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КРЕДИТНЫЙ КОММЕНТАРИЙ 

 ВолгаТелеком ведет переговоры о покупке СМАРТС 
 

 

 

Индексы корпоративных облигаций ММВБ 
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Доходности UST-10 и еврооблигаций Россия-30 
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Источник: Reuters  

Рыночные индикаторы 

EUR/USD* 1,472 0,0% ▼ 11,5% ▲
USD/RUR* 29,79 -0,2% ▼ -7,2% ▼
Корзина валют/RUR* 36,10 -0,2% ▼ 2,1% ▲

Остатки на корр. счетах, млрд руб. 607,50 17,3% ▲ -29,3% ▼
Остатки на депозитах, млрд руб. 203,50 -3,3% ▼ 2,3% ▲
ON-MOSPRIME 6,2 -0,1 ▼ -9,9 ▼
3M-MOSPRIME 10,0 -0,1 ▼ -12,0 ▼
3M-LIBOR 0,3 0,0 ■ -1,3 ▼
6M-NDF 30,92 -0,2% ▼ -10,7% ▼
12M-NDF 32,19 -1,0% ▼ -13,7% ▼

UST-2 0,908 0,004 ▲ 0,140 ▲
UST-10 3,257 0,000 ■ 1,175 ▲
Russia-30 5,428 -0,149 ▼ -4,763 ▼
EMBI+ 322 -17 ▼ -368 ▼
EMBI+Russia 227 -26 ▼ -499 ▼

Urals, долл./барр. 68,3 5,0% ▲ 96,4% ▲
Brent, долл./барр. 68,9 5,0% ▲ 90,4% ▲

РТС 1 271 3,54% ▲ 115,4% ▲
Dow Jones 9 731 1,37% ▲ 17,2% ▲

Знач. закр. Изм. к пред. дню Изм. к 01/01

*-данные на 8 утра текущего дня

Индикаторы  товарного рынка

Индикаторы  фондового рынка

Индикаторы  валютного рынка

Индикаторы  денежного рынка

Индикаторы  долгового рынка

 

Источник: Reuters, расчеты Газпромбанка
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КРЕДИТНЫЙ КОММЕНТАРИЙ 
 

 

Волгателеком 
S&P/Moodys/Fitch             ВВ- / - / ВВ- 

ВолгаТелеком ведет переговоры о покупке СМАРТС 

Новость: Как сообщило вчера агентство Интерфакс, до конца 2009 года 
ВолгаТелеком может увеличить свою долю в поволжском сотовом 
операторе СМАРТС с 3% до контрольного пакета. По словам основного 
владельца СМАРТСа Геннадия Кирюшина (владеет 60,5% СМАРТС), 
переговоры ведутся с четырьмя претендентами, при этом операторов 
«большой тройки» среди них нет. По данным ACM-Consulting, на конец 
августа СМАРТС обслуживал 3,5 млн сотовых абонентов в 15 регионах, 
ВолгаТелеком – 2,7 млн. 

Комментарий: Сообщение не стало для нас неожиданностью с учетом того, 
что ранее (в 2008 г.) ВолгаТелеком уже предпринимала попытку довести 
свою долю в СМАРТС до контрольной. Кроме того, озвученная ранее 
стратегия развития Связьинвеста предусматривает увеличение доли 
дочерних операторов на рынке сотовой связи, одним из вариантов при этом 
является покупка или альянс с независимыми региональными игроками.  

Исходя из текущей рыночной капитализации МТС, которая предполагает в 
среднем 193 долл. за одного абонента сотовой связи, и при этом учитывая 
дисконт 20% за более низкие операционные показатели и корпоративные 
риски, 100% СМАРТС может стоить порядка 540 млн долл. При  этом с 
учетом долга компании, который оценивается в 120-140 млн долл., цена 
может составить порядка 680 млн долл. По состоянию на конец 2-го кв. 
2009 г. консолидированный долг ВолгаТелеком составлял 15 млрд руб. (480 
млн долл., из них около половины – короткий долг), денежные средства – 2,4 
млрд руб. (77 млн долл.), а соотношение 20009П долг/EBITDA – 1,2. Мы 
полагаем, что компания может привлечь дополнительные ресурсы для 
финансирования сделки. К примеру, повышение отношения  долг/EBITDA до 
1,8х, который мы считаем относительно комфортным для компании, 
соответствует увеличению долга на 240 млн долл., что может покрыть 
покупку 36% СМАРТС (исходя из цены 100% в 680 млн долл.).  

Яков Яковлев 
+7 495 988  2492 
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Календарь долгового и денежного рынка 

08.10.09 Погашение Группа Разгуляй БО-2 2 000

Погашение Группа Разгуляй БО-3 500

09.10.09 Оферта Автовазбанк-1 800

Оферта АПК Аркада-3 1 200

Оферта РСХБ-4 10 000

10.10.09 Погашение ЮТК-3 3 500

13.10.09 Оферта АИЖК-12 7 000

Оферта АИЖК-13 7 000

Оферта АИЖК-14 7 000

Оферта АИЖК-15 7 000

Оферта ВТБ-24-1 6 000

Погашение ИК Рубин-1 1 200

Погашение Пензенская обл-34001 800

14.10.09 Погашение Липецн-25001 300

15.10.09 Оферта ХКФБ-4 3 000

16.10.09 Размещение Мечел-5 5 000

19.10.09 Оферта АЦБК-И-3 1 500

Оферта Банк Ренессанс Капитал-2 3 000

Погашение ПФПГ-Ф-1 1 100

20.10.09 Погашение Альянс Русский текстиль-3 1 200

21.10.09 Оферта Мосмарт-Ф-1 2 000

Погашение Меркурий-1 1 500

23.10.09 Оферта Группа JFC-1 2 000

Оферта Синергия-2 2 000

Оферта КБ МИА-4 2 000

Погашение Белазкомплектплюс-1 500

Погашение Содружество-Ф-1 2 500

Погашение Жилсоципотека-1 600

Дата Событие Объем, млн руб.

                                                                                                                                                                                                                                                                                          Источник: Reuters 
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Календарь основных корпоративных событий 

28.9.09 Ситроникс :  собрание акционеров

сентябрь Распадская : финансовая отчетность по МСФО 1П2009 г.

9.10.09 X5 : данные по выручке 9М2009 г.

15.10.09 Евраз Груп: операционные результаты 3-й кв. 2009 г.

15.10.09 - 20.10.09 Дикси: данные по выручке 9М2009 г.

начало октября Норильский Никель : финансовая отчетность по МСФО 2-й кв. 2009 г.

октябрь Распадская : операционные результаты 9М2009 г.

октябрь Норильский Никель : операционные результаты 9М2009 г.

30.11.09 Х5 : неаудированная финансовая отчетность по МСФО 3-й кв. 2009 г.

19.11.09 Северсталь : финансовая отчетность по МСФО 3-й кв. 2009 г.

конец ноября РусГидро :  финансовая отчетность по МСФО 2-й кв. 2009 г.

до 15.12.09 Публикация ежеквартальных отчетов эмитентов за 3-й кв. 2009 г.

ПериодДата Событие

Источник: данные Компаний, Bloomberg, Reuters 
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