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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 

РБК подвел итоги за 2007 год по МСФО (пресс-релиз) 
Краткие итоги: 

  2006 2007 Изм 
Прогноз'0

7 

Выручка 207.8M$ 193.0M$ -7%  189.7M$ 
EBITDA 54.5M$ 24.0M$ -56%  58.9M$ 
Норма EBITDA 26.2% 12.4% -13.8%  31.0% 

Чист.прибыль 36.9M$ -2.0M$ -:- 36.3M$ 
 

Оценка новости: НЕГАТИВНО  

ОЦЕНКА: Хотя РБК уже не учитывает результаты выделенной в 2007 году 
АРМАДЫ, мы ожидали более высоких показателей. Оказалось, что 
рентабельность медиа-бизнеса далека от прогнозируемой, как небо и земля. 
В связи с этим мы понижаем прогнозы на 2008 год… 
PS: Мы понижаем оценку акций компании с 4.42$ до 2.10$, рекомендация 
снижена <покупать>. 
 

  

Рыночные пока за тели  

Текущая цена 1.50$ 

Капитализация 210M$ 

Коэффициент P/S’08 0.8 

Коэффициент P/E’08 21.2 

Изм.цены с 1-янв-08 -86% 
  

На ша оце нка акций  

Справедливая цена 2.10$ 
Рекомендация BUY 
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MGNT – ТД Магнит Отрасль: Торговля 

Магнит подвел итоги за 9 месяцев 2008 года по МСФО 
Краткие итоги: 
  9мес2007 9мес2008 Изм. 

Выручка 2'570.0M$ 3'404.9M$ +32% 
EBITDA 134.6M$ 208.6M$ +55% 
Норма EBITDA 5.2% 6.1% +0.9% 

Чист.прибыль 60.0M$ 87.9M$ +47% 
  

  2кв2008 3кв2008 Изм. 
Выручка 1'308.9M$ 935.0M$ -29%  
EBITDA 86.8M$ 51.0M$ -41%  
Норма EBITDA 6.6% 5.5% -1.2%  

Чист.прибыль 37.4M$ 22.0M$ -41%  
 

Оценка новости: НЕГАТИВНО  

ОЦЕНКА: Результаты Магнита в 3-м квартале оказались практически 
идентичными 3-му кварталу 2007 года, что означает, что ритейлер резко 
затормозил. Хотя ещё остаются надежды на «высокий» 4-й квартал, 
вероятнее всего компания не оправдает наших прогнозов на 2008 год. 

  

Рыночные пока за тели  

Текущая цена 12.25$ 

Капитализация 1’020M$ 

Коэффициент P/S’08 0.2 

Коэффициент P/E’08 7.1 

Изм.цены с 1-янв-08 -76% 
  

На ша оце нка акций  

Справедливая цена 67.70$ 
Рекомендация BUY 

MGNT

10

15

20

25

30

35

40

45

50

55

60

29.10.07

18.11.07

08.12.07

28.12.07

17.01.08

06.02.08

26.02.08

17.03.08

06.04.08

26.04.08

16.05.08

05.06.08

25.06.08

15.07.08

04.08.08

24.08.08

13.09.08

03.10.08

23.10.08

12.11.08
Д

анны
е Российско

й То
рговой Систем

ы

цена: мидмаркет, сделки

 
 



ччееттввеерргг,,  3300  ооккттяяббрряя  22000088  гг..      ЕЕЖЖЕЕДДННЕЕВВННЫЫЙЙ  ООББЗЗООРР  ККООРРППООРРААТТИИВВННЫЫХХ  ССООББЫЫТТИИЙЙ 

  © ИК Битца-Инвест.  Тел(495) 600-8173 

 
 

- 2 -

 

VZRZ – Банк Возрождение Отрасль: Банки 

БВ подвел итоги за 9 месяцев 2008 года по РСБУ 
Краткие итоги: 

  9мес2007 9мес2008 Изм 
Прогноз'08 

МСФО 
Собств.капитал 547.9M$* 784.2M$ +43% 720M$ 
EBT 71.5M$ 154.0M$ +115% 208M$ 
Чист.прибыль 46.4M$ 112.4M$ +142% 119M$ 
 

* на 1.01.2008 

Оценка новости: ПОЗИТИВНО  

ОЦЕНКА: С нашей точки зрения показатели банка выглядят потрясающе. 
Особенно нас поразили темпы роста собственного капитала, в 2-3 раза 
превышающие темпы роста крупнейших публичных банков. И всё же мы бы 
хотели дождаться выхода отчётности по МСФО, чтобы точнее понять 
динамику отдельных статей баланса банка. 

  

Рыночные пока за тели  

Текущая цена 11.50$ 

Капитализация 273M$ 

Коэффициент P/BV’08 0.4 

Коэффициент P/E’08 2.3 

Изм.цены с 1-янв-08 -83% 
  

На ша оце нка акций  

Справедливая цена 45.90$ 
Рекомендация BUY 
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Строительные компании Отрасль: Строительство 

Девелоперы продают недострой с дисконтом в 50% (Ведомости) 
Девелоперские компании предлагают построенное, но не принятое 

пока государственной комиссией жилье оптом со скидкой в 50% (3’500$/1м2
по сравнению с 7’000$/1м2 ранее). Несколько агентств недвижимости 
подтвердили, что оптовый дилер может получить жилье со скидкой в 20-
30%.  

Оценка новости: НЕГАТИВНО  

ОЦЕНКА: Стремление застройщиков продать построенное жильё несданное 
госкомиссии вполне понятно, т.к. приёмка (по опыту) может 
продолжаться почти год, а иногда и более. Скидки, безусловно, оставляют 
компании без прибыли, но, по-нашему мнению, не вгоняют их в убытки. И 
всё же эта новость выглядит негативной для всего сектора жилой и даже 
офисной недвижимости, поскольку теперь все начали руководствоваться 
принципом «каждый сам за себя»… А кредитных денег как не было, так и 
нет на этом рынке. 

  

PIKK НЕГАТИВНО  

GMST НЕГАТИВНО  

OPEN НЕГАТИВНО  

LSRG НЕГАТИВНО  

AFID НЕГАТИВНО  

RTMC НЕГАТИВНО  

RGII НЕГАТИВНО  

HALS НЕГАТИВНО  
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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/ 


