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CrnPOC HA AJIMHHBIE KOPMOPATUBHbIE BYMATI NOKA HE BOCCTAHOBWJICH

Toprosas nukeugHoctTb B 4 kB. 2012 .

B cermeHTe O®3 npoluno HacTosiLee panim, KOPNopaTUBHbIA CerMeHT oTcTaeT. Kak nokasaHo Ha rpacduke Huxe, cpef-
HAA [OXOJHOCTb NOKanbHbIX FOCYAaPCTBEHHbIX OyMar CHM3Mnack B 4 KB. Ha 78 6.M., COCTaBMB K KOHLY roaa 6,58%. 3a ToT xe
nepuoa nafieHne AOXOAHOCTU KOPNopaTMBHbIX obnuraumin coctasmno 20 6.M., Aa 1 TO BO MHOMOM 3a CHeT «TpaauLUMOHHOro»
CKayka LieH B NMoCNefHNA TOProBbIn AeHb. B pe3ynbTaTe 4OXOAHOCTb ANUHHBIX OD3 HaxoamTcs cenyac BBAM3U UCTOPUHECKOTO
MVIHMMYMa, Y TOJTbKO 13-3a OTHOCUTENBbHO «334paHHOro» KOPOTKOro KOHLA KPVBOW CPpefHAs LOXOLHOCTb MO CerMEeHTY MoKa elLle
NpeBbIWaeT MUHNMarbHOe 3HadeHue Ha 50 6.n. COOTBETCTBEHHO, Y KOPMOPATUBHBIX DyMar ecTb HenoCpeACTBEHHbIN NOoTeHUMan
LNS CHUKEHUSt AOXOAHOCTM Ha 1 M.M., N Mbl CHUTAEM, YTO B T@YEHME HACTYMUBLLIErO rofa 3TOT NnoTeHumasn OyaeT peann3oBaH.

LLUnpokun cnpep, MmeXay KoprnopaTUBHbIM cermeHTom u Od3
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WictoqHmkn: MMBB, oueHku Ypancnba

Toproaaﬂ JIMKBUAHOCTb BbiCOKas, HO CMpocC Ha AJINHHbIe 6ymaru BCe elle orpaHn4yeH. Cﬂeﬂ,yIOLLI,I/IPI rpadovm MoKa3blBaeT

bid-ask cnpen B KOpNopaTMBHOM CErMeHTE JIOKASIbHOMO PbiHKa (TeMHAs IMHKA), @ TakKe YyCPeaHEHHYI0 Mo TOProBoMy oObemy
AI0paLUmio TOProBaBLUMXCH BymMar (>kenTas nnuHus).

B HosIGpe TOProBbIN cripef, KOCHYNCS MOPOroBoro ypoBHs 30 6.n.

CpenHun bid-ask cnpen B kopnopatneHom cermeHTe MMBB
N yCpeLHeHHas Mo IHEBHOMY TOProBOMY 0ObeMy Alopalims TOProBasLMXcs Oymar
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WcrodHmkn: MMBB, oueHka YPAJICUba
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B KOHLe HosIbps MpoLunoro rofa cpefHuin bid-ask cnpep B kKopnopaTMBHOM CErMeHTE Ha KOPOTKMM Meprop, OKasancs HUXe 1C-
TOPUYECKOTO MUHMMYMa, HaxOoAMBLLEroCs B TOT MOMEHT Ha ypoBHe 30 6.M1., 04HaKo K KOHLYy rofa oTcTynmn B obnactb YyTb 60-
flee BbICOKMX 3HaYeHMM, MOCKOMbKY OCHOBHas TOProBas akTMBHOCTL CMeCTMNach Toraa B cerMeHT OM3. TeM BpemeHeM Aropauums
TOprosoro obopoTa B KOPMNopaTMBHbIX Oymarax octaBanack B AvanasoHe 1,25-1,5 roga. Kak BMAHO Ha rpaduke, B nepBown
nonosuHe 2011 r., KOr4a Ha pblHKE NPUCYTCTBOBAN «HOPMallbHbIAY» CNPOC Ha AfMHHbIE Dymaru, nokasatenb konebancs B pan-
OHe [BYX NeT 1 YacTo ObiBan BblILLE 3TOW OTMETKU. TaknM 0Dpa3oMm, HECMOTPS Ha paniv B AIMHHbIX OM3, Aa 1 BooOLLe Hennoxyto
KOHBIOHKTYPY LOMFOBOro PblHKa, Mbl MOKa HE MOXEM KOHCTaTMPOBAaTb 3aMETHOIO OXMBEHWS TOProBAv AANHHBIMK KOpnopa-
TVUBHBIMU BbIMYyCKaMMU.

MbI npogonkaemM oueHUBaTb JIMKBUAHOCTb OTAENbHbIX BbIMYCKOB U MX SMUTEHTOB. [lebioTHas nybnmnkaums HacTosLero
eXeKBapTanbHOro OlonneTeHs CoOCToANach LWecTb MecsLeB Ha3al, NO3TOMY CErofHs Mbl eLlle pa3 NpMBeLEM KOPOTKOe onvcaHne
Halwero Metofa. Kaxaas TopryioLascs Oymara OLeHMBAETCS HaMU MO CiedyioLLMM YeTbipeM napameTpam: obbem caenok («cra-
KaH»+PT1C), konmyecTBo caenok («crakaH»+PrC), 4ncno Toproebix AHeN 1 cpenHuin bid-ask cnpen. CooTBeTCTBEHHO, ANS Kax-
[l0r0 BbIMyCKa Mbl paccimTbiBaeM HeTbipe koadduumerTa: IdxVol, IdxTr, IdxDays v IdxBA, 3Ha4eHMe Kaxaoro 13 KoTopbIx Haxo-
OUTCS B Anana3oHe oT 0 fo 1. MosAcHM anropmntM pacdeTa Ha npumMepe KoadhduumeHTa ldxVol. 3a paccMaTprBaembln nepros,
(HanpuMep, 3a OAMH KBapTan) PacCHUTLIBAETCA CyMMapHbI 06opoT no bymare Ha MMBB. 3aTem Bce BbINyCKM PaHXMPYIOTCS Mo
cyMMapHoMy 0bopoTy B nopsake Bo3pactaHusa. KoacdduumeHT IdxVol paBHAeTCcs OTHOLWEHMIO No3numm bymarn B OTCOPTUPO-
BaHHOM CMMcKe K obLemy konmyectsy bymar. OcobeHHocTb IdxBA (bid-ask cnpen) 3akniovaeTcs B TOM, YTO COPTUPOBKA UOET,
HaobopOT, MO yObIBaHMIO, MOCKOJbKY YeM Y>Ke TOProBbI cnpef, TeM nukeuaHee bymara. KoadpbuumeHT IdxDays sBnsetcs npo-
CTbIM OTHOLLEHMEM YMCa [HEW, B KOTOPbIX MO Dymare Obin OTMeYeH HeHyneBon 000poT, K 0BLEeMY YACITY TOProBbIX AHEN 3a
nccrnenyemMbin nepuog. Paccumtas yeTbipe KOIDPULMEHTA, Mbl MEPEMHOXAEM UMX, MOJyyas, TakKMM 0DpPa3oM, MHTerpasbHbIi
nuaekc (IDX), xapakTepusyioLLmMin MMKBMAHOCTb KaXa40ro o0nmMralMoHHOro Bbinycka. 3HaveHue IDX, Kak HeTpyaHO BUAETb, Tak-
Xe byneT B AnanasoHe ot 0 o 1. Mbl MCMOMb3yeM NepeMHOXEHNE BMECTO CyMMbI, BO-MEPBbIX, HTOObI COXPaHWUTbL HOPMUPOBKY,
a BO-BTOPbIX, H4TOObI UCKIIIOYUTb 13 TOMOB MO MKBUAHOCTM BymMaru, KoTopble, HanpuMep, TOProBanncb OAMH AeHb C OFPOMHbIM
060pPOTOM U1 KONMHECTBOM CLEMOK, a 3aTEM He TOProBanmnch CoBceM. Y Takoro boHAa ldxDays OyaeT 6im3Kknm K HyJTio, HTO CUb-
HO MOHWM3UT pe3ynbTupytowmi IDX, paxe ecnu ldxVol v IdxTr OynyT pasHbl 1. B Tabnuue Ha cnegytoLlen CTpaHuue npeactasne-
Hbl pe3ynbTaTbl pacyeTa MHAEKCA NMMKBUAHOCTU AN OCHOBHbIX PyONeBbIX BbIMyCKOB B 4 KB.

Camoii nMKBMAHoOM Gymaron 4 KB. 00bsiBnsieTcs BbiNyck BTB-BO6. CerofHAWHNMA NNLEP LIArHy Ha YeTbipe CTYNEeHN BBEPX
MO CPaBHEHWIO C PENTUHIOM MpefblayLiero KkeapTana. 21 aekadps Bbinyck npoLuen odepTy, ofHaKko bnarofaps HeMIoXomy HoBO-
My KyroHy (8,35%) 3Ta, Tenepb y>Xe ABYXNETHSAs, Oymara octanach B pbiHKE 1 MPOAOMKana akTMBHO TOProBaThCs [0 KOHLA roAa.

Bbinyck BTE-5O6 cmecTun ¢ nepsoro mecta nuaepa 3 k. — PXXI-15. MNocnegHni, ogHako, OTCTYNMA BCEro Ha O4HY NO3ULMIO,
3aHAB BTOpYIO CTpouKy. Kctatn, ¢ PXX/I-15 npownsoluna noxoxas uctopus: 24 aekabps Bbinyck npotuen odepTy 1 nepectan ObiTh
hnoaTepoM, NOCKOSbKY HOBbIN KymnoH (8,15% ) 6bin yctaHoBMEH Ha 3,5 rofda [o noraleHus.

OcTaBLIMeCs BOCEMb MO3MLMIA Hallen OecATKU B 3TOT pa3 MONHOCTbI0 OOHOBUAMCH. Ha TpeTbem MecTe [OBOMIbHO HEOXMAAHHO
0Ka3ancs OTHOCUTENbHO HeborbLION BbiNyck CBA3HOMbaHK-1, KOTOPLIN MO UTOraM 3 KB. HaXOAWMICH BO BTOPOW COTHe Gymar
(B OCHOBHOM BCEACTBME TOFO, HTO Ha4as TOProBaTbCs TONbKO 6 CeHTAOPS). DTa kopoTkas Oymara (cemMb MecsLeB 1o odepTsl)
C KynoHoMm 14,25% Kax bl fleHb TOPryeTcs C HeMnoxXyMmMmn oobeMamm 1 6ONbLIVMM KONMYECTBOM CLENOK B CTakaHe.

Ynpouun cBoe nonoxeHue 6aHK 3eHWUT, 0bnmnraumm KoToporo Haxoaatcs B Ton-10 Ha YeTBepTom (3eHnT-506) 1 BocbMon (3e-
HUT-8) No3ULMAX. DTO TakxXe KOPOTKMe ByMaru, 1 B UX NPUCYTCTBUN B AECATKE HET HUYEro YAMBUTENbHOMO, NOCKOMbKY 3eHUT
KaK SMUTEHT IMKBMAHbIX OyMar MOCTOSHHO HAXOAMTCS Ha BEPXHMX CTPOHKAX Hallero pertunHra (06 3ToM YyTb No3xe).

Ha wectomM mecTe oka3ancs Bbinyck a3npombaHK-6, HayYaBLLUWIA TOProBaThCa Ha OMpXe 28 aBrycta n UmetoLmi cendac 1,5
rofa [o nepsown odepThbl. ECTb BCe OCHOBaHWSA NpefnonaraTb, Y4To 3Ta bymara octaHeTcs B Tone v no utoram 1 ks. 2013 1.

MPUATHO OTMETUTb, YTO CeMIbMYIO CTPOYKY 3aHaN cybdenepanbHbii Bbinyck Huxkeropoackas Obnactb-8, pa3MelleHHbIn 29 aB-
rycta npoLsnoro roga. AKTMBHOCTb PErIOHOB MO BbIMyCKY HOBOrO AOJra CyLeCTBEHHO BO3pOC/ia B MOC/IEAHIONWN Napy neT, 1 Mbl
HaLleeMcsl, 4TO 3TOT CEMMEHT He TOJbKO OTBOIET Y KOPMopaTUBHbIX ByMar LOKPU3UCHYIO PIHOYHYIO OO, HO M NMOCIY>XMUT KaTa-
NN3aTOPOM MHTEepeca MHBECTOPOB K AMMHHBIM Oymaram, MOCKoMbKy, Kak Mbl BCE 3HaeM, cybdenepanbHble BbiMyckM 0ObIYHO
MNMeIOT 0YeHb NPUANYHYIO SIOPaLMIO.

Ha meBATON CTpoyke perTuHra obocHoBancs Bbinyck AnbcdabaHk-501, pa3melleHHbI B KOHUe 3 KB. VIHTEpeC MHBECTOpOB
K 3ToM Oymare MoHsTeH: ero GonbLION AN YacTHoro 6aHka obbem (10 Mnpa pyb.) NpakTMYecKy rapaHTMpPoBan NMKBUAHOCTb
BTOPWYHOW TOProBIMv, Npu 3TOM pa3mellanack Oymara co cnpefom nodty 350 6.n. K ogHoAHEBHOM cTaBke perno LB, B cnncok
KOTOPOro BbINYCK BXOAMT C 04eHb HebonbLWMM ANCKOHTOM 17,5%. K ToMy xe 27 aekabps S&P nogHsno pentuHr Anbda-baHka
¢ «BB» o «BB+», 1 6113mTCa feHb, KOrna 3T0T SMUTEHT BOMAET B MHBECTULLMOHHYIO KaTErOpMIO MO BEPCUM BCEX TPEX OCHOBHbIX
PEVTUHIOBbIX areHTCTB. ECTb TONbKO 0fHa ManeHbkas npobnema: Bymare ocTanock BCero BOCEMb MecsilleB [0 odepTbl, Tak 4T
TeMm, KTO MLLET LeHOBOW BONaTUNbHOCTA, AnbdabaHk-bO 1 nHTepeceH ObITb HE MOXeT.



CTPATEINA
Gﬂh YPAACMIB | K3MUTAN

ToproBas NMMKBUOHOCTL B 4 kB. 2012 T.

MNoka3aTenu NUKBUAHOCTU pybneBbix obnurauum (uckniodas OP3) 3a 4 k..

MepBble 60 Oymar; M3MeHeHWe No3nLMK - KBapTasl K KBapTany, obopoT Ha MMBE - B MiH py0., bid-ask crnipep - 6.m.

Bbinyck Mosnuus  UsmeHenue O6opot Cpenok Bid-ask  Topr. aHeit idxVol idxTr idxBA IdxDays IDX
BTB-606 1 3 14 455 726 5 58 0,9886 0,9886 0,9967 0,9063 0,8829
PX[-15 2 (1) 19531 833 7 56 0,9935 0,9919 0,9902 0,8750 0,8538
CasisHonb-1 3 149 3314 2218 5 64 0,8049 0,9984 0,9951 1,0000 0,7996
3eHut-6506 4 8 6655 496 5 54 0,9333 0,9528 0,9984 0,8438 0,7491
PXO-10 5 10 6729 470 18 62 0,9382 0,9463 0,8650 0,9688 0,7440
["a3npombaHk-6 6 69 9394 531 15 57 0,9691 0,9593 0,8959 0,8906 0,7419
Huxerop 06n-8 7 78 11941 583 21 60 0,9821 0,9756 0,8211 0,9375 0,7376
3eHnT-8 8 246 3575 511 11 63 0,8163 0,9561 0,9528 0,9844 0,7320
Anbga-603 9 9136 379 7 53 0,9659 0,9138 0,9919 0,8281 0,7250
Ypancu6-5 10 121 6568 309 9 57 0,9301 0,8846 0,9724 0,8906 0,7125
TardoHa-b04 11 11 5050 542 23 64 0,8780 0,9675 0,8016 1,0000 0,6810
Bbimnenkom-4 12 5) 13522 590 27 60 0,9870 0,9772 0,7496 0,9375 0,6778
PycAnb-7 13 12 3788 1197 24 64 0,8341 0,9951 0,7935 1,0000 0,6587
MeTannonHeect-5 14 13 8039 358 23 60 0,9561 0,9057 0,8081 0,9375 0,6560
PCr-1 15 22 2879 627 13 60 0,7626 0,9805 0,9171 0,9375 0,6429
Kpac kpait-6 16 18 651 552 11 45 0,9919 0,9707 0,9398 0,7031 0,6363
TatchoHa-603 17 107 5918 449 14 52 0,9089 0,9398 0,9122 0,8125 0,6331
OTN BaHk-602 18 79 3722 315 13 57 0,8293 0,8911 0,9285 0,8906 0,6110
Bbimnenkom-1 19 (8) 9297 404 26 57 0,9675 0,9236 0,7659 0,8906 0,6095
TKC-BO6 20 (4) 2727 573 20 63 0,7447 0,9740 0,8390 0,9844 0,5991
CY-155-4 21 40 2105 533 12 62 0,6520 0,9626 0,9366 0,9688 0,5695
Tene2-7 22 121 5931 427 26 55 0,9122 0,9350 0,7626 0,8594 0,5589
TpaHcaapo-1 23 25 1872 1146 8 58 0,6211 0,9935 0,9870 0,9063 0,5520
AkpoH BO-1 24 9514 442 20 46 0,9707 0,9382 0,8374 0,7188 0,5482
TatchoHa-606 25 3123 541 15 51 0,7886 0,9642 0,8943 0,7969 0,5419
MKB-B03 26 37 2957 288 7 51 0,7740 0,8683 0,9886 0,7969 0,5294
Hosatak-502 27 11707 299 20 46 0,9805 0,8797 0,8407 0,7188 0,5211
MKB-BO4 28 (26) 7923 292 1 41 0,9545 0,8748 0,9463 0,6406 0,5062
PXA-9 29 129 24 929 182 16 50 0,9967 0,7268 0,8894 0,7813 0,5034
Anpoca-21 30 27 5346 213 9 47 0,8911 0,7951 0,9675 0,7344 0,5034
MKB-B05 31 (22) 3114 295 18 54 0,7870 0,8764 0,8585 0,8438 0,4996
Bbimnenkom-2 32 34 8115 302 40 60 0,9577 0,8813 0,6293 0,9375 0,4979
BTB-607 33 (25) 7300 177 12 50 0,9431 0,7203 0,9350 0,7813 0,4962
®CK EQC-18 34 (24) 5232 231 13 47 0,8894 0,8163 0,9268 0,7344 0,4941
KocTpom 0611-6 35 143 3756 421 21 49 0,8325 0,9317 0,8244 0,7656 0,4896
BTB-6 36 (31 2926 323 17 52 0,7707 0,8927 0,8715 0,8125 0,4872
TpaHcaapo-b01 37 2 1412 675 10 64 0,5171 0,9837 0,9561 1,0000 0,4863
TKC-BO4 38 (4) 2574 423 21 56 0,7252 0,9333 0,8195 0,8750 0,4854
IMpomcBs3b-6 39 26 2765 454 17 50 0,7496 0,9415 0,8683 0,7813 0,4787
CY3K-1 40 (23) 1843 527 20 61 0,6146 0,9577 0,8439 0,9531 0,4735
Cesepcranb-502 41 (15) 2903 248 17 54 0,7691 0,8293 0,8732 0,8438 0,4699
MeTannonHeect-6 42 (14) 5797 227 22 50 0,9057 0,8081 0,8163 0,7813 0,4667
MeTannonHeecT-1 43 103 2798 368 34 63 0,7545 0,9089 0,6894 0,9844 0,4654
PycCrana-601 44 12 4581 484 38 55 0,8667 0,9512 0,6488 0,8594 0,4596
MTC-7 45 50 5930 365 40 56 0,9106 0,9073 0,6325 0,8750 0,4573
Ork-5-6015 46 5) 2735 288 17 51 0,7463 0,8667 0,8813 0,7969 0,4543
PCXBaHk-605 47 22 4043 238 10 43 0,8472 0,8211 0,9610 0,6719 0,4491
PocbaHk-604 48 311 6573 268 27 47 0,9317 0,8569 0,7593 0,7344 0,4452
KBPeHKan-603 49 (29) 1793 735 26 62 0,6000 0,9902 0,7675 0,9688 0,4417
®CK EQC-25 50 23673 410 41 49 0,9951 0,9285 0,6244 0,7656 0,4417
XKo-7 51 (1) 4102 262 18 45 0,8504 0,8520 0,8634 0,7031 0,4399
3ennTt-603 52 191 5939 214 8 39 0,9138 0,7967 0,9789 0,6094 0,4343
MO3CK-601 53 266 5140 233 17 43 0,8846 0,8179 0,8748 0,6719 0,4252
MKB-602 54 403 3334 243 24 52 0,8065 0,8244 0,7870 0,8125 0,4251
Anpoca-22 55 12 3063 207 11 46 0,7805 0,7886 0,9415 0,7188 0,4165
Homoc-503 56 70 3174 273 19 46 0,7951 0,8618 0,8455 0,7188 0,4164
BatuHedTb-1 57 (1) 2393 336 28 56 0,6959 0,8992 0,7415 0,8750 0,4060
IMpomcBes3b-607 58 227 6209 406 47 52 0,9203 0,9252 0,5772 0,8125 0,3994
PCXBaHk-15 59 60 9564 261 34 45 0,9724 0,8504 0,6862 0,7031 0,3990
Mocksa-54 60 (42) 3841 251 34 52 0,8390 0,8358 0,6976 0,8125 0,3974

UctoyHumkn: oueHka YPAJICWba, MMBb



CTPATEI4A
IV YPAACMIE | kanuTAn
ToproBas NMMKBUOHOCTL B 4 kB. 2012 T.

3aMbIkaeT Haw Tor-10 pa3MeLLeHHbIV B KOHLE aBrycTa Bbinyck Ypancnb-5. 13 ckpoOMHOCTU MHOFO FOBOPUTL Mbl O HEM He Oy-
aem. OTMeTUM NULWb, YTO BbIMYCK 3TOT, eCTECTBEHHO, TOXE DAaHKOBCKMI U TOXe, B 0BLWEM-TO, KOPOTKMI: YyTb Oonee ofHOro
roga no odepThbl.

MofABOAS UTOT MHAMBUAYANbHOMY PENTUHIY, KOHCTaTUPYEM, HTO, Kak 1 MOKa3blBaloT yCpeaHeHHble MHAeKC k! (CMm. cTp. 1), B 4 KB.
obnMraLmMamM HedMHaAHCOBbIX KOMMAHWI He yanock BCepbe3 NoTeCHUTb GaHKkoBCKkMe Bymarn. Kak 1 Ha nepBUYHOM pbiHKe, rae
70% HoBoro npenfioxeHns 8 2012 r. UMeNo CBOUM NUCTOYHMKOM DaHkK, BaHKOBCKMe Bymarn npofonkatoT 3a4aBaTb TOH U BO
BTOPUYHOW TOProBfe. SToMy CnocobCTBYET Takxke TOT TEXHUYECKN (aKT, YTO CODCTBEHHbIe 0BMraLMmn YacTo UCMoSb3yoTca
DaHKaMK B orepaumsx Npoaaxu ¢ 0bpaTHbIM BbIKYMOM, KOTOPbIe CO3AAI0T AOMOSHUTENbHBINA OUpPXKeBOM 000pPOT, HEOTAUYMMBIN
OT ODbIYHbIX TOProBbIX CAENOK. V1 TeM He MeHee, Hafiexda eCTb: e/l MOCMOTPETb Ha BTOPYIO U TPETbIO AecATKy Hallero cnucka,
TaM yXe MPUCYTCTBYIOT OTHOCUTENTbHO AJIMHHbIE KOPMOpaTMBHbIE OyMaru, aHanory KOTopbix 3a4aBany TOH Ha pbiHke B 2011 T.
370 BbiMnenkoM-1/4, MeTannouHeect-5, Tene2-7, AKpoH-bO 1. Kak Mbl ybeamnuce Boille, Hanbonee NMKBUAHbIMU ByMaramu
4acTo CTAHOBATCA HEAABHO Pa3MELLEHHbIE BbIMyCcKM, No3ToMy ecin 2013 T., Kak Mbl HAJEEMCS, MPUHECET OLLYTUMBbIN POCT nep-
BMYHOIO MNPeANoXeHWS CO CTOPOHbI HE(PUHAHCOBBIX KOMMaHWI, 3TO HEMUHYEMO MOMTYYUT OTPaKEHWE 1 B HALLEM PEUTUHIe NNK-
BUIOHOCTW.

CambI NTUKBUAHBIN cyOdenepanbHbIn BbiNyck — Hykeropoackasa obnacrb-6. B cepytoulen Tabnuue npeactaBneHa Bbl-
Oopka nepBbIx AecATn cyddenepanbHbix bymar 13 Halen obLier Tabnumupl BbINyCcKOB Ha CTp. 3. Ha nepBoM MecTe HaxoamTcs
y>e ynomMmsHyTas bymara Hukeropopckas 0b6nactb-8, 3aHsaBLLAas NOYETHOE CelbMOe MEeCTO B ODLLEM PerTUHTE.

Ha BTOpOM MecTe pacnonoxunca Bbinyck KpacHospckuin Kpan-6. 3T1a bymara obbemom 17,7 mnpg pyd. Obina pasmelleHa
25 okTabps ¢ goxonHocTbio 8,9% npu alopaunn 2,7 roaa. B ton-10 cybdeaepanos ects elle ase Oymaru, Kotopble dakTnye-
CKU He y4acTBOBanM B perTUHIe NPOLLSIOro KBapTana: 31o KpacHogapckmi kpa-4 (pasmetdeH 15 Hos0ps, goxogHocTs 10,2%,
nlopaunsa 2 roga), a Takxe Tynbckas 06nactb-2012 (pa3melleH 25 ceHTabps, [oxoaHOCTb 8,8%, oopaunsa 1,8 roga).

Bonbluon pbiBOK BBEPX, Ha 143 cTyneHn fo 35-11 No3uLMmn B 0bLLEM PENTUHIE, coBepLUMnY obnmraummn Koctpomckas 0bnactb-6
(TpeTbe MecTo), YTO ObINO CBSA3aHO C AOPa3MeLLEHVEM STOTO BbIMyCKa, NPOLUEALLNM B HOROPe.

BuaHo, 4TO TPaAMLIMOHHBIE TMAEPbI MO TOProBOM IMKBUAHOCTU B CyOdenepanibHOM cerMeHTe, a MMeHHo MockoBcKasi 0bnacTb-
7 n Camapckas 0bnacTb-8, NocTeneHHo CAAtoT NO3ULMK, COXPaHAS, TEM He MeHee, [LOBOJIbHO BbICOKOE MOMOXEHHME.

MockBa Xe, MOroBOpMB Nof, KOHeL, rofia 0 BO3MOXHbIX pa3MelleHnsx, Tak B 2012 . HUYero 1 He pa3mecTtuna, no3toMy ee yxe
obpallatoLLmecs BbINycky B LENOM He BrellyT TOproBov NMMKBNAHOCTLIO. Cpen Hanbonee akTMBHO TOProBaBLUMXCS OTMEYaeMm
MockBy-62, KoTopasi, Kak BUIOMM, TepseT NonynsapHOCTb, OAHAKO HABCTPeYy en noAHUMaeTcs B perTuHre Mockea-48, Hanbo-
nee AJIHHAaA 13 MOCKOBCKMX DyMar, 4TO MOXEeT CNy>XWUTb OOHWUM W3 CBMAETENLCTB TOrO, YTO B HACTYNUBLUEM rofy ASIMHHbIE 00-
NINTaLMN BCe e OKaXYTCA B LLEHTPE PbIHOYHOrO BHUMaHMS.

Moka3aTenu NUKBMAHOCTU cyGdheaepanbHbiX o6nurauui 3a 4 Ks.

MpuBeneHbl nepsble 10 Oymar; M3MEHeHWe No3nUMK - KBapTan K KBapTaly, 000poT - B MiH py0., bid-ask cnpeq - 6.n.

Bobinyck Mosnums  UsmeHenne O6opot Cpenok Bid-ask  Topr. aHeit idxVol idxTr idxBA ldxDays IDX
Hwxerop o6n-8 7 78 11941 583 21 60 0,9821 0,9756 0,8211 0,9375 0,7376
Kpac kpait-6 16 18 651 552 1 45 0,9919 0,9707 0,9398 0,7031 0,6363
Koctpom 0611-6 35 143 3756 421 21 49 0,8325 0,9317 0,8244 0,7656 0,4896
Mock 06n-7 72 (19) 3860 246 33 47 0,8407 0,8276 0,7041 0,7344 0,3597
KpacHon kpait-4 73 16138 369 22 31 0,9902 0,9106 0,8179 0,4844 0,3572
Mockea-62 99 (35) 5107 254 54 45 0,8829 0,8374 0,5301 0,7031 0,2756
Camap 06n-8 115 (85) 2779 176 35 44 0,7512 0,7122 0,6780 0,6875 0,2494
Tyn 06n-2012 165 244 3967 168 59 35 0,8439 0,7008 0,5073 0,5469 0,1641
Mocksa-48 171 49 239% 201 7 44 0,6976 0,7724 0,4276 0,6875 0,1584
Huxerop obn-7 192 (86) 2365 137 62 38 0,6878 0,6374 0,4976 0,5938 0,1295

UctoyHuku: oueHka YPAJICUba, MMBb

SMUTEHTOM CaMbIX JIMKBUAHbIX 06nMraumi npoluealuero kBaprana npusHaercs PXX/A. Eciv B MHOMBMAYaNbHOM PENTUH-
re Bbinyck BT BbiTecHWn B 4 KB. BbiNyck PXX[ ¢ NepBoW CTPOYKM, B PEUTUHIE SMUTEHTOB BCE NMPOM3OLLIIO C TOYHOCTBIO A0 Ha-
obopoT. Ha crenyiolen cTpaHuue npeacrasneHa Tabnuua, B KOTOPOM SMUTEHTbI PyOneBbix 0bnMraumin oTpaHXmMpoBaHbl Mo
yObIBaHMIO CyMMapHOro MHAEKCa MMKBUAHOCTM BbIMYLLEHHBIX UMUK Bymar. Kak BuaHo, PX, Tenepb HaxoamMTcs Ha NepBOM Mec-
Te, U, CYAs NO 3HAYEHWIO MHAEKCa, NMMKBUIAHOCTb KprBOW PXKI] 3aMeTHO NOoBbICKAACh MO CPaBHEHMIO C 3 KB.

Cpeaw Tex, KTo ynpoymn CBOe NosoXeHne, Mbl TakKe OTMe4YaeM YNOMUHABLUMINCS paHee BaHK 3eHKWT, a Takxke Anpocy, KoTopas
nepeckoymna BBepx cpasy Ha 17 no3uumin, pasmecTtB B Hosbpe GupxkeBble obnuraLmn cepuin 1 u 2.
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BykBanbHO Mo oaHOM No3uuMmn notepsanu B 4 kB. BeiMnenkom n OCK ESC, 1 3aMeTHO cunbHee cMecTUnnch BHK3 Mevyen ¢ balu-
HedTbio, NMLUMBLLNECS CBOMX MECT B HaLlem Ton- 10 0bAnraumMoHHbIX SMUTEHTOB.

Cpenn 6aHKOB HECKOJbKO yKpenun cBou no3uummn PCXB, HaxoOaWmMncs cernvac Ha NaTon CTPOYKe, U B LIeNIOM XOPOLLO YyBCTBYIOT
cebs B nepBon gecatke Hanbonee NoNynspHble MMeHa 13 Y1CIa BbICOKOAOXOAHbIX OaHKoB, a MMeHHo MKE n TKC.

PerTUHI SMUTEHTOB NO CyMMapHOMY UHAEKCY NINKBUAHOCTU B 3un4ks.

MokasaHbl nepsble 50 no3unumin

Mo3unuma 4 k8. SumiIDX 3 kB. SumiIDX
1 PXnO 3,917 BTB 3,5017
2 BTB 3,1953 PXO 3,2580
3 3eHut 3,0144 BbimMnenkom 2,7778
4 BoimMnenkom 2,6256 3eHut 2,6885
5 PoccenbxosbaHk 25178 TKC 2,3214
6 MKB 2,4096 MKB 2,1996
7 TatcoHabaHk 2,3974 PoccenbxosbaHk 2,1283
8 TKC 1,7683 BawwHehTb 1,7706
9 Anpoca 1,7671 ®CK ESC 1,6123
10 ®CKE3C 1,6350 Meuyen 1,5685
1 MeTannouHsect 1,5882 MTC 1,4317
12 MTC 1,4267 CeBepcranb 1,3522
13 Baw+edhts 1,3386 Egpa3 1,2811
14 Meuen 1,3121 TatchoHabaHk 1,2569
15 OTIN bank 1,2850 TMpomcBsi3bbaHK 1,2515
16 IMpomcasi3bbaHK 1,2818 HOMOC-BaHk 1,2090
17 HIMK 1,1918 MeTannouHsect 1,1368
18 Espa3 1,1786 nee 1,1286
19 l"asnpombaHk 1,1374 Mocksa 1,0037
20 Anbda-batk 1,0940 HIIMK 1,0003
21 TpaHcaapo 1,0383 Tasnpom 0,9528
22 Ypancub 0,9655 Pycckuit CtaHpapt 0,8675
23 Hosarak 0,9548 TpaHcaapo 0,8525
24 JiIcP 0,9208 [a3npomHedTb 0,8393
25 OHMKpeauT 0,9134 OTIM BaHk 0,8155
26 HOMOC-Batk 0,8965 Anpoca 0,8129
27 Huxeropoackas obnacts 0,8715 Pycckuit AntomuHmit 0,8056
28 Pycckuit Antomutmit 0,8206 Ypancu6 0,7990
29 Pycckuit CtaHgapt 0,8073 l"a3npombank 0,7493
30 A®K Cucrema 0,8051 CUTpOHMKC 0,7427
31 PexosaCroiilpyn 0,8027 A®K Cucrema 0,6841
32 Casi3Hoil baHk 0,7996 BaHk PeHeccaHe Kanutan 0,6673
33 KpacHosipckuit kpait 0,7348 CMTI1-BaHk 0,6242
34 Bank PeHeccaHc Kanutan 0,6832 Ypancu6-TnauHr 0,6208
35 BOb 0,6798 HIK 0,5978
36 PocbaHk 0,6770 XKo 0,5924
37 MMK 0,6677 Hwxeropoackas obnactb 0,5895
38 XKo 0,6523 CY3K 0,5593
39 Tene-2 0,6075 MMK 0,5275
40 Mocksa 0,6005 Camapckas obnactb 0,5174
41 CuTpoHmKC 0,5895 BOB-JTnauHr 0,5120
42 AKpPOH 0,5775 BocTouHbIn Skenpece 0,4847
43 Kpenut EBpona 0,5734 TrK-2 0,4743
44 CY-155 0,5695 MIOM 0,4740
45 KocTpomckas obn 0,5154 KpacHosipckui kpait 0,4645
46 CeBepcranb 0,5136 Metpokommepyy baHk 0,4500
47 MO3CK 0,4952 PexoBaCroitlpyn 0,4498
48 BocTouHbIn Okcnpecc 0,4943 Anbtha-baHk 0,4298
49 CY3K 0,4735 OrK-5 0,4268
50 BaHk CaHxkT-INeTepbypr 0,4676 YPCA-BaHk 0,4134

UctoyHuku: oueHka YPAJICVIBa, MMBb

Camon nukBugHom 6ymaron 2012 ropa o6bsaBnseTcs Bbinyck BTB-B06. OcobeHHOCTbIO 3TOro BbinNycka Hallero Gionnete-
HA NMNKBUOHOCTU SBMSETCA TO, YTO Mbl MOXEM MOABECTM B HeM uTorn 2012 r. B cneayiollen Tabnuue npeactasneHbl 30 cambix
NNKBUIHBIX ByMar no utoram npownbix 12 Mecsues.
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MNoka3aTenu NMKBUAHOCTU pybneBbix oonurauum (uckntoyasa Od3) 3a 2012r.

MepBble 30 Bymar; n3mMeHeHWe No3nLUMK - KBapTan K KBapTany, obopot Ha MMBE - B MiH py6., bid-ask cnpeg - 6.n.

Bbinyck Mosuuus O6opot Cpenok Bid-ask Topr. Axen idxVol idxTr idxBA ldxDays IDX
BTB-506 1 36 086 2201 8 219 0,9784 0,9842 0,9942 0,9087 0,8700
BTB-6 2 29858 2234 12 222 09712 0,9856 0,9683 09212 0,8539
PXD-15 3 44 561 2097 9 208 0,9928 0,9813 0,9914 0,8631 0,8336
3enuT-606 4 14 376 1866 14 226 0,8935 0,9712 0,9612 0,9378 0,7822
®CK ESC-18 5 47903 1593 21 212 0,9971 0,9540 0,9007 0,8797 0,7537
MKB-504 6 21330 1952 18 211 0,9468 0,9784 0,9252 0,8755 0,7503
PX0-10 7 24 263 1674 29 227 0,9597 0,9612 0,8432 0,9419 0,7326
BTB-6O7 8 40499 1497 15 198 0,9885 0,9482 0,9496 0,8216 0,7313
lasnpomKan-3 9 36122 1600 9 185 0,9799 0,9568 0,9928 0,7676 0,7145
BawHethb-501 10 38117 1812 25 205 0,9813 0,9683 0,8777 0,8506 0,7094
Tpatcaapo-1 1" 8363 3239 14 230 0,7540 0,9942 0,9583 0,9544 0,6856
MKB-BO5 12 19120 1707 32 219 0,9353 0,9626 0,8187 0,9087 0,6698
PycAnb-7 13 14713 3417 40 236 0,8993 0,9957 0,7410 0,9793 0,6497
Cesepcranb-501 14 21285 2291 1" 166 0,9453 0,9871 0,9755 0,6888 0,6270
TardoHa-604 15 15730 1533 28 196 0,9108 0,9496 0,8504 0,8133 0,5982
KbPenKan-603 16 6365 2938 22 236 0,6691 0,9928 0,8950 0,9793 0,5821
TKC-502 17 5384 5155 17 241 0,6158 0,9986 0,9324 1,0000 0,5734
TKC-503 18 5039 4331 16 238 0,5856 0,9971 0,9396 0,9876 0,5418
OrK-5-6015 19 11647 993 22 190 0,8489 0,8892 0,8964 0,7884 0,5335
MTC-5 20 27399 1913 34 170 0,9655 0,9755 0,7957 0,7054 0,5286
PCr-1 21 7178 1888 30 220 0,7022 09727 0,8388 09129 0,5230
Anpoca-22 22 15286 791 18 174 0,9050 0,8432 0,9223 0,7220 0,5081
MTC-4 23 28 440 1594 55 211 0,9683 0,9554 0,6245 0,8755 0,5058
BbiMnenkom-3 24 31271 1545 59 228 0,9741 0,9511 0,5770 0,9461 0,5057
BTB-605 25 16 274 875 33 189 0,9165 0,8662 0,8086 0,7842 0,5035
PycCrang-601 26 12909 1562 48 214 0,8691 0,9525 0,6791 0,8880 0,4992
Espas-1 27 20212 838 37 189 0,9410 0,8576 0,7712 0,7842 0,4881
CvnbmeTuHBECT-1 28 19082 1197 53 213 0,9338 0,9223 0,6403 0,8838 0,4874
MTC-7 29 16 145 1797 59 227 0,9151 0,9655 0,5813 0,9419 0,4837
Bbimnenkom-4 30 43 460 1770 36 156 0,9899 0,9640 0,7813 0,6473 0,4826

WcrouHmkn: oueHka YPAJICWba, MMBbE

Kak Mbl BUAMM, NnAepbl 30eck NpubnmsmTenbHo Te xe. CamMblM NIMKBUAHBIM HErOCYAapCTBEHHbBIM PYOeBbIM BbIMyCKOM MO UTO-
ram 2012 r. npmM3HaeTCa XopoLo 3HakoMbI Ham BTB-BO6. B nepBom aecatke NpUCyTCTBYIOT elle ABa Bbinycka BTE, a Takke ABa
Bbinycka PX/. CooTBetcTtBEHHO, PXX[ 1 BTE siBnatoTca nuaepamm 2012 1. 1 B peUTUHIE SMUTEHTOB.
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