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PbIHOK akuuit: MB® oTmeTun cuny rpuBHU
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APT KANUTAN ExXegHeBHbIVi 0630p $OHA0BOrO pbiHKA YKpauHb! 30.11.2012

AKTya/lbHble HOBOCTHU

dKoOHOMMKA U DUHAHCDI

BanioTHbI PbIHOK YKpauHbl M®B cuuTaet rpuBHY nepeoL,eHeHHol

W5 0 A —UAHS, () 835 CornacHo otyety MB®, obmeHHbI Kypc rpusBHM K gonnapy CLUA ceityac nepeoLeHeH.
830 CHM)KeHMe Kypca HauuoHanbHOM  BanoTbl Ha 13% no3BoAWUT  AOCTMYb

825 GespeduunTHOrO nNnaTexHoro 6HanaHca. Crneumanuctsl  MB®  nporHosupyioT

:i: CHUXKeHMe obbeMa 30/10TOBaIIOTHbIX pe3epBoB HauuoHanbHoro 6aHKka YKpauHbl Ao

8,10 24 MUNNMapaoB A0AMapoB K KoHuy 2012 roga M coXpaHeHuWe 3TON TeHAEHUMW B

gos TEUYEHWe 1ByX NocneAyiowmx net.

goo Takxke MB® 3asBun, 4TO ycnosuA NPOJOHrauMu nporpammbl stand-by noka He

9,0 ; ; ; ; ; ; 705 0OCYyKOanucb, M Npurnawenuns mmccum MB® B YKpauHy ele He noctynano.
OKT paek e anp WOH  aBr OKT

11,0

10,5

10,0

9,5

MwupoBble TOBapHble U BaZIlOTHbIE PbIHKU

UHAEKC Llenwa DTD,% MTD,% YTD,%
3onoto 1726 0,35 0,29 10,36
Hedb (L.Sweet) 88 1,83 1,55 -9,9
EUR/USD 1,30 0,24 0,02 0,09

ExkemecAuHaa MaKpoCTaTUCTUKA YKpauHbI:

Yucno  MNapametp

mecaua

05-07 NHnaums

06-11 OT1yeT HBY 0 BaNItOTHOM pbIHKE

12-14 BHewwHAs Toprosasa

14-15 Po3HWYHbIV ToBapoobopoT

15 KanuHeecTmumum 3a KBapTan

15-17 MHAeKkc npomnpon3BoacTaa

20-29 MNoTpebutenbckme HacTpoeHUA

23-30 MnaTexHbllh HanaHc

25-30 lFocponr

25-28 MHAeKc peanbHbIx 3apnaat
@g_po6Hee
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APT KANUTAN ExXegHeBHbIV 0630p $OHA0BOrO pbiHKA YKpauHbI 30.11.2012

KomnaHuu 1 otpacau

Astomobunectpoenne  [poussogctso 3A3 B 2013 roay oxKuaaeTca Ha yposHe 2012 — 40 TbiC ef,. TEXHUKU

[AVTO, Cn. Mokynka, $19] B 2013 roay 3A3 HamepeH COXpPaHUTb YPOBEHb MPOM3BOACTBA HAa OTMETKe TeKyLero roga — okono 40
ToiC. eA. [ona 3KcnopTa B MoOCTaBKax cocTasuT 50%. [MocTaBkM 6yayT OCyLecTBAATbCA Ha
TpaAMUMOHHbIE pPblHKM cbbiTa: B Poccuio, bBenopyccuto, AsepbaiigrkaH, ApmeHuto. B
NpPOU3BOACTBEHHOW NPOrpamMmme 3aBoAa — Nerkosble aBTomobuan Lanos, Vida u Forza B Ky3oBax cefaH
M x3Tybek, Lanos nukan, u rpysosas Bepcua Vida. B KomnaHMM OoTMeYaloT HEGONbLIONM OXKMUAAEMbIN
POCT Ha pblHKax Poccun 1 YKpanHbl, 04HaKO MHOroe ByAeT 3aBUCeTb OT CUTYaLMM C YTUAMU3ALMOHHBIM
cbopom B ABYX CTPaHaXx.

Anexceli AHOpelivenko: Hosocte HEMTPANIBHA pana akumit YKpaBTO, KOTOpas 3aHMMaeTcA
anctpubyumein asTomobunen npowussogctsa 3A3. [pOrHosbl KOMNAHMM  MOTYT  paguKaibHO
NOMEHATbCA B 3aBUCMMOCTU OT MPUHATUA B YKpPaMHe YyTUAM3aUMOHHOro cbopa, a TakKe oT cyabbbl
MEXXMNPaBUTENbCTBEHHOMO  COrnaweHua YKpauHbl M Poccun 0 B3aMMHOM  HenpUMEHeHWM
YTUAN3aUMOHHBIX CBOPOB, Ha KOTOPOE HAAEeEeTCA YKPanHCcKoe npasuTenscTso. B 2012 rogy nporHossbl
no BbiNycKy aBTomobuneit 3A3 cHuKanucb ¢ 88 Tbic. B Hayane roaa Ao 40 TbiC. Ha AaHHbI MOMEHT. Ha
2012 ropa ceiyac A0BOJIBHO MPOCTO YXKE MPOrHO3MPOBaTb BbIMYCK, TaK KaK B AeKkabpe KomnaHus
YXOAUT B BbIHYXAEHHbIA OTNYCK A0 CPeAuHbl AHBapsi B CBA3WM C HeratMBHbIM 3ddeKTom
yTUAn3aumoHHoro cbopa B Poccum M HEOHXOAMMOCTbIO ONTUMM3ALLMM NPOM3BOACTBA.
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APT-KAMUTAN

ExxeaHeBHbIN 0630p GOHAOBOIO pbiHKA YKpPauHbI

ANHaMKUKa YKPAUHCKUX aKLUA

PbIHOK 3aABOK MN3meHeHMA LeH akuui [H. 06Mm (3M)
Tukep HassaHue LeHa, rpH gl,;dgﬁm, 14 im CH.I.  12m 1MZ::- 1MZ::I(; 200 000 wr.
UNAF YKpHedTb 139 24 -0,1% -6% -63% -71% 78,5 536,5 14 0,8
GLNG lanHadToras H/A, H/A, H/A, H/A, -39% -39% 0,12 0,20 0,0 0
UTLM YKpTenekom 0,20 20 -2,0% -6% -57% -60% 0,18 0,51 0,9 31
MTBD MocTobya, 25 H/A H/A -11%  -72%  -76% 17,6 107,6 01 0,03
STIR Ctupon 14,9 26 -2,4% -6% -60% -63% 11,8 42,1 2 1,2

bawin |
BAVL ABanb PaiiddaiizeH 0,07 109 -0,9% -3% -50% -53% 0,06 0,14 49 5167
FORM BbaHk ®opym 0,5 3 -6,3% 11% -69% -73% 0,4 1,9 1,0 12,2
USCB Ykpcou6aHk 0,13 67 2,9% -14%  -23%  -22% 0,12 0,22 24 1258
CEEN LleHTpaHepro 53 441 0,2% -5% -39% -40% 4,0 9,3 178 246
DNEN [HenpaHepro 183 H/A H/4 -13% -72% -72% 166,8 717 0,7 0,02
DOEN [oHbaccaHepro 22,1 77 1,0% 26% -25% -31% 14,7 33,8 41 18
KREN KpbimaHepro 0,9 H/A, H/A, 6% -34% -5% 0,5 2,5 0,3 2,4
DNON [HenpobasHepro 100,0 H/A H/4 66% -33% -18% 58,8 237,0 0,9 0,1
ZAEN 3anagsHepro 94 0 7,4% 12%  -63%  -65% 53,1 2681 1.2 0,1
ZHEN HutommpobnsHepro 0,7 H/A H/O 33% -28% -29% 0,5 1,2 0,3 3,6
AZST A3oBcTaNb 0,7 220 -0,3% 2% -51% -53% 0,5 1,6 38 413
ALMK Anuesckuit MK 0,05 243 1,0% 6% -51% -56% 0,04 0,12 77 11988
DMKD AMK [3epKMHCKOro 0,07 04 H/A, 0% -43% -35% 0,04 0,22 0,0 4
ENMZ EHakuneBckuit M3 37 157 -0,6% -9% -48% -51% 27,4 84,6 47 10
MMKI MMK um. Unbuua 0,19 1 -7,2% 10% -35% -30% 0,13 0,39 0,6 29
HRTR Xapupi3ckuii T3 0,6 0,1 1,4% -3% -33% -33% 0,6 1,3 1,3 16
NVTR WHTepnainn HMT3 0,3 H/A, H/4 -4% -54% -67% 0,2 1,0 0,5 12,3
CGOK LleHTpanbHbiit TOK 6,1 H/A H/4 7% -7% -5% 4,6 8,3 0,8 1,1
PGOK MNonTasckuii TOK 10,0 9 0,4% 3% -40%  -46% 94 19,8 1,8 1,3
SGOK CeBepHbili TOK 6,6 48 3,1% 1% -30% -31% 5,9 12,7 4 6
SHCHZ LY "Mokposckoe" 0,60 1 -9,2% -10% -46% -58% 0,5 1,6 0,6 7
SHKD LWaxTa K. flobacca 1,25 23 -1,6% -4% 28%  -21% 08 2,0 1,3 7,8

[ Kokcoxwmmr
AVDK ABpeesckuii KX3 35 328 1,4% 21%  -45%  -53% 19 73 74 183
ALKZ ANYEeBCKKOKC 0,19 0,0 49,4% 30% 0% -20% 0,05 0,26 0,4 25
YASK AcnHoBCKMMN KX3 0,7 5 -8,1% -1% -52% -62% 0,6 1,8 2 21
AVTO YKpaBTO 22 H/A H/4 -9% -64% -73% 16,6 79,7 0,7 0,19
KVBZ Kptokosckuin BC3 19,0 2 -2,4% 6% -19% -23% 14,0 25,0 4 1,8
LTPL JlyraHcKkTennosos 1,6 18 1,7% -2% -34% -33% 1,3 2,6 3,6 18
KRAZ ABTOKpa3s 0,03 H/A, H/A, -26% -86% -86% 0,02 0,06 0,9 190
LUAZ NYA3 0,05 2 8,0% -9% -79% -79% 0,03 0,24 2,1 336
MSICH MoTtop Cuy 1872 596 -0,5% -7% -18% -25% 1714 2 864 243 1,0
MzZVM Mapuynonbtaxmalu 0,1 10 7,7% -42% -35% -35% 0,1 0,2 0,1 8,2
SMASH CMHMO ®pyH3e 1,4 0 -8,2% 37%  -60%  -56% 0,7 5,0 0,1 0,52
SVGZ CraxaHoBcKuli BC3 1,8 27 -0,5% -22% -41% -52% 1,8 4,8 5 17
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APT-KAMUTAN ExXegHeBHbIV 0630p $OHA0BOrO pbiHKA YKpauHbI 30.11.2012

ANHaMKUKa YKPAUHCKUX aKLUA

PbIHOK KOTUPOBOK M3meHeHUs ueH akuui [OH. 06m (3M)
HasBaHue LieHa, rpH .I. 000 wr.
AZGM A3oBobLemal 1,20 H/A, H/4 H/4 -41% -84% 1,03 7,24 0,3 1,2
NITR WnTepnaiin HT3 3 H/A H/A 114%  25% 17% 1 14,6 0,5 2,38
DNSS [Henpocneucranb 1090 H/A, H/4 H/4 -46% -11% 979 1999 1,6 0,01
DRMZ Lpy>XKOBCK mMaLw.3-4 1,8 H/4 H/A, -1% -1% -2% 1,0 19 0,5 2,6
DTRZ [OHenponeTp-i T3 11,9 H/A, H/4 H/4 -71% -58% 10,9 49,9 0,0 0,00
ENMA JHepromaticnewcrans 0,5 H/A, H/4 -1% 0% -18% 0,47 0,83 1,2 18
HAON XapbKoBo613Hepro 0,5 H/4 H/A, 0% -55% -55% 0,5 1,4 0,1 0,7
HMBZ Ceert Waxtépa 0,40 H/A H/4 -25% -7% 6% 0,00 0,65 0,5 9
KIEN KnesaHepro 4,7 /A H/a 7% -48%  -29% 1,0 13,8 0,2 0,34
KSOD Kpbim coga 1,0 H/A H/4 0% -21% -33% 0,88 1,46 0,1 0,6
NKMZ Hosokpamart. Maws-4 4000 H/g /g, /g, -16%  -16% 3453 6959 0,01 0,0000
SLAV NBK CnasyTny 2,7 /A H/A 15% 9% 9% 2,0 2,6 0,1 0,4
SNEM HacocaHepromau 1,5 H/A H/4 H/4 -53% 42% 1,0 3,0 1,2 5.2
SUNI CaH WH6eB YkpaunHa 0,18 /A H/A 9% 109% -14% 0,08 0,25 0,0 1
TATM Typb6oatom 3,5 H/A H/4 H/4 -37% -33% 0,8 7,4 0,1 0
UROS Ykppoc 1,0 /A H/A 0% -53%  -62% 08 2,5 0,8 6,4
ZACO 3anopoKKOKC 1,5 H/A H/O -25% -54% 5% 0,3 3,2 0,7 43
ZATR 3TP 2,1 H/A, H/O 71% 55% 54% 1,0 2,0 1,4 6,4
ZPST 3anopoxcranb 2,6 H/4 H/4 H/4 -36% -36% 1,3 52 0,0 0,0
3apyberkHble 6MpKU M3meHeHUs ueH akuui [OH. 06m (3M)
HasBaHue
AGT PW Agroton PLN 10,5 132,3 3,7% -6% -44% -46% 7,3 24,4 57 16
AST PW Astarta PLN 59,4 45,3 -1,0% -4% 14% 8% 43,6 74,9 270 13
AVGR LI Avangard $10,7 169 -1,0% 10% 61% 43% 6,0 14,6 398 41
FXPO LN Ferrexpo GBp 215 5776 3,2% 10% -20% -28% 138,7 370,0 6139 1917
CLE PW Coal Energy PLN 10,3 7,6 0,3% -29% -52% -54% 10,0 29,0 38 7
IMC PW IMC PLN 14,5 14,8 -0,1% -5% 86% 81% 7,3 17,4 21 4,5
JKX LN JKX Oil&Gas GBp 80 54 0,3% 3% -41% -49% 71,0 192,0 302 238
KER PW Kernel Holding PLN 68,2 1314 1,0% 1% 2% -3% 51,0 76,0 2038 100
KSG PW KSG PLN 11,0 788 -1,1% -15% -46% -42% 8,8 24,5 45 12
MHPC LI MHP $14,7 914 0,3% -4% 37% 34% 9,2 16,0 1947 132
MLK PW Milkiland PLN 15,5 5,6 -2,8% -9% 10% 2% 10,4 21,2 37 6,9
A4GW1GR  MCB Agricole €05 0,0 0% 0% -75% -81% 0,1 2,7 2,8 49
OVvOo PW Ovostar PLN 85 3,13 0,8% -12% 27% 37% 59,0 132,5 16 0,6
RPT LN Regal Petroleum GBp 21,8 92 16,0% 34% -26% -37% 13,50 35,50 10 35
SGR PW Sadovaya Group PLN 1,9 623 3,9% -29% -77% -77% 1,4 10,9 200 278
WES PW Westa PLN 0,8 229 -22,5% -29% -74% -82% 0,4 4,5 158 478
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APT-KANUTAN ExXegHeBHbIV 0630p $OHA0BOrO pbiHKA YKpauHbI 30.11.2012

OueHoYHble KO3PpPULUUEHTDI

PekomeHaauum Apt Kanutan EV/S EV/EBITDA P/E
Tex. Ancaiip, PekomeHga.
LieHa
UNAF 139 937 5 H/A, H/A, asr-12 MNepecmoTp 0,3 0,6 0,5 2,1 1,5 1,5 3,4 2,8 2,6
UTLM 0,20 460 7 H/A H/A OKT-11 MepecmoTp 09 - - 3,8 - - oTp - -
MTBD 25 1,8 27 H/A H/A H/4 MepecmoTp 1,5 - - oTp - - oTp - -
STIR 14,9 50 9 H/A H/A H/O MpuocraH H/o - - H/n - - H/A - -
[ o Baww ]
BAVL 0,07 252 4 H/A H/A H/O MepecmoTp H/o - - H/n - - 3,4 - -
USCB 0,13 212 4 H/A H/A H/0 MepecmoTp H/p - - /o - - 4,9 - -
CEEN 53 246 21 153 186% asr-12 MNokynatb 04 03 03 64 30 24 556 35 24
DNEN 183 136 2 H/A H/A n/a Mpuoctax 0,2 - - 2,3 - - 3,8 - -
DOEN 22,1 65 14 79 257% asr-12 Mokynatb 02 02 02 50 18 17 otp 17 13
ZAEN 94 150 4 H/A H/A n/a Mpuocran 0,2 - - 4,7 - - 15,0 - -
AZST 0,7 361 4 1,75 153% ceH-12 Mokynatb 0,1 0,1 0,1 oTp 250 3,9 oTp oTp oTp
ALMK 0,05 164,1 4 0,09 78% ceH-12 Mokynatb 04 0,7 0,8 7,1 13,1 11,1 45 650 6,7
ENMZ 37 48,8 9 H/g, H/A, asr-12 MepecmoTp 0,0 0,0 oTp  OTp otp 0,5 1,6 oTp oTp
HRTR 0,6 206,7 2 H/A H/A OKT-11 MepecmoTp 03 - - 1,7 - - 2,1 - -
PGOK 10,0 239 3 H/g, H/A, oKT-11 MepecmoTp 04 - - 1,1 - - 0,9 - -
CGOK 6,1 890 0,5 H/A H/A OKT-11 MepecmoTp 1,1 - - 1,8 - - 2,7 - -
SGOK 6,6 1894 0,5 H/g, H/A, des-12 MepecmoTp 1,1 - - 1,7 - - 2,4 - -
[ Kokcownwor |

AVDK 3,5 84,0 9 9,0 160% MIOH-12 Mokynatb 0,1 0,1 0,1 13,2 1,7 1,2 oTp oTp 8,3
ALKZ 0,19 72,9 2 H/A H/A OKT-11 MepecmoTp 01 - - 8,1 - - oTp - -
YASK 0,7 23,2 9 H/A H/A des-12 MepecmoTp 02 02 0,2 4,6 3,2 2,3 2,7 1,7 1,0
AVTO 22 17,4 14  151,8 588% w/a, Cn.Mokynats 02 02 01 388 20 13 11 1,2 09
AZGM 1,2 7,0 3 18,8 1465% aBr-12 Mokynatb 0,1 0,2 0,2 1,0 6,6 4,5 0,1 0,8 0,3
KVBZ 19,0 271,4 5 39,8 110% maii-12  MMokynaTb 03 03 03 20 23 26 32 34 39
LTPL 1,6 42,6 14 H/A H/A man-12 MNepecmoTp 0,2 0,2 0,1 29 2,4 1,8 4,7 3,2 2,3
LUAZ 0,05 26,7 11 H/A H/A asr-12 MNepecmoTp 0,8 0,8 0,7 106 12,3 10,0 oTp oTp oTp
MSICH 1872 485 24 5593 199% map-12  MokynaTb 07 05 04 17 13 12 29 20 19
NKMZ 4000 110 14 30692 667% OKT-11 Nokynatb otp - - oTp - - 51 - -
SMASH 1,4 12,3 3 H/A H/A OKT-11 MpuocraH 05 - - 6,8 - - >100 - -
SNEM 1,5 5,6 16 H/A H/A H/A Mpuoctax 00 - - 0,2 - - 0,5 - -
SVGZ 1,84 51,9 8 H/a, /g, mion-12  Mepecmorp 01 02 02 17 48 25 26 87 21
ZATR 2,1 564,4 1,4 H/g, H/A, H/A, MNpwuocrtaH 1,7 - - 45 - - 49 - -
SLAV 2,7 341,3 3 4,26 59% asr-12 Mokynatb 0,8 0,5 0,5 3,0 2,9 2,6 6,8 7,8 6,2
SUNI 0,18 207,3 2 0,40 131% aBr-12 Mokynatb 04 0,4 0,3 2,8 3,1 2,5 10,0 124 7,22

OueHKa Apt Kanutan
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APT-KAMUTAN ExXegHeBHbIV 0630p $OHA0BOrO pbiHKA YKpauHbI 30.11.2012

OueHoYHble KO3PpPULUUEHTDI

3apyberkHble 6MpKU EV/S EV/EBITDA P/E

AGT PW PLN 11 72 45 H/A H/4 OKT-11 MNepecmoTtp 1,3 - - 5,4 - - 4,8 - -

AST PW PLN 59 471 37 103,1 74% HoA-11 Mokynatb 1,9 - - 4,0 - - 3,2 - -

AVGR LI $10,7 683 23 19,5 82% anp-12 Cn.Mokynate 1,4 1,4 1,1 3,1 32 2,8 3,5 32 3,4
FXPO LN GBp215 2030 H/g 257,4 20% asr-12 Depxatb 16 12 14 37 26 43 48 35 60
JKX LN GBp 80 220 H/A, 155,1 95% mai-12 Mokynatb 0,8 1,0 0,9 1,2 2,0 1,5 104 3,7 2,9
KER PW PLN 68 1723 62 62,4 -9% mai-12 Mpopasatb 1,1 1,2 0,9 6,6 7,9 6,0 7,6 9,5 7,0
MHPC LI $14,7 1549 35 22,5 53% map-12  Mokynatb 19 18 14 59 49 43 60 51 46
MLK PW PLN 15 153 22 24,9 61% main-12 Mokynatb 0,5 0,5 0,5 4,8 4,3 3,6 7,4 8,8 6,3
4GW1GR €0,5 11 24 H/A H/n n/a MpuocraH /o - - H/n - - H/A - -

RPT LN GBp 22 112 H/4 42,8 97% man-12 Mokynatb 3,3 5,2 1,7 oTp oTp 4,0 oTp 17,5 9,3

*-B Ba/lOTE YKa3aHHOM B KO/IOHKe "Tek.ueHa"

MoKpbiThe bes OueHku EV/S EV/EBITDA P/E

DNON 100,0 75 9,1 227,3 127% anp-11 0,1 - - 2,2 - - 13,7 - -
DNSS 1090 146 100 2485,6 128% nion-11 04 - - 7,6 - - >100 - -
DRMZ 1,8 47 13,0 8,0 345% OKT-11 0,4 - - 2,5 - - 2,0 - -
FORM 0,5 33 4,0 H/A H/4 H/4 H/a - - H/n - - oTp - -
HMBZ 0,4 17 220 15 281% okT-11 00 - - 02 - - 2,2 - -
KIEN 4,7 63 9,3 30,1 542% anp-11 0,1 - - oTp - - oTp - -
KREN 0,9 19 8,7 2,3 167% anp-11 0,1 - - 2,7 - - 4,5 - -
MZVM 0,1 5,8 15,7 H/g H/O H/O 1,3 - - 11,0 - - oTp - -
NVTR 0,3 7 7,4 2,3 659% nion-11 0,1 - - 4,0 - - oTp - -
SHCHZ 0,6 63 w/o  H/g /o, /g 02 - - 07 - - 42 - -
SHKD 1,3 52 54 3,9 214% nion-11 0,8 - - 2,2 - - 3,4 - -
TATM 35 184 95 6,2 77% okt-11 08 - - 20 - - 3,4 - -
KSOD 1,0 27 100 w/g /o, /g 02 - - 61 - - otp - -
ZACO 1,5 22 7,2 7,4 393% non-11 0,0 - - oTp - - oTp - -

OueHKa Apt Kanutan

MpuHUKUN onpegeneHUA MHBECTULMOHHOIO PeiTUHTA
MNHBECTULIMOHHDBI PENTUHT OoTobpakaeT oxuaaHusa aHaauTukos UM «APT KAMUTAJ/I» oTHOcUTeNbHO Oyaywiero pocta CTOMMOCTU aKLui
3MUTEHTA c/iefyoLInm obpasom:

PekommeHgauma MoteHuman
MOKVYMATb >20%
LOEPXATb 5%-20%
NPOAABATb <5%

Mbl pekomeHAyem MpoAaBaTb aKUMW C MOJIOKUTENIbHON [AOXOAHOCTbIO A0 5%, MOCKO/IbKY CYLLECTBYHOT Aeno3uTbl U obauraumm c
3ddeKTMBHOM BHYTpeHHel poxoaHocTbio o 10%. B cuay TOro, Yto akumm asastoTca bosee PUCKOBbIMM aKTMBaMM, YeM [0/TroBble
WMHCTPYMEHTbI, MPU O4MHAKOBOM A0XOA4HOCTU HUXKe 5% Ha ro, npeAnoyTeHMe HYXKHO OTAaTb A0/IFOBbIM MHCTPYMEHTamM pedrHaHCMPOBAHUA,
a KanuTa/ibHble aKTMBbI, COOTBETCTBEHHO, NPOAaBaTh. OXKMAaemMblii MOTEHLMAN POCTA MOXKET K0NebaTbCA B 3aBUCMMOCTU OT ABUMKEHMUA LEeHbI
M BONATUNbHOCTU pbiHKA. Takne KonebaHus gonyctMmbl n 6yayT NpuBOAUTL K USMEHEHUIO PEKOMEHAALMI N0 KOHKPETHbIM Bymaram. Kpome
TOro, mMmbl ucnoabsyem pekomeHgaumio CMEKYTATUBHAA MOKYIMKA, KoTopada npucBaMBaeTcs 3MUTEHTAM MOBbIWEHHON PUCKOBAHHOCTU. K
KPUTEPUAM MOBbLILWEHHON PUCKOBAHHOCTM Mbl OTHOCMM BO3MOMHOCTb PE3KOro yxyAlweHnAa ¢UHAHCOBOrO COCTOSAHMA SMUTEHTA,
CYLLECTBEHHOE pa3/iMiMe Mexay PasHbIMM BUAAMM OLLEHOK CTOMMOCTM 3SMWUTEHTA U HU3KUIA ISKCMEpPTHbIA PEUTUHT, onpenensembiii
OTBETCTBEHHbIM aHA/IMTUKOM.

I ——.
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APT-KANUTAN ExXegHeBHbIV 0630p $OHA0BOrO pbiHKA YKpauHbI 30.11.2012

PerpeccuoHHbIi AHanu3 UX

OwvHamuKa ¢ Hayana 2012r., % CpaBHUTENbHbIE KOIPPULUEHTDI
P/E P/s
PFTS UHAEKe CrpaHa 11 12 11 12
UX S&P 500 CLWA 13,62 12,31 1,30 1,25
STOXX-50 Espona 11,10 10,22 072 0,71
SHComp .
New Eur Blue Chip Espona 10,07 10,05 0,76 0,76
MICEX Nikkei AnoHus 17,75 14,62 0,54 0,50
Bovespa FTSE Benukobpi 11,54 10,60 0,99 0,98
DAX fepmanus 10,87 10,45 0,65 0,63
RTS MepaunaHa no pa3BUTbIM CTpaHar 11,32 10,53 0,74 0,73
Prague MSCI EM 11,59 10,16 1,03 0,95
MSCI EM SHComp KuTaii 9,42 8,35 083 0,75
MICEX Poccua 5,33 5,18 0,74 0,70
World RTS Poccus 5,54 5,39 0,76 0,73
STOXX-50 Bovespa Bpasunua 16,68 10,70 1,10 1,02
Nikkei WIG MNonbla 10,77 11,38 0,74 0,73
Prague Yexus 13,06 11,20 0,99 0,99
S&P 500 MepawaHa no passusatowmmea ¢ 10,77 10,16 0,83 0,75
New Eur Blue.... PFTS YKpaunHa 4,30 2,95 0,20 0,18
UX VkpauHa 22,41 3,79 0,13 0,12
wie MepaunaHa no YkpauHe 13,35 3,37 0,17 0,15
60 -40 -20 0 20 40 MoTeHuman pocra K passuT. cTpa -15% 212% 344%  379%
MNoTeHumMan pocrta K pa3BuB. CTpa -19% 202% 400%  393%
PerpeccuMoHHbI aHanus uHgekca UX
TTE VB Tporios Fipemin | 0% Anekceli AHOpeliyeHKo: [WCKOHT WHAOEKCA K CrpaBea/iMBOMy
2800 - : 10%  PErpeccMoHHOMy 3HauYeHMo OBHOBMA MaKCMMym 25 OKTAGPA Ha
2500 - \ T oy OTMeTke 70% n c Tex Nop HeMHOro cHusuaca. B pgonrocpouHoi
2200 [y s A nepcrnekTMBe  [aHHOMW  BeAMYMHE  AUCKOHTa  COOTBETCTBYyeT
l\\v\ -30% noteHunan pocta 6onee 100% K TeKywemy 3Ha4YeHWUto.
1900 1~ \m 40%  [lonrocpouHoe  OTKNOHEHMe OT  CNpaBeANMBOrO  3HAYEHMUSA
1600 W " 50% coopmmposanocek B 2011 rogy nocne cHuKeHusa peitmHra CLUA un
1300 AW"\\M“ cox nocnefoBaBwero 3a 3TMM  6erctBa K KadecTsy. Bosspar K
"L\“' " - \\J\.\r‘ °  paBHOBECHOMY COCTOAHMWIO WMHAEKCY NpeanonaraeT yMeHblueHue
1000 A 70%  pucKa aKUMIA Ha MOrPaHWYHbLIX PbIHKAX, Yemy B GauKaiiweii
NMpemus (BUCKOHT):  -66,56% \J“\"'
700 : : : : -80% nepcnekTMee byaeT cnocobcTBOBaTb KOMYECTBEHHOE CMArYEHUE B

T
JeK GeB anmp MIOH @Bl OKT CLUA. B To ke Bpema NonHOe BOCCTaHOB/EHWe byaeT HEBO3MOXKHO
40 CHATUA HeonpeaeseHHOCTH, CBA3AHHOM C peleccueit B EBpO3oHe,
KOTOpas CHUXaeT anneTuT MHBECTOPOB KO BCEM PUCKOBbIM aKTUBaM.

PerpeccoHHbIi aHan3 No3soseT OTCAeANTb 3aBUCMMOCTb MHAeKCa UX OT GaKTopoB, BAUAIOWMX HA €ro AUHAMUKY U BbIAENWUTb YYaCTKU, rAe U3MEHEeHUs
pbIHKA 3HAYWTENbHO OTK/IOHAIOTCA OT UCTOPUYECKUX 3aBucumocTel. Cpeay GaKToOpoB, BAUAIOWINX HA AMHAMUKY MHAeKca UX, Mbl BbIAENUAU MHAE KCbl
aHasoros (EBpona, Poccust U pa3suBaloLmecs CTpaHbl) M MOKasaTeNb KPeAUTHOTO pucka YKpauHbl. B pesynbTaTe perpeccMoHHOro aHanusa 3a nociegHue
nATb fIeT 6blna YCTAaHOB/IEHA BbICOKAsA CTAaTUCTMYECKAsA 3aBUCMMOCTb OT BCEX MEepPeYUC/IeHHbIX (aKTOPOB, YTO MO3BOJAET BbIYMCAATH CMPaBen/uBOe
perpeccMoHHoe 3HaYeHMe MHAEKCa U TeM CaMbiM NPOrHO3MPOBaTb TEHAEHLUMM B ABUXEHUN UHAEKCA OTHOCUTENbHO MMUPOBbIX MAOLLAA0K.

FX - Fno6anbHblii BaNtoTHbIA PbIHOK
KommeHnmapudi: Nydwme aHanuTUKM Forex oxupatoT pocTa Kypca

82 Dollarlnde EUR (‘urnry 135

! ponnapa 8 2013 rogy, HecmoTpa Ha peanmsaumio QE3 8 CLUA. Mo
utoram QE1 $ nHaekc ICE ynan Ha 4,6%, QE2 - Ha 3,9%. 3a 3Tv ABa
L 1,30 payHZa KosmyecTBeHHoro cmsaryeHus ®PC Banna B 6aHKOBCKYHO
80 Ay cuctemy $2,3 TpsiH. Ho ceituac akcnepTbl NOMarakoT, 4To Cnpoc Ha $
«N"J KaK OCHOBHYIO pe3epBHYIO Ba/lOTy MUpa NepeBecuUT NocnencTamns
- 1,25 QE3. Mpu 3TOM OHM OXWAAKT YKpenneHus Hausamotbl CLUA
6amke K Havany 2013 roga, Toraa Kak IV KBapTan Bce ele MOXKeT

78 . . . 1,20 NPOMTK NOA, 3HAaKOM POCTa €BPO.

24-Aug 24-Sep 24-Oct 24-Nov
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APT-KANUTAN ExxefiHeBHbIN 0630p GOHAOBOIO pbiHKa YKpPauHbl 30.11.2012

MakpoakoHomu4yeckue lNokasarenu

FopoBble TEHAEHUUN 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
9KOHOMMUYECKanA aKTUBHOCTb
BBM, % r/r 2.7 7.3 7.9 2.3 -14.8 4.1 5.2
HomuHanbHbIM BB, Smapa. 86 108 143 180 117 135 164
MB® BBM/a.H.** (Hom), $ 1843 2319 3090 3924 2200 2942 3575
BE BBM/a.H.** (MNC), $ 5583 6228 6959 7313 6373 6721 7198
Mpomnounssoactso, % r/r 3.1 6.2 10.2 -3.1 -21.9 11 7.3
CenbcKoe xo3aicTso, % r/r 0.1 2.5 -6.5 17.1 -1.8 -1.5 17.5
KanuTtasnbHble uHBecTuumn, % r/r 9.3 25.2 31.9 0.7 -31.3 6.9 22.4
Po3HuyHas Toproens, % r/r 23.0 25.3 29.3 17.9 -20.6 7.8 13.7
3apnnatbl, % r/r 20.3 18.3 12.5 6.3 -9.2 10.2 8.7
bespabotnua, MOM, % 7.8 7.4 6.9 6.9 9.6 8.8 8.6
MwupoBble pelTUHIrU
BB Doing Business Index 124 128 139 145 142 149 152
B3® Global Competitiveness 68 78 69 73 72 89 82
MB® BBM/a.H.** (NMNC), peittmHr 114 113 113 112 117 106 103
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
LieHbl
WML, (noTpebneHne), % aek/aoek. 10.3 11.6 16.6 22.3 12.3 9.1 4.6
UNL (notpebnexue), % r/r. 13.5 9.1 12.8 25.2 15.9 9.4 8.0
MUN (npouseog,), % pek/aek 9.5 14.1 23.3 23.0 143 18.7 14.2
nun (npousseoga,), % r/r 16.7 9.6 19.5 35.5 6.5 20.9 19.0
MnaTexHbl 6anaHc
MnaTtex. 6anaHc, Smapa,. -0.2 -0.1 0.4 -0.6 -0.4 5.0 -2.5
Terywwmii cuet, Smapa. 2.5 -1.6 -5.3 -12.8 -1.7 -3.0 9.3
Terywwmin cyet, % BBN 2.9 -1.5 -3.7 -7.1 -1.5 -2.2 -5.7
ToproBbiit 6anaHc, SMapa,. 0.7 -3.1 -8.2 -14.4 -2.0 -4.0 -9.2
IKcnopT, Smapa. 44.4 50.2 64.0 85.6 54.3 69.3 88.8
UmnopT, Smnpa. 43.7 53.3 72.2 100.0 56.2 73.2 98.0
®uHaHCoBbIN cyeT, Smapa, -2.7 1.5 5.7 12.2 1.4 8.0 6.8
MUK, Smapga. 7.5 5.7 9.2 9.9 4.7 5.8 6.6
N, % BBI. 9.1 5.2 6.9 6.1 4.1 4.7 4.0
FocypapcTBeHHble pUHAHCDI
OedwnumnT rocbrogxketa, % ot BBIM -1.8 -0.7 -1.1 -1.5 -4.1 -6.0 -1.7
Focponr, % BBIM 18.0 14.8 12.3 13.7 34.0 40.2 36.2
Focponr, Smnpa. 15.5 16.0 17.6 24.6 39.8 54.3 59.2
BHYTPEHHWI1 rocaonr, Smapa, 3.8 3.3 3.7 6.1 13.2 19.6 21.1
BHeLWHWIM rocaonr, Smapa, 11.7 12.7 13.9 18.5 26.6 34.7 38.1
BHewwHwui Banosol aonr, SmMapa,. 39.6 54.5 80.0 101.7 103.4 117.3 126
Pesepsbl, Smnpa. 19.4 22.4 32.5 31.5 26.5 34.6 31.2
PesepBbl, % BHeLWHWI gonr 59.7 43.7 41.9 32.6 25.6 29.6 24.8
Pesepsbl, mecaubl UMnopTa 5.1 4.8 5.1 3.5 5.0 5.2 4.4
BanoTHbI Kypc
MpH./S HBY, K.n. 5.0 5.0 5.0 7.7 8.0 7.6 8.0

* - npoeHo3 Apm Kanumas, ** - Ha dywy HaceneHus
WUctouHuk: Tocctat, HBY, BB, ApTt Kanutan

I'paduK BbIXOAA eXKeMeCAYHOI MAKPO3IKOHOMMUYECKOW CTAaTUCTUKY :

Yucno mecaua MNapametp

05-07 MHbnauma (3a npowwibiit mecsay, )

07-11 OtueT HBY 0 BaNOTHOM pblIHKe (33 NPOLUIbIA MecALL)

12-14 BHeLWHAA TOProsa (3a No3anpoLunbIi MecsL)

14-15 MHAeKc po3HMYHOro ToBapoobopoTa (3a NpoLwnblit meca,)

15 KanuTtanbHble MHBECTULMM 32 KBapTan (3a No3anpoLnblit mecau,)
15-17 MHAEKC NPOMBILWIEHHOTO NPOU3BOACTBA (33 MPOLWbIA MecAL)
20-29 MoTpebutenbckmMe HaCTpoeHua (3a NpPoLWAbI MecsL,)

23-30 MnaTexHbIM 6anaHc (3a NpoLwbIi MecaL)

25-30 Focaonr (3a npownblii mecAl)

25-28 MHAeKe peanbHbix 3apnaart (3a NpoLwbiit Mecsaw,)
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APT-KAMUTAN

ExxefiHeBHbIN 0630p GOHAOBOIO pbiHKa YKpPauHbl

'paduku Muposbix PbiIHKOB

Fnob6anbHblii [,0NTOBON PbIHOK
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A JrTcap?

JEMAPTAMEHT MO TOPFOBbIM
OMEPALMAM U MPOJANKAM

PykoBoauTenb aenaptameHTa no
TOProsbIM onepauuam u
npozaxam

KoHctaHTuH Wunnu
PykoBoauTenb HanpaBneHus no
paboTe ¢ YaCTHbIMM MHBECTOPaMM
HuHa Basaposa

Cneumnanuct

no paGOTe C HYaCTHbIMU KINEHTaM¥U

PomaH Ycos

PykoBoaWTeNb HanpasieHus
NPUB/EYEHNA YACTHBIX KIMEHTOB
Butanuii bepaunuesckuii

Beaywmi
MHBECTULMOHHDBI KOHCY/IbTaHT
MapuHa CepoBa

MNHBECTULMOHHBIM KOHCYNbTAHT
AnekcaHap CyKau

Beaywmi
UHBECTULMOHHbI " KOHCY/NbTaHT
AnekcaHgp Jlo6os

Cneuuanuct no pabote ¢
KOPMOPaTUBHbIMW KAVEHTaMM
Onvbra Lynenosa

MopTdenbHbli ynpasnatoLwmi
MHCTPYMEHTaMM C
OUKCUPOBAHHOM AOXOAHOCTbIO
WBaH 3aparkeBCKui

PykoBogutenb
YyebHoro LleHTpa APT KAMUTAN
OkcaHa LleByeHKo

WWW.ARTCAPITAL.UA

st@artcapital.ua
+380 44 49092 46

shylin@artcapital.ua

bazarova@artcapital.ua

usov@artcapital.ua

berdichevsky@artcapital.ua

sedova@artcapital.ua

sukach@artcapital.ua

lobov@artcapital.ua

shulepova@artcapital.ua

iv.z@artcapital.ua

shevchenko @artcapital.ua

Ur «<APT KANUTAN»
HapogHoro ononyexus, 1
Knes, 03151, YKpanHa

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

www.artcapital.ua

AENAPTAMEHT
MEXAYHAPOAHbDIX
NPOAOANXK

Pykosoautennb
AenapTameHTa
MeXAYHapOAHbIX NPOAAXK
PomaH Jibiciok

AHANTUTUYECKUN
DENAPTAMEHT

Pykosoauntens
aHa/nTUYecKoro
AenapTameHTa
WUropb NyTnamu

CTaplunii aHanuTKK:
MawwnHocTpoeHue
AneKceii AHApeilyeHKo

CTapLumnii aHaINTUK:
MeTtannyprua
Amutpuii NleHaa

CTapLwmii aHANUTUK:
MNotpeb. cektop, TMT
AHngpeii Natnora

AHaNNTUK:

JHepreTuka, Hedreras,
[onrosble MHCTPYMEHTbI
CraHucnas 3eneHeuKui

Pepaktop
Masen LWocrak

is@artcapital.ua
+380 44 490 51 85

lysyuk@artcapital.ua

research@artcapital.ua
+380 44 49051 85

putilin@artcapital.ua

andriychenko@artcapital.ua

lenda@artcapital.ua

patiota@artcapital.ua

zelenetskiy@artcapital.ua

shostak@artcapital.ua
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