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Закрытие недеǷя ǝ�наȃаǷа�ǯǺда��

UX 1665 -1.0% 3.0%

RTS 1370 -3.4% -1.2%

WIG20 1964 0.6% -1.5%

MSCI EM 1329 -4.5% 2.9%

S&P 500 3714 -3.3% -1.1%

Закрытие недеǷя ǝ�наȃаǷа�ǯǺда

ǟȃеǾная ǽǾавǶа ǙǍǟ 6.0% 0.0 p.p. 0.0 p.p.

ǚǎǏǓ 1 ǯǺǰ 11.8%/11.3% -0�2 р�р� �0�� р�р�

ǑврǺǺǭлǴǯаȂǴǴ-2025 4.9% 0.2 p.p. 0.0 p.p.

ǑврǺǺǭлǴǯаȂǴǴ-202� 6.4% 0.1 p.p. 0.1 p.p.

Закрытие недеǷя ǝ�наȃаǷа�ǯǺда��

USD 28.15 0.0% -0.4%

EUR 34.19 -0.2% -1.6%

ǠǺндǺвыǵ�рынǺк�ǳа�недеǷȊ
����января�����ȀевраǷя������
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Закрытие на 22-Jan-2021, 1681

ǔнǰеǶǽ 06&, (PHUJLQJ 0DUNHWVǔнǰеǶǽ 8;

* График приведенный к индексу UX

ǔнǰеǶǽ ©ǟǶраǴнǽǶǺǵ ǭǴрǲǴª ǳа неǰелȊ ǿǾраǾǴл 1,0�, ǳаǶрȇвȄǴǽȈ 
на ǺǾǸеǾǶе 1��5 ǻǿнǶǾǺв� Ǟреǵǰерȇ ǽнǴǳǴлǴ аǶǾǴвнǺǽǾȈ ǻǺǶǿǻǺǶ 
ǻǺ наǴǭǺлее лǴǶвǴǰнȇǸ ǺǾеȃеǽǾвеннȇǸ аǶȂǴяǸ, ȃǾǺ Ǵ ǻрǴвелǺ 
Ƕ ǻрǺǽаǰǶе ǶǺǾǴрǺвǺǶ� ǛǺ ǭǿǸаǯаǸ ©ǜаǵффаǵǳен ǍанǶа ǌвалȈª 
ǰвǴǲенǴе внǴǳ ǭȇлǺ на 2,2� ǰǺ �5 ǶǺǻееǶ� ǛǺ аǶȂǴяǸ ©ǢенǾрȉнерǯǺª 
ǻǺǽлеǰняя ǽǰелǶа в ǻяǾнǴȂǿ ǻрǺȄла ǻǺ �,00 ǯрн �-�,�� ǻǺ ǽравненǴȊ 
ǽ ȂенǺǵ неǰелеǵ ранее��

ǎнǺвȈ внǴǸанǴе ǴнвеǽǾǺрǺв ǺǭраǾǴла на ǽеǭя ǽǴǾǿаȂǴя вǺǶрǿǯ 
ǶǺǸǻанǴǴ ©ǘǺǾǺр ǝǴȃª� ǛреǳǴǰенǾ ǎлаǰǴǸǴр ǓеленǽǶǴǵ ǻǺǰǻǴǽал 
ǿǶаǳ ǺǾ 2� января, ввеǰя в ǰеǵǽǾвǴе реȄенǴе ǝǙǍǚ Ǻ нǺвȇȁ 
ǽанǶȂǴяȁ ǻрǺǾǴв ǶǴǾаǵǽǶǴȁ ǴнвеǽǾǺрǺв ©ǘǺǾǺр ǝǴȃª� ǝанǶȂǴǴ 
ввǺǰяǾǽя на � ǯǺǰа� ǝреǰǴ ǺǯранǴȃенǴǵ -  ǳаǻреǾ ǻереǰаȃǴ ǾеȁнǺлǺǯǴǵ 
Ǵ ǻрав ǴнǾеллеǶǾǿалȈнǺǵ ǽǺǭǽǾвеннǺǽǾǴ, ǻреǰǺǾвраȅенǴе вȇвǺǰа 
ǶаǻǴǾала ǳа ǻреǰелȇ ǟǶраǴнȇ� �1 января, в ǓаǻǺрǺǲȈе ǰǺлǲнǺ 
ǭȇлǺ ǽǺǽǾǺяǾȈǽя внеǺȃереǰнǺе Ǻǭȅее ǽǺǭранǴе аǶȂǴǺнерǺв ©ǘǺǾǺр 
ǝǴȃª, ǴнǴȂǴǴрǺваннǺе ǶǴǾаǵǽǶǴǸǴ ǴнвеǽǾǺраǸǴ Ǵ ǿǶраǴнǽǶǴǸ 
ǭǴǳнеǽǸенǺǸ ǌлеǶǽанǰрǺǸ ǫрǺǽлавǽǶǴǸ, нǺ ǽǺǭранǴе ǭȇлǺ 
ǽǺрванǺ ǝǍǟ� ǝ аǻреля 201� ǯǺǰа аǶȂǴǴ ©ǘǺǾǺр ǝǴȃª ареǽǾǺванȇ 
ǻǺ ǴнǴȂǴаǾǴве ǝǍǟ, ȃǾǺ не ǰаȌǾ вǺǳǸǺǲнǺǽǾȈ ǽǺверȄаǾȈ ǽǰелǶǴ ǽ 
ǰаннȇǸǴ ȂеннȇǸǴ ǭǿǸаǯаǸǴ Ǵ ǻрǴвелǺ Ƕ ǭǿȁǯалǾерǽǶǺǸǿ ǽǻǴǽанǴȊ 
Ǵȁ ǽǾǺǴǸǺǽǾǴ в ǴнвеǽǾǴȂǴǺннȇȁ ǻǺрǾфеляȁ� 

Ǚа ǻервǴȃнǺǸ аǿǶȂǴǺне ǻǺ раǳǸеȅенǴȊ ǚǎǏǓ 2� января ǭȇлǺ 
ǻрǺǰанǺ ǰǺлǯǺвȇȁ ǭǿǸаǯ на ǽǿǸǸǿ �,5 Ǹлрǰ ǯрн� ǛǺ ǚǎǏǓ ǽǺ ǽрǺǶǺǸ 
ǻǺǯаȄенǴя ǻрǴǸернǺ ȃереǳ ǻǺлǯǺǰа ǽǾавǶа ǰǺȁǺǰнǺǽǾǴ ǽǺǽǾавǴла 
�,��� ǐля ǚǎǏǓ ǽ ǻǺǯаȄенǴеǸ ȃереǳ ǰва ǯǺǰа ǰǺȁǺǰнǺǽǾȈ ǿǽǾанǺвлена 
на ǺǾǸеǾǶе 11,��� Ǚа вǾǺрǴȃнǺǸ рȇнǶе ǽǾавǶǴ ǰǺȁǺǰнǺǽǾǴ ǰля ǚǎǏǓ 
ǽǺ ǽрǺǶǺǸ ǺǭраȅенǴя ǺǰǴн ǯǺǰ ǽнǴǳǴлǴǽȈ на 20 ǭаǳǴǽнȇȁ ǻǿнǶǾǺв 
ǰǺ 11,���11,�� �ǻǺǶǿǻǶа�ǻрǺǰаǲа�� 

Ǚа ǸеǲǭанǶǺвǽǶǺǸ валȊǾнǺǸ рȇнǶе Ƕǿрǽ ǯрǴвнȇ ǺǽǾаȌǾǽя 
ǽǾаǭǴлȈнȇǸ ǿǲе ǾреǾȈȊ неǰелȊ ǻǺǰряǰ, наȁǺǰяǽȈ на ǿрǺвне 2�,15 
ǯрн�ǰǺлл� ǎ ǻǺǽлеǰнȊȊ неǰелȊ января ǙǍǟ на ǸеǲǭанǶ не вȇȁǺǰǴл� 
ǛǺǶа в ȉǾǺǸ ǯǺǰǿ реǯǿляǾǺр ǻраǶǾǴȃеǽǶǴ не ǻрǺвǺǰǴл ǴнǾервенȂǴǵ 
на ǸеǲǭанǶǺвǽǶǺǸ рȇнǶе, ǶǿǻǴв в реǳервȇ валȊǾȇ лǴȄȈ на �0 
Ǹлн ǰǺлл Ǵ ǻрǺǰав на 20 Ǹлн ǰǺлл ǰля ǽǯлаǲǴванǴя ǶǺлеǭанǴǵ 
Ƕǿрǽа наȂǴǺналȈнǺǵ валȊǾȇ в ǻерǴǺǰ реǳǶǺǯǺ ǻереǶǺǽа ǽǻрǺǽа Ǵ 
ǻреǰлǺǲенǴя на рȇнǶе�

ǙǚǎǚǝǞǔ�ǖǚǘǛǌǙǔǕ
  ǡǺлǰǴнǯ ǘǡǛ ǿвелǴȃǴл ǻрǺǰаǲǴ ǶǿряǾǴнȇ на �� в 2020 ǯǺǰǿ

ǚǽнǺвные�ǽǺǭытия
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ǙǺвǺǽти�кǺǸǻаниǵ����

ǙǺвǺǽти�кǺǸǻаниǵ��ȉкǺнǺǸики�
�

ǙǚǎǚǝǞǨ�
ǌǯрǺȁǺлǰǴнǯ ´ǘǴрǺнǺвǽǶǴǵ ȁлеǭǺǻрǺǰǿǶǾµ �ǘǡǛ� ǿвелǴȃǴл ǻрǺǰаǲǴ 
ǶǿряǾǴнȇ ǻǺ ǴǾǺǯаǸ 2020 ǯǺǰа на �� ǰǺ ��� Ǿȇǽ� ǾǺнн� ǝǺǯлаǽнǺ 
ǭǴрǲевǺǸǿ ǽǺǺǭȅенǴȊ ǶǺǸǻанǴǴ, в ǺǶǾяǭре-ǰеǶаǭре 2020 ǯǺǰа ǘǡǛ 
реалǴǳǺвал 1�� Ǿȇǽ� ǾǺнн ǶǿрǴнǺǯǺ Ǹяǽа, ȃǾǺ на 10� ǭǺлȈȄе, ȃеǸ ǳа 
аналǺǯǴȃнȇǵ ǻерǴǺǰ 201� ǯǺǰа�

ǘǡǛ ǿǾǺȃнǴл, ȃǾǺ ȉǶǽǻǺрǾ ǶǿряǾǴнȇ ǳа 2020 ǯǺǰ вȇрǺǽ на 5� ǰǺ ��� Ǿȇǽ� 
ǾǺнн, ǽǺǽǾавǴв 5�� в ǽǾрǿǶǾǿре ǺǭȅǴȁ ǻрǺǰаǲ ǶǿряǾǴнȇ ǳа ǻерǴǺǰ�

ǝреǰняя Ȃена ǳа ǶǴлǺǯраǸǸ ǶǿряǾǴнȇ в ǸǴнǿвȄеǸ ǯǺǰǿ �ǭеǳ Ǚǐǝ� 
ǽнǴǳǴлаǽȈ на �� в ǰǺллараȁ ǰǺ 1,�� ǰǺлл�

ǝреǰǴ ǰрǿǯǴȁ ǺǻераȂǴǺннȇȁ ǻǺǶаǳаǾелеǵ ǘǡǛ вȇǰелǴǸ, ȃǾǺ в ǽеǯǸенǾе 
ǻǺǰǽǺлнеȃнǺǯǺ Ǹаǽла ǶǺǸǻанǴя ǿǸенȈȄǴла ǻрǺǰаǲǴ в ǻрǺȄлǺǸ ǯǺǰǿ 
на 1�� ǰǺ ��1 Ǿȇǽ� ǾǺнн� ǎǽȌ ǻрǺǴǳвеǰеннǺе ǘǡǛ ǻǺǰǽǺлнеȃнǺе ǸаǽлǺ 
ǻǺǽǾавлялǺǽȈ на ȉǶǽǻǺрǾ� ǙеǻǺǽреǰǽǾвеннǺ в аǯрǺ ǽеǯǸенǾе, ǶǺǸǻанǴя 
ǺǾȃǴǾалаǽȈ Ǻ ǽǺǶраȅенǴǴ ǿрǺǲая на �0� ǰǺ 1,� Ǹлн ǾǺнн ǳернǺвȇȁ Ǵ 
ǻǺǰǽǺлнеȃнǴǶа� ǎ ȂелǺǸ ǻǺ ǟǶраǴне ǽǺǶраȅенǴе ǿрǺǲая ǳернǺвȇȁ в 
ǻрǺȄлǺǸ ǯǺǰǿ ǭȇлǺ на 12� ǽ �5 Ǹлн ǾǺнн ǰǺ �5,� Ǹлн ǾǺнн� ǓеǸелȈнȇǵ 
ǭанǶ ǘǡǛ наǽȃǴǾȇваеǾ ǻрǴǸернǺ ��0 Ǿȇǽ� ǯеǶǾар� 

ǖǚǘǘǑǙǞǌǜǔǕ�
Ǚа наȄ вǳǯляǰ, ǺǻераȂǴǺннȇе реǳǿлȈǾаǾȇ ǘǡǛ ǳа 2020 ǯǺǰ ǸǺǲнǺ ǽȃǴǾаǾȈ 
вǻǺлне ȁǺрǺȄǴǸǴ, ǺǽǺǭеннǺ ǿȃǴǾȇвая ǽлǺǲнǺǽǾǴ ǻǺ ȉǶǽǻǺрǾǿ ǻрǺǰǿǶȂǴǴ 
в ǻерǴǺǰ ǲеǽǾǶǺǯǺ ǶаранǾǴна в ǻервǺǵ ǻǺлǺвǴне ǻрǺȄлǺǯǺ ǯǺǰа� ǝ 
ǰрǿǯǺǵ ǽǾǺрǺнȇ, ǶǺǸǻанǴя ǻрǺǰǺлǲаеǾ ȉǶǽǻлǿаǾǴрǺваǾȈ ǽǿȅеǽǾвǿȊȅǴе 
ǻрǺǴǳвǺǰǽǾвеннȇе ǸǺȅнǺǽǾǴ ǽ ǻǺлнǺǵ ǳаǯрǿǳǶǺǵ, ȃǾǺ не ǰаȌǾ ǽеǵȃаǽ 
ǺǽнǺванǴǵ раǽǽȃǴǾȇваǾȈ на ǰалȈнеǵȄǴǵ ǽǿȅеǽǾвеннȇǵ рǺǽǾ ǭǴǳнеǽа� 
ǞаǶǴǸ ǺǭраǳǺǸ, ǻǺлǿȃаеǾǽя ȃǾǺ верǺяǾнǺǽǾȈ ǿ ǘǡǛ раǽǽǾрǺǴǾȈ ǽвǺǴȁ 
ǴнвеǽǾǺрǺв ǽеǵȃаǽ вȇȄе, ȃеǸ верǺяǾнǺǽǾȈ Ǵȁ ǿǰǴвǴǾȈ ǻланǺǸернȇǸ 
нараȅǴванǴеǸ ǻрǺǴǳвǺǰǽǾвеннȇȁ ǻǺǶаǳаǾелеǵ� 

ǖаǽаǾелȈнǺ фǴнанǽǺвȇȁ реǳǿлȈǾаǾǺв ǘǡǛ ǳа ȃеǾверǾȇǵ ǶварǾал, ǶǺǾǺрȇе 
ǭǿǰǿǾ ǺǻǿǭлǴǶǺванȇ 2� ǸарǾа, Ǹȇ ǻрǺǯнǺǳǴрǿеǸ (%,7'$ в 2� Ǹлн ǰǺлл 
ǳа ǶварǾал, ȃǾǺ ǰаǽǾ ǺǭȅǿȊ (%,7'$ ǳа ǻрǺȄлȇǵ ǯǺǰ на ǿрǺвне ��0 Ǹлн 
ǰǺлл �-�,�� ǯ�ǯ�� ǛрǴ ȉǾǺǸ, ȃǴǽǾȇǵ ǭǿȁǯалǾерǽǶǴǵ фǴнанǽǺвȇǵ реǳǿлȈǾаǾ 
ǶǺǸǻанǴǴ ǳа ǯǺǰ ǭǿǰеǾ ǿǭȇǾǺǶ ǻрǴǸернǺ в 150 Ǹлн ǰǺлл Ǵǳ-ǳа фаǶǾǺра 
ǰевалȈваȂǴǴ ǯрǴвнȇ, ȃǾǺ неǯаǾǴвнǺ влǴяеǾ на ǻереǺȂенǶǿ валȊǾнȇȁ 
ǰǺлǯǺв ǶǺǸǻанǴǴ� ǜанее ȁǺлǰǴнǯ ǘǡǛ ǺǾȃǴǾалǽя Ǻ ȃǴǽǾǺǸ ǿǭȇǾǶе в 10� 
Ǹлн ǰǺлл ǳа �Ǹеǽ�2020 ǻрǴ (%,7'$ в ��2 Ǹлн ǰǺлл�

ǖǺǾǴрǺвǶǴ ǘǡǛ на ©ǟǶраǴнǽǶǺǵ ǭǴрǲеª наȁǺǰяǾǽя на ǺǾǸеǾǶе 1�5 ǯрн�     
Ǚа ǗǺнǰǺнǽǶǺǵ фǺнǰǺвǺǵ ǭǴрǲе ǶǺǾǴрǺвǶǴ ǶǺǸǻанǴǴ ǽǺǽǾавляȊǾ �,00 
ǰǺлл ǳа аǶȂǴȊ, ǽнǴǳǴвȄǴǽȈ ǳа неǰелȊ на �,2��       

ǡǺǷдинǯ�ǘǡǛ�ǿвеǷиȃиǷ�ǻрǺдаǲи�
кǿрятины�на����в������ǯǺдǿ
ǐǸǴǾрǴǵ ǣǿрǴн 
G�FKXULQ#HDYH[�FRP�XD    

0+3��0+3&�

Ǣена� 1�5 ǯрн  ǖаǻǴǾалǴǳаȂǴя� ���5 Ǹлн
P/B EV/S P/E EV/EBITDA 'LY��<LHOG

2020Ǒ 0.6 0.9 QHJ 5.1 4.7%

2021E 0.5 0.9 5.5 4.6 4.7%

3RXOWU\ �4�� �4�� &KDQJH�� ���� ���� &KDQJH�

6DOHV YROXPH, WRQQHV 15�,�2� 1��,2�0 +10% ���,��5 ���,020 +4%

   'RPHVWLF �0,��2 ��,551 +12% �12,5�1 �2�,2�� +4%

   ([SRUW ��,�51 ��,�0� +8% �5�,�2� ���,��� +5%

3ULFH 86' SHU 1 NJ QHW 9$7 1.43 1.36 -5% 1.47 1.34 -9%

Source: Companies’ data

0+3�23(5$7,21$/�83'$7(
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ǜекǺǸендаȂии

($9(;�ǜǑǖǚǘǑǙǐǌǢǔǔ

�ǖǺǸǻания Ǟикер
����Ǣена������������
�ǳа�акȂиȊ

ǢеǷевая�Ȃена�
�ǳа�акȂиȊ

ǛǺтенȂиаǷ�
рǺǽта�ǽниǲения���ǜекǺǸ� ǖǺǸǸентарии

 Агросектор

ǖернеǷ KER 54.6 65.0 19% ǛǺǶǿǻаǾȈ

Ǔа ǻерǴǺǰ ǴȊлȈ-ǽенǾяǭрȈ 2020 ǯǺǰа ǖернел ǺǾȃǴǾалǽя Ǻ ǻǺлǿȃенǴǴ ȃǴǽǾǺǵ ǻрǴǭȇлǴ в 
20� Ǹлн ǰǺлл, ȃǾǺ в ǻереǽȃеǾе на Ǻǰнǿ аǶȂǴȊ в ǳлǺǾȇȁ ǽǺǽǾавляеǾ ǻрǴǸернǺ �,1 ǳлǺǾȇȁ� 
ǙеǽǸǺǾря на ǾǺ, ȃǾǺ ǶǺǸǻанǴя вряǾле ǽǸǺǲеǾ ǻǺǶаǳȇваǾȈ ǽǾǺлȈ вǻеȃаǾляȊȅǿȊ ȃǴǽǾǿȊ 
ǻрǴǭȇлȈ Ƕаǲǰȇǵ ǶварǾал, Ǹȇ ǻрǺǯнǺǳǴрǿеǸ, ȃǾǺ ǻрǴǭȇлȈ ǖернел вȇраǽǾеǾ в ǾрǴ раǳа в 
ǯǺǰǺвǺǸ ǽравненǴǴ ǰǺ �50 Ǹлн ǰǺлл�   

ǘǡǛ MHPC 6.0 11.5 92% ǛǺǶǿǻаǾȈ

ǖǺǸǻанǴя ǘǡǛ ǳа � Ǹеǽ� 2020 ǻǺлǿȃǴла (%,7'$ в раǳǸере ��2 Ǹлн ǰǺлл, ǻрǴ ȉǾǺǸ ȃǴǽǾȇǵ 
ǿǭȇǾǺǶ ǶǺǸǻанǴǴ ǭȇл 10� Ǹлн ǰǺлл ǻǺ ǻрǴȃǴне ǻереǺȂенǶǴ валȊǾнȇȁ ǺǭяǳаǾелȈǽǾв на фǺне 
ǰевалȈваȂǴǴ ǯрǴвнȇ� ǣǴǽǾая ǻрǴǭȇлȈ ǘǡǛ ǰǺ ǶǿрǽǺвǺǵ раǳнǴȂȇ ǳа � Ǹеǽ� 2020 ǽǺǽǾавǴла  
�1 Ǹлн ǰǺлл� ǚǭȅǴǵ ǰǺлǯ ǘǡǛ на �0�0��2020 ǽǺǽǾавлял 1,�� Ǹлрǰ ǰǺлл� ǛǺǶаǳаǾелȈ 
ȃǴǽǾǺǯǺ ǰǺлǯа Ƕ (%,7'$ ǭȇл �,�ȁ� ǘǡǛ ǻрǺǰǺлǲаеǾ ǽлеǰǺваǾȈ ǽǾраǾеǯǴǴ ǶаǶ ǯеǺǯрафǴȃеǽǶǺǵ 
ǰǴверǽǴфǴǶаȂǴǴ, ǾаǶ Ǵ ǺǻǾǴǸǴǳаȂǴǴ ǻрǺǰǿǶǾǺвǺǯǺ ǸǴǶǽа, раǳвǴвая ǻарǾнерǽǾвǺ в ǽǾранаȁ 
ǍлǴǲнеǯǺ ǎǺǽǾǺǶа, ǝǙǏ, Ǒǝ Ǵ ǌфрǴǶǴ� ǚǭȅǴǵ ȉǶǽǻǺрǾ ǶǿряǾǴнȇ ǳа � Ǹеǽ� 2020 ǽǺǽǾавǴл 
ǺǶǺлǺ 5�� ǺǾ ǺǭȅеǯǺ ǺǭȆеǸа ǻрǺǰаǲ ǶǿряǾǴнȇ�

$ǽǾарǾа $67 39.3 27.0 -31% ǐерǲаǾȈ

ǖǺǾǴрǺвǶǴ аǶȂǴǵ ǶǺǸǻанǴǴ ǌǽǾарǾа вǳлеǾелǴ ǳа вǾǺрǿȊ ǻǺлǺвǴнǿ 2020 ǯǺǰа ǻǺǽле ǾǺǯǺ, 
ǶаǶ ǶǺǸǻанǴя ǿлǿȃȄǴла ǽǺǺǾнǺȄенǴе ǽвǺеǯǺ ǰǺлǯа Ƕ (%,7'$� ǐаннȇǵ ǻǺǶаǳаǾелȈ ǽнǴǳǴлǽя 
ǰǺ 1,�ȁ ǻǺ ǽравненǴȊ ǽ ǿрǺвнеǸ в 5,�ȁ в 201� ǯǺǰǿ� ǎ аǭǽǺлȊǾнǺǸ вȇраǲенǴǴ ȃǴǽǾȇǵ 
ǰǺлǯ ǌǽǾарǾȇ ǿǸенȈȄǴлǽя ǰǺ 1�5 Ǹлн еврǺ ǻǺ ǽравненǴȊ ǽ ǿрǺвнеǸ в �00 Ǹлн еврǺ в 
201� ǯǺǰǿ� Ǔа � Ǹеǽ� 2020 ǶǺǸǻанǴя ǳараǭǺǾала (%,7'$ �2 Ǹлн еврǺ, ȃǾǺ ǭȇлǺ в 1,5 раǳа 
ǭǺлȈȄе, ȃеǸ ǯǺǰǺǸ ранее�

ǌǯрǺǾǺн $*7 7.16 12.0 68% ǛǺǶǿǻаǾȈ ǖǺǸǻанǴя анǺнǽǴрǺвала нǺвǿȊ ǽǾраǾеǯǴȊ раǳвǴǾǴя, ǻреǰǿǽǸаǾрǴваȊȅǿȊ ǻǺǶǿǻǶǿ 
ǰǺǻǺлнǴǾелȈнȇȁ аǯрǺ аǶǾǴвǺв в ǗǿǯанǽǶǺǵ Ǵ ǡарȈǶǺвǽǶǺǵ ǺǭлаǽǾяȁ� 

 Железная Руда  

)HUUH[SR FXPO 282 280 -1% ǛрǺǰаваǾȈ
ǎǳлеǾевȄǴе на �0� ǳа 2020 ǯǺǰ Ȃенȇ на ǲелеǳнǿȊ рǿǰǿ ǸǺǯǿǾ наȃаǾȈ ǶǺрреǶǾǴрǺваǾȈǽя 
внǴǳ, ȃǾǺ неǯаǾǴвнǺ ǺǾраǳǴǾǽя на фǴнанǽǺвȇȁ реǳǿлȈǾаǾаȁ )HUUH[SR� ǖǺǸǻанǴя ǺǻǿǭлǴǶǿеǾ 
ǺǾȃеǾ Ǻ ǻрǴǭȇлǴ ǳа 2020 ǯǺǰ 1� ǸарǾа�  

 Специализированное  машиностроение

ǘǺǾǺр ǝǴȃ MSICH 5390 -- -- ǛереǽǸǺǾр

©ǘǺǾǺр ǝǴȃª наȁǺǰǴǾǽя на ǻǺрǺǯе ǻǺǰǻǴǽанǴя Ƕрǿǻнȇȁ ǶǺнǾраǶǾǺв ǽ ǶǴǾаǵǽǶǴǸǴ 
ǻрǺǴǳвǺǰǴǾеляǸǴ верǾǺлеǾǺв, ȃǾǺ являеǾǽя ǻǺлǺǲǴǾелȈнȇǸ ǸǺǸенǾǺǸ ǰля ǻреǰǻрǴяǾǴя�
ǚǭǺрǺǾ аǶȂǴǵ ©ǘǺǾǺр ǝǴȃª ǺǽǾаȌǾǽя ©ǳаǸǺрǺǲеннȇǸª ǽ аǻреля 201� ǯǺǰа ǻǺ реȄенǴȊ ǽǿǰа� 
ǐаǾа, ǶǺǯǰа аǶȂǴǴ внǺвȈ ǽǸǺǯǿǾ ǾǺрǯǺваǾȈǽя на рȇнǶе, ǻǺǶа не ǴǳвеǽǾна� 

 Нефть и Газ

ǟǶрнафǾа 81$) 190 270 42% ǛǺǶǿǻаǾȈ

ǌǶȂǴǴ ©ǟǶрнафǾȇª ǻǺǰǺрǺǲалǴ ǰǺ 1�0 ǯрн ǻǺǽле ǾǺǯǺ ǶаǶ ǶǺǸǻанǴя ǺфǴȂǴалȈнǺ ǽǺǺǭȅǴла Ǻ 
ǻǺǯаȄенǴǴ наǶǺǻленнǺǯǺ налǺǯǺвǺǯǺ ǰǺлǯа на 2�,� Ǹлрǰ ǯрн� ǔǽǾǺȃнǴǶǺǸ ǻǺǯаȄенǴя ǰǺлǯа 
ǽǾалǴ ǽреǰǽǾва ǺǾ ©ǙафǾǺǯаǳаª, ǶǺǾǺрȇе ǭȇлǴ ǻереȃǴǽленȇ в ǶаȃеǽǾве аванǽа ǳа ǭǿǰǿȅǴе 
ǻǺǽǾавǶǴ ǻрǴрǺǰнǺǯǺ ǯаǳа, а ǾаǶǲе ǺǻлаǾа ǳа ранее ǺǾǺǭраннȇǵ ǯаǳ в ǺǭȆȌǸе ǻрǴǸернǺ 2 
Ǹлрǰ Ƕǿǭ�Ǹ�

(QZHOO (QHUJ\ �H[-5HJDO� ENW 22.5 -- -- ǛереǽǸǺǾр

-.; 2LO	*DV JKX 29.3 -- -- ǛереǽǸǺǾр

 Энергетика

ǐǺнǭаǽǽȉнерǯǺ DOEN 24.0 -- -- ǛереǽǸǺǾр

©ǐǺнǭаǽǽȉнерǯǺª ǳаǶаǳалǺ ǿ ǶǺǸǻанǴǴ 'RQJIDQJ (OHFWULF ,QWHUQDWLRQDO &RUSRUDWLRQ �ǖǴǾаǵ� 
реǶǺнǽǾрǿǶȂǴȊ ǝлавянǽǶǺǵ Ǟǩǝ ǳа ��� Ǹлн ǰǺлл� ǖǺнǾраǶǾǺǸ ǻреǰǿǽǸǺǾренǺ раǳǰеленǴе 
ȉнерǯǺǭлǺǶа ȱ� на ǰва нǺвȇȁ ǭлǺǶа ȱ�ǭ Ǵ ȱ�а ǸǺȅнǺǽǾȈȊ ��0 ǘǎǾ Ƕаǲǰȇǵ ǻǺ 
ǾеȁнǺлǺǯǴǴ ȂǴрǶǿлǴрǿȊȅеǯǺ ǶǴǻяȅеǯǺ ǽлǺя� ǍлǺǶ ȱ�ǭ ǻланǴрǿеǾǽя ввеǽǾǴ в ǰеǵǽǾвǴе в 
ǴȊле 2022 ǯǺǰа, а ǭлǺǶ ȱ�а - в ǴȊле 202� ǯǺǰа� Ǚа нǺвȇȁ ǭлǺǶаȁ ǭǿǰеǾ ǴǽǻǺлȈǳǺваǾȈǽя 
ǿǯǺлȈ ǯаǳǺвǺǵ ǸарǶǴ� ǖǺǸǻанǴя раǽǽȃǴǾȇваеǾ ǻǺлǿȃǴǾȈ ǴнвеǽǾǴȂǴǺннǿȊ ǽǺǽǾавляȊȅǿȊ в 
ǾарǴфе на ǺǾǻǿǽǶ ȉ�ȉ в раǳǸере �0�� ǠǴнанǽǴрǺванǴе реǶǺнǽǾрǿǶȂǴǴ ǭǿǰеǾ ǺǽǿȅеǽǾвленǺ 
на �0� ǳа ǽȃеǾ ǶреǰǴǾнȇȁ ǽреǰǽǾв ǶǴǾаǵǽǶǺǯǺ ǭанǶа� 

ǢенǾрȉнерǯǺ CEEN 8.00 15.00 88% ǛǺǶǿǻаǾȈ

ǙаǳнаȃенǴе нǺвǺǯǺ ǸенеǰǲǸенǾа на ©ǢенǾрȉнерǯǺª, ǶǺǾǺрǺе ǻрǺǴǳǺȄлǺ в 2020 ǯǺǰǿ, ǰǺлǲнǺ 
ǿлǿȃȄǴǾȈ ǻрǺǳраȃнǺǽǾȈ ǭǴǳнеǽ ǻрǺȂеǽǽǺв на ǻреǰǻрǴяǾǴǴ, Ǵ ǽǺǺǾвеǾǽǾвеннǺ, ǻǺвȇǽǴǾȈ 
фǴнанǽǺвȇе ǻǺǶаǳаǾелǴ ǶǺǸǻанǴǴ�     

ǘǎǠ наǽǾаǴваеǾ на ǻрǺǰаǲе Ƕрǿǻнȇȁ ǯǺǽǿǰарǽǾвеннȇȁ ǻреǰǻрǴяǾǴǵ, ȃǾǺ ǰǺлǲнǺ ǽǾаǾȈ 
фǴналȈнȇǸ ǾǺлȃǶǺǸ Ƕ ǻрǺвеǰенǴȊ нǺрǸалȈнǺǯǺ ǶǺнǶǿрǽа ǻǺ ǻрǴвлеȃенǴȊ ǴнвеǽǾǺра ǰля 
©ǢенǾрȉнерǯǺª�

Банки

ǜаǵффаǵǳен ǍанǶ ǌвалȈ %$9/ 0.450 0.33 -27% ǐерǲаǾȈ

©ǜаǵффаǵǳен ǍанǶ ǌвалȈª ǽ 201� ǯǺǰа ǻǺȃǾǴ вǽȊ ǳараǭǺǾаннǿȊ ǻрǴǭȇлȈ раǽǻреǰеляеǾ на 
ǰǴвǴǰенǰȇ� ǠаǶǾǴȃеǽǶǴе ǰǴвǴǰенǰȇ ǻǺ ǴǾǺǯаǸ 201� ǯǺǰа ǽǺǽǾавǴлǴ 5,� ǶǺǻееǶ на аǶȂǴȊ, ǻǺ 
ǴǾǺǯаǸ 201� ǯǺǰа  �,� ǶǺǻееǶ, ǳа 201� ǯǺǰ - ǻрǴǸернǺ 5,� ǶǺǻееǶ на аǶȂǴȊ� Ǔа 201� ǯǺǰ  ǭанǶ 
ǳараǭǺǾал �,� Ǹлрǰ ǯрн ȃǴǽǾǺǵ ǻрǴǭȇлǴ ��,� ǶǺǻеǵǶǴ в ǻереǽȃеǾе на Ǻǰнǿ аǶȂǴȊ�� ǐǴвǴǰенǰȇ 
ǳа ǻрǺȄлȇǵ ǯǺǰ ǽǺǽǾавǴлǴ �,�5 ǶǺǻеǵǶǴ на аǶȂǴȊ� Ǚа ǰаннȇǵ ǸǺǸенǾ, Ǹȇ ǻрǺǯнǺǳǴрǿеǸ, ȃǾǺ 
Ǵǳ ǻрǴǭȇлǴ ǳа 2020 ǯǺǰ ǰǴвǴǰенǰȇ ǸǺǯǿǾ ǽǺǽǾавǴǾȈ �,15 ǶǺǻееǶ на Ǻǰнǿ аǶȂǴȊ� 

Источник:  Eavex Capital    
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ǜынǺк�акȂиǵ

ǖǺтирǺвка�
8$+ ǙедеǷя ǽ���янв�

0&DS
86'�PQ

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

ǔнǰеǶǽ 8; UX 1665 -1.0% 3.0%

Руда

)HUUH[SR FXPO 282 -9.6% -5.1% 2257 2253 24.0% 5.4 4.4 4.0 3.3 1.3

Вагоностроение

ǖрȊǶǺвǽǶǴǵ ваǯǺн� ǳавǺǰ .9%= 19.0 0.0% 5.6% 77 51 5.0% 9.1 14.8 3.9 5.1 0.3

Спецализированное машиностроение

ǞǿрǭǺаǾǺǸ 7$70 8.5 0.0% 3.0% 128 124 3.8% 6.6 8.9 2.4 3.0 1.3

ǘǺǾǺр ǝǴȃ MSICH 5390 0.0% 0.0% 398 396 24.0% 12.6 17.0 3.9 4.4 1.2

Нефть и газ

ǟǶрнафǾа 81$) 190 -1.0% 0.0% 366 354 3.0% QHJ 16.2 1.2 5.8 0.4

(QZHOO (QHUJ\ �H[-5HJDO� ENW 22.5 0.2% 5.9% 98 44 21.6% 32.6 10.9 1.7 1.5 0.7

-.; 2LO	*DV JKX 29.3 -0.8% -2.5% 68 177 50.4% 17.1 9.8 6.3 5.2 2.1

Энергетика

ǢенǾрȉнерǯǺ CEEN 8.00 -3.6% 11.1% 105 103 21.7% QHJ 60 15.4 7.0 0.2

ǐǺнǭаǽǽȉнерǯǺ DOEN 24.00 4.3% 20.0% 20 19 14.2% 9.1 7.2 2.2 2.4 0.1

Агро

ǘǡǛ MHPC 6.00 -4.2% -0.3% 634 1790 32.5% QHJ 5.3 5.0 4.5 0.9

ǖернел KER 54.60 0.0% 10.8% 1,1�� 2183 61.8% 9.9 3.3 4.9 3.5 0.5

ǌǽǾарǾа $67 39.30 12.3% 50.0% 263 438 37.0% 31.9 25.1 3.6 3.2 0.8

ǌванǯарǰ $9*5 0.01 0% 0.0% 1 332 22.5% 0.2 -0.1 17 20 3.0

ǌǯрǺǾǺн $*7 7.16 -0.6% 63.5% 42 32 25.0% 20.8 16.6 2.9 3.4 1.0

Банки

ǜаǵффаǵǳен ǍанǶ ǌвалȈ %$9/ 0.450 -2.2% 9.8% 983 1.8% 6.3 7.8 2.0 2.0 0.25

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

�ǖǚǞǔǜǚǎǖǔ�ǔ�ǜǧǙǚǣǙǧǑ�ǘǟǗǨǞǔǛǗǔǖǌǞǚǜǧ

ǔǳǸенение�ǳа�ǻериǺдǖǺǸǻания Ǟикер P/E EV/EBITDA (9�6DOHV

3ULFH�%RRN 3ULFH�$VVHWV
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ǜынǺк�акȂиǵ

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

Руда

)HUUH[SR FXPO 1507 1430 1788 586 570 684 38.9% 39.9% 38.3% 403 420 510 26.7% 29.4% 28.5%

Вагоностроение

ǖрȊǶǺвǽǶǴǵ ваǯǺн� ǳавǺǰ .9%= 292 223 192 38 13 10 13.0% 5.9% 5.2% 31 9 5 10.5% 3.8% 2.7%

Спецализированное машиностроение

ǞǿрǭǺаǾǺǸ 7$70 110 105 94 49 52 41 45.0% 49.1% 44.1% 12 19 14 11.1% 18.4% 15.2%

ǘǺǾǺр ǝǴȃ MSICH 358 353 338 19 102 90 5.2% 29.1% 26.5% -14 32 23 -3.8% 8.9% 6.9%

Нефть и Газ

ǟǶрнафǾа 81$) 1098 1892 941 -115 293 61 -10.5% 15.5% 6.5% -158 234 23 -14.4% 12.4% 2.4%

(QZHOO (QHUJ\ �H[-5HJDO� ENW 50 55 62 22 26 30 44.0% 47.3% 48.4% 10 3 9 20.0% 5.5% 14.5%

-.; 2LO	*DV JKX 102 73 85 42 28 34 41.6% 38.4% 40.0% 22 4 7 21.8% 5.5% 8.2%

Энергоснабжение

ǢенǾрȉнерǯǺ CEEN 589 698 686 -69 7 15 -11.7% 1.0% 2.1% -77 -4 2 -13.1% -0.6% 0.3%

ǐǺнǭаǽǽȉнерǯǺ DOEN 249 256 247 8 9 8 3.1% 3.3% 3.2% -3 2 3 -1.1% 0.9% 1.1%

Потребительские товары

ǘǡǛ MHPC 2056 1950 2087 376 360 396 18.3% 18.5% 19.0% 215 -150 120 10.5% -7.7% 5.8%

ǖернел �)<1�, )<1�, )<20(� KER 3960 4107 4518 346 443 620 8.7% 10.8% 13.7% 189 118 350 4.8% 2.9% 7.7%

ǌǽǾарǾа $67 497 484 517 86 122 136 17.4% 25.1% 26.3% 2 8 11 0.4% 1.7% 2.0%

ǌванǯарǰ $9*5 135 120 110 17 19 17 12.6% 15.8% 15.5% 2 3 -10 1.5% 2.5% -9.1%

ǌǯрǺǾǺн $*7 54 30 33 2 11 9 4.1% 36.7% 27.9% 5 2 3 9.5% 6.7% 7.6%

Банки

 ǜаǵффаǵǳен ǍанǶ ǌвалȈ %$9/ 3495 3891 3925 550 491 497 280 271 249 185 156 126 33.6% 31.7% 25.4%

 Источник: EAVEX Research

        

ǛǜǚǏǙǚЗǧ�ǠǔǙǌǙǝǚǎǧǡ�ǛǚǖǌЗǌǞǑǗǑǕ����ǸǷн�

ǣиǽтая�вырǿȃкаǖǺǸǻания Ǟикер EBITDA ǣиǽтая�ǻриǭыǷȈ(%,7'$�Ǹарǲа ǘарǲа�ȃиǽтǺǵ�ǻриǭыǷи

ǎǽеǯǺ�активǺв ǝǺǭǽтвеныǵ�каǻитаǷ ǣиǽтая�ǻриǭыǷȈǐǺȁǺды ǎǺǳврат�на�каǻитаǷ
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ǚǎǏЗ Ǣена��%LG� Ǣена��$VN� <70��%LG� <70��$VN� ǘǺд��ǐȊраȂия
ǝтавка�
кǿǻǺна

ǛериǺдиȃнǺǽтȈ�
ǻǺǯаȄения�
кǿǻǺна

ǐата�
ǻǺǯаȄения

ǚǭȆеǸ�в�
Ǻǭраȅении�

ǸǷн�ǯрн

ОВГЗ номинированные в UAH

8$�0001�51�� 11.5% 10.0% Q�D Q�D 2 раǳа в ǯǺǰ 11.08.2021 Q�D

8$�00020�55� 11.8% 11.3% Q�D Q�D 2 раǳа в ǯǺǰ 17.11.2021 Q�D

8$�00020�2�� 11.8% 11.3% Q�D Q�D 2 раǳа в ǯǺǰ 05.01.2022 Q�D

8$�00020�002 12.2% 11.7% Q�D Q�D 2 раǳа в ǯǺǰ 11.05.2022 Q�D

8$�000201255 12.5% 11.7% Q�D Q�D 2 раǳа в ǯǺǰ 24.05.2023 Q�D

8$�00020�150 13.0% 12.0% Q�D Q�D 2 раǳа в ǯǺǰ 26.02.2025 Q�D

ОВГЗ номинированные в USD

8$�00020��5� 4.0% 3.0% Q�D Q�D 2 раǳа в ǯǺǰ 29.07.2021 �50 Ǹлн ǰǺлл

ǚǍǗǔǏǌǢǔǔ�ǎǙǟǞǜǑǙǙǑǏǚ�ǏǚǝЗǌǕǘǌ

Источник: TR Data, Eavex Capital

ǜынǺк�ǺǭǷиǯаȂиǵ
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(DYH[�&DSLWDO
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Павел Коровицкий 
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ǍрǺкер
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Евгений Климчук

ǍрǺкер
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Дмитрий Чурин 

ǏǷава�анаǷитиȃеǽкǺǯǺ�ǺтдеǷа

d.churin@eavex.com.ua

Ǜри�ǻǺдǯǺтǺвке�наǽтǺяȅеǯǺ�ǸатериаǷа�ǭыǷи�иǽǻǺǷȈǳǺваны�данные��на�ǺǽнǺве�ǻǿǭǷиȃныȁ�иǽтǺȃникǺв��
ǳаǽǷǿǲиваȊȅиȁ�� на� наȄ� вǳǯǷяд�� дǺверия�� ǺднакǺ� ǻрǺверка� ǻредǽтавǷенныȁ� в� ȉтиȁ� иǽтǺȃникаȁ�
данныȁ� наǸи� не� ǻрǺвǺдиǷаǽȈ�� ǚȂенки� и� ǻрǺǯнǺǳы�� выǽкаǳанные� в� ǸатериаǷе�� явǷяȊтǽя� ȃаǽтныǸ�
ǸнениеǸ�анаǷитикǺв�ǺтнǺǽитеǷȈнǺ�ǺǻиǽываеǸыȁ�ǽǺǭытиǵ��ǐанныǵ�ǸатериаǷ�нǺǽит�иǽкǷȊȃитеǷȈнǺ�
инȀǺрǸаȂиǺнныǵ� ȁарактер� и� не� дǺǷǲен� раǽǽǸатриватȈǽя� как� ǻредǷǺǲение� к� ǽǺверȄениȊ�
какиȁ�ǷиǭǺ� ǽдеǷǺк� ǽ� какиǸи�ǷиǭǺ� ȂенныǸи� ǭǿǸаǯаǸи� иǷи� как� рǿкǺвǺдǽтвǺ� к� дрǿǯиǸ� деǵǽтвияǸ��
ǔнȀǺрǸаȂия��ǽǺдерǲаȅаяǽя�в�ǸатериаǷе�деǵǽтвитеǷȈна�тǺǷȈкǺ�на�датǿ�ǻǿǭǷикаȂии�

ǎǽе ǻрава ǳаȅǴȅенȇ ��������(DYH[ &DSLWDO

ǔнвеǽтиȂии� в� ǿкраинǽкие� Ȃенные� ǭǿǸаǯи� ǻǺдверǲены� ǳнаȃитеǷȈныǸ�
риǽкаǸ�� в� ǽвяǳи� ǽ� ȃеǸ� кǷиентǿ� неǺǭȁǺдиǸǺ� ǻрǺвǺдитȈ� ǽǺǭǽтвенныǵ�
анаǷиǳ�рынка�и�ǺȂенкǿ�надеǲнǺǽти�ǿкраинǽкиȁ�ȉǸитентǺв�дǺ�ǽǺверȄения�
ǽдеǷǺк��(DYH[�&DSLWDO�не�неǽет�ǺтветǽтвеннǺǽти�ǳа�ǻряǸǺǵ�иǷи�кǺǽвенныǵ�
ǿȅерǭ�� наǽтǿǻивȄиǵ� вǽǷедǽтвие� иǽǻǺǷȈǳǺвания� даннǺǵ� ǻǿǭǷикаȂии�� а�
такǲе�ǳа�дǺǽтǺвернǺǽтȈ�ǽǺдерǲаȅеǵǽя�в�неǵ�инȀǺрǸаȂии��(DYH[�&DSLWDO�
не�неǽет�ǺтветǽтвеннǺǽти�ǳа�неǽанкȂиǺнирǺванные�деǵǽтвия�третȈиȁ�ǷиȂ��
ǽвяǳанные� ǽ� раǽǻрǺǽтранениеǸ� наǽтǺяȅеǯǺ� дǺкǿǸента� иǷи� ǷȊǭǺǵ� еǯǺ�
ȃаǽти��ǗиȂенǳия�ǙǖǢǍǠǜ�Ǻт������������


