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  MSCI Russia и ММВБ 
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   Основные индексы 

Закрытие 1 ден. 1 нед. С нач. г.
Индекс РТС 839 (2.2)          (4.2)              6.1          
Индекс РТС2 688 (2.9)          (3.3)              3.9          
Индекс ММВБ 1 726 0.8           0.2               23.6        
S&P 500 2 066 (0.3)          1.7               0.3          
DJI 17 581 (0.2)          2.1               (1.4)         
FTSE 100 6 365 (0.8)          0.3               (3.1)         
Nikkei 18 777 (0.9)          3.1               7.6          
NASDAQ 5 030 (0.1)          3.1               6.2          
Shanghai SE 3 434 0.1           0.3               6.2          
BOVESPA 18 084 (2.3)          3.8               (4.3)         
SENSEX 27 253 (0.4)          (0.2)              (0.9)         

Изменение, %

  Объемы торгов 
Пред. день С нач. м. С нач. г. Ср. дневн.

ММВБ, млн долл. 623.8    10 995     119 156       579           
АДР, млн долл. 732.5    11 973     127 260       630           
Итого, млрд долл. 1.4        23            246              1               

   Курсы валют ЦБ РФ 

Закрытие 1 ден. 1 нед. С нач. г.
USD/RUB 63.50        1.59         2.15             12.91      
EUR/RUB 70.21        1.74         (0.45)            2.69        
Руб./корзина 66.52        1.66         0.90             7.81        

Изменение, %

 

  Сырьевые товары Акции с максимальным потенциалом роста Лидеры/аутсайдеры пред. сессии, % 
Закрытие

$ 1 ден. 1 нед. С нач. г.
Brent, долл./барр. 46.81 (1.5)        (3.9)        (19.1)      
WTI, долл./барр. 43.20 (1.8)        (5.2)        (19.4)      
Газ, долл./млн БТЕ 2.07 (3.5)        (15.6)      (31.3)      
Никель, долл./т 10547 1.1         1.7         (29.5)      
Медь, долл./т 5229 0.5         0.5         (17.9)      
Золото, долл./унция 1167 0.3         (0.8)        (1.4)        
Серебро, долл./унция 15.88 0.2         (0.2)        0.5         
Платина, долл./унция 987 (0.9)        (3.2)        (17.9)      
Алюминий, долл./т 1442 (0.1)        (4.8)        (21.4)      
Желез. руда, долл./т 51.50 0.9         (2.7)        (25.1)      

Изменение, %
Цена, $ Цель, $ Потенц., % Изм.,%

O2C GR 7.84 21.00 167.9           0.8          
SNGS RX 0.57 1.00 76.1             0.1          
NCSP LI 3.51 6.00 70.9             0.3          
HSBK LI 6.30 10.40 65.1             2.9          
LKOH RX 37.61 62.00 64.9             1.3          
TRCN LI 4.00 6.50 62.5             -            
GAZP RX 2.22 3.60 62.5             (0.9)         
SVAV RX 7.31 11.00 50.4             (1.6)         
BSPB RX 0.60 0.90 50.0             (7.0)         
SIBN RX 2.35 3.50 48.8             (0.7)          
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Источники: Московская биржа, Bloomberg, оценка УРАЛСИБа 

ГЛАВНОЕ 

РЫНКИ АКЦИЙ 
Вчера российский рынок резко упал вследствие более чем 3-процентного ослабления рубля. 
Участники рынка взвешивают шансы на понижение ключевой ставки ЦБ в пятницу. Негативному 
настрою способствовало также снижение цен на нефть. В результате индекс РТС сбросил 2,2% 
по итогам сессии. Сегодня азиатские фондовые индексы движутся разнонаправленно: Shanghai 
SE Composite торгуется на 0,4% в минусе, тогда как Nikkei 225 находится в зеленой зоне. Фью-
черсы на нефть Brent ниже 47 долл./барр., фьючерсы на S&P500 пока остаются на месте. Мы 
ожидаем, что российский рынок откроется снижением на 0,3% по индексу РТС.  ............стр. 2 

ЯНДЕКС (YNDX US – ДЕРЖАТЬ) 
Яндекс опубликовал сильные финансовые результаты за 3 кв. 2015 г. по US GAAP, которые 
превзошли ожидания на уровне выручки и EBITDA, и менеджмент повысил прогноз роста вы-
ручки в 2015 г. до 14–16% с 11–13% ранее. Мы подтверждаем рекомендацию ДЕРЖАТЬ 
акции Яндекса.  ......................................................................................................................стр. 2 
 
ВКРАТЦЕ 

Трансаэро (TAER RX – без рекомендации) сообщило о решении совета директоров назначить 
генеральным директором Валерия Зайцева вместо Дмитрия Сапрыкина. Компания. 
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В ожидании новостей от ФРС 
Рубль находится под давлением в условиях вероятного снижения ключевой ставки ЦБ РФ. Вчера мировые 
фондовые индексы продолжали снижаться: рынки ждут комментариев ФРС о состоянии экономики, которые должны 
быть опубликованы сегодня, в 21.00 по московскому времени. Индекс Euro Stoxx 50 упал за день еще на 1%, в то время 
как S&P500 потерял лишь 0,26%. Российский рынок обвалился из-за более чем 3-процентного ослабления рубля. 
Участники рынка взвешивают шансы на понижение ключевой ставки ЦБ в пятницу, и, по мнению отдельных игроков, она 
может быть снижена даже на 100 б.п.; мы считаем высоковероятным снижение на 50 б.п. Негативному настрою вчера 
способствовало также снижение цен на нефть. В результате индекс РТС сбросил 2,2% по итогам сессии. Среди имен, 
показавших худшую динамику, были бумаги финансового сектора. В частности, ГДР Сбербанка подешевели почти на 
5%, а его локальные акции упали в цене на 3,6%. Лучшим же вчера был Яндекс, опубликовавший сильные финансовые 
результаты за 3 кв. 2015 г. Акции компании прибавили в стоимости 6,7% на Nasdaq и 12,2% на Московской бирже. 
Сегодня азиатские фондовые индексы движутся разнонаправленно: Shanghai SE Composite торгуется на 0,4% в минусе, 
тогда как Nikkei 225 находится в зеленой зоне. Фьючерсы на нефть Brent ниже 47 долл./барр., фьючерсы на S&P500 пока 
остаются на месте. Мы ожидаем, что российский рынок откроется снижением на 0,3% по индексу РТС.   

Константин Чернышев, che_kb@uralsib.ru 
 

Яндекс 

Отчетность за 3 кв. 2015 г. по US GAAP: очень хорошие показатели 
Выручка и EBITDA выше ожиданий на 5% и 9% 
соответственно; прогноз на 2015 г. улучшен. Вчера Яндекс 
(YNDX US – ДЕРЖАТЬ) опубликовал сильные результаты за 3 кв. 
2015 г. по US GAAP, которые превзошли ожидания на уровне 
выручки и EBITDA. Так, выручка увеличилась на 18% год к году до 
15,4 млрд руб., превысив рыночные ожидания на 4,7%. 
Скорректированная EBITDA выросла на 2% год к году (по 
сравнению с четырехпроцентным снижением в предыдущем 
квартале) до 6,0 млрд руб., что больше консенсус-прогноза на 
9,3%. Рентабельность по EBITDA упала на 6,2 п.п. год к году до 
39,0%. Менеджмент повысил прогноз роста выручки в 2015 г. до 
14–16% с 11–13% ранее. 

Рост выручки от рекламы ускорился квартал к кварталу. 
Доля Яндекса на российском рынке поиска практически не изменилась за квартал, составив 57,1%, а доходы компании 
от контекстной рекламы увеличились на 18% год к году до 14,2 млрд руб., ускорив рост с 13% год к году во 2 кв. 2015 г. 
Сюда входят 10,5 млрд руб. выручки от собственных сайтов и 3,7 млрд руб. от сетей партнеров (+13% и +35% год к 
году соответственно). Выручка от баннерной рекламы уменьшилась на 1% год к году до 830 млн руб. Себестоимость 
увеличилась на 21% год к году до 4,3 млрд руб., а затраты на разработку – на 52% до 3,2 млрд руб., или 20,5% от 
выручки (снижение на 3,2 п.п. квартал к кварталу). Административно-хозяйственные расходы возросли на 45% 
относительно уровня годичной давности до 2,6 млрд руб. 

3 кв. 14 2 кв. 15 3 кв. 15 Изм. за кв., % Изм. за год, %

Выручка 13 057 13 920 15 439 10,9 18,2

Скорректированная EBITDA 5 905 4 664 6 021 29,1 2,0

Скорректированная рентабельность по EBITDA, % 45,2 33,5 39,0 5,5  п.п.                             (6,2) п.п.                            

Чистая прибыль 4 372 423 4 278 911,3 (2,2)                                    

Чистая рентабельность, % 33,5 3,0 27,7 24,7  п.п.                           (5,8) п.п.                            

Умеренный рост EBITDA
Результаты Яндекса за 3 кв. 2015 г. по US GAAP, млн руб.

Источники: данные компании, оценка УРАЛСИБа  

РЫНОК АКЦИЙ  

ИНФОРМАЦИОННЫЕ ТЕХНОЛОГИИ И МЕДИА  

 28,62
Цена, $  14,99  10,18
Цель, $ 13 Обыкн, млн 318                
Потенц., % (13)                       В обр., % 18,0               
1 мес., % 40                        Акц./ДР 1
3 мес., % 3                          Префы, млн -
6 мес., % (26)                       Кап., млн $ 4 761             
12 мес., % (45)                       EV, млн $ 4 369             

2014 2016П
P/E 26,2 24,9
EV/EBITDA 8,0 10,7

Яндекс                                     ДЕРЖАТЬ
YNDX US

Источники: Bloomberg, оценка УРАЛСИБа

2015П
33,7
13,4

52 нед. макс., $
52 нед. мин., $
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3 кв. 15 3 кв. 15П Разница, %

Выручка 15 439 14 740 4,7

EBITDA 6 021 5 510 9,3

Рентабельность по EBITDA, % 39,0 37,4 1,6  п.п.                                                                        

Чистая прибыль 4 278 3 290 30,0

Чистая рентабельность, % 27,7 22,3 5,4  п.п.                                                                        

Результаты Яндекса в сравнении с прогнозами, млн руб.
Консенсус

Источники: данные компании, Интерфакс, оценка УРАЛСИБа

Лучше ожиданий

 

Позитивно, но риски остаются. Результаты Яндекса за 3 кв. 2015 г. говорят о том, что компания успешно адаптируется к 
непростым экономическим условиям, а менеджмент теперь более оптимистично оценивает перспективы на период до 
конца года, что должно поддержать привлекательность акций Яндекса. В то же время EBITDA компании растет 
минимальными темпами, и по-прежнему не стоит игнорировать как рыночные, так и регуляторные риски. Мы сохраняем 
рекомендацию ДЕРЖАТЬ акции Яндекса.  

Константин Чернышев, che_kb@uralsib.ru  
Константин Белов, belovka@uralsib.ru  
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Оценка компаний 

P/S P/BV EV/S
13 14 15П 16П 13 14 15П 16П 15 15 15

НЕФТЬ И ГАЗ
Газпром GAZP RX Д 2.22 3.6 62 52 457 69 577 (0.9) I 1.6 9.7 2.2 2.1 0.9 1.1 1.2 1.2 9.3 0.4 0.2 0.4 -
ЛУКОЙЛ LKOH RX П 37.61 62.0 65 31 987 48 752 1.3 G 4.1 5.9 2.9 2.8 2.4 2.5 1.9 1.8 4.6 0.2 0.3 0.3 -
Роснефть ROSN RX Д 4.02 5.5 37 42 644 18 593 (0.5) I 2.5 4.3 4.4 3.4 3.4 3.3 3.7 3.2 5.9 0.3 0.4 0.7 -
Газпром нефть SIBN RX Д 2.35 3.5 49 11 151 895 (0.7) I 2.0 2.3 2.1 2.0 2.2 2.2 2.2 2.0 10.7 0.2 0.3 0.4 -
Сургутнефтегаз SNGS RX П 0.57 1.00 76 25 522 11 948 0.1 R 2.5 1.6 2.7 2.3 отр. отр. отр. отр. 4.3 0.9 0.4 -0.2 -
Татнефть TATN RX П 5.52 7.0 27 12 459 9 223 2.5 I 5.5 5.5 5.2 4.6 3.3 3.4 3.3 3.0 4.9 0.9 0.8 0.9 -
НОВАТЭК NVTK LI П 95.40 125.0 31 28 966 24 344 (0.5) I 8.4 29.8 7.7 6.8 9.0 9.0 6.5 5.7 2.0 2.3 2.1 2.7 -

ТЕЛЕКОММУНИКАЦИИ
Ростелеком RTKM RX Д 1.47 1.4 (5) 3 589 3 226 (1.5) I 4.6 5.5 5.9 6.2 2.9 3.9 5.0 4.9 4.2 0.6 0.7 1.8 -
МТС MBT US П 7.05 10.0 42 7 284 16 405 (4.2) G 2.9 5.4 5.6 5.7 1.9 2.3 2.9 2.9 6.8 0.8 2.2 1.2 138
МегаФон MFON LI П 12.55 17.0 35 7 011 5 794 (2.7) G 4.8 6.1 7.9 7.6 2.3 2.6 3.4 3.4 13.5 1.1 2.3 1.5 -
VimpelCom Ltd VIP US Д 3.90 3.5 (10) 6 851 10 448 (0.3) I отр. отр. 3.1 3.0 3.0 3.6 3.8 3.7 0.9 0.4 0.8 1.6 128
АФК "Система" SSA LI П 6.95 9.6 38 3 353 3 377 (1.7) G 1.5 отр. 5.4 5.2 1.5 1.8 2.3 2.3 0.0 0.2 - 0.6 -

МИНЕРАЛЬНЫЕ УДОБРЕНИЯ
Уралкалий URKA LI Пр 12.07 12.0 (1) 7 088 12 775 0.6 I 10.6 отр. 20.6 15.9 7.2 6.5 9.1 8.3 5.4 2.4 1.2 3.8 -
ФосАгро PHOR LI П 13.50 14.5 7 5 041 4 699 (0.7) I 21.0 отр. 10.1 10.3 9.0 7.0 6.2 6.1 3.9 1.5 2.1 2.0 -
Акрон AKRN RX П 48.14 40.0 (17) 1 951 270 0.1 I 5.1 6.3 5.6 5.7 6.4 6.8 5.5 5.1 4.8 0.9 0.8 1.6 -

ТРАНСПОРТ
Аэрофлот AFLT RX Пр 0.76 0.4 (47) 786 4 462 (2.7) I 3.1 отр. отр. 5.1 2.9 4.0 6.2 4.7 0.0 0.1 отр. 0.4 -
Globaltrans GLTR LI Д 4.20 5.0 19 751 1 734 (1.2) I 4.1 отр. 12.5 8.1 2.2 3.2 4.4 3.7 7.7 0.9 0.5 1.7 -
ТрансКонтейнер TRCN LI Д 4.00 6.5 63 547 0 0.0 I 3.1 5.1 8.6 4.7 2.5 3.2 3.7 2.7 3.9 0.5 0.5 0.7 -
Global Ports GLPR LI Пр 4.25 4.0 (6) 811 200 (5.7) I 7.1 отр. 10.9 7.8 6.9 3.6 6.0 6.7 6.0 1.9 1.9 4.2 -
Группа НМТП NCSP LI П 3.51 6.0 71 901 11 0.3 I отр. отр. 3.1 3.0 4.7 4.0 4.3 4.3 2.0 1.1 1.9 2.8 -

ПОТРЕБИТЕЛЬСКИЙ СЕКТОР
X5 Retail Group FIVE LI ? 20.50 ? - 5 567 5 730 (2.4) I - - - 8.7 - - - 4.9 - - - - -
Магнит MGNT LI ? 46.95 ? - 22 198 27 625 (0.9) I - - - 10.9 - - - 7.3 - - - - -
Группа Дикси DIXY RX ? 5.39 ? - 673 468 (0.3) I - - - 2.7 - - - 1.8 - - - - -
БАНКИ
Сбербанк SBER RX П 1.42 1.6 12 31 781 142 439 (4.5) I 2.7 4.1 9.3 8.5 0.6 1.0 0.8 0.7 0.5 - 0.8 - -
ВТБ VTBR LI Пр 2.20 1.3 (41) 14 257 10 180 (2.0) I 4.5 n/m n/m 11.2 0.5 0.8 0.6 0.6 3.3 - 0.6 - -
Банк С.-Петербург BSPB RX П 0.60 0.9 50 264 22 (7.0) I 1.3 2.1 2.0 1.7 0.2 0.3 0.2 0.2 5.8 - 0.2 - -
Банк Возрождение VZRZ RX Пр 9.60 7.5 (22) 231 20 (1.9) I 4.9 7.3 n/m 15.3 0.3 0.6 0.6 0.6 0.2 - 0.6 - -
ТКС TCS LI Д 2.86 1.9 (33) 521 369 (6.4) I 2.9 5.9 43.5 12.3 0.8 1.5 1.4 1.3 10.6 - 1.4 - -
Халык Банк (Каз.) HSBK LI П 6.30 10.4 65 1 718 602 2.9 I 3.8 2.8 3.4 3.1 0.7 0.7 0.6 0.5 11.3 - 0.6 - -
ККБ (Каз.) KKB LI Д 2.89 1.8 (38) 1 125 0 0.0 I 3.3 6.0 4.5 3.9 0.5 0.6 0.5 0.4 - - 0.5 - -

Цель, 
долл.

Потен- 
циал, %

Рын. кап. 
млн долл.

Произв. 
показ. **

Средний 
объем *

Изм. за 
день, %

Дивид. 
дох., %

P/BV:

P/E EV/EBITDA
Тикер Рек. СБУСектор/ 

Компания
Цена, 

долл.***

 

    
   * Среднедневной объем (тыс. долл.) за три месяца;  
  ** Производственные показатели: ЭЛЕКТРОЭНЕРГЕТИКА – EV / Установленная мощность (долл./кВт), НЕФТЬ – EV/Резервы (долл./барр.), ГАЗ – EV/Резервы (долл./куб. м),  ТЕЛЕКОММУНИКАЦИИ – EV/Линия (для компаний 
мобильной связи – EV/Кол‐во абонентов), МЕТАЛЛУРГИЯ – EV/Производство (долл./т), МИНУДОБРЕНИЯ – EV/Производство (долл./т), МАШИНОСТРОЕНИЕ – EV/Производство (млн долл./ГВт), ВЕРТОЛЕТОСТРОЕНИЕ – 
EV/Производство (млн долл./вертолет) 
*** Рублевые цены ММВБ переведены в доллары по официальному курсу ЦБ РФ. 

Условные обозначения: П – покупать, Д – держать, Пр – продавать, СП – спекулятивная покупка, ? – рекомендация пересматривается. СБУ (стандарты бухучета): I – МСФО, R – РСБУ, G – US GAAP. 
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Оценка компаний «второго эшелона» 

P/S EV/S
13 14 15П 16П 13 14 15П 16П 15 15

НЕФТЬ И ГАЗ
Eurasia Drilling EDCL LI - 11.20 - - 1 645 G 3.8 - - - 2.2 - - - - -
C.A.T. oil O2C GR Д 7.84 21.0 168 383 I 5.7 5.7 5.2 4.4 2.6 2.6 2.1 1.7 0.5 0.5
Транснефть TRNFP RX Д 2 436.65 1700.0 (30) 17 304 I 3.5 4.3 3.7 3.8 2.9 3.3 3.3 3.2 0.8 1.5
Группа ГМС HMSG LI - 0.40 - - 47 - - - - - - - - - - -

МАШИНОСТРОЕНИЕ
Соллерс SVAV RX Д 7.31 11.00 50 247 I 2.2 20.6 4.1 2.7 2.8 4.6 5.1 4.3 0.2 0.4
ГАЗ GAZA RX Д 7.68 10.00 30 150 I 1.2 4.8 1.9 1.3 5.0 6.7 5.6 4.9 0.0 0.5
КАМАЗ KMAZ RX Д 0.56 0.80 43 396 I 2.8 11.4 5.8 3.2 3.4 8.3 4.8 3.4 0.1 0.3
АвтоВАЗ AVAZ RX Д 0.16 0.21 31 316 I отр. отр. отр. отр. 33.7 18.8 10.2 5.1 0.1 0.3

ИНФОРМАЦИОННЫЕ ТЕХНОЛОГИИ
Армада ARMD RX ? 0.44 - - 6 I - - - - - - - - - -

МЕДИА
РБК RBCM RX ? 0.08 - - 25 I 2.0 1.1 - - 6.8 5.0 - - - -
CTC Медиа CTCM US Д 1.63 - - 258 G 1.7 2.4 1.6 1.5 0.3 0.4 0.3 0.3 0.3 0.1
Яндекс YNDX US Д 14.99 13.00 (13) 4 761 G 11.3 26.2 33.7 24.9 8.0 8.0 13.4 10.7 4.7 4.3
Mail.Ru Group MAIL LI Пр 19.20 12.00 (38) 4 005 I 11.1 12.3 24.1 20.0 10.7 8.9 12.4 10.9 5.8 6.1

Рын. кап. 
млн долл.

Произ
показ .СБУ

P/E EV/EBITDAСектор/ 
Компания

Цель, 
долл.

Потен- 
циал, %

Цена, 
долл.**Код Рек.

 

   * Производственные показатели: ЭЛЕКТРОЭНЕРГЕТИКА – EV / Установленная мощность (долл./кВт), НЕФТЬ – EV/Резервы (долл./барр.), ГАЗ – EV/Резервы (долл./куб. м),  ТЕЛЕКОММУНИКАЦИИ – EV/Линия (для 
компаний мобильной связи – EV/Кол‐во абонентов), МЕТАЛЛУРГИЯ – EV/Производство (долл./т), МИНУДОБРЕНИЯ – EV/Производство (долл./т), МАШИНОСТРОЕНИЕ – EV/Производство (млн долл./ГВт), 
ВЕРТОЛЕТОСТРОЕНИЕ – EV/Производство (млн долл./вертолет) 

** Рублевые цены ММВБ переведены в доллары по официальному курсу ЦБ РФ 

Условные обозначения: П – покупать, Д – держать, Пр – продавать, СП – спекулятивная покупка, ? – рекомендация пересматривается. СБУ (стандарты бухучета): I – МСФО, R – РСБУ, G – US GAAP. 
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Котировки привилегированных акций 

макс., $ мин., $

НЕФТЬ И ГАЗ
Сургутнефтегаз SNGSP RX П 0.68 0.68 0.68 19.58 10.27.15 0.76 0.44 16 875.2
Татнефть TATNP RX П 2.91 2.93 2.94 (46.75) 10.27.15 2.97 2.02 597.9

ТЕЛЕКОММУНИКАЦИИ
Ростелеком RTKMP RX П 0.97 0.98 0.98 (33.33) 10.27.15 1.15 0.88 330.8

ПРОМЫШЛЕННОСТЬ
ГАЗ GAZAP RX - 5.1 5.2 5.17 (32.71) 10.27.15 6.40 3.28 0.3
АвтоВАЗ AVAZP RX - 0.1 0.1 0.05 (67.30) 10.27.15 0.06 0.04 42.3
Priargunsk Chemical PGHOP RU - 11.0 40.0 50.00 (33.33) 06.05.13 0.00 0.00 0.0
Novosibirsk Chemical Concentrate NZHKP RU - 0.0 5.0 1.30 (56.67) 02.25.13 0.00 0.00 0.0

БАНКИ
Сбербанк SBERP RX П 1.04 1.04 1.04 (26.74) 10.27.15 1.09 0.60 11 404.0
Возрождение VZRZP RX - 2.57 2.58 2.57 (73.25) 10.27.15 4.54 1.07 13.9

Дисконт к
об. акциям, %

Дата посл. 
сделки

Средний** 
объем,$'000

    52 Н
Тикер Рек.Сектор/ 

Компания
Покупка,
долл. *

Продажа,
долл. 

Цена посл. 
сделки, долл.

* Рублевые цены ММВБ переведены в доллары по официальному курсу ЦБ РФ 
** Среднедневной объем (тыс. долл.) за три месяца; 

Источники: ММВБ-РТС
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Динамика 

Тикер 1 день 5 дней 20 дней 3 мес. 6 мес. 1 год С нач. г. 1 день 5 дней 20 дней 3 мес. 6 мес. 1 год С нач. г.

НЕФТЬ И ГАЗ
Башнефть BANE RX 1.6 2.1 16.4 (8.3) (27.3) 21.0 35.3 3.8 6.3 10.0 (8.1) (9.3) 40.3 29.2
C.A.T. oil O2C GR 0.8 0.0 7.8 (20.6) (44.2) (55.4) (56.4) 3.0 4.2 1.4 (20.5) (26.2) (36.1) (62.5)
Eurasia Drilling EDCL LI (0.9) (0.9) 7.2 (28.8) (43.6) (53.6) (37.1) 1.3 3.3 0.7 (28.7) (25.6) (34.4) (43.2)
Газпром GAZP RX (0.9) (3.0) 10.1 (4.4) (26.8) (30.9) (3.6) 1.3 1.1 3.7 (4.3) (8.8) (11.6) (9.8)
Газпром нефть SIBN RX (0.7) (1.7) 7.5 1.6 (18.8) (33.4) (6.8) 1.5 2.5 1.1 1.8 (0.9) (14.2) (12.9)
ЛУКОЙЛ LKOH RX 1.3 (1.0) 11.7 (9.0) (29.0) (21.1) (4.2) 3.5 3.2 5.2 (8.9) (11.1) (1.8) (10.3)
НОВАТЭК NVTK LI (0.5) (0.2) 4.3 (4.1) (3.1) (5.7) 21.7 1.7 3.9 (2.1) (4.0) 14.9 13.5 15.5
Роснефть ROSN RX (0.5) (1.4) 12.3 5.9 (21.0) (26.2) 16.5 1.7 2.7 5.8 6.0 (3.1) (6.9) 10.3
Сургутнефтегаз SNGS RX 0.1 (3.8) 12.2 4.6 (21.2) (11.0) 36.9 2.3 0.3 5.8 4.8 (3.2) 8.2 30.7
Татнефть TATN RX 2.5 2.0 19.6 14.9 (9.6) 3.0 36.9 4.7 6.1 13.2 15.0 8.4 22.2 30.8
Группа ГМС HMSG LI 0.0 (20.0) 6.7 (13.0) (50.0) (40.3) 53.8 2.2 (15.9) 0.2 (12.9) (32.1) (21.0) 47.7
Транснефть TRNFP RX (0.3) (2.5) 9.5 5.6 2.6 12.6 9.6 1.9 1.7 3.1 5.7 20.6 31.8 3.5

ЭНЕРГЕТИКА
ФСК FEES RX 0.1 1.2 8.3 (10.6) (24.3) (22.9) 23.2 2.3 5.3 1.9 (10.5) (6.3) (3.6) 17.0
Интер РАО ЕЭС IRAO RX 1.2 (0.0) 21.8 1.5 (16.9) (16.0) 54.8 3.4 4.1 15.4 1.7 1.1 3.3 48.7
Кузбассэнерго KZBE RX (0.9) (1.7) 6.4 (7.1) (19.6) (33.1) (9.3) 1.3 2.5 (0.0) (7.0) (1.7) (13.8) (15.5)
Ленэнерго LSNG RX (2.4) (1.9) (0.2) 3.4 (16.0) (28.3) 32.7 (0.3) 2.3 (6.6) 3.5 2.0 (9.1) 26.5
МОЭСК MSRS RX (0.3) (2.9) 1.3 (10.5) (33.1) (46.4) (42.7) 1.9 1.2 (5.1) (10.4) (15.2) (27.1) (48.8)
Мосэнерго MSNG RX (0.9) (1.6) 6.2 (14.5) (35.2) (28.2) 16.1 1.3 2.5 (0.3) (14.3) (17.3) (8.9) 10.0
МРСК Центра MRKC RX (0.7) (0.4) 3.5 (18.6) (37.4) (48.5) (28.7) 1.5 3.7 (2.9) (18.5) (19.5) (29.3) (34.9)
МРСК Центра и Приволжья MRKP RX (1.7) (5.2) 6.1 (12.2) (25.4) (51.1) (38.4) 0.5 (1.0) (0.3) (12.1) (7.5) (31.8) (44.6)
Российские сети RSTI RX (1.0) 3.5 12.3 (9.3) (34.0) (41.3) (2.6) 1.2 7.7 5.9 (9.1) (16.1) (22.0) (8.7)
МРСК Северного Кавказа MRKK RX (2.7) (3.1) 4.5 (15.3) (31.9) (41.9) 1.5 (0.5) 1.0 (1.9) (15.1) (14.0) (22.6) (4.6)
МРСК Северо-Запада MRKZ RX (3.1) (3.2) 4.5 (11.8) (22.2) (34.8) (4.7) (0.9) 1.0 (2.0) (11.6) (4.3) (15.6) (10.8)
МРСК Сибири MRKS RX (0.4) (2.4) 5.8 (10.6) (40.5) (59.5) (45.7) 1.8 1.7 (0.6) (10.5) (22.5) (40.2) (51.8)
МРСК Юга MRKY RX (1.8) 2.2 15.3 3.6 (11.2) (38.1) (0.8) 0.4 6.4 8.9 3.7 6.7 (18.8) (6.9)
МРСК Урала MRKU RX (1.9) 1.0 17.8 13.2 (4.7) (3.1) 23.2 0.3 5.1 11.3 13.3 13.3 16.2 17.0
МРСК Волги MRKV RX (5.8) (7.9) 2.4 (9.3) (36.2) (46.1) (37.1) (3.6) (3.7) (4.0) (9.1) (18.3) (26.8) (43.2)
ОГК-2 OGKB RX (0.5) 1.5 4.2 (18.9) (37.4) (17.2) 22.8 1.7 5.6 (2.2) (18.8) (19.4) 2.0 16.6
Э.ОН Россия EONR RX (0.6) 3.1 20.5 9.8 (20.6) (12.7) 23.7 1.6 7.3 14.1 9.9 (2.7) 6.6 17.6
Энел ОГК-5 OGKE RX (3.7) (2.4) (4.6) (37.4) (35.2) (48.9) 18.9 (1.5) 1.8 (11.0) (37.3) (17.2) (29.6) 12.8
РусГидро HYDR RX (0.3) (3.2) 13.3 19.5 (7.0) (35.0) 11.0 1.8 0.9 6.9 19.7 10.9 (15.8) 4.8
ТГК-1 TGKA RX (2.0) (3.6) 1.6 (18.4) (32.0) (43.6) (20.0) 0.2 0.5 (4.8) (18.2) (14.1) (24.3) (26.1)
ТГК-2 TGKB RX (1.4) (0.8) 3.5 (21.8) (42.5) (13.6) 6.6 0.8 3.4 (2.9) (21.6) (24.6) 5.7 0.5
Квадра TGKD RX (1.3) (1.9) (0.4) (7.7) (24.8) (40.8) (41.0) 0.9 2.3 (6.8) (7.6) (6.8) (21.5) (47.1)
ТГК-5 TGKE RX (3.1) 1.3 (18.5) (32.7) (50.1) (55.0) 22.1 (0.9) 5.5 (24.9) (32.6) (32.1) (35.8) 16.0
ТГК-6 TGKF RX (3.1) 1.3 (17.7) (34.6) (48.7) (62.3) 22.1 (0.9) 5.5 (24.2) (34.5) (30.7) (43.1) 16.0
ТГК-7 VTGK RX (2.8) (3.5) (6.9) (25.0) (44.1) (75.7) (56.1) (0.6) 0.6 (13.3) (24.9) (26.1) (56.4) (62.3)
ТГК-9 TGKI RX (3.1) 1.3 (19.9) (35.8) (51.6) (52.1) 22.1 (0.9) 5.5 (26.3) (35.7) (33.6) (32.9) 16.0
ТГК-10 TGKJ RX 0.1 (9.6) (8.1) (7.5) 7.6 (6.1) 84.5 2.3 (5.5) (14.5) (7.3) 25.5 13.2 78.4
ТГК-14 TGKN RX (5.9) (1.3) 5.1 (16.6) (33.6) (44.9) (36.2) (3.7) 2.9 (1.3) (16.5) (15.6) (25.7) (42.3)

Динамика относительно РТС, %Абсолютная динамика, % Сектор/ 
Компания

Источники: ММВБ-РТС, Bloomberg
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Динамика (продолжение) 

Тикер 1 день 5 дней 20 дней 3 мес. 6 мес. 1 год С нач. г. 1 день 5 дней 20 дней 3 мес. 6 мес. 1 год С нач. г.

МИНЕРАЛЬНЫЕ УДОБРЕНИЯ
Акрон AKRN RX 0.1 (1.2) 8.2 4.6 7.5 56.2 51.7 2.3 2.9 1.7 4.8 25.4 75.4 45.5
Апатит APAT RU 0.0 0.0 0.0 1.8 5.5 (15.3) 0.0 2.2 4.2 (6.4) 1.9 23.4 3.9 (6.1)
Дорогобуж DGBZ RX (0.4) (2.8) (1.6) 19.7 28.8 21.3 63.0 1.8 1.3 (8.0) 19.8 46.8 40.6 56.8
КуйбышевАзот KAZT RX (0.9) (5.3) (3.3) (4.0) (20.6) (40.5) (15.5) 1.3 (1.1) (9.7) (3.9) (2.7) (21.3) (21.7)
ФосАгро PHOR LI (0.7) (0.7) 0.0 3.4 15.9 25.0 32.4 1.5 3.4 (6.4) 3.6 33.8 44.3 26.2
Уралкалий URKA LI 0.6 (7.5) (14.7) (3.1) (18.8) (27.5) 2.4 2.8 (3.4) (21.1) (3.0) (0.8) (8.2) (3.8)

МАШИНОСТРОЕНИЕ
Соллерс SVAV RX (1.6) (0.8) 16.1 20.6 (11.5) (23.8) 18.4 0.6 3.3 9.6 20.7 6.5 (4.5) 12.3
ГАЗ GAZA RX (0.9) (3.7) 12.0 8.7 (12.3) (14.8) 36.5 1.3 0.4 5.6 8.8 5.6 4.4 30.3
КАМАЗ KMAZ RX (0.1) (0.4) 7.2 (9.7) (26.0) (15.9) 21.4 2.1 3.7 0.8 (9.6) (8.0) 3.3 15.2
АвтоВАЗ AVAZ RX (2.2) 1.0 8.9 (5.4) (31.3) (36.5) 7.8 (0.0) 5.2 2.5 (5.3) (13.4) (17.2) 1.7

БАНКИ
Сбербанк SBER RX (4.5) (0.7) 26.3 20.7 (4.9) (18.3) 47.0 (2.3) 3.4 19.9 20.8 13.1 0.9 40.9
ВТБ VTBR LI (2.0) (8.5) 10.0 (7.5) (4.5) 17.9 (4.3) 0.2 (4.4) 3.6 (7.3) 13.4 37.2 (10.5)
Банк С.-Петербург BSPB RX (7.0) (0.1) 9.6 (9.2) (14.8) (19.9) 39.1 (4.8) 4.0 3.2 (9.1) 3.1 (0.6) 32.9
Банк Возрождение VZRZ RX (1.9) (0.4) 7.0 (2.4) 16.2 (4.4) 32.4 0.3 3.8 0.5 (2.3) 34.2 14.8 26.2
ТКС TCS LI (6.4) 5.7 78.4 9.8 (20.7) (22.4) (10.5) (4.2) 9.9 72.0 9.9 (2.7) (3.1) (16.6)
Халык Банк HSBK LI 2.9 (0.9) 1.9 (22.6) (17.1) (35.1) (25.9) 5.1 3.2 (4.5) (22.5) 0.8 (15.8) (32.0)
Казкоммерцбанк KKB LI 0.0 0.0 0.0 (3.7) (10.2) (22.9) (23.9) 2.2 4.2 (6.4) (3.5) 7.7 (3.7) (30.1)

ТРАНСПОРТ
Аэрофлот AFLT RX (2.7) (5.8) 42.3 13.6 (3.5) (16.0) 32.9 (0.5) (1.7) 35.8 13.8 14.5 3.3 26.7
ТрансКонтейнер TRCN LI 0.0 0.0 0.0 5.3 14.3 (38.5) (9.1) 2.2 4.2 (6.4) 5.4 32.2 (19.2) (15.2)
Global Ports GLPR LI (5.7) (9.7) 6.1 (15.1) (34.7) (30.4) 72.9 (3.5) (5.5) (0.3) (15.0) (16.7) (11.1) 66.8
Группа НМТП NCSP LI 0.3 1.0 1.7 25.6 71.2 22.9 76.4 2.5 5.2 (4.7) 25.7 89.2 42.1 70.2
Globaltrans GLTR LI (1.2) (6.7) 19.0 19.5 (16.3) (38.9) (16.8) 1.0 (2.5) 12.6 19.6 1.6 (19.6) (23.0)

ПОТРЕБИТЕЛЬСКИЙ СЕКТОР
Балтика PKBA RX 0.2 1.0 5.2 4.7 0.9 46.2 82.1 2.4 5.2 (1.3) 4.9 18.9 65.5 76.0
Группа Черкизово CHE LI 0.0 0.6 0.6 (0.6) (5.8) (21.5) 8.9 2.2 4.7 (5.9) (0.4) 12.2 (2.2) 2.7
Группа Дикси DIXY RX (0.3) (4.0) 17.0 (4.9) (41.1) (42.5) (15.0) 1.9 0.2 10.6 (4.7) (23.1) (23.2) (21.2)
Калина KLNA RX 0.9 0.7 7.2 19.6 218.0 381.7 90.3 3.0 4.9 0.8 19.7 235.9 401.0 84.2
Магнит MGNT LI (0.9) (8.8) (1.8) (10.6) (20.2) (21.6) 3.4 1.2 (4.7) (8.2) (10.4) (2.3) (2.3) (2.7)
М.видео MVID RX (0.3) 5.2 17.6 10.2 (15.5) (27.4) 63.1 1.9 9.4 11.2 10.3 2.5 (8.1) 56.9
Холдинг Русгрэйн RUGR RX 2.0 5.3 12.8 43.3 42.7 (2.2) 50.8 4.2 9.4 6.4 43.5 60.6 17.1 44.7
О'КЕЙ OKEY LI (0.9) 0.2 30.3 (20.2) (37.7) (69.3) (51.0) 1.3 4.4 23.9 (20.1) (19.7) (50.0) (57.2)
X5 Retail Group FIVE LI (2.4) 2.2 28.1 17.1 6.8 16.9 68.0 (0.2) 6.4 21.7 17.3 24.7 36.1 61.9

НЕДВИЖИМОСТЬ
AFI Development AFID LI 0.0 11.1 (3.1) (16.3) (33.2) (72.2) (23.2) 2.2 15.3 (9.5) (16.2) (15.3) (52.9) (29.4)
ЛСР LSRG LI 0.0 (1.7) 16.8 (4.4) (22.1) (29.7) 31.4 2.2 2.5 10.4 (4.3) (4.1) (10.4) 25.3
Группа ПИК PIK LI 0.6 (3.7) 23.4 42.7 (6.2) 2.2 7.0 2.8 0.5 17.0 42.8 11.8 21.5 0.9
Группа Эталон ETLN LI (1.6) 0.0 26.7 (2.6) (29.4) (37.9) (5.0) 0.6 4.2 20.2 (2.4) (11.4) (18.7) (11.1)
Raven Russia RUS LN 0.1 2.4 14.1 (19.0) (14.3) (33.3) (9.1) 2.3 6.5 7.7 (18.9) 3.6 (14.0) (15.2)

ФАРМАЦЕВТИКА
Аптечная сеть 36,6 APTK RX (1.6) (1.3) 6.4 (5.7) (19.0) (34.7) (1.9) 0.6 2.8 (0.0) (5.5) (1.0) (15.4) (8.0)
Фармстандарт PHST LI 2.5 (1.7) 0.0 (18.0) (19.6) (67.5) (32.2) 4.7 2.5 (6.4) (17.9) (1.7) (48.2) (38.4)
Верофарм VRPH RX 2.5 1.5 3.4 1.6 (32.0) (21.6) (4.5) 4.7 5.6 (3.0) 1.8 (14.1) (2.4) (10.7)

ТЕЛЕКОММУНИКАЦИИ
Ростелеком RTKM RX (1.5) 0.5 7.6 3.8 (8.7) (40.3) (4.2) 0.6 4.6 1.1 4.0 9.3 (21.0) (10.3)
МТС MBT US (4.2) (8.4) 0.1 (5.0) (41.4) (47.7) (1.8) (2.0) (4.3) (6.3) (4.8) (23.5) (28.4) (8.0)
МегаФон MFON LI (2.7) (2.7) 3.7 0.4 (24.6) (45.3) (8.9) (0.5) 1.4 (2.7) 0.5 (6.7) (26.0) (15.1)
VimpelCom Ltd VIP US (0.3) (3.5) (13.9) (23.2) (33.2) (34.3) (6.6) 1.9 0.7 (20.3) (23.1) (15.3) (15.1) (12.7)
АФК "Система" SSA LI (1.7) (3.3) (2.9) (16.3) (9.7) 1.5 33.4 0.5 0.8 (9.4) (16.1) 8.2 20.7 27.3

ИНФОРМАЦИОННЫЕ ТЕХНОЛОГИИ
Армада ARMD RX (2.7) (5.1) 10.4 (10.4) (42.6) (70.1) (10.9) (0.5) (1.0) 4.0 (10.3) (24.6) (50.8) (17.1)

МЕДИА
CTC Медиа CTCM US (4.1) (9.9) (14.2) (12.4) (61.7) (73.0) (66.5) (1.9) (5.8) (20.6) (12.2) (43.8) (53.7) (72.7)
РБК RBCM RX (1.1) (2.3) 7.1 (8.2) (33.1) (21.8) 25.5 1.1 1.9 0.6 (8.1) (15.2) (2.6) 19.4
Яндекс YNDX US 6.7 12.3 40.2 3.2 (26.0) (45.4) (16.5) 8.9 16.4 33.8 3.3 (8.1) (26.1) (22.7)
Mail.Ru Group MAIL LI 1.3 (0.5) 9.1 2.7 (20.0) (25.9) 17.8 3.5 3.6 2.7 2.8 (2.1) (6.6) 11.7

Абсолютная динамика, % Динамика относительно РТС, %Сектор/ 
Компания

 
Источники: ММВБ-РТС, Bloomberg
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Прогноз основных показателей на 2015 г.
 

EBITDA Чистой прибыли 2013 2014 2015П 2013 2014 2015П

НЕФТЬ И ГАЗ
Газпром GAZP RX 126 027 43 450 23 663 34 19 12 (17) (11) (12) (83) 337
ЛУКОЙЛ LKOH RX 137 764 20 945 11 040 15 8 (15) (0) 31 (29) (31) 104
Роснефть ROSN RX 148 914 27 232 9 702 18 7 47 2 (10) 45 (42) (3)
Газпром нефть SIBN RX 46 020 9 406 5 204 20 11 2 (1) 1 (2) (14) 9
Сургутнефтегаз SNGS RX 27 528 9 222 7 968 33 29 (8) 8 3 48 56 (42)
Татнефть TATN RX 13 674 3 870 2 366 28 17 1 (2) 2 (6) 1 6
НОВАТЭК NVTK LI 12 640 5 192 3 749 41 30 21 0 38 54 (72) 286

ТЕЛЕКОММУНИКАЦИИ
Ростелеком RTKM RX 5 730 2 057 564 36 10 (8) (25) (23) (29) (17) (11)
МТС MBT US 8 686 3 551 1 291 41 15 6 (17) (22) 163 (46) (5)
МегаФон MFON LI 6 349 2 750 989 43 16 10 (12) (25) 24 (22) (22)
VimpelCom Ltd VIP US 18 626 7 563 2 222 41 12 (2) (17) (5) (166) - -
АФК "Система" SSA LI 13 686 3 485 616 25 5 (35) (20) (21) - - -

МИНЕРАЛЬНЫЕ УДОБРЕНИЯ
Уралкалий URKA LI 2 980 1 244 344 42 12 (33) 11 (29) (60) - -
ФосАгро PHOR LI 3 403 1 089 499 32 15 (33) 29 13 (64) - -
Акрон AKRN RX 2 150 613 346 29 16 (21) (6) 25 (16) (19) 12

ТРАНСПОРТ
Аэрофлот AFLT RX 6 672 481 Neg 7 - 48 (28) (36) 13 - -
Globaltrans GLTR LI 851 328 60 39 7 (1) (30) (28) (30) - -
ТрансКонтейнер TRCN LI 1 048 198 64 19 6 (12) (22) (12) 7 (40) (40)
Global Ports GLPR LI 424 298 74 70 18 (9) 89 (40) 6 - -
Группа НМТП NCSP LI 852 553 286 65 34 (25) 15 (6) (135) - -

ПОТРЕБИТЕЛЬСКИЙ СЕКТОР
X5 Retail Group FIVE LI - - - - - (100) - - - - -
Магнит MGNT LI - - - - - (100) - - (100) - -
Группа Дикси DIXY RX - - - - - (100) - - (100) - -

Тикер Выручка, 
млн долл.

Сектор/ 
Компания

EBITDA, 
млн долл.

Норма (%) Рост EBITDA, % Рост чистой прибыли, %Чист. приб. 
млн долл.

 
 

Источники: оценка УРАЛСИБа
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Прогноз основных показателей для компаний 
«второго эшелона» на 2015 г. 

EBITDA Чистой прибыли 2013 2014 2015П 2013 2014 2015П

НЕФТЬ И ГАЗ
Eurasia Drilling EDCL LI - - - - - 12  (100) - 13  (100) -
C.A.T. oil O2C GR 740 192 74 26 10 42  (1) 27 114  (1) 10
Транснефть TRNFP RX 21 745 10 003 4 682 46 22 6  (11) 2  (16)  (20) 17
Группа ГМС HMSG LI - - - - -  (100) - -  (100) - -

МАШИНОСТРОЕНИЕ
Соллерс SVAV RX 1 503 109 60 7 4  (18)  (40)  (9)  (39)  (89) 398
ГАЗ GAZA RX 3 968 365 74 9 2  (11)  (26) 20  (56)  (75) 148
КАМАЗ KMAZ RX 3 167 193 69 6 2  (20)  (59) 74  (25)  (75) 98
АвтоВАЗ AVAZ RX 5 250 180 отр. 3 -  (73) 80 85 - - -

ИНФОРМАЦИОННЫЕ ТЕХНОЛОГИИ
Армада ARMD RX - - - - -  (100) - -  (100) - -
МЕДИА
РБК RBCM RX - - - - - 105 34  (100) - 86  (100)
CTC Медиа CTCM US 835 240 159 29 19  (6)  (14) 16 64  (29) 47
Mail.Ru Group MAIL LI 696 344 166 49 24 7 19  (28) 31  (9)  (49)

ТикерСектор/ 
Компания

Чист. приб. 
млн долл.

EBITDA, 
млн долл.

Норма (%) Рост EBITDA, %Выручка, 
млн долл.

Рост чистой прибыли, %

 

Источники: оценка УРАЛСИБа 
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2015 год  

Октябрь  

29 октября Результаты МегаФона за 3 кв. 2015 г. 

конец месяца Статистика Росавиа по пассажиропотоку на российских авиалиниях в сентябре 

конец месяца Операционные результаты Группы НМТП за сентябрь 2015 г. 

Ноябрь  

6 ноября Финансовые результаты VimpelCom за 3 кв. 2015 г. 

11 ноября Результаты Ростелекома за 3 кв. 2015 г. по МСФО 

 Источники: Reuters, компании

 
 

КАЛЕНДАРЬ ПРЕДСТОЯЩИХ СОБЫТИЙ 28 октября 2015 года
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Управление продаж 
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Аналитическое управление 

Руководитель управления 
Константин Чернышев, che_kb@uralsib.ru 

Дирекция анализа долговых инструментов 
Руководитель Дмитрий Дудкин, dudkindi@uralsib.ru 

Макроэкономика 
Ольга Стерина, sterinaoa@uralsib.ru 

Анализ рыночных данных 
Дмитрий Пуш, pushds@uralsib.ru 
Денис Дорофеев, dorofeevdi@uralsib.ru 
 

Долговые обязательства 
Дмитрий Дудкин, dudkindi@uralsib.ru 
Надежда Боженко, bozhenkonv@uralsib.ru 
Ольга Стерина, sterinaoa@uralsib.ru 
Ирина Лебедева, lebedevair@uralsib.ru 
 

Банки 
Наталия Березина, berezinana@uralsib.ru 

Нефть и газ 
Алексей Кокин, kokinav@uralsib.ru 

Телекоммуникации/Медиа/
Информационные технологии 

Константин Чернышев, che_kb@uralsib.ru 
Константин Белов, belovka@uralsib.ru 

Минеральные удобрения/
Машиностроение/Транспорт 

Денис Ворчик, vorchikdb@uralsib.ru 

Редакторская группа 

Английский язык 
Джон Уолш, walshj@uralsib.ru 
Хиссам Латиф, latifh@uralsib.ru 
Брайан Мингс, mingsb@uralsib.ru 
 

Русский язык 
Андрей Пятигорский, pya_ae@uralsib.ru 

Ольга Симкина, sim_oa@uralsib.ru 
Алексей Смородин, smorodinay@uralsib.ru
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