
Кирилл Маркин Читать на сайте

10 May 2012

Российский рынок

Доверять ли АВТОВАЗу вслед за Fitch?

Консервативным инвесторам в ближайшее время стоит держаться подальше от ценных
бумаг АВТОВАЗа

Международное рейтинговое агентство Fitch 4 мая подтвердило долгосрочный рейтинг дефолта
АВТОВАЗа на уровне B-. Как отмечается в пресс-релизе агентства, «подтверждение рейтингов следует за
объявлением о том, что Renault, Nissan и государственная корпорация Ростехнологии создадут
совместное предприятие, в результате чего Renault и Nissan будут в совокупности владеть
мажоритарной долей в АВТОВАЗе».

Действительно, подтверждение кредитного рейтинга АВТОВАЗа агентством Fitch на уровне B- со стабильным
прогнозом отражает текущее состояние российского машиностроения, а также учитывает скорые перемены в
жизни Волжского автомобильного завода. Главным образом это относится к вступлению России во Всемирную
торговую организацию, которое значительно обострит конкуренцию среди автоконцернов на внутреннем рынке.
Впрочем, поддержка государства и сотрудничество с Renault-Nissan в определенной степени нивелируют для
АВТОВАЗа негативные последствия, которые ожидают отрасль в целом.

АВТОВАЗ является крупнейшим автомобилестроителем России и одним из крупнейших в Европе. Продукция
концерна высоко востребована на внутреннем рынке и активно завоевывает рынки ближнего зарубежья и стран
СНГ. Однако его ценные бумаги остаются привлекательными главным образом для краткосрочных спекулянтов,
что несет в себе риск повышенной волатильности для долгосрочных инвесторов.

После официального сообщения Тройки Диалог о перспективе появления совместного предприятия франко-
японского альянса и госкорпорации Ростехнологии котировки ценных бумаг АВТОВАЗа в прямом смысле
обвалились за пару дней. Причем объективных причин к такому развитию событий не было. Присвоением
АВТОВАЗу устойчивого кредитного рейтинга на прежнем уровне это же косвенно подтверждает и Fitch.

Относительно отыгрыша ценными бумагами АВТОВАЗа идеи о покупке контрольного пакета акций концерна
альянсом Renault-Nissan можно сказать следующее. Альянс еще не получил контроль в АВТОВАЗе, кроме того,
целевой инвестор в лице Renault-Nissan обещает вывести продукцию российского автомобилестроителя на
качественно новый уровень. То есть идея еще далека от реализации, но ее воплощение обещает усилить позиции
АВТОВАЗа на фондовой бирже.

Соответственно, как только российский фондовый рынок начнет восстанавливаться, а ждать этого следует не
ранее 14 мая, то сильно подешевевшие ценные бумаги концерна станут достаточно привлекательной целью для
спекулянтов. Впрочем, и долгосрочные перспективы Волжского автозавода выглядят все более радужными. Но
все же консервативным инвесторам я советую пока держаться подальше от акций автомобилестроителя.

Напомню, текущий таргет по обыкновенным акциям АВТОВАЗа находится на уровне в 38,5 руб.; по
привилегированным — 9,4 руб. После публикации отчетности концерна по МСФО за 2011 год будет произведен
перерасчет цели при наличии достаточного количества сопоставимых данных аналогов в отрасли.
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