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PoHAoBbIE MHAEKCHI 0630p PbiHKa AKuuit: CTaTUCTUKA He nomoraa
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APT KAMUTAN ExxeaHeBHbIN 0630p GOHA0BOrO PbIHKA YKPauHbI 04.10.2011

AKTya/ibHble HOBOCTU

IKOHOMMUKA U PUHAHCDHI

BantoTHbIN PbIHOK YKpauHbl Ha nepsuuHOMm ayKuMOHe npeanoXart BantotTHblie OBI3

12,5 r 8,03 .
e —— o, o | 501 Ceroans, 04.10.11 MuHduH npoBeseT Nepsbii ayKUMoH no pasmewenuio OBI3 ¢

- 7,99 npuBAsKon K Kypcy gonnapa CLUA. MUHOUH NpeanoKnT 3 cepumn cpesHecpoYHbIX U
F 797 ponarocpoyHbix OBI3 ¢ MHAEKCMPOBAHHOM CTOMMOCTbIO CO CPOKOM obpalleHus 3, 5

7% 110 ner.
- 7,93

7ot Onez UeaHeu, MeaH 3aparcesckuli: B OTAMYME OT NpPeablAyWMX MEPBUYHbIX
r 7,89

12,0
11,5
11,0
10,5

10,0

ayKUMOHOB, rAe HeAoCTaTOK JIMKBUAHOCTA MPUBOAMA K MOAHOMY OTCYTCTBUIO

9,5 7,87 M

00 ;85 CMPOCa, CErofHAWHMIA ayKUMOH MMEeT BCe LIaHChl COCTOATbCA. XOTA npeayraaaTth
Wou asr  OKT  aex Ges anp woW aer COBMaAET /M Kenaemblii MUHOUHOM ypOBEHb AOXOAHOCTU C MPEAIONKEHUAMM

MHBECTOPOB A0BOJ/IbHO CNOXKHO. Mbl OLEHMBAEM BO3MOXKHbIN CNP3j K CyBepeHHOw

MMPpOBbIE TOBAPHBIE U BaIOTHBIE PHIHKN KpuBoit He meHee 100-200 6.n. yuuTbiBas crneumduky Oymar U HU3KYLO WX

UHpekc UeHa DTD,% MTD,% YTD,A JWMKBMAHOCTb.

3onoto 1658 2,12 2,12 16,72
HedTb (L.Sweet) 78 -2,01 -2,01 -17,¢
EUR/USD 1,33 -1,35 -1,35 -0,74

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 MnatexHbI 6anaHc

25-30 lFocponr

25-28 MHAeKc peanbHbIx 3apnaat
noapobHee
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APT KAMUTAN ExxeaHeBHbIN 0630p GOHA0BOrO PbIHKA YKPauHbI 04.10.2011

AKTya/ibHble HOBOCTU

KomnaHuu u otpacau

SHepreTuka FocypapcreeHHble TIC 3a 9M2011 ysennmumnn nponseoacTso 3/3 Ha 10.3% r/r

[CEEN, Mokynatb, 18.6], . .
[DNEN, MokynaTb, 1264],  1€M/10Bble 3N1EKTPOCTaHUMM HauMOHaNbHOM aKumMoHepHOU Komnanun (HAK) "Suepretuueckasn

[DOEN, Mokynatb, 82.9], KoMnaHuA YKpauHbl" B sHBape-ceHTAbpe 2011 roga yBeNINYMAN MPOU3BOACTBO 3/1IEKTPO3IHEPTUM
[ZAEN, Nokynatb, 518] Ha 10.3% - oo 39.3TBT-u.

CmaHucnas 3eneHeykuli: Hosocte HETPAJIbHA g5 akunii reHepupyroLmnx KomnaHui, B ceHTabpe
npounssoactso 3/3 TIC cHM3UAOCb Ha 7% r/r, 4TO CBA3aHHO C POCTOM 40U 3/3 NPOU3BEAEHHOM
A3C 3a gaHHbIN nepuod. 3TO B CBOKO oyepesb No3BoAUT yBennuntb Tapud gna TIC Ha OP3, uto
YaCTUYHO KOMMNEHCUPYET POCT LieH HA Yrosb B CeHTABpe. Mbl OXXnaaem, 4To TEMMbl NPOU3BOACTBA
3/3 yeTbipbMsa rocyaapcTeeHHbIMM TIC NPOAOANKAT CHMMKATbCA, M no utoram 2011 roga cocTtasaT
+9.4% r/r.

MpoussoacTeo 3/3 rocyaapcreeHHbiMu TIC:
6 - = 2010 m2011

5 A

AHB $eB Map anp Mail MIOH WO aBr CEeH OKT HoA Jek

UcTouHmK: HAK «3KY»
MeTannyprua: ctanb YKpaunHa cHM3una npon3sBoacTBo ctanm Ha 3,0% m/m B ceHTABpe

B ceHTAabpe YKpauHa cHM3MNA NpomnssoacTso ctaan Ha 3,0% m/m Ao 2,9 MAH TOHH. 3a 9M2011
CTpaHa yBesinumna BbiNyck cTanun Ha 8% r/r go 26,053 maH TOHH, coobaeT MHTepdaKc.

Amumpud JleHda: CHUKeHMe NPoM3BOACTBA CTanun B ceHTabpe Ha 3,0% m/m 6bino obycnosneHo
MEHbLUMM YMUCIOM AHEW B CEHTADPE No cpaBHEHMUIO € aBryctom. CpeHeCyTOUHbIW BbIMYCK OCTancA
Ha MpeXHem ypoBHe. He3HauuTesbHbI POCT 3TOrO MoOKas3aTenda obyc/loBAEH MpeKpaleHnem
PEMOHTHbIX PaboT Ha MOLLHOCTAX HEKOTOPbIX KPYMHbIX MPOU3BOAMTENEN CTA/IM B ABIYyCTE, a TaKKe
OKOH4YaHMem PamagaHa 1 ce3oHa oTnyckoB B EBpone. M3 oTciexunsaembix HAMW Npou3BoguTeNnein
ctann 6onblie Bcex HapacTua Bbinyck EHakmesckmit M3 [ENMZ UK, MOKYMATb, $10,24] n3-3a
3anycka nocne pemoHTa KoHBepTopa Ne2. Takke HEeCKONbKO YyBenn4Mnocb NPOM3BOACTBO Ha
APYrUX NOAKOHTPO/MbHbIX MeTuHBecTy 3asogax - Asosctann [AZST UK, MOKYNATb, $0,41] wn
3anopoxcrtann [ZPST UK, N/R]. TnobanbHble pbiHKM METanaypruyeckomn npoayKummn npoaosskatoT
AEMOHCTPMPOBATb MOHUMKATENbHYHO TEHAEHUMIO, OOYCNOBAEHHYIO HEraTUBHbIMU ABNEHUAMMU B
MaKpO3KOHOMMKe. [103TOMY Mbl CYMTAaEeM BEPOATHbIM CHUMKEHWe C/C MPOWM3BOACTBA CTaau B
oKTABpe Ha 3%-5% m/Mm.

MpoussoacTBO cTanm B YKpauHe, TbiC. TOHH

KomnaHus Tukep IM11 r/r 3arpyska CeH m/m 3arpyska CeHc/c m/m
Anuesckuin MK ALMK 2810 27.1% 60.4% 289 -8.5% 56.7% 9.6 -5.5%
A3oBCTanb AZST 4354 3.6% 93.6% 471 -2.3% 92.4% 15.7 1.0%
[HenpocneucTtanb DNSS 325 14.8% 47.2% 34 -10.5% 45.1% 1.1 -7.5%
EHakuesckuit M3 ENMZ 1969 2.2% 97.2% 243 3.8% 109.5% 8.1 7.3%
MMK Unbunya MMKI 4675 15.5% 87.8% 521 -4.9% 89.3% 17.4 -1.8%
3anopoKcTanb ZPST 2896 15.0% 87.8% 330 -1.8% 91.3% 11.0 1.5%
YKpauHa 26053 8% 2900 -3.0% 96.7 0.2%

UcmouHuk: Uimepdgpakc, YkpauHckue Hosocmu, pacdemel APTKanuman

|
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APT KAMUTAN ExxeaHeBHbIN 0630p GOHA0BOrO PbIHKA YKPauHbI 04.10.2011

AKTya/ibHble HOBOCTU

MpousBoAcTBO cTanu B YKpanHe(MAH. TOHH) U 3arpy3Ka OL,eHOYHO HOMUHANbHOI MOLLHOCTH

3,1 - 90%
2,9 - - 85%
2,7 - - 80%
25 - - 75%
23 - - 70%
2,1 T T T T T T T T 65%
AHB ¢des map anp Malt WIOH uion asr ceH
UcmoyHuk: Memann-Kypeep, pacuemsi APT Kanuman
MeTannyprusa: Kokc BbInycK KOKca YKpauHou cHusuaca Ha 1,9% m/m B ceHTAbpe
[ALKZ, MOKYMATb, $0,07]
[YASK, TPUOCTAHOB] B ceHTABpe 2011 yKpanHCKoe NPoM3BOACTBO KOKCa CHU3MNOCb Ha 1,9% m/m A0 1,626 MAH TOHH.
3a 9M2011, npou3BOACTBO KOKCa BO3pocno Ha 6,8% r/r Ao 14,653 MAH TOHH, coobuiaer
NHTepdakc.

Amumpud /leHda: CHUXEHMNE BbINYCKa M/M B CEHTABPE 06bACHAETCA MEHbLIMM YMCAOM AHEW MO
CpaBHeHWo ¢ aBryctom. CpegHecyToUHbIN BbiNycK yBeanumnca Ha 1,4% m/m HecmoTpsa Ha 2,1%
CHWXeHne M/M BbinycKa dyryHa. bonee Bcex Hapactui c/c Bbinyck AndesBckuit KX3 [ALKZ UK,
MOKYMATb, $0,07] ¢ 8.3% M/M, yBeANYMB TOCTaBKM [OYEPHUM  MEeTaNNypruyeckum
npegnpuatuam. 3a Hum cneayet fAcuHosckuin KX3 [YASK UK, MPUOCTAHOBJIEH] ¢ 2% r/r.
KomnaHusa BO306HOBWIA NpoAaxKmn KoKkca rpynne MeTuHsecT. OcTanbHble KpynHble nybanyHble
NPOU3BOAMTENIN HapaCcTUAM BbiNycK Ha 0,5%-1,5% m/m. C Halwel TOUKM 3peHnsa AanbHenWwmin poct
BbINYyCKa CTOUT NOJ, BONPOCOM B YCNOBUAX TEKYLLEro 3ameaseHna cCnpoca Ha ctann. Bbinyck Kokca
B OKTAGPE MOMKET CHU3UTbCA Ha 3%-5% m/Mm.

Mpou3soacTBO KOKca B YKpauHe, TbiC. TOHH

Tukep 9IM11 r/r CeH m/m m/m,

CyTOuHOEe
ABaeeBckuit KX3 AVDK 3,382 37.1% 363 -2.4% 0.8%
AnueBckuii KX3 ALKZ 2,159 -3.1% 263 4.8% 8.3%
fAcnHoBsckui KX3 YASK 1,271 7.3% 155 -1.3% 2.0%
3anopoXKKOKC ZACO 930 0.6% 104 -1.9% 1.4%
YKpauHa: 14,653  6.8% 1626  -1.9% 1.4%

UcmoyHuK: Uimepgakc
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APT KAMUTAN ExxeaHeBHbIN 0630p GOHA0BOrO PbIHKA YKPauHbI 04.10.2011

TexaHanus UX
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NHaeke YB TaK M He CMOT Pa3BUTb OTCKOK. LieHa NPOoA0KaeT KoaebaTbCs B paloHe ypoBHA NOALEPIKKU, KOTOPbIN
HaxoguTcA okoao oTMeTkM 1395 nyHKTOB. LleHa cHoBa K Hemy BepHynacbh. bonee Toro, ocLUMANATOP CHOBA
pa3BoOpayYMBaETCA BHU3, AEMOHCTPUPYS BO3OOHOBEHME HUCXOAALLENO TPEHAA. KOHTPObHbIN YPOBEHb B paiioHe
1500 nyHKTOB TaK 1 He Bbla NPOOUT. B TaKoM CUTyaLLMM CTOMT BO3AEPKATHCA OT NOKYMKM aKLUMIN, NOCKOJIbKY LIEeHA
MOXKET NPOAO/IHKNTb ABUMKeHMe B parioH 1100 — 1050 nyHKTOB.
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APT-KAMUTAN ExxeaHeBHbIN 0630p GOHA0BOrO pbIHKA YKpauHbl

Toprosasa Upen

AZST

[Stochastic Oscillater (55.9279)

CIMACD (-0.03556)

[JAZST (157800, 1.58000, 1.54000, 154000, -0.06000)

April

| It D |.||!|||!|||m ! ‘
tember [Octaber [November |pecember 2011 [February Jmarch ] Way Jaune 3ury Jaugust September Dctober

04.10.2011

AKuMKn AZST roToBATCA K CyLLECTBEHHOMY BbIXxOA4y BHM3 U3 Bbimnena. LleHa He cmorna npeogonetb CONPOTUBAEHUE B
paiioH 1,70 rpH. ABuKeHne HUKe 1,5 rpH 6yaeT o3HayaTb BO30OOHOBNEHME CHUMKEHWUS B paioH 1,2 — 1,3 rpH. B TakoM

CUTYauunmn CTOUT 3aHMMATb KOPOTKKUE NO3ULLNU
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APT-KAMUTAN ExXegHeBHbIM 0630p GOHA0BOrO pbiHKAa YKpauHbI

ANHaMUKa YKPaUHCKUX aKLUK

. [OH. 0bm

PbIHOK 3aABOK M3meHeHMA ueH akuum (3M)

[H.06m, 12mM-  12M- 000
Tukep HasBaHue LieHa, rpH $000 14 im CH.T. 12M MuH Make 000 $ .
UNAF YKpHedTb 454 116 -2,5% -25% -24% 60% 264,1 9334 284 3
GLNG lanHadToras 0,20 H/n, H/n, 2% 30% 25% 0,14 0,20 0,5 22
UTLM YKpTenekom 0,41 68 -1,7% -5% -25% -28% 0,35 0,66 135 2229
MTBD MocTobyp, 153 H/4 H/4 2% -52% -58% 102,0 352,8 0,6 0,03
STIR Ctupon 30,3 361 -2,4% -10% -62% -66% 28,0 91,8 95 17,2

BAVL Asanb PalipdaiizeH 0,16 188 -4,4% -24% -59% -63% 0,16 0,46 192 6903
FORM BaHK ®opym 2,0 1 -9,1% -17% -67% -70% 1,8 6,8 3 8,0
USCB YKpcoubaHk 0,23 471 -3,7% -15% -59% -54% 0,21 0,68 519 13790
CEEN LleHTpaHepro 8,1 1007 -3,3% -17% -45% -35% 7,7 20,0 1079 866
DNEN [HenpaHepro 740 126,2 0,8% 7% -44% -31% 487,3 1366 5 0,06
DOEN [oHbaccaHepro 24,6 160 -2,2% -16% -66% -62% 23,2 83,7 115 28
KREN KpbimaHepro 2,0 13 28,5% 42% -33% -36% 1,0 4,5 1 4
DNON [HenpobnsHepro 166,4 77 H/A 4% -32% -33% 153,8 600,0 2,3 0,1
ZAEN 3anagsHepro 258 62 -11,0%  19% -44% -54% 1209 577,3 20 0,6
ZHEN XutommpobnsHepro 1,2 36 -7,8% -15% -40% -34% 1,0 2,4 0,9 5
AZST A30BCTanb 15 422 -3,8% -4% -46% -42% 1,5 3,4 605 2721
ALMK Anuesckuit MK 0,08 1577 -5,8% -31% -62% -46% 0,08 0,26 1458 84271
DMKD LMK [3epKUHCKOro 0,20 H/g, H/g, 5% -55% -43% 0,17 0,60 0,9 33
ENMZ EHaKkueBckuii M3 43 336 -5,7% -35% -75% -76% 42,6 209,1 368 37
MMKI MMK um. Unbnua 0,30 2 3,2% -13% -68% -72% 0,27 1,05 2 47
HRTR Xapubl3ckuin T3 1,0 128,5 -2,0% -4% -17% -23% 0,8 1,4 7,0 50
NVTR WHTepnain HMT3 0,8 67 -6,5% 1% -69% -68% 0,5 2,9 0,1 0,8

Henpypa&Yronb

CGOK LleHTpanbHbI TOK 6,8 56 2,1% -3% 8% 32% 4,8 9,2 5 6
PGOK Montasckuit FOK 19,4 56 1,2% -12% -56% -55% 17,0 59,9 12 3,7
SGOK CeBepHbiit FTOK 8,5 179 -3,6% -14% -36% -21% 8,1 15,9 39 30
SHCHZ LY "MoKkposckoe" H/A, H/g, H/g, 0% -61% -64% 1,7 5,4 0 0
SHKD LaxTa K. loH6acca 1,66 15 -10,5%  -32% -67% -53% 1,3 5,5 1 4

AVDK ABaeeBckuin KX3 6,2 1025 -4,3% -12% -59% -60% 59 18,0 518 519
ALKZ ANYEeBCKKOKC 0,35 0,0 H/4, 15% -34% -1% 0,17 0,75 0,5 14
YASK fAcMHoBCKMI KX3 H/A, H/g, H/g, 0% -52% -41% 1,8 5,6 0 0
AVTO YKpasTo 79 H/4, H/4, 10% -55% -40% 59,9 1740 1,1 0,12
KVBZ KptokoBckuit BC3 18,6 182 -2,1% 6% -48% -41% 15,1 39,6 46 18,4
LTPL JlyraHckTennoso3 2,6 95 -5,3% -4% -39% -37% 2,0 5,2 24 69
KRAZ ABTOKpa3 H/A, H/g, H/g, 0% 7% 2% 0,14 0,22 0,0 0
LUAZ NYA3 0,20 0 -12,7%  -11% -7% 0% 0,15 0,33 8,3 295
MSICH MoTop Cuny 1768 1799 -1,8% -20% -41% -18% 1607 3871 1607 5,4
MZVM MapuynonbTaxmatu 0,5 1 H/g, -12% -95% -97% 0,4 21,6 0,8 10,1
NKMZ HoBokpamat. Maws-g4 6900 H/g, H/g, 0% 0% 0% H/g, H/g, 0,5 0,0
SMASH CMHNO ®pyHse 5,2 0 H/A 0% -64% -88% 3,0 41,0 0,4 0,63
SVGZ CraxaHoBcKuiA BC3 4,4 73 -3,0% -5% -53% -39% 3,4 11,9 89 103
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APT-KAMUTAN

ANHaMUKa YKPaUHCKUX aKLUK

PbIHOK KOTUPOBOK

ExXegHeBHbIM 0630p GOHA0BOrO pbiHKAa YKpauHbI

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, 362% -36% 3% 2,50 18,75 1,3 1,7
NITR WHTepnain HT3 4 H/A H/A 10% -52% -57% 3 12,4 2,1 4,19
DNSS [Henpocneuctansb 1565 3,9 -5,2% -8% 14% 20% 1080 2397 10,9 0,04
DRMZ [pYy>XKOBCK MalL.3-4, 1,8 H/4 H/4 -8% 33% -40% 0,7 4,0 0,4 2
DTRZ [Henponetp-1 T3 25,3 H/A, H/g, 81% -63% -71% 14,0 1250 0,5 0,14
ENMA JHepromalwcneuctans 0,5 H/A H/A -37% -70% -68% 0,30 1,92 1 12
HAON XapbkoBobi3Hepro 1,2 20,8 H/A 4% -53% -60% 1,1 3,6 1,3 6,0
HMBZ Csert WaxTépa 0,50 0,0 H/g, 9% -31% -34% 0,40 1,69 1 14
KIEN KunesaHepro 8,0 54,7 H/g, 13% -44% -47% 3,2 18,0 0,5 0,58
KSOD Kpbim coaa 1,0 H/A H/A -27% -23% -26% 1,00 2,60 0,7 5
SLAV MNBK Cnasytuny 2,6 3,2 -3,7% -10% -9% 7% 2,3 3,4 3,0 8
SNEM HacocaHepromatu 1,2 H/4, H/g, -68% -79% -73% 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 55
TATM Typ6oatom 5,0 H/A H/A -10% 7% -1% 4,5 5,9 4 7
UROS YKppoc 2,1 H/g, H/g, 0% -27% -28% 2,1 4,7 0,9 3
ZACO 3anopOosKKOKC 1,4 H/g, H/g, -50% -30% -73% 1,4 4,9 2 5
ZATR 3TP 1,2 49,8 H/g, -40% -43% -46% 1,2 2,5 0,3 1,3
ZPST 3anoporcTanb 5,0 2484 H/g, 10% 21% 68% 3,0 6,0 29,8 44,7
3apy6exHble 6upxu M3MeHEHMA LLeH aKkLmi '(C;\./I;mm
Tukep HasBaHue Tek. Liena ?;635"" 11 1M CHF 12m ::x zxc 000 $ ?uof
AGT PW Agroton PLN 27,0 37,1 -2,2% -10% -23% 0% 20,2 44,8 201 23
AST PW Astarta PLN 67,0 518,7 -1,0% -14% -27% -11% 61,0 106,0 830 32
AVGR LI Avangard $11,0 4 -5,2% -15% -26% -30% 11,0 21,0 334 25
FXPO LN Ferrexpo GBp 262 2854 -1,2% -30% -37% -16% 255,0 522,5 6090 1001
CLE PW Coal Energy PLN 23,9 10,2 -0,2% 19% 19% 19% 14,7 26,3 97 15
IMC PW IMC PLN 9,4 77,8 2,2% -6% -15% -15% 7,2 11,7 69 24
JKX LN JKX Oil&Gas GBp 166 311 1,4% -2% -47% -49% 156,0 340,7 652 199
KER PW Kernel Holding PLN 62,0 2983 1,1% -6% -17% -7% 52,5 88,0 3836 171
KSG PW KSG PLN 23,0 115 -4,0% 5% 5% 5% 16,1 29,0 191 26
LKI LN Landkom GBp 4,0 47,8 3,2% -18% -35% -47% 3,1 7,8 101 1144
MHPC LI MHP $11,2 1215 -8,9% -20% -35% -27% 10,7 23,0 1869 127
MLK PW Milkiland PLN 21,0 6,2 -0,7% -7% -53% -38% 17,1 50,0 49 5,7
4GW1 GR MCB Agricole €1,4 29,3 -7% -15% 1% -18% 1,3 2,5 4,1 1,6
OVO PW Ovostar PLN 59,0 0,20 -1,5% 1% -5% -5% 42,0 62,3 150 8,5
RPT LN Regal Petroleum GBp 33,8 58 -6,3% 4% 31% 101% 11,50 57,00 179 287
SGR PW Sadovaya Group PLN 9,2 32 -0,9% 0% -17% 7% 7,5 14,4 172 54
WES PW Westa PLN 7,7 3 -5,6% -16% -35% -35% 6,9 12,2 36 13
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APT-KAMUTAN

OueHo4YHble KoO3dPULUMEHTDI

PekomeHaauuun Apt Kanutan

PekomeHa,.

EV/S

ExXegHeBHbIM 0630p GOHA0BOrO pbiHKAa YKpauHbI

EV/EBITDA

04.10.2011

P/E

Aarta
UNAF 454 3076 5 889,6 96% noH-11
GLNG 0,20 475 10 H/4 H/A H/4
uTLM 0,41 962 7 0,81 97% des-11
MTBD 153 11,1 27 H/n, H/n, H/A,
STIR 30,3 103 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,

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

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

3,2
6,1
4,0
H/n,
H/n,

9,2

12,3

oTp

>100

oTp

153 45
11,9 85
52,1 11,2
H/n  H/A
H/n  H/A

BAVL 0,16 607 4 H/4, H/A, H/4,
USCB 0,23 366 4 1,04 349% des-11
JHeproreHepauma

>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 8,1 372 22 18,7 131% cen-11 Mokynatb 0,7 0,5 0,4 16,6 6,2 4,7 >100 9,8 5,0
DNEN 740 551 2 1271 72% cen-11 NoKynaTtb 0,8 0,6 0,6 7,9 51 4,7 23,1 7,7 5,2
DOEN 24,6 73 14 83 239% ceH-11 MoKkynaTtb 0,3 0,3 0,2 oTp 10,9 4,3 oTp oTp 59
ZAEN 258 412 4 520,3 102% ceH-11 Mokynatb 0,7 0,5 0,4 41,9 6,7 4,4 oTp 10,1 4,7

Ctanb&Tpy6bi

AZST 1,5 808 4 3,25 111% cen-11 MokynaTtb 0,4 0,2 0,2 40,1 7,3 5,0 oTp oTp 23,3
ALMK 0,08 273,1 4 0,26 201% non-11 Mokynatb 0,7 0,4 0,4 oTp 6,6 6,3 oTp 27,3 11,6
ENMZ 43 56,8 9 82 90% cen-11 NoKynaTtb 0,1 0,0 0,0 oTp oTp oTp oTp oTp oTp
HRTR 1,0 324,0 2 2,2 122% mon-11 MokynaTtb 1,1 0,5 0,4 7,7 3,0 2,3 15,0 4,1 3,3

YenesHas pyaa

PGOK 19,4 463 3 30,6 58% nion-11 Mokynatb 0,7 0,7 0,7 2,9 2,2 2,3 5,0 2,4 2,5
CGOK 6,8 1001 0,5 10,7 56% nion-11 Mokynatb 1,8 1,3 1,4 3,3 2,8 2,9 6,2 3,9 4,0
SGOK 8,5 2439 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 6,2 150,3 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 0,35 131,5 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/A H/A Mpvoctan  HW/A  W/A  w/a WA WA WA W/ W/ w/A
AVTO 79 62,4 14 H/A H/A H/A Mepecmotp 0,3 otp otp 7,7 oTp oTp 6,5 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 18,6 266,2 5 48,9 163% ceH-11 MokynaTtb 0,4 0,3 0,3 3,1 1,8 2,3 7,1 2,7 3,4
LTPL 2,6 71,0 14 7,21 178% ceH-11 MokynaTtb 0,7 0,4 0,3 29,8 5,9 3,8 oTp 6,4 3,9
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 0,20 105,4 11 0,4 108% cen-11 NoKkynaTtb 2,2 0,9 0,8 20,8 18,8 9,8 oTp oTp 19,9
MSICH 1768 459 24 5048 186% ceH-11 MokynaTtb 0,7 0,6 0,5 2,1 1,6 1,5 2,9 1,7 1,6
NKMZ 6900 189 14 34142 395% cen-11 MoKynaTtb oTp 0,0 oTp oTp 0,1 oTp 3,3 2,8 2,6
SMASH 5,2 46,5 3 4,1 -22% nion-11 MNpopasatb 0,9 0,8 0,6 7,8 >100 21,9 4,0 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 4,37 123,4 8 14,4 230% ceH-11 MoKynaTtb 0,2 0,2 0,2 2,5 2,9 2,5 3,8 4,7 3,6
ZATR 1,2 331,1 1,4 H/o, H/g, H/A, MpuocTaH 1,8 H/o,  H/o 6,4 H/g, H/o, 7,4 H/o  H/p

MoTpe6utenbckue ToBapbl
SLAV 2,6 331,8 6
SUNI 0,17 201,6 2

5,28
0,53

103%
211%

noH-11 NoKkynaTtb 1,2 0,8 0,7 4,2 4,4 3,4 7,9 7,3 5,0

ceH-11 Mokynatb 0,4 04 03 1,7 19 15 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

04.

P/E

10.2011

[arta
AGT PW PLN27 177 45 388 44% mai-11  Mokymatb 3,1 22 1,9 51 90 80 11,2 11,9 146
AST PW PLN 67 506 37 115,8 73% des-11 MokynaTtb 2,4 1,9 1,6 5,4 5,0 4,7 5,8 5,4 53
AVGR LI $11,0 703 23 27,4 149% map-11 MokynaTtb 1,9 1,4 1,1 4,2 3,3 2,8 3,8 3,6 3,4
FXPO LN GBp262 2388 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 166 440 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 62 1492 62 114,5 85% MoH-11 MokynaTtb 1,7 1,0 0,8 9,4 6,7 4,9 9,8 7,0 4,6
LKI LN GBp 4,0 27 56 H/A H/A, H/A bes oueHk 1,5 0,8 0,7 oTp 3,3 2,9 oTp 29,0 12,7
MHPC LI $11,2 1208 35 25,1 124% nion-11 MokynaTtb 2,0 1,6 1,5 5,7 4,8 4,8 5,6 5,7 6,0
MLK PW PLN 21 198 22 47,4 126% map-11 Mokynatb 0,8 0,7 0,7 5,0 4,7 4,5 7,2 5,4 4,7
4GW1 GR €1,4 33 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 34 167 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 166,4 124 9,1 227,3 37% anp-11 0,1 0,1 0,1 4,4 3,4 1,5 23,5 8,2 2,4
DNSS 1565 210 10,0 2485,6 59% nion-11 0,7 0,6 0,5 8,2 6,7 5,5 29,1 10,0 7,2
DRMZ 1,8 47 13,0 8,2 354% noH-11 0,3 0,3 0,2 1,9 1,9 1,6 3,7 2,8 2,3
FORM 2,0 148 4,0 H/A H/A H/A H/a  HW/a  W/a  HW/a  H/a  HW/p oTp oTp 9,0
HMBZ 0,5 21 22,0 1,6 212% mon-11 0,3 0,4 0,3 1,5 2,6 2,0 5,4 5,7 3,7
KIEN 8,0 108 9,3 30,1 276% anp-11 0,1 0,1 0,1 3,0 1,1 0,7 5,5 1,9 1,0
KREN 2,0 43 8,7 2,3 17% anp-11 0,3 0,2 0,2 4,0 3,4 2,4 14,5 5,9 3,3
MZVM 0,5 1,0 15,7 H/p H/A H/A 0,4 H/a  H/a 24,3 H/p  H/a  oTp H/a  H/A
NVTR 0,8 19 7,4 2,3 190% non-11 0,2 0,2 0,1 3,0 2,0 1,6 oTp 195 4,9
SHCHZ H/A, H/A WA W/ H/A H/A WA WA WA w/a WA WA ow/a WA WA
SHKD 1,7 69 5,4 3,9 138% nion-11 1,2 1,2 1,1 4,2 3,4 2,9 oTp 23,1 17,3
TATM 5,0 264 9,5 6,3 25% man-11 2,0 1,7 1,5 6,7 4,7 4,5 11,1 8,7 8,2
KSOD 1,0 27 10,0 H/p H/A H/A 0,3 0,3 0,2 4,9 1,6 1,5 oTp 2,5 2,1
ZACO 1,4 21 7,2 7,4 428% nion-11 0,1 0,1 0,0 0,6 0,6 0,5 1,1 0,9 0,8

OueHka ApT Kanutan
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APT-KAMUTAN

ExkeaHeBHbIN 0630p GOHA0BOrO PbIHKA YKPauHbI

PerpeccuoHHbi AHanus UX

AvHamumKa c Hayana 2011 r., %

PFTS
UX

New Eur Blue...

RTS
Bovespa
MSCI EM

Prague
STOXX-50
WIG
MICEX
Nikkei
World
SHComp

S&P 500

PerpeccuoHHbI aHanus

3100

2800

2500

2200

1900

1600 -

MNpemwusa (BUCKOHT):

1300

OKT  [JeK

20%

10%

0%

-10%

-20%

-30%

-40%

-50%

CpaBHutenbHble KO3 PULUEHTDI

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

S&P 500 CLWA 10,99 9,84 1,05 1,00
STOXX-50 Espona 7,92 7,35 0,60 0,59
New Eur Blue Chip Espona 8,24 7,61 0,74 0,72
Nikkei AnoHuna 13,58 11,86 0,48 0,46
FTSE Benvkobpi 8,89 8,09 0,89 0,87
DAX FepmaHua 8,39 7,57 0,50 0,49
MepauaHa no pa3BuTbiM CTpaHan 8,64 7,85 0,67 0,65
MSCI EM 9,22 8,29 0,95 0,87
SHComp Kutai 10,87 9,09 0,05 0,04
MICEX Poccua 4,77 4,91 0,73 0,71
RTS Poccua 4,83 4,93 0,72 0,70
Bovespa Bpasunua 8,72 7,78 1,01 0,92
WIG MNonblwa 8,39 8,26 0,73 0,69
Prague Yexuna 9,98 8,59 1,26 1,21
MepuaHa no pa3BUBAOLLMMCA ¢ Ly p 13 0,73 0,71
PFTS YKpavHa 7,67 5,02 0,35 0,31
UXx YKpaunHa 7,66 4,65 0,30 0,27
MepguaHa no YKkpauHe 7,66 4,83 0,32 0,29
MoTeHuuan pocra K pasBuT. cTpal 13% 62% 109%  125%
MoTeHumnan pocra K pas3sus. cTpa 14% 71% 127% 144%

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 AUHAMUKY. TakK
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 3sTom
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 6onee 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 BbIAE/NUTb YHACTKW, rAe U3MEeHeHUA
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 KPeAWUTHOro pucka YKpauHbl. B pesynbTate perpeccMoHHOro aHanusa 3a nociegHue
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.

WWW.ART-CAPITAL.COM.UA

11



APT-KAMUTAN

ExkeaHeBHbI 0630p GOHA0BOrO PbiHKA YKpPauHbI 04.10.2011

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. npoussoacTso. 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
Tekywmin 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 neduumnt, % ot BB -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 NPOLWAbIA MecaL,)

BHelwwHAA ToprosnA (3a Nno3anpoLwnbiii mecaL)

MHAEeKc po3HMYHOro ToBapoobopoTa (3a NpoLunbiil MmecaL)
KanuTanbHble MHBECTMLMM 33 KBapTa (3a No3anpoLunblii mecau,)
MHAeKC NpombILLIeHHOTO MPOM3BOACTBA (3a NPOLUAbIN MecAaL)
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-KAMUTAN

ExkeaHeBHbI 0630p GOHA0BOrO PbiHKA YKpPauHbI

F'padmkmn Muposbix PbIHKOB

Fno6anbHbIA BaNlOTHbIN U 40NrOBOM PbIHOK

Dollar index DXY
80,0

78,0
76,0
74,0
72,0

70,0

11.7.11 31711 208.11 99.11

Fno6anbHbI KPegUTHBINA PUCK

1600 5Y CDS

1500
1400
1300
1200
1100
1000
900
800
700
600
500
400

Argentina
Venesuela
Ukraine

29.9.11

300 + t t t

8711 28.7.11 178.11 6.9.11

ToBapHbIA PbIHOK
2200 Baltic Dry Index
2000 -+
1800 -+
1600
1400
1200 -+
1000 -+
800
600 +
400 +
200 T

26.9.11

0 t t t t
7

N

11 27711 16811 5911

200 - Iron-ore price (China, export), $

190 +

180 T

Iron ore Coke (rhs)

259.11

500

- 460

L 440

- 420

400

170 t t t

8.7.11 287.11 17811 6911

380

26.9.11

Forex
1,46 T 79
144 1+ 785
1,42
T 78
1,40
1,38 + 77,5
1,36 - 77
1,34 - 76,5
1,32 76
130 EUR/USD (lhs)
1,28 USD/IPY (rhs) T 755
1,26 + + =75
4811 24811 13.9.11 3.10.11
5000 5Y CDS
4000
3000
2000
1000
S ——— P
0 t t — t
22611 172711 1811 21211 10911
Greece Spain Russia
Portugal Italy Brasil
130 + Oil
120
110 -
100
90
N -j—\/h_ﬁ’\_J/v_d/—\__f\_/N«_\ﬁ\y—j\\_\
Light Sweet
70 +
Urals
60 } } }
4811 248.11 139.11 3.10.11
Price for rolled metal (China, export), $
950
900 -+
goo L -
800 -+
750 &
700 +
650 -+
600 -+
550
500 -+
450
400 +
350 T
%0 T
%gg T Hot rolled steel sheet
130 - Cold rolled steel sheet
50 T 1 1 1 1
0 } } } }
6.7.11 26.7.11 15.8.11 49.11 249.11

5,0
4,5
4,0
3,5
3,0
2,5
2,0
15
1,0
0,5
0,0

7.7.11

INNNWWWWADNDD

UINONUINONUINONUINONUIN
OUVIoUIOUIOUIOUIOUIOUIOUIO U

8.7.11

1950
1900
1850
1800
1750
1700
1650
1600
1550
1500
1450

4.8.11

650
600
550
500
450
400
350
300
250
200
150
100
50
0

3211

04.10.2011

US Treasury yield, %

10Y UST

30YUST

27.7.11 16.8.11 5.9.11 259.11

Major. global banks, 5Y CDS

Citigroup
Barclays
SocGen

28.7.11 17811 69.11 26.9.11

Gold and base metals

1 Gold (lhs) T
LMEX Index (rhs) 1

248.11 13.9.11

Chemicals, FOB Black Sea Spot Price, $/ton

7

Urea Ammonium Nitrate
Ammonia fertilizer
Ammonia nitrate

253.11 14511 3711 22811

4500
4000
3500
3000
2500
2000
1500
1000
500
0

3.10.11
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A JrTcap?

OENAPTAMEHT MO TOProBbiM

OMNEPALMAM U NPOOAKAM

PykoBoauTenb genaprameHTa
No TOProBbIM OMepaLnAM 1
npoAaxam

KoHcTaHTuH WnnuH

MNHBECTULMOHHbIN MeHeaKep
Oner CMmbIK

MNHBECTULMOHHBIN MeHeaKep
HuHa basapoBa

NHBECTULMOHHBIN MeHeaKep
Onbra Wynenosa

MHBECTULMOHHbIN MeHeaKep
Burtanumii beppuuescKkuii

AENAPTAMEHT NO
MEXAYHAPOAHbIM
NPOAAKAM

PyKOBO,CIMTeI'Ib AenapTameHTa

Nno MeXAYHapOAHbIM NPOAAXKAM

PomaH Jibiclok

MeHeaep no
MeXAyHapoAHbIM NPOAAXKam
borpaH Kouyb6eii

st@art-capital.com.ua
+38044 49092 46

shylin@art-capital.com.ua

smyk@art-capital.com.ua

bazarova@art-capital.com.ua

shulepova@art-capital.com.ua

berdichevsky@art-capital.com.ua

is@art-capital.com.ua

+380 44 490 92 46

lysyuk@art-capital.com.ua

kochubey@art-capital.com.ua

Ur «APT KANUTAI»

HapopgHoro ononyenus, 1

Kunes, 03151, YKpaunHa

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

www.art-capital.com.ua

AHAJIMTUYECKUN
DENAPTAMEHT

Pykosoautens
aHaNIUTUYECKOro
AenapTtameHTa
WUropb Mytuamu

DKOHOMMUCT:
Oner UsaHel,

CTaplimnii aHaITUK:
MaLUMHOCTpOEeHME
AneKceii AHgpeiiueHKo

CTaplunii aHanuTuK:
MeTannyprus
OmuTpuii NleHga

CTapLlimnii aHaIUTUK:
Muwemnpom u C/X
AHppeii MaTnora

AHanuTUK:
3/3HepreTuka, HepTb&ra3
CtaHucnaBs 3eneHeLKuin

Pepaktop
Masen LWocrak

research@art-capital.com.ua
+380 44 490 51 85 (185)

putilin@art-capital.com.ua

ivanets@art-capital.com.ua

andriychenko@art-capital.com.ua

lenda@art-capital.com.ua

patiota@art-capital.com.ua

zelenetskiy@art-capital.com.ua

shostak@art-capital.com.ua

I
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