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PbIHOK
HoBOCTU

Coset anpektopo OAO «[lepMaHepro» yTBepaun peLleHre o Bbinycke obnuraumin cepum 01
obbemom 1 Mnpa. pyb. /Cbonds/

OAQO «AreHTCTBO MMNOTEYHOMO XXUMLLHOMO KpeamnToBaHus KemepoBCKol obnactn» nnaHvpyeT
BbINyCTUTb B 2007 rogy TpeTuih obnuraumoHHbin 3aem Ha 1 MApa. pyb. CpokoMm Ha 5 neT.
/Finambonds/

5 mapta OAO «MyHuumnanbHas MHBECTUUMOHHAasA KomnaHus» /r. KpacHogap/ mnaHupyet
paamellats obnmraumm cepum 01 Ha cymmy 500 MnH. py6. /Finambonds/

Ha 6 maprta sannaHmpoBaHO pasmelleHve AebioTHoro Bbinycka obnuraumin 3A0 «MUAH-
HesenonmenT» o6bemom 2 mnpg. py6. /AK&M/

CogeT nmpekTtopoB AKB «[pomcBsaabbaHk» NPpUHAN peLLeHne 0 pasMeLLeHn 06nmralmoHHOro
3arma cepum 05 obbemom 4.5 mnpa. py6. /Finambonds/
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PbIHOK eBpOOGIINraLiA

AnexkcaHgp OoTkuH
IuHamrka 6a30BbixX aKTVBOB a.dotkin@zenit.ru

C Hayanom Hefenu pocT Ha PbiHKE KasHadelckux Gymar npogomkuncs. C yTpa pbIHOK
oKkaszancs nof BrnedaTneHvuem oT 6bisluero rnasbl OPC MpuHCNeHa, 3asBYBLLErO, Y4TO OH He
VICKMIOYAeT 3KOHOMMYECKOrO Chaja K KOHLY FOA@, B CBA3W C YeM WHBECTOPbI MOBLICWMM Kpueas thbiouepcos Ha MPOLEHTHYI0
OXKUAAHUSA MOHKEHWA CTaBkM (4% B NepBoM nonyrogun nnéo 100% BO BTOPOM). CTaBky

5,50 Fed Funds Futures

Kpome aToro, onpepeneHHoe BO3OENCTBME B TEYEHUW [OHA MO-MPEXHEMY OKa3blBaNN 4 ,q Fed Eurodoliars
NPOSABMBLLNECA Ha MPOLUION Hepene CTpaxm OTHOCUTENIbHO Kpu3uca Ha PbIHKE WMOTEYHOrO  sdo
KpeaMToBaHWs, Mocne TOro Kak psf KOMMaHuii 3asBuinm O Oonee BbICOKMX, YEM OXWMAANOCh 535
notepsax Mo noptdpensM subprime kpeautoB, a uHAekchl ABX, sBrasiolmecs uHaMkatopom %
CTOMMOCTM CTpaxoBaHus OT OaHKPOTCTBA Ha PbIHKE WMNOTEKM, CHU3UAUCH A0 MUHUMAanbHbIX Zzz
ypoBHen. Cutyaumio MOJOrpeBaloT OXKWAAHUA Ha 3TOW Hepene AaHHbIX MO MPOAAXam HOBbIX 5i15
[IOMOB, KOTOpble, COrMacHoO MPOrHO3aMm, CHU3UNNCL B aHBape Ha 3.6%. B ntore oxogHoOCTH 2-  s10
neTHnx n 10-neTHnx 6ymar CHU3UNUCL Ha 4 6.M. 40 4.76% 1 4.63%. 5,05

5,00 )

Kak Mbl ye oTMedanu cuTyauusi OCTaeTcs AOCTATOYHO CHOXKHOW: C OAHOW CTOPOHbI,  oot0s  Mar07  Aug07  Jan0s
[OeCTBUTENbHO AONA MPOCPOYKM MO subprime kpeautam Bbipocna A0 MakcumanbHbiX ¢ 2003 yieroyx Bioomberg
roga 12.56%, a HECKOMbKO KPYMHbIX areHTCTB 06aHKPOTUNOCh ¢ Havana roga. C gpyron, o6bem
pPblHKa Hanbonee PUCKOBbIX KPEAUTOB, MO Pa3HbIM OLIeHKaM, COCTaBnaeT nopaaka 6-12% pbiHka,
0o6LMI ypoBEHb AOXOAO0B HAceneHnss OCTAeTCst BbICOKMM, a, B CBA3M C TeM, 4To Bpsg nn ®PC
OyOeT y)KeCTodaTb MOHETapHYIO MOMUTUKY, WMOTEYHbIE CTaBKM OCTaHyTCs CTabWMbHbIMK, YTO
NO3BOMUT Y4aCTHUKaM pbiHKa 6€3060NEe3HEHHO NEPEKPEONTOBLIBATLCS.

PassuBatoLmecs pbiHKM

CoxpaHsitoLLMiics CNpoC Ha BbICOKOHAAEXHbIE aKTVBbl MPUBEN K TOMY, YTO CMp3abl Ha
pagsBMBaOLLMXCS PbIHKaX MPoAo/Kanu paclumpsatbes. Tak, BeHecyana u Typums paclumpunm
cnpafbl Ha 7 6.n. 1 6 6.n., bpasunusa n Mekcrka — Ha 4 6.n. 1 3 6.N. COOTBETCTBEHHO. B ntore
cnpag EMBIG Bbipoc Ha 4 6.n. go 175 6.n.

Poccuincknin cermeHTt

MHBecTOpbl B POCCUIICKME eBPOBOHALI B MOHEOENbHVK 3aHANM BbPKMAATENbHYIO MO3uLmio. HOX0AHOCTb Poccuu-30 v avHammka
cnpaga poCCUUCKOro cermeHTa
Poccus-30 Toproeanacek B y3koMm ananasoHe 113.3-113.42% (YTM 5.65%), a cnpan kK 10-neTHUM 70 -
i ussia-.

Treasuries Bblpoc ao 102 6.1. EMBIG Russia Spread | 20

B kopnopaTuBHbIx Gymarax OTMe4Yancs He3HaYMTENbHbIA POCT KOTMPOBOK: BbiMnenkom-16
BblpoC Ha 19 6.1., EBpas-15 - Ha 25 6.n., MTC-12 — Ha 25 6.n.

Ha nepBrvYHOM pbIHKE 3aKOHYMNOCH pa3MeLleHne TpacHdeTn. Kak 1 oxmaanock, ayKuuoH
npowlen Ha @OHe BbLICOKOrO CMApoca, 4TO MNPWBENO K QOPMUPOBAHUIO OKOHYaTENbHOMO
nparncuHra Ha ypoBHe 5.67%, 4TO O3Ha4aeT NMPeMUO K CyBepeHHoM kpuBolt Bcero 15 6.n. Mbi o5
CUMTaeM, YTO CroXMBLIAsCSH [JOXOAHOCTb HEOMPABAAHHO HU3KA, YHMThIBas!, YTO BbiNyck [agnpoma L 120
C aHanorn4Hom aropaumnen topryetca nog 5.9%. Ha Haw B3rnag, npemus co CTOPOHbI [[a3npoma
3a BbICOKMN 06beM NpeanoxxerHusa ymar He gomkHa npesbiwats 10-15 6.n. bark MNeTtpokommepL
06bABMN 0 JOPa3MeLLeHMN Bbinycka ¢ noralleHvem B gekabpe 2009 roga ¢ 4OXOAHOCTHIO 8.75%.
B npuHumne, gaHHoOe pasmeLLeHne MHTEPECHO, YYMUTLIBAA YTO Ha BTOPUYHbLIX TOprax QOXOAHOCTb
obpaLuatoLerocs Bbinycka cocrasnset 8.35% (B4epa OH cHnauncs Ha 40 6.n.).
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etogrmk: J.P. Morgan, Bloomberg
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PbIHOK
PocCcrinCckmM OonroBOn PbIHOK
BuepaluHne Hanorosble Mnatexu B KAKOW-TO CTEMEHW HANOMHUM  WHBECTOPaM, 4TO o Ecppemosa
«MOHeAENbHUK — CMOXHbIV AeHb». HeCMOTpa Ha 3Ha4MTenbHbIE OCTaTKM Ha cyeTax, ctaBkn MBK o efremova@zenit ru
ObINn Ha ypoBHe, 61M3KOM K 6%. KpoMe TOro, BnepBble B 3TOM rofy akTUBU3UPOBAICS MEXaHW3M
caenok npamoro PETMO, nx o6bem nNo ntoram B4epaLlHero aHA npesbicvn 27 mnpg. pyo. HOuHamnka LeHoBbIX MHAekcoB ZETBI
WHpekc [eHb Hepens

CocpenoTo4deHHble Ha Hanorax MHBeCTOPbI BbiN JOCTATOYHO NACCKBHbLI HA BTOPUYHOM PbIHKE. B O 11383 010 000
o etbi : -0,10% -0,09%

B rocGymarax KOTVPOBK/ NPENMYLLIECTBEHHO COXPaHWNNCh Ha YPOBHE MPOLLNON HEAENN, MEXAY ..o 11ios  001%  0.02%
Tem Gonee npuctansHoe BHMaHne Kk O®3 cepun 46018 CTano NPUYMHON CHWKEHNS KOTUPOBOK  zemicorp 111,04 0,03%  0,04%
no utoram nocnegHen coenkn Ha 5 6.n. Zetbi Corp10 118,11 002% -001%
< HeTourmk: bark SEHNT

KopriopaTtuBHbIi CerMeHT Takke Ben cedsi JOCTAaTOMHO CAepaHHO. MOXXHO OTMETWUTb, YTO
HakaHyHe cerogHsLLHero paamelleHmns nebioTHoro Beinycka TIK-6 (CM. Hally OUeHKY A0XOQHOCTM
HOBOroO BbiNycka B pasaene «KpeauTHbIi KOMMEHTapWii») MHBECTOPbI NPEAnoYn NepecMoTpeTb Topru n naMeHeHust B Cy6deaepasbHoM
CBOM MO3WLMM B BHEPTETUHECKMX KOMMaHUSAX C TOYKU 3peHUs AMBepCUtUKaLMM pUCKOB oTpacnnu CerMeHTe
No CPOYHOCTW. TakMM 00pasoM, B pesynbTare MPOAaK CHWKEHWE KOTVPOBOK B OONUrauMax  HCTpymeHT
CerMeHTa BapblpoBanock B aManasdoHe ot 5 6.n. go 10 6.n. B yactHocTh, OI'K-5 (-5 6.n.), ®CK-5
(-6 6.n.), ®CK-4 (-10 6.n.), MocaHepro-1 (-10 6.n.). Ha doHe «pacnpodaxu» 3HEPreTUKoB

O6beM, W3meHeHve
MIH. py6. UeHbl, 6.M.

Moc.06n.68 572,46 -0,02

BblgensatoTca 6ymaru ViHterpbl (+10 6.1.), npogosmkatollen oTbirpbiath pedynbtatsl IPO, XKO- Mr'op38-06 133,76 B
Bark-4 (+10 6.m) u CaxatpaHcHedteras (+48 6.n. Mo nocneaHeit caenke). 4to kacaetcs Bbinycka Moc-00n.58 127,77 0,12
CaxaTpaHcHedTeras, To Mbl 663 0COBOro ONTUMMU3MA BOCMIPUHMMAEM NEPEOLIEHKY Y4aCTHUKaMy 1yBama-04 56,93 -0,10
PblHKA [aHHOro Bbinycka. C OAHOM CTOPOHbI, Tekyllas [OXOAHOCTb Gymar (Ha 26.02.07 YTP Mrop39-06 56,34 -

o Wetourmk: MMBBG, bark SEHNT
11.47 A)) BbIMMAONT OOCTATOYHO MnpuBnekarenbHO Ana MOKynkKu 0CODEHHO Ha (*)OHe OTCYyTCTBUA

HeraTMBHbIX HOBOCTEW, C OpYron — nepeoueHka KPeaUTHOrO Ka4ecTsa KOMMaHnn, Ha Hall B3rndag,
BO3MOXHa Jullb  Nocne  pacKkpbITUA (*)VIHaHCOBbIX pesynbTatoB  KOMMNaHUM  3a TOM, Topru u N3MeHeHWs B KOpropaTuBHOM

NEMOHCTPUPYIOLLIMX, 4TO Hepasbepuxa BOKPYr (DMHAHCOBOrO COCTOSIHMS KOMMaHWM, WMeBLlas CermMexTe
MECTO HakaHyHe pa3meLLieHns obnuraumi npekpaTunacs. VHCTpyMeHT O6bem, VaMeHeHvie
[To cytn, cerogHAWHWUA [deHb MOXHO paccMatpmBaTtb Kak nay3y Mexay HanorosbiMm MIH. YO, UeHbl, 6.7,

BbiNataMn. XoTa Ha (POHe npoLledlnx MepBUYHbIX ayKUMOHOB MacluTabbl cerogHawHux TASMPOMA8 439,81 0,04

pasmeLleHnii (3.6 MApA. pyb.) BbIrMaaAT OCTAaTOYHO CKPOMHO, BPAA N CTOUT oxXupaate pocta  WPKYT-0306 433,42 0,04

TOProBOW aKTMBHOCTW, MOCKOMbKY MHBECTOPbLI B GOMbLUMHCTBE CBOEM MPEOLIBAOT B OXMAAHWM  PXKO-0606n 419,04 -0,05

«Jly4LLNX BPEMEH» - Ha4ana cnepaytoLiero Mmecqua. CaxartpHdpr1 389,79 0,32
OrkK-5 06-1 357,55 -0,08
eTourmk: MMBB, barik SEHT
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KpeauTHbIM KOMMEHTapui

TIK-6 — cegbmas Mo ypoBHIO YCTaHOBNEHHbIX MOLLHOCTE (3.1 TBT anekTpuyecKor MOLLHOCTH
n 11184 T[kan. TennoBoW) TeppuTOpManbHas reHeprpylowas KoMnaHus, obObeanHsoLLasn
reHepupytoLLMe akTuBbl B pside LieHTpanbHbix obnacten Poccun: Bnagumupckont, ViBaHoBckowM,
Hwxeropoackoi, NeHseHckoin obnactn n Pecnybnukn Mopaosus. Peoprannzauns TIK-6 gomkHa
MOMHOCTLIO 3aBEPLUMTLCH B MapTe: MNocie nepexofa BCeX OOYEPHUX akTMBOB Ha eAMHYIO akumio
OCHOBHO onepaunorHoin koMmnaHunert ctaHeT OAO «TITK-6» (odepeHT no 3army). Jona PAO EQC
B YK TI'K-6 ceidac coctasnset 61.85% (nomkHa cHM3uTbes A0 50.2% nocne 3aBeplleHns
peopraHmaaumnn), nopsaka 20% koHTponunpyeT KOC-XonamHr (I"pynna PEHOBA).

TIK-6 — cpaBHUTENBHO MOMOAAs KOMMaHus, U cyauTb O MmacwTabax 6uaHeca moka MOXKHO
NNLWb MO YyNpasfieHYeCKMM AaHHbIM. 10 nHdopMaLmu, NpUBEAEHHON B Matepuanax no 3anmy,
KOHCONMAMPOBaHHaa Bbipydka 3a 9 mMec. 2006 npesbicuna 10 mnpg. py6., NpeasaputensHble
[JaHHble 3a BeCb rof — okono 16 mnpa. py6. MNpu 8TOM, B NPOLUIOM oAy KOMMaHua ucnbitana
[OBOMbHO 3amMeTHOe nafdeHve peHtabensHocTv: EBITDA margin B 2006 cocTtasuna scero 3.7%
npotve 16% B 2005, a no 4ncTor npubbinu TFK-6 3akoH4Mna rof ¢ yobirkom B 544 mnH. py6. B
Ka4ecTBe OCHOBHOW MPU4YMHBbI Ha3bIBAETCHA KparHe xonogHas noroga B nepsble Mecausl 2006
roga: B ycrnosusx geduvumTa OCHOBHOrO TOMMMBE, MPUPOAHOro rasa (6onee 90% B CTPyKType
TOMNMBHOrO 6anaHca), MHOrMM FreHepPVPYIOLLMM KOMMAAHWAM MPULLNOCE YaCTUYHO MepexoanTb Ha
MasyT, BOBOE YyBenu4MBatoLLUMin ceGeCcTOMMOCTb MPOW3BOACTBA 3SHeprun. BTOpoOR HeraTuBHbIN
MOMEHT — TeMMMbl POCTa LeH Ha TOMIMBO OKa3anMChb 3aMETHO BbILLE TeX, Y4TO ObiNn 3aN0XEHbI B
ypoBHe Tapuados TMK-6 Ha 2006 roa. M xota B 2007 rogy KOMNaHVs OXXMAAET BOCCTAHOBMEHWS
peHTabensHocTM Ao 9% no EBITDA, B CpeaHeCpOo4YHOM MepcrnekTMBe OCHOBHblE (OMHAHCOBbLIE
PWUCKM, O4EBMAOHO, CBA3aHbl C BO3MOXHbLIMM HOBbIMM «MOTEPAMU» B OPMEKTUBHOCTU Kak
CNencTsMe perynvpyembix Tapudpos, B OCOOEHHOCTM B Havbonee «CounanbHO 3Ha4MMOM»
Tennosom HanpaeneHun. Ctpaterma TIK-6 Ha Oypayllee CTpPOUTCA MCXOAA M3 MpuopwTeTa B
CTOPOHY TEMnoBOW 3Heprun (ceivac 3aHumaeT nopsagka 50% B Mpoaaxkax), MPOV3BOACTBO
KOTOPOW B LIeNTOM MeHee peHTabenbHO MO CPaBHEHWMIO C 3nekTpoaHepruen. MNpu aTom, cenyac
[ONS NPOMBILLNEHHbBIX MPeanpusaTUiA B 06LLeM 0Obeme MOCTaBOK TEMNOBON 3HEPrumn COCTaBnaeT
TONMbKO 36%, fona XXKX — 56%.

C To4YkM 3peHnst OONrOBOM Harpy3ku KOMMaHusa BbIrMAaMT arpeccumBHO — Debt/EBITDA no
ntoram 2006 roga okono 4. OgHako B 2007 rogy, ecnv KOHEYHO peannadyeTcs oxuaaemoe
yny4lleHne peHTabensHOCTH, NokasaTenb AO/MKEH CHU3UTLCS A0 2.7. B HaTypanbHOM BbIpaXXeHUM
obbeM ponra 6yaeT HaxoauTbes Ha ypoBHe 3.9 mnpd. py6. KomnaHus B gancHerlem He 6ynet
HY>KOATbCA B KPYMHbIX 3anMCTBOBaHMAX: nHsectnporpamma TIK-6 Ha 2007-2008 rr. coctasnset
Bcero 5.5 mnpa. pyo.

Mo cpaBHEHWIO C Yy»ke NPeACTaBeHHbIMU Ha PblHKE [0fra reHepUPYIOLLMMM KOMNaHUSMK, B
byacTHocTh, OIMK-5 (7.7% Kk odpepTe B okTA6pe 2009), TIK-6 nponrpbiBacT B KPEAMTHOM Ka4ecTse,
KakK C ToYkM 3penus adpdpekTnBHocTM (EBITDA margin — 16.2% 3a 1 nr.2006), Tak U C TO4YKM
3peHns macwtabo 6usHeca (Bblpydka 11.9 wmnpa. 3a 1nr2006). B uenom, opuweHTUp
orpaHM3aTopoB MO AOXOAHOCTM K rofgoBoir odoepTe Ha ypoBHe 7.8% - 8.1%, Ha Halwl B3rnag,
y4YUTbIBAET STy pPasdHuLy B KPEOWUTHOM KayeCTBe MO CPaBHEHWIO C MMEIOLLMMUCS aHanoramu: Ml
BMOMM CrpasednuBblii ypoBeHb Mo Bymare Ha ypoBHe 8% rodoBbIX.
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TOProBblie NOEN

Pybnesbie obnuraumm

Tykoiin - 4 - noTeHUWan CHWKeHUs JOX0AHOCTM B Npefenax 15 6.n.

YMMO-2 - wHTepeceH Ans MOKYNKM Ha dbopsaphe, CNpaBe/IvByld [OOXOAHOCTb Ha
BTOPWYHOM PbIHKE OLeHVBaeM Ha ypoBHe 8.5% rofoBbIX.

IOHUMUIIK - 3aBbilerHas npemns k BB, noTeHuman CHWXeHWst OXOOHOCTU Kak MUHMMYM
306.n

Bonratenekom-4 — 6ymara npvBnekatenbHa Ang NOKyMnku Ha dpoHe 6AM3KOro Mo Atopauum
Bonratenekom-3. Oxunpgaem CyxeHue cnpaga He meHee YeM Ha 20 6.M. B CPeaHEeCPOHHOM
nepcrneKT1Be (MOcne BKIIOYEHNS BbIMyCKa B KOTMPOBANbHbIE NCTbI).

Ovkem - Mbl coxpaHsaem Hall ONTUMUCTUYHBIN B3ra4 No obnuraumsm [JUKCU 1 pekoMeHayeMm
Oymaru K cnekynatmBHom nokynke. CnpaseanvByto AJOXOAHOCTb OUeHVBaeM Ha yposHe 11%
1, NO-NPEXHEMY CHUTaEM, YTO TeKyLLas AOXOAHOCTb Oymar 3aBbllleHa.

HyTpuUT3K - pekoMeHayemM CoXpaHaTb NO3ULMKM B KOPOTKOWM ByMare ¢ OTHOCUTENBHO BbICOKOM
[OXOQHOCTLIO. Kpome TOro, B CpegHecpO4HOM NepCrneKkTUBE Mbl HE UCKMIOYAEM YNy4LLEHNS
KpeOuUTHOro KadectBa HyTputeka, ecnv koMnaHua peannadyeT nnadbl no IPO (paHblue B
Ka4yecTBe OPUEHTUPOBOYHOM AaThl pasmeLLleHrs HadbiBancsa anpens 2007).

TexHocuna — HeCMOTPS Ha TO, YTO CMP3A NPUONN3UACS K CMpaBeaIMBOMY, Ha Hall B3rnag,
ypoBHio 500 6.1., peKOMEHAyeM COXpaHATb No3uummn B Oymare. [Npn 3TOM Mbl HE UCKII0HaeM
JanbHENWEero CHWXEeHUst [OXOOHOCTM B CPedHeCcPO4YHOM MepcrnekTvBe Ha  dooHe
MO3UTUBHOIO HOBOCTHOIO hoHa 06 YKpenneHn KpeamMTHOro Ka4ecTsa KoMNaHum.

JT'aTyanb — XoTa KpaTKOCPO4HbIA LIeHOBOW ancamg no AaHHOMY BbiNyCKYy He3Ha4YMTeNbHbIN,
bymara VHTepecHa [ANA MOKYMKW C TOYKM 3PEHUS COOTHOLLUEHMSI «PUCK-HQOXOOHOCTh».
TekyLlaa npemys B AOXOOHOCTM K Apbat [NpecTuky B [OCTAaTOYHOM Mepe KOMMeHcupyeT
oTcyTcTBMEe oTdeTHocT Mo MCD®O un Hanuyve CoOOCTBEHHbIX NoLlafen, y4uteiBas
YBEPEHHbII POCT OOOPOTOB M HaMMEHbLUYIO CPEAM MPAMbIX aHanoros (Apbat MpecTux,
EnvHas EBpona) 4onroByto Harpysaky.

TOM-KHUIA-2 — Gymara Topryetcs cCO CnpaBeQsIMBOM, Ha Hall B3rfiad, OOXOOHOCTbLIO,
OflHaKO NpwuBnekartenbHa Ang NoKymnkK C TOYKN 3PEHUS COOTHOLLEHNS «PUCK-A0XOAHOCTb». B
oTnn4Me OT OOMbLUMHCTBA HEMNPOAOBOMLCTBEHHBIX PUTEMNEPOB OMUTEHTA  OTMYaeT
NMOHATHasa CTPyKTypa (BCE [AEHEeXHble MOTOKM FeHepUPYeT OAHa KOMMaHus), Mpu STOM
CTabunbHbIA POCT OM3Heca MNPOUCXOAMT NPW OTCYTCTBUW arpeccuBHOW cTparerMm mno
yBEnu4eHuto gonra.

HUTOJ1-2 - HecmoTpa Ha TO, 4TO 3PAEKT OT WMHBECTUUMOHHOM MpOrpammbl Ha
PUHaHCUPOBaHWE KOTOPOM ObINM  MCNONb30BaHbl CpPeacTsa 0bnUraumMoHHOro  3anMa
NPOSBUTCS TOMbKO B CPEOHECPOYHON MepcnekTMBe, TOT (pakT, YTO B HACTOsLLEE BpPeMms
KOMMaHWs MNPUOEPXKMBAETCA HaMEYeHHOro rnnaHa MepornpusTUiA 1M OoCTUraeT mnpu 3TOM
3annaHNpPoBaHHbIX Pe3ynbTaToB, MOAAEPXKMBAET Hally MO3UTUBHYIO OLEHKY KPEeaMTHOro
KayecTBa AMUTEHTA 1 PEKOMEHALMIO «MOKYNaTh».

BantoTtHble obnuraumm

i

BbiMnienkom-16: Beiryck oTCTan OT OCTanbHOW KpuBoi amuteHTa (nopsaka 40-50 6.n.)
Mocne o6bABNEHVS (OMHAHCOBLIX PE3YyNbTaTOB KOPOTKME Oymarv 3SMUTEHTa  POCM
onepexxaloLLmm Temnom. B cnyvae pocta MPOLIEHTHbIX CTaBOK MOXXHO XeXKMPOBaTh MOKYMKY
npopaxen Boimnenkoma-11

CucteMma-11: noTeHuman cHwxeHns npeMun K MTC-10 go 40 6.n.
Mocne NoBbILIEHWs pasHWLbl B perTuHrax 6oHgos Mexay Cuctemont u MTC, crnpag B 70
6.M., Ha Hall B3rNsa, HeonpasAaHHO LUNPOKMUIN.

MexnpombaHk-10 1 Coros-10: noTeHuMan CHWXeHus goxogHoctu 20-30 6.n.
Mbl nonaraem, 4To BbINyCKN 6aHKOB C peiTuHramm B1/B pomxHbl ToproBatbCsi B OHOM
avanasoHe 9-9.1% (CnasuHBecT, baHk Cnb), npn aToM HekoTopas pasHula B Atopaumsx
MOXeT 6bITb KOMMNeHcHpoBaHa 6oMbLUMMK MacliTabamu 6usHeca B cnydae MexnpombaHka
N NOAMEPXKKOM CUMNBbHOIo akuUmoHepa «basoBblin InemeHT» B cnyvae Cotosa..

JNoko-6aHk-10: noTeHLman cHuxkeHus noxoaHocTtn 30-40 6.n.

Mbl monaraem, 4To NPemMmns 3a pasHuLy B perTUHrax B OAHY CTyMNeHb 1M MeHblUME MacLuTabbl
On3HecCa OTHOCUTENBHO BaHKOB TOPrytLLMXCS B AnanasoHe 9-9.3% He [o/kHa NpeBbillaTh
40 6.n.

MM BAHIK
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BE>xegHeBHbIM OB300

JIonroBon
PbIHOK

Mpunoxxernune 1. MHOMKATOPbLI MUPOBLIX PbIHKOB

N3meHeHue, 6.1.

WHcTpymeHT Harta 3HaueHne

neHb mecsiL ron
UST 2 yr 2/26/2007 4,76 -4 -21 3
UST 10 yr 2/26/2007 4,63 -4 -25 4
UST 30 yr 2/26/2007 4,73 -5 -24 18
Bund 2 yr 2/26/2007 3,93 -4 -4 90
Bund 10 yr 2/26/2007 4,00 -5 -10 46
Bund 30 yr 2/26/2007 4,10 -4 -10 33
Fed Fund 2/23/2007 5,25 0 0 75
Libor 1 mo 2/23/2007 5,32 0 0,0 72
Libor 6 mo 2/23/2007 5,39 -1 -2,1 40
Libor 12 mo 2/23/2007 5,39 -4 -9 21
S&P 500 2/27/2007 1449,37 -0,13% 1,91% 12,00%
Nasdaq Composite 2/27/2007 2504,52 -0,42% 2,83% 8,55%
RTS 2/26/2007 1970,77 1,89% 5,77% 29,91%
EURUSD 2/27/2007 1,3174 -0,11% 1,67% 11,20%
USDJPY 2/27/2007 120,24 -0,34% -1,24% 3,55%
USDRUB 2/27/2007 26,17 0,04% -1,38% -6,93%
EURRUB 2/27/2007 34,48 -0,07% 0,28% 3,49%
Brent 1m Future 2/27/2007 61,38 0,08% 11,01% 0,64%
Gold 2/27/2007 685,85 -0,10% 6,17% 23,81%

WVeTourmk: Bloomberg

OuHammka goxogHocTn 10Y HEMELKUX 1
ANOHCKMX 6OHO0B

Kpueas goxogHoctn US Treasuries

Cnipag mexpgy UST10 n UST10 ¢ 3awmTon
OT UHNALUN

4,5 - Bund10Y — Japan10Y — 1,7 514 mecsL Hasaa —O0— Tekywast 300
4,4
421 113 491 250
41 1
4 4 11,1 4,8 4 225
3,9
4,74
28 Loo 200
3,7 Loz 4,6 175
3,6 % nopaums
35 ‘ ‘ ‘ ‘ 05 45 . . . 150 4 . . . .
Wr06  coMO6  HoL.0B QeK06  AHB.07 Map.o; 0 5 10 15 20 heB.04 cen04 anp.05  HOA.05  MOH.06  sHB.O7
VieTourmk: Bloomberg WeTourmk: Bloomberg Vetourmk: Bloomberg
IOuHamuKa LeH Ha HedTb copTa Brent
Current Change, bp 7
Bond Date Spread day week month year Y™ N
Russia-30* 2/26/2007 113,37% 9 22 199 50 5,66 70
UMS-31* 2/23/2007 128,66% 11 43 203 -309 6,04 -
Turkey-30* 2/26/2007 153,88% -1 -13 162 -424 7,08
Venezuela-27* 2/23/2007 126,16% 46 151 362 -245 6,86 60
EMBIG 2/26/2007 175 4 2 1 4 - 55
EMBIG Russia 2/26/2007 106 6 3 0 7 -
EMBIG Brazil 2/26/2007 182 4 3 -7 -8 - 50
EMBIG Mexico 2/26/2007 125 3 3 1 10 -
EMBIG Turkey 2/26/2007 218 6 6 13 11 - *
EMBIG Venezuela 2/26/2007 210 7 2 -3 27 - 40

* - YKa3aHbl KOTUPOBKM

YeToyrmk: J.P. Morgan, Bloomberg

OunHamnka EMBIG Spread gns otaenbHbIX CErMEHTOB

eB.05 woH05 ok1.05 peB.06 woH06 okT.06 dhes.07

Wetodrmk: Bloomberg

OunHamnka EMBIG Spread gns otaenbHbIX CErMEHTOB

400 1 EMBIG Mexico EMBIG Russia EMBIG S. Africa 800
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300 {
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500 1
200 4

400 {
150 -

100 | Ay 300
50 + 200 4
0 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ 100

map.04 ceH.04 map.05 ceH.05 map.06 ceH.06

YeToyrmk: J.P. Morgan

M
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map.04

EMBIG Venezuela
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Yetourmk: J.P. Morgan
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PbIHOK

MNCKUA PbIHOK eBpoobamMrami

KpuBasi BOXOAHOCTU POCCUINCKUX eBpoo6Gnurauummn

10,0 4
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VeTourmk: Bloomberg
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KpuBas cnp3goB poCCMNCKUX €eBpoo6amurauumn
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KoTupoBKM pOCCUNCKUX €EBPOO6GNUraunmn

Modified Spread to

Maturity Size, min  Coupon, % Rating Bid Offer YTM,% Duration Treasury, bp

Sovereign
Russia-07 $ 6/26/2007 2400 10,000 Baa2/BBB+/BBB+ 101,43 101,48 5,24 0,31 8
Russia-10 $ 3/31/2010 2767 8,250 Baa2/BBB+/BBB+ 104,16 104,26 5,35 1,42 204
Russia-18 $ 7/24/2018 3467 11,000 Baa2/BBB+/BBB+ 144,47 144,77 5,64 7,30 100
Russia-28 $ 6/24/2028 2500 12,750 Baa2/BBB+/BBB+ 181,54 181,89 5,94 10,29 125
Russia-30 $ 3/31/2030 20 310 5,000 Baa2/BBB+/BBB+ 113,32 113,42 5,66 7,01 96
Minfin-8 $ 11/14/2007 1322 3,000 BBB+/BBB+ 98,07 98,17 5,77 0,67 68
Minfin-5 $ 5/14/2008 2837 3,000 Baa2/BBB+/BBB+ 96,80 96,96 5,75 1,11 71
Minfin-7 $ 5/14/2011 1750 3,000 Baa2/BBB+/BBB+ 90,68 90,88 5,52 3,69 81
Aries-07 EUR 10/25/2007 2000 FRN Aaa/AAA 102,06 102,16 3,90 0,15 -
Aries-09 EUR 10/25/2009 1000 7,750 Aaa/AAA 108,62 108,87 4,18 2,35 25
Aries-14 $ 10/25/2014 2436 9,600 Aaa/AAA 127,84 128,09 5,13 5,56 51
Regional
Moscow-11 EUR 10/12/2011 374 6,450 Baal/-/BBB+ 106,96 107,31 4,69 3,89 75
Oil & Gas
Gazprom-07 $ 4/25/2007 500 9,125 BBB 100,51 100,55 5,31 0,15 15
Gazprom-09 $ 10/21/2009 700 10,500 BBB 112,03 112,33 5,47 2,25 77
Gazprom-10 EUR 9/27/2010 1000 7,800 BBB/BBB- 110,17 110,27 4,62 3,04 68
Gazprom-13 $ 3/1/2013 1750 9,625 BBB 118,55 118,70 5,89 4,68 127
Gazprom-15 EUR 6/1/2015 1000 5,875 A3 104,35 104,65 5,19 6,21 120
Gazprom-20 $ 2/1/2020 1250 7,201 BBB+/BBB 105,21 105,43 6,58 8,41 194
Gazprom-34 $ 4/28/2034 1200 8,625 A3/BBB/BBB- 128,06 128,18 6,42 11,85 170
Sibneft-09 $ 1/15/2009 500 10,750 Ba2/BB+ 108,65 108,85 5,74 1,68 95
TNK-07 $ 11/6/2007 700 11,000 Baa2/BB+/BB+ 103,22 103,37 5,94 0,63 85
TNK-11 $ 7/18/2011 500 6,875 Baa2/BB+/BB+ 103,09 103,34 6,03 3,72 139
TNK-16 $ 7/18/2016 1000 7,500 Baa2/BB+/BB+ 106,42 106,67 6,55 6,71 193
Telecommunications
MTS-08 $ 1/30/2008 400 9,750 Ba3/BB- 103,30 103,43 5,89 0,86 86
MTS-10 $ 10/14/2010 400 8,375 Ba3/BB- 105,94 106,19 6,46 3,02 181
MTS-12 1/28/2012 400 8,000 Ba3/BB- 105,75 106,00 6,58 4,02 196
Vimpelcom-09 $ 6/16/2009 450 10,000 Ba3/BB+ 107,84 108,09 6,20 2,01 147
Vimpelcom-10 $ 2/11/2010 300 8,000 Ba3/BB+ 104,16 104,41 6,38 2,59 171
Vimpelcom-11 $ 10/22/2011 300 8,375 Ba3/BB+ 107,31 107,56 6,49 3,74 186
Vimpelcom-16 $ 5/23/2016 600 8,250 Ba3/BB+ 107,49 107,74 7,11 6,38 248
Megafon-09 $ 12/10/2009 375 8,000 Ba3/BB 104,04 104,16 6,36 2,43 167
Industrials
Sistema-08 $ 4/14/2008 350 10,250 B+/B+ 104,17 104,33 6,24 1,02 126
Sistema-11 $ 1/28/2011 350 8,875 B3/B+/B+ 105,77 106,20 7,09 3,26 245
Sitronics-09 $ 3/2/2009 200 7,875 (P)B3/-/B- 100,94 101,19 7,29 1,82 253
Nornickel-09 $ 9/30/2009 500 7,125 Baa2/BBB- 102,81 103,05 5,88 2,27 118
MMK-08 $ 10/21/2008 300 8,000 Ba3/BB/BB 102,38 102,53 6,39 1,48 154
Severstal-09 $ 2/24/2009 325 8,625 B1/BB- 103,79 104,19 6,44 1,80 168
Severstal-14 $ 4/19/2014 375 9,250 B1/BB-/BB- 109,01 109,41 7,55 5,11 293
WBD-08 $ 5/21/2008 150 8,500 B2/B+ 101,66 101,84 6,96 1,12 201
Alrosa-08 $ 5/6/2008 500 8,125 Ba2/BB- 102,45 102,57 5,88 1,09 91
Alrosa-14 $ 11/17/2014 500 8,875 Ba2/BB- 115,36 115,61 6,30 5,59 168
Evrazholding-09 $ 8/3/2009 325 10,875 B1/BB 109,64 109,89 6,45 2,119 173
Evrazholding-15 $ 11/10/2015 750 8,250 B2/BB 103,09 103,34 7,73 6,025 311
TMK-09 $ 9/29/2009 300 8,500 B2/B+/- 103,69 103,94 6,85 2,216 215
KazanOS-11 $ 10/30/2011 200 9,250 -/B-/B 101,35 101,60 8,85 3,62 423
NKNH-15 $§ 12/22/2015 200 8,500 B1/-/B+ 101,23 101,48 8,28 6,04 365
SUEK-08 $ 10/24/2008 175 8,625 -/-/- 102,10 102,49 7,11 1,47 226
SINEK-15 8/3/2015 250 7,700 Bai1/BB+ 102,52 102,77 7,27 6,12 265
Banks
Sberbank-15 2/11/2015 1000 6,230 -/BBB 101,17 101,42 6,70 2,65 -
Vneshtorgbank-08 12/11/2008 550 6,875 A2/BBB+ 101,89 101,97 5,71 1,63 89
Vneshtorgbank-11 10/12/2011 450 7,500 A2/BBB+ 106,54 106,79 5,83 3,79 120
Vneshtorgbank-15 2/4/2015 750 6,315 A2/BBB 102,50 102,65 6,74 2,64 68
Vneshtorgbank-35 6/30/2035 1000 6,250 A2/BBB+ 101,94 102,19 6,10 13,21 137
Gazprombank-08 $ 10/30/2008 1050 7,250 A3/BBB- 102,22 102,38 5,77 1,52 93
Gazprombank-15 $ 9/23/2015 1000 6,500 WR/NR 100,41 100,66 6,42 6,32 179
Absolut-09 $ 4/7/2009 200 8,750 B1/-/B 100,62 100,87 8,35 1,82 359
Ak Bars-08 $ 10/27/2008 175 8,000 Ba3/-/BB- 100,02 100,25 7,90 1,48 305
Alfa Bank-08 $ 7/2/2008 250 7,750 Ba2/BB/BB- 100,82 101,14 6,95 1,24 203
Alfa Bank-09 $ 10/10/2009 400 7,875 Ba2/-/BB- 100,74 101,21 7,45 2,25 275
Alfa Bank-15 $ 12/9/2015 225 8,625 Ba3/B+/B+ 100,89 101,14 9,43 3,11 365
Bank of Moscow-09 $ 9/28/2009 250 8,000 A3/-/BBB 104,85 105,10 5,89 2,24 118
Bank of Moscow-10 $ 9/21/2005 300 7,375 A3/-/BBB 104,37 104,62 6,01 3,19 136
Bank of Moscow-13 $ 5/13/2013 500 7,335 A3/-/BBB 104,60 104,75 6,41 4,86 179
Bank of Moscow-15 $ 11/25/2015 300 7,500 Baa1/-/BBB- 103,09 103,34 7,70 3,17 186
Bank SpB-09 $ 11/25/2009 125 9,501 B1/-/B 101,12 101,37 8,97 2,31 428
Bank Soyuz-09 $ 2/16/2010 125 9,375 B1/B-/- 100,02 100,27 9,31 2,52 465
Credit Bank of Moscow-09 ! 10/21/2009 100 9,500 B1/-/B- 99,88 100,18 10,03 2,20 533
M
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ICB-08 $ 7/29/2008 300 6,875 A2/-/BBB 101,10 101,23 5,99 1,32 108
ICB-15 $ 9/29/2015 400 6,200 A3/-/BBB 100,38 100,63 6,93 3,09 139
IB-10 $ 2/12/2010 150 9,500 Ble/-/B 100,61 100,86 9,21 2,51 454
MDM-11 § 7/21/2011 200 9,750 Ba3/B/B+ 104,47 104,85 8,45 3,51 382
Nomos-09 $ 5/12/2009 150 8,250 Ba3/B+ 100,55 100,86 7,89 1,93 314
Nomos-16 $ 10/20/2016 125 9,750 B1/B 101,38 101,63 10,11 3,55 471
ZENIT-09 $ 10/27/2009 200 8,750 -/-/B 99,86 100,16 8,74 2,26 404
Petrocommerce-09 $ 3/27/2009 225 8,000 Ba3/B+ 99,83 100,23 7,98 1,81 322
Petrocommerce-09 $ 12/17/2009 300 8,750 Ba3/B+ 100,72 100,97 8,40 2,39 371
Promsviaz-10 $ 10/4/2010 200 8,750 Ba3/B+/B+ 101,60 101,85 8,18 2,94 353
Promsviaz-11 $ 10/20/2011 125 8,750 Ba3/B+/B+ 101,54 102,02 8,27 3,65 365
Promsviaz-12 $ 5/23/2012 200 9,625 B1/B-/B- 102,36 102,56 9,02 3,96 440
RSHB-16 $ 9/21/2016 500 6,970 Baal/-/BBB 102,30 102,55 7,32 3,75 172
Rusagrobank-10 $ 11/29/2010 350 6,875 A3/BBB+ 103,00 103,25 5,93 3,22 128
Rusagrobank-13 $ 5/16/2013 700 7175 A3/BBB+ 105,01 105,26 6,16 4,90 154
Russian Standard-07 $ 4/14/2007 300 8,750 Ba2/B+ 100,21 100,24 6,59 0,12 143
Russian Standard-07 $ 9/28/2007 300 7,800 Ba2/B+ 100,28 100,42 7,14 0,53 202
Russian Standard-08 $ 4/21/2008 300 8,125 Ba2/B+ 100,61 100,78 7,46 1,04 248
Russian Standard-10 $ 10/7/2010 500 7,500 Ba2/B+ 96,58 96,83 8,58 2,99 393
Russian Standard-11 $ 5/5/2011 350 8,625 Ba2/B+ 99,50 99,75 8,73 3,35 409
Russian Standard-15 $ 12/16/2015 200 8,875 Ba3/B- 98,98 99,23 9,72 3,10 451
Rosbank-09 $ 9/24/2009 300 9,750 Ba3/BB- 108,83 104,08 8,03 2,22 340
Sibacadembank-08 $ 5/19/2008 175 9,750 -/-/B 102,52 102,81 7,39 1,11 244
Sibacadembank-09 $ 5/12/2009 351 9,000 -/-/B 101,83 102,08 8,00 1,91 326
Sibacadembank-11 EUR 5/12/2009 351 9,000 Bie/-/B 101,83 102,08 8,00 1,91 326
Slavinvestbank-09 $ 12/21/2009 100 9,875 B1/B-/B- /*+ 101,91 102,16 9,03 2,37 435
YcTourmk: Bloomberg

_l|JJ

il E A2 he
reren L 27.02.2007

10



BE>xegHeBHbIM OB300

JIonroBon
PbIHOK

[TpnnoxeHne 3. EBpoobnnraumm pasBmMBaloLLMXCH PbIHKOB

KpuBble foxogHocTel eBpoo6nurauuii passnBaloLLMXcsi pbIHKOB
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HeTourmk: Bloomberg
KoTnpoBku eBpoo6nvrauun passmBaloLLMXcs pbIHKOB
Maturity Size, min Coupon, % Rating Bid Price Ask Price YTM,% I’:\)A Odlf!ed
uration
Brazil
A-Bond 1/15/2018 4 509 8,00 BB/Ba2/- 112,20 112,45 6,39 5,10
Brazil-40 8/17/2040 5157 11,00 BB/Ba2/BB 134,00 134,10 5,83 5,93
Turkey
Turkey-30 1/15/2030 1500 11,88 BB-/Ba3/BB- 153,66 154,10 7,07 10,18
WeTounmk: Bloomberg
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[Tpnnoxenune 4. EBpoobnuraumn ctpaH CHI

KpuBas poxogHocTu eBpoob6nuraumi ctpad CHI
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Metourmk: Bloomberg
KoTtuposku eBpoo6nurauui ctpaH CHI
Maturity Size, min  Coupon, % Rating Bid Offer YTM,% BA Odlf!ed
uration
Kazakhstan
Alliance Bank-08 6/27/2008 150 9,00 -/Ba2/BB- 101,80 102,11 7,279 1,21
Alliance Bank-10 11/22/2010 200 9,00 -/Ba2/BB- 100,68 101,02 8,665 3,04
Alliance Bank-11 4/20/2011 250 8,75 -/Ba2/BB- 98,95 99,45 8,908 3,30
Alliance Bank-13 9/25/2013 350 9,25 -/Ba2/BB- 99,72 100,22 9,202 4,65
Alliance Bank-16-perp - 150 9,38 -/B1/- 95,52 96,02 10,642 5,76
Astana-finance-9 2/16/2009 125 7,63 -/Ba1/BB+ 100,48 100,85 7,148 1,78
Astana-finance-11 11/16/2011 175 9,00 -/Ba1/BB+ 102,99 103,49 8,088 3,71
ATF Bank-07 5/4/2007 100 8,50 B+/Ba1/BB- 100,31 100,35 6,255 0,17
ATF Bank-09 11/9/2009 200 8,88 B+/Ba1/BB- 102,77 103,26 7,503 2,30
ATF Bank-10 10/28/2010 200 8,13 B+/Ba1/BB- 99,50 99,97 8,13 3,03
ATF Bank-12 4/12/2012 200 9,25 B+/Ba1/BB- 101,45 101,95 8,765 3,88
ATF Bank-16 5/11/2016 350 9,00 B+/Ba1/BB- 97,62 98,12 9,304 5,96
ATF Bank-16-perp - 100 10,00 CCC+/Ba3/- 98,82 99,32 11,023 5,91
Centercredit-08 2/14/2008 200 8,00 -/Ba1/BB- 101,44 101,67 6,161 0,90
Centercredit-11 2/2/2011 300 8,00 -/Ba1/BB- 99,30 99,70 8,088 3,28
Centercredit-16-perp - 100 9,13 -/Ba3/- 99,96 100,46 10,046 5,79
Dev. Bank of Kazakhstan-07 10/10/2007 100 7,13 BBB/A2/BBB 100,92 100,98 5,447 0,57
Dev. Bank of Kazakhstan-13 11/12/2013 100 7,38 BBB/A2/BBB 108,58 109,02 5,732 5,21
Dev. Bank of Kazakhstan-20 6/3/2020 100 6,50 BBB/A2/BBB 102,98 103,44 6,116 8,75
Dev. Bank of Kazakhstan-26 3/23/2026 150 6,00 BBB/A2/BBB 96,31 96,81 6,289 10,82
Halyk Bank-09 10/7/2009 200 8,13 BB+/Baal/BB+ 104,65 105,01 6,007 2,26
Halyk Bank-13 5/13/2013 300 7,75 BB+/Baal/BB+ 108,76 104,26 6,89 4,79
Kazakhstan-07 5/11/2007 350 11,13 BBB/Baa2/BBB 101,02 101,06 5,359 0,19
KKB-07 5/8/2007 200 10,13 BB+/Baal/BB+ 100,73 100,78 5,63 0,18
KKB-09 11/3/2009 500 7,00 BB+/Baal/BB+ 101,10 101,60 6,334 2,35
KKB-11 3/23/2011 300 5,13 BB+/Baal/BB+ 97,98 98,38 5,579 3,40
KKB-13 4/16/2013 500 8,50 BB+/Baal/BB+ 106,30 106,70 7,129 4,63
KKB-14 4/7/2014 400 7,88 BB+/Baal/BB+ 103,38 108,80 7,18 5,25
KKB-15 11/3/2015 500 8,00 BB+/Baal/BB+ 101,96 102,31 7,628 6,05
KKB-15-perp - 100 9,20 B/Baa3/B+ 104,19 104,69 9,161 5,82
KKB-16 7/27/2016 200 8,63 BB-/Baa2/BB 108,85 104,22 8,656 3,61
Nurbank-08 4/28/2008 150 9,00 B/Ba3/- 100,04 100,30 8,698 1,05
Nurbank-11 10/17/2011 150 9,38 B/Ba3/- 98,80 99,20 9,588 3,55
Bank TuranAlem-07 5/29/2007 100 10,00 BB/Baal/BB+ 101,06 101,12 5,173 0,24
Bank TuranAlem-08 11/23/2008 200 7,01 BB/Baal/BB+ 100,62 100,92 6,447 0,23
Bank TuranAlem-10 6/2/2010 600 7,88 BB/Baal/BB+ 102,49 102,98 6,83 2,79
Bank TuranAlem-11E 9/27/2011 500 6,25 BB/Baal/BB+ 99,74 100,14 6,203 3,78
Bank TuranAlem-14 3/24/2014 400 8,00 BB/Baal/BB+ 100,66 101,07 7,798 5,15
Bank TuranAlem-15 2/10/2015 350 8,50 BB/Baal/BB+ 102,87 108,37 7,918 5,71
Bank TuranAlem-15-perp - 400 8,25 B-/Baa3/B+ 95,09 95,34 9,673 6,08
.|,J
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Bank Caspian-08 10/17/2008 150 7,88 -/Ba2/B+ 98,97 99,28 8,351 1,45
Ukraine

Kyivstar-09 8/17/2009 266 10,38 BB-/Ba3/- 108,73 109,22 6,268 2,17
Kyivstar-12 4/27/2012 175 7,75 BB-/Ba3/- 104,34 104,59 6,68 4,12
Naftogaz-09 9/30/2009 500 8,13 -/Ba2/B+ 100,92 101,27 7,57 2,22
Ukraine-13 6/11/2013 1000 7,65 BB-/B1/BB- 108,57 108,82 5,942 4,93
Ukraine-15 10/13/2015 600 4,95 BB-/B1/BB- 96,62 96,98 5,393 6,70
Kiev-08 8/8/2008 150 8,75 BB-/B1/- 103,73 103,78 5,953 1,33
Kiev-11 7/15/2011 200 8,63 BB-/B1/- 109,95 110,45 5,876 3,62
Kiev-15 11/6/2015 250 8,00 BB-/B1/- 105,80 105,93 7,072 6,13
Ukrsibbank-07 4/5/2007 100 10,50 -/Ba2/BB- 100,48 100,50 4,791 0,09
Ukrsibbank-08 7/14/2008 125 8,95 -/Ba2/BB- 103,00 103,33 6,356 1,26
ExIm Bank-09 9/23/2009 250 7,75 -/Ba2/BB- 102,84 103,08 6,421 2,23
ExIm Bank-11 9/7/2011 500 7,65 -/Ba2/BB- 102,86 103,08 6,845 3,65
ExIm Bank-12 10/4/2012 250 6,80 -/Ba2/BB- 98,29 98,79 7,063 4,45
ExIm Bank-16 2/9/2016 95 8,40 -/Ba2/B 104,07 104,07 7,759 3,31
Ukrrotsfinance-8 6/6/2008 100 9,00 B/Ba3/B- 102,35 102,60 6,801 1,16
YcTourmk: Bloomberg
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PbIHOK
MokaszaTenun py6neson NMKBUOHOCTH HvHamyka BanioTHOrO pbiHKa Kpueas goxogHoctn NDF Ha kypc py6/ponn.
% Ocrartku Ha kopcyeTax B LIB mrpa. py6. 30,14 BuBanioTHas kopauHa, neB. LK. 7271 9 Tekywas @@= Henenio Ha3an
10,0 4 ferosumol 8 LB r 900 USD/RUB criot 6.
9,0 Crash MEK L 800 30,0 - 1269
801 | 700 55 -
29,9 1267
.04 t 600
6,0 - 5
I 500 29,8 | 1265
5,0
t 400 4,5 1
401 207 -----N Al ___ ¥ 1263
304 I 300 ol
2,0 1 [ 200 2064 — - - 1 26,1
1,0 + 100 3,5 1
00 ‘ ‘ ‘ : ‘ ‘ ‘ ‘ 0 29,5 . . . . . —1 259
1Hos 23 Hos 14 pmek 12sHB 2 deB 26 des 200kt 9HOA 29Hos 19 mek 8sHB 28 aHB 17 cheB 3 y y y y y y
im 3m 6m 9m 12m 18m 24m
WeTourmk: Reuters, LIb PD MeToyrmk: Reuters
WeTourmk: Reuters
HoxopHocTb no Llena, % M3m cpB3B LeHsbl, 6.0.
WucTtpymenT  [iopauus, neT  cpB3B LeHe,% HK (%)
ron nocn cp B3B [eHb Hepens
SU46001RMFS2 0,75 5,73 103,25 103,33 2,055 0,0337 0,585
SU25060RMFS3 2,05 6,07 99,75 99,73 0,413 0,037 -0,053
SU46018RMFS6 8,50 6,58 111,00 111,03 1,849 0,029 -0,109
SU46020RMFS2 12,91 6,83 102,32 102,30 0,227 0,026 0,004
Mrop31-06 0,28 5,58 101,28 101,26 0,164 - 0
Mrop40-06 0,70 5,43 103,26 103,26 0,849 - 0
Mrop29-06 1,22 5,98 105,00 105,00 2,274 - -0,3
Mrop38-06 3,27 6,43 112,35 112,30 1,699 0 0,19
Ml op39-06 5,63 6,63 109,88 109,87 0,986 0 0,29
BTE - 5 06 0,19 6,18 100,00 100,00 0,544 - 0
P>X[-0206n 0,78 5,94 101,45 101,45 1,741 - 0
FA3MNPOM A6 2,28 6,71 100,75 100,77 0,343 -0,18 -0,01
OCK E3C-02 2,94 7,17 103,50 103,50 1,401 0,00 0
P>X0O-0706n 4,66 7,12 102,50 102,53 2,131 -0,17 -0,26

WeTouHmk: MMBE, pacyeTs! barka SEHNT

[OuHamuka ueHoBoro nHgekca ZETBI OFZn  [OuHamuka ueHoBoro nHgekca ZETBI Muni un OuHamuka nHpgekca ZETBI Corp 10 u

o6bema TOproB B CErMeHTe o6bema TOproe B CErMeHTe o6bema TOproe B CermMeHTe *
15 OGbem TOpros r 10000 131 O6bem Topros [ 7000 120 + O6bem Topros r 6000
Price ret 2000 Price ret 6000 Price ret
rice return rice return r rice return
L 8000 5000
L r 5000
7000 119 1 L 4 000
[ 6000 L 4000
114 + t 5000 12 + t 3000
L 4000 r 3000
L 3000 | 2000 118 + r 2000
F 2000 L 1000 - 1000
r 1000
113 T T T T T 0 111 T T T T T 0 117 T T T T T 0
11 pek 27 pek 22 aHB 7 e 26 e 11 pek 27 pek 22 aHB 7 e 26 e 11 nek 27 pek 22 aHB 7 e 26 e
UeTourmk: MMBE, barik SEHUT Victourmk: MMBb, bark SEHAT eTourmk: MMBB, barik SEHNT
Brnvxallune nepBrYHble pa3meLLeHus OvHamuka cnpaga OP3 46018 u Russia 30
[ata OMUTEHT Cymma, MiH.p OpraHvzatop 80 - — 200
! o C
27 tbes  TrK-6-Vnsect-1 2000 Homoc-Bark, Paiichdaiiaer % Rzzzli;o p.n.
27 e PaguoHet 600 PUMpynn-®uHaHc 7.4 1 003 46018 1 160
27 cpes  OVDKK 1000 Tpovika Quanor
1map  benon-2 2 000 BTB
6,8 4 -+ 120
2map  Amypmertann-2 2 000 ParidpdpainzeH6aHk
5map MWK r. KpacHopap 500 M@K "Conunp" 62 80
6mvap  MWAH-[OesenonmeHT 2 000 PocbaHk '
6map JlebensHckuin-OuHaHc-2 1500 ParnidpdpainzeHbaHk
5,6 1 140
15 mMap  AkyTckaHepro-2 1200 TpaHcKpeanTbark
3anp [apket-Xonn 300 VK YHusep
. 5,0 T T T T T 0
1nr 200? ,XOJ,-M‘:LeM (DMHéHC P 1500 TpaCT 15 map 15 man 15 mon 15 ceH 15 Hosl 15 aHB
HeToyrmk: MMBE, pacyets! barka SEHNT
WeTourmk: MMBB, Bloomberg, pacyeTs! barka SEHNT
*O6wem Topros s ZETBI Corp 10 COOTBETCTBYET TOMBKO BXOASLLMM B UHOEKC Oymaram
i
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[TpunoxkeHwne 6. POCCUMCKMIA ONTOBOW PbIHOK

KpuBasi BOXOAHOCTN KOPNOpaTUBHbIX O6nUraLmii
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PbIHOK
KOTMpPOBKM poCcCUICKUX O6nUrauun
o 3m cpB3B [loxoaHOCTb Mo
CraBka [Heit po Cymma LleHa o
WHcTpymeHT  [arta KyrnoHa KymnoHa, oA 5:;1“22 coenok, —— HKI (%) LeHel Cp:;; LeHe,% ron H'OE:Z':MH’
roq. e odhepTbl MSH. py6.  nocn  cp B3B neHb Hepens LLIGHME odhepTa

FocypapcTBeHHble o6nurauum
SU27025RMFS4 14.03.2007 6,00 107 0 0,00 100,20 100,23 1,233 - 0,03 5,35 0,30
SU46001RMFS2 14.03.2007 10,00 562 2 0,00 103,25 103,33 2,055 0,03 0,58 573 0,75
SU25058RMFS7 02.05.2007 6,30 429 13 60,95 100,85 100,86 0,449 - -0,14 5,65 1,14
SU27026RMFS2 14.03.2007 7,00 744 2 10,73 101,27 101,27 1,438 - -0,03 5,99 1,89
SU25060RMFS3 02.05.2007 5,80 793 5 14,12 99,75 99,73 0413 0,04  -0,05 6,07 2,05
SU46003RMFS8 18.07.2007 10,00 1234 5 4,43 109,11 109,70 1,096 -0,70  -0,90 6,35 2,56
SU25057RMFS9 25.04.2007 7,40 1059 2 3,13 103,65 103,65 0,669 0,01 -0,35 6,16 2,63
SU25061RMFS1 09.05.2007 5,80 1164 0 0,00 99,45 99,45 0,302 - 0,00 6,12 2,95
SU25059RMFS5 25.04.2007 6,10 1423 1 13,58 100,05 100,05 0,552 0,08 0,05 6,23 3,48
SU46002RMFS0 15.08.2007 9,00 1990 2 0,02 109,55 109,50 0,296 - 0,15 6,29 3,97
SU26199RMFS8 18.04.2007 6,10 1962 0 0,00 99,40 99,40 0,669 - -0,05 6,38 4,60
SU46014RMFS5 14.03.2007 9,00 4202 2 0,00 108,82 109,03 4,093 0,12  -0,09 6,42 5,19
SU26198RMFS0 04.11.2007 6,00 2076 13 99,80 97,95 97,92 1,874 0,05 -0,13 6,44 4,89
SU46017RMFS8 16.05.2007 8,50 3446 0 0,00 106,05 106,01 0,279 - -0,01 6,53 6,59
SU46018RMFS6 14.03.2007 9,00 5385 18 204,49 111,00 111,03 1,849 0,03 -0,11 6,58 8,50
SU46020RMFS2 15.08.2007 6,90 10572 11 57,93 102,32 102,30 0,227 0,03 0,00 6,83 12,91
Cy6cpepepanbHble o6nuraumm
Mlop31-06 20.05.2007 10,00 83 0 0,00 101,28 101,26 0,164 - 0,00 5,58 0,28
Ml op42-06 13.05.2007 10,00 168 0 0,00 102,90 102,90 0,356 - - 4,66 0,53
Ml op40-06 26.04.2007 10,00 242 0 0,00 103,26 103,26 0,849 - 0,00 5,43 0,70
Mr op43-06 17.05.2007 10,00 446 0 0,00 105,10 105,10 0,247 - -0,24 5,82 1,18
Mrop29-06 05.06.2007 10,00 465 0 0,00 105,00 10500 2,274 - -0,30 5,98 1,22
Mrop41-06 30.07.2007 10,00 1250 0 0,00 107,90 107,88 0,740 - 0,00 6,44 3,05
Ml op38-06 26.06.2007 10,00 1399 4 133,76 112,35 112,30 1,699 0,00 0,19 6,43 3,27
Mlop39-06 21.07.2007 10,00 2702 8 56,34 109,88 109,87 0,986 0,00 0,29 6,63 5,63
Mrop44-06 24.06.2007 10,00 3040 2 43,54 109,90 109,90 1,753 0,08 0,19 6,64 6,11
Bawkopt406 15.03.2007 8,02 199 3 8,24 100,30 100,30 3,626 -0,18  -0,43 7,58 0,53
Bawkopt506 09.05.2007 8,02 982 0 0,00 102,50 102,50 2,418 - 0,10 7,11 2,43
MpkO6n-a01 22.07.2007 10,00 146 3 1,57 100,70 100,94 1,040 - 0,41 7,50 0,40
NpkO6n31-1 22.03.2007 9,50 1025 0 0,00 101,75 101,75 1,743 - -0,05 8,02 1,46
NpkO6n31-2 25.04.2007 8,00 605 0 0,00 100,00 100,00 2,718 - 0,05 7,94 0,87
MpkOBn31-3 28.03.2007 7,75 1367 1 14,21 99,22 99,22 3652 -0,03 0,12 8,15 1,71
KasaHb0206 11.04.2007 10,00 44 0 0,00 100,25 100,27 1,288 - -0,13 7,83 0,13
KasaHb 3 31.03.2007 8,04 1125 0 0,00 100,00 100,00 3,282 - - 8,20 2,70
KasaHb0606 28.02.2007 9,32 915 0 0,00 100,90 100,63 2,273 - 0,00 7,97 2,27
KOMW 58 06 24.03.2007 13,00 301 13 17,85 104,50 104,52 2,279 -0,41 -0,58 7,50 0,78
KOMW 68 06 14.04.2007 13,50 1326 5 0,52 114,65 114,72 4,993 -0,18 -0,53 7,37 2,94
KOMW 78 06 23.05.2007 10,00 2461 1 0,59 105,50 105,50 2,603 -0,34 -1,49 8,00 4,77
KnposO6n 1 22.03.2007 8,39 665 0 0,00 100,90 100,90 1,517 - 0,00 7,91 1,29
KpacHooKp 15.05.2007 10,00 78 1 0,01 100,83 100,83 2,849 - 0,08 5,90 0,21
Moc.o6n.38 19.08.2007 11,00 174 0 0,00 102,38 102,37 0,241 - 0,00 6,08 0,50
Moc.o6n.48 24.04.2007 11,00 785 0 0,00 109,00 109,23 1,025 - -0,02 6,55 1,95
Moc.o6n.58 03.04.2007 10,00 1128 13 127,77 107,06 107,06 4,000 -0,12 -0,12 6,62 1,99
Moc.o6n.68 24.04.2007 9,00 1513 15 572,46 107,60 107,58 3,082 -0,02 0,15 6,98 3,48
Tomck.06-2 13.04.2007 10,00 229 3 3,33 101,90 101,88 3,726 0,07 -0,18 6,98 0,60
Tomck.06-3 09.05.2007 8,00 987 1 0,01 99,05 99,05 2,389 -0,15 -0,15 7,74 2,01
Tomck 1 24.05.2007 12,00 269 0 0,00 102,40 102,40 0,133 - - 9,17 0,76
Ypa-200406 05.06.2007 10,03 463 0 0,00 102,85 102,85 2,280 - 0,00 7,79 1,22
XanTMan506 28.05.2007 12,00 456 0 0,00 106,70 106,70 3,025 - 0,00 6,53 1,20
AkyT-10 06 20.03.2007 12,00 477 1 0,11 104,95 104,95 2,268 - -0,65 8,21 1,21
AkyT-05 06 21.04.2007 8,00 54 1 10,10 100,15 100,15 0,833 -0,02 0,00 6,91 0,15
Ap0O6n-02 03.04.2007 12,78 127 2 2,32 101,81 101,81 1,926 - -0,39 7,65 0,34
Ap06n-05 30.06.2007 7,75 673 0 0,00 99,50 99,65 1,253 - 0,10 7,97 1,75
Ap0O6n-04 25.05.2007 10,50 820 0 0,00 106,85 106,85 2,733 - 1,05 7,07 2,03
Ap0O6n-06 24.04.2007 8,50 1513 2 18,42 99,18 99,18 2,911 0,28 0,08 7,86 2,65
KopnopaTtusHbie o6nuraumm
ABTOBA3063 26.06.2007 7,80 1212 120 1 0,04 100,10 100,10 1,325 - 0,01 - 7,39 0,33
AsTOMMP®-1 06.03.2007 11,66 918 190 0 0,00 100,07 99,99 5,558 - 0,09 - 12,00 0,50
AUKK 106 01.06.2007 11,00 644 0 0 0,00 106,70 106,70 2,622 - 0,00 7,09 1,66
AUDKK 206 01.08.2007 11,00 1071 0 0 0,00 110,20 110,20 0,753 - -0,05 7,22 2,60
AUKK 306 15.04.2007 9,40 1327 0 0 0,00 104,90 105,05 1,082 - 0,15 7,29 2,18
AVDKK 406 01.05.2007 8,70 1801 0 0 0,00 105,90 105,90 0,596 - - 7,49 4,10
AUKK 506 15.04.2007 7,35 2058 0 0 0,00 99,90 99,97 0,846 - 0,00 7,56 4,66
AVKK 606 15.04.2007 7,40 2696 0 0 0,00 100,00 100,00 0,852 - -0,10 7,61 5,09
AVDKK 706 15.04.2007 7,68 3427 0 1 0,01 101,22 101,22 3,051 -0,09 -0,23 7,68 5,74
AUKK 806 15.03.2007 7,63 4127 2574 1 2,09 101,30 101,30 3,031 - 0,03 7,60 7,57 5,51
AVKK 906 15.05.2007 7,49 3642 2911 0 0,00 100,00 100,00 0,369 - 0,00 7,70 7,70 5,89
ANMNA-UHe-1 24.08.2007 10,99 907 179 3 5,31 100,05 100,10 0,090 - 0,05 - 10,77 0,49
Anbkop-01 12.06.2007 10,75 1016 288 8 30,67 100,00 100,00 2,238 -0,05 -0,02 - 10,99 0,76
AnbsaHc-01 21.03.2007 8,92 1661 933 16 63,74 100,50 100,49 3,886 - 0,14 - 8,89 2,26
AmypmeT-01 01.03.2007 9,80 731 0 0 0,00 101,70 101,71 4,806 - -0,09 9,05 1,79
AnT3616 06 03.07.2007 9,89 855 491 0 0,00 101,08 101,09 1,490 - 0,19 9,57 10,30 1,29
Ap6ar 01 22.06.2007 10,50 480 116 0 0,00 100,15 100,15 1,899 - 0,05 - 9,85 0,33
BanTtumop03 17.05.2007 11,25 444 80 3 0,53 100,35 100,34 3,144 - 0,29 - 9,37 0,22
BAHAHA-M-1 27.04.2007 11,25 970 242 4 16,27 100,00 99,96 3,760  -0,03  -0,04 - 11,58 0,64
BB MMM 206 20.06.2007 9,00 1388 0 11 0,54 103,35 103,35 1,677 0,02 0,00 8,11 3,26
BukTopusa® 02.08.2007 10,40 703 0 0 0,00 99,80 99,80 0,712 - 0,02 10,79 1,80
BnrTnkBT-2 05.06.2007 8,20 1373 647 0 0,00 101,55 101,55 1,865 - 0,10 - 7,36 1,67
BnrTnkBT-3 05.06.2007 8,50 1373 0 2 0,31 102,70 102,70 1,933 0,10 0,05 7,52 2,47
BnrTnkBT-4 13.03.2007 7,99 2381 925 3 41,66 101,23 101,23 1,664 - 0,08 - 7,66 2,28
|i|j
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ErkenHeBHbIM 06300 JlonroBoM

PbIHOK
WHcTpymenT  [ata kyroHa CraBka OHen no Kon-Bo Cymma LleHa HK (%) 3m cpB3B HoxopHocTe no  [diopauus,

KYMoHa, rnora- odepThbl COENOK  CHOEesoK, nocn  cp B3B [eHb Hepens nora-  odpepTa net
BTE - 4 06 22.03.2007 6,50 752 24 0 0,00 100,00 99,98 2,814 - - - 6,48 0,23
BTE - 5 06 26.04.2007 6,20 2425 59 0 0,00 100,00 100,00 0,544 - 0,00 - 6,18 0,19
IA3MPOM A4 15.08.2007 8,22 1080 0 21 45,73 104,20 104,17 0,270 -0,07 0,02 6,75 2,69
FA3MNPOM A5 10.04.2007 7,58 225 0 7 0,44 101,01 101,89 2,887 - 0,69 4,48 0,60
FA3MPOM A6 09.08.2007 6,95 892 0 5 74,49 100,75 100,77 0,343 -0,18 -0,01 6,71 2,28
FA3MPOM A7 03.05.2007 6,79 976 0 0 0,00 100,20 100,20 2,158 - 0,00 6,82 2,47
FA3MNPOM A8 03.05.2007 7,00 1704 0 8 439,81 100,12 100,08 2,225 0,04 -0,06 7,10 3,98
FA3duH 01 14.08.2007 8,49 1443 351 1 0,30 100,60 100,60 0,302 0,00 0,02 - 7,98 0,94
MMocCrtp-2 22.03.2007 11,50 1480 206 23 78,17 100,90 100,91 4,978 -0,09 0,53 - 10,01 0,54
TmopoOrK-1 04.07.2007 8,10 1584 0 3 84,40 103,00 103,00 1,198 0,00 -0,05 7,41 3,71
TMOPOMALLCT 29.05.2007 9,90 1002 456 2 10,37 100,40 100,40 2,441 - 0,09 - 9,75 1,18
ropCynep-1 24.04.2007 10,99 876 330 0 0,00 100,58 100,57 1,024 - 0,00 - 10,76 0,91
rT-T3L 306 20.04.2007 10,45 417 0 2 0,27 100,00 100,00 3,693 0,18 0,28 10,70 1,07
IT-T3L 406 07.03.2007 10,71 919 0 1 0,01 100,01 100,01 5076 0,00 0,01 10,99 2,16
[anbCs3206 06.06.2007 8,85 1920 1192 3 0,69 103,00 103,00 1,988 0,15 0,00 - 7,91 2,80
[anbCs3306 06.06.2007 8,60 828 0 0 0,00 101,50 101,50 1,932 - 0,00 7,73 1,53
Oken®duH-1 22.03.2007 9,25 1480 0 0 0,00 94,00 94,00 4,004 - 0,00 11,43 3,32
[biMKon6Mp1 04.05.2007 10,99 977 429 0 0,00 100,15 100,15 3,463 - 0,05 - 11,12 1,11
EBPOMA-01 19.04.2007 10,75 1326 598 1 2,08 99,95 99,95 3,829 - 0,35 - 11,05 1,49
3eHuT 1061 24.03.2007 8,00 26 0 0 0,00 100,18 100,18 3,441 - 0,00 6,11 0,11
3eHuT 20611 17.08.2007 8,39 721 0 3 10,02 100,00 99,99 0,253 - 0,00 8,57 1,88
3eHuT 3061 12.05.2007 8,45 1713 257 1 9,46 100,18 100,18 2,385 - 0,03 - 8,46 0,68
WHkomSTagal 24.05.2007 12,00 269 0 1 0,00 100,05 100,05 0,131 0,11 0,15 12,47 0,72
WHkomSlaga2 18.05.2007 12,00 1082 355 3 1,81 100,15 100,15 0,329 0,02 0,05 - 12,33 0,93
WHnpom 02 19.07.2007 10,70 1235 143 3 2,85 100,80 100,80 1,143 0,04  -0,04 - 8,49 0,39
WHnpom 03 23.05.2007 10,70 1542 86 3 0,21 100,70 100,55 2,814 0,09  -0,09 - 8,09 0,24
WHTerpad-1 23.03.2007 10,50 753 0 0 0,00 100,42 100,57 4,516 - 0,07 10,44 1,84
WHTerpad-2 05.06.2007 10,70 1737 1009 6 162,74 101,00 101,11 2,433 0,12 0,26 - 10,48 2,41
Kamas-®uH2 23.03.2007 8,45 1299 570 0 0,00 100,30 100,30 3,635 - 0,10 - 8,40 1,46
Kapyc.® 01 22.03.2007 9,75 2390 570 6 35,20 100,35 100,37 4,221 0,07 0,07 - 9,71 1,43
Kyn6A3oT-2 09.03.2007 8,80 1472 0 1 0,40 100,40 100,40 4,123 - 0,04 8,87 3,34
Kokc 01 19.07.2007 8,95 871 0 0 0,00 100,99 100,99 0,956 - 0,01 8,66 2,19
KOTMEWKA 01 20.03.2007 9,40 477 0 0 0,00 100,55 100,25 1,777 - 0,20 9,52 1,23
KOTMEWKA 02 23.05.2007 8,70 1815 723 5 1,98 99,10 99,08 0,119 0,10 0,10 - 9,54 1,84
JlaBepHa 01 12.04.2007 11,25 1137 45 0 0,00 100,20 100,30 4,223 - 0,10 - 8,64 0,13
JleHaHepr02 03.08.2007 8,54 1796 0 0 0,00 100,00 100,00 0,562 - - 8,72 4,10
Jlykoin206n 22.05.2007 7,25 995 267 1 0,01 101,20 101,20 1,927 - 0,00 6,87 5,61 2,48
Jlykoin3o6n 14.06.2007 7,10 1746 0 0 0,00 100,00 100,00 1,439 - 0,02 7,22 4,09
Jlykoin4o6n 14.06.2007 7,40 2474 0 8 38,47 100,70 100,71 1,500 0,01 0,03 7,40 5,38
MaupMHB-01 03.04.2007 12,30 36 0 0 0,00 100,25 100,25 1,853 - 0,15 9,89 0,11
MaupWHB-02 29.05.2007 10,80 274 0 3 0,68 99,83 99,83 2,663 - 0,07 11,29 0,73
MartuT® 01 23.05.2007 9,34 632 0 0 0,00 102,40 102,40 2,457 - 0,05 7,98 1,62
MapTtaduH 1 24.05.2007 14,84 451 0 2 1,08 100,25 100,13 3,862 -0,31  -0,08 15,20 1,14
MapTaduH 2 07.06.2007 11,75 1014 101 7 1,33 98,00 98,27 2,608 0,07 -0,73 - 17,84 0,28
MapTaduH 3 02.08.2007 13,00 1618 339 4 0,82 98,30 98,38 0,890 0,38 0,38 - 15,46 0,90
Makcul™ 01 15.03.2007 11,25 745 199 19 168,44 98,00 98,00 5086  -0,01 0,67 - 15,75 0,52
Mera®oH206 11.04.2007 9,28 44 0 0 0,00 100,90 100,90 3,509 - - 4,42 0,19
Mera®oH306 17.04.2007 9,25 414 0 0 0,00 102,51 102,51 3,345 - 0,00 7,09 1,11
Meuen TO-1 15.06.2007 5,50 837 0 0 0,00 93,30 93,30 1,100 - 0,00 8,93 2,19
Meuen 206 20.06.2007 8,40 2298 1206 1 10,29 101,45 101,39 1,565 - 0,10 - 8,06 2,92
M-MHOYCTP 21.08.2007 12,25 1632 176 9 3,42 100,00 100,10 0,201  -0,28 0,06 12,59 12,01 0,48
Mupakc 01 21.08.2007 11,50 540 0 1 20,34 101,50 101,42 0,189 - 0,07 10,04 1,41
Mupakc 02 22.03.2007 10,99 934 0 9 146,28 102,17 102,18 4,757 0,07 0,51 10,25 2,20
MUPduHaHC 27.06.2007 10,50 304 0 1 1,02 100,15 100,15 1,755 0,09 0,10 10,53 0,81
MoteTkad-1 17.05.2007 10,70 808 262 0 0,00 99,45 99,45 2,990 - 0,45 - 11,78 0,70
MocaHepro1 20.03.2007 7,54 1660 932 11 235,74 100,60 100,55 3,305 0,05 -0,03 - 7,43 2,30
MocaHepro2 01.03.2007 7,65 3279 1823 0 0,00 101,22 101,22 3,752 - 0,01 - 7,49 4,11
MCenbpom1 15.06.2007 13,00 655 109 2 0,07 100,14 100,12 2,600 -0,09 -0,15 - 12,26 0,30
HIK UTEPA 07.06.2007 9,75 284 0 0 0,00 101,10 101,10 2,164 - 0,12 8,42 0,77
HWTON 02 19.06.2007 11,75 1023 295 0 0,00 101,60 101,70 2,221 - 0,07 11,32 8,50 2,43
HKHX-03 06 02.03.2007 8,00 187 0 0 0,00 100,02 100,02 1,906 - - 8,15 0,27
HKHX-04 06 02.04.2007 9,99 1855 763 0 0,00 104,20 104,13 4,023 - 0,07 - 7,97 1,88
H3®NC-01 22.04.2007 10,50 55 0 0 0,00 100,50 100,44 3,682 - 1,44 7,48 0,16
OrK-5 06-1 05.04.2007 7,50 1676 948 12 357,55 99,80 99,84 2,959 -0,08 0,11 - 7,71 2,34
OMK 1 06 07.06.2007 9,20 472 0 1 32,76 101,85 101,85 2,042 - 0,00 7,83 1,26
OCT-206 10.05.2007 12,90 437 73 2 0,02 97,49 97,27 3,852 - 0,25 - 26,26 0,20
MNK-506 22.05.2007 10,20 449 85 2 0,09 100,00 100,00 0,168 -0,14  -0,14 - 10,18 0,23
MpoTtek®uH1 09.05.2007 8,90 1710 982 1 0,00 100,50 100,50 2,682 - 1,20 - 8,87 2,39
N3d-Coto3-1 05.04.2007 10,00 225 0 0 0,00 100,00 100,00 3,945 - - 10,21 0,80
MaTtepoukad 16.05.2007 11,45 1171 0 0 0,00 109,00 108,99 3,231 - 0,01 8,38 2,73
MNatepoud 2 19.06.2007 9,30 1387 0 0 0,00 103,20 103,48 1,758 - 0,28 8,38 3,26
Pasrynand1 05.04.2007 11,50 584 38 2 0,52 100,35 100,34 4,537 -0,01 0,05 - 7,85 0,10
P>XA-0206n 06.06.2007 7,75 282 0 0 0,00 101,45 101,45 1,741 - 0,00 5,94 0,78
P>KO-0306n 06.06.2007 8,33 1010 0 0 0,00 104,23 104,40 1,871 - 0,25 6,67 2,50
P>K0-0606n 16.05.2007 7,35 1353 0 15 419,04 101,45 101,45 2,074 -0,05 -0,25 7,01 3,25
P>KO-0706n 16.05.2007 7,55 2081 0 7 57,44 102,50 102,53 2,131  -0,17 -0,26 7,12 4,66
Poccenxb 2 23.05.2007 7,85 1451 0 9 99,50 102,05 102,00 0,108 0,04 0,24 7,47 3,46
PycAn®d-28 20.05.2007 8,00 83 0 0 0,00 100,12 100,12 2,148 - - 7,48 0,30
PycCraHp-3 22.08.2007 8,40 177 0 0 0,00 100,25 100,24 0,115 - 0,07 7,90 0,50
PycCranp-4 03.03.2007 8,25 371 0 0 0,00 100,15 100,15 4,023 - 0,15 8,25 0,97
PycCraHnp-5 15.03.2007 7,60 1291 17 0 0,00 99,90 99,90 3,436 - - - 7,80 0,45
PycCranp-6 15.08.2007 8,10 1444 170 0 0,00 100,10 100,10 0,266 - 0,00 - 7,88 0,48
PycCranp-7 27.03.2007 8,50 1667 393 0 0,00 100,40 100,33 3,563 - 0,00 8,58 8,33 1,04
CAMOXBAI-1 25.04.2007 11,40 968 422 1 0,52 99,80 99,80 3,873 - -0,20 - 11,89 1,08
CAHOC-0206 15.05.2007 10,00 988 260 5 24,93 104,95 104,97 2,849 - -0,08 8,07 2,91 2,38
CatypHHIMO 24.03.2007 9,00 391 26 1 20,77 100,00 100,00 3,871 -0,05 0,00 - 8,66 0,07
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ErkenHeBHbIM 06300 JlonroBoM

PbIHOK
WncTpyment  [ata kynoxa CraBka OHen oo Kon-B0 ~ Cymma Llena HKI (%) am cpB3B [oxogHocTb no  Htopauus,

KynoHa, nora- odepTbl CAENOK  COEenoK, nocn  cpB3B OeHb Hefens nora-  odepra net
CesCranb-1 28.06.2007 8,10 122 0 1 5,09 100,55 100,55 1,332 - 0,00 6,33 0,33
CesCTABTO 26.07.2007 8,00 1060 0 1 0,30 100,00 100,00 0,701 0,00 0,00 8,16 2,63
C3Tenek206 04.04.2007 7,50 219 0 1 0,21 100,26 100,26 1,110 - 0,01 6,97 0,38
C3Tenek306 01.03.2007 9,25 1459 367 0 0,00 102,00 102,00 2,230 - 0,00 - 7,44 0,99
C3Tenek406 15.03.2007 8,10 1746 654 4 15,58 101,50 101,50 1,642 -0,05 -0,04 7,88 8,49 3.41
Cu6Tnk-406 05.07.2007 12,50 129 0 1 0,04 101,90 101,90 1,815 -0,08 -0,10 6,87 0,35
Cu6Tnk-506 27.04.2007 9,20 424 0 1 15,77 102,06 102,06 3,075 - -0,09 7,43 1,10
Cu6Tnk-606 22.03.2007 7,85 1298 570 0 0,00 100,45 100,45 3,398 - 0,10 - 7,68 1,46
Cwubliem 01 14.06.2007 9,70 472 108 1 11,93 100,03 100,03 1,967 - 0,03 - 9,41 0,30
CUBYPXona1 10.05.2007 7,70 2075 983 1 10,25 100,40 100,33 2,299 - 0,08 - 7,70 2,45
Cureprusa-1 25.04.2007 10,70 786 240 1 0,01 99,15 99,15 3,635 0,15 0,10 - 12,39 0,63
CneTcTekno 27.03.2007 11,60 393 0 0 0,00 102,79 102,79 4,862 - 0,00 9,04 1,01
CnecTekno2 02.05.2007 9,28 975 247 0 0,00 100,00 100,00 2,975 - 0,00 - 9,46 0,68
CnasWHB 02 30.04.2007 10,00 609 63 0 0,00 100,20 100,20 3,260 - 0,00 - 8,65 0,19
CY-155 106 30.03.2007 10,50 32 0 0 0,00 100,15 100,07 1,726 - -0,03 9,66 0,10
TaTaHepro1 15.03.2007 9,65 381 0 1 0,11 101,95 101,95 4,362 - -0,10 7,81 0,98
TexWHBCT-1 31.05.2007 10,00 1550 458 4 8,14 99,40 99,38 2,411 0,08 0,08 - 10,79 1,18
TMK-02 o6n 27.03.2007 10,09 757 29 2 0,21 100,25 100,25 4,230 -0,15 -0,10 - 6,64 0,08
TMK-03 o6n 21.08.2007 7,95 1450 358 1 0,06 100,55 100,55 0,131 0,04 0,15 - 7,49 0,96
THUKONb-®1 16.05.2007 10,00 989 443 6 34,67 100,25 100,22 2,822 -0,08 -0,10 - 10,02 1,14
TonkHura-2 14.06.2007 10,51 1382 654 0 0,00 100,05 100,00 2,131 - -0,50 - 10,77 1,66
YpanBar3® 03.04.2007 9,40 582 0 4 50,46 100,80 100,80 3,760 0,05 -0,11 9,04 1,47
YpanCsaln4 03.05.2007 9,99 248 0 3 69,06 102,08 102,08 3,175 0,17 0,00 6,89 0,66
YpanCs3WH5 19.04.2007 9,19 416 0 1 13,17 102,06 102,06 3,273 -0,06 -0,05 7,39 1,08
YpCW cep06 24.05.2007 8,20 1725 633 6 36,92 101,10 100,45 2,134 - -0,90 - 8,06 1,62
YpCW cep07 20.03.2007 8,40 1842 750 1 63,20 101,65 101,65 3,682 - 0,20 - 7,65 1,86
YPCABaHk 2 16.03.2007 10,00 655 109 0 0,00 100,40 100,40 2,000 - 0,00 - 9,04 0,33
YPCABaHk 3 07.06.2007 9,60 829 0 0 0,00 100,75 100,75 2,130 - 0,00 9,43 2,07
YPCABaHk 5 24.04.2007 10,05 1695 0 0 0,00 101,05 101,65 3,442 - -0,13 9,83 3,72
YPCABaHk 6 26.04.2007 10,25 423 59 0 0,00 100,37 100,37 0,899 - -0,06 - 8,08 0,18
®CK E3C-01 19.06.2007 8,80 295 0 5 65,43 102,20 102,20 1,664 -0,10 -0,15 6,04 0,79
®CK E3C-02 26.06.2007 8,25 1212 0 5 73,43 103,50 103,50 1,401 0,00 0,00 717 2,94
®CK ESC-03 15.06.2007 7,10 655 0 3 234,31 100,55 100,55 1,420 0,00 0,03 6,87 1,69
®CK ESC-04 12.04.2007 7,30 1683 0 8 300,41 100,35 100,50 2,740 0,05 -0,05 7,30 3,89
®CK E3C-05 05.06.2007 7,20 1009 0 9 270,29 100,30 100,34 1,637 -0,03 -0,09 7,18 2,52
XK® Bank-2 15.05.2007 8,50 1170 78 2 0,31 100,20 100,20 2,422 0,22 0,24 - 7,37 0,21
XK® Bank-3 22.03.2007 8,25 1298 24 0 0,00 100,00 100,01 1,514 - -0,07 - 8,02 0,08
XK® Bank-4 19.04.2007 9,95 1689 598 5 102,31 100,75 100,75 1,090 0,15 0,05 - 9,77 1,52
LlentpTen-4 20.08.2007 13,80 907 0 6 298,22 114,15 114,15 0,302 -0,03 -0,09 7,59 2,20
LlentpTen-5 06.03.2007 8,09 1646 554 0 0,00 101,05 101,08 3,857 - 0,13 - 7,46 1,42
LIYH 01 o6n 26.04.2007 11,75 1151 423 2 0,56 100,60 100,61 3,960 - 0,10 - 10,88 1,03
LIYH 02 o6n 25.07.2007 11,44 1059 513 0 0,00 100,99 100,99 1,034 - 0,24 - 10,67 1,34
HOTK-03 06. 09.04.2007 10,90 957 225 1 0,32 102,27 102,27 4,211 0,03 0,01 - 717 0,59
KOTK-04 06. 14.03.2007 10,00 1017 0 6 72,58 103,70 103,68 2,054 -0,07 -0,13 7,93 1,59
UeToyrHmk: MMBE, pacyets! barrka SEHNT
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Exearesrbii 06300 T10AT0BO#
PbIHOK
OBy "D,OXO,CIHbIﬁ n" CTOMMOCTb YUCTbIX akTUBOB roHAa "[oxoaHbiu II" MnH. py6.
40,00% 1 L ___ - 1200
3500% - —————=—=————=——————————— @\~ -~~~ .
3000% - —— - ——-——————————————— A} ~[-— - ---- oo ] - 1000
25,00% 4 + 800
20,00% -
15,00% 1 - 600
10,00% { + 400
5,00% -
0,00% - ! . , , + 200
5.4fin.06 ceH.06 Hos.06 nek.06 des.07 M ——+—7—7——+—+—+—1—+ 0
~10,00% - g 8§ 8 8 8 8 8§ 8 8 8 8 8 5 &5 & 5
5 & & 3% 35 &t & & § v ¥ § ¢ ¢ o g
"[oxoaHslii II" RTS RUR ¢ = & 8 8 5 5 5 & ¢ & & & & 8§ &
M3meHeHre cToumocTn nas
C Hayana
®doHp (OPBY Crtparerus
( ) P paboTbl c Haq?fa 1 oeHb 1mec. 6wmec.™ 1rog.*™ fons pucka 8 Koad)dmu'ffm
N roga ueHe, % LWapna
doHaa
[HoxogHbii ArpeccuBHas 256,32% -3,90% 0,74% 3,23% 24,11%  35,90% 38,73 1,87
YHuBepcanbHbIn YMepeHHas 57,88% 0,98% 0,04% 2,26% 6,43% 13,15% 13,39 0,82
MepcneKTuBHbIit $OHA MPONIBOAHBIX 205%  -582% 057%  090%  14,11% - 10,44 -
WHCTPYMEHTOB
BanioTHbIN ArpeccuBHas 16,23% 6,08% 0,34% 6,58% 15,91% - 5,96 -
JoxoaHbin |1 ArpeccviBHast 28,86% -4,46% 0,97% 3,92% 20,68% - 9,78 -
RTS USD *** WHpekc PTC 265,28% 2,54% 1,89% 6,16% 19,62%  48,11% 44,04 1,71
RTS RUR*** WHaekc PTC pybrun 223,56% 2,03% 2,08% 5,06% 17,24%  37,68% 41,00 1,69
ZETBI-Corp MHpekc obnvraumin 41,50% 1,39% 0,13% 0,98% 4,76% 9,27% 9,57 0,61
(*) Hayano pa6otel O®BY "OoxogHbin" 1 "YHuBepcanbHbii' - 08.12.2003
Hayano pabotel OPBY "BantoTHbin" 1 "MepcnektuBHbin” - 11.04.2006
Hauano pa6botbl OPBY "[oxoaHsbin 1" -24.07.2007
(**) Ecnu B siueiike cTouT "-", 3HAYUT HEQOCTATOYHO CTATUCTUYECKMX AAHHBIX
(***) Ansa cpaBHeHusi ¢ pybneBbiMu boHaamu ucnonbayetcs nHaekc RTS RUR, ansi cpaBHeHus ¢ BantoTHbIM doHaom - RTS USD
m
it 1= .
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HavanbHrk [enaptamMeHTta
3aM. HavanbHunka denapTameHTa

YnpasneHue npogax

HavansHuk ynpaeneH/s
3am. HavaneHVKa
Py6nesble oconmraLmm
Py6nesble oconmraLmm
Py6nesble oonmraLmm
BanoTHble obnmraumm

AHanuTyeckoe yrnpasjieHne

Py6nesble oonmraLmm
EBpocbrmramn

AHaNM3 KPEOWTHBIX PUCKOB
AHaNM3 KPEOWTHBIX PUCKOB
AHaNM3 KPEOWTHbIX PUCKOB

AKLMM
AKLMM

PomaH lrekoB
Knpunn Konenosiy

KoHcTaHTWH [ocnenos
Anexcen TpeTbsaKoB
PomaH lNonos
Omutpuin Enncees
Anexcen bapaHyvkos
CeeTnaHa Arviesel]

AU
Obnuraumm

7KoB AKoBNEB
Anexcarap LoTkvH
Onbra Egopemosa
HaTanms ToncTolenHa
Mapwis Cynma

rops HyxamH
Omvmtonn Jlykalos

YnpasneH1e OOBEPUTENLHOMO YNPaBreHst aKkTUBaMm

HavanbHmk ynpasneHis
Bpokepckoe obcnyxsaHve
Bpokepckoe obcnyxysaHve

Ceprert MaTtowwH
puvHa Kvpeesa
Tumyp MyxameTLUmH

YnpasneHne opraHmnsaLum 4onrosoro uHaHCUpOBaHS

HavanbHmk ynpasneHyis
Py6nesble MHCTPYMEHTbI
BanioTHble MHCTPYMEHTbI

Banepumii 'onosaHoB
Anekcen banalios
AHTOH JINTBAKOB

roman. pivkov@zenit.ru
kopelovich@zenit.ru

sales@zenit.ru

konstantin.pospelov@zenit.ru
a.tfretyakov@zenit.ru
r.popov@zenit.ru
d.eliseev@zenit.ru
a.baranchikov@zenit.ru
s.agievets@zenit.ru

research@zenit.ru
firesearch@zenit.ru

y.yakovlev@zenit.ru
a.dotkin@zenit.ru
o.efremova@zenit.ru
n.tolstosheina@zenit.ru
m.sulima@zenit.ru

i.nujdin@zenit.ru
d.lukashov@zenit.ru

s.matyushin@zenit.ru
i.kireeva@zenit.ru
t.mukhametshin@zenit.ru

ibcr@zenit.ru

v.golovanov@zenit.ru

a.balashov@zenit.ru
a litvyakov@zenit.ru

Kaxablii aHanuTuK, 3a0eicTBOBaHHbIA B HANUCaHUM AaHHOrO 0630pa, NOATBEPXAAET, HTO BCE MONIOXKEHUS OTPaXaIOT ero COGCTBEHHOE MHEHUE B OTHOLLIEHUN (PUHAHCOBbIX MHCTPYMEHTOB
VNN 3MUTEHTOB. BosHarpaxpaeHne aHanUTUKOB He CBA3AHO HAMPAMYK MW KOCBEHHO C MHEHUSIMU UMW PEKOMEHAAUMAMM, U3NOXEHHBIMW B JaHHOM o63ope. BaHk 3EHWUT He HeceT
OTBETCTBEHHOCTM 3a OMNepauuu TPeTbUX NUL, COBEPLLUEHHBIE HA OCHOBE MHEHWI aHANMTUKOB, U3NOXEHHBIX B laHHOM 0630pe. MHeHWe BaHka MOXET He coBnaaaTb C MHEHWEM aHanuTuKa,
N3MOXEHHBIM B lAHHOM 0630pe.

WHdopmauus, npeacTaBneHHas B 0630pe, OCHOBaHa Ha UCTOYHMKaX, koTopble BaHk SEHUT npuaHaeT HafexHbIMU, TeM He MeHee, BaHk He HeceT OTBETCTBEHHOCTY 3a ee JOCTOBEPHOCTb
1 nonHoTy. OnucaHus PYHAHCOBbLIX MHCTPYMEHTOB 1 SMUTEHTOB HE NMPETEeHAYIOT Ha NOMHOTY. [NpoLunbie nokasaTesnn He ABMAIOTCA rapaHTuel CBoero NoBTopeHus B 6yayliem. O630p He
nmMeeT OTHOLWLEeHUA K MHBECTUUMOHHbLIM Uenam nnm dJVIHaHCOBOVI cuTyauumn Tpetbux nuu. Bce MHeHus n pekoMeHaaummn, oCHOBaHHbIe Ha I'Ipe,ELCTaBﬂeHHOI;I I/IH(bOpMaLLI/IM, COOTBETCTBYIOT
Aarte Bbixoga 0630pa n moryt 6bITb M3MeHeHbl 6e3 yBeaoMneHus. 0630p npenocTaBnidaeTCca UCKNK4YNTENbHO B MHd)OpMaLI,I/IOHHbIX uenax u He ABNAETCA npefnoxeHnem Kynutb unm
npodaTtb COOTBETCTBYylOLLME (*)I/IHaHCOBbIe WHCTPYMEHTbI. MHBeCTOpr AOJDKHbI CAMOCTOATENIbHO NPUHUMAaTh UHBECTULIMOHHBIE peLleHud, NCNoNb3ysa 0630p Nub B Ka4yectBe OOHOro u3
CpefCTB, CMOCOGCTBYIOLLMX MPUHATUIO B3BELUEHHbIX pelleHui. O63op noprotoBneH baHkom 3EHWUT pgna pacnpocTpaHeHus cpegn NpodeCCUOHAbHbIX YHaCTHUKOB pPblHKA WU
VHCTUTYLIMOHANbHBIX MHBECTOPOB. He sBnstoLmecs npotheccuoHanbHbIMU YHaCTHUKaMU MHBECTOPbI AOMKHbLI UCKaTb BO3MOXHOCTb [AOMOMHUTENbHOW KOHCY/bTaLuy nepen NpUHATUEM
VHBECTULIMOHHOrO pelueHuns. OB630p MOXET copepXaTb MH(MOPMaLMIO U peKOMeHAauuM KacaTenbHO (HMHAHCOBbLIX WHCTPYMEHTOB, HEAOCTYMHbIX ANS MOKYMKU WU Mpofaxu
HenpoeCCMOHanbHLIMU YHaCTHUKAMU PbIHKA.

BaHk 3EHUT MoXeT BbICTynaTb MapKETMENKEPOM MO OAHOMY MW HECKONbKUM (PUHAHCOBLIM UHCTPYMEHTaM, YMOMSHYTLIM B AAHHOM 0630pe U UMETb MO HUM [JIHHbLIE UMK KOPOTKUE
nosuumn. bank 3EHUT Takxe MOXeT NpefocTasnsTh yCyrn (OMHAHCOBOrO COBETHMKA W BbICTYNaTb OPraHW3aTopoM W aHaeppaniTepoM Mo NpoeKTaM KOpropaTMBHOMO (OMHAHCUPOBaHUS
OfHOM M3 yKa3aHHbIX B 0630pe KOMNaHWn.

[ononHuTtenbHas UHopMaLums 1 CoNpPoBOAUTENbHAs [OKYMEHTALMS MOXET ObITb NpefocTaBneHa no 3anpocy. © 2004 baHk 3EHUT.
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