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Вчора комітет по відкритих ринках (FOMC) Федеральної резервної системи 

США прийняв наступні рішення:

По-перше, цільовий коридор ставок по федеральних фондах було збереже-

но на рівні 0%-0,25% до кінця 2014 року.

По-друге, операцію «twist» продовжено до кінця поточного року та збільшено 

її обсяг. Додатковий обсяг цих операцій складе близько $267 млрд.

По-третє, змінено прогнози по рівню безробіття, інфляції та ВВП у США на 

2012 рік. Безробіття очікується на рівні 8,0%-8,2% (квітневий прогноз 7,8%-8,0%); 

темп росту інфляції – від 1,2% до 1,7% (1,9%-2,0%); ріст ВВП – 1,9%-2,4% (2,4%-

2,9%).

Щодо програми QE3 Глава ФРС Бен Бернанке повторив свої попередні зая-

ви – Федрезерв діятиме активніше у  разі значного сповільнення американської 

економіки, або ще сильнішого поглиблення кризи Єврозони. Тож, американські 

фондові ринки завершили вчорашній день практично залишившись на рівні попе-

реднього закриття: Dow Jones втратив 0,10% вартості, S&P 500 – 0,17%; а Nasdaq 

підріс на 0,02%.

Основною з європейських новин є об’ява про створення парламентської ко-

аліції у Греції, головою якої став лідер партії «Нова демократія» Антоніс Самарас. 

Повний склад кабінету міністрів буде визначено вже до п’ятниці. На фоні цього єв-

ропейські бенчмарки продемонстрували зростання: FTSE 100 додав 0,64%, CAC 

40 – 0,28%, DAX – 0,45%.

Український ринок в цей час також зростав, індекс УБ збільшився на 3,0%, 

до 971,85 пунктів. Окрім Донбасенерго усі індексні папери зросли. Лідером серед 

них стали акції Азовсталі (+8,0%), за ними слідували акції Алчевського та Єнакі-

євського МК, банку Аваль та Центренерго (~3,3%). За межами індексного коши-

ку хорошу динаміку продемонстрували акції Ясинівського КХЗ, Концерну Стирол. 

Отже, лідерами доходності вчора були металургійні комбінати та коксохімічні за-

води. Проте обсяги торгів все ще лишаються невеликими, зокрема на ринку зая-

вок УБ показник склав 13,7 млн. грн.

Сьогодні розпочнеться саміт міністрів економіки і фінансів країн Єврозони. 

Серед макроекономічної статистики заплановано публікацію індексів ділової ак-

тивності Франції, Німеччини, від цієї статистики очікується поява негативу на рин-

ках. Далі йтимуть дані з ринку праці та ринку нерухомості США. 

Ф’ючерси на американські та європейські фондові індекси перебувають у 

«червоній зоні», більшість азійських ринків також. Можна очікувати і від вітчизня-

ного ринку незначної корекції вниз після стрімкого вчорашнього зростання.

ОГЛЯД РИНКУ

На початку літа акції Укрсоцбанку знизилися до 3-річного мінімуму в райо-

ні 0,14 грн. Акції, які ще в середині травня досить впевнено трималися біля рівня 

0,20 грн., швидко обвалилися, програвши ринку 20 в.п. з початку червня. 

Причина проста, 20 травня завершився термін подачі заявок на викуп акцій 

для інвесторів, які проголосували проти додаткової емісії на зборах акціонерів, 

в результаті чого фактично припинив діяти опціон на акцію за ціною 0,22 грн., 

який втримував ціну від падіння. Цілком очевидно, що після цього ціна акцій Ук-

рсоцбанку вирівнялася з ринком.

Наразі, враховуючи майбутню додаткову емісію, мультиплікатор P/B Ук-

рсоцбанку становить 0,35, що є менше показника Райффайзен Банку Аваль 

(0,45), та втричі нижче за рівні аналогів. Однак ця дешевизна має часткове ви-

правдання. 

По-перше, за підсумками 2011 року банк досі не сформував порядку 1,8 

млрд. грн. резервів під кредитні втрати. Враховуючи щоквартальний темп на-

копичення резервів у розмірі 480-

550 млн. грн., на це йому знадобиться рік. Відтак, навряд чи банк зможе по-

казати прибуток за національними стандартами обліку цього року (хоча за між-

народними стандартами прибуток може скласти близько 500 млн. грн. проти 

345 млн. грн. у 2011 році). 

По-друге, після додаткової емісії банк матиме надлишковий власний капі-

тал, який вдвічі обмежить рентабельність у найближчі 2-3 роки. Відтак, відно-

шення капіталу до активів складе приблизно 20% – проти норми 12-13%. Щоб 

ефективно використати цей капітал банку буде необхідно наростити активи 

на 60%, що виглядає малоймовірним у перспективі декількох років. Єдиний 

можливий варіант – приєднання до Укрсоцбанку Унікредит банку. Однак і цьо-

го може виявитися недостатньо, оскільки активи останнього становлять усьо-

го 15% від активів Укрсоцбанку.

У будь-якому випадку, нижча майбутня рентабельність обмежить справед-

ливі рівні мультиплікатора P/B для банку значеннями 0,6-0,7. Але навіть така 

«стеля» дає двократний потенціал акціям.

Разом з тим, потенціал ще не означає зростання ціни. Зараз на акцію тис-

не негатив: від завершення викупу, до зниження ліквідності внаслідок цього, та 

відсутність перспектив покращення прибутку у найближчі декілька кварталів. 

Відтак, поки що потенціал зростання залишиться без реалізації. Наша попе-

редня рекомендація продавати акції по 0,21 грн. (від 4 травня) повністю вичер-

пала себе, і на даних рівнях цін ми рекомендуємо тримати акції Укрсоцбанку.

КОМЕНТАР ПО АКЦІЇ: Укрсоцбанк

ФОНДОВІ ІНДЕКСИ ТА КУРСИ ВАЛЮТ
Ціна 

закриття
Зміна за

Од. Д М 3M
Україна
UX 972 % 3,0 -15 -28
PFTS 363 % -0,6 -16 -29
Розвинуті ринки
S&P 500 1 356 % -0,2 3,0 -3,4
STOXX 600 250 % 0,6 4,0 -7,1
Nikkei 225 8 752 % 1,1 1,4 -13

БРІК (Бразилія, Росія, Індія і Китай)
RTS (Росія) 1 333 % -1,3 1,1 -21
SHCOMP (Китай) 2 293 % -0,3 -2,4 -3,6
IBOV (Бразилія) 57 167 % -0,1 1,0 -14
SENSEX (Індія) 16 897 % 0,2 4,4 -4,0

ФОНДОВІ ІНДЕКСИ ТА КУРСИ ВАЛЮТ

Центрально-Східна Европа
WIG20 (Польща) 2 261 % -0,4 7,8 -1,6
BET (Румунія) 4 541 % 0,1 -1,2 -13
PX (Чехія) 897 % -0,4 2,7 -9,6

Bux (Угорщина) 17 791 % -0,1 7,2 -6,6
Курси валют
USD/UAH 8,079 % 0,0 0,3 0,6
EUR/USD 1,269 % 0,0 -0,7 -3,8
Сировиний ринок
Brent, $/барр. 93 % -3,2 -15 -25
Gold, $/унцію 1 607 % -0,7 0,9 -2,6
Боргові інструменти
CDS, б.п. 850 б.п. -1,8 9,8 76
Ukraine-21YTM,% 10,40 б.п. -5,7 -30 9,7
USTreasury-10YTM,% 1,73 б.п. 3,6 -4,6 -62
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Лідери за обсягом торгів	 Лідери за к-стю угод

Тікер Обсяг, грн. Тікер К-сть угод

MSICH 3 465 CEEN 563

CEEN 3 204 ALMK 464

AVDK 1 747 AVDK 327

DNON 1 309 AZST 219

Лідери доходності (ринок заявок)		

Тікер Закриття Зміна за 
день, %

Обсяг, тис.
грн.

Кількість 
угод

KRAZ 0,04 50 3 6

SMASH 2,19 44 1 5

KREN 1,40 27 0,4 2

YASK 0,90 14 75 32

Аутсайдери доходності (ринок заявок)

Тікер Закриття Зміна за 
день, %

Обсяг, тис.
грн.

Кількість 
угод

MZVM 0,11 -4,3 6 6

SHKD 1,10 -8,3 4 2

LUAZ 0,17 -9,5 3 9

DNON 135 -9,9 1309 10

Компанія/Індекс Тікер
Ціна закриття, грн.

Макс. 
52 т. Мін. 52 т.

Зміна ціни, %: Денний обсяг 
(тис грн.)

Остання Попере-
дня День Тиждень Місяць 3 Міс. День 20 Д

Індекс

УБ 972 943 2394 748 3,0 4,9 -15 -28 11491 10586

Електроенергетика (генерація)

Дніпроенерго DNEN 600 600 950 396 0,0 9,1 -12 -5,5 0 1

Донбасенерго DOEN 19,0 19,2 50,2 15,0 -0,9 3,7 -17,7 -30 283 300

Західенерго ZAEN 96 96 330 54 0,0 14 -22 -52 0 9

Центренерго CEEN 5,98 5,80 14,5 4,05 3,1 13 -4,3 -21 3204 2761

Електроенергетика (обленерго)

Житомиробл. ZHEN 0,74 0,77 1,87 0,51 -3,3 -4,8 -17 -31 0 12

Дніпрообленерго DNON 238 238 238 115 0,0 0,0 -3,4 53 1309 74

Крименерго KREN 1,40 1,10 3,45 0,50 27,2 -6,7 -6,4 -30 0 28

Нафта і газ

Укрнафта UNAF 155 153 859 125 1,2 -8,9 -23 -49 178 451

Добувна промисловість

Північний ГЗК SGOK 11,0 11,1 13,3 8,15 -0,7 -1,9 -9,9 -6,4 250 168

Полтавський ГЗК PGOK 13,7 13,2 34,1 11,7 4,5 1,9 -10 -17 0 10

Центральний ГЗК CGOK 6,98 7,00 8,35 5,21 -0,3 11 1,7 -13 1 10

ШУ Покровське SHCHZ 1,19 1,19 2,49 0,90 0,0 -4,8 -4,8 -3,3 0 8

Комсом. Донбас SHKD 1,10 1,20 2,99 0,80 -8,3 -12 -8,8 -29 4 10

Металургія

Азовсталь AZST 0,92 0,85 2,46 0,14 8,0 24 -8,2 -30 742 649

Алчевський МК ALMK 0,05 0,05 0,21 0,04 3,5 2,5 -19 -40 994 1411

Єнакієвський МЗ ENMZ 37,0 35,8 132 27,7 3,4 1,5 -18 -41 435 668

MMKI MMKI 0,23 0,22 0,55 0,18 5,4 8,8 3,9 -0,7 0 1

Коксохімічна промисловість

Авдіївський КХЗ AVDK 2,83 2,75 12,6 1,90 3,0 11 -23 -46 1747 1303

Алчевський КХЗ ALKZ 0,13 0,13 0,40 0,05 0,0 0,0 -31 -19 0 95

Ясинівський КХЗ YASK 0,90 0,79 2,10 0,65 14 25 -18 -26 75 33
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Компанія/Індекс Тікер
Ціна закриття, грн.

Макс. 
52 т. Мін. 52 т.

Зміна ціни, %: Денний обсяг 
(тис грн.)

Остання Попере-
дня День Тиждень Місяць 3 Міс. День 20 Д

Трубна промисловість

Харцизький ТЗ HRTR 0,85 0,82 1,35 0,76 3,6 -33 -34 -29 19 75

Інтерпайп НВТР NVTR 0,27 0,24 1,15 0,21 10 -34 -23 -43 6 2

Інтерпайп НТЗ NITR 1,70 1,70 14,6 1,00 0,0 -15 -17 -21 0 7

Хімічна промисловість

Концерн Стирол STIR 16,7 14,7 59,8 12,0 14,0 17,5 -17 -33 219 57

Машинобудування

Крюківський ВЗ KVBZ 18,0 18,0 26,0 14,2 0,0 10 6,8 -17 18 76

Богдан Моторс LUAZ 0,17 0,19 0,29 0,11 -9,5 -14 -14 -24 3 7

Луганськтепловоз LTPL 2,12 2,07 3,19 1,86 2,5 -2,7 -2,5 -5,8 1 119

Маріуп. важмаш MZVM 0,11 0,12 1,20 0,09 -4,3 0,0 -6,1 -35 6 3

Мотор Січ MSICH 2148 2123 3294 1602 1,2 0,4 -14 -9,0 3465 4608

Стахановський ВЗ SVGZ 2,70 2,61 8,38 2,30 3,4 5,8 -19 -39 44 29

Сумське МНВО SMASH 2,19 1,52 7,68 1,23 44 0,2 -16 -51 1 1

Укравто AVTO 40,0 40,0 117 25,1 0,0 0,1 -9,1 -6,1 1 7

Телекомунікації              

Укртелеком UTLM 0,38 0,38 0,62 0,19 0,0 -5,4 -27 -37 0 47

Будівництво

Мостобуд MTBD 48,9 50,0 201 35,5 -2,2 -3,9 -14 -20 2 0

Банки

Банк Аваль BAVL 0,09 0,09 0,36 0,08 3,5 -2,8 -14 -22 336 531

Укрсоцбанк USCB 0,14 0,14 0,47 0,14 0,8 -4,8 -28 -28 353 479

Джерело:Дані Блумберг, УБ, розрахунки КІНТО
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Компанія/
Індекс Тікер

EV/S EV/EBITDA P/E P/BV EBITDA рент.% ЧП рент., % ROE, %

09 11П 09 10П 11П 09 10П 11П 09 10П 11П 09 10П 11П 09 10П 11П 09 10П 11П

Індекс
УБ - 14 9,1 0,5 0,5 0,5 - 3,9 5,8
Електроенергетика (генерація)
Дніпрое-
нерго

DNEN 0,7 0,5 0,4 7,0 3,9 3,2 19 6,1 5,1 1,7 1,3 1,1 10 13 13 3,0 6,5 6,6 9,4 24 23

Донбасе-
нерго

DOEN 0,2 0,2 0,2 - 3,6 2,2 - 6,4 1,9 0,7 0,6 0,5 -1,6 5,4 7,4 -4,9 1,8 5,2 -19 9,8 28

Західенерго ZAEN 0,4 0,2 0,2 21 3,1 2,6 - 3,1 2,4 2,4 1,4 0,9 1,7 7,7 8,1 -3,7 5,1 5,6 -26 56 44
Центре-
нерго

CEEN 0,5 0,4 0,3 12 3,5 2,5 - 4,1 3,2 1,2 1,0 0,7 4,0 11 12 0,2 7,2 7,8 0,5 26 26

Електроенергетика (обленерго)
Житоми-
робл.

ZHEN 0,3 0,2 0,2 1,7 1,4 1,2 3,7 1,1 0,9 0,1 0,1 0,1 15 14 16 2,6 6,9 7,6 3,0 9,9 10

Дніпрообле-
нерго

DNON 0,2 0,2 0,1 9,0 7,0 6,1 34 16 14 8,9 7,4 4,8 2,0 2,2 2,4 0,4 0,7 0,7 27 51 42

Крименерго KREN 0,2 0,2 0,2 3,2 2,8 2,5 10 4,0 3,5 1,9 1,6 1,1 7,1 7,1 7,8 1,3 3,0 3,3 19 43 37
Нафта і газ
Укрнафта UNAF 0,4 0,3 0,3 1,9 2,4 1,7 3,2 3,6 2,6 1,0 0,9 0,7 22 14 20 13 9,4 13 28 27 30
Добувна промисловість
Північний 
ГЗК

SGOK 2,6 2,0 1,9 4,4 3,1 3,2 9,6 4,6 4,7 2,6 2,5 1,6 59 63 60 26 42 40 25 57 43

Полтав-
ський ГЗК

PGOK 0,7 0,6 0,6 2,9 2,0 2,3 3,7 2,0 2,5 0,6 0,5 0,4 24 30 25 11 17 14 19 27 18

Централь-
ний ГЗК

CGOK 1,8 1,4 1,4 3,4 2,4 2,4 6,3 3,6 3,7 2,0 2,1 1,3 54 59 56 29 39 37 29 56 44

ШУ Покров-
ське

SHCHZ 0,4 0,4 0,4 2,2 1,2 1,6 - 5,4 - 0,8 0,7 0,7 18 30 23 -2,5 5,4 -1,8 -5,6 14 -4,4

Комсом. 
Донбас

SHKD 1,0 0,9 0,8 4,7 2,9 2,8 - 9,7 5,9 0,5 0,5 0,4 21 29 29 -2,1 2,8 4,3 -3,6 5,2 7,8

Металургія
Азовсталь AZST 0,1 0,1 0,1 17 22 24 - - - 0,2 0,2 0,3 0,9 0,5 0,5 -0,7 -1,1 -2,6 -1,2 -2,2 -5,3
Алчевський 
МК

ALMK 0,6 0,3 0,3 - 5,0 9,9 - 2,5 21 2,0 1,1 1,0 -1,1 6,8 3,3 -9,5 3,0 0,3 -66 57 4,9

Енакиев-
ский МЗ

ENMZ 0,0 0,0 0,0 - - - - - - 2,4 - - -14 -7,1 -6,9 -8,8 -8,3 -8,1 - - 90

MMKI MMKI 0,1 0,1 0,1 5,3 23 25 - - - 0,2 0,2 0,2 2,0 0,3 0,3 -1,7 -4,7 -5,2 -2,8 -8,6 -9,4
Коксохімічна промисловість
Авдіївський 
КХЗ

AVDK 0,1 0,0 0,0 1,0 2,9 3,2 - - - 0,1 0,1 0,1 7,6 1,5 1,4 -0,3 -1,2 -1,5 -0,3 -2,4 -2,9

Алчевський 
КХЗ

ALKZ 0,1 0,1 0,1 10 6,2 7,1 - 55 - 0,3 0,2 0,2 0,9 - - -0,6 - - -2,2 0,4 -0,6

Ясинівський 
КХЗ

YASK 0,3 0,2 0,2 5,5 2,9 3,0 3,5 1,4 1,4 0,3 0,2 0,2 4,8 7,0 7,1 2,0 3,8 4,0 7,3 15 12

Трубна промисловість
Харцизь-
кий ТЗ

HRTR 1,0 0,4 0,4 6,7 2,5 2,1 13 3,4 2,7 1,6 2,2 1,2 14 17 19 6,4 11 12 12 55 57

Інтерпайп 
НВТР

NVTR 0,2 0,1 0,1 2,6 2,9 1,3 - 6,3 2,5 0,1 0,1 0,1 6,6 3,8 7,5 -5,0 0,5 1,0 -7,6 1,1 2,9

Інтерпайп 
НТЗ

NITR 0,4 0,3 0,2 6,2 2,7 2,2 - 3,1 2,3 0,2 0,2 0,2 6,9 10 11 -5,5 3,1 3,7 -8,5 7,0 8,9

Хімічна промисловість
Концерн 
Стирол

STIR 0,4 0,1 0,1 - 3,5 2,8 - 22 6,0 0,2 0,3 0,3 -21 3,5 4,5 -31 0,3 1,1 -29 1,1 5,2

Машинобудування
Крюківський 
ВЗ

KVBZ 0,4 0,3 0,3 3,0 1,8 1,7 6,9 2,6 2,5 1,4 0,9 0,7 13 16 16 6,8 13 13 22 42 31

Богдан Мо-
торс

LUAZ 2,3 0,8 0,6 21 12 6,7 - - 20 0,8 0,6 0,6 11 6,4 9,4 -15 -3,3 0,7 -21 -13 2,9

Луганськте-
пловоз

LTPL 0,6 0,4 0,3 24 6,5 5,3 - 13 10 - 39 8,2 2,5 6,0 6,0 -0,9 2,6 2,7 38 - -

Маріуп. важ-
маш

MZVM 0,2 0,6 0,6 14 10 8,3 - - - - - - 1,7 6,1 7,3 -6,9 -5,9 -1,8 - 68 20

Мотор Січ MSICH 0,9 0,8 0,7 2,6 2,1 2,0 3,6 3,2 2,7 1,2 0,8 0,6 35 38 33 25 25 23 39 31 27
Стаханов-
ський ВЗ

SVGZ 0,3 0,3 0,3 3,1 3,4 3,6 2,3 3,2 3,5 0,9 0,7 0,6 10 7,7 7,8 9,0 5,4 5,3 50 26 19
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Компанія/
Індекс Тікер

EV/S EV/EBITDA P/E P/BV EBITDA рент.% ЧП рент., % ROE, %

09 11П 09 10П 11П 09 10П 11П 09 10П 11П 09 10П 11П 09 10П 11П 09 10П 11П
Сумське 
МНВО

SMASH 0,6 0,5 0,5 7,1 8,1 7,4 1,5 16 16 0,1 0,1 0,1 8,9 6,7 7,0 5,1 0,4 0,4 9,2 0,8 0,8

Укравто AVTO 0,3 0,3 0,3 6,1 5,3 4,6 3,3 1,0 0,9 0,1 0,1 0,1 4,2 5,9 6,5 2,8 11 12 3,0 9,6 9,6
Телекомунікації
Укртелеком UTLM 1,4 1,4 1,4 7,4 7,2 5,8 - - - 1,1 1,1 1,1 19 20 25 -3,8 -5,7 -1,1 -3,9 -6,1 -1,2
Будівництво
Мостобуд MTBD 1,3 1,2 1,0 13 12 11 17 14 12 0,1 0,1 0,1 10 10 9,7 0,3 0,3 0,3 0,4 0,6 0,7

Банки
Банк Аваль BAVL - 75 4,9 0,4 0,4 0,4 -13 13 8,4
Укрсоцбанк USCB 62 - 27 0,3 0,3 0,3 -9,7 3,2 1,0

Джерело: Дані компаній, розрахунки КІНТО

Звертаємо Вашу увагу на те, що ця інформація є власністю ТОВ «КІНТО, Лтд» та відображає бачення ситуації на фондових ринках 
фахівцями компанії. ТОВ «КІНТО, Лтд» не надає жодних гарантій стосовно реалізації прогнозів та рекомендацій, викладених у цьому до-
кументі, та не бере на себе відповідальності за будь-які можливі наслідки використання цієї інформації, включаючи фінансові втрати, але не 
обмежуючись ними. Наведену інформацію в жодному разі не можна розглядати як рекомендацію на купівлю чи продаж цінних паперів, вона 
призначена лише для Вашого використання. Цю інформацію ТОВ «КІНТО, Лтд» надає за власний кошт, тому ця інформація в повному обсязі 
та в усіх частинах є об’єктом власності, володіння, користування та розпорядження ТОВ «КІНТО, Лтд».
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