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4%1-0 H EEMHEBHbIA 0630P PbIHKA

B ®OKVCE

HedTb 1 ras CypryTtHedTeras: HeofgHO3HauYHble pe3y/ibTaThbl 3a

BTOpOW KBaptan no PCBY

DNeKTpo3HepreTuka _ MpaBuTenbLCTBO paccMaTpUBaEeT U3MEeHEHUS! OCHOBHbIX

napameTpoB RAB-perynmpoBsaHus
KOPOTKO

HedTb M ras. Poccust BBEAET cneumanbHbli NOHWXKaLWmMii KoadduumeHT B hopMysy pacyeTa LeHbl Ha ras ans benopyccuu,
cooblimna ceroaHs rasera “BeoMoOCTH” CO CCbINKOW Ha 3asiBNeHne npemMbep-MuHMcTpa Bnagumupa MyTtuHa. Pasmep

K03 duumeHTa onpeaenst Masnpom u bentpaHcras, neperoBopbl A0/XKHbI O6bITb CUHXPOHU3MPOBaHLI C NpUobpeTeHneM
la3npomMoM BTOpPOW MonoBuHbI BenTpaHcrasa. Ecnuv Masnpom B 2012 r. 6yaeT npoaaBaTh ra3 benopyccum no poccUiicKUM LieHaM,
€ro BbIpyyYka MOXeT CHM3UTbCA Ha $3 Mnpa B 2012 r. Mbl nonaraeM, YTo AaHHasi HOBOCTb YMEPEHHO HeraTMBHA ANS aKkuui
[a3npoma.

MoTpe6butenbckuii pbiHOK. pynna Yepkunsoso (CHE; MOKYTKA; TeopeTuyeckas LeHa $28,4; Tekywas ueHa $16,5) Buepa
06bsiBUNa 0 TOM, YTO roCyAapCTBO NPeaoCTaBUT ee NTULEBOAYECKOMY M CBMHOBOAYECKOMY noapasaeneHnsam cybcmamm B
pasMepe COOTBETCTBEHHO 382 M/H py6. u 168 MAH py6. (Bcero okono $19 MnH). B obuel CNoXHOCTU poccuickoe
NpaBUTENbCTBO BblAENUT 9 MApAa py6., UTO6bI NoaaepXaTb NPOU3BOAMTENEN Msica NMOC/e CUbHOWM NPOLLIOrOLHEN 3acyXu U
nocnesyLero 3Ha4YnTEIbHOrO NOBbILEHUS LIEH Ha 3epHO. Mbl cumMTaeM, 4To 6narogaps AaHHBIM MEPOMPUATUAM YNCTas
peHTabenlbHOCTb IpynMbl NOBLICUTCS MPUMEPHO Ha 1,3% B 2011 r. [JaHHas MHdopMaumst 6naronpusiTHa Ansl akUuMin aMUTEHTa.

B3rNAA HA PbIHRH

POCCuUsA
MocnepgHee U3meHeHune, % PJE P/S

3Ha4y. um3M., % 1M 3M ¢ 01.01.10
PTC 4165503 3,78 -14,6 1015 645 57 1 LSNGP RU Equity (USD 1,02) -32
MMBB 4151069 2,73 -11,89 -6,92 -10,5 59 0,9 TSk L. Equib (SR, ) 86 I

ORE LN Equity (GBp 0,01) -6,3

UK Brent ¥ 109,46 -0,28 -7,02 -1,19 16,08 NGSB RM Equity (RUB 0,05) 4o
Hukenb 4 21590 1,36 -10,62 -11,35 -12,77 VGSB RM Equity (RUB 0.14) D
3onoto ¥ 17657 -0,01 10,8 18,56 24,28 MRKH RX Equity (RUB 0,1) r—_—
Py6./$ 4 28,63 1,65 -195 -1,94 6,66 OGKC RM Equity (RUB 0,04) - 9,4
Py6./€ 4 41,34 0,19 -3,92 -3,51 -1,25 RTKM RM Equity (RUB 5,64) - 10
Py6./Kopauna & 34,32 0,07 -2,81 -2,64 2,45 CEDC US Equity (USD 6,81) T109
$/€ ¥ 144 -0,13 223 1,91 7,79 UDMN RU Equity (USD 970) a1
CDSPoccuss ¥ 18591 5,89 20,47 38,07 27,64
Craka NDF ¥ 4,91  -505 -10,18 1,02 40 =0 e 01020

AvHamuka (%)

B noHeaenbHWK pOCCMIMCKUIA PEIHOK BHOBb OKa3asncst OAHUM U3
nnaepoB MUMPOBOro BOCXoAsLero TpeHaa: nHaekc MMBB
nosbicuncs Ha 2,7%, PTC — Ha 4%, RDX — Ha 1,9%.
OkTabpbckme dbioyvepchl Ha HedTb Mapku Brent cerogHs
nogewesenu Ha 0,3% po $109,4 3a 6appenb nocne pocra
HakaHyHe Ha 1,9%. UHaekc LMEX ocTaeTcsa npakTuiecku
Hen3MeHHbIM. LleHbl Ha 301070 1 cepebpo HakaHyHe NOAHSAUCH
Ha 1,1% n 2% COOTBETCTBEHHO, @ CEroAHsA yTPOM 3TWU MeTanbl
HeMHoro nogewesenu. Buepa kypc pybns ykpenuncs Ha 1,8%
[0 28,63. Mbl 0bpalllaeM BHMMaHWE Ha TO, YTO poccuiickas
BaslloTa Bblpocna Ha 4,4% B nocneaHue naTb AHEW nocne
naaeHvs Ha 8,5% B npeablaywine ABe Heaenu.




MUPOBBIE PbIHKUA

NocnenHee UameneHne, % p/E p/s Ha PasBuTLIX PbiHKaX B NOHEAENbHMK BOCXOASALLNI TPeHA
3Ha4y. m3M.,% 1M 3M c01.01.10 MATHULBI NONYYMN NPOAOIKEHUE; MOMMUMO NPOYEro, NO3NTUBHO
51 15 Ha HacTpoeHus NoBAusna HOBOCTb O Mokynke Google koMnaHuu
S&P500 & 120449 2,18 -8,48 -9.4 -4,23 12,1 1,2 .
! ' ' ! ! " ' Motorola Mobile. S&P 500 HakaHyHe npubasun okono 2,2%,
DJIA 4 1148259 1,9 -7,99 -849  -0,82 11,6 1,2 Eyro Stoxx 50 - 0,7%. B uncne nuaepos pocTta no obe
NASDAQ 4 25552 1,88 -841 -8,16 -3,68 152 1,7 cTOpOHbI ATNAHTUKM OKa3annUCb aKLMU 3EKTPOIHEPrETUUECKNUX
Eurostoxx 50 & 2324,48 0,74 -13,12-19,33 -16,77 8,4 0,7 KOMnNaHuii. CeroaHs Ha MOMEHT HanucaHusi AaHHOW 3aMeTKu
FTSE 100 4 5350,58 0,57 -8,44 -9,67 -9,31 95 1 Nikkei OCTaETCCS;I :galzmqecxm Heu3MeHHbIM, a Hang Seng
S noaHsncsa Ha 0,4% (XoTs TpeMs Yacamu paHee OH
L4 - - - -
Nikkei 225 077,38 0,1 8,99 -5,03 11,26 1505 OEeMOHCTpupoBan pocT Ha 3,3%). B CLLA Bo BTOpHUMK 6yayT
Hang Seng 42034339 041 -7 -11,4 -11,69 10,8 1,9 ony6nukoBaHbl AaHHBIE MO YMCAY 3aKIAAOK HOBbIX AOMOB.

S&P 500. Jlnaepol pocTa: anekTposHepreTnyeckue u
HecbTerasoBble KOMMaHUW. JIngepsbl NageHusi: NOTPEGUTENbCKUI

cekTop.
PA3SBUBAKOLLMECSH PbIHKHN
Nocnepnee N3MeHeHue, % p/E p/s MSCI EM BbIpOC B NOHEAGNbHUK Ha 2,4%, @ POCCHIACKMiA PbIHOK

3Ha4y. m3M., % 1M 3M c01.01.10 — Ha 4,6%. lNocne oTMeYaBLUNXCSA HaKkaHyHe Npa3gHUKOB
MSCI EM 4101341 2,39 -10,76 -10,84 -11,98 ﬁ cerofHs B0396HOBVI}'IVICb TOpru Ha bupxax UHaunm n K?)KHoi/’l
Kopew. Kospi npubaBun Ha MOMEHT HanucaHusi JaHHOW 3aMeTKM
I 4 306,37 3,28 -10,32-11,49 -14,04 4,3%, Sensex — 0,7%. Shanghai Composite 1 Taiex onycTunucb
MSCIEMEA & 34534 3,28 -11,72-11,06 -11,86 7,8 1,1 cerogHs yTpoMm Ha 0,3% - B LLiaHxae u Tai63e pactyTt
MSCI EM ASIA & 418,29 1,95 -11,08 -11,34 -10,66 10,9 0,9 KOTMPOBKW KLU fMLIb 3IEKTPOIHEPreTUHECKUX KOMMaHWUN.

EneHa CaBumMk +7 (495) 213 0343 elena.savchik@aton.ru
BsiuecnaB byHbkoB +7 (495) 213 0344 slava.bunkov@aton.ru

AHHa Jlakeituyk +7 (495) 213 0343 anna.lakeychuk@aton.ru

CyprytHecdTeras: HeogHO3Ha4YHble pe3ynbTaTbl 32 BTOpPOi kBapTan no PCBY

Tukep (Bloomberg) | PekomeHaauust | Tekywas ueHa, $ | Teop. ueHa, $ | MoteHuman pocta | P/E, 2011M | EV/Bbipyuka, 2011M | EV/EBITDA, 2011N

SNGS [Oepxatb 0,83 1 21% 6,6 0,0 0,1
SNGSP Mokynka 0,45 0,61 35% - - -

CypryTHedTeras Buepa npeacraBui pesynbTaThl 3a BTopoi kBapTan 2011 r. no PCBY. Bblpyyka Bbipocna Ha 34,8% B rogoBoM
COMOCTaB/IEHMU, OHAKO CHM3MNAck Ha 2,5% 3a kBapTan Ha doHe yKkpenneHus pybns. Mpubblab OT ONepaLnoHHON AeATENbHOCTU
CHM3MNacb Ha 5,7% B KBapTaJlbHOM COMOCTaB/IEHMM, @ YnCTast NpubbLIb NoBbicunacb Ha 31% B rogoBOM COMOCTABNEHUM U Bonee YeM
yTpounacb B KBapTajibHOM COMOCTaBMEHNN. XOTS KOMMAHUSi HE PacKpbiBaeT AaHHbIX O COOTHOLIEHUN CBOUX AOXOA0B M PacxofoB, Mbl
ronaraeM, 4Yto pocT YUCTON NpUBLINN B OCHOBHOM 0BYCNOB/IEH YBENMYEHMEM NPUOLIIM O KYPCOBLIM pasHuULaM.

®uHaHcoBble akTuBbl CypryTHedTerasa (40NroCpoYHbIE M KPAaTKOCPOUYHble (OMHAHCOBbIE MHBECTULIMM, @ TaKXe AeHeXHble CpeacTBa 1
UX 3KBMBaneHTol) gocturnm $28,5 mnpga, ysenmumewmce Ha 8% B KBapTanbHOM conocTasnieHun. OTMETUM, YTO TeKyLas pbiIHOYHAsS
KanuTanusaums KomMnaHum coctaensieT $31 mnpa. TakuMm ob6pas3oM, ee oLeHKa CTOMMOCTU B HACTOSILWMI MOMEHT B OCHOBHOM
6a3mpyeTcs Ha ee PMHAHCOBbLIX aKTUBAX.

Mbl cunTaeM, uyto CypryTHedTeras npoAeMOHCTPUPOBAs Cnabble pesynbTaThl, Tak Kak 60sblwas YacTb YNCTOW NPUObLIIN OTHOCUTCS K
HeonepauMoHHON AeATEeNbHOCTM, a Bbipy4yka M OnepauMoHHas Npubblib CHU3WUANCL, HECMOTPS Ha MOKBapTasibHbIA POCT LEH Ha
HedTb. B TO )xe BpeMs Mbl nMonaraeM, 4To MHBECTOPbI MOryT MOMOXUTENBHO OTpearMpoBaTb Ha yBennyeHne (MHaHCOBbIX akTUBOB
3MUTEHTA. Hannumne nsbbITOYHbIX AEHEXHbIX CPEACTB MOXET 6blTb BOCMPUHATO B Ka4yeCTBE HaAEXHOW onopbl 6U3Heca B cMTyaumm
HbIHELLHEW HeoNpeAeNeHHOCTM Ha MUPOBLIX PbIHKaX.

CypryTHedTeras: pesysibTaTbl 32 BTOpoi kBaptan 2011 r. no PCBY, mnpp py6.

2K11  2K10  r/r 1K11  K/K 1M11 1010  r/r
BhIpyuka 188,2 139,6  34,80% 193,1  -2,50% 381,3 2763  38,00%
OnepaumnoHHast Npubbinb 57,5 31 85,70% 60,9 -5,70% 118,4 62,5 89,50%
Yucrasi npubbinb 62,5 47,7  31,10% 153 309,40% 77,8 56 38,80%
OnepauvorHas 30,50% 22,20% 8,4n.n 31,60% -1,0n.n 31,1%  22,60% 8,4m.n.

peHTabenbHOCTb
Yuctas peHTabenbHOCTb 33,20% 34,10% -0,9n.n. 7,9% 25,3 n.n. 20,40% 20,30% 0,1n.n.

MCTOYHMKN: AaHHbIE KOMMNAaHWK, oueHKa ATOHa




WUnbs Kynpees
Anekcei EBcTpaTeHKOB

+7 (495) 213 0335
+7 (495) 777 6677 x 2679

ilya.koupreyev@aton.ru
alexey.evstratenkov@aton.ru

MpaBuTenbCTBO paccMaTpMBaeT U3MEHEHUA OCHOBHbIX NapamMeTpoB RAB-perynmposaHus

Kak coobwmnno Byepa areHTcTBo “MHTepdakc”, ynonHOMOYEHHbIe nuua 06CyXXAatoT pasnMyHble MeXaHM3Mbl CAEPXMBAHMS poCTa
TapudoB Ha nepeaadvy anekTpoaHeprun. Mo nHdopmaumm, oOHM paccMaTpMBaIOT NPOAJIEHME AOTOCPOYHOrO perynMpyemMoro nepuoaa
[0 CEMU NET C NPUMEHEHNEM COOTBETCTBYIOLLEr0 MexaHM3Ma CrnaxveaHus TapudoB, a TakxkKe, YTO BaXHO, NMOHMXXEHME KITHYEBbIX
napameTpoB RAB-perynmpoBaHus, B TOM YuC/ie PeryimpyeMoi HOpMbl AOXOAHOCTM U NMepBOHaYasbHbIX BETMYMH MHBECTMPOBAHHOIO
Kanutana. PelweHne noka He NpUHATO, U NPaBUTENbCTBY elle NPeaCcTOMT CKalaTb CBOE MNocneaHee C/I0BO Mo noBoay “nepesarpysku”
RAB-perynunposaHus.

Mbl nofaraeM, 4YTo BO3MOXHbIW NMEPECMOTP K/IOYEBLIX NapaMeTpoB RAB-peryinpoBaHus, Takux Kak peryanpyemMasi HopMa A0X04HOCTH
¥ NepBOHaYasbHbIE BEMMYNHLI MHBECTUPOBAHHOMO KanuTasna, NnoapbiBaeT OCHOBHbIE NPUHLMMLI RAB-pEryfiMpoBaHus, Takue Kak
nocneaoBaTeNbHOCTb M MPeAckasyeMocTb, W, MO CYTH, YNPasAHSET ero, YTO MOXET OTTONKHYTb MHBECTOPOB OT KOMMaHWI cekTopa.
Takum 06pa3oM, Mbl CYMTAEM, YTO NPABMTENLCTBO BPSAA /M MOWAET Ha KakMe-nnmbo KPynHbIE M3MEHEHUS OCHOBHbIX NapaMeTpoB RAB-
perynupoBaHus. TeM He MeHee, Ha Halll B3r/isf, AaHHas HOBOCTb HEraTUBHO MOB/USAET Ha OTHOLLIEHWE MHBECTOPOB K
3M1eKTpopacnpeaenmTeNibHbIM KOMMNaHUsM.

*Bce ueHbl npmBeaeHbl Ha 8:00 (MCK) 16 aBrycta 2011 r.
®UHAHCOBBIE YCNYI1, POCCUACKUUA CETMEHT

Yucrbiit
Pekomer- PM Lewa Teop. OTEM P/E PEG EV / EBITDA EV/Bbipyuka P/B  monr/
Tukep KomnaHus J. . ($) ueHa ($) unan EBITDA
($MnH) pocTa -
un 12n un 12m 100 10120 100 10 120 11n 1un
SBER C6epbaHk UR 69026 31 = = 16 67 60 009 052 - - - 33 27 24 16 -
VTBR BTB UR 26570 51 - - 148 99 80 020 033 - - - 36 30 26 1.2 -
VZRZ bBaHk "Bo3poxaeHue" UR 785 32,3 S S 41,3 57 45 001 018 - = = 21 16 14 1,0 S
BSPB BaHk "CaHKT- UR 1545 44 - - 11,5 57 49 006 030 - - - 29 25 21 1.2 -
MNetepbypr"
SBERP C6ep6aHk npve. UR - 2,6 - - - - - - - - - - - - - - -
BSPBP BaHk "CaHKT- UR - 4,6 - - - - - - - - - - - - - - -
MNeTepbypr" npus.
97 926 19,8 7,0 5,9 0,09 0,33 - - - 30 25 2,1 1,3 -

®UHAHCOBbIE YCNYTU, KASBAXCTAHCKUA CETMEHT

YucToin
Tukep  Kownawum  PEKOMER- i:':'- lewa  Teop. “L?J:: P/E PEG EV / EBITDA EV/Bbipyuka  P/B EpécI)%/A
Rawns iy ($) ueHa($) pocta
ion  1n 120 110 120 1om 11 120 1om 11n 120 11N 1n
KKB KKB UR 1668 4 - - 158 7,7 56 007 0,15 - - - 14 1,2 11 0,5 -
HSBK  BaHk "XanbIk" UR 2657 6,8 - - 85 50 41 007 018 - - - 23 20 1,7 09 -
CCBN bBaHk UR 496 31 o o 91 3,2 27 002 0,15 o o o 14 10 08 0,5 o
LleHTpKpeauT
4 821 11,1 53 4,1 0,05 0,16 - - - 1,7 1,4 1,2 0,6 -
YucTbiin
Tacep Komnanis PeKoMeH- i:':.- Uewa Teop. ”L?MT::' P/E PEG EV/EBITDA EV/Bbipyuka P/B Egcl,fl-l'E)/A
RAWT (o) ($) uena (%) pocTa N
on 1n 120 10 120 10 110 120 10M 110 120 110 1n
INTE Integra Mokynka 466 24 4,8 101% OTp. 326 69 OTp. 002 45 36 24 07 06 04 09 0,5
02C  CAToil* Mokynka 341 4.8 10,2 111% 21,1 189 144 157 047 63 58 45 14 14 11 16 0,7
EDCL EDC MNpopaxa 3594 24,6 30,2 23% 155 103 85 021 040 78 54 42 19 13 11 24 OrTp.
SRGF CapaTtoBreodusuka Mpopaxa Kz 500 359 -28% 8119 88 84 000 164 82 56 52 20 03 03 18 0,7
SNGF CubHedTereodusnka Mokynka 2 27,5 45,7 66% 21,7 38 36 001 064 33 35 35 09 09 08 07 21
SNGFP CubHedTereodusmka npus. [okynka - 30 35 17% - - - - - - - - - - - - -
KHGF XaHTblMaHcuickreodusmka [okynka 8 105 193 84% 525 474 387 440 1,74 83 99 84 18 14 13 68 49
BNGF bBalwHedTereodumsnka Mokynka 79 100 223 123% 142 43 37 002 020 64 30 25 08 07 06 08 0,6
VNGF BonrorpagHedTereodpusvka [epxatb 9 11 11,6 5% 120 90 81 027 072 25 20 17 05 05 05 07 OrTp.
4 628 135,6 16,9 11,5 1,08 0,73 5,9 4,9 4,1 1,3 09 0,8 2,0 1,6

* Tekylas u TeopeTuyeckas LeHbl ykasaHbl B EUR



HE®Tb U TA3, HE®GTAHAA OTPACIb

YucTbiit
Takep commans | PEKOMEH- i:':.- lewa Teop. ”LC:;:J': P/E PEG EV / EBITDA EV/Bbipyuka  P/B ELI;(I)fI]'rD/A
pauwns (ol () uewa($) 0 S S
ion 10 120 110 120 1om 110 12nm 10m 1in 12 110 1n

BANE bBawHedTb Mokynka 9435 47 70,2 49% 67 51 82 017 OTtp. 40 29 33 09 07 07 09 04
UNPZ Ydumckunit HN3  Mpopaxa 811 14 1,2 -17% 115 69 66 010 148 59 35 30 21 16 14 1,2 OoTp.
NUNZ Hosoin Mpogjaxa 1237 15 0,81 -45% 252 135 128 0,16 221 157 84 75 35 26 23 19 Orp.
UFNC YdaHedTexum MNpogaxa 1748 57 35 -38% 676 130 104 003 042 287 78 80 42 30 32 17 OrTp.
BANEP bawHedTb npuB. [epxaTb - 41,5 56,3 36% - - - - - - - - - - - - -
UNPZP Ydumckuit HN3  Mpoaaxa - 0,73 0,53 -27% - - - - - - - - - - - - -

npuBs.
NUNZP HoBoin npus. Mpopaxa = 0,73 0,37 -49% = = = = = = = = = = = = =
UFNCP YdaHedTexum Mpopaxa - 28 1,4 -50% - - - - - - - - - - - - -

npus.
LKOH JIYKOWnN [lepxatb 45181 57,8 64,2 11% 50 40 51 015 OTtp. 35 24 28 05 04 04 09 0,1
ROSN PocHedTb Mokynka 69568 7,2 10,2 41% 65 46 63 011 OTp. 43 31 35 13 09 09 1,0 0,1
SIBN Tla3npomHedTb  [lpogaxa 21190 45 4,1 -8% 67 38 72 005 Otp. 40 26 37 09 06 06 08 04
SNGS CypryTtHedTera3z [epxatb 29523 0,83 1 21% 69 66 79 141 OTtp. 05 01 OTp. 02 00 OTp. 06 OTp.
SNGSP CypryTtHedTeras [llokynka = 0,45 0,61 35% = = = = = = = = = = = = =

npuBs.
TATN TaTHedTb Mokynka 12176 57 6,9 21% 79 53 62 011 OTtp. 63 41 48 10 07 08 0,7 0,6
TATNP TaTHedTb npue. [okynka - 31 38 22% - - - - - - - - - - - - -
TNBP  THK-BP Mokynka 40807 2,7 44 63% 62 38 44 006 OTp. 44 30 33 11 08 08 18 0,2
TNBPP THK-BP npus. Mokynka - 2,6 4,2 62% - - - - - - - - - - - - -

231 676 i5,0 6,7 7,5 0,24 1,37 7,7 3,8 44 1,6 1,3 1,2

HE®Tb U TA3, TA3SOBAA OTPACIIb

YucTbiin

PekoMeH- PbiH. Uena Teop MoTen- P/E PEG EV / EBITDA EV / Bbipyuka P/B  ponr/

Tukep KomnaHus naums Kan. ($) uewa (S.F) uman EBITDA
($MnH) pocTa

ion 10 12m 110 12m 10m 110 120 1om 110 120 110 1n

GAZP Tasmpom [Mokynka 139889 6,1 10,1 66% 4,7 43 48 046 OTp. 46 38 36 1,9 1,4 1,4 0,6 0,8

NVTK HOBAT3K Mokynka 40064 13,2 11,5 -13% 300 186 158 030 089 221 138 11,7 108 74 61 85 09

179 953 17,4 11,5 10,3 0,38 0,89 13,4 88 7,7 64 4,4 3,8 4,6 0,9
ANEKTPO3HEPIETUKA, PACIMNPEOEINUTENBbHBLIE CETU

YucToiin
ke Comrons  PEKOMEH: i?: lUewa Teop. ”L?J::- P/E PEG EV / EBITDA EV/Buipyuka  P/B gonr/
p naums . ($) ueHa ($) EBITDA

($mnH) pocTa N
0n 1n 120 1o 120 10n 110 120 10n 11n 120 11n 11n

MRKC MPCK Llewtpa Mokynka 1237 0029 0064 119% 77 34 25 003 007 42 25 21 09 07 06 07 08

MRKY MPCK Ora Nokynka 170 0,003¢ 0,013 271% OTp. 45 23 OTp. 002 52 30 25 09 07 06 02 2,2
MRKK MPCK Ces. Mokynka 87 29 14,7 400% 20 49 24 OTp. 002 16 20 16 05 03 03 02 1,0
KaBka3za

MRKP MPCK UeHtpa [MMokynka 684 0,0061 0,013 113% 20,1 48 22 001 002 54 29 19 06 05 04 OS5 1,1
n MpuBoMXbSA

MRKZ MPCK CeBepo- [Mokynka 342 00036 0,013 257% OTp. 154 25 OTp. 000 60 31 16 05 04 03 04 08
3anapa

MRKS MPCK Cunbupu [Jepxatb 49  0,0056 0,014 154% OTp. OTp. 30 224 OTp. 183 47 20 05 04 03 05 1,7
MRKU MPCK Ypana Mokynka 587 0,0067 0,02 204% 54 4,0 27 011 006 25 23 18 05 04 03 04 0,5
MRKV  MPCK Bonru Oepxatb 621  0,0035 0,0051 47% 188 100 39 011 003 49 39 24 06 05 04 07 0,7

MSRS MO3CK Mokynka 2443 0,05 0,081 61% 4,2 1,7 69 001 Otp. 30 15 32 10 07 10 05 0,5

LSNG JleHaHepro Oepxatb 576 0,51 11 109% 34 21,5 OTp. OTp. 001 27 29 47 09 09 09 03 1,4

KUBE KybaHbaHepro* lMpogaxa 262 34 3 -11% OTp. OTp. OTp. OTP. 014 354 200 54 05 04 04 06 6,8

MRKH Xonauur MPCK Mokynka 4370 0,098 0,25 153% 5,0 24 28 002 OTp. 38 25 26 08 06 05 04 0,7

LSNGP JleH3aHepro Mpogaxa - 11 0,83 -26% - - - - - - - - - - - - -
npwB.

MRKHP XonguHr Mokynka - 0,072 0,14 95% - - - - - - - - - - - - -
MPCK npws.

11 875 83 73 31 o036 005 78 43 2,7 07 05 05 0,5 1,5




ANEKTPO3HEPIETUKA, TEHEPALIUA SNEKTPO3HEPIUN

YucTbiin
Tukep  Kownawu  PEKOMEH- i:l:.- Uewa  Teop. ”LC:;:;' P/E PEG EV / EBITDA EV/Bbipyuka  P/B ELI;(I)fI]'rD/A
pauns o ($) uewa(s) O S S
ion 10 120 10 12n 10n 10 120 10n 1in 120 110 1n
OGKA OrK-1 Mpopaxa 1056 0,024 0,037 58% 77 69 59 05 034 18 22 14 03 03 02 04 Orvp.
OGKB OrK-2 Mpopaxa 1213 0,037 0,05 35% 122 67 58 008 039 63 OTtp. 37 08 OTp. 06 08 0,2
OGKC OrK-3 Oepxatb 1774 0,037 0,058 54% 194 248 11,3 OTtp. 010 40 OTp. 12 03 OTp. 02 05 OTp.
OGKD OrK-4 Mokynka 4942 0,078 0,13 65% 177 106 71 016 014 115 79 47 26 23 16 13 OTp.
OGKE OrK-5 Mpopaxa 2665 0,075 0,083 11% 150 114 85 035 025 94 75 57 19 16 13 11 14
OGKF OrK-6 Mpopaxa 1061 0,033 0,041 26% 167 97 59 014 009 78 81 41 08 10 06 05 1,2
TGKA TrK-1 MNMokynka 1493 0,00039 0,0014 255% 113 35 30 002 o015 79 37 26 13 10 07 05 11
TGKB TrK-2 Mpopgaxa 217  0,00015 0,000085 -42% OTp. OTp. 40 030 OTp. 136 98 44 07 06 06 03 6,8
TGKBP TrK-2 npus. Mpogaxa - 0,00015 0,000085 -43% - - - - - - - - - - - - -
MSNG MocaHepro MNokynka 2890 0,073 0,14 93% 121 8 69 020 030 38 30 27 05 05 04 04 OTp.
TGKD Ksaapa Mokynka 636 000032 0,00073 125% 93 51 36 006 009 48 30 23 06 05 04 05 0,5
TGKDP Ksappa npus. [epxaTb - 0,00022 0,00042 90% - - - - - - - - - - - - -
TGKE TrK-5 Mpopgaxa 373 0,0003 0,00034 11% 535 131 115 004 080 74 04 37 05 00 04 04 OTp.
TGKF  TrK-6 Mpopaxa 475 0,00026 0,00045 77% 122 61 65 006 OTp. 1,7 01 12 02 00 O1 04 OTp.
TGKG TrK-7 Mpopaxa 1933 0,064 0,059 9% 167 116 88 027 027 73 53 48 09 07 07 10 OTvp.
TGKI  TrK-9 Mpopaxa 740 0,000094 0,00011 15% 291 251 150 157 022 46 48 35 05 05 04 04 01
TGKK  TrK-11 Mpopaxa 165 0,00032 0,00041 28% 162 29 20 001 O05 38 20 22 04 03 03 03 0,7
KZBE Kysb6accaHepro [popjaxa 651 00092 00056 -39% 60 51 65 02 OTp. 28 26 27 05 05 05 05 OTp
TGKM TrK-13 Mpopaxa 517 0,0032 0,0031 -5% 33 73 35 002 003 131 54 30 11 08 07 08 1,7
TGKN TrK-14 Oepxatb 98  0,000072 0,00015 110% 190 35 27 001 010 62 OTp. 19 04 OTp. 03 03 03
HYDR Pycluapo Mokynka 12268 0,042 0,082 95% 112 98 111 0,70 OTp. 64 60 61 27 24 22 07 OTp.
IRGZ MWpkyTckaHepro Mokynka 3465 0,73 14 %% 105 73 64 017 045 61 49 44 18 13 11 15 0,5
KRSG KpacHosipckasi [lpopgaxa 2318 59 4.8 -18% 153 186 175 OTp. 28 113 132 121 66 66 61 26 OTp.
rac
40 950 17,2 9,9 7,3 0,27 039 67 50 3,7 12 1,3 0,9 0,7 1,3
SNEKTPO3HEPIETUKA, CBbIT 3JIEKTPO3HEPIUA
YucTbiin
Tukep KoMnaHus Pexomen- i;l:::.. Uera  Teop. nL?Jae:- PIE PEG FV / EBITDA B/ Buipysia P/B E%cl)fl-l'rD/A
paws  oungy (8) uwewa($) oo o - S
ion 110 120 110 120 100 1m0 120 10m 110 120 110 11n
MSSB  MocaHeprocobbIT* Mokynka 551 0,56 0,97 73% 37 70 63 OTtp. 055 21 38 34 01 01 00 21 OrTp.
RZSB  P3CK* MNMokynka 48 6,6 15,5 135% 2,7 50 50 Otp. Otp. 09 1,7 17 01 O1 O1 14 OTp.
KRSB  KpacHosipckaHeprocbbiT* lMokynka 123 59 9.2 56% 55 74 66 OTp. 058 33 43 39 01 01 01 15 OrTp.
KRSBP KpaCHfﬂpCKBHGPFOCGbIT Mpogaxa - 4,1 24 -43% - - - - - - b - - - - - N
npus.

VDSB  BnaaumupaHeprocbbiT*  [okynka 18 18 38,9 116% 44 39 36 031 04 17 16 15 00 00 00 09 OrTp.
NNSB  Hwxeropoackas CK* Mokynka 145 1254 1743 %% 63 69 58 Otp. 034 52 56 57 01 01 01 22 11

NNSBP Hwxeropoackas CK Mpogaxa - 1224 1064 -13% - - - - - - - - - - - - -
npwm.. *
SAGO CamapasHepro* Mokynka 80 0,64 091 2% 31 37 33 OTtp. 031 14 17 15 00 00 00 0,7 1,6
SAGOP CamapasHepro npwus.* Mpogaxa - 16,4 0,38 -98% - - - - - - - - - - - - -
CLSB  Yensb3Heprocbbit* Mokynka 70 0,29 0,46 59% 41 66 76 OTtp. Otp. 20 30 34 00 00 00 10 OrTp.
CLSBP Yens6aHeprocbblt [OepxaTtb - 0,23 0,26 15% - - - - - - - - - - - - -
npwme. *
1035 43 58 55 0,31 0,44 2,4 3,1 3,0 0,1 0,1 0,1 1,4 1,4

* Tekylas u TeopeTnyeckas LeHbl ykasaHbl B RUB

METAJUTYPIUA, UBETHAA METAJUTYPTUA

YncTbiit
Pexomer- PM llewa Teop. 1OTEH P/E PEG EV / EBITDA EV/Buipyuka  P/B gonr/
Tukep KomnaHus AL Kan. ($) uera (5'1;) unan EBITDA
Aau ($MnH) W pocta ———————— N ——
ion 10 120 11 120 10m 110 120 10m 11n 120 11n 1n
GGOK Taiickuit FOK Mokynka 278 450 671 49% 32 29 29 024 Otp. 29 24 21 13 11 09 07 0,9

UGOK YuanuHckuit TOK TMokynka 443 11,6 20,6 77% 27 26 29 053 Otp. 15 12 09 07 05 04 05 OTp.
UELM VYpananektpomeab [Mokynka 385 76 118 55% 35 30 26 02 017 30 26 20 09 08 07 06 1,1

CHZN YensbuHckui Mokynka 169 31 71 128% 36 26 32 006 OTtp. 16 10 09 04 03 02 04 OTp.
LMHKOBbLI 3aBOA

1275 33 28 29 026 0,17 2,3 1,8 1,5 0,8 0,7 0,6 0,6 1,0




METANNYPIvaA, APArOLEHHbIE METAJbI

YucTbin
Pekomer- PH llena Teop. OTEH P/E PEG EV / EBITDA EV/Buipyuka  P/B  ponr/
Tukep  Komnanus auns Kan. ($) eva ($) uman EBITDA
Aaul ($mMnH) u pocTta
ion 1N 1220 10 120 10 1N 120 10 1N 120 11n 11n
PLZL Montoc OepxaTtb 11190 29,4 353 20% 337 162 157 015 546 165 108 102 64 51 47 30 0,1
3onoto
PMTL Monumetann [epxatb 6979 19,3 19,8 3% 273 137 110 014 045 185 96 74 83 52 40 4,0 0,6
POG Petropavliovsk [MMokynka 2284 12,2 17,8 46% 1155 9,2 81 001 059 154 62 57 44 29 25 1,1 0,7
Plc
HGM Highland Gold MMokynka 926 2,8 35 22% 7,6 71 74 1,02 OTp. 46 43 43 33 25 2,3 1,2 OoTp.
HRG  High River Oepxatb 1103 13 13 -3% 110 90 94 040 OTp. 54 40 34 26 19 16 14 OTp.
Gold
22 482 39,0 11,0 10,3 0,34 2,17 12,1 70 6,2 50 3,5 3,0 2,1 0,5

METAJUTYPITUA, CTAJIb U TPYBDI

Yncrbiit

Tucep  Komnamsn  PEKOMEH- z';':.- Uewa  Teop. ”L?MT::' P/E PEG EV / EBITDA EV/Bobipyuka  P/B ELI;cI)fI-I'rD/A
paws  gunyy  (8) uena($) oo
1on 10 120 10N 120 1onm un 120 10M 1N 120 10 1M
EVR  Evraz Group [lepxats 10815 247 423  71% Otp. 108 69 OTp. 012 76 49 37 14 11 09 09 16
MMK  MMK Mokynka 6971 81 162  100% 291 86 52 004 008 73 52 36 14 11 08 07 16
NLMK H/IMK Mokynka 17530 293 494 6% 132 90 64 019 015 79 59 42 22 18 14 16 06
SVST Cesepcranb [okynka 15589 155 221  43% Ovp. 97 77 OTp. 029 71 59 47 13 11 09 16 13
TMKS TMK fepxatb 3117 133 236  77% 212 91 56 007 009 76 55 44 13 10 08 17 28
VSMZ BeikcyHckuit TMokynka 3133 1824 2471 35% 53 48 41 053 024 41 26 26 10 06 06 11 01
M3
57 155 17,2 8,7 6,0 0,21 0,16 69 50 39 1,4 1,1 09 1,3 1,3

NOTPEBUTENLCKWUIA PbIHOK, PUTEUN

YucTbiin
Tcep  Komnanus PeKkoMeH- i:‘:: UeHa  Teop. HLC:;:J:" P/E PEG EV / EBITDA EV / Belpyuka P/B E%CI)fler/A
RAWA o) ($) uewa (%) pocta
ion 10 120 110 120 10m 11n 12 10m 110 120 110 1n
FIVE X5 Retail Group MMokynka 9437 348 53,6 54% 261 160 122 025 040 120 85 67 09 06 05 35 18
MGNT Maruut Mokynka 11300 254 38,6 52% 339 291 195 18 040 193 150 106 16 11 08 54 1,8
SCOH CepabMoit Oepxatb 425 57 8,1 43% 5,6 39 35 009 030 55 41 34 04 03 02 0,5 1,3
KOHTUHEHT
DIXY [AWKCWU I'pynn Tokynka 1216 98 17 75% 346 195 138 025 033 116 92 72 07 05 04 4,2 1,6
MVID M.Bugeo Mokynka 1258 7 11,6 66% 172 146 119 08 053 69 51 34 04 03 02 29 OTp
PHST ®apmcrtaHgapt lMokynka 2948 19,5 33,3 71% 12,1 9,9 79 044 032 88 6,6 47 29 22 16 2,7 OTp.
APTK AnTeyHas Mpopaxa 239 23 2,5 10% OTp. OTp. 271 057 OTp. 91 56 42 08 06 05 3,6 29
ceTb 36,6
VFRM Bepodapm Mokynka 328 328 49,9 52% 83 6,0 47 015 017 65 49 39 19 16 13 1,3 03
PRTK [MpoTek Mokynka 480 091 2,1 131% 158 82 48 009 007 58 35 16 01 01 01 0,7 OTp.
OKEY O'Key Mokynka 1975 74 16,6 126% 226 151 107 030 026 98 78 60 08 07 05 30 16
ROST PocuHTep Mokynka 151 93 20,3 119% 178 185 123 OTp. 024 55 72 56 06 05 05 27 1,7
29 757 19,4 14,1 11,7 0,48 0,30 9,2 7,0 52 10 08 0,6 28 1,6

NOTPEBUTENLCKUIA PbIHOK, CENbCKOE XO3AUCTBO

YucToiv
Tukep Komnanms PEKOMEH- i';':- Uewa Teop. ”L?J:: P/E PEG EV / EBITDA EV / Bbipyuka P/B E;éc#rD/A
Rawns  gun ($) ueHa($) pocTa

100 110 120 10 120 10m 110 120 10n A 120 10 un

CHE Yepkmsoso Mokynka 1065 165 284 2% 74 66 58 053 045 75 77 66 14 11 10 13 2,7

GRAZ Pasrynsit UR 210 13 - - 91 23 21 001 019 64 43 39 10 09 08 04 34

RUGR Pycrpsiiv Mokynka 51 217 590 172% 38 23 13 004 002 53 37 19 06 04 03 07 2,3
XonauHr

BEF  Black Mpomaxa 408 21 137  -35% OTp. OTp. 139 140 OTp. 898 298 84 45 39 24 15 0,6

Earth

Farming*

1734 6,8 3,7 58 050 0,22 273 11,4 52 19 1,6 1,1 1,0 2,3

* Tekylwas u TeopeTuyeckas LeHbl ykasaHbl B SEK



NPOU3BOACTBO YOOEPEHUI

YucToiv
_ PbiH. MoTen- P/E PEG EV / EBITDA EV / Bbipyuka P/B  pmonr/
Tukep  KomnaHus PZ';OHI\;ZH Kan. Lgr;a u;-r?:?é;) unan by EBITDA
($mnH) pocta —————————— _————
ion 1N 120 10 120 10 1N 120 100 10 120 110 11n
URKA VYpankanuii [epxatb 27691 89 8,3 -7% 40 193 138 015 035 31,1 141 104 165 87 65 8,6 1,1
AKRN AkpoH Mokynka 2079 43,6 60,9 40% 10,1 83 89 040 OTp. 94 7,5 8,1 2,1 1,8 1,8 1,1 1,9
DGBZ [oporobyx [okynka 552 0,65 0,61 -6% 84 77 79 08 Otp. 40 35 34 19 1,7 16 1,4 04
APAT Anatut Mokynka 1793 238 24 78% 106 93 83 065 069 50 39 31 1,6 13 1,0 14 oTp.
AZKM AsoT [epxaTtb 160 23,5 18,2 -23% 7,3 4.8 42 009 032 52 3,7 3.2 0,7 06 05 1,0 1,4
KemepoBo
DGBZP [oporobyx [epxaTb - 0,54 0,36 -34% - - - - - - - - - - - - -
npus.
APATP Anatut Mokynka - 150 306 104% - - - - - - - - - - - - -
npmBs.
32 275 16,1 99 8,6 0,42 0,45 10,9 65 56 4,6 28 23 2,7 1,2

TPAHCMNOPTHAA UH®PACTPYKTYPA

YucToin
_ PbiH. MoTew- P/E PEG EV / EBITDA EV/Buipyuka P/B  gmonr/
Tukep Komnanus PZZOH'EH Kan. Ll(e$H)a uzs g ?$) uuan Py EBITDA
($mnH) pocta ——————————— —_—— E—
ion 10 1220 un 120 101 u1n o 120 100 10 120 11n 11n
MSTT MocToTpecT Mokynka 1647 58 10,9 87% 480 164 112 009 024 41 32 27 05 03 03 27 OTp.
DMOA [JanbMocTocTpoit  lMokynka 70 105 183 74% 161 78 56 007 014 62 46 37 07 05 04 09 1,4
BTST bBaMTOHHENbLCTPOW UR M 875 - - 23 16 16 003 Otp. 14 07 02 03 02 00 04 OTp.
MSOT MocTtooTpsaa 19 Mokynka 119 1575 2841 80% 233 93 152 006 OTp. 50 13 18 03 01 O1 13 OTp.
BTSTP BaMTOHHENbLCTPOM UR - 248 - - - - - - - - - - - - - - -
npwe.
1930 22,4 8,8 8,4 006 0,19 42 2,5 21 05 03 03 1,3 1,4
ABTOMOBUNECTPOEHUE
b . YucTbin
- bIH. OTeH- P/E PEG EV / EBITDA EV / Bblpyuka P/B  ponr/
Tukep Komnanus Pi(aour;zH Kan. Lg;a u;r:aor(’é;) unan Py EBITDA
($MnH) pocTa R —

ion 10 120 un 120 100 10 120 10 110 120 1n 1un
AVAZ ABTOBA3 [lpopaxa 1215 0,86 0,77 -10% 1373 149 72 002 007 107 56 38 0,6 0,6 0,5 1,1 33
GAZA TA3 Mokynka 753 40,6 50,9 25% OTp. 1164 61 OTp. 000 164 62 40 07 06 04 OTp. 41
SVAV Connepc T[okynka 479 14 27,2 95% OTp. 71 35 OTp. 004 105 57 38 07 05 04 2,2 3,6
KMAZ KAMA3  [epxatb 1157 16 24 44% OTp. 108 54 OTp. 006 128 56 34 06 05 04 11 16

3 604 137,3 37,3 12,6 58 38 0,7 0,6 1,5 3,2
TPAHCIMOPT
b n YucToin
. PblH. OTeH- P/E PEG EV / EBITDA EV / Bbipyuka P/B  ponr/
Tukep Komnanus PZK:J:;H Kan. LEe$H)a ugf:?é;) umnan Py EBITDA
($mnH) pocta —————————————— —_——
ion 10 120 11 120 1on 1N 120 10n 1n 120 110 11n
GLTR Globaltrans Mokynka 2143 13,6 22,7 68% 21 98 86 04 063 68 59 52 29 25 22 23 09
NCSP HMTN Mokynka 1799 7 12,8 83% 71 69 58 184 030 46 80 61 30 42 33 07 4,6
AFLT Aspodnot Mokynka 2282 2,1 34 66% 8,2 83 63 Otp. 020 54 48 50 09 07 06 16 1,8
UTAR HOTaiip Mokynka 269 047 0,66 41% 21,5 OTp. 123 074 OTp. 60 68 57 08 07 07 12 53
TRCN TpaHckoHTelHep MMpogaxa 1383 10 9,5 -5% 46,0 141 94 006 019 114 84 62 29 26 21 1,9 1,5
FESH FESCO Mokynka 1019 0,38 0,72 87% 23 108 62 OTp. 008 56 49 35 11 11 09 07 0,2
8 895 16,2 10,0 8,1 0,76 0,28 66 65 53 1,9 20 1,6 1,4 2,4
MALLUMHOCTPOEHUE
YucToiv
Pexomen- M llena  Teop. OTeH P/E PEG EV / EBITDA EV / Bbipyuka P/B  ponr/
Tukep Komnanus nauns Kar. ($) ueHa ($) unan EBITDA
($mnH) pocTa

ion 1un 120 1 12m 1o0m 11n 12m 1on un 120 110 1n

SILM Cwunosble [lokynka 1948 0,22 0,42 86% 79 74 64 121 042 39 38 24 08 08 0,5 2,2 OTp.
MallUUHbI

HMSG TIpynna Mokynka 697 6 10,7 79% 144 55 51 003 066 80 37 31 1,2 0,7 0,6 2,0 oTp.
rMc

2 645 11,2 65 58 0,62 0,54 60 38 28 10 08 06 2,1 -




ATOMHAA NPOMbILLITEHHOCTb

YucToiv
. Poh. MoTeH- P/E PEG EV / EBITDA EV / Bbipyuka P/B  monr/
Tukep Komnanus PZK:L:;G;H Kan. Lée$|-)|a ngsg%) uuan by EBITDA
($mnH) pocTa
ion 10 1220 1N 120 100 10 120 10 1n 120 1N 11n
PGHO MMNrxo Mokynka 265 131 328 150% 125 50 39 003 013 63 36 26 10 08 06 1,0 0,7
MASZ D3Snemaw  [lokynka 209 150 379 153% 2,8 2,2 19 009 o011 11 0,6 04 04 0,22 0,1 03 OTp.
NZHK  H3XK Mokynka 121 4,5 11,9 164% 32 24 23 007 09 11 1,0 11 04 03 03 0,2 OTp.
PGHOP MNArxo [LepxaTb - 63,5 80 26% - - - - - - - - - - - - -
npuBs.
NZHKP H3XK [LepxaTb - 1,5 3 105% - - - - - - - - - - - - -
npuB.
595 6,2 3,2 27 006 039 28 1,7 1,4 06 04 03 0,5 0,7

TENEKOMMYHUKALIUWX, MEOWUA U UT

YucTbiin
Tukep  Kownawus  PEXOMeH i';':.- lUewa Teop. ”L?J:: P/E PEG EV / EBITDA EV/Bbipyuka  P/B E%CI)fI]'E)/A
RS iy ($) uewna (%) pocta
ion 11 120 11n 120 10 1in 120 10n 110 120 110 1n
MGTS MITC Oepxatb 1414 14,9 15 1% 44 44 49 4138 OTtp. 27 26 29 13 12 14 08 OTp.
MGTSP MITC npus.  [okynka - 143 15 5% - - - - - - - - - - - - -
RTKM Poctenekom* TMMokynka 16187 162 220 36% 119 107 92 091 05 51 45 40 21 1,8 1,7 1,7 0,5
RTKMP Poctenekom [lpoaaxa - 84,8 67 -21% - - - - - - - - - - - - -
npwme.*
17 601 82 76 71 21,15056 39 36 35 17 1,5 16 1,3 0,5

* Tekylas u TeopeTumyeckas LeHbl ykasaHbl B RUB
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