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Конъюнктура российских IPO
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• Среди IPO, проведенных в этом году, несколько крупных размещений были крайне успешными 

• При этом, многие IPO прошли по нижней границе ценового диапазона или вообще были 
отменены. Причины: 

– Текущая волатильность мировых рынков и нестабильность финансовой ситуации
– Несоответствие завышенных ожиданий рынка и фактических результатов размещения

• Но все же интерес инвесторов сохраняется

• Основные факторы, влияющие на отношение инвесторов

– Вопросы корпоративного управления и концентрация контроля в одних руках, несмотря на 
попытки следовать лучшим международным примерам, назначая независимых директоров, 
приводит к снижению цены размещения

– IPO частных компаний все больше ассоциируются с более высокими политическими и 
рыночными рисками по сравнению со сделками с государственных компаний 

– Значительное ухудшение мнений британских комментаторов о России/государственном 
капитализме с первой половины 2006 года и ощущение наличия рисков для международных 
инвесторов

– Принятие регуляторных и юридических решений все еще считается произвольным, 
непредсказуемым и непрозрачным, что повышает неуверенность инвесторов

– Приближающиеся президентские выборы могут повлиять на восприятие инвесторов
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Текущая ситуация в отрасли

• Неопределенность позиции правительства в отношении частных авиакомпаний и планов 
по консолидации отрасли

• Высокие таможенные пошлины и НДС на ввозимые самолеты западного производства

• Противоречивые тенденции в отрасли (либерализация/централизация)

• Острая необходимость дальнейших капиталовложений для развития маршрутной сети, 
парка воздушных судов и т.д.

• Растущие расходы в отрасли

• Неустойчивая репутация российских авиакомпаний в стране и за рубежом

• Практически полная неизвестность среди международных аудиторий, в частности 
инвестиционного сообщества
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Все перечисленные факторы следует учитывать при 
определении времени начала программы по улучшению 
инвестиционного имиджа
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Почему необходимо тратить время на создание 
инвестиционного имиджа

• Смотреть на ситуацию в целом
– Управлять компанией -- непростое дело, и легко предположить, что все знают о вашем бизнесе столько 

же, сколько и вы -- но это не так
• Быть замеченным инвестиционным сообществом

– Каждый день менеджеры фондов видят очень большое количество потенциальных инвестиционных 
возможностей, и у них нет времени пытаться понять ваш бизнес и его потенциал, не обладая 
необходимой информацией  

• Рассказать о себе
– Если вы не говорите о своем бизнесе, это сделает кто-нибудь еще. Неточная и недостоверная 

информация от третьих лиц приводит к неправильному восприятию вашего бизнеса.
• Завоевать доверие, неоценимое в трудные времена

– Ничто не может заменить личные отношения и доверие между руководством компании и 
инвестиционным сообществом. Хорошее понимание бизнеса компании и доверие к ее руководству 
позволяет видеть “плохие новости” в необходимом контексте 

• Избежать дисконта
– Недостаточное понимание или полное его отсутствие приводит к ощущению высокой рискованности 

вашего бизнеса и к снижению цены размещения

“…the relatively high proportion of floats that have priced below the middle of the stated price range over the past two 
years can be put down to investors demanding a bigger discount due to poor understanding of what they are buying…”

18th July 2007

Осуществленные сейчас инвестиции рабочего времени 
способны увеличить объем средств, привлеченных в 
результате IPO
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Что такое инвестиционный имидж?
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Инвестиционный имидж компании является результатом длительной и 
целенаправленной работы, направленной на создание инвестиционной
истории в глазах инвестиционного сообщества. 

Investment Story или Equity Story (инвестиционная история) - описание сильных 
сторон компании и ее привлекательности с точки зрения инвестирования.

Инвестиционная история основывается на ключевых сообщениях, создавая 
привлекательное, реалистичное представление о компании и ее перспективах 
для привлечения внимания как инвесторов, так и СМИ.

Как и в случае маркетинга продукции, Investment Story – ключевое торговое 
обращение для клиента и должна быть уникальной, реалистичной, ясной, 
содержательной и отличать компанию от конкурентов.

Инвестиционная история не имеет смысла, если не заниматься ее 
продвижением среди целевых аудиторий: аналитиков, инвесторов, 
финансовых СМИ, рейтинговых агентств.

Чем раньше компания начинает создавать репутацию на основе  
инвестиционной истории, тем раньше инвесторы начинают 
узнавать компанию среди ее конкурентов и тем легче проходит 
размещение
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Целевые аудитории

Институциональные инвесторы

Авиакомпания

Аналитики

• Пенсионные
фонды

• Страховые
компании

• Компании по 
страхованию жизни

• Инвестиционные
траст-фонды

• Другие группы управления 
инвестициями

Брокерские
компании

Институциональные
инвесторы

Частные инвесторы

• Хедж-фонды

Другие

• Финансовые
консультанты

• Брокеры

• Аудиторы

• Консультанты по IR

• Юристы

Финансовые СМИ

• Российские и 
международные

Сотрудники

Заимодатели
• Банки

• Кредитные
аналитики

• Кредитные
рейтинговые агентства • Конкуренты

• Нынешние и
потенциальные 
клиенты

Отрасль

Власти
• Регуляторы отрасли

• Регуляторы
финансового рынка
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Что хочет инвестиционное сообщество?

Никаких сюрпризов (положительных и отрицательных)

Открытость и целостность

Доверие и выполнение обещаний

Регулярный контакт с компанией

Ваше знание и понимание компании и ее финансовых показателей
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Основные инвестиционные критерии

Качество менеджмента

Ясность стратегии

Темпы роста

Финансовые показатели

Доля рынка в основных 
сегментах деятельности
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Общая цель деятельности по связям с 
инвесторами

• Повышение имиджа компании и установление 
отношений с инвестиционным сообществом

• Эффективное изложение инвестиционной 
истории компании

• Позиционирование компании отдельно от 
предоставляемых конкурентами 
инвестиционных возможностей

• Обеспечение консистентной и точной оценки 
компании

• Лучшее понимание будущих возможностей и 
потенциала роста

• Демонстрация сильных сторон менеджмента

• Поощрение освещения аналитиками брокерских 
компаний

• Расширение базы акционеров

• Минимизация затрат на привлечение капитала
(сокращение премии за инвестиционный риск и 
оптимизация долговых рейтингов)

• Повышение уверенности инвесторов для 
будущего привлечения капитала и поддержки 
M&A

• Оптимизация ценности акций как валюты для 
приобретений

• Повышение долгосрочной стоимости для 
акционеров, включая руководство и персонал 
компании

• Сохранение существующих инвесторов по мере 
возможности

• Привлечение новых инвесторов

• Возможность избежать излишней волатильности
цены акций

Основная цель деятельности по связям с инвесторами –
гарантировать, что компания не будет недооценена

Цели Преимущества
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Создание инвестиционной истории и ее компоненты

АНАЛИЗ
Провести анализ сильных и 
слабых сторон компании

МАТЕРИАЛЫ
Разработать ключевые 
сообщения о компании
Разработать профайл
компании на основе 
ключевых сообщений
Привести контент сайта в 
соответствие с 
международными 
стандартами 

КОММУНИКАЦИИ
Регулярно освещать 
информационные поводы
Регулярно проводить 
встречи с журналистами, 
экспертами, комментаторами

Создать имидж 
инвестиционно 
привлекательной 
компании 

Сформировать 
правильное 
восприятие целевыми 
группами

Наладить и углубить 
контакты с 
федеральными,  
профильными, 
международными СМИ

Сформировать пул 
дружественных 
экспертов и 
комментаторов

Цели Задачи

Ключевые
сообщения

Профайл компании

Пресс-релизы с 
информационными 
поводами

Сайт 

Презентации

Материалы
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На чем сконцентрироваться?

Создать публичную историю компании

Дифференцировать от конкурентов

Внятно озвучить стратегию и постоянно подтверждать ее 
реализацию

Уделить особое внимание анонсированию результатов 
деятельности

Позиционировать менеджмент

Начните уже сегодня !
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СПАСИБО ЗА ВНИМАНИЕ!


