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MPCK CeBepo-3anaga
HeopHo3HauHble pe3ynbTathl 3a 2011 r. no MCPO

EBITDA — Ha ypoBHe oxuaaHwuii, EBITDA margin — xyke nporHo3oB. Buepa
MPCK Cesepo-3anaga npeacrasuna pesynbtatbl 3a 2011 r. no MCPO. Boipyyka
ysennumnack Ha 15% r-H-r go RUR 33.3 mapga, ($1.13 mapa), EBITDA — Ha 70% a0
RUR 4.1 mnpg ($0.14 mnpa), a EBITDA margin — Ha 4 n.n. go 12%. B 2011 r.
ynctaa npubbinb KomnaHum coctasuna RUR 0.8 mnpa ($0.03 mapa) npotus
yncTbix ybbITKOB 3a 2010 r. Bbipyyka u pacxofbl NPEBbICUAN HALKU MNPOrHO3bI,
nokasatenu EBITDA v yncTtoii npnbbiain 0Kasanmcb B paMKax HalMUX OXUAaHUN, a
EBITDA margin — xy>ke HallMX OLEHOK.

Moareepxpaem pekomeHaauuo «AEPXKATb». HeoaHo3HayHble pe3yabTaTbl 3a
2011 r. no MC®O noaTtsep:KAatoT Hall HEWTPANbHbIN B3ra4 Ha KOMNaHuo. Mbl
cyMTaeMm, 4YTO OrpaHuMyeHua Ha pocT Tapudos B 2012-2014 rr., BbICOKME
HEMOAKOHTPO/IbHbIE PACX0OAbl W COKPALWLEHWEe KAMEHTCKOM 6asbl  OKaxeT
HeraTuBHoe BAMAHME Ha pe3ynbtatbl MPCK Cesepo-3anaga. Mbl noatseprkaaem
pekomeHgaumto «AEPHKATb» no akumMam KOMnaHuu.

MPCK LeHTpa u MpusonKbAa

Pesynbtathl 3a 2011 r. no MC®O noaTBepK[AOT HAW MO3UTUBHbIN
B3rnAag

Pe3ynbtatbl 332 2011 r. no MCPO npeBbicUNN HaWK OXUAAHUA. Buepa MPCK
LeHTpa n Mpusonxkba onybankosana pesynbtathl 3a 2011 r. no MCPO. BbipyuKa
nosbicmnace Ha 18% pno RUR64.6 mapa (S2.2 mnpa), CKOppeKTMpoBaHHas
EBITDA Bbipocna Ha 87% a0 RUR 10.6 mnpa, ($0.36 mapa), a CKOppeKkTMpoBaHHas
ynctaa npubbinb yBenuumnacb B nath pas Ao RUR4.2 mapa ($0.14 mnpa).
MoKasaTenn HeCKoJIbKO NPEBbICUIM HalK OXUaaHWA B Yyactu EBITDA u ynctoin
npubbinn (Ha 4% n 11% COOTBETCTBEHHO).

CunbHble pe3ynbTaTtbl 6narogapa pasoBbiM CTAaTbAM. JUMHAMMKA GUHAHCOBbLIX
pesynbtatoB 3a 2011 r. okasanacb cuabHOM 6Hnarogaps nepexogy Ha RAB ¢
Hayana npownoro roga. OAHAaKo NOKasaTe/In NPEBLICUIM HalIM OXMAAHMA
b6narogapsa pasoBbIM CTaTbAM AOXOAO0B — B YAaCTHOCTM, 6osiee BbICOKOWN Mpoyeit
onepauMoHHOM NpubbIIN U 6onee HU3KUM NPOLLEHTHBIM Pacxoaam.

Moaresepxxpaem pekomeHaauuo «MNOKYIMATb». CunbHble pesynbTaTbl 3a
2011 r. noaTBEpP)KAAKT HAl MO3UTMBHbLIA B3rAsS4 HAa KOMMNaHU. HeckosbKo
6onee BbICOKME, YeM Mbl OXMAanu nokasatenn EBITDA u uuctoit npubbian
CBA3aHbl C pPa3oBbiMM CTAaTbAMW. Mbl noaTBEpP)KAAEM LEeNeByl0 LUEHY U
pekomeHaaumto «MOKYMATb» no akumMam KOMNaHuu.

MocaHepro

MporHo3 pe3yabtatoB 3a 2011 r. no MC®O - oxmpgaem pocTa
apPeKTUBHOCTU

Okupgaem pocta Bbipydyku u EBITDA B 2011 r. CerogHa MocaHepro npeacrasut
pe3ynbtatbl 33 2011 r. no MCPO. Mbl 0xkuaaem pocTa Bblpyyku Ha 14% r-H-r fo
RUR 165.5 mnpa v EBITDA — Ha 18.4% r-H-r go RUR 23.8 mnpa. MNpu stom, no
HALWMM OLeHKaM, YMCTan Nnpubbinb cHU3UTCA Ha 8% r-H-r Ao RUR 8 mapa.

MporHo3upyem poct EBITDA margin HecmoTpsa Ha cnabblie pe3ynbTtaTtbl 3a 4K11.
Mbl OXuaaem ymepeHHOro pocTa BbIPyYKM, YTO OTParkaeT MosblWEeHWe LeH Ha
PbIHKE 3N1EKTPOIHEPTUMN U CHUKEHME BbIPAaBOTKM SNEKTPOIHEPTUN U TENA BBUAY
aHomasnbHO Tensoi norogbl B 4K11l. HecmoTpAa Ha HeraTMBHble OLLEHKM MO
ob6bemy Npou3BOACTBA Tensa, Mbl OXMUAAEM, YTO TEMMbl POCTa BbIpyyYKM ByayT
Bbllle TEMMOB YBE/WYEHUA pacxonoB 6narogapa BBOAY HOBbIX MOLLHOCTEN M
6onee menneHHOro POCTa MOCTOAHHbIX U3aep)KeK. Takum obpasom, No Hawmm
oueHKam, nokasaTtenb EBITDA margin MocaHepro 3a 2011 r. noBbicuacA Ha



1.8 n.n. r-H-r o 13.8%, 4to AenaetT KOMMNAHUIO O4HUM U3 NIMAEPOB NOACEKTOPA
Nno 3TOMY NOKasaTento.

YnyuweHue adpdektuBHOCTU. Mbl 0xungaem, 4to pesynbtatbl MocaHepro 3a
2011r. no MC®O 6yayT CcuabHbBIMM B YacTM YCMELWHOro KOHTPOJA Hapg,
M3geprKkamu, 4yto npueeneT K nosbiweHuto EBITDA margin. Ha Haw B3rnag,
yaydweHne 3pPeKTUBHOCTM MMEET MPUHLMNMANBHYIO BaXKHOCTb Ans Bcex TIK
BBWAY OrpaHUYeHunit pocta Tapudos. Hawa uenesasn LeHa, paccinTaHHaa ncxoan
n3 DCF-moaenu, npegnonaraet noteHuunan pocra 35%.

UpuHa Punatosa, EkaTepuHa TpunoteHb, aHannTuku ®I bKC



