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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 

 

SBER – Сбербанк Отрасль: Банки 

Сбербанк подвел итоги за 1-е полугодие 2008 года по МСФО  
Краткие итоги: 
  1П2007 1П2008 Изм. 

Собств.капитал 24'631M$ 28'895M$ +17% 
EBT 2'375M$ 3'657M$ +54% 
Чист.прибыль 1'855M$ 2'801M$ +51% 

  

  1кв2008 2кв2008 Изм. 

EBT 1'673.6M$ 1'983.4M$ +19% 
Чист.прибыль 1'278.2M$ 1'523.3M$ +19% 

 
Оценка новости: НЕЙТРАЛЬНО  

ОЦЕНКА: Результаты Сбербанка за полугодие оказались довольно 
противоречивыми. Динамика прибыли во 2-м квартале была неплохой, но в целом за 
полугодие Сбербанк не оправдывает наши довольно консервативные ожидания – 
особенно по собственному капиталу. Вероятно, во 2-м полугодии негативные 
тенденции в банковском секторе всё же сильно скажутся на Сбербанке, чего и 
боятся инвесторы сейчас. Мы, хоть и согласны с этой точкой зрения, полагаем, 
что Сбербанк может даже выиграть от кризиса, поскольку имеет бесконечный 
кредит доверия со стороны Государства и клиентов. 

  

Рыночные пока за тели  

Текущая цена 0.95$ 

Капитализация 20’508M$ 

Коэффициент P/BV’08 0.6 

Коэффициент P/E’08 4.1 

Изм.цены с 1-янв-08 -77% 
  

На ша оце нка акций  

Справедливая цена 2.80$ 
Рекомендация BUY 
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PMTL – Полиметалл Отрасль: Металлургия 

Полиметалл подвел производственные итоги за 9 месяцев 2008 
года (пресс-релиз) 

Краткие итоги: 
 9мес2007 9мес2008 Изм. 

Добыча руды 2.305млн.т 1.854млн.т -19.6% 
Переработка руды 2.387млн.т 2.639млн.т +10.6% 
Золото 179тыс.унц 211тыс.унц +17.9% 
Серебро 11.5млн.унц 12.2млн.унц +6.1% 
Выручка 221M$ 383M$ +73.3% 

 
Оценка новости: ПОЗИТИВНО  

ОЦЕНКА: Полиметалл смог удержать заданный в 1-м полугодии темп производства 
золота. Это должно позитивно сказаться на финансовых результатах за 9 
месяцев – о чём свидетельствует выручка, превосходящая наши ожидания на 5%. 

  

Рыночные пока за тели  

Текущая цена 2.90$ 

Капитализация 914M$ 

Коэффициент P/S’08 1.9 

Коэффициент P/E’08 5.9 

Изм.цены с 1-янв-08 -59% 
  

На ша оце н ка акций  

Справедливая цена 5.10$ 
Рекомендация BUY 
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MSRS – МОЭК Отрасль: Энергетика 

Fitch присвоила МОЭК рейтинг «ВВВ-» 
Fitch Ratings присвоило Московской объединенной энергетической 

компании (МОЭК) следующие рейтинги: долгосрочный рейтинг дефолта 
эмитента (РДЭ) «BBB-», краткосрочный РДЭ «F3», национальный 
долгосрочный рейтинг «AA+(rus)» и национальный краткосрочный рейтинг 
«F1+(rus)». По долгосрочным рейтингам МОЭК присвоен прогноз 
«Стабильный». 

Оценка новости: ПОЗИТИВНО  
ОЦЕНКА: Это уже второй рейтинг от крупного рейтингового агентства (раньше 
рейтинг «ВВ+» МОЭК присвоило S&P), что должно вселить в инвесторов 
уверенность, что в компании всё хорошо. 

  

Рыночные пока за тели  

Текущая цена 0.0350$ 

Капитализация 1’705M$ 

Коэффициент P/S’08 0.6 

Коэффициент P/E’08 5.7 

Изм.цены с 1-янв-08 -67% 
  

На ша оце нка акций  

Справедливая цена 0.084$ 
Рекомендация BUY 
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TGKB – ТГК-2 Отрасль: Энергетика 

ТГК-2 разместила трехлетние облигации на 3.09млрд.руб 
ТГК-2 завершило размещение трехлетних облигаций серии «01» на 

сумму 3’087’050тыс.руб из планируемых 4млрд.руб, согласно регистрации 
ФСФР отчета об итогах выпуска. Доля фактически размещенных ценных 
бумаг от общего количества ценных бумаг, подлежавших размещению, 
составила 77.176%. Процентная ставка по первому купону облигаций 
установлена в размере 10.95% годовых. Организаторами выпуска и 
размещения ценных бумаг выступали Росбанк и Газэнергопромбанк. 

Оценка новости: ПОЗИТИВНО  
ОЦЕНКА: Мы полагаем, что размещение было, безусловно, нерыночным – т.е. весь 
выпуск выкупили андеррайтеры. Низкая ставка доходности также 
свидетельствует об этом. Однако для самой компании это хорошая новость, 
поскольку позволит решить часть проблем с финансированием инвестиционной 
программы. 

  

Рыночные пока за тели  

Текущая цена 0.0003$ 

Капитализация 438M$ 

Коэффициент P/S’08 0.5 

Коэффициент P/E’08 11.1 

Изм.цены с 1-янв-08 -70% 
  

На ша оце нка акций  

Справедливая цена 0.0009$ 
Рекомендация BUY 
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MMMZ – ММК-Метиз (ММК) Отрасль: Металлургия 

ММК-Метиз подвел производственные итоги за 9 месяцев 2008 
года (пресс-релиз) 

Краткие итоги: 
 9мес2007 9мес2008 Изм. 

Метизы 575.9тыс.т 601.8тыс.т +4.5% 
 

Оценка новости: НЕЙТРАЛЬНО  
ОЦЕНКА: Компания продемонстрировала ожидаемое замедление темпов 
производства, что связано в первую очередь со стагнацией на строительном 
рынке, для которого в основном и предназначены метизы. Мы полагаем, что в 
ближайшее время ситуация не улучшится, т.к. 4-й квартал является «низким 
сезоном» для строителей. 

  

Рыночные пока за тели  

Текущая цена 6.50$ 

Капитализация 167M$ 

Коэффициент P/S’08 0.2 

Коэффициент P/E’08 8.0 

Изм.цены с 1-янв-08 -28% 
  

На ша оце нка акций  

Справедливая цена 21.85$ 
Рекомендация BUY 

MMMZ

4.5

5.5

6.5

7.5

8.5

9.5

10.5

11.5

12.5

13.5

14.5

22.10.07

11.11.07

01.12.07

21.12.07

10.01.08

30.01.08

19.02.08

10.03.08

30.03.08

19.04.08

09.05.08

29.05.08

18.06.08

08.07.08

28.07.08

17.08.08

06.09.08

26.09.08

16.10.08

05.11.08
Д

анны
е Российско

й То
рговой Систем

ы

цена: мидмаркет, сделки

 
 

 
 

PIKK – Группа ПИК (ГДР: PIKKq.L) Отрасль: Строительство 

Группа ПИК выиграла тендер на строительство муниципального 
жилья в Москве  

ПИК-Регион («дочка» Группы ПИК) получила право на заключение 
госконтрактов по долевому участию г.Москвы в финансировании за счет 
средств городского бюджета проектов строительства жилья по итогам 
участия в открытом конкурсе. Группа Компаний ПИК передаст 
правительству Москвы жилье, расположенное в следующих районах 
Московской области: «Новокуркино» и «Левый берег» в г.Химки; в районе 
«Красная горка» в г.Люберцы; в г.Долгопрудном и в мкр.15 района 
«Ярославский» г.Мытищи. Более 30% этого жилого фонда уже сдано и 
введено во II-м и III-м кварталах текущего года. Остальные объекты 
находятся в высокой стадии готовности и сдаются в IV-м квартале 2008 года.

Оценка новости: ПОЗИТИВНО  
ОЦЕНКА: Фактически Группа ПИК разгрузила свой портфель проектов и 
высвободила так необходимые компании деньги для завершения других проектов. 
Мы полагаем, что хотя Группа ПИК и понесла на этой сделки некоторые потери, 
но выигрыш от получения свободных денег сейчас перевешивает возможные 
убытки. 

  

Рыночные пока за тели  

Текущая цена 4.00$ 

Капитализация 1’824M$ 

Коэффициент P/NAV’8 0.1 

Коэффициент P/E’08 1.6 

Изм.цены с 1-янв-08 -87% 
  

На ша оце нка акций  

Справедливая цена 50.65$ 
Рекомендация BUY 
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PN Отрасль: Трубная 

Ак    

Рыночные пока за тели  
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Оценка новости: НЕЙТРАЛЬНО  
ОЦЕНКА: М  

Текущая цена  

Капитализация  

Коэффициент P/S’08  

Коэффициент P/E’08  

Изм.цены с 1-янв-08  
  

На ша оце нка акций  

Справедливая цена $ 
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/ 


