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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 

 
MTSS – Мобильные ТелеСистемы (АДР: MBT.N) Отрасль: Телекомы 

МТС подвел итоги за 9 месяцев 2008 года по US GAAP 
Краткие итоги: 
  9мес2007 9мес2008 Изм. 

Выручка 5'925M$ 7'827M$ +32% 
OIBDA 3'097M$ 3'982M$ +29% 
Норма OIBDA 52.3% 50.9% -1.4%  

Чист.прибыль 1'651.2M$ 1'784.8M$ +8% 
  

  2кв2008 3кв2008 Изм. 
Выручка 2'635M$ 2'812M$ +7% 
OIBDA 1'349M$ 1'453M$ +8% 
Норма OIBDA 51.2% 51.7% +0.5% 

Чист.прибыль 659.0M$ 515.6M$ -22%  
 

Оценка новости: НЕЙТРАЛЬНО  

ОЦЕНКА: МТС показала не самые выдающиеся результаты. С одной стороны 
выручка и OIBDA пока выглядят лучше ожиданий, но чистя прибыль уже 
довольно ощутимо не дотягивает. В 4-м квартале ситуация выглядит 
довольно неопределенно и нельзя с уверенностью сказать, как повлияет 
кризис на желание абонентов тратиться на сотовую связь. 

  

Рыночные пока за тели  

Текущая цена 29.58$ 

Капитализация 11’753M$ 

Коэффициент P/S’08 1.1 

Коэффициент P/E’08 4.6 

Изм.цены с 1-янв-08 -71% 
  

На ша оце нка акций  

Справедливая цена 87.74$ 
Рекомендация BUY 
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PIKK – Группа ПИК (ГДР: PIKKq.L) Отрасль: Строительство 

Fitch снизила рейтинг Группы ПИК до «ССС» (РБК) 
Отказ от сделки с городом грозит ПИК дефолтом. Вчера вечером 

рейтинговое агентство Fitch присвоило ГК «ПИК» долгосрочный 
преддефолтный рейтинг «CCC». Fitch предполагает, что девелопер не 
сможет исполнить текущие кредитные обязательства: «Денежный поток 
компании в октябре был значительно ниже ожидавшегося, в основном из-за 
отсрочки поступлений от продажи квартир правительству Москвы. Сроки и 
размер будущих выплат остаются неопределенными». 
Примечание: Группа компаний ПИК отозвала из Федеральной антимонопольной службы (ФАС) жалобу на 
правительство Москвы, которое отказалось выкупать у ПИК жилье на условиях выигранного компанией 
тендера. От реализации более 300тыс.м2 в Подмосковье девелопер должен был выручить около 1млрд$. 
Средства нужны ГК «ПИК» для выплат по кредитам: до конца года она должна отдать банкам около 
860млн$. Теперь же запланированные денежные поступления оказываются под угрозой срыва, а ПИК — в 
преддефолтном состоянии. ПИК обратилась в ФАС на прошлой неделе с жалобой на столичные власти: 
город не хотел заключать контракт по оговоренной цене — 80тыс.руб. за 1м2, а настаивал на скидке в 12—
17%.  

Оценка новости: НЕГАТИВНО  
ОЦЕНКА: Это очень негативный сигнал для инвесторов. Раньше казалось, что 
Правительство Москвы будет на стороне девелоперов, развивающих пригороды, однако 
жесткая позиция по поводу скидок показывает, что московская мэрия думает о бюджете 
больше, чем о будущем строительной индустрии… 

  

Рыночные пока за тели  

Текущая цена 3.24$ 

Капитализация 1’478M$ 

Коэффициент P/NAV’8 0.1 

Коэффициент P/E’08 1.4 

Изм.цены с 1-янв-08 -89% 
  

На ша оце нка акций  

Справедливая цена 50.65$ 
Рекомендация BUY 
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DIXY – ТД Дикси Отрасль: Торговля 

Дикси проведет допэмиссию по 2$/акция 
Дикси, отказавшаяся в конце октября от идеи SPO на Лондонской 

фондовой бирже «в связи с неблагоприятными рыночными условиями», 
решила разместить допэмиссию на 26млн.акций на российских площадках. 
Согласно официальному сообщению компании, размещение должно 
состояться через две недели, стоимость бумаг определена на уровне 2$ за 
штуку.  

Оценка новости: НЕГАТИВНО  

ОЦЕНКА: Дикси размещает 43% новых акций, и если мажоритарии выкупят 
всю допэмиссию (что в текущих условиях более чем вероятно), то 
фактически они получат возможность провести принудительный выкуп у 
миноритариев и проведут делистинг с бирж. Мы считаем это очень 
негативным сигналом, свидетельствующем о низком качестве 
корпоративного управления в компании. 

  

Рыночные пока за тели  

Текущая цена 2.15$ 

Капитализация 185M$ 

Коэффициент P/S’08 0.1 

Коэффициент P/E’08 3.9 

Изм.цены с 1-янв-08 -85% 
  

На ша оце нка акций  

Справедливая цена 27.28$ 
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/ 


