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MHaMMKa pblHKa, %
p ’

3aKpbiTHe 1p im ytd
Ux 2531,09 1,83 -7,61 -0,31

3akpbiTne 1p OTKPbITbIX NO3UL MUK
UX-06.11 2512.00 371 31794

108,01/89,42
308,85 mnpa. rpuseH

O6bem Topros UX/UX-Fut, M/iH. rpuseH
Kanutanusauusa

JNnpepbl pocta - geHb, %

714
ii

AVTD  SVGZ MMKI UTLM  KVEZ

=1

Jinpepbl CHUXKEHUA - AeHb, %

DNSS

CMmeXHble PbIHKU

USD/UAH 8,00
EUR/UAH 11,39
EUR/USD 1,41
Brent Crude oil, USD/bbl 111,04
Gold, USD/Tr. oz. 1508,10

,D,VIHaMVIKa MUPOBbLIX UHAEKCOB
Developed Markets, %

3aKpbiTHe 1p im ytd
DJIA 12 605,32 -0,74 1,67 8,39
S&P 500 1343,60 -0,77 0,74 5,71
Nasdaq 2 803,32 -0,71 0,67 4,91
FTSE 100 5955,99 -0,13 -2,25 -0,66
DAX 40 7 266,82 0,00 1,09 4,95
CAC 20 3990,85 0,00 -0,83 3,60
Nikkei 225 9 607,08 -1,52 -0,26 -6,47

Emerging markets, %

3aKpbiTHe 1p im ytd
BUSP 62 840,61 -0,75 -4,52 -8,13
RTS Index 1859,14 0,13 -9,92 3,31
BSE Index 18 141,40 1,05 -6,44 -11,56
el 2 859,57 0,07 -6,48 1,59
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KommeHTapuii pbiHKa

Bo BTOpPHWK, 24 Mas, TOpru Ha pbiHKe akumMi 3aKpblanMcb poctom: MHaeke UX Bbipoc
Ha 1,83% - go oTmeTkn 2531,09 nyHKTa. B TeyeHne AHA Ha pbiHKe npeobnagana
BOCXOAALLAA AMHAMMKa BCAe 33 KOppeKuuer Ha MUPOBbLIX NaowagKax Ha ¢oHe
3aABNeHUIN npeacrasuteneit ELLB. Toprosasa ceccua OTKpblIacb OTCKOKOM BBEPX —
no 2500 nyHKTOB, nocne 3-x NPOLEHTHOrO CHUXEeHWA AHem paHee, Bcaes 3a
BOCCTAHOB/JIEHWEM WHAEKCOB Ha nsowaakax B Espone u Poccumn. MosutmsHas
cTaTUCTMKa no pocty BBM M penoBbix HacTpoeHuit lepmaHuu noagepikanv
rnokynatenei, a 3asABneHua npeactasuteneii EUB o  HemonyctumocTu
PeCTPYKTYpU3aLun rpevecknx obauraumin  ycuamnum BOCXOZALWMK TpeHa. B
cepeaHe aHA WMHaekc UX 3akpenunca OKono ypoBHA 2520 nNyHKTOB npwu
noanep:Kke akumin Asgeesckoro KX3 Ha gaHHbIX 0 npubbinn no utoram 1K2011.
[paiiBepom pocTa BO BTOPOI MOMOBMHE AHA CTasia arpeccMBHan MOKYMKa B akLMAX
YKkptenekom u CraxaHosckoro BC3. Bnarogapa 5-TMNPOLEHTHOMY POCTY aKuui
onepatopa n CraxaHoBcoKkro BC3 NHaekc cmor 3akpenuTbca B Kopuaope 2530 —
2340 NyHKTOB A0 3aKPbITUA Ceccumn.

Jinaepamu pocta Ha UX okasanuncb akuum YkpAeTo /AVTO/ — 7,14%, CTaxaHOBCKOro
BC3 /SVGZ/ - 6,10% n MMK um. Unbmnua /MMKI/ — 4,76%. Hanbonblumin o6bem
Topros oTMeueH no akumam Motop Cuuy /MSICH/ — 27,73 maH. rpH, LleHTpaHepro
JCEEN/ — 14,98 mnH. rpH n Asaeesckoro KX3 /AVDK/ — 14,85 maH. rpH. O6bem
TOProB akumAmm coctasma 161,39 mnH. rpuseH.

Mbl OXMAaem OTKpbITME Ha pbiHKe aKumi okono 2500 nyHKToB no MHaekcy UX.
BHewHul ¢oH nepes, OTKPbITUEM TOProB — YMEPEHHO HeratusHblii. Topru B CLUA
3aKPbI/IMCb CHUXKEHMEM, a3uaTCKMe MHAEKCHI TOPryIOTCA B OTPULLATE/IbHOM 30HE Ha
doHe paHHbIX 0 Aeduuute Toprosoro 6H6anaHca B AnoHun. Topru B Poccum
OTKPbIINCb ~ CHUXeHMem oKono 1,3%, eBponeickMe pPbIHKM  OTKPbIBAOTCA
CHUMKEHMEM HA A@HHbIX O CHUXeHWU WMHaeKca noTpebuTenbcKuxX HacTpoeHwui B
FepmaHun. Mbl He UCKAOYaeM, YTO JIOKa/bHBIN PbIHOK CMOMKET MpoTecTMpoBaThb
YypOBeHb MOAAEPKKM 2485 NYHKTOB NpW yXYALWEHUM HACTPOEHUM Ha BHELHMX
naoLaAKax.

CobbiTns
= PoccuA MOXKET CHATb OrpaHNYeHMA Ha MMMOPT rPy30BbIX BarOHOB U INTbA
= AspgeeBckuit KX3 B 1K2011 yBennumn ymctyro npnbsinb B 2,3 pasa

KaneHpapb

14-06-11 YKpTenekom — ouepeaHoe cobpaHue akLMOHEPOB

KommeHTapuit MUPOBbIX PbIHKOB

Topru B EBpone 3akpbliMcb pocTom MHAeKcoB okoso 0,3% Bcnen 3a akuMamM
CbIPbEBbIX KOMMAHWUIA. PbIHKM MONOMKUTENIbHO BOCMPUHAM YAydLLIEHWE NPOrHO3a No
cbipbeBbiM TOBapam oT  Goldman Sachs. lNocne nageHWsa HaKaHyHe aKkumMwu
CbIpbEBbIX KOMMAHWI OKas3aAWcb B /MAepax OTCKOKa. MMoadepiKKy KoppeKkuuu
OKas3ana CTaTUCTMKa NO [AeNOBbIM HACTPOEHUSM B FepmMaHMM U MpoJakax HOBbIX
aomoB B CLUA. AMepuKaHCKME UHAEKCbI 3aKPbUIUCh CHUMKEHUEM UHAEKCOB OKO/I0
0,5% Ha doHe OXMAaHWI 3amen/ieHUs BOCCTAHOB/IEHUA 3KOHOMMKM. B nunaepax
CHUMKEHMA - aKUMM KOMMaHUI MPOMbILNEHHOTO U MOTPeBbUTEIbCKOTO CEKTOPOB,
TEXHOIOTMYECKUX KOPMopaLuii.

Kanenpapb
25-05-11 UHAeKc noTpebuTenbCKUX HacTpoeHuit - FepmaHus
25-05-11 BB 1K2011 (nepecmoTpeHHble gaHHble) - Benukobputanumsa
25-05-11 UHAeKc aenoBoi akTMBHOCTU B cdepe ycnyr - Benmkobputanusa
25-05-11 3aKasbl Ha TOBapbl ANUTENIbHOTO NOAb30BaHuA - CLUA
26-05-11 BBIM 1K2011 (nepecmoTpeHHble gaHHble) - CLUA

JaHHble: Thomson-Reuters
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Poccua moxKeT CHATb OrpaHUYeHMUA Ha UMNOPT rPY30BbiX BaroHOB U UTbA

MpasutensctBo PP MOXKET BPEMEHHO CHATb OFpPaHWYEHWA Ha BBO3 KPYMHO- W
cpefHerabapuUTHbIX NUTbIX AeTaneil ANA rpy30oBblX BaroHOB, a TaKXe Camoro HOBOIO
NoABUMKHOTO COCTaBa A/1a NNKBUAAUMKN UX AedUumMTa Ha BHYTPEHHEM PblHKE, cneayeT u3
NpPOeKTa NiaHa MeponpuUATUA NO peann3almm LeneBo MoAe M pPbiHKa rpy30nepeBo3oK A0
2015 roaa. BbipaboTaTb KOHCONNMAMPOBAHHOE pelleHne Mo 3TOMYy MOBOAY MUHUCTEPCTBA
3KOHOMMYECKOro Pas3BUTUA, TPAHCMOPTA, NPOMBLILIEHHOCTM U TOProBau, deaepanbHan
aHTUMOHOMONbHAA cnyxba, a Takke OAO “Poccuiickune xenesHble goporn”, MK n BrK
[OMKHbI BO 2K2011, npeacTaBnB COOTBETCTBYHOLWMIA AOKNAA B NpaBUTenbcteo. Ceiyac Ha
MMMOPT rPy30BbIX BaroHoB ycTaHoB/eHbl 10%-Hble NOLWAUHbI.

Asgeesckuii KX3 8 1K2011 ysBennumun yuctyio npmubobinb B 2,3 pasa

OAO "ABLEEeBCKMI KOKCOXMMMYECKMI 3aBoa"' B AHBape-mapte 2011 ropa yBennMumno
4YucTyto Npubbinb B 2,3 pasa No CpPaBHEHUIO C aHanorM4YHbIM nepuogom 2010 roga — Ao
129,688 mnH. rpH. CornacHo GMHAHCOBOW OTYETHOCTU KOMMAHMM ee AoHaNorosas Npubbib
33 1K2011 Bo3pocna B 2,3 pa3a - Ao 178,789 mnH. rpH. Mpu 3TOM YUCTbIN [0XOA4
yBennuunnca Ha 79,3% - 0o 2,726 mnpa,. rpH.

SORTIS: Mbl oueHMBaeM HOBOCTb KaK MO3UTMBHYIO ANA aKUMA KOMNaHUKM ocobeHHo nocne
HeraTMBHoOro ¢uHaHcoBoro pesynbTata no urtoram 2010 roga. Mbl oxugaem poct
3arpyeHHoctn mouHocten B8 2011 roay fo 82% c¢ 71% B8 2010 u noutn 50% B 20009.
3arpy»KeHHOCTb  MeTa/llypruiyeckux nNpeanpuaTMin  rpynnbl okono 9% obecneyvBaet
cTabunbHyto peanmsaumio npoaykummn Asgeesckoro KX3, a nornoweHne MMK nm. Unbuua
No3BOANUT HapacTUTb NPoM3BOACTBO Ha 1,0 MAH. TOHH Ao 2012 roga. Mo Halwel oueHKe
Asgeesckuit KX3 B 2011 rogy yBenmuuT Bbipydky Ha 71% - go 12,050 mnpa. rpuBeH npu
peHTabensHocTv EBITDA okos0 17% v unctoit peHTabenbHocTn okono 5,5%.
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Pe3ynbTaTbl TOPros:

Komnauua Tukep
Mertannyprus

Asosctanb AZST
MMK um. Unbuya MMKI
EHakuesckuit M3 ENMZ
Anvesckuit MK ALMK
3anopoxcranb ZPST
[HenponeTposckuit M3 DMzP
[OHenpoasepuHckuit MK DMKD
[Henpocnewctans DNSS
TennoreHepauus

LleHTpaHepro CEEN
[HenpsHepro DNEN
[oHbaccaHepro DOEN
KuessHepro KIEN
3anagaHepro ZAEN
MatumHocTpoeHue

Mortop Cnyb MSICH
Cymckoe HMO um. ®pyHse SMASH
Typboatom TATM
3anopoxTpaHchopmatop ZATR
XK NlyraHckTennoso3 LTPL
BaroHocTpoenue

Mapuynonbckuit 3TM MzvMm
A3soBobuemaly AZGM
Kptokosckuit BC3 KVBZ
CraxaHoBckuit BC3 SVGZ
KoKcoxumuyeckas npomblLLNeHHOCT
ABpeesckuit KX3 AVDK
AcuHoBCKMit KX3 YASK
Anvesckuit KX3 ALKZ
3anopoKoKC ZACO
XMMMUYECKas NPOMbILLNEHHOCTb

KoHuepH Ctupon STIR
[o6biBatoLLan NpoMbILIEHHOCTD

Montasckuit FOK PGOK
CesepHbiit FOK SGOK
LL-ta Komcomonel, lonbacca SHKD
LL-ta KpacHoapmeiickas-3anagHas SHCHZ
Tpy6onpoKaTHbliii cekTop

HuxHeaHenpoBCKuiA TpYOHbIM 3-4 NITR
HoBoMoCKoBCKMIA TpyBHbIN 3-4 NVTR
XapLu3ckuii Tpy6HbINA 3-4, HRTR
AsTOMO6UNECTpOEHHE

NyA3 LUAZ
KpA3 KRAZ
YkpAsTO AVTO
BaHKOBCKMUiA ceKTop

YkpcoubaHk* uscs
PaitddaiizeHbaHk* BAVL
dopym* FORM
Hedrera3oBblii cektop

YkpHedTb UNAF
TenekoMMyHUKaLUK

YkpTenekom UTLM
CenbcKoe X03AKHCTBO

[akop Bect DAKOR
* Bmcemo P/S ykasaH

PekomeH-
fauna

MOKYNATb
U/R
MOKYNATb
U/R
NPOJABATb
H/P
H/P
H/P

MOKYNATb
MOKYNATb
MOKYNATb
H/P
MOKYNATb

[NEPXKATb
U/R
[NEPXKATb
H/P
U/R

H/P
H/P
MOKYNATb
MOKYNATb

MOKYNATb
MOKYNATb
MOKYNATb
MOKYNATb

NEPECMOTP

MOKYNATb
H/P
H/P
H/P

U/R
U/R
MOKYNATb
H/P
H/P
H/P
H/P
H/P
H/P
NPOJABATb
MOKYNATb

H/P

P/BV

3akpbliTHe,
PH

2,52
0,55
134,29
0,1849
5,00
0,11
0,30
2080,00

14,44
950,00
57,15
11,50
344,00

3295,01
8,59
5,80
1,40
3,07

4,88
7,01
26,54
8,25

12,86
3,33
0,4305
3,70

67,63

35,40
11,73
3,25
3,20

7,25
1,15
1,17
0,2749
0,0000
127,50
0,5253
0,3851
4,50
796,00
0,6195

14,05

Llenesas,
PH

4,58
U/R
261,01
U/R
3,37

20,47
1230,45
115,60

636,25

3624,00
U/R
6,16

U/R

53,10
23,27

34,21
11,32
0,88
12,1

203,1

397,98

0,751

NoteHunan MCap, maH Free float,

pocra, % TpH %
82% 10573,1 7,88
- 6804,5 9,60
94% 1416,9 14,37
- 47658 3,87
-33%  13218,0 /g,
- 934 4,43
- 20533 1,00
- 2236,1 5,80
42% 53335 5,00
30% 5669,1 4,00
102% 13513 4,20
- 1246,2 9,27
85% 4399,9 5,60
10% 6847,0 23,85
- 610,7 12,90
6% 2450,5 15,30
- 3098,8 2,00
- 672,9 23,86
- 75,0 19,50
- 326,0 11,50
100% 30436 11,00
182% 1867,8 12,80
166% 2489,2 14,68
240% 911,9 24,15
104% 1296,6 2,20
227% 440,3 7,00
200% 1834,5 9,61
32% 4982,6 2,57
- 270245 0,50
- 1087,7 5,36
- 27153 4,00
- 2899,6 9,20
- 230,0 8,50
131% 3040,8 2,00
- 1189,5 10,00
- 0,0 9,20
- 807,2 20,35
- 5620,7 5,00
- 9319,2 434
- 1016,8 9,80
-50%  43165,9 7,00
21%  11600,9 7,21
- 80,3 434

P/S
10E

0,4x
0,3x
0,2x
0,4x
1,2x
0,0x
H/A
0,9x

1,0x
1,1x
0,5x
0,2x
0,7x

1,6x
0,2x
2,3x
1,0x
0,5x

0,1x
0,2x
0,7x
0,7x

0,3x
0,3x
0,2x
0,2x

0,6x

1,2x
H/n,
0,5x
1,0x

1,1x
0,2x
0,5x
1,0x
H/A
H/A
0,8x
1,2x
0,8x
2,4x
1,6x

0,1x

11F

0,4x
0,3x
0,2x
0,4x
1,0x
0,0x
H/A
0,8x

0,7x
0,7x
0,3x
0,1x
0,5x

1,4x
0,1x
2,0x
0,8x
0,3x

0,0x
0,1x
0,6x
0,6x

0,2x
0,2x
0,2x
0,1x

0,3x

0,8x
H/n,
0,4x
0,8x

0,9x
0,2x
0,5x
0,8x
H/A
H/A
0,7x
1,0x
0,7x
1,8x
1,4x

0,0x

P/E
10E

7,3x
6,8x
6,6x
12,3x
89,3x
H/A
H/A
11,2x

79,6x
25,5x
5,0x
8,3x
25,6x

7,1x
1,5x
9,7x
3,9x
15,9

neg.
neg.
6,0x
6,6x

9,8x
11,6x
15,6x
2,8x

80,6x

6,9x
H/n,
3,5x
7,0x

46,0x
16,4x
3,8x
neg.
H/A
H/A
9,2x
12,7x
9,2x
12,5x

neg.

0,2x

11F

5,7x
5,1x
4,8x
17,5x
155,5x
WA
WA
11,4x

32,1x
14,2x
5,0x
8,3x
15,5x

6,8x
1,3x
9,2x
3,3x
6,3x

neg.
neg.
4,7x
6,0x

3,8x
1,9x
8,5x
1,6x

1,9x

6,3x
H/a
3,5x
6,4x

23,0x
3,0x
3,7x
neg.
WA
WA
5,3x
8,4x
5,3x
9,9x
43,3x

0,1x

14

1,8%
4,8%
1,1%
1,8%
0,0%
0,0%
0,0%
-9,6%

1,9%
0,0%
1,7%
0,0%
0,3%

0,9%
0,0%
0,0%
0,0%
2,7%

0,6%
0,0%
4,5%
6,1%

1,0%
2,3%
0,0%
0,0%

0,6%

1,9%
0,6%
4,1%
0,0%

0,0%
0,0%
0,0%
0,2%
0,0%
7,1%
1,1%
0,7%
0,0%
2,5%
4,7%

33,8%
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U3meHeHue, %

1H M
-2,0% 3,6%
-1,6% 5,9%
-1,9% 1,8%
1,1% 17,5%
0,0% 0,0%
0,0% /o
0,3% 15,1%
0,0% 0,0%
-0,1% 11,0%
4,8% 16,5%
7,0% 20,8%
00%  -47,7%
-1,2% -1,4%
2,1% 4,9%
53% 1,7%
2,9% 22,4%
4,3% 0,0%
-3,5% 9,3%
-235%  -17,2%
0,0% 0,0%
1,2% 13,2%
4,7% 13,9%
-1,4% 1,1%
3,7% 18,6%
-1,6% -2,6%
0,0% 0,0%
7,8% 9,1%
0,9% 6,3%
5,0% 17,1%
15,1% 23,7%
-2,4% 1,3%
1,9% 2,9%
-6,1% -5,5%
-0,2% -0,2%
15,9% 21,1%
17,8% 21,5%
21,4% 31,8%
-1,5% 2,1%
-1,3% 1,0%
0,3% 1,8%
-2,0% 3,6%
-2,1% 23,1%
-69%  -13,3%

12m

1,0%
-63,6%
3,2%
23,0%
0,0%
WA
0,0%
0,0%

49,1%
79,1%
14,9%

WA
36,9%

224,5%
0,0%
WA
0,0%
84,0%

-40,6%

0,0%
110,8%
219,1%

38,1%
17,1%
88,7%

0,0%

52,8%

65,2%
281,5%
0,0%
0,6%

-22,4%
1,8%
-14,5%
-26,0%
23,3%
88,9%
46,8%
53,9%
1,5%
1,0%
30,2%

0,0%

YTD

1,7%
0,8%
1,7%
-1,0%
0,0%

WA
0,0%
0,0%

0,1%
0,0%
-2,5%
16,1%
0,0%

40,9%
5,0%
50,0%
0,0%
85,5%

-8,3%
0,0%
0,3%
-1,1%

-0,5%
0,7%
0,0%
0,0%

-1,9%

-0,5%
-0,8%
0,2%
-2,2%

-2,5%
-4,1%
0,0%
-1,1%
-0,8%
0,0%
-0,8%
0,7%
-0,4%
-1,7%
0,2%

0,0%

JaHHele: Bloomberg, pacyemei Sortis



EER

L ]
S t pblHOK akuui | daily
JOrTIS

cpeaa, 25 mas 2011 r.

UK Sortis

yn. CakcaraHckoro, 119, o¢. 23

r. Kues, YKkpauHa, 01032

Ten./dakc: +380 44 220 20 24
22012 34

e-mail: research@sortis.com.ua
www.sortis.com.ua

FapaHTUK 1 orpaHUYeHne OTBETCTBEHHOCTU:

TK «Sortis» He MOXeT rapaHTMpPOBaTh AOCTOBEPHOCTb UHGOPMALLMK, NPUBEAEHHON B AAHHOM aHaAUTUYECKOM 0630pe, HECMOTPA Ha TO, YTO 3Ta MHbOPMaLUA NpesoCcTaBaeHa
HafeKHbIMU UCTOYHMKAMU. [JaHHbI 0630p He ABNAETCA NPOCNEKTOM U He AO/KEeH PacCMaTPUBATLCA B KaYecTBe eAMHCTBEHHOMO UCTOYHMKA A/ OLEHKU KaKWUX-1MBO aKTUBOB.
Bce OUEHKM W CyKAEHWA, NpeAcTaBieHHble B AaHHOM o630pe, NPEACTaBAAIOT Halle MHEHUME Ha MOMEHT MybBAMKaLuuW 3TOro AOKYMEHTa M MoryT 6biTb M3MeHeHbl 6e3
yBeaomnenus. K «Sortis» uam noboe noapasgeneHme KOMNaHUM MOryT NEPUOANYECKU OCYLLECTBAATD MHBECTULMOHHYIO AEATENbHOCTb UM NPesoCTaBAATL Apyrue ycayrv (8
TOM YMCNE KOHCYAbTALMKU UAM YCAYTW MO YNPaBAEHMIO) KOMNAHUAM, YNOMAHYTbIM B AaHHOM 0630pe, a Takke UCMoNb30BaTh AaHHbIA aHanu3 nepeg ero nybaukaumei. K
«Sortis» He HeCeT OTBETCTBEHHOCTb 3a NOCNEACTBUA UCMOIb30BAHWUA OLLEHOK U YTBEPXKAEHUI, COAEPIKALLMXCA B AAHHOM AOKYMEHTe, UK Kakux-n1bo ynyweHuin. 3anpeLaetcs
KONMPOBAaTb AAHHbIN MaTepuan (MONHOCTbIO UM YacTUYHO) 6e3 NUcbMeHHOoro paspelueHus MK «Sortis»



