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HedTb 1 ras Poccus paccMaTpyBaeT BONpocC 0 BBEAeHUN 3KCNOPTHOM
MOLIMHBI Ha ra3 gaa Typuum

Integra Group 06bsiBUIa 06 aHHYNALMY Ka3HAUYENCKUX
aKumu

HOPOTKO

+ Metannyprus. H/IMK 06b8B1N BUepa O 3aBeplleHnn Bbikyna ocTasuieics 50%-oi aonun B CI ¢ koMnaHuen Duferco. Kak Mbl
yXXe oTMeyanu paHee, AaHHas MoKynka, KoTopas yBenmunT 06beMbl MPOM3BOACTBA NPOAYKLMMN BbICOKUX Nepeaesos
npuMepHo Ha 20% (nNpnbnuanTenbHO Ha 2,5 MAH TOHH NpokaTa B roA), AO/MKHA CTaTb OAHUM U3 OCHOBHbIX KaTann3aTopoB
poCTa aKkumMit KoMnaHuu B 6amxaliei nepcnektTuee. [JaHHoe NpuobpeTeHne JOMKHO COKPaTUTb 3aBnucumMocTs HIIMK ot
BONATWUNBbHOIO pbiHKa cs160B, NO3BOMMB KOMMaHUK nepepabaTbiBaTb YBenMuMBatoLwmecs o6beMbl CTanu B NPOAYKLUMIO C
BbICOKOM A06aBNEHHOW CTOMMOCTbLIO. [aHHble aKTMBbl ByAyT KOHCONMAMPOBaHbI Ha H6anaHce H/IMK ¢ 1 niona 2011 r.

0 Hed1b 1 ras. Kak coobwatot cerogHs rasetsl “Begomoctn” un “PBK Daily”, kaHanaaT Ha AO/MKHOCTb M1aBHOIO yNpaBstoWero
avpekTopa THK-BP MakcuM bapckuii MOXET YATU U3 KOMMaHUK, €CNU A0 KOHLA roAa He MONYUYUT 3Ty AO/KHOCTb. -H
Bapckuii 6bin 06bsiBREH GyayLUM MaBHbIM ynpaensowmuM aupektopomM THK-BP B 2009 r. C 3TOro BpeMeHu OH Npoxoaus
CTaXMPOBKY B pa3fnyHbiX oducax BP 1 oTBeyan 3a onepaumoHHYIo AeaTenbHOCTb KOMNaHuu. Mo MHeHuio r-Ha bapckoro, ero
Ha3HayeHWe Ha NOCT rMaBHOro YNpaBnsoWero ANPeKTopa OT/IOXKEHO MU3-3a HeXeNaHUs akuMOHepoB NPUHATL dakT
CYLLECTBOBaHUS CaMOCTOATENIbHOro ynpasneHnust THK-BP. OgHako, no odmumManbHOMy 3asiBNEHUIO KOMMAHUM, T-H Bapckuit He
6yneT Ha3zHaYeH Ha AO/MKHOCTb A0 Tex nop, noka He 6yayT cornacoBaHbl OMUMOHHbIE U AONTOCPOYHbIE MOTUBALIMOHHbIE
nporpaMMbl AN1s BbICLLEro pyKoBOACTBA. Ha Hal B3rnsg, AaHHasi HOBOCTb MOKa HeWTpasibHa Afis KOMMNaHWM, O4HAKo MOXeT
HeraTMBHO MOB/MSTb HAa AMHAMUKY aKLMiA B TOM C/lydae, eCnu r-H bapckuil NoATBEpANUT CBOE HaMepeHMe NokMHYTb THK-BP.

B3rNAA HA PhIHRH

POCCuUA
NMocnepHee U3meHeHne, % PJE P/S

3Hay. wu3M.,,% 1M 3M ¢ 01.01.10
PTC 4194848 0,56 4,93 -686 10,14 59 1,1 APATP RU Equity (USD 169) -8, I
MMBB i 1706,12 0,47 448 7,60 1,07 6,7 1,1 TEASE: R Eqniy (BB, 0T) 30

EAT PW Equity (PLN 78,5) 310

UK Brent ¥ 110,95 -0,25 -4,27 -8,58 17,66 GRAZ RM Equity (RUB 1,93) 23
Hukenb T 23150 -0,11 1,54 -8,88  -6,46 VOG LN Eqity (GBp 0,07) Ao N
3onoTto & 1497,65 0,04 -2,87 2,88 5,41 ORE LN Equity (GBp 0,01) - 5,5
Py6./$ A 27,8 0,07 0,09 1,84 9,85 MRSB RM Equity (RUB 0,01) - 59
Py6./€ ¥ 404  -0,08 0,58 -04 1,05 MRKZ RM Equity (RUB 0,004) I 62
Py6./Kop3uHa & 33,42 0,15 0,54 0,76 5,24 MGNT RU Equity (USD 142,7) _ 8,1
$/€ ¥ 145 -0,23 -0,82 2,25 8,23 BEGY RU Equity (USD 1,7) I 104
CDS Poccua - 140,39 3,99 13,28  -3,62
Craka NDF ¥ 4,56  -0,66 -2,41 -9,87 6,14 20 10 0 10 2

Ounamuka (%)



MWPOBDLIE PbIHKA

OTeYeCTBEHHbIV PbIHOK aKUuiA BYEpa YyTb NOBbICMIICS. NHAEKCDI
MMBB n PTC npubasunu cootsetcTBeHHO 0,5% u 0,6%.
ABrycTtoBckue dblovepchbl Ha HedTb Mapku Brent B Lenom He
N3MEHMNUCb (BYEPaA OHU CHMU3MAUCL Ha 0,3%, oQHAKO ceroaHs
YTPOM MOBbICMNNCL Ha 0,2%). 3aMeTHbIX U3MEHEHWIA B LIEHAX Ha
MeTannbl Ha JloHaoHckol 6upxxe MeTannoB (LME) Takxe He
npom3sowso. LleHbl Ha 3010TO 1 cepebpo NOBLICUANCH
cooTBeTcTBeHHO Ha 0,1% 1 0,4%, LieHbl Ha antOMUHUI K
MOMEHTY HanucaHus AaHHOM 3aMeTKM CHM3UANCh Ha 1,0%.
CeropgHst yTpoM 6aHk HSBC, ccbinasicb Ha aaHHble Markit
Economics, npeacTaBun MHAEKC Ae0BOM akTUBHOCTM B cdhepe
ycnyr B Poccum 3a MoHb, KOTOpbIA cHU3uncs go 55,1 nyHkTa ¢
57,6 MecsiLeM paHee. XOTS AaHHbIV NokasaTesb BCe elle
CBUAETENbCTBYET O POCTE aKTUBHOCTU B cdhepe ycnyr B UIOHE,
OTMETUM, 4YTO C MapTa 3TOro roga MHAEKC AEMOHCTPMpOBan
YCTONUMBLIN BOCXOASALWMI TpeHd. CerogHs ®eaepanbHas cnyxba
rocyaapcTBeHHON cTaTuctTukm (PoccTaT) onybnukyeT nokasaTesnb
WML 3a nioHb. CornacHo KOHCEHYC-MPOrHO3y areHTCTBa
Bloomberg, WML, He n3MeHWUNCca No CpaBHEHMIO C anpenem 1
mMaeM u coctasun 9,6% B rogoBoM conoctasneHuu. BnonHe
BO3MOXHO, YTO MHDAAUMSA yXKe AOCTUIIA CBOEro NuKa, Tak Kak
B/IUSIHWE NPOLUMOrOAHEN 3aCyXM 1 MOXAPOB CXOAMT Ha HET.

MocneaHee

3Hay. wu3M., %
S&P500 4 1339,67 1,44
DJIA - 12582,77
NASDAQ 4 2816,03 1,53
Eurostoxx 50 ¥ 2870,19 -0,19
FTSE 100 4 6017,54 0,46
Nikkei 225 ¥ 9958,74 -0,06
Hang Seng ¥ 22764,18 -0,03

U3MmeHeHue, %

iM 3M c01.01.10

3,04 0,51
3,55 1,47
3,05 0,96
2,91 -2,74
2,78 0,17
4,91 3,57
-0,81 -5,74

PA3SBUBAKOLLUECSA PbIHKU

m3m.,, % 1M 3M c01.01.10

I'IocneAHee

3Hau.
MSCI EM 4 116949 1,1
MSCIBRIC 4 356,58 1,18
MSCIEMEA 4 400,23 0,62
MSCI EM ASIA 4 480,45 1,53

6,52
8,68
6,15
2,77
1,99
-2,64
-1,18

U3meHeHue, %

1,21 -2,12
1,91 -4,97
1,29 -4,85
0,86 -0,51

1,57
0,05
2,14
2,62

P/E P/S

13,5 1,3

12,7 1,3
17,1 1,8
0,8

16,5 0,
12,3 2,2

P/E P/S

11,2 1,2

8,7 1,2
12,2 1,1

MHpekc Euro Stoxx Buepa cHusucs Ha 0,2%. PoiHku akumit CLUA
4 vions 66Ny 3aKpbIThl B CBSA3U C NPa3gHOBaHMEM [1HS
HEe3aBMCMMOCTU. A3naTckme poHAOBbIE BMPXXKN NOCNe HeaaBHEro
panv CHWXanucb. K MOMEHTY HanucaHus AaHHOW 3aMeTKU
nHaekcol Nikkei 1 Hang Seng uyTb ocnabnu. CeroaHs MHBECTOPbI
oXxuaaT NybnmKauum AaHHbIX O HOBbIX MPOMBILLIEHHbIX 3aKa3aX
B CLLIA.

10
0,6

Buprku CLLA Buepa 6blan 3aKpbiThl B CBA3M C NPa3AHOBaHMEM
[HS HEe3aBUCUMOCTM.

WHpekc MSCI EM, npubaBusluni BYepa 1,1%, onepeaun
[OVHaMUKY pasBUTbIX DOHAOBBIX PbIHKOB. TalinaHACKWUIN UHAEKC
SET nosbicuncs Ha 4,7% nocne nobeabl Ha NapnamMeHTCKMX
Bblbopax naptuu MNxbla Txan (“Ana TaunaHga”). PassuBatolymecs
PbIHKM A3UW CErofHsa YTPOM He CMOrv NpoAoHKUTb
BOCXOASLLMIA TPEHJ BUYEpaLlHero AHs. K MOMEHTY HanucaHus
[IaHHOW 3aMeTkn 6upikeBol nHankaTop KHP He uameHunca. Ha
HaCTpOeHWe MHBECTOPOB HeraTMBHO NoBAusanNa nHbopMauus
areHTcTBa Moody's o ToM, YTo gonr npasutenbctBa KHP mMoxeT
oka3aTbcs Ha $540 mMnpa Bbllwe OLEHOK ayAMTOpPOB.
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Poccus paccMaTpuBaeT BONpocC O BBEAEHUU 3KCI10PTHOﬁ noLIUHbI Ha ras ansa Typuumu
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Tekywas ueHa, | Tekywas ueHa, | Teop. ueHa, MoTeHunan P/E, EV/Bbipyuka, EV/EBITDA,
Tukep (Bloomberg)PekomeHaauums p DY6. 5 pocTa 2011M 2011M 2011M
GAZP RX Mokynka 7,38 205,12 10,10 37% 4,72 1,31 3,77

Poccust paccMaTpuBaeT BO3MOXHOCTb BBEAEHMSI SKCMOPTHOWM MOLWMHBI Ha NMOCTaBKM rasa B TypuMiO MO ra3onpoBOAHOW cUCTeMe
“ony6oit NoToK”. PaHee AaHHbIE NMOCTaBKK He o6narannch 3KCNOPTHOW MOLLIMHOW B COOTBETCTBUM C IENCTBUEM
MEeXMNpPaBUTENbCTBEHHbIX COrNaleHnin Mexay Poccueit n Typuwneil.

YunTbiBas, 4TO B NpoLWwioM rogy Fasnpom noctasun B Typumio okono 13 Mnpa kyboMeTpoB rasa, NpaBUTENIbCTBO MOXET MOyYUTb
okono $1,3 Mnpa B cneaytowem rogy. bonee Bbicokue c60pbl OT SKCMOPTHOM NOLLMHBI MOTYT OFPaHUYUTL anmneTUTLl NPaBUTENbLCTBA B
yacTtu yBenuderust HAMMW. Mo Hallei oueHKe, CyMMbl OT 3KCMOPTHLIX B c6OpoB B pa3mepe 150 mnpa py6. 6yaeT BnosHe [0CTaTO4YHO,
4yT06bI YBENMUMTL HAMW npuMepHo nuwb Ao 400 py6. 3a Thicayy kybomeTpoBs, a He Ao 480 py6. 3a Thicauy KyboMeTpoB, 0 YeM Lna
peyb B caMoe nocnefHee Bpems.

TeM He MeHee, NOKa HesICHO, BbI3OBET /1M SKCNOPTHAs MOLWNHA YBEMYEHNE TypeLKUX LeH Ha ra3 unan ee 6yaet nnatutb Masnpom. B
nepBOM Cilyyae, - Ha Haw B3rnsg, Hanbonee BeposSiTHOM, - AaHHAs HOBOCTb HGnaronpusaTHa Ans [asnpoma, Tak Kak npeanonaraeT
6onee Hu3kyto ctaBky HAMW. OgHako, BO BTOPOM Cflyyae AaHHasi HOBOCTb HeMTpanbHa Ans Masnpoma, Tak Kak MeHee BbiCOKasi CTaBKa
HANW 6yaet HUuBenvpoBaHa 60/1bLUMM pa3MepPOM 3KCMOPTHONM MOLLAMHOMN.

Integra Group o6bsiBUa 06 aHHYNALMN Ka3HAUENCKMX aKLmii

Tekywas ueHa, | Tekywas ueHa, | Teop. ueHa, MoTeHuman P/E, EV/Bbipyuka, EV/EBITDA,
Tukep (Bloomberg)PekomeHzauums p DY6. 5 pocTa 2011M 2011M 2011M
INTE LI Mokynka 3,17 H/O 4,82 52% 29,25 0,74 4,51

Integra Group BuYepa 06bsiBuna 06 aHHynsumm 405 502 ka3Hauenckux akumii knacca A (3kBuBaneHTHsl 8,2 MnH M1P) B COOTBETCTBUM
C peleHneM CoBEeTa ANPEKTOPOB KOMMAHMKU U YCIIOBMSIMU NMPOrpaMMbl 06paTHOro BbiKyra. KOMMYecTBo akumii B cBO60AHOM
obpalleHnm knacca A byaeT cokpalleHo Ao 8,2 MJIH, Toraa Kak Yncro akumi knacca B He usmenutcs (740 Toic.). Mocne aHHysUmm
akuui gonun denukca Jlrobawesckoro n IxoHa OUTUrM660HCa (OCHOBHbIE aKLIMOHEPLI) B KOMMNAHUKN YBEMYATCS COOTBETCTBEHHO C
9,7% v 4,5% po 10,1% vn 4,7%.

[laHHas HOBOCTb HeﬁTpaana ANS aKuui OMUTEHTA, TaK KaK aHHYynauUua oXXuaanacb Ha pblHKE U NO3TOMY, Ha Hall B3rNaA4, yXXe yd4TeHa
B KOTUPOBKaX.

*Bce LeHbl npyBeaeHsbl Ha 8:00 (MCK) 5 uions 2011 r.
®UHAHCOBBIE YCNYI1, POCCUACKUWA CETMEHT

YucToiv
. Pon. MoTeH- P/E PEG EV / EBITDA EV/Boipyuka P/B  gonr/
Tukep KomnaHus Pe?'ﬁ” Kan. LI&H)a Zﬁ:%) unan Py EBITDA
Aau ($MnH) u pocTa
ion 10 120 110 120 om0 120 1om  1in 12n 11N 1n
SBER C6epbaHk UR 84063 38 - - 142 81 73 011 063 - - - 40 33 30 20 -
VTBR BTB UR 32846 63 - - 183 122 99 024 041 - - - 45 38 32 15 -
VZRZ baHk "Bo3poxaeHue" UR 811 334 - - 427 59 47 001 019 - - - 22 16 14 11 -
BSPB bBaHk "CaHKT- UR 1783 5 - - 133 66 56 006 034 - - - 34 29 24 14 -
MNeTtepbypr"
SBERP C6epbaHk npuB. UR - 2,8 - - - - - - - - - - - - - - -
BSPBP bBaHk "CaHKT- UR - 54 - - - - - - - - - - - - - - -
MNeTepbypr" npue.
119 503 22,1 8,2 69 0,11 0,39 3,5 29 2,5 1,5

®UHAHCOBBIE YCIYTU, KASAXCTAHCKWUW CETMEHT

Yucroiin

Peomen- M llena  Teop. 1OTEH P/E PEG EV / EBITDA EV/Bobipyuka  P/B  ponr/

Tukep  KomnaHus naus Kan. ($) uewa ($) unan EBITDA

($MnH) pocTa
un  12n 1un 120 1m0 120 10n 1n 120 11N 1n
KKB  KKB UR 2298 55 S S 218 106 78 0,10 021 S = S 19 1,7 15 07 S
HSBK  BaHk "XanbIk" UR 3366 9 - - 107 63 51 009 023 - - - 30 26 22 12 -
CCBN bBaHk UR 557 34 = = 103 36 30 002 016 - = = 16 11 09 06 =
LleHTpKpeauT

6 221 14,3 6,8 5,3 0,07 0,20 - - - 22 1,8 1,5 0,8 -




HE®Tb U TA3, HE®GTECEPBUCHbIE KOMIMAHUN

YucTbii
Tukep — PeKoMeH- i:':.- lewa Teop. ”L?MT:: P/E PEG EV/EBITDA EV/Bbipyuka P/B E;éc#rD/A
RAWT o) ($) ueHa (%) pocTa -
ion 110 120 110 120 10M 110 120 10M 110 120 110 110
INTE Integra Mokynka 611 3.2 4,8 53% OTp. 428 91 OTp. 002 56 45 32 09 08 06 12 0,5
02C  CAToil* Mokynka 479 6,7 10,2 51% 29,7 265 203 220 066 90 78 60 20 19 15 22 0,7
EDCL EDC MNpojaxa 4316 295 30,2 3% 186 124 102 025 047 95 66 52 23 16 13 29 OTp.
SRGF CapaTtoBreodwmsuka Mpoaaxa 31 450 359 -20% 7307 79 76 000 147 74 51 47 18 03 02 16 0,7
SNGF CubHedTereodusnka Mokynka 25 31,5 45,7 45% 248 44 42 001 074 35 37 38 10 09 09 08 2,1
SNGFP CubHedTereodmsmka npus. [Mokynka - 26 35 35% - - - - - - - - - - - - -
KHGF XaHTblMaHcuickreodusmka [okynka 83 105 193 84% 525 474 387 440 174 83 99 84 18 14 13 68 49
BNGF bBawHedTereodmsnka Mokynka 9B 125 223 78% 177 54 46 002 026 76 36 30 10 08 08 09 0,6
VNGF BonrorpagHedTereodusvka [epxatb 9 11 11,6 5% 120 90 81 027 072 25 20 17 05 O5 05 07 OrTp.
5 652 126,6 19,512,9 1,19 0,76 6,7 5,4 4,5 1,4 1,0 0,9 2,1 1,6
HE®Tb U FTA3, HE®GTAHAA OTPACIIb
YucTbiin
Takep commans | PEKOMEH- i:':.- lUea Teop. ”LC:;:;' P/E PEG EV / EBITDA EV/Bobipyuka  P/B E%%FD/A
naus o) ($) uewna (%) pocTa
ion 10 120 110 120 10 1im 120 10n 110 120 110 1n
BANE bBawHedTb Mokynka 10866 54,8 70,2 28% 77 59 94 019 OTp. 45 33 38 10 08 08 1,1 04
UNPZ Ydumckuit HN3  Mpopaxa 797 14 1,2 -15% 113 67 65 010 145 58 35 29 21 1,6 13 11 OoTp.
NUNZ Hosoiin Mpogaxa 1300 16 0,81 -48% 264 142 135 017 233 166 89 80 36 28 25 20 OTp.
UFNC YdaHedTexum MNpogaxa 1755 58 35 -39%% 679 130 104 003 042 289 79 81 42 31 32 17 OrTp.
BANEP bBawHedTb npuB. [epxaTb - 44,8 56,3 26% - - - - - - - - - - - - -
UNPZP Ydumckuit HN3  Mpoaaxa - 0,75 0,53 -29% - - - - - - - - - - - - -
npus.
NUNZP HoBoin npus. MNMpopaxa = 0,77 0,37 -52% = = = = = = = = = = = = =
UFNCP YdaHedTexum Mpopaxa - 2,7 14 -48% - - - - - - - - - - - - -
npus.
LKOH JIYKOWnN lepxaTtb 50323 644 64,2 -03% 56 44 57 016 OTtp. 38 27 31 06 04 04 10 0,1
ROSN PocHedTb MNokynka 81267 85 10,2 21% 76 54 74 013 OTtp. 49 36 41 15 10 10 1,22 0,1
SIBN Tla3npomHedTb  [pogmaxa 22549 48 4,1 -13% 72 41 76 005 OTtp. 41 28 39 09 07 07 08 04
SNGS CyprytHedTera3z [epxatb 36369 1 1 -2% 85 81 97 174 OTtp. 12 09 08 04 02 02 07 OTp.
SNGSP CypryTtHedTeras [llokynka = 0,51 0,61 20% = = = = = = = = = = = = =
npuB.
TATN TaTHedTb Mokynka 14026 6,6 6,9 5% 91 61 71 012 OTp. 70 47 54 12 08 09 08 0,6
TATNP TaTHedTb npus. [okynka = 3.3 3,8 15% o o o ° = = = = = = = o o
TNBP  THK-BP Mokynka 48108 3,2 44 38% 74 45 52 007 Otp. 52 34 38 13 09 09 21 0,2
TNBPP THK-BP npus. Mokynka - 28 4,2 51% - - - - - - - - - - - - -
267 360 159 7,2 8,3 0,28 1,40 8,2 4,2 44 1,7 1,2 1,2 1,3 0,3
HE®Tb U TA3, TASOBASA OTPACIIb
YucTbiit
Tukep Komnans PEKOMEH- i:':.- Uewa Teop. ”L?J:: P/E PEG EV / EBITDA EV/Bobipyuka  P/B EFI;(I)fI-I'FD/A
nauns gty ($) ueHa ($) pocta
on  1n 12n iun  12n on  1n 120 1on  11n 120 11n 1n
GAZP Tasnpom [okynka 169331 74 10,1 37% 56 52 58 055 Otp. 53 AiA 4,2 2,2 1,7 1,7 0,7 038
NVTK HOBAT3K TMokynka 43497 14,3 11,5 -20% 326 202 172 033 097 238 149 126 11,7 80 66 9,2 09
212 828 19,1 12,7 11,5 0,44 0,97 14,6 9,7 8,4 7,0 49 4,2 5,0 0,9




ANEKTPO3HEPIETUKA, PACNPEAENUTENIbHLIE CETU

YucTbiit
e Commans | PEKOMEH: i;':- lUewa Teop. HOJ::' P/E PEG EV / EBITDA EV/Buipyuka  P/B  monr/
P paums o ($) uewa($) o EBITDA

($mnH) pocTta
ion 10 1220 110 120 10n 11n 120 10n 11n 120 110 1n

MRKC MPCK Llentpa MMokynka 1428 0,034 0,064 0% 89 40 29 003 008 47 28 23 10 07 06 09 0,8

MRKY MPCK Ora Mokynka 216 0,0043 0,013 192% OTp. 57 29 OTp. 003 56 32 27 09 07 06 03 2,2
MRKK MPCK Ces. Mokynka 130 44 14,7 233% 29 73 36 OTtp. 003 21 26 20 06 04 04 02 1,0
KaBkasa

MRKP MPCK LeHTpa [MMokynka 79  0,0071 0,013 83% 233 55 26 002 002 59 32 21 07 O5 04 06 11
1 TNpuBOMKbLA

MRKZ MPCK CeBepo- [MMokynka 404 00042 0,013 203% OTp. 182 29 OTp. 001 68 35 18 06 04 04 05 08
3anaga

MRKS MPCK Cubupu [epxatb 647 0,0072 0,014 95% OTp. OTp. 39 292 OTp. 219 56 24 06 04 03 07 1,7
MRKU MPCK Ypana MNokynka 708 0,0081 0,02 152% 6,5 4.8 33 013 007 29 26 21 06 04 04 04 0,5
MRKV  MPCK Bonru Oepxatb 753  0,0042 0,0051 21% 228 122 48 014 003 57 45 28 07 06 05 08 0,7

MSRS MO3CK Mokynka 2804 0,058 0,081 40% 438 19 79 001 Otp. 32 16 35 11 08 10 05 0,5
LSNG JleHsHepro fepxatb 723 0,65 1,1 65% 43 270 OTp. OTp. 001 30 33 54 11 10 10 04 14
KUBE Kyb6aHbaHepro* [lpopaxa 347 45 3 -33% OTp. OTp. OTp. OTp. 018 430 242 66 06 05 04 09 6,8
MRKH XonguHr MPCK Mokynka 6082 0,14 0,25 81% 7,0 34 39 003 Otp. 43 28 30 09 07 06 06 0,7
LSNGP JleHaHepro Mpogaxa - 13 0,83 -38% - - - - - - - - - - - - -
npuB.
MRKHP XonauHr Mokynka - 0,088 0,14 59% - - - - - - - - - - - - -
MPCK npws.
15 038 10,1 9,0 3,9 0,47 0,05 91 50 3,1 08 06 06 0,6 1,5

ANEKTPO3HEPIETUKA, TEHEPALIUA SIIEKTPO3HEPIUN

YucTbiin
Tukep  Kownawun  PEKOMEH- i:':.- Uewa  Teop. ”3;:}*: P/E PEG EV / EBITDA EV/Bobipyuka  P/B Epéc;?_rD/A
nauwns ooy ($)  ueHa (%) pocta

ion 10 120 110 120 10 10 120 100 1N 1220 1n 1un
OGKA OrK-1 Mpopaxa 1446 0,032 0,037 5% 105 94 81 08 047 33 35 25 05 04 03 06 OTp.
OGKB OrK-2 Mpopaxa 1571 0,048 0,05 5% 158 87 75 011 051 81 OTp. 48 10 OTp. 08 10 0,2
OGKC OrK-3 Oepxatb 2293 0,048 0,058 19% 251 321 146 OTtp. 012 96 19 30 07 02 04 06 OTp.
OGKD OrK-4 Mokynka 5773 0,092 0,13 41% 206 124 83 019 017 135 91 55 31 26 18 16 OTp.
OGKE OrK-5 Mpopaxa 2978 0,084 0,083 -1% 168 127 95 040 028 103 81 62 21 18 14 1.2 14
OGKF OrK-6 Mpopaxa 1275 0,039 0,041 5% 20,1 117 71 o016 011 91 90 48 10 1,1 07 06 1,2
TGKA TrK-1 Mokynka 2034 000053 0,0014 161% 154 48 40 002 020 98 45 33 16 12 09 07 11
TGKB  TrK-2 Mpopaxa 297 0,0002 0,000085 -58% OTp. OTp. 56 041 OTp. 152 110 49 08 07 06 04 6,8
TGKBP TrK-2 npus. Mpogaxa - 0,00021 0,000085 -60% - - - - - - - - - - - - -
MSNG MocaHepro Mokynka 3598 0,091 0,14 55% 151 105 86 024 037 49 38 35 07 06 05 05 OTp
TGKD Ksaapa Mokynka 729  0,00037 0,00073 97% 107 58 42 007 011 54 34 25 07 06 05 06 0,5
TGKDP Ksappa npus. [epxaTb - 0,00028 0,00042 49% - - - - - - b b - - - - N
TGKE TrK-5 Mpomgaxa 473 0,00038 0,00034 -12% 679 167 146 005 101 97 17 48 06 02 05 05 OTp.
TGKF TrK-6 Mpogaxa 590 0,00032 0,00045 43% 151 76 81 008 OTp. 30 10 21 03 01 03 06 OTp
TGKG TrK-7 Mpopaxa 2155 0,072 0059 -18% 186 130 98 030 030 82 61 54 10 08 08 11 OTp.
TGKI  TrK-8 Mpopaxa 958  0,00012 0,00011 -11% 376 325 194 203 029 59 61 45 07 06 05 05 01
TGKK  TrK-11 Mpopgaxa 220 0,00043 000041 -4% 216 38 27 001 006 47 25 26 05 04 04 04 0,7
KZBE KysbaccaHepro [Mpogaxa 675 0,0095 00056 -41% 62 53 68 030 OTp. 29 27 28 06 05 O5 05 OTp
TGKM TrK-13 Mpopaxa 571 0,0036 00031 -14% 367 81 38 002 003 140 58 33 11 09 08 09 1,7
TGKN TrK-14 DepxaTtb 132 0,000097 000015 55% 257 47 37 001 013 81 OTtp. 25 05 OTp. 04 04 03
HYDR Pycluapo Mokynka 14055 0,048 0,082 70% 128 113 127 08 OTp. 74 69 71 31 28 25 08 OTp.
IRGZ MWpkyTckaHepro Mokynka 3532 0,74 14 91% 107 74 65 017 046 62 50 44 19 13 11 15 0,5
KRSG KpacHosipckass Mpogaxa 2374 6,1 438 -20% 156 190 180 OTp. 295 116 135 124 67 68 62 27 OTp.

cle

47 729 20,9 11,9 8,7 0,33 0,45 81 56 44 14 1,2 1,0 08 1,3




SNEKTPO3HEPIETUKA, CBEbIT NTIEKTPO3HEPIUA

YucToin

. PolH. MoTeH- P/E PEG EV/EBITDA  EV/Buipyuka P/B  pmonr/

Tukep KomnaHus P?qKaourﬁlH Kan. Lar;a ugﬁg%) uuan by EBITDA

($MnH) pocta ———————— — —

on 110 120 110 120 100 110 120 10n 1un 120 10 1n

MSSB  MocaHeprocbbIT* Mokynka 589 0,58 0,97 67% 39 73 65 Otp. 057 22 40 36 01 01 00 22 OrTp.
RZSB  P3CK* Mokynka 53 71 15,5 120% 29 54 54 OTp. OTp. 10 19 19 o1 01 O1 15 OTp.
KRSB  KpacHosipckaHeprocbbiT* Mokynka 161 7,5 9,2 23% 70 94 84 OTp. 074 45 58 52 02 01 01 19 OrTp.
KRSBP KpacHosipckaHeprocbblT  lMpoaaxa - 4,2 24 -44% - - - - - - - - - - - - -

npwme.*

VDSB  BnagumupsHeprocbbiT*  Mokynka 24 23,2 38,9 68% 57 51 47 040 055 25 23 21 00 00 00 12 OrTp.
NNSB  Hwxeropoackas CK* Nokynka 153 1281 1743 36% 64 70 60 OTp. 034 53 57 58 01 01 01 23 1,1

NNSBP Hwxeropoackas CK Mpopaxa - 1298 1064 -18% - - - - - - - - - - - - -
npue.*
SAGO CamapasHepro* Mokynka 79 0,62 091 47% 30 36 32 OTp. 030 14 17 15 00 00 00 06 1,6
SAGOP CamapasHepro npus.* Mpopaxa = = 0,38 = = = = = = = = = = = = = =
CLSB  Yens6aHeprocbuit* Mokynka 76 0,31 0,46 50% 43 70 81 Otp. OTp. 22 33 37 00 00 00 11 OTp.
CLSBP Yens6sHeprocbblT [epxaTtb - 0,23 0,26 12% - - - - - - - - - - - - -
npwme. *
1135 4,7 6,4 6,0 0,40 0,50 2,7 3,5 3,4 01 0,1 0,1 1,5 1,4

METAJUTYPIUA, UBETHAA METAJUTYPTUA

YucToiin

. ‘ Pekomer- M llewa Teop. OTEH- P/E PEG EV / EBITDA EV/Buipyuka  P/B  ponr/

nkep oMnaHus Kan. uman EBITDA
raws quny (9 uewa(®) oo o -

un 120 10 120 1n un 120 1 un 120 un o 1n

GGOK Taiickuit FOK Mokynka 324 55 671 28% 37 34 34 028 OTp. 32 27 24 14 12 10 08 09

UGOK YuanuHckuit TOK MMokynka 476 12,5 20,6 65% 29 28 31 057 Otp. 16 13 11 07 06 04 06 OTp.
UELM VYpananektpomeab lMokynka 390 77 118 53% 35 31 26 020 017 30 26 20 09 08 07 06 11

CHZN YenabuHckui Mokynka 241 44 71 60% 52 37 46 009 OTp. 24 1,6 16 06 04 03 0,6 OTp.
LIMHKOBBIN 3aBOA

1431 0,17 2,6 2,1 1,8 0,9 0,7 1,0
METAJUTYPIUA, APArOLEHHBIE METAJJIbI

YucTbiin
Tucep  Kowmawn  PEOMER- i:‘:- Uewa Teop. HL?J:; P/E PEG EV / EBITDA EV/Bblpyuka  P/B E%CI)fI-I'rD/A
pauwa  gunny (8 uewa(® o R
100 10 120 1A 120 1m0 120 1M 1N 2 10 16
PLZL Monioc Depxatb 11819 31 353 4% 356 171 166 016 577 174 113 108 67 54 50 31 01
3o050TO

PMTL Monumetann [epxaTb 6972 19,3 19,8 3% 273 137 110 014 045 185 96 74 83 52 40 40 0,6
POG Petropavlovsk [Mokynka 2259 12 17,8 48% 1142 91 80 001 058 153 61 56 44 29 24 11 0,7

Plc
HGM Highland Gold MMokynka 902 28 3,5 25% 74 6,9 72 099 OTp. 45 42 4.2 3,22 24 2,2 1,2 OTp.
HRG  High River Oepxatb 1025 1,2 1,3 5% 102 83 88 038 OTp. 50 36 3,1 24 1,7 14 1,3 OTp.
Gold

22 977 38,9 11,0 10,3 0,34 2,27 12,1 7,0 6,2 5,0 3,5 3,0 2,1 0,5
METANNYPIvA, CTAIIb U TPYBbI

YucToiv

_ PobH. MoTeH- P/E PEG EV / EBITDA EV / Bblpyuka P/B  ponr/

Tukep  KomnaHus Pen;ow;e: Kan. Lg;a ;e:?;s) unan EBITDA
Aau ($mnH) u pocta ————————————— -

ion 1u1n 120 110 12m 1on 1N 120 10nm 110 120 110 1n
EVR  Evraz Group [epxatb 13793 31,5 42,3 34% OTp. 138 88 OTp. 015 88 58 44 17 13 11 1,2 1,6

MMK  MMK Mokynka 9885 11,5 16,2 41% 412 122 74 005 011 93 66 46 18 14 11 09 16

NLMK HJIMK Mokynka 24506 40,9 49,4 21% 184 126 89 027 022 108 81 58 31 24 19 22 0,6

SVST Cesepctanb [okynka 19086 189 22,1 17% OTp. 119 94 OTp. 035 83 69 55 1,6 13 1,1 2,0 1,3

TMKS TMK Oepxatb 4407 18,8 23,6 25% 300 129 80 010 013 90 66 53 15 12 10 24 2,8

VSMZ BI; KCYHCkuii TMokynka 3213 1871 2471 32% 54 49 42 05 025 41 27 26 11 06 06 1.2 01
M

74 890 23,8 11,4 7,8 0,24 0,20 84 6,1 47 18 1,4 1,1 1,7 1,3




MNOTPEBUTENIbCKUW PbIHOK, PUTENN

YucTbiv
Pekomer- PM llewa Teop. OTEH P/E PEG EV / EBITDA EV/Bbipyuka  P/B  gmonr/
Tukep  KomnaHus auns Kan. ($) uewa ($) uvan EBITDA
Aau ($mnH) u pocTta
ion 1N 1220 10 120 10 1N 120 100 1N 120 11n 11n
FIVE X5 Retail Group Mokynka 10727 39,5 53,6 36% 297 182 139 029 046 133 94 74 09 07 05 39 1,8
MGNT Maruut Mokynka 13635 30,7 38,6 26% 409 352 236 217 048 230 177 125 19 13 10 65 18
SCOH CepabMmol [epxaTb 616 82 8,1 -2% 82 56 51 013 04 71 54 46 05 04 03 08 1,3
KOHTUHEHT
DIXY [OWKCWU Fpynn TMMokynka 1722 13,8 17 24% 489 276 195 036 047 156 124 98 09 07 06 59 16
MVID M.Bugeo Mokynka 1636 91 11,6 27% 224 190 155 108 069 94 72 51 05 04 03 38 OTp.
PHST ®apmcrtaHgapt lMokynka 3371 22,3 333 49% 139 13 91 05 037 102 77 56 33 25 20 3,0 OTp.
APTK AnTteyHas MNpopaxa 337 3.2 2,5 -22% OTp. OTp. 383 081 OTp. 108 67 51 09 08 06 51 29
ceTb 36,6
VFRM Bepodapm Mokynka 427 42,7 49,9 17% 107 7,7 61 020 022 84 62 50 25 21 17 1,7 0,3
PRTK [poTek Mokynka 666 1,3 3 137% 122 70 55 009 021 48 27 15 o1 01 01 08 OTp.
OKEY O'Key MNokynka 2978 11,1 16,6 50% 340 22,7 161 046 039 141 109 82 12 09 07 45 16
ROST PocuHTEp Mokynka 205 12,6 26,4 110% 241 177 87 049 008 71 81 49 08 06 05 35 1,2
36 320 24,5 17,2 14,7 0,60 0,38 11,3 86 63 1,2 1,0 08 3,6 1,6

MNOTPEBUTEJIbCKUWY PBIHOK, CENbCKOE XO3AMCTBO

YucToiin
Pekomer- PH llena Teop. OTEH- P/E PEG EV / EBITDA EV / Bbipyuka P/B  monr/
Tukep KomnaHus auns kan. ($) eva ($) unan EBITDA
Aau ($MnH) u pocTa
lon 1in 12n 110 12m 1om 110 120 1onm 110 120 110 1n
CHE Yepkusoso [Mokynka 1198 18,6 28,4 53% 83 74 65 060 051 81 8,4 71 1,5 1,2 1,1 1,5 2,7
GRAZ Pasrynsi UR 313 2 - - 36 35 31 001 029 70 47 43 1,1 1,0 09 05 34
RUGR Pycrpsith [okynka 67 288 590 105% 50 31 18 005 002 59 42 22 06 05 04 1,0 23
XonauHr
BEF  Black Mpopaxa 489 24,5 13,7 -44% OTtp. OTp. 167 167 OTp. 1087 356 102 55 47 29 18 0,6
Earth
Farming*
2 067 9,0 47 7,0 0,58 0,27 32,4 13,2 60 2,2 1,9 1,3 1,2 2,3

NMPOU3BOACTBO YAOEPEHUN

YucTobiv
Pekomer- oM llewa  Teop. 1OTeH- P/E PEG EV / EBITDA EV/Buipyuka  P/B  gonr/
Tukep  KomnaHus aums Kar. ($) eHa ($) unan EBITDA
Aay ($mnH) u pocTa
ion 1o 12n 1o 12n 1on 110 12n 1o 110 12 11n 1n
URKA VYpankanui [epxatb 27373 838 83 -6% 435 190 136 015 034 308 140 103 163 86 64 85 1,1
AKRN  AkpoH Mokynka 2291 8 60,9 27% 111 92 98 045 OTp. 100 80 87 22 19 19 12 19
DGBZ [Hoporobyx [Mokynka 598 0,73 0,61 -16% 91 84 85 09 OTp. 43 38 36 2,1 1,8 1,7 1,6 04
APAT Anatut Mokynka 2696 371 424 14% 159 139 124 098 103 83 6,9 58 26 22 19 2,2 OTp.
AZKM AsoTt lepxatb 207 30,5 18,2 -40% 94 62 55 012 042 61 44 38 09 07 06 12 14
Kemeposo
DGBZP [Ooporobyx [epxaTtb - 0,49 0,36 -27% - - - - - - - - - - - - -
npus.
APATP Anatut MNMokynka = 185 306 65% = = = = = = = = = = = = =
npuB.
33 165 17,8 11,3 10,0 0,52 0,60 11,9 74 64 48 3,0 25 29 1,2

TPAHCIMOPTHAA UHOPACTPYKTYPA

Yuctoin
Pekomer- M llena Teop. 1OTeH- P/E PEG EV / EBITDA EV/Bbipyuka P/B  gonr/
Tukep Komnanus aums Kan. ($) uewa ($) uvan EBITDA
Aay ($MnH) u pocTa
ion 10 120 1un 120 10n 10 120 1om 1in 12n 1in 1n
MSTT MocToTpecT Mokynka 2350 83 109 31% 684 235 160 012 034 64 53 45 08 05 04 39 OrTp.
DMOA [anbMocTocTpoit  [Mokynka 83 125 183 47% 191 93 66 009 016 70 52 42 08 06 05 1,1 1,4
BTST bBaMTOHHENLCTPOW UR 100 875 - - 24 1,7 1,7 004 Otp. 15 08 02 03 02 01 04 OTp.
MSOT MocTooTpaa 19 Mokynka 157 2075 2841 37% 30,7 123 200 0,08 OTp. 74 26 35 05 02 02 17 OrTp.
BTSTP BaMTOHHENbCTpOM UR = 400 = = = = = = = = = = = = = = =
npuB.
2 690 30,2 11,7 11,1 0,08 0,25 5,6 3,5 3,1 06 04 03 1,8 14




ABTOMOBWUITIECTPOEHUE
b . YucToiv
- bIH. OTeH- P/E PEG EV / EBITDA EV / Bblpyuka P/B  ponr/
Tukep KomnaHus Pzn;our;ilH Kan. Lg;a u;:r:ao F(’$) umnan by EBITDA
($mMnH) pocTa
ion 1 120 1un 120 1on 11n 12n 1on 11n 120 11n 11n
AVAZ ABTOBA3 [lpopaxa 1573 1,1 0,77 -30% 1778 193 94 0,02 0,09 120 62 4,2 0,6 0,6 0,6 1,4 33
GAZA TA3 Mokynka 899 48,6 50,9 5% Otp. 1391 73 OTtp. 000 174 66 43 0,8 0,6 04 OrTp. 4,1
SVAV Connepc [okynka 640 18,7 27,2 46% OTp. 95 47 OTp. 005 118 64 43 08 06 05 2,9 3,6
KMAZ KAMA3 Oepxatb 1587 2,2 2,4 5% OTtp. 149 75 OTp. 008 161 71 44 08 06 05 1,5 1,6
4 699 177,8 45,7 7,2 0,02 0,07 143 6,6 43 08 06 05 1,9 3,2
TPAHCIOPT
b n YucToin
. PblH. OTeH- P/E PEG EV / EBITDA EV / Bbipyuyka P/B  ponr/
Tukep KomnaHus Pi:(aoup:;H Kan. LEe$H)a u:::?é;) unan Py EBITDA
($mnH) pocTta
ion 110 120 11 120 1on 1n 120 1on 1in 120 110 11n
GLTR Globaltrans Mokynka 2933 186 22,7 2% 165 133 11,7 056 08 88 76 67 38 33 28 32 09
NCSP HMTN Mokynka 2307 9 15 67% 82 OTp. 64 002 OTp. 56 75 60 38 49 39 42 38
AFLT Aspodnot Mokynka 2770 2,5 34 37% 124 101 77 045 025 67 54 55 10 08 06 20 1,8
UTAR HOTaiip Mokynka 328 0,57 0,66 16% 178 OTp. 150 095 OTp. 70 71 59 09 08 07 14 53
TRCN TpaHckoHTelHep MMpogaxa 1653 11,9 9,5 -21% 303 168 112 021 022 136 98 71 37 30 24 23 1,5
FESH FESCO Mokynka 1239 047 0,72 54% 30 132 76 OTp. 010 92 58 42 16 13 11 09 0,2
11 230 14,7 13,4 99 0,44 0,36 85 7,2 59 25 24 1,9 2,3 2,3
MALLUMHOCTPOEHUE
b . YucTobin
- bIH. OTeH- P/E PEG EV / EBITDA EV / Bblpyuka P/B  mponr/
Tukep Komnanus Pe';ot? Kar. Ll,(e$H)a ;f:’()s'{s) unan Py EBITDA
Aay ($mnH) u pocTa
1n 12n 1n 12n 10n 1n 12n on 1n 12n 1n 1n
SILM Cunosble TMMokynka 2557 0,29 042 2% 104 98 84 158 055 56 52 37 1,22 1,1 08 2,9 OTp.
MaLUMNHbI
HMSG [pynna MNMokynka 820 7 10,7 52% 170 65 60 004 078 91 43 37 1,3 08 0,7 2,4 OTp.
rMmc
3377 13,7 8,2 7,2 o081 067 74 48 3,7 13 1,0 08 2,7 -

ATOMHAA MPOMbILUJIEHHOCTb

YucTbiin
Tukep Komnasn PEKOMEH- i:‘:- Uewa  Teop. HS;:: P/E PEG EV / EBITDA EV / Bbipyuka P/B E%?%A
RAMA iy ($)  ueHa ($) pocra
10 10 120 w20 100 10 20 100 1N 20 10 16
PGHO MMFXO Mokynka 352 12 328 %% 166 67 52 004 018 79 45 34 13 10 08 14 07
MASZ 3nemaw Mokynka 233 168 379 126% 31 25 21 010 012 13 08 05 04 02 01 03 OTp
NZHK  H3XK Mokynka 139 57 11,9 107% 37 27 27 008 106 13 12 13 05 04 04 03 OTp.
PGHOP MMnrxo [epxaTtb - 2 80 -13% - - - - - - - - - - - - -
npwe.
NZHKP H3XK Oepxatb - - 3 - - - - - - - - - - - - - -
npwmB.

724

TEJIEKOMMYHUKALIUXA, MEOWA U UT

78 40 3,3 007 045 3,5 2,2

i,7 0,7 0,5 04 0,7 0,7

YucToiin
CLE MoTeH- P/E PEG EV / EBITDA EV/Bolipyuka  P/B  gonr/
Tukep  KomnaHus PeKam':;H Kan. LJ,(e$H)a ;fao?é;) uman Py EBITDA
Aau ($MnH) u pocTa
on 10 12n 1n 12n  1om 110 120 om0 120 110 1n
MGTS MITC OepxaTtb 1495 15,7 15 -4% 47 47 52 4374 OTtp. 28 27 31 13 13 15 08 OTp.
MGTSP MITC npuB. [lokynka - 154 15 -2% - - - - - - - - - - - - -
RTKM Poctenekom* [okynka 19467 189 220 17% 139 125 107 106 065 58 52 46 24 21 20 2,0 0,5
RTKMP Poctenekom [pogaxa - 86,5 67 -23% - - - - - - - - - - - - -
npwme.*
20 962 93 86 80 2240065 43 40 39 19 1,7 1,8 14 0,5
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