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КРЕДИТНЫЙ КОММЕНТАРИЙ 

 Распадская: сильные операционные результаты за 3-й кв. 2009 г. 
 

 
СЕГОДНЯ НА РЫНКЕ 

 Погашение Липецк-25001 
 

 

Индексы корпоративных облигаций ММВБ 
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Источник: Reuters, ММВБ, расчеты Газпромбанка 
 
 
 
 
 
 
 

 
Доходности UST-10 и еврооблигаций Россия-30 
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Источник: Reuters  

Рыночные индикаторы 

EUR/USD* 1,489 0,7% ▲ 12,8% ▲
USD/RUR* 29,42 -0,3% ▼ -8,4% ▼
Корзина валют/RUR* 35,90 -0,2% ▼ 1,5% ▲

Остатки на корр. счетах, млрд руб. 482,40 -4,6% ▼ -43,8% ▼
Остатки на депозитах, млрд руб. 278,70 6,7% ▲ 40,1% ▲
ON-MOSPRIME 5,6 0,2 ▲ -10,7 ▼
3M-MOSPRIME 8,8 -0,2 ▼ -13,2 ▼
3M-LIBOR 0,3 0,0 ■ -1,3 ▼
6M-NDF 30,49 -0,3% ▼ -13,0% ▼
12M-NDF 31,67 -0,1% ▼ -16,2% ▼

UST-2 0,915 0,016 ▲ 0,147 ▲
UST-10 3,345 0,006 ▲ 1,263 ▲
Russia-30 5,442 0,016 ▲ -4,749 ▼
EMBI+ 293 -11 ▼ -397 ▼
EMBI+Russia 227 8 ▲ -499 ▼

Urals, долл./барр. 70,4 0,1% ▲ 102,5% ▲
Brent, долл./барр. 71,2 0,1% ▲ 96,7% ▲

РТС 1 400 -1,96% ▼ 137,3% ▲
Dow Jones 9 871 -0,15% ▼ 18,9% ▲

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 
 

 

Распадская 
S&P/Moodys/Fitch          - / B1 / B+ 

Распадская: сильные операционные результаты за 3-й кв. 2009 г. 

Новость: Распадская опубликовала сильные операционные результаты за 
третий квартал. Компания увеличила объем продаж в 3-м кв. 2009 г. на 34% 
кв/кв до 2,2 млн тонн. Основой роста стало увеличение продаж на 
внутреннем рынке на 53% кв/кв до 1,6 млн тонн в 3-м кв. 2009 г. Хотя 
уровень экспортных поставок оставался стабильным (на отметке 664 тыс. 
тонн), их доля в общем объеме продаж снизилась на 8,5% до 29,4% в 3-м кв. 
2009 г. Средняя цена реализации за отчетный период составила 51,5 долл./т 
против 45,9 долл./т во 2-м кв. 2009 г.  

Комментарий: Хотя результаты и были ожидаемы рынком, мы оцениваем их 
очень позитивно. Компания достигла докризисного уровня производства: в 
3-м кв. 2009 г. она продала 2,2 млн тонн концентрата коксующегося угля – 
практически столько же, сколько в 3-м кв. 2008 г. Мы полагаем, что в 4-м 
квартале позитивная динамика продолжится: по нашим расчетам, Распадская 
увеличит объем производства на 8,4% кв/кв, и компания сможет выйти на 
запланированный объем продаж во 2-м полугодии 2009 г. – 4,7 млн тонн.  

В целом мы придерживаемся оптимистичного взгляда относительно 
перспектив Распадской. Компания сообщила, что уже законтрактовала весь 
объем поставок угля до конца года, при этом, по существенно более 
высоким, чем в третьем квартале, ценам: 2700 руб./т FCA Междуреченск 
(примерно 90 долл./т).  

Распадская: операционные результаты за 3-й кв. 2009 г. 
  2кв09 3кв09 3кв09 / 

2кв09 
9M 
2008 

9M 
2009 9M09/9M08 

Реализация             
концентрат - Россия, тыс. т 1 044 1 591 52% 4 690 3 598 -23% 
концентрат - экспорт, тыс. т 641 664 4% 1 541 1 643 7% 
Концентрат, всего 1 685 2 255 34% 6 231 5 241 -16% 
Средневзвешенная цена, 
долл./т 45,9 51,5 12% 170,6 48,2 -72% 

Источник: данные Компании, Расчеты Газпромбанка 

Евробонд Распадской, торгующийся с доходностью около 7,6% (по 
состоянию на 13 октября 2009 г.) и с дисконтом к коротким выпускам 
Северстали и Евраза порядка 90 б. п., на наш взгляд, справедливо оценен 
рынком.  

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

14.10.09 Погашение Липецк-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

24.10.09 Оферта Банк Русский Стандарт-9 5 000

Оферта ТКС Банк-1 1 000

27.10.09 Оферта Промтрактор-Ф-2 3 000

Оферта ЧТПЗ-3 8 000

28.10.09 Погашение Салаватстекло-2 1 200

Погашение Уральский лизинговый центр-1 1 000

29.10.09 Оферта Газэнергосеть-2 1 500

Оферта МПБ-1 3 000

Оферта Жилсоципотека-3 1 500

Погашение Газпром-7 5 000

30.10.09 Оферта Карат-2 500

Оферта Новые торговые системы-1 1 000

Оферта Разгуляй Ф-5 2 000

Погашение Дымовский колбасы-1 800

Дата Событие Объем, млн руб.

                                                                                                                                                                                                                                                                                          Источник: Reuters 
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Календарь основных корпоративных событий 

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.

15.12.09

с 1-го числа календарного месяца

12-е - 17-е число каждого месяца

до 15-го числа месяца, следующего за 
расчетным

Пересмотр ставки НДПИ

до 25-го числа месяца, следующего за 
расчетным

Уплата НДПИ

до 20-го числа месяца, 
предшествующего месяцу поставки
до 20-го числа месяца, следующего за 
месяцем поставки

Ежемесячный бюллетень ОПЕК (оценка спроса на нефть)

Изменение ставки экспортной пошлины на нефть и нефтепродукты

Публикация расчетной величины экспортной пошлины на следующий месяц

ПериодДата Событие

Уплата 50% экспортной пошлины (нефть и нефтепродукты)

Уплата 50% экспортной пошлины (нефть и нефтепродукты)

 
Источник: данные Компаний, Bloomberg, Reuters 
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Анна Курбатова 
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