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PoHAoBbIE MHAEKCHI 0630p PbiHKa AKuui: U3 EBponbl C ONTUMU3MOM

WHpekc Crpava DTD MTD YTD P/E'll o . .
DIIA A 12 02 e d Mepen oTKkpbiTem cdopmuposanca no3mtmeHblM ¢oH: Nikkei Bbipoc Ha 1,7%, dbrovepc S&P

S&P 500 CLUA 1,8 1,1 9 115 Topryetca B Hyne, dbtovepc EuroStoxx50 nogHanca Ha 1%, MMBB Bbipoc Ha 2,4%. Oxuaaem

Stoxx-50 Espoma 4,2 0,0 -22 8,1
FTSE Bb 32 -05 -14 89
Nikkei filnonnsa 1,4 -2,3 -17 13,7 3aABNEeHNA O BO3MOKHOCTHU pekannTaamsaymmn 6aHKoB YCNOKOWUN PbIHKK EBpOI‘IbI, 4yTo

MSCIEM Passus. 0,6 -50 -27 9,0
’ ’ ’ nossoanno Stoxx 50 BbipacTn Ha 2,68%. Ctatuctika ADP no pbIHKY T a B CLLUA nokasana
SHComp Kurai n/a 0,0 -16 10,9 P PR PBIHKY TPYA

RTS Poconn 0,6 9 31 46 NPMPOCT PabouynMx MEeCT HEe3HAUMTE/NIbHO BbIle OMMAAHMMI, UYTO NOATBEPIKAAET MNPOrHO3bI
wIG Mombwa 2,0 -2,0 -21 84 aHaNOrMYHOro pocTa M no 6osiee MCNoAb3yeMol CTaTUCTUKe BLS, BbIxog, KOTOPOK cocTouTcs B

Prague Yexua 09 -3,7 -27 98 o
PFTS  Vipawwa 18 66 46 77 nATHULY. B utore nupekc S&P 500 gobasnn 1,79%.

oTKpbITHe UX B natoce.

:X J;pa”Hg 06 78 46 77 Mocne obBana BO BTOPHWK, MHAeKCc YB MOKa3an ymepeHHbIii pocT B cpeay Ha 0,61% g0
Z;A?Kc Y obpembITOproE 2aso  1326,09 nyHkTa. O6wmit o6bem Topros coctasua 174 M/H rpH, BKAOYaA 92,7 MAH IPH Ha
A..o'.,...,mu..,o.?:'“'M"“"”“‘ el PBIHKE aKkumil. MHAEKCHbIe Bymary MoKasanm CMeLaHHylo AMHamMMKy. Bosiblue Beex BbIpocau
130 1 i 050 @Kkuum Motop Cuy (MSICH; +2,06%)un Kptokosckoro BC3 (KVBZ; +1,98%). Mpu atom ynana
100 1 I" 0 | 1850 YKPHadTa (UNAF; -5,35%) 1 Ctnpon (STIR; -2,21%).
r' it 1650 "
50 4 it 3aron0BKM HOBOCTEN
aitrby | g
. I i Ezz 4/ 3epHoTpeirgepam MoryT oTMmeHuTb HAC
o o o o 41 Asosmalu B 3K yBenmuma Bbinyck Ha 25% — MO3UTUBHO ans AZGM

1 MoTtop Cuy noayyuT Nnpubbiab OT SKCNOPTa UpPaHCKnX AH-140

UHpekcHaa Kop3uHa UX

Liewa 788 © boraaH Havyan npoueaypy 6aHKPOTCTBA 3aBOAA KOMMEPYECKMX aBTOMObuel
Tukep LI N IS 0 Tapud Ha TPAHCNMOPTUPOBKY rasa ¢ OKTAbps yBennymaca Ha 6,1%
ALMK 0,08 2,1 -12,1 -644 64 -
AVDK 600 17 74 601 17 Anyesckui MK yaBOWT Npon3BoAcTBo cTanun k 2017 roay
AZST 1,49 1,4 -7,4 -48,5 7,1
BAVL 015 07 -105 619 o6 CoAepxKaHue U3meHeHus Llenesbix LieH:
CEEN 730 -09 -13,1 -50,8 58 4 AKTyanbHble HoBocTH Tukep Uls  fara Pekom.
ENMZ 39,9 03 -132 773 o
DOEN 23,00 00 90 684 105 TexaHanu3 n Toprosas Maea MSICH NKMZ 4273 12 Aer  [okynatb
KVBZ 1805 20 -55 -499 18 A [uHamMKa KOTMPOBOK AKLMI CEEN 23 23 Cent  okynare

MSICH 1686 2,1 -68 -439 1,5 A OueHKa 1 PeKoMeH ALK ZAEN 65,1 23 CeHt [oKynaTb
SVGZ 410 -12 94 -560 27 " DOEN 10,4 23 Cent MMokynaTb
STIR 27,9 22 -106 -652 w/g = CpaBHUTENbHbIM AHanU3 PbiHKa DNEN 159 23 Cent  Mokynats
UNAF 4070 -54 -13,1 -323 8,0

USeh 022 06 87 cos oa SKoHoMMYecKkue MNokasatenun ENMZ 10,2 23Cent  MokynaTb
UTLM 040 18 -57 277 =55 = [paduku PbiHKOB

YASK w/m 00 00 -52,1 w/p

r
Apt Kan: EV/EBITDA’11. P/B pna 6aHkoB

PerpeccuoHHbI aHanus Nngepbl O6bemoB u UsmeHeHue LieH: Topru Ha Yb
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APT KATTUTAN

AKTya/ibHble

ExxeaHeBHbIN 0630p GOHA0BOrO PbIHKA YKPauHbI

HOBOCTU

IKOHOMMUKA U PUHAHCDHI

06.10.2011

BantoTHbIN PbIHOK YKpPauHblI

12,5 r 8,03
12,0 —— UAH/€ —— UAH/$, (nw) - 8,01
r 7,99
11,5
7,97
7,95
- 7,93
F 7,91
7,89
7,87
9,0 7,85

MIOH aBr  OKT  dek ¢eB anp WIOH  asr

11,0
10,5

10,0

9,5

MwupoBble ToBapHble U BaNtOTHbIe PbIHKK
UHpekc UeHa DTD,% MTD,% YTD,A

3onoto 1641 1,05 1,05 15,5C
HedTb (L.Sweet) 80 5,30 0,61 -15,7
EUR/USD 1,33 0,28 -1,03 -0,41

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

3epHoTpeiiaepam moryt otmeHutb HAC

MoWANHbI Ha 3KCMOPT 3ePHOBbLIX MNPEACTaBAAT CEPbE3HbIA PUCK A1 SKOHOMUKM
CTpaHbl, cymTaer rnasa CoseTa HauuoHanbHoro 6aHka YKpauHbl (HBY) Metp
MopoweHko. [.MopoweHKo NoAYEepPKHYA, YTO KAKYEeBbIM PUCKOM ANA CTpaHbl

ABNAETCA Aed)MLI,MT TeKyLWero c4yeta U puUck p,ecbmu,ma nnaTexHoro 6anaHca.

B TO e Bpems, NO C/NOBAaM MWHUCTPA arpapHoi MOAUTUKU U NPOAOBO/LCTBUSA
HuKonait MPUCANKHIOK, NPaBUTENbCTBY WM 3epHOTpergepam yaanocb AOCTUMHYTb
KOMNpoMMCCa B BOMPOCE AENCTBUA MOLIMH Ha IKCMOPT 3epHOBbIX. B yacTtHocTh

npeanaraeTca ¢ HoBoro roga otmeHuTb HAC npu akcnopTe 3epHa.

WWW.ART-CAPITAL.COM.UA




APT KAMUTAN ExxeaHeBHbIN 0630p GOHA0BOrO PbIHKA YKPauHbI 06.10.2011

AKTya/ibHble HOBOCTU

KomnaHuu u otpacau

MatnHocTpoeHue Asosmauu B 3K ysennuun sbinyck Ha 25% — MO3UTUBHO ana AZGM
[AZGM, MNokynaTb, $3,6]

Mo paHHbIM A30BMalLa, B CEHTABPE NPOM3BOACTBO HE MU3MEHWIOCH NMPOTUB aBryCTa, OCTaBLUMCH Ha
yposHe 900 m/iH rpH. ($113 maH). B TO 3Ke Bpems, NPOM3BOACTBO Py30BbIX BarOHOB BO3POC/0 A0
1500 ea. (+7% m/m). 3a 9 mecALLEB XONAMHT yBENMYMA BbiNycK Ha 80%, o 6,7 mapa rpH (5840
MJIH) M HapacTUA NPOU3BOACTBO BaroHoB Ha 33%, Ao 11,6 Tbic. ea,.

Anekceli AHOpeliveHko: 3Tta HoBocTb [MO3UTUBHA pana  AsosBobuwemalla, r1aBHOMO
NpPoO13BOACTBEHHOrO aKTMBa xonauHra Asosmaw. Bo 2K Bbinyck AsoBmalua cokpatmiaca Ha 10%
K/K, 0O 2 MAPA FpH., TOrAa KaK Bbipyyka A3osobllemalia ynan Ha 12%, ao 2,1 mapa rpH. B 3K
JOJ/IKEH NPOU3OMTM CKAYOK Aoxoaa Ha 25%, copasmepHbii ¢ pOCTOM MPOM3BOACTBA XOA4UHIA B
TOM }Ke KBapTane. PUHAHCOBLIM NOKa3aTenam KomnaHuu 3a 3K byaeT yaeneHo MHOro BHUMaHuA,
Tak Kak AsoBobuiemaw B 2011 oTKasancs OT MNPAKTUKU 3aHMMKEHUA npubbinun. XonauHr
noaBepraeTcA MOJIHOM pPeopraHM3aumm B 4YacTM CTPYKTYPbl COBCTBEHHMKOB, KOHLEHTPaUuUM
NPOWU3BOACTBEHHbIX MOLLHOCTEN WM (GUHAHCOBOM AUCLMMAMHBI, M 3TOT MPOLECC YXKe JaeT
pesynbTathl. B 1M AZGM 3apabotan $47 MAH 4ncToi Npubbian (Mmapska 8%), U Mbl Nonaraem, 4To
33 3TMM Moc/ieyeT elle 0AHA CU/bHAA OTYETHOCTb TPETbEro KBapTasa, YTo CO34acT Npeanocbliku
0N PEKOPAHO BbLICOKOM 4YMCTOM NpubbLIIM 33 BCHO UCTOpUIO KomnaHuu B 2011 roay. Mol

noaTeepskaaem pekomeHaaumio MOKYMNATb akunm AZGM, ¢ uenesoi LeHoi $3,6.
1200
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UcTouHuK: laHHble KomnaHuu, ApT Kanutan

MawmnHocTpoeHne MoTop Cuy nonyumnt npmbbiib OT IKCNOPTa MPAHCKUX AH-140

[MSICH, MOKYMATb, $632]
MpaH obHapoaoBas naaH 3KkcnopTa camonetoB AH-140, BbiNyCKaemMbiX MO ULLEH3MM AHTOHOBA.

MpaHcKkaa BepcuA, HasbiBaemaa MpaH-140, ocHaweHa gsuratenamm Motop Cny mogenun TV3-
117VMA-SBM1. MNepBas aKkcnopTHasa naptua byaer coctoaTb U3 6 camosieToB. Ha BTopom 3Tane
MpaH noctaBuT Ha 23KkcnopT nopsgka 30 eauHuy. Kpome Toro, cTpaHa naaHupyet
MOAEPHN3NPOBATL CAMOJIET U YBEIMYNTDL YNCNO NOCA[04HbIX MecT ¢ 52 no 120.

Anekceli AHOpeliyeHKo: Ons MoTtop Cny ata HoBocTb YMEPEHHO MO3UTUBHA. Kak ynomuHanocb
B Hallem OTYeTe MO NYYLWNM UHBECTULMOHHBIM naeam 4K, Motop Cuy gusepcuduumpyet
reorpaduio npoaax, B YactHoctn B MpaH n Kntain. IkcnopT 36 camonetos npuHecetT MoTop Cuy
[0MoNHUTENbHbIE $55 MJTH YACTOrO A0X0Aa. MpaH yXe 3aMeHU 3anpeLLeHHble B CTpaHe € Havana
roga camonetbl Ty-154 Ha Bocemb eanHu, AH-140, U NNaHMPYET eXXerog4Ho NPon3BoAnTbL No 13
camo/ieToB Ha aBMaszaBoge HESA, utobbl y0BETBOPUTL CNPOC CO CTOPOHbI OTEYECTBEHHbIX
aBmanuHuin. MoaepHusauma AH-140 go 120 nocafo4HbIX MECT Ham NpeacTaBaAseTca Becbma
COMHUTE/IbHOM, MOCKONbKY A1 3TOF0 HY*KHO 6b1710 Hbl MOCTPOUTH COBEPLUEHHO HOBbIN CAMOJIET C
apyrum Habopom asuratenen. Cpeam mogeneit AHTOHOBA K 3alyMaHHOMY camoneTy Haubonee
61130K AH-158, 6epywmin Ha 6opT A0 100 naccaxkmpos. Kctatn B 1IeTom 3Toro roga MpaH yxe
3aABNIA/1 0 HAMEPEHUAX COTPYAHMYATL C YKpauHol B nponssoacTee AH-158. CoBmecTHoe
NPOU3BOACTBO MOXET B CpeHECPOUHOM nepcneKkTuee gatb MoTtop Cuy gonosHuTenbHbie $200
MAH. Mbl noaTeepkaaem pekomergaumio MOKYNATb akuuu MSICH, ¢ uenesoit ueHol $632.

|
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APT KAMUTAN ExxeaHeBHbIN 0630p GOHA0BOrO PbIHKA YKPauHbI 06.10.2011

AKTya/ibHble HOBOCTU

SHepreTvka borpaH Hayan npoueaypy 6aHKPOTCTBA 3aBoAa KOMMepUYeCKUX aBTomobunei

[LUAZ, MOKYNATb, $0,051]
Kopnopauua BoraaH, KoHTponupytowaa boraad MoTtopc, Havana npouenypy 6aHKpPOTCTBa CBOEro

3aBoJa KOMMepUecKux aBTomobunei B Yepkaccax (aBTocbopouHbili 3aBog, Ne3). B ceHTabpe 2008
rpynna uHeecTMpoBasia B 3aBog nopagka 100 maH rpH (okosio $20 msH), Ho ¢ 2009 oH
npocTavBaer.

Anekceli AHOpeliyerHko: Ana BorpaH MoTopc sTa HosocTb HEMTPAJIbHA. C oHOV CTOPOHBI, OHa
yKa3blBaeT Ha 6ecnepcnekTMBHOCTb MPOU3BOACTBA KOMMEPYECKMX aBTOMOBUAEN, NPpUBEALIYIO K
3aKPbITUIO MPOM3BOACTBEHHOIO LieXa MOLHOCTbIO 15 Thic. rpy30BUKOB. KomnaHua npuHAna aTo
pelleHune, B TO BPeMs Kak Npon3BOACTBO KOMMEPYECKNX aBTomobuieit ynano Ha 60% r/r (3a
AHBaPb-CEHTABPb) M3-3a CHUXKEHMA BbiNyCcKa NMKanoB borgaH-2310, Tak U He 3aXBaTUBLUNX
3HAYUTENIbHOM 401U POCCUIMCKOTO PbIHKA. C APYroi CTOPOHbLI, 3TO PELUEHME HE BIMAET Ha TeKyLlee
NpPoOun3BOACTBO FPYMMbl, TaK Kak 3aBog 6bi1 ocTaHoBNeH ewe B 2009 1 ¢ Tex nop He paboTan.
Mpoueaypa 6aHKPOTCTBA A0NKHA COKPATUTL aSMUHUCTPATUBHbBIE U APYTME U3LEPIKKM, CBA3AHHbIE
€ 06CYKMBaAHUEM 33BOAA, YTO MOMKET YBEIMYUTL PEHTABENbHOCTb rpynnbl. Mbl CBA3bIBAaEMCA C
PYKOBOACTBOM KOMMAHWM NO NOBOAY NOCNEACTBUI AAHHOTO peLleHns ana byaymx
NPOWU3BOACTBEHHbIX MAAHOB rPYNMbl, O4HAKO, NO HALLMM OLEHKAM, Ha YNCTbIN aoxog byaywmx
nep1voaoB AaHHOE pelleHne He NoBMAeT. PaHee Mbl NPOrHO3MpoBasin, YTo 06bEM BbIMyCKa
KOMMepYecKknx aBTomobunelt B 0NTOCPOYHOM NepcnekTuee He byaeT npesbiwatb 10%
MOLLLHOCTEN, B CBA3M C BAJIbIM CNPOCOM. YUMTbIBAA 3TO, PELLUEHME OCTAaHOBUTb 3aBOJ, BbIFIASUT
6naropasymHbiM. Mbl noaTeep:kaaem pekomeHgaumo NOKYMNATb akumn LUAZ, c uenesoi ueHol
$0,051.

JHepreTuKa Tapud Ha TpaHCNOPTUPOBKY rasa Ana notpeburteneit YKpauHbl c oKTA6paA yseanumnnca Ha 6,1%

Obwmii Tapud Ha TPAHCNOPTMPOBKY NPMPOAHOro rasa TpybonpoBoAHbIM TPAHCMOPTOM AN
notpebutenen YkpauHsol ¢ 1 oktabpsa 2011 roga Bo3poc Ha 6.1% — ¢ 285 rpH 4o 302.3 rpH 3a 1 Thic.
Ky6. m (6e3 HAC).

CmaHucnas 3eneHeykuli: Hosoctb ymepeHHo HEFATUBHA ana akumMii NPpoMbILIEHHbIX KOMMAHWUNA.
Takum 06pasom, O/ MPOMbIWIEHHbIX noTpebuTeneit B okTAGpe npousoinger 12% m/m poct
Tapuda Ha NPUPOAHBIA a3 M3-3a pocTa UeHbl MMNOPTHOTO POCCUMUACKOTO ras3a, a TaKXe
fononHutensHblt 0.5% m/m 3a cyet pocta Tapuda Ha TPAHCNOPTMPOBKY rasa. B utore, KoHeuyHan
CTOMMOCTb MPUPOAHOrO rasa AAA MPOMbIWAEHHbIX NPEeANnPUATUA «Ha 3a4BWMKKE» B OKTAbpe
cocTaBut $476/TbiC. Ky6. m (6e3 HAC).

Metannyprus Anuesckuiit MK yasouT npoussoactso ctanu k 2017 roay

[ALMK, MOKYMATb, $0.03] . .
Anyesckmin MK packpbin cBOM npeagaputesibHble NaaHbl. [eHepanbHbI AMPEKTOP KOMNAHUK

Tapac LLleB4yeHKO 3aABU/1, UTO KOMNAHMA NPAKTUYECKM pa3paboTana CBOM NATUNETHWUIA NAaH, HO
AOKYMEHT elle f0/KeH 6bITb 0406peH akuMoHepamu. CornacHo naaHy, 3aBos yBeamumT
NPOW3BOACTBO CTanu oT 2.9 M/H ToHH B 2010 roay Ao 7 maH ToHH B 2017 roay. AnyeBckuin MK
TaK)Ke NJiaHupyeT BHeAPUTb MblaeyrosibHoe BAyBaHUE Ha ABYX LOMEHHbIX Meyax, 3anycTuTb
AomeHHyto nevb Ne 4 Kk cepeamHe 2012 roaa, a TaKXKe yCTaHOBKY neyb-KoBLWw K coptosyto MH/I3 K
KoHLy 2013 roaa, coobuwaet UHTepdakc.

Amumpuli /lenda: Hosoctn MO3UTUBHA ans KomnaHuu. MnaHbl NOATBEPKAAOT HAMEPEHUA
MeHeaXMeHTa MHBeCTUPOBaTb B MOAEPHU3ALMIO, HECMOTPA Ha CeroHALHee 3ameasieHne pocTa
oTpacaun. Kpome Toro, 3To MOKeT BbITb NPU3HAKOM COTNACUA MeXKAY aKuMoHepamu. Tem He
MeHee, 3aBoJ, MOXKEeT UCMbITbIBaTb TPYAHOCTU C PUHAHCMPOBAHMEM TaKUX aMOULLMO3HBIX NAAHOB,
TaK KaK 40T maTepuHcKoi rpynnbl UC/, oueHnBaeTca Ha A4aHHbIM MOMEHT B $3 mapa.

B HacToAwee Bpema AnyeBckunii MK camoe coBpemMeHHOoe CTanennteHoe npeanpusatue 8
YKpauHe v BbllleyKa3aHHble NpeanoXeHnsa Moran bbl ewe 60/blue yAyULWNTb ero
KOHKYPEeHTOCNOCOBHOCTb, B C/lyYae yCneLwwHoM peanmnsaumnm.
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APT KAMUTAN ExxeHeBHbIN 0630p GOHA0BOrO PbIHKA YKpauHbI 06.10.2011

TexaHanus UX
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MHaeKkc Yb Bce TaKKe 0CTaeTca HUXKe ypoBHA conpoTtmeneHna 1395 — 1400 nyHKToB. CUTyaLma BCe TaKKe OCTaeTca
HeraTMBHOW. M BNOJIHe BO3MOXKHO 0XXWAATb Aa/ibHENLLIEE CHMXKEHME PbIHKA B panoH oTmeTkM 1100 nyHKTOB.
PaanKanbHO HUYEro He NOMEHANOCH 3a NPeabIAYLLYI0 TOProBYIO Ceccuto. Bce TakKe peKomeHayem BO3a4epKaTbcA
OT NOKYMNKMW akuunit. JononHUTENbHBbIM MUHYCOM ABASIETCA HU3KaA IMKBUAHOCTb B TOProBOM CUCTEME.
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APT-KAMUTAN ExkeHeBHbIN 0630p GpOHA0BOrO PbIHKA YKPauHbI

06.10.2011

Toprosasa Upen

MSICH

[stochastic Oscillator (23.7500)
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AKumn MSICH noaxoana B panoH KAo4eBOro ypoBHA. [oKa LeHa ABMMKETCA B paMKax BOCXO4ALLErO TPeHAa, ec/n
roBOPUTb O HeAeNbHbIX rpaduKax. [BuxeHne HuxKe oTMeTKM 1550 NYHKTOB CNOMUT AaHHbIA TPEHA M NO3BOAUT
roBOpuTb 0 rnobanbHOM HUCXoAALLEM TpeHae. B paioHe 1580 — 1600 nyHKTOB 6yaeT NpoxoAnUTb KOHCOIMAALNSA, OT
KOTOPOW BO3MOKHO OXKMAaTb OTCKOK B paiioH 2000 rpH. B NPOTMBHOM C/y4ae, Aa/ibHEMLWMIA OTKAT B paiioH 1100 —

1050 rpH.
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APT-KAMUTAN ExXegHeBHbIM 0630p GOHA0BOrO pbiHKAa YKpauHbI

06.10.2011

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 407 57 -5,4% -29% -32% 47% 264,1 9334 279 3
GLNG lanHadToras 0,20 H/n, H/n, 2% 30% 37% 0,14 0,20 0,5 22
UTLM YKpTenekom 0,40 76 1,8% -4% -28% -28% 0,35 0,66 133 2215
MTBD MocTobyp, 177 1,5 H/4 22% -45% -49% 102,0 352,8 0,6 0,03

STIR Crvpon 27,9 167 -2,2% -14% -65% -66% 27,6 91,8 91 16,8

BAVL ABanb Paitdpdaitzeq 0,15 190 0,7% -24% -62% -64% 0,15 0,46 193 7027
FORM BaHK ®opym 2,4 47 19,9% 7% -61% -61% 1,8 6,8 3 8,0
USCB YKpcoubaHk 0,22 667 0,6% -14% -61% -54% 0,21 0,68 519 13919
CEEN LleHTpaHepro 7,3 1698 -0,9% -20% -51% -39% 7,1 20,0 1098 894
DNEN [HenpaHepro 727 2,5 H/4 35% -45% -29% 487,3 1366 5 0,06
DOEN [oxb6accaHepro 23,0 298 H/g, -17% -68% -62% 22,8 83,7 116 29
KREN KpbimaHepro 2,1 H/n, H/A 78% -29% -26% 1,0 4,5 1 4
DNON [HenpobnsHepro 166,4 H/n, H/A 4% -32% -33% 153,8 600,0 2,3 0,1
ZAEN 3anagasHepro 257 24 1,9% 19% -45% -53% 120,9 577,3 20 0,6
ZHEN XutommpobnsHepro 1,1 33 -3,0% -21% -45% -33% 1,0 2,4 0,9 5
AZST AsoBcTanb 1,5 695 1,4% -3% -49% -42% 1,4 3,4 608 2759
ALMK Anuesckuit MK 0,08 1575 2,1% -29% -64% -48% 0,08 0,26 1452 85296
DMKD LMK [3epKUHCKOro 0,20 H/g, H/g, 5% -55% -41% 0,17 0,60 0,9 32
ENMZ EHakuneBckuit M3 40 301 -0,3% -33% -77% -77% 38,7 209,1 361 37
MMKI MMK um. Unbuya 0,28 27 H/g, -15% -70% -70% 0,27 1,05 2 47
HRTR Xapubl3ckuin T3 0,9 92,4 -10,6%  -11% -28% -31% 0,8 1,4 6,8 49
NVTR MuTepnaitn HMT3 0,7 43 H/g, -8% -71% -70% 0,5 2,9 0,1 0,9
CGOK LleHTpanbHbIl TOK 6,8 12 0,0% -3% 8% 39% 4,8 9,2 5 6
PGOK MonTasckuii TOK 19,2 35 1,4% 4% -56% -53% 17,0 59,9 11 3,6
SGOK CeBepHblit TOK 8,4 232 0,1% -12% -37% -16% 8,1 15,9 38 30
SHCHZ LY "MoKkposckoe" H/A, H/g, H/g, 0% -61% -62% 1,7 5,4 0 0
SHKD Laxra K. lonb6acca 1,55 106 3,1% -37% -69% -56% 1,3 5,5 1 4

[ Koweoxnwpr |
AVDK AsaeeBckuit KX3 6,0 1181 1,7% -11% -60% -60% 5,8 18,0 523 530
ALKZ ANYEeBCKKOKC 0,35 H/4, H/4, 80% -34% 33% 0,17 0,75 0,5 13
YASK fAcMHoBCKMI KX3 H/A, H/g, H/g, 0% -52% -39% 1,8 5,6 0 0
AVTO YKpasTo 60 H/4, H/4, -17% -66% -49% 59,9 1740 1,1 0,12
KVBZ Kptokosckuii BC3 18,1 219 2,0% 9% -50% -43% 15,1 39,6 47 19,1
LTPL JlyraHckTennosos 2,4 76 -5,0% -7% -44% -38% 2,0 52 24 69
KRAZ ABTOKpa3 H/A, H/g, H/g, 0% 7% 7% 0,14 0,22 0,0 0
LUAZ NYA3 0,23 93 2,0% 16% 8% 20% 0,15 0,33 8,1 288
MSICH MoTtop Cuy 1686 2022 2,1% -21% -44% -15% 1607 3871 1610 5,5
MZVM MapuynonbTaxmatl 0,5 2 -0,6% -18% -96% -98% 0,4 21,6 0,8 9,9
NKMZ HoBokpamat. Maws-g4 6900 H/g, H/g, 0% 0% 0% H/g, H/g, 0,5 0,0
SMASH CMHIMO ®pyH3e 51 0 H/4, -3% -65% -87% 3,0 41,0 0,4 0,64
SVGZ CraxaHoBCKui BC3 4,1 64 -1,2% -11% -56% -43% 3,4 11,9 87 102
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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% -59% 3 12,4 2,1 4,13
DNSS [Henpocneuctansb 1565 H/A H/A -8% 14% 33% 1080 2397 10,7 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 6,4 H/g, 1% -63% -65% 14,0 125,0 0,5 0,13
ENMA JHepromalwcneuctans 0,5 H/A H/A 1% -70% -63% 0,30 1,92 1 12
HAON XapbkoBob6n3Hepro 1,2 H/A H/A 4% -53% -52% 1,1 3,6 1,1 5,6
HMBZ Cset WaxTépa 0,50 H/4, H/g, 9% -31% -34% 0,40 1,69 1 13
KIEN KunesaHepro 8,0 0,3 H/g, 20% -41% -44% 3,2 18,0 0,5 0,58
KSOD Kpbim coaa 1,0 H/A H/A -17% -23% -23% 1,00 2,60 0,7 5
SLAV MBK CnasyTnu 2,5 H/A H/A -14% -13% 3% 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 54
TATM Typ6oatom 5,0 H/A H/A -10% 7% -1% 4,5 5,9 4 6
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% -43% 1,4 4,9 1 5
ZATR 3TP 1,2 H/g, H/g, -40% -43% -46% 1,2 2,5 0,2 1,3
ZPST 3anoporcTanb 3,6 521,0 -28,0% -32% -21% 7% 3,0 6,0 37,2 55,6
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 25,4 127,8 -1,1% -13% -27% -6% 20,2 44,8 200 23
AST PW Astarta PLN 65,7 366,2 1,5% -11% -29% -12% 61,0 106,0 827 32
AVGR LI Avangard $9,7 4 -3,0% -25% -35% -38% 9,5 21,0 329 25
FXPO LN Ferrexpo GBp 267 6270 11,8% -24% -36% -15% 237,4 522,5 6118 1023
CLE PW Coal Energy PLN 23,2 459,8 2,9% 17% 16% 16% 14,7 26,3 103 16
IMC PW IMC PLN 9,3 2,9 1,1% -4% -16% -16% 7,2 11,7 68 24
JKX LN JKX Oil&Gas GBp 159 145 2,4% -1% -50% -50% 152,0 340,7 627 194
KER PW Kernel Holding PLN 61,2 1879 3,6% -1% -18% -8% 52,5 88,0 3824 171
KSG PW KSG PLN 23,0 555 2,7% 4% 5% 5% 16,1 29,0 198 27
LKI LN Landkom GBp 3,9 1,6 0,0% -23% -37% -48% 3,1 7,8 99 1124
MHPC LI MHP $8,4 1691 -14,3%  -37% -51% -44% 8,0 23,0 1878 129
MLK PW Milkiland PLN 21,0 2,6 4,0% 4% -53% -38% 17,1 50,0 48 5,6
4GW1 GR MCB Agricole €1,5 35,4 5% -11% 1% -18% 1,3 2,5 4,5 1,8
OVO PW Ovostar PLN 59,3 19,74 3,5% 2% -4% -4% 42,0 62,3 148 8,4
RPT LN Regal Petroleum GBp 34,3 16 2,2% 12% 33% 85% 11,50 57,00 175 282
SGR PW Sadovaya Group PLN 9,2 122 0,2% 9% -17% 6% 7,5 14,4 171 54
WES PW Westa PLN 7,7 6 -2,0% -11% -35% -35% 6,9 12,2 36 12
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APT-KAMUTAN ExXegHeBHbIM 0630p GOHA0BOrO pbiHKAa YKpauHbI 06.10.2011

OueHo4YHble KoO3dPULUUEHTDI

PekomeHnaauuu Apt Kanutan EV/S EV/EBITDA P/E
Aarta PekomeHa,.
UNAF 407 2754 5 889,6 119% noH-11 MoKynaTtb 1,1 0,9 0,8 4,9 8,0 2,9 8,3 13,7 41
GLNG 0,20 475 10 H/A, H/4, H/A, MNepecmotp 0,8 0,7 0,5 9,3 8,5 6,1 12,3 11,9 38,5
UTLM 0,40 928 7 0,81 105% des-11 NoKynaTtb 1,5 1,3 1,2 7,7 5,5 3,9 oTp 50,3 10,8
MTBD 177 12,8 27 H/n, H/n, H/A, Mepecmotp 1,1 H/o,  wW/a 14,5 H/4 H/o,  >100 HW/n  H/p
STIR 27,9 95 9 H/n, H/n, H/A, MNepecmotp 0,4 H/a H/p  otp  H/A H/a  oTp /o H/n
e |
BAVL 0,15 571 4 H/4, H/A, H/4, Mepecmotp  HW/A W/ H/a  H/o  H/4 H/g  >100 4,7 2,7
uscB 0,22 349 4 1,04 371% ¢des-11 Mokynatb HW/n,  W/p  H/o wW/o  H/p /o, 95,7 9,2 2,8
CEEN 7,3 336 22 18,7 156% cen-11 MokynaTtb 0,6 0,5 0,4 15,3 5,8 4,3 >100 8,9 4,5
DNEN 727 541 2 1271 75% ceH-11 MokynaTtb 0,8 0,6 0,6 7,8 5,0 4,7 22,7 7,6 51
DOEN 23,0 68 14 83 262% ceH-11 MoKkynaTtb 0,3 0,3 0,2 oTp 10,5 4,1 oTp oTp 55
ZAEN 257 410 4 520,3 103% ceH-11 MoKkynaTtb 0,7 0,5 0,4 41,8 6,6 4,4 oTp 10,1 4,6
AZST 1,5 781 4 3,25 118% cen-11 MokynaTtb 0,3 0,2 0,2 39,1 7,1 4,8 oTp oTp 22,5
ALMK 0,08 256,3 4 0,26 220% non-11 MoKkynaTtb 0,7 0,4 0,4 oTp 6,4 6,2 oTp 25,7 10,9
ENMZ 40 52,5 9 82 105% cen-11 MoKkynaTtb 0,1 0,0 oTp  oTp oTp 0,2 oTp oTp oTp
HRTR 0,9 282,6 2 2,2 154% mon-11 MokynaTtb 1,0 0,4 0,3 6,8 2,6 2,0 13,1 3,6 2,9
PGOK 19,2 457 3 30,6 60% non-11 NokynaTtb 0,7 0,7 0,7 2,9 2,2 2,3 4,9 2,3 2,5
CGOK 6,8 1001 0,5 10,7 56% non-11 NokynaTtb 1,8 1,3 1,4 3,3 2,8 2,9 6,2 3,9 4,0
SGOK 8,4 2416 0,5 17,8 111% ceH-11 MokynaTtb 1,9 1,5 1,3 3,2 2,6 2,1 7,2 3,5 2,8
[ Kokeovwwr |

AVDK 6,0 146,1 9 19,6 227% ceH-11 NoKkynaTtb 0,2 0,1 0,1 2,0 1,7 1,3 oTp 5,7 3,5
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 60 47,4 14 H/A H/A H/A Mepecmotp 0,3 otp oTp 6,6 oTp oTp 5,0 oTp  oTp
AZGM 12,0 69,6 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 18,1 258,3 5 48,9 171% ceH-11 MokynaTtb 0,4 0,3 0,3 3,0 1,8 2,3 6,9 2,6 3,3
LTPL 2,4 65,9 14 7,21 199% ceH-11 MokynaTtb 0,7 0,4 0,3 279 5,6 3,6 oTp 6,0 3,7
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 0,23 122,6 11 0,4 79% cen-11 NoKkynaTtb 2,3 1,0 0,8 21,6 19,5 10,1 otp oTp 23,1
MSICH 1686 437 24 5048 199% ceH-11 MokynaTtb 0,7 0,6 0,5 2,0 1,5 1,4 2,8 1,6 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 51 45,2 3 4,1 -20% nion-11 MNpopasatb 0,8 0,8 0,6 7,7 >100 21,8 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 4,10 115,8 8 14,4 252% ceH-11 MoKynaTtb 0,2 0,2 0,2 2,3 2,7 2,4 3,5 4,4 3,4
ZATR 1,2 331,0 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
SLAV 2,5 319,0 6 5,28 111% noH-11 MokynaTtb 1,1 0,8 0,7 4,1 4,3 3,3 7,6 7,0 4,8
SUNI 0,17 201,6 2 0,53 211% ceH-11 MoKynaTtb 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 KoO3dPULUUEHTDI

3apy6exHble 6upxu

ExXegHeBHbIM 0630p GOHA0BOrO pbiHKAa YKpauHbI

EV/S

EV/EBITDA

06.

P/E

10.2011

[arta
AGT PW PLN 25 167 45 38,6 52% man-11 MokynaTtb 3,0 2,1 1,8 4,8 8,6 7,7 10,6 11,2 13,8
AST PW PLN 66 498 37 115,2 75% des-11 MokynaTtb 2,4 1,9 1,6 5,3 5,0 4,6 5,7 5,3 5,2
AVGR LI $9,7 620 23 27,4 182% map-11 MokynaTtb 1,7 1,3 1,0 3,8 2,9 2,5 3,4 3,2 3,0
FXPO LN GBp267 2421 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 159 420 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 1479 62 113,9 86% MoH-11 MokynaTtb 1,7 1,0 0,8 9,3 6,6 4,9 9,7 6,9 4,6
LKI LN GBp 3,9 26 56 H/A H/A, H/A bes oueHk 1,4 0,8 0,7 oTp 3,2 2,8 oTp 27,9 12,3
MHPC LI $8,4 901 35 25,1 200% nion-11 MokynaTtb 1,7 1,4 1,3 4,8 4,0 4,0 4,2 4,2 4,5
MLK PW PLN 21 199 22 47,2 125% map-11 Mokynatb 0,8 0,7 0,7 5,0 4,7 4,6 7,2 5,5 4,7
4GW1 GR €1,5 34 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 34 169 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
1565
1,8
2,4
0,5
8,0
2,1
0,5
0,7
H/a,
1,5
5,0
1,0
1,4

124
210
47
178
21
108
45
1,0
18
H/a,
65
264
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%
59%
354%
H/n,
212%
276%
11%
H/n,
219%
H/n,
154%
25%
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
0,3
H/n,
0,3
0,1
0,3
0,4
0,2
H/n,
1,2
2,0
0,3
0,1

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

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

44
8,2
1,9
H/n,
1,5
3,0
41
24,3
2,9
H/n,
41
6,7
4,9
0,6

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

1,5
5,5
1,6
H/n,
2,0
0,7
2,5

1,5
H/n,
2,8
45
1,5
0,5

23,5
29,1
3,7
oTp
5,4
5,5
15,3
oTp
oTp
H/n,
oTp
11,1
oTp
1,1

8,2
10,0
2,8
oTp
5,7
1,9
6,2

17,7
H/n,
21,5
8,7
2,5
0,9

2,4
7,2
2,3
10,8
3,7
1,0
3,5
H/a
4,4
H/n,
16,2
8,2
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., %

PFTS
UX
RTS

New Eur Blue...

MSCI EM
Prague
Bovespa
MICEX
STOXX-50
WIG
Nikkei
World
SHComp

S&P 500

PerpeccuoHHbI aHanus

3100
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A
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W
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1300
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MIOH  aBr

20%

10%

0%

-10%

-20%

-30%

-40%

-50%

CpaBHutenbHble KO3dPULUEHTDI

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

S&P 500 CLIA 11,45 10,26 1,09 1,04
STOXX-50 Espona 8,09 7,52 0,61 0,60
New Eur Blue Chip Espona 8,35 7,76 0,75 0,73
Nikkei AnoHuna 13,67 11,91 0,49 0,46
FTSE Benvkobpi 8,95 8,16 0,89 0,87
DAX FepmaHua 8,57 7,74 0,51 0,49
MepauaHa no pa3BuTbiM CTpaHan 8,76 7,96 0,68 0,66
MSCI EM 8,98 8,08 0,92 0,84
SHComp Kutai 10,87 9,09 0,05 0,04
MICEX Poccua 4,57 4,72 0,70 0,68
RTS Poccun 4,57 4,69 0,69 0,66
Bovespa Bpasunua 8,85 7,89 1,02 0,93
WIG Monbwa 8,42 8,37 0,73 0,69
Prague Yexuna 9,79 8,43 1,24 1,19
MepuaHa no pa3BUBAOLLMMCA ¢ 8,85 8,08 0,73 0,69
PFTS YKpaunHa 7,67 4,81 0,33 0,30
UXx YKpaunHa 7,71 4,53 0,28 0,25
MepguaHa no YKkpauHe 7,69 4,67 0,30 0,27
MoTeHuuan pocra K pa3suT. cTpal 14% 70% 125%  142%
MoTeHuuan pocra K pa3suBs. cTpa 15% 73% 140%  153%

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 NOHMMKATENBHYIO AMHAMUKY. 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 HU3KOWM NnkBuaHoctu. 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% po 30%, o6HOBMB 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 3aTANKHOM
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 BbIAEAWUTb YYaCTKK, rae U3MeHeHus
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 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 OTHOCUTEIBHO MUPOBbIX NIOLLALOK.
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APT-KAMUTAN

ExkeaHeBHbI 0630p GOHA0BOrO PbiHKA YKpPauHbI 06.10.2011

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 aeduumt, % 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

NHdAauma (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 NPOLLAbIV 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 BaNlOTHbIM U 0NTOBOM PbIHOK

82,0
80,0
78,0
76,0
74,0

72,0

Dollar index DXY

70,0

13711 2811 22811 119.11

Fno6anbHbI KPegUTHBINA PUCK
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Iron-ore price (China, export), $

Iron ore Coke (rhs)

299.11

500

- 460
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- 420

400

170
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US Treasury yield, %
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oY Us

75

6.8.11 26.8.11 159.11 5.10.11

0,0
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Light Sweet
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8.11 26.8.11 159.11 5.10.11

Price for rolled metal (China, export), $

- ——

Hot rolled steel sheet

Cold rolled steel sheet

26.7.11 158.11 4911 249.11
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Major global banks, 5Y CDS

Citigroup
Barclays
SocGen

18.11
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Gold and base metals

Gold (lhs) T
LMEX Index (rhs) 1

26.8.11 15.9.11

Chemicals, FOB Black Sea Spot Price, $/ton

7
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A JrTcap?

OENAPTAMEHT NO 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
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