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BE>xegHeBHbIM OB300

HoBOCTU

Ha 4 anpensa Hame4eHO pa3MelleHVe 4eTBepToro Bbinycka obnuvraumii Banka 3EHUT
o6bemom 3 Mnipa. pyo.

CraBka nepsoro kynoHa OAO «KupoBckuin 3aBOA» yCTaHoBfeHa B pasmepe 9.2% rofosbix,
4TO onpeaenuno AOXOAHOCTb K odbepTe Yeped 1.5 roga Ha yposHe 9.41% ropoBbix. Bbimyck
paamellieH nonHocTblo. /Chonds/

MonHocTblo paamellieH AebioTHbIM Bbinyck obauraumin OO0 «OnemeHT JInauHr», cTaBka
nepBOro KyroHa ycTaHoBneHa B pasmepe 12.5%, 4TO COOTBETCTBYET AOXOOHOCTU K odhepTe
yepes 1 rog 13.1% rogosbix. /Cbonds/

Ha 5 anpens Hame4eHO pa3mMeLLleHne TpeTbero Beinycka obnuraunii ANK Apkaga o6bemom 1.2
mnpa. py6. /Cbonds/

4 anpena 'pynna MAVP nnaHnpyeT pa3mellats TPeTuin Bbinyck obnuraumii o6bemMom 2 MpA.
py6. /AK&M/

Ha 25 anpens sannaHnpoBaHo pasmMellenne aebotHoro Beinycka OAO «TIK-8» obbemom 3.5
mnpd. py6. /Cbonds/

Coset anpektopos OAO «TTK-4» yTBepann peLleHue o Bbinycke obnuraumin cepumn 01 obLimm
obbemom 5 mnpa. py6. /Cbonds/

Coset anpektopos OAO «DHeproueHTp» yTBEPAU peLLeHre O Bbinycke obnuraumnii cepum 01
obuwmm o6bemom 3 mnpa. py6. /Cbonds/

OAO «MUP-OuHaHc» yTBEpANIO peLleHne O Bbinycke obnuraunii cepumn 02 o6LLMM 06bEMOM
3 Mnpa. py6. /Cbonds/

ToproBas ceTb «BuBaT» mnaHvpyeT B anpene pasmellaTb AeOTHbIM BbiNycK obnuraunii
obbemom 1 mnpa. py6. /Cbonds/

OCOP 3zapernctpupoBana Bbinyck obavraumin cepum 01 OO0 «[MposmaHT @PuHaHC» O
obbemom 1 Mnpa. py6. /Cbonds/

OCOP 3apernctpuposana sBbinyck obnuraumin cepum 03 OAO «JleHaHepro» obLnM 06beMOM
3 mnpa. py6. /Cbonds/

OCOP 3zapeructpupoana Bbinyck obnuraumin OO0 «®uHaHcoBas Komnanus Hosble
HepeMmyLkm» 0bLumm oobemoM 1 mapa. py6. /Mpanv-TACC/

000 «MK® «OuMOC» NpuHANO pelleHre O pasMeLleHny AebloTHOro Bbimycka obnurauuii
obbeMoM 2 Mnpa. py6. /Finambonds/

00O 3epHoBasi KOMNanWs «HacTiolwa» NPUHANO peLleHne O pasMeLLieHn BTOPOro Bbinycka
obnuraumin obbemoM 1 mMnpa. py6. /Finambonds/

MuHduH Huxeropoackon obnactv nnaHnpyeT pasmellats obnuraumm Ha cymmy 2.7 MApa
py6. /KommepcaHT/
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ErkenHeBHbIM 06300 JlonroBoM

PbIHOK
PocCcrinCckmM OonroBOn PbIHOK

Buepa Mbl HabMmofanm o4epeaHyio BOMHy n30bITka IMKBIUAHOCTY, NOAAEPKNBAEMYIO HE TOMBKO Ecppemosa
BbINNECHyBLUMMNCA cpefcTBaMmn COepbaHka, HO 1 BbICOKOW akTmBHOCTBIO LIB Ha Forex (06bem o efrermova@zenit.ru

caenok Ha MMBB no nokynke [onnapoB € pacyHeToM «3asTpa» cocTaBun 4.2 MapA. Aonn.)
OuHamuka ueHoBbIx Haekcos ZETBI

B peaynbTare, B YCnoBusiX 4Ype3BblHaiHO KOM(*)OpTHbIX ctaBok MBK B npepenax 2%,
ViHpexkc fieHb Hepens

BbI3bIBAIOLLME OMACEHWUA eXXeKBapTanbHble BbiNNaTbl MO  Hanory Ha npubbinb  OCTanuChb :

doHOM, a ToproBas akTMBHOCTb, MMaBHbIM 06Pa30M, B KOPNOPATUBHOM CErMeHTe ZebiOFZ 11396 002%  0,06%
ManosameTHeIM ' P N P ’ prop ZetbiMuni 111,70 0,03%  0,06%
nopaana axuoTaXkHbIM CNPOCOM — 06LLMIT 0Gbem CAENOK B Cpedy npesbicui 15.4 MIPA. PYO. zewicorp 11096 002%  005%
Mpyt 5TOM HaMBOMLLINIA UHTEPEC MHBECTOPbI NPOABNANM K BbilyCKam BTOPOro-TPETLENO SLUEMOHA,  Zethi Corpi0 11801  -0,01%  0,14%
YTO MOATONKHYNO BBEPX KOTMPOBKM MHOMMX BbIMYCKOB. oW 3TOM Ha oOoHe OOLLEro LIeHOBOro Ycroum: bari SEHAT
pocTa B npefenax 5 6.n. — 15 6.n. MoxHo oTMeTUTb Bymarn Kapycenn v natblin Boinyck YPCA-

Barka, nofgopoxasLUne COOTBETCTBEHHO Ha 25 6.Mm. 1 20 6.1. TOpri 1 MaMeHeHWs B cy6denepansHoM
CerMeHTe

Yto kKkacaetca ronybbix ulleK, TO, HECMOTPs Ha Hanuyive 0O0pPOTOB, Kakoro-nmoo
CYLLIECTBEHHOrO pOCTa KOTUPOBOK OTMEYEHO He Obino. Heckonbko ny4lle ocTanbHbix cpeau blue  ncrpyment
chips B4epa okazanunck Bbinyckn ®CK-2 (+ 2 6.n.), llykonn-4 (4 6.n.), AVDKK-7 (+12 6.n.).

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

KOMM 7B 06 192,09 1,32
«YTuxnn ctpactm» n B rocbymarax. [locne maccoBbIX 3aKyrnoK WHBECTOPbI BCE OOnblue VIokO6n31-1 178,68 0,02

HaCTPOEHbI Ha TO, Y4TOObI 3adOMKCMPOBaTbL CBOWM NPUOLINK, B pe3dynbTare 3TOr0 KOTUPOBKM CamblX VipkOBn31-3 17719 013
ANNHHBIX BbINyCKoB 46020 1 46018 cHM3nnuch BYepa Ha 8 6.n. 1 4 6.n. COOTBETCTBEHHO. VipkO6N31-4 172'00 0'05

AXMOTaX B KOPropaTuBHbix Gymarax noasonun pynne «Knposckuin 3aBOA» Pa3MECTUTLCA C Caxa(SikyT) 167,12 0,03
AOCTaTO4HO arpeCCUBHOWM, Ha Halll B3rNsf, JOXOAHOCTLIO Ha ypoBHe 9.41% rofoBbIx Ha 1.5 rofa, /croumm MVBS, Bark SEHIAT
4TO NNLIAET AaHHBIN BbIMYCK LIEHOBOro ancaraa npw BbIXOAe Ha BTOPUYHBIA PbIHOK.

MOXHO OXrpaaem, 4TO CerofHsa anMopusa BbICOKOM NMKBUAHOCTW, KOTOpasa yCTaHOBMIACh Ha TOPri 1 M3MEHEHIA B KOPMIOPATUEHOM
PbIHKE C Ha4ana Hedenu, BMOHE MOXET HapyLUUTLCSH. YXKe YTPOM AEHEXHbIA PbIHOK HECKOMBbKO CerMeHTe
03afa4qvn nHeecTopos ctaskamu MBK Ha ypoBHe 5% - 6% 1 CHUXEeHMEM OCTaTKOB Ha cYeTax Ha
102 mnpa. py6. po 748.5 mnpa. pyb. Vcxopa n3 aToro, Mbl HE UCKMIOYaeM, 4TO CeropHsa 4acTtb
MHBECTOPOB MOXET Ha4aTb OUKCMPOBaTh 3apaboTaHHble paHee Npubbinu, B MEPBYIO O4epedb 3TO Kapyc.® 01 74415 01
MOXET KOCHYTbCS MmepBoro awenoHa n OM3. B O0NbLUMHCTBE K€ CBOEM YHaCTHWKW pPblHKA ®CK ESC-01 542’29
CKOpee BCEero 3aMMyT «BbDKMOATENbHYIO MO3NLMIO» OO OYepedHblX BCMIECKOB NUKBMAHOCTY, ’

P YT «BbIXAN ylo nosaumio» I ben A OCKE3C-02 44446  -004
KOTOpble MOryT ObITb B Ha4ane cneaytoLlen Hegenun B NpenaBepum BTOPOro aykLmMoHa no aktmeam

O6beM, VsmeHeHne

Vinctpyment | py6. LeHbl, 6.1.

OrK-5 06-1 439,63 0,09
tOKOCa, 3annaHupoBaHHOro Ha 4 anpens. Kpome Toro, B MoOfb3y CTpaTervn «oxXuaaHus» OMO 03 41194 001
FOBOPST MPUXOAALUMECH Ha BTy Hefenio MybnMkaumy amepuKaHCKUX nokasarenevt MHANauMW, o = = o o '

KOTOPbIE MOTYT 3XOM OTPa3nTbCs Ha Bonee YyBCTBUTENbHbLIX ANMHHBLIX O®3 1 blue chips. B ceeTe
3TOro Mbl OTMevaeM, 4To 6ofee KOMAOPTHLIMM MPU TEKYLLMX YCNOBUSX OyAyT MHBECTMUMM BO
BTOPOM-TPETLEM 3LLENOHE.
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BE>xegHeBHbIM OB300

KpeauTHbIM KOMMEHTapui

BB

Buepa BB[] onybnvkosan gurHaHCcOBble AaHHble Mo Toram 2006 r., KOTOpble Mbl OLEHVBAEM
BECbMa MO3UTMBHO. KOMMaHua He TOMbKO OTpasuna BbICOKME TeMmbl pocTa, OOYCMOBMEHHbIE
pocToMm ob6bemMa Npoaax B on3NYeCcKoM BblpaxkeHun (Ha 10.5%) 1 NoBbilLEHNEM CPEAHEN LieHbI
peannaaummn BO BCEX CErMeHTax, HO 1 obecnedmna npu 3TOM KOHTPOSb ONepaumOHHbIX 3aTpaT U
COKpalLLeHve ce6eCTOMMOCTH NPOU3BOACTBA.

Ha dhoHe 26.4% pocTa Bbipydkn EBITDA yeBenuuunace Ha 54.7% po $218 wmnH., unicras
npwbbInb Bbipocna B Tpu pada Ao $95.4 mnH. PeHTabenbHocTb no EBITDA nosbicunack 0o 12.4%,
no 4nucTon Npubbinn — Ao 5.4%. PocT 4ncTtor npmbsiny Obln 0OYCNOBNEH NOBbILLEHNEM BaiOBOM
peHTabenbHOCTH, COoKpalleHneM 0BLUMX U aAMUHUCTPATUBHBIX PACXOdOB, @ TaKXe CHWKEHWEM
PUHAHCOBBIX PAcXofoB Ha 32% MO CPaBHEHMIO C MPOLLbIM FOAOM.

[onrosasi Harpy3ska Bblpocna Ha 46% Mo CpaBHEHWIO C NPOLUNbIM rogoM A0 $406.8 MiH. Tem
He MeHee, 6onee 3HAYUTENbHBIM POCT OMEePaLMOHHbIX MOTOKOB W MOBbILLEHWE PeHTabensHOCTH
no3BonuAn coxpaHute nokagatens [Lonr/EBITDA Ha ypoBHe 2005 r. — 1.9x npotuB 2.0x
COOTBETCTBEHHO. [pK 3TOM yAyYLLMAOCH MPOLEHTHOE nokpbiTMe go 9.8x ¢ 3.7x B 2005 r.,
06yCNoOBNEHHOE TakXe cokpaLLeHnemM (OUHaAHCOBBLIX PACXOLOB.

3a nocnegHuin Mecsil cpeaHsas OOXOAHOCTb BTOpoOro Bbeinycka BB cocTasuna 8.16% npw
cpeaHem cnpage 195 6.n., KOTOPbLIA, Ha Haw B3rMA4, CNpaBedMBO OTPaXKaeT BbICOKOE
KpeaMTHoe KaveCcTBO KoMmmaHuu. Ckymka permoHanbHbiX 3aBOAOB Ha Tepputopun PO, a Takxke
3annaHMpoBaHHoOe ycuneHve nosvumii B ctpaHax CHIT He [OmKHbl CYLIECTBEHHO YBENUYUTH
[JONTOBYKD Harpy3ky KOMMaHuuM Mo pe3ynbTaTam Tekyllero rofda, yYuTbiBas ChOCOBHOCTb
KOMMaHWW reHepmrpoBaTb 3Ha4YNTENbHBbIE AEHEXHbIE MOTOKN.

Cetb AnTek 36.6

Cetb AnTek 36.6 BYepa npeacTaBuia npeasapuTenbHble onepaumoHHblie AaHHble 3a 2006 .
Mbl oueHMBaeM pe3ynbTaTbl Kak AOCTATOMHO HEeOAHO3HauHble. KoMnaHus mpopormkaeT pacTtu
BneYatnaoLLMMM TeMnaMn 1 ABYKPATHO YBEMYMBAETCA B pa3Mepe Yy>xe BTOPOW rog noapsifa, HO C
OPYro CTOPOHbI, 3TOT POCT (PMHAHCUPYETCH 3HAYUTENBHBIM YBENNYEHNEM KPEAUTHOMO Mnnevya.

KoHconvampoBaHHas Bblpydka Bblpocna Ha 72% po $525 mnH. OcHoBHOWV BKnag B poOCT
KOHCONMANPOBAHHOIO nokasaresa BHecna AMHammka PO3HNYHOrO CermMeHTa, NPoaaXkn B KOTOPOM
BO3pocnv Ha 89.5% no $385 mnH. Mpopaxkun Bepodpapma yeenuunnnce Ha 27.2% o $101 miH.
Konn4ecTBo anTek yBenM4MnoChb npaktndeckn sasoe Ao 838 c¢ 445 B 2005 r. Pocty mpopax
CnocoBCTBOBANO He TOMbKO YBEMYEHNE COBOKYMHOM TOProBOM NNOLLAAN CETU, HO U YBENNYEHME
cpepHero Yeka. MNMpuyem Hanbonee CyLLEeCTBEHHO YBEHYUNCA pa3Mep CPERHEro YeKa B pernoHax
(+51%) No cpaBHEHNIO C 28% B MOCKOBCKMX anTekax. KomnaHust B Te4eHne BTOPOro rofa noapsa
COXpaHAeT MNPaKTUYECKN AByKPaTHble TEMMbl POCTa CETWU, KOTOPble, TEM HE MeHee, BecbMa
HeraTMBHO BVSIOT HA PEHTa0ENbHOCTE B CBA3M C MOCTOSAHHBIM POCTOM OMNEPAaLMOHHbBIX 3aTpar.

KoHconuamMpoBaHHbIi  4onNr no utoram roga coctasun $252 MAH., YBENUYUBLLUMCHL MO
CpaBHeHMO ¢ NpolwsbIM rogom B 1.3 paga, 4To 6610 CBA3aHO ¢ npuobpeTeHnem B 2006 r. 18
anTeyHbIx ceTeil. cxoas 13 Hawlero nporHo3Horo nokasatens EBITDA no wtoram 2006 r. Ha
ypoBHe $20 mnH. (NpuyeM Ha 100% reHepupyemoro Bepodapmom), cooTHolleHne donr/EBITDA
coctasuno 12.6x npotms 5.5x B 2005 r., 4TO, C HALLEN TOYKM 3PEHUNs, ABMNAETCH «3anpenenbHbim»
rokasarenem gaxe Ans cToNb ObICTPO pacTyLLel ceTu.

Ha BYepallliHee 3aKpbIThe TOPros 4OXoAHOCTL obnuraum Cetn antek 36.6 coctasuna 10.31%
K odepte B 2008 r. npu cnpage 440 6.n. YumTbiBas CTOMb CYLIECTBEHHbI POCT AONTOBOM
Harpy3Kku, Mbl HEe WUCKKOHaAeEM BO3MOXXHOCTM pacLUMPEHUs cnpada no obnuraymsm KoMnaHum Ha
20-40 6.n.

Ton-Knura

Bbipyuka  TOM-KHurm B 2006 r. cocTaBuna $214 wmnH.(+42,6%) Yvctaa npubbine B
[IONNapoBOM BblpaXKeHWUM Bbipocra Ha 41.4% no $5.8 mnH. (B pybnesoM — Ha 35.6% 0o 158.5 mnH.
py6.). B utore 4ucrtas peHTabenbHOCTb MpakTU4eckyn ocTanacb 6e3 uaMmeHeHuin (2.7%). B
6nvxanLume Tpu rofda nnaHvpyeTcs yeenuyeHne obbema npopgax o $400 MIH, U pacluvpeHve
PO3HUYHOM CETV A0 1 ThIC. Mara3vHOB NO cpaBHeHWo ¢ 400 Mara3mHaMmmn Ha TeKyLLUMIA MOMEHT. Ha
pas3BuTME CETU B TeKyLLeM rogy 6yayT HanpasneH O06nmMralmoHHbIN 3aeM, PasMeLLEeHHbIn B KOHLE
npowunoro roga B oobeme 1.5 mnpa. pyo.

HoxopHocTb BTOporo Beinycka TOM-KHurm coctasnset 10.7% k odepTe B 2008 r. npu cnpaae
Kk O®3 B 490 6.n. Ha Haw B3rnsg, obnurauum KOMMNaHuM SBASKOTCA NpuWBAeKaTeNbHbIMM AN
MOKYMKK A9 MHBECTOPOB, OPUEHTUPOBAHHbLIX HA CPEAHECPOYHYIO MEePCNEeKTMBY. TekyLLMi cnpag
CNpaBenMBO OTPaxXaeT COOTHOLLEHME PUCK-OOXOOHOCTb. [1py 3TOM  xopowlas AvHamuka
pasBuUTVA U paumoHanbHas rHaHCoBas MOAUTMKA AOMKHbI B KOHEYHOM UTOre MO3WUTWMBHO
NOBNNATL HA LOXOAHOCTbL BbiMyCKa.

'}
M BAHI
bl ST 21T

JI07r0BOR
PbIHOK
Mapwa Cynuma
m.sulima@zenit.ru
29.03.2007

4



BE>xegHeBHbIM OB300

TOProBblie NOEN

Pybnesbie obnuraumm

i

Tykolin - 4 - noTeHUMan CHWXeHWs 4OXOAHOCTV B Npefenax 15 6.n., cnpaseanmsbIvi Crpag K
O®3 oLeHMBaeM Ha ypoBHe 85 6.M.

YMIMO-2 — B Te4veHve nocnepHux aHein obnuraumm YMIMO OocTurmm Hallero Lenesoro
YPOBHSA MO AOXOAHOCTW 8.5% rofdoBbIX. Y4uTbiBas, 47O MO Oymaram yCTaHOBMEH O4Y€Hb
npvBnekatenbHbIi Ha QOHe APYrMX MalUMHOCTPOUTENbHLIX KOMMaHWA BTOPOro SLUEenoHa
KynoH (Ha ypoBHe 9.5% rofoBbIx), a Takke TO, YTO dhakT cO3aaH1s rOCXOoNamMHra eLe MoXXeT
oKaszatb [OMOMHUTENbHYID MOOAEPXKY aBuMadBUraTeNneCTpPoenTeNaM Mbl MEHSEM Hally
pekomeHgaumio ¢ NMOKYTATb Ha JEPKATD.

IOHnumMunk - Mbl pekomenoyem OEPXKATb obnuraumm KOHMMMNKA B CBSIBM C TEM, HTO
noTeHUMan Cy)XeHus crnpafja Ha TekylmMid MOMeHT wucudepnaH. CnpasepnuBas, Ha Hall
B3rNsA4, pasHuua B cnpagax k O3 no 6ymaram KOHMMmNKa 1 BB coctasnset 150 6.0. Tem
He MeHee, Mbl MO3UTUBHO OLIEHMBAEM MEPCMNEKTUBLI PA3BUTUS U CHUTAEM, YTO Y KOMMaHUN
€CTb NoTeHUMan yny4lleHns KpeanTHOro ka4ecTsa.

BonratenekoM-4 — 6ymara npuvBnekaTenbHa Ans nokynky Ha dpoHe 6AM3KOro no Aoopaumm
Bonratenekom-3. Oxvpaem CykeHne cnpafja He MeHee Yem Ha 20 6.n. B CpeaHeCcpOoYHOW
nepcnekT1Be (Nocne BKIKOYEHNS BbiMyCKa B KOTMPOBANbHbIE NCTbI).

InKem - Mbl coxpaHsieM Hall ONTUMMUCTUYHBIN B3NS Mo obnuraumamM [UKCK U pekoMeHayeMm
Bymarun K cnekynsTMBHoOM nokynke. Crpaseanmeyio JOXOAHOCTb OLEHWBAEM Ha ypoBHe 11%
1, NO-MPEXHEMY CHMTAEM, YTO TeKyLLlast JOXOAHOCTb Oymar 3aBblleHa.

HyTpUTaK - pekoMeHayem CoxpaHaTb NO3ULMK B KOPOTKOM Bymare ¢ OTHOCUTENbHO BbICOKOM
OOXOOHOCTbIO. KpoMe Toro, B CpeHECPOYHON NEPCMNEKTUBE Mbl HE UCKITIOHAEM YIydLLIEHNS
KpeauTHOro kadectBa HyTtpuTeka, ecnu komnaHus peanuayeT nnadbl no IPO (paHble B
Ka4ecTBe OPMEHTUPOBOYHOM AaTbl pasMeLLieHVs HasbiBancs anpens 2007).

TexHocuna — HeCMOTPS Ha TO, YTO CNPaa NPUBNN3UNCS K CNpaBedIMBOMY, Ha Halll B3rnsg,
ypoBHto 500 6.1., pekoMeHyeM CoxpaHsiTb no3uummn B Gymare. [Npr 9TOM Mbl HEe UCKoYaeM
[OaNbHENLIErO  CHWKEHUA [OXOAHOCTM B CPEOHECPOYHOV MepcrnekTvBe Ha  dooHe
NMO3UTMBHOMO HOBOCTHOIO doOHa 06 YKPENNEHUW KPEAUTHOrO Ka4ecTBa KOMMNaHum.

JT'aTyanb — XoTa KpaTKOCPO4HbIA LIEHOBOW ancaig no AaHHOMY BbiNyCKYy He3Ha4MTEeNbHbIN,
fymara uHTEpecHa And MOKYMKM C TOYKM 3PEHUS COOTHOLLEHWS «PUCK-AOXOOHOCTb».
Tekyllaa npemust B 4OXOAHOCTM K Apbat [NpecTky B OOCTATOYHOM Mepe KOMMEHCUpYeT
oTCyTCTBME OTYeTHOCTM no MCD®O u Hannydne CoOCTBEHHbIX MNMoOLWafent, y4uTbiBas
YBEPEHHbBII POCT O0OOPOTOB M HaMMEHbLUYIO Cpean MNpsMbix aHanoros (Apbat [pecTux,
EnvHas EBpona) 4onroByto Harpysky.

TOM-KHUIA-2 — 6ymara TopryeTcs CO CMpaBednMBOM, Ha Hall B3rNsan, OOXOAHOCTLIO,
OfHaKOo MpwuBRekatefnbHa Ana MNOKYMNKU C TOYKM 3PEHNST COOTHOLLEHNUST «PUCK-AOXOAHOCTb».
OT 60nblWMHCTBA HEMPOAOBONLCTBEHHbLIX PUTEMNEpPOB SMUTEHTA OTNMYAET MOHATHas
CTPYKTypa (BCE AEHEXHble MOTOKN FeHepupyeT OfHa KOMMaHwus), Npu 3TOM CTabWnbHbIN
pOCT BrU3Heca NPOMCXoanT MPKW OTCYTCTBUM arpeCCUBHOM CTpaTernm no yBennyeHno gonra.

HUTOJ1-2 - HecmoTpa Ha TO, 4TO 3PAEKT OT WMHBECTUUMOHHOM MpOrpammbl Ha
(PVHaHCHMPOBaHWE KOTOPOM ObINM  MCNONb30BaHbl CpPeacTsa obnMraumoHHOro  3anMa
MPOSIBUTCS TONbKO B CPEAHECPOYHON MepcrekTnse, TOT doakT, YTO B HaCTOsLLEe Bpems
KOMMNaHWs MpuOepXXMBAETCA HAMEYEHHOro MnnaHa MepPOMpUSTUA U JOCTUraeT Mnpu 3TOM
3annaHMpPoBaHHbIX Pe3ynbTaToB, MOAAEPKMBAET Hally MO3UTUBHYIO OLEHKY KPEeaMTHOro
KayecTBa AMUTEHTA 1 PEKOMEHAAUMIO «MOKyNaTh».

MHkoM-ABTO-2 — cnpag k OD3 no BbiNyCKy KOMM@HWM $BASETCH, Ha Haw B3rnsaf,
HeonpaBAaHHO LLMPOKMM MO CPaBHEHMIO CO CnpdaoM no 6GymaraMm COMOCTaBMMOro Mo
KpeamTHOMY KadecTBy ABToMMpa. Mbl BUAMM NOTEHUMAN CHUXEHMS OXOAHOCTM A0 12.2% n
pekomeHayem obnuraumm k NMOKYIMKE.

MM BAHIK
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BantoTHble obnurauum

o CucteMa-11: noTeHuman cHwxeHus npeMun K MTC-10 go 40 6.n.
[Mocne noBbILIEeHWs pasHWLbl B perTuHrax 6oHgoB Mexay Cuctemont u MTC, crnpag B 70
6.1., Ha Hall B3rnsaa, HeonpasaaHHO LLIMPOKNIA.

o MexnpombaHk-10 1 Coros-10: noTeHuMan CHWXeHus goxogHoctu 20-30 6.n.
Mbl nonaraem, 4To BbIMNyCKM 6aHKOB C perTuHramm B1/B OomxHbl ToproBatbCsi B OOHOM
avanasoHe 9-9.1% (CnasuHBecT, baHk Cnb), npn aToM HekoTopas pasHula B Atopaumsx
MOXeT ObITb KOMNeHCcHpoBaHa 6onbLUMMK MacluTabamu 6usHeca B cnydae MexnpombaHka
1 NOOAEPXKKOM CUNBbHOIO akumMoHepa «basoBblin OnemeHT» B cnydae Cotosa.

o JNoko-6aHk-10: noTeHuman cHwxkeHust goxoaHocTn 30-40 6.n.
Mbl monaraem, 4To NpemMns 3a pasHuLy B perTuHrax B OAHY CTyMeHb 1M MeHblUMe MacLuTabsbl

6v3Heca OTHOCUTENbHO GaHKOB TOPryOLLMXCS B AManaszoHe 9-9.3% He AomkHa NpesbiliaTh
40 6.n.
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JIonroBon
PbIHOK

Mpunoxxernune 1. MHOMKATOPbLI MUPOBLIX PbIHKOB

N3meHeHue, 6.1.

WHcTpymeHT Harta 3HaueHne

neHb mecsiL ron
UST 2 yr 3/28/2007 4,57 1 -7 -23
UST 10 yr 3/28/2007 4,62 2 5 -18
UST 30 yr 3/28/2007 4,83 3 15 -1
Bund 2 yr 3/28/2007 3,98 0 11 69
Bund 10 yr 3/28/2007 4,03 1 7 27
Bund 30 yr 3/28/2007 4,21 1 14 23
Fed Fund 3/27/2007 5,25 0 0 50
Libor 1 mo 3/27/2007 5,32 0 0,0 50
Libor 6 mo 3/27/2007 5,33 -1 -0,6 26
Libor 12 mo 3/27/2007 5,21 -1 -3 3
S&P 500 3/29/2007 1417,23 -0,80% 0,74% 8,78%
Nasdaq Composite 3/29/2007 241710 -0,83% 0,04% 3,39%
RTS 3/28/2007 1925,64 0,76% 3,63% 38,40%
EURUSD 3/29/2007 1,3321 0,06% 0,69% 10,79%
USDJPY 3/29/2007 117,18 0,27% -1,17% -0,55%
USDRUB 3/29/2007 26,02 -0,04% -0,36% -6,36%
EURRUB 3/29/2007 34,66 0,02% 0,32% 3,73%
Brent 1m Future 3/29/2007 65,71 -0,11% 6,17% 0,24%
Gold 3/29/2007 665,30 -0,04% -0,61% 15,99%

WVeTourmk: Bloomberg

OuHammka goxogHocTn 10Y HEMELKUX 1
ANOHCKMX 6OHO0B

Kpueas goxogHoctn US Treasuries

Cnipag mexpgy UST10 n UST10 ¢ 3awmTon
OT UHNALUN

45 Bund10Y —Japan10Y - 1,6 5 MecsL Hasan —0—rexywan 300 -
491 275 |
4,8
250 -
4,7 4
225
4,6
200
8 - 45
3,7 1, 04 175 1
3,6 % Aropaust
35 ‘ ‘ ‘ 0.9 43 . . . . 150 . . . . .
oKr.08 10906 AHB.07 wap.07 ' 0 5 10 15 20 map.04  okt.04  wmain05 paek05 won06  ces.07
VieTourmk: Bloomberg WeTourmk: Bloomberg Vetourmk: Bloomberg
IOuHamuKa LeH Ha HedTb copTa Brent
Bond Date Current Change, bp YTM .
Spread day week month year 7
Russia-30* 3/28/2007 113,69% 5 -3 31 398 5,64
UMS-31* 3/27/2007 129,02% -31 -58 60 784 6,01 0
Turkey-30* 3/28/2007 153,61% -27 -84 96 -90 7,09
Venezuela-27* 3/27/2007 125,22% -8 -25 39 -203 6,93 50
EMBIG 3/28/2007 172 -1 -9 -14 1 -
EMBIG Russia 3/28/2007 104 0 -9 -10 5 - 40
EMBIG Brazil 3/28/2007 171 -1 -10 -23 -19 -
EMBIG Mexico 3/28/2007 119 -1 -5 -13 4 - 30
EMBIG Turkey 3/28/2007 221 3 -7 -14 14 -
EMBIG Venezuela 3/28/2007 214 -5 -8 -1 31 - 20

* - YKa3aHbl KOTUPOBKM
YeToyrmk: J.P. Morgan, Bloomberg

OunHamnka EMBIG Spread gns otaenbHbIX CErMEHTOB

map.05 wmon05 Hon.05 wmap.06 won06 HoA.06 Mmap.07

Wetodrmk: Bloomberg

OunHamnka EMBIG Spread gns otaenbHbIX CErMEHTOB

400 - EMBIG Mexico EMBIG Russia EMBIG S. Africa 900 4 EMBIG Brazl EMBIG Turkey EMBIG Venezuela
350 { 8001
300 | 700 4 ‘\W
M-
250 4 600 I 2N
500 | a2
200 4 W g
400 | Ay g
150 - 300 YA
100 R 200 | N AR Mt
50 + 100 4
0 : : : : : 0 : : : : :
anp.04 okT.04 anp.05 okT.05 anp.06 okT.06 anp.04 okT.04 anp.05 okT.05 anp.06 okT.06
Mctourmk: J.P. Morgan HeToyrmx: J.P. Morgan
M
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JIonroBon
PbIHOK

[TpnnoxeHne 2. POCCUNCKMIA PbIHOK eBpoobnnraLmii

KpuBasi BOXOAHOCTU POCCUINCKUX eBpoo6Gnurauummn

10,0
PycCraHg-15
Coraa-10 Homoc-09
cradnERRe
9,0 4 KsOC-11
’ Home Credit-08 SeHAT-09
N ™~ PycCranpOBycCrana-10
Home Creft-08 A6contoT-6aHk-09
MeTpokomvepy-09 MpomcBs3LOANIO 1
Anbba bark-09 HKHX-15
MeTpokommepL,
8.0 4 Homoc-02,110c-16
’ AxBapc GafiBBranem-09
Espoxum-12 EBpaaxonguHr-15
PycCrana-07 P Cesepcrans-14
Cubakapem-11E
Cubakanem-08 Crert5
CuTpoHukc-09 Bbimrienkom-16
Ci -11
7,0 RycCraHn-07 etenma

Anbca Bank-08  (OTMK-09
BBA-08 5 anchank-08

Bobimnenkom-11

chCTap,-OQE BaHk Mocksbl-13 THK-16
Espasxonanr-09 MTG-10 i Faanpom-22 Faanpon-34
Burerkom-10 [asnpomGatik-15
Bark Mockew{&<B-16 PO
Ao BaneazrendgePoTaIsne” Ll Arpoca-14
Bark Mocksbl-10 TMpomcRRipaHK-15 .
6.0 1 MpomcTpoiibark-08 PEP-S&MnenKOM-OQHK Kt PCXB-13
THK-07 MTC-08 Fasnpom-13 ToaHCHeTE-14
Arpocal@k Mockeblopyukens-09 PCX5-10 BTEA1
CbepbaHk-15
lasnpombaHk-08 BTE-08
asnpom-17
laar| OM
P ““Taanpom-09 BTEA5 raanpom-15
50 | Fasnpom-12 Aies-14
Mocksa-11
[asnpom-10
4,0 T T T T T T T T T T T
0,0 1,0 2,0 3,0 4,0 5,0 6,0 7,0 8,0 9,0 10,0 11,0 12,0
VeTourmk: Bloomberg
KpuBasi cnpafioB pOCCUICKMX eBpOoo6auraLuii
500 - PycCraHna-10
K30C-11
4501 c PycCrama-15
P -08 cLTaHa-
ABconioT-6aHk-09 yemTana y
Baknk 3EHNTIPOMCBS366aHK-10
Home Credit-08
400
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350
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250 | PycCranmREpo Cuctema-H Beimnenkom-16
®uHaHcbaHk-08 zenit
Anbba-6aHk-06
- MTC-12 THK-16
200 PyeCrana-07 BB/1-08 EBpasxongunr-09 MTC-10
BoiMienkoMi10 Beimnenkom-11 BaHk MockBbi-13 [a3npomGaHk-15
Anpoca-14
MMK-08
Cesdfieraqiod99 5 M 10 THK-11 la3npom-34 put
aHK MOCKBbI~
150 4 Beimnenkom-09 I'asnpom-ﬁ”jcxs—m
Cuctema-08 PBP-08 BaHk MockabI-09 PCXB-16 TpaHcHedTb-14
- lasnpom-15
chza;p?ﬂhm@q o Hophukens-09 MMH(&LEoy o
1001 THKGPRER8g ) OO0
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Mn H 08
50
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PocHedTb-06
04 Hkoih-07 | 26 PCXB i i | i i
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HuK: Bloomberg
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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+ 100,99 101,04 5,41 0,23 37
Russia-10 $ 3/31/2010 2767 8,250 Baa2/BBB+/BBB+ 104,74 104,84 5,27 1,61 197
Russia-18 $ 7/24/2018 3467 11,000 Baa2/BBB+/BBB+ 144,39 144,64 5,63 7,22 99
Russia-28 $ 6/24/2028 2 500 12,750 Baa2/BBB+/BBB+ 181,90 182,30 5,91 10,22 117
Russia-30 $ 3/31/2030 20310 5,000 Baa2/BBB+/BBB+ 113,64 113,74 5,64 7,11 88
Minfin-8 $ 11/14/2007 1322 3,000 BBB+/BBB+ 98,34 98,43 5,71 0,59 70
Minfin-5 $ 5/14/2008 2837 3,000 Baa2/BBB+/BBB+ 97,16 97,21 5,67 1,03 76
Minfin-7 $ 5/14/2011 1750 3,000 Baa2/BBB+/BBB+ 90,90 91,10 5,50 3,61 94
Aries-07 EUR 10/25/2007 2000 FRN Aaa/AAA 101,83 101,93 3,87 0,06 -
Aries-09 EUR 10/25/2009 1000 7,750 Aaa/AAA 108,34 108,59 4,18 2,27 21
Aries-14 $ 10/25/2014 2436 9,600 Aaa/AAA 128,00 128,28 5,07 5,48 51
Regional
Moscow-11 EUR 10/12/2011 374 6,450 Baal/-/BBB+ 106,50 106,85 4,77 3,80 79
Oil & Gas
Gazprom-07 $ 4/25/2007 500 9,125 BBB 100,21 100,23 5,33 0,06 29
Gazprom-09 $ 10/21/2009 700 10,500 BBB 111,97 112,27 5,35 2,17 85
Gazprom-10 EUR 9/27/2010 1000 7,800 BBB/BBB- 109,80 110,20 4,62 2,96 64
Gazprom-13 $ 3/1/2013 1750 9,625 BBB 118,30 118,68 5,88 4,59 136
Gazprom-15 EUR 6/1/2015 1000 5,875 A3 103,95 104,24 5,24 6,12 124
Gazprom-17 EUR 11/2/2017 500 5,440 BBB/BBB- 99,99 100,39 5,42 7,86 136
Gazprom-20 $ 2/1/2020 1250 7,201 BBB+/BBB 104,88 105,13 6,62 8,32 197
Gazprom-22 $ 3/7/2022 1300 6,510 BBB/BBB- 101,42 101,67 6,35 9,47 168
Gazprom-34 $ 4/28/2034 1200 8,625 A3/BBB/BBB- 128,36 128,48 6,40 11,78 160
Sibneft-09 $ 1/15/2009 500 10,750 Ba2/BB+ 108,48 108,78 5,59 1,60 99
TNK-07 $ 11/6/2007 700 11,000 Baa2/BB+/BBB- 102,86 103,01 5,86 0,55 85
TNK-11 $ 7/18/2011 500 6,875 Baa2/BB+/BBB- 102,66 102,91 6,13 3,64 163
TNK-16 $ 7/18/2016 1000 7,500 Baa2/BB+/BBB- 105,63 105,88 6,66 6,61 206
Transneft-14 $ 3/5/2014 1300 5,670 A2/BBB+/- 99,26 99,51 5,78 5,63 124
Telecommunications
MTS-08 $ 1/30/2008 400 9,750 Ba3/BB- 103,06 103,18 5,80 0,78 87
MTS-10 $ 10/14/2010 400 8,375 Ba3/BB- 106,13 106,38 6,37 2,94 188
MTS-12 1/28/2012 400 8,000 Ba3/BB- 105,99 106,24 6,50 3,94 201
Vimpelcom-09 $ 6/16/2009 450 10,000 Ba2/BB+ 107,63 107,88 6,17 1,93 165
Vimpelcom-10 $ 2/11/2010 300 8,000 Ba2/BB+ 104,24 104,49 6,30 2,51 181
Vimpelcom-11 $ 10/22/2011 300 8,375 Ba2/BB+ 106,85 107,10 6,58 3,65 209
Vimpelcom-16 $ 5/23/2016 600 8,250 Ba2/BB+ 106,93 107,18 7,18 6,29 258
Megafon-09 $ 12/10/2009 375 8,000 Ba3/BB 104,12 104,25 6,28 2,35 178
Industrials
Sistema-08 $ 4/14/2008 350 10,250 B+/B+ 103,93 104,08 6,18 0,93 131
Sistema-11 $ 1/28/2011 350 8,875 B3/B+/B+ 106,12 106,42 6,97 3,18 248
Sitronics-09 $ 3/2/2009 200 7,875 (P)B3/-/B- 100,99 101,12 7,27 1,74 271
Nornickel-09 $ 9/30/2009 500 7,125 Baa2/BBB- 103,00 103,25 5,76 2,26 125
MMK-08 $ 10/21/2008 300 8,000 Ba3/BB/BB 102,32 102,54 6,33 1,40 164
Severstal-09 $ 2/24/2009 325 8,625 B1/BB- 104,00 104,18 6,29 1,72 173
Severstal-14 $ 4/19/2014 375 9,250 B1/BB-/BB- 108,33 108,73 7,66 5,01 312
WBD-08 $ 5/21/2008 150 8,500 B2/B+ 101,68 101,84 6,85 1,04 202
Alrosa-08 $ 5/6/2008 500 8,125 Ba2/BB- 102,34 102,50 5,80 1,01 95
Alrosa-14 $ 11/17/2014 500 8,875 Ba2/BB- 115,43 115,68 6,27 5,51 171
Eurochem-12 § 3/21/2012 300 7,875 -/BB-/"BB- 100,59 100,84 7,70 4,04 321
Evrazholding-09 $ 8/3/2009 325 10,875 B1/BB 109,29 109,54 6,45 2,036 194
Evrazholding-15 $ 11/10/2015 750 8,250 B2/BB 102,83 103,08 7,77 5,938 319
TMK-08 $ 9/29/2009 300 8,500 B2/B+/- 103,29 103,54 6,98 2,219 248
Kazanorgsintez-11 $ 10/30/2011 200 9,250 -/B-/B 100,75 101,00 9,01 3,635 452
SINEK-15 8/3/2015 250 7,700 Bai1/BB+ 101,98 102,23 7,36 6,028 278
SUEK-08 10/24/2008 175 8,625 - 101,65 101,90 7,39 1,388 271
Banks
Sberbank-15 2/11/2015 1000 6,230 A2/BBB 101,63 101,88 6,63 2,57 -
Vneshtorgbank-08 12/11/2008 550 6,875 A2/BBB+ 101,93 102,12 5,60 1,55 96
Vneshtorgbank-11 10/12/2011 450 7,500 A2/BBB+ 107,02 107,27 5,69 3,71 120
Vneshtorgbank-15 2/4/2015 750 6,315 A2/BBB 102,80 103,05 6,69 2,55 70
Vneshtorgbank-35 6/30/2035 1000 6,250 A2/BBB+ 103,00 103,25 6,02 13,20 121
Gazprombank-08 $ 10/30/2008 1050 7,250 A3/BBB- 102,28 102,38 5,68 1,43 101
Gazprombank-15 $ 9/23/2015 1000 6,500 WR/NR 100,01 100,11 6,49 6,43 191
Absolut-09 $ 4/7/2009 200 8,750 B1/-/B 99,78 100,03 8,80 1,73 427
Ak Bars-08 $ 10/27/2008 175 8,000 Ba3/-/BB- 99,89 100,11 8,00 1,40 332
Alfa Bank-08 $ 7/2/2008 250 7,750 Ba2/BB/BB- 100,71 101,00 7,01 1,15 222
Alfa Bank-09 $ 10/10/2009 400 7,875 Ba2/-/BB- 100,80 101,14 7,44 2,17 294
Alfa Bank-15 $ 12/9/2015 225 8,625 Ba3/B+/B+ 100,54 100,79 9,51 3,03 392
Bank of Moscow-09 $ 9/28/2009 250 8,000 A3/-/BBB 104,97 105,22 5,77 2,24 126
Bank of Moscow-10 $ 9/21/2005 300 7,375 A3/-/BBB 104,51 104,76 5,94 3,10 145
Bank of Moscow-13 $ 5/13/2013 500 7,335 A3/-/BBB 104,40 104,65 6,43 4,78 191
M
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Bank Soyuz-10 $ 2/16/2010 125 9,375 (P)B3/-/B- 99,72 99,97 9,43 2,44 494
Bank ZENIT-09 $ 2/16/2010 200 8,750 B1/-/B 99,59 100,08 8,82 2,17 432
ICB-08 $ 7/29/2008 300 6,875 A2/-/BBB 101,16 101,35 5,87 1,24 110
ICB-15 $ 9/29/2015 400 6,200 A3/-/BBB 100,69 100,94 6,89 3,10 145
MDM-11 $ 7/21/2011 200 9,750 Ba3/B/B+ 103,99 104,37 8,56 3,42 407
Nomos-09 $ 5/12/2009 150 8,250 Ba3/B+ 99,92 100,40 8,16 1,84 364
Nomos-10 $ 2/2/2010 200 8,188 Ba3/B+ 99,74 99,99 8,23 2,45 374
Nomos-16 $ 10/20/2016 125 9,750 B1/B+ 100,95 101,20 10,19 3,46 496
Petrocommerce-09 $ 3/27/2009 225 8,000 Ba3/B+ 99,60 99,99 8,11 1,80 358
Petrocommerce-09 $ 12/17/2009 425 8,750 Ba3/B+ 100,44 100,69 8,50 2,31 401
Promsviazbank-10 $ 10/4/2010 200 8,750 Ba3/B+ 99,88 100,13 8,75 2,84 426
Promsviazbank-11 $ 10/20/2011 225 8,750 Ba3/B+ 99,55 99,96 8,81 3,55 432
Promsviazbank-12 $ 5/23/2012 200 9,625 B1/B- 101,01 101,23 9,34 3,86 484
Rusagrobank-10 $ 11/29/2010 350 6,875 A3/BBB+ 103,27 103,52 5,83 3,14 134
Rusagrobank-13 $ 5/16/2013 700 7,175 A3/BBB+ 105,55 105,80 6,05 4,82 153
Rusagrobank-16 $ 9/21/2016 500 6,970 Baa1/BBB 102,61 102,86 7,28 3,80 177
Russian Standard-07 $ 4/14/2007 300 8,750 Ba2/B+ 100,12 100,13 4,41 0,03 -63
Russian Standard-07 $ 9/28/2007 300 7,800 Ba2/B+ 100,23 100,35 7,18 0,47 213
Russian Standard-08 $ 4/21/2008 300 8,125 Ba2/B+ 100,16 100,31 7,88 0,96 302
Russian Standard-10 $ 10/7/2010 500 7,500 Ba2/B+ 95,90 96,15 8,84 2,90 435
Russian Standard-11 $ 5/5/2011 350 8,625 Ba2/B+ 98,86 99,11 8,92 3,26 443
Russian Standard-15 $ 12/16/2015 200 8,875 Ba3/B- 97,59 97,84 9,97 3,00 512
Russian Standard-9 E 9/16/2009 400 6,825 Ba2/B+ 99,83 100,13 6,81 2,12 284
Rosbank-09 $ 9/24/2009 300 9,750 Ba3/BB- 103,46 108,71 8,13 2,19 371
Slavinvestbank-09 $ 12/21/2009 100 9,875 B1/-/B- /*+ 101,57 101,82 9,14 2,28 465
Sibacadembank-09 $ 5/12/2009 351 9,000 Bie/-/B 101,61 101,86 8,08 1,83 356
Sibacadembank-11 $ 11/16/2011 300 8,300 Ble/-/B 101,81 102,31 7,73 3,64 375
Ursa bank-08 $ 5/19/2008 175 9,750 - 102,21 102,42 7,55 1,02 272
HcTourmk: Bloomberg
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[TpnnoxeHne 3. EBpoobnnraumm pasBmMBaloLLMXCH PbIHKOB

KpuBble foxogHocTel eBpoo6nurauuii passnBaloLLMXcsi pbIHKOB

7,5 4
Typums BB-/B1/BB-
Turkey-30
7,0
Benecyana B+/B2/BB-
6,5
Bpasunus BB-/Ba3/BB- yrvc BBB/Baa2/BBB
6,0
Mekcuka BBB/Baa1/BBB-
©
55 4
IOAP BBB+/Baa1/BBB:#
5,0
Kutan A-/A2/A
CWA
(o]
45 —e o
4,0 T T T T T T T T T T T T T T |
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HeTourmk: Bloomberg
KoTnpoBKM eBpoo6nvrauuii pasBMBaloLLMXC pbIHKOB
. . . . . . Modified
Maturity Size, min Coupon, % Rating Bid Price Ask Price YTM,% Duration
Brazil
A-Bond 1/15/2018 4509 8,00 BB/Ba2/- 112,74 112,99 6,32 5,02
Brazil-40 8/17/2040 5157 11,00 BB/Ba2/BB 134,71 134,81 5,71 5,86
Turkey
Turkey-30 1/15/2030 1500 11,88 BB-/Ba3/BB- 153,39 153,83 7,08 10,09

WeTounmk: Bloomberg
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[TpunoxxeHwne 4. EBpoobnuraumm ctpaH CHI

JIonroBon
PbIHOK

KpuBas poxogHocTu eBpoob6nuraumi ctpad CHI
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MokaszaTenun py6neson NMKBUOHOCTH HvHamyka BanioTHOrO pbiHKa Kpueas goxogHoctn NDF Ha kypc py6/ponn.
% Ocrartku Ha kopcyeTax B LIB wrpA. py6. 301 BuBanioTHas kopauHa, neB. LK. 7271 3 Tekyuias Qe 10110 Ha3a/
10,0 4 ferosuTol 8 LB r 900 USD/RUB criot 651
.01 Craskn MBK r 800 30.0 7260
8,0 1 L 700 61
29,9 A o 26,7
707 t 600 551
6,0 |
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401 207 -- a7 ___ ¥ L 263 45
304 I 300
2,0 1 [ 200 2064 — - —— A | 26,1 B
1,0 r 100 3,5 4
00 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ 0 29,5 . . . . . . 25,9
1pek  22pex 22smB 12ceB 6map 28 map 1Hos 21Hoa 11 gek 31 gek 20 saHB 9 dheB 1 map 3 . . . . . . 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 0,92 5,78 104,00 104,00 0,384 - -0,086
SU25060RMFS3 1,97 6,05 99,79 99,77 0,890 -0,046 -0,007
SU46018RMFS6 8,60 6,56 111,11 111,10 0,345 -0,005 0,174
SU46020RMFS2 12,84 6,82 102,37 102,45 0,794 -0,003 0,484
Mrop31-06 0,15 5,25 100,60 100,69 0,986 - -
Mrop40-06 0,70 5,43 103,26 103,26 1,671 - -
Mrop29-06 1,19 5,72 105,25 105,23 3,096 - -
Mrop38-06 3,18 6,37 112,28 112,28 2,520 - 0,19
Ml op39-06 5,55 6,57 110,00 110,00 1,808 - 0,37
BTE - 5 06 0,16 3,92 100,35 100,35 1,053 - -
P>X[-0206n 0,67 5,79 101,35 101,35 2,378 - 0
FA3MNPOM A6 2,20 6,70 100,75 100,75 0,914 - -0,1
OCK E3C-02 2,86 7,21 103,32 103,32 2,079 -0,04 0,22
P>X0O-0706n 4,57 7,13 102,52 102,50 2,751 0,04 0,18

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 1 OBbem 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
| 8 000 t 5000
b 5000 18
[700 k4000
[ 6000 L 4000
114 + t 5000 12 + 118 + t 3000
| 4 000 t 3000
| 3000 | 5000 t 2000
117 +
t 2000
t 1000 t 1000
t 1000
113 - - - - - 0 11 - - - - - 0 116 - - - - - 0
17 sHB 2 eB 20 cheB 12 map 28 map 17 sHB 2 eB 20 cpeB 12 map 28 map 17 sHB 2 e 20 cbeB 12 map 28 map
eTourmk: MMBB, barik SEHT Victourmk: MMBb, bark SEHAT eTourmk: MMBB, barik SEHNT
Brnvxallune nepBrYHble pa3meLLeHus OvHamuka cnpaga OP3 46018 u Russia 30
Oata OMUTEHT Cymma, MnH OpraHusaTo
y P P P 8oy Crpon T 200
29 map [paxpaHck. Camonetsl Cyxor 5000 Tporika Auanor ° Russia30 p.n.
30 Map  MarHut-®OuHaHc-2 5000 Tpoiika Ounanor 74 0®3 46018 1 160
3anp [apket-Xonn 300 VK YHuBep
3anp HApocnasckas obnacts /1 Tpal 2000 Pocbatk 68 120
3anp Ceskabenb-OuHaHc-3 1500 BTB '
4anp  ACMOK 1500 BTB-24 62 8
4anp  baHk 3EHUT-4 3000 Bank SEHAT '
5wmant T Pycckne macna--2 1000 Pycckune ®oHabl
5,6 4 40
5anp  TiOMeHb3Hepro-2 2700 ArponpomkpeawT, [Joinyebe
5anp  AlK Apkapa-3 1200 et Kanutan
5,0 - - - - - 0
19anp >Kuncoumnoteka - ®uHaHc-2 1500 TpaHcKpeanTbaHk ’
; ; P 1 anp 1 moH 1 aBr 1 okt 1 nex 1 e
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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ErkenHeBHbIM 06300 JlonroBoM

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 CpnBSrZ LeHe, % ron H'OE:Z':MH’
roq. e odhepTbl MSH. py6.  nocn  cp B3B neHb Hepens LLIGHME odhepTa

FocypapcTBeHHble o6nurauum
SU27025RMFS4 13.06.2007 6,00 77 0 0,00 100,32 100,32 0,230 - 0,31 4,50 0,22
SU46001RMFS2 13.06.2007 10,00 532 13 32,12 104,00 104,00 0,384 - -0,09 5,78 0,92
SU25058RMFS7 02.05.2007 6,30 399 6 2,03 100,50 100,44 0,967 - -0,31 6,01 1,06
SU27026RMFS2 13.06.2007 7,00 714 0 0,00 101,63 101,63 0,268 - 0,00 5,76 1,87
SU25060RMFS3 02.05.2007 5,80 763 3 0,48 99,79 99,77 0,890 -0,05  -0,01 6,05 1,97
SU46003RMFS8 18.07.2007 10,00 1204 2 2,77 110,40 110,06 1,918 - -0,12 6,12 2,48
SU25057RMFS9 25.04.2007 7,40 1029 10 19,64 103,73 103,75 1,277 0,02 0,13 6,08 2,54
SU25061RMFS1 09.05.2007 5,80 1134 2 20,03 99,37 99,37 0,779 - 0,04 6,16 2,84
SU25059RMFS5 25.04.2007 6,10 1393 1 1,01 100,15 100,15 1,053 0,12 0,09 6,19 3,40
SU46002RMFS0 15.08.2007 9,00 1960 0 0,00 109,50 109,49 1,036 - 0,09 6,25 3,89
SU26199RMFS8 18.04.2007 6,10 1932 0 0,00 99,60 99,60 1,170 - 0,05 6,33 4,51
SU46014RMFS5 12.09.2007 9,00 4172 3 29,27 109,07 109,07 0,345 -0,04 0,19 6,38 5,33
SU26198RMFS0 04.11.2007 6,00 2046 2 8,45 98,25 98,26 2,367 0,26 0,05 6,37 4,81
SU46017RMFS8 16.05.2007 8,50 3416 2 11,08 106,11 106,11 0,978 0,01 0,23 6,49 6,50
SU46018RMFS6 13.06.2007 9,00 5355 5 380,53 111,11 111,10 0,345 0,00 0,17 6,56 8,60
SU46020RMFS2 15.08.2007 6,90 10542 14 412,78 102,37 10245 0,794 0,00 0,48 6,82 12,84
Cy6cpepepanbHble o6nuraumm
Mlop31-06 20.05.2007 10,00 53 0 0,00 100,60 100,69 0,986 - - 5,25 0,15
Mrop42-06 13.05.2007 10,00 138 0 0,00 102,03 102,01 1,178 - - 5,55 0,44
Ml op40-06 26.04.2007 10,00 212 0 0,00 103,26 103,26 1,671 - - 5,43 0,70
Mr op43-06 17.05.2007 10,00 416 0 0,00 105,14 105,12 1,068 - - 572 1,15
Ml op29-06 05.06.2007 10,00 435 0 0,00 105,25 105,23 3,096 - - 5,72 1,19
Ml op41-06 30.07.2007 10,00 1220 1 3,28 107,70 107,70 1,562 - 0,00 6,36 2,92
Ml op38-06 26.06.2007 10,00 1369 1 2,30 112,28 112,28 2,520 - 0,19 6,37 3,18
Mlop39-06 21.07.2007 10,00 2672 2 145,35 110,00 110,00 1,808 - 0,37 6,57 5,55
Mrop44-06 24.06.2007 10,00 3010 9 142,68 109,87 109,88 2,575 0,02 0,33 6,60 6,03
Bawkopt406 13.09.2007 8,02 169 2 14,51 100,50 100,50 0,286 0,03 0,07 6,89 0,46
Bawkopt506 09.05.2007 8,02 952 0 0,00 102,45 102,45 3,077 - 0,00 7,10 2,36
MpkO6n-a01 22.07.2007 10,00 116 0 0,00 100,89 98,45 1,863 - -2,20 14,79 0,32
NpkO6n31-1 21.06.2007 9,50 995 11 178,68 101,50 101,50 0,157 -0,02 -0,07 8,09 1,40
NpkO6n31-2 25.04.2007 8,00 575 2 9,09 99,95 99,95 3,375 0,08 0,05 7,98 0,78
NpkO6n31-3 25.07.2007 7,75 1337 10 177,19 99,34 99,29 0,000 - 0,13 8,09 1,83
KasaHb0206 11.04.2007 10,00 14 0 0,00 100,06 100,06 2,110 - -0,16 8,36 0,04
KasaHb 3 31.03.2007 8,04 1095 0 0,00 100,00 100,00 3,943 - - 8,20 2,62
KasaHb0606 30.05.2007 8,00 885 7 54,10 100,40 100,40 0,614 0,00 0,15 8,05 2,21
KOMW 58 06 24.06.2007 13,00 271 3 1,56 103,95 103,99 0,142 -0,21 -0,45 7,64 0,72
KOMW 68 06 14.04.2007 13,50 1296 2 35,97 113,41 113,41 6,103 -0,09 -0,34 7,65 2,86
KOMW 78 06 23.05.2007 10,00 2431 7 192,09 108,63 108,60 3,425 1,32 1,41 7,33 4,72
KnposO6n 1 21.06.2007 8,39 635 0 0,00 100,90 100,90 0,138 - - 7,91 1,29
KpacHooKp 15.05.2007 10,00 48 2 1,05 100,35 100,35 3,671 - -0,05 7,05 0,13
Moc.o6n.38 19.08.2007 11,00 144 0 0,00 101,85 101,86 1,145 - -0,08 6,17 0,40
Moc.o6n.48 24.04.2007 11,00 755 1 55,34 108,75 108,68 1,929 - 0,03 6,64 1,86
Moc.o6n.58 03.04.2007 10,00 1098 0 0,00 106,89 106,83 4,821 - 0,20 6,65 1,93
Moc.o6n.68 24.04.2007 9,00 1483 7 105,56 107,29 107,28 3,822 0,03 0,08 7,03 3,39
Tomck.06-2 13.04.2007 10,00 199 9 53,86 101,25 101,25 4,548 -0,02 -0,10 7,75 0,52
Tomck.06-3 09.05.2007 8,00 957 0 0,00 99,00 99,00 3,047 - -0,05 7,75 1,95
Tomck 1 24.05.2007 12,00 239 0 0,00 102,40 102,40 1,118 - - 9,17 0,76
Ypa-200406 05.06.2007 10,03 433 0 0,00 102,40 102,42 3,104 - -0,06 8,01 1,13
XanTMan506 28.05.2007 12,00 426 0 0,00 106,25 106,25 4,011 - - 6,76 1,16
AkyT-10 06 19.06.2007 12,00 447 5 4,32 105,15 105,32 0,263 0,19 0,42 7,62 1,16
AkyT-05 06 21.04.2007 8,00 24 2 19,09 100,01 100,04 1,490 0,08 0,17 7,28 0,07
Ap0O6n-02 03.04.2007 12,78 97 0 0,00 101,52 101,54 2,976 - -0,11 7,40 0,27
Ap06n-05 30.06.2007 7,75 643 0 0,00 99,85 99,85 1,890 - 0,08 7,84 1,67
Ap0O6n-04 25.05.2007 10,50 790 6 9,91 105,90 105,86 3,596 0,02  -0,18 7,42 1,94
Ap0O6n-06 24.04.2007 8,50 1483 3 48,64 98,80 98,79 3,610 0,06 0,13 8,00 2,56
KopnopaTtusHbie o6nuraumm
ABTOBA3063 26.06.2007 7,80 1182 90 3 58,59 100,00 100,00 1,966 - - - 7,65 0,25
AsTOMMP®-1 04.09.2007 11,66 888 160 21 50,46 100,05 100,20 0,703 0,09 0,10 - 11,10 0,44
AUKK 106 01.06.2007 11,00 614 0 0 0,00 106,65 106,65 3,526 - 0,00 6,98 1,59
AUDKK 206 01.08.2007 11,00 1041 0 5 43,49 109,95 109,91 1,658 0,06 0,21 7,22 2,51
AUKK 306 15.04.2007 9,40 1297 0 0 0,00 105,05 10505 1,854 - - 7,26 2,15
AVDKK 406 01.05.2007 8,70 1771 0 0 0,00 105,35 105,35 1,311 - 0,00 7,59 4,01
AUKK 506 15.04.2007 7,35 2028 0 0 0,00 99,99 99,99 1,450 - 0,00 7,56 4,55
AVKK 606 15.04.2007 7,40 2666 0 10 1,10 100,25 100,00 1,460 - 0,10 7,61 4,99
AVDKK 706 15.04.2007 7,68 3397 0 34 331,12 101,30 101,29 3,682 - 0,22 7,67 5,65
AUKK 806 15.06.2007 7,63 4097 2544 1 6,07 101,00 101,00 0,272 - 0,14 7,66 7,64 5,02
AVKK 906 15.05.2007 7,49 3612 2881 1 30,39 100,25 100,15 0,985 - 0,07 7,67 7,67 5,82
ANMNA-UHe-1 24.08.2007 10,99 877 149 2 7,84 100,08 100,08 0,994 - 0,01 - 10,68 0,41
Anbkop-01 12.06.2007 10,75 986 258 0 0,00 100,00 100,02 3,122 - 0,02 - 10,95 0,70
AnbsaHc-01 19.09.2007 8,92 1631 903 5 12,33 100,90 100,90 0,171 0,05 0,16 - 8,69 2,27
AmypmeT-01 30.08.2007 9,80 701 0 2 0,00 101,80 101,85 0,725 0,03 0,07 8,92 1,79
AnT3616 06 03.07.2007 9,89 825 461 4 43,22 101,10 101,10 2,303 0,05 0,04 9,54 10,31 1,19
Ap6ar 01 22.06.2007 10,50 450 86 7 360,14 100,15 100,08 2,762 - 0,08 - 9,88 0,24
BanTtumop03 17.05.2007 11,25 414 50 5 11,15 100,18 100,16 4,068 0,01 0,04 - 9,68 0,14
BAHAHA-M-1 27.04.2007 11,25 940 212 2 83,71 101,00 101,00 4,685 - 1,00 - 9,68 0,57
BB MMM 206 20.06.2007 9,00 1358 0 4 37,40 103,30 103,30 2,416 - 0,20 8,11 3,18
BukTopusa® 02.08.2007 10,40 673 0 4 64,55 99,90 99,90 1,567 - -0,10 10,72 1,71
BnrTnkBT-2 05.06.2007 8,20 1343 617 3 9,34 101,18 101,18 2,539 -1,32  -0,22 - 7,55 1,58
BnrTnkBT-3 05.06.2007 8,50 1343 0 3 7,18 102,33 102,33 2632 -1,15 -0,22 7,65 2,39
BnrTnkBT-4 12.06.2007 7,99 2351 895 1 6,60 101,18 101,18 0,328 - 0,08 - 7,67 2,25
|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  [Oiopauus,

KYMoHa, rnora- odepThbl COENOK  CHEesoK, nocn  cp B3B [eHb Hepens nora-  odpepTa net
BTE - 4 06 20.09.2007 6,30 722 358 0 0,00 100,15 100,15 0,104 - - - - 0,00
BTG - 5 06 26.04.2007 6,20 2395 29 0 0,00 100,35 100,35 1,053 - - - 3,92 0,16
IA3MPOM A4 15.08.2007 8,22 1050 0 12 49,84 104,20 104,14 0,946  -0,01 0,08 6,72 2,60
FA3MNPOM A5 10.04.2007 7,58 195 0 0 0,00 101,20 101,20 3,510 - 0,00 5,36 0,52
FA3MPOM A6 09.08.2007 6,95 862 0 1 0,00 100,75 100,75 0,914 - -0,10 6,70 2,20
TA3MPOM A7 03.05.2007 6,79 946 0 4 113,16 100,20 100,20 2,716 - - 7,81 2,32
FA3MNPOM A8 03.05.2007 7,00 1674 0 5 128,38 100,17 100,15 2,800 -0,01 0,25 7,08 3,89
TA3duH 01 14.08.2007 8,49 1413 321 5 370,95 100,55 100,54 1,000 - 0,00 - 7,98 0,86
MMocCrtp-2 20.09.2007 11,50 1450 176 2 71,75 100,90 100,85 0,189 - -0,02 - 9,65 0,48
TmopoOrK-1 04.07.2007 8,10 1554 0 3 20,95 102,90 102,88 1,864  -0,02 0,08 7,43 3,63
TMOPOMALLCT 29.05.2007 9,90 972 426 0 0,00 100,50 100,39 3,255 - 0,09 - 9,74 1,11
ropCynep-1 24.04.2007 10,99 846 300 2 40,98 100,47 100,47 1,927 - 0,03 - 10,79 0,79
rT-T3L 306 20.04.2007 10,45 387 0 17 67,96 99,95 99,11 4552 0,82  -0,69 11,67 0,99
IT-T3L 406 05.09.2007 10,71 889 0 2 1,51 99,95 99,95 0,616 0,02  -0,03 11,02 2,20
[anbCs3206 06.06.2007 8,85 1890 1162 1 0,00 102,90 102,90 2,716 0,20 0,20 - 7,93 2,72
[anbCs3306 06.06.2007 8,60 798 0 0 0,00 101,30 101,30 2,639 - 0,35 7,82 1,43
Oken®duH-1 20.09.2007 9,25 1450 0 2 2,85 94,15 94,15 0,152 - 0,67 11,42 3,39
[biMKon6Mp1 04.05.2007 10,99 947 399 3 1,89 100,25 100,48 4,366 - 0,22 - 10,77 1,02
EBPOMA-01 19.04.2007 10,75 1296 568 1 0,04 99,50 99,50 4,712 - 0,36 - 11,41 1,41
3eHuT 20611 17.08.2007 8,39 691 0 0 0,00 99,95 99,94 0,942 - 0,01 8,59 1,78
3eHuT 30611 12.05.2007 8,45 1683 227 11 151,38 100,15 100,15 3,079 0,00 0,00 - 8,50 0,60
WHkomSTagal 24.05.2007 12,00 239 0 2 1,21 100,00 100,00 1,117 - 0,10 12,53 0,63
WHkomSlana2 18.05.2007 12,00 1052 325 13 38,21 99,91 99,99 1,315 0,00 0,04 - 12,51 0,85
WHnpom 02 19.07.2007 10,70 1205 113 10 15,39 100,40 100,49 2,023 0,00 -0,11 - 8,89 0,31
WHnpom 03 23.05.2007 10,70 1512 56 10 17,76 100,27 100,26 3,694  -0,01  -0,04 - 8,66 0,15
WHTerpad-1 21.09.2007 10,50 723 0 13 2,96 101,25 101,25 0,144 - 0,55 10,03 1,84
WHTerpad-2 05.06.2007 10,70 1707 979 3 73,50 101,65 101,65 3,313 - 0,25 - 10,22 2,33
Kamas-®uH2 21.09.2007 8,45 1269 540 3 95,54 100,49 100,49 0,116 0,19 0,19 - 8,25 1,42
Kapyc.® 01 20.09.2007 9,75 2360 540 13 744,15 101,60 101,45 0,160 0,10 0,33 - 8,87 1,41
Kyn6A3oT-2 07.09.2007 8,80 1442 0 0 0,00 100,25 100,25 0,458 - 0,08 8,91 3,40
Kokc 01 19.07.2007 8,95 841 0 1 33,88 100,98 100,98 1,692 - 0,02 8,64 2,11
KOTMEWKA 01 19.06.2007 9,40 447 0 1 0,30 100,35 100,35 0,206 - 0,10 9,41 1,17
KOTMEWKA 02 23.05.2007 8,70 1785 693 16 189,00 99,22 99,21 0,834 0,04 0,15 - 9,47 1,76
JlaBepHa 01 12.04.2007 11,25 1107 561 1 2,10 100,07 100,07 5,147 - 0,02 - 11,25 1,39
JleHaHepr02 03.08.2007 8,54 1766 0 0 0,00 100,00 100,00 1,263 - - 8,72 4,02
Jlykoin206n 22.05.2007 7,25 965 237 10 187,27 101,72 101,69 2,523 0,29 0,42 6,65 4,62 2,40
Jlykoin3o6n 14.06.2007 7,10 1716 0 11 185,72 99,83 99,88 2,023 -0,10 0,08 7,25 4,00
Jlykoin4o6n 14.06.2007 7,40 2444 0 22 283,26 100,55 100,53 2,108 0,02 0,02 7,43 5,29
MaupMHB-01 03.04.2007 12,30 6 0 6 109,45 100,01 100,06 2,864 0,00 0,06 8,45 0,02
MaupWHB-02 29.05.2007 10,80 244 0 8 54,37 99,90 99,83 3551 -0,07 0,00 11,32 0,64
MartuT® 01 23.05.2007 9,34 602 0 12 16,39 102,35 102,35 3,224 - 0,10 7,93 1,52
MapTtaduH 1 24.05.2007 14,84 421 0 5 0,69 96,50 96,69 5082 -0,81 -2,51 18,90 1,05
MapTaduH 2 07.06.2007 11,75 984 71 14 11,54 97,20 97,13 3573  -0,77  -1,09 - 26,32 0,19
MapTaduH 3 02.08.2007 13,00 1588 309 2 1,97 96,00 96,00 1,959  -1,03  -1,00 - 19,06 0,82
Makcul™ 01 13.09.2007 11,25 715 169 16 27,84 97,58 97,49 0,401 0,04 0,34 - 17,03 0,46
Mera®oH206 11.04.2007 9,28 14 0 0 0,00 100,15 100,15 4,271 - 0,00 6,61 0,06
Mera®oH306 17.04.2007 9,25 384 0 0 0,00 102,55 102,55 4,105 - 0,55 6,82 0,99
Meuen TO-1 15.06.2007 5,50 807 0 0 0,00 93,40 93,40 1,552 - 0,00 8,96 2,13
Meuen 206 20.06.2007 8,40 2268 1176 7 135,48 101,59 101,51 2,255  -0,04 0,08 - 8,01 2,83
M-MHOYCTP 21.08.2007 12,25 1602 146 1 0,01 100,05 100,05 1,208 -0,04 0,05 12,60 11,97 0,40
Mupakc 01 21.08.2007 11,50 510 0 4 25,17 101,60 101,64 1,134 0,02 -0,21 9,73 1,32
Mupakc 02 20.09.2007 10,99 904 0 2 35,50 102,80 102,80 0,181 - 0,08 9,93 2,24
MUPduHaHC 27.06.2007 10,50 274 0 0 0,00 100,20 100,20 2,618 - 0,00 10,44 0,74
MoHeTkad-1 17.05.2007 10,70 778 232 0 0,00 98,90 98,95 3,870 - 0,25 - 12,79 0,61
MocaHepro1 18.09.2007 7,54 1630 902 6 131,26 100,74 100,74 0,165 0,05 0,16 - 7,34 2,30
MocaHepro2 30.08.2007 7,65 3249 1793 4 12,23 101,35 101,34 0,566 0,03 0,20 - 7,45 4,17
MCenbpom1 15.06.2007 13,00 625 79 7 105,64 99,90 99,90 3,668 - 0,01 - 13,00 0,22
HIK UTEPA 07.06.2007 9,75 254 0 16 132,11 100,97 100,99 2,965 0,05 0,06 8,39 0,67
HWTON 02 19.06.2007 11,75 993 265 1 0,31 101,80 101,80 3,187 0,20 0,19 11,25 7,90 2,34
HKHX-03 06 01.06.2007 8,00 157 0 0 0,00 100,40 100,40 0,568 - 0,00 7,30 0,46
HKHX-04 06 02.04.2007 9,99 1825 733 0 0,00 103,95 103,95 4,844 - 0,05 - 7,99 1,80
H3®NC-01 22.04.2007 10,50 25 0 0 0,00 100,05 100,05 4,545 - 0,00 9,60 0,10
OrK-5 06-1 05.04.2007 7,50 1646 918 9 439,63 99,72 99,73 3,575 0,09 0,10 - 7,77 2,26
OMK 1 06 07.06.2007 9,20 442 0 2 0,00 101,70 101,85 2,798 - 0,55 7,69 1,15
OCT-206 10.05.2007 12,90 407 43 12 5,84 94,51 94,60 4913 0,31 0,85 - 59,02 0,12
MNK-506 22.05.2007 10,20 419 55 6 23,23 100,14 100,11 1,006 0,04 0,06 - 9,37 0,15
MpoTtek®uH1 09.05.2007 8,90 1680 952 0 0,00 99,50 99,50 3,414 - 0,00 - 9,32 2,33
N3d-Coto3-1 05.04.2007 10,00 195 0 0 0,00 99,20 99,20 4,767 - -0,80 11,89 0,51
MaTtepoukad 16.05.2007 11,45 1141 0 21 181,86 107,92 108,99 4,172 - 0,24 8,29 2,64
MNaTepoud 2 19.06.2007 9,30 1357 0 2 63,40 103,10 103,10 2,522 - -0,04 8,48 3,16
Pasrynand1 05.04.2007 11,50 554 8 0 0,00 99,72 99,84 5,482 - -0,09 - 17,06 0,02
P>XXA-0206n 06.06.2007 7,75 252 0 1 0,04 101,35 101,35 2,378 - 0,00 5,79 0,67
P>XXA-0306n 06.06.2007 8,33 980 0 1 0,00 103,90 103,90 2,556 0,00 -0,13 6,83 2,41
P>KO-0606n 16.05.2007 7,35 1323 0 22 149,19 101,50 101,47 2,678 0,00 0,06 7,00 3,17
P>KO-0706n 16.05.2007 7,55 2051 0 4 27,36 102,52 102,50 2,751 0,04 0,18 7,13 4,57
Poccenxb 2 23.05.2007 7,85 1421 0 0 0,00 101,89 101,89 0,753 - 0,12 7,49 3,38
PycAn®-28 20.05.2007 8,00 53 0 0 0,00 100,18 100,18 2,805 - 0,03 6,58 0,15
PycCranp-3 22.08.2007 8,40 147 0 2 5,23 100,15 100,14 0,805 - 0,19 7,98 0,40
PycCranp-4 02.09.2007 8,25 341 0 1 1,01 100,05 100,05 0,565 0,05 0,01 8,35 0,91
PycCraHnp-5 13.09.2007 8,50 1261 0 3 60,25 100,11 100,11 0,303 - 0,36 - 0,00
PycCraHp-6 15.08.2007 8,10 1414 140 0 0,00 100,10 100,10 0,932 - -0,10 - 7,76 0,39
PycCranp-7 25.09.2007 8,50 1637 363 1 0,00 100,50 100,50 0,023 0,40 0,50 8,54 8,13 0,97
CAMOXBAI-1 25.04.2007 11,40 938 392 3 31,44 100,00 100,00 4,810 - 0,05 - 11,70 0,99
CAHOC-0206 15.05.2007 10,00 958 230 3 36,02 105,35 105,44 3,671 0,03 0,15 7,81 1,30 2,30
CatypHHIMO 22.09.2007 8,90 361 0 3 155,81 100,37 100,21 0,098 - 0,16 8,86 0,97
CatypHHMO2 21.09.2007 9,25 1637 359 0 0,00 100,91 100,92 0,152 - 0,02 - 8,44 0,98
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ErkenHeBHbIM 06300 JlonroBoM

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

KynoHa, nora- odepTbl CAENOK  COEenoK, nocn  cpB3B OeHb Hefens nora-  odepra net
CesCranb-1 28.06.2007 8,10 92 0 0 0,00 100,55 100,55 1,997 - 0,00 6,05 0,29
CesCTABTO 26.07.2007 8,00 1030 0 0 0,00 103,00 103,00 1,359 - - 6,93 2,57
C3Tenek206 04.04.2007 7,50 189 0 1 49,88 100,00 100,00 1,726 - -0,27 7,71 0,30
C3Tenek306 31.05.2007 9,25 1429 337 0 0,00 102,00 102,00 0,684 - - - 7,44 0,99
C3Tenek406 14.06.2007 8,10 1716 624 3 10,57 101,40 101,37 0,288 0,07 0,11 7,92 8,59 3,40
Cu6Tnk-406 05.07.2007 12,50 99 0 0 0,00 101,54 101,54 2,842 - 0,14 6,59 0,27
Cu6Tnk-506 27.04.2007 9,20 394 0 0 0,00 101,75 101,90 3,831 - 0,15 7,46 1,02
Cu6Tnk-606 20.09.2007 7,85 1268 540 1 0,80 100,35 100,35 0,129 -0,15 2,47 - 7,74 1,42
Cwubliem 01 14.06.2007 9,70 442 78 2 61,55 99,75 99,75 2,764 - 0,00 - 10,53 0,23
CUBYPXona1 10.05.2007 7,70 2045 953 3 1,04 100,35 100,35 2,932 0,00 0,25 - 7,69 2,35
Cureprusa-1 25.04.2007 10,70 756 210 7 78,01 99,30 98,19 4,515 - -0,67 - 14,53 0,55
CneTcTekno 25.09.2007 11,60 363 0 0 0,00 102,60 102,60 0,032 - 0,23 9,01 0,97
CnecTekno2 02.05.2007 9,28 945 217 0 0,00 100,15 100,15 3,737 - 0,00 - 9,19 0,59
CnasWHB 02 30.04.2007 10,00 579 33 2 41,60 99,93 99,93 4,082 - -0,07 - 10,32 0,10
CY-155 106 30.03.2007 10,50 2 0 0 0,00 100,10 100,10 2,589 - 0,00 8,59 0,06
TaTaHepro1 13.09.2007 9,65 351 0 0 0,00 101,66 101,66 0,344 - -0,11 7,98 0,94
TexUHBCT-1 31.05.2007 10,00 1520 428 0 0,00 99,54 99,54 3,233 - -0,25 - 10,67 1,11
TMK-02 o6n 25.09.2007 7,60 727 0 5 205,26 100,07 100,07 0,021 - -0,02 7,71 1,89
TMK-03 o6n 21.08.2007 7,95 1420 328 1 10,13 100,60 100,60 0,784 - 0,00 - 7,38 0,90
THUKONb-®1 16.05.2007 10,00 959 413 3 6,03 100,18 100,19 3,644 -0,03 -0,11 - 10,04 1,06
TonkHura-2 14.06.2007 10,51 1352 624 1 0,00 100,10 100,10 2,995 -0,30 -0,20 - 10,70 1,67
YMIMO 2 21.06.2007 9,50 995 449 3 8,31 101,50 101,39 2,525 0,07 0,27 - 8,44 1,16
YpanBar3® 03.04.2007 9,40 552 0 0 0,00 101,00 101,00 4,533 - 0,20 8,87 1,40
YpanCsaln4 03.05.2007 9,99 218 0 6 117,78 101,65 101,68 3,996 0,08 -0,10 717 0,57
YpanCs3WH5 19.04.2007 9,19 386 0 0 0,00 101,90 101,88 4,028 - 0,03 7,44 1,00
YpCW cep06 24.05.2007 8,20 1695 603 0 0,00 101,00 101,00 2,808 - 0,05 - 7,68 1,54
YpCW cep07 18.09.2007 8,40 1812 720 0 0,00 101,50 101,50 0,184 - - - 7,71 1,86
YPCABaHk 2 15.06.2007 10,00 625 79 0 0,00 100,40 100,40 0,329 - - - 9,04 0,33
YPCABaHk 3 07.06.2007 9,60 799 0 1 0,06 101,20 101,20 2,919 -0,02 -0,24 9,17 1,97
YPCABaHk 5 24.04.2007 10,05 1665 0 4 116,87 102,00 101,99 4,268 0,21 0,31 9,72 3,63
YPCABaHk 6 26.04.2007 10,25 393 29 1 2,95 100,00 100,00 1,741 - -0,11 - 10,07 0,08
®CK E3C-01 19.06.2007 8,80 265 0 1 542,29 101,90 102,00 2,387 - -0,20 6,03 0,71
®CK E3C-02 26.06.2007 8,25 1182 0 12 444,46 103,32 103,32 2,079 -0,04 0,22 7,21 2,86
®CK ESC-03 15.06.2007 7,10 625 0 3 12,28 100,34 100,35 2,004 - 0,03 6,99 1,61
®CK E3C-04 12.04.2007 7,30 1653 0 4 133,49 100,35 100,35 3,340 -0,09 0,25 7,34 3,81
®CK E3C-05 05.06.2007 7,20 979 0 3 123,08 100,13 100,13 2,229 1,10 0,00 7,27 2,43
XK® BaHk-2 15.05.2007 8,50 1140 48 7 81,45 99,78 99,78 3,121 -0,02 -0,12 - 9,88 0,13
XK® Bank-3 21.06.2007 9,45 1268 540 11 362,93 99,99 99,99 0,155 0,00 0,00 - 9,80 1,40
XK® Bank-4 19.04.2007 9,95 1659 568 8 104,56 100,50 100,49 1,908 -0,01 0,09 - 9,94 1,43
LlentpTen-4 20.08.2007 13,80 877 0 5 76,16 113,95 113,95 1,437 -0,06 -0,13 7,49 2,12
LlentpTen-5 04.09.2007 8,09 1616 524 0 0,00 101,30 101,30 0,488 - 0,00 - 7,26 1,40
LIYH 01 o6n 26.04.2007 11,75 1121 393 5 3,72 101,00 101,00 4,925 0,27 0,10 - 10,37 0,95
LIYH 02 o6n 25.07.2007 11,44 1029 483 2 2,52 101,35 101,35 1,975 - 0,26 - 10,28 1,25
HOTK-03 06. 09.04.2007 10,90 927 195 5 16,92 101,95 101,97 5,107 - 0,17 - 7,19 0,51
tOTK-04 06. 13.06.2007 10,00 987 0 1 0,37 103,45 103,45 0,383 0,15 0,00 7,97 1,54
UeToyrmk: MMBE, pacyets! barka SEHUT
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BE>xegHeBHbIM OB300

[Tounoxenne 7. OPBY baHka SEHNT

JIonroBon
PbIHOK

" " -
OBy ﬂOXO,D,HbIVI CTOoMMOCTb YMCTbIX akTUBOB hoHaa "[loxoaHbIA" MIH. py6.
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JIonroBon

PbIHOK
OBy "D,OXO,CIHbIﬁ n" CTOMMOCTb YMCTbIX akTUBOB roHAa "[oxoaHbiu II" MnH. py6.
40% — — — — — — — — — — — — — r 1200
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0% ———-———————————~———"4 b p g -
7777777777777777777777777777777 — 1800
0%+ - ———————— LN AV N R
777777777777777777777777777777 | 600
10% | 400
[ ALY 1 I 200
i :
A% oo s o s s oo oo oo WoN aBr aBr CEH CEeH OKT OKT OKT HOA HOA [AeK [OeKk $HAHB S$HB (beB (beB Map map
won 06 cer 06 Hon 06 Aek 06 thes 07 wap 07 M 05 06 06 06 06 06 06 06 06 06 06 06 07 07 07 07 07 07
"OoxogHbin 11" RTS RUR
ODBY "BeuHble Ll,eHHOCTVI" CTOMMOCTb YMCTbIX aKTUBOB ¢hoHAa "BeyHble LLleHHOCTU" MIH. py6.
5% q - 300
3% t 250
1% L 200
%1 I 150
3% 1 L 100
5% 4 | 50
7% - 0
e 07 e 07 e 07 e 07 map07 map07 map07 map07 map07 mapO07 map des des des vap vap vap vap
07 07 07 07 07 07 07
BeuHble LeHHoCTH 30N10TO B Ub P®
M3meHeHre cToumocTy nas
C Hayana
®doHp (OPBY Crparterus
( ) paboTbl c Haq?fa 1 AeHb 1mec. 6wmec.™ 1ropg.*™ fons pucka KOSCbeVIU,T*eHT
N roga ueHe, % LWapna
doHpa
[oxoaHbin ArpeccuBHast 226,97%  -11,82% -1,09% -7,06% 19,73%  15,65% 38,79 1,59
YHuBepcanbHbI YMepeHHas 56,76% 0,27% -0,30% -0,67% 6,35% 10,99% 13,57 0,75
MepcnexTuBHbIit ®OHA MPONIBOAHBIX 6,24%  -1347% -1,07%  -6,70%  9,60% - 10,17 -
WHCTPYMEHTOB
BanioTHbIN ArpeccyviBHas 15,84% 5,73% -0,08% 2,45%  24,60% - 6,36 -
JoxoaHbin |1 ArpeccviBHast 20,62% -10,57% -1,04%  -557%  16,22% - 9,34 -
Bounbie LoHHocTy  |IHAGKCHLIA (hOHA -2,02% - 024%  -0,66% - - 2,11 -
3onorta
RTS USD *** WHpekc PTC 254,21% -0,57% 0,00% 0,29% 23,24%  41,43% 44,38 1,58
RTS RUR*** WHpekc PTC py6nu 211,01% -1,93% -0,23% -0,39% 19,64%  31,42% 41,22 1,55
ZETBI-Corp WHaekc obnuraumia 42,45% 2,07% 0,00% 0,84% 4,58% 9,54% 9,76 0,60
3onoto KoTtupoeka B L|b P® -0,17% 3,02% 0,24% -1,26% - - 1,82 -
(*) Hauano pa6otel O®BY "OoxogHbin" 1 "YHuBepcanbHbIn' - 08.12.2003
Hayano pabotel OPBY "BantoTHbin" 1 "MepcnektuBHbin” - 11.04.2006
Hauano pa6otsl OPBY "[oxoaHsbin 1" -24.07.2006
Hauano pa6botbl OPBY "BeyHble LeHHocTH" - 09.02.2007
(**) Ecnu B siueiike cToWT "-", 3HAYUT HEQOCTATOYHO CTATUCTUYECKMX AAHHBIX
(***) Ansa cpaBHeHusi ¢ pybnesbiMu hoHaamu ncnonbayetcs nHaekc RTS RUR, ansi cpaBHeHust ¢ BantoTHbIM doHaom - RTS USD
i
L .
Lailll YT
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JIonroBon
PbIHOK

VIHBECTUUMOHHbBIV [lenapTaMeHT

Poccua, 129110, Mockea, BarHbIi nep, nom 9
Ten. 7 495 937 Q07 37, goakc 7 495 937 07 36

WEB: htto://www.zenit.ru

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
AHaMM3 KPEOWTHbIX PUCKOB

AKLMM
AKLMM

PomaH [viBkoB
Knpunn Konenosiy

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

AU
Obnuraumm

AAkoB FAkoBneEB
Anexcarap LoTkvH
Onbra Egopemosa
Hatanus ToncTowerHa
Mapwis Cynma
[annmn ViBaHoB

rops HyxamH
Omvmtonn Jlykawos

\/I'IpaBJ'IeHI/Ie OOBEpPUTENBbHOIr O ynpasneHd akTnBaMm

HavanbHmk ynpasneHyis
Bpokepckoe obcnyxvsaHve
Bpokepckoe obcnyxsaHve

Ceprert MaTiowwH
puvHa Kvpeesa
Tumyp MyxameTLLmH

YnpasneHne opraHmnsaLum 4onrosoro uHaHCUpOBaHs

HavanbHmk ynpasneHyis
Py6nesble MHCTRYMEHTbI
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
daniil.ivanov@zenit.ru

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

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

ibcrm@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,ELCTaBﬂeHHOIZ 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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