
 
 
 

  26.03.2007 ɝ. 

Ɉɬɤɪɵɬɨɟ ɚɤɰɢɨɧɟɪɧɨɟ ɨɛɳɟɫɬɜɨ 
«Ɇɨɛɢɥɶɧɵɟ Ɍɟɥɟɋɢɫɬɟɦɵ» 

 
 

 
 

Ɍɢɤɟɪ ɊɌɋ MTSS 

Ʉɚɩɢɬɚɥɢɡɚɰɢɹ, 
ɦɥɧ.$ 

19 435 

 
 

Ʉɨɥɢɱɟɫɬɜɨ 
ɨɛɵɤɧɨɜɟɧɧɵɯ 
ɚɤɰɢɣ, ɲɬ. 

1 993 326 138 

Ʉɨɥɢɱɟɫɬɜɨ 
ɩɪɢɜɢɥɟɝɢɪɨɜɚɧɧɵɯ 
ɚɤɰɢɣ, ɲɬ. 

- 

 
 

ɐɟɧɚ ɨɛɵɤ. ɚɤɰɢɢ ɜ 
ɊɌɋ, $ 

9,75 

ɐɟɧɚ ɩɪɢɜ. ɚɤɰɢɢ ɜ 
ɊɌɋ, $ 

- 

ɐɟɧɚ ɨɛɵɤ. ɚɤɰɢɢ 
ɧɚ ɆɆȼȻ, ɪɭɛ. 

256,97 

ɐɟɧɚ ɩɪɢɜ. ɚɤɰɢɢ 
ɧɚ ɆɆȼȻ, ɪɭɛ. 

- 

 
 

ɐɟɧɚ ɡɚ 52 ɧɟɞɟɥɢ Min Max 

ɐɟɧɚ ɨɛɵɤ. ɚɤɰɢɢ ɜ 
ɊɌɋ, $ 

5,2 10 

ɐɟɧɚ ɩɪɢɜ. ɚɤɰɢɢ ɜ 
ɊɌɋ, $ 

  

ɐɟɧɚ ɨɛɵɤ. ɚɤɰɢɢ 
ɧɚ ɆɆȼȻ, ɪɭɛ. 

139,2 258,79 

ɐɟɧɚ ɩɪɢɜ. ɚɤɰɢɢ 
ɧɚ ɆɆȼȻ, ɪɭɛ. 

- - 

 
 
 

 
 
 

 

 

 
ɈȺɈ «Ɇɨɛɢɥɶɧɵɟ Ɍɟɥɟɋɢɫɬɟɦɵ» - 

ɪɨɫɫɢɣɫɤɢɣ ɨɩɟɪɚɬɨɪ ɫɨɬɨɜɨɣ ɫɜɹɡɢ. ɆɌɋ ɢ 
ɞɨɱɟɪɧɢɟ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɢɦɟɸɬ ɥɢɰɟɧɡɢɢ ɧɚ 
ɩɪɟɞɨɫɬɚɜɥɟɧɢɟ ɭɫɥɭɝ ɦɨɛɢɥɶɧɨɣ ɫɜɹɡɢ 
ɫɬɚɧɞɚɪɬɚ GSM-900/1800 ɩɪɚɤɬɢɱɟɫɤɢ ɜɨ 
ɜɫɟɯ ɪɟɝɢɨɧɚɯ ɊɎ, ɚ ɬɚɤɠɟ ɜ Ȼɟɥɨɪɭɫɫɢɢ, 
ɍɡɛɟɤɢɫɬɚɧɟ, Ɍɭɪɤɦɟɧɢɫɬɚɧɟ ɢ ɧɚ ɍɤɪɚɢɧɟ. 
Ɉɫɧɨɜɧɵɦ ɚɤɰɢɨɧɟɪɨɦ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɹɜɥɹɟɬɫɹ 
ɯɨɥɞɢɧɝ «ȺɎɄ «ɋɢɫɬɟɦɚ» (51% ɚɤɰɢɣ). 
Ⱥɤɰɢɢ ɆɌɋ ɬɨɪɝɭɸɬɫɹ ɧɚ ɆɆȼȻ, ɊɌɋ, ɚ 
ɬɚɤɠɟ ɜ ɮɨɪɦɟ ADR ɧɚ ɇɶɸ-Ƀɨɪɤɫɤɨɣ 
ɮɨɧɞɨɜɨɣ ɛɢɪɠɟ ɫ ɢɸɧɹ 2000ɝ. ɢ ɜ ɮɨɪɦɟ 
GDR ɧɚ ɜɧɟɛɢɪɠɟɜɨɦ ɪɵɧɤɟ ɜ ȿɜɪɨɩɟ. 

 

Ɋɟɡɭɥɶɬɚɬɵ ɡɚ 2006 ɝɨɞ 
ȼɵɪɭɱɤɚ ɈȺɈ «ɆɌɋ» ɜ 2006 ɝɨɞɭ ɩɨ 

US GAAP ɜɵɪɨɫɥɚ ɩɨ ɫɪɚɜɧɟɧɢɸ ɫ 2005 
ɝɨɞɨɦ ɧɚ 27,4 % ɞɨ 6,234 ɦɥɪɞ. ɞɨɥɥ. ɑɢɫɬɚɹ 
ɩɪɢɛɵɥɶ ɜɵɪɨɫɥɚ ɞɨ 1,245 ɦɥɪɞ. ɞɨɥɥ. ɢɥɢ ɧɚ 
10,6 %. 

Ɇɚɪɠɚ OIBDA ɫɨɫɬɚɜɢɥɚ 50,6 %, 
ɫɧɢɡɢɜɲɢɫɶ ɨɬɧɨɫɢɬɟɥɶɧɨ 2005 ɝɨɞɚ ɧɚ 0,1 
%. ȼ ɚɛɫɨɥɸɬɧɨɦ ɜɵɪɚɠɟɧɢɢ ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɶ 
OIBDA ɜɵɪɨɫ ɞɨ 3,230 ɦɥɪɞ. ɞɨɥɥ. ɢɥɢ ɧɚ 
27,2 %. 

Ɂɚ 2006 ɝɨɞ ɤɨɧɫɨɥɢɞɢɪɨɜɚɧɧɚɹ 
ɚɛɨɧɟɧɬɫɤɚɹ ɛɚɡɚ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɭɜɟɥɢɱɢɥɚɫɶ ɧɚ 
14,7 ɦɢɥɥɢɨɧɚ ɚɛɨɧɟɧɬɨɜ, 7,0 ɦɢɥɥɢɨɧɨɜ ɢɡ 
ɤɨɬɨɪɵɯ ɩɪɢɲɥɢɫɶ ɧɚ Ɋɨɫɫɢɸ. ɉɪɢ ɷɬɨɦ 
ɩɨɫɥɟ ɡɚɜɟɪɲɟɧɢɹ ɱɟɬɜɟɪɬɨɝɨ ɤɜɚɪɬɚɥɚ 2006 
ɝɨɞɚ ɜ ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɟ ɨɪɝɚɧɢɱɧɨɝɨ ɪɨɫɬɚ ɛɢɡɧɟɫɚ 
ɚɛɨɧɟɧɬɫɤɚɹ ɛɚɡɚ ɆɌɋ ɭɜɟɥɢɱɢɥɚɫɶ ɟɳɟ ɧɚ 
0,93 ɦɢɥɥɢɨɧɚ ɚɛɨɧɟɧɬɨɜ ɢ ɩɨ ɫɨɫɬɨɹɧɢɸ ɧɚ 
28 ɮɟɜɪɚɥɹ 2006 ɝɨɞɚ ɧɚɫɱɢɬɵɜɚɥɚ 73,79 
ɦɢɥɥɢɨɧɚ ɩɨɥɶɡɨɜɚɬɟɥɟɣ. 

Ɍɚɤɢɦ ɨɛɪɚɡɨɦ, ɆɌɋ ɫɨɯɪɚɧɢɥɚ 
ɥɢɞɢɪɭɸɳɭɸ ɩɨɡɢɰɢɸ ɜ Ɋɨɫɫɢɢ ɫ ɞɨɥɟɣ 
ɪɵɧɤɚ ɩɨ ɚɛɨɧɟɧɬɫɤɨɣ ɛɚɡɟ ɨɤɨɥɨ 34%. ɇɚ 
ɍɤɪɚɢɧɟ ɞɨɥɹ ɪɵɧɤɚ ɫɨɫɬɚɜɢɥɚ 41%. Ⱦɨɥɹ 
ɆɌɋ ɧɚ ɪɵɧɤɟ ɍɡɛɟɤɢɫɬɚɧɚ ɢ Ɍɭɪɤɦɟɧɢɫɬɚɧɚ 
ɧɚ ɤɨɧɟɰ ɱɟɬɜɟɪɬɨɝɨ ɤɜɚɪɬɚɥɚ ɫɨɯɪɚɧɢɥɚɫɶ ɧɚ 
ɭɪɨɜɧɟ 58% ɢ 83% ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɟɧɧɨ. 
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ɋɪɟɞɧɹɹ ɟɠɟɦɟɫɹɱɧɚɹ ɜɵɪɭɱɤɚ ɧɚ ɨɞɧɨɝɨ 
ɚɛɨɧɟɧɬɚ (ARPU) ɜ 2005 ɢ 2006 ɝɝ. 

(ɛɟɡ ɭɱɟɬɚ ɩɥɚɬɵ ɡɚ ɦɟɠɨɩɟɪɚɬɨɪɫɤɢɟ 
ɫɨɟɞɢɧɟɧɢɹ) 
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ɋɪɟɞɧɢɣ ɟɠɟɦɟɫɹɱɧɵɣ ɬɪɚɮɢɤ ɧɚ ɨɞɧɨɝɨ 
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ɉɨɤɚɡɚɬɟɥɶ ARPU (ɫɪɟɞɧɹɹ 

ɟɠɟɦɟɫɹɱɧɚɹ ɜɵɪɭɱɤɚ ɧɚ ɨɞɧɨɝɨ ɚɛɨɧɟɧɬɚ) 
ɫɧɢɡɢɥɫɹ ɫ 8,5 ɞɨɥɥ. ɜ 2005 ɝɨɞɭ ɞɨ 7,9 ɞɨɥɥ. 
ɜ 2006 ɝɨɞɭ (ɫ ɭɱɟɬɨɦ ɧɨɜɨɝɨ ɩɟɪɟɪɚɫɱɟɬɚ), 
ɩɪɢ ɷɬɨɦ ARPU ɜ 4 ɤɜɚɪɬɚɥɟ 2006 ɝɨɞɚ ɛɵɥ 
ɜɵɲɟ ɚɧɚɥɨɝɢɱɧɨɝɨ ɜ 2005 ɝɨɞɭ (8,5 ɢ 7,4 
ɫɨɨɬɜɟɬɫɬɜɟɧɧɨ). 

ȼ ɰɟɥɨɦ ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɢ, ɩɨɥɭɱɟɧɧɵɟ ɡɚ 
2006 ɝɨɞ, ɫɥɟɞɭɟɬ ɪɚɫɫɦɚɬɪɢɜɚɬɶ ɤɚɤ ɜɟɫɶɦɚ 
ɩɨɥɨɠɢɬɟɥɶɧɵɟ.  
 

ɇɨɜɵɟ ɩɪɟɢɦɭɳɟɫɬɜɚ 
Ɍɪɨɟ ɞɟɣɫɬɜɭɸɳɢɯ ɪɭɤɨɜɨɞɢɬɟɥɟɣ ɆɌɋ 

ɦɨɝɭɬ ɩɨɩɚɫɬɶ ɜ ɋɨɜɟɬ ɞɢɪɟɤɬɨɪɨɜ ɈȺɈ 
«ɋɟɜɟɪɨ-Ɂɚɩɚɞɧɵɣ ɬɟɥɟɤɨɦ». ɗɬɨ ɫɬɚɥɨ 
ɢɡɜɟɫɬɧɨ ɩɨɫɥɟ ɨɩɭɛɥɢɤɨɜɚɧɢɹ ɋɁɌ ɫɩɢɫɤɚ 
ɤɚɧɞɢɞɚɬɨɜ. ȿɫɥɢ ɷɬɨ ɩɪɨɢɡɨɣɞɟɬ, ɬɨ ɫɨɬɨɜɵɣ 
ɨɩɟɪɚɬɨɪ ɦɨɠɟɬ ɩɨɥɭɱɢɬɶ ɜɟɫɶɦɚ ɨɳɭɬɢɦɵɟ 
ɤɨɧɤɭɪɟɧɬɧɵɟ ɩɪɟɢɦɭɳɟɫɬɜɚ. 

 
Ɍɚɪɢɮɵ ɜ ɪɟɝɢɨɧɚɯ 
ɋ IV ɤɜɚɪɬɚɥɚ 2006 ɝ. ɆɌɋ ɢ 

ɪɟɝɢɨɧɚɥɶɧɵɟ ɨɩɟɪɚɬɨɪɵ ɭɫɬɚɧɨɜɢɥɢ ɬɚɪɢɮ 
ɧɚ ɜɡɚɢɦɧɵɟ ɭɫɥɭɝɢ ɧɚ ɫɪɟɞɧɟɦ ɭɪɨɜɧɟ 1,02 
ɪɭɛ. ɡɚ ɦɢɧɭɬɭ. ɆɌɋ ɩɟɪɟɡɚɤɥɸɱɢɥɚ 
ɦɟɠɨɩɟɪɚɬɨɪɫɤɢɟ ɞɨɝɨɜɨɪɵ ɫ ɛɨɥɶɲɢɧɫɬɜɨɦ 
ɪɟɝɢɨɧɚɥɶɧɵɯ ɩɚɪɬɧɟɪɨɜ. ɇɨ ɜ ɡɚɜɢɫɢɦɨɫɬɢ 
ɨɬ ɪɟɝɢɨɧɚ ɢ ɨɛɴɟɦɚ ɬɪɚɮɢɤɚ, ɩɨɫɬɚɜɥɹɟɦɨɝɨ 
ɦɟɫɬɧɵɦ ɨɩɟɪɚɬɨɪɨɦ ɧɚ ɫɟɬɶ ɆɌɋ, ɬɚɪɢɮ 
ɜɚɪɶɢɪɭɟɬɫɹ.  

 
ɇɨɜɚɹ «ɬɚɪɢɮɧɚɹ» ɬɚɤɬɢɤɚ 
ȼ ɧɚɱɚɥɟ ɦɚɪɬɚ 2007 ɝɨɞɚ ɆɌɋ 

ɨɛɧɚɪɨɞɨɜɚɥ ɧɨɜɭɸ ɦɚɪɤɟɬɢɧɝɨɜɭɸ 
ɫɬɪɚɬɟɝɢɸ. Ʉɨɦɩɚɧɢɹ ɨɬɤɚɡɵɜɚɟɬɫɹ ɨɬ 
ɪɟɝɭɥɹɪɧɨɝɨ ɜɵɜɨɞɚ ɧɚ ɪɵɧɨɤ ɧɨɜɵɯ 
ɬɚɪɢɮɧɵɯ ɩɥɚɧɨɜ – ɜɦɟɫɬɨ ɷɬɨɝɨ ɪɚɡ ɜ 
ɩɨɥɝɨɞɚ ɆɌɋ ɛɭɞɟɬ ɨɛɧɨɜɥɹɬɶ ɞɟɣɫɬɜɭɸɳɢɟ 
ɬɚɪɢɮɵ. «ɇɨɜɵɟ ɜɟɪɫɢɢ ɬɚɪɢɮɨɜ ɭɩɪɨɫɬɹɬ 
ɪɚɫɱɟɬ ɢ ɩɥɚɧɢɪɨɜɚɧɢɟ ɛɸɞɠɟɬɚ ɧɚ 
ɦɨɛɢɥɶɧɭɸ ɫɜɹɡɶ»,– ɡɚɹɜɢɥ, ɤɨɦɦɟɧɬɢɪɭɹ 
ɦɚɪɤɟɬɢɧɝɨɜɵɟ ɧɨɜɨɜɜɟɞɟɧɢɹ, ɜɢɰɟ-
ɩɪɟɡɢɞɟɧɬ ɆɌɋ Ɇɢɯɚɢɥ ɒɚɦɨɥɢɧ. ȼ 
ɭɫɥɨɜɢɹɯ ɧɢɡɤɢɯ ɬɟɦɩɨɜ ɪɨɫɬɚ ɚɛɨɧɟɧɬɫɤɨɣ 
ɛɚɡɵ ɞɚɧɧɚɹ ɬɚɤɬɢɤɚ ɩɨɡɜɨɥɢɬ ɨɩɟɪɚɬɨɪɭ 
ɭɜɟɥɢɱɢɜɚɬɶ ɝɨɞɨɜɵɟ ɩɨɤɚɡɚɬɟɥɢ ɜɵɪɭɱɤɢ. 
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Ɉɰɟɧɤɚ ɤɨɦɩɚɧɢɢ 
Ɇɟɬɨɞ DCF 

 
ɉɨɤɚɡɚɬɟɥɶ 2003 2004 2005 2006 2007ɉ 2008ɉ 2009ɉ 2010ɉ 

ȼɵɪɭɱɤɚ, ɦɥɧ. ɞɨɥɥ. 2 546 3 887 5 011 6 384 7 609 8 631 9 442 10 063 

EBITDA, ɦɥɧ. ɞɨɥɥ. 1 339 2 095 2 539 3 230 3 684 4 132 4 468 4 713 

Ⱥɦɨɪɬɢɡɚɰɢɹ, ɦɥɧ. 
ɞɨɥɥ. 416 676 907 1 096 1 273 1 427 1 562 1 679 

EBIT, ɦɥɧ. ɞɨɥɥ. 923 1 419 1 632 2 134 2 412 2 705 2 906 3 034 

ɑɢɫɬɚɹ ɩɪɢɛɵɥɶ, ɦɥɧ. 
ɞɨɥɥ. 517 988 1 126 1 246 1 477 1 676 1 817 1 912 

 
 

ɉɨɤɚɡɚɬɟɥɶ 2003 2004 2005 2006 2007ɉ 2008ɉ 2009ɉ 2010ɉ 

ȼɧɟɨɛɨɪɨɬɧɵɟ ɚɤɬɢɜɵ, 
 ɦɥɧ. ɞɨɥɥ. 3 385 4 540 6 255 6 945 7 919 8 647 9 272 9 817 

Ɉɛɨɪɨɬɧɵɟ ɚɤɬɢɜɵ,  
ɦɥɧ. ɞɨɥɥ. 840 1 041 1 291 1 629 1 922 2 159 2 339 2 468 

ȼɫɟɝɨ ɚɤɬɢɜɨɜ, ɦɥɧ. ɞɨɥɥ. 4 225 5 581 7 546 8 574 9 842 10 806 11 610 12 285 

Ⱥɤɰɢɨɧɟɪɧɵɣ ɤɚɩɢɬɚɥ, ɦɥɧ. 
ɞɨɥɥ. 1 297 1 230 1 923 1 550 1 591 1 624 1 599 1 534 

Ⱦɨɥɝɨɫɪɨɱɧɵɟ ɨɛɹɡɚɬɟɥɶɫɬɜɚ,  
ɦɥɧ. ɞɨɥɥ. 1 156 1 766 2 298 3 057 3 424 3 884 4 249 4 528 

 Ʉɪɚɬɤɨɫɪɨɱɧɵɟ,  
ɦɥɧ. ɞɨɥɥ. 1 725 2 523 3 294 3 922 4 769 5 223 5 664 6 094 

ȼɫɟɝɨ ɩɚɫɫɢɜɨɜ, ɦɥɧ. ɞɨɥɥ. 4 225 5 581 7 546 8 574 9 842 10 806 11 610 12 285 

 

Ɂɚ ɛɟɡɪɢɫɤɨɜɭɸ ɛɵɥɚ ɩɪɢɧɹɬɚ ɩɪɨɰɟɧɬɧɚɹ ɫɬɚɜɤɚ ɩɨ ɟɜɪɨɨɛɥɢɝɚɰɢɹɦ Ɋɨɫɫɢɹ 2030 (USD).  
ɋɬɚɜɤɚ ɞɢɫɤɨɧɬɢɪɨɜɚɧɢɹ ɪɚɫɫɱɢɬɵɜɚɥɚɫɶ ɤɚɤ ɫɪɟɞɧɟɜɡɜɟɲɟɧɧɚɹ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ ɤɚɩɢɬɚɥɚ (WACC). 

 

 2007ɉ 2008ɉ 2009ɉ 2010ɉ 

FCFF, ɦɥɧ. ɞɨɥɥ. 1 311 1 753 1 918 2 068 

DCF, ɦɥɧ. ɞɨɥɥ. 1 190 1 444 1 434 1 403 

 
 

ɋɬɨɢɦɨɫɬɶ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɜ ɩɪɨɝɧɨɡɧɨɦ ɩɟɪɢɨɞɟ, ɦɥɧ. ɞɨɥɥ. 5 471 

Ɍɟɦɩ ɪɨɫɬɚ ɜ ɛɟɫɤɨɧɟɱɧɨɫɬɢ, % 5 

ɋɬɚɜɤɚ ɞɢɫɤɨɧɬɢɪɨɜɚɧɢɹ, % 10.19 

ɋɬɨɢɦɨɫɬɶ ɤɨɦɩɚɧɢɢ ɜ ɩɨɫɬɩɪɨɝɧɨɡɧɨɦ ɩɟɪɢɨɞɟ, ɦɥɧ. ɞɨɥɥ. 28 391 

ɋɬɨɢɦɨɫɬɶ ɤɨɦɩɚɧɢɢ (EV), ɦɥɧ. ɞɨɥɥ. 33 862 

ɋɬɨɢɦɨɫɬɶ ɱɢɫɬɨɝɨ ɞɨɥɝɚ, ɦɥɧ. ɞɨɥɥ. 4 765 

ɋɬɨɢɦɨɫɬɶ ɚɤɰɢɨɧɟɪɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ, ɦɥɧ. ɞɨɥɥ. 29 097 

Ʉɨɥɢɱɟɫɬɜɨ ɨɛɵɤɧɨɜɟɧɧɵɯ ɚɤɰɢɣ, ɲɬ. 1 993 326 138 

ɋɬɨɢɦɨɫɬɶ ɨɛɵɤɧɨɜɟɧɧɨɣ ɚɤɰɢɢ, ɞɨɥɥ. 14,6 
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Ɇɟɬɨɞ ɫɪɚɜɧɢɬɟɥɶɧɵɯ ɤɨɷɮɮɢɰɢɟɧɬɨɜ 
 

ȼ ɫɥɟɞɭɸɳɟɣ ɬɚɛɥɢɰɟ ɩɪɨɜɨɞɢɬɫɹ ɫɪɚɜɧɢɬɟɥɶɧɵɣ ɚɧɚɥɢɡ ɆɌɋ ɢ ɪɨɫɫɢɣɫɤɢɯ ɤɨɦɩɚɧɢɣ, 
ɨɤɚɡɵɜɚɸɳɢɯ ɜ ɨɫɧɨɜɧɨɦ ɭɫɥɭɝɢ ɬɪɚɞɢɰɢɨɧɧɨɣ ɬɟɥɟɮɨɧɢɢ. 

 

  Ɇɭɥɶɬɢɩɥɢɤɚɬɨɪɵ  

 P/S P/E P/BV EV/S 

Ɋɨɫɬɟɥɟɤɨɦ 3,17 54,37 3,26 3,65 

ɍɪɚɥɫɜɹɡɶɢɧɮɨɪɦ 1,87 19,65 3,07 2,92 

ɘɌɄ 1,00 -81,24 1,99 2,51 

ɐɟɧɬɪɬɟɥɟɤɨɦ 1,45 116,83 3,75 2,34 

ɋɢɛɢɪɶɬɟɥɟɤɨɦ 1,65 19,39 2,53 2,33 

ɋɁɌ 2,26 24,17 1,86 3,02 

Ⱦɚɥɶɫɜɹɡɶ 1,33 15,19 1,93 2,10 

ȼɨɥɝɚɬɟɥɟɤɨɦ 2,27 16,27 2,48 3,02 

ɋɪɟɞɧɟɟ ɡɧɚɱɟɧɢɟ 1,87 23,08 2,61 2,74 

ɆɌɋ 3,04 15,60 4,96 3,73 

ȼɟɫ ɦɭɥɶɬɢɩɥɢɤɚɬɨɪɚ, % 50 20 20 10 

ɉɨɬɟɧɰɢɚɥ ɪɨɫɬɚ ɆɌɋ, % -38 48 -47 -27 

ɂɬɨɝɨɜɵɣ ɩɨɬɟɧɰɢɚɥ ɪɨɫɬɚ ɆɌɋ, % - 22 

 

ɇɢɠɟ ɩɪɢɜɟɞɟɧ ɫɪɚɜɧɢɬɟɥɶɧɵɣ ɚɧɚɥɢɡ ɆɌɋ ɢ ɦɢɪɨɜɵɯ ɤɨɦɩɚɧɢɣ ɫɟɤɬɨɪɚ, ɜ ɬɨɦ ɱɢɫɥɟ ɢ 
ȼɵɦɩɟɥɤɨɦɚ. 

 

 P/S P/E P/BV EV/S 

Alltel Corp.  2,86 21,23 1,8 3,08 

America Movil S.A.B. de C.V.  4 21,53 8,55 4,28 

China Mobile Limited  5,36 23,73 4,84 4,91 

China Unicom Ltd. 1,38 23,89 1,6 1,55 

Millicom International Cellular SA  4,91 46,08 15,32 5,44 

Mobile Telesystems OJSC  3,78 17,95 5,97 3,93 

Nippon Telegraph & Telephone Corp. 0,39 9,85 0,59 0,8 

NTT DoCoMo Inc. 1,98 1,36 2,29 2,04 

Turkcell Iletisim Hizmetleri AS  2,52 13,41 4,04 2,42 

Verizon Communications Inc. 1,25 17,98 2,28 1,61 

Vimpel-Communications 4,49 25,76 5,29 4,93 

ɋɪɟɞɧɟɟ ɡɧɚɱɟɧɢɟ 2,99 20,25 4,78 3,18 

ɉɨɬɟɧɰɢɚɥ ɪɨɫɬɚ ɆɌɋ, % -2 30 -4 -15 

ȼɟɫ ɦɭɥɶɬɢɩɥɢɤɚɬɨɪɚ, % 50 20 20 10 

ɂɬɨɝɨɜɵɣ ɩɨɬɟɧɰɢɚɥ ɪɨɫɬɚ ɆɌɋ, % 3 
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ɋɩɪɚɜɟɞɥɢɜɚɹ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ ɚɤɰɢɢ 
 

 

ɋɩɪɚɜɟɞɥɢɜɚɹ ɰɟɧɚ ɨɛɵɤɧɨɜɟɧɧɨɣ ɚɤɰɢɢ 14,6 

ɂɬɨɝɨɜɵɣ ɩɨɬɟɧɰɢɚɥ ɪɨɫɬɚ 50 % 

 

 

 

Ɋɟɤɨɦɟɧɞɚɰɢɢ ɩɨ ɨɛɵɤɧɨɜɟɧɧɵɦ ɚɤɰɢɹɦ: ɉɈɄɍɉȺɌɖ. 

 

 

 

Ⱥɥɟɤɫɚɧɞɪ Ʌɹɧɰɟɜ  
ɁȺɈ «ɂɄ «Ⱥɣ Ɍɢ ɂɧɜɟɫɬ» 

 
1997-2007 ɁȺɈ <ɂɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɚɹ ɤɨɦɩɚɧɢɹ «Ⱥɣ Ɍɢ ɂɧɜɟɫɬ» ȼɫɟ ɩɪɚɜɚ ɡɚɳɢɳɟɧɵ ɡɚɤɨɧɨɞɚɬɟɥɶɫɬɜɨɦ. 
 
Ⱦɚɧɧɵɣ ɨɛɡɨɪ ɢɦɟɟɬ ɢɧɮɨɪɦɚɰɢɨɧɧɨɟ ɧɚɡɧɚɱɟɧɢɟ ɢ ɧɟ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɩɪɟɞɥɨɠɟɧɢɟɦ ɩɪɨɜɨɞɢɬɶ ɨɩɟɪɚɰɢɢ ɧɚ ɪɵɧɤɟ ɰɟɧɧɵɯ 
ɛɭɦɚɝ. ɂɧɮɨɪɦɚɰɢɹ, ɫɨɞɟɪɠɚɳɚɹɫɹ ɜ ɞɚɧɧɨɦ ɨɛɡɨɪɟ, ɧɟ ɦɨɠɟɬ ɪɚɫɫɦɚɬɪɢɜɚɬɶɫɹ ɤɚɤ ɩɪɟɞɥɨɠɟɧɢɟ ɨ ɩɨɤɭɩɤɟ ɢɥɢ 
ɩɪɨɞɚɠɟ ɰɟɧɧɵɯ ɛɭɦɚɝ. Ⱦɚɧɧɵɟ, ɩɪɢɜɟɞɟɧɧɵɟ ɜ ɬɟɤɫɬɟ, ɩɨɥɭɱɟɧɵ ɢɡ ɢɫɬɨɱɧɢɤɨɜ, ɤɨɬɨɪɵɟ ɦɵ ɫɱɢɬɚɟɦ ɧɚɞɟɠɧɵɦɢ, 
ɨɞɧɚɤɨ ɦɵ ɧɟ ɭɬɜɟɪɠɞɚɟɦ, ɱɬɨ ɜɫɟ ɩɪɢɜɟɞɟɧɧɵɟ ɫɜɟɞɟɧɢɹ ɚɛɫɨɥɸɬɧɨ ɬɨɱɧɵ. Ɇɵ ɧɟ ɧɟɫɟɦ ɨɬɜɟɬɫɬɜɟɧɧɨɫɬɢ ɡɚ 
ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɢɟ ɤɥɢɟɧɬɚɦɢ ɢɧɮɨɪɦɚɰɢɢ, ɫɨɞɟɪɠɚɳɟɣɫɹ ɜ ɜɵɲɟɩɪɢɜɟɞɟɧɧɵɯ ɦɚɬɟɪɢɚɥɚɯ, ɚ ɬɚɤɠɟ ɡɚ ɨɩɟɪɚɰɢɢ ɫ 
ɭɩɨɦɢɧɚɸɳɢɦɢɫɹ ɰɟɧɧɵɦɢ ɛɭɦɚɝɚɦɢ. ɁȺɈ "ɂɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɚɹ ɤɨɦɩɚɧɢɹ "Ⱥɣ Ɍɢ ɂɧɜɟɫɬ" ɧɟ ɛɟɪɟɬ ɧɚ ɫɟɛɹ ɨɛɹɡɚɬɟɥɶɫɬɜɚ 
ɪɟɝɭɥɹɪɧɨ ɨɛɧɨɜɥɹɬɶ ɢɧɮɨɪɦɚɰɢɸ ɢɥɢ ɢɫɩɪɚɜɥɹɬɶ ɜɨɡɦɨɠɧɵɟ ɧɟɬɨɱɧɨɫɬɢ. 
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