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APT KAMUTAN ExxeaHeBHbIN 0630p GOHA0BOrO PbIHKA YKPauHbI 10.10.2011

AKTya/ibHble HOBOCTU

IKOHOMMUKA U PUHAHCDHI

BanioTHbIli PbIHOK YKpauHbl 3onoToBantoTHbIE pesepBbl YKpauHbl notepanu $3,26 mapa B ceHTabpe

12,5 8,03
e —— A, 501 B CeHTABpe 30/10TOBa/tOTHbIE pe3epBbl YKpauHbl CHU3MAUCL € $38,21 mapa Ao

790 $34,95 mnpga, notepsas $3,26 mapa.

7,97
7,95 Onez NeaHey: BepoATHee BCero OCHOBHAA YacTb Pe3epBOB YLW/A Ha MHTEPBEHUUMU

7,93 HBY. Takxe nssectHo, uyto HBY npogan nopaaka $870 maH HAK «HadToras» ans
791 pacyeToB 3a ras. Euie ogHuMm ¢GaKTOpoOm, KOTOpPbIM CNOCOGCTBOBA/ CHUMKEHWUIO
Z:i pe3epBoB, 6bI/I0 YKPeENAeHWe A0/1apa, YTO CHU3UAO CTOMMOCTb PE3epBOB B €BPO.
;85 bonee noapobHas MHGOpMaumMsa OXMAAeTCa C BbiNyckom oTdeta HBY o BantoTHOM
WOH aBr  OKT gek ¢es anp MioH asr PbIHKE 3a CeHTALPb.
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11,0
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10,0

9,5
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[JaHHoe cHuXeHWe CTano pekopagHbim C nepuogda Kpusuca 2008, uto
Muposble TOBapHbie U Ba/lOTHbIe PbIHKK CBUAETENbCTBYET O 3HAYMUTE/bHbIX NPobaemax Ha Ba/NtOTHOM pbiHKe. B ocHoBe 3THX

0y 0y 0y
MHAEKS SRR, npobnem neaT OMUAAHWA 4EeBanbBaLMM TPUBHbI, KaK Yy HaceNeHus, Tak U y

3onoto 1638 -0,82 0,85 15,28 9
Heds (L.Sweet) 83 047 477 122 NpodeccMoHanbHbIX MHBECTOPOB. HecmoTpa Ha TO, 4YTO N/aTeXHbl 6GanaHc
EUR/USD 134 -003 -042 0415 YKPauHbl chopmmpoBaH ¢ NpoduULMUTOM B $S2 MApA, HETaTUBHOE TOProOBOE CasibAo
BMecTe C HEeOAHO3HAYHOW MOJAUTUKOW MpaBUTEeNbCTBA GOPMUPYIOT HEraTUBHbIE
OXMUAAHMA Kypca TPUBHbI. TaKKe Ha MHEHWe WHBECTOPOB BAMAET HeaaBHAA

[eBanbBaLMA NOJbCKOTO 3/710TOFO M POCCUIACKOro pybas. Mbl cuuMTaem AaHHbIN

ExxemecauHaa ma KPOCTAaTUCTUKA:

Yucno MapameTtp N
MecAua MOBbIWEHHbIA CMNPOC Ha BaOTy BPEMEHHBIM M OXWAAEM, 4YTO MOC/Ae Takux
05-07 NHbnauma CYLLECTBEHHbIX BAMBaHMIA CO CTOPOHbI HBY, a TaKKe yKecToYeHUs peryanpoBaHua
06-11 OTuet HBY 0 BanloTHOM pbiHke ~ OBMEHa BastoT, KOTopoe 6blNo BBeAEHO B CeHTABPE, PbIHOK cbanaHcMpyeTea U Kypc
12-14 BHelLHAA TOproena crabununsmpyetca. B cBA3n ¢ nogo6HbIM pa3suTHeM COBbITUIA Mbl MOBbILLIAEM HaLL
14-15 Po3HWuYHbIN TOBapoobopoT MPOrHO3 Kypca rPUBHbI K A0ANapy Ha KoHel, roaa ¢ 8,0 ao 8,1 rpH/S, npu 3TOM Mbl
15 KanuHeecTMuyK 3a KeapTan Mo-npeXXHemy He OXWAaem CylleCTBEHHOW [eBanbBaLMKM TPUBHbI, TaK Kak
15-17 WHaekc npomnponssoacTea bYHAAMEHTaNbHbIX NPeANOCHIIOK 419 AeBasbBaLMM Ha JaHHbI MOMEHT HEMHOTO.
20-29 MNoTpebutenbckne HacTpoeHua
23-30 MnaTexKHbIN 6anaHc 3onotoBantoTHble pesepsbl HBY, 2008-2011, Smapa.
25-30 lFocponr 15
25-28 MHAeKc peanbHbIx 3apnaat 20
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NcTouHuk: HBY
MuH$UH npusnek 1,74 mapa,. rpH. Ha BHeo4Yepe[HOM ayKLuUOoHe

B naTHUUY MWHPUH Ha BHeodepeaHOM ayKuuoHe OBI3 pasmectun 5-netHue (5/1)
6ymaru ¢ NpUBA3KON K Kypcy Aonnapa Ha 1,74 mapa. rpH. YCTaHOB/IEHHbIN YPOBEHb
AoxoaHocTM cocTaBun  8,75% (aHanornMyHo [AOXOAHOCTM, YCTAaHOB/IEHHOW Ha
MPOLWAOM ayKLMOHe BO BTOPHUK). B Lenom, BONPeKN M3HAYaNbHbIM OXWUAAHUAM,
JOXOAHOCTb 3TUX BGymar yCTaHOBWMNACb HWMKE COOTBETCTBYHOLMX eBPObOHA0B Ha
PbIHOYHbIX YCNOBMAX, UYTO CBA3AHO C KECTKOW Ba/toTHOM nonautukon HBY B
OTHOWEHUN HaHKoB. Takxke OblAM NpeasioXKeHbl aHanormyHole 10-netHue (10/1)
6ymarv, OfHaKO OHM MHTepec He BbI3BasN. Kpome 3Toro, B NATHULY MUHOUH
06bABMA elle oAMH BHeodyepeaHOW ayKUMOH, KOoTopblid npoinaer cerogHa, 10
OKTAGpA. Ha paHHOM ayKumoHe TaKKe 6yayT npeanoxkeHol Tonbko OBI3 ¢
npueAsKon K goanapy, 511 10/.

|
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APT KATTUTAN

ExxeaHeBHbIN 0630p GOHA0BOrO PbIHKA YKPauHbI 10.10.2011

AKTya/ibHble HOBOCTU

KomnaHuu u otpacau

MalumHocTpoeHue
[LUAZ, MokynaTts, $0,051]

BoraaH MoTopc noctaBut B Kpbim 28 Tponneiibycos B oKTa6pe

Mo nHoopmaumm boroaH MoTopc, nepBas NoctaBka 5 TposinenbycoB No KOHTPaAKTy Ha 150 maH
rpH., noanucaHHomy netom 2011, otnpasneHa B Kpbim. B OKTA6pe KomMnaHMA NocTaBuUT elle 28
eanHul. Bcero 3a 2011-2012 borgaH MoTopc AO/KeH OTNPaBUTb HA MNOAYOCTpPoB 56
Tponnenbycos, B T.4. 418 FOPHON MECTHOCTM.

Anekceli AHOpeliyeHKo: 3Ta HoocTb [MO3UTUBHA pna BoraaH MoTopc, B 3TOoM roay
BbINYCTMBLIEro Tonbko 32 Tponnenbyca. Mocne BbiMrpaHHbix TeHaepos Ha 2011 n 2012 rogpl, y
KOMNaHMM Hakonuaocb npumepHo 300 egMHUL, HEBbINOJIHEHHbIX 3aKa30B. B ceHTABpe KomnaHua
npouv3eena NnosIoBMHY BCEro BbiMycKa Npowsbix 8 mecsAues, T.e. 23 aBTobyca u 11 Tponnelibycos.
MapTusa, 3annaHMpPOBaHHanA K BbINYCKY B OKTABpe, ByaeT cToMTb nopaaKka 55-60 MAH rpH., unm 20%
cpegHero exemecayHoro npoussoacTtsa 8 1M2011. B uenom, no Hawum oueHkam, 8 2011 borgaH
MoTopc npousseaeT okono 176 astobycos v Tponneinbycos, Ha o6yt cymmy 440 maH rpH. B
2011 KomnaHWA MOXKeT yBenununtb goxon Ha 150%, 6narogapsa Bo3obHOBMBLUEWCA peannsaumm
aBTOOYCOB M ycnewHbIM NpoAaxkam B YKpauHe B 3TOM rogy MawuH mapku Hyundai, yba gons
pblHKa BO3pocCna Ha 2%. Peanusauma MmnopTHbIX aBTomobunein Hyundai KoHconmngupyetca B
poxop borgaH MoTtopc, HaumHasa ¢ 4K2010.

CenbcKoe X035MUCTBO

Paga 06HyAMNa NOWANHDBI HA NWEHULY U KYKYpy3y

BepxoBHasa Pasa B NATHULY NPUHAMA 3aKOH 06 OBHY/JIEHUM 3KCMOPTHBIX MOLWANH Ha NWEHULY U
KYKYPY3Y, COXPaHMB NpPM 3TOM MNOLUAMHY HA 3KCMNOPT AYMeHA B pasmepe 14%, HO He meHee 23
eBpo/T A0 KoHua 2011 roga. 3akoH BCTYMUT B CUY C MOMEHTa €ro onyb/iMKoBaHUA B C/yvae
noAnucaHMA NpPes3naeHToOM.

AHOpeli Mamuoma: HoBocTb ogHo3HauHO MO3UTUBHA gna Bcex nyBAMYHbIX arpoOKOMMAHWUA U
BCEro YKPaMHCKOrO arpoCeKkTopa B LEe/IoM, XOTA AeNlaTb OKOHYAaTe/IbHble BblBOAbI €Lle C/ULIKOM
paHo. T[IpWHATbIA MNapnAaMeHTOM 3aKOH WAeT Bpa3pe3 C npeaBapuTesibHbIMKU - MAaHaMKU
NpPaBMUTENbCTBA MO CNAaCeHUIO CUTYALLMKN C SKCMNOPTOM, MO3TOMY MOKa HEU3BECTHO, HA Ybeil CTOPOHEe
6ypet npe3naeHT. CKopen Bcero, OH BEPHET 3aKOH CO CBOMMM 3aMedYaHMAMM B NapaaMeHT, a Ao
3TOro B Ky/lyapax BnactM OyayT NpoAonKaTb WMCKaTb OKOHYaTeNbHbI KOMMAPOMWUCC MO
«3epHOBOMY Bompocy». B ntobom cnyyae, Mbl yBepeHbI, YTO onpeaeneHHoe yayylueHne yCnoBui
TOProB/M 3epHOM ByAeT NPUHATO B OKOHYATENIbHOM BapuaHTe. YTo KacaeTca AaHHOMO 3aKOHa, Mbl
pacueHMBaeM ero Kak OAuH M3 NyYlWwnX KOMNPOMMUCCOB AnA peweHua npobnaemobl. OH CHUMaeT
HanpA’eHHOCTb MO ABYM [/1aBHbIM 3KCMOPTHbIM Ky/lbTypam 3TOT0 MApKeTUHIOBOrO Ce30Ha —
nweHuue W Kykypyse. MpuM M3AUWKAX AYMEHA HA BHYTPEHHEM pPblHKE €ero MOXKHO byaer
6ecrnownnHHO BbiBe3TM B 2012 rody, XoTA BepHyTb cebe nepBoe MecTo B MMPOBOM PEUTUHre
9KCMOPTEPOB AYMEHA AaxKe NPU TaKOM CLEeHapum B 3TOM rogy He yaacTca.

HedTtenpoaykrbl
[GLNG, be3 oueHKku]

FanHadroras cosgan CM c ADM Capital ana pacwmpeHnus cetn A3C

KoHuepH lanHadToras cosgan CoOBMECTHOe npeanpusTMe C MHBECTUUMOHHbIM doHaom ADM
Capital (FToHKOHr, KuTail) ans pacwmpeHuns cBoel CeTu aBTo3anpaBoYHbIX cTaHumit (A3C) nog,
6peHgom "OKKQ". CornacHo komnaHuu Deloitte, KoTopas conpoBo)Kaana caesnky, UHBECTUL MU
ADM Capital B C coctaBuam S35 mMAH.

CmaHucnae 3eneHeykuli: HoocTb ymepeHHo T[MO3UTUBHA pgns  akumin  TanHadTorasa.
MoppobHocTeit oTHocUTENbHO AoneBoro yvactua B CI CTOpOHbI He pasrnawatoT. MnaHbl no
co3gaHuto nogobHbix CM ManHadToras ornawan paHee, cornacHo um, A3C, KoTopble NaaHupyeTca
nocTpoutb B pamKkax Cll, He 6yayT oTHeceHbl Ha H6anaHc FanHadTOras, ogHAKO KOHUepH byaer
MMeTb KOM-OMUMOH Ha BbIKYN A0AW Apyroro yydactHuka CI yepes3 onpepeneHHoe spemsa (5-7
net). Takum obpasom, cosgarue CI He oOTpasuTcA Ha GUMHAHCOBBIX pe3ysbTaTax KOMMAHWW B
6avKaviwem byayuiem, Ho npoasBuTcA B bonee AONTOCPOYHOM mepcrnekTuBe. B cTpaTernyeckue
nnaHbl FanHadToras BxoanT paclwmpeHme cetm go 550 A3C go 2016 roga.

WWW.ART-CAPITAL.COM.UA




APT KATTUTAN

ExxeaHeBHbIN 0630p GOHA0BOrO PbIHKA YKPauHbI

TexaHanus UX

UX

[Stechastic Oscillator (7.88602)
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NHaeKke YB Npogonkun CHUXKEHUE B PANOH JIOKaIbHbIX MMHUMYMOB, KOTOPbIE PacnoioKeHbl OK010 oTmeTKM 1310

NYHKTOB. [lBUXKEHWE NPOoLUIo NoA AaBEHUEM OAHOM akuuun — LleHTpeHepro. Tem He meHee, TeHAeHUMSA

COXPaHAETCA K AaNbHeNLeMY ABUKEHNIO BHU3, K HOBbIM MMUHMMA/IbHbIM OTMETKaM. BONbLIMHCTBO aKuuit
OBUXKETCA B HUCXOAALWMX KaHaNax, Le/v ABUKEHUSA KOTOPbIX HUXKe OT TeKyLLMX ypoBHen Ha 5 — 10%. Moka HeT
CUIHaN0B A1 Pa3BOPOTa BBEPX. JIMLLb BEPOATHOCTb HOKOBOW KOHCOAMAALMU. He CTOUT NOKA MOKYNaTb aKLMK Ha

TEKYLLMX YPOBHSAX.

WWW.ART-CAPITAL.COM.UA
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Toprosasa Upen
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[Stochastic Oscillator (20.6349) oix|
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Akumn USCB BbIBaNIMBAOTCA BHM3 M3 KOHCOIMAALMM M 3aKPbIBAIOTCA HUMXKE YPOBHA NOAAERMKKK B paioHe 0,225 rpH.
nocae NogobHOro ABUMKEHNA BHU3 CTOUT OXKMUAATb BOSMOMKHbIN OTKAT B paiioH ypoBHA 0,18 rpH. Hucxoaawmin TpeHa,
MOXET NPOAOCMKNUTCA. KOHTPONbHbIM YPOBEHb HAXOANUTCA OKO0 OTMETKM 0,21 rpH.
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APT-KAMUTAN ExXegHeBHbIM 0630p GOHA0BOrO pbiHKAa YKpauHbI

10.10.2011

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 411 523 0,1% -29% -31% 48% 264,1 9334 274 3
GLNG lanHadToras 0,20 H/n, H/n, 2% 30% 26% 0,14 0,20 0,5 22
UTLM YKpTenekom 0,41 149 4,2% -3% -24% -26% 0,35 0,66 133 2220
MTBD MocTobyp, 110 66,1 -11,7%  -24% -66% -69% 88,3 352,8 14 0,09

STIR Crvpon 28,2 286 1,0% -15% -65% -66% 27,4 91,8 88 16,5

BAVL ABanb Paitdpdaitzeq 0,16 247 1,8% -25% -61% -64% 0,15 0,46 194 7130
FORM BaHk ®opym 2,5 105 3,0% 16% -60% -63% 1,8 6,8 3 8,4
USCB YKpcoubaHk 0,22 757 1,7% -14% -60% -55% 0,21 0,68 523 14 118
CEEN LleHTpaHepro 7,0 1058 2,2% -28% -53% -42% 6,7 20,0 1125 927
DNEN [HenpaHepro 725 39,6 H/g, 25% -45% -30% 487,3 1366 5 0,06
DOEN [oxb6accaHepro 23,0 305 1,9% -18% -68% -62% 22,2 83,7 117 29
KREN KpbimaHepro 1,4 327 H/A 19% -53% -51% 1,0 4,5 1 4
DNON [HenpobnsHepro 145,0 21 H/A -6% -41% -41% 144,7 600,0 2,3 0,1
ZAEN 3anagasHepro 245 117 -5,1% 20% -47% -56% 120,9 577,3 19 0,5
ZHEN XutommpobnsHepro 1,2 36 H/g, -8% -40% -32% 1,0 2,4 0,9 5
AZST AsoBcTanb 1,5 833 -0,7% -9% -48% -42% 1,4 3,4 614 2804
ALMK Anuesckuit MK 0,08 1791 2,5% -29% -63% -47% 0,08 0,26 1463 86979
DMKD LMK [3epKUHCKOro 0,20 H/g, H/g, -7% -55% -41% 0,17 0,60 0,9 32
ENMZ EHakunesckuit M3 40 381 0,5% -35% -77% -77% 38,7 209,1 360 38
MMKI MMK um. Unbuya 0,29 2 H/g, -12% -69% -69% 0,26 1,05 3 58
HRTR Xapubl3ckuin T3 1,0 157,8 H/4 -2% -17% -21% 0,8 1,4 6,4 46
NVTR MuTepnaitn HMT3 0,8 74 H/g, 16% -69% -68% 0,5 2,9 0,1 0,9
CGOK LleHTpanbHbIl TOK 6,6 13 5,1% -5% 5% 28% 4,8 9,2 5 6
PGOK MonTasckuii TOK 19,5 107 H/4 -2% -55% -53% 17,0 59,9 11 3,6
SGOK CeBepHblit TOK 8,5 52 1,8% -12% -36% -23% 8,1 15,9 39 30
SHCHZ LY "Mokposckoe" H/A, H/g, H/g, 0% -61% -62% 1,7 5,4 0 0
SHKD Laxra K. lonb6acca 2,00 21 26,0% -17% -60% -45% 1,3 5,5 1 4

[ Koweoxwpr |
AVDK AsaeeBckuit KX3 6,1 999 0,3% -15% -59% -60% 5,8 18,0 529 541
ALKZ ANYEeBCKKOKC 0,35 46,3 H/4, 21% -34% -3% 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% -50% 59,9 1740 1,1 0,12
KVBZ Kptokosckuii BC3 18,1 189 1,2% 4% -49% -42% 15,1 39,6 47 18,9
LTPL JlyraHckTennosos 2,5 61 H/L -5% -42% -35% 2,0 52 24 69
KRAZ ABTOKpa3 H/A, H/g, H/g, 0% 7% 5% 0,14 0,22 0,0 0
LUAZ NYA3 0,22 46 -2,7% 10% 5% 16% 0,15 0,33 8,9 318
MSICH MoTtop Cuy 1714 2119 0,5% -22% -43% -15% 1607 3871 1624 56
MZVM MapuynonbTaxmatl 0,5 15 4,2% -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 4,0 1 -21,6%  -20% -73% -90% 3,0 41,0 0,5 0,67
SVGZ CraxaHoBCKui BC3 3,9 82 -1,6% -16% -58% -47% 3,4 11,9 86 102
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APT-KAMUTAN

ANHaMUKa YKPaUHCKUX aKLUK

ExXegHeBHbIM 0630p GOHA0BOrO pbiHKAa YKpauHbI

. [OH. 0bm
PbIHOK KOTUPOBOK M3meHeHMa LueH akumin (3M)
Tukep HasBaHue LieHa, rpH 'g‘; 6:;6M’ 1a iMm CH.I. 12m ::::- ::::I(; 000 $ gﬂo
AZGM A3oBobLemall 12,00 H/n, H/n, 0% -36% 3% 2,50 18,75 1,2 1,6
NITR WHTepnain HT3 4 H/A H/A 0% -52% -56% 3 12,4 2,1 4,13
DNSS [HenpocneucTanb 1300 H/A, H/g, -24% -5% 11% 1080 2397 10,8 0,04
DRMZ [py>XKOBCK MalL.3-4, 1,8 H/4 H/4 5% 33% -40% 0,7 4,0 0,4 2
DTRZ [OHenponetp-ii T3 25,4 4,4 -253% 2% -63% -65% 14,0 125,0 0,8 0,21
ENMA JHepromawcneuctans 0,5 H/A H/A 1% -70% -63% 0,30 1,92 1 12
HAON XapbkoBoba3Hepro 1,2 H/4, H/4, 4% -53% -52% 1,1 3,6 0,7 3,8
HMBZ Ceet LWaxTépa 0,50 5,0 H/g, 1% -31% -34% 0,40 1,69 1 13
KIEN KunesaHepro 8,0 H/A H/A 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 4
SLAV MBK CnasyTnu 2,5 H/A, H/g, 0% -13% 7% 2,3 3,4 3,0 8
SNEM HacocaHepromatu 1,2 H/A, H/g, -68% -79% -73% 1,1 10,0 0,2 0,8
SUNI CaH WHb6eB YKpanHa 0,17 H/A H/A -22% -35% -52% 0,05 0,35 1,2 54
TATM Typ6oatom 5,0 H/A H/A -10% 7% 2% 4,5 5,9 4 6
UROS YKppoc 2,1 H/4, H/g, 0% -27% -28% 2,1 4,7 0,9 3
ZACO 3anopOoXKKOKC 1,4 H/A, H/g, -50% -30% -36% 1,4 4,9 1 5
ZATR 3TP 1,2 H/A H/A -40% -43% -46% 1,2 2,5 0,2 1,3
ZPST 3anoporcTanb 5,2 97,5 44,4% -2% 15% 55% 3,0 6,0 38,4 57,3
3apy6e»(|-|b|e 5Mp)KVI M3MeHeHUA LeH akLui g:'\'/l;)GM
Tukep Ha3sanve Tek. Llena ?;635"" 14 M CHI. 12M ::x zxc 000 $ ?uof
AGT PW Agroton PLN 25,4 181,0 1,5% -14% -27% -6% 20,2 44,8 205 24
AST PW Astarta PLN 69,8 296,7 4,2% -3% -24% -4% 61,0 106,0 842 33
AVGR LI Avangard $9,7 1 -2,9% -24% -35% -34% 9,5 21,0 285 22
FXPO LN Ferrexpo GBp 297 3408 0,9% -22% -28% -11% 237,4 522,5 6129 1042
CLE PW Coal Energy PLN 24,3 76,4 2,2% 20% 21% 21% 14,7 26,3 105 16
IMC PW IMC PLN 9,0 97,1 0,0% -4% -19% -19% 7,2 11,7 68 24
JKX LN JKX Oil&Gas GBp 164 235 2,5% 0% -48% -48% 152,0 340,7 618 193
KER PW Kernel Holding PLN 62,8 5668 3,2% -4% -16% -4% 52,5 88,0 3596 164
KSG PW KSG PLN 23,4 5 0,0% -1% 6% 6% 16,1 29,0 198 27
LKI LN Landkom GBp 3,9 7,8 0,0% 3% -37% -48% 3,1 7,8 94 1078
MHPC LI MHP $11,4 454 13,4% -20% -33% -25% 8,0 23,0 1899 133
MLK PW Milkiland PLN 20,9 0,0 0,0% 5% -54% -38% 17,1 50,0 48 5,7
4GW1 GR MCB Agricole €1,4 9,2 0% -15% -4% -24% 1,3 2,5 4,6 1,8
OVO PW Ovostar PLN 58,6 0,04 -0,3% -2% -5% -5% 42,0 62,3 146 8,3
RPT LN Regal Petroleum GBp 34,0 30 -0,7% 10% 32% 92% 11,50 57,00 178 289
SGR PW Sadovaya Group PLN 9,2 7 0,0% 0% -17% 6% 7,5 14,4 169 54
WES PW Westa PLN 7,7 116 -0,1% -19% -35% -35% 6,9 12,2 37 13
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APT-KAMUTAN

ExXegHeBHbIM 0630p GOHA0BOrO pbiHKAa YKpauHbI

10.10.2011

OueHo4YHble KoO3dPULUUEHTDI

PekomeHaauuun Apt Kanutan

EV/S

EV/EBITDA

P/E

Aarta PekomeHa,.
UNAF 411 2787 5 889,6 116% noH-11 MoKynaTtb 1,1 0,9 0,8 5,0 8,0 2,9 8,4 139 41
GLNG 0,20 476 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 0,41 970 7 0,81 96% des-11 MokynaTtb 1,6 1,4 1,2 8,0 5,7 4,1 oTp 52,6 11,3
MTBD 110 8,0 27 H/n, H/n, H/A, Mepecmotp 1,1 H/o,  wW/a 13,8 H/4 H/o,  >100 HW/n  H/p
STIR 28,2 96 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 0,16 584 4 H/4, H/A, H/4, Mepecmotp  HW/A W/ H/a  H/o  H/4 H/g  >100 4,8 2,7
uscB 0,22 355 4 1,04 364% ¢des-11 Mokynatb HW/n,  W/p  H/o wW/o  H/p /o, 97,4 9,3 2,9
CEEN 7,0 323 22 18,7 168% cen-11 MokynaTtb 0,6 0,5 0,4 14,8 5,6 4,2 >100 8,5 4,4
DNEN 725 541 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 83 263% ceH-11 MoKkynaTtb 0,3 0,3 0,2 oTp 10,5 4,1 oTp oTp 55
ZAEN 245 391 4 520,3 113% ceH-11 MoKkynaTtb 0,7 0,5 0,4 40,1 64 4,2 oTp 9,6 44
AZST 1,5 789 4 3,25 116% cen-11 MokynaTtb 0,3 0,2 0,2 394 7,2 4,9 oTp oTp 22,7
ALMK 0,08 264,3 4 0,26 211% non-11 MoKkynaTtb 0,7 0,4 0,4 oTp 6,5 6,3 oTp 26,5 11,2
ENMZ 40 52,4 9 82 106% cen-11 NoKkynaTtb 0,1 0,0 oTp  oTp oTp 0,2 oTp oTp oTp
HRTR 1,0 324,9 2 2,2 122% mon-11 MokynaTtb 1,1 0,5 0,4 7,7 3,0 2,3 15,1 4,1 3,4
PGOK 19,5 466 3 30,6 57% non-11 NokynaTtb 0,7 0,7 0,7 3,0 2,2 2,3 5,0 2,4 2,6
CGOK 6,6 974 0,5 10,7 61% non-11 NokynaTtb 1,7 1,3 1,4 3,2 2,7 2,8 6,0 3,8 3,9
SGOK 8,5 2454 0,5 17,8 109% ceH-11 MokynaTtb 1,9 1,6 1,4 3,3 2,6 2,1 7,4 3,6 2,8
[ Kokeovwwr |
AVDK 6,1 148,6 9 19,6 222% ceH-11 NoKkynaTtb 0,2 0,1 0,1 2,1 1,7 1,3 oTp 58 3,5
ALKZ 0,35 131,8 2 0,54 55% non-11 NokynaTtb 0,2 0,2 0,2 21,0 5,9 3,2 oTp 15,2 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 47,5 14 H/A H/A H/A Mepecmotp 0,3 otp oTp 6,6 oTp oTp 5,0 oTp  oTp
AZGM 12,0 69,8 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 18,1 259,6 5 48,9 170% ceH-11 MokynaTtb 0,4 0,3 0,3 3,0 1,8 2,3 6,9 2,6 3,3
LTPL 2,5 68,2 14 7,21 189% ceH-11 MokynaTtb 0,7 0,4 0,3 28,8 5,7 3,7 oTp 6,2 3,8
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 0,22 119,0 11 0,4 85% cen-11 NoKkynaTtb 2,3 1,0 0,8 21,4 19,3 10,0 otp oTp 22,5
MSICH 1714 445 24 5048 195% ceH-11 MokynaTtb 0,7 0,6 0,5 2,0 1,5 1,4 2,8 1,7 1,6
NKMZ 6900 190 14 34142 395% cen-11 MoKynaTtb oTp 0,0 oTp oTp 0,1 oTp 3,3 2,8 2,6
SMASH 4,0 35,6 3 4,1 2% nion-11 MNpopasatb 0,8 0,7 0,6 7,4 >100 21,2 3,0 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 3,87 109,6 8 14,4 273% ceH-11 MoKynaTtb 0,2 0,2 0,2 2,1 2,5 2,2 3,3 4,2 3,2
ZATR 1,2 331,7 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 2,5 319,6 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 0,17 202,0 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

10.10.2011

P/E

[arta
AGT PW PLN 25 168 45 38,3 51% man-11 Mokynatb 3,0 2,1 1,8 49 8,7 7,7 10,7 11,3 13,9
AST PW PLN 70 533 37 114,3 64% des-11 MokynaTtb 2,5 2,0 1,7 5,6 5,2 4,9 6,1 5,7 5,6
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 GBp297 2724 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 164 438 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 63 1529 62 113,1 80% MoH-11 MokynaTtb 1,8 1,1 0,8 9,5 6,8 5,0 10,1 7.1 4,7
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 28,2 12,4
MHPC LI $11,4 1230 35 25,1 120% nion-11 MokynaTtb 2,0 1,7 1,6 5,8 4,8 4,8 5,7 5,8 6,1
MLK PW PLN 21 199 22 46,8 125% map-11 Mokynatb 0,8 0,7 0,7 5,0 4,7 4,6 7,3 5,5 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 34 170 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

145,0
1300
1,8
2,5
0,5
8,0
1,4
0,5
0,8
H/a,
2,0
5,0
1,0
1,4

109
175
47
183
21
108
30
0,9
19
H/a,
84
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

57%
91%
354%
H/n,
212%
276%
67%
H/n,
191%
H/n,
97%
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
0,6
0,3
H/n,
0,3
0,1
0,2
0,4
0,2
H/n,
1,3
2,0
0,3
0,1

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

0,1
0,4
0,2
H/a,
0,3
0,1
0,1
H/a,
0,1
H/n,
1,2
1,5
0,2
0,0

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

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

1,3
4,9
1,6
H/n,
2,0
0,7
1,8

1,6
H/n,
3,1
45
1,5
0,5

20,5
24,2
3,7
oTp
5,4
5,5
10,2
oTp
oTp
H/n,
oTp
11,1
oTp
1,1

7,1
8,3
2,8
oTp
5,7
1,9
4,1

19,5
H/n,
27,9
8,7
2,5
1,0

2,1
6,0
2,3
11,1
3,7
1,0
2,3
H/a
4,9
H/n,
20,9
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., %

New Eur Blue...

PFTS  -47
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MSCI EM
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PerpeccuoHHbI aHanus
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OKT  [JeK
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CpaBHutenbHble KO3dPULMUEHTDI

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

S&P 500 CLIA 11,56 10,37 1,10 1,05
STOXX-50 Espona 8,45 7,86 0,64 0,62
New Eur Blue Chip Espona 8,55 7,97 0,77 0,75
Nikkei AnoHua 13,94 12,13 0,49 0,47
FTSE Benvkobpi 9,32 8,50 0,93 0,91
DAX FepmaHua 8,94 8,07 0,53 0,51
MepauaHa no pa3BuTbiM CTpaHan 9,13 8,28 0,71 0,69
MSCI EM 9,44 8,49 0,97 0,88
SHComp Kutai 10,82 9,05 0,05 0,04
MICEX Poccua 4,82 4,98 0,74 0,72
RTS Poccun 4,84 4,96 0,72 0,70
Bovespa Bpasunua 8,92 7,94 1,02 0,93
WIG Monbwa 8,49 8,45 0,74 0,70
Prague Yexuna 10,32 8,92 1,30 1,25
MepuaHa no pa3BUBAOLLMMCA ¢ 8,92 8,45 0,74 0,72
PFTS YKpaunHa 7,53 4,72 0,32 0,29

YKpaunHa 7,74 4,55 0,28 0,25
MepguaHa no YKkpauHe 7,64 4,64 0,30 0,27
MoTeHuuan pocra K pa3suT. cTpal 20% 79% 134%  152%
MoTeHuuan pocra K pa3suBs. cTpa 17% 82% 145%  163%

Kommenmapuli aHanumuka: OnaceHWa Havana BTOPOro BWTKA
peueccun npuMBeaM K CaMbiM 3HAYMTENbHbIM pacnpojaxkam Ha
MMPOBbLIX pPblHKax ¢ mapta 2009 roga. Ha atom ¢oHe, nHaekc UX
NpPoAEeMOHCTPUpPOBaN 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 inkBuaHoctu. 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 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 YYaCTKW, rae U3MeHeHUn
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 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 NOLLALOK.
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APT-KANUTAN ExkeaHeBHbI 0630p GOHA0BOrO PbiHKA YKpPauHbI

MakpoakoHomu4yeckue lNokasartenu

10.10.2011

2010-2011 CeH OKT Hosa Jek AHB PeB Map Anp \E Mionb  Uionb Asr
9KOHOM. aKTUBHOCTb

4.4%*
8.9%*
10.0%*
12.5%*
5.0%*

BBI1. kBapTan %. r/r 3.4% 3.0% 5.3%
MpomnpounssoAacTeo. r/r 10.2% 10.2% 9.9% 12.5% 9.7% 11.5% 8.0% 4.9%
C/x. npou3BoAacTso. r/r -13%  -1.2% -13% -1.0% 5.3% 5.0% 5.3% 4.0%
Po3HUYHbIE Npoaaxu. r/r 104% 10.7% 17.8% 14.7% 11.1% 12.8% 13.3% 15.3%
PeanibHble 3apnnathbl. r/r 9.8% 9.9% 10.2% 10.2% 10.6% 11.0% 11.1% 10.8%
UHpeKcbl ueH
MoTpebutenbckux. r/r 10.5% 10.1%  9.2% 9.1% 8.2% 7.2% 7.7% 9.4%
Mpowvssogutenei. r/r 19.2% 19.8% 189% 18.7% 18.0% 21.4% 20.3% 20.8%
MnateXxHblit 6anaHc
Tekywmin cyet. $ mapa. -0.3 -0.9 -0.5 -0.8 0.3 -1.1 -0.1 -0.3
®dUHAHCOBBIN cyeT. Smnpa. 1.5 0.3 0.4 0.1 -0.0 2.5 -0.4 1.3
MnaTtex. 6anaHc. Smnpa. 1.2 -0.6 -0.1 -0.7 0.3 1.4 -0.5 1.0
BanioTHbIi Kypc
TpH./S MebaHK.. cpeaH. 7.95 7.95 7.96 7.98 7.96 7.94 7.96 7.97
* - nporHos «Apt Kanutan»
FopoBble TEHAEHUMN 2004 2005 2006 2007 2008
IKOHOMMUYECKAA aKTUBHOCTb
BBM, % r/r 12.1 2.7 7.3 7.9 2.1
HomuHanbHbIN BBI, Smapa. 65 86 108 143 180
MB® BBI/aywy HaceneHus (Hom), S 1378 1843 2319 3090 3924
nnn, % r/r 12.5 3.1 6.2 10.2 -3.1
LieHbl
WML, (notpebnenue), r/r. 12.3 10.3 11.6 16.6 22.3
UM (npouseog,.), r/r 24.1 9.6 15.6 23.3 23
MnatexxHblit 6anaHc
TekyLwmi cuer, SMpa. 6.9 2.5 -1.6 -5.3 -12.8
Toprossblit 6anaHc, Smapa, 3.7 -1.9 -6.7 -11.3 -18.6
®UHaAHCOBBIN cHeT, Smapa. -7.0 -2.7 1.5 5.7 12.2
MUK (HBY), Smapa. 1.7 7.5 5.7 9.2 9.9
Mnatex. banaHc, Smapa,. -0.1 -0.2 -0.1 0.4 -0.6
FocyaapcTBeHHble GUHAHCHI
BrogskeT aedpuumt, % ot BBI -2.9 -1.8 -0.7 -1.1 -1.5
BantoTHbIi Kypc
TpH./S HBY, K.n. 5.31 5.05 5.05 5.05 7.7
paduK BbiXxoaa eXemecA4YHON MaKPO3IKOHOMUYECKOI CTAaTUCTUKM :
Yucno mecaua MNapameTp
05-07 NHdnauma (3a npoLunbliit mecay, )
07-11 OtyeT HBY 0 BantoTHOM pbiHKe (33 NPOLWAbIA MecaL,)
12-14 BHelwwHAA ToprosnA (3a Nno3anpoLwnbiii mecaL)
14-15 MHAEeKC po3HNYHOro ToBapoobopoTa (3a NpoLwbldi MecaAL)
15 KanuTanbHble MHBECTMLMM 33 KBapTa (3a No3anpoLunblii mecau,)
15-17 MHAEKC NPOMbILLIEHHOrO NPON3BOACTBA (33 NPOLWAbLIA MecsL)
20-29 MoTpebutenbckme HaCTPOeHUA (3a NPOLWbIA MecAL)
23-30 MnatexHblit 6anaHc (3a npownbii mecaw)
25-30 Focaonr (3a npowbln mecau)
25-28 MHAeKc peanbHbix 3apnaaT (3a NpoLwnbiii mecaw)

3.8%

8.6%

3.5%
14.6%
5.2%

11.0%
18.8%

-0.8
0.8
0.0

7.98

2009

-15.1

117
2200
-21.9

12.3
143

-1.8
-5.7
14
4.5
-0.4

7.99

8.9%
3.2%
13.3%
1.9%

11.9%
20.0%

-0.2
-0.2
-0.4

7,99

2010

4.2
135
2942
11

9.1
18.7

-2.6
-3.7
7.7
5.7
5.1

8.7%

9.1%
13.5%
4.7%

10.6%
20.3%

-0.6
0.7
0.1

7.99

2011n

4.5
160
3470
9.0

9.5
18

8.9%
19.9%

-0.7*
0.5*
-0.2*

7.99
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APT-KAMUTAN

ExkeaHeBHbI 0630p GOHA0BOrO PbiHKA YKpPauHbI

F'padmkmn Muposbix PbIHKOB

Fno6anbHbIA BaNlOTHbIM U 40NTOBOM PbIHOK

Dollar index DXY Forex US Treasury yield, %
82,0 1,46 77,8
5,0
1,44 —+ 776
’ 45
80,0 142 - 74,0
1,40 -+ 772 )
78,0 ’ 77 3,5
1,38 + J6g 30
76,0 J §
1,36 766 25
74,0 134 764 20
’ 132 7 762 15
130 1 EUR/USD (lhs) . .
72,0 , 76 1,0
1,28 + USD/JPY (rhs) 758 05
70,0 1,26 ' ! o756 . , 30YUST
, i 0,0 + + . +
15711 4811 24811 13941 3101 10811 30811 19911 9.1011 13711 2811 22811 11911 11011
Fno6anbHbI KPegUTHBINA PUCK
1600 5Y CDS 5000 5Y CDS ﬁg(s) Major global banks, 5Y CDS
1500 Argentina 428 Citigroup
1400 Venesuela 4000 375 Barclays
1300 Ukrai 350 SocGen
1200 raine :(2)(5)
1100 N 3000 275
1000 ‘%fsj
288 2000 59(5’
50
700 1000 25
600 00
500 pr——p—— - . — gg
200 0 T T } }
300 t t t t 29611 12711 1211 21211 10411 14711 3811 23811 12911 21011
14711 3811 23811 12911 2.10.1 Greece Spain Russia
Portugal Italy Brasil
ToBapHbIA PbIHOK
2200 - Baltic Dry Index 130 -+ oil 1950 - Gold and base metals — 4500
2000 + 120 1+ 1900 4000
1800 -+ 1850 3500
1600 -+ 1
1400 + 110 1800 3000
1750
1200 + 100 2500
1000 1700
T 2000
90 T 1650
800
1600 1500
600 -+ 30 4
400 4 Light Sweet 1550 + Gold (Ihs) + 1000
200 + 70 + Urals 1500 + LMEX Index (rhs) -+ 500
0 t t t t 60 ' ' ' 1450 + + t 0
13711 2811 22811 11941 1.10.11 10811 30811 19.9.11 91011 10.8.11 30.8.11 19.9.11 9.10.11
Iron-ore price (China, export), $ Price for rolled metal (China, export), $ Chemicals, FOB Black Sea Spot Price, $/ton
200 500  g50 - 650 T
900 + 600
- -
- 480 §30 T 550 ’/_/
750 500
700 +
190 + - 460 030 | 450 T
- 400
L 440 500 -+ 350 T
i 00 |
1 L 350 T 250 +
180 420 330 = ool |
330 T Hot rolled steel sheet 150 + Urea Ammonium Nitrate
Iron ore Coke (rhs) 400 %88 T Cold rolled steel sheet 100 + Ammonia fertilizer
170 + } } } 380 58 T | ; . , 50 T Ammonia nitrate
} } } } o : : : :
14711 3811 23811 12911 21011 6711 26711 15811 4911 249.11 10211 1411 21511 10711 298411
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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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