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ǟкрǬǴнǬ, ǖǴǱǮ�
���80 44� �90-�4-�4, ���80 44� �90-�4-�4
RIÀFH#HDYH[�FRP�XD

ǞǜǑǙǐ�ǜǧǙǖǌ

�ǔǙǐǑǖǝǧ

ǚǍǗǔǏǌǢǔǔ

ǖǟǜǝ�ǎǌǗǪǞ

ǐǔǙǌǘǔǖǌ�ǔǙǐǑǖǝǌ��3)76�Зǌ���ǘǑǝǫǢ

Закрытие неǰеǷя ǝ�наȃаǷа�ǯоǰа��

PFTS 522 0.0% -6.7%

RTS 1455 2.2% 36.1%

WIG20 2235 2.3% -2.9%

MSCI EM 1049 1.4% 8.6%

S&P 500 3066 1.5% 22.3%

Закрытие неǰеǷя
ǝ�наȃаǷа�
ǯоǰа��

ǟȃǱтнǬя ǽтǬǮкǬ ǙǍǟ 15.5% 0.0 p.p. -2.5 p.p.

ǟкрǬǴнǬ-2024 6.6% 0.0 p.p. -3.9 p.p.

ǟкрǬǴнǬ-2028 7.1% -0.6 p.p. -3.7 p.p.

Закрытие неǰеǷя ǝ�наȃаǷа�ǯоǰа��

USD 24.83 -1.2% -10.3%

EUR 27.74 -0.5% -12.5%

ǠонǰоǮыǵ�рынок�ǳа�неǰеǷȊ
�����октяǭря�����нояǭря������

ǖраткиǵ�оǭǳор

500
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ǫнǮарȈ ǠеǮраǷȈ ǌǻреǷȈ ǘаǵ ǔȊǷȈ ǌǮǯǿǽт ǚктяǭрȈ

520

525

530

2 окт 7 окт 10 окт 16 окт 21 окт 24 окт 29 окт 1 ноя

Закрытие на 25-Oct-2019, 522

ǔнǰǱкǽ 06&, (PHUJLQJ 0DUNHWV
ǔнǰǱкǽ 3)76 

* График приведенный к индексу PFTS

ǌкȂǴǴ ǿкрǬǴнǽкǴȁ ȉǸǴтǱнтоǮ ǽ ǷǴǽтǴнǯоǸ нǬ ǷокǬǷȈнȇȁ бǴрǲǬȁ 
ǳǬǮǱрȄǴǷǴ ǻроȄǷǿȊ нǱǰǱǷȊ ǽнǴǲǱнǴǱǸ котǴроǮок� ǛрǴ ȉтоǸ 
ǴнǰǱкǽ  ǛǠǞǝ оǽтǬǷǽя ǻрǬктǴȃǱǽкǴ нǬ ǻрǱǲнǱǸ ǿроǮнǱ Ǯ �22 ǻǿнктǬ� 
ǚǽноǮнǬя нǱǯǬтǴǮнǬя ǰǴнǬǸǴкǬ нǬбǷȊǰǬǷǬǽȈ Ǯ ȂǱннȇȁ бǿǸǬǯǬȁ 
©ǢǱнтрȉнǱрǯоª, которȇǱ ǻоǰǱȄǱǮǱǷǴ нǬ 4,2� ǰо 9,�0 ǯрн ǻоǽǷǱ тоǯо 
кǬк коǸǻǬнǴя отȃǴтǬǷǬǽȈ о ȃǴǽтоǸ ǿбȇткǱ Ǯ 1,� ǸǷрǰ ǯрн ǳǬ ǻǱрǴоǰ 
янǮǬрȈ-ǽǱнтябрȈ ȉтоǯо ǯоǰǬ� Ǜо ǬкȂǴяǸ ©ǟкрнǬȀтȇª котǴроǮкǴ бȇǷǴ 
нǬ отǸǱткǱ 144 ǯрн� ǖоǸǻǬнǴя нǬ ǽǮоȌǸ ǽǬǵтǱ ǱȅǱ нǱ оǻǿбǷǴкоǮǬǷǬ 
отȃǱтноǽтȈ ǳǬ трǱтǴǵ кǮǬртǬǷ, но Ǵǳ отǰǱǷȈнȇȁ ǴǽтоȃнǴкоǮ ǽтǬǷо 
ǴǳǮǱǽтно, ȃто коǸǻǬнǴя бȇǷǬ ǿбȇтоȃнǬ Ǯ ǿкǬǳǬннȇǵ ǻǱрǴоǰ� 

Ǜо ǬкȂǴяǸ ©ǜǬǵȀȀǬǵǳǱн ǍǬнкǬ ǌǮǬǷȈª ǰǮǴǲǱнǴǱ бȇǷо ǽǰǱрǲǬннȇǸ� 
ǖотǴроǮкǴ ǰǬннȇȁ ȂǱннȇȁ бǿǸǬǯ ǿȄǷǴ ǮнǴǳ нǬ 0,�� ǻоǽǷǱ тоǯо, кǬк 
бǬнк ǻокǬǳǬǷ ȃǴǽтǿȊ ǻрǴбȇǷȈ Ǯ 1,82 коǻǱǵкǴ Ǯ ǻǱрǱǽȃǱтǱ нǬ оǰнǿ 
ǬкȂǴȊ ǳǬ ǴȊǷȈ-ǽǱнтябрȈ, ȃто бȇǷо нǴǲǱ ǻроǯноǳоǮ� 

ǖотǴроǮкǴ ǬкȂǴǵ ©ǞǿрбоǬтоǸǬª ǽнǴǳǴǷǴǽȈ нǬ 0,2� ǰо 10,�0 ǯрн 
ǻоǽǷǱ тоǯо кǬк ǻрǱǰǻрǴятǴǱ отȃǴтǬǷоǽȈ о ȃǴǽтоǵ ǻрǴбȇǷǴ Ǯ 0,89 ǯрн 
ǳǬ ǻǱрǴоǰ янǮǬрȈ-ǽǱнтябрȈ, ȃто бȇǷо нǴǲǱ оǲǴǰǬнǴǵ� 

ǙǬ рȇнкǱ ǚǎǏǓ ǽтǬǮкǴ ǰоȁоǰноǽтǴ нǬ ǮторǴȃноǸ рȇнкǱ ǰǷя обǷǴǯǬȂǴǵ 
ǽ ǻоǯǬȄǱнǴǱǸ Ǯ ǽǷǱǰǿȊȅǱǸ ǯоǰǿ ǽнǴǳǴǷǴǽȈ ǱȅǱ нǬ 2� бǬǳǴǽнȇȁ 
ǻǿнктоǮ ǰо ǿроǮня 1�,���1�,1�� ǘǴнȀǴн нǬ ǽǮоȌǸ ǻǱрǮǴȃноǸ 
ǬǿкȂǴонǱ 29 октября ǻроǰǬǷ ǯоǰǴȃнȇǱ ǚǎǏǓ ǽ ǰоȁоǰноǽтȈȊ 14,�0�, 
ȃто бȇǷо нǬ �0 бǬǳǴǽнȇȁ ǻǿнктоǮ нǴǲǱ, ȃǱǸ нǱǰǱǷǱǵ рǬнǱǱ� ǞǬкǲǱ 
бȇǷǴ рǬǳǸǱȅǱнȇ 2-ǷǱтнǴǱ ǚǎǏǓ ǽ ǰоȁоǰноǽтȈȊ 14,�0��  

ǙǬ ǸǱǲбǬнкоǮǽкоǸ ǮǬǷȊтноǸ рȇнкǱ ǯрǴǮнǬ ǮноǮȈ 
ǻроǰǱǸонǽтрǴроǮǬǷǬ тǱнǰǱнȂǴȊ к ǿкрǱǻǷǱнǴȊ� ǐоǷǷǬр ǻоǰǱȄǱǮǱǷ 
нǬ 1,2� ǰо 24,8� ǯрн�ǰоǷǷ�  

ǙǚǎǚǝǞǔ�ǖǚǘǛǌǙǔǕ
ǣǴǽтȇǵ ǿбȇток ©ǢǱнтрȉнǱрǯоª ǳǬ трǱтǴǵ кǮǬртǬǷ ǽоǽтǬǮǴǷ 291 
ǸǷн ǯрн

©ǜǬǵȀȀǬǵǳǱн ǍǬнк ǌǮǬǷȈª отȃǴтǬǷǽя о ȃǴǽтоǵ ǻрǴбȇǷǴ Ǯ �,� 
коǻǱǱк нǬ оǰнǿ ǬкȂǴȊ ǳǬ 9ǘ2019

ǚǽноǮные�ǽоǭытия
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ǙоǮоǽти�коǸǻаниǵ�
�

ǙǚǎǚǝǞǨ�

ǖоǸǻǬнǴя ©ǢǱнтрȉнǱрǯоª ǳǬ трǱтǴǵ кǮǬртǬǷ ȉтоǯо ǯоǰǬ отȃǴтǬǷǬǽȈ о ȃǴǽтоǸ 
ǿбȇткǱ Ǯ 291 ǸǷн ǯрн, ǻо ǽрǬǮнǱнǴȊ ǽ ȃǴǽтоǵ ǻрǴбȇǷȈȊ Ǯ �0 ǸǷн ǯрн ǳǬ 
трǱтǴǵ кǮǬртǬǷ 2018 ǯоǰǬ� ǎȇрǿȃкǬ коǸǻǬнǴǴ ǳǬ ǻǱрǴоǰ ǴȊǷȈ-ǽǱнтябрȈ 
ǮȇроǽǷǬ Ǯ ǯоǰоǮоǸ ǮȇрǬǲǱнǴǴ нǬ 1�� ǰо �,� ǸǷрǰ ǯрн, ǻрǴ ȉтоǸ ǻокǬǳǬтǱǷȈ 
(%,7'$ ǿȄǱǷ Ǯ отрǴȂǬтǱǷȈноǱ ǳнǬȃǱнǴǱ -211 ǸǷн ǯрн� ǓǬ ǻǱрǴоǰ янǮǬрȈ-
ǽǱнтябрȈ 2019 ǯоǰǬ ©ǢǱнтрȉнǱрǯоª ǻоǷǿȃǴǷо ȃǴǽтȇǵ ǿбȇток Ǯ рǬǳǸǱрǱ 1,� 
ǸǷрǰ ǯрн, ǻо ǽрǬǮнǱнǴȊ ǽ ȃǴǽтоǵ ǻрǴбȇǷȈȊ Ǯ 490 ǸǷн ǯрн ǳǬ ǬнǬǷоǯǴȃнȇǵ 
ǻǱрǴоǰ ǻроȄǷоǯо ǯоǰǬ� ǖоǸǻǬнǴя нǬ конǱȂ трǱтȈǱǯо кǮǬртǬǷǬ нǱ ǴǸǱǷǬ нǬ 
бǬǷǬнǽǱ бǬнкоǮǽкǴȁ крǱǰǴтоǮ� ǚǽтǬткǴ ǰǱнǱǲнȇȁ ǽрǱǰǽтǮ нǬ �0�09�2019 
ǽоǽтǬǮǷяǷǴ �0� ǸǷн ǯрн�   

&(175(1(5*2·6��),1$1&,$/�5(68/76

UAH mn 3Q19 3Q18 2Q19  QoQ  YoY 9M19 9M18  YoY 

1HW UHYHQXH 3643 3375 �,229 +13% 8.0% 10902 11349 -3.9%

EBITDA -211 149 -1,�48 ��- +/- -1,442 853 +/-

EBITDA margin -5.8% 4.4% -41.7% +36 p.p. -10.2 p.p. -13.2% 7.5% -20.7 p.p.

1HW ,QFRPH -291 50 -1348 ��- +/- -1488 490 +/-

Net margin -8.0% 1.5% -41.7% +34 p.p. -9.5 p.p. -13.6% 4.3% -18.0 p.p.

Source: Company data,

ǖǚǘǘǑǙǞǌǜǔǕ�

ǠǴнǬнǽоǮȇǱ ǻокǬǳǬтǱǷǴ ©ǢǱнтрȉнǱрǯоª нǬȃǬǷǴ рǱǳко ǿȁǿǰȄǬтȈǽя ǽ 
ǬǻрǱǷя ȉтоǯо ǯоǰǬ� ǙǬǻоǸнǴǸ, ȃто ǳǬ ǻǱрǴоǰ янǮǬрȈ-ǸǬрт коǸǻǬнǴя 
ǽǸоǯǷǬ ǳǬрǬботǬтȈ �0 ǸǷн ǯрн ȃǴǽтоǵ ǻрǴбȇǷǴ� ǙǬ нǬȄ ǮǳǯǷяǰ, оǽноǮноǵ 
ǻрǴȃǴноǵ тоǯо, ȃто ǰǱятǱǷȈноǽтȈ ©ǢǱнтрȉнǱрǯоª ǽтǬǷǬ ǿбȇтоȃноǵ, 
яǮǷяǱтǽя нǱȉȀȀǱктǴǮнǬя ǳǬкǿǻкǬ ǿǯǷя ǻо ǳǬǮȇȄǱннȇǸ ȂǱнǬǸ ǿ рǬǳнȇȁ 
ǻоǽрǱǰнǴȃǱǽкǴȁ ǽтрǿктǿр� ǍоǷǱǱ тоǯо, ǰоǻоǷнǴтǱǷȈнȇǸ ǽǮǴǰǱтǱǷȈǽтǮоǸ 
ǻробǷǱǸ ©ǢǱнтрȉнǱрǯоª Ǯ ȁоǳяǵǽтǮǱнноǵ ǰǱятǱǷȈноǽтǴ яǮǷяǱтǽя ȀǬкт тоǯо, 
ȃто коǸǻǬнǴя ǽтоǷкнǿǷǬǽȈ ǽ ǿǮǱǷǴȃǱнǴǱǸ крǱǰǴторǽкоǵ ǳǬǰоǷǲǱнноǽтǴ 
Ǯ ȃǱтȇрǱ рǬǳǬ ǽ нǬȃǬǷǬ ǯоǰǬ ǰо ǿроǮня Ǯ 2,4 ǸǷрǰ ǯрн� ǛрǴ ȉтоǸ, 
ǳǬǻǬǽȇ коǸǻǬнǴǴ ǿǻǬǷǴ ǳǬ тот ǲǱ ǻǱрǴоǰ Ǯ ǰǮǬ рǬǳǬ ǰо 4�4 ǸǷн ǯрн� 
ǞǬкоǱ рǬǳǮǴтǴǱ ǽобȇтǴǵ ǻрǴǮǱǷо к тоǸǿ, ȃто тǱкǿȅǴǱ обяǳǬтǱǷȈǽтǮǬ 
©ǢǱнтрȉнǱрǯоª ǻрǱǮȇǽǴǷǴ тǱкǿȅǴǱ ǬктǴǮȇ коǸǻǬнǴǴ нǬ 1,1 ǸǷрǰ ǯрн� ǙǬ 
нǬȃǬǷо ȉтоǯо ǯоǰǬ тǱкǿȅǴǱ ǬктǴǮȇ ©ǢǱнтрȉнǱрǯоª ǻрǱǮȇȄǬǷǴ тǱкǿȅǴǱ 
обяǳǬтǱǷȈǽтǮǬ нǬ ��0 ǸǷн ǯрн�
ǙǱǽǸотря нǬ то, ȃто ǴǽторǴȃǱǽкǴ ȃǱтǮǱртȇǵ кǮǬртǬǷ ǯоǰǬ яǮǷяǱтǽя 
ǿбȇтоȃнȇǸ ǰǷя ©ǢǱнтрȉнǱрǯоª, Ǯ ȉтоǸ ǯоǰǿ Ǹȇ оǲǴǰǬǱǸ ǻрǴбȇǷȈнǿȊ 
ǰǱятǱǷȈноǽтȈ коǸǻǬнǴǴ Ǯ октябрǱ-ǰǱкǬбрǱ� Ǜо нǬȄǴǸ оȂǱнкǬǸ, ȃǴǽтǬя 
ǻрǴбȇǷȈ ©ǢǱнтрȉнǱрǯоª Ǯ ȃǱтǮǱртоǸ кǮǬртǬǷǱ ǽоǽтǬǮǴт ��0 ǸǷн ǯрн, но Ǯ 
ȂǱǷоǸ ǻо ǯоǰǿ ȉто бǿǰǱт оǳнǬȃǬтȈ ȃǴǽтȇǵ ǿбȇток Ǯ рǬǳǸǱрǱ 1,1 ǸǷрǰ ǯрн�  
ǚǻрǱǰǱǷǱннȇǵ ǻоǮоǰ ǰǷя оǻтǴǸǴǳǸǬ Ǯ отноȄǱнǴǴ ©ǢǱнтрȉнǱрǯоª ǮнǿȄǬǱт 
ǽообȅǱнǴǱ от ǻрǱǽǽ-ǽǷǿǲбȇ коǸǻǬнǴǴ о тоǸ, ȃто нǬȃǴнǬя ǽ ноября 90� 
ǮȇрǬботǬнноǵ ȉǷǱктроȉнǱрǯǴǴ нǬ Ǟǩǝ ©ǢǱнтрȉнǱрǯоª бǿǰǱт ǻроǰǬǮǬтȈǽя 
нǬ ´рȇнкǱ нǬ ǽǿткǴ ǮǻǱрǱǰµ� ǞǬкǴǸ обрǬǳоǸ, ǻо ǰǮǿǽтороннǴǸ контрǬктǬǸ  
�ǻо которȇǸ ȂǱнǬ нǴǲǱ� коǸǻǬнǴǱǵ бǿǰǱт ǻроǰǬǮǬтȈǽя нǱ боǷǱǱ 10� 
ǮȇрǬботǬнноǵ ȉǷǱктроȉнǱрǯǴǴ�     

ǣиǽтыǵ�ǿǭыток�©Ǣентрȉнерǯоª�ǳа�
третиǵ�кǮартаǷ�ǽоǽтаǮиǷ�����ǸǷн�
ǯрн�
ǐǸǴтрǴǵ ǣǿрǴн
G�FKXULQ#HDYH[�FRP�XD    

ǢǑǙǞǜǩǙǑǜǏǚ��&((1�8.�

ǢǱнǬ� 9,�0 ǯрн  ǖǬǻǴтǬǷǴǳǬȂǴя� �141 ǸǷн
3�% (9�6 3�( (9�(%,7'$ 'LY��<LHOG

2018 0.6 0.2 7.7 3.2 6.5%

2019E 0.6 0.2 QHJ QHJ 0.0%
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ǙǚǎǚǝǞǨ�

©ǜǬǵȀȀǬǵǳǱн ǍǬнк ǌǮǬǷȈª ǳǬ ǻǱрǴоǰ янǮǬрȈ-ǽǱнтябрȈ ǳǬрǬботǬǷ �,� ǸǷрǰ 
ǯрн ȃǴǽтоǵ ǻрǴбȇǷǴ ��,� коǻǱǱк Ǯ ǻǱрǱǽȃǱтǱ нǬ оǰнǿ ǬкȂǴȊ�, ȃто бȇǷо нǬ 
14� ǸǱнȈȄǱ ȃǱǸ Ǯ ǬнǬǷоǯǴȃноǸ ǻǱрǴоǰǱ 2018 ǯоǰǬ� ǚтǰǱǷȈно ǳǬ трǱтǴǵ 
кǮǬртǬǷ 2019 ǯоǰǬ ȃǴǽтǬя ǻрǴбȇǷȈ бǬнкǬ ǽоǽтǬǮǴǷǬ 1,1 ǸǷрǰ ǯрн �1,82 
коǻǱǵкǴ нǬ ǬкȂǴȊ�, ȃто нǬ 1�� ǸǱнȈȄǱ ȃǱǸ Ǯ �кǮ2018� ǛроȂǱнтнȇǱ ǰоȁоǰȇ 
бǬнкǬ ǳǬ ǻǱрǴоǰ ǴȊǷȈ-ǽǱнтябрȈ ǮȇроǽǷǴ нǬ 9,4� Ǯ ǯоǰоǮоǸ ǮȇрǬǲǱнǴǴ, 
ǻрǴ ȉтоǸ ȃǴǽтȇǱ ǻроȂǱнтнȇǱ ǰоȁоǰȇ ǽокрǬтǴǷǴǽȈ нǬ �,4� ǰо 1,8 ǸǷрǰ ǯрн�

ǝ нǬȃǬǷǬ ǯоǰǬ крǱǰǴтнȇǵ ǻортȀǱǷȈ ©ǜǬǵȀȀǬǵǳǱн ǍǬнкǬ ǌǮǬǷȈª ǿǸǱнȈȄǴǷǽя 
нǬ �,4� ǰо 44,� ǸǷрǰ ǯрн, Ǭ обȅǴǱ ǬктǴǮȇ бǬнкǬ ǮȇроǽǷǴ нǬ 4,0� ǰо �� 
ǸǷрǰ ǯрн ��,2 ǸǷрǰ ǰоǷǷ�� 

ǖǚǘǘǑǙǞǌǜǔǕ�

ǣǴǽтǬя ǻрǴбȇǷȈ бǬнкǬ Ǯ рǬǳǸǱрǱ 1,82 коǻǱǵкǴ нǬ ǬкȂǴȊ ǳǬ �кǮ2019 
бȇǷǬ ǳǬǸǱтно нǴǲǱ нǬȄǱǯо ǻроǯноǳǬ ǻо ǻрǴбȇǷǴ Ǯ 2,�0 коǻǱǱк нǬ ǬкȂǴȊ� 
ǚǽноǮноǵ ǻрǴȃǴноǵ рǬǽȁоǲǰǱнǴя ǻроǯноǳǬ ǽ ȀǬктǴȃǱǽкǴǸ рǱǳǿǷȈтǬтоǸ 
ǽтǬǷ рǱǳкǴǵ роǽт нǬ �0� ǻроȂǱнтнȇȁ рǬǽȁоǰоǮ бǬнкǬ Ǯ ǬбǽоǷȊтноǸ 
ǮȇрǬǲǱнǴǴ, ǻрǴ тоǸ ȃто ǻроȂǱнтнȇǱ ǰоȁоǰȇ ǿǮǱǷǴȃǴǷǴǽȈ нǬ ǷǴȄȈ нǬ 
9,4�� ǞǬкǲǱ оǻрǱǰǱǷǱннȇǵ нǱǯǬтǴǮ бȇǷ ǮȇǳǮǬн ǽокрǬȅǱнǴǱǸ обȅǱǯо 
крǱǰǴтноǯо ǻортȀǱǷя, но ȃǬǽтǴȃно ȉто ǸоǯǷо обȆяǽнятȈǽя ǻǱрǱǽȃǱтоǸ 
крǱǰǴтноǯо ǻортȀǱǷя Ǯ ǮǬǷȊтǱ, которȇǵ Ǯ ǯрǴǮнǱǮоǸ ǮȇрǬǲǱнǴǴ бȇǷ 
ǻǱрǱоȂǱнǱн нǬ ǰǬтǿ отȃǱтǬ ǻо оȀǴȂǴǬǷȈноǸǿ кǿрǽǿ 24,08 ǯрн�ǰоǷǷ, ǻо 
ǽрǬǮнǱнǴȊ ǽ оȀǴȂǴǬǷȈнȇǸ кǿрǽоǸ 2�,�0 ǯрн�ǰоǷǷ нǬ нǬȃǬǷо 2019 ǯоǰǬ�
ǚтǰǱǷȈно отǸǱтǴǸ, ȃто ǽтрǿктǿрǬ бǬǷǬнǽǬ ©ǜǬǵȀȀǬǵǳǱн ǍǬнкǬ ǌǮǬǷȈª 
оǽтǬȌтǽя оȃǱнȈ ǿǽтоǵȃǴǮоǵ бǷǬǯоǰǬря ǮȇǽокоǸǿ ǽоотноȄǱнǴȊ 
ǽобǽтǮǱнноǯо кǬǻǴтǬǷǬ к обȅǴǸ ǬктǴǮǬǸ� ǐǬнноǱ ǽоотноȄǱнǴǱ бȇǷо нǬ 
ǿроǮнǱ 1�,�� нǬ конǱȂ трǱтȈǱǯо кǮǬртǬǷǬ�
ǍоǷǱǱ нǴǳкǬя ǻрǴбȇǷȈ бǬнкǬ ǳǬ ǻǱрǴоǰ ǴȊǷȈ-ǽǱнтябрȈ ǮȇнǿǲǰǬǱт нǬǽ 
ǻǱрǱǽǸотрǱтȈ ǻроǯноǳ ǻо ȃǴǽтоǵ ǻрǴбȇǷǴ бǬнкǬ нǬ 2019 ǯоǰ ǽ ǿроǮня 
10,08 коǻǱǱк ǰо �,81 коǻǱǵкǴ нǬ оǰнǿ ǬкȂǴȊ� 
ǚтȃǱтноǽтȈ бǬнкǬ ǳǬ трǱтǴǵ кǮǬртǬǷ ǻрǬктǴȃǱǽкǴ нǱ ǻоǮǷǴяǷǬ нǬ 
котǴроǮкǴ ǬкȂǴǵ ©ǜǬǵȀȀǬǵǳǱн ǍǬнкǬ ǌǮǬǷȈª нǬ бǴрǲǱ� ǢǱнȇ нǬ ǻокǿǻкǿ-
ǻроǰǬǲǿ ǽǱǵȃǬǽ ǮȇǽтǬǮǷǱнȇ Ǯ ȄǴрокоǸ ǰǴǬǻǬǳонǱ �0,�0 - �1,�0 коǻǱǱк 
ǳǬ ǬкȂǴȊ� 

ǙоǮоǽти�коǸǻаниǵ�
�

©ǜаǵȀȀаǵǳен�Ǎанк�ǌǮаǷȈª�
отȃитаǷǽя�о�ȃиǽтоǵ�ǻриǭыǷи�Ǯ�����
коǻеек�на�оǰнǿ�акȂиȊ�ǳа��ǘ����
ǐǸǴтрǴǵ ǣǿрǴн
G�FKXULQ#HDYH[�FRP�XD    

ǢǱнǬ� 0,�08 ǯрн  ǖǬǻǴтǬǷǴǳǬȂǴя� ���� ǸǷн
3�$VVHWV 3�%RRN 3�( 'LY��<LHOG

2018 0.31 1.8 4.1 19%

2019E 0.32 1.7 4.5 23%

ǜǌǕǠǠǌǕЗǑǙ�ǌǎǌǗǨ��%$9/�8.�
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ǜекоǸенǰаȂии

($9(;�ǜǑǖǚǘǑǙǐǌǢǔǔ

�ǖоǸǻания Ǟикер
����Ǣена������������
�ǳа�акȂиȊ

ǢеǷеǮая�Ȃена�
�ǳа�акȂиȊ

ǛотенȂиаǷ�
роǽта�ǽниǲения���ǜекоǸ� ǖоǸǸентарии

 Агросектор

ǖернеǷ KER 42.5 82.0 93% ǛокǿǻǬтȈ

ǖоǸǻǬнǴя ǰǱǸонǽтрǴрǿǱт ǿǽтоǵȃǴǮȇǵ роǽт ǻроǴǳǮоǰǽтǮǱннȇȁ ǻокǬǳǬтǱǷǱǵ� ǎ ǽǷǿȃǬǱ 
ǮоǳобноǮǷǱнǴя ǮоǽȁоǰяȅǱǯо трǱнǰǬ ȂǱн нǬ ǻоǰǽоǷнǱȃноǱ ǸǬǽǷо, ǰоȁоǰȇ Ǵ ǻрǴбȇǷȈноǽтȈ 
ǖǱрнǱǷǬ ǻокǬǲǿт ǽǿȅǱǽтǮǱнноǱ ǿǮǱǷǴȃǱнǴǱ� ǖоǸǻǬнǴя оǳǮǿȃǴǷǬ ǽтрǬтǱǯǴȊ ǰоǽтǴȃȈ (%,7'$ 
Ǯ рǬǳǸǱрǱ �00 ǸǷн ǰоǷǷ ǰо 2021 ǯоǰǬ�  

ǘǡǛ MHPC 8.4 16.5 95% ǛокǿǻǬтȈ

ǌǯроȁоǷǰǴнǯ ©ǘǴроноǮǽкǴǵ ȁǷǱбоǻроǰǿктª �ǘǡǛ� ǽ ǬǻрǱǷя ǻо ǴȊнȈ 2019 ǯоǰǬ, Ǯ ǽрǬǮнǱнǴǴ 
ǽ ǬнǬǷоǯǴȃнȇǸ ǻǱрǴоǰоǸ 2018 ǯоǰǬ, ǿǮǱǷǴȃǴǷ ȃǴǽтǿȊ ǻрǴбȇǷȈ нǬ �8� ² ǰо 1�8 ǸǷн ǰоǷǷ� 
ǎȇрǿȃкǬ коǸǻǬнǴǴ ǮȇроǽǷǬ нǬ �1�� ǣǴǽтǬя ǻрǴбȇǷȈ ǘǡǛ нǬ оǰнǿ ǬкȂǴȊ ǽоǽтǬǮǴǷǬ 1,�1 
ǰоǷǷ ǳǬ ǬǻрǱǷȈ-ǴȊнȈ, ȃто бȇǷо ǮȇȄǱ нǬȄǴȁ ǻроǯноǳоǮ Ǯ 1,10 ǰоǷǷ Ǯ ǻǱрǱǽȃǱтǱ нǬ оǰнǿ 
ǬкȂǴȊ� ǝ ǮȇȁоǰоǸ ǰǬнноǯо кǮǬртǬǷȈноǯо отȃǱтǬ Ǹȇ ǻǱрǱǽǸǬтрǴǮǬǱǸ нǬȄǴ оǲǴǰǬнǴя 
ǻо ȃǴǽтоǵ ǻрǴбȇǷǴ коǸǻǬнǴǴ нǬ 2019 ǯоǰ ǽ 1�0 ǸǷн ǰоǷǷ ǰо 220 ǸǷн ǰоǷǷ�, ȃто бǿǰǱт 
ǽоотǮǱтǽтǮоǮǬтȈ 2,08 ǰоǷǷ нǬ оǰнǿ ǬкȂǴȊ�

$ǽтǬртǬ AST 17.6 32.0 82% ǛокǿǻǬтȈ

ǌǽтǬртǬ Ǯ ǻǱрǮоǸ ǻоǷǿǯоǰǴǴ 2019 ǻокǬǳǬǷǬ ȀǴнǬнǽоǮȇǱ рǱǳǿǷȈтǬтȇ, которȇǱ ǻрǱǮǳоȄǷǴ 
оǲǴǰǬнǴя� ǖоǸǻǬнǴя нǬрǬǽтǴǷǬ Ǯȇрǿȃкǿ нǬ �0� ǰо 228 ǸǷн ǱǮро, (%,7'$ ǿǮǱǷǴȃǴǷǬǽȈ 
нǬ �,9� ǰо �4 ǸǷн ǱǮро� ǐǬǲǱ ǻрǴ тоǸ, ȃто ȃǴǽтǬя ǻрǴбȇǷȈ ǌǽтǬртȇ ǽнǴǳǴǷǬǽȈ нǬ 19� 
Ǯ ǯоǰоǮоǸ ǮȇрǬǲǱнǴǴ ǰо �0,� ǸǷн ǱǮро ��,�9 ǳǷотȇȁ нǬ ǬкȂǴȊ�, ǽǱǵȃǬǽ Ǹоǲно ǽǸǱǷо 
ǻроǯноǳǴроǮǬтȈ, ȃто ǻо ǴтоǯǬǸ ǯоǰǬ ȃǴǽтǬя ǻрǴбȇǷȈ ǰоǷǲнǬ ǽоǽтǬǮǴтȈ нǱ ǸǱнǱǱ 4� ǸǷн 
ǱǮро, ǻротǴǮ ȃǴǽтоǯо ǿбȇткǬ Ǯ 21 ǸǷн ǱǮро ǳǬ 2018 ǯоǰ� 

ǌǯротон AGT 3.83 12.0 213% ǛокǿǻǬтȈ ǖоǸǻǬнǴя ǬнонǽǴроǮǬǷǬ ноǮǿȊ ǽтрǬтǱǯǴȊ рǬǳǮǴтǴя, ǻрǱǰǿǽǸǬтрǴǮǬȊȅǿȊ ǻокǿǻкǿ 
ǰоǻоǷнǴтǱǷȈнȇȁ Ǭǯро ǬктǴǮоǮ Ǯ ǗǿǯǬнǽкоǵ Ǵ ǡǬрȈкоǮǽкоǵ обǷǬǽтяȁ� 

 Железная Руда

)HUUH[SR FXPO 130 250 92% ǛокǿǻǬтȈ
ǔнǰǴкǬтǴǮнȇǱ ȂǱнȇ нǬ ǲǱǷǱǳнǿȊ рǿǰǿ ǻокǬǳȇǮǬȊт боǷǱǱ ȁороȄǿȊ ǰǴнǬǸǴкǿ ǻо 
ǽрǬǮнǱнǴȊ ǽ оǲǴǰǬнǴяǸǴ рȇнкǬ� )HUUH[SR кǬк ǻроǴǳǮоǰǴтǱǷȈ ǮȇǽококǬȃǱǽтǮǱнноǯо ǽȇрȈя 
ǮȇǴǯрȇǮǬǱт конкǿрǱнтнǿȊ борȈбǿ нǬ ǽǮоǴȁ оǽноǮнȇȁ ȉкǽǻортнȇȁ рȇнкǬȁ� 

 Специализированное  машиностроение

ǘотор ǝǴȃ MSICH 5390 6750 25% ǛǱрǱǽǸотр

©ǘотор ǝǴȃª нǬȁоǰǴтǽя нǬ ǻороǯǱ ǻоǰǻǴǽǬнǴя крǿǻнȇȁ контрǬктоǮ ǽ кǴтǬǵǽкǴǸǴ 
ǻроǴǳǮоǰǴтǱǷяǸǴ ǮǱртоǷǱтоǮ, ȃто яǮǷяǱтǽя ǻоǷоǲǴтǱǷȈнȇǸ ǸоǸǱнтоǸ ǰǷя ǻрǱǰǻрǴятǴя�
ǚборот ǬкȂǴǵ ©ǘотор ǝǴȃª оǽтǬȌтǽя ©ǳǬǸороǲǱннȇǸª ǽ ǬǻрǱǷя 2018 ǯоǰǬ ǻо рǱȄǱнǴȊ ǽǿǰǬ� 
ǐǬтǬ, коǯǰǬ ǬкȂǴǴ ǮноǮȈ ǽǸоǯǿт торǯоǮǬтȈǽя нǬ рȇнкǱ, ǻокǬ нǱ ǴǳǮǱǽтнǬ� 

Нефть и Газ

ǟкрнǬȀтǬ UNAF 144 270 88% ǛокǿǻǬтȈ

ǖоǸǻǬнǴя ǽообȅǴǷǬ, ȃто ǽǸоǯǷǬ ǻроǰǷǴтȈ ǰǱǵǽтǮǴǱ 2� ǽǻǱȂǴǬǷȈнȇȁ рǬǳрǱȄǱнǴǵ нǬ ǰобȇȃǿ 
ǿǯǷǱǮоǰороǰоǮ нǬ ǽǷǱǰǿȊȅǴǱ 20 ǷǱт� ǙǱǽǸотря нǬ ǳǬǰǱрǲкǿ Ǯ ǻроǰǷǱнǴǴ ǷǴȂǱнǳǴǵ,  коǸǻǬнǴя 
нǬȄǷǬ ǻрǬǮоǮоǱ рǱȄǱнǴǱ Ǵ нǱ оǽтǬнǬǮǷǴǮǬǷǬ ǰобȇȃǿ нǴ нǬ оǰноǸ Ǵǳ ǸǱǽтороǲǰǱнǴǵ� 

ǖроǸǱ ȉтоǯо, Ǹȇ оǲǴǰǬǱǸ, ȃто коǸǻǬнǴя ǽǸоǲǱт рǱǽтрǿктǿрǴǳǴроǮǬтȈ ǽǮоǵ нǬǷоǯоǮоǵ ǰоǷǯ, 
которȇǵ ǽоǽтǬǮǷяǱт 12 ǸǷрǰ ǯрн�

ǖонȂǱрн ǏǬǷнǬȀтоǯǬǳ GLNG 0.27 0.33 22% ǛокǿǻǬтȈ ǖонȂǱрн ǏǬǷнǬȀтоǯǬǳ ǻроǰоǷǲǬǱт орǯǬнǴȃǱǽкоǱ рǬǳǮǴтǴǱ ǽǮоǱǵ ǽǱтǴ ǌǓǝ ǚǖǖǚ�

5HJDO 3HWUROHXP RPT 28.2 -- -- ǛǱрǱǽǸотр
ǝ нǬȃǬǷǬ 2018 ǯоǰǬ ǻо ǬкȂǴяǸ 537 бȇǷ ǳнǬȃǴтǱǷȈнȇǵ роǽт Ǯ ǽǮяǳǴ ǽ ǻояǮǷǱнǴǱǸ нǬ рȇнкǱ 
ǬǯрǱǽǽǴǮноǯо ǻокǿǻǬтǱǷя Ǯ ǰǬннȇȁ ȂǱннȇȁ бǿǸǬǯǬȁ� 

-.; 2LO	*DV JKX 29.5 -- -- ǛǱрǱǽǸотр ǍǬǷǬнǽ коǸǻǬнǴǴ ǮȇǯǷяǰǴт ǮǻоǷнǱ ȁороȄо ǻоǽǷǱ тоǯо кǬк ǿǰǬǷоǽȈ ǻроǮǱǽтǴ 
рǱǽтрǿктǿрǴǳǬȂǴȊ ǱǮрообǷǴǯǬȂǴǵ�

Энергетика

ǐонбǬǽǽȉнǱрǯо DOEN 26.6 -- -- ǛǱрǱǽǸотр

©ǐонбǬǽǽȉнǱрǯоª ǳǬкǬǳǬǷо ǿ коǸǻǬнǴǴ 'RQJIDQJ (OHFWULF ,QWHUQDWLRQDO &RUSRUDWLRQ �ǖǴтǬǵ� 
рǱконǽтрǿкȂǴȊ ǝǷǬǮянǽкоǵ Ǟǩǝ ǳǬ �84 ǸǷн ǰоǷǷ� ǖонтрǬктоǸ ǻрǱǰǿǽǸотрǱно рǬǳǰǱǷǱнǴǱ 
ȉнǱрǯобǷокǬ ȱ� нǬ ǰǮǬ ноǮȇȁ бǷокǬ ȱ�б Ǵ ȱ�Ǭ ǸоȅноǽтȈȊ ��0 ǘǎт кǬǲǰȇǵ ǻо 
тǱȁноǷоǯǴǴ ȂǴркǿǷǴрǿȊȅǱǯо кǴǻяȅǱǯо ǽǷоя� ǍǷок ȱ�б ǻǷǬнǴрǿǱтǽя ǮǮǱǽтǴ Ǯ ǰǱǵǽтǮǴǱ Ǯ 
ǴȊǷǱ 2022 ǯоǰǬ, Ǭ бǷок ȱ�Ǭ - Ǯ ǴȊǷǱ 202� ǯоǰǬ� ǙǬ ноǮȇȁ бǷокǬȁ бǿǰǱт ǴǽǻоǷȈǳоǮǬтȈǽя 
ǿǯоǷȈ ǯǬǳоǮоǵ ǸǬркǴ� ǖоǸǻǬнǴя рǬǽǽȃǴтȇǮǬǱт ǻоǷǿȃǴтȈ ǴнǮǱǽтǴȂǴоннǿȊ ǽоǽтǬǮǷяȊȅǿȊ Ǯ 
тǬрǴȀǱ нǬ отǻǿǽк ȉ�ȉ Ǯ рǬǳǸǱрǱ �0�� ǠǴнǬнǽǴроǮǬнǴǱ рǱконǽтрǿкȂǴǴ бǿǰǱт оǽǿȅǱǽтǮǷǱно 
нǬ �0� ǳǬ ǽȃǱт крǱǰǴтнȇȁ ǽрǱǰǽтǮ кǴтǬǵǽкоǯо бǬнкǬ� 

ǢǱнтрȉнǱрǯо CEEN 9.50 25.60 169% ǛокǿǻǬтȈ

ǘǎǠ нǬǽтǬǴǮǬǱт нǬ ǻроǰǬǲǱ крǿǻнȇȁ ǯоǽǿǰǬрǽтǮǱннȇȁ ǻрǱǰǻрǴятǴǵ, ȃто ǸоǲǱт ǽтǬтȈ 
ȀǴнǬǷȈнȇǸ тоǷȃкоǸ к ǻроǮǱǰǱнǴȊ норǸǬǷȈноǯо конкǿрǽǬ ǻо ǻрǴǮǷǱȃǱнǴȊ ǴнǮǱǽторǬ ǰǷя 
©ǢǱнтрȉнǱрǯоª�

ǚǰнǴǸ Ǵǳ ȉтǬǻоǮ ǻоǰǯотоǮкǴ к ǻрǴǮǬтǴǳǬȂǴǴ ǽтǬǷо ǳǬкрȇтǴǱ ǰǱǷǬ о бǬнкротǽтǮǱ 
©ǢǱнтрȉнǱрǯоª� ǐǱǷо о бǬнкротǽтǮǱ бȇǷо открȇто Ǯ 2004 ǯоǰǿ ǻо ǳǬяǮǷǱнǴȊ ǻрǱǰǻрǴятǴя 
ǜоǮǱнȈкǴǬнтрǬȂǴт�

Банки

ǜǬǵȀȀǬǵǳǱн ǍǬнк ǌǮǬǷȈ BAVL 0.308 0.47 53% ǛокǿǻǬтȈ

©ǜǬǵȀȀǬǵǳǱн ǍǬнк ǌǮǬǷȈª ǽ 201� ǯоǰǬ ǻоȃтǴ ǮǽȊ ǳǬрǬботǬннǿȊ ǻрǴбȇǷȈ рǬǽǻрǱǰǱǷяǱт нǬ 
ǰǴǮǴǰǱнǰȇ� ǠǬктǴȃǱǽкǴǱ ǰǴǮǴǰǱнǰȇ ǻо ǴтоǯǬǸ 201� ǯоǰǬ ǽоǽтǬǮǴǷǴ �,9 коǻǱǱк нǬ ǬкȂǴȊ, 
ǻо ǴтоǯǬǸ 201� ǯоǰǬ - �,9 коǻǱǱк, ǳǬ 2018 ǯоǰ - ǻрǴǸǱрно �,8 коǻǱǱк нǬ ǬкȂǴȊ� ǙǬ 2019 
ǯоǰ Ǹȇ ǻроǯноǳǴрǿǱǸ, ȃто бǬнк ǸоǲǱт ǳǬрǬботǬтȈ 4,8 ǸǷрǰ ǯрн ȃǴǽтоǵ ǻрǴбȇǷǴ ��,8 коǻǱǱк 
Ǯ ǻǱрǱǽȃǱтǱ нǬ оǰнǿ ǬкȂǴȊ�� ǓǬ ǻǱрǴоǰ янǮǬрȈ-ǽǱнтябрȈ ȃǴǽтǬя ǻрǴбȇǷȈ ©ǜǬǵȀȀǬǵǳǱн ǍǬнк 
ǌǮǬǷȈª ǽоǽтǬǮǴǷǬ �,� ǸǷрǰ ǯрн ��,� коǻǱǱк Ǯ ǻǱрǱǽȃǱтǱ нǬ оǰнǿ ǬкȂǴȊ��   

Источник:  Eavex Capital    
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ǜынок�акȂиǵ

ǖотироǮка�
8$+
 ǙеǰеǷя ǽ���янǮ�

MCap
86'�PQ

EV
86'�PQ )UHH�ÁRDW ���� ����( ���� ����( ����(

ǔнǰǱкǽ ǛǠǞǝ UX 522 0.0% -6.7%

Руда

)HUUH[SR FXPO 130 -0.8% -33.2% 987 1,2�9 24.0% 2.9 2.4 2.5 2.0 0.8

Вагоностроение

ǖрȊкоǮǽкǴǵ ǮǬǯон� ǳǬǮоǰ KVBZ 16.4 1.5% 56.6% 76 44 5.0% 4.2 15.5 2.2 4.1 0.2

Спецализированное машиностроение

ǞǿрбоǬтоǸ TATM 10.6 -0.2% -22.8% 180 177 3.8% 6.4 5.9 4.4 3.9 1.7

ǘотор ǝǴȃ MSICH �,�90 0.0% 0.0% 451 472 24.0% 9.8 -16.8 4.9 30.7 1.3

Нефть и газ

ǟкрнǬȀтǬ UNAF 144 -1.4% 7.1% 314 308 3.0% 1.3 0.5 0.9 0.3 0.1

5HJDO 3HWUROHXP RPT 28.2 -2.4% -55.2% 117 77 21.6% 2.8 11.7 1.4 3.5 1.5

-.; 2LO	*DV JKX 29.5 2.8% -25.3% 65 174 50.4% 4.3 3.6 5.6 5.1 1.6

Энергетика

ǢǱнтрȉнǱрǯо CEEN 9.50 -4.2% -29.6% 141 121 21.7% 7.7 QHJ 3.2 -4 0.2

ǐонбǬǽǽȉнǱрǯо DOEN 26.62 0.0% -16.6% 25 28 14.2% 6.6 QHJ 1.2 4.0 0.1

Агро

ǘǡǛ MHPC 8.44 -1.2% -21.9% 892 2,219 34.1% 7.0 4.1 4.9 4.7 1.1

ǖǱрнǱǷ KER 42.50 -0.4% -15.3% 887 1,�81 61.8% 4.7 3.9 4.6 3.9 0.3

ǌǽтǬртǬ AST 17.60 5.1% -25.1% 115 372 37.0% QHJ 2.2 5.7 2.8 0.7

ǌǮǬнǯǬрǰ AVGR 0.25 0.0% -10.7% 16 347 22.5% QHJ 8.0 23 20 2.6

ǌǯротон AGT 3.83 47.3% -4.3% 22 31 25.0% 1.6 2.3 2.2 2.4 0.5

Банки

ǜǬǵȀȀǬǵǳǱн ǍǬнк ǌǮǬǷȈ BAVL 0.308 -0.6% -9.4% 763 1.8% 4.1 4.5 1.8 1.7 0.32

Источник: ПФТС. London Stock Exchange. Warsaw Stock Exchange
* цены акций компаний торгующихся за зарубежных биржах в  валюте  листинга 

�ǖǚǞǔǜǚǎǖǔ�ǔ�ǜǧǙǚǣǙǧǑ�ǘǟǗǨǞǔǛǗǔǖǌǞǚǜǧ

ǔǳǸенение�ǳа�ǻериоǰǖоǸǻания Ǟикер 3�( (9�(%,7'$ (9�6DOHV

3ULFH�%RRN 3ULFH�$VVHWV
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ǜынок�акȂиǵ

���� ���� ����( ���� ���� ����( ���� ���� ������( ��������� ������� ����( ���� ���� �����(

Руда

)HUUH[SR FXPO 1,19� 1,2�4 1,�9� 551 503 629 46.0% 39.5% 39.5% 394 335 419 32.9% 26.3% 26.3%

Вагоностроение

ǖрȊкоǮǽкǴǵ ǮǬǯон� ǳǬǮоǰ KVBZ 141 200 220 14 20 11 9.9% 10.2% 4.9% 12 18 5 8.6% 9.0% 2.2%

Спецализированное машиностроение

ǞǿрбоǬтоǸ TATM 87 94 104 37 40 45 42.6% 43.1% 43.6% 26 28 30 29.9% 29.9% 29.2%

ǘотор ǝǴȃ MSICH 436 450 354 156 96 15 35.8% 21.2% 4.3% 117 46 -27 26.8% 10.2% -7.6%

Нефть и Газ

ǟкрнǬȀтǬ UNAF 1,011 1,�28 2,�90 67 350 949 6.6% 26.4% 35.3% 4 237 599 0.4% 17.8% 22.3%

5HJDO 3HWUROHXP RPT 35 60 50 17 54 22 49.8% 90.0% 44.0% 2 42 10 QD 70.0% 20.0%

-.; 2LO	*DV JKX 82 93 111 9 31 34 11.5% 33.2% 30.5% -12 15 18 -14.6% 16.5% 16.5%

Энергоснабжение

ǢǱнтрȉнǱрǯо CEEN 412 533 529 104 38 -34 25.2% 7.1% -6.4% 71 18 -39 17.3% 3.4% -7.4%

ǐонбǬǽǽȉнǱрǯо DOEN 147 224 225 8 23 7 5.8% 10.2% 3.1% 2 4 -3 1.4% 1.7% -1.2%

Потребительские товары

ǘǡǛ MHPC 1,289 1,��� 1,94� 459 450 475 35.6% 28.9% 24.4% 230 128 220 17.8% 8.2% 11.3%

ǖǱрнǱǷ �)<18, )<19, )<20(� KER 2,40� �,992 4,��0 223 346 405 9.3% 8.7% 8.5% 52 189 230 2.2% 4.7% 4.8%

ǌǽтǬртǬ AST 514 424 551 134 65 133 26.1% 15.3% 24.2% 69 -24 51 13.5% -5.7% 9.3%

ǌǮǬнǯǬрǰ AVGR 130 127 135 12 15 17 9.1% 11.8% 12.6% -8 -5 2 -5.8% -3.9% 1.5%

ǌǯротон AGT 52 57 63 11 14 13 20.3% 24.7% 20.6% 8 14 9 16.1% 23.7% 15.1%

Банки

ǜǬǵȀȀǬǵǳǱн ǍǬнк ǌǮǬǷȈ BAVL 2,4�� 2,491 2,41� 404 420 437 234 239 253 169 187 168 41.8% 44.6% 38.5%

Источник: EAVEX Research

ǛǜǚǏǙǚЗǧ�ǠǔǙǌǙǝǚǎǧǡ�ǛǚǖǌЗǌǞǑǗǑǕ����ǸǷн�

ǣиǽтая�ǮырǿȃкаǖоǸǻания Ǟикер (%,7'$ ǣиǽтая�ǻриǭыǷȈ(%,7'$�Ǹарǲа ǘарǲа�ȃиǽтоǵ�ǻриǭыǷи

ǎǽеǯо�актиǮоǮ ǝоǭǽтǮеныǵ�каǻитаǷ ǣиǽтая�ǻриǭыǷȈǐоȁоǰы ǎоǳǮрат�на�каǻитаǷ
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ǚǎǏЗ Ǣена��%LG� Ǣена��$VN� <70��%LG� <70��$VN� ǘоǰ��ǐȊраȂия
ǝтаǮка�
кǿǻона

ǛериоǰиȃноǽтȈ�
ǻоǯаȄения�
кǿǻона

ǐата�
ǻоǯаȄения

ǚǭȆеǸ�Ǯ�
оǭраȅении�

ǸǷн�ǯрн

ОВГЗ номинированные в UAH

UA4000197040 16.50% 14.75% Q�D Q�D 6�$ 04.03.2020 Q�D

UA4000198006 16.75% 15.10% Q�D Q�D 6�$ 10.06.2020 Q�D

UA4000200174 16.75% 15.10% Q�D Q�D 6�$ 20.01.2021 Q�D

ОВГЗ номинированные в USD

UA4000201743 5.40% 3.50% Q�D 5.65% 2 рǬǳǬ Ǯ ǯоǰ 22.07.2020 8� ǸǷн ǰоǷǷ

ǚǍǗǔǏǌǢǔǔ�ǎǙǟǞǜǑǙǙǑǏǚ�ǏǚǝЗǌǕǘǌ

Источник: TR Data, Eavex Capital

ǜынок�оǭǷиǯаȂиǵ
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(DYH[�&DSLWDO
ǟкрǬǴнǬ, ǯ�ǖǴǱǮ 01021
ǖǷоǮǽкǴǵ ǽǻǿǽк, �
ǍǢ ´&DUQHJLH &HQWHUµ
1� ȉтǬǲ
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ǛреǰǽеǰатеǷȈ�ǛраǮǷения

yuriy.yakovenko@eavex.com.ua

7ǜǑǕǐǔǙǏ

Павел Коровицкий 

ǟǻраǮǷяȊȅиǵ�ǰиректор

ǐеǻартаǸент�торǯоǮыȁ�
оǻераȂиǵ

p.korovitsky@eavex.com.ua

Александр Климчук

Ǎрокер
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Евгений Климчук

Ǎрокер
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ǌǙǌǗǔǞǔǖǌ
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Ǜри�ǻоǰǯотоǮке�наǽтояȅеǯо�ǸатериаǷа�ǭыǷи�иǽǻоǷȈǳоǮаны�ǰанные��на�оǽноǮе�ǻǿǭǷиȃныȁ�иǽтоȃникоǮ��
ǳаǽǷǿǲиǮаȊȅиȁ�� на� наȄ� ǮǳǯǷяǰ�� ǰоǮерия�� оǰнако� ǻроǮерка� ǻреǰǽтаǮǷенныȁ� Ǯ� ȉтиȁ� иǽтоȃникаȁ�
ǰанныȁ� наǸи� не� ǻроǮоǰиǷаǽȈ�� ǚȂенки� и� ǻроǯноǳы�� Ǯыǽкаǳанные� Ǯ� ǸатериаǷе�� яǮǷяȊтǽя� ȃаǽтныǸ�
ǸнениеǸ�анаǷитикоǮ�отноǽитеǷȈно�оǻиǽыǮаеǸыȁ�ǽоǭытиǵ��ǐанныǵ�ǸатериаǷ�ноǽит�иǽкǷȊȃитеǷȈно�
инȀорǸаȂионныǵ� ȁарактер� и� не� ǰоǷǲен� раǽǽǸатриǮатȈǽя� как� ǻреǰǷоǲение� к� ǽоǮерȄениȊ�
какиȁ�Ƿиǭо� ǽǰеǷок� ǽ� какиǸи�Ƿиǭо� ȂенныǸи� ǭǿǸаǯаǸи� иǷи� как� рǿкоǮоǰǽтǮо� к� ǰрǿǯиǸ� ǰеǵǽтǮияǸ��
ǔнȀорǸаȂия��ǽоǰерǲаȅаяǽя�Ǯ�ǸатериаǷе�ǰеǵǽтǮитеǷȈна�тоǷȈко�на�ǰатǿ�ǻǿǭǷикаȂии�

ǎǽǱ ǻрǬǮǬ ǳǬȅǴȅǱнȇ ��������(DYH[ &DSLWDO

ǔнǮеǽтиȂии� Ǯ� ǿкраинǽкие� Ȃенные� ǭǿǸаǯи� ǻоǰǮерǲены� ǳнаȃитеǷȈныǸ�
риǽкаǸ�� Ǯ� ǽǮяǳи� ǽ� ȃеǸ� кǷиентǿ� неоǭȁоǰиǸо� ǻроǮоǰитȈ� ǽоǭǽтǮенныǵ�
анаǷиǳ�рынка�и�оȂенкǿ�наǰеǲноǽти�ǿкраинǽкиȁ�ȉǸитентоǮ�ǰо�ǽоǮерȄения�
ǽǰеǷок��(DYH[�&DSLWDO�не�неǽет�отǮетǽтǮенноǽти�ǳа�ǻряǸоǵ�иǷи�коǽǮенныǵ�
ǿȅерǭ�� наǽтǿǻиǮȄиǵ� ǮǽǷеǰǽтǮие� иǽǻоǷȈǳоǮания� ǰанноǵ� ǻǿǭǷикаȂии�� а�
такǲе�ǳа�ǰоǽтоǮерноǽтȈ�ǽоǰерǲаȅеǵǽя�Ǯ�неǵ�инȀорǸаȂии��(DYH[�&DSLWDO�
не�неǽет�отǮетǽтǮенноǽти�ǳа�неǽанкȂионироǮанные�ǰеǵǽтǮия�третȈиȁ�ǷиȂ��
ǽǮяǳанные� ǽ� раǽǻроǽтранениеǸ� наǽтояȅеǯо� ǰокǿǸента� иǷи� ǷȊǭоǵ� еǯо�
ȃаǽти��ǗиȂенǳия�ǙǖǢǍǠǜ�от������������


