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 Net Profit  EBITDA 
Margin 

Net Profit 
Margin P/S EV/S EV/EBITDA P/E 

2010 4 369 581 -304 299 13,3% 6,8% 0,51 0,44 3,3 7,5 
2011 6 178 946 -231 680 15,3% 11,0% 0,36 0,33 2,1 3,3 
2012F 6 921 1 001 -255 762 14,5% 11,0% 0,32 0,29 2,0 2,9 
2013F 7 128 968 -262 747 13,6% 10,5% 0,32 0,28 2,1 3,0 
2014F 7 485 1 022 -275 812 13,7% 10,9% 0,30 0,26 1,9 2,8 
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 1.  
 
1.1   KVBZ, . 
 

 2008 2009 2010 2011 
 112 21 42 28 

 6400 3300 9090 10750 

 6512 3321 9132 10460 
  

  2010  2011  2012 . % 

 11 5 49 44 +880% 
 6112 7213 7562 349 +5% 

 6123 7218 7611 1107 +18% 
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http://www.freetoview.net/index.php/1011110A/ccac589c356998b75c2fdecc6b1ede1398a6dbc055b59fd8592a6ee5653d3309ba42ff7347aae5202874366e16001
http://www.freetoview.net/index.php/1011110A/ccac589c356998b75c2fdecc6b1ede1398a6dbc055b59fd8592a6ee5653d3309ba42ff7347aae5202874366b16001
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 2.  KVBZ, . 
 
  2007 2008 2009 2010 2011 2012F 2013F 2014F 

 2 065 3 253 1 419 4 369 6 178 6 921 7 128 7 485 
 81% 58% -56% 208% 41% 12% 3% 5% 

 1 700 2 513 1 266 3 623 4 908 5 675 5 916 6 212 
 364 740 153 746 1 270 1 246 1 212 1 272 

 90% 103% -79% 388% 70% -2% -3% 5% 
EBITDA 303 596 142 581 946 1 001 968 1 022 

 103% 97% -76% 309% 63% 6% -3% 6% 
 287 566 109 541 899 950 907 952 

 107% 97% -81% 397% 66% 6% -5% 5% 
 267,7 546,4 91,4 457,8 897,9 964,9 921,8 966,8 

 67,8 146,4 19,9 159,1 217,7 202,6 175,2 154,7 
 199,9 400,0 71,5 298,6 680,2 762,2 746,7 812,1 

 116% 100% -82% 318% 128% 12% -2% 9% 
         

         
  2007 2008 2009 2010 2011 2012F 2013F 2014F 
Gross Margin 17,7% 22,7% 10,8% 17,1% 20,6% 18,0% 17,0% 17,0% 
EBITDA Margin 14,7% 18,3% 10,0% 13,3% 15,3% 14,5% 13,6% 13,7% 
Operating Margin 13,9% 17,4% 7,7% 12,4% 14,5% 13,7% 12,7% 12,7% 
Net Margin 9,7% 12,3% 5,0% 6,8% 11,0% 11,0% 10,5% 10,9% 
Return  on Assets (ROA) 20,1% 26,4% 4,6% 14,5% 23,4% 23,4% 21,5% 21,8% 
Return on Equity (ROE) 25,0% 33,7% 5,9% 19,9% 32,9% 29,8% 26,9% 27,2% 
         

         
  2007 2008 2009 2010 2011 2012F 2013F 2014F 

 46 55 66 363 289 324 333 350 
 43 351 211 50 109 122 178 225 

 378 570 528 590 1097 1229 1266 1329 
 734 1 145 1 154 1 525 2 259 2 514 2 639 2 801 

 23% 56% 1% 32% 48% 11% 5% 6% 
 4 17 17 105 90 90 90 90 

 14 34 52 47 46 51 56 61 
 228 300 303 325 454 549 638 718 

 31% 31% 1% 7% 40% 21% 16% 12% 
 258 370 413 539 646 747 842 928 

 993 1 515 1 566 2 064 2 905 3 261 3 481 3 730 
 21% 53% 3% 32% 41% 12% 7% 7% 

 52 86 48 60 58 69 71 75 
 130 172 276 434 554 574 592 621 

 182 258 324 494 612 643 663 696 
 -13% 41% 26% 52% 24% 5% 3% 5% 

 10 69 40 70 225 59 46 47 
 86 86 86 86 86 86 86 86 

 291 491 265 501 829 1 320 1 533 1 747 
 800 1 188 1 203 1 501 2 069 2 559 2 772 2 987 

 33% 49% 1% 25% 38% 24% 8% 8% 
 993 1 515 1 566 2 064 2 905 3 261 3 481 3 730 

         
    

  2007 2008 2009 2010 2011 2012F 2013F 2014F 
Equity to Assets 0,81 0,78 0,77 0,73 0,71 0,78 0,80 0,80 
Debt to Equity 0,24 0,28 0,30 0,38 0,40 0,27 0,26 0,25 
Current ratio 4,03 4,44 3,56 3,09 3,69 3,91 3,98 4,03 
Quick ratio 0,48 1,58 0,85 0,84 0,65 0,69 0,77 0,83 
         

 1          
  2007 2008 2009 2010 2011 2012F 2013F 2014F 

, .  114,68 114,68 114,68 114,68 114,68 114,68 114,68 114,68 
 1 , . 18,00 28,36 12,38 38,10 53,87 60,35 62,16 65,27 

 1 , . 1,74 3,49 0,62 2,60 5,93 6,65 6,51 7,08 
 1 , . 6,97 10,36 10,49 13,09 18,04 22,31 24,17 26,04 
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 3.  KVBZ 2009-2010 ( ) 
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 4.   
 P/E  EV/EBITDA  EV/Sales  

  2012F 2013F 2012F 2013F 2012F 2013F 
       

 2,9 3,0 2,0 2,1 0,29 0,28 
              

       
American Railcar (USA) 16,4 13,0 4,8 4,2 0,7 0,7 
Alston (France) 8,4 7,4 5,9 5,6 0,6 0,6 
Bradken (Australia) 11,6 9,2 7,4 6,2 0,9 0,8 
Const Y Auxiliar De Ferr (Spain) 7,3 7,1 5,3 5,2 0,7 0,6 
Freight Car America (USA) 12,9 9,9 3,8 3,8 0,3 0,2 
Kawasaki Heavy Ind (Japan) 14,3 9,9 7,3 6,6 0,6 0,6 
Kinki Sharyo (Japan) 11,55 34,7 x x 0,7 1,0 
Trinity Industries (USA) 12,5 9,5 7,0 6,0 1,4 1,2 
Vossloh (Germany) 16,1 13,7 8,1 7,4 1,0 1,0 
       
       
average 12 13 6,2 5,6 0,75 0,73 
median 12 10 6,5 5,8 0,69 0,69 
       
       

 :       
average -76% -76% -68% -64% -62% -62% 
median -76% -69% -69% -65% -58% -59% 

 

: Bloomberg 
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 5.   KVBZ  
, 
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(044) 537 50 56  
Dmitriy.Prikhodko@ukrsibbank.com 
  
(044) 537 50 56  
volodymyr.gryniv@ukrsibbank.com 
 
(044) 537 50 56 
Alla.Kudrya@ukrsibfunds.com  
 
(044) 537 50 56 
at@ukrsibfunds.com  
 
(044) 537 50 74 
hk@ukrsibfunds.com 
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