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COBbITUA OHA

v' ApbuTtpaxHbli cya MockBbl NpoBeaeT npeaBaputeribHoe 3acefaHue no Mcky npaButenbctsa Mocksbl K
«MNKy» 0 pacTopXeHUN NHBECTULMOHHOIO KOHTpaKTa C AeBENonepomMm.

v' CerogHs 3aBeplUaeTcs MpUMEM 3asiBOK Ha yyacTue B aykuMOHe Mo npogaxke Grioknaketa akumi «TIK-5»,
npuHaanexaviero rocygapcray.

v" 13:00 — obHapogoBaHWe gaHHbIX 06 06bemMe NPOMBILLNIEHHOMO Npon3BoacTBa B EBpo3oHe 3a aekabpb.

KOMMEHTAPWU MO PbIHKY AKLIUA

PoccMMCKUA pPbIHOK akuMi. B nATHMLY PpOCCUACKUA PLIHOK NPOAEMOHCTPUPOBAN OTCKOK «HaBepx» Mo
GONbLIMHCTBY NUKBUAHLIX Bymar nocre ob6sana B yetBepr. MHaoekc MMBB Bbipoc no utoram ToproB Ha 2,22% —
po 1713,93 nyHkta. Cpegmn «ronybbix duiiek» npeobnagana nos3vTvBHas auvHamuka: «lasnpom» (+0,13%),
«JTYKOWN» (+2,05%), «Hopunbckuin Hukenby (+4,51%), «Cesepctanby (+4,18%), «Pyclmapo» (+0,40%), «BTB»
(+1,28%), «CbepbaHk»-ao (+4,92%).

Pa3BuTble pbIHKU. [1O3UTMBHLIMW akTopamMn Ans €BPOMNENCKUX PbIHKOB akuuMiA MOCMAYXWNU OTCTaBka
npesngeHta Ermnta X. Mybapaka, daktnyeckm os3HadaroLlas paspelleHne NofMTUYECKOro Kpuauca B CTpaHe, a
Takke pocT notpedbutenbckoro gosepus B CLUA B dpeBpane. KnioueBble (oHOOBbIE MHAEKCHI PEFMOHA 3aKpbINUCh
B «nntocey», 3aBepwmB Hegento poctom: FTSE 100 (+0,71%), CAC 40 (+0,15%), DAX (+0,42%). ®oHaoBble
nugekcol CLUA Bbipocnu Ha Tex xe daktopax: Dow Jones (+0,36%), S&P 500 (+0,55%), NASDAQ (+0,68%).

OxuaaHua nepen Havanom ToproB. CerogHs YTPOM Mbl OXuAaem MO3UTUBHOW AWHAMUKUA KOTUPOBOK
6onbLlUMHCTBA Hanbonee NUKBUAHbLIX akuui Ha MMBB. Mogaepky POCCUACKOMY PbIHKY B NEPBOWN NOMOBUMHE OHS
OKaXXeT POCT aMepUKaHCKUX W €eBPOMENCKMX WHOEKCOB, a Takke MNO3UTUBHbIE HAacTPOEHUSI Ha a3naTckux
nnowagkax, rge UHBECTOPbI OTbIrPbIBAKOT NO3UTUBHYIO CTaTUCTUKY U3 ANOHUK, 3ahUKCUPOBABLLYIO MEHbLLEE, YeM
oxuganock, cHwkeHve BBI1 B IV kBaptane 2010 roga. Kpome Toro, MmmpoBble LeHbl Ha HedTb Brent cerogHs
YTPOM [OEMOHCTPUPYIOT MO3UTUMBHYIO OUMHAMWKY MOCME CHWKEHMS B NATHULY Ha OXMAAHUSAX paspelueHus
€rnneTcKoro NoNUTUYeckoro Kkpmamnca. ®orodepchbl Ha 0cHOBHbIEe uHAeKehl CLUA Takoke TOprytoTes B «nfocey.

CerogHsi U3 BaXKHON MaKpOCTaTUCTUKM OyayT onybnukoBaHbl AaHHbIe 06 06bemMe NPOMBILLIIEHHOTO NPON3BOACTBA
B EBpo3oHe 3a nekabpb. B TeyeHne aHa uHBecTopbl ByayT cneavTh 3a cuTyaumen Ha 3apy0exHbix nnowagkax, a
TaKkKe OTbIrPblBaTb TOYEeYHble uaen. PekoMeHayem o6paTuTb BHMMaHWe Ha akunv «HOpWNIbCKOTrO HUKEnsy,
«Cesepctanu» n «BTB», HTEpeC K KOTOpbIM MOXET CEerogHs CyLeCTBEHHO BO3pacTu Ha hOHe KopnopaTUBHbIX
COObITUNA.

000 «JOXOAHbIA OM UHBECTOPAY
410012, r. Capartos, yn. Bonbckas, 70
TenedoH: (8452) 39-00-01
www.ddinvest.ru / e-mail: analitika@ddinvest.ru




NOXOAHbIM A0OM
MHBECTOPA

14.02.2011

HOBOCTWU KOMMNAHUA

HOPWIIbCKUA HUKEIb, PYCAJT

CoO6bITue. B naTHuLy «Hopunbckuii HUKenb» Hanpaeun «PycAny» oGHoBrneHHoe npeanoxeHue o npopaxe 20%
akuun NMK 3a 12,8 mnpg. gonn. Cpok gencreusa HoBon odepThbl «Hopunbckoro HuUkensa» yctaHosneH go 18:00
MCK 4 mapta 2011 roga.

OaHMM 13 CcyLLeCcTBEHHbIX YCroBun caenkn aensetca 3akntodeHne mexgy UC Rusal Ple, OO0 «OK PycAn
YnpaBneHve WHBECTULMAMU» U «HOPUNBCKMM  HUKENEM» [OBYXNETHEro akuMOHEpHOro cornailleHus, B
cooTBeTCTBUM C KoTopbiM Y TMK Gyner npaBo onpeaensTe MNOPSAOK rofiocoBaHMS M peanusaumn ocTaBLlerocs
5,13% nakeTa akuu KomnaHun, NpuHaanexatero «PycAny».

Haw kommeHTapui. HanomHum, 4to B Aekabpe npowrnoro roga MK npegnoxuna «PycAny» npogatb 25%
akuun «Hopunbckoro Hukena» 3a 12 mnpg. Jonn., Yto cootseTcTByeT 9,6 mnpa. gonn. 3a 20% nakeT akumin
MeTannyprmyeckoi komnaHuu. Takmm oOpasom, MO CpaBHEHUO C npedbigywen odepTor, LeHa,
npegycMoTpeHHas HOBbIM npeanoxeHvemM «Hopunbckoro Hukens», ysenudeHa Ha 33,3%.

B naTHMUY no cocTosiHuio Ha 3akpbiTne ToproB Ha MMBB 20% akuun TMK ctounu 272,5 mnpa. py6. (9,3 mnpa.
gonn. — no kypcy UB P® Ha 12.02.2011). Mpemusa K TeKyWMM PbIHOYHLIM KOTUMPOBKaM akuuin «Hopunbckoro
HUKENSA», 3anoXeHHasi B LeHy oepTbl, AOBOSbHO CyLLECTBEHHA U cocTaBnsaeT okorno 38%.

C yyetom TOro, 4to Hoeoe npeanoxeHne MK ropasgo npuenekatenbHee npenblayLlero, BEpOATHOCTb €ro
NpuHATUA «PycAnom» 3HaunTenbHO Bo3pacTaeT. B cBA3M ¢ 3TUM Mbl nofnaraeM, YTo yKaszaHHas npemus B akumsx
«Hopwunbckoro Hukensi» B 0603pMMoM Oyayluiem Oyger 4acTMYHO HMBENMPOBaHA, HECMOTPS Ha KOHBIOHKTYPY
POCCUICKOIo pbiHKa akuui. Kpome Toro, oxuaaHus, cBasaHHble ¢ npogaxen 20% naketa akumi MK, okaxyT
noaaepxky akumsam n POP «PycAnay, Tak Kak B Cny4yae 3akmntovyeHUs JaHHOW CAENKU antoMuvHMeBast KOMNaHus
CMOXET Noracutb KPEAUTOPCKYH 3a40MMKEHHOCTb.

UcTouHUK MHpopMaLmmn: NHTepdake, JaHHbIe KOMNaHWA.

rA3MPOM HE®Tb

Co6biTue. B natHuUy «a3npom HedbTb» obHapopgoBana dwmHaHcoByl oTyeTHocTb no US GAAP 3a 2010 rog.
Bbipyyka kOMMaHMKU 3a yKka3aHHbI Nepuog Bo3pocna no cpaBHeHuo ¢ ypoHeM 2009 roga Ha 36%, OOCTUrHYB
32,772 mnpg. gonn. PocT Bbipy4ku 06yCNoBneH yBenmyeHmeM oobeMoB A06blYM 1 nepepaboTky YrneBoaOpPOa OB,
a TaKXke MNoBbILLIEHNEM LIEH Ha He(Tb.

Mokasatenb EBITDA «l"as3npom HedbTu» 3a 2010 rog ysenuuuncsa Ha 21% — o 7,226 mnpa. gonn. PocTt gaHHoro
rnokasaTensi KOMnaHusi OObSCHSAET HapaluBaHWeM O0ObLeMOB nepepaboTkM, POCTOM LeH Ha HedTenpoayKTbl U
06beMOB Npofdax B NpemMuarnbHbiX kaHanax cobita. OgHako orpaHuMYMBaiowmMM akTOpoM ANst HEro MOCIYXUIK
yBeNUYeHNe HamnoroBoW Harpys3kuM M pocT TapudoB €CTECTBEHHbIX MOHoMonui. Ymnctasa npubbine «lasnpom
HedpTM» Bo3pocna no cpaBHeHuto ¢ ypoBHeM 2009 roga Ha 8%, gocturHys 3,239 mnpg. gonn. OnepaunoHHbIN
OeHexHbI noTok komnaHum B 2010 rogy yeenuumnca Ha 55% u coctasun 5,392 mnpg. gonn.

Haw kommeHTapun. OGHapofoBaHHble OaHHble B LIENIOM OKas3anuCb XYXXe OXWUOAHUA YYaCTHMKOB pPbIHKA.
HecmoTpst Ha pocT Knto4yeBbIX (PMHAHCOBbLIX MOKasaTenemn, 3aduKCUpPOBaHHbIA MO UToram roga, B IV kBaprtane
Habntoganock 3aMensieHne npupocTta Yncton npudebinu n EBITDA, a onepaunoHHbIA AEHEXHbIA NOTOK KOMMaHUK
BOBCE yYMeHbLunncsa Ha 45% no cpasHeHuto ¢ Il ksaptanom 2010 roga — po 1,073 mnpa. gonn.

MCTOYHMK MH(*)OpMaLlMMZ AaHHble KOMMNaHUN.
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CEBEPCTAJIb

Co6biTe. B natHuuy Nordgold N.V. (3onotomo6biBatowas «godka» «CeBepcTanu») OTMIOXMNA NepBUYHOE
pa3MelleHe cBoMX akumin Ha LSE 13-3a HegocTaTovHO GnaronpuaTHBIX PbIHOYHbIX YCNOBUI. Takum obpasom, B
0603prmoM Byayuiem Nordgold npogormkuT pa3enBaTbCs B COCTaBe MaTEPUHCKOM KOMMaHWN.

HakaHyHe MCTOYHMKM Ha pbiHKe coobLluanu, 4Yto kHura 3asBok Nordgold nognucaHa He nonHocTblo. Mo cnosam
O[HOro M3 HUX, 30roToaoObIBatoLLas KOMNaHMA He paccMaTprBarna BO3MOXHOCTb CHVXXEHUS LeHbl OTHOCUTENbHO
3asBneHHoro pguanasoHa (300-390 neHcoB 3a akumio). B 3aToM cnyyae ee kanutanusauus ctana Obl
COMNOCTaBUMOW C PbIHOYHOM CTOMMOCTbLIO TakMX KomMnaHui, kak Centamin unn Semafo ¢ o6bemom JobbI4K 30M0Ta
270 TbIC. YHUMA 1 250 TbIC. YHUMIN COOTBETCTBEHHO, B TO BpeMs kak Nordgold B 2010 rogy npoussena 589 TbiC.
YHLUIA 30110Ta U HamepeHa B Oyayliem HapalimBaTb 06beMbl OObIUN.

Haw kommeHTapui. B uenom pbIHOK OKaszancs rotoB Kk peweHuo pykosoactBa Nordgold otnoxuts IPO,
MOCKOMNbKY COOTBETCTBYIOLLME MNPEOnonoOXeHns u crnyxu paHee nossnanuce B CMW n OoBOMbHO akTMBHO
ob6cyxganucb MHBecTcoobLecTBoM. Ha dhoHe yxyaleHUs KOHbIOHKTYPbI Ha pblHKaX akUMI CHWXEHWE crnpoca Ha
pa3mellaemMble poccuiickne Oymarm co CTOpPOHbl 3apybexHbIX WMHBECTOPOB BMOMHE OYEBUOHO, O YeEM
ceugetenscTByoT oTkas «Kokca» n «HUTIM3» ot IPO B JloHgoHe 1 noHwxeHue rpynnont «FMC» HxHen rpaHuubl
paHee 3asBNeHHOro LeHoBoro AnanasoHa Ha 11%.

MepeHoc IPO Nordgold Ha HeonpeneneHHbI CPOK SABMSIETCA ANS KOTUPOBOK akuun «CeBepcranu» ckopee
HenTpanbHbIM COOBLITUEM B CPEeOHECPOYHON MEepCrneKkTMBe, MOCKOMNbKY pa3melleHne bymar 30notogobbiBaroLero
nogpasfgeneHvss He MpeacTaBnsieT Ansi MaTepuHCKOW KOMMaHuM OocTpon Heobxogmmoctn. OpHako B
KpaTKOCPOYHOM Mepuoae HOBOCTb NO3MTUBHA AN akuuin «CeBepcTanny, NOCKONbKY CHUMAET HeonpeaeneHHOCTb
BoKkpyr nnaHuposasleroca IPO Nordgold. MNMoatomy B naTHUUY Ha MMBB KOTUPOBKM akumii MeTannypriyeckomn
KOMMaHW1 BbIrMsA4eny 3Ha4UTENbHO fyYlle pbiHKa 1 npnbaemnu no ntoram toproe 4,18%.

UcTouHrK nHdopmaumu: MHtepdakc.
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MUPOBbLIE NHOEKCbI CbIPbEBbBIE PbIHKHA
3a|ﬂ)at:?rm| 3nauchne  /13Me- Tosap 3a|ﬂ)at:?rm| SERE r:::ﬁ:, r:::ﬁ:,
TOpros HeHue TOpros AonA. ponn. %.
Pa3BuTble pbIHKK Hed1b
Dow Jones (CLLA) 11.02.11 | 1227326 43,97 0,36  Brent 11.02.11 100,94 0,07 0,07
S&P 500 (CLLA) 11.02.11 1329,15 7,28 0,55  Urals 11.02.11 98,17 0,02 0,02
NASDAQ (CLLIA) 11.0211 | 280944 | 18,99 0,68
FTSE 100 (Benvko6put.) | 11.02.11 6 062,90 42,89 0,71 3onoTo 11.02.11 | 1364,00 | 10,75 0,79
CAC 40 (®paHuus) 11.02.11 4 101,31 6,17 0,5  Mnatuha | 11.02.11 | 1829,00 2,00 0,11
DAX (FepmaHus) 11.02.11 7 371,20 30,92 0,42  Cepebpo | 11.02.11 30,00 0,20 0,67
Nikkei 225 (SinoHus)) 10.02.11 | 10 605,65 12,18 0,11 Nannagmit | 11.02.11 822,00 0,00 0,00
MMBB 11.02.11 1713,93 37,16 2,22 Meap 11.0211 | 9926,5| 42,00 0,42
PTC (ocHosHas ceccusi) | 11.02.11 1 881,90 34,98 1,89  Hukenb 11.02.11 27850 | -173,00 | -0,62
PTC (sedepHsisi ceccus)) | 11.02.11 1 889,56 7,66 0,41 LivHk 11.02.11 | 24200 | 15,00 0,62
Bovespa (Bpaaunusl) 11.02.11 | 6575566 | 1177,83 1,82
BSE Sensex 30 (MHaws) | 11.02.11 | 1772861 | 265,57 1,52 MPOUEHTHbLIE CTABKHU
Shanghai Comp. (Kutan) | 11.02.11 2 827,33 9,16 0,33 CraBka 3HayeHue UaMeHeHme
PazBuBalownecs pbIHKN Ha 11.02.11
Merival (ApreHTuHa) 11.02.11 3 460,04 45,98 1,35  MOSPRIME O/N (1 aeHb) 2,86 0,03
Bolsa (Mekcuka) 11.02.11 | 3701149 | 359,36 0,98  MOSPRIME 1W (1 Heq.) 3,17 -0,01
Kospi (tOx. Kopes) 11.02.11 1977,19 -31,31 1,56  MOSPRIME 1M (1 mec.) 3,50 0,00
Hang Seng (FoHKoHT) 11.02.11 | 2282892 | 120,30 0,53  MOSPRIME 3M (3 mec.) 4,00 0,00
Straits Times (Cutranyp) | 11.02.11 3077,27 26,12 0,84  MOSPRIME 6M (6 mec.) 4,34 0,00
ADR/GDR* BAJIIOTA
Llena 1
OMUTEHT 3a|1(::)at:?m9| SHEHEITE, :':::IIMZ, all((::ﬁB:1 aKuum s HC;':;J';?B 0::’;4:;:: EHANEUHE
Topros  Aonn- %  ADR/GDR ADE(gDR’ % k MMBB uppo  Hat20211
Fasnpom (OTC) 11.02.11 28,57 0,56 4 209,42 0,44  USD/RUR 29,3200
Fasnpom Heds (OTC) | 11.02.11 23,17 0,13 5 135,87 0,01 EUR/RUR 39,7667
NYKOWN (OTC) 11.02.11 66,05 2,40 1] 193659 0,19  EUR/USD 1,3563
PocHedTb (LSE)* 11.02.11 8,71 3,08 1 255,23 0,18
CypryTtHedTeras (OTC) 11.02.11 10,84 2,07 10 31,78 -0,07 Bca uHdopmauusa mnspa-
MK HopHukens (OTC) | 11.02.11 24,46 3,38 01| 717167 0,33  HuA ArentctBa  «MUHTep-
c¢hakc», pasmeweHHaas Ha
Meuen (NYSE) 11.02.11 31,86 0,25 1 934,14 154 canre www.ddinvest.ru, He
MMK (LSE)* 11.02.11 13,88 1,21 13 31,30 0,37  noanexuT  AanbHeiwemy
Cesepcrans (LSE)* 11.02.11 17,69 5,36 1 518,67 0,81 ~ BOcmpousseAeHuto  minunu
PycTuapo (LSE) 11.02.11 5,09 0,59 100 1,49 0,03 ﬁﬁ%‘;p‘;’;g;:f":z; e o
BTB (LSE)* 11.02.11 6,27 0,00 2000 0,09 -2,83 NMUCbMEHHOTO Ppa3peLueHus
MTC (NYSE) 11.02.11 19,77 0,00 2 289,83 17,34 areHTcTBa «MHTepdhakc-To-
PocTenekom (OTC) 11.02.11 33,09 1,04 6 161,70 019 Bomkee» (www.ifx.ru).
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OVNHAMUKA PbIHKA AKLUW (MMBB)

:aal';?.bol;!ﬁl I/I3me;°eHMe, MuH. ueHa Makc. ueHa OGBLem Topros, py6. Ié:’;ﬁ:i?r:
Hed1b 1 ras
lasnpom ao 208,50 0,13 205,22 210,30 16 686 656 587 96 220
lasnpom HedTb ao 135,85 -0,11 134,70 137,00 90 493 426 1567
NYKOWN ao 1 932,86 2,05 1880,19 1 933,00 2920945 204 33682
HOBAT3K ao 314,00 0,96 311,00 322,28 121 850 631 1180
PocHedTb ao 255,70 3,69 245,83 257,30 3635022733 36 175
CypryTHedTeras ao 31,804 2,09 31,151 31,948 658 299 416 13 336
CypryTHedTeras an 16,772 1,96 16,410 16,850 247 196 702 3 941
TatHedpTb @0 163,43 2,02 160,90 165,00 115 458 646 3503
TatHedTb an 99,83 0,37 96,02 100,40 28 378 205 1331
TpaHcHedTb an 38 800,00 4,26 37 061,72 38 900,00 828 426 358 4 501
MeTtannyprus
"MK HopHukenb ao 7 148,27 4,51 6 811,00 7 214,00 6 995 583 451 37 296
Meyen ao 919,99 1,77 896,01 923,89 45 048 891 635
MMK ao 31,421 -0,88 31,070 31,958 114 599 130 2165
HIIMK ao 127,00 1,60 122,22 128,18 201 872 579 2 834
Monumertann ao 499,65 2,37 484,25 505,50 30 544 015 1259
Montoc 3onoTo ao 1 633,99 1,68 1 608,00 1 640,00 194 033 224 3593
CeBepcTanb ao 514,51 4,18 493,00 516,47 1257 304 512 21 255
BenoH ao 24,88 0,77 24,50 25,00 5 025 881 572
Pacnagckas ao 218,00 -0,68 216,00 219,98 86 956 210 575
WHTep PAO ESQC ao 0,0435 -1,81 0,0433 0,0448 502 548 353 5287
MocaHepro ao 3,027 0,73 2,988 3,046 40 611 190 908
Pyclvapo ao 1,492 0,40 1,484 1,505 481 283 686 6 334
PCK EQC ao 0,411 0,49 0,405 0,417 645 809 472 5701
BTB ao 0,0946 1,28 0,0932 0,0961 6 533 248 691 36 718
CbepbaHk ao 101,04 4,92 96,20 101,64 31431492787 162 581
Cb6epbaHk an 70,11 3,12 67,95 70,20 2 240 884 363 25318
TenekoMMYHUKaLMOHHbIW CEKTOP

MTC ao 247,00 0,42 245,25 247,94 204 164 788 2813
Poctenekom ao 162,00 0,63 160,52 162,10 64 646 626 1 806
Poctenekom an 88,40 1,50 80,36 88,80 135 522 044 2165
Ypancss3bnHhopM ao 1,582 1,80 1,544 1,586 132 246 312 2073
YpancssasbuHdopMm an 1,200 0,84 1,185 1,220 7 331 254 136
Aapodpnot ao 73,80 -1,23 73,25 75,79 72 245 471 1657
Ypankanuii ao 211,52 1,21 207,82 213,75 436 642 154 9028
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