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UHpekc CrpaHa

DTD MTD YTD P/E'12

DJIA CLWA 0,3 01 11,2
S&P 500 CLUA 00 04 9 11,7
Stoxx-50 Espona 0,0 0,1 9 8,8
FTSE BB 01 04 6 9,5
Nikkei finowns 0,1 1,8 17 15,3
MSCIEM PassuB. -0,9 -2,7 15 9,5
SHComp Kurtait 09 1,1 12 8,7
RTS Poccua 2,2 -1 24 6,0
WIG Monbwa 0,1 -0,6 10 9,8
Prague  Yexusa -1,2 -26 8 9,5
PFTS YkpanHa -0,1 -44 -1 4,0
UX YKkpanHa ### -42 -3 4.3
UHpaekc UX n o6bembl Topros
50 O6M. MAIH.TPH. UX (n.w.) [ 2650
10 | 2450
2250
30 1 2050
20 1850
1650
10
1450
0 . ; ; 1250
[EK AHB OEB MAP
UHaeKcHaa Kop3uHa UX
LieHa EV/
Tukep rpi DTD MTD YTD EBITDA
ALMK 0,10 -06 -80 -69 5,4
AVDK 542 04 -58 -12,7 2,0
AZST 1,38 -04 -48 -06 3,3
BAVL 0,12 -10 -58 -88 0,4
CEEN 8,04 01 -66 -61 3,2
ENMZ 65,2 31 -67 -61 oTtp
DOEN 28,11 05 -80 -21 4,6
KvBzZ 22,08 00 -0,2 -43 2,9
MSICH 2365 0,7 -2,9 57 1,7
SVGzZ 4,46 2,1 2,3 46,2 3,3
STIR 28,5 0,7 -0,6 -22,6 H/0
UNAF 3329 -05 -50 -84 1,8
UsCB 0,18 -0,1 -1,9 3,3 #3HAY!
UTLM 040 -15 -41 -11,2 3,0
YASK 1,34 0,7 -20 -39 2,7

-
Apt Kan: EV/EBITDA’12. P/B gna 6aHkoB

YKpauHckasa bupia

EXXEQAHEBHbIA OB30P

®OHA0BOIO PbIHKA YKPAUHDI
13 MAPTA 2012

Mpunbbinb LTPL n ALMK 3HauMTeNnbHO NpeBbicuia NPOrHO3bl

MwupoBsble ¢OHAOBblIE WHAEKCbl HEraTMBHO OTPearMpoBasv Ha pPeKopAHbid  aeduunt
Toprosoro 6anaHca Kutaa B ¢espane (S31.5 mapa), KOTOPbIA MOMKET CAYKUTb CUTHaNOM
3aMeZIeHUA MMPOBOrO CNpoca WM OXNaXKAEHUA BTOPON KpymHeWLIeh 3KOHOMUKU MUpa.
Esponeickuii Stoxx-600 cHm3unca Ha 0.2%, S&P 500 npakTnyecku He nameHuaca. OCHOBHbIM
cobbiTem cerogHs byaeT 3acegaHne KomuTteta ®PC no moHeTapHoM noautuke (FOMC). XoTa
60/IbLUIMHCTBO AHANIUTUKOB HE OXKUAAET KaKUX-IMBO M3IMEHEHUW B MOSUTUKE KOMMWTET],
HeKkoTopble BCe e HagetTca, 4yto FOMC moxeT 3anycTuTb HOBYH MpOrpammy
KonnyecTBeHHoro cmardeHua (QE3). Takke B CLUA BbIAAYT [aHHbIE MO PO3HUYHLIM
npogaxkam (KoHceHcyc 1,1%), B FepmaHMM — UHAMKATOP AEN0BbIX HacTpoeHui (ZEW) 3a
MapT.

YKpanHcknin UX ¢ OTKpbITUA BbIPOC Ha 1%, NbiTaAcb OTbIrpaTbh YMyLEHHYIO BO3MOXHOCTb B
CBA3M C POCTOM MMPOBBIX MNOWAA0K HA NpoLwaon Heaene. OLHAKO, NOCKOJIbKY eBponeinckue
GUPKM OTKPBLIINCD CHUMXKEeHMeM, Ha YB npowna d¢ukcauma npubobian, n UX 3aKpblacs
NpakTMyeckn B Honb (+0,05%). /ingep pocta - EHM3 (+3,1%), KoTopbiid cpeau NNKBUOHBIX
6ymar TopryeTtca ¢ MMHUMaAbHbIM KoabduumeHTom PER'11 2,8x. YkpTenekom (-1,5%) nocne
WCK/IOYEHUA €ro M3 WHAEKCHOM KOP3MHbl NPOAO/MKAET CHUMKATbCA W YXKe TecTupyet
MUHUMYMbl 2011 ropa. HeCOMHEHHO, MOBbIWEHHbIN WHTEpPEC CerogHA  BbI3OBYT
JlyraHcktennoBo3s (+3,9%) u AAMK (-0,6%) nocne Toro, Kak 4yuctas Npubbiib KOMMAHWUM
3HAYMTENIbHO MPEBbICMAA KOHCEHCYC - MPOrHO3bl aHa/JMTUKOB. KomnaHuu ToprytoTca c
KoadduumeHtamm PER'11 7,3x u 8,4X COOTBETCTBEHHO, KOTOPble, MO HalleMy MHEHMUIO,
ABNAIOTCA 3aBblLLIEHHbIMW.

3aroN10BKM HOBOCTEM

4 HusKkaa nHonaumna Tonkaetr HBY Ha CHUMXKEHWE CTaBOK

0 JlyraHCKTeNn10B803: YMCcTan Npubbinb B 71,8 MIH rPH BbILLIE OXKUAAHWUN
40 AT3K rynuT 25% akumii lHenposHepro 3a $147.5 maH

“ Yucraa npmbbiab AJIMK B 2011r. B 3,6 pa3bl NpeBbiCKIa HaLL NPOrHO3

CopeprkaHue U3meHeHusa Llenesbix LieH:

s AKTyanbHble HoBocTu Tukep  Tapr$ Oata Pekom.

4y AnmHamuka KoTMpoBoK AKLIMIA ASTPW 32,7 22 Hoa  [Mokynatb

4 OueHKa 1 PekomeHaaLmm LTPL - 20 Oek MNepecmotp

i PerpeccuoHHblii aHaaus (07-Map) wllre - 08 ®ep  [lepecmotp
SGOK 1,95 09 ®ep lMokynaTb

5 JKoHomumYeckue Mokasatenn (06-Map)

AT p AVDK = 22 ®ep  [epecmoTp

Ipadukn PoiHkos FXPO 6,9 27 des MNokynatb

SMASH - 06 Map [lepecmoTp

Nupepbl 06bemos u UsmeHeHue LieH
3apyb6erkHble MNnowaaku

0,8 15,0% 5,0 77% 4,0%
B 06bem $ MAH (1..) — M3MeHeHMe LeHbl, % — 22% 2,0% 3,0%
4,0 1 - 2,0%
06 +{ |— 10,0% ] 0,6% 0.4 ; 0.4% Lo%
- 30 1-08% & : : —— 05% = 05% 00%
04 —(——— 3,1% 3,9% 50% 50 11 -1,0%
T - 21% 01 -2,0%
- 9 ’
04% 0,7% 01% 0 0.5% . _— || W 06bem S MaH (1.w.) — M3meHeHMe ueHbl, % 30%
j— o -0,6% ’ [~ -0,1% o 1,0 4 9 70
0,2 . 9k TR ; . . . 0,0% -4,3% .
H -4,0%
D [I 0,0 - e -5,0%
0,0 -5,0% FXPO KERPW MHPC JKXLN AGT RPTLNKSGPW OVO SGRPW MLK
AVDK MSICH CEEN ALMK AZST ENMZ DOEN USCB LTPL SVGZ LN LI PW PW PW

Ul «<APT KAMMUTA/», Knes, HapoaHoro ononyexus, 1.

WWW.ART-CAPITAL.COM.UA

LOEMNAPTAMEHT NO TOPTOBbIM OMEPALMAM U MPOAAKAM
+380 44 49092 46 st@art-capital.com.ua




APT KAMUTAN ExXepHeBHbIM 0630p GOHAOBOrO pbliHKA YKpauHbl 13.03.2012

AKTyaNbHble HOBOCTU

9KOHOMMKA U PUHAHCDI

BantoTHbI PbIHOK YKpPauHbI

120 1 e — UAH/S, (nu) r 8,1C Huskaa nHonauma ronkaet HBY Ha cHUXKeHme cTaBokK

ﬁ: | g0 HW3KaA MHONALMA, coxpaHAlowWaAaca B YKpauHe nocnefHue mecAubl, nossonset
11,4 HaunoHanbHoMy 6aHKy YKpauHbl paccmaTpuBaTb BO3MOXHOCTb O4YepesHOro
ﬁ; 8% cHmKeHMA CBOMX MPOLEHTHbIX CTaBOK — TPETbero B TeKylem rogdy, coobuimn
10,8 - L 7,0: PYKOBOAUTENb FPYNMbl COBETHWUKOB rnasbl HBY Banepuit Jintsnukuia. B.JIntenukmii
10,6 1 HaMoOMHWA, 4TO TPETUI MecAal, noapAa MecAYHan nHbNAUMA He npesblwaeT 0,2%, a ¢
18;‘ " Wauana roga OHa cocTaBnfseT peKkopAaHO Huskue 0,4%. Mo ero mHeHWio, Takoe
10,0 y y y y : : 7.8t HayaNo rofa MNO3BONAET MPOrHO3MPOBATb, 4YTO WMHGAAUMA B TeKywem roay

bes anp won a8t okt ek des COXPAHUTbLCA HA YPOBHE MUHYBLLUETO roJa U UK gaxke byaeTt HUXKe ero.

MMpOBbIe TOBaApPHbI€ U BA/IOTHbIE PbIHKU
UHpekc Lesa DTD,% MTD,% YTD,%

3onoto 1701 -0,72 0,26 8,80
Hetb (L.Sweet) 106 -0,99 -0,68 7,2
EUR/USD 1,31 0,23  -1,56 1,45

ExxemecAuHaa makpocTaTUCTUMKA YKpPauHbI:

Yucno MapameTtp

mecAua

05-07 NHnauma

06-11 OtyeT HBY 0 BantoTHOM pbIHKe

12-14 BHewwHAA Toprosna

14-15 Po3HMYHbIV TOBapoobopoT

15 KanuHeectuumm 3a KBapTtan

15-17 NHaeKkc npomnponssoacTea

20-29 MoTpebutenbckne HacTpoeHun

23-30 MnatexHbIn 6anaHc

25-30 locponr

25-28 NHaeKc peanbHbIx 3apnaaT
nofapobHee

A [lepaan i‘g % YKPATHCBKA A~
| "% »” | ikona g‘g,«am dPTHal Ul dJi

TpenauHra
KYPC «CKAJIBITUHI »
KYPC HAYUHAIOLLMK [ama: 19.03 Mecm: 10 Jlama: 19.03 Mecm: 8
.. KYPC «®OPTC»
KYPC TPEMAEP Aama: 26.03 Mecm: 10 PABOTA B METASTOCK

02.04 8

KYPC [TPO®ECCHOHAJT Aama:19.03 Mecm: 1 N WEALTH-LAB

Jama: 13.03 Mecm: s

www.private.art-capital.com.ua

WWW.ART-CAPITAL.COM.UA 2




APT KAMNUTA/I

ExxegHeBHbIM 0630p GOHA0BOrO PbiHKA YKPauHbI 13.03.2012

AKTya/ZibHble HOBOCTHU

KomnaHuu u otpacau

MawunHocTpoeHue
[LTPL, NepecmoTp]

JlyraHcKkTennoBo3: Yncras npubbinb B 71,8 MAH rpH Bbllle OXXUAAHUA

NyraHcktennoso3 B 2011 nonyuun npubbinb B pasmepe 71,8 mnH rpH. [JdonrocpoyHas
33[,0/KEHHOCTb 3@ 3TOT Nepuoa, COKpaTUaacb Ha 25 MJIH IPH; KPaTKOCPOYHAA COKpaTuaacb Ha 57
MJIH TPH, HECMOTPSA Ha TO, YTO AebUTOPCKan 3a40/1KeHHOCTb BO3pocaa BaBoe A0 317 maH rpH. OCA
3aniaHMpoBaHo Ha 19 anpens.

Anekceli AHOpeliueHko: 3Ta HoBocTb NMO3UTUBHA pna JlyraHcKTennoBo3a, YbA YMCTas npubblib
npeB3oLWaia PbIHOYHbIN KOHCEHCYC-NPOrHO3 B pasmepe 17 mAH rpH 6onee yem BYeTBepo. Kpome
TOro, YNCTbIM AOXO04 NPEBbLICMA Hall NPOTrHO3 B 2 MJIH TPH B 36 pa3. Yucraa npmbbinb 2011 roga —
camas BblCcOKasA 3a nocnegHue 10 net. Ceiyac HeAcHo, Bbl1a M NpuUbbIIL PE3YNbTaTOM OCHOBHOIO
NpoM3BOACTBA MAW ApYyrMx ornepauuii. Bo BTOpom KBapTase KOMMaHuA YiKe nybankosana
HeoXugaHHyto nNpubbiaib B BUAE APYrMX OMepaLMOHHbIX A0XoAoB. TorAa 3a cyeT 3TOM CTaTbu
[,0X04,08B, KOTOpaa cocTaBuaa 38 MAH rPH, onepaunoHHan peHTabenbHOCTb Bbipocna 40 17% c 0% 8
nepBoM  KBapTane. YuuTbiBaA  3HAYMUTE/IbHbIA  M3HOC  NPOWM3BOACTBEHHbLIX  MOLLHOCTEWN
JlyraHCKTEnnoBO3a, BECOMbIX ANBUAEHAHbLIX BbINAAT Mbl HE NPOrHO3Upyem. B gaHHOe Bpema Mmbl
nepecMmaTpmMBaem pPeKOMEHZAUMIo Mo akumam LTPL, KoTopble TOPryloTbCA € MY/AbTUMNAMKAaTOPOM
7,3X K uncTton npmbbinm 2011 .

07.02.2012 JlyraHCKTEN/0BO3 B AHBAPE MEPEBbINOIHUA EXXEMECAYHbIN NaaH Ha 8%
27.01.2012  JlyraHCKTENN0BO3 NJIaHMPYET YBE/INYUTL NPOM3BOACTBO Ha 50% B 2012
04.01.2012  YkKp3anusHblLA oTgana npegnovyreHne HoBoyepKaccky

JHepreTuka
[DNEN, MokynaTb, 1201 rpH]

OTIK kynut 25% akumii fiHenposHepro 3a $147.5 maH

OT3K npuobpeTteT 25% akuuin sHeproreHepupyoLen KomnaHun OHenpoaHepro 3a 1.18 mapa rpH
($147 mnH), yto Ha S$0.7 MnH Bbie paHee npegnaraemol ueHbl ATIK Ha KOHKypce no
npusatmMsaumnun. LleHa onpegeneHa B xo4e AOMOJHUTENbHON He3aBucumol oueHkn OO0 "YCK
KoHcanTuHr" (XapbkoB)

Cmanucnas 3eneHeuykuli: Hosocts HEMTPA/IbHA ans akumit JHenposHepro, NocKoibKy HOBas LieHa
MeHee yeM Ha 1% oT/inyaeTca oT paHee npegnaraemont ATIK. B pesynbTaTe, LeHa OAHON aKkuUuK
coctasuna $98.9, 4to Ha 32% Bblle PbIHOYHOW LeHbl, Npu 3Tom, ATIK cKoHueHTpupyeTt 72.6%
JHenposHepro. NcxogAa m3 NPOrHO3HbIX AaHHbIX MO yuctomy goxoay wn EBITDA komnaHuu u
dakTMyeckon uuctot npmbbinnm  3a 2011 rog, [HenposHepro 6bln npuobpeteH ¢
mMmynbtTunamMkatopammn EV/S x0.66, EV/EBITDA x5.5, P/E x20. [na cpaBHeHMA, rocyaapCcTBeHHbIN
naket 3anagsHepro 6bin paHee npuobpeteH ATIK ¢ mynbTnnaukatopamu EV/S x0.63, EV/EBITDA
x10.2, P/E x61, Takum obpa3om, naket [JHenpaHepro Ha cnpaseanvBom yposHe no EV/S, Ho
OTHOCUTENbHO HedooueHeH no EV/EBITDA u P/E. B To e Bpems, pbIHOK OLeHnBaeT [JHenposHepro
Bbllle 3anaA3Hepro: pbIHOYHbIN AUCKOHT no EV/EBITDA coctasnset 35%, npoctms 46% Ha ocHOBe
ueHbl npusatusauuu, no P/E — 60% npotus 67%, a no EV/S [HenpaHepro Topryerca ¢ npemuei
26%. Taknm 06pa3om, LLeHa NprBaTU3aumMmM [JHENPIHEPro HUXKE CnpaBeavBoON.

03.03.2012 T3C YKpauHbl 3a 2m2012 ysennunnu sbipaboTKy 3n1eKTposHeprn Ha 14.7% r/r
01.03.2012 HKP3 nepecmoTpena po3HUYHbIE Tapudbl SHEProCHabKalOLWMX KOMMAHUI Ha MapT
27.02.2012 TporHo3Has pbIHOYHAA LeHa Ha 3/3 ¢ mapTa Bo3pacTeT Ha 4%

WWW.ART-CAPITAL.COM.UA




APT KAMUTAN

ExkegHeBHbIV 0630p $OHA0BOrO PbiHKA YKpauHbI 13.03.2012

AKTya/ZibHble HOBOCTHU

MeTtannyprua
[ALMK, Mokynats, $0,02]

Yucraa npubbinb AJIMK B 2011r. B 3,6 pa3bl NpeBbICMAA HALL NPOrHO3
Anvesckuit MK B 2011 r. nonyunn 291 maH rpH (36,4 MaH Aonn) YucTon Npubbian, NP TOM YTO B
2010 rogy KOoMNaHuWA NoKasana ybbIToK B 128 maH gonn.

Amumpuli /leHda: Hosoctb MO3UTUBHA ana akumit KomnaHuu. 3To nepBas Npubblib, KOTOPYHO
nokasana KomnaHuA HauymHas ¢ 2007 roaa. MNpubbiib MO MTOram rofa BO3HMK/IA B OCHOBHOM 3a cYeT
pa3oBoi npubbian, nonydeHHo B 3K2011. [pyroid NpuYMHON MO3UTUBHOFO ¢GUHAHCOBOIO
pe3ynbTata CTaso TO, YTO NPUXOZ POCCUMIACKOrO MHBECTOPA YAydlwun ¢GUHAHCOBOE MO/IOXKEHUE
KOMMaHWM, 4YTO NO3BOJIMNIO HAPACTUTL BbINycK. KomnaHuAa TakKe Hapactuna p[ebutopckyto
3a0/1KeHHOCTb Ha 58,6% r/r o 544 mAaH A0AA, BCAeACTBME POCTa LieH Ha cTanb Ha 15%-20% r/r n
poCTa BbIMyCKa roToBOro npokarta Ha 36% r/r.

Yuctaa npmbbinb B 2011 rogy B 3,6X NpeBbiCMA Hall MPOrHO3 M B 5,2X KOHCEHCYC MpPOrHos
Bloomberg. Mbi oxugaem, 4to 8 2012 uncrtas npunbbinb CHU3NUTCA Ha Ha 34% r/r 4o 24 MnH gonn.
Mbl noaTsepxaaem Hawy pekomeHgaumio MOKYMATb akuum komnaHum c LU $S0,02. Axkumm
KOMMNaHMM TOprytoTca ¢ Koadpduumentom PE'11 -8.4x.

Yucraa npubbinb Anuesckoro MK, maH gonn

T
100 J----=--==mm o s o memoe oo
50t e
0 — B : r
5O e e e e
1K2011 2K2011 3K2011 4K2011

UcmoyHuk: [aHHble KomnaHuu

07.03.2012  UCA nHBecTupyeT B AnyeBcknini MK $215 maH B 2012r
06.03.2012 UCA obbeanHnT AnyeBckunin MK 1 An4yeBCKKOKC
13.02.2012  Anvesckuit MK B dpeBpasie naaHMpyeT HapacTUTb BbIMycK Ha 3% m/m
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APT-KANUTAN ExxegHeBHbI 0630p $OHA0BOMO PbIHKA YKPauHbI

ANHaMMKa YKPAaUHCKUX aKL Ui

PbIHOK 32ABOK MN3meHeHUA LeH aKkumi [OH. 0bm (3M)
Tukep HassaHue LieHa, rpH 'SD':(')SGM’ 10 M CH.I. 12m ;:::- ;:::; 000$ 000 wr.
UNAF YKkpHedTb 333 103 -0,5% -7% -8% -57% 293,3 909,9 95 1,9
GLNG lanHadToras 0,18 H/A H/A, -8% -8% 12% 0,15 0,20 0,0 0
UTLM YKpTenekom 0,40 35 -1,5% -9% -11%  -33% 0,35 065 11,7 214
MTBD MocTobya, 79 0,1 5,5% -14% -13% -69% 49,9 290,0 0,5 0,05
STIR Ctupon 28,5 102 0,7% -14% -23% -60% 26,7 85,1 16 3,8
BAVL Asanb PaddaiizeH 0,12 86 -1,0% -8% -9% -70% 0,11 0,44 79 4904
FORM BaHK dopym 1,5 0 -0,3% -5% 4% -73% 1,0 5,5 0,3 1,9
uscB YKpcoubaHK 0,18 200 -0,1% -3% 3% -70% 0,14 0,65 145 6 688

| dweprerwa .|
CEEN LleHTpaHepro 8,0 455 0,1% -9% -6% -53% 6,4 18,1 291 269
DNEN [HenpaHepro 667 87,8 11,1% -5% 2% -46% 487,3 1234 1,0 0,01
DOEN [oHbaccaHepro 28,1 206 0,5% -10% -2% -62% 21,0 76,3 38 10
KREN KpbimaHepro 1,9 12 H/A, 0% 45% -38% 0,5 4,0 0,9 4,8
DNON [Henpo6a3Hepro 218,0 14 11,8%  46% 48% -11% 1144 250,0 2,6 0,1
ZAEN 3anapaHepro 205 13 -2,2% -19% -18% -49% 120,9 400,2 1,0 0,0
ZHEN KutommnpobnaHepro 1,2 11 H/A -3% 22% -42% 0,7 2,2 0,5 4,1
Cranb
AZST AsoscTanb 1,4 333 04%  -4% -1% -46% 0,8 3,3 87 491
ALMK Anuesckuit MK 0,10 430 -0,6% -10% -7% -53% 0,04 0,23 295 22552
DMKD AMK [13epKuHCKoro 0,16 H/n, H/A -4% 34% -60% 0,09 0,44 0,2 14
ENMZ EHakuneBckuii M3 65 326 3,1% -5% -6% -55% 36,8 179,7 135 16
MMKI MMK um. Unbmua 0,25 36 22% 0% -10% -68% 020 0,80 08 23

oyt |
HRTR Xapubl3ckuii T3 1,2 12,9 -1,3% 3% 27% -3% 0,8 1,4 2,4 18
NVTR MHTepnaiin HMT3 0,6 24 -7,7% -17% -5% -74% 0,4 2,3 0,3 4,4

| Kenpypag¥rono
CGOK LleHTpanbHbI TOK 7,8 0 -0,4% 4% 20% 0% 5,0 8,7 2,3 2,6
PGOK MonTasckuii TOK 16,7 1 7,0% -5% 1% -59% 15,2 42,9 1,5 0,7
SGOK CeBepHblIii TOK 11,6 15 0,2% 5% 26% -18% 8,1 14,9 16 12
SHCHZ LY "Mokposckoe" 1,14 6 H/4 -21% 1% -74% 0,9 4,6 3,0 20
SHKD LWaxTa K. floHbacca 1,21 2 -4,3% -14% 26% -75% 0,9 4,8 0,7 4,8

| Kowcoxnwyr .|
AVDK AsaeeBckuin KX3 5,4 746 0,4% -9% -13% -63% 5,3 15,4 201 264
ALKZ AN4eBCKKOKC 0,20 3,9 H/4 0% 5% -57% 0,13 0,65 0,5 20
YASK AlcuHoBCcKMiA KX3 1,3 60 0,7% -14% -4% -72% 0,9 4,8 20 109
MawmnHocTpoeHue
AVTO YKpasTo 50 2,2 2,0% -13% -17% -61% 44,8 136,5 0,6 0,09
KvBZ KptokoBckuit BC3 22,1 3 H/A -1% -4% 36% 151 355 18 6,4
LTPL JlyraHcKTennosos 2,4 129 3,9% 8% 3% -40% 1,9 4,2 6,6 24
KRAZ ABToKpa3 H/n, H/n, H/n, H/n, H/n, H/n, /o, H/n, H/n, H/n,
LUAZ NYA3 0,20 9 1,1% 0% -15% -33% 0,15 0,33 0,9 36
MSICH Motop Cuy 2 365 606 0,7% 0% 6% -30% 1607 3871 348 1,2
MZVM MapuynonbTaxmalu 0,2 H/o, H/4 -9% -9% -98% 0,1 11,4 1,1 44,9
SMASH CMHNO ®pyHse 4,9 0 25,3% 25% 44% -63% 2,5 17,0 0,3 0,72
SVGZ CraxaHoBCKMiA BC3 4,5 117 2,1% 24% 46% -52% 2,7 10,1 25 53
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APT-KAMUTAN

ExxegHeBHbI 0630p $OHA0BOMO PbIHKA YKPauHbI

AWHaMMKa YKPAUHCKUX aKLUN

PbIHOK KOTUPOBOK M3meHeHMA LeH aKumi [H. 06Mm (3M)
Tukep HassaHue Liena, rpH ?gdgsm' 10 1M CH.I.  12m i:x- i::ﬂ; 000$ 000 wr.
AZGM AsoBobuiemaiy 6,50 H/4, H/4 -7% 226% -46% 1,64 11,99 0,2 0,4
NITR WHTepnainn HT3 2 2,8 -17,3% -14% -8% -72% 2 14,6 0,4 1,21
DNSS [lHenpocneucTanb 1500 H/A H/A, 7% -25% -7% 1000 2397 26,7 0,12
DRMZ [py>KKOBCK MalL.3-4, 1,8 H/A H/A, 0% -3% -39% 0,9 4,0 0,2 0,9
DTRZ [Henponetp-i T3 42,0 H/4, H/4 20% 5% -35% 14,0 70,0 0,2 0,05
ENMA JHepromauwcneucrans 0,5 H/o, H/4 0% 0% -63% 0,30 1,60 2,4 31
HAON XapbkoBo613Hepro 1,2 H/A H/A, 7% 7% -55% 1,0 3,6 0,6 3,8
HMBZ Ceet WaxTépa 0,45 H/n H/A, 0% 7% -51% 0,22 1,69 2,1 44

KIEN KnesaHepro 6,5 H/n H/A, -19% -26% -58% 1,0 16,0 6,7 7,82
KSOD Kpbim coga 1,3 37,4 H/4 0% 0% -21% 1,00 2,98 0,1 0,5
NKMZ HoBokpamat. Maws-g 6500 H/A H/A, 44% 39% -6% 4472 6959 1,43 0,0019
SLAV MBK CnasyTnu 2,0 H/A H/A, -17% -17% -37% 2,0 3,4 0,0 0,2
SNEM HacocaHepromalu 3,1 H/4, H/4 0% 0% -25% 1,0 10,0 2,7 12,8
SUNI CaH NH6eB YKpanHa 0,17 H/o, H/4 50% 101% -36% 0,05 0,28 2,3 110
TATM Typboatom 3,6 4,2 -18,2%  -28% -28% -36% 3,6 5,9 9,2 16
UROS YKppoc 2,0 H/n H/A, 0% 0% -48% 2,0 4,1 0,3 1,4
ZACO 3anopOoXKKOKC 1,0 3,4 H/A, -16% -68% -75% 1,0 4,3 3,2 9,6
ZATR 3TP 1,3 H/o, H/4 0% 0% -46% 1,1 2,1 0,0 0,1
ZPST 3anopoxcTanb 4,0 H/A H/A, -2% -1% -21% 3,0 6,0 0,4 0,7
3apyberkHble 6MpKU M3meHeHnA LeH akumi OH. 06Mm (3M)
Tukep HasBaHue Tek. Liea ?;636""' 14 m CHI. 12M :::: 3::'“: 000§ 000 wr.
AGT PW Agroton PLN 22,8 106,9 2,7% 10% 23% -35% 18,0 38,0 123 19

AST PW Astarta PLN 63,5 5,8 -1,1% 0% 22% -20% 43,6 96,5 203 12
AVGR LI Avangard $9,0 W/A 0,0% 12% 35% 50% 6,0 20,5 868 118
FXPO LN Ferrexpo GBp 319 4396 -0,6% -5% 19% -16% 237,4 522,55 5571 1132
CLE PW Coal Energy PLN 27,5 15,1 1,8% 12% 28% 37% 14,7 29,0 149 19

IMC PW IMC PLN 10,5 2,4 0,0% 7% 34% -3% 7,0 11,7 25 9,0

JKX' LN JKX Oil&Gas GBp 173 197 2,2% 26% 27% -44% 119,0 340,7 309 135
KER PW Kernel Holding PLN 65,2 3052 -43%  -12% 6% -19% 52,5 850 2301 105
KSG PW KSG PLN 23,2 52 -0,5% -3% 13% 5% 16,1 29,0 67 11
MHPC LI MHP $13,7 1368 0,6% 1% 28% -28% 8,0 19,9 1466 113
MLK PW Milkiland PLN 16,3 19,2 0,5% 9% 16% -60% 10,4 42,0 231 47,3
4GW1 GR MCB Agricole €13 /g, 0% -10%  -35%  -28% 0,7 2,9 3,7 1,9
OVO PW Ovostar PLN 105 50,10 2,0% 15% 57% 69% 42,0 106,5 98 4,3
RPT LN Regal Petroleum GBp 30,6 65 0,4% -4% 4% -22% 25,25 57,00 41 88

SGR PW Sadovaya Group PLN 9,4 38 0,4% -7% 14% -8% 7,5 13,7 178 63
WES PW Westa PLN 4,0 10 -1,3% -1% 32% -66% 2,7 12,2 40 34
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APT-KANUTAN ExxegHeBHbI 0630p $OHA0BOMO PbIHKA YKPauHbI 13.03.2012

OueHo4YHble KO3 PUUUEHTDbI

PekomeHpauuu Apt Kanutan EV/S EV/EBITDA P/E
[arta PekomeHa.
UNAF 333 2249 5 814,6 145% OKT-11 MokynaTtb 0,7 0,6 0,5 6,5 2,3 1,8 11,2 3,3 2,5
UTLM 0,40 921 7 0,72 81% OKT-11 MNoKkynaTb 1,3 1,2 1,0 5,5 3,9 3,0 50,0 10,7 6,1
MTBD 79 5,7 27 H/A, H/n H/A, Mepecmotp H/p  wW/p W/ W/a  W/a  wWo o H/4 H/n  H/A
STIR 28,5 96 9 H/4 H/o, H/A MpuocraH H/a,  W/a  W/o W/p W/a  W/o H/4 H/o,  H/4
e |
BAVL 0,12 451 4 H/A, H/n H/A, Mepecmotp  HW/p  HW/p  HW/a wW/a  wW/a  wWp 37 2,1 H/A
USCB 0,18 278 4 H/n, H/n H/A, Mepecmotp W/ HW/p W/ W/a  wW/a  wW/o W4 H/n  H/A
CEEN 8,0 370 22 17,6 119% OKT-11 MokynaTtb 0,5 0,4 0,4 6,2 4,6 3,2 9,7 5,0 3,2
DNEN 667 496 2 1201 80% OKT-11 MNoKkynaTb 0,6 0,5 0,5 4,7 4,4 3,4 6,9 4,6 3,0
DOEN 28,1 83 14 80 185% OKT-11 MokynaTtb 0,3 0,3 0,3 oTp 11,8 4,6 oTp oTp 6,8
ZAEN 205 327 4 492,0 140% OKT-11 MokynaTtb 0,4 0,4 0,3 5,5 3,6 2,3 8,0 3,7 2,2
AZST 1,4 720 4 2,83 106% OKT-11 MNoKkynaTb 0,2 0,1 0,1 6,5 4,4 3,3 oTp 20,7 10,4
ALMK 0,10 305,0 4 0,16 74% okT-11 Nokynats 04 04 04 68 65 54 305 130 50
ENMZ 65 85,7 9 82 26% OKT-11 [epxatb 0,0 0,0 oTp  oTp oTp oTp oTp oTp 3,2
HRTR 1,2 383,6 2 2,0 69% OKT-11 MokynaTtb 0,5 0,4 0,5 3,5 2,7 3,1 4,9 4,0 4,3
PGOK 16,7 397 3 26,6 59% okT-11 Nokynats 0,6 06 07 20 21 28 20 22 29
CGOK 7,8 1134 0,5 8,4 9% OKT-11 [epxatb 1,5 1,6 1,7 3,1 3,3 3,5 4,4 4,6 4,7
SGOK 11,6 3328 0,5 15,6 34% des-12 MokynaTtb 2,0 2,0 2,0 3,2 3,2 3,1 4,3 4,1 4,1
[ Kokeoowr |

AVDK 54 131,7 9 H/A, H/n map-12 MNepecmotp 0,1 0,1 0,1 2,8 2,7 2,0 oTp oTp 12,8
ALKZ 0,20 74,9 2 0,51 156% OKT-11 MokynaTtb 0,1 0,1 0,1 3,6 2,0 1,8 8,6 3,0 2,4
YASK 1,3 45,6 9 2,88 115% des-11 MokynaTtb 0,2 0,2 0,2 3,6 2,8 2,7 3,1 1,9 1,6
AVTO 50 39,4 14 H/n, H/n H/A, Mepecmotp HW/p  wW/p W/  W/a  wW/a  wWo o H/4 H/n  H/A
AZGM 6,5 37,7 3 28,9 344% deB-12 MokynaTtb 0,2 0,2 0,2 1,9 2,0 2,8 0,5 0,5 0,7
KvBZ 22,1 315,4 5 44,4 101% des-12 MokynaTtb 0,4 0,4 0,4 2,5 2,6 2,9 3,7 3,6 4,0
LTPL 2,4 65,0 14 H/A, H/A bes-12 Mepecmotp 0,5 0,3 0,2 7,5 3,8 2,6 >100 4,6 2,8
LUAZ 0,20 110,4 1 04 92% des-12  Mokynatb 09 07 06 121 92 62 606 151 41
MSICH 2365 612 24 5048 113% AHB-12 MokynaTtb 0,8 0,6 0,6 2,1 1,7 1,7 3,6 2,5 2,4
NKMZ 6500 178 14 30692 372% oKkT-11 MoKynatb oTp OTp OTp  OTp oTp oTp 2,7 2,5 19
SMASH 4,9 43,4 3 H/A, H/A oKT-11 Mepecmotp 0,8 0,7 0,6 23,0 22,7 21,3 otp oTp oTp
SNEM 3,1 11,7 16 H/n, H/n H/A, Mepecmotp W/ W/p W/ W/a  W/a  wW/o o W4 H/n  H/A
SVGZ 4,46 125,8 8 11,1 148% des-12 MokynaTtb 0,4 0,3 0,3 4,7 3,9 3,3 6,3 4,6 3,6
ZATR 1,3 357,9 1,4 H/4 H/n, H/A MpwuocTtaH /o, W/a  W/o wW/a W/a wW/o H/4 H/o  H/4
SLAV 2,0 254,7 8 4,16 108% gek-11  Mokynate 06 05 05 23 21 21 52 41 41
SUNI 0,17 195,5 2 0,46 178% OKT-11 MokynaTtb 0,3 0,3 0,3 1,4 1,3 1,3 5,5 3,4 2,8

OueHka Apt Kanutan
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APT-KAMNUTAN ExxegHeBHbI 0630p $OHA0BOMO PbIHKA YKPauHbI 13.03.2012

OueHo4YHble KO3PPULUUEHTDI

3apy6exKHble 6upxu EV/S EV/EBITDA P/E
Aara

AGT PW PLN23 158 45 30,8 35% okT-11 Mokynatb 21 1,7 15 83 74 67 106 13,1 107
AST PW PLN64 507 37 102,3 61% Hos-11  Mokynartb 20 16 1,3 42 43 41 34 42 43
AVGR LI $9,0 574 23 17,9 100% oKkT-11 Cn.Nokynatb 1,2 1,0 0,9 2,8 2,3 2,2 3,2 2,9 2,9
FXPO LN GBp 319 2935 H/A, 441,3 38% des-12 MNokynatb 1,7 1,7 1,7 3,6 3,7 3,7 51 5,0 5,0
JKX LN GBp 173 464 H/n  H/A H/n, H/A, MepecmoTtp H/n,  HW/o,  wW/m W/ W/a W/a  wW/a W/o H/A
KER PW PLN 65 1661 62 72,6 11% OKT-11 Aep:xatb 1,0 1,0 0,9 6,3 6,6 5,5 7,6 6,3 5,7
MHPC LI $13,7 1475 35 219 60% map-12 MNokynatb 1,7 15 1,2 4,8 4,2 4,2 4,9 4,7 4,8
MLK PW PLN 16 163 22 H/A H/A, H/A, MNepecmotp 0,6 0,5 0,5 4,6 3,9 3,3 8,0 6,5 5,9
4GW1 GR €1,3 29 24 H/n H/n, H/A, Mpuocrax H/n,  HW/o,  W/mn wW/a  W/a W/a  wW/a wW/o H/A
RPT LN GBp 31 154 H/a  H/4 H/A, H/4 Mepecmotp H/a  W/a  wW/a  W/a  W/a W/ HW/a  H/A H/4

*-B BaNlOTE YKA3aHHOW B KooHKe "Tek.ueHa"

NokpbiTue bes OueHkuU EV/S EV/EBITDA P/E
Ancaiip,

DNON 218,0 163 91 2273 4% anp-11 01 01 w/n 44 20 w4 107 31 u/ag
DNSS 1500 201 10,0 24856 66% nion-11 0,7 0,5 0,5 8,0 6,5 53 27,8 9,6 6,9
DRMZ 1,8 45 13,0 8,0 358% OKT-11 0,3 0,2 0,2 1,9 1,5 1,3 2,8 2,2 1,8
FORM 1,5 108 4,0 H/n H/A, H/n H/a  W/a  W/a  W/g W/g W/ oTp 6,5 H/n
HMBZ 0,5 19 22,0 15 239% OKT-11 0,3 0,3 0,3 2,3 1,8 1,4 51 3,3 2,4
KIEN 6,5 88 9,3 30,1 363% anp-11 0,1 0,1 H/a 0,9 0,5 H/A 1,6 0,8 H/A
KREN 1,9 41 8,7 2,3 22% anp-11 0,2 0,2 H/a 3,2 2,3 H/o 5,6 3,1 H/A
MzZVM 0,2 8,0 157 H/A H/n, H/n, H/n W/ WA W/ W/ WA w/n WA WA
NVTR 0,6 15 7,4 2,3 278% non-11 H/a  W/a wW/a  W/a  W/a  W/a  HW/a  H/A H/4
SHCHZ 1,1 120 H/a  H/o H/n, H/a, v/, W/ WA w/a W/ WA W/ WA WA
SHKD 1,2 50 5,4 3,9 226% nion-11 H/a,  HW/o  W/a  wW/a wW/a W/ H/n H/A, H/A
TATM 3,6 189 95 62 72% okT-11 10 07 06 25 21 19 35 35 33
KSOD 1,3 34 10,0 H/n H/n, H/n, w/a wW/a w/n w/a w/n w/n w/a w/o w/n
ZACO 1,0 15 7,2 7,4 632% mion-11 H/a  HW/o  W/a  wW/a  W/a  H/o H/p H/A, H/A

OueHka Apt Kanutan
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APT-KANUTAN ExkegHeBHbI 0630p GOHA0BOrO PbiHKA YKPauHbI 13.03.2012

PerpeccnoHHbi AHanu3 UX

AvHamuKa c Havyana 2011 r., % CpaBHuUTenbHble Ko3pPULUEHTDbI
P/E P/S
ux. -3 WHaekc CrpaHa 11 12 11 12
PFTS -1 S&P 500 CLIA 13,14 11,66 1,26 1,19
Prague STOXX-50 EBpona 9,81 8,85 0,70 0,67
New Eur Blue Chip EBpona 9,95 9,10 0,79 0,76
STOXX-50 Nikkei AnoHus 23,60 15,30 058 0,56
S&P 500 FTSE Bennkobpi 10,47 9,46 1,00 0,96
DAX lFepmaHua 10,77 9,60 0,63 0,61
wie MepmaHa no pa3BuTbIM cTpaHar 10,62 9,53 0,74 0,72
World MSCI EM 10,72 9,55 1,06 0,97
SHComp SHComp Kutai 10,14 8,69 0,97 0,87
MICEX Poccun 6,20 6,05 0,93 0,89
New Eur Blue... RTS Poccua 6,17 6,05 08 0,85
MICEX Bovespa Bbpasuana 10,77 9,53 1,17 1,07
MSCI EM WIG Monbwa 10,17 9,83 0,23 0,28
Prague Yexnsn 10,94 9,51 1,08 1,06
Nikkei PFTS YKpauHa 5,12 3,97 0,27 0,30
RTS UX YKpauHa 5,50 4,25 0,26 0,24
MepuaHa no YKkpauHe 5,31 4,11 0,26 0,27
10 0 10 20 30 MoTeHuMan pocTa K pa3BuT. CTpa 100% 132% 184% 164%
MoTeHuMan pocTa K pasBumB. CTpa 92% 131% 273%  228%

PerpeccnoHHbI aHanu3 nHgekca UX

3000 1 S——— VBnporios Moo 10% Kommenmapuli aHanumuka: [OnvBweeca p[Ba MecAua panau,
(- _ HauyaBLlUeecs B KOHUE AeKabpa n gocturiwee Hanbonbliero macwrtaba

2700 "‘-"ﬁg"‘?&wqﬁ;_"_"""""""-3_'_ % 8 CLUA, B YKpauHe OCTanocb He3ameueHHbIM. B WTOre AWUCKOHT
2400 - ; 10%  WHAeKca UX K perpeccMoOHHOMY MpPOrHo3y MpoAoJIKaeT pactu. TaK
Ha3biBaemoe «bBerctBo K KauyecTBy», HauyaBlLUeecs B aBrycTe us-3a

2100 - -20% onaceHuit BOKpyr EBponeicko SKOHOMUKM U CHUMKEHUSA KPeauTHOro
1800 4 30% penTuHra CLUA, conyTcTBOBasio pPoOCTy AUCKOHTa ¢ 15% po 45%.
Pasmep AOMCKOHTa O3HayaeT, 4TO, Korga npekpatutca 6ercteo K

1500 - - -40%  KayecTBy, moTeHuUman pocta coctasuT 80%. OgHaKo, NPOM30MAET 3TO
1200 Mpemma (AUCKOHT): o He paHblUe, YeM YTUXHYT BOJIHEHUA BOKPYr EBponeiickoro Aonrosoro

T T T T T -50%

Kpu3suca.
map Mai  WION  CeH HOA AHB

PerpeccuoHHbIl aHann3 No3BoNAeT OTCAeAUTb 3aBUCMMOCTb MHAeKca UX OT GpaKTOpOB, BAMAIOLWIMX Ha ero AMHaMMUKY U BblAGNWUTb YYaCTKM, rAe 3MeHeHuA
pbiHKa 3HAYMTENbHO OTKIOHAKOTCA OT MCTOPUYECKMX 3aBucMmocTel. Cpeayn GaKkTOpOB, BAMSIOWMX Ha AMHAMMKY MHAeKca UX, Mbl BbIAEAUAN MHAEKCbI
aHanoros (Espona, Poccva 1 pa3suBaloLMecs CTPaHbl) U NOKasaTeNb KPeAMTHOTO puUcka YKpauHbl. B pesy/ibTaTe perpeccMoHHOro aHaiusa 3a nociegHue
nATb NeT 6bina yCTaHOB/NEHA BbLICOKAA CTaTUCTMYECKas 3aBUCMMOCTb OT BCeX MEpeuyMcNeHHbiX (akTopoB, UTO MO3BOMAET BbIMUCAATL CNpaBeAaMBoOe
perpeccMoHHOe 3HaYeHKe MHAEKCa M TeM CaMbiM NPOrHO3MPOBaTh TEHAEHLUNN B ABUKEHUMN MHAEKCA OTHOCUTEIbHO MUPOBbIX NNOLLAA0K.
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APT-KAMNUTAN ExkeaHeBHbIN 0630p GOHA0BOrO pbiHKA YKPanHbI 13.03.2012

MakpoakoHomu4yeckue lNokasartenu

2011-2012 Map Anp \E Mioub  Uonb ABr CeH OKT Hos Jek AHB
9KOHOM. aKTUBHOCTb
BBI. kBapTan %. r/r 5.3% 3.8% 6.6% 4.6%

MpomnpoussoacTso. r/r 8.0% 4.9% 8.6% 8.9% 8.7% 9.6% 6.4% 4.7% 3.8% -0.5% 2.0%
C/x. npoussoacTeo. r/r, H.¥* 5.3% 4.0% 3.5% 3.2% 9.1% 10.5% 13.7% 16.6% 16.5% 17.5% 0.5%
PO3HMYHbIE NPOAAsKK. I/T 13.3% 153% 14.6% 13.3% 13.5% 154% 13.8% 11.4% 10.8% 12.3% 12.3% [EE5
PeanbHble 3apnartbl. r/r 11.1% 10.8% 5.2% 1.9% 4.7% 8.4% 9.9% 11.4% 10.1% 11.0% 14.4% [vEz5
UHpeKebl ueH

MoTpebutensbckux. r/r 7.7% 9.4% 11.0% 11.9% 10.6% 8.9% 5.9% 5.4% 5.2% 4.6% 3.7% [ERA
Mpoussogutenei. r/r 20.3% 20.8% 18.8% 20.0% 20.3% 19.9% 21.3% 16.3% 17.3% 14.2% 11.8% AV
MnatexkHblit 6anaHc

Terywwui cuet. $ mapa, -0.1 -0.3 -0.8 -0.2 -0.6 -1.0 -1.0 -1.5 -1.6 -1.5% 0.4 -0.4*
®uHaHcoBbIN cueT. Smapa.  -0.4 1.3 0.8 -0.2 0.7 1.2 -1.0 -0.1 0.8 0.5* -1.3 0.3*
Mnatex. 6anaHc. Smapa. -0.5 1.0 0.0 -0.4 0.1 0.2 -2.0 -1.6 -0.9 -1.0* -0.9 -0.1*

BantoTHbIi Kypc
MpH./S MexbaHK.. CpeaH. 7.96 7.97 7.98 7.99 7.99 7.99 8.00 8.01 8.01 8.02 8.02 8.02

* - NPOrHO3bl ApT Kanutan; «H» - HAKONUTEIbHbIM UTOTOM C HaYyana roga

FpaduK BbIXOAa eXXemMmeCAYHOU MaKPOIKOHOMUYECKOW CTaTUCTUKMY :

Yucno mecaua MapameTtp

05-07 NHdNauma (3a npowwnbliit mecay, )

07-11 Ot4eT HBY 0 BaNIlOTHOM pbIHKe (33 NPOLWAbIA MecsaL,)

12-14 BHewwHAA ToprosnA (3a no3anpoLwnbii mecaL)

14-15 MHAeKe po3HMYHOro ToBapoobopoTa (3a NpoLwbli MecaL)

15 KanuTanbHble MHBECTMLMM 33 KBApTaA (3a No3anpoLunblii mecau,)
15-17 MHAEKC NPOMbILWIEHHOTO NPOM3BOACTBA (33 NPOLWAbLINA MecsL,)
20-29 MoTpebutenbckme HaCTPoeHa (3a NPOLNbLINA MecsAL)

23-30 MnaTexHblt 6anaHc (3a Npownbii mecsaw,)

25-30 Focgonr (3a npowbln mecau)

25-28 MHAeKc peanbHbiX 3apnaart (3a NpoLwbiii mecau,)

___________________________________________________________________________________________________________________________|
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APT-KANUTAN ExkeaHeBHbIN 0630p GOHA0BOrO pbiHKA YKPanHbI 13.03.2012

MakpoakoHomu4yeckue lNokasartenu

lopoBble TEeHAEHUMMN 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012n

9KOHOMMYECKaA aKTUBHOCTb

BB, % r/r 2.7 7.3 7.9 2.3 -14.8 4.1 5.2 3.1
HomuHanbHbii BBI, Smapga. 86 108 143 180 117 135 164 179
MB® BBIM/a.H.** (HOm), S 1843 2319 3090 3924 2200 2942 3575 3932
BB BBM/a.H.** (NMNC), $ 5583 6228 6959 7 313 6373 6721 7198 7400
Mpomnownseoactso, % r/r 3.1 6.2 10.2 -3.1 -21.9 11 7.3 3.5
CenbcKoe x03a1cTBo, % r/r 0.1 2.5 -6.5 17.1 -1.8 -1.5 17.5 -5.2
KanuTanbHble nHeectuumn, % r/r 9.3 25.2 31.9 0.7 -31.3 6.9 20.0* 13.2
Po3HWuyHas Toprosns, % r/r 23.0 25.3 29.3 17.9 -20.6 7.8 13.7 10.0
3apnnatbl, % r/r 20.3 18.3 12.5 6.3 -9.2 10.2 8.7 5.0
BespaboTtnua, MOM, % 7.8 7.4 6.9 6.9 9.6 8.8 8.5% 8.3
MupoBble peUTUHIU

B3® Global Competitiveness 68 78 69 73 72 89 82 77
BB BBM/a.H.** (MNC), pedTnHr 114 113 113 112 117 106 101* 97
Moody's/S&P/Fitch B1/BB/BB- B1/BB/BB-B1/BB/BB- B1/BB/B+ B2/B+/B B2/B/B  B2/B+/B [ :Pyl:i7):]
LieHbl

WML (noTpebnenwne), % aek/nex. 10.3 11.6 16.6 22.3 12.3 9.1 4.6 8.0
WML, (notpebnenue), % r/r. 13.5 9.1 12.8 25.2 15.9 9.4 8.0 5.0
UM (npoussoga.), % pek/aek 9.5 14.1 233 23.0 14.3 18.7 14.2 4.0
UM (npounssog,), % r/r 16.7 9.6 19.5 35.5 6.5 20.9 19.0
MnartexHbli 6anaHc

Mnatex. 6anaHc, Smnpa. -0.2 -0.1 0.4 -0.6 -0.4 5.0 -2.5

TekyLimnit cuet, Smapa, 2.5 -1.6 -5.3 -12.8 -1.7 -3.0 9.3

Tekywmit cueT, % BB 2.9 -1.5 -3.7 -7.1 -1.5 -2.2 -5.7

Toprosblit 6anaHc, Smapa, 0.7 -3.1 -8.2 -14.4 -2.0 -4.0 -9.2

3KcnopT, Smapa,. 44.4 50.2 64.0 85.6 54.3 69.3 88.8

MmnopT, Smnpa. 43.7 53.3 72.2 100.0 56.2 73.2 98.0
®uHaHCOBbIN cHeT, Smapa. -2.7 1.5 5.7 12.2 1.4 8.0 6.8

NN, Smapa,. 7.5 5.7 9.2 9.9 4.7 5.8 6.6

NN, % BBIN. 9.1 5.2 6.9 6.1 4.1 4.7 4.0
FocypapcTBeHHble GpUHAHCHI

LNedunuunt rocbrogkeTa, % ot BBl -1.8 -0.7 -1.1 -1.5 -4.1 -6.0 -1.7

locponr, % BBI 18.0 14.8 12.3 13.7 34.0 40.2 36.2

Tocaonr, Smapa,. 15.5 16.0 17.6 24.6 39.8 54.3 59.2
BHYTpEHHMIA rocaonr, Smapa,. 3.8 3.3 3.7 6.1 13.2 19.6 21.1

BHewwHwui rocgonr, Smapga. 11.7 12.7 13.9 18.5 26.6 34.7 38.1

BHewwHuiA BaNoBoO 4oAar, Smnpa. 39.6 54.5 80.0 101.7 103.4 117.3 125%*

Pesepsbl, SMnpa. 19.4 22.4 325 315 26.5 34.6 31.2

Pesepsbl, % BHEWHUIN Aoar 59.7 43.7 41.9 32.6 25.6 29.6 25%

Pe3epBbl, mecALbl MMNopTa 5.1 4.8 5.1 3.5 5.0 5.2 4.4
BantoTHbIi Kypc

TpH./S HBY, K.N. 5.0 5.0 5.0 7.7 8.0 7.6 8.0

* - npoeHo3 Apm Kanuman, ** - Ha dywy HaceneHus
UcTouHmK: Focctat, HBY, BB, ApT Kanutan
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APT-KAMUTAN

'paduku Muposbix PbiIHKOB

Fno6anbHbIN BaNlOTHbIMA U AOITOBOW PbIHOK

Spread to Bund 10Y, pp
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AENAPTAMEHT MO TOProOBbIM
OMNEPALMAM U NPOOAXKAM

PyKkoBoautenb genaptamMeHTa no
TOProBbIM Onepauuam u
npoAaxam

KoHctaHTuH WnnanuH

Pykosoautens HanpasneHua no
paboTe ¢ YaCTHbIMU MHBECTOPaMU
HuHa ba3sapoBa

MNHBECTULIMOHHbIN MeHeaKep
Onbra Wynenosa

Beaylumin MHBECTULMOHHbIN
KOHCYNbTaHT
Butanuit bepguuesckuii

MNHBECTULMOHHBI/ KOHCYNIbTaHT
PomaH Ycos

MNHBECTULIMOHHBIN KOHCYIbTAaHT
MapuHa CepoBa

MNHBECTULMOHHbIA KOHCYNbTaHT
AneKcaHgp Jlo6os

MNHBECTULIMOHHBIN KOHCYNIbTAHT
PomaH Maprynuc

MNHBECTULMOHHDBI KOHCYNbTAHT
OkcaHa LLeByeHKO

MHBECTULMOHHbI KOHCYNbTaHT
AnekcaHgp boitkyn

st@art-capital.com.ua
+380 44 490 92 46

shylin@art-capital.com.ua

bazarova@art-capital.com.ua

shulepova@art-capital.com.ua

berdichevsky@art-capital.com.ua

usov@art-capital.com.ua

sedova@art-capital.com.ua

lobov@art-capital.com.ua

margulis@art-capital.com.ua

shevchenko@art-capital.com.ua

boykul@art-capital.com.ua

Ur «APT KANUTAI»

HapogHoro ononyenus, 1

Kues, 03151, YKpaunHa

T. +380 (44) 490-51-85, 490-51-84

www.art-capital.com.ua

AHANIUTUYECKUN
DENAPTAMEHT

Pykosoautenb
aHaINTUYECKOro
AenapTameHTa
Uropsb Mytnaux

AHaNUTUK:
JKOHOMMKA, obanraumm
Oner UsaHel,

CTapLlumnii aHaIUTUK:
MalumnHocTpoeHue
AneKkceii AHApeUYEeHKOo

CTaplwuit aHanUTUK:
MeTtannyprua
Omutpuii lenaa

CTapwmii aHaUTUK:
MoTtpeb. cektop, TMT
AHpapeii Matnota

AHaNUTUK:

JHepreTuka, Hedreras,
Xumma

CtaHucnas 3eneHeuKui

Pepaktop
Masen Wocrak

research@art-capital.com.ua
+380 44 490 51 85 (185)

putilin@art-capital.com.ua

ivanets@art-capital.com.ua

andriychenko@art-capital.com.ua

lenda@art-capital.com.ua

patiota@art-capital.com.ua

zelenetskiy@art-capital.com.ua

shostak@art-capital.com.ua
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