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КРЕДИТНЫЙ КОММЕНТАРИЙ 

 АФК Система подала в ФАС заявку на покупку до 49% акций Русснефти 

 Северсталь наращивает золотодобывающие активы 
 

 
СЕГОДНЯ НА РЫНКЕ 

 Оферта по облигациям ВТБ-24-2 
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Доходности Russia-30 и UST-10 
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Источник: Bloomberg  

Рыночные индикаторы 

EUR/USD* 1,367 -0,8% ▼ -5,1% ▼

USD/RUR* 30,25 -0,2% ▼ 0,8% ▲

Корзина валют/RUR* 35,24 0,0% ▼ -2,5% ▼

Остатки на корр. сч., млрд руб. 503,0 7,4 ▲ -331,1 ▼

Остатки на корр. сч. (Москва), млрд 341,5 8,6 ▲ -205,9 ▼

ЗВР ЦБР, млрд долл. 437,1 1,5 ▲ -0,6 ▼

1M-MOSPRIME 5,2 -0,02 ▼ -1,08 ▼

3M-MOSPRIME 5,8 -0,1 ▼ -1,25 ▼

3M-LIBOR 0,25 0,00 ▼ 0,00 ▼

UST-2 0,83 -0,04 ▼ 0,01 ▲

UST-10 2,33 -0,02 ▼ 1,32 ▲

Russia-30 5,48 0,02 ▲ -4,62 ▼

EMBI+ 298 45 ▲ 13 ▲

EMBI+Russia 199 12 ▲ 32 ▲

Urals, долл./барр. 72,2 -1,9% ▼ 107,7% ▲

Brent, долл./барр. 73,2 -1,9% ▼ 102,3% ▲

РТС 1 364 -2,02% ▼ -5,6% ▼

Dow Jones 10 099 -0,44% ▼ -3,2% ▼

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 
 

 

АФК Система 
S&P/Moody’s/Fitch        ВB / B1 / BB- 

АФК Система подала в ФАС заявку на покупку до 49% акций Русснефти  
Новость: 12 февраля Интерфакс сообщил о том, что АФК Система подала в 
ФАС заявку на покупку до 49% акций Русснефти. Представители АФК 
Система подтвердили данную информацию. По сообщению Коммерсанта, 15 
февраля Система собирается провести очередной раунд переговоров с 
владельцем Русснефти М. Гуцериевым. По информации одного из источников 
газеты, сделка по приобретению миноритарного пакета нефтяной компании 
может состояться уже на этой неделе. После того как Система станет 
акционером Русснефти, операционный контроль останется за менеджерами, 
назначенными Гуцериевым. Если долг Русснефти (186 млрд руб. на конец 
3кв09) будет реструктурирован, через год возможен второй этап сделки с 
получением Системой полного контроля над нефтекомпанией. 

Комментарий: Новость свидетельствует о том, что переговоры между 
Системой и М. Гуцериевым приблизились к завершающей стадии, и сделка 
может быть объявлена в ближайшем будущем. Финансовые условия будущей 
сделки до сих пор остаются неизвестными – учитывая внушительный долг 
Русснефти, мы полагаем, что покупка миноритарного пакета не должна 
повлечь за собой критического увеличения долга Системы на уровне 
холдинга. В то же время пока не очень понятно, каким образом будет 
реструктурирован долг Русснефти. На наш взгляд, одним из вариантов могло 
бы стать вхождение в капитал нефтяной компании ее основного кредитора 
– Сбербанка (в январе СМИ уже писали о возможности получения банком 
небольшого пакета Русснефти).  

В целом, если вхождение в капитал Русснефти не потребует существенного 
увеличения левериджа, сделка, на наш взгляд, будет позитивным событием 
для кредитного профиля холдинга, учитывая очевидные преимущества с 
точки зрения развития нефтяного бизнеса Системы.  

Анна Курбатова 
    +7 (495) 913 78 85 

Яков Яковлев 
+7 495 988  2492 

 

 

Северсталь 
S&P/Moody’s/Fitch       BB-/Ba3/B+ 

Северсталь наращивает золотодобывающие активы 
Новость: Северсталь приобрела 16%-й пакет в британской золотой 
компании Crew Gold за 51 млн. долл. Crew Gold располагает золотыми 
активами в Гвинее (Западная Африка) с общими резервами в размере 3 млн. 
унций золота. Северсталь рассматривает также варианты дальнейшего 
увеличения своей доли в Crew Gold при благоприятной конъюнктуре рынка 
золота и перспективах добычи на африканских месторождениях золотой 
компании. 

Комментарий: Мы позитивно оцениваем данное приобретение:  согласно 
нашим расчетам, Северсталь прибрела Crew Gold исходя из цены EV/запасы 
в 110 долл./унц. при среднем мировом показателе около 300–310 долл./унц. 
Учитывая небольшую стоимость (особенно относительно объема денежных 
средств на балансе на конец 3кв2009 – около 3,2 млрд долл.), сделка 
нейтральна с точки зрения кредитного профиля. При этом  мы отмечаем, 
что ранее компания говорила о том, что в перспективе 2010–2011  может 
провести IPO всех своих золотодобывающих активов, что было бы крайне 
позитивным моментом с кредитной точки зрения, так как, скорее всего, 
позволило бы сократить общий объем долга.   

Сергей Канин 
+7 (495) 988 24 06 

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

15.02.10 Оферта по облигациям ВТБ -2 4 -2 10 000

16.02.10 Погашение облигаций Виктория  Финанс -2 1 500

Погашение облигаций Митлэнд  Фуд  Групп-1 1 000

17.02.10 Оферта по облигациям Банк  Рус ский Стандарт  6 6 000

Оферта по облигациям Трансмашхолдинг -2 4 000

Оферта по облигациям СУ -155  Капитал -3 3 000

Оферта по облигациям Москоммерцбанк -2 3 000

18.02.10 Оферта по облигациям Сибирьтелеком -8 2 000

19.02.10 Оферта по облигациям ТМК-3 5 000

22.02.10 Оферта по облигациям РСХБ -3 10 000

Оферта по облигациям НОМОС-Банк -8 3 000

Оферта по облигациям Банк  Союз-4 3 000

Дата Событие Объем, млн руб.

 

Источник: Reuters    
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Календарь основных корпоративных событий 

февраль 4-й кв. 2009 г.

26.2.10
-

01.03.2010 Газпром  нефть :  финансовая отчетность 2009 г.

01.03.2010 2009 г.

09.03.2010 2009 г.

31.03.2010 2009 г.
март 2009 г.
29.03.2010 - 02.04.2010 2009 г.

16-я неделя 2010 (апрель)
1-й кв. 2010 г.

17-я неделя 2010 (апрель) 2009 г.

апрель 2009 г.

апрель 2009 г.
апрель ММК:  операционные результаты 1-й кв. 2010 г.
апрель ОГК-5 :  финансовая отчетность по РСБУ 2009 г.
09.04.2010  1-й кв. 2010 г.
15.04.2010 2009 фин. год
15.04.2010 Евраз :  операционные результаты  1-й кв. 2010 г.

15.04.2010 НЛМК:  операционные результаты  1-й кв. 2010 г.

май
 1-й кв. 2010 г.

май ОГК-5 :  финансовая отчетность по РСБУ  1-й кв. 2010 г.

май  1-й кв. 2010 г.

14.05.2010  1-й кв. 2010 г.
17.05.2010 Евраз :  годовое собрание акционеров 2009 г.
17.05.2010 Евраз :  основные финансовые результаты 1-й кв. 2010 г.

27.05.2010 Х5 :  финансовая отчетность  1-й кв. 2010 г.

июнь  1-й кв. 2010 г.

июнь ОГК-5 :  ГОСА -

июль ММК:  операционные результаты  2-й кв. 2010 г.
июль 1П10 г.
29-я неделя 2010 (июль) 1П10 г.
09.07.2010  2-й кв. и 1П10
15.07.2010 Евраз :  операционные результаты  2-й кв. 2010 г.
15.07.2010 НЛМК:  операционные результаты  2-й кв. 2010 г.

август ОГК-5 :  финансовая отчетность по РСБУ 1П10 г.

август  2-й кв. 2010 г.
26.08.2010  2-й кв. и 1П10 г.

35-я неделя 2010 (сентябрь)
1П10 г.

01.09.2010  2-й кв. 2010 г.
06.09.2010  2-й кв. 2010 г.
42-я неделя 2010 г. (октябрь) 9М2010 г.
октябрь ММК:  операционные результаты  3-й кв. 2010 г.
11.10.2010  3-й кв. 2010 г. и 
19.10.2010 НЛМК:  операционные результаты  3-й кв. 2010 г.

16.11.2010  3-й кв. 2010 г.

29.11.2010  3-й кв. 2010 г. и 
ноябрь  9М2010 г.

ноябрь ОГК-5 :  финансовая отчетность по РСБУ  9М2010 г.

ноябрь  3-й кв. 2010 г.

01.12.2010  3-й кв. 2010 г.

X5 :  операционные результаты 

Фармстандарт :  неаудированная финансовая отчетность 
по МСФО
НЛМК:  финансовая отчетность по US GAAP

Фармстандарт :  аудированная отчетность

ОГК-5 :  Публикация ежеквартального отчета эмитента 

ОГК-5 :  публикация ежеквартального отчета эмитента 

ОГК-5 :  операционные результаты и неаудированные 

Северсталь :  финансовая отчетность по МСФО

НЛМК:  финансовая отчетность по US GAAP

Ленэнер го :  финансовая отчетность по МСФО

Северсталь :  финансовая отчетность по МСФО

Евраз :  финансовая отчетность по МСФО

НЛМК:  финансовая отчетность по US GAAP

ОГК-5 :  публикация ежеквартального отчета эмитента 

ОГК-5 :  Публикация отчетности по МСФО

ТНК-BP  Interna tiona l :  отчетность по US  GAAP

Фармстандарт :  финансовая отчетность

ОГК-5 :  операционные результаты и неаудированные 
результаты по МСФО

ОГК-5 :операционные результаты и неаудированные 

Фармстандарт :  данные по выручке

X5 : аудированная отчетность 

X5 :  аудированная отчетность 

Северсталь :  финансовая отчетность по МСФО

Фармстандарт :  данные по выручке

X5 : операционные результаты 

ОГК-5 :  Публикация ежеквартального отчета эмитента 

НЛМК:  финансовая отчетность по US GAAP

ПериодСобытие 

Ситроникс :  ВОСА (переизбрание совета директоров, 
утверждение сделки с заинтересованностью)

X5 :  операционные результаты 
X5 :  аудированная отчетность по МСФО

Северсталь :  финансовая отчетность по МСФО

Фармстандарт :  дата объявления операционных 
результатов

 

Источник: данные Компаний, Bloomberg, Reuters 
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