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Федеральная налоговая служба (ФНС) по итогам проверки за
2005 – 2006 гг. предъявила налоговые претензии МТС на
сумму в 49 млн. долл. Спор связан с различными подходами
МТС и ФНС к исчислению налогов по взаиморасчетам, 
связанным с пропуском трафика при межсетевом
взаимодействии. 

Практика судебных разбирательств между налоговиками и
операторами связи сложилась в пользу последних. В ходе
проверки за 2003 – 2004 гг. ФНС также предъявляла
претензии МТС на аналогичную сумму. Компания сумела
отстоять около 94% оспариваемых средств. В похожей
ситуации оказывались и другие операторы «большой тройки», 
Вымпелком и Мегафон, а также МРК и Ростелеком.

Причина такого богатого опыта «взаимодействия»
операторов с ФНС состоит в несовершенстве
законодательства. МТС использовала более выгодную для нее
интерпретацию регулирующей нормативной базы. 

Несмотря на то, что компания не создавала фондов
резервирования по налоговым претензиям, их сумма не
представляет никакой угрозы ни финансовому положению
МТС, ни его инвестиционной стратегии. Для сопоставления –
чистая прибыль за 2007 год составила 2,072 млрд. долл.

Мы полагаем, что данная новость нейтрально влияет на
фундаментальную привлекательность акций МТС. Мы
считаем, что коррекция по бумагам компании не отражает
изменений ее внутренней стоимости, а создает отличные
возможности для покупки. Мы подтверждаем рекомендацию
Покупать при целевой цене на конец 2008 года 16,85 долл.
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Настоящий отчет и содержащаяся в нем информация является исключительной собственностью Ист Коммерц . Каждый аналитик, задействованный в написании данного обзора , подтверждает , что все положения отражают его собственное мнение в
отношении финансовых инструментов или эмитентов. Вознаграждение аналитиков не связано напрямую или косвенно с мнениями или рекомендациями, изложенными в данном обзоре. Ист Коммерц не несет ответственности за операции третьих лиц , 
совершенные на основе мнений аналитиков , изложенных в данном обзоре. Мнение Ист Коммерц может не совпадать с мнением аналитика, изложенным в данном обзоре.

Информация, представленная в обзоре , основана на источниках , которые Ист Коммерц признает надежными, тем не менее, Компания не несет ответственности за ее достоверность и полноту . Описания финансовых инструментов и эмитентов не
претендуют на полноту . Прошлые показатели не являются гарантией своего повторения в будущем . Обзор не имеет отношения к инвестиционным целям или финансовой ситуации третьих лиц . Все мнения и рекомендации, основанные на
представленной информации , соответствуют дате выхода обзора и могут быть изменены без уведомления . Обзор предоставляется исключительно в информационных целях и не является предложением купить или продать соответствующие
финансовые инструменты. Инвесторы должны самостоятельно принимать инвестиционные решения , используя обзор лишь в качестве одного из средств , способствующих принятию взвешенных решений . Обзор подготовлен Ист Коммерц для
распространения среди профессиональных участников рынка и институциональных инвесторов . Не являющиеся профессиональными участниками инвесторы должны искать возможность дополнительной консультации перед принятием
инвестиционного решения . Обзор может содержать информацию и рекомендации касательно финансовых инструментов , недоступных для покупки или продажи непрофессиональными участниками рынка . 
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9,316,219,8P/E

5,48,68,6EV/EBITDA

8,313,313,0EV/EBIT

2,64,44,3EV/SALES

2008 E20072006Текущие мультипликаторы

25,1%25,1%19,5%Рентабельность чистой прибыли, %

2 6482 0721 246Чистая прибыль

49,1%51,2%50,6%Рентабельность EBITDA, % 

5 1854 2243 230EBITDA

31,8%33,1%33,4%Рентабельность EBIT, % 

3 3572 7342 134EBIT

10 5508 2536 384Выручка

US GAAPСтандарт отчетности
2008 E20072006млн долл.

23381,7
Рын. Капитал. (Mcap), млн. долл.

33,6%Потенциал роста до максимума, %

15,70Максимум 52-недели, долл.
9,33Минимум 52-недели, долл.

11,75Средняя цена (Midmarket), долл.

11,73Цена последняя (last), долл.

11,8Цена предложения (Offer), долл.

11,7Цена спроса (Bid), долл.

43,6%Потенциал роста, %

ПокупатьРекомендация

16,85Cправедливая цена, долл.

MTSSТикер:

Динамика акций компании
 по сравнению с индексом РТС
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Настоящий отчет и содержащаяся в нем информация является исключительной собственностью Ист Коммерц.

Каждый аналитик, задействованный в написании данного обзора, подтверждает, что все положения отражают его собственное мнение в отношении финансовых
инструментов или эмитентов. Вознаграждение аналитиков не связано напрямую или косвенно с мнениями или рекомендациями, изложенными в данном обзоре. 

Ист Коммерц не несет ответственности за операции третьих лиц, совершенные на основе мнений аналитиков, изложенных в данном обзоре. Мнение Ист
Коммерц может не совпадать с мнением аналитика, изложенным в данном обзоре.
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за ее достоверность и полноту. Описания финансовых инструментов и эмитентов не претендуют на полноту. Прошлые показатели не являются гарантией своего
повторения в будущем. Обзор не имеет отношения к инвестиционным целям или финансовой ситуации третьих лиц. Все мнения и рекомендации, основанные на
представленной информации, соответствуют дате выхода обзора и могут быть изменены без уведомления. Обзор предоставляется исключительно в
информационных целях и не является предложением купить или продать соответствующие финансовые инструменты. Инвесторы должны самостоятельно
принимать инвестиционные решения, используя обзор лишь в качестве одного из средств, способствующих принятию взвешенных решений. 

Обзор подготовлен Ист Коммерц для распространения среди профессиональных участников рынка и институциональных инвесторов. Не являющиеся
профессиональными участниками инвесторы должны искать возможность дополнительной консультации перед принятием инвестиционного решения. Обзор
может содержать информацию и рекомендации касательно финансовых инструментов, недоступных для покупки или продажи непрофессиональными
участниками рынка. 

Ист Коммерц может выступать маркетмейкером по одному или нескольким финансовым инструментам, упомянутым в данном обзоре и иметь по ним длинные
или короткие позиции. Ист Коммерц также может предоставлять услуги финансового советника и выступать организатором и андеррайтером по проектам
корпоративного финансирования одной из указанных в обзоре компаний.

Дополнительная информация и сопроводительная документация может быть предоставлена по запросу. 
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