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КОММЕНТАРИЙ РЫНОЧНЫЕ ПОКАЗАТЕЛИ 
На вчерашних торгах в США высокая волатильность в итоге завершилась ралли на 
фоне низких цен акций. Больше других росли акции энергетического сегмента, 
отыгрывая 6%-ный рост цен на нефть. Поддержку ценам энергоносителей оказало 
замедление темпов роста запасов топлива в США и планы ОПЕК провести очередное 
совещание уже 29 ноября, где могут быть приняты очередные решения в целях 
поддержки цен на нефть. Азиатские индексы сегодня также демонстрируют рост на 
фоне положительной динамики на товарно-сырьевых рынках и роста американских 
индексов на 6.5-7%. Утром стоимость нефти несколько корректируется после 
вчерашнего значительного роста, глобально опасения игроков относительно 
состояния мировой экономики не поменялись. 

Российский рынок сегодня откроется ростом вслед за мировыми площадками. 
Российские акции также демонстрируют высокую волатильность в последнее время, и 
сегодня смогут отыграть часть падения. При этом выводы о дальнейшем движении и 
начале долгосрочного тренда пока делать рано. Лучше других могут выглядеть акции 
нефтегазового сектора, однако если отрицательная коррекция цен на нефть 
продолжится, вряд ли рост акций будет долгим. 

 
ОСНОВНЫЕ НОВОСТИ 

 «Транснефть» (TRNF) опубликовала результаты по МСФО за 2кв08. 
НЕЙТРАЛЬНО 

 Евраз (EVR) занял 10 млрд. руб. на 1 год.  

 ТМК (TRMK) привлекла в ВТБ кредиты на 5.5 млрд руб. и ведет переговоры о 
еще одном займе на 1.5 млрд. руб.  

 Газпром хочет изменить инвестпрограммы в ОГК-2 (OGKB), ОГК-6 (OGKF) и 
ТГК-1 (TGKA). 

 Газпром и КЭС подпишут основные условия сделки по ТГК-7 (TGKG) в течение 
2 недель. НЕЙТРАЛЬНО 

 МТС (MBT): Результаты за 3К2008 по US GAAP. НЕЙТРАЛЬНО 

 Правительство Москвы планирует выкупить жилье под социальную 
программу по себестоимости. 

 

КОРОТКО 
 Совет директоров ТНК-BP (TNBP) может утвердить кандидатуру нового 
директора компании 11 декабря. Об этом сообщил один из совладельцев ТНК-BP 
Виктор Вексельберг. По его словам, шансы бывшего руководителя «Норильского 
Никеля» Дениса Морозова возглавить компанию весьма высоки. С нашей точки 
зрения, данная новость позитивна для компании, однако вряд ли окажет влияние на 
стоимость её акций. Скорее новость о назначении Морозова будет отыграна 
инвесторами позднее, если оно действительно состоится.     

 РЖД и Мечел (MTLR) подписали договор о поставке рельсовой продукции на 
РЖД в период с 2010 по 2030 годы. Договор соответствует предыдущим 
договоренностям Мечела и РЖД, заключенным в феврале этого года. Мечел будет 
единственной в России компанией, которая будет производить рельсы длиной до 
100 м. 

 «Седьмой Континент» (SCON) договорился с «Росбанком» о предоставлении 
кредитной линии  до $150 млн. ПОЗИТИВНО Компания может рассчитывать на 
сумму до 150 млн долларов по ставке 15% до февраля 2010 года. «Седьмой 
Континент» планирует потратить эти средства на операционную деятельность. По 
данным компании на 1 ноября величина долг/EBITDA компании была на уровне 
менее 3.0х. «Седьмой Континент» ожидает что, привлечение нового долга не 
приведет к увеличению общей долговой нагрузки компании, т.к. до конца года 
ожидается погашение аналогичной суммы ранее привлеченного долга. 

 «Х5 Retail Group» (FIVE) получит кредитную линию до 7 млрд руб от ВТБ. 
ПОЗИТИВНО. По данным компании, кредитная линия будет предоставлена сроком 
на 1.5 года, а полученные средства пойдут на рефинансирование долга и 
пополнение оборотного капитала. Согласно финансовой отчетности компании за 
1П08, величина Чистый долг/EBITDA была на уровне 2.4х. 

 

0

50

100

150

13.11.082.10.0821.8.0810.7.08

Источник:  РТС, расчеты КИТ Финанс

О
бъ

ем
, $

 м
лн

.

500

1150

1800

2450

РТС Объем, $ млн РТС Индекс 

 
 
 

500

2000

3500

5000

13.11.082.10.0821.8.0810.7.08

Источник:  ММВБ,  расчеты КИТ  Финанс

О
бъ

ем
, $

 м
лн

.

500

950

1400

1850

ММВБ Объем, $ млн ММВБ  Индекс

 
 
 

8050

9500

10950

12400

13.11.082.10.0821.8.0810.7.08

Источник:  Bloomberg, расчеты КИТ Финанс

1450

1800

2150

2500
NASDAQ DJIA 

 
 
 

130

220

310

400

13.11.082.10.0821.8.0810.7.08

Источник:  Bloomberg, расчеты КИТ  Финанс

500

1150

1800

2450

RTS MSCI BRIC 

 



 

 ЕЖЕДНЕВНЫЙ ОБЗОР РЫНКА АКЦИЙ 

 ПЯТНИЦА,  14 ноября 2008 
 

АНАЛИЗ РЫНКА АКЦИЙ     +7(495) 641 4414    www.kf.ru                          2  

НЕФТЬ И ГАЗ Константин Черепанов  
k.cherepanov@kf.ru 

 

«Транснефть» (TRNF) опубликовала результаты по МСФО 
за 2кв08. НЕЙТРАЛЬНО 
> «Транснефть» (TRNF) опубликовала нейтральные результаты по 
МСФО за 2кв08. Выручка компании выросла на 7% в квартальном выражении 
до $2.8 млрд за счет роста выручки от транспортировки нефти и 
нефтепродуктов, а также в связи с ростом доходов от продаж нефти. 
Операционные издержки возросли на 10% в сравнении с предыдущим 
кварталом, что в основном было вызвано ростом расходов на персонал, 
которые выросли на 35% за квартал. Тем не менее, операционная 
рентабельность «Транснефти» выросла на 1.7 п.п. до 49%, маржа EBITDA
также прибавила 1.7 п.п., достигнув 61%, что является самым высоким 
показателем для отрасли. Тем не менее, хорошие операционные результаты 
были нивелированы процентными расходами, которые во 2кв08 выросли в 4 
раза до $100 млн. В результате чистая прибыль компании сократилась на 7% 
до $ХХ млн. С точки зрения денежных потоков, результаты компании во 2кв08 
несколько ухудшились. Несмотря на рост операционного денежного потока, 
рост капвложений (которые увеличились на 64% в квартальном выражении, 
составив $1.3 млрд) привел к значительному сокращению свободного 
денежного потока. Чистый долг «Транснефти» в апреле-июне практически не 
изменился, оставшись на уровне $6.2 млрд, вместе с тем, краткосрочный 
чистый долг сократился на 29% до $1.8 млрд. 
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МСФО, $ млн 2кв08 2кв07 Изменение 1кв08 Изменение 1п08 1п07 Изменение 

         
Выручка 2 808 2 133 32% 2 621 7% 5 427 4 198 29% 
Прочие операционные доходы 178 107 67% 83 114% 260 163 60% 
         
Операционные расходы 1 614 1 202 34% 1 468 10% 3 081 2 418 27% 

         
Операционная прибыль 1 372 1 038 32% 1 236 11% 2 607 1 943 34% 
Операционная маржа, % 49% 49% 0.2 п.п. 47% 1.7 п.п. 48% 46% 1.7 п.п. 

         
EBITDA 1 721 1 343 28% 1 562 10% 3 281 2 515 30% 
Маржа EBITDA, % 61% 63% -1.7 п.п. 60% 1.7 п.п. 60% 60% 0.5 п.п. 

         
Прибыль до налогов 1 318 1 021 29% 1 283 3% 2 600 1 924 35% 
Маржа доналоговой прибыли, % 47% 48% -0.9 п.п. 49% -2.0 п.п. 48% 46% 2.1 п.п. 

         
Чистая прибыль 864 703 23% 929 -7% 1 794 1 313 37% 
Чистая рентабельность, % 31% 33% -2.2 п.п. 35% -4.7 п.п. 33% 31% 1.8 п.п. 
    
Источник: данные компании, оценка "КИТ Финанс"     

 
МСФО, $ млн 2кв08 2кв07 Изменение 1кв08 Изменение 1п08 1п07 Изменение 

         
Операционный ДП (данные компании) 1 354 1 164 16% 1 095 24% 2 446 1 963 25% 
Капиталовложения (1 287) (2 288) -44% (798) 61% (2 079) (3 792) -45% 
Свободный ДП 67 (1 124)   297   367 (1 829) 0% 

    
Источник: данные компании, оценка "КИТ Финанс"      

> Результаты были в целом ожидаемыми; изменение структуры долга 
является позитивным. В условиях умеренного роста объемов экспорта 
нефти из России во 2кв08 при неизменных тарифах на транспортировку 
нефти, результаты «Транснефти» были, в целом, ожидаемыми. Вместе с тем, 
с точки зрения финансовой устойчивости компании, снижение краткосрочного 
чистого долга компании на 29% должно стать позитивной новостью для 
инвесторов. Тем не менее, «Транснефть», которая продолжает реализацию 
капиталоемких трубопроводных проектов, в отношении которых пока 
сохраняется неопределенность как в части тарифов, так и с точки зрения 
будущих объемов транспортировки нефти, едва ли сегодня расценивается 
инвесторами как интересная идея на рынке акций. Поэтому мы полагаем, что 
квартальные результаты компании не окажут влияния на её котировки.    
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Евраз (EVR) занял 10 млрд. руб. на 1 год.  

> Евраз привлек у ВТБ финансирование на 10 млрд. руб. на 1 год. 
Кредиты будут использованы для финансирования текущей деятельности 
компании и пополнения оборотных средств Евраза. Ранее сталелитейные 
компании заявляли, что не будут занимать у государства. Но так как
ситуация на рынке продолжает ухудшаться, те компании, которые имели 
относительно высокую долговую нагрузку, такие как Евраз и ТМК, сейчас 
прибегают к финансовой помощи государственных банков. 

> Сегодня Евраз опубликует финансовые показатели по итогам 9M08.
Ожидается, что Евраз покажет сильные финансовые результаты за 9М08. 
Однако вряд ли хорошие финансовые показатели компании окажут сильное 
влияние на цену акций, в связи с неблагоприятной ситуацией на рынке. 
Участники рынка будут обращать больше внимания на комментарии 
менеджмента и текущие новости. 

 

 

 

ТМК (TRMK) привлекла в ВТБ кредиты на 5.5 млрд руб. и 
ведет переговоры о еще одном займе на 1.5 млрд. руб.  

> ТМК привлекла в ВТБ кредиты на 5.5 млрд руб. ($200 млн) на один
год.  Кредитные средства предоставлены на цели финансирования
текущей деятельности и пополнение оборотных средств компании. ТМК
сейчас ведет переговоры с ВТБ о привлечении еще одного кредита в 
размере 1.5 млрд руб. ($54.6 млн). В дополнение к большому 
краткосрочному долгу компании ($2.46 млрд на июнь), сейчас ТМК может 
столкнуться с дополнительными проблемами в связи с увеличением 
дебиторской задолженности и потребности в денежных средствах в связи с 
тяжелой ситуацией в отрасли. ТМК погашает облигации 24 марта 2009 и 
компании потребуются дополнительные средства, чтобы выплатить этот 
долг. 
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Газпром хочет изменить инвестпрограммы в ОГК-2 
(OGKB), ОГК-6 (OGKF) и ТГК-1 (TGKA). 

> Из-за изменения прогноза потребления электроэнергии. По 
сообщению «Интерфакса», Газпром заявил, что хочет изменить 
инвестиционные программы в подконтрольных ему генкомпаниях. В ОГК-2 
и ОГК-6 газовая компания хочет частично отсрочить строительство новых 
мощностей, а в ТГК-1 отменить 2 проекта, поскольку они приведут к избытку 
мощности в регионе. Изменения в инвестпрограмме «Мосэнерго» пока 
обсуждаются. Также, по сообщению «Интерфакса», глава ОГК-2 
прогнозирует снижение энергопотребления в стране в 2009 году (против 4% 
роста в 2008г), что может вынудить правительство изменить свои прогнозы 
и пересмотреть инвестпрограмму сектора.  

> Правильный ход в нынешней изменяющейся экономической 
обстановке. Мы полагаем, что продолжающийся финансовый кризис 
повлияет на сектор реальной экономики и темпы роста энергопотребления 
в стране сократятся. Однако, инвестпрограмма сектора была рассчитана 
исходя из прогноза устойчивого ежегодного прироста энергопотребления на 
4%. С одной стороны, инициатива Газпрома по изменению инвестпрограмм 
положительна для генкомпаний, поскольку это позволит перенести 
отрицательные денежные потоки на более поздний срок. С другой стороны, 
снижение энергопотребления негативно скажется на выручке генкомпаний. 

 

 

 

Газпром и КЭС подпишут основные условия сделки по 
ТГК-7 (TGKG) в течение 2 недель. НЕЙТРАЛЬНО 

> Сделку скорее всего закроют во второй половине 2009г. Согласно 
заявлению представителя Газпрома, г-на Федорова, в ближайшие две 
недели Газпром и КЭС подпишут основные условия сделки по акциям ТГК-
7, после чего будет подписано соглашение акционеров. В марте 2008 года 
КЭС Холдинг приобрел часть допэмиссии в рамках SPO по 2.848 рубля 
($0.103) за акцию. Затем в мае компания приобрела акции госпакета, но 
добилась отсрочки платежа, и таким образом, не превысила 30% долю 
участия. Мы полагаем, что Газпром приобретет у КЭС Холдинга акции 
госдоли и войдет в капитал ТГК-7 во второй половине 2009 года, в 
результате чего, либо его доля, либо доля КЭС Холдинга может превысить 
30%, что обяжет такую компанию сделать обязательную оферту. 

> Оферта – основной драйвер, но параметры до сих пор не ясны. Мы
полагаем, что котировки акций ТГК-7 будут находиться по воздействием 
потенциальной оферты, а не фундаментальных факторов. В случае 
исполнения оферты как запланировано, ее цена будет равняться цене 
покупки, которая в 10 раз выше, чем текущая рыночная цена ($0.009 за 
акцию). Однако, принимая во внимание последние ухудшения практики 
корпоративного управления в секторе российской энергетики, мы полагаем, 
что цена оферты может быть ниже или оферта может быть отменена.  
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МТС (MBT): Результаты за 3К2008 по US GAAP. 
НЕЙТРАЛЬНО 

> Результаты в рамках ожиданий.  “МТС” представил финансовые 
результаты за 3К2008 по US GAAP. В квартальном выражении 
консолидированная выручка выросла на 6.7%, OIBDA выросла на 7.7%, и как 
следствие рентабельность OIBDA продемонстрировал рост в 0.47пп. 
достигнув 51.7%. Свободный денежный поток компании на 30 сентября 
составил $1745 млн. 

По итогам 3-го квартала ARPU в России выросло на 4.5% (в квартальном 
выражении) до $11.5, MOU выросло на 2.9% (также в квартальном 
выражении) на 2.9% и составило 213 минут. В результате выручка достигла 
$2167 млн. (+7.2% в сравнении со вторым кварталом), OIBDA составила 
$1125млн. (+7.7%). Рентабельность OIBDA незначительно выросла в 
квартальном выражении (+0.3пп.) до 51.5%. Данным результатам 
способствовали, как сезонная составляющая, так и ряд инициатив, 
проводимых компанией, с целью поддержания рентабельности OIBDA
(в части интерконекта, аренды каналов  и роуминга на уровне группы, а также 
введение новых взаимодействий с дилерами на внутреннем рынке в 3К2008).

На Украине сильный квартальный рост MOU (+38%, 329 минут) отчасти 
“поддержал” финансовые показатели, вопреки снижению абонентской базы 
(-5.4% в квартальном выражении) и падению APPM (-23% в квартальном 
выражении в национальной валюте), что косвенно может свидетельствовать 
о продолжении ценовых войн среди операторов. Выручка достигла 
$465.3 млн. (+7.2% в квартальном выражении), при этом, вопреки 
инфляционной нагрузке и,  фокусировании на эффективном контроле 
затрате, компания показала рост рентабельности OIBDA (+1.6 пп. в 
сравнении со вторым кварталом до48.3%). 

В ходе телефонной конференции компания анонсировала, что объем 
инвестиции в 2009 ожидается в диапазоне от $500млн. до $2.0 млрд. Также 
стоит ометить, что МТС направило заявку в ВЭБ на получение кредита в 
размере $680 млн., c целью рефинансирования уже существующий 
задолженности (выплата по которой наступает во втором квартале 2009).  

> В преддверии годовых результатов.  Как отмечалось, результаты 
компании оказались в рамках наших ожиданий. В части прогнозов стоит 
отметить, что “МТС” сообщила о снижении инвестиционной программы с 
$2.5 млрд. до $2.0 млрд в 2008 году, вследствие оптимизации условий 
оплаты поставок оборудования и задержки сроков развертывания 3G в 
Москве, при этом 30 октября “МТС” анонсировало: ” компания пока сохраняет 
прогноз затрат на 2008 год примерно на прежнем уровне – $2.5 млрд 
(Интерфакс) ”. Также компания анонсировала о подтверждении прогноза по 
рентабельности  на уровне 50%. Текущие результаты “МТС” мы оцениваем 
как НЕЙТРАЛЬНЫЕ. Мы не даем рекомендации и оценку справедливой 
стоимости акции “МТС”, поскольку в данный момент они находятся на 
пересмотре. 
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ТЕЛЕКОММУНИКАЦИИ Даниил Затологин 
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Финансовые результаты МТС по US GAAP 
Консолидированные ($ млн) 3К08 3К07 Изменение  

за год 
2К08 Изменение 

за квартал 

            

Выручка: 2812 2216 26.9% 2636 6.7% 

Россия 2167 1667 30.0% 2020 7.2% 

Выручка в России в % от общих поступлений 77.0% 75.2% 1.8 76.7% 0.39 

Украина 465.3 438.5 6.1% 434 7.2% 

Узбекистан 103.1 65.8 56.7% 93.2 10.6% 

Выручка в СНГ в % от общих поступлений 23.0% 24.8% -1.8 23.3% -0.39 

            

OIBDA 1453 1175 23.7% 1350 7.7% 

Чистая прибыль 935.5 801.8 16.7% 857.2 9.1% 

            

Рентабельность по OIBDA 51.7% 53.0% -1.3 51.2% 0.47 

Чистая рентабельность 33.3% 36.2% -2.9 32.5% 0.74 

            

Россия           

ARPU ($) 11.5 10.2 12.7% 11 4.5% 

MOU (мин.) 213 167 27.5% 207 2.9% 

      

Абонентская база, млн.           

Консолидированная база 87.57 77.97 12.3% 86.94 0.7% 

Россия 61.88 54.42 13.7% 61.38 0.8% 

Украина 18.09 19.91 -9.1% 19.13 -5.4% 

Узбекистан 5.06 2.29 121.0% 4.37 15.8% 

            

Источник: МТС           
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НЕДВИЖИМОСТЬ Анатолий  Высоцкий  
a.vysotsky@kf.ru 

  

Правительство Москвы планирует выкупить жилье под 
социальную программу по себестоимости. 

> Власти Москвы пересмотрели дисконт с 12% до 25%. Сегодня, 
«Ведомости» сообщили, что Правительство Москвы намерено провести 
повторные конкурсы на выкуп жилья у девелоперов под социальную 
программу. Исходя из текущей рыночной ситуации, Правительство 
намерено выкупать строящиеся квартиры по цене 60 тыс. руб. за 1 кв. метр, 
что на 25% дешевле той цены, которая была объявлена 15 октября на 
тендере по выкупу квартир для социальных программ Москвы. 

> Выкуп по себестоимости. Цена в 60 тыс. рублей за 1 кв. метр жилья 
экономического класса, скорее всего, приведет девелоперские компании, 
которые будут участвовать в повторном тендере к нулевой, либо 
отрицательной рентабельности, однако в текущих рыночных условиях, они 
будут вынуждены пойти на такие сделки т.к. им необходимо выплачивать 
задолженность по кредитам. Одним из участников тендера является Группа 
ПИК, которой необходимо погасить более $1.3 млрд. до 30 июня 2009 года. 
Мы полагаем, данная новость является крайне негативной для стоимости 
акций компании. 
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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 30.10.08 4.031 UR 3.968 UR -1.57 UR Пересмотр оценки

 Роснефть, ао ROSN 30.10.08 3.590 UR 3.453 UR -3.81 UR Пересмотр оценки
 ЛУКОЙЛ, ао LKOH 30.10.08 32.672 UR 31.780 UR -2.73 UR Пересмотр оценки

 Сургутнефтегаз, ао SNGS 30.10.08 0.546 UR 0.503 UR -7.90 UR Пересмотр оценки

 Сургутнефтегаз, ап SNGSP 30.10.08 0.195 UR 0.186 UR -4.90 UR Пересмотр оценки
 Газпром нефть, ао SIBN 30.10.08 1.779 UR 1.950 UR 9.62 UR Пересмотр оценки

 ТНК-ВР Холдинг, ао tnbp 30.10.08 0.520 UR 0.580 UR 11.54 UR Пересмотр оценки
 ТНК-ВР Холдинг, ап tnbpp 30.10.08 0.500 UR 0.490 UR -2.00 UR Пересмотр оценки

 Татнефть, ао TATN 30.10.08 1.227 UR 1.565 UR 27.57 UR Пересмотр оценки

 Татнефть, ап TATNP 30.10.08 0.695 UR 0.794 UR 14.15 UR Пересмотр оценки
 НОВАТЭК, ао NVTK 30.10.08 3.132 UR 2.909 UR -7.12 UR Пересмотр оценки

 МТС, Adr MBT 30.10.08 31.540 UR 31.190 UR -1.11 UR Пересмотр оценки

 Вымпелком, Adr VIP 30.10.08 12.140 UR 11.260 UR -7.25 UR Пересмотр оценки
 КОМСТАР -  ОТС, Gdr CMST 04.09.08 2.500 UR 2.200 UR -12.00 UR Пересмотр оценки

 Уралсвязьинформ, ао URSI 30.10.08 0.012 UR 0.011 UR -11.98 UR Пересмотр оценки
 ВолгаТелеком, ао NNSI 30.10.08 0.653 UR 0.664 UR 1.73 UR Пересмотр оценки

 Сибирьтелеком, ао ENCO 30.10.08 0.015 UR 0.014 UR -3.57 UR Пересмотр оценки

 ЮТК, ао KUBN 30.10.08 0.028 UR 0.029 UR 3.01 UR Пересмотр оценки
 Северо-Западный Телеком, ао SPTL 30.10.08 0.256 UR 0.269 UR 5.28 UR Пересмотр оценки

 ЦентрТелеком, ао ESMO 30.10.08 0.156 UR 0.155 UR -0.36 UR Пересмотр оценки
 Дальсвязь, ао ESPK 30.10.08 0.635 UR 0.703 UR 10.56 UR Пересмотр оценки

 Ростелеком, ао RTKM 14.08.06 4.740 UR 6.553 UR 38.24 UR Без рекомендации

 Башинформсвязь, ао BISV 17.07.04 0.115 UR 0.055 UR -52.13 UR Пересмотр оценки

 Сбербанк России, ао SBER 20.10.08 0.993 2.200 0.918 BUY -7.51 139.54

 Сбербанк России, ап SBERP 20.10.08 0.429 1.500 0.422 BUY -1.57 255.22

 Банк ВТБ, ао VTBR 01.11.08 0.0014 0.0033 0.0012 BUY -13.93 173.87
 Банк Москвы, ао mmbm 13.11.08 56.218 UR 23.298 UR -58.56 UR Пересмотр оценки

 Банк Возрождение, ао VZRZ 13.11.08 11.156 22.000 11.139 BUY -0.15 97.50
 Банк Возрождение, ап VZRZP 13.11.08 3.556 11.000 3.924 BUY 10.34 180.31

 Банк Санкт-Петербург, ао STBK 31.10.08 1.319 UR 1.201 UR -8.92 UR Пересмотр оценки

 Магнит , ао MGNT 30.05.08 50.750 62.700 12.996 BUY -74.39 382.46

 Верофарм, ао VRPH 03.10.08 36.900 66.100 14.560 BUY -60.54 353.97
 Калина, ао KLNA 22.09.08 22.610 32.600 10.645 BUY -52.92 206.26

 Фармстандарт, ао PHST 03.10.08 48.300 69.100 22.934 BUY -52.52 201.30
 Лебедянский, ао LEKZ 16.06.08 82.245 88.000 74.335 HOLD -9.62 18.38

 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 0.570 SELL 159.09 -36.84
 Авиакомпания ЮТэйр, ао TMAT 10.01.08 0.800 0.980 0.093 BUY -88.40 955.73

 Ленгазспецстрой, ао legs 24.10.06 4075.000 7743.000 3500.000 BUY -14.11 121.23

 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 0.25 HOLD -76.8 296.4

 Автоваз , ап AVAZP 02.09.08 0.47 0.54 0.09 HOLD -81.6 519.4

 ГАЗ, ао GAZA 26.02.08 174 282 20 BUY -88.5 1310.0
 ГАЗ, ап GAZAP 26.02.08 114 207 15 BUY -86.8 1280.0

 Корпорация ИРКУТ, ао IRKT 26.02.08 0.88 1.19 0.15 HOLD -82.5 678.3
 КАМАЗ, ао KMAZ 28.08.08 3.6 6.8 1.3 BUY -63.6 411.9

 Красный Котельщик, ао KRKO 26.02.08 1.18 1.39 0.40 HOLD -66.1 247.5

 Силовые машины, ао SILM 26.02.08 0.20 0.24 0.06 HOLD -70.2 300.0
 СОЛЛЕРС, ао SVAV 26.02.08 60 81 10 BUY -83.3 715.1

 ГМК Норильский никель, ао GMKN 13.11.08 89.00 110.00 86.82 BUY -10.67 38.36

 Северсталь, ао CHMF 30.10.08 3.30 8.10 2.91 BUY -11.75 178.14
 НЛМК, ао NLMK 11.04.07 3.00 UR 0.66 UR -78.16 UR Пересмотр оценки

 ММК, ао MAGN 30.10.08 0.23 1.37 0.25 BUY 9.02 446.38
 Мечел, Adr MTL 26.06.07 12.30 UR 6.70 UR -45.53 UR Без рекомендации

 Полюс Золото, ао PLZL 22.03.07 47.50 60.00 16.02 BUY -66.28 274.60

 Полиметалл, ао PMTL 30.10.08 3.00 6.50 2.86 BUY -4.75 127.46
 Трубная металлургическая компания, ао TRMK 30.10.08 2.00 UR 1.49 UR -25.00 UR Пересмотр оценки

 Распадская, ао RASP 23.09.08 5.50 UR 1.71 UR -68.96 UR Пересмотр оценки
 Выксунский металлургический завод , ао vsmz 08.10.07 1675.00 UR 500.00 UR -70.15 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 0.0203 UR -76.93 UR Пересмотр оценки

 ОГК-1, ао OGKA 19.02.08 0.1162 0.1850 0.0074 BUY -93.61 2391.19

 ОГК-2, ао OGKB 19.02.08 0.1221 UR 0.0092 UR -92.46 UR Пересмотр оценки

 ОГК-3, ао OGKC 19.02.08 0.1296 UR 0.0133 UR -89.78 UR Пересмотр оценки

 ОГК-4, ао OGKD 19.02.08 0.1193 0.1610 0.0130 BUY -89.14 1142.34

 ОГК-5, ао OGKE 19.02.08 0.1706 0.1900 0.0417 BUY -75.56 355.84

 ОГК-6, ао OGKF 19.02.08 0.1077 UR 0.0090 UR -91.69 UR Пересмотр оценки

 ТГК-1, ао TGKA 19.02.08 0.0012 UR 0.0001 UR -88.27 UR Пересмотр оценки

 ТГК-2, ао TGKB 19.02.08 0.0009 UR 0.0002 UR -79.60 UR Пересмотр оценки

 Мосэнерго (ТГК-3), ао MSNG 19.02.08 0.2287 0.2600 0.0400 BUY -82.50 549.89

 ТГК-4, ао TGKD 19.02.08 0.0011 UR 0.0003 UR -70.61 UR Пересмотр оценки

 ТГК-4, ап TGKDP 19.02.08 0.0006 UR 0.0001 UR -78.81 UR Пересмотр оценки

 ТГК-5, ао TGKE 19.02.08 0.0008 UR 0.0002 UR -80.36 UR Пересмотр оценки

 ТГК-6, ао TGKF 19.02.08 0.0011 UR 0.0002 UR -85.20 UR Пересмотр оценки

 Волжская ТГК (ТГК-7), ао TGKG 19.02.08 0.1074 UR 0.0091 UR -91.53 UR Пересмотр оценки

 ЮГК ТГК -8, ао TGKH 19.02.08 0.0015 0.0013 0.0014 SELL -5.99 -4.29

 ТГК-9, ао TGKI 19.02.08 0.0003 UR 0.0000 UR -85.29 UR Пересмотр оценки

 ТГК-10, ао TGKJ 19.02.08 3.7877 UR 3.4586 UR -8.69 UR Пересмотр оценки

 ТГК-11, ао TGKK 19.02.08 0.0014 UR 0.0004 UR -71.60 UR Пересмотр оценки

 Кузбассэнерго (ТГК-12), ао KZBE 19.02.08 0.0252 0.0390 0.0032 BUY -87.30 1117.44

 ТГК-13, ао TGKM 19.02.08 0.0100 0.0190 0.0014 BUY -86.14 1269.91

 ТГК-14, ао TGKN 13.03.08 0.0003 UR 0.0001 UR -53.60 UR Без  рекомендации

 Иркутскэнерго, ао IRGZ 19.02.08 0.9704 UR 0.3204 UR -66.98 UR Пересмотр оценки

 Башкирэнерго, ао BEGY 19.02.08 2.0550 UR 0.4900 UR -76.16 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 0.0057 UR -82.83 UR Пересмотр оценки

 Дальневосточная энергетическая компнания, ао DVEC 19.02.08 0.1023 UR 0.0097 UR -90.50 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 0.0582 UR -40.17 UR Пересмотр оценки

 Московская теплосетевая компания, ао MSSV 19.02.08 0.0299 UR 0.0184 UR -38.32 UR Пересмотр оценки

 Ленэнерго, ао LSNG 19.02.08 1.6010 UR 0.9064 UR -43.38 UR Пересмотр оценки

 Ленэнерго, ап LSNGP 19.02.08 1.9531 UR 0.8300 UR -57.50 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. 
 

 



 

 ЕЖЕДНЕВНЫЙ ОБЗОР РЫНКА АКЦИЙ 

 ПЯТНИЦА,  14 ноября 2008 
 

АНАЛИЗ РЫНКА АКЦИЙ     +7(495) 641 4414    www.kf.ru                          10  

 

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 36,751,064 14.60 2.60% GAZP 15.40 -5.19%

OGZ PY US Gazprom OTC 4 1,150,895 16.30 15.19% GAZP 15.40 5.84%

LKOD LI LUKOIL LSE 1 6,005,802 29.95 3.96% LKOH 29.90 0.17%

LUKOY US LUKOIL OTC 1 219,609 32.93 16.57% LKOH 29.90 10.13%

NVTK LI NovaTek LSE 10 822,267 29.01 -3.30% NVTK 27.00 7.44%

ROSN LI Rosneft  Oil Company LSE 1 53,434,860 3.17 26.80% ROSN 3.12 1.60%

GAZ LI Gazpromneft  LSE 5 409,200 8.99 -0.66% SIBN 8.88 1.30%

GZPFY US Gazpromneft  OTC 5 22,463 10.00 14.94% SIBN 8.88 12.68%

SGGD LI  Surgutneftegaz LSE 10 10,263,446 4.84 12.04% SNGS 4.90 -1.22%

SGTZY US Surgutneftegaz OTC 10 89,195 5.16 22.86% SNGS 4.90 5.31%

SGTPY US Surgutneftegaz Pref OTC 10 8,874 1.80 -28.00% SNGSP 2.04 -11.76%

ATAD LI T atnef t LSE 20 360,112 29.39 -5.19% T AT N 31.00 -5.19%

SSA LI Sistema JSF C LSE 20 1,159,859 4.79 -4.20% AFKS 3.80 26.05%

CMST LI  Comstar United telesystems LSE 1 279,172 2.20 -7.95% CMST 8.50 -74.12%

CT CM US СТС Media NASD AQ 1 1,207,155 4.93 13.07%

MBT US Mobile Telesystems OJSC NYSE 5 5,741,992 31.19 17.92% MTSS 19.75 57.92%

RMG LN Rambler Media Ltd LSE 1 4,110 4.94 -19.02%

RKMD LI  Rostelecom LSE 6 10,350 31.00 5.98% RTKM 48.60 -36.21%

ROS US Rostelecom NYSE 6 125,144 37.38 31.34% RTKM 48.60 -23.09%

UVYZY US Uralsvyazinform OTC 200 75,554 2.31 0.00% UR SI 2.00 15.50%

VIP US Vimpel-Communications NYSE 0.05 12,555,644 11.26 14.66% VIMP 21.00 -46.38%

VZY GR Vozrozhdenie Bank XETRA 3/4 #N/A N/A 8.30 -2.92% VZRZ 10.13 -18.02%

VTBR LI VTB Bank  OJSC LSE 2000 10,769,583 2.08 12.43% VTBR 2.20 -5.45%

CHE LI Cherkizovo Group OJSC LSE 2/3 3,000 2.13 -8.58% GCHE 3.33 -36.10%

FIVE LI  X5 Retail Group NV LSE 0.25 949,343 7.00 -12.50%

MGNT LI Magnit LSE 0.20 46,758 4.42 10.22% MGNT 2.50 76.80%

W BD US W imm-Bill-Dann F oods OJSC NYSE 1 733,712 25.44 7.12% WBDF 19.00 33.89%

PHST LI Pharmstandart LSE 0.25 232,935 12.05 -1.23% PHST 6.00 100.83%

SVST  LI Severs tal LSE 1 906,173 2.60 -1.89% CH MF 3.63 -28.37%

CHZ N LI Chelyabinsk Zink Plant LSE 1 #N/A N/A 1.55 1.31% CHZN 1.25 24.00%

EVR LI Evraz Group SA LSE 1/3 1,398,302 11.00 -0.45%

MNOD LI MMC Norilsk  Nickel LSE 0.1 10,593,343 8.10 21.80% GMKN 7.95 1.89%

NILSY US MMC Norilsk  Nickel OTC 0.1 394,107 8.50 32.81% GMKN 7.95 6.92%

MMK LI Magnitogorsk Iron & Steel W orks LSE 13 96,461 3.10 -3.43% MAGN 3.90 -20.51%

MT L US Mechel NYSE 1 4,676,392 6.70 35.08% MTLR 8.50 -21.18%

NLMK LI Novolipetsk Steel LSE 10 940,022 6.50 0.00% NLMK 8.70 -25.29%

PLZL LI Polyus  Gold LSE 0.5 262,531 7.50 36.36% PLZL 8.01 -6.35%

PMTL LI Polymetal LSE 1 101,300 2.87 1.41% PMTL 2.90 -1.03%

TM KS LI T MK LSE 4 194,897 6.40 -8.57% TRMK 6.00 6.67%

IRK GR Irkutskenergo XETRA 30 #N/A N/A 12.00 -4.00% IRGZ 16.50 -27.27%

AOMD LI Mosenergo TGK-3 LSE 100 5,000 3.80 0.00% MSNG 3.50 8.57%

AFID  LI AFI Development LSE 1 236,225 1.21 2.54%

HALS LI Sistema-Hals LSE 0.05 124,512 0.25 0.00%

LSRG LI LSR Group LSE 0.20 #N/A N/A 1.63 0.00% LSRG 1.80 -9.44%

PIK LI PIK Group LSE 1 4,748,806 2.00 -38.27% PIKK 2.50 -20.00%

INTE LI INTEGRA LSE 0.05 50,250 1.25 0.00%

SIT R LI Sitronics LSE 50 #N/A N/A 1.00 0.00% SITR 3.25 -69.23%

URKA LI Uralkali LSE 5 3,414,131 6.29 15.41% URKA 5.75 9.39%
 

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 8,238.64 -5.25% -7.42% -0.46% -46.18% -46.85%

Hang Seng Гонконг 13,221.35 -5.15% -4.12% -18.95% -52.46% -54.67%

Straits T imes Сингапур 1,755.47 -1.60% -3.50% -15.45% -49.35% -49.94%

Seoul Composite Южная Корея 1,088.44 -3.15% -0.35% -15.53% -42.63% -44.82%

Shanghai Composite Китай 1,927.61 3.68% 12.22% -7.04% -63.36% -64.39%

Taiwan  Weighted Тайвань 4,437.83 -3.85% -5.46% -11.60% -47.83% -50.38%

SENSEX Индия 9,536.33 0.00% -2.03% -15.68% -52.99% -52.15%

ISE 100 Турция 25,099.98 -0.96% -8.31% -13.33% -54.81% -54.91%

FTSE 100 Великобритания 4,169.21 -0.31% -2.42% -2.06% -35.43% -35.18%

DAX Германия 4,649.52 0.62% -3.41% -8.16% -42.37% -40.26%

CAC  40 Франция 3,269.46 1.10% -3.48% -7.42% -41.76% -41.76%

Budapest SE Index Венгрия 11,845.25 0.53% -9.02% -23.02% -54.85% -55.27%

PX50 Чехия 775.30 -6.08% -10.55% -21.01% -57.29% -57.59%

WIG 20 TR Польша 1,682.03 -4.29% -5.35% -16.54% -51.33% -52.73%

РТС Россия 619.91 -2.37% -20.27% -21.65% -72.94% -72.38%

ММВБ Россия 598.43 -7.62% -14.58% -10.20% -68.32% -68.13%

FTSE/JSE Top  40 Южная Африка 17,179.84 -3.24% -5.55% -11.78% -34.55% -38.26%

Egypt HERMES Египет 447.74 -3.08% -5.37% -13.06% -51.72% -45.95%

DJIA США 8,835.25 6.67% 1.60% -5.88% -33.39% -33.22%

S&P 500 США 911.29 6.92% 0.71% -9.18% -37.94% -38.03%

NASDAQ США 1,596.70 6.50% -0.75% -13.42% -39.80% -39.62%

Bovespa Бразилия 35,993.33 4.71% -1.01% -11.84% -43.66% -44.31%

BUSE MERVAL Аргентина 1,015.90 0.76% -10.56% -16.45% -52.79% -56.01%

IBC Венесуэла 35,306.62 -0.09% -0.33% -2.67% -6.85% -7.95%

MSCI BRIC 165.34 -0.95% -6.14% -16.60% -62.68% -63.21%

FTSE Russia IOB Index 407.52 7.37% -23.22% -18.09% -71.60% -71.17%

MSCI Russia 417.39 -1.92% -20.12% -19.32% -72.83% -71.62%

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 433.52 -7.81% -18.78% -26.46% -70.27% -68.65%

Электроэнергетика 707.36 -0.93% -3.86% -24.28% -78.16% -76.72%

Металлургия 784.96 -2.65% -16.58% -24.05% -76.84% -76.56%

Машиностроение 1,025.19 0.00% -12.79% -39.72% -68.19% -64.12%

Банки 689.56 -7.04% -8.64% -26.84% -74.34% -74.07%

Телекоммуникации 1,062.21 3.82% -13.29% -25.53% -73.11% -69.80%

Потребительский сектор 662.47 -5.25% -21.27% -41.63% -71.05% -69.08%

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 54.18 6.30% -5.28% -27.57% -42.29% -40.64%

EUCR URMD Urals 53.39 6.44% -5.60% -25.67% -42.10% -40.01%

USCR WTIC W TI 58.24 3.70% -4.16% -25.93% -39.33% -38.10%

GOLD LNPM Золото 713.50 -1.55% -5.43% -14.29% -14.42% -12.29%

SLVRLN  Серебро 9.37 -2.95% -10.04% -14.00% -36.55% -37.44%

PLTMLNPM Платина 826.00 0.24% -4.18% -19.96% -46.01% -42.64%

PLDMLNPM Палладий 211.00 -2.54% -9.44% 4.98% -42.03% -43.13%

MBALAL02 Алюминий 1,871.25 0.63% -5.27% -16.52% -20.38% -26.72%

MBCUC U35 Медь 3,591.00 -0.03% -7.69% -35.36% -46.21% -48.85%

MBNINI15 Никель 10,405.00 -1.37% -9.17% -21.29% -59.68% -68.85%

MBZN ZN15 Цинк 1,488.00 1.73% 1.48% 3.19% -35.02% -44.51%

LMNADS03 Сталь 1,395.00 0.36% -5.42% -27.72% -39.61% -40.76%

MBTN TN14 Олово 14,150.00 0.18% -6.29% -4.78% -13.61% -16.40%

MBPBPB19 Свинец 1,422.50 1.61% -5.58% -11.92% -43.82% -60.27%

Фьючерсы 

CO1 Brent 51.99 -0.73% -9.47% -30.24% -44.60% -43.09%

CL1 W TI 58.24 3.70% -4.16% -25.93% -39.32% -38.10%

HO1 Печное топливо 187.50 2.16% -3.47% -17.02% -29.10% -27.14%

PG1 Бензин 130.24 4.35% -2.51% -30.90% -47.71% -45.06%

NG1 Газ 6.32 -1.36% -9.47% -6.08% -15.57% -19.36%

GC1 Золото 705.00 -1.85% -3.71% -15.70% -15.87% -13.47%

SI1 Серебро 8.80 -7.17% -12.48% -20.43% -40.53% -41.59%

PL1 Платина 813.00 -1.47% -3.02% -21.46% -46.81% -43.78%

PA1 Палладий 213.95 -0.95% -3.89% 4.60% -43.43% -42.76%

LY1 Алюминий 1,400.50 0.68% -3.18% -25.66% -38.76% -38.89%

LP1 Медь 3,636.00 1.37% -4.04% -31.33% -45.33% -48.81%

LN1 Никель 11,319.00 9.16% 0.57% -10.38% -56.57% -65.57%

LX1 Цинк 1,199.00 5.41% 12.03% -13.40% -49.10% -55.26%

LONADS03 Сталь 1,385.00 0.36% -7.97% -26.72% -40.81% -41.44%

LT 1 Олово 13,960.00 -0.21% -6.50% -6.96% -14.41% -19.77%

LL1 Свинец 1,323.75 2.84% -8.96% -19.06% -48.11% -62.95%

API21MON Уголь  энергетический 97.82 -0.38% -10.82%

SB1 Сахар 11.42 -1.64% -3.79% -2.48% 5.55% 14.89%

CC1 Какао 1,927.00 0.78% 0.73% -16.47% -5.31% 2.39%

KC1 Кофе 110.40 -1.21% -0.54% -7.19% -18.94% -11.11%

C 1 Кукуруза 377.00 2.03% -0.26% -8.33% -17.23% -1.57%

W 1 Пшеница 538.25 0.98% 3.01% -6.06% -39.18% -28.47%

S 1 Соя 887.00 0.20% -1.39% -1.00% -26.02% -16.79%

CT1 Хлопок 41.30 4.69% -3.91% -17.68% -39.27% -34.60%

Источник: Bloomberg, расчеты  КИТ Финанс 
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