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PbIHOK aKumii: IpoMmnpounsBoACTBO 3aMeA N0 Cnag,
beH BbepHaHKe B o4yepeaHOl pa3 YCNOKOWA PbIHKM TEM, YTO COKpalleHue

S&P500 CWA 03 46 179 136 MPOrpPaMmbl KOIMYECTBEHHOIO CMAMYEHUA XOTb MOXKET cocToATbcA B 2013 roay, HO
Stoxx-50 Espona 0,6 3,0 1,7 10,4 v v 6 6

TS 85 02 57 114 112 AdNbHEAWWA O0Obem MOMOWM 3IKOHOMMKM OyAeT BCeueno 3asuceTb OT
Nikkei ~ Anowmus 1,3 83 425 166 MaKPOSKOHOMWYECKMX MOKasateneh. Tem cambim rnaea ®PC gan noHsTb, 4TO
VOCIEM Passve. 0.7 2091 86 hhorpamma He NpeKpaTMTCA no GOPMYJIbHOMY anroputmy, a 6yaeT u aanee
SHComp HKwurai -0,6 2,7 -10,4 7,9 porp PEKp R y P \Z YA A

RTS Poccua 1,8 92 88 54 noAAep*KMBaTb SKOHOMMKY, NOKa B 3TOM byaeT Heob6xoaMMOCTb. Takue 3asBAeHUA
WIG Monbwa 0,3 34 -2,5 12,0 ~ 0 ~

Prague  Uewws 0.2 09 147 100 TNOAAEPNaNM S&P 500, koTopbI# Bbipoc Ha 0,3% MO MTOram BOJIATU/ILHOM Ceccuu.
WIGUkr Momwa -0,1 61 -143 3,1 EBponenckui Stoxx 50 Bbipoc Ha 0,6%.

PFTS YKpauHa -1,0 0,0 -5,7 nfa

ux YkpauHa 0,3 07 -82 23 MHaekc Yb no ntoram ceccum Bblpoc Ha 0,3% go 872,27 nyHKTOB. B KOHUe AHA Ha
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PbIHOK MOCTYMWAQ MO3UTUBHAA CTAaTUCTMKA O CHMXKEHWUW Temna najeHus
npomnpounssBoacTBa B YKpanHe Ao 5,7% nocne 9,3% B mae. Kak 1 B npeaplayLmi
O€Hb, aKUMN MHAEKCHOM KOP3MHbI NMOKA3a/IM CMELUAHHYO ANHAMUKY. YKPCOLOaHK
[USCB; -0,99%] cKOppeKTUpoBancs Moc/ae YeTblpex CeccUin pocTa, B pesysbrarte
KOTOPOro aKumu Bblpocan Ha 8%. bonble apyrux Bbipocan baHk Asanb [BAVL;
1,73%] n UeHtpaHepro [CEEN; 0,9%]. O6wmnin o6bem caenok coctasua 35,6 maH
rPH, Ha 50% 6onblie, yem pgHem paHee. CerogHA HaA pPblHKE CKAagblBaeTcA
YMEPEHHO HeraTuBHbIA GOH: POCCUMIUCKNE MHAEKCHI OTKPbIANCE NageHnem Ha 0,1%,
Nikkei no6asun 1,3% u3-3a ocnabnenus Merbl, pbrouepc Ha Stoxx 50 yKasbiBaeT Ha
nageHue okono 0,3%.
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MupoBble ToBapHble U BaJlOTHbIE PbIHKU

UHaekc Lleva DTD,% MTD,% YTD,%
3onoto 1276  -1,25 3,36 -23,76
HedTb (L.Sweet) 106 0,45 10,27 13,6
EUR/USD 1,31 -0,04 1,03 -0,51
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ExkegHeBHbI 0630p GOHA0BOrO PbiHKa YKpauHbl 18.07.2013

HOBOCTU

9KOHOMMKA U GPUHAHCbI

MapeHne npomnpounssoAacTBa B YKpauHe B utoHe-2013 samegnunnocb o 5,7%

O6bem NPOMbILLIEHHOIO NPOU3BOACTBA B YKpanHe B UtoHe 2013 cHmsmaca Ha 5,7% K
utoHio 2012. B mae nageHue coctasnano 9,3%. Mo urtoram nonyroava cnag, CocTaBun
5,3% no cpaBHeHuto ¢ 5,2% no utoram natM mecaues v 4,2% — No UToram Yetbipex
mecALeB.

WUIOHb WUIOHb AHB-UIOHb
2013 K 2013 K 2013 K AHB-

maio 2013, WUIOHIO uioHio 2012,
% 2012, % %

MpombIWwNeHHOCTb BCero 101,6 94,3 94,7

[ob6biBalowan u nepepabartbiBalowas
NPOMbILINEHHOCTb 101,2 93,7 94,5

[o6biBalowan NPOMbILNEHHOCTb U

pa3paboTKa KapbepoB 100,1 98,4 98,7
- Bobbl4a KameHHoro u byporo yras 106,3 94,3 95,4
- 8obblya cbipoit HedpTn K

NPMPOAHOro rasa 95,1 98,3 96,9
- 8obbl4a MeTaNINYECKUX pY4, 96,5 102,4 102,6

MNepepabaTtbiBalowan

NPOMbILLNIEHHOCTb 101,8 91,6 92,6

Mpon3BoACTBO NULLLEBBIX
NPOAYKTOB, HANUTKOB M TabauyHbIX
nsgenumn 102 92,1 98,2

Mpon3BoACTBO KOKCa, NPOAYKTOB
HedTenepepaboTKK 94,9 86,5 82,5

Mpon3BOACTBO XMMUYECKUX

n3aennin U XMMUYECKol NpoayKLumum 91,6 77,9 81
Mpon3BOACTBO OCHOBHbIX

dbapmaLeBTUHECKMX NPOAYKTOB U

dapmaLeBTUYECKUX NpenapaTos 107 128,4 122,3
MeTannypruyeckoe npou3BoACTBO.

lMpon3BoACTBO roTOBbLIX

METANNINYECKUX U3LENNN, KpOME

MalLLMH 1 060pya0BaHMA 100,8 93,7 92,4

MalMHOCTPOEHME, KPOME PEMOHTA
N MOHTaXa MallMH 1 obopyaoBaHMA 104,8 89,7 86,7

MocTaBKa aneKTpo3Hepruum, rasa, napa
MU KOHAULMOHUPOBAHHOIO BO3AyXa 104,7 98,5 95,9
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AKTya/ibHble HOBOCTHU

HoBocTn KomnaHum

Hedtb M ras YKpHadTa B | nonyroaum cokpatuna gobbiuy HepTtn Ha 8%, rasa — Ha 3,8%
[UNAF, MepecmoTp]

YKkpHadTa B AHBape-uioHe 2013 roaa cokpaTtuna aobbiuy Hedptn Ha 8% (Ha 79,72
TbIC. TOHH) MO CPaBHEHUIO C aHaNOrMYHbIM Nepunogom 2012 roga — ao 921,68 Tbic.
TOHH. [lobblua rasoBoro KoHgeHcata "YKpHadToi" no mMtoram LWectu mecaues
cHu3unacb Ha 7,7% (Ha 7,85 Tbic. TOHH) — A0 94,66 TbiC. TOHH. Kpome ToOro, B
AHBape-UIoHe TEKYLLIero roga KoMnaHus cokpatuaa Aobbivy rasa Ha 3,8% (Ha 37,76
MAH Ky6. M) — 20 955,32 mMAH Ky6. M, B TOM Yyncie npupogHoro — Ha 4,9% (Ha 38,8
MJIH Ky6. M), 80 746,47 MAH Ky6. M.
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APT-KAMUTAN ExXegHeBHbIM 0630p GOHA0BOrO pbiHKAa YKpauHbI

18.07.2013

ANHaMMKa YKPaUHCKUX aKL Ui

. [OH. 0bm

PbIHOK 32ABOK M3meHeHMA ueH akuum
(3M)
Tukep HasBaHue LieHa, rpH ?;686'“' 14 1M CH.I. 12m IMZx_ :\'/sz; 000$ 000 wr.
UNAF YKpHedTb 114 79 -0,3% -1% -5% -33% 78,5 2748 26 1,8
GLNG FanHadToras H/A, H/4, H/4, H/4, 3% -31% 0,09 0,12 H/A, H/o,
UTLM YKkpTenekom 0,15 0,3 H/n, -2% -7% -38% 0,12 0,31 0,9 50
MTBD MocTobyp, 16 0,0 -7,0% 12% -46% -71% 10,5 66,1 0,1 0,08
STIR Ctupon 11,4 3,9 1,1% -5% -16% -42% 10,1 19,6 0,5
I
BAVL Asanb PalipdaiizeH 0,10 152 1,7% -2% 15% -6% 0,06 0,13 22 1776
FORM BaHk ®opym 0,7 8 6,3% 25% 34% -34% 0,4 1,0 1,3 18,0
UscB YKpcoubaHk 0,14 115 -1,1% 15% 7% -24% 0,10 0,20 11 693
CEEN LleHTpaHepro 4,8 115 0,9% 4% -25% -32% 3,7 7,2 38 70
DNEN [HenpaHepro 188 0,2 5,7% -6% -29% -64% 147,4 662 0,9 0,04
DOEN [oxb6accaHepro 24,3 167 -0,7% 7% 13% -1% 14,7 26,3 23 8
KREN KpbimaHepro 0,8 0 H/g, 6% 5% -50% 0,5 1,5 0,2 2,7
DNON [HenpobnsHepro 152,0 H/n, H/A -50% 22% -26% 58,8 195,3 0,3 0,0
ZAEN 3anagaHepro 81 0 H/A 1% -18% -30% 68,6 126,8 2,4 0,3
ZHEN XutommpobnsHepro 0,6 20,3 -1,3% -7% -18% 0% 0,5 1,0 0,8 9,8
AZST A30BCTanb 0,6 142 0,5% 0% -15% -41% 0,3 1,1 14 190
ALMK Anyesckuii MK 0,04 100 H/g, -4% -22% -35% 0,04 0,07 8 1491
DMKD LMK [3epKUHCKOro 0,08 H/g, H/g, -66% -67% -77% 0,03 0,22 0,1 6
ENMZ EHakuesckuit M3 35 161 0,4% -3% -8% -14% 19,6 42,0 10 2
MMKI MMK um. Unbnua 0,14 25,8 3,9% -15% -39% -43% 0,12 0,31 5,0 285
HRTR Xapubl3ckuin T3 0,7 0,2 -3,7% 8% -8% -23% 0,4 0,9 0,6 8
NVTR MHTepnain HMT3 0,2 0,1 0,5% -17% -19% -35% 0,1 0,6 0,1 6,6
CGOK LeHTpanbHblit TOK 6,7 2,2 4,1% 3% -5% -7% 3,9 7,6 0,4 0,5
PGOK MonTasckuii TOK 9,2 0,1 -6,1% -2% -13% -40% 4,0 15,3 3,6 4,5
SGOK CeBepHbIii TOK 8,1 4,7 H/4 35% 33% 26% 5,7 9,8 3 4
SHCHZ LY "MoKkposckoe" 0,51 0,0 H/g, 2% -21% -61% 0,4 1,3 0,1 2
SHKD LWaxTa K. floHb6acca 0,75 17 -6,7% -18% -37% -53% 0,5 1,6 2,1 21,4
| Kokeoowor |

AVDK AspeeBckuit KX3 3,2 111 -0,4% -3% -3% -19% 1,6 4,0 13 35
ALKZ ANYeBCKKOKC 0,13 21,2 H/g, -3% -12% 6% 0,07 0,23 4,0 294
YASK AcnMHoBCKMI KX3 0,6 6 0,5% 1% -16% -50% 0,5 1,1 0 5
AVTO YKpasTo 20 H/L H/L H/L 60% -50% 5,5 42,6 0,0 0,01
KVBZ Kptokosckuit BC3 23,8 10,3 -0,6% 7% 21% 23% 11,8 28,4 9 3,0
LTPL JlyraHckTennoso3 1,5 1,6 H/4, -6% -20% -16% 1,3 2,0 0,7 4
KRAZ ABTOKpa3 0,03 0,4 H/L -15% -8% -28% 0,02 0,05 0,4 124
LUAZ NIYA3 0,04 0,0 -2,2% -3% -3% -77% 0,03 0,16 3,1 498
MSICH MoTop Cny 1860 889 -0,1% -7% -17% -17% 1714 2597 113 0,5
MzZVM MapuynonbTaxkmatu 0,2 0,0 H/4, -5% 24% -7% 0,1 0,2 6,7 362,2
SMASH CMHMNO ®pyH3se 2,1 0,0 -22,6% -33% 39% -3% 0,7 3,9 0,62 1,84
SVGZ CraxaHoBcKkuit BC3 1,3 0,0 H/L 0% -25% -54% 1,2 2,9 1 6
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APT-KAMUTAN

ExXegHeBHbIM 0630p GOHA0BOrO pbiHKAa YKpauHbI

ANHaMMKa YKPaUHCKUX aKL Ui

PbIHOK KOTUPOBOK

M3MeHeHUA LeH aKkumit

AH.06Mm,

12Mm-

12M-

OH. 0bm
(3M)

000

Tukep HassaHue LieHa, rpH $000 14 im CH.T. 12m Mun Make 000 $ .
AZGM AsoBobLemall 7,00 H/A, H/n, -7% 481% 131% 1,08 7,38 4,3 4,9
NITR MHTepnaiin HT3 1 H/A, H/n, 7% -30% -18% 1 6,2 0,3 1,66
DNSS [Henpocneuctans 925 H/4 H/4 9% -9% -21% 686 1281 1,4 0,01
DRMZ L py*KKOBCK MaLLl.3-4 1,7 H/4 H/4 0% -6% -14% 1,0 1,8 1,5 7,2
DTRZ [Henponetp-ii T3 21,0 H/A, H/n, -53% 76% 10% 11,7 44,3 0,3 0,11
ENMA SHepromaiicneucTanb 0,5 H/A, H/A -45% -10% -43% 0,40 0,82 0,0 1
HAON XapbkoBoba3Hepro 1,0 H/4, H/4, H/g, 87% -15% 0,5 1,3 0,1 0,7
HMBZ Cset WaxTépa 0,40 H/4, H/4, -20% -31% -15% 0,26 0,57 0,4 7
KIEN KunesaHepro 9,5 H/A, H/A -22% 103% 86% 3,7 12,2 2,5 2,57
KSOD Kpbim copa 1,1 0,7 H/A 0% 9% 2% 0,49 1,15 0,1 0,9
NKMZ HKM3 4000 H/4 H/4 H/4 0% -1% 3453 4907 H/a H/4
SLAV MNBK Cnasytuy 2,6 H/4, H/4, H/g, 17% 14% 2,0 2,7 H/A, H/o,
SNEM HacocaHepromauu 1,8 H/A, H/A 0% 21% -38% 1,4 2,7 1,2 5,8
SUNI CaH WHb6eB YKpanHa 0,16 H/A, H/A -60% -13% 6% 0,13 0,38 0,9 36
TATM Typ6oatom 5,0 H/4, H/4, 0% 55% 40% 1,8 4,9 13,7 25
UROS YKppoc 1,0 H/4, H/4, H/4, 4% 24% 0,8 1,0 H/A, H/o,
ZACO 3anoporKKOKC 1,0 H/A, H/A 25% -33% -14% 0,3 2,8 2,3 9,6
ZATR 3TP 2,6 H/4 H/g, 4% 27% 29% 1,1 2,5 2,5 8,2
ZPST 3anoposKcTanb 1,5 H/4, H/4, 0% -22% 10% 1,3 5,2 0,0 0,0
3apybexkHble 6upKu M3MeHeHUA LeH aKkumi g?\'/l;)GM
Tukep  Ha3sanme Tex. Llena ?;6:5'“’ 14 1M CHI. 12M ;sz ;:a“"'(c 000 $ ?uo:
AGT PW Agroton PLN 1,6 387,1 0,6% -43% -84% -83% 1,1 13,9 225 272
AST PW Astarta PLN 64,7 447,1 0,9% -1% 18% 6% 44,2 74,9 199 11
AVGR LI Avangard $8,5 H/A 0,0% -7% -25% -15% 7,3 12,0 144 17
FXPO LN Ferrexpo GBp 165 3100 2,0% 9% -34% -16% 130,1 296,6 4896 1927
CLE PW Coal Energy PLN 2,0 37,0 0,5% -48% -79% -88% 1,8 18,0 39 46
IMC PW IMC PLN 15,8 22,8 1,2% 14% -3% 30% 11,5 17,4 116 27,4
JKX LN JKX Oil&Gas GBp 51 147 -1,4% -2% -34% -49% 48,0 107,0 193 224
KER PW Kernel Holding PLN 53,6 1068 0,1% 5% -20% -19% 45,1 76,0 2847 172
KSG PW KSG PLN 11,2 71 -3,9% 1% -3% -38% 7,9 18,8 64 20
MHPC LI MHP $17,6 2019 0,1% -4% 12% 51% 11,1 19,9 1239 69
MLK PW  Milkiland PLN 10,5 0,8 -3,7% -14% -28% -43% 10,0 18,7 39 11,4
OVO PW  Ovostar PLN 72 2,71 -2,3% -16% -19% -19% 71,0 109,0 4 0,2
RPT LN Regal Petroleum GBp 16,3 1 -3,0% -18% -51% 2% 13,50 41,50 5 15
SGR PW Sadovaya Group PLN 1,0 7 -1,9% -6% -51% -73% 0,9 4,9 43 126
WESPW  Westa PLN 0,6 16 -1,7% -3% -20% -8% 0,4 1,8 25 125
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OueHoYHble KO3 PULUUEHTDI

YKpauHckasa bupika

EV/S EV/EBITDA

:aprlr. Ancaiig PekomeHp,.

UNAF 114 756 5 H/A, H/4, MNepecmoTp 0,2 05 0,4 1,7 1,2 1,2 2,8 2,2 2,1
UTLM 0,15 348 7 H/A, H/4, MNepecmoTp 0,8 - - 3,3 - - oTp - -
MTBD 16 1,1 27 H/n, H/n, MpuoctaH 1,5 - - oTp - - oTp - -
STIR 11,4 38 9 H/n, H/n, MpwuocTaH H/p - - H/o - - H/A, - -
BAVL 0,10 368 4 H/4, H/4, MNepecmoTp H/g - - H/p - - 49 - -
uUscB 0,14 218 4 H/n, H/n, MepecmoTp H/po - - H/n - - 5,0 - -
dHeproreHepauma

CEEN 4,8 218 21 11,2 132% MokynaTtb 0,3 0,3 0,3 59 2,7 2,2 49,4 3,1 2,2
DOEN 24,3 70 14 83 241% MokynaTtb 0,2 0,2 0,2 5,3 1,9 1,7 oTp 1,9 1,4

Cranb&Tpy6bl
AZST 0,6 327 4 H/n, H/n, MepecmoTp 01 01 01 omp 222 34 oTp oTp  oTp
ALMK 0,04 133,8 4 H/4, H/4, MNepecmoTp 0,4 0,6 0,7 6,9 12,8 10,9 3,7 53,0 5,5
ENMZ 35 45,9 9 H/4, H/A, MepecmoTp 0,0 00 orp otp oOTp 0,6 1,5 oTp  oTp
HRTR 0,7 2073 2 H/n, H/n, MpwuocTaH 03 - - 1,7 - - 2,1 - -
HenesHas pyaa
PGOK 9,2 216 3 H/4, H/4, MpuocTaH 0,4 - - 1,0 - - 0,8 - -
CGOK 6,7 958 0,5 H/4, H/4, MepecmoTp 1,2 - - 1,9 - - 2,9 - -
SGOK 8,1 2290 0,6 14,7 81% MokynaTtb 1,3 1,5 1,6 2,0 H/n, 0,0 2,9 0,0 0,0
AVDK 3,2 77,1 9 H/A, H/g, MNepecmoTp 0,1 0,1 0,0 12,1 1,6 1,1 oTp oTp 7,6
ALKZ 0,13 49,3 2 H/A, H/g, MepecmoTp 0,1 - - 5,9 - - oTp - -
YASK 0,6 19,2 9 H/A H/A MNepecmotp 0,2 0,2 0,1 4,4 3,0 2,2 2,2 1,4 0,8
AVTO 20 15,5 14 159,6 698% Cn.Mokynatb 0,2 0,2 0,1 37,8 2,0 1,3 1,0 1,1 0,8
AZGM 7,0 39,9 3 H/A, H/g, Bes oueHKu 0,1 0,2 0,2 1,3 >100 7,6 0,5 oTp 12,1
KVBZ 23,8 3349 5 39,5 66% MokynaTtb 0,4 0,3 0,4 2,6 3,3 4,2 3,9 49 6,3
LTPL 1,5 40,6 24 6,58 336% MokynaTtb 0,2 0,2 0,1 2,8 1,7 1,1 4,5 3,1 1,6
LUAZ 0,04 23,8 11 H/A, H/g, MNepecmoTp 0,8 0,8 0,7 10,5 12,2 9,9 oTp oTp oTp
MSICH 1860 474 24 5880 216% MokynaTtb 0,6 0,6 0,5 1,6 1,4 1,3 2,8 1,9 1,8
NKMZ 4000 108 14 H/A H/A be3 oueHKu otp - - oTp - - 5,1 - -
SMASH 2,1 18,3 3 3,9 86% bes oueHKn 0,6 - - 7,0 - - >100 - -
SNEM 1,8 6,6 16 H/A, H/g, MpuocraH 0,0 - - 0,3 - - 0,5 - -
SVGZ 1,31 36,3 8 3,0 128% MokynaTtb 0,1 0,2 0,2 1,2 15,9 4,0 1,8 oTp 51
ZATR 2,6 705,2 1,4 H/A H/A MpuocraH 20 - - 5,3 - - 6,2 - -
MoTpe6utenbckme ToBapbl

SLAV 2,6 326,2 3 4,48 72% MokynaTtb 0,7 0,5 0,5 2,9 2,7 2,5 6,5 7,4 59
SUNI 0,16 180,9 2 0,42 174% MokynaTtb 0,4 0,3 0,3 2,4 2,6 2,2 8,7 10,8 6,3

OueHka Apt Kanutan
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APT-KAMUTAN ExXegHeBHbIM 0630p GOHA0BOrO pbiHKAa YKpauHbI 18.07.2013

OueHoYHble KO3 PULUUEHTDI

3apy6exxHble 6UpxKU EV/S EV/EBITDA P/E
3aKpbIT.

AGT PW PLN 2 11 45 H/A, H/n, Be3 oueHkn 0,8 - - 3,3 - - 0,7 - -
AST PW PLN 65 500 37 H/A, H/n, Mepecmotp 2,0 - - 4,1 - - 3,4 - -
AVGR LI $8,5 543 23 19,5 129% Cn.Mokyn 1,1 1,2 0,9 2,5 2,7 2,3 2,8 2,5 2,7
FXPO LN GBp 165 1476 H/a 275,0 67% MokynaTtb 0,9 1,3 1,3 1,9 4,7 4,9 2,6 6,9 6,5
JKX LN GBp 51 134 H/a  H/A H/n, bGe3 OueHKn - - - - - - - - -
KER PW PLN 54 1321 62 63,9 19% Aepxatb 0,9 1,0 0,8 53 6,6 5,0 58 7,3 54
MHPC LI $17,6 1862 35 22,5 28% MokynaTtb 2,2 2,1 1,5 6,6 5,6 4,9 7,2 6,1 55
MLK PW PLN 10 101 22 25,5 144% MokynaTtb 0,4 0,4 0,4 3,6 3,3 2,7 49 5,8 4,1
RPT LN GBp 16 79 H/n  H/A H/n, bGes OueHKn - - - - - - - - -

*-B Ba/IlOTE YKa3aHHOW B KONOHKe "3aKpbIT."

MNoKpbiTne bes OueHKu EV/S EV/EBITDA P/E
:aKpb'T' ::': $ FF% Ancaiig [ara

DNON 152,0 112 9,1 H/A, H/n, - 0,1 - - 3,0 - - 20,6 - -
DNSS 925 122 10,0 H/n H/n, - 0,3 - - 6,9 - - >100 - -
DRMZ 1,7 43 13,0 H/g H/A - 04 - - 23 - - 1,9 - -
FORM 0,7 50 4,0 H/A, H/A, - H/g - - H/p - - oTp - -
HMBZ 0,4 16 22,0 H/n H/A - 0,0 - - 0,1 - - 2,1 - -
KIEN 9,5 126 9,3 H/n H/A - 0,1 - - oTp - - oTp - -
KREN 0,8 18 8,7 H/A, H/g, - 0,1 - - 2,6 - - 4,3 - -
MZVM 0,2 6,2 15,7 H/4 H/g, - 1,3 - - 11,1 - - oTp - -
NVTR 0,2 4 7,4 H/n H/A - 0,1 - - 3,5 - - oTp - -
SHCHZ 0,5 53 H/o  H/n H/A - 0,2 - - 0,7 - - 3,5 - -
SHKD 0,8 31 5,4 H/A, H/g, - 0,7 - - 1,9 - - 2,0 - -
TATM 5,0 259 9,5 H/A, H/g, - 1,3 - - 3,1 - - 4,8 - -
KSOD 1,1 29 10,0 H/g H/A - 0,2 - - 6,5 - - oTp - -
ZACO 1,0 15 7,2 H/n H/A - 0,0 - - oTp - - oTp - -

OueHkKa Apt Kanutan

MpuHUKMN onpeaeneHns MHBECTULMOHHOIO PerTUHra
MHBECTULMOHHbIN PenTUHT oTobparkaeT oxuaaHusa aHanutukos UM «APT KAMWUTA/I» oTHOCUTENbHO ByAyuliero pocta CTOMMOCTM aKuui
3MUTEHTA CaeayloWmm 0bpasom:

PekommeHpgauma MoTeHuwnan

MOKYMATb >20%
OEPXATb 5%-20%
MPOOABATbH <5%

Mbl pekomeHZyem nNpoAaBaTb aKLUMW C MOJIOXKMUTENbHON [OXOAHOCTbIO A0 5%, NOCKONbKY CyWecTBYOT Aeno3uTbl U obaurauum c
3bbEKTUBHON BHYTpeHHeW AoxopHocTbio Ao 10%. B cuay Toro, 4To akuuM sABNAOTCA 6osee PUCKOBLIMM aKTMBaMK, Yem [OAroBble
WHCTPYMEHTbI, NPU OAUHAKOBOM AOXOAHOCTU HUXKe 5% Ha roa, npeanoyTeHne Hy»KHO OTAaTb A0TOBbIM MHCTPYMEHTaM peduHaHCMPOBaHUS,
a KanuTasbHble aKTUBbI, COOTBETCTBEHHO, NPoAaBaTh. OXMUAAEMbI NOTEHLMAN POCTA MOXKET K0ebaTbCsA B 3aBUCMMOCTU OT ABUMKEHUSA LiEeHbI
M BOJTATUIBHOCTM pblHKa. Takue KosnebaHua AonycTumbl U ByayT NPpUBOAUTb K USMEHEHUIO pEKOMEHZALUMIM No KOHKPeTHbIM Bymaram. Kpome
TOro, mMmbl ncnosbsyem pekomeHgauunto CMNEKYIATUBHAA MOKYIMKA, KoTopas npucBamMBaeTca SMUTEHTAM MOBbILLEHHOW PUCKOBAHHOCTU. K
KPUTEPUAM MOBbLILEHHOW PUCKOBAHHOCTM Mbl OTHOCMM BO3MOMHOCTb PE3KOro yxyAlweHWas GUHAHCOBOrO COCTOAHUA 3MUTEHTA],
CYLLECTBEHHOE pas3/nyuMe Mexay pa3HbIMM BUAAMU OLLEHOK CTOMMOCTM SMWMTEHTA W HU3KUIKA 3SKCMEpPTHbIA PeruTUHr, onpeaensemblii
OTBETCTBEHHbIM aHAaIMTUKOM.
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APT-KAMUTAN

ExXegHeBHbIM 0630p GOHA0BOrO pbiHKAa YKpauHbI

18.07.2013

PerpeccnoHHbi AHanus3 UX

AvHamuKa ¢ Hayana 2012 r., % CpaBHuUTeNbHble KO3PPULLMEHTDI

P/E P/S
UHpekc (& EE] 11 12 11 12

Bovespa -22
S&P 500 CWA 15,21 13,62 1,51 1,44
Prague  -15 STOXX-50 Espona 11,72 10,43 076 0,74
SHComp -10 New Eur Blue Chip Espona 10,95 10,16 0,75 0,75
Nikkei AnoHuA 18,71 16,61 0,77 0,75
New Eur Blue... -9 FTSE Benukobpl 12,32 11,22 1,00 0,96
MSCI EM -9 DAX lepmaHua 12,16 10,73 0,68 0,66
MeaunaHa no pasBuTbIM CTpaHar 12,24 10,97 0,76 0,75
RTS - MSCI EM 10,64 9,56 0,98 0,92
UX -8 SHComp Kutan 8,93 7,90 0,77 0,69
MICEX Poccua 5,45 5,35 0,71 0,67

PFTS -6

RTS Poccua 5,52 5,41 0,71 0,68
MICEX Bovespa bpasunana 13,35 9,20 0,83 0,77
WIG Monblwa 13,08 11,99 0,82 0,82
wiG Prague Yexus 11,35 9,98 0,91 0,87
STOXX-50 MeaunaHa no pa3suBaroLMmMcA ¢ 10,64 9,20 0,82 0,77
PFTS YKpauHa 5,94 #N/A N/A 0,20 0,21
World UX Vipana 33,74 2,35 0,15 0,18
S&P 500 MepguaHa no YkpanHe 19,84 2,35 0,18 0,20
Nikkei 42 MoTeHumMan pocra K pa3BuT. CTpa -38% 368% 331%  283%
—_— MoTeHuWan pocra K paseme. cTpa  -46% 292% 363%  295%

-40 -20 0 20 40 60

PerpeccroHHbI aHanu3 nHaekca UX

0%

—————————————— o = = = === = = = Anekceli AHOpeliyeHKko: OUCKOHT uHAekca UX K chnpaBeannMsom
—— VB e YB-nparhos —s:{1pEa (nwl p A A paseanmsomy
2800 - ey b = A 10% perpeccMoHHOMY 3HaYeHUI0 MPEKPaTUA POCT, MPOAOJIKABLUMIACA C
: L o
2500 - e - asrycta 2011. lMocne noHuKeHua KpeauTHoro pentmHra CLUA un
7209

20% peueccun B EBpO30He, K 25 oKTabpa 2012 AWCKOHT golen Ao
2200 - 30% oTmeTkn 70% nocne 3HauyeHus B 15%, KoTopoe 6blN0 AOCTUTHYTO
1900 - 40% netom 2011. MocnegHne YeTbipe MecAua AMCKOHT Konebanca B
npeaenax 65-70%, nopasas nepsble NpU3HaKkM ctabunmsaumm UX.
1600 - -50% [danbHeliwana AMHaMWKa WMHAEKCA W COOTBETCTBYOWLEe 3HayeHue
1300 e 60% AMCKOHTa 6yayT BO MHOrOM 3aBWUCETb OT BHYTPEHHWUX (AKTOPOB,
W\'\ TAKUX KaK BO3MOXKHOCTb corfawenunsa ¢ MB® muau anbTepHaTUBHOrO
1000 T e e T » P N
W \W cornawenmna no I'TC c Poccnein. B KoHeYHOM UTOre, OKOHYaTE/IbHbIN

Mpemus (4UCKOHT):  -68 72% o o
700 T T T T T -80% BO3BpaT MHAeKca UX K cnpaseaMBoi CTOMMOCTM ByaeT cBsisaH Co
MION  CEeH HOA  AHB  Map  Maii CHUXXeHnem GOHAO0BbIX PUCKOB Ha NOMPaHUYHbIX PbIHKAaX, KOTOPOMY

6yayT cnocobcTBoBaTh Mmepbl PPC MO CTUMYIMPOBAHUIO SKOHOMMUKM,
HOBbIN payHZ KOTOPbIX cTapToBan B aBrycre 2012.

PerpeccuoHHbli aHann3 No3BOAAET OTCNEAUTb 3aBUCMMOCTb MHAeKca UX OT $paKTopoB, BAUAIOWMX Ha ero AMHAMMUKY U BbIAENWUTb Y4aCTKW, FAe U3MEHeHMA
PbIHKA 3HAYUTENbHO OTK/IOHAIOTCA OT WCTOPUYECKMX 3aBUCMMOCTER. Cpean (aKTopoB, BAMAIOWMX Ha AMHAMMKY MHAeKca UX, Mbl BbIAEAWAM MHAEKCHI
aHanoros (Espona, Poccus 1 pa3ssuBaloMecs CTPaHbl) W MOKasaTe/b KPeAUTHOTO pUcKa YKpauHbl. B pesy/ibTate perpeccMoHHOro aHanusa 3a nocnegHue
nATb neT 6bl1a YCTAHOB/EHA BbICOKAsA CTaTUCTMYECKas 3aBMCMMOCTb OT BCEX MEPeYUCIeHHbIX (aKkTOpPOB, YTO MO3BONAET BLIYMCAATL CNpaBesnBoe
perpeccMoHHoe 3HaYeHMe MHAEKCa U TEM CamMbiM NPOTrHO3MPOBaTb TEHAEHUMMU B ABUNKEHUM MHAEKCA OTHOCUTEIbHO MUPOBbIX MN/IOLAA0K.
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APT-KAMUTAN

ExkeaHeBHbIN 0630p GOHA0BOrO PbIHKA YKPauHbI 18.07.2013

PerpeccnoHHbi AHanus3 UX

FX - Tno6anbHbii BaNOTHbIN PbIHOK
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1,30

1,25

1,20

Kommenmapudii: Nydwne aHanutukm Forex oxKuAatoT pocta
Kypca gonnapa B 2013 roay, HecmoTpAa Ha peanmsaumio QE3 B
CLIA. Mo utoram QE1 $ uHaekc ICE ynan Ha 4,6%, QE2 - Ha
3,9%. 3a 3TM ABa payHAa KonuyectBeHHoro cmsardyeHma OPC
BAMNa B GaHKOBCKYIO cucTemy $2,3 TpsiH. Ho ceituac aKkcnepTbi
MONaratT, YTO CMPOC Ha $ Kak OCHOBHYIO PE3epBHYIO BastOTy
mupa nepesecut nocneactena QE3. MNMpu 3TOM OHWM OXKMAOAOT
yKpenneHus HausantoTbl CLUA 6aumxe K Havany 2013 roaa,
Torga Kak IV KBapTan Bce elle MOMKET MPOWTU Nog, 3HaKOM
pocTa eBpo.



APT-KAMUTAN ExkeHeBHbIN 0630p GOHA0BOr0 pbIHKA YKPauHbI 18.07.2013

MakKpo3KkoHomuueckue lMoKasartenu

FopoBble TeHAEHUUN 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
JKOHOMMUYECKaA aKTUBHOCTb
BBM, % r/r 2.7 7.3 7.9 2.3 -14.8 4.1 5.2
HomuHanbHbIi BBI, Smapa. 86 108 143 180 117 135 164
MB® BBMN/a.H.** (Hom), $ 1843 2319 3090 3924 2200 2942 3575
BB BBIM/a.H.** (NMNC), $ 5583 6228 6 959 7313 6373 6721 7198
MpomnoussoacTso, % r/r 3.1 6.2 10.2 -3.1 -21.9 11 7.3
CenbcKoe X03aicTeo, % r/r 0.1 2.5 -6.5 17.1 -1.8 -1.5 17.5
KanutanbHble nHsectuumm, % r/r 9.3 25.2 31.9 0.7 -31.3 6.9 22.4
Po3Hu4Han Toprosna, % 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
bespaboTtuua, MON, % 7.8 7.4 6.9 6.9 9.6 8.8 8.6
MwupoBble peiTUHIU
BB Doing Business Index 124 128 139 145 142 149 152
B3® Global Competitiveness 68 78 69 73 72 89 82
MB® BBMN/a.H.*¥* (NMC), pentuHr 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 (notpebnenue), % nek/aex. 10.3 11.6 16.6 22.3 12.3 9.1 4.6
WML (notpebnenue), % r/r. 13.5 9.1 12.8 25.2 15.9 9.4 8.0
UM (npouseog.), % aek/oex 9.5 14.1 23.3 23.0 14.3 18.7 14.2
UM (npouseoga.), % r/r 16.7 9.6 19.5 35.5 6.5 20.9 19.0
MnatexxHbl 6anaHc
Mnatesx. 6anaHc, Smapa. -0.2 -0.1 0.4 -0.6 -0.4 5.0 -2.5
TeKyLmii cuet, Smnpa, 2.5 -1.6 -5.3 -12.8 -1.7 -3.0 -9.3
Tekywmi cyuet, % BBIM 2.9 -1.5 -3.7 -7.1 -1.5 -2.2 -5.7
Toprosbiii 6anaHc, Smapa, 0.7 -3.1 -8.2 -14.4 -2.0 -4.0 -9.2
KcnopT, Smnpa. 44.4 50.2 64.0 85.6 54.3 69.3 88.8
MmnopT, SMapa. 43.7 53.3 72.2 100.0 56.2 73.2 98.0
dUHaHCOBbIN cueT, Smapa, -2.7 1.5 5.7 12.2 14 8.0 6.8
NN, Smnpa. 7.5 5.7 9.2 9.9 4.7 5.8 6.6
NN, % BBI. 9.1 5.2 6.9 6.1 4.1 4.7 4.0
FocypapcTBeHHble GUHAHCHI
Oedununt rocbrogkerta, % ot BBIN -1.8 -0.7 -1.1 -1.5 -4.1 -6.0 -1.7
Focaonr, % BB 18.0 14.8 12.3 13.7 34.0 40.2 36.2
Tocaonr, Smnpa. 15.5 16.0 17.6 24.6 39.8 54.3 59.2
BHyTpeHHuI rocaonr, Smapa. 3.8 3.3 3.7 6.1 13.2 19.6 21.1
BHewwHui rocaonr, Smapa. 11.7 12.7 13.9 18.5 26.6 34.7 38.1
BHeLwwHwWi BasoBoM gonr, Smapa, 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
Pesepsbl, % BHELIHWI foNT 59.7 43.7 41.9 32.6 25.6 29.6 24.8
PesepBbl, mecAupl MMNopTa 5.1 4.8 5.1 3.5 5.0 5.2 4.4
BanloTHbIN Kypc
T'pH./S HBY, K.n. 5.0 5.0 5.0 7.7 8.0 7.6 8.0

* - npoeHo3 Apm Kanumasn, ** - Ha dywy HaceneHus
UcTouHuK: Foccrtat, HBY, BB, ApT Kanutan

I'pad)m( BbIXoAa exXxemecayHou MaKPOSKOHOMMHECKOﬁ CTaTUCTUKMK :

Yucno mecaua MNapameTp

05-07 NHdsauma (3a npowwnbii mecay, )

07-11 Otyet HBY 0 BantloTHOM pbIHKe (33 Npow bl mecaw)

12-14 BHeLUHAn Toproeas (3a No3anpoLunblit mecsL)

14-15 MNHAEKC po3HUYHOro ToBapoobopoTa (3a NpoLwbiit mecaw)

15 KanuTanbHble MHBECTULMU 33 KBapTan (3a N03anpoLLbiii mecaL,)
15-17 MHAEKC NPOMbILWNEHHOTO NPOM3BOACTBA (33 NPOLWbIA MecaL,)
20-29 MoTtpebuTenbckme HacTpoeHUs (3a NPOLWbIA MecaL)

23-30 MnaTtexHbli 6anaHc (3a Nnpownbiii mecau)

25-30 Focponr (3a npownbiii mecaw)

25-28 MNHAEKC peanbHbix 3apnnat (3a NpoLwibii mecaw,)
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APT-KANUTAN ExkeaHeBHbI 0630p GOHA0BOrO pbiHKA YKpauHbl 18.07.2013

CobpaHuna AKunoHepoB u [lusnaeHabl

Co6paHua AKumoHepos 2013 (40 cambiX AMKBUAHBIX SMUTEHTOB),
¢$uHaHcoBble NOKa3aTenu (MAH.rpH.) U AMBUAEHADI

fata Hepacn. [Ousua,. Oueuna. [Oata

OTCeYK npu6. rpH/aku*  goxod.  OTCeuk.
DOEN 20.03. 14.03. Donetsk 420 31 -28 n/a 0.39 2.0% 21.03. 19.51
CEEN 21.03. 15.03. Kyiv 1448 234 35 564% 0.19 4.8% 22.03. 3.986
MTBD 28.03. 22.03. Kyiv -97 -57 -58 -2% - - - 14
MSICH 28.03. 22.03. Zaporozhie 7333 1619 1344 20% 10 0.5% 8.04 1971
ENMZ 29.03. 25.03. Enakievo -216 69 249 -72% - - - 325
HRTR 09.04. 03.04. Khartsizsk 313 273 788 -65% - - - 0.4915
DGRM 09.04. 03.04. Donetsk 159 160 43 272% - - - 0.755
STIR 10.04. 04.04. Gorlovka -2245 -2245 -350 542% - - - 10.85
LTPL 11.04. 05.04. Lugansk 559 56 72 -22% - - - 1.68
FORM 15.04. 09.04. Kyiv -4 594 4.3 -777 n/a - - - 0.595
MZVM 16.04. 10.04. Mariupol -66 55 -61 n/a - - - 0.1281
SMASH  16.04. 10.04. Sumy 371 246 0.4 68704% - - - 2.498
SUNI 16.04. 10.04. Kyiv 1311 200 165 21% 0.021 12.0% - 0.175
DNON 17.04. 11.04. Dnepro-vsk 1386 172 43 296% 8.6 5.7% - 150
SHKD 17.04. 26.02. Kirovske 470 58 122 -52% - - - 0.922
CGOK 18.04. 12.04. K.Rog 1630 770 2599 -70% - - - 6.1
SGOK 18.04. 12.04. K.Rog 4957 3534 6249 -43% - - - 6.483
KVBZ 18.04. 12.04. Kremenchug n/a 771 642 20% 3.40 13.6% - 25
DNEN 18.04. 12.04. Zaporozhie 1063 939 286 228% 47.2 22.8% - 206.9
AZGM 19.04. 15.04. Mariupol -349 -97 702 n/a - - - 7.5
KIEN 22.04. 16.04. Kyiv 741 2375 -1196 n/a 6.58 77.4% - 8.5
NITR 23.04. 17.04. Dnepro-vsk 1702 46 -27 n/a - - - 2
uscB 23.04. 17.04. Kyiv 192 15 347 -96% - - - 0.1185
AVDK 24.04. 18.04. Avdeevka 2390 -1110 -258 330% - - - 2.955
SNEM 24.04. 18.04. Sumy 298 69 94 -27% - - - 2.8
ZAEN 24.04. 26.02. Lviv 49 22.1 80 -72% 0.52 0.6% - 85.8
SHCHZz 24.04. 18.04. Udachna 1571 382 122 214% - - - 0.55
NVTR 25.04. 19.04. Novomo-vsk 237 10 -63 n/a - - - 0.1849
ALKZ 25.04. 19.04. Alchevsk 450 3.7 -17 n/a - - - 0.134
AZST 25.04. 19.04. Mariupol 5453 -2695 -508 431% - - - 0.571
YASK 25.04. 19.04. Makeevka 1019 88 120 -27% - - - 0.562
PGOK 25.04. 21.04. Komsomolsk 4278 432 2137 -80% - - - 9.18
SVGZ 25.04. 19.04. Stahkanov 516 4.7 160 -97% - - - 1.381
UTLM 25.04. 19.04. Kyiv -2 803 367 -137 n/a - - - 0.125
BAVL 25.04. 19.04. Kyiv 750 319 31 942% - - - 0.0982
AVTO 25.04. 19.04. Kyiv 2281 182 128 42% - - - 21
ALMK 26.04. 22.04. Alchevsk -3166 -1028 291 n/a - - - 0.0426
SLAV 26.04. 22.04. Zaporozhie 1542 513 483 6% - - - 23
KREN 26.04. 22.04. Simpheropol 105 -160 33 n/a - - - 0.687
LUAZ 29.04. 23.04. Kyiv -974 -323 -5.9 5381% - - - 0.0499

* - MporHo3 ApT Kanutan BblgeneH KpacHbIM LBETOM

I ——.
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APT-KAMUTAN

ExkeHeBHbIN 0630p PpOHA0BOr0 pbIHKA YKPauHbI

'padukun Muposbix PbiHKOB

rno6anbHblA J0NTOBOM PbIHOK

Spread to Bund 10Y, pp

400
350
250
200

France
150 Italy
100 Spain

50 — T
0

184.13 85.13 28513 17.6.13 7.7.13
Fno6anbHbIA KpeaUTHBIN PUCK
4000 5Y CDS
3000 M—I\H\/‘/\\\/\/\
2000 - Argentina
Venesuela
Ukraine
F——" _—
0 t t t t
23.4.13 13513 2.6.13 226.13 12.7.13
ToBapHbIA PbIHOK
Baltic Dry Index
1400 +
1200
1000 +
800
600 t t t t
194.13 9.5.13 29513 186.13 8.7.13
150 — Iron-ore price (China, export), $
140 -+ Iron ore
130 +
120 +
110
100 -+
90 t t t t
19.4.13 9.5.13 29.5.13 18.6.13 8.7.13

10Y Gov bonds , %
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WWW.ARTCAPITAL.UA
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A JrTcap?

OENAPTAMEHT MO TOProBbiM
OMNEPALMAM U NPOOAKAM

PykoBoauTeNb AenapTameHTa no

TOProBbIM OMEepPaLnsam u
npoAaxam
KoHcTaHTuH WnnuH

PykoBoauTeNb HanpasieHWs no

pa60Te C YaCTHbIMUN NHBECTOPaMM

HwHa ba3aposa
Cneuymanuct

no pa60Te C YaCTHbIMUN KNINEHTaMKn

PomaH Ycos

PykoBoauTenb HanpaBaeHus
NPUB/IEYEHUSA YACTHbIX KTMEHTOB
Burtanumii beppuuescKkuii

Beaywmi
MHBECTULMOHHbIA KOHCY/NbTaHT
MapuHa CeaoBa

MNHBECTULMOHHbIN KOHCY/IbTaHT
AnekcaHap Cykau

Beaywmii
WNHBECTULMOHHbINA KOHCYNbTaHT

AnekcaHgp Jlo6os

Cneumanuct no pabote ¢
KOpNopaTUBHbIMUN KNNEHTaMU
Onbra Wynenosa

MopTdenbHbIV ynpasaatowmi
MHCTPYMEHTaMM C
OUKCMPOBAHHOM [,OXOLHOCTbIO
WBaH 3apaxkeBcKui

Pykosoautens
YyebHoro LeHTpa APT KATUTA/
OkcaHa LlleBueHkoO

WWW.ARTCAPITAL.UA

st@artcapital.ua
+380 44 490 92 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 KANUTAI»
HapopgHoro ononyenus, 1
Kunes, 03151, YKpaunHa

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

www.artcapital.ua

AENAPTAMEHT
MEXAYHAPOOHbIX
NPOAAXK

Pykosoautenno
AenapTameHTa
MeXAYHapoaHbIX NPoAaXK
PomaH Jlbictok

AHANTUTUYECKUN
DENAPTAMEHT

PykoBoautenb
QHA/INTMYECKOTO
AenaptameHTa
Uropb MyTunuH

CTaplunii aHanuTuK:
MalvHocTpoeHue
Anekceii AHApeliYeHKo

CTaplimii aHaNUTUK:
MNoTtpeb. cektop, TMT
AHppeii MaTtnora

PepakTop
Nasen Locrak

is@artcapital.ua
+380 44 49051 85

lysyuk@artcapital.ua

research@artcapital.ua
+380 44 490 51 85

putilin@artcapital.ua

andriychenko@artcapital.ua

patiota@artcapital.ua

shostak@artcapital.ua
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