
1
 

23.04.2009  
 
Департамент анализа рыночной конъюнктуры 
+7 (495) 980 4182 
 

 Ежедневный обзор долговых рынков

 

 
 
 
Содержание:  
Долговые рынки 1 
Кредитный комментарий 2 
Приложение:  календарь событий 3 
  
  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
КРЕДИТНЫЙ КОММЕНТАРИЙ 

 Мегафон: финансовые результаты за 2008 год 
 

 
СЕГОДНЯ НА РЫНКЕ 

 Депозитные аукционы ЦБ на 4 недели, 3 месяца  
 

 

Индексы корпоративных облигаций ММВБ 

75

77

79

81

83

85

ноя.08 дек.08 янв.09 фев.09 мар.09 апр.09

133

136

139

142

145

148

CP Index (лев. шк.) TR Index (прав. шк.)
 

Источник: Reuters, ММВБ, расчеты Газпромбанка 
 
 
 
 
 
 
 

 
Доходности UST-10 и еврооблигаций Россия-30 
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Рыночные индикаторы 

EUR/USD* 1,303 0,7% ▲ -1,3% ▼
USD/RUR* 33,90 -0,9% ▼ 5,4% ▲
Корзина валют/RUR* 38,50 0,0% ▼ 8,9% ▲

Остатки на корр. счетах, млрд руб. 394,00 -1,6% ▼ -54,1% ▼
Остатки на депозитах, млрд руб. 208,80 0,0% ■ 4,9% ▲
ON-MOSPRIME 10,1 -0,4 ▼ -6,5 ▼
3M-MOSPRIME 16,4 0,2 ▲ -5,6 ▼
3M-LIBOR 1,1 0,0 ▼ -0,5 ▼
6M-NDF 35,98 -0,1% ▼ 0,5% ▲
12M-NDF 38,28 0,1% ▲ -1,1% ▼

UST-2 0,969 0,000 ■ 0,200 ▲
UST-10 2,943 0,002 ▲ 0,861 ▲
Russia-30 8,052 0,046 ▲ -2,139 ▼
EMBI+ 569 23 ▲ -121 ▼
EMBI+Russia 487 2 ▲ -239 ▼

Urals, долл./барр. 46,7 -0,4% ▼ 34,2% ▲
Brent, долл./барр. 48,5 -0,4% ▼ 34,1% ▲

РТС 785 1,28% ▲ 33,1% ▲
Dow Jones 7 887 -1,04% ▼ -5,0% ▼

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 
 

Мегафон: финансовые результаты за 2008 год 

Новость: Вчера Мегафон представил свои финансовые результаты по GAAP 
за 2008 год, подтвердившие высокое кредитное качество компании. 
Комментарий: Компания показала относительно неплохие результаты в 
четвертом квартале: в рублевом выражении выручка и EBITDA выросли на 3% 
и 4% соответственно по отношению к уровню 3 квартала 2008 благодаря 
росту числа абонентов (+4.7% 4 квартал к 3 кварталу 2008). В итоге 
показатели в долларах хотя и ощутили на себе девальвационный эффект, 
снижение было не таким существенным: -8% по выручке и -9% по EBITDA 
(4кв2008 к 3кв2008). Для сравнения,  выручка МТС в 4кв2008 «просела» на 
14% к уровню предыдущего квартала. 

Кризисные явления в экономике практически не повлияли на рентабельность 
бизнеса Мегафона (что, впрочем, не стало сюрпризом, учитывая что большая 
часть затрат номинирована в рублях). Норма прибыли EBITDA в четвертом 
квартале составила 50.8%, по году в целом – около 50%.  

Основной момент для держателей облигаций Мегафона – компания по-
прежнему характеризуется минимальной долговой нагрузкой, Долг / EBITDA 
по итогам 2008 года составлял 0.3x. При этом чистый долг на конец года (за 
вычетом денежных средств и краткосрочных финансовых вложений, 
которые, как мы понимаем, представляют собой депозиты срочностью от 3 
до 12 месяцев) был отрицательным.  

В текущем году Мегафон планирует сократить объем капзатрат до 1 млрд 
долл (с 2.2 млрд долл в 2008 году), кроме того еще 500 млн долл может 
быть потрачено на приобретения активов на рынке широкополосного 
доступа. Этот объем инвестиций компания сможет профинансировать из 
собственных средств. При этом, довольно агрессивные планы по выходу на 
зарубежные рынки заморожены. В частности, как ранее говорил CEO 
Мегафона Сегрей Солдатенков, компания отказалась от «дорогих» планов 
по выходу на рынок Ирана (приобретение лицензии могла бы обойтись 
компании в 3 млрд евро). 

Мегафон, Финансовые результаты по GAAP, 4 квартал 2008 г. 

  2008 2007 
Изменение 
2008 к 
2007, % 

4 кв. 2008 
г. 

3 кв. 
2008 г. 

Изменение 4 
кв. 2008 г./3 
кв. 2008 г., 

% 
Выручка, млн долл 7 053,6 5 492,8 28,4% 1 776,7 1 931,7 -8,0% 
EBITDA, млн долл 3 542,5 2 810,2 26,1% 903,1 990,1 -8,8% 
Рентабельность по 
EBITDA, % 50,2 51,2   50,8 51,3  

ARPU, Россия, долл 15,0 14,1 6,2% 13,9 16,0 -13,2% 
Операционный 
денежный поток, млн 
долл 

2 954,9 2 307,8 28,0% 661,1 839,5 -21,3% 

Финансовый долг, млн 
долл 1 085,2 1 471,8         

Краткосрочный долг, 
млн долл 533,0 412,6         

Денежные средства и 
краткосрочные 
вложения, млн долл 

1 368,4 1 057,8         

Долг / EBITDA 0,3 0,5         
Источник: данные Компании, расчеты Газпромбанка 
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Календарь долгового и денежного рынка 
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130

130

41

19

130

21

82

80

22

44

188

49

45

168

699

51

642

2 000

1 500

500

24.04.09 17

60

48

40

301

500

4 000

3 000

25.04.09 197

27.04.09

101

15 000

2 000

4 000

1 060

28.04.09

Аукцион беззалоговых кредитов ЦБ на 5 недель

Ломбардные аукционы ЦБ на 2 недели, 3 месяца

80

75

399

47

196

699

Объем, млн руб.Дата Событие

Выплата купона по облигациям ВТБ-5

Выплата купона по облигациям Группа  Джей Эф  Си-1

Выплата купона по облигациям МЛК-Финанс -1

Выплата купона по облигациям БЕЛАЗКОМПЛЕКТ ПЛЮС-1

Выплата купона по облигациям Арсенал -2

Выплата купона по облигациям Содружество -Финанс -01

Выплата купона по облигациям Жилсоципотека -Финанс -1

Выплата купона по облигациям Нижегородская  область  3 40 03

Выплата купона по облигациям ПИВДОМ -1

Выплата купона по облигациям Томск -Инвест-1

Выплата купона по облигациям Связь -Банк -1

Выплата купона по облигациям ОГК-6 -1

Выплата купона по облигациям Якутия  (Саха )  350 02

Выплата купона по облигациям Магнолия -1

Выплата купона по облигациям Желдорипотека -2

Выплата купона по облигациям МТС-1

Выплата купона по облигациям КБ  МИА (ОАО) -5

Выплата купона и погашение по облигациям АКИБАНК-1

Оферта по облигациям Группа  Джей Эф  Си-1

Оферта по облигациям Юниаструм  Банк -2

Оферта по облигациям Минплита -Финанс -1

Выплата купона по облигациям Уралхимпласт-1

Выплата купона по облигациям БАНАНА-МАМА-1

Выплата купона по облигациям КБ  Кедр -3

Выплата купона по облигациям Минплита -Финанс -1

Выплата купона по облигациям ГЛОБЭКС-ФИНАНС-1

Оферта по облигациям ТОППРОМ -ИНВЕСТ-1

Оферта по облигациям ХКФ Банк -5

Оферта по облигациям Объединенные кондитеры-Финанс -2

Выплата купона по облигациям Москва  4 6

Уплата 1/2 акцизов, НДПИ

Выплата купона по облигациям Банк  Союз-3

Оферта по облигациям ВТБ -5

Оферта по облигациям Связь -Банк -1

Оферта по облигациям ГЛОБЭКС-ФИНАНС-1

Выплата купона и погашение по облигациям Русский Международный Банк

Уплата налога на прибыль

Выплата купона по облигациям Новые тор говые системы-1

Выплата купона по облигациям ЧТПЗ -3

Выплата купона по облигациям Газэнер госеть -2

Выплата купона по облигациям Северная  казна -2

Выплата купона по облигациям АК БАРС БАНК-3

Выплата купона по облигациям МТС-2

                                                                                                                                                                                                                                                                                          Источник: Reuters 
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Календарь основных корпоративных событий 

15.04.09 - 25.04.09 2008 г.

25.04.09 - 30.04.09 2008 г.

апрель 4-й кв. 2008 г.

конец марта - апрель 2008 г.
начало апреля 2008 г.
середина апреля 1-й кв. 2009 г.
апрель 2008 г.

апрель 1-й кв. 2009 г.

апрель 1-й кв. 2009 г.

конец апреля 2008 г.

14.05.09 1-й кв. 2009 г.

15.05.09 - 31.05.09 Собрание акционеров Новатэка -

25.05.09 - 29.05.09 2008 г.

28.05.09 1-й кв. 2009 г.

май 1-й кв. 2009 г.

конец мая - июнь 1-й кв. 2009 г.

26.06.09 Собрание акционеров Газпрома -

начало июня 1-й кв. 2009 г.

начало июня 2008 г.

июнь 1-й кв. 2009 г.

конец июня Собрание акционеров Лукойла -

конец июня Собрание акционеров ТНК-ВР  Холдинга -

15.6.09 Собрание акционеров АвтоВАЗ -

30.06.09 -

10.07.09 1П2009 г.

до 15.07.09

15.07.09 2-й кв. 2009 г.

20.07.09 - 25.07.09 1П2009 г.

июль 1П2009 г.

июль 1П2009 г.

июль 1П2009 г.

до 15.08.09
-

до 15.08.09
-

20.08.09 2-й кв. 2009 г.

29.08.09 2-й кв. 2009 г.

31.08.09 2-й кв. 2009 г.

конец августа 2-й кв. 2009 г.

конец августа 2-й кв. 2009 г.

конец августа 2-й кв. 2009 г.

сентябрь 1П2009 г.

09.09.09 9М2009 г.

08.09.09 2-й кв. 2009 г.

15.10.09 3-й кв. 2009 г.

Публикация существенных факторов за 2-й кв. 2009 г. (РСБУ) (существенное 
изменение размеров чистой прибыли и/или активов)

Дикси: аудированная отчетность по МСФО

Публикация существенных факторов за 3-й кв. 2009 г. (РСБУ) (существенное 
изменение размеров чистой прибыли и/или активов)

Дикси: неаудированная отчетность по МСФО

Евраз Груп: операционные результаты

Распадская : финансовая отчетность по МСФО

Северсталь : финансовая отчетность по МСФО

Норильский Никель : финансовая отчетность по МСФО

Вымпелком : финансовая отчетность по US GAAP

Северсталь : финансовая отчетность по МСФО

Вимм -Билль -Данн: финансовая отчетность по US GAAP

X5 : данные по выручке

Вимм -Билль -Данн: финансовая отчетность по US GAAP

Евраз Груп:  операционные результаты

ОГК-5 : финансовая отчетность по МСФО
Распадская : операционные результаты

Х5 : неаудированная финансовая отчетность по МСФО

Магнит : неаудированные финансовые и операционные результаты по МСФО

МТС : неаудированная финансовая отчетность по US GAAP

Норильский Никель : операционные результаты

Евраз Груп: финансовая отчетность по МСФО

Дикси: данные по выручке

X5 : данные по выручке

Вымпелком : финансовая отчетность по US GAAP

ТНК-ВР : финансовая отчетность по US GAAP

Дата Событие

Норильский Никель : операционные результаты

Дикси: неаудированная отчетность по МСФО

Соллерс : финансовая отчетность по МСФО

Черкизово : финансовая отчетность по US GAAP

Евраз Груп: операционные результаты

Евраз Груп: финансовая отчетность по МСФО
Соллерс : операционные результаты

Период

Газпром : финансовая отчетность по МСФО

Вымпелком : финансовая отчетность по US GAAP

Магнит : неаудированная финансовая отчетность по МСФО

Публикация ежеквартальных отчетов эмитентов за 2-й кв. 2009 г. (с 
отчетностью РСБУ за 2-й кв. 2009 г.)

Х5 : неаудированная финансовая отчетность по МСФО

Крайний срок проведения общих собраний акционеров за 2008 г.

Источник: данные Компаний, Bloomberg, Reuters 
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