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1. ОБЩИЙ ВЗГЛЯД НА РЫНОК.

Динамика российских фондовых индексов за неделю
Индекс РТС ММВБ
Закрытие 12.10.2012 1 472,36 1 446,01

Закрытие 05.10.2012 1 508,72 1 477,6

Изменение за неделю, % 2,41 2,13

Обстановка на российском рынке продолжает оставаться достаточно напряженной: 

нефтяной фактор больше не является стимулом, сподвигающим на рост, а объемы торгов 

продолжают балансировать  на  грани своих локальных минимумов.  Все  это приводит к 

тому, что индексы консолидируются в рамках своих боковых диапазонов, а рост цен на 

нефть по Brent до $117-117,5 за баррель, практически игнорируется. Когда такое было на 

российском рынке? Видимо, очень и очень давно. Нефть вообще в последнее время ведет 

себя  достаточно  странно:  спрэд  между  марками  WTI  и  Brent  находится  на  своих 

рекордных  уровнях  с  октября  прошлого  года.  Возможно,  что  причиной  столь  сильной 

разницы является  рост  напряженности  на  Ближнем Востоке  вокруг  Сирии и Турции  и 

постоянные перебои поставок нефти из Северного моря.

Рынок  никак  не  реагирует  и  на  позитивные  данные  с  рынка  труда  США,  где 

количество американцев, которые в первый раз обратились за пособием по безработице на 

прошлой неделе, сократилось на 30 тыс. до 339 тыс. Такого уровня по количеству пособий 

не было со времен кризиса 2008-го года. Это говорит о том, что запуск дополнительной 

ликвидности со стороны ФРС начинает приносить свои плоды, и QE3 был объявлен не зря, 

просто  отдача  от  этой  операции  может  быть  оценена  чуть  позже.  Рынок  ожидал 

повышения числа заявок за неделю на 3 тыс.

Сезон  отчетности  в  США  за  III  квартал  стартовал,  причем,  как  и  ожидалось, 

стартовал он не самым лучшим образом – «пионер» Alcoa не смог обрадовать инвесторов 

позитивными  результатами.  Компания  всегда  традиционно  открывает  сезон 

корпоративной  отчетности,  который в  этот  раз  ожидается  весьма  непростым –  многие 

участники  рынка  ждут  совокупного  сокращения  прибыли компаний. Так  оно и  вышло: 

Alcoa объявила об убытке в размере $143 млн.  по сравнению с прибылью в размере $172 

млн. в прошлом году. Правда, справедливости ради стоит отметить, что убыток компанией 

получен  с  учетом  единичных  расходов  по  восстановлению  окружающей  среды  и  на 

гражданские судебные расходы. Если эти затрат вычесть из учета, то компания получила 

прибыль  в  размере  $0,03  на  акцию,  что  существенно  превышает  прогнозы  по  рынку, 

которые предполагали прибыль около $0,005-0,01 на акцию.
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По  мере  обнародования  различных  корпоративных  отчетов  проблема  «мнимой» 

прибыльности или убыточности периодически будет вставать на первый план, что будет 

неизменно влиять на настроения участников рынка, поскольку кто-то из участников рынка 

может учитывать данные события при прогнозировании цены, а кто-то нет. В том случае, 

когда подобные локальные расходы единовременные расходы учитываются при анализе 

отчетности, многие информационные ленты могут пестреть не совсем верными новостями. 

С учетом того, что ряд металлургических компаний США может немного снижать свои 

ожидания по поводу спроса на свою продукцию в связи с замедлением экономического 

роста в Китае, снижение показателей может быть вполне ожидаемым.

Из  интересных  новостей  стоит  отметить  важнейшее  сообщение  от  агентства 

Standard & Poor's, которое объявило о снижении долгосрочного суверенного кредитного 

рейтинга Испании до уровня BBB-. Это значит, что рейтинг страны был снижен сразу на 

несколько  ступеней  с  предыдущего  уровня  BBB+.  Аргументы  в  пользу  снижения 

рейтинга вполне понятны: усиление экономической рецессии, рост уровня безработицы, 

рост социальной напряженности, резкое усиление противоборства между правительством 

и регионами страны,  которые все  больше заявляют о своем желании выйти из  состава 

федерации. Еще одна спичка в бочку с порохом, и Испания может получить «мусорного» 

уровень своего кредитного рейтинга,  после чего никакой инвестор не будет вкладывать 

свои средства в подобную экономику.

Пришли  новости  и  из-за  океана,  где  вышла  «Бежевая  книга»,  согласно  которой 

экономика  страны  за  последние  несколько  месяцев  росла  крайне  скромно, 

потребительские  расходы  остались  на  очень  низком  уровне,  но  зато  был  несколько 

опровергнут пятничный отчет о солидном падении безработицы. Оказалось, что изменения 

на рынке труда оказались незначительными, а  в некоторых округах ситуация на рынке 

недвижимости  даже  немного  улучшилась,  несколько  активизировался  небольшой  рост 

спроса на заемные средства.

2. РОССИЙСКИЙ РЫНОК: ДЕНЬ ЗА ДНЕМ

Торги в понедельник стартовали снижением, поскольку американский индекс S&P 

500 после выхода не самых сильных пятничных данных по рынку труда так и не смог 

закрепиться  в  районе  своего многолетнего  максимума  – выше уровня  1470 пунктов.  В 

начале торгов покупатели увели котировки наверх, но российские инвесторы не захотели 

последовать  их примеру,  поэтому и уровень  просадки  был не  слишком большим – до 

уровня в 1460 пунктов по ММВБ рынок поснижался, после чего стал восстанавливаться. 
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Поддержку  индексам  во  второй половине  дня  оказала  позитивная  макроэкономическая 

статистика из Германии, где в августе снижение промышленного производства оказалось 

меньше ожиданий, а профицит торгового баланса оказался выше прогнозов.  Добавим к 

этому  рост  цены  ноябрьского  контракта  на  нефть  марки  Brent  до  $111  за  баррель  и 

получим достаточно комфортный для российского рынка уровень.

Торги  во  вторник на  российском  рынке  проходили  достаточно  спокойно,  а 

настрой инвесторов был скорее нейтральным по причине низкой волатильности в ходе 

понедельничной торговой сессии в США, где банковский и долговой рынок были закрыты 

по случаю Дня Колумба.  Фондовые биржи в США торговались  в  гордом одиночестве, 

никакой  макроэкономической  статистики  не  выходило.  В  силу  всех  этих  причин 

инвесторы  решили  не  совершать  резких  движений  до  начала  сезона  корпоративной 

отчетности.  Российским  инвесторам  не  в  пример  американским  коллегам  было  на  что 

обратить  внимание,  поскольку  день  был  интересным  с  точки  зрения  новостей 

корпоративного характера.  Новость о снижении прогнозов роста мировой и российской 

экономик  со  стороны  МВФ  было  нивелировано  повышением  стоимости  ноябрьского 

контракта на нефть марки Brent до $113 за баррель.

Торги  в  среду на  российском  рынке  сопровождались  преобладанием 

пессимистичных настроений среди инвесторов по причине не самой лучшей динамики на 

торгах в США накануне, где в условиях относительно спокойного макроэкономического 

фона участники рынка решили начать продавать бумаги на старте сезона корпоративной 

отчетности.  Как  показало  время,  они  выбрали  верную  стратегию:  Alcoa  начал  сезон 

достаточно неплохо на фоне заниженных ожиданий отраслевых экспертов и без учетов 

единовременных расходов компании. Правда, рост прибыли даже без учета этих расходов, 

к  сожалению,  оставляет  желать  лучшего,  поэтому  многие  участники  рынка  весьма 

справедливо ожидают того, что и остальным представителям крупного бизнеса США в III 

квартале  будет  очень  непросто.  Конечно,  говорить  об  обновлении  многолетнего 

максимума  индексом  S&P  500  пока  еще  рано,  но  в  случае  продолжения  негативного 

настроя  отчетности  это  может  произойти  в  обозримом  будущем.  Пока  корпоративный 

новостной  фон  в  РФ  остается  по  большей  части  негативным,  причем  даже  на  фоне 

очередного витка роста цен на нефть. 

Торги  в четверг на  российском  рынке  проходили  с  преобладанием  позитивных 

настроений,  даже,  несмотря  на  определенные  достаточно  неприятные  для  инвесторов 

события.  Торги  на  американском  фондовом  рынке  накануне  завершилась  снижением 

индекса S&P 500 на уровень своего двухнедельного минимума, а агентство S&P снизило 

рейтинг Испании на две ступени до уровня ВВВ с негативным прогнозом, но участники 
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рынка  на  эти  события  отреагировали  позитивно:  со  своего  двухнедельного  минимума 

покупателям  было  очень  удобно  начинать  покупки  и  формировать  «двойное  дно». 

Покупкам  помогла сильнейшая  макроэкономическая  статистика  с  американского  рынка 

труда, где число первичных обращений за пособием по безработице на прошлой неделе 

рухнуло сразу на 30 тыс. до 339 тыс. до своего минимального посткризисного значения. 

Что касается Испании, то рейтинг на уровне ВВВ- пока еще является инвестиционным, 

поэтому участники рынка восприняли произведенное понижение своеобразным призывом 

к  правительству страны обратиться,  наконец,  за  международной финансовой помощью. 

Подобная  трактовка  событий  существенно  подтверждается  ростом  курса  евро 

относительно доллара и снижением доходности испанских 10-летних бондов.

Торги в  пятницу начались  снижением ведущих  индексов,  хотя  внешний  фон к 

открытию  торгов  носил  нейтральный  характер.  Рынки  позитивно  отреагировали  на 

снижение обращений за пособиями по безработице в США до очередного минимума с 

2008-м году, но столь сильные данные объясняются аномалией, зафиксированной в одном 

штате,  причины  которой  могут  носить  технический  характер.  После  этого  оптимизм 

участников  рынка  быстро  закончился,  и  рынок  стал  снижаться.  Выделялись  бумаги 

финансового  сектора,  которые  стали  одними  из  лидеров  роста  на  фоне  сообщений  о 

возможном переносе на один год сроков вступления в силу третьего пакета Базельских 

принципов и на фоне ожидания отчетности за III  квартал по банкам JPMorgan и Wells 

Fargo.  

3. НЕФТЯНОЙ РЫНОК: ДЕНЬ ЗА ДНЕМ.

В понедельник цены по итогам торгов в понедельник снизились после заявлений 

первого  заместителя  главы  МВФ  Дэвида  Липтона  о  рисках  для  мировой  экономики, 

которые были вызваны сохраняющимися разногласиями по поводу финансовой политики 

в  США.  По  словам  чиновника,  отсутствие  единой  позиции  по  вопросам  сокращения 

государственных  расходов  и  дефицита  бюджета  в  США  на  ближайшую  перспективу 

увеличивают  вероятность  экономической  неопределенности,  негативно  влияют  на 

настроение бизнеса и угрожают росту. Для преодоления текущей ситуации все стороны, 

которые  вовлечены  в  процесс  переговоров,  должны  продемонстрировать  стремление  к 

компромиссу. 

Не обрадовали участников рынка и новости от трех ведущих исследовательских 

институтов Европы. И немецкий IFO, и французский Insee и итальянский Istat понизили 

прогнозы по развитию экономики еврозоны. Ожидается, что в III  квартале 2012-го года 
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ВВП региона снизится на 0,2% по сравнению с прогнозируемым в июле сокращением на 

0,1%, а в IV квартале – на 0,1% по причине продолжающейся консолидации бюджета в 

ряде стран еврозоны и сохраняющейся в регионе высокой степени неопределенности.

Во  вторник  цена  существенно  выросла  к  концу  торгов  на  фоне  роста 

спекулятивного  спроса  на  сырье  и  опасений  перебоев  с  поставками  из-за  ситуации  на 

Ближнем  Востоке.  Сейчас  на  нефтяном  рынке  идет  активная  борьба  между 

геополитическими факторами с одной стороны и снижением прогнозов по росту мировой 

экономики  –  с  другой.  Существенно  выросли  опасения  относительно  ситуации  на 

Ближнем Востоке,  которая  оказалась  даже сильнее новостей  от  МВФ, который снизил 

прогноз по росту мировой экономики в 2012-м году до 3,3% с 3,5%, ожидавшихся в июле, 

и до 3,6% в 2013-м году с 3,9% ранее.

Продолжается эскалация напряженности между Сирией и Турцией;  очередной ее 

раунд произошел после того, как на прошлой неделе выпущенные с территории Сирии 

артиллерийские снаряды взорвались в уезде Акчакале на юго-востоке соседней страны. В 

результате погибли пять человек, а 11 получили ранения. В качестве ответной реакции на 

обстрел Турция нанесла удары по району на сопредельной территории, откуда велся огонь.

В среду цены на фьючерсы торговались разнонаправленно. В первой половине дня 

нефть на биржах дешевела по причине технических продаж нефтяных фьючерсов, которые 

накануне  существенно  прибавили  в  цене.  На  международном  валютном  рынке  Forex 

доллар  продолжал  расти  по  сравнению  с  евро,  что  дополнительно  способствовало 

продажам  нефтяных  фьючерсов.  Индекс  доллара  для  шести  ведущих  мировых  валют 

также держался выше уровня в 80 пунктов, повысившись с начала дня примерно на 0,1%. 

Доклад  Министерства  энергетики  США по  запасам  нефти  и  нефтепродуктов  в  стране, 

который обычно публикуется по средам, вышел в четверг, поскольку понедельник был в 

стране нерабочим днем. Накануне нефть на биржах подорожала из-за опасений нарушения 

ее  поставок  с  Ближнего  Востока,  а  также  по  причине  ожиданий  роста  спроса  на 

энергоносители  в  Китае  после  принятия  центральным  банком  Китая  мер  монетарного 

стимулирования национальной экономики. 

В  четверг по  итогам  торгов  выросли  на  фоне  оказавшейся  лучше  прогнозов 

статистике по рынку труда США и нестабильности на Ближнем Востоке. Число первичных 

заявок на пособие по безработице в США за прошлую неделю упало до минимального 

уровня  с  февраля  2008-го  года  и  составило  339  тыс.  Рынок  ожидал  увеличения  числа 

заявок на 3 тыс. Также рост цен был связан с нестабильностью на Ближнем Востоке и в 

особенности  состоянием  турецко-сирийских  отношений.  Спрос  на  «черное  золото» 
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продолжал  стабилизироваться  к  предложению  после  снижения  прогнозов  по  росту 

мировой экономики и усиления геополитической напряженности.

Данные по рынку труда США стали очередным толчком для роста цен на нефть, но 

дальнейший рост станет возможным, если будут уменьшаться признаки снижения спроса 

со стороны крупнейшего в мире потребителя сырья. По данным Минэнерго США, объем 

запасов  нефти  на  оптовых складах  страны  за  прошедшую  неделю  вырос  на  1,67  млн. 

баррелей до 366,4 млн. баррелей, тогда как рынок ожидал увеличение показателя на 1,5 

млн.

В  пятницу цены  пребывали  в  боковом  диапазоне,  поскольку  влияние  фактора 

геополитического риска на рынок нефти выражается в том, что абсолютно точно часть 

рынков уже закладывают в ожидания уровень риска, аналогичный временам начла войны в 

Ираке. Инвесторы уже задумались о том, чтобы позаботиться о защите своего портфеля 

путем покупки колл-опционов и акций нефтяных компаний, которые не имеют активов на 

Ближнем Востоке. Для резкого роста цен на нефть даже не нужен военный удар по Ирану,  

а  просто  необходимо  закрыть  Ормузский  пролив.  Страховые  компании  перестанут 

покрывать транспортировку через пролив, что сильно повлияет на цены на нефть.

4. НЕФТЕГАЗОВЫЙ СЕКТОР

Во  вторник  Газпром  объявил  о  сдвиге  сроков  начала  добычи  на  ряде 

месторождений в рамках реализации Восточной программы, поскольку в первую очередь 

ее реализация направлена на обеспечение российских потребителей, но при этом Газпром 

видит большой потенциал в странах Азиатско-Тихоокеанского региона – Японии, Китае и 

Южной Кореи.

Глава концерна г-н Миллер напомнил о том, что до конца года планируется принять 

инвестиционное  решение  по  разработке  Чаяндинского  месторождения  и  строительству 

газопровода Якутия-Хабаровск-Владивосток. Во Владивостоке планируется строительство 

завода по сжижению природного газа мощностью не менее 10 млн. тонн в год. Также г-н 

Миллер напомнил, что направление по производству и экспорту сжиженного природного 

газа является одним из приоритетов экспортной стратегии «Газпрома», в том числе для 

поставок  в  Японию.  Отметим,  что  японский  рынок  рассматривается  концерном 

исключительно в качестве рынка сбыта СПГ, а не трубопроводного газа.

Мы  считаем  решение  об  ускорении  реализации  Восточной  газовой  программы 

позитивным  для  бумаг  Газпрома,  поскольку  оно  будет  активно  способствовать 

наращиванию экспорта в Азиатско-Тихоокеанский регион. Газпром планирует сделать для 
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себя это направление сопоставимым с Европой по объему продаж. По этой причине начало 

добычи  на  месторождениях  в  Восточной  Сибири  тоже  может  быть  сдвинуто  на  более 

ранние сроки.

В  четверг  на  рынке  произошло  важное  событие  –  НОВАТЭК  заключил  первое 

соглашение о поставке продукции своего перерабатывающего комплекса  в порту Усть-

Луга, согласно которому в 2013-м году он поставит бразильской компании Braskem до 1 

миллиона  тонн  лигроина,  произведенного  в  Усть-Луге.  Ориентировочно  стоимость 

годового контракта НОВАТЭКа на поставку лигроина для Braskem составит около $0,9 

млрд.

Напомним, что производственный комплекс НОВАТЭКа в Усть-Луге включает в 

себя  как  мощности  по  перевалке,  так  и  по  фракционированию  стабильного  газового 

конденсата.  Сейчас  уже  завершаются  строительно-монтажные  работы в  рамках  первой 

очереди  комплекса.  После  выхода  комплекса  на  полную  мощность  он  сможет 

перерабатывать  до  6  млн.  тонн  газового  конденсата  и  помимо  лигроина  производить 

дизельное топливо, авиационный керосин и печное топливо.

Данный  контракт  является  первым  экспортным  контрактом,  подписанным 

компанией на поставку продукции своего нового производственного комплекса в Усть-

Луге.  Подписание  контракта  с  одним из  крупнейших  мировым потребителей  лигроина 

позволит НОВАТЭКу на стабильной и взаимовыгодной основе строить и реализовывать 

производственные планы.

Мы  считаем  данную  новость  позитивной  для  НОВАТЭКА,  поскольку  запуск 

комплекса  по  переработке  нестабильного  конденсата  позволит  получать  компании 

дополнительный  доход  от  разницы  цен,  по  которым  компания  продает  лигроин  и 

нестабильный газовый конденсат.

Еще  одним  плюсом  для  НОВАТЭКа  станет  получение  возможности  выхода  на 

новые  рынки  сбыта,  расширения  круга  потребителей  и  номенклатуры  продукции  с 

высокой  добавленной  стоимостью.  В  будущем  компания  имеет  все  возможности  для 

увеличения  мощности  перерабатывающего  завода  в  Усть-Луге  для  старта  проекта  по 

экспорту газа с проекта Ямал-СПГ с обнуленными НДПИ и экспортной пошлиной, что 

крайне позитивно повлияет на рентабельность компании.
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5. МЕТАЛЛУРГИЧЕСКИЙ СЕКТОР

В  среду  Челябинский  цинковый  завод  обнародовал  отчетность  по  МСФО  за  I 

полугодие 2012-го года, согласно которой прибыль снизилась на 50% до 437 млн. рублей с 

866 млн. рублей за аналогичный период 2011-го года.

Выручка ЧЦЗ в I полугодии 2012 года также снизилась на 1% до 6,38 млрд. рублей. 

Показатель EBITDA снизился на 38% до 928 млн. рублей с 1,51 млрд. рублей в 2011-м 

году.  Рентабельность по EBITDA составила 15% по сравнению с 23% в прошлом году. 

Прибыль до налогообложения сократилась на 55% до уровня в 482 млн. рублей с 1,077 

млрд. рублей в прошлом году. Валовая прибыль снизилась на 34% до уровня в 1,17 млрд. 

рублей с 1,78 млрд. рублей в прошлом году. Рентабельность по чистой прибыли составила 

7% по сравнению с 13% в прошлом году.

Снижение  выручки  произошло  по  причине  снижения  стоимости  цинка  за  I 

полугодие  2012-го  года  на  Лондонской  бирже  металлов  на  15%  по  сравнению  с 

аналогичным периодом прошлого года до уровня в $1,98 тыс. за тонну. Также снизились и 

котировки свинца на LME упали на 21% до уровня в $2,035 тыс. за тонну. Выручка могла 

бы снизиться и еще сильнее,  если бы не рост среднего курса доллара по отношению к 

рублю за I полугодие 2012-го года на 7%.

Подросла выручка ЧЦЗ от продаж цинка и цинковых сплавов на 8% по сравнению с 

аналогичным периодом 2011-го года до уровня в 3,5 млрд. рублей благодаря увеличению 

объемов  продаж  на  внутреннем  рынке  на  20%,  которое  было  в  значительной  степени 

нивелировано снижением котировок цинка на LME на 15%.

Снизилась  выручка  от  реализации  попутных  продуктов  (на  10% меньше,  чем  в 

прошлом году)  по  причине  снижения  объема  продаж и  цены реализации  драгоценных 

металлов в клинкере и индия.

Мы  считаем  данные  отчетности  негативными  для  котировок  ЧЦЗ,  поскольку 

снижение  прибыли  связаны  с  ростом  затрат  на  цинковый  концентрат,  вторичное 

цинкосодержащее  сырье,  материалы  для  производства  сплавов,  вспомогательные 

материалы,  используемые  в  производственном процессе  почти  на  15%.  Столь  мощный 

рост затрат связан с увеличением переработки покупного сырья вместо давальческого и 

 возобновлением закупки более дорогостоящих импортных концентратов.
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6. БАНКОВСКИЙ СЕКТОР

В среду стало известно, что розничное подразделение группы ВТБ – банк «ВТБ 24» 

принял  решение  осуществить  инвестиции  в  новый  банк  группы  ВТБ,  получивший 

название банк «Лето», Сумма инвестиций составляет около 5 млрд. рублей за два года. 

Первоначально  банк  изначально  носил  имя  «Бежица-банк»  и  был  выкуплен  у  другого 

банка группы ВТБ – Банка Москвы. Банк «Лето» будет специализироваться на кредитах в 

точках  продаж  (POS-кредитах),  а  также  кредитах  наличными.  Планируется  также 

дальнейшее развитие спектра услуг  с помощью кредитных карт,  платежей,  переводов и 

депозитов.

После  создание  нового  банка  розничным  направлением  в  группе  ВТБ  будут 

заниматься как минимум четыре банка: «ВТБ 24», Банк Москвы, Транскредитбанк и банк 

«Лето». Тем не менее, специфика функционирования имеется у каждого из банков: «ВТБ 

24»  работает  с  региональными  клиентами  банка,  Банк  Москвы  специализируется  на 

столичных клиентах,  а  Транскредитбанк  скоро будет  поглощен банком «ВТБ 24».  ВТБ 

рассчитывает, что к 2015-му году можно достигнуть уровня отдачи на капитал в 30%, а 

уровень маржи банка ожидается на уровне в 8-9%.

Сам факт  того,  что  группа  ВТБ решилась  на  развитие  розничного  направления, 

говорит о том, что это направление бизнеса снова становится актуальным для нее. Если 

говорить о нише, которую будет занимать банк «Лето», то это будет банк для большинства 

населения в небольших городах с населением в 50-100 тыс. человек.

ВТБ осознанно запускает новый бренд, поскольку планирует увеличить активность около 

10  млн.  розничных  клиентов.  Банк  рассчитывает,  что  с  запуском  нового бренда  число 

клиентов вырастет еще на несколько миллионов.

Мы считаем данную новость позитивной для бумаг ВТБ, поскольку планы развития 

банка  «Лето»  весьма  амбициозны:  за  три  года банк  иметь  долю около  25-30% в POS-

кредитах, оставаясь максимально прозрачным и не используя никаких скрытых комиссий. 

Сейчас портфель банка насчитывает кредитов на 7 млн. рублей. Цель банка предполагает 

выдать за три года кредитов на 140 млрд. рублей.

7. ЭНЕРГЕТИЧЕСКИЙ СЕКТОР

В  среду  стало  известно,  что  правительственная  комиссия  по  электроэнергетике 

приняла  решение  об  интеграции  компании  «Янтарьэнерго»,  являющейся  сетевой 

компанией  Калининграда,  в  ФСК  ЕЭС.  «Янтарьэнерго»  получило  предложение  от 
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Калининградской  области  на  предмет  интеграции  этой  компании  в  ФСК  и  было 

поддержано представителями компании.

Отметим,  что  не  стоит  ожидать  распространения  данного  решения  к  другим 

регионам;  речь  идет  исключительно  о  Калининградской  области,  поскольку  данный 

регион является анклавом, из-за чего процесс распределения электроэнергии имеет свои 

особенности.

Мы считаем данную новость позитивной для котировок ФСК, поскольку компания 

сможет оптимизировать тарифную нагрузку в Калининградской области. На сегодняшний 

день ФСК ЕЭС получает 1 млрд. рублей от Янтарьэнерго, а расходы на содержание сетей 

составляют около 30 млн. рублей, что составляет явный дисбаланс. Интеграция как раз и 

нацелена на ликвидацию данного дисбаланса.

8. ТРАНСПОРТНЫЙ СЕКТОР

В среду стало известно, что «Аэрофлот» и базовый для него столичный аэропорт 

Шереметьево  смогли  достичь  договоренности  по  вопросу  обострившегося  в  последние 

месяцы конфликта.  Обе стороны подписали  соглашение  о  стратегическом партнерстве, 

которое  предусматривает  выделение  под  рейсы  крупнейшей  российской  авиакомпании 

трех терминалов (D, E и F).

Напомним, что Аэрофлот, который является одним из акционеров "Шереметьево", 

заявил на прошлой неделе о своем намерении добиваться отставки генерального директора 

аэропорта  Михаила  Василенко,  обвинив  руководство  "Шереметьево"  в  массовых 

задержках рейсов компании из-за внепланового ремонта взлетно-посадочной полосы. Тем 

не менее, в понедельник вопрос о доверии к генеральному директору рассмотрен не был.

Мы  считаем  данную  новость  позитивной  для  Аэрофлота,  поскольку  имиджу 

компании не будет нанесен значительный урон, так как теперь стало ясно, что под рейсы 

Аэрофлота,  дочерних  компаний  и  партнеров  по  альянсу  Sky Team будет  передан  весь 

Южный  терминальный  комплекс  аэропорта  «Шереметьево»  (терминалы  D,  E,  F),  а 

терминал F будет передан под федеральные рейсы.

Соглашение  заключено  на  взаимовыгодной  и  долгосрочной  основе  с  целью 

оптимизации деятельности «Аэрофлота» в базовом аэропорту «Шереметьево», добавляют 

компании. Вряд ли Аэрофлот будет включать в повестку совета директоров Шереметьево 

вопрос о доверии к гендиректору аэропорта.
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8. ДОБЫВАЮЩИЙ СЕКТОР

В  пятницу  АЛРОСА  обнародовала  свои  планы  по  размещению  12  выпусков 

биржевых облигаций  по  5  млрд.  рублей  на  общую  сумму  в  размере  60  млрд.  рублей. 

Каждый выпуск облигаций предполагает размещение около 5 млн. бондов номинальной 

стоимостью 1 тыс. рублей. Срок погашения облигаций каждого выпуска составляет 3 года 

с даты начала размещения, а  способом размещения станет открытая подписка.

Отметим, что данное решение было принято наблюдательным советом компании на 

заочном заседании параллельно с одобрением договора об организации облигационного 

займа  с  ВТБ Капитал,  что  вполне  логично,  поскольку  компании  необходимо  каким-то 

образом рефинансировать имеющуюся задолженность перед группой ВТБ.  

Наблюдательный совет АЛРОСА рассматривал вопросы об одобрении кредитного 

соглашения с банком ВТБ, определении процентных ставок по кредитному соглашению и 

о  включении  вопроса  по  его  одобрению  в  повестку  дня  общего  собрания  акционеров 

компании.

Вопрос  рефинансирования  задолженности  стоит  перед  АЛРОСой  крайне  остро, 

поэтому привлечение средств в самое ближайшее время для является для компании одной 

из  важных  целей:  до  конца  года  планируется  рефинансировать  около  $1,3-1,4  млрд. 

долговых обязательств от общего объема выплат, предусмотренных на 2012-й год в объеме 

$1,71  млрд.  АЛРОСА  планирует  рефинансировать  краткосрочный  долг  банковскими 

кредитами и публичными долговыми инструментами путем выпуска рублевых облигаций 

и привлечения долгосрочных банковских кредитов в долларах.

Сейчас  общий  долг  компании  составляет  $4,32  млрд.,  поэтому  успешное 

привлечение средств на долговом рынке позволит уменьшить размер долга почти в 2 раза.

9. МАШИНОСТРОИТЕЛЬНЫЙ СЕКТОР

В пятницу Ульяновский автомобильный завод объявил о том, что за 9 месяцев 2012-

го года увеличил производство на 11% по сравнению с аналогичным периодом прошлого 

года до уровня в 50 тыс. автомобилей.

С начала года с конвейера УАЗ сошло 23,4 тыс. легковых автомобилей УАЗ, что 

дало  возможность  обеспечить  рост  производства  модели  UAZ Patriot  по  отношению  к 

прошлому году в размере 18,6%. Увеличилось и производство модели UAZ Pickup, причем 

сразу на 80% - за отчетный период было произведено более 3 тыс. авто.
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В начале октября УАЗ уже сообщал о кадровых переменах в руководстве компании 

–  теперь  на  место  генерального  директора  компании  занял  гендиректор  и  совладелец 

группы  «Соллерс»  Вадим  Швецов,  что  было  связано  с  необходимостью  разработки 

дальнейшей стратегии развития УАЗа.

Мы считаем рост производственных показателей УАЗа позитивным фактором для 

котировок  компании,  поскольку  они  демонстрируют  повышение  интереса  к  моделям 

компании,  которые  показывают  рост  продаж  выше  рынка.  Основной  причиной  роста 

интереса к моделям связан со стартом производства обновленных версий внедорожников с 

новой  современной  приборной  панелью,  расширенным  набором  опций  и  грамотным 

ценовым позиционированием.

Настоящий обзор был подготовлен аналитическим отделом ЗАО «ИК «РИКОМ - ТРАСТ» и  
носит исключительно информационный характер. Данная информация не может рассматриваться  
как  обязательство  компании  по  заключению  сделок  с  инвестиционными  инструментами,  
упоминаемыми  в  публикации.  Информация,  содержащаяся  в  обзоре,  получена  из  источников,  
признаваемых  нами  достоверными,  однако  мы  не  гарантируем  ее  полноту  и  точность.  ЗАО  «ИК  
«РИКОМ - ТРАСТ», ее клиенты и сотрудники могут иметь позицию или какой-либо интерес в любых  
сделках и инвестициях прямо или косвенно упоминаемых в настоящей публикации. ЗАО «ИК «РИКОМ-
ТРАСТ» и ее сотрудники не несут ответственности за прямой или косвенный ущерб, наступивший в  
результате использования настоящей публикации или ее содержания.  Мы напоминаем, что любые  
инвестиции в российские ценные бумаги связаны со значительным риском.

15  октября  2012 года
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