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  MSCI Russia и ММВБ 
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   Основные индексы 

Закрытие 1 ден. 1 нед. С нач. г.
Индекс РТС 766 (3.3)          (1.5)              (3.2)         
Индекс РТС2 646 0.1           1.2               (2.5)         
Индекс ММВБ 1 719 (3.5)          (0.1)              23.1        
S&P 500 2 006 (1.8)          (0.3)              (2.6)         
DJI 17 129 (2.1)          (0.8)              (3.9)         
FTSE 100 6 052 (0.8)          1.7               (7.8)         
Nikkei 18 987 (1.9)          (1.3)              8.8          
NASDAQ 4 923 (1.6)          (0.2)              3.9          
Shanghai SE 3 579 (0.0)          4.2               10.6        
BOVESPA 18 084 (2.3)          3.8               (4.3)         
SENSEX 25 519 (1.1)          1.9               (7.2)         

Изменение, %

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

ММВБ, млн долл. 631.9    7 049       139 108       503           
АДР, млн долл. 1 135.4 7 958       149 244       568           
Итого, млрд долл. 1.8        15            288              1               

   Курсы валют ЦБ РФ 

Закрытие 1 ден. 1 нед. С нач. г.
USD/RUB 71.32        1.04         3.10             26.82      
EUR/RUB 77.41        0.94         2.18             13.21      
Руб./корзина 74.06        1.00         2.67             20.03      

Изменение, %

 

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

$ 1 ден. 1 нед. С нач. г.
Brent, долл./барр. 36.88 (0.5)        (2.8)        (36.3)      
WTI, долл./барр. 34.73 (0.6)        (2.5)        (35.2)      
Газ, долл./млн БТЕ 1.70 (2.7)        (4.0)        (43.5)      
Никель, долл./т 8724 1.6         0.8         (41.7)      
Медь, долл./т 4685 3.1         (0.4)        (26.5)      
Золото, долл./унция 1066 1.4         (0.8)        (9.9)        
Серебро, долл./унция 14.11 2.9         1.4         (10.8)      
Платина, долл./унция 859 1.8         2.2         (28.6)      
Алюминий, долл./т 1507 1.3         1.3         (17.8)      
Желез. руда, долл./т 40.10 1.7         4.7         (41.6)      

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

O2C GR 7.06 21.00 197.4           (0.7)         
HSBK LI 4.95 10.40 110.1           (2.0)         
SNGS RX 0.49 1.00 106.1           (3.5)         
GAZP RX 1.87 3.60 92.1             (4.3)         
SVAV RX 5.77 11.00 90.8             (3.1)         
LKOH RX 32.97 62.00 88.0             (4.4)         
TATN RX 4.29 7.00 63.1             (5.0)         
SIBN RX 2.15 3.50 62.7             0.1          
KMAZ RX 0.50 0.80 60.9             (2.5)         
MBT US 6.31 10.00 58.5             (1.1)          

8.8 8.3 7.5
4.9 4.7
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Источники: Московская биржа, Bloomberg, оценка УРАЛСИБа 

ГЛАВНОЕ 

РЫНКИ АКЦИЙ 
В пятницу котировки российских акций обвалились: резкое падение цены на нефть отправило 
вниз котировки нефтяных компаний. Индекс РТС, открывшийся в плюсе, по итогам дня потерял 
3,3%. Сегодня утром фьючерсы на Brent торгуются почти на 1,5% в минусе, приближаясь к от-
метке 36 долл./барр. Рынки Азии снова демонстрируют разнонаправленную динамику: япон-
ский индекс NIkkei 225 теряет менее 1%, тогда как китайский Shanghai SE Сomposite быстро 
растет. Мы ожидаем, что индекс РТС откроется 1-процентным снижением, поскольку россий-
ский рынок еще не полностью учел падение цен на нефть.  .................................................стр. 2 

МАКРОЭКОНОМИКА – ОТЧЕТ ОПУБЛИКОВАН ВЧЕРА 
После резкого спада российская экономика стала демонстрировать первые признаки стабилиза-
ции. В рамках базового сценария мы ожидаем, что при средней цене на нефть 44,5 долл./барр. 
она сократится на скромные 0,6% в 2016 г. и вернется к росту в 2017 г. Наши расчеты также пока-
зывают, что российская экономика выдержит и длительный период очень низких нефтяных цен 
(33–35 долл./барр.), однако в этом случае в 2016 г. она упадет на 2%.  ............................. стр. 2 
 

ОСТАЛЬНЫЕ НОВОСТИ 

РОСНЕФТЬ (ROSN RX – ДЕРЖАТЬ) 
OIL, вторая по величине нефтедобывающая компания Индии, и IOCL, крупнейшая индийская 
нефтеперерабатывающая компания, ведут переговоры с Роснефтью о покупке 29% акций ее 
восточносибирской «дочки», компании «Таас-Юрях Нефтегазодобыча», добывающей в на-
стоящее время 20 тыс. барр. в сутки.  ...................................................................................стр. 3 

ЯНДЕКС (YNDX US – ДЕРЖАТЬ) 
Госдума во втором чтении приняла законопроект, который вводит штрафы за нарушение так 
называемого закона о праве на забвение, сообщил сегодня «Коммерсант». Этот законопроект 
является более лояльным к поисковикам по сравнению с предыдущей версией. Мы подтвер-
ждаем рекомендацию ДЕРЖАТЬ акции Яндекса.  ................................................................стр. 3 

БАНК САНКТ-ПЕТЕРБУРГ (BSPB RX – ПОКУПАТЬ) 
Совет директоров Банка Санкт-Петербург одобрил выкуп 3,1% обыкновенных акций по 
46 руб./акция, что несколько выше текущей рыночной цены и на 20% выше шестимесячного 
среднего значения. Сделка является небольшой по размеру и не окажет заметного влияния на 
финансовые показатели. Цена выкупа ниже нашей прогнозной цены для акций банка, но уча-
стие в выкупе может быть оправданным, учитывая турбулентность на рынке в краткосрочной 
перспективе.  ..........................................................................................................................стр. 4 
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Цена на нефть снова под давлением 
Обвальное падение на российском рынке. В пятницу котировки российских акций обвалились: резкое падение цены 
на нефть отправило вниз котировки нефтяных компаний, плохая статистика розничных продаж за ноябрь негативно 
отразилась на цене акций ритейлеров, а слабый рубль ударил по банковскому сектору. Нисходящее движение в своих 
сегментах возглавили бумаги Магнита (–5%), Башнефти (–4,2%) и Сбербанка (–4,8%). Индекс РТС, открывшийся в 
плюсе, по итогам дня потерял 3,3%. Соответственно, позиции, завоеванные рынком в середине недели, были утрачены: 
итогом пяти рабочих дней стало снижение на 1% по индексу РТС. Развитые рынки также завершили неделю в красной 
зоне: индекс Euro Stoxx 50 опустился в пятницу на 1,4%, а S&P 500 – на 1,8% (второй день падения американского 
рынка подряд). Цена на нефть на прошедшей неделе продолжала снижаться на новостях о последовательном росте 
нефтяных запасов США. Сегодня утром фьючерсы на Brent торгуются почти на 1,5% в минусе, приближаясь к отметке 
36 долл./барр. Рынки Азии снова демонстрируют разнонаправленную динамику: японский индекс NIkkei 225 теряет 
менее 1%, тогда как китайский Shanghai SE Сomposite быстро растет на спекуляциях, что правительство Китая увеличит 
стимулирование экономики страны. Мы ожидаем, что индекс РТС откроется 1-процентным снижением, поскольку 
российский рынок еще не полностью учел падение цен на нефть.   

Константин Чернышев, che_kb@uralsib.ru 

 

Около нуля 

Российская экономика вернется к росту в 2017 г. при отсутствии новых шоков 
Появились первые признаки стабилизации. После резкого 
спада, наблюдавшегося в 1 п/г 2015 г., российская экономика, 
на наш взгляд, стала демонстрировать первые признаки 
стабилизации. Так, динамика реального ВВП немного улучшилась 
в 3 кв. 2015 г. Мы считаем, что увеличение запасов и чистый 
экспорт положительно отразятся на экономике, тогда как частное 
потребление, наоборот, продолжит оказывать отрицательное 
влияние, поскольку динамика реальных зарплат и пенсий 
останется негативной. Как результат, в 2016 г. экономика 
сократится на скромные 0,6% и вернется к росту в 2017 г.  

Риски остаются высокими. Однако стабилизация экономики, 
отмечающаяся во 2 п/г 2015 г., весьма неустойчива: перспектив 
для восстановления цен на нефть пока не видно, учитывая отказ 
ОПЕК от квот, будущие поставки из Ирака и Ирана и отсутствие 
существенного снижения добычи в России и США. Наши расчеты 
показывают, что российская экономика выдержит длительный 
период очень низких нефтяных цен (33–35 долл. за баррель 
марки Brent). Однако в этом случае в 2016 г. она упадет на 2%, курс рубля будет на уровне 80–83 руб./долл., а дефицит 
бюджета вырастет до 5% от ВВП.    

Ольга Стерина, sterinaoa@uralsib.ru 

РЫНОК АКЦИЙ  

МАКРОЭКОНОМИКА  

2015П
УРАЛСИБ Офиц.

ВВП, % год к году (3,8) (0,6) 0,7
Промпроизводство, % год к году (3,0) 1,4 0,6
Капинвестиции, % год к году (5,0) (0,9) (1,6)
Розничная торговля, % год к году (9,3) (6,3) 0,4
Реальные доходы, % год к году (4,0) 1,6 (0,7)
ИПЦ, % год к году 12,7 8,8 6,4
Экспорт, млрд долл. 326,2 308,6 330,8
Импорт, млрд долл. 187,3 175,8 200,4
Счет тек. операций, млрд долл. 69,4 66,4 58,2
Профицит фед. бюджета, % ВВП (2,6) (3,5) (3,0)
Средний курс руб./долл. 62,1 70,9 63,3
Средняя цена Brent, долл./барр. 54,0 44,5 53,9

Макроэкономический прогноз по России

Ключевые индикаторы
2016П

Источники: Минэкономразвития, оценка УРАЛСИБа  
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Роснефть 

Индийские компании ведут переговоры о покупке 29% акций  
Таас-Юрях Нефтегазодобычи 
Две крупные индийские компании вслед за ВР могут купить 
доли в Таас-Юрях Нефтегазодобыче. По данным 
«Ведомостей» и Reuters, две индийские компании, Indian Oil 
Corporation Ltd (IOCL) и Oil India (OIL), ведут переговоры 
с Роснефтью о покупке 29% ее восточносибирской «дочки», 
компании «Таас-Юрях Нефтегазодобыча». В ноябре 2015 г. 
ВР приобрела 20% Таас-Юряха за 750 млн долл.  

Перспективное месторождение с доступом к ВСТО. Основное 
месторождение Таас-Юряха, Среднеботуобинское, расположено 
в Восточной Сибири и соединено с нефтепроводом Восточная 
Сибирь – Тихий океан (ВСТО). В настоящее время объем добычи 
здесь составляет порядка 20 тыс. барр. в сутки, но Роснефть 
намерена к концу 2017 г. увеличить этот показатель до 100 тыс. 
барр. в сутки. Покупка пакета акций Таас-Юрях Нефтегазодобычи соответствует стратегии развития OIL, являющейся 
второй по величине нефтедобывающей компанией в Индии после ONGC. В то же время основной бизнес IOCL – это 
переработка, сбыт и нефтетрейдинг.  

Мы приветствуем эту сделку, хотя время для нее выбрано не слишком удачное. Оптимальным вариантом, с нашей 
точки зрения, является продажа долей в проектах, которые еще не вышли на плато добычи и нуждаются в 
дополнительных инвестициях в развитие и инфраструктуру. Этой идее не вполне соответствует и заключенная в сентябре 
2015 г. сделка по продаже 15% Ванкорнефти месторождения компании ONGC за – 1,26 млрд долл., по сообщениям 
прессы. Однако учитывая, что цена на нефть в ближайшее время вряд ли восстановится, мы сомневаемся, что Роснефти 
удастся выручить в результате сделки больше 1 млрд долл. Мы рекомендуем ДЕРЖАТЬ акции Роснефти.  

Алексей Кокин, kokinav@uralsib.ru  

 

 

Яндекс 

Штрафы за нарушение закона о праве на забвение  
установлены на приемлемом уровне 
Максимальный штраф составит 1 млн руб. В пятницу Госдума 
во втором чтении приняла законопроект, устанавливающий 
ответственность за нарушение так называемого закона о праве на 
забвение, сообщил сегодня «Коммерсант». В частности, те 
поисковики, которые не удалят из результатов поиска ссылку на 
недостоверную информацию о гражданине по требованию суда, 
обязаны будут уплатить штраф в размере от 80 тыс. до 100 тыс. 
руб. (1 130–1 400 долл.). Если оператор вновь проигнорирует 
решение суда, штрафы вырастут десятикратно.  

Досудебные штрафы исключены. Законопроект, принятый в 
пятницу во втором чтении, предполагает значительно более 
благоприятные условия для поисковиков относительно 

НЕФТЬ И ГАЗ  

 4,11
Цена, $  3,55  2,74
Цель, $ 5,5 Обыкн, млн 10 598           
Потенц., % 55                        В обр., % 8,8                 
1 мес., % (16)                       Акц./ДР 1
3 мес., % (9)                         Префы, млн -
6 мес., % (22)                       Кап., млн $ 37 652           
12 мес., % 22                        EV, млн $ 95 544           

2014 2016П
P/E 3,8 3,0
EV/EBITDA 3,2 3,1

Роснефть                                ДЕРЖАТЬ
ROSN RX

Источники: Московская биржа, оценка УРАЛСИБа

2015П
3,9
3,5

52 нед. макс., $
52 нед. мин., $

ИНФОРМАЦИОННЫЕ ТЕХНОЛОГИИ И МЕДИА  

 20,90
Цена, $  15,32  10,18
Цель, $ 13 Обыкн, млн 318                
Потенц., % (15)                       В обр., % 18,0               
1 мес., % (11)                       Акц./ДР 1
3 мес., % 23                        Префы, млн -
6 мес., % (10)                       Кап., млн $ 4 866             
12 мес., % (15)                       EV, млн $ 4 474             

2014 2016П
P/E 26,8 25,4
EV/EBITDA 8,2 10,9

Яндекс                                     ДЕРЖАТЬ
YNDX US

Источники: Bloomberg, оценка УРАЛСИБа

2015П
34,4
13,7

52 нед. макс., $
52 нед. мин., $
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предыдущего варианта, согласно которому штрафы могли достигать 3 млн руб. (42 тыс. долл.). Самым важным в новой 
версии является то, что ответственность поисковиков наступает только в случае неисполнения судебного решения, 
досудебные штрафы не предусмотрены. Предыдущая версия законопроекта предусматривала штрафы для поисковиков 
в случае невыполнения ими запросов на удаление недостоверной информации от граждан и без решения суда, однако с 
этим правительство не согласилось, поскольку у поисковиков нет возможности проверять достоверность личной 
информации. Закон, предоставляющий гражданам право требовать удаления личной информации из результатов 
поиска, был принят в начале этого года и должен вступить в силу с января 2016 г.  

Позитивно для Яндекса. Вступление в силу закона о праве на забвение может усложнить работу российских 
поисковиков и, прежде всего, Яндекса (YNDX US – ДЕРЖАТЬ), который является крупнейшей компанией на российском 
рынке поисковиков. При этом последняя версия законопроекта, предусматривающая более низкие штрафы, 
представляется более благоприятной для компании, поскольку финансовые риски в случае ее утверждения будут 
ограниченны. Помимо регуляторных рисков, негативное влияние на Яндекс оказывает экономическая ситуация и 
снижение спроса на рекламу в России, а также усиление конкуренции со стороны Google. Мы подтверждаем 
рекомендацию ДЕРЖАТЬ акции Яндекса.  

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

 

Банк Санкт-Петербург 

Объявлена цена выкупа на уровне 46 руб./акция 
Цена установлена на 4% выше текущего рыночного уровня и 
на 20% превышает шестимесячное среднее значение. 
В пятницу совет директоров Банка Санкт-Петербург (BSPB RX – 
ПОКУПАТЬ) одобрил выкуп 13,8 млн (3,1%) обыкновенных 
акций, установив цену на уровне 46 руб./акция. Выкуп пройдет с 
22 января по 24 февраля  2016 г., бумаги будут оплачены 
денежными средствами 14–18 марта. Сделка, по всей видимости, 
направлена на поддержку котировок, поскольку цена выкупа на 
4% выше текущего рыночного уровня и приблизительно на 20% 
выше шестимесячного среднего значения. 

Достаточность капитала первого уровня может снизиться на 
10 б.п., а прогнозная прибыль на акцию по итогам 2016 г. – 
вырасти на 3%. Объем выкупа не слишком большой (до 635 млн 
руб., или 1,1% от собственного капитала на 3 кв. 2015 г. по МСФО), и не окажет существенного влияния на финансовые 
показатели банка. Выкуп, по нашим расчетам, может снизить достаточность капитала первого уровня (Базель I по МСФО) 
приблизительно на 10 б.п., норматив Н1.2 (8,52% на 1 декабря) может опуститься приблизительно на это же значение, 
что не должно быть критично. В то же время показатели прибыли на акцию и балансовой стоимости на акцию улучшатся 
на 2–3% при условии, что банк проведет выкуп по цене заметно ниже P/BV, равного 1. ROAE по итогам 2016 г., согласно 
нашим оценкам, может улучшиться лишь незначительно – на 10 б.п. 

Цена ниже долгосрочной фундаментальной стоимости, но, учитывая турбулентность в ближайшем будущем, 
предложение может быть приемлемым. Банк участвует в программе докапитализации через ОФЗ (в октябре были 
получены 15 млрд руб. и направлены в капитал второго уровня), что ограничивает потенциальные дивиденды, до тех 
пор пока владельцы не внесут по меньшей мере 50% от полученных средств. Сокращение капитала в результате выкупа 
делает необходимое вливание лишь немного больше (оно составляет 9% от минимального объема взноса). Наша 
прогнозная цена в настоящее время приблизительно на 35% выше цены выкупа, и мы видим риск ее снижения 
приблизительно на 10%, учитывая наш новый макроэкономический прогноз, но даже с учетом этого она все равно будет 
выше цены выкупа. С другой стороны, принимая во внимание нестабильную экономическую ситуацию и рыночную 
турбулентность, мы не видим явных факторов роста для акций второго эшелона в ближайшем будущем, и в 
краткосрочной перспективе частичная продажа бумаг в ходе выкупа может быть оправданной.  

Наталия Березина, CFA, berezinana@uralsib.ru 

БАНКИ  

 0,63
Цена, $  0,63  0,34
Цель, $ 0,90 Обыкн, млн 440                
Потенц., % 44                        В обр., % 36,7               
1 мес., % 4                          Акц./ДР 1
3 мес., % 11                        Префы, млн -
6 мес., % (13)                       Кап., млн $ 276                
12 мес., % 63                        

2014 2016П
P/E 2,2 1,8
P/BV 0,3 0,2

Банк "Санкт-Петербург"                    ПОКУПАТЬ
BSPB RX

Источники: Московская биржа, оценка УРАЛСИБа

2015П
2,0
0,2

52 нед. макс., $
52 нед. мин., $
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ОЦЕНКА КОМПАНИЙ / РЫНОЧНЫЕ ДАННЫЕ 21 декабря 2015 года

 

Оценка компаний 
P/S P/BV EV/S

13 14 15П 16П 13 14 15П 16П 15 15 15

НЕФ ТЬ И ГАЗ
Газпром GAZP RX Д 1.87 3.6 92 44 358 69 392 (4.3) I 1.4 8.2 1.9 1.8 0.8 0.9 1.0 1.0 11.0 0.4 0.2 0.4 -
ЛУКОЙЛ LKOH RX П 32.97 62.0 88 28 044 44 226 (4.4) G 3.6 5.2 2.5 2.5 2.2 2.2 1.7 1.6 5.2 0.2 0.3 0.3 -
Роснефть ROSN RX Д 3.55 5.5 55 37 652 18 033 (3.3) I 2.2 3.8 3.9 3.0 3.2 3.2 3.5 3.1 6.6 0.3 0.4 0.6 -
Газпром нефть SIBN RX Д 2.15 3.5 63 10 201 677 0.1 I 1.8 2.1 2.0 1.8 2.1 2.1 2.1 1.9 11.7 0.2 0.3 0.4 -
Сургутнефтегаз SNGS RX П 0.49 1.00 106 21 936 9 465 (3.5) R 2.1 1.3 2.3 2.0 отр. отр. отр. отр. 5.1 0.8 0.3 -0.3 -
Татнефть TATN RX П 4.29 7.0 63 9 744 8 078 (5.0) I 4.3 4.2 4.1 3.6 2.6 2.7 2.6 2.3 6.3 0.7 0.6 0.7 -
НОВАТЭК NVTK LI П 81.20 125.0 54 24 655 21 092 (4.6) I 7.1 25.4 6.6 5.8 7.8 7.8 5.7 5.0 2.4 2.0 1.8 2.3 -

ТЕЛЕКО М М УНИКАЦИИ
Ростелеком RTKM RX Д 1.29 1.4 9 3 156 2 679 (1.9) I 4.0 3.1 5.2 5.4 2.7 3.6 4.8 4.7 7.4 0.6 0.6 1.7 -
МТС MBT US П 6.31 10.0 58 6 520 16 641 (1.1) G 2.6 4.8 5.0 5.1 1.7 2.1 2.7 2.7 7.6 0.8 2.0 1.1 127
МегаФон MFON LI П 12.65 17.0 34 7 067 6 910 (3.4) G 4.8 6.2 7.9 7.6 2.3 2.6 3.5 3.4 13.4 1.1 2.3 1.5 -
VimpelCom Ltd VIP US Д 3.26 3.5 7 5 727 13 340 8.3 I отр. отр. 2.6 2.5 2.9 3.5 3.7 3.6 1.1 0.3 0.7 1.5 123
АФК "Система" SSA LI П 6.35 9.6 51 3 064 3 118 (3.3) G 1.4 отр. 5.0 4.8 1.3 1.7 2.1 2.1 0.0 0.2 - 0.5 -

М ИНЕРАЛЬНЫЕ УДОБРЕНИЯ
Уралкалий URKA RX Пр 2.61 2.3 (12) 7 656 8 613 (2.3) I 11.5 отр. 8.3 11.4 7.8 6.8 7.6 8.5 4.3 2.6 5.4 4.3 -
ФосАгро PHOR LI П 13.20 14.5 10 4 929 3 895 (1.5) I 20.5 отр. 9.9 10.1 8.9 6.9 6.1 6.0 4.0 1.4 2.1 2.0 -
Акрон AKRN RX П 50.91 40.0 (21) 2 063 210 (4.4) I 5.4 6.7 6.0 6.0 6.7 7.1 5.6 5.3 4.5 1.0 0.8 1.6 -

ТРАНСПО РТ
Аэрофлот AFLT RX Пр 0.80 0.4 (50) 833 5 245 (1.4) I 3.3 отр. отр. 5.4 2.9 4.0 6.3 4.8 0.0 0.1 отр. 0.5 -
Globaltrans GLTR LI Д 4.50 5.0 11 804 1 689 (2.2) I 4.4 отр. 13.4 8.6 2.3 3.3 4.6 3.8 7.2 0.9 0.6 1.8 -
ТрансКонтейнер TRCN LI Д 5.00 6.5 30 684 0 0.0 I 3.9 6.8 10.7 5.9 3.0 4.0 4.4 3.2 3.1 0.7 0.6 0.8 -
Global Ports GLPR LI Пр 3.61 4.0 11 689 109 0.0 I 6.0 отр. 9.2 6.6 6.4 3.4 5.6 6.2 7.0 1.6 1.6 3.9 -
Группа НМТП NCSP LI П 4.40 6.0 36 1 130 49 0.0 I отр. отр. 3.9 3.7 5.1 4.4 4.7 4.7 1.6 1.3 2.4 3.0 -

ПО ТРЕБИТЕЛЬСКИЙ СЕКТО Р
X5 Retail Group F IVE LI ? 19.10 ? - 5 187 9 572 (4.5) I - - - 8.1 - - - 4.7 - - - - -
Магнит MGNT LI ? 37.72 ? - 17 834 30 460 (7.1) I - - - 8.7 - - - 6.0 - - - - -
Группа Дикси DIXY RX ? 4.45 ? - 555 367 (0.4) I - - - 2.2 - - - 1.6 - - - - -

БАНКИ
Сбербанк SBER RX П 1.40 1.6 14 31 188 147 518 (5.0) I 2.7 4.0 9.1 8.4 0.5 0.9 0.8 0.7 0.5 - 0.8 - -
ВТБ VTBR LI Пр 2.09 1.3 (38) 13 557 10 653 (3.4) I 4.3 n/m n/m 10.7 0.5 0.7 0.6 0.6 3.4 - 0.6 - -
Банк С.-Петербург BSPB RX П 0.63 0.9 44 276 47 (0.8) I 1.3 2.2 2.0 1.8 0.2 0.3 0.2 0.2 5.6 - 0.2 - -
Банк Возрождение VZRZ RX Пр 8.71 7.5 (14) 210 16 0.6 I 4.4 6.7 n/m 13.9 0.3 0.5 0.5 0.5 0.2 - 0.5 - -
ТКС TCS LI Д 3.00 1.9 (37) 548 310 0.5 I 3.0 6.2 45.7 12.9 0.9 1.6 1.5 1.3 10.1 - 1.5 - -
Халык Банк (Каз .) HSBK LI П 4.95 10.4 110 1 350 766 (2.0) I 2.9 2.2 2.7 2.4 0.5 0.5 0.5 0.4 14.4 - 0.5 - -
ККБ  (Каз .) KKB LI Д 1.45 1.8 24 564 6 0.0 I 1.7 3.0 2.3 2.0 0.2 0.3 0.3 0.2 - - 0.3 - -

P/BV:

P/E EV/EBITDA
Тикер Рек . СБУ

Сектор / 
Компания

Цена, 
долл .***

Цель , 
долл .

Потен- 
циал , %

Ры н. кап. 
млн долл .

Произв . 
показ . **

Средний  
объем *

Изм. за 
день , %

Дивид . 
дох., %

 

    
   * 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 - 11.55 - - 1 697 G 3.9 - - - 2.3 - - - - - -
C.A.T. oil O2C GR Д 7.06 21.0 197 345 I 5.1 5.2 4.7 4.0 2.4 2.4 1.9 1.6 0.5 0.5 -
Транснефть TRNFP RX Д 2 407.18 1700.0 (29) 17 095 I 3.4 4.3 3.7 3.7 2.9 3.3 3.2 3.2 0.8 1.5 -
Группа ГМС HMSG LI - 0.61 - - 71 - - - - - - - - - - - -

МАШИНОСТРОЕНИЕ
Соллерс SVAV RX Д 5.77 11.00 91 195 I 1.7 16.3 3.3 2.1 2.5 4.2 4.6 3.9 0.1 0.3 -
ГАЗ GAZA RX Д 6.52 10.00 53 127 I 1.0 4.1 1.6 1.1 4.9 6.6 5.5 4.8 0.0 0.5 -
КАМАЗ KMAZ RX Д 0.50 0.80 61 352 I 2.5 10.1 5.1 2.8 3.2 7.9 4.5 3.3 0.1 0.3 -
АвтоВАЗ AVAZ RX Д 0.13 0.21 57 264 I отр. отр. отр. отр. 32.7 18.2 9.9 4.9 0.1 0.3 -

ИНФОРМАЦИОННЫЕ ТЕХНОЛОГИИ
Армада ARMD RX ? 0.38 - - 5 I - - - - - - - - - - -

МЕДИА
РБК RBCM RX ? 0.07 - - 21 I 1.7 0.9 - - 6.7 5.0 - - - - -
CTC Медиа CTCM US Д 1.85 - - 293 G 1.9 2.7 1.8 1.7 0.5 0.5 0.5 0.4 0.4 0.1 -
Яндекс YNDX US Д 15.32 13.00 (15) 4 866 G 11.5 26.8 34.4 25.4 8.2 8.2 13.7 10.9 4.8 4.4 -
Mail.Ru Group MAIL LI Пр 21.70 12.00 (45) 4 526 I 12.6 13.9 27.3 22.6 12.0 10.0 13.9 12.2 6.5 6.9 -

P/E EV/EBITDAСектор/ 
Компания

Цель, 
долл.

Потен- 
циал,  %

Цена, 
долл.**Код Рек. Рын. кап. 

млн долл.
Произв. 
показ . *СБУ

 

   * 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 0.60 0.60 0.60 23.07 12.18.15 0.67 0.42 15 012.7
Татнефть TATNP RX П 2.65 2.66 2.65 (38.28) 12.18.15 2.89 1.81 523.1

ТЕЛЕКОММУНИКАЦИИ
Ростелеком RTKMP RX П 0.94 0.95 0.94 (26.57) 12.18.15 0.94 0.78 250.5

ПРОМЫШЛЕННОСТЬ
ГАЗ GAZAP RX - 4.3 4.4 4.35 (33.26) 12.16.15 5.67 2.90 0.4
АвтоВАЗ AVAZP RX - 0.0 0.0 0.04 (68.13) 12.18.15 0.05 0.04 35.3
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 0.99 0.99 0.97 (30.94) 12.18.15 1.13 0.53 13 226.8
Возрождение VZRZP RX - 2.27 2.30 2.27 (73.98) 12.18.15 4.02 0.98 12.3

Тикер Рек.Сектор/ 
Компания

Покупка,
долл. *

Продажа,
долл. 

Цена посл. 
сделки, долл.

Дисконт к
об. акциям, %

Дата посл. 
сделки

Средний** 
объем,$'000

    52 Н

* 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 (4.7) (9.4) (6.3) (0.2) (26.2) 42.4 24.0 (1.3) (8.0) 6.4 6.1 (4.1) 42.3 27.2
C.A.T. oil O2C GR (0.7) (2.1) (6.1) (6.6) (39.8) (61.1) (60.7) 2.6 (0.6) 6.6 (0.4) (17.7) (61.2) (57.5)
Eurasia Drilling EDCL LI 0.0 0.0 1.8 (2.9) (42.4) (28.7) (35.1) 3.3 1.5 14.4 3.3 (20.4) (28.8) (32.0)
Газпром GAZP RX (4.3) (3.1) (16.8) (12.2) (31.4) (7.3) (18.5) (1.0) (1.6) (4.2) (6.0) (9.4) (7.4) (15.3)
Газпром нефть SIBN RX 0.1 0.4 (5.1) (5.4) (17.5) 1.9 (14.7) 3.4 1.9 7.5 0.9 4.5 1.8 (11.6)
ЛУКОЙЛ LKOH RX (4.4) (6.9) (14.5) (10.3) (28.2) (5.7) (16.0) (1.0) (5.4) (1.9) (4.1) (6.2) (5.8) (12.8)
НОВАТЭК NVTK LI (4.6) (2.2) (17.1) (14.4) (20.8) (1.6) 3.6 (1.3) (0.7) (4.5) (8.2) 1.2 (1.7) 6.7
Роснефть ROSN RX (3.3) 0.4 (16.4) (9.3) (21.8) 22.3 2.8 0.0 1.9 (3.7) (3.1) 0.2 22.2 6.0
Сургутнефтегаз SNGS RX (3.5) (1.3) (10.8) (7.3) (21.5) 33.4 16.9 (0.2) 0.2 1.9 (1.0) 0.6 33.3 20.1
Татнефть TATN RX (5.0) (4.1) (17.9) (12.9) (21.6) 29.6 6.5 (1.6) (2.7) (5.3) (6.6) 0.4 29.5 9.6
Группа ГМС HMSG LI 0.0 0.0 35.6 62.7 (4.7) 52.5 134.6 3.3 1.5 48.2 68.9 17.3 52.4 137.8
Транснефть TRNFP RX (0.4) 11.8 3.0 1.6 1.8 38.5 8.3 3.0 13.3 15.7 7.9 23.8 38.4 11.4

ЭНЕРГЕТИКА
ФСК FEES RX (0.7) 0.9 (11.1) (5.4) (30.0) 49.7 6.2 2.6 2.4 1.6 0.8 (8.0) 49.6 9.3
Интер РАО ЕЭС IRAO RX 0.4 (1.0) (15.9) (2.5) (27.5) 49.3 24.9 3.7 0.4 (3.2) 3.8 (5.5) 49.2 28.0
Кузбассэнерго KZBE RX (0.3) (1.9) (7.2) (7.4) (23.6) (4.0) (19.7) 3.1 (0.5) 5.4 (1.2) (1.6) (4.1) (16.5)
Ленэнерго LSNG RX (0.7) (2.6) (13.0) (20.7) (49.0) 28.3 6.7 2.6 (1.1) (0.4) (14.5) (27.0) 28.2 9.9
МОЭСК MSRS RX (0.8) (1.5) (12.5) (18.4) (35.7) (41.2) (51.6) 2.5 (0.1) 0.2 (12.2) (13.7) (41.3) (48.5)
Мосэнерго MSNG RX 0.9 0.6 (6.3) (1.8) (33.2) 22.3 5.3 4.2 2.1 6.4 4.4 (11.2) 22.2 8.5
МРСК Центра MRKC RX (2.3) 2.1 (8.7) (12.9) (43.7) (24.3) (38.0) 1.0 3.6 3.9 (6.6) (21.6) (24.4) (34.9)
МРСК Центра и Приволжья MRKP RX (2.0) (3.2) (7.4) (12.5) (32.2) (35.9) (47.6) 1.4 (1.7) 5.3 (6.3) (10.2) (36.0) (44.5)
Российские сети RSTI RX 2.3 5.1 (4.5) 3.3 (31.0) 21.2 (9.2) 5.6 6.6 8.2 9.5 (9.0) 21.1 (6.0)
МРСК Северного Кавказа MRKK RX (0.3) (1.9) (8.7) (17.1) (40.4) (0.4) (17.4) 3.1 (0.5) 4.0 (10.8) (18.4) (0.5) (14.2)
МРСК Северо-Запада MRKZ RX (1.7) 1.4 (7.6) (11.0) (37.0) 10.1 (13.0) 1.6 2.9 5.1 (4.7) (15.0) 10.0 (9.9)
МРСК Сибири MRKS RX (0.9) (3.1) (11.3) (14.1) (38.6) (45.8) (55.7) 2.5 (1.6) 1.3 (7.9) (16.6) (45.9) (52.5)
МРСК Юга MRKY RX (0.9) (0.3) (12.8) (11.1) (27.8) 1.9 (18.7) 2.4 1.1 (0.1) (4.9) (5.8) 1.8 (15.5)
МРСК Урала MRKU RX 1.7 (3.4) (12.8) 14.4 (11.8) 53.5 22.9 5.0 (1.9) (0.2) 20.6 10.2 53.4 26.0
МРСК Волги MRKV RX (2.7) 2.0 (8.4) (13.8) (40.6) (26.0) (43.9) 0.6 3.5 4.2 (7.6) (18.5) (26.1) (40.7)
ОГК-2 OGKB RX 3.2 8.3 (0.1) (7.7) (41.9) 49.5 16.8 6.5 9.8 12.5 (1.5) (19.9) 49.4 20.0
Э.ОН Россия EONR RX (5.5) (5.8) (10.7) (3.9) (21.8) 29.7 6.1 (2.2) (4.4) 1.9 2.3 0.2 29.6 9.2
Энел ОГК-5 OGKE RX (3.7) (2.4) (4.6) (37.4) (35.2) (48.9) 18.9 (0.4) (0.9) 8.1 (31.2) (13.2) (49.0) 22.1
РусГидро HYDR RX (2.3) 9.5 3.7 (0.0) (12.9) 12.6 (1.5) 1.0 11.0 16.3 6.2 9.1 12.5 1.6
ТГК-1 TGKA RX (1.3) (2.6) (5.7) (11.2) (42.3) 1.7 (27.0) 2.0 (1.2) 6.9 (4.9) (20.3) 1.6 (23.9)
ТГК-2 TGKB RX (5.0) (0.7) 0.8 (1.6) (32.2) 27.7 5.5 (1.7) 0.8 13.4 4.6 (10.1) 27.6 8.6
Квадра TGKD RX (3.7) 2.1 5.7 0.8 (13.0) (15.9) (37.9) (0.4) 3.5 18.3 7.1 9.0 (16.0) (34.8)
ТГК-5 TGKE RX (3.1) 1.3 (18.5) (32.7) (50.1) (55.0) 22.1 0.2 2.8 (5.9) (26.5) (28.1) (55.1) 25.3
ТГК-6 TGKF RX (3.1) 1.3 (17.7) (34.6) (48.7) (62.3) 22.1 0.2 2.8 (5.1) (28.4) (26.6) (62.4) 25.3
ТГК-7 VTGK RX (0.6) (2.1) (13.0) (23.7) (44.9) (46.8) (61.3) 2.7 (0.6) (0.4) (17.5) (22.9) (46.9) (58.1)
ТГК-9 TGKI RX (3.1) 1.3 (19.9) (35.8) (51.6) (52.1) 22.1 0.2 2.8 (7.2) (29.6) (29.6) (52.2) 25.3
ТГК-10 TGKJ RX 0.1 (9.6) (8.1) (7.5) 7.6 (6.1) 84.5 3.5 (8.1) 4.6 (1.2) 29.6 (6.2) 87.7
ТГК-14 TGKN RX (1.6) 2.2 (12.0) (20.0) (42.5) (33.6) (49.2) 1.7 3.7 0.7 (13.8) (20.5) (33.7) (46.0)

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 (4.4) 3.7 10.6 10.9 24.5 86.5 60.4 (1.1) 5.1 23.2 17.1 46.5 86.4 63.5
Апатит APAT RU 0.0 0.0 0.0 1.8 5.5 (15.3) 0.0 3.3 1.5 12.7 8.0 27.5 (15.4) 3.2
Дорогобуж DGBZ RX (0.9) 0.8 0.1 0.9 19.5 91.5 59.2 2.5 2.3 12.8 7.2 41.5 91.4 62.3
КуйбышевАзот KAZT RX 3.1 (1.0) (6.9) (6.2) (16.6) (9.2) (20.4) 6.5 0.5 5.8 0.0 5.4 (9.3) (17.3)
ФосАгро PHOR LI (1.5) 2.3 (2.9) (10.2) 6.0 37.5 29.4 1.8 3.8 9.7 (4.0) 28.0 37.4 32.6
Уралкалий URKA RX (2.3) (0.8) 1.3 (15.1) (5.8) 24.9 15.1 1.0 0.7 13.9 (8.8) 16.2 24.8 18.3

МАШИНОСТРОЕНИЕ
Соллерс SVAV RX (3.1) (2.9) (9.9) (23.2) (28.5) 18.4 (6.6) 0.2 (1.4) 2.8 (17.0) (6.5) 18.3 (3.5)
ГАЗ GAZA RX (0.3) (1.9) (11.1) (12.5) (19.1) 33.9 15.8 3.1 (0.5) 1.6 (6.3) 3.0 33.8 19.0
КАМАЗ KMAZ RX (2.5) (1.7) (7.8) (7.1) (29.0) 27.7 7.8 0.9 (0.2) 4.9 (0.9) (7.0) 27.6 11.0
АвтоВАЗ AVAZ RX (1.4) (4.5) (13.4) (10.1) (33.5) (4.5) (9.7) 1.9 (3.0) (0.8) (3.9) (11.5) (4.6) (6.5)

БАНКИ
Сбербанк SBER RX (5.0) (1.3) (11.9) 21.2 3.4 50.8 44.5 (1.7) 0.2 0.8 27.4 25.4 50.7 47.7
ВТБ VTBR LI (3.4) (1.4) (8.9) 3.4 (28.8) 11.2 (9.0) (0.1) 0.1 3.7 9.6 (6.8) 11.1 (5.9)
Банк С.-Петербург BSPB RX (0.8) (1.6) 3.8 10.8 (12.8) 63.1 45.3 2.5 (0.1) 16.4 17.0 9.2 63.0 48.5
Банк Возрождение VZRZ RX 0.6 0.2 (5.7) (4.8) 6.7 38.0 20.2 3.9 1.7 7.0 1.5 28.7 37.9 23.3
ТКС TCS LI 0.5 9.5 0.0 65.3 3.4 (3.8) (6.0) 3.8 11.0 12.7 71.5 25.5 (3.9) (2.8)
Халык Банк HSBK LI (2.0) (9.7) (17.5) (21.4) (36.1) (29.3) (41.8) 1.3 (8.2) (4.9) (15.2) (14.1) (29.4) (38.6)
Казкоммерцбанк KKB LI 0.0 (3.3) 7.4 (46.7) (54.9) (56.1) (61.8) 3.3 (1.9) 20.1 (40.5) (32.9) (56.2) (58.7)

ТРАНСПОРТ
Аэрофлот AFLT RX (1.4) (5.3) (8.2) 43.3 10.7 75.1 40.8 2.0 (3.8) 4.5 49.5 32.7 75.0 44.0
ТрансКонтейнер TRCN LI 0.0 0.0 0.0 24.9 11.0 13.5 13.5 3.3 1.5 12.7 31.1 33.0 13.4 16.7
Global Ports GLPR LI 0.0 (3.4) (10.1) (24.2) (21.6) (2.6) 46.8 3.3 (1.9) 2.6 (18.0) 0.4 (2.7) 50.0
Группа НМТП NCSP LI 0.0 15.8 11.1 27.5 79.2 200.3 121.1 3.3 17.3 23.8 33.8 101.2 200.2 124.3
Globaltrans GLTR LI (2.2) (1.1) (4.9) 29.7 (6.4) (8.1) (10.9) 1.2 0.4 7.8 35.9 15.6 (8.2) (7.7)

ПОТРЕБИТЕЛЬСКИЙ СЕКТОР
Балтика PKBA RX 0.2 1.0 5.2 4.7 0.9 46.2 82.1 3.6 2.5 17.8 10.9 22.9 46.1 85.3
Группа Черкизово CHE LI 0.0 (2.0) 0.5 10.7 9.5 15.3 19.2 3.3 (0.5) 13.2 17.0 31.5 15.2 22.4
Группа Дикси DIXY RX (0.4) (1.0) (6.7) (4.8) (31.1) (23.3) (29.9) 2.9 0.5 6.0 1.4 (9.1) (23.4) (26.7)
Калина KLNA RX 0.9 0.7 7.2 19.6 218.0 381.7 90.3 4.2 2.2 19.9 25.8 240.0 381.6 93.5
Магнит MGNT LI (7.1) (3.9) (15.3) (18.3) (32.6) (16.4) (16.9) (3.8) (2.4) (2.7) (12.1) (10.6) (16.5) (13.8)
М.видео MVID RX 4.7 8.9 3.8 27.1 (1.5) 95.5 78.8 8.0 10.4 16.5 33.3 20.5 95.4 82.0
Холдинг Русгрэйн RUGR RX (1.9) (2.3) (8.4) (6.8) 9.2 55.7 26.0 1.4 (0.8) 4.2 (0.5) 31.2 55.6 29.2
О'КЕЙ OKEY LI 4.9 2.1 (0.5) 28.8 (14.2) (51.7) (51.1) 8.2 3.6 12.2 35.1 7.8 (51.8) (48.0)
X5 Retail Group FIVE LI (4.5) 0.8 (9.5) 23.2 7.3 53.4 56.6 (1.2) 2.3 3.2 29.5 29.3 53.3 59.7

НЕДВИЖИМОСТЬ
AFI Development AFID LI 0.0 (8.1) (26.8) (43.3) (56.3) (58.7) (54.1) 3.3 (6.6) (14.1) (37.0) (34.3) (58.8) (51.0)
ЛСР LSRG LI (1.4) (5.6) (6.7) 28.0 (6.0) 22.4 34.6 1.9 (4.1) 6.0 34.3 16.0 22.3 37.8
Группа ПИК PIK LI (1.0) (3.1) (13.2) 10.7 (8.7) (1.3) (7.8) 2.3 (1.6) (0.6) 16.9 13.3 (1.4) (4.7)
Группа Эталон ETLN LI (5.5) 5.6 (11.1) 8.8 (18.8) (5.5) (10.3) (2.2) 7.1 1.5 15.0 3.2 (5.6) (7.1)
Raven Russia RUS LN 1.2 2.6 (8.3) (4.3) (30.6) (17.1) (17.5) 4.6 4.1 4.3 1.9 (8.6) (17.2) (14.4)

ФАРМАЦЕВТИКА
Аптечная сеть 36,6 APTK RX 5.2 8.4 (10.3) 8.2 (16.5) 23.5 1.2 8.6 9.9 2.4 14.4 5.5 23.4 4.3
Фармстандарт PHST LI 0.0 3.2 0.5 14.1 (24.8) (42.7) (29.9) 3.3 4.6 13.1 20.4 (2.8) (42.8) (26.8)
Верофарм VRPH RX 2.5 1.5 3.4 1.6 (32.0) (21.6) (4.5) 5.9 3.0 16.1 7.8 (10.0) (21.7) (1.4)

ТЕЛЕКОММУНИКАЦИИ
Ростелеком RTKM RX (1.9) 0.0 (10.2) (5.1) (25.3) (0.3) (16.3) 1.5 1.5 2.5 1.1 (3.3) (0.4) (13.1)
МТС MBT US (1.1) (0.9) (14.0) (14.1) (38.1) (21.1) (12.1) 2.2 0.5 (1.4) (7.9) (16.1) (21.2) (9.0)
МегаФон MFON LI (3.4) (7.7) (14.8) 1.2 (13.7) (18.6) (8.2) (0.1) (6.2) (2.2) 7.4 8.4 (18.7) (5.0)
VimpelCom Ltd VIP US 8.3 4.8 (11.4) (33.5) (41.2) (16.2) (21.9) 11.6 6.3 1.2 (27.2) (19.1) (16.3) (18.8)
АФК "Система" SSA LI (3.3) 3.9 (3.9) (8.6) (22.5) 31.5 21.9 (0.0) 5.4 8.7 (2.4) (0.5) 31.4 25.0

ИНФОРМАЦИОННЫЕ ТЕХНОЛОГИИ
Армада ARMD RX (2.1) (1.9) (8.9) (7.4) (41.1) 8.0 (22.6) 1.3 (0.5) 3.7 (1.2) (19.1) 7.9 (19.4)

МЕДИА
CTC Медиа CTCM US 2.2 8.2 (1.1) (1.1) (40.7) (61.4) (62.0) 5.5 9.7 11.6 5.2 (18.7) (61.5) (58.9)
РБК RBCM RX (1.1) (2.9) (11.2) (11.5) (37.2) 22.6 5.9 2.2 (1.4) 1.4 (5.3) (15.2) 22.5 9.1
Яндекс YNDX US (0.3) 6.4 (10.7) 22.7 (9.5) (15.3) (14.7) 3.0 7.9 1.9 28.9 12.5 (15.4) (11.5)
Mail.Ru Group MAIL LI (2.0) (1.4) (2.5) 22.6 1.6 20.6 33.1 1.3 0.1 10.2 28.8 23.6 20.5 36.3

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) (23) (25) (29) 29 (42)
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 RX 2 921 1 641 919 56 31 (33) 15 (10) (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) (25) (8) 7 (43) (36)
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) - -

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

млн долл.
Сектор/ 
Компания

EBITDA, 
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  

Декабрь  

конец месяца Статистика Росавиа по пассажиропотоку на российских авиалиниях в ноябре 

конец месяца Операционные результаты Группы НМТП за ноябрь 2015 г. 

Январь  

начало месяца Статистика Ассоциации европейского бизнеса по продажам новых автомобилей в декабре 

начало месяца Объемы погрузки и грузооборот РЖД в декабре 

середина месяца Статистика АСОП по грузообороту в российских морских портах в декабре 

конец месяца Статистика Росавиа по пассажиропотоку на российских авиалиниях в декабре 

конец месяца Операционные результаты Группы НМТП за декабрь 2015 г. 

 Источники: Reuters, компании

 
 
 
 
 

КАЛЕНДАРЬ ПРЕДСТОЯЩИХ СОБЫТИЙ 21 декабря 2015 года
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Управление продаж 
 

МОСКВА ЛОНДОН 

+7 (495) 788 0888  +44 (0)20 7562 8012 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Настоящий бюллетень предназначен исключительно для информационных целей. Ни при каких обстоятельствах он не должен использоваться или рассматриваться как оферта или 
предложение делать оферты. Несмотря на то что данный материал был подготовлен с максимальной тщательностью, УРАЛСИБ не дает никаких прямых или косвенных заверений  
или гарантий в отношении достоверности и полноты включенной в бюллетень информации. Ни УРАЛСИБ, ни агенты компании или аффилированные лица не несут никакой 
ответственности за любые прямые или косвенные убытки от использования настоящего бюллетеня или содержащейся в нем информации. Все права на бюллетень принадлежат  
ООО «УРАЛСИБ Кэпитал – Финансовые услуги», и содержащаяся в нем информация не может воспроизводиться или распространяться без предварительного письменного 
разрешения.  
 

© УРАЛСИБ Кэпитал – Финансовые услуги 2015 

Аналитическое управление 

Руководитель управления 
Константин Чернышев, che_kb@uralsib.ru 

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

Макроэкономика 
Алексей Девятов, devyatovae@uralsib.ru  
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 
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