNPM Палладий 197.00 -1.99% -1.50% -15.81% -45.88% -46.61%

MBALAL02 Алюминий 2,135.25 -4.74% -6.01% -15.18% -9.15% -12.00%

MBCUC U35 Медь 5,126.00 -7.72% -6.88% -25.48% -23.22% -36.57%

MBNINI15 Никель 11,675.00 -11.69% -12.94% -34.78% -54.76% -62.58%

MBZN ZN15 Цинк 1,317.00 -8.67% -12.67% -23.25% -42.49% -56.75%

LMNADS03 Сталь 1,810.00 -6.22% -6.22% -20.79% -21.65% -19.73%

MBTN TN14 Олово 14,010.00 -5.72% -9.76% -24.92% -14.47% -14.57%

MBPBPB19 Свинец 1,512.00 -6.38% -5.79% -16.16% -40.28% -60.20%

Фьючерсы 

CO1 Brent 70.80 -5.00% -16.07% -23.36% -24.56% -15.87%

CL1 W TI 74.54 -5.20% -16.20% -22.12% -22.34% -14.92%

HO1 Печное топливо 219.05 -3.06% -12.19% -21.52% -17.16% -6.34%

PG1 Бензин 178.22 -5.44% -12.20% -30.42% -28.45% -18.01%

NG1 Газ 6.59 -2.01% -2.22% -10.60% -11.91% -10.52%

GC1 Золото 835.50 -0.10% -7.49% 6.60% -0.30% 9.91%

SI1 Серебро 10.18 -7.96% -13.52% -8.08% -31.20% -25.46%

PL1 Платина 966.70 -6.61% -3.68% -17.81% -36.75% -32.06%

PA1 Палладий 195.60 -4.38% -2.05% -17.12% -48.28% -47.88%

LY1 Алюминий 1,718.50 -8.78% -7.03% -23.43% -24.86% -22.45%

LP1 Медь 4,914.00 -7.20% -7.21% -29.63% -26.11% -39.20%

LN1 Никель 11,740.00 -7.05% -9.73% -34.78% -54.95% -62.82%

LX1 Цинк 1,287.25 -7.02% -8.45% -26.17% -45.35% -57.77%

LONADS03 Сталь 1,880.00 -0.53% -4.33% -17.54% -19.66% -17.00%

LT 1 Олово 14,045.00 -6.40% -5.77% -26.08% -13.89% -14.41%

LL1 Свинец 1,509.00 -7.73% -3.45% -18.21% -40.85% -58.96%

API21MON Уголь  энергетический 122.83 -6.46% -15.51% -28.17% -1.70%

SB1 Сахар 11.18 -4.53% -5.97% -7.91% 3.33% 10.15%

CC1 Какао 2,201.00 -4.59% -6.02% -15.25% 8.16% 17.70%

KC1 Кофе 113.25 -4.79% -1.13% -16.27% -16.85% -11.63%

C 1 Кукуруза 388.00 -5.65% -9.24% -30.96% -14.82% 7.63%

W 1 Пшеница 555.75 -3.01% -8.59% -23.56% -37.20% -32.92%

S 1 Соя 858.00 -4.24% -11.00% -27.23% -28.44% -12.23%

CT1 Хлопок 47.54 -5.24% -7.83% -20.73% -30.10% -25.07%

Источник: Bloomberg, расчеты  КИТ Финанс 
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публикации, и могут быть дополнены и/или изменены вплоть до абсолютно противоположных по усмотрению аналитика без соответствующего уведомления читателей. «КИТ Финанс» 
оставляет за собой право не приводить предыдущих оценок и рекомендации при публикации новых.  

Настоящий обзор предназначен для использования профессиональными участниками фондового рынка, которые могут адекватно оценить риски в отношении указанных в настоящем обзоре 
ценных бумаг. «КИТ Финанс» не несет ответственности за любые неблагоприятные последствия, в том числе убытки, причиненные в результате использования информации, содержащейся в 
настоящем обзоре, или в результате инвестиционных решений, принятых на основании данной информации. Некоторые российские акции подвержены высокой волатильности, что повышает 
риски, связанные с инвестициями в данные бумаги, т.к. их стоимость может существенно упасть, что может привести к убыткам, если соответствующие инвестиции были осуществлены ранее. 
Многие российские акции отличаются низкой ликвидностью, что затрудняет их реализацию на рынке в случае принятия решения о продаже соответствующих ценных бумаг. Не все российские 
акции имеют ежедневные рыночные котировки, что затрудняет оценку их справедливой стоимости. «КИТ Финанс» не предоставляет сведений относительно абсолютной волатильности или 
ликвидности какой-либо российской бумаги, а также не дает информации в отношении справедливой стоимости неликвидных ценных бумаг. Стоимость всех российских акций, 
номинированных в рублях, зависит не только от ситуации на фондовом рынке, но также определяется колебаниями на валютном рынке. В процессе принятия решений, инвестор должен 
самостоятельно изучить объект вложений, а также оценить риски, связанные с инвестициями в данный инструмент. 

КИТ Финанс имеет право осуществлять любые операции в рамках собственного портфеля, основываясь на кратко- и долгосрочных рекомендациях и инвестиционных идеях. КИТ Финанс 
может принимать любые инвестиционные решения в отношении указанных в обзоре ценных бумаг вне зависимости от опубликованных оценок и рекомендаций. 

Настоящий обзор не может быть воспроизведен, опубликован или распространен ни полностью, ни в какой-либо части, на него нельзя делать ссылки или приводить из него цитаты без 
предварительного письменного разрешения «КИТ Финанс». 
 


