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PoHAoBbIE MHAEKCHI 0630p PbiHKa AKuuit: Y EBponbl NosBUACA NNAH

WHpekc Crpava DTD MTD YTD P/E'll o
DIIA CLA 25 9 12 Mepes OTKpbITMEM CPOPMMPOBAICA MO3UTUBHbLIN GoH: A3na pacteT +3%, MMBB (+2.9%) u

S&P 500 CLUA 23 -46 -8 11,7 dbtovepc EuroStoxx50 +2,7% ToprytoTca B natoce. Oxuaaem oTKpbiTue UX B MOOXKUTENbHOM

Stoxx-50 Espoma 2,8 -9,5 -25 7,7
FTSE BB 04 -57 -14 89
Nikkei Anonwna 2,8 -39 -16 13,9 ~

4 4 ¢ E na n CLLA n M Topr 7] no3nTUBHOM 30He. NHBeCT 1 ™ M H
MSCIEM Passwe. 12 -17.6 26 9.2 Bpona u C poBen TOProByto ceccuto B nos3 BHOW 30He BECTOpbl pearnposanu Ha

SHComp Kwraii 0,8 -60 -14 11,1 nnaHbl EBponbl ucnonb3osatb EBponencknii ®oHp PruHaHcoBolr CTabUAbHOCTU A8 NOKYMKK

30He.

RTS Pocena  -0,1 -23  -26 5,0 NpPo6EeMHbIX A0NTOB CyBEPEHHbIX CTPaH. MpeaBapuUTENbHbLIM NaH NpeayCMaTPUBAET BbiMyCK
z\:'a(;ue E;’:::Ja 2’2 :ii'g jz g’é obauraumit 6osee BLICOKOrO peiiTMHra 418 MNOocaenytolel MOKYMKM TOKCUYHBIX aKTUBOB U
PFTS VkpauHa -12 -20,5 -43 7,4 HaMmoOMMHAET aMepUKaHCKyo nporpammy 6opbbbl ¢ Kpusmcom 2008 roga TARP, KoTopas 6bina
ux YkpanHa 09 -205 -43 7,1 npumeHeHa K aktmeam GM, AIG w Citigroup. B pe3synbtate Stoxx Bbipoc Ha 2,8%, a S&P
UHpekc UX n o6bembl Topros nobasun 2,3%.
200 06M. MAH.IpH. UX (n.w.) 2550
s, 2350 MIHAEeKc Yb 3aKpbiica cHukeHnem Ha 0,87% po 1388,21 nyHKTa npu obuiem obbeme Topros
150 4 = (]
i 2150 149,6 MJIH rpH, BKAoYadA 63,5 MAH rpH Ha $oHA0BOM pbiHKe. Cpeam ronybbix ¢puilek Bbipocav
100 - Il ‘ - 1950 aKuuKu Asosctanu (AZST; +0,64%), YkpHadTbl (UNAF; +0,43%) n reHepauma (DOEN; +0,08% u
1
s | }" '!W,‘n..,' 1750 CEEN; +0,49%). Bonblue Apyrux BTOPYI Ceccuio Moapsad npocenu akuuu EHakvesckoro M3
! ""':r',,wl 1550 (ENMZ; -4,22%), NpofonKas OTbIrpblBaTb MAOXY0 oT4eTHOCTb 1M2011 un oXKMAaHWA cnabbix
0 ‘ ‘ A 1350 pesynbTaTOB MO MTOraM roga.
VIOH uon asr CeH
MHAEKCHaﬂ KOp3uHa UX 3aI'OIIOBKM HOBOCTEU
LieHa 4788 21 Temn pocTa peasibHOM 3apn/aThl yckopwuaca Ao 8,4% r/r
Tukep rpH  DTD MTD YTD EBITDA A 3
ALK R R, ABTOKPA3 NoHU3MI NPOU3BOACTBEHHbIN NAaH A0 1500 rpy3oBrKos
AVDK 617 00 -173 -587 1,7 .
AZST 158 06 74 4s0 75 COAep¥KaHue U3meHeHus Lienesbix LieH:
BAVL 0,16 -4,4 -286 -59,2 0,6 4 AKTyanbHble HoBoctu Tukep uu s [aTa Pekom.
CEEN 818 05 -21,0 -445 6,3
ENMZ 43 42 378 747 op - Texanans v Toprosas Maes AVDK NKMZ 4273 12 Aer  [lokynaTb
DOEN 2424 01 -21,8 -664 108 A [OuHamuka KOTMPOBOK AKLMIA ENMZ - 06 Cent  lMepecmotp
MSICH 1651 -1,7 -28,6 -44,7 1,5 I OueHKa 1 PekomeHaaLmm CEEN 2,3 23 CeHt [loKkynaTb
SVGz 4,27 2,7 -124 -539 28 - ZAEN 65,1 23 CeHt [lokynaTb
STIR 298 05 -17,1 -62,6 w/n CpaBHUTENbHbIM AHaAn3 PbiHKa DOEN 104 23Cent  Mokynats
UNAF 4640 04 -265 -223 91  [& 3KoHOMMYecKue lMoKasaTenu DNEN 15;) YT "
uscB 023 -07 -189 -587 05 ..
UTLM 041 32 -11,8 -248 57 [padukm PbiHkoB ENMZ 10,2 23 CeHt MMokynaTb
YASK w/a 00 00 -521 w/a
ZAEN 2450 52 -10,9 -469 6,4
e

Apt Kan: EV/EBITDA’11. P/B pna 6aHkoB

PerpeccrmoHHbI aHanus Nupepbl O6bemoB u UameHeHue LieH: Topru Ha Yb
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FXPO LN ASTPW KERPW MHPCLI JKXLN SGRPW AGT PW IMCPW AVGRLI CLEPW KSGPW RPTLN
Ul «APT KAMUTAJT», Kues, HapogHoro ononyenus, 1. OENAPTAMEHT NO TOPIOBbIM OMEPALUAM U MPOAAKAM
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APT KATTUTAN

ExxeaHeBHbIN 0630p GOHA0BOrO PbIHKA YKPauHbI 27.09.2011

AKTya/ibHble HOBOCTU

IKOHOMMUKA U PUHAHCDHI

BantoTHbIN PbIHOK YKpPauHblI
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MVIpOBbIe TOBapHbIe U Ba/ZIOTHbI€ PbIHKU

UHpekc LleHa DTD,%
3onoto 1626 -1,84
HedTb (L.Sweet) 80 0,49
EUR/USD 1,35 -0,07

MTD,%
-10,92
-10,00

-6,59

YTD,%
14,47
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0,71

ExxemecauHan MaKpPOCTaTUCTUKA:

Yucno MapameTtp

mecaua

05-07 NHobnauma

06-11 OTtyeT HBY 0 BastOTHOM pbIHKE
12-14 BHewHAA Toprosaa

14-15 PO3HUYHbIM TOBapoobopoT

15 KanuHsectnummn 3a KBapTtan
15-17 MHAaeKkc npomnponssoacTea
20-29 MoTpebutenbckne HacTpoeHun
23-30 MnaTexkHbIN 6anaHc

25-30 lFocponr

25-28 MHAeKc peanbHbIx 3apnaat

nogpobHee

WWW.ART-CAPITAL.COM.UA

Temn pocrta peanbHoi 3apnaatbl yckopunaca ao 8,4% r/r

MHpeKke peanbHoit 3apaboTHOM niathl cHM3uAca Ha 1,6% m/m, oAHAKO yckopua
AVHAMWKY B rOA40BOM BblpaxeHuu ¢ 4,8% r/r 8 uone ao 8,4% B asrycre.

Oner MBaHeu; B aBrycte TpaguumoHHo HabnalogaeTca CHUXeHMe 3apnaaT, oAHaKo B
HblHELIHEM 3TOM rody 3TO CHUXeHWe 6bl10 MUHMMAbHbIM, YTO W MO3BOAUAO
[06UTbCA YCKOpPeHUA MNokasaTens B ro40BOM BbiparKeHWWU. TaKxke POCTy peasibHbIX
3apnaat cnocobCcTBOBaNO COKpalleHne HGAALUN.

HanbonbwuniA Temn pocTa 3apnnat NpPoAo/IKalT AEMOHCTPUMPOBaTb NPeanpuUAaATUs
ctpouTenbcTea (29% r/r B HOMMHA/IbHOM BbIpaskeHWUmM), TOprosan (26%) n cesbCcKoro
xo3aicTBa (25%). OTcTaloT 6roaxeTHUKKN (10%) M npeanpuatTna GuUHaHCOBOM cdhepbl
(15%). B ceHTabpe mbl 03KMaaem ganbHENLWero yCKopeH1a pocTa peanbHoi 3apnaaThbl
Ha ¢oHe cHuXKawwenca WuHOAALMKM, NoCNe Yero AMHAMMKA M3MEHMTCA Ha
NPOTMBOMNONOMXKHYI0. Ha KOHeL, roga oXKugaem peasbHbli POCT 3apnaaT nopsaaka 7%.

Temnbl pocta peanbHbix (P3) u HomuHanbHbIX (H3) 3apnaaT, 2010-2011, r/r
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APT KAMUTAN ExxeaHeBHbIN 0630p GOHA0BOrO PbIHKA YKPauHbI 27.09.2011

AKTya/ibHble HOBOCTU

KomnaHuu u otpacau

MawwnHocTpoeHne ABTOKpA3 noHM3uAN Npou3BOACTBEHHDbIN NAaH 4o 1500 rpy3soBuKos
[KRAZ, MEPECMOTP]

Mo 3anaBneHunto ABToKpA3a, o6bem BbinycKa rpysosukos B 2011 oxKuaaetca Ha ypoBHE HE MeHee
1500 egmHML, YTO 3HAYUTENBHO HUXKE UIOHBCKUX NaaHoB B pasmepe 3000 ea. Mo coCcTOAHUIO HA
Ha4vano 2011 nnaHmposanock npomnssectn 3300 en.

Anekcelr AHppenyeHko: 3ta HoBocTtb HEFATMBHA pana AsTOKpA3a, BO3saratowiero BWMHY 3a
HeAO0BbINO/IHEHME MN1aHA HA MMPOBOM SKOHOMMYECKUI cnag. B To Bpems Kak no Hallemy MHeHULo
KOMMaHMA AeNCTBUTE/IbHO MOMKET CTOJIKHYTbCA C nepeboAmM B MOCTaBKAX KOMIMIEKTYIOLMX, ee
npobaembl Ha4aMUCb 334,010 40 TOrO, KaK OMAceHUs No NOBOAY BTOPOM BO/HbI KpU3MCa NpUBEN
K NMOTPACEHUAM Ha pbliHKax. PaHee Mbl BbICKa3blBaNM MHEHME, YTO MJaHbl KOMMNAaHUU CAULLKOM
ONTUMMUCTMYHBI U YTO MX MOHUMKEHME PYKOBOACTBOM — BOMPOC BpemeHu. 3a 8 mecaues 2011
KOMMaHMA BbINycTUAa ToNbKO 631 rpy3oBuK. O6bem peannsaumm oueHmBaeTcs Ha yposHe 900 ea.
Mbl noHuMKaem Haw nporHo3 peanunsaumm 8 2011 ¢ 2000 go 1300 rpy3osuKos. [Npons3soacTso B
2011, sepoAaTHo, coctaBuT 1000 ea., T.e. ocTaHeTcA Ha yposHe 2010 roga. Hawa pekomeHagauma
no akumam KRAZ ceityac Ha nepecmoTpe.
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APT KAMUTAN ExxeaHeBHbIN 0630p GOHA0BOrO PbIHKA YKPauHbI 27.09.2011

TexaHanus UX

[Stochastic Oscillator (21.7472) [=1E3]
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NHpoekc Yb npofosirKaeT NOCTENEHHO CMoA3aTb, XOTA aKTUBHOCTb Ha pPblHKE OCTaeTcA HuxKe cpepHen. LleHa
TECTUPYET ypOBeHb NOAAEPKKNU B paiioHe 1395 nyHKTOB, ABUMKEHUE HUMKE KOTOPOMW CyAUT [a/ibHEWMLIUIMA OTKaT B
paoH oTmeTkn 1100 — 1050 nyHKTOB. Tem He MeHee, CyLLeCTByeT onpeaeneHHana BEPOATHOCTb TOro, YTO LEeHa
TONYeTCcA B paloOHe NOoKanbHOro MuHUMyma. MACD npogonkaeT GopmMnpoBaTb AUBEPreHLMIO C  LEeHOM
WHAMKaTopa. Ecnm ke yaactca BblABMHYTbCA Bbile OoTMeTKM 1500 nyHKTOB, HyAyT OCHOBaHMA A/1a pPa3BopoTa
pblHKA BBepX. HO Ha TEKYLLMIA MOMEHT HUCXOAALLMMA PbIHOK NPOAO/IXKAETCA.

WWW.ART-CAPITAL.COM.UA 4




27.09.2011

APT-KAMUTAN ExxeHeBHbIN 0630p GOHA0BOrO PbiHKA YKpauHbl

Toprosasa Upen

[ Stochastic Oscillator (38.1455) olx
IMACD (-0.018539) olx
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Akumm USCB ToprytoTca B palioHe YPOBHA NOAAEPKKM, KOTOPbIA PAacno/IoKeH 0KONo oTMeTKM 0,23 rpH. ecn xe

LleHa CMOKET nepeaBuHYTbCA Bbllwe ypoBHA 0,25 rpH, CMOMKeM 0XKMAaTb OTCKOK B paitoH 0,29 — 0,3 rpH. B

NPOTUBHOM Cay4yae, NPo60oI BHU3 MOXKET NPUBECTU K AaNbHENLLIEMY CHUMKEHWMIO LieHbl B paiioH 0,17 - 0,18 rpH.

WWW.ART-CAPITAL.COM.UA




APT-KAMUTAN ExXegHeBHbIM 0630p GOHA0BOrO pbiHKAa YKpauHbI

ANHaMUKa YKPaUHCKUX aKLUK

. [OH. 0bm

PbIHOK 3a1BOK M3meHeHMA ueH akuum (3M)

[H.06m, 12mM-  12M- 000
Tukep HasBaHue LieHa, rpH $000 14 im CH.T. 12M MuH Make 000 $ .
UNAF YKpHedTb 464 104 0,4% -17% -22% 68% 264,1 933,4 298 3
GLNG lanHadToras 0,20 H/n, H/n, 2% 30% 25% 0,14 0,20 0,5 23
UTLM YKpTenekom 0,41 164 -3,2% -5% -25% -29% 0,35 0,66 152 2440
MTBD MocTobya, 160 0,1 6,7% 3% -50% -55% 102,0 3652 0,6 0,03
STIR Ctupon 29,8 130 -0,5% -10% -63% -70% 28,0 99,0 100 17,6

BAVL Asanb PalipdaiizeH 0,16 580 -4,4% -25% -59% -65% 0,16 0,46 196 6841
FORM BaHK dopym 2,3 H/4 H/4 0% -62% -67% 1,8 7,1 3 8,4
UscB YKpcoubaHk 0,23 879 -0,7% -10% -59% -58% 0,21 0,68 538 14 004
CEEN LleHTpaHepro 8,2 1200 0,5% -12% -44% -38% 7,7 20,0 1079 853
DNEN [HenpaHepro 650 35,0 8,3% 5% -51% -40% 487,3 1366 6 0,06
DOEN [oHbaccaHepro 24,2 207 0,1% -17% -66% -65% 23,2 83,7 116 27
KREN KpbimaHepro 1,5 H/n, H/A 5% -50% -53% 1,0 4,5 1 4
DNON [HenpobnsHepro 166,4 H/n, H/A 3% -32% -33% 153,8 600,0 2,4 0,1
ZAEN 3anagasHepro 245 67 5,2% -8% -47% -54% 120,9 577,3 20 0,6
ZHEN XutommpobnsHepro 1,3 40 H/g, -17% -34% -32% 1,0 2,4 1,0 5
AZST A30BCTanb 1,6 488 0,6% 5% -45% -43% 1,5 3,4 628 2783
ALMK Anuesckuit MK 0,09 1608 -1,9% -27% -60% -47% 0,09 0,26 1465 82626
DMKD LMK [3epKUHCKOro 0,20 H/g, H/g, -1% -56% -49% 0,17 0,60 0,9 34
ENMZ EHaKkueBckuii M3 44 305 -4,2% -37% -75% -76% 44,0 209,1 391 37
MMKI MMK um. Unbnua 0,30 3 H/g, -9% -68% -74% 0,28 1,17 2 41
HRTR Xapubl3ckuin T3 1,0 138,4 5,6% -1% -13% -22% 0,8 1,4 7,2 52
NVTR WHTepnain HMT3 0,8 7 H/g, -3% -68% -71% 0,5 2,9 0,1 0,7

Henpypa&Yronb

CGOK LleHTpanbHbI TOK 6,5 3 -1,4% -2% 3% 29% 4,8 9,2 5 6
PGOK Montasckuit FOK 17,0 23 -6,1% -10% -61% -61% 17,0 59,9 12 3,6
SGOK CeBepHbiit FTOK 8,5 179 0,7% -8% -36% -26% 8,1 15,9 40 31
SHCHZ LY "MoKkposckoe" H/A, H/g, H/g, 0% -61% -66% 1,7 5,4 0 0
SHKD LaxTa K. loH6acca 2,00 1 17,4% -20% -60% -47% 1,3 5,5 1 4

AVDK ABaeeBckuin KX3 6,2 1214 H/A -14% -59% -62% 59 18,0 517 503
ALKZ ANYEeBCKKOKC 0,35 H/4, H/4, 15% -34% -11% 0,17 0,75 0,5 14
YASK fAcMHoBCKMI KX3 H/A, H/g, H/g, 0% -52% -43% 1,8 5,6 0 0
AVTO YKpasTo 60 H/4, H/4, -9% -66% -52% 59,9 1740 1,2 0,13
KVBZ KptokoBckuit BC3 17,3 157 -0,1% 2% -52% -45% 15,1 39,6 46 18,3
LTPL JlyraHckTennoso3 2,6 119 -0,1% -4% -39% -37% 2,0 5,2 24 69
KRAZ ABTOKpa3 H/A, H/g, H/g, 0% 7% 3% 0,14 0,22 0,0 0
LUAZ NYA3 0,21 143 H/A 1% 1% 9% 0,15 0,33 8,8 309
MSICH MoTop Cuny 1651 2264 -1,7% -25% -45% -26% 1607 3871 1576 5,1
MZVM MapuynonbTaxmatu 0,5 1 H/g, -13% -95% -98% 0,4 21,6 0,8 10,0
NKMZ HoBokpamat. Maws-g 6902 6,9 15,0% 0% 0% 0% H/g, H/g, 0,4 0,0
SMASH CMHNO ®pyHse 5,2 0 8,4% -14% -64% -88% 3,0 44,5 0,4 0,57
SVGZ CraxaHoBcKuiA BC3 4,3 35 2,7% -9% -54% -39% 3,4 11,9 99 113
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APT-KAMUTAN

ExXegHeBHbIM 0630p GOHA0BOrO pbiHKAa YKpauHbI

27.09.2011

ANHaMUKa YKPaUHCKUX aKLUK

PbIHOK KOTUPOBOK

M3MeHeHUA LeH aKkumit

OH. 0bm
(3M)

Tukep HasBaHue LieHa, rpH g‘: 636'“’ 1a iMm CH.I. 12m ;I\.:::. ;I\':::; 000 $ gfro
AZGM AsoBobuemal 12,00 H/4, H/g, 118% -36% 3% 2,50 18,75 1,4 1,8
NITR WHTepnain HT3 4 H/A H/A 11% -52% -56% 3 12,4 2,2 4,32
DNSS [Henpocneuctansb 1650 H/A H/A -3% 20% 41% 1080 2397 11,9 0,05
DRMZ [py»KOBCK MaLw.3-4 2,0 H/4 H/4 5% 48% 58% 0,7 4,0 0,5 2
DTRZ [Henponetp-1 T3 21,0 1,8 -16,0%  24% -69% -76% 14,0 125,0 0,5 0,12
ENMA JHepromalwcneuctans 0,5 H/A H/A -59% -70% -64% 0,30 1,92 2 12
HAON XapbkoBob6n3Hepro 1,2 H/A H/A -22% -53% -58% 1,1 3,6 1,3 6,2
HMBZ Cser LWaxTépa 0,45 H/4, H/g, -11% -38% -37% 0,40 1,69 1 14
KIEN KunesaHepro 8,0 H/A, H/g, 13% -44% -47% 3,2 18,0 0,9 0,98
KSOD Kpbim coaa 1,0 H/A H/A -27% -23% -26% 1,00 2,60 0,8 5
SLAV MBK CnasyTnu 2,5 H/A H/A -8% -12% 3% 2,3 3,4 3,1 8
SNEM HacocaHepromauu 1,2 6,0 -60,1% -68% -79% -75% 1,1 10,0 0,2 0,8
SUNI CaH MH6eB YKpanHa 0,17 H/4, H/g, -22% -35% -56% 0,05 0,35 1,2 57
TATM Typ6oatom 5,1 H/A H/A -8% 8% 0% 4,5 5,9 4 6
UROS YKppoc 2,1 H/g, H/g, 0% -27% -28% 2,1 4,7 1,0 3
ZACO 3anopOosKKOKC 1,4 H/g, H/g, -50% -30% -73% 1,4 4,9 2 6
ZATR 3TP 1,3 H/g, H/g, -4% -38% -41% 1,3 2,5 0,2 1,2
ZPST 3anopoKcTans 5,5 H/A H/A -36% -25% -17% 3,0 6,0 26,8 40,3
3apyberkHble 6MpKU M3meHeHMA LeH akuumi '(C;\./I;mm
Tukep HasBaHue Tek. Liena ?;635"" 11 1M CHF 12m ::x zxc 000 $ ?uof
AGT PW Agroton PLN 26,3 98,5 0,6% 2% -25% -3% 20,2 44,8 194 22
AST PW Astarta PLN 71,5 5062,6 -0,8% -7% -22% -9% 61,0 106,0 834 32
AVGR LI Avangard $11,2 77 -0,6% -3% -25% -24% 11,0 21,0 329 25
FXPO LN Ferrexpo GBp 283 6970 -4,5% -18% -32% -4% 280,3 5225 6171 974
CLE PW Coal Energy PLN 22,0 76,7 1,6% 10% 10% 10% 14,7 22,7 72 12
IMC PW IMC PLN 7,8 94,9 -0,9% -17% -29% -29% 7,2 11,7 62 21
JKX LN JKX Oil&Gas GBp 168 532 0,6% -12% -47% -48% 156,0 340,7 684 202
KER PW Kernel Holding PLN 60,5 852 -1,3% -7% -19% -10% 52,5 88,0 3671 159
KSG PW KSG PLN 22,8 70 -0,8% 9% 4% 4% 16,1 29,0 159 22
LKI LN Landkom GBp 3,6 0,1 0,0% -29% -41% -55% 3,1 8,0 104 1161
MHPC LI MHP $12,3 562 1,2% -4% -28% -20% 11,9 23,0 1926 129
MLK PW Milkiland PLN 19,0 0,0 0,0% -29% -58% -44% 17,1 50,0 50 5,8
4GW1 GR MCB Agricole €1,5 0,0 2% -6% 1% -11% 1,3 2,5 9,6 3,3
OVO PW Ovostar PLN 59,8 7,34 -0,3% 5% -4% -4% 42,0 62,3 174 9,5
RPT LN Regal Petroleum GBp 36,3 47 -0,3% 9% 41% 29% 11,50 57,00 180 287
SGR PW Sadovaya Group PLN 9,1 215 1,7% 15% -17% 6% 7,5 14,4 184 57
WES PW Westa PLN 7,9 2 -3,6% 1% -33% -33% 6,9 12,2 37 13
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APT-KAMUTAN

OueHo4YHble KoO3dPULUMEHTDI

PekomeHaauuun Apt Kanutan

PekomeHa,.

EV/S

ExXegHeBHbIM 0630p GOHA0BOrO pbiHKAa YKpauHbI

EV/EBITDA

27.09.2011

P/E

Aarta
UNAF 464 3143 5 889,6 92% noH-11
GLNG 0,20 476 10 H/4 H/A H/4
UTLM 0,41 961 7 0,81 98% des-11
MTBD 160 11,6 27 H/n, H/n, H/A,
STIR 29,8 101 9 H/n, H/n, H/A,

MoKynaTtb
MepecmoTp
MoKkynaTtb
Nepecmotp
Nepecmotp

1,2
0,8
1,5
1,1
0,5

0,9
0,5
1,2
H/n,
H/n,

5,6
9,3
7,9
14,3
oTp

9,1
8,5
5,7
H/n,
H/n,

3,3
6,1
4,0
H/n,
H/n,

9,4

12,3

oTp

>100

oTp

157 46
11,9 85
52,1 11,2
H/n  H/A
H/n  H/A

BAVL 0,16 608 4 /o, /o, H/n,
uscB 0,23 366 4 1,04 350% ¢es-11
JHeproreHepauua

>100 5,0 2,8
>100 9,6 3,0

Mepecmotp H/4  HW/A W/ H/a  H/a  H/A
Mokynate  H/A  W/A H/a W/ W/ WA

CEEN 8,2 378 22 18,7 129% H/4, Mokynatb 0,7 0,5 0,5 16,7 6,3 4,7 >100 9,9 51
DNEN 650 485 2 1271 96% H/4, Mokynatb 0,7 0,6 0,5 7,1 4,6 4,3 20,3 6,8 4,5
DOEN 24,2 72 14 83 244% H/A, MoKkynaTtb 0,3 0,3 0,2 oTp 10,8 4,2 oTp oTp 58
ZAEN 245 391 4 520,3 112% H/4 Mokynatb 0,7 0,5 0,4 40,1 6,4 4,2 oTp 9,6 4,4

Ctanb&Tpy6bi

AZST 1,6 830 4 3,25 105% cen-11 MokynaTtb 0,4 0,2 0,2 41,0 7,5 51 oTp oTp 23,9
ALMK 0,09 287,9 4 0,26 186% non-11 Mokynatb 0,7 0,4 0,4 oTp 6,7 6,4 oTp 28,8 12,2
ENMZ 44 58,4 9 82 85% H/4 NoKynaTtb 0,1 0,0 0,0 oTp oTp oTp oTp oTp oTp
HRTR 1,0 338,8 2 2,2 112% nion-11 Mokynatb 1,1 0,5 0,4 8,0 3,1 2,4 15,7 4,3 3,5

YenesHas pyaa

PGOK 17,0 406 3 30,6 80% nion-11 Mokynatb 0,6 06 06 2,6 2,0 2,1 4,4 2,1 2,2
CGOK 6,5 952 0,5 10,7 65% nion-11 Mokynatb 1,7 1,3 1,3 3,2 2,6 2,8 5,9 3,7 3,8
SGOK 8,5 2435 0,5 17,8 110% ceH-11 Mokynatb 19 1,6 1,4 3,2 2,6 2,1 7,3 3,5 2,8

AVDK 6,2 150,4 9 19,6 218% ceH-11 NoKkynaTtb 0,2 0,1 0,1 2,1 1,7 1,4 oTp 5,9 3,6
ALKZ 0,35 131,7 2 0,54 55% non-11 NokynaTtb 0,2 0,2 0,2 21,0 5,9 3,2 oTp 15,1 5,3
YASK H/A, H/A, 9 H/A, H/g, nion-11 MpunocraH H/o  HW/p W/ HW/p  H/g H/o,  H/4 H/p  H/A
AVTO 60 47,5 14 H/A H/A H/A Mepecmotp 0,3 otp oTp 6,6 oTp oTp 5,0 oTp  oTp
AZGM 12,0 69,7 3 28,9 141% ceH-11 NoKkynaTtb 0,4 0,3 0,2 18,5 2,2 2,2 oTp 0,8 0,8
KVBZ 17,3 247,6 5 48,9 183% ceH-11 MokynaTtb 0,4 0,3 0,3 2,9 1,7 2,2 6,6 2,5 31
LTPL 2,6 71,1 14 7,21 177% ceH-11 MokynaTtb 0,8 0,4 0,3 29,8 5,9 3,8 oTp 6,5 4,0
KRAZ H/a H/a H/a H/o /B, M/, Mepecmotp  H/A  W/A W/a w/a  w/a WA WA w/ao H/
LUAZ 0,21 114,6 11 0,4 92% cen-11 NoKkynaTtb 2,2 0,9 0,8 21,2 191 10,0 otp oTp 21,6
MSICH 1651 429 24 5048 206% ceH-11 MokynaTtb 0,7 0,5 0,5 2,0 1,5 1,4 2,7 1,6 1,5
NKMZ 6902 190 14 34142 395% cen-11 MoKynaTtb oTp 0,0 oTp oTp 0,1 oTp 3,3 2,8 2,6
SMASH 5,2 46,1 3 4,1 -21% nion-11 MNpopasatb 0,8 0,8 0,6 7,8 >100 21,9 3,9 oTp oTp
SNEM 1,2 4,6 16 9,8 715% maii-10 MokynaTtb 0,0 0,1 0,2 0,1 0,7 0,9 0,8 0,7 0,7
SVGZ 4,27 120,6 8 14,4 238% ceH-11 MoKynaTtb 0,2 0,2 0,2 2,4 2,8 2,4 3,7 4,6 3,5
ZATR 1,3 359,0 1,4 H/o, H/g, H/A, MpuocTaH 1,8 H/o,  H/o 6,8 H/g, H/o, 8,1 H/o  H/p

MoTpe6utenbckue ToBapbl
SLAV 2,5 319,3 6
SUNI 0,17 201,8 2

5,28
0,53

111% nioH-11
211% H/A,

NoKkynaTtb 1,1 0,8 0,7 4,1 4,3 3,3 7,6 7,0 4,8
Mokynatb 0,4 0,4 0,3 1,7 1,9 1,5 5,4 5,6 3,2

OueHka Apt Kanutan
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APT-KAMUTAN

OueHo4YHble KoO3dPULUMEHTDI

3apy6exHble 6upxu

ExXegHeBHbIM 0630p GOHA0BOrO pbiHKAa YKpauHbI

EV/S

EV/EBITDA

27.09.2011

P/E

[arta
AGT PW PLN 26 173 45 38,6 47% man-11 MokynaTtb 3,1 2,2 1,8 5,0 8,9 7,9 11,0 11,6 14,3
AST PW PLN 72 543 37 115,1 61% des-11 MokynaTtb 2,5 2,0 1,7 5,7 53 5,0 6,2 5,8 5,7
AVGR LI $11,2 715 23 27,4 144% map-11 MokynaTtb 1,9 1,5 1,1 4,3 3,3 2,8 3,9 3,6 3,5
FXPO LN GBp283 2587 H/a  H/A H/4 H/4 Mepecmotp H/A  H/& H/a HW/p  w/a W4  H/o W/ H/4
JKX LN GBp 168 446 H/o,  H/4 H/4, H/4, Mepecvotp H/a H/Aa  H/a HW/a wW/a HW/a HW/o W/ H/A
KER PW PLN 61 1464 62 113,8 88% MoH-11 MokynaTtb 1,7 1,0 0,8 9,2 6,6 4,8 9,7 6,8 4,5
LKI LN GBp 3,6 24 56 H/A H/A, H/A bes oueHk 1,3 0,7 0,6 oTp 3,0 2,6 oTp 26,3 11,5
MHPC LI $12,3 1321 35 25,1 105% nion-11 MokynaTtb 2,1 1,7 1,6 6,1 51 5,1 6,1 6,2 6,6
MLK PW PLN 19 180 22 47,1 148% map-11 Mokynatb 0,7 0,7 0,6 4,6 4,4 4,3 6,6 4,9 4,3
4GW1 GR €1,5 35 24 H/n, H/A, H/n, MpuocTaH /o, W/a W/ W/a W/ wW/a W/A H/a H/A
RPT LN GBp 36 180 H/o,  H/4 H/A, H/n, Mepecmotp H/o  H/a  HW/o  HW/a  wW/o wWa HW/o WG WG
*-B Ba/tOTe YKa3aHHOW B KONOHKe "TeK.ueHa"
MokpbiTe bes OueHKU EV/S EV/EBITDA P/E

DNON
DNSS
DRMZ
FORM
HMBZ
KIEN
KREN
MzVM
NVTR
SHCHZ
SHKD
TATM
KSOD
ZACO

166,4
1650
2,0
2,3
0,5
8,0
1,5
0,5
0,8
H/a,
2,0
5,1
1,0
1,4

125
222
52
173
19
108
32
1,0
20
H/a,
83
267
27
21

9,1
10,0
13,0
4,0
22,0
9,3
8,7
15,7
7,4
H/n,
5,4
9,5
10,0
7,2

2273
2485,6
8,2
H/a,
1,6
30,1
2,3
H/a,
2,3
H/n,
3,9
6,3
H/a,
7,4

37%
51%
309%
H/n,
247%
276%
58%
H/n,
183%
H/n,
97%
24%
H/n,
428%

anp-11
nion-11
nioH-11
H/a,
nion-11
anp-11
anp-11
H/a,
nion-11
/o,
nion-11
main-11
H/a,
nion-11

0,1
0,7
0,4
H/n,
0,3
0,1
0,2
0,4
0,2
H/n,
1,3
2,1
0,3
0,1

0,1
0,6
0,3
H/a,
0,3
0,1
0,2
H/a,
0,2
H/n,
1,2
1,7
0,3
0,1

0,1
0,5
0,3
H/a,
0,3
0,1
0,1
H/a,
0,1
H/n,
1,2
1,5
0,2
0,0

44
8,5
2,1
H/n,
1,3
3,0
3,2
24,3
3,1
H/n,
4,5
6,8
4,9
0,6

3,4
6,9
2,1
H/a,
2,3
1,1
2,7
H/a,
2,1
H/n,
3,7
48
1,6
0,6

1,5
5,7
1,8
H/n,
1,8
0,7
1,9

1,6
H/n,
3,1
46
1,5
0,5

23,5
30,7
4,1
oTp
438
5,5
10,7
oTp
oTp
H/n,
oTp
11,2
oTp
1,1

8,2
10,6
3,2
oTp
51
1,9
4,3

20,0
H/n,
27,8
8,8
2,5
0,9

2,4
7,6
2,5
10,5
3,4
1,0
2,4
H/a
5,0
H/n,
20,9
8,3
2,1
0,8

OueHka ApT Kanutan
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APT-KAMUTAN

ExkeaHeBHbIN 0630p GOHA0BOrO PbIHKA YKPauHbI

PerpeccuoHHbi AHanus UX

AvHamumKa c Hayana 2011 r., %

New Eur Blue...
Prague

MSCI EM

STOXX-50

Bovespa
MICEX
Nikkei
World

SHComp

S&P 500

Ux

RTS

WIG

PerpeccuoHHbI aHanus

3100

CpaBHutenbHble KO3dPULUEHTDI

P/E P/S
UHpekc CrpaHa 11 12 11 12

S&P 500 CLIA 11,70 10,47 1,11 1,06
STOXX-50 Espona 7,68 7,15 0,59 0,58
New Eur Blue Chip Espona 8,09 7,37 0,73 0,71
Nikkei AnoHua 13,91 12,13 0,49 0,47
FTSE Benvkobpi 8,93 8,11 0,89 0,87
DAX FepmaHua 8,31 7,58 0,50 0,48
MepauaHa no pa3BuTbiM CTpaHan 8,62 7,85 0,66 0,64
MSCI EM 9,16 8,20 0,94 0,86
SHComp Kutai 11,10 9,25 1,08 0,94
MICEX Poccua 4,97 5,03 0,76 0,74
RTS Poccun 4,98 5,00 0,75 0,72
Bovespa Bpasunua 9,27 8,24 1,07 0,98
WIG Monbwa 8,18 7,90 0,72 0,69
Prague Yexuna 9,76 8,36 1,25 1,20
MepuaHa no pa3BUBAOLLMMCA ¢ 9,16 8,20 0,94 0,86
PFTS YKpaunHa 7,37 4,80 0,34 0,31
UXx YKpaunHa 7,13 4,50 0,29 0,26
MepguaHa no YKkpauHe 7,25 4,65 0,32 0,28
MoTeHuuan pocra K pasBuT. cTpal 19% 69% 109%  127%
MoTeHuuan pocra K pa3suBs. cTpa 26% 76% 197%  204%

2800

2500

2200

1900

1600

MNpemwusa (BUCKOHT):

-34,40%

1300

OKT

nek  des

anp

WIOH

Kommenmapuli aHanumuka: OnaceHWa Havana BTOPOro BWTKA
peueccun npuMBeaM K CaMbiM 3HAYMTENbHbIM pacnpojaxkam Ha
MMPOBbLIX pPblHKax ¢ mapta 2009 roga. Ha atom ¢oHe, nHaekc UX
NpPoAEMOHCTPUpPOBaN 6osee pPe3Kyt NOHMKATENbHYIO AUHAMMKY. Tak
nHaekc UX B aBrycte ynan Ha 25%, B To Bpemsa kak STOXX 50 ynan Ha
14%, MICEX cHu3unca Ha 9%, a S&P 500 npocen Ha 6%. B ouepesHoi
pa3 YKPauHCKMEe WHAEKCbl MepeurpbiBatoT nageHue 3apybeHbix
NAOWAA0K M3-3a CBOEW HU3KOW NMKBMaHocTu. B mae 2010 roga Ha
dboHe MUpOBbIX pacnpofax uHAeKc notepan 45%, npu sToMm
cbopMMnPOBaAB ANCKOHT K CNpaBesIMBOMY 3HAYEHUIO B pa3mepe 18%,
KOTOPbI Obl1 33aKPbLIT B TeYeHWe HedeNum Ha OTCKOKE KOTUMPOBOK
aKkuuMiA. Bcneactsve aBrycTOBCKOrO MAfeHWA 3TOrO roga, AWCKOHT
yBennuunca ¢ 15% go 30%, obHOBMB MaKcMmym 3a Tpu roga (23% B
oKTsibpe 2010). Takoe BbICOKOE 3HAaYeHWMEe AMCKOHTA Mog4vyepKMBaeT
BbICOKYIO MepenpogaHHOCTb WHAekca UX. B panbHeiwem, npwu
pa3BopoTe TeHAEHLUMM HAa MUPOBBIX NAOWAAKaX, nHAekc UX moxker
TaKKe CTPEMUTENIbHO COKPaTUTb OTCTaBaHue. Mpu bonee 3aTAKHOM
nafileHun, BO3MOXKHO CHUWMKEHWe 4YyBCTBUTENbHOCTUM MHAeKkca UX K
KonebaHMAM Ha MMPOBbLIX NAOWAAKAX, KaK Mbl Habnwogann B
ceHTAbpe 2010 roaa.

PerpeccuoHHbIi aHaaM3 No3BO/IAET OTC/IEAMTb 3aBUCMMOCTb MHAEKca UX OT GaKTopoB, BAMAIOWMX Ha €ro AMHAMUKY U BbIAENUTb YHACTKK, T4e U3MEeHeHMUA
PbIHKA 3HAYUTENIBHO OTK/IOHAKOTCA OT WCTOPUYECKMX 3aBucMmocTeid. Cpeaun $aKTopoB, BAUAIOWMX HA AMHAMWMKY MHAeKkca UX, Mbl BbIAEAWUAWU UHAEKCDI
aHanoros (Eepona, Poccua v passuBatowmecs CTpaHbl) M NOKasaTeNb KPeAUTHOro pucka YKpauHbl. B pesyabTate perpeccMoHHOro aHanusa 3a nocieaHue
nAaTb et 6blna yCTaHOBNEHA BbICOKAA CTaTUCTUYECKAA 3aBUCMMOCTb OT BCEX MepevyucieHHbIX (pakTopoB, YTO MO3BO/AET BbIMUCAATL CrpaBea/ivBoe
PerpeccMoHHoOe 3HaYeHne MHAEKCa M TeM CamMblM NPOTHO3MPOBATb TEHAEHLMW B ABUKEHUW MHOEKCA OTHOCUTENIBHO MUPOBbIX NAOLLALOK.
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APT-KAMUTAN

ExkeaHeBHbI 0630p GOHA0BOrO PbiHKA YKpPauHbI 27.09.2011

MakpoakoHomu4yeckue lNokasartenu

2010-2011
9KOHOM. aKTUBHOCTb
BBI1. kBapTan %. r/r

CeH OKT Hosa Jek AHB PeB Map Anp \E Mionb  Uionb Asr

3.4% 3.0% 5.3% 3.8% 4.4%*

MpomnpounssoAacTeo. r/r 10.2% 10.2% 9.9% 12.5% 9.7% 11.5% 8.0% 4.9% 8.6% 8.9% 8.7% |tk

C/x. npousBoacTso. r/r

-13%  -12% -13%  -1.0% 5.3% 5.0% 5.3% 4.0% 3.5% 3.2% 9.1% RLES

Po3HUYHbIE Npoaaxu. r/r 10.4% 10.7% 17.8% 14.7% 11.1% 12.8% 13.3% 153% 14.6% 13.3% 13.5% [Pi3/5
PeanibHble 3apnnathbl. r/r 9.8% 9.9% 10.2% 10.2% 10.6% 11.0% 11.1% 10.8% 5.2% 1.9% 4.7% P

UHpeKcbl ueH
MoTpebutenbckux. r/r
Mpoussogutenei. r/r
MnartexxHblii 6anaHc
Tekywmi cyet. $ mapa.

10.5% 10.1%  9.2% 9.1% 8.2% 7.2% 7.7% 9.4% 11.0% 11.9% 10.6% Az
192% 19.8% 189% 18.7% 18.0% 21.4% 203% 20.8% 18.8% 20.0% 20.3% LRV

-0.3 -0.9 -0.5 -0.8 0.3 -1.1 -0.1 -0.3 -0.8 -0.2 -0.6 -0.7*

®UHaHCOBbIN cYeT. SMnpa, 1.5 0.3 0.4 0.1 -0.0 2.5 -0.4 1.3 0.8 -0.2 0.7 0.5*
Mnatesk. 6anaHc. Smapga,. 1.2 -0.6 -0.1 -0.7 0.3 1.4 -0.5 1.0 0.0 -0.4 0.1 -0.2*

BanioTHbIi Kypc

TpH./S MebaHK.. cpeaH. 7.95 7.95 7.96 7.98 7.96 7.94 7.96 7.97 7.98 7,99 7.99 7.99
* - nporHos «Apt Kanutan»

FopoBble TEHAEHUMN 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011n
IKOHOMMUYECKAA aKTUBHOCTb
BBM, % r/r 12.1 2.7 7.3 7.9 2.1 -15.1 4.2 4.5
HomuHanbHbIN BBI, Smapa. 65 86 108 143 180 117 135 160
MB® BBI/aywy HaceneHus (Hom), S 1378 1843 2319 3090 3924 2200 2942 3470
nnn, % r/r 12.5 3.1 6.2 10.2 -3.1 -21.9 11 9.0
LieHbl
WML, (notpebnenue), r/r. 12.3 10.3 11.6 16.6 22.3 12.3 9.1 9.5
UM (npouseog,.), r/r 24.1 9.6 15.6 23.3 23 14.3 18.7 18
MnatexxHblit 6anaHc
TekyLumnin cyet, Smapa, 6.9 2.5 -1.6 -5.3 -12.8 -1.8 -2.6
Toprossblit 6anaHc, Smapa, 3.7 -1.9 -6.7 -11.3 -18.6 -5.7 -3.7
®UHaAHCOBBIN cHeT, Smapa. -7.0 -2.7 1.5 5.7 12.2 1.4 7.7
MUK (HBY), Smapa. 1.7 7.5 5.7 9.2 9.9 4.5 5.7
Mnatex. BanaHc, Smapa. -0.1 -0.2 -0.1 0.4 -0.6 -0.4 5.1
FocyaapcTBeHHble GUHAHCHI
Brogket aeduumut, % ot BBM -2.9 -1.8 -0.7 -1.1 -1.5 -4.1 -6.0

BantoTHbIi Kypc
[pH./S HBY, K.n.

531 5.05 5.05 5.05 7.7 7.99 7.95

FpaduK BbIXOAA €3KeMeCAYHOU MaKPOIKOHOMUYECKOW CTaTUCTUKM :

Yucno mecaua

MapameTtp

05-07
07-11
12-14
14-15
15

15-17
20-29
23-30
25-30
25-28

NHdnauma (3a npoLunbliit mecay, )

OtyeT HBY 0 BaNtoTHOM pbIHKe (33 NPOoLWAbIA MmecaL,)

BHelwwHAA ToprosnA (3a Nno3anpoLwnbiii mecaL)

MHAEeKc po3HMYHOro ToBapoobopoTa (3a NpoLunbiil MmecaL)
KanuTanbHble MHBECTMLMM 33 KBapTa (3a No3anpoLunblii mecau,)
MHAeKc NpombILLIeHHOTO MPOM3BOACTBA (3a NPOLUAbIV MecaL)
MoTpebutenbckme HaCTPOeHUA (3a NPOLWbIA MecAL)
MnatexHblit 6anaHc (3a npownbii mecaw)

Focaonr (3a npowbln mecau)

MHAeKc peanbHbIx 3apnaart (3a npowbiin mecaw,)
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APT-KANUTAN ExkeaHeBHbI 0630p GOHA0BOrO PbiHKA YKpPauHbI 27.09.2011
Fno6anbHbIA BaNlOTHbIN U 40NrOBOM PbIHOK
Dollar index DXY Forex US Treasury yield, %
79,0 1,46 T 79 -
5,0
78,0 1,44 + 785 45 L
77,0 1,42 L7 40 +
76,0 35 T
1,40 175
75,0 1,38 30 T
74,0 1,36 7 25 7
73,0 134 - 765 2,0 T
72,0 1,32 EUR/USD (hs) - 76 ] sy usT
71,0 130 usD/IPY(rhs) T 755 e L 10v0
70,0 128 . . Logs 00 : , 30YUST
4711 24711 13811 2941 2291 28711 17.8.11 6.9.11 26911 29611 19711 8811 28811 17911
Fno6anbHbI KPegUTHBINA PUCK
Major global banks, 5Y CDS
1600 5Y CDS 5000 5Y CDS ﬁg(s) »
1500 Argentina 428 Citigroup
1400 Venesuela 4000 375 Barclays
1300 . 350 SocGen
Ukraine 325
1200 360
1100 3000 275
1000 ¢ng)
900 2000 500
800 75
50
700 1000 + 25
600 (7)_‘?
500 - - — - 50
400 0 T t t t
300 t t t t 99611 192711 1211 21211 10911 1711 21711 10811 30.8.11 19.9.11
1711 21711 10811 30.811 19.9.11 Greece Spain Russia
Portugal Italy Brasil
ToBapHbIA PbIHOK
2200 Baltic Dry Index 130 + oil 1050 — Gold and base metals 5000
2000 + 1900 4500
120
1800 -+ 1850 4000
1600 110 + 1800 3500
1400
1750 3000
1200 + 100 K
1700 2500
1000 -+ 90 1+
s00 1 1650 2000
600 4+ 30 + 1600 + 1500
400 7 Light Sweet 1550 + Gold (Ihs) 1 1000
200 + 70 Urals 1500 + LMEX Index (rhs) 500
0 t t t t 60 ' ' ' 1450 + + t 0
306.11 207.11 9811 29811 189.11 28711 17.811 6911 26.9.11 28.7.11 17.8.11 6.9.11 26.9.11
Iron-ore price (China, export), $ Price for rolled metal (China, export), $ Chemicals, FOB Black Sea Spot Price, $/ton
200 500 g9 - 600
550 /_/_/
- 480 J_'_,_,_/—VW 500
190 + 850 +
- 460
800 -+
180 - 440
750 f T
- 420
170 T | 700 + Hot rolled steel sheet 150 Urea Ammonium Nitrate
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