107r0BOM
PbIHOK

E>xkemecadHbI 0630p

Mbl oxunpaem, 410 ®PC B 6Amxailuve Mecslbl NPOAOIKMT MOBbILLATL MPOLEHTHYIO CTaBKy
NPEeXHNUMK TemMnamm 1 JOBEAET ee K KoHUy rofa ao 3.75-4.25%. B aToi CBA3M NO UToram siHBapCKoro
CHWKEHMS JOXOAHOCTEN ANMHHbIX Treasuries Mbl CHUTAEM, YTO PbIHOK HECET B cebe MOBbILLIEHHbI PUCK
BO3MOXHOMO MOBTOPEHMS MPOLLIOrogHero BeCceHHero obBana, Tak Kak YyaepXuBaeTcs Ha
CNOXMBLUMXCS YPOBHAX NLLb 6narofaps dpakTtopam TEXHUYECKOro Xxapakrepa.

Poccuiicknini cermeHT CoxpaHseT NepcreKTvBbl CY)KEHUsI CMPSA0B, M Mbl XXOEM, YTO 3TOT npouecc
nony4nT panbHeree passutve B doespane-mapTe. OfHaKo pUCK MPOLEHTHbIX CTaBOK, KOTOPbI Mbl
OLEHMBAEM KaK BbICOKW, CKMNOHSIET Hac K pekomeHdaumn ukcvpoBaTb Npwbbib, MOMyYeHHYo B
pesynbTaTe SHBapPCKOro pansu.

MporHo3upya panbHerlee nosefdeHne pybnesbix obnuraumii, Mol 6onblie Bcero 06ecnokoeHsbl
BO3MOXHbIM HEraTMBOM CO CTOPOHbI BHELIHUX PbIHKOB. COXMBLUMECH K HACTOSALLEMY MOMEHTY
3aHWKEHHbIe YPOBHM A0XOAHOCTM MO AnnHHbIM US Treasuries co3gatoT onacHOCTb ee BO3MOXXHOro
ObICTPOro PocTa, YTO B YCMOBUSIX Cy3WBLUMXCSH CMPSAO0B NMPUBEAET U K POCTY AOXOAHOCTU pPyOneBbixX
obnuraumin.

MbI pekomeHayem MHBecTOpaM dmkcuposaTth Nprbbins B 41, 38 1 39 cepusix obnuraumin Mocksel, a
TaKKe OCTOPOXHEe OTHOCUTLCH K MOKYMKe APYrMX BbINYCKOB ANMHHOM AlopauuM, O0COOGEHHO Ha
nepBMYHbIX aykUuMoHax. B cBeTe nocnedHux W3MEHeHWn 3akoHopaTenbCcTBa BbIXOA O6AMraumin Ha
BTOPWYHBIA PLIHOK MOCHE Pa3MELLEHUA MOXET pPaCTAHYTbCH Ha HECKONMbKO MECALEB, B TeyeHue
KOTOPbIX KOHBIOHKTYPa PbIHKa MOXET MpeTepreThb CyLLUEeCTBEHHbIE U3MEHEHUSA.

BO3MOXHOCTM ANs MOKYMKW Mbl PEKOMEHLYEM WCKaTb B BbIMyCKax BTOPOro/TpeTbero 3LUENOHOB
cpenHen popaummn - KOTK, TO Meyven, fpocnasckas u Camapckas o6n., Tomck, Yda, JFC,
AkyTckaHepro, CesepHbit Kabenb, a Takke No Mepe BbixoAa Ha BTOPUYHBIA PbIHOK Pa3MeLLeHHbIX B
Hosibpe/nekabpe bGymarax.

HuHammnka EMBIG Sovereign Spread
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ExemecauHbin 06300

Oxmpas pocta NpouUeHTHbIX cTaBok B 2005 rogy Mbl, Kak Y MHOMME Opyrne yHaCTHUKN PbIHKA,
HaOeancb, YTO SIHBapb-Ha4yano doeBpansd NpeaocTaBAT ropasfgo 0ofblle ykazaHui Ha To,
KaknMMu Temnamm Gyaet MPOMCXOAMTb 3TOT npouecc. OAHaKo Mbl CTanu CBMAETENAMM Bbixoda
HeraTuMBHOWM CTATUCTUKM MO PbIHKY Tpyaa, BBl 3a 4etBepTbIi kKBapTan, vHaekcos ISM v psaa
OPYrVX MHOMKATOPOB, a MHANAUMSA okasanack YyTb Hke oxumaaHuin. FOMC Ha ceBoem nepsBom
3acefaHvun B 9TOM rogy WM3MEHWST B KOMMEHTapUWM NNLLb HECKOMbKO CMOB, a YvHOBHWKKM OPC
NPOAOKNAM BbICTYNaTh C 3asBNeHUIMAU, (DOPMUPYIOLLIMMNA CMELLAHHYIO KapTUHY OTHOCUTENbHO
JanbHenwen NoNnTUKN perynaTopos. o cyTn, Ha4ano roga gano Ham AOBOSIbHO Mano CUrHanoB
0 TOM, Kakor ByneT aeHe)xxHas nonuTrka B 6avxaniime Mecsubl.

PbIHOK OTpearvpoBan CyLLECTBEHHbIM M3MEHEHNeM POPMbI KPMBOM [OXOAHOCTM Treasuries B
CTOPOHY MPUHATUA eto ellle 6onee Nockol MopMbl. KOpoTkre BbIMyCkM ABUranvchb BBEPX MO
LOOXOOHOCTW, [OCTUrHYB K Hadany despand makcumymos ¢ 2002 roga, v oTpaxkas
BO3pacTaloLme OXuaaHud Mo MPOLEHTHbIM cTaBkaMm. B To ke Bpema annHHble Treasuries
OBUrannceb B MPOTMBOMOMIOXKHOM HarpasieHun, BEPHYBLUMCE K YPOBHIO 4% no 10-neTHuM
Treasuries. B pesynbTate cnpag mexay AOByms OeHumapkamu cokpatunca pgo 70-75 6.n., a
KpuBas NpuHana Haubonee nnockyto dopmy ¢ 2001 roga. MpuynHOR Nocnyxmna neHcuMoHHas
pedopma, npegnoxerHHas byllem, koTopas no aHanorum ¢ pecdopmamun B BenvkobputaHum
cTpaHax EC pomkHa noBbICUTH CMPOC dPOHAOB Ha ANWHHbIE obauraumn. bnaronpuaTHbIi doH
Takxe cospnan FOREX, roe ¢ Ha4ana roga Npovcxoanno ykpenaeHue aonnapa no OTHOLLEHMIO K
MMUPOBbIM BatoTam.

OfHVM 13 OCHOBHbIX COObITWI, CMOCOOHBIX MPONMUTL CBET Ha Oypylwme penctena OPC,
ABNAETCA CTeHorpamma 3acepaHua 14 pekabps, COrmacHO KOTOPOW, CTaBka Haxoamutca Ha
YPOBHE, ropasfo Hwke TpebytoLeroca Ans nopaep)kaHna cTabunbHOro ypoBHA LieH. B aTton
CBSA3M Mbl HE CK/TOHHbBI MpuaasaTb 60bLUOro 3HaveHns 6onee NO3AHVM 3asBIeHNAM YYMHOBHMKOB,
[OMYCKaIOLLIMM BO3MOXXHOCTb May3bl Ha OVpKanLLMX 3acefaHnsx.

Mbl NpofomKaeM NPUAEPKMBATLCA HaLLIMX MPEXHUX MPOrHO30B U cuuTaem, 4to OPC 6yneT
MoBbILLIaTb MNPOLIEHTHYIO CTaBKY Ha ONVKaNLLIMX 3acefaHnsx NPeXHUMM Temnamm no 25 6.n. 1 K
KOHLY rofa goBefdeT ee ypoBeHb [0 3.75-4.25%. MakTopbl, CMOCOOCTBYIOLIME YAEPIKAHMIO
[I0XOAHOCTN ANVHHBIX Treasuries Ha HU3KOM YPOBHE, HOCST TEXHUYECKUI xapakTep (oXunaaHus
MOBbILLIEHNS CMPOCa MNEHCUOHHbLIX COOHAOB M HOBbIE BbINYyCKM, 6OMblLUAA 4acTb KOTOPbIX UMEeT
HN3KYIO Atopaumio), U Mbl OXMOAEM B AalbHENLLEM, YTO PbIHOK MPOSBWT 60MblUE BHMMAHUA K
byHOaMeHTanbHOM CTOPOHe Bonpoca. B ctpatermn Ha 2005 rog Mbl BbIPA3UIM MHEHWE O TOM,
4YTO Ha PbIHKE HE CNOXMUTCS cuTyaums, nogobHas BecHe 2004 roga, korga Npon3oLlen CUbHbIN
o6Ban Ha gonroebIx pbiHKax. OgHako Mbl 6a3MpoBanMChb Ha TOM, YTO AOXOAHOCTb ByAeT MnaBHO
MOBbILLATECA Y)KE€ B Havane rofa, torga Kak Ha TekyLUMi MOMEHT AalibHuUA OTPE30K KPUBOM
HaA0b0POT OMYCTUNCA A0 NOKaNbHbIX MUHUMYMOB. [TO3TOMY Mbl CHATAEM, YTO PUCK €LLe OAHOro
obBana MnoBbICUACA M YeM Aofblue nogobHas cuTyaums 6yaetT UMEeTb MECTO, TEM Bbille OyaeT
YyS3BMMOCTb PbIHKA.

[oxogHocTb KopoTkmx Treasuries, MO Hawlemy MHeHuto, 6yaeT mpogo/mkaTb MoBbILLATECA B
COOTBETCTBMM C POCTOM CTaBKM W PaHO MMM MO3OHO 3TOT MPOLECC MpWBedeT K pOoCTy
JONTOCPOYHbIX MPOLEHTHbIX CTABOK. B 3ToM CBA3M Mbl MOATBEPXAAEM HALL MPOrHO3 MOBbLILLEHNS
OOX0OHOCTU 2-neTHux Treasuries 0o 4.5-4.75% K koHuy roga, a 10-netHux — 0o 5.25-5.5%.
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ExxeMecsauHbIi 06300 JlonroBoM

PbIHOK
PasBMBaOLLMECH PbIHKM

Cnpadbl  pas3BMBalOLLUMXCS  PbIHKOB  pacLUMpUNMCL B SHBape, He BOCMONb30BaBLUNCH
6NaronpuATHbIM BHELUHMM (OOHOM W1 MOBbILLEHWEM PEVTUMHIOB psaga ctpaH. O6beM HOBbIX

OuHamnka wuHoekcos EMBIG B
npoLuefLlem mMecsue

3MUCCUIN Ha PasBMBAIOLLMXCHA PbIHKAX K KOHLY Mecsala MPeBbICU MokKasartenb NPOLUIoro roga CrpaHa  wam., % chpas  uam.
($19.2 mnpa. npotne $17.2), HO 31O B 0oTNM4Me OT aHBaps 2004 rofa He NpUBEno K narybHbIM
nocneacTeuaM ans cnpagos. MHaexkc EMBIG paclumpun cnpsp Ha 9 6.1., NpUYHECa COBOKYMHbIN — Composite 0,6% 356 9
noxofl B pa3mepe 7.3% rofosbix. py 9TOM eOMHOro TpeHaa B padpede OTAenbHbIX CerMeHToB — Argentina -4,6% 5022 495
He HabmoJanocs. Brazil -06% 412 36
Bulgaria 1,0% 73 -4
B AHBape nNpor30oLno NoBbILLEHWE PEUTUHIOB ABYX KIOYEBbLIX CEMMEHTOB PbiHKA: MEKCUKM U Chile 0,6% 60 4
Poccumn. MekcrkaHCKkmin pernTuHr 6bln NoBbiLLeH areHTcTBoM Standard & Poor’'s ¢ BBB- no BBB, a  China 0,6% 56 -1
Poccunckun ¢ BB+ no BBB-. Kpome Toro, Moody’s npucsonno pentnHry bpasunum no3ntuBHbIn - Columbia -08% 364 32
nporHos. Mekcuka n Poccua 6narogaps aTmM CobbITUaM Cy3un B AHBape Cnpadbl Ha 2 1 8 6.n.  Ecuador 52% 644 -46
COOTBETCTBEHHO, TOraa kak bpasunus paclumpuna npemmtio Ha 36 6.n. Ha dooHe rnobansHoro Hungary 0,2% 15 17
CHWKEHUs Crpoca Ha NaTMHOaMEePUKAHCKUI PUCK U3-3a MACLLTABHBLIX 3MUCCHIA. Malaysia 08% 78 0
Mexico 1,5% 172 -2
3 cobbITnii HeraTMBHOrO xapakTepa cnegyeT OTMETUTb CHWKeHVe perTuHra BeHecyanbl  Morocco 07% 179 9
areHTcTBOM Standard & Poor’'s go SD B cBsgn ¢ fedonToM no obnuraumam, nNprBa3aHHbIM K Nigeria 0,7% 491 34
LieHam Ha HedTb. PbIHOK cep>kaHHO OTpearMpoBan Ha 3TO CobbITVe B CBA3W C TeM, YTO AedonT  Peru -0,8% 267 28
6bin 06ycnoBneH npobremMammn TEXHWHECKOro XapakTepa, W oxupgaeTtcs, 4To BeHecyana B Philippines 28% 435 -22
ONKaRLLIMM MecsiL| NPON3BEaEeT PacHeTbl. Poland 1,9% 51 -18
Russia 1,9% 205 -8
Mo Mepe Toro, kak aMUTEHTbI Pa3BMBaOLLMXCA CTpaH OyayT yAOBNETBOPATL CBOW MOTPEOHOCTU  South Africa 0,8% 100 2
no MpVBNEYeHNIO (MHAHCUMPOBaHMA 1 00beM MPEeaNoXeHVs OyaeT yMeHbLIAaTbCsl, MOXHO  Turkey 03% 280 16
oXuaatb, YTO CMp3dbl BHOBb Ha4YHYT cyxaTbCd. DyHOameHTanbHble (akTopbl OcCTaloTCsi  Ukraine 2,8% 208 -47
CUMbHbIMKW, YTO TMOATBEP)KAAET MOBbLILLEHNE PENTUHIOB PAa3BMBAIOLLUMXCH CTpaH, a annetut Kk Uruguay 0,5% 402 14
PUCKY NOOKPEennseTcs NPUTOKOM CPEACTB B ooH[bl, cocTaBnstoLLmniA B cpeaHem $300-400 mnH. B Venezuela -1,4% 452 49
MecsiLl. Uctounuk: J.P. Morgan
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PbIHOK
EBpoobnuraumm Poccum

fAHBapb CTan MecsaueM peanu3aumm OCHOBHbBIX MO3UTUBHBLIX (DaKTOPOB, MOAAEPXMBaBLUMX  OuHamuka EMBIG Russia
MHTEPEC MHBECTOPOB K POCCUCKOMY PbIHKY Ha MPOTSKEHUM NOCNEAHEro BpeMeHun. Bo-nepsbix, 4 44
Lehman Brothers n3ameHun Kputepun BKMIOYEHUA OOMTOBbIX WMHCTPYMEHTOB B MHAEKChb US EMBI Global Poccust
Credit/Aggregate n Tenepb paccmatpuBaeT penTuHrn Fitch HapaBHe ¢ Moody's n Standard &
Poor's. VYautbiBas, 4Tt0 N0 oueHke Lehman Brothers cymmapHble aktvBbl (OOHAOB,
oTcnexusatolmx mHaekc US Credit, coctaBnsior $375-500 mnpa., a Aggregate - $1.5-2 tpnH.,

1,05

noTeHUManbHoe yBenunyeHve 6asbl MHBECTOPOB AOBOSbHO 3HauMTeNnbHO. Bo-BTopbIX, areHtcteo — 1.00 4 o
Standard & Poor's MoBbICUNO POCCUACKWA PEVNTUHI A0 WMHBECTULUMOHHOMO YpoBHS (BBB- co
CTabunnbHbIM MPOrHO30M). 0,95 -

MbI CKNOHHbI paccmaTpuBath ABa 3TUX COObITUSA Kak eAnHOE Lienoe, MOCKOSbKY OXMAaBLUMACS
MO3UTUBHBIM 3PAEKT ANt PbiHKA OT MOBbLILLIEHWSI PeTVMHra 3akyancs B yBenmydeHur 6asbl 0,90 ‘ ‘ ; ‘
MHBECTOPOB (B MEPBYIO O4epedb 3a CHeT nonafjaHus POCCUMCKMX eBpoobnuraumin B MHOEKCHI 11.Hos 01.nek 21.nek 10.aHB 30.5HB
Lehman Brothers). B 310 CBA3M MOXHO 3aKMO41Tb, YTO POCCUNCKWN CErMEHT OTpearnpoBan  Mcrodnuk: J.P. Morgan
CY>KEHMEM CTpaHOBOro cnpaga Ha 22 6.n., a npemua Poccumn-30 kK 10-NeTHUM Ka3HayYemcKmm
obnuraumam CLUA ymeHbwmnace Ha 31 6.n. Ha noBblleHve peiituHra no sepcun Moody's
CTPaHOBOW CNpPa[ OTpearnpoBan cyxeHrem Ha 46 6.n., a npemusa Poccnn-30 — Takxe Ha 46 6.n.

BeposiTHO, Ha aTOT pa3 adeKT MO3UTUBHBIX COOLITUIA ObIN CrNaxeH TEM, YTO ANA peanbHOro
NPUTOKa CPEeacTB, MHBECTUPYIOLLMX B BbICOKOKA4YECTBEHHbIE aKTMBbl (VOHLOB TpebyeTca OOMeH
CYLLIECTBYIOLLMX BbINYyCKOB Ha 3apernctpupoBaHHbie B SEC.

PeaynbTaThl B LenoM 3a Mecday — 6onee CKPOMHbIE: CTPaHOBOW Cnpaf cysuncs Ha 14 6.n.,
npemnst Poccnm-30 — Ha 20 6.n. Tem He MeHee, nHaekc EMBIG Russia npuHec 7.6% ronosbix, a
WMHBECTULIMM B KOPMOPATUBHBI 1 GaHKOBCKUIA CEKTOP pbiHKa, cornacHo nHaekcy RUBI, — 15.3%.
Poccus-30 kK Havany doespans OoCTurna UCTopUYecKoro Makcimyma Ha yposHe 107.5% (YTM
6%) npu cnpane k 10-neTHumM Treasuries 200 6.0.

HecmoTpss Ha pannu, nocnefoBaBllee 3a  SHBAPCKMMW  COOBLITUSIMK,  POCCUIACKMNE
eBpoobAMraumm NPOAOIKAIT COXPaHATb 3HAYUTENbHYIO MPEMUIO MO OTHOLLUEHWUIO K Hanbonee
ONM3KMM  OpUEHTMPAM — MEKCUKaHCKuM OoHgam. PasHuua B cnpagax COOTBETCTBYHOLLMX Pocons Mexc
cTpaHoBbix EMBIG coctasnsier okono 30 6.n., a B cnydae ¢ npemuven Poccmmn-30 K 250 | Tyuc tOAF
COOTBETCTBYIOLLIEN TOYKE HA MEKCMKAHCKOW KPUBOWM AOXOAHOCTW pasdHuua AOCTUraeT npuMepHo
50 6.n. Poccuickuin 3-netHuin CDS Topryetcs co cnpaaoM 81-86 6.M. B cpaBHeHUM ¢ 47-51y Lo, |
MeKCKHKaHCcKoro ceona. Ha Haw B3rnsag npemust Poccun-30 He gomkHa npesbiaTts 10-15 6.0, B
nepcrektnee 3-6 MecsLeB, y4MTbiBas, 4TO0 MeKkcuka HaxoguTcst YyTb Bbille Poccun Ha wwkane 150
WNHBECTULMOHHbBIX PENTUHIOB.

OvHamuka cnpagos 3-netHux CDS
300 -

4 [
BeposaTtHo, 4TO, HecMmoTps Ha oTcyTcTBMe pernctpaumm B SEC, npouecc yBenuyeHus 6asbl 1001 f Vo

MHBECTOPOB B POCCHACKME €BpOOOUraLmn yxe Haqancs. 34eck BHOBb YMECTHO BCMOMHUTE O o | v T r
MekCcHKe 1 ee OnbiTe NONy4eHUsa MHBECTULIMOHHOMO perTuHra. NepBoHa4ansHO MHBECTULIMOHHDIN
PEeNTUHT, Kak 1 B cnydae ¢ Poccuen, 6bin nony4eH ot areHtctea Moody’s (B mapTe 2000), nocne 0
4ero WHBECTOPbI MPOBENM [Ba roga B OXMAOAHWW BTOPOro pertuHra ot S&P (npucsBoeH B deB anp  MIOH  aBr  OKT  feK
doespane 2002), [OCTATOMHOrO [N BKMIOYEHUA B MHOEKCbl Lehman Brothers. Mpu aToMm 04 04 04 04 04 04
OVMHaMMKa CMP3A0B MOKasbiBAET, YTO MPUTOK KanuTanoB MPOWM3OLLEN YXe Mocne MnonydYeHwus Merodnuk: J.P. Morgan

nepsoro pentuHra: npemus EMBIG Mexico cokpatunack o 283 6.1. 1 3T0T ypOoBeHb A0 CUX MOP

OCTaeTcsi WCTOPUHECKUM MUHUMYMOM. T[loBbilLeHve pentuHra Standard & Poor's nuwb

NOATBEPANIO CMOXMBLUMECSH OXMOAHUS M He OKal3ano BNWUAHWS Ha MEKCUKaHCKuiA cnpag. B

HacTosLee Bpems cnpan EMBIG Mexico HaxoanTcs Ha ypoBHe 287 6.1.

CyxXeHuto poccuiickoro cnpafa nomeltan KoHNuKT Bokpyr KOKOCa n BbI3BaHHble WM
OnaceHusi, B CBA3WN C 4YeM COKpaLLleHve Npemmn npoucxoauno 6onee MeaneHHbIM1 Temnamn n K
MOMEHTY COObITWA MPOLLIOro Mecsua NoTeHuMan [anbHenLero cokpalleHns coxpaHancs. B
6onee rnobanbHOM MacLUTabe crnefyet OTMETUTb, YTO CYXXEHWE CNPSA0B MPOUCXOAMNIO0 Ha dOOHE
pa3HoHaNpPaBNeHHbIX TPEHOOB MUPOBbLIX MPOLEHTHBLIX CTABOK, KOTOPbIE Urpanu Ha pyky Mekcurke
1N 3aCTaBnanM WHBECTOPOB AepXkaTb PyKy Ha nynbce B cnyd4ae c Poccuern B CBA3KU C
npeobnagaroLMm OXMAAHUSMU POCTa MPOLIEHTHLIX CTABOK. TEM HE MEHee, Mbl CHMTaeM, 4TO
HOBOCTb OT S&P fBNsieTCA [OCTATOYHLIM aPryMEHTOM ANt MHOMMUX CNEKyNATUBHbLIX MHBECTOPOB,
4T06bI 06PaTUTL BHUMaHME Ha Poccuio n nonbitatees 3apaboTaTb Ha 3ddeKkTe NpUTOKa CPeacTs
KOHCepBaTVBHbIX POHOOB Nocne oOMeHa CyLLECTBYIOLLMX BbiNyCKOB Ha 3aperncTpupoBaHHbie B
SEC. B ot0oM CBA3M Mbl Ccu4MTaeM, 4TO B Onmkallume Mecsaubl MNPeEMUA  POCCUNCKMX
eBpoobnuraunin  CyLLIeCTBEHHO YMEHbBLLWTCS, WCMOMb3ysi YPOBHM MEKCUMKaHCKMX GOHOOB Kak
repBoHaYasnbHble OPUEHTVPLI. B ganbHenweM Mbl He UCKIoYaeM, YTo Crnpafbl APYrnx CTpaH C
OIM3KUMIN PENTUHIAMI MOTYT TakXe BHECTW CBOM BKNad B (POPMUPOBAHNE POCCUIACKON MPEMUN.
BmecTe C CyXeHWeM CyBEpEeHHOro CnpdAa Mbl OXMAAEM, YTO MPEMUs KOPMopaTuBHbIX Bymar
TaKkKe YMEHbLUMTCS B CBSI3W C TeM, YTO MOBbILIEHME CYBEPEHHOro pewnTuHra copmMmpoBano
NMO3NTUBHBLIE OXMAAHWSA MO PEVTUMHram KOMMaHWui, a cam oakT MPUCBOEHWUS MHBECTULIMOHHOMO
pentnHra ot Standard & Poor’'s MOXXeT CnocoBCTBOBaTL CHYXKEHMIO MPEMMMN 38 «ONUrapXN4ECKIUA
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PbIHOK
PUCK» B €BPOOBAMraumsax HerocyaapCTBEHHbIX KOMMaHWA.
EQnHCTBEHHOM NOXKOWM Oerts B MNO-MPEXHEeMy NpuBAeKateNbHblX, Ha Hawl B3rnag,
nepcneKkTMBax POCCUMCKNUX WHCTPYMEHTOB SBNAETCH BMAMsHWE 0as3oBblX akTMBOB. B cBA3M C
BbICOKOW BEPOATHOCTBLIO pOCTa AOXOAHOCTEN Treasuries ANMHHbIE MO3MUMM BPSA Y MOXHO
HasBaTb 3PPEKTUBHLIM CNOCOOOM 3apabdaTbiBaHVa Ha MEPEOLEHKE POCCUMCKOrO pucka. Mol
pekoMeHayem hopMUPOBaTh 3axXeKMPOBaHHbIE NMPOTUB PUCKA MPOLEHTHLIX CTABOK MO3uUMK B
POCCUNCKMX aKTMBax W oMKCMpoBaTb MNpubbiNb B AMHHBLIX MO3ULUMSX MO CYBEPEHHbIM U
KopnopaTueHbIM Bymaram, MoNy4eHHyo BO BpeMsi pocTa B AHBape — Hadvane dhespans.
m}
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PbIHOK py0OeBbIx 00nuraumni

OCHOBHbIM (PaKTOPOM, OMPefenvBLIMM B Havane rofa KOHLIOHKTYPY pblHKa pPy6rneBbiX
obnuraumit, 6biNa AMHAMWKA BaOTHOrO PbiHKa. B To Bpems Kak Apyrie Mnpeanocbiiki
nosefeHve UST, ypoBeHb pybneBovt NMKBUOHOCTW, OTCYTCTBME MEPBUYHOTO MPEANOXEHWS,
HOBOCTHOM (DOH - CKOpee, HOCWIW MO3UTMBHLIM XapakTep, Kypc pybns AeMOHCTpYpOoBas
BbICOKYIO BOMaTUILHOCTb, MPOELIMPYS €€ 1 Ha KOTUPOBKM py6reBbix o6nuraumin. Hu npuceoeHve
MHBECTULIMOHHOrO penTuHra oT S&P, HW cHuxeHne poxoaHocTv UST BOMpeKW yBENUYEHMo
6a30BO NPOLIEHTHOM CTaBKUW, HM PEeKopAHas CyMMa OCTaTKOB Ha KopcdeTax M [enosutax He
[laBanu pPbiHKY Takmx MOBOAOB /15 LIEHOBLIX ABVXEHWI, Kak konebaHns HauMoHanbHOM BantoThl.

Tak, Ha4ano roga 3acTaBWI0 MHBECTOPOB M3PSAHO MOHepBHMYaTb: Ha PoHE 6% yKpenneHus
fonnapa npotuB eBpO, Pybrb NOTeEPs/T B CTOMMOCTM OKono 40 Koneek, YeM CnpoBOLMpPOBa
CHWKeHWe UeH pybneBbix obnuraumii B cpedHeM Ha 62 6.n. (cornacHo uwHaoekcam ZETBI).
Hawnbonee rnybokon Koppekuusi Obina B MepBOM SLLENOHE: Tak, [[a3npoM TpeTbeln cepum
cHnauncsa Ha 170 6.n., natoi cepumn — Ha 146 6.n., MockBa-29 ctana geluesne Ha 159 6.0.

OpHako B KoHUe Mecsua Ha doHe cTtabunmadaumn gonnapa Ha FOREX u Bbixoga AaHHbIX MO
MHpNAuMK (3a aHeapb WML coctasun 2.6% npw ronosoin uenu 8 8.5%) Ha BHYTPEHHWIA OOMTOBOM
PbIHOK BEPHYNCA OMTUMU3M: MHOTOYUCIEHHbIE KOMMEHTapun YneHoB [Npasutensctea n LB no
npobneme MHPAALMN NOCENWUNN B MHBECTOPAX YBEPEHHOCTb, YTO paau KOHTPONS Hag TEMMOM
pocta uUeH LB nonger Ha cCyuwlecTBeHHoOe ykperneHve pybns. I HecMmoTps Ha TO, 4YTO
HOMWHanbHbIA KypC pybns C Tex mop ABUraeTcs Moka TOfbKO B pamMkax OO0KOBOro TpeHaa,
OXMAaHWM ero pocTa 0kasanochb AOCTATOHMHO ANs TOro, YTo6bl LUeHbl pybneBbix Oymar ABUHYNNCH
BBEPX.

B pononHeHne K NO3UTMBHBIM KYPCOBbIM OXKMOAHVAM XOPOLLUME HOBOCTY MPULLNN U C pbIHKA
BaOTHBLIX 06nuraunii, rae B KOHLE SiHBaps Ha4anach akTMBHasA NepeoLieHka POCCUIMCKOro prcka
CHavana Ha poHe M3MEHEHN METOANKN pacHeTa nHaekcos Lehman Brothers, a Hegenen cnycTta
— 6naropgaps NoBbILLEHWIO pernTuHra Poccun o MHBECTULMOHHOMO YpOBHS areHTcTBoM S&P. B
pesynbTate, pybnesble obnurauuMm MNOAyYMAM elle OoavH akTop MNOAAEPXKM U OTMETUNN
OKOHYaHVe sHBapsi — Havano doeBpans akTVBHbIM pannv, BOCCTAHOBMB BCE yTpadeHHble C
Havana roga LieHOBblE YPOBHW.

Hanbonee fApKO HaCTpPOeHVs WHBECTOPOB B 3TOT MEPWOA XapakTepu3yloT WTOrM ABYX
ayKUMoHOB no obnuraumsam Mockssl, npowlealive Ha MMBB 2 dheBpans. HecmoTps Ha TO, 4TO K
MOMEHTY pasameLLieHns 41 1 42 BbINyCKOB CPeaHsas AOXOQHOCTb 06aMraumnii SMUTEHTA ONyCTUAaCh
MO CpaBHEHWIO C MakCMMyMOB fHBapsi yxe Ha 70 6.M., CWNbHO OrpaHvYMB MOTeHuMan
JanbHenLero LeHoBOro pocta, 06a aykumMoHa MpoLUv C NATMKPAaTHbIM MPeBbILLEHNEM Cnpoca
Hapg NPeanoXXeHnem 1 AUCKOHTOM K YPOBHSIM BTOPUYHOMO PbIHKA.

Kpueas goxogHocTtun obnuraumin MockBbl No cOCTosHMIO Ha 29.12.04 n 12.02.05
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ExxeMecsauHbIi 06300 JlonroBoM
PbIHOK

BmecTe ¢ Tem, nopobHble peldynbTaTbl He Aany CTUMYNOB K AanbHeleMy LIeHOBOMY POCTY:
upside KOTMPOBOK CEPbEe3HO OrpaHN4YMBancst HemoABWKHOM KpumBoi AoxoaHocTu KO-Od3,
MO3TOMY B MEPBOM 3LLENOHE NOCNe HE3HAYUTENBHOW donKcaLmm NPUBbLINM YyCTaHOBUACS OOKOBOWA
TpeHd, a WHBECTUUMOHHbIE WHTEPECHbl BHYTPEHHUX YYaCTHWKOB CMECTUINCL B  CTOPOHY
BTOPOrO/TPETbErO SLUENOHOB KOPMOpaTMBHOrO U cybdefnepanbHoro cektopos. Ha  doHe
MOMHOMO OTCYTCTBMSI MEPBUYHOMO MPEANIOXKEHWSI B AAHHON KaTeropmn 1 3afep>Xkoi C BbIXOAOM
Ha BUpXXy pasmMelLeHHbIX B Hosibpe/aekabpe BbIMyCKOB, Ha4ano dpespans NpoLUio nof 3HaKOM
neuumTa MHCTPYMEHTOB W @aKTUBHOIMO MOUCKA MHBECTULIMOHHBIX UOEN.

Cy6deneparnbHble obnurauum - nuaepsl no KopnopatusHble obnuraumm - aMaepsbl no
LOXOOHOCTU C Havana ropga: [OXOQHOCTU C Havana roga

[loxogHoCTb 3a [loxogHoCTb 3a

0, 0,
NHcTpymeHT ITR, % nepnoa, % roa. NHcTpymeHT ITR, % nepwoga, % roa.

Hoecn606n2 4,19 34,81 BBA MM 106 6,29 54,84
ApO6n-02 4,02 31,85 Kpuctan®-1 6,18 52,70
AkyT-05 06 3,65 31,45 AMXK 306 6,03 50,81
Horunek-01 3,47 29,13 Mera®oH206 5,09 44,12
Tomck.06-2 3,48 28,85 CaHWHTEplo® 5,14 40,27
Ya-200406 3,28 28,67 Pasrynsi-1 4,39 37,96
XabapoBck5 3,41 28,20 Ceepan3H-1 4,50 37,85
Moc.o6n.48 3,56 26,66 Monumetan1 4,42 34,38
BpsHck 3,16 25,91 PycCraHa-2 4,00 33,02
Baprayn 01 3,05 25,79 CMAPTC 03 3,70 29,97

Vctourmk: MMBb, pacyeTs! barka SEHT Vctourmk: MMBb, pacyeTs! barka SEHT

MporHo3npys fdanbHerlwee noBeaeHwe pybrneBbix obnuraumii, Mbl  Oofblle  BCEro
06eCMNOKOEHbI  BO3MOXHBIM HEraTVBOM CO CTOPOHbI BHELLUHWMX PbIHKOB. CroXmBLUMECS K
HaCTOsALLEMY MOMEHTY 3aHWKEeHHble YPOBHM [OXOAHOCTM MO AnuHHbIM US Treasuries cospatoT
OMacHOCTb ee BO3MOXHOro ObICTPOro pocTa B CryYae, HanpuMep, BbIXOAa HEOXWOAHHO
XOpOLLIe MaKpO-CTaTUCTUKK, YTO B YCMOBWSX CY3MBLLUMXCS CMP3A0B C eBpoobauraumnsmm
NpUBEOET 1 K POCTY JOXOAHOCTU py6neBbIx Bymar.

Ha aToM hoHe (bakTopOM MOOAEPXKU MOXET BbICTYMUTL YKPenneHue pyons K gonnapy,
0[lHaKo B criyyvae, ecnu goxopHocTs UST GyoeT pacTi Tak »Ke akTUBHO, Kak MPOLLSION BECHOW,
pesanbBaUna Pyons CMOXET JULb HECKOMbKO CHU3UTh BO3MOXHbIM down-side, HO He
MOSHOCTBIO €ro HUBENMPOBATb.

B cBf3M ¢ 3T1M, Mbl pekoMeHayeM MHBecTopaM duKcupoBaTb Npubbinb B 41, 38 1 39 cepusx
obnuraunii MockBbl, a Takke OCTOPOXHEE OTHOCUTLCS K MOKYMKe APYruX BblMyCKOB ONMHHOM
giopaumn,  ocobeHHO Ha  MepBUMYHbIX — aykuuMoHax. B cBeTe nocnegHWx  M3MeHeHwl
3akoHofaTenbCTBa BbIXOA Obnuraumii Ha BTOPWYHBLIA  PbIHOK MOCNE  pa3MeLleHns MOoXeT
pPacTAHYTbCA Ha HECKONbKO MECsLeB, B Te4YeHVe KOTOPbIX KOHBIOHKTYpa pblHKa MOXET
npeTepneTb CyLLECTBEHHbIE U3MEHEHUS.

Bo3MOXHOCTM Anst NOKYNKW Mbl PEKOMEHAYEM UCKaTh B BbIMyCKax BTOPOrO/TPETLErO 3LLIENOHOB
cpepHent propaumn - KOTK, T Meden, Apocnasckas n Camapckasa obn., Tomck, Yda, JFC,
fAkyTckaHepro, CesepHbit Kabenb, a Takke N0 Mepe Bbixo4a Ha BTOPWUYHBLIA  PbIHOK
pasMeLLieHHbIX B Hos6pe/aekabpe bymarax.
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BE>kemecauHbIin 06300

[Tpowenwmne pasmelleHmns

MocnepHve pBa Mecsdua MPOLUAOro roga PbIHOK pybneBOro Aonra Mepexun HoBbIi Bym
NEePBUYHbIX pasMeLleHnit: obLnii 06beM pPa3MecTMBLUMXCS 3a HOSOpb-Aekabpb BbIMyCKOB
npesbicun 52.7 mnpg. pybnein, mpu 3ToM, B Aekabpe 0O6beMm MNepBUYHOrO MPennoXKeHus
YCTaHOBWI HOBbI pekopa — 33.72 mnpa. pybnein. MHOrMe aMUTEHTbI, OTK1aablBaBLINE SMUCCUIO
elle C BeCHbl MPOLUNOro rofa, B YeTBepTOM KBapTane nocneLlmnn BOCMNONb30BaTLCH
61aronpUATHON  KOHBLIOHKTYPO 1 BbICOKMMMW — anneTuTaMu WHBECTOPOB, MOAOrPeBaeMbIMA
ykpennaiowmmMcs pyoénem 1 n3bbiTKOM NUMKBUAHOCTM B (DMHAHCOBOW CUCTEME — B TOM 4UCIIE,
Takune NaBHO OXnaaeMble rpaHbl, kak bantuka, Iykomn, PXKO n ®CK EQC.

Hoabpb Ha OonroBoM pbiHKe 4 4ucna oTKpbINn YpancessbH(opM, pasmectmslumii Ha MMBB
CBOW 4eTBepThbIi 06NMralMoHHbIn 3aeM Ha cymMmy 3 mnpd. py6. B cuHankaT no pasmelleHunio
obnuraumin, kpome opraHmnsaTopos PocbaHka v INpomctponbaHka, sowunu elle 11 y4acTHUKOB: B
cTatyce coopraHusatopa - AKB «Ceasb-6aHk», co-aHgeppantepammn BbiCTynunn ATOH, Bab-
nHBecT bank, bank 3EHWUT, BK PerunoH, AKB Coto3s, XaHTtb-Mancuiickuin bank, AKB
«lleHTpoKpeaut», HI™ bark (EBpasus), Paiiddarnserbank Asctpus, AKBE «CnaBsHckuin baHk».

B xofe KOHKypca no onpeaeneHunio CTaBKm NepPBOro KynoHa MHeectopamu 6bino BbicTaBneHo 158
3asBOK Ha obLyyto cymmy 4.57 mnpg. pybnen. Mo utoram KOHKypca CTaBKa MepBOro KymnoHa
ycTaHoBfeHa B paamepe 9.99% ropoBblX, YTO COOTBETCTBYET AOXOOHOCTM K MOralleHmio Ha
ypoBHe 10.24% ropoBbiX. Bnuskuii no gropaumm 1 KPEAUTHOMY KadeCTBYy BTOPOW BbIMYCK
CubupbTenekoma («B+» no Bepcum Fitch) Toprosancs nepen pasmelleHnem YPCU («B» no
Bepcum S&P) ¢ poxoaHocTbto 10.47% ronosbix, Takim o6padomM, YPCIK He TonbKo He Aan npemmm
3a NepBUYHOE pasMeLLieHne, HO U NPUBMEK AeHbrM C AMCKOHTOM Mo 4oXoaHOCTY nopsigka 20 6.0.

16 HOA6Ps CcOoCTOANOCh pasMelleHre 2-oi cepun obnuraumin CanasaTHedpTeoprcuHTesa. B
XO[€e ayKuMOoHa MO pa3MEeLLEeHMIO BbiNyCcka WMHBECTOPbLI nojanu 121 3aaBky C AMana3oHOM Mo
CTaBKe MepBoro KynoHa kyrnoHa 8-10.5% roposbix Ha obuiyto cymmy 4.523 mnpa. py6. B utore
cTaBka 1-ro kynoHa O6blna ycTaHoBfeHa Ha ypoBHe 9.7%, 4TO COOTBETCTBYET AOXOOHOCTU K
TpexneTtHen odbepte 10.14% rogoBbix M AoxoaHOCTM K noraweHnto 10.18% rogosbix. Becb
BbINYCK ObIN pa3MeLLieH B Xo4e ayKuMoHa.

B coctaB cuHovkata no pasmelleHwio 2-ro Bbinycka CanasBatHeddTeoprcuHTesa, noM1mo
opraHmsaTopoB — baHka 3EHUT n Ypancub6arka, sowwnn BrewToproaHrk, MNetpokommepu, MAM
BaHk, bank Cotos, MexxgyHapogHbi MoCKoBCKMI BaHK.

23-ro Hos16ps Ha MMBB npowwno pasmelleHre 4ebOTHOro Bbinycka obnuraunii bantnkmn Ha 1
Mnpad. pyonei. Ha nepBMYHOM ayKUMOHE B KOHLUE OKTAOpsi BeCb OObEM BbIMycKa BbIKYMMN
opraHn3aTop, 1 BTOPMYHble TOPr Mo Bymare Ha4anucb cpasdy Nocne PbIHOYHOro pasMeLLeHuns.

Ha hoHe kpaiiHe arpecCuBHbIX HACTPOEHWUI WMHBECTOPOB HA MEPBUYHOM pPbIHKE YCMex
pa3MeLLieHNst BbiMyCKa BbICOKONO KPEAUTHOrO KadecTBa Obll rapaHTUPOBaH: CMPOC Ha ayKumoHe
BTPOEe MpeBbiCcu 06bemM npepnoxxeHns. MNpu 3ToM, ueHa pasmelleHns coctasuna 99.88% oT
HOMWHana, 4YTo COOTBETCTBYET AOXOAHOCTU K norawleHnto 8.99% rooBbix — CNpag K 06nvraumsm
Can-VHTepbpto coctasmn nopsaaka 50 6.n. npu 6onee 4em BABOe 6GonblUelr Aopaummn Beinycka
Bantuku.

OpnHnM 13 Hanbonee 3aMeTHbIX Pa3MeLLiEHM KoHLa HoAOps cTan NepBUYHbIA ayKLUMOH No 5-Tn
neTHemy BbiNycky B Jlykonna. Mpu obbeme ammccum B 6 Mnpd. pyonen KpynHble poCCUMCKME
YHaCTHUKM 1 Hepe3unaeHTbl obecneymnu cnpoc B pasmepe 11.3 mnpa. pybnei.

Bymara pasmecTunach B Te4eH1e OOHOro [OHS Mof AOXOAHOCTb 7.38% rofoBbIX K TpexneTHel
odpepTe (paBHO Kak M1 K NoralleHuio), Ha ypoBHe 6513koro no giopaumn 40-ro Bbinycka MocKsebl,
NMMLLHWIA pa3 nokaaas, YTO MOHATVE NPEeMUM 3a NepPBUYHOE pasMeLLieHe B Nepuobl 36bITOYHOM
NMKBUAHOCTN 1 BNaronpuUsTHON PbIHOYHOM KOHBIOHKTYPbI MPaKTUYecKn cxoamT Ha HeT. B cocTas
cuvHOVKaTa, NMoMUMO OpraHM3aTopoB, BoLM BHewoprbaHk, MpomcesasbbaHk, baHk Mocksebl,
VBl H/Komn, MCB CrI16, Raiffeisen Bank, ABN AMRO, Deutsche Bank, West LB.
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YpancesasbmHdopm-4

PasmelueHue: 4 Hos6pst 2004
O6BEM: 3 Mnpa. py6.

Cpok po noratuenus (odepThbl):3
roga

KynoH: nonyronoso, ctaska
KyrnoHa Ha BeCb CPOK obpaLLeHns
—9.99% roaoBsbIX.

[oxogHOCTb K MoraLleHuto
(odhepre): - 10.24% ropoBbIx
Opraxuaatop: NMpomcTporibaHk,
Poc6aHk

CanasaTHepTeoprcmMHTE3-2

Pa3melleHne: 16 Hosibps 2004 r
O6bém: 3 mnpa. pyob.

Cpok po noratuenus (odepTbl):5
net (3 ropa)

KynoH: nonyrogosoit, ctaBka 1-2
KynoHoB — 9.7% rofoBsbIX, fanee —
10% ropoBbIX.

[oXoQHOCTb K MoraLleHuio
(odhepre): - 10.175% (10.135%
rofoBbIX)

Opranuzartop: bank S3EHAT,
Ypancu66aHk

bantnka

PasmelueHue: 23 Hos6psa 2004 r
O6BEM: 1 Mnpa. py6.

Cpok po noratuenus (odeptsbl): 3
ropga

KynoH: nonyrogosoit, 8.75%
rofoBbIX.

LleHa pasmeLyeHus: 99.88%
rofoBbIX

[loxo[HOCTb K NoraLleHuio
(odpepre): - 8.99%

Opraxugarop: PariddarnseHbaHk

Jlykonn

Pa3melleHne: 23 Hosibps 2004 r
O6bém: 6 mnpa. pyob.

Cpok go noratueHusi (odepTbl):5
net (3 roga)

KynoH: nonyrogosoi, ctaBka
KyrnoHa Ha BeCb CPOK obpalLieHuns
— 7.25% rofoBsbIX.

[oxoaHOCTb K MoraLleHuto
(odhepTe): - 7.382% (7.382%
rofoBbIX)

Opranuaartop: PeHeccaHc
Kanutan, Kanutanb, AnbnuHekc
AscTpus

14.02.2005
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24 Hosibpsi Ha MMBB pasmellanvcb obnuraumm asBmakomnanvn tOTap obbemoM 1 mnpa.
py6neit. Cpok 0o noralleHns Mo BbiMyCKy COCTaBNsAeT 2 rofa, ¢ 0depToi Yepes rof.

B xope pasmelueHus nHBecTopbl nojanv 46 3aasok obwmm obbemom 1.122 mnpa. pybnen,
CTaBka KyrmoHa Ha nepBbli rof obpalleHua cocTaBuna 13% rodoBbiX, YTO COOTBETCTBYET
noxogHocTn K odoepTte 13.423% roposbix. Ha dooHe obuiein andbopum B OTHOLLEHWN HOBbIX
Bymar, oxsaTuBLUEN YHACTHUKOB PbIHKA, SMUTEHTY yAanoCb Pa3MeCTUTb BbIMyCK Ha OOBOMbHO
npuBnekatenbHbIX YCMOBUSAX: C y4eTOM cnaboro (PUHAHCOBOrO COCTOSHWS KOMMaHWM, Mbl
OLeHMBanM afeKBaTHbIA YPOBEHb JOXOAHOCTM MO BbINYCKY He HxXe 15% ronosbiX.

26 HOABPSA COCTOANOCH pasdmMeLLieHre 2-x MunnnapaHoro 3anma CtanbHoi [pynnbl Meden, yxe
npeacTaBeHHoM Ha pbiHKe Bbinyckamu T Meven n YenabuHckoro Met. KombuHara.

PesynbTaTbl aykumoHa B UEeNOM MOBTOpPUAM OOLy0 TeHaeHuMio, npeobnapaBluyto  Ha
NepPBUYHOM PbIHKE B HOSOPE — CAPOC Ha ayKUMOHE MPEBLICUN NPEeAnoxXeHne Ha 25%, 1 Bbinyck
Cl Me4en pasmecTuncs noa AOXOAHOCTb K MonyTopanetHel odepte B padmepe 10.97%
rofoBbIX, C ANCKOHTOM nopsaka 30 6.n. no JOXOAHOCTM K obnurauvsam T Meden, npakTudeckn
coBnagawwmMm 1 no gopaumn (11.27% roposbix kK norawleHutio Ha 24.11.04). Becb ob6bem
BbiNycka ObI1 pa3MeLLeH B XOAe ayKLmMoHa.

[exkabpb Ha nNepBMYHOM  pblIHKE  Hadanca  pasmelleHvem  OebloTHOrO  BbinMycka
TpaHcmaluxonanHra Ha 1.5 mnpd. pybner. Cpok oo norawleHus no obnuraumam TMX coctaBnaeT
3 roaa, c ohepToit Yepes 3 roaga.

B xope aykumoHa MHBECTOPbLI Mogann 74 3asBkM C AMana3oHOM CTaBKM MEPBOrO KymnoHa oT
12% po 15% ropoBbix. B pesynbrate kynoH Ha nepBble nontopa roga obpalleHns Obin
ycTaHoBneH B pasmepe 14% rofoBblX, YTO COOTBETCTBYEeT AOXOAHOCTU K odbepte 14.49%
rOAOBbIX M B LIEIOM COBMafjaeT C HalUMMK OLEHKaMW: Mbl OLEHMBaNM CNpPaBeqNBbIi HA MOMEHT
pasMeLLeHus ypoBeHb goxoaHocT TMX B npegenax 14.5-15% rogosbix.

O6nuvrauynm TynadepmeTa obbemom 1 mnpd. pybnei pasmewannce Ha MMBB 2 gekabps. B
X0[€e pa3MeLLEeHNs CNPOC MHBECTOPOB MKLLb HEMHOTMM MPEBbICUN 06beM aMuUccun. [pu 3ToM,
cTaBka 1-3-ro KynoHoB Oblna ycTaHoBneHa B pasMepe 11% rodoBbix, AOXOAHOCTb K odbepTe
coctaBuna 12.32% rofoBbiX, YTO BPAL4 /1M MOXHO CYUTaTb afekBaTHbIM YPOBHEM O/1A OaHHOro
amuTeHTa. MNpemusa goxogHoOCTM K Bbinycky T Meyen coctasuna Bcero 68 6.n. — C y4eToMm
CYLLECTBEHHOM pasHuubl B KPEOWTHOM Ka4ecTBe [OBYX 3aeMLUMKOB, Mbl OUeHMBanu
cnpaBeanvByto npemuto TynadepmeTa kK Meden T[ B npenenax 300-350 6.n., 41O, C y4eToM
pasHuUbl B AopaummM M Npemuiu 3a MNepBUYHOE pasMeLLeHWe COOTBETCTBOBANO YPOBHIO
noxogHocTn 15%-15.5% roaosbIX.

Elle ogHMM BbIMYCKOM, pasmelleHre KOTOPOro COCTosinoch 2 Aekabps, ctan AebloTHbIN
BbiNnyck HoBaTaka Ha 1 mnpd. pybnei. B 3asBkax, NogaHHbIX MHBECTOPaMM B XOOE ayKUMOHa,
ObINM yKa3aHbl CTaBKKM KynoHa B Avana3oHe oT 8.5 % [0 10 % roaosbIx, NPy 3TOM, 06LLIMIA CNpOC
noytv B 1.5 pasa npesbicyn 06beM BbiNycKa.

B utore craBka kynoHa coctaBuna 9.4% ropoBblX, AOXOOHOCTb K MorawleHuio — 9.62%
rofoBbIX, YTO HECKOSMbKO HWKE Hallel OLEeHKM CnpaBednnBOro ypoBHA LOXOOHOCTWM (nopsaka
10% rogosbIx).

2 nekabpsi TakxKe COCTOSNCS ayKUMoH no 3-emy Bbinycky obnuraumin AVDKK obbemom 2.25
mnpd. pybner. PaaMellieHne NpoLUno ¢ NoYTK ABYKPATHbLIM MEPECNPOCOM: MHBECTOPLI nodanu 40
3asBOK Ha cymmy 4.245 Mnpfd. pybner ¢ amana3oHoM Mo cTaBke KyrnoHa B npeaenax 8.98%-10%
rofoBbIX. OMWTEHT YCTaAHOBWI CTaBKy KyrnoHa B pasamepe 9.4% ropoBblx, 4TO 06ecrneymno
[JOXOAHOCTb K MoraLleHuio B pa3mepe 9.74% ronosbix. Becb 06bem Bbinycka Obin peannaosaH no
nToram aykumoHa.
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Pa3melleHne: 24 Hosibps 2004 r
O6BéM: 1 Mnpa. pyod.

Cpok po noratueHus (odepTbl):2
ropa (1 rog)

KynoH: nonyrogoson, ctaska 1-2
KynoHoB — 13% rogosbix, fanee
yCTaHaBNMBAETCA SMUTEHTOM
HoxoaHOCTb K MoraLleHuto
(odhepre): - (13.423% ronosbIx)
Opranunsarop: BHewuTopréaHk

CranbHas Mpynna Meven

PasmeLuenue: 25 Hos6psa 2004 r
O6bém: 2 mnpa. pyb.

Cpok po noratuenus (odepThbl):3
ropa (1.5 roga)

KynoH: nonyrogoson, ctaska 1-3
KyrnoHoB — 10.69% ronosblx,
panee yctaHaBnmBaeTCs
3MUTEHTOM [JOXOAHOCTb K
noratueHuio (odepte): - (10.976%
rofoBbIX)

Opranuzartop: Anbda-baHk

TpaHCMaLLIXOJ'I,DVIHF

Pasmeluenue: 1 nekabps 2004 r
O6BéMm: 1.5 mnpa. py6.

Cpok go noratuenus (odepThbl):3
ropa (1.5 roga)

KynoH: nonyrogosoit, ctaBka 1-3
KynoHoB — 14% rofoBbIX, fanee
yCTaHaBNMBaETCH SMUTEHTOM
HoxoaHOCTb K MoratleHuto
(odhepTe): - (14.49% roposbix)
Opraxuaatop: MIMnakco6aHK,
TpaHckpeguTbaHK, Ypancub6aHk.

TynavepmeTt

Pasmeluenue: 2 nekabps 2004 r
O6BEM: 1 Mnpa. py6.

Cpok go noratueHus (odepThbl):3
ropa (1.5 roga)

KynoH: nonyrogosoi, ctaBka 1-3
KynoHoB — 11% rofoBbIX, nanee
yCTaHaBNMBaETCH SMUTEHTOM
[oXOAHOCTb K NOraLleHuio
(odhepTe): - (12.32% rogosbix)
Opranusartop: baHk Mocksbl

HosaTak

Pa3amellenne: 2 nekabps 2004 r
O6vém: 1 mnpa. pyb.

Cpok o noratueHusi: 2 rona
KynoH: nonyrogoson, ctaeka 1-4
KYNOHOB — 9.4% roaoBbIX
[OXOQHOCTb K MOraLleHuto: -
9.62% ronoBbIX

Opranuzatop: TpacT, ING Bank

AVDKK-3

Pasmeluenue: 2 nekabps 2004 r
O6BEM: 2.25 Mnpa. py6b.

Cpok po noraiuexusi: 6 net
AmopTmsaums: 30% obbema
BbINycKa noratuaeTtcq Yyepes 3.5
roga, ewe 30% - 4epes 4.5 roga.
KynoH: exxekBapTanbHblii, CTaBka
KynoHa pasHa 9.4% rogosbIx
[OXOAHOCTb K NnoralleHuto: -
9.74% ronoBbIX

Opranusartop: BHelwuTopréaHk,
PeHeccaHc KanuTan, BOb
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PasmelLeHre Bbinycka HedTerazoBom komnaHum Utepa npowno Ha MMBB 7 gekabps. O6bem
3armMa cocTtaBun 2 mapa. pybnein, cpok Ao norawleHus — 3 roga, ¢ odoepTon Yepes rof.

Mpwn pasmelleHnn obnuraumin tepbl cnpoc Ha 41% npeBbiCU 06bEM 3MUCCUMM U COCTaBWUI
2.827 mnpa. pybnen. CtaBka KynoHa 6blna onpeaeneHa aMUTeHTOM Ha ypoBHe 13.5% rogoBbix —
[I0XOAHOCTb K rogoBoit odoepTe cocTaBmna 13.95% ronosbix, ¢ HeGonbLIOM NpemMunelt (17 6.n.) no
JOXOOHOCTW K BbIMNYCKY APYroi He3aBUCKMMOM rasoBoit komnaHuv — HopTtraza. Becb o6bem
amMmnccum Bbin pasMeLLieH B Xofe ayKUMoHa.

7 nekabps Takke COCTOANOCh pasMeLLieHMe BTOPOro Bbinycka obnuraumin [xein-Odh-Cu.
ObbeM Bbinycka coctaBnaeT 1.2 mnpa. pybnei, cpok Ao norallerHus — 3 roga, ¢ odhepTol Yepes
1wn2ropa.

Bonpekn cnoxuvBleics B Hosbpe-aekabpe TeHAeHUMW, B AeHb MPOBEAEHWUA ayKumoHa
OMUTEHTY yAanocb Pa3MecTuTb TONbko 58.6% oT obbema amuccum — 703.4 MaH. pybneit, npu
obulem cnpoce nHeectopoB 1.13 mnpa. pybnein. OcTtanbHo 06beM ObiN pas3MelLeH B TeHeHne
cneayloLmnx ABYX TOProBbIX OHEN.

[oxogHoCTb 1-2 KYyNoHOB MO UTOraM aykuuoHa Obina ycTaHoBneHa B pasmepe 14% rogosbix,
4YTO COOTBETCTBYET [OXOAHOCTM K rOofoBOM odpepTe Ha ypoBHe 14.49% rogoBbiX, K 2-neTHEWn
ocbepTe — 13.91% ronosbIXx.

[MaBHOe cobbITME Mecsla Ha MepBUYHOM PbIHKE — pasMelleHne cpagdy Tpex 3aiimos PXK[
cpo4HocTbto 1 roa, 3 roga v 5 net obLumm obbemoM 12 Mnpa. pybneit — cocTosnock 8 nekadps.

Pe3ynbTaThl 04HOMO 13 Havbonee oXxuaaeMbix pasMeLLEeHVin CTanm CBOEro pofa «akMyCoBOM
OyMaxxko» HaCTPOEHWI MHBECTOPOB B OTHOLLUEHMW MNEPBWMYHOrO pbiHKA: B fAekabpe, korpa
LieHoBast KOHBLIOHKTYpa Oblna y>xe He CTOMb ONTUMUCTUYHOW, a MOPTAPENI KPYMHbIX Y4aCTHUKOB U
6e3 Toro ObINM NeperpyxeHbl, NnaHbl dMUTEHTa Pa3MECTUTb BbIMYCKM 6e3 NPeMUn K YPOBHSAM
BTOPWYHOrO pbiHKa (T.e. 6€3 NpeMnr K MOCKOBCKOM KPUBOM AOXOOHOCTM) OKa3anvcCb YepecHyp
arpeccyBHbIMM.

B xome aykumoHa cTaBka kKyrnoHa no Bbinyckam PXXKO-1, P>KO-2 n PXK[1-3 6bina yctaHoBneHa B
pasmepe 6.59%, 7.75% u 8.33% rofoBbIX, YTO COOTBETCTBYET AOXOAHOCTU 7.5%, 7.9% 1 8.5%
rogoBbIX — MPEMUsi K MOCKOBCKOW KpWBOW cocTasuna nopsgka 50 6.n. MO KOPOTKOMY U U
Hanbonee ONMMHHOMY BbiMyckam U Nulb okono 15-20 6.n. no cpegHecpoyHomy. OgHako gaxe
npeMns B 4OXOOHOCTW He nossonvna P>K[ nosToputh ycnex pasmelleHusa Jlykonna — xoTs
ayKLMOH NPOLLEN C NepecnpoCoM, OH COCTaBW NLLL 0koNo 35% oT obbema npeanoXxenus (npu
pasmeLLleHum Jlykorna cnpoc npeBbICkn 06beM SMUCCKM NMOYTU BABOE).

Elwe ogHMMm BbINyCKOM, pasmecTuBLUMMCH 8 pekabps Ha MMBB, cranm obnuraumm

PoccenbxosbaHka Ha 3 Mnpa. pybnen.

Obwmin 06bem cnpoca Ha aykumoHe coctasun 3.33 mnpa. pyonem — 3HaveHne CTaBkM NePBOro
KynoOHa B 3asBKax MHBECTOPOB konebanock B AnanasoHe 8.59%-10% roposbix. B utore amuteHT
YyCTaHOBWT CTaBKy €XEeKBapTallbHOrO KynoHa Ha nepBblii rog obpaileHus B pasmepe 9%
rofoBblX, YTO COOTBETCTBYET AOXOAHOCTW K rogosoit odepTe 9.31% roposbix. Becb 0bbem
BbINycka Oblf1 peanv3oBaH B NepBbIi AeHb Pa3MeLLEeHNS.

21 pekabps CnNMCOK MOTEHUMAaNbHbIX «ronyObix (PULLEK» Ha PbIHKE Jonra nononHuncsa 5-tm
MunnMapaHsIM Beinyckom MepepansHoin Cetesot Komnanun (PCK ESC).

B xope aykuvoHa nHBecTopbl nodanu 75 3asBok obulert cymmoir 6.42 mnpa. pybnei. B utore,
CTaBKa MepBOro kyrmoHa Obina ycTaHoBfeHa Ha ypoBHe 8.8% rofdoBblX, Y4TO COOTBETCTBYET
JOXO[HOCTU K TpexneTHel odepTte 8.99% roaoBbIX — MPEMUA K MOCKOBCKOM KPUBOWA cocTasmna
nopsaka 85 6.n. B cuHavkaTe Mo pa3MelleHuto Bbinycka MNpuHanu ydactue Deutsche Bank,
HpesnHep bark, ING, MpomcTponbark, MeTpokommepu, bank Cotoa.

l
IHBANK
ailll ZENTT

JIonroBon
PbIHOK

Vtepa

Pasmeluenue: 7 nekabps 2004 r
O6bém: 2 mnpa. pyb.

Cpok po noratuenus (odeptsbl): 3
ropa (1 rom)

KynoH: nonyrogoson, ctaeka 1-2
KyrnoHoB pasHa 13.5% rofgoBsbiX.
[oxoQHOCTb K MoraLleHuo: -
13.95% roposbIx

Opranuaartop: Poc6aHk, baHk
MockBbl

[hKeit-Odp-Cu-2

Pa3mellenne: 7 nekabps 2004 r
O6BéM: 1.2 Mnpa. pyob.

Cpok go noratueHus (odeptol): 3
ropa (1 rog, 2 roga)
AmopTtusaumsa: 50% - B gaty
BbINnatkl 5-ro Kynowxa.

KynoH: nonyrogosoi, ctaBka 1-2
KyrnoHoB — 14% rofoBbIX, CTaBka
3-4 kynoHos — 13% rofosbIX.
[oXoOHOCTb K NorallueHunto: -
(14.49%, 13.91% ronosbix)
Opranuaatop: Ypancué6aHk

PXA-1, PXXO-2, PXXO-3

Pa3amellenne: 8 nekabps 2004 r
O61BbEM Kaxaoro Bbinycka: 4
mrpa. pyo.

Cpok po noraiuexusi: 1 rog, 3
roga, 5 ner.

KynoH: nonyrogosoi, ctaBka
KynoHa — 6.59%, 7.75%, 8.33%.
[loX0AHOCTb K noratueHuto: - 7.5%
roaoBsbiX, 7.9% ronosbix, 8.5%
rof0BbIX.

Opranunsartop: Ba6-MHBecT baHk,
JP Morgan

Poccenbxo3baHk

Pasmeluenue: 8 nekabps 2004 r
O6BEM: 3 Mnpa. py6.

Cpok go noratuenus (odepTbl):
3.5ropa (1 roa)

KynoH: exxeksapTarnbHbIi, CTaBka
1-4 KynoHoB - 9% rofosbIx, fanee
yCTaHaBNMBaETCH SMUTEHTOM
HoxogHocTb K odepTe — 9.31%
rOLOBbIX.

Opraxusartop: BHewTopréaHk

OCKE3C

Paameluenune: 21 nekabps 2004 r
O6BEM: 5 Mnpa. py6.

Cpok po noratuenus (odeptsbl): 3
roga

KynoH: nonyrogoeon, ctaska
KyrnoHa — 8.8% rooBblX.
[oXOQHOCTb K MoraLleHmio: -
8.99% ronoBbIx

Opranuaatop: Tpovika Ouanor
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Momumo OCK EBC, 21-ro pekabpsa Ha MMBB pasmelyancst rogoBot Bbinyck obnuraumi
@®uHaHc BaHka obbemom 1 mnpd. pybneit. Mo pesynbTatam KOHKypca CTaBka KynoHOB Obina
ycTaHoBfneHa B pasmepe 11.5 % rogoBbix — YTO COOTBETCTBYET OOXOAHOCTM K MOralleHuio
11.83% roosbIx.

[Mopy4uTenem no 3ammy BeicTynun Finansbank (Holland) N.V. — esponerickoe nogpasgeneHune
Typeukoro Finansbank A.S. B pasmelleHun npuHanu ydactne Finansbank (Holland) N.V. n
Finansbank Switzerland B ponn coBmecTHbIX MeHeXepoB, a Takxke Deutsche Bank n Dresdner
Kleinwort Wasserstein B ponu co-aHaeppanTepos BbinycKka.

HacbliLeHHbI No 06beMy MepBUHHBIX BbIMYCKOB MECSL 3aBepLuano pasmelleHne obnuraumi
Cantot-OHeprim Ha 3 MnpAa. pydnei. Cnpoc MHBECTOPOB Ha ayKUMOHe Ha 34% NpeBbICU 0ObeM
npeanoxeHus, coctasne 4.03 Mnpa. pyoner — Becb 06beM Bbinycka Gbinl peanu3oBaH B NepBbIl
[eHb pa3MeLLieHNs.

[Mo wutoram aykumoHa CcTaBka MOMyrofoBOro KymoHa Ha MnepBbii rod obpalleHns 6bina
yCTaHoBMeHa Ha ypoBHe 14% rofoBsblX, a AOXOOHOCTb K rogosoi odepte coctasuna 14.49%
rofoBblX, 4TO B LIEIOM COOTBETCTBOBANO HWKHEN rpaHuue Hallel OLEeHKW CnpaBednvBoro C
TOYKM 3PEHNS KPEAUTHOro KayecTsa aMmuTeHTa ananasona (14.5%-15% rogossbix).

[TnaHupyemMble pasmeLlleHns

[MepBbIM KPYMHbIM KOPMOPATVBHLIM BbIMYCKOM Ha MEPBMYHOM PbIHKE B HOBOM rofdy CTaHeT
paamelleHne 4-ro Bbinycka aznpoma. Cpok OO moralleHnst HOBOrO BbiMyCKa COCTaBuT 5 ner,
obbeM amuceum — 5 mnpa. pyonen.

[TosBneHne HOBOW «ronybon ulKM», 6e3yCnoBHO, MPWBAEYET MOBbLILIEHHbLIA WHTEPEC CO
CTOPOHbI KPYMHbIX YYACTHUKOB PbIHKA, Kak BHYTPEHHWUX, Tak U HEPE3MOEHTOB — HEe CMOXHO
NPOrHO3MpPoBaTh NEPENOANMCKY Ha aykumoHe no [rasnpomy-4. B 1O »xe Bpems, Bpsg N ctout
OXmAaTtb, YTO anneTuTbl MHBECTOPOB OyayT CTOMb XXE arpecCUBHbl, Kak M Ha aykumMoHax no
MOCKOBCKMM BbilyCkam B Hadane despans - B 4aCTHOCTW, B PONWU CAEPXKMBAIOLLMX (DAKTOPOB
MOryT BbICTYNUTb HEONPEOENEHHOCTb B OTHOLLUEHUM AMHAaMKKa Kypca pybnsa 1 coxpaHstoLmecs
PUCKM CO CTOPOHbI 6a30BbIX aKTUBOB, CNOCOOHbIE OKa3aTh AaBneHve Ha pbIHOK pybnesoro gonra
B nepcnektnee 1-2 MecsaueB ¢ MOMeHTa pa3meLLeHns 40 Hadana BTOPUYHOro obpaLLeHms.

C y4eToM AaHHbIX PUCKOB Mbl Mofaraem, Y4To 4OXOAHOCTb [a3npomMa-4 Ha ayKLMoHe A0MmKHa
BK/KOYATb MPEMUIO 3a MNEPBUYHOE pasMelleHMe K TEKYLLUMM YPOBHAM BTOPUYHOIO PbIHKA,
KOTOpPYtO Mbl OLieHMBaeM B nNpeaenax 50-100 6.n. YunteiBas goxonHoCcTs No MockBe-41, 61m3Koi
no Atopaumm K HOBOMY BbIMyCKy, Ha YPOBHE 7.71% rofoBbIX, Mbl BUAMM AMana3oH CnpaBeaIMBOn
[0XogHoOCTM no 4-omy [asnpomy Ha yposHe 8.2%-8.7% roaoBblX, YTO COOTBETCTBYET CTaBKe
KyrnoHa 8.07%-8.55% rogosbix.

Ha koHel dpeBpans - Havano mapTa HaMevyeHo pasmelleHne obnuralMoHHoro 3arma
TaTtoHepro obbemom 1.5 mnpa. pybnen n cpokom Ha 3 roga. CtaBka MOMyrogoBOro KyrnoHa Ha
BECb CPOK 0bpallieHnst byaeT yCTaHOBMEHA Ha ayKLUMOHE.

OAO TaTaHepro BXOAMT B YWCIO KPYMHEWLUMX 3HepreTuHecknx npepnpuatuii Poccun: no
pa3Mepy YCTaHOBAEHHOM MOLLHOCTU 1 BbIMyCKa 3NEKTPO3IHEPIN, a Takxke No 06beMaM BbIPYHKN
3a 3 kBapTtana 2004 roga KoMNaHus 3aHMmaeT 6-0e MeCTO cpean PernoHanbHbIX 3HEPrOCUCTEM.
YcTaHOBNEHHaa 3MeKTpuyYeckas MOLLUHOCTb anekTpocTaHumii B coctase OAO TataHepro
cocTtaBnser 6 986 MBT, Tennosas MouwlHocTb — 15 203 [kan/y. ExxerogHo 3HeprocucTema
BblpabatbiBaeT 6onee 23 munavapaoB KBT/4 anekTpuyeckon aHeprum 1 oTnyckaeT 6onee 30
MUNANOHOB [Kan TennoBON 3HEPrMM B 3aBUCUMMOCTU OT MMEIOLLIErocs cnpoca.

3a 9 wmecsue 2004 r. obbem npodax TataHepro coctasun 15.25 mnpa. pybnei, 41O
0Ka3anoch BbILLE aHanorM4Horo 3Haderws 2003 ropa Ha 21.3%. CornacHo npepBapuTenbHbIM
oueHKaMm, Bbipydka OT peanu3aumy SNeKTPUHeCKOM U TernnoBon 3Heprum no utoram 2004 .
npesbicuT 20 mnpd. pyonein - Ha 21.8% Bbilwe ypoBHA 2003 roga. OnepaunoHHas npwbbiib
komnanun 3a 3 kBapTtana 2004 roga coctaBwuna 1.57 mnpa. pybnen, peHTtabensHoCTb Mo
npubbinn o1 npogax — 10%, 4TO B UENOM COOTBETCTBYET CPEAHeOTPaCNeBOMYy YPOBHIO.
PenTabensHocTs no EBITDA coctasnsaeT 11%.

OMUTEHT ~ XapakTepuadyeTcs  MUHUManbHOM  AONMrOBOW  Harpyskon:  obujas  cymma

l
IHBANK
ailll ZENTT

JIonroBon
PbIHOK

®uHaHc baHk

Pa3melueHne: 21 gekabps 2004 r
O6BéM: 1 Mnpa. pyod.

Cpok po noratuexus (odepTbl): 1
rog

KynoH: nonyrogoBou, ctaska 1-2
KynoHoB — 11.5% rofoBsbIx.
[lOXOAHOCTb K NoralleHuto: -
11.83% rogoBbix

Opranusarop: Vb Tpact

CantoT-OHeprus

Paameluerune: 28 nekabpsi 2004 r
O6BEM: 3 Mnpa. py6.

Cpok po noratuenus (odeptsbl): 3
ropa (1 rom)

KynoH: nonyrogoeon, ctaska 1-2
KynoHOB — 14% rofoBbIX.
HoxogHocTb K odpepTe: - 14.49%
rofoBbIX

Opranusartop: BHewTopréaHk,
MCB, PocbaHk

[aznpom-4

Pa3amellenne: 16 goespans 2005 r
O6BéM: 5 mnpa. pyob.

Cpok go noratueHusi (odepTbl):5
nert

KynoH: nonyrofosow, ctaBska
KynoHa Ha BeCb CPOK obpaLLieHns
yCTaHaBNMBaeTCH Ha ayKLUMOHeE.
[1OXOOHOCTb K noralleHunto
(obepTe): - onpenenseTcs Ha
aykumoHe

Opranunsarop: PeHeccaHc
Kanuran, Poc6aHk

TaTaHepro

PaamelueHune: mapT-cpeBpanb
20051

O6BEM: 1.5 Mnpa. pyb.

Cpok po noratuenus (odeptsbl): 3
ropa

KynoH: nonyrogosoi, ctaBka
KyrnoHa Ha BeCb CPOK obpaLLeHns
yCTaHaBNMBaeTCA Ha ayKUMOHe.
[loXo[HOCTb K NoraLleHuio
(odbepTe): - onpepenseTca Ha
ayKLMoHe

Opranusartop: bank S3EHAT,
AknbaHK

14.02.2005
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3a810/KEHHOCTY MO KpeamTam Ha KoHew TpeTbero ksaptana 2004 rofa cocrasuna Bcero 67.46
MIH. py6nen. C y4eToM npuBnekaeMoro 3aima B pasmepe 1.5 mnpa. pybner gons dorHaHCOBOM
3a0/KEHHOCTN B BantoTe HanaHca cocTaBuT 6.5%, 4TO SBAAETCSH MPUEMNEMbIM YPOBHEM C
TOYKM 3PEHUA TEHEPUPYEMbIX KOMMaHWel LOeHEXHbIX MOTOKOB: MOKPbITME Jonra OXuoaemown
rofoBO NPMOLINbIO A0 Bbl4ETa HATOrOB, MPOLIEHTOB 1 aMopT13aumm cocTasut 156%.

B KoHUe dbeBpans AOMKHO COCTOSATbCA pPas3MELLEHVE 04epedHOro Bbinycka obnuraumi
Pycckoro CtaHaapTta o6bemoM 3 Mipa. pyonei.

HoBbIN BbINYCK MO3MLMOHMPYETCS K FOQ0BON odepTe — Kak 1 pasmellaslumiica netom 2004
roga Pycckuin CtaHgapT-3. OTO, CKOpee BCero, MpUBMeYeT K BbiMyCKYy BbICOKMIA UHTEPEeC COo
CTOPOHbI HEepPe3VAeHTOB — HEeCMOTpsi Ha TOoT akT, 410 caenka ¢ BNP Paribas Ttak un He
cocTosanacb, Pycckuit CTaHpapT MnO-MpexxHeMy OCTaeTcd BeayLUMM POCCUNCKUM PO3HUHHBIM
6aHKOM, OEMOHCTPUPYIOLLMM BHYLLUWTEMbHbIE TeMMbl pocTa (PMHAHCOBbLIX Mokasartenei. Tak, B
NPOLIMOM rofy akTvBbl 6aHka Bblpocnn Ha 147%, a 4nictas npubbinb — cpady Ha 236%,
OOCTUMHYB 5.42 Mnpa. pybnen.

OpueHTnpoM no pgoxogHocty ans Pycckoro CrtaHpapTta-4 crtaHeT 3-uil BbIMyCK SMUTEHTA,
TopryloLwmncsa ¢ goxoaHocTeto (Ha 10.02.2005) 8.35% rogoBbix k odepTe B ceHTabpe 2005 roga.
C y4eToMm npemmm 3a 6onbLUyto Aropaumnio (50 6.1.), a Takxke 3a nepsuyHoe paamelleHne (50 6.n.-
100 6.n.), Mbl OLEeHVBaeM crnpasBednmBytd AOXOOHOCTb K odepte no PC-4 Ha yposHe 9.35% -
9.85% rofoBbIX, HTO COOTBETCTBYET CTaBke KyrnoHa 9.14%-9.62% ronosbiXx.

B koHue cbeBpans - Havane maprta nnaHupyeT pasMecTuTb 2-01 Bbinyck obauvraumin OAO
«AnbsiHC Pycckuin Tekctune». O6beM Bbinycka coctasnseT 1 mnpd. pybnen, Cpok Ao noralleHus
— 4 roga. OMWUTEHT MNaHVpyeT BbICTaBUTL OPePTY Ha BblKyn Oymar 4Yepes3 rof nocne Aathbl
pa3meLleHns. CTaBka nepBOro KymoHa OymeT yCTaHOBfeHa Ha ayKuMOHe, MO MOCnepyloLmM
KynOHaMm paBHa CTaBke MepBOro BMMIOTh 4O AaThl 0pepThl, Aanee — yCTaHaBNMBaETCA SMUTEHTOM.
Bbinyck npeanonaraet amopTu3aumio no 15% ot obulero obbema Yepes 2.5 roda, 3 roga n 3.5
rofa ¢ MOMEHTa pa3MeLLEeHus.

AnbaHCc Pycckuin TeKCTUnb — KpynHeNLWmin B Poccrmn BepTUKaNbHO-UHTErPUPOBAHHbIV XONAWHE
npeanpuATUN TEKCTUNBHOW NPOMBILLNEHHOCTY, 3aHMatoLLmMy nopsaka 20% pPOCCUNCKOro pbiHKa
xnon4yatobymaxHbix TkaHer. O6beM npoAak XONAWHra CorflacHO CBOAHOW HeayaMpOBaHHOM
oT4eTHOCTM 3a 3 kBapTana 2004 roga coctasun 4.97 mapa. pybnen, no utoram 2003 roga — 5.37
mnpd. pyonei. Taknum 06pasdoM, OxXraaemMble TeEMMbl POCTa NPOAAXK B MPOLLSIOM rofy COCTaBnatoT
nopsaaka 23% - B 2003 rofy, cornacHo AaHHbIM KOMMaHUK, NPOLAAXKM MO rpynne BbIpoCnn Ha 25%.
B 71O k€ Bpems, OOBOMbHO BbLICOKME TeMMbl POCTa OM3HECA HWMBEMVPYIOTCA KparHE HU3KOW
peHTabenbHOCTLIO: MO uToram 3-x KBapTanoB peHTabenbHocTb no EBITDA coctaBuna Bcero
2.5%. Huakaa peHTabenbHOCTb 00yCNaBNMBaeT HEYAOBNETBOPUTESNbHbIE NMOKa3aTenu AONroBOro
MOKPbITUS: TekyLmin obbeM dhuHaHcosoro gonra (1.09 mnpa. py6neit) B 6.6 pasa npesbillaeT
rofoByto MpWbbIb AO Bbl4ETa MPOLEHTOB, HAMOroB 1 amopTu3aumn. 1o OTHOLEHWIO K BasioTe
6anaHca pasmep gonra coctaenget Bcero 17% npotms 35% Ha 01.01.04 - ogHako CHWXeHue
06bACHAETCA rMaBHbIM 00pPa30M 4-X KpaTHbIM YBENUYEHWEM YCTaBHOrO Kamutana B MPOLLIOM
rogy, 9MeKT KOTOPOro C TOYKM 3PEHUS MPUTOKA peasbHbIX AEHEXHbIX CpeacTs B 060poT
OLEHUTb A0BOMbHO cnoxxHo. C y4eToM pasmelliaemoro 3aiMa debt ratio coctaBnsget 29%, npu
3TOM COBOKyMHas oueHka ¢UHAHCOBOrO COCTOAHMA MO Hawen wmeTogmke - 0.98, 4TO
COOTBETCTBYET YMEPEHHOW rpynne puncka.

YuntbiBasi cnaboe PUHAHCOBOE COCTOSHME 3MUTEHT, HOBbIA BbIMNYCK, Kak W nepsbii, 6yaet
NO3MLMOHMPOBATLCA B TPETbEM 3LUENOHe pbiHka. [JoxogHocTb no Pycckomy Tekctumio —1 Ha
10.02.2005 no nocnefgHern KOTMPOBKe Ha npofaxy coctasnsana 16.13% rogosbix K noralleHuio B
ceHTAabpe 2006 ropa. Ecnn aMmuUTEHT BbICTaBUT rOAOBYIO OMEPTY MO 2-OMy BbIMYCKY,
cnpaBeavBas AOXOOHOCTb MO Bymare, y4uTbiBas MeEHbLUYIO Aopauunio, U, B TO XXE Bpems,
npemuio 3a NepenyHoe pasmelleHve B npedenax 50-100 6.n., cknagpiBaeTca Ha ypoBHe 16.5%-
17% rogoBbIX.

AykumoH no  pasmelieHnio  3-ert cepum  obnuraumii  Cesepo-3anapHoro  Tenekoma
npeaBapuTensHO 3annaHnMpoBaH Ha Hadano mapta. O6beM Bbinycka cocTasnget 3 mnpd. pyonen,
CPOK [0 noralleHuns — 6 net, ¢ odpepTor 4Yepes 3 roga.

C nosuumm dorHaHcoBoro coctosiHna Cesepo-3anaaHbiii Tenekom octaeTcs OAHOM U3 Ny4LLnX
koMmnanuii B oTpacnn. o obbemam npopgax C3T 3aHMMaeT Tonbko 5-0e MecTo cpean
pervoHanbHbix Tenekomos (nocne LITK, YPCW, Cubupbtenekoma n Bonratenekoma) — no utoram
2004 ropa oxwupaemas BbIpyyka, BKMOYas MPUCOEOMHEHHbIe B MPOLLUMNOM o4y KOMMaHWm
«JTeHcBA3b» n «CBasb Pecnybnukin Kommn», coctasuna 17.645 mnpg. pyonen. B 1o e Bpems, no
peHTabensHOCT OMUTEHT yCcTynaeT Tonbko Bonratenekomy n YPCW: Ha koHel 3-ro kBaptana
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Pycckuin CtanoapT-4
PasmeLuenue: espans 2005 r
O6vém: 3 mnpa. pyb.

Cpok go noratueHusi (odepTbl):3
roga (1 rog)

KynoH: nonyrogoson, ctaeka 1-2
KyrnoHOB yCTaHaBnNMBaeTCs Ha
ayKUMOoHe, fanee — onpepensertcs
AMUTEHTOM

HoxoaHOCTb K noratleHuto
(opepTe): - (onpenensieTcs Ha
ayKUMOHE)

Opranusarop: Nasnpom6aHk

AnbsaHc Pycckuii TekcTtnnb-2
Pa3smelleHue: despans-mMapT
2005 r

O6vém: 1 mnpa. pyb.

Cpok go noratueHusi (odpepTbl):4
roga (1 ron)

KynoH: nonyrogosoi, ctaBka
nepBOro KyrnoHa
yCTaHaBNMBaETCS Ha ayKLMOHe,
no nocnegyroLmMM KynoHam —
yCTaHaBNMBaeTCH SMUTEHTOM.
MoraweHve: 15% Bbinycka B 910-
bl AEHb C AaTbl pasMeLLeHNs;
15% - B 1092-0i1 neHb, 15% - B
1274-biin nerb, 40% - B 1456-011
LleHb.

[lOXOOHOCTb K noralleHunto
(oepTe): - (onpedensieTcs Ha
ayKUMOHE)

Opranunaarop: TpaHcKpegntbaHk

CeBepo-3anagHbivi Tenekom-3
Pa3amelueHne: mapt 2005 r
O6BéM: 3 Mnpa. pyod.
Cpok go noratueHusi (odepTbl):6
net (3 roga)
KynoH: exkekBapTanHblit, cTaska
1-12 KYyNoHOB yCTaHaBNMBaeTCs
Ha ayKuMoHe, fanee —
onpenenseTcs SMUTEHTOM
HoxoaHOCTb K noratleHuto
(odhepTe): - (onpenenseTcs Ha
ayKLMOHE)

Opranusarop: Ba6-uHeect baHk
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BE>kemecauHbIin 06300

onepaunoHHas peHTabensHocTs C3T coctaBnana 23.5%, npu CpeaHeoTpacneBOM YPOBHE
21.1%. Kpome Toro, C3T xapakTepu3yeTcs MUHMMaMbHbIM CPEAM BCEX TENEKOMOB YPOBHEM
OONrOBOWM Harpysku: Ha KoHel 3-ro keaptana debt ratio coctasnan 11% npu cpegHem no
oTpacnu nokasatene Ha ypoBHe 29%. [locne pasmelleHns obnuraumoHHoro 3aimva debt ratio
C3T, c y4eToM pedUHAHCMPOBAHNA KPaTKOCPOYHOM  3afOMKEHHOCTW (Ha 3! uenn
npegnonaraeTca HanpasuTb Mopsiaka TPeTW CPeACcTB OT pasMelleHust BbiMycka), BblpacTeT Ao
23%, npw 3TOM MOKPbITME pgonra 3a c4eT oxuvpaemon ropgoson EBITDA coctaBut 78% -
HauBbICLLMIA NokasaTenb no otpacnu. C y4eToM pasmeLlaeMoro Bbimycka, oueHka orHaHCOBOro
cocTtosiHua C3T no metoamke banka 3EHWT coctaBnsiet 2.16, 4TO COOTBETCTBYET HWU3IKOMY
PUHAHCOBOMY PUCKY.

B HacToAwmin MOMEHT Ha pbiHKe obpaluaetcs 2-on Bbinyck C3T: OXOAHOCTb K odepTe B
okTabpe 2005 ropma (Ha 10.02.2005) cocTtaBnsetr 8.26% rogosbiX. HOBbIM  BbiNyck
NO3MUMOHNPYETCH K TpexneTHen odepTe — Ha AaHHOM OTpe3ke Alopaumy B Ka4ecTBe aHanora
AN CPaBHEHWUA MOXHO paccmaTtpmBath BbiNyCkn Cnbupbtenekoma-2 (9.93% K noralleHuio Ha
10.02.2005) n YPCW-4 (9.63% k norawieHuo). Mbl nonaraem, 4to obnuraumm C3T-3 OomKHbI
HECTV ONPEeAEneHHYIo MPEMUIO 38 KPEOUTHOE KA4eCTBO K NMaepy OTpacnu no peHTabenbHOCTU 1
Temnam pocTa 6usHeca — YPCIU. B To e Bpems, y4nteiBas 6onee HU3KyO OONrOBYIO Harpy3Ky
C3T, Benn4nHa 3ToM MpeMun, Mo Halemy MHEHWo, He JomkHa npesbiwate 50 6.n. C y4eTom
npeMnn 3a NepBuYHOE paamellieHne B npefenax 50-100 6.n., cnpaBeanmMBas OOXOAHOCTb MO
Bbinycky C3T-3 K TpexneTHen odoepTte cknaabiBaeTca B npefgenax 10.63% - 11.13% rogosbix.
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ExxeMecsauHbIi 06300 JlonroBoM
PbIHOK

[TpunoxxeHwne 1. US Treasuries

Kpusas poxonHoctu Treasuries
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PbIHOK

KpuBasi LOXOQHOCTN POCCUNCKMX eBpoo6nurauummn B CpaBHEHUU ¢ APYrMMYU CTpaHamMu € UHBECTULIMOHHbIM

PEelTMHIroM Ha4anbHOro ypoBHs
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KoTupoBKM pOCCUNCKUX €eBPOO6GUraunmn

Modified Spread to

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

Sovereign
Russia-05 $ 24/07/2005 2969 8,75 Baa3/BBB-/BBB- 102,38 102,43 3,175 0,43 45
Russia-05 EUR 31/03/2005 1250 9,38 Baa3/BBB-/BBB- 100,86 100,88 2,088 0,12 16
Russia-07 $ 26/06/2007 2400 10,00 Baa3/BBB-/BBB- 112,47 112,72 4,327 2,10 98
Russia-10 $ 31/03/2010 2820 8,25 Baa3/BBB-/BBB- 110,41 110,61 5,843 4,09 217
Russia-18 $ 24/07/2018 3467 11,00 Baa3/BBB-/BBB- 145,57 146,07 5,988 8,09 181
Russia-28 $ 24/06/2028 2500 12,75 Baa3/BBB-/BBB- 173,35 173,75 6,554 10,47 214
Russia-30 $ 31/03/2030 18 400 5,00 Baa3/BBB-/BBB- 106,88 107,08 6,061 8,19 161
Minfin-6 $ 14/05/2006 1750 3,00 Ba1/BBB-/BBB- 98,42 98,55 4,269 1,17 118
Minfin-8 $ 14/11/2007 1322 3,00 BBB-/BB+ 95,94 96,19 4,538 2,57 113
Minfin-5 $ 14/05/2008 2837 3,00 Ba2/BBB-/BB+ 93,60 93,80 5,152 2,92 162
Minfin-7 $ 14/05/2011 1750 3,00 Ba1/BBB-/BBB- 85,81 85,94 5,753 5,30 189
Aries-07 EUR 25/10/2007 2 000 FRN Ba2e/BBB- 105,50 106,01 - - -
Aries-09 EUR 25/10/2009 1000 7,75 Ba2/BBB- 114,34 115,09 4,216 3,91 135
Aries-14 $ 25/10/2014 2436 9,60 Ba2/BBB- 125,30 125,80 6,072 6,54 199
Regional
Moscow-06 EUR 28/04/2006 400 10,95 Baa3/BBB-/BBB- 108,76 109,26 3,127 1,07 92
Moscow-11 EUR 12/10/2011 374 6,45 Baa3/#N/A N.A/BBB- 109,05 109,55 4,78 5,31 166
Oil & Gas
Gazprom-07 $ 25/04/2007 500 9,13 BB- /* 109,08 109,38 4,639 1,95 131
Gazprom-09 $ 21/10/2009 700 10,50 BB- /* 119,31 119,81 5,678 3,69 205
Gazprom-10 EUR 27/09/2010 1 000 7,80 BB- /*/BB /*+ 113,67 114,17 4,894 4,48 191
Gazprom-13 $ 01/03/2013 1750 9,63 BB- /* 120,17 120,55 6,352 5,61 241
Gazprom-20 $ 01/02/2020 1250 7,20 BBB-/BBB- 106,79 107,04 6,472 9,26 226
Gazprom-34 $ 28/04/2034 1200 8,63 N/AN.A/BB- /*/BB /*- 118,95 119,20 7,071 11,65 260
Sibneft-07 $ 13/02/2007 400 11,50 Ba3 /*-/B+ 109,01 109,49 6,475 1,78 318
Sibneft-09 $ 15/01/2009 500 10,75 Ba3 /*-/B+ 111,23 111,35 7,372 3,19 383
TNK-07 $ 06/11/2007 700 11,00 Ba2/BB-/BB 113,48 113,68 5,549 2,32 214
Rosneft-06 $ 20/11/2006 150 12,75 Baa3/B /* 113,39 113,64 4,657 1,57 143
Telecommunications
MTS-08 $ 30/01/2008 400 9,75 Ba3/BB- /*- 108,54 108,79 6,48 2,56 304
MTS-10 $ 14/10/2010 400 8,38 Ba3/BB- /*- 105,29 105,54 7,189 4,38 346
Vimpelcom-05 $ 26/04/2005 250 10,45 B1/BB- 101,22 101,28 3,85 0,19 134
Industrials
Sistema-08 $ 14/04/2008 350 10,25 B /*+/B 108,41 108,66 7177 2,62 371
Sistema-11 $ 28/01/2011 350 8,88 B3/B /*+/B- 104,17 104,67 7,926 4,58 417
Nornickel-09 $ 30/09/2009 500 7,13 Ba2/BB 98,46 98,71 7,489 3,77 386
MMK-05 EUR 18/02/2005 100 10,00 Ba3/BB- /*- 100,02 101,02 -77,752 0,01 -7971
MMK-08 $ 21/10/2008 300 8,00 Ba3/BB- /*-/BB- 103,38 103,63 6,902 3,09 338
Severstal-09 $ 24/02/2009 325 8,63 B2/B+ 103,93 104,43 7,402 3,24 384
Severstal-14 $ 19/04/2014 375 9,25 B2/B+/B+ /*- 104,10 104,60 8,553 6,01 451
WBD-08 $ 21/05/2008 150 8,50 B3/B+ 101,65 101,90 7,867 2,76 439
Alrosa-08 $ 06/05/2008 500 8,13 B2/B 104,27 104,52 6,583 2,76 311
Evrazholding-06 $ 25/09/2006 200 8,88 B3/B 103,03 103,26 6,769 1,438 360
Evrazholding-09 $ 03/08/2009 325 10,88 B3/B 109,97 110,22 8,131 3,54 452
Banks
Sberbank-06 24/10/2006 1 000 4,45 Baa2/BBB- 101,22 101,47 3,722 0,19 -
Vneshtorgbank-08 11/12/2008 550 6,88 Baa2/BBB- 105,01 105,26 5,366 3,31 183
Vneshtorgbank-11 12/10/2011 450 7,50 Baa2/BBB- 107,88 108,13 6,021 5,14 221
Gazprombank-05 EUR 04/10/2005 150 9,75 Baa2/B+ 103,53 104,53 3,121 0,62 107
Gazprombank-08 $ 30/10/2008 1 050 7,25 Baa2/B+ 105,27 105,52 5,614 3,17 209
Bank of Moscow-09 $ 28/09/2009 250 8,00 Baa2 104,10 104,35 6,912 3,73 329
Alfa Bank-05 $ 19/11/2005 175 10,75 Ba2/B/B 103,64 103,83 5,624 0,71 275
MDM-05 $ 16/12/2005 200 10,75 Ba2/B+ 103,81 104,02 5,847 0,79 295
MDM-06 $ 23/09/2006 200 9,38 Ba2/B/B+ 102,71 103,09 7,414 1,42 424
Bank ZENIT-06 $ 12/06/2006 125 9,25 B1/B- 101,46 101,78 7,919 1,21 485
Uralsib-06 $ 06/07/2006 140 8,88 B-/B 101,75 102,08 7,387 1,28 429
Nomos-07 $ 13/02/2007 125 9,125 B1/B 101,99 102,45 7,898 1,80 460
Petrocommerce-07 $ 09/02/2007 120 9,00 B1/B 102,15 102,60 7,683 1,79 439
Nikoil-07 $ 19/03/2007 150 9,00 B1/B 102,06 102,31 7,838 1,82 453
Russian Standard-07 $ 14/04/2007 300 8,75 Ba3/B 102,62 103,12 7,281 1,90 396
Russian Standard-07 $  28/09/2007 300 7,800 Ba3/B /*+ 101,31 101,81 7,13 2,27 374
Promsviaz-06 $ 27/10/2006 100 10,25 B1/B- 102,68 102,92 8,429 1,50 523
Rosbank-09 $ 24/09/2009 225 9,75 Ba3/B+ 102,49 102,74 9,047 3,65 553
WVcTouHmk: Bloomberg
i
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[TpnnoxkeHwne 3. POCCUNCKMIA OONTOBOW PbIHOK

MHOeKChl pbiHKa pyobneBbix 0b0nunraumm

NHpekc coBoKynHoOro goxona NHpekc ueH
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MCTOYHMK AaHHbIx: KoTupoBk MMBB, pacueTs! barka SEHAT
CTpariua vHaekcos Ha caie Garka SEHAT http://www.zenit.ru/investserv/analytics/index/
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NHOMKaToOpbl POCCUNCKOTO PblHKA KOPMOPATUBHbLIX 0OUraymn

EmkocTb pbiHKa*
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*EMKOCTb PbIHKa OLIEHNBAETCS Kak 00bEM OOTINTaLMOHHBIX 3aVIMOB 10 HOMHASTY, MMEIOLLX [IBYCTOPOHHME KOTUPOBKM Ha MMBE

** B obreme TOProB y41TeIBatOTCA TOJIbKO BbIfyCKU, BKITIOYEHHbIE B eMKOCTb DbiHKa
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KpuBasi BOXOABHOCTU pbiHKAa KOPMNOPATUBHbIX 06nurauui
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BE>kemecauHbIin 06300

MNapameTpbl KOPNOPaTUBHBIX BbIMYCKOB B O6paLLeHun

OMUTEHT

AINK PROBwuaHT
AbconioT baHk
ABTOBA3
AVDKK

AVDKK

AVDKK

Ak bapc
AKpOH

AJIPOCA

AJIPOCA

AntaindHepro

Anbtha®durHaHC

AnbtadurHaHC

AMTENLLNHAPOM

l
IHBANK
ailll ZENIT

Tukep Ha
MMBB

PROBwvaHT-1

AbcontoT 01

ABTOBAS3 06

AVXKK 106

AVXKK 206

AVXKK 306

AK BAPC-01

AkpoH-0106

AJTIPOCA 198

AJTIPOCA 98

AntaindH-1

AJTOVIH 0106

AJTOVIH 0206

AMTEJT-1 06

O6bem
amuccuu,
MITH.pY6.

500

500

3000

1070

1500

2250

500

600

3000

500

600

1000

2000

1200

[ara pas-
MeLLeHus

11.03.04

23.04.04

18.02.04

24.04.03

25.05.04

02.12.04

07.04.04

04.11.03

24.10.02

21.02.02

05.08.03

14.06.02

07.04.04

20.11.08

[ata nora-
LUeHWs

08.03.07

21.04.06

13.08.08

01.12.08

01.02.10

15.10.10

05.04.06

01.11.05

23.10.05

17.02.05

05.08.05

08.06.07

31.03.10

16.11.07

OdpepTa Ha AOCPOYHBIA
BbIKYnN

22.04.05 no ueHe 100%
OT HOMUHana

17.08.05, 14.02.07 no
LueHe 100% oT HomuHana

06.04.05 no ueHe 100%
OT HOMUHana

02.11.04 no ueHe 100%
OT HOMUHana

24.10.08 no ueHe 97,2%
OT HOMUHana

22.08.03 no yeHe 100%
OT HOMUHana

05.08.04 no uyeHe 100%
OT HOMUHana

13.12.02, 13.06.03,
12.12.03, 10.12.04 no
LeHe 100% oT HOMMHana

06.04.05 no yeHe 100%
OT HOMUHana

18.11.04, 17.11.05 no
LueHe 100% oT HomuHana

KynoHHble nnatexu

09.09.04, 10.03.05 no ctaske 12,58%
roposbix; 08.09.05, 09.03.06 no cTaske
14% roposblix; 07.09.06, 08.03.07 no
cTaBke 12% rofgoBsbIx

23.07.04, 22.10.04, 21.01.05, 22.04.05
no ctaske 11% roaoBbIx; ganee
22.07.05, 21.10.05, 20.01.06, 21.04.06

18.08.04 no ctaBke 11,78% roaosblx;
16.02.05 no ctaBke 11,28% roaosbIx;
17.08.05 no ctaBke 10,78% roaosblx;
nanee 15.02.06, 16.08.06, 14.02.07,
15.08.07, 13.02.08, 13.08.08

01.06.03, 01.12.03, 01.06.04, 01.12.04,
01.06.05, 01.12.05, 01.06.06, 01.12.06,
01.06.07, 01.12.07, 01.06.08, 01.12.08
no ctaeske 11% roaosbIx

01.08.04, 01.02.05, 01.08.05, 01.02.06,
01.08.06, 01.02.07, 01.08.07, 01.02.08,
01.08.08, 01.02.09, 01.08.09, 01.02.10
no ctaeske 11% roaoBsbIx

15.01.05, 15.04.05, 15.07.05, 15.10.05,
15.01.06, 15.04.06, 15.07.06, 15.10.06,
15.01.07, 15.04.07, 15.07.07, 15.10.07,
15.01.08, 15.04.08, 15.07.08, 15.10.08,
15.01.09, 15.04.09, 15.07.09, 15.10.09,
16.01.10, 15.04.10, 15.07.10, 15.10.10
no ctaeke 9,4% roaoBbIx

06.10.04, 06.04.05 no craske 9%
rogosbix; aanee 05.10.05, 05.04.06

03.02.04, 04.05.04, 03.08.04, 02.11.04
no ctaske 13,6% rogosbix; 01.02.05,
03.05.05, 02.08.05, 01.11.05 no cTaske
13,45% rogoBbIx

24.04.03, 24.10.03, 23.04.04, 23.10.04,
23.04.05, 23.10.05 no craske 16%
rOA0BbLIX

23.05.02, 22.08.02, 21.11.02, 20.02.03,
22.05.08, 21.08.03 no cTtaske 15%
rogosbix; 20.11.03, 19.02.04, 20.05.04,
19.08.04, 18.11.04, 17.02.05 no cTaBke
10% rogoBbIx

04.11.03, 03.02.04, 04.05.04, 05.08.04
no ctaeske 17,5% roposbix; 04.11.04,
03.02.05, 05.05.05, 05.08.05 no cTaske
18% rogoBbIx

13.12.02, 13.06.03 no ctaske 18%
rogosbix; 12.12.03 no ctaske 7,5%
roposbix; 11.06.04 no craske 10,5%
rogosbix; 10.12.04, 10.06.05 no ctaske
9% roposblx; nanee 09.12.05, 09.06.06,
08.12.06, 08.06.07

06.10.04, 06.04.05 no ctaske 7,4%
rogosbix; aanee 05.10.05, 05.04.06,
04.10.06, 04.04.07, 03.10.07, 02.04.08,
01.10.08, 01.04.09, 30.09.09, 31.03.10

20.05.04, 18.11.04 no craske 15,95%
rogosbix; 19.05.05, 17.11.05 no cTtaBke
12,5% roposblx; ganee 18.05.06,
16.11.06, 17.05.07, 15.11.07

JIonroBon
PbIHOK

OpraHusartop

Bab6-NHBecT BaHk, BD
IleHcTpoiimarepuansl, AKb
Cotos, baHk BospoxaeHve

A6contoT BaHk, AK Bapc,
MpomMcBasbOaHk

BHeLuTopréaHk, Anbda-baHk,
MIOM Baxk, HOMOC BaHk,
[MpomMcTpoibaHk,
MockommepubaHk, AKb Coios,
MBPP, ABTOMOGUNbHbIN
BaHkupckunii Jom

B3B, MM baHk, PeHeccaHc
Kanutan

B3B, BHeluTopréaHk,
PeHeccaHc Kanutan

BHeLuTopréaHk, PeHeccaHc
Kanuran, B3b, MNetpokommepu,
EBpocunHaHc MocHapbaHk,
HOMOC bank, BEPP

BaHk 3EHWUT, A6conioT baHk,
MIM BaHk, INpomcTponbaHk,
AKB Cotog, LieHTpoKpegunt

MpomcTpoiibaHk,
PanddarnzeHbank, Pycckue
doHabl, MOM Bark, AKB Coto3

Wb TpacT, Bab-HBecT baHk

Anba-baHk, /1B Tpact

Anemap, H/Kon

Anba-baHk, Bab-/HBecT
bank, baHk S3EHINT, CSFB,
XaHTbl-MaHcuickmin baHk

Anbda-baHk, CSFB, ABH
Ampo, BHeLuTopréark, [Jonde
Bank, LieHtpoKpeaut, AK bapc,
MockoMmmepLBaHk

Anbda-baHk, MNpoMcesdbbaHk,
BBPP, MMB, BaHk Poccus,
Bab-HBecT BaHk
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AMTENLLNHNPOM AMTEJILLMHMT
ALIKE MHBecT ALIBK-MHB 1
BanTuka BanTrkalo6
Bantumop Hesa BantnmopO01
BalumnHdopmMcBa3b bawlHpCB-9
BalknpaHepro BawknpaHis
BalknpaHepro BawknpaH2s
BaiikansecTtkom BBK-01 06
BUVH 6aHk BVH-01 06n
Bumm Bunnb danH BB MM 106
BBEPP BEPP O6n.
BuHan VinBecT BuHanWHe-1
BuTasb Butasb1 06
Bomkckuia BonA6p3-01
abpaavBHbI 3aBO[

Bonra Bonra 1 06
BonraTenekom BonTen4306

l
IHBANK
ailll ZENIT

600

500

1000

500

150

500

500

300

1000

1500

575

400

50

300

1500

1000

27.12.02

11.09.03

23.11.04

28.08.03

24.10.02

12.09.02

26.02.04

10.06.04

15.04.04

15.04.03

12.10.01

19.08.03

27.11.03

18.03.04

16.03.04

21.02.03

23.12.05

07.09.06

20.11.07

05.09.06

23.10.05

11.09.05

22.02.07

07.06.07

13.04.06

11.04.06

11.10.09

15.08.06

24.11.05

156.03.07

13.03.07

21.02.06

27.06.03 no uere 100%
OT HOMMHana

10.03.05 no uyeHe 100%
OT HOMMHana

30.08.04, 02.09.05 no
ueHe 100% oT HomuHana

24.10.03 no uere 96,1%
OT HOMWHana

12.09.03 no ueHe 99% ot
HOMMHana

25.08.05 no uere 100%
OT HOMMHana

09.06.05 no uere 100%
OT HOMMHana

14.04.05 no uexe 100%
OT HOMWHana

15.08.03 no ueHe
108,35% oT HoMMHana

17.08.04, 16.08.05 no
ueHe 100% oT HommHana

27.05.04 no ueHe 100%
OT HOMWHana

17.03.05, 16.03.06 no
ueHe 100% oT HommHana

13.09.05 no ueHe 102%
OT HOMMHana

21.02.04 no uere 100%
OT HOMMHana

27.06.03, 26.12.03, 25.06.04, 24.12.04,
24.06.05, 23.12.05 no ctaske 19%
rofoBbIX

11.12.03, 11.03.04, 10.06.04, 09.09.04,
09.12.04, 10.03.05 no cTtaske 14,95%
rogosbix; aanee 09.06.05, 08.09.05,
08.12.05, 09.03.06, 08.06.06, 07.09.06

23.11.04 no ctaBke 4% roaoBbIx;
24.05.05, 22.11.05, 23.05.06, 21.11.06,
22.05.07, 20.11.07 no cTaske 8,75%
rofoBbIX

28.11.083, 28.02.04, 30.05.04, 30.08.04,
30.11.04, 02.03.05, 02.06.05, 02.09.05
no ctaBke 16% roaoBsbIX; ganee

083.12.05, 05.03.06, 05.06.06, 05.09.06

24.04.08, 24.10.03 no ctaske 19%
rogosblix; 23.04.04, 23.10.04 no cTaBke
16% roposblix; 23.04.05, 23.10.05 no
ctaBke 14% ronosbIx

13.08.03, 12.09.03, 12.03.04, 11.09.04,
12.03.05, 11.09.05 no craske 20%
rofoBbIX

26.08.04, 24.02.05, 25.08.05 no ctaske
10,69% rogosbix; ganee 23.02.06,
24.08.06, 22.02.07

09.12.04, 09.06.05, 08.12.05, 08.06.06,
07.12.06, 07.06.07 no ctaske 11,43%
rofoBbIX

14.10.04, 14.04.05 no cTaske 14%
rogoBbix; aanee 13.10.05, 13.04.06

14.10.03 no ctaBke 12,9% ronosbIx;
13.04.04 no ctaBke 11,98% roaosblx;
12.10.04 no ctaBke 9,38% roaosbIx;
12.04.05, 11.10.05, 11.04.06 no cTtaske
8,48% ronoBbIX

11.01.02 no ctaBke 17% roaoBsbIX;
12.04.02 no ctaBke 20% rogoBbIX;
12.07.02 no ctaBke 18% roaoBbIx;
11.10.02 no ctaBke 16% rogoBbIX;
10.01.03, 11.04.03, 11.07.03, 10.10.03,
09.01.04, 09.04.04, 09.07.04, 08.10.04,
07.01.05, 08.04.05, 08.07.05, 07.10.05,
06.01.06, 07.04.06, 07.07.06, 06.10.06,
05.01.07, 06.04.07, 06.07.07, 06.10.07,
06.01.08, 07.04.08, 08.07.08, 08.10.08,
08.01.09, 10.04.09, 11.07.09, 11.10.09
no ctaBke 10% roaoBsbIx

17.02.04, 17.08.04 no ctaske 17,3%
rogosbix; 15.02.05, 16.08.05 no ctaBke
15,3% ropgosbix; 14.02.06, 15.08.06 no
cTaBke 13,3% rogoBbIx

26.02.04, 27.05.04, 26.08.04, 25.11.04
no ctaeke 18,8% rogosbix; 24.02.05,
26.05.05, 25.08.05, 24.11.05 no ctaske
18% rogoBbIx

16.09.04, 17.03.05 no ctaske 10,95%
rogosbix; ganee 15.09.05, 16.03.06,
14.09.06, 15.03.07

14.09.04, 15.03.05, 13.09.05, 14.03.06,
12.09.06, 13.03.07 no ctaske 12%
rofoBbIX

23.05.08, 22.08.03 no cTaske 4,75%
rogosbix; 21.11.03, 21.02.04 no cTaBke
16,5% ropgosblix; 23.05.04, 22.08.04,
21.11.04, 21.02.05, 23.05.05, 22.08.05
no ctaeke 15% roposbix; 21.11.05,
21.02.06 no ctaBke 13% rogosbix

JIonroBon
PbIHOK

Anbdpa-baHk, Tporika Ouanor,
[MpomcBA3bOaHK

MMB, MeTtpokommepu, ABK

Paiidbdpaiisen6aHk, ABH Ampo,
EBpodunHaHc MocHapbaHk,
IMpomcTpoibaHk, Tpoika
[vanor

HWKoiin

MOM Bank

HWKoiin, B Tpact, MMB

Anbdpa-baHk, BHeluTopréaHk,
Bank 3EHWT, MNMpomcesssbank

I'yta BaHk, MpomMcTpoibaHk,
LleHTpoKpeauT, VK Pycc-
VHBecT

ABK, HOMOC Bank, MIMN-
6aHK, TpaHckanuTanbaHk

Tpoiika Ouanor,
Brelutopréank, MOM baHk,
MocHapbaHk, baHk SEHAT,
PaiddarnseHbaHk

BBEPP, Poc6atk,
MeTpokommepLy, ['yTa baHk,
JNaHTa-6aHk

Ba6-NHBecT BaHk,
TenexkombaHk, Anemap, AKb
Co103, XaHTbl-MaHCcunckumi
BaHk

UK Conupg, VK POL,
YpansHeLUTOproaHk

MpoMcessb6aHk, Kanvtanb

PaiicbcpaiiseH6aHk, Anbda-
Bark, H/Kown, BHelwToproaHk,
BaHk MockBbl, LleHTpoKpeauT,
[MetpokommepL, MMB, MK
Pycc-MHBecT

MM BaHk, Ba6-MHBecT baHk
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ExxeMecsauHbIi 06300 JlonroBoM

PbIHOK
BreLuTopréaHk BTE - 306. 2000 26.02.03 22.02.06 26.11.03 no ctaeke 15,5% rogosbIx; BHewTopréank, ABH Ampo,
25.08.04 no ctaBke 15% rofosbIX; CSFB, JP Morgan,
25.05.05 no ctaske 14,5% rogosbIx; PaddarnseHbark, BEPP,
22.02.06 no ctaske 14% rofoBbIx MMB, HOMOC baHk
BreLuTopréaHk BTE - 4 06 5000 25.03.04 19.03.09 25.03.05 no ueHe 100% 23.09.04, 24.03.05 no ctaske 5,43% BHewwTopréaHk, Cutnbank,
OT HOMUWHana rofosbIx; ganee 22.09.05, 23.03.06, MMB, MpoMcTpoitbaHk,
21.09.06, 22.03.07, 20.09.07, 20.03.08, OpeanHep baHk, ABH Ampo, Kb
18.09.08, 19.03.09 Buzaswu, Joinde baxk, ING,
HOMOC batk,
PaiddanseHbaHk
BbIkCyHCKWiA BbikcM3-01 1000 04.09.02  31.08.05 03.09.03 no ueHe 100% 05.03.03, 03.09.03 no cTaske 18,75%  PaitcbdbainzeHbaHk, 'yta baHk,
MeTanypru-4eckuia OT HOMWHana rogosblx; 03.03.04, 01.09.04 no ctaBke baHk 3EHUT,
3aBof 16% ropgosblix; 02.03.05, 31.08.05 no MeTtannuHsectbank, MBPP,
cTaBke 15% rogoBsbIx PocbaHk
BbiMnenkom BbiMnKom®-1 3000 20.05.03 16.05.06 18.05.04 no ueHe 100% 18.11.03, 18.05.04 no ctaske 8,8% PaiichcparisenbaHk, Anbda-
OT HOMMHana rogosbix; 16.11.04, 17.05.05, 15.11.05, baHk, bank 3EHUT, AKE Cotos,
16.05.06 no ctaBke 9,9% ronoBbIx MpomcTpoibaHk, Tpoika

[wuanor, BHelwToproank

["a3npom FA3MPOM A2 5000 19.11.02  03.11.05 14.11.03 no uere 100% 18.05.03, 1 3, 12.05.04, 08.11.04, PeHeccaHc Kanutan,
OT HOMWHana 07.05.05, 0 5 B pa3mepe 7,5% oT MpomcTpoitbaHk, VIK opr30oHT,
HOMUHana MMB, ABH Ampo, Pocbatk,
MM BaHk, ABK, CSFB,
MeHaten Cn6

1
1

o
oo

4.
3.

"a3npom TA3MNPOM A3 10000 03.02.04 18.01.07 01.08.04, 28.01.05, 27.07.05, 23.01.06, MNpomcTtpoitbaHk, PeHeccaHc
22.07.06, 18.01.07 B paamepe 4% ot Kanutan, VIK 'opun3oHT, BaHk
HOMMHana MockBbl, BHelUTOpréaHk,

[oiye bark, ApesgHep baHk,
MIOM Bank, PaiddanseHbaHk,
Poc6aHk, TpaHcKpeanTbahk,
JP Morgan, baHk 3EHUT, MMB,
CuTnbark, Bab-MHBecT baHk,
CeBepo-BocTo4HbIN AnbsIHC

["a3npom A3MPOM A5 5000 12.10.04  09.10.07 12.04.05, 11.10.05, 11.04.06, 10.10.06, PeHeccaHc Kanutan, PocbaHk,
10.04.07, 09.10.07 no ctaske 7,58% VK opunaoHT, ObbeanHeHHas
rofoBbIX ®uHaHcosas ['pynna, baHk

MockBbl, Bab-MHBecT baHk,
MMB, MNMpomcTpoibaHk, MOM
BaHk, XaHTbl-MaHcuiickuin bark

["nasmoccTtpom "MMocCrtpoi 2000 27.05.04 27.05.07 27.05.05 no ueHe 100% 26.08.04, 25.11.04, 24.02.05, 27.05.05 BaHk Mockasl, Anbda-baHk,
OT HOMMHana no ctaeke 14,15% rogosbix; nanee BHewToprbaHk, MOM Bbatk,

26.08.05, 25.11.05, 24.02.06, 27.05.06, NpomcTporbaHk, baHk Poccus,

26.08.06, 25.11.06, 24.02.07, 27.05.07 HOMOC baHk, VIK Conua, AKB

Coto3
[FOTOK [OTOK-1 550 10.06.03  06.06.06 08.06.04, 07.06.05 no 09.12.083, 08.06.04 no ctaske 15% Tpoiika Ouanor, BHeluTopréaHk
LeHe 100% ot HoMmmHana roposblx; 07.12.04, 07.06.05 no ctaBke
14,2% rogosblx; nanee 06.12.05,
06.06.06
['T TOU-OHepro [T-T3L 206 1500 26.06.03 22.06.06 23.12.04 no ueHe 100% 25.12.03, 24.06.04, 23.12.04 no ctaBke WB TpacTt, AKb Cotos, HKoiin,
OT HOMWHana 12,95% roposebix; 23.06.05, 22.12.05, MeHaten Cn6
22.06.06 no ctaBke 12,5% ronosbIx
[Hanbcessb NansCs3106 1000 19.11.03 15.11.06 16.11.05 no ueHe 100% 19.05.04, 17.11.04 no ctaske 14,5% WB TpacT, AKB Cotog, lNyTa
OT HOMUWHana roposbix; 18.05.05, 16.11.05 no ctaBke baHk, Bab-/HBecT baHk,

15% ropgosblix; 17.05.06, 15.11.06 no MockommepubaHk, MMB
cTaBke 13% rofoBsbIx

[xen-Och-Cun [xanddCn 490 09.10.03  06.10.05 07.10.04 no uexe 70% ot 08.01.04, 08.04.04, 08.07.04, 07.10.04 HWKoin, MeHaten Cn6,
VIHTepHeLHn HommHana; 11.05.04 no  no ctaeke 17,5% rogosbix; 06.01.05, YpanCunbbank, AK bapc
LeHe 85% ot HommnHana 07.04.05, 07.07.05, 06.10.05 no cTaBke
14% rogoBbIxX

[xen-Och-Cun xandpCn2 703,399 07.12.04 04.12.07 06.12.05, 05.12.06 no 07.06.05, 06.12.05 no ctaske 14% YpanCubbaHk, AK bapc
VIHTepHeLHn LeHe 100% oT HomuHana roaosbix; 06.06.06, 05.12.06 no cTaBke
13% roposblix; ganee 05.06.07,
04.12.07
EBpasxonauHr EspasXongl 1000 06.12.02 05.12.05 06.06.03 no ueHe 100% 06.06.03 no ctaBke 17,7% roposbIx; MOM Bank, Tpoiika duanor
OT HOMMHana 06.12.03 no ctaBke 16,5% rogosbIx;

05.06.04, 05.12.04 no ctaske 15%
rogosbix; 05.06.05, 05.12.05 no cTaske
12,5% rogosbIX

EBpocepsuc ®uHaHc  EBpoceps®1 600 10.11.04  26.10.07 05.11.05 no yeHe 100% 09.05.05, 05.11.05 no cTaske 17,9% Ba6-MHBecT BaHk
OT HOMMHana rogosbix; 04.05.06, 31.10.06 no cTaske
15,5% rogosblx; 29.04.07, 26.10.07 no
ctaBke 13,5% rogoBbIx

l
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EBpoceTb

PAO ESC
Bank 3EHNT

VxABTO

Vinum Mann

VIHBecTTOpréaHk

MHkom Mapa

VIHMPOM
VHTeko
MHTeko NHBecT

VpKyTCKNULLENPOM

NPKYT

NPKYT

NckutnMmuemeHT

NcT NainH XaHanuHr

KAMA3
KMB-BaHk
KpacHsblIl okT6pb

KpacHsin BocTok

Kpeauttpact

l
IHBANK
ailll ZENIT

EBpoceTb-1

EQC-06n-28

3eHuT 106N

V>xABTO-01

VinumMann®

VHBTopbaHk

Nukomllapat

WHnpom 01

NHTEKO-106

NHTekol/HB1

VipkMuwMpom

NPKYT-0206

VIPKYT-AO1

Nckntum-01

Vet anH-1

Kamas-®uH

KMB-BaHk

Kp Okt 106

KpBocT-MHB

KpeaTpact

1000

3000

1000

1200

1500

143

700

500

1200

3000

330

1500

600

200

1000

1200

280

300

1500

500

26.10.04

22.10.02

25.03.04

17.03.04

03.04.03

02.10.03

25.11.04

23.04.04

19.02.04

29.04.04

15.04.04

05.11.02

01.04.02

23.12.04

24.06.03

12.11.03

24.10.02

16.04.03

25.02.04

05.06.03

25.04.06

21.10.05

24.03.07

14.03.07

18.03.06

29.09.05

22.11.07

20.04.07

16.02.07

29.04.07

27.04.07

02.11.05

27.03.05

24.12.06

23.06.05

11.11.06

20.10.05

15.04.05

25.02.07

29.05.05

29.12.04, 26.07.05 no
ueHe 100% oT HommHana

22.10.03 no ueHe
102,36% OT HoMMHana

24.03.05 no uere 100%
OT HOMMHana

14.09.05 no uyeHe 100%
OT HOMMHana

28.03.04, 23.03.05 no
LueHe 100% oT HomuHana

30.09.04 no uere 100%
OT HOMMHana

24.06.05 no ueHe 85% ot
HomuHana; 23.11.06 no
LueHe 70% oT HoMWHana

01.04.05 no ueHe 98% o1
HOMMHana

17.02.05 no ueHe 102%
OT HOMMHana

29.04.05 no uere 102%
OT HOMMHana

14.10.04 no ueHe 100%
OT HOMMHana

05.11.08 no ueHe 99,95%
OT HOMMHana

01.10.02, 30.03.03,
28.03.04 no ueHe 100%
OT HOMUHana

24.12.05 no uere 100%
OT HOMMHana

23.06.04 no uere 100%
OT HOMMHana

11.11.04, 11.11.05 no
ueHe 100% oT HommHana

24.04.08 no uere 100%
OT HOMMHana

24.02.05 no ueHe 100%
OT HOMWHana

04.12.03 no ueHe
102,37% OT HOMMHana

26.04.05, 25.10.05, 25.04.06 no ctaske
16,33% rogoBbIx

22.04.08, 22.10.03, 21.04.04, 21.10.04,
21.04.05, 21.10.05 no ctaske 15%
rofoBbIX

22.09.04, 24.03.05 no cTaske 8,69%
rogoBbix; ganee 22.09.05, 24.03.06,
22.09.06, 24.03.07

15.09.04, 16.03.05, 14.09.05 no cTaBke
12,5% rogosblx; nanee 15.03.06,
13.09.06, 14.03.07

30.09.03, 28.03.04, 24.09.04, 23.03.05,
19.09.05, 18.03.06 B pasmepe 7,5% ot
HOMWHana

01.04.04, 30.09.04 no ctaske 17%
rogoBbix; aanee 31.03.05, 29.09.05

24.02.05, 26.05.05, 25.08.05, 24.11.05,
23.02.06, 25.05.06, 24.08.06, 23.11.06
no ctaeske 17% roaoBbIX; ganee

22.02.07, 24.05.07, 23.08.07, 22.11.07

22.10.04, 22.04.05 no ctaske 13,54%
rogosbix; aanee 21.10.05, 21.04.06,
20.10.06, 20.04.07

19.08.04, 17.02.05, 18.08.05, 16.02.06,
17.08.06, 15.02.07 no ctaske 10,95%
rofoBbIX

28.10.04, 29.04.05 no ctaske 10,7%
ronoBbix; aanee 28.10.05, 29.04.06,
28.10.06, 29.04.07

15.07.04, 14.10.04 no ctaske 12,8%
rogosbix; 13.01.05, 14.04.05 no cTtaBke
15% roposbix; ganee 14.07.05,
20.10.05, 19.01.06, 20.04.06, 20.07.06,
19.10.06, 18.01.07, 27.04.07

07.05.03, 05.11.03 no cTtaske 18,5%
rogosbix; 05.05.04, 03.11.04 no cTaBke
17% roposblix; 04.05.05, 02.11.05 no
cTaBke 16% rogoBbIX

29.09.02 no ctaBke 20,4% rofgoBbIX;
30.03.03 no ctaBke 18,5% rogosblx;
28.09.083, 28.03.04 no ctaske 12%
rogosblix; 26.09.04, 27.03.05 no cTaBke
8% rofgoBbIxX

24.03.05, 23.06.05, 22.09.05, 24.12.05,
25.03.06, 24.06.06, 23.09.06, 24.12.06
no ctaeske 16,8% roaoBbix

23.12.03 no ctaBke 14% rogosbIx;
23.06.04, 22.12.04, 23.06.05 no cTaske
13,5% rogosbIx

12.05.04, 11.11.04 no ctaske 15,3%
rogosbix; 12.05.05, 11.11.05 no ctaBke
12,3% rogosbix; nanee 12.05.06,
11.11.06

24.04.03, 23.10.03, 22.04.04, 21.10.04,
21.04.05, 20.10.05 no ctaske 15%
rofoBbIX

16.07.03, 15.10.03, 14.01.04, 15.04.04
no ctaeke 9,7% roposbix; 15.07.04,
14.10.04, 13.01.05, 15.04.05 no cTtaske
14% ronoBbIx

25.08.04, 24.02.05, 25.08.05, 24.02.06,
26.08.06, 25.02.07 no craske 11,5%
rofoBbIX

03.12.08, 01.06.04, 29.11.04, 29.05.05
no craske 15% rogosbIx

JIonroBon
PbIHOK

Poc6ark, Pycckune coHabl,
TpaHcKpegutbaHk, baHk
BospoxnaeHue, Mimnakcbatk,
HBP, TpaHckanutanbaHk

B Tpact

Bank 3EHUT, ABH Ampo, AK
Bapc, Nasnpombark, MMB,
HOMOC BbaHk

Anbdpa-baHk, Bab-VHBecT
BaHk, baHk ConnpgapHocTb,
LeHtpoKpeguT, AK Bapc, AKB
Cotoz, MBPP,
MockommepubaHk, BK Peseps
VHBecT

Ba6-UHBecT BaHk, 'yTa baHk,
HWKownn, MBPP

EspodpuHaHchl, VIK YHuBep,
PyccnasbaHk

HWKoiin

['yta BaHk, Metpokommepu, AK
Bapc, AKB Cotos, OprpacbaHk

HWKoin, MockommepubaHk
BaHk MockBbl
I'yta BaHk, AKE Cotog,

Kanvtanb

MIM Bark, BHewwTopréank,
HOMOC BaHk

HOMOC baHk, B3b, MK
PervioH, Anbda-bank

Anemap

Poc6ark

BaHk 3EHUT, BHewTopréaHk,
AK Bapc, Kanutanb

Paiichcpalizen6aHk, BEPP,
[MpomcTpoitbaHk, MocHap6aHk,
Anbba-bank, AKb Cotos,
MBCT

['yra bark, UB Tpact

Bank 3EHWUT, Bark Mocksbl, AK
Bapc, BHewToprbaHk, BEPP,
AKB Coto3, MockoMmepLbaHK,
[MpomcTpoitbank, baHk Poccus

Kpenutrpact, BHeluToproaHk

14.02.2005
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PbIHOK
Kpuorenmarw Kpuorenmarw 300 22.05.03 19.05.05 20.05.04 no ueHe 100% 21.08.03, 20.11.03 no cTaske 10,35%  [NpomcBasbbaHk
OT HOMMHana rogosbix; 19.02.04, 20.05.04 no cTaBke
15% ropgosbix; 19.08.04, 18.11.04,
17.02.05, 19.05.05 no craske 13,5%
rofoBbIX
KpucTtann ®uHaHe Kpuctan®-1 500 12.02.04  08.02.07 11.08.05 no ueHe 98,65% 12.08.04, 10.02.05, 11.08.05, 09.02.06, Wb TpacTt, AKE Cotos, BEPP
OT HOMWHana 10.08.06, 08.02.07 no ctaske 12%
rofoBbIX
KynbbileBA30T Kyn6AzoT-1 600 19.06.03 15.06.06 17.06.04, 17.03.05 no 18.09.03, 18.12.03, 18.03.04, 17.06.04 Ansdpa-baHk, ['yTa bark,
LeHe 100% ot HommHana no ctaske 11,25% rogosbix; 16.09.04, Menaten Cnb
16.12.04, 17.03.05 no ctaBke 12%
rogoBbix; aanee 16.06.05, 15.09.05,
15.12.05, 16.03.06, 15.06.06
OTeyecTBEHHbIE Jlek®uH 106 340 24.04.083 20.04.06 23.10.03, 22.04.04 no 23.10.03 no ctaeke 12,8% rogosbIx; Anbdpa-baHk, BHeluTopréaHk,
nekapcTsa - puHaHC LeHe 100% ot HomunHana 22.04.04 no ctaBke 17,5% rogosblx; HoBsrkombaHk
21.10.04, 21.04.05 no ctaske 13,5%
rogoBbix; aanee 20.10.05, 20.04.06
JleHaHepro JleHaHeprO1 3000 22.04.04  19.04.07 21.10.04, 21.04.05, 20.10.05, 20.04.06, MpomcTtpoibaqk, MOM Bank,
19.10.06, 19.04.07 no ctaske 10,25% AK bapc, EBpodmHaHc
rofoBbIX MocHapbaHk, MeTpokommepl,
CuTnbaHk
JTOMO JTOMO-02 06 700 15.07.03 11.07.06 13.07.04, 12.07.05 no 13.01.04, 13.07.04 no ctaBke 15,45% [MpoMcBAsb6aHK, TenekombaHk,
ueHe 100% ot HommHana roposbix; 11.01.05, 12.07.05 no ctaske WY Pycc HBecT
15,35% rogosbix; ganee 10.01.06,
11.07.06
Jykoiin Jlykon2o06n 6000 23.11.04 17.11.09 20.11.07 no ueHe 100% 24.05.05, 22.11.05, 23.05.06, 21.11.06, Kanutanb, PeHeccaHc
OT HOMUWHana 22.05.07, 20.11.07, 20.05.08, 18.11.08, Kanutan, AnbnnMH3KC ABCTpUS,
19.05.09, 17.11.09 no cTaske 7,25% BHeLuTopréank,
rOA0BbIX [MpomcBA3bOaHkK,
PainddarnzeHbank, ABH Ampo,
BaHk Mockabl, [Jonde baHk,
HVIKown, MpomcTpornbark,
West LB
MANP MawuplHB-01 500 06.04.04  03.04.07 05.04.05 no ueHe 100% 06.07.04, 05.10.04, 04.01.05, 05.04.05 T[NpomcTpoibaHk, PocHaHk,
OT HOMUWHana no craeke 12,3% ronosblx; fanee AbconioT baHk, baHk

05.07.05, 04.10.05, 03.01.06, 04.04.06, BospoxnaeHue, bank MM,
04.07.06, 03.10.06, 02.01.07, 03.04.07 baHrk Poccusa, AKB Cotog,

TpaHckanutanbaHk
MacTtep-baHk MacTtepb-1 500 10.06.03  07.06.05 09.12.03, 08.06.04, 09.09.08, 09.12.03, 09.03.04, 08.06.04 HWKoiin
07.12.04 no ueHe 100% no cTaBke 15,71% rogosbix; 07.09.04,
OT HOMMHana 07.12.04, 08.03.05, 07.06.05 no cTaBke
14% ronoBbIx
MITC MI'TC-04 06 1500 28.04.04 22.04.09 26.04.06 no ueHe 100% 27.10.04, 27.04.05, 26.10.05, 26.04.06 BHewTopréaHk,
OT HOMUWHana no ctaeske 10% rogosbIx; fganee PaiddanseHbank, MBPP

25.10.06, 25.04.07, 24.10.07, 23.04.08,
22.10.08, 22.04.09

MeradoH Mera®oH206 1500 14.04.04  11.04.07 13.10.04, 13.
11.10.06, 11.
rOA0BbIX

04.05, 12.10.05, 12.04.06, PeHeccaHc Kanuran,
04.07 no cTaBke 9,28% CbepbaHk, CutnbaHk
MeradpoH Mera®oH®01 1500 11.06.03 07.06.06 10.12.03, 09.06.04, 08.12.04, 08.06.05, PeHeccaHc Kanuran,

07.12.05, 07.06.06 no ctaske 11,5% TenekombaHk, Pocbark, Nb
rooBbIX Tpact

Meuen Meyen TO-1 3000 20.06.08 12.06.09 16.06.06 no ueHe 100% 19.12.03, 18.06.04, 17.12.04, 17.06.05, Anbcpa-baHk, bark 3EHWT,
OT HOMWHana 16.12.05, 16.06.06 no ctaske 11,75% BBPP, AKB Cotos, MeHaten
rogosbIx; ganee 15.12.06, 15.06.07, Cnb, YpanCunbbaHk,
14.12.07, 13.06.08, 12.12.08, 12.06.09 [leTpokommepLi,
PainddarzeHbaHk

Meuen MeuenCr1o6 2000 25.11.04 22.11.07 25.05.06 no ueHe 100% 26.05.05, 24.11.05, 25.05.06 no ctaBke Anbtha-baHk, BHeluToproaHk,
OT HOMUWHana 10,69% rogosbix; Aanee 23.11.06, [MetpokommepL, MOM BaHk,
24.05.07, 22.11.07 Poc6aHrk, MMB,
MpomcTpoitbank, VK Pycc-
MuBecTt, AKB Cotos

l
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MWA

MukosiHoBCckmin MK

MKLUB
MMB

MMK

Wtepa
Hvpan ®yac
Hvkocxmm-VHBecT

HukHekamckHedbTEXM
M

HukHekamckHedbTEXM
M

Hosatok
HoBble YepemyLLKn

HOMOC-baHk

HopTras

lll

IhBANK
.mll l ZENIT

MWNA-106

Mul-® o6n.

MwuikosH-106

MKLLUB-01

MMB 0106n.

MMK-17

HIK UTEPA

Hvpan®yac1

HNKOCXM 1

HKHX-02

HKHX-03 06

HOBAT3K106
HosYepem 1

HOMOC 68

HopTraz®uH

1760

1000

1000

155

1000

900

2000

850

750

1500

2000

1000

200

800

1006,5

12.11.02

09.06.04

19.09.03

29.04.04

17.02.04

09.04.03

07.12.04

10.12.03

18.12.03

24.05.02

02.09.03

02.12.04

14.05.03

21.02.02

12.11.03

20.09.12

03.06.09

18.09.06

29.04.07

13.02.07

18.04.05

07.12.07

06.12.06

14.12.06

24.05.05

01.09.07

30.11.06

11.05.05

16.08.07

09.11.05

07.12.05, 06.06.07 no

ueHe 100% oT HomuHana

19.03.05 no uyeHe 100%
OT HOMMHana

13.10.03 no ueHe 96,35%

OT HOMMHana

07.12.05 no uere 100%
OT HOMMHana

13.06.05 no uyeHe 100%
OT HOMMHana

16.12.04 no yeHe 100%
OT HOMMHana

24.05.08 no uere 100%
OT HOMMHana

01.09.05, 01.09.04 no

LeHe 100% oT HoOMMHana

12.05.04 no ueHe 98% o1

HOMUHana

23.08.02 no ueHe 99% o1
03,

HomuHana; 21.02.
20.02.04 no ueHe 100%
OT HOMWHana

10.02.03, 11.05.03, 09.08.03, 07.1
05.02.04, 05.05.04, 03.08.04, 01.1
30.01.05, 30.04.05 no ctaske 10%
rogoBbix; aanee 29.07.05, 27.10.05,

25.01.06, 25.04.06, 24.07.06, 22.10.06,
20.01.07, 20.04.07, 19.07.07, 17.10. 07,
15.01.08, 14.04.08, 13.07.08, 11.10.08,
09.01.09, 09.04.09, 08.07.09, 06.10.09,
04.01.10, 04.04.10, 03.07.10, 01.10.10,
30.12.10, 30.03.11, 28.06.11, 26.09.11,
25.12.11, 24.03.12, 22.06.12, 20.09.12

3,
4,

—_

.0
.0

08.12.04, 08.06.05, 07.12.05 no ctaske
16% ropgoBbix; ganee 07.06.06,
06.12.06, 06.06.07, 05.12.07, 04.08. 08,
03.12.08, 03.06.09

19.03.04, 18.09.04, 19.03.05 no cTaBke
14,5% rogosblx; nanee 18.09.05,
19.03.06, 18.09.06

28.10.04, 28.04.05, 27.10.05, 27.04.06,
26.10.06, 29.04.07 no craske 14,3%
rof0BbIX

17.08.04, 15.02.05, 16.08.05, 14.02.06,
15.08.06, 13.02.07 no ctaske 8,3%
rofoBbIX

11.07.03, 11.10.03 no ctaske 9%
rogosbix; 12.01.04, 13.04.04 no ctaBke
8% rogoBsbix; 15.07.04, 15.10.04,
16.01.05, 18.04.05 no ctaBke 7%
rofoBbIX

07.06.05, 07.12.05 no cTtaske 13,5%
rogoBbix; aanee 07.06.06, 07.12.06,
07.06.07, 07.12.07

09.06.04, 08.12.04, 08.06.05 no ctaske
17% ropoBbix; ganee 07.12.05,
07.06.06, 06.12.06

17.06.04, 16.12.04 no ctaske 17,25%
roposblix; 16.06.05, 15.12.05 no ctaBke
15% ropgosblix; 15.06.06, 14.12.06 no
ctaBke 14% rogoBbIx

22.11.02, 24.05.03 no ctaske 20%
ronosblix; 22.11.03 no ctaBke 19%
rogosbix; 23.05.04 no ctaBke 18%
roposblix; 22.11.04 no ctaske 17%
rogosbix; 24.05.05 no ctaBke 16%
rofoBbIX

02.12.08, 02.03.04, 01.06.04, 01.09.04
no craske 10,5% rogosbix; 01.12.04,
02.03.05, 01. 06.05, 01.09.05 o craske
9,5% roposbix; ganee 01.12.05,
02.03.06, 01.06.06, 01.09.06, 01.12.06,
02.03.07, 01.06.07, 01.09.07

02.06.05, 01.12.05, 01.06.06, 30.11.06
no ctaske 9,4% rofosbIxX

12.11.03, 12.05.04, 10.11.04, 11.05.05
no ctaske 18% rofosbIx

22.08.02, 20.02.03 B pasmepe 9% o1
HomuHana; 21.08.03 B pasmepe 8% Ot
HomunHana; 19.02.04 B pasmepe 7,75%
oT HoMmmHana,; 19.08.04, 17.02.05,
18.08.05, 16.02.06, 17.08.06, 15.02.07,
16.08.07 B pasmepe 5% oT HOMUHana

12.05.04, 10.11.04, 11.05.05, 09.11.05
no ctaeske 16% rofosbIx

JIonroBon
PbIHOK

BaHk Mockael, Tpoiika duanor,
Ba6-MHBecT baHk

Poc6aHk, BHeluTopréaHk,
Pycckue coHabl,
MockommepubaHk, VK YHueep

BaHk Mockael, [NeTpokommep,
PocbaHk, Bab-HBecT baHk,
["a3npoMbaHk,
MeTtannmHeecTbaHk

EBpodonHaHchl, 'yTa bark,
MOCKOBCKMI MHOYCTPUanbHbINA
6aHk, VIK YHusep

MMB, ABH Ampo, [pesaHep
BaHk, Standard Bank,
EBpocrHaHc MocHapbaHk,
BaHk Mockabl

WK P®Ll, PocbaHk,
Paiddpanserbank, HIAKoin,
BreLuTopréaHk, CutnbaHk,
[oive baHk

BaHk MockBsbl, Poc6aHk,
Anbda-baHk, ATOH,
EBpochnHaHc MocHap6aHk,
HPB, Pycckure doHab!

WB Tpact, AKB Coto3, Bab-
VHBecT baHk, Anbda-baHk,
AToH, VK YHuBep,
MockoMmmepLbaHk

UK PerunoH, imMnakcbHaHk,
BBEPP, ®K GLASS

Bank 3EHUT, Tpoiika Onanor,
MIM Bahk, PainddarizeHbaHk,
MMB, MBPP, Poc6aHk

MIOM BaHk, AK bapc,
PaindpcpanzeHb6aHk, baHk
Cnypt, Bank 3EHUT

MB Tpacr, ING

I'yra BaHk, EBpoduHaHchl, VK
YHuBep

HOMOC BaHk, BOB, XaHTbI-
MaHcuinckun bank, MOM baHk,
Menaten Cnb

O6beavHeHHas OrHaHcoBas
I'pynna, Poc6aHk, bark
Mocksbl, MMB, AK Bapc, AKB
Cotos, HV/Koin
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Hacbnc KocmeTunke

AMK Oro

OM3 (Ypanmaltw)

pynna OCT
OuakoBo

[Mapmkckaa komMmyHa

MapHac M

BaHk MNeTpokommepu,

[Mepsas noTte4Hasn
Komnanus

[MNT VinBecTmeHTC

Monumetann

Mpanvepwn JoH

MpobuaHecHaHk
MpobuaHecHaHk

[MpomcBA3bOaHK

MpomakcrmbaHrk

Coto3

l
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H3®UC-01

Oro-arpo-1

OM3 - 4 06

OCT-106

O4akoBo

MapmxKom-1

[MapHac-M 1

MeTpokom6 1

MNK-406

[MNT-MHB-01

Monumvetani

MpanvJox-1

[MPBb-3B.

MNPbb-4

Mpomce6-04

Mpomakcum

M3®-Cotos-1

400

1100

900

800

500

200

500

1000

375

1000

750

1000

500

800

600

300

22.04.04

22.04.04

06.03.03

22.07.03

23.04.03

04.06.02

19.03.03

20.03.03

10.07.03

02.10.03

25.03.03

14.11.03

13.11.03

09.06.04

04.11.04

16.09.03

09.10.03

22.04.07

22.04.07

26.02.09

19.07.05

23.04.05

03.06.05

15.03.06

16.03.06

29.06.05

28.09.06

21.03.06

10.11.06

14.05.05

09.12.05

01.11.07

12.09.06

09.10.07

21.10.05 no uere 100%
OT HOMMHana

21.04.05 no uere 100%
OT HOMMHana

02.09.04, 01.09.05,
31.08.06 no ueHe 100%
OT HOMUHana

08.07.05 no ueHe 102,5%
oT HoMWHana; 18.01.05
no ueHe 101,45% ot
HOMMHana

04.12.02 no ueHe 97% o1
HomuHana; 04.06.03 no
LeHe 100% oT HomuHana

17.09.03, 17.03.04,
16.03.05 no ueHe 100%
OT HOMUHana

18.03.04 no ueHe
101,25% o1 HoMnHana

31.03.05 no uere 100%
OT HOMMHana

23.03.04 no uere 100%
OT HOMWHana

12.11.04 no ueHe 101%
OoT HoMuHana; 11.11.05
no ueHe 100,5% o1
HOMUHana

13.03.05 no uyeHe 100%
OT HOMMHana

04.05.06 no ueHe 100%
OT HOMUHana

16.03.04, 14.09.04 no
LueHe 100% oT HomuHana

07.10.04, 06.10.05 no
LeHe 100% oT HomuHana

21.10.04, 22.04.05, 21.10.05 no ctaske
12% ropnoBblix; ganee 22.04.06,
21.10.06, 22.04.07

21.10.04, 21.04.05 no ctaske 13,95%
rogoBbix; aanee 21.10.05, 22.04.06,
21.10.06, 22.04.07

04.09.03, 04.03.04, 02.09.04 no ctaske
13% roposblix; 03.03.05, 01.09.05,
02.03.06, 31.08.06 no ctaske 14,25%
rogosbix; aanee 01.03.07, 30.08.07,
28.02.08, 28.08.08, 26.02.09

20.01.04, 20.07.04 no ctaske 17,5%
rogosbix; 18.01.05, 19.07.05 no cTtaBke
14% rogoBbIxX

23.07.03, 22.10.03, 21.01.04, 21.04.04,
21.07.04, 20.10.04, 19.01.05, 23.04.05
no ctaske 19% roaoBsbIx

14.09.02, 04.12.02, 05.03.03, 04.06.03,
03.09.03, 03.12.083, 03.03.04, 02.06.04,
01.09.04, 01.12.04, 02.03.05, 03.06.05
no ctaBke 24% rogoBbIx

18.06.03, 17.09.03, 17.12.03, 17.03.04
no ctaeke 15,8% rogosbix; 16.06.04,
15.09.04, 15.12.04, 16.03.05 no cTaBke
12,75% rogoseblx; ganee 15.06.05,
14.09.05, 14.12.05, 15.03.06

18.09.03, 18.03.04, 16.09.04, 17.03.05,
15.09.05, 16.03.06 B pasmepe 7,5% ot
HOMWHana

08.10.03, 06.01.04, 05.04.04, 04.07.04
no ctaeke 14% roposbix; 02.10.04,
31.12.04, 31.03.05, 29.06.05 no ctaske
13% rogoBbIx

01.04.04, 30.09.04, 31.03.05 no ctaske
17% roposblix; 29.09.05, 30.03.06,
28.09.06 no ctaBke 12% rogosbIx

23.09.03 no ctaBke 19,5% rogosblx;
23.03.04 no ctaBke 19% rofosbiX;
21.09.04 no ctaBke 18,5% rogosbix;
22.03.05 no ctaBke 18% rogosblx;
20.09.05 no ctaBke 17,5% rogosblx;
21.03.06 no ctaBke 17% roaosbIx

13.02.04, 14.05.04, 13.08.04, 12.11.04
no ctaeke 14,5% rogosbix; 11.02.05,
13.05.05, 12.08.05, 11.11.05 no cTtaske
183,5% roposblx; 10.02.06, 12.05.06,
11.08.06, 10.11.06 no ctaske 12,5%
rOA0BbIX

13.02.04, 14.05.04, 13.08.04 no cTtaske
15,1% ropgosblx; 13.11.04, 13.02.05,
14.05.05 no ctaBke 14,1% rogosbix

09.09.04, 09.12.04, 10.03.05 no ctaBke
13,05% rogosebix; 10.06.05, 10.09.05,
09.12.05 no ctaBke 12,05% rogoBbIx

05.05.05, 03.11.05, 04.05.06 no cTaske
10% roposblix; ganee 02.11.06,
03.05.07, 01.11.07

16.03.04, 14.09.04 no ctaske 17,7%
rogosbix; 15.03.05 no ctaBke 10%
rogoBbix; aanee 13.09.05, 14.03.06,
12.09.06

08.04.04, 07.10.04 no ctaske 18%
rogosbix; 07.04.05, 06.10.05 no cTaske
16% ropgoBbix; ganee 06.04.06,
05.10.06, 05.04.07, 09.10.07

JIonroBon
PbIHOK

BaHk 3EHUT, AK Bapc

MmnakcbaHk, HOMOC Batk,
BHeLuTopréaHk,
MockommepLbaHk, baHk
Poccus, XaHTbl-MaHcuiickuia
BaHk, ConbusHectaHk

Paiichcparisen6aHk, Anbda-
Bank, ['yta bank, AKE Cotos,
MMB

WB TpacT, lNyta bakk,
MpomceasbbaHk, AKB Cotos

BaHk MNpeononeHune, baHk
3EHNT, BaHk MockBebl,
MetpokommepL, EBPOGUHAHCEI

Bank 3EHUT, bark
[NaBeneuknin

Paiidbdpaiisen6ank, HIKoin,
Ba6-MHBecT bark, AKB Cotos,
MpomMcBasbOaHk

Peneccanc Kanutan, H/Kownn,
BBPP, ABH Ampo

HWKoitn

WB TpacT, AToH, NHTepdouH
Tpeng, Anbda-Kanutan

HOMOC BaHk, BHelToproaHk,
AKB Coto3, MM BbaHk, XaHTbl-
MaHcuncknin baHk

BaHk Mockael, Ba6-/HBecT
BaHk, MMB, AK bapc, baHk
SEHNT

Mpo6usHecHaHk
Mpo6usHecbaHk, AK bapc,

[MeTpokommepLy

MpomcesisbbaHK

HOMOC BaHk

Bank 3EHUT
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PbIHOK
Paarynsi Pasrynsit-1 1000 05.06.03 05.06.06 04.06.04 no ueHe 100% 04.12.03, 04.06.04 no cTaBke 9,5% Bank 3EHWUT, BHewTopréaHk,
oT HomuHana; 04.06.05 roposbix; 03.12.04, 04.06.05 no ctaske BBEPP, HOMOC Bbank, MeHaten
no ueHe 99,5% ot 16% roposbix; 04.12.05, 05.06.06 no Cn6
HOMMHana ctaBke 14% ronoBbIx
PocUHTep PECTOPAHTC 300 06.12.02 02.12.05 06.06.03 no ueHe 100% 07.03.03, 06.06.03 no cTaske 19% Anbdpa-bark, H/Komn
OoT HOMMHana rogosbix; 05.09.03, 05.12.03 no cTaBke
18,5% rogosbix; 05.03.04, 04.06.04,
03.09.04, 03.12.04 no ctaske 18%
ropgosbix; 04.03.05, 03.06.05, 02.09.05,
02.12.05 no ctaBke 17,5% rogosbIx
PXX[O P>X[O-0106n 4000 08.12.04 07.12.05 08.06.05, 07.12.05 no ctaske 6,59% JP Morgan, Ba6-UHBecT Bark,
rofoBbIX ["asnpombaHk, Jorde baHk,
[MTpomMcTpoinbaHk,
MetpokommepL,, AKB Cotos,
ABH Ampo
PXO P>XKAO-0206n 4000 08.12.04  05.12.07 08.06.05, 07.12.05, 07.06.06, 06.12.06, JP Morgan, Ba6-UHBecT bark,
06.06.07, 05.12.07 no ctaske 7,75% Hoitye baHk, Ma3npombaHk,
rOA0BbIX AKB Coto3, lNeTpokoMmepl,

MpomcTpoitbark, ABH AmMpo

PXO P>KO-0306n 4000 08.12.04  02.12.09 08.06.05, 07.12.05, 07.06.06, 06.12.06, JP Morgan, Ba6-NHBecT baHk,
06.06.07, 05.12.07, 04.06.08, 03.12.08, [a3npombaHk, Hoinye baHk,
03.06.09, 02.12.09 no cTaBke 8,33% [NeTpokommepL,

rofoBbIX MpomcTpoitbark, AKE Cotos,
ABH Ampo
PocbaHk POCBAHK-1 3000 12.02.04  15.02.09 12.02.05 no ueHe 98,87% 13.08.04, 12.02.05 no cTaske 9,91% Poc6ank, MM bark, BOb,
OoT HOMWHana, nanee rogoBbix; 14.08.05 no ctaBke 9,25% ["a3npombaHk
14.02.07 rogosbix; aanee 13.02.06, 15.08.06,
14.02.07, 16.08.07, 15.02.08, 16.08.08,
15.02.09
Pocnevatb Pocnevatb1 450 18.12.03 14.12.06 17.06.04, 16.12.04 no ctaske 19,5% AKB Colo3

rogosbix; 16.06.05, 15.12.05 no ctaBke
14% roposbix; 15.06.06, 14.12.06 no
ctaBke 13% rogoBbIx

Poccenbxosbank Poccenxosb 3000 08.12.04 04.06.08 07.12.05 no ueHe 100% 09.03.05, 08.06.05, 07.09.05, 07.12.05 BHewTopréaHk, [pe3aHep
OT HOMUWHana no ctaeke 9% rofoBbIX; Aanee BaHk, MNetpokommepu, ABH
08.03.06, 07.06.06, 06.09.06, 06.12.06, Ampo, BOb, Kb HauroHanbHbli
07.03.07, 06.06.07, 05.09.07, 05.12.07, Crangapt, HOMOC BbaHk,

05.03.08, 04.06.08 EBpocorHaHc MocHap6aHk,
BBPP, MOM BaHk,
YpanCunbbaHk
PocxnebonponykT Pocxne6b-01 1000 08.12.04 07.12.05 08.06.05, 07.12.05 no ctaBke 12,37% Poc6aHk, Ceaab baHk, VK
rOA0BbIX Pycc-MHBecT,
CypryTHedTerazbaHk
Pycckue aBTobycChbl PycABTO®-1 500 21.05.08 22.05.06 21.05.04 no ueHe 97,3% 19.11.03, 21.05.04 no ctaske 16% AKB Cotos, Bab-MHBecT baHk,
OT HOMWHana roposbix; 19.11.04, 22.05.05 no ctaeke [yTa baHk, NpomaBTo6aHk

15% ropgosblix; 19.11.05, 22.05.06 no
ctaBke 14% ronoBbIx

Pycckuin AntoMnHnin PycAn®-18 3000 11.09.02 12.09.05 12.09.03 no ueHe 99,85% 12.03.03, 12.09.03 no ctaske 18% WB TpacT, Poc6aHk,

DuHaHCbI oT HoMmHana; 13.09.04  ropgosbix; 12.03.04, 12.09.04 no ctaBke PaiddainseHbaHk,
no uexe 100,25% o1 12% rogosbix; 12.03.05, 12.09.05 no BreLutopréank, AKE Cotos,
HOMMHana ctaBke 10% rogoBsbIx Cutnbank

Pycckuin AntoMmHnia PycAn®-28 5000 20.05.08  20.05.07 20.05.05no ueHe 100% 20.11.03, 20.05.04, 20.11.04, 20.05.05 WB Tpact, MOM baHk,
®urHaHcb! OT HOMUHana no ctaeke 9,6% rogosbix; 20.11.05, CutmbaHk

20.05.06, 20.11.06, 20.05.07 no cTaske

8% rofnoBsbIxX

PyclNag PyclnAO-01 150 25.03.03  14.03.05 21.09.03 no ueHe 100% 23.06.03, 21.09.03, 20.12.03, 19.03.04 Bab6-UHBecT BaHk
OT HOMMHana no ctaske 18% roposbix; 17.06.04,
15.09.04, 14.12.04, 14.03.05 no cTtaske
16% ronosbIx

BaHk Pycckuit PycCraHg-2 1000 18.06.03 14.06.06 16.06.04 no ueHe 100% 17.12.03, 16.06.04, 15.12.04, 15.06.05, CutubaHk, [MeTpokommepL,
CraHpapt OT HOMUWHana 14.12.05, 14.06.06 B pasmepe 7% ot BHewTopréaHk, BEPP,
HOMMHana VIHBECTULMOHHBIV FOPOLCKOW
6aHk, ING, MMB
Bank Pycckuit PycCraHg-3 2000 25.08.04 22.08.07 01.09.05no ueHe 100% 23.02.05, 24.08.05 no ctaske 12,9% CutnbaHk, ABH Ampo,
CraHpapt OT HOMUWHana rogosbIx; ganee 22.02.06, 23.08.06, "a3npombaHk, OpesnHep baHk,
21.02.07, 22.08.07 ATOH, BHelwToproank, MMB,
ING, Standard Bank,
[MeTpokommepLy
Pycckuin ctangapt - PycCt®uH18 500 20.08.02 04.08.05 17.02.03, 15.08.03 no 16.02.03, 15.08.03, 11.02.04, 09.08.04, PeHeccaHc Kanutan
®uHaHc ueHe 100% ot HommHana 05.02.05, 04.08.05 B pasmepe 10% ot
HOMMHana
Pycckuin Tekctunb PycTekctun 500 16.09.03  12.09.06 14.09.04, 17.11.03 no 16.03.04, 14.09.04, 15.03.05, 13.09.05, HWKoin
LeHe 100% ot HomuHana 14.03.06, 12.09.06 no cTtaske 18,8%
rofoBbIX
llll
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CantoT-OHeprus

ABrakoMnaHus
Camapa

CaH VHTepbpto
®urHaHC

CanasaTtHedTeOpPrcuH
Tes

CanaBaTtHedTeOpPrcuH
Tes

CatypH VHBecT

CBepanosaHepro
CsobopHblin Cokon

Ceskabenb

CesepcTanb ABTO

CesepcTanb

CeBepo-3anagHas
NeCONPOMbILLINEHHAS
KomnaHus

CeBepo-3anagHbin
Tenekom

CunbupbTenekom
CunbupbTenekom

CnasunHBecTOaHK

l
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CantotOHepr

CamapaAsna

CaHWHTBpro®

CAHOC-0106

CAHOC-0206

CatypHWIK-1

CepandH-1

CBo6Cokon2

CesKab o6bn

CeBCTABTO

CesCranb-1

C3J1K -1 06

C3Tenek206

Cun6Tnk-306

Cun6Tnk-406

CnaslHB 01

3000

350

2500

300

3000

500

500

600

500

1500

3000

300

1500

1530

2000

500

28.12.04

11.03.04

18.09.03

14.02.03

16.11.04

06.08.03

04.03.04

25.11.04

21.10.04

29.01.04

03.07.03

17.07.03

08.10.03

18.07.03

08.07.04

21.04.04

25.12.07

08.03.07

15.08.06

13.02.06

10.11.09

05.08.06

01.08.07

22.11.07

06.10.07

21.01.10

28.06.07

13.07.06

03.10.07

14.07.06

05.07.07

19.04.06

27.12.05, 26.12.06 no
ueHe 100% oT HommHana

10.03.05 no uyeHe 100%
OT HOMMHana

17.08.04 no ueHe 100%
OT HOMMHana

14.02.04 no yeHe 100%
OT HOMMHana

13.11.07 no yeHe 100%
OT HOMMHana

03.02.05 no uere 100%
OT HOMMHana

01.09.05 no uere 100%
OT HOMMHana

25.05.06 no uere 100%
OT HOMMHana

16.10.05 no uyeHe 100%
OT HOMMHana

25.01.07 no uere 100%
OT HOMMHana

30.06.05 no uere 100%
OT HOMMHana

15.07.04, 14.07.05 no
LeHe 100% oT HoOMWHana

05.10.05 o uere 100%
OT HOMMHana

27.04.05 no ueHe 100%
OT HOMUHana

28.06.05, 27.12.05 no ctaske 14%
rogoBbIx; nanee 27.06.06, 26.12.06,
26.06.07, 25.12.07

09.09.04 no ctaBke 15,75% rogosbIx;
10.03.05 no cTtaBke 16% rogoBbIx;
08.09.05, 09.03.06 no ctaske 15%
rogosbix; 07.09.06, 08.03.07 no cTaBke
14% rogoBbIx

17.02.04, 17.08.04 no ctaske 13,75%
rogosbix; 15.02.05, 16.08.05, 14.02.06,
15.08.06 no ctaBke 13% roaosbIx

15.08.03, 14.02.04 no ctaske 12,7%
rogosbix; 14.08.04, 13.02.05 no ctaBke
16% ropgosbix; 14.08.05, 13.02.06 no
ctaBke 14% rogoBbIx

17.05.05, 15.11.05 no ctaske 9,7%
rogosbix; 16.05.06, 14.11.06, 15.05.07,
13.11.07, 13.05.08, 11.11.08, 12.05.09,
10.11.09 no ctaBke 10% rogosbIx

04.02.04, 05.08.04 no ctaske 17%
roposblix; 03.02.05, 05.08.05 no ctaske
16% ropgosblix; 03.02.06, 05.08.06 no
ctaBke 15% rogoBbIx

02.09.04, 03.03.05, 01.09.05 no cTaske
11,5% roposblx; ganee 02.03.06,
31.08.06, 01.03.07

26.05.05, 24.11.05, 25.05.06 no ctaske
13,55% rogosebix; ganee 23.11.06,
24.05.07, 22.11.07

19.01.05, 19.04.05, 18.07.05, 16.10.05
no ctaeke 15,5% ronosblx; fanee

14.01.06, 14.04.06, 13.07.06, 11.10.06,
09.01.07, 09.04.07, 08.07.07, 06.10.07

29.07.04, 27.01.05, 28.07.05, 26.01.06,
27.07.06, 25.01.07 no ctaBke 11,25%
rogoBbix; aanee 26.07.07, 24.01.08,
24.07.08, 22.01.09, 23.07.09, 21.01.10

01.01.04, 01.07.04, 30.12.04, 30.06.05
no craeke 9,75% ronosblx; fanee
29.12.05, 29.06.06, 28.12.06, 28.06.07

15.01.04, 15.07.04 no ctaske 16,1%
roposblix; 13.01.05, 14.07.05 no ctaske
14% ropoBbix; ganee 12.01.06,
13.07.06

07.01.04, 07.04.04, 07.07.04, 06.10.04
no ctaeke 14,2% roposbix; 05.01.05,
06.04.05, 06.07.05, 05.10.05 no cTaske
13,2% roposblix; ganee 04.01.06,
05.04.06, 05.07.06, 04.10.06, 03.01.07,
04.04.07, 04.07.07, 03.10.07

16.01.04, 16.07.04, 14.01.05, 15.07.05,
13.01.06, 14.07.06 no ctaske 14,5%
rofoBbIX

06.01.05, 07.07.05, 05.01.06, 06.07.06,
04.01.07, 05.07.07 no cTtaBke 12,5%
rofoBbIX

20.10.04, 20.04.05 no ctaske 9,9%
rogosbix; Aanee 19.10.05, 19.04.06

JIonroBon
PbIHOK

BHewuTopréaHk,
MpomcTpoiibaHk, PocHaHk,
Haunpombark, HOMOC bakk,
AKB Cotos, EBpodmHaHc
MocHapbaHk, Kb
HaumnoHanbHbIn CTangapT,
PoccenbxoabaHk,
YpanCunbbank, VK PervoH,
Oprpac6baHk, Pycckme dooHab!

AKB Colos, Bab-MHBecT batk,
AK Bapc, Npomcasbbatk, MK
NcT Kanutan, baqk
ConvgapHocTb

Paiichcpaiizen6aHk, MMB,
BHeLuTopréank,
[NeTpokommepL, baHk Mocksbl,
AKB Cotogz, ING

Bank 3EHUT

Bank 3EHUT, YpanCubbaHk,
MeTtpokommepu, AKB Cotog,
Brelutopréank, MOM baHk,
MMB

BaHk Mockasbl

WB TpacT, Anbda-bank, MK
Pycc-VHBecT, ViMnakchaHk,
MIOM BaHk

MB Tpacrt, BGPP, K Pycc-
MHBecT, BaHk Mocksbl, MMB,
Pycckue coHab!

AKB Cotos, Pycckui
VHaycTpuansHbii baHk, VK
Pycc-VHBecT, CBAsb baHk,
CeBepo-3anagHbivi 6aHK
C6epbaHka PO, Bab-MHBecT
BaHk, Pycckue doHabl

Paiichcpalizen6aHk, Coepbark,
BHewToprbaHk, dpesaHep
BaHk, MNeTpokommepL, baHk
Mocksbl, [pomcTporbaHk,
Kanutanb

Tpoiika Ouanor,
MpomcTpoiibark, Joinye baHk,
MIOM Bank, PaitdpdpairzeHbank,
CbepbaHk

HUKoiin, Mpomeeszbbark

Tenekombark, MM batk, 1B
TpacT, CbepbaHk

Anbha-baHk, BHeluToproaHk,
['yta bank, MOM BaHk,
Kanutanb, AKE Coto3

MpomcessbbaHk, HKorn,
"a3npombaHk, MMB,
Peneccanc Kanutan, AKB
Coto3

MpomcessbbaHk, baHk 3EHAT,
TypaH Anem CekbtopuTic,
HOMOC BaHk
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CMAPTC

CMAPTC

CMAPTC

CopnbusHecbaHk
CotozobLiemarlbaHk
Bark Cnypt

CrpolimeTpecypc

CY-155 Kanwuran

CY3K

A®K Cuctema
TatHedpTb

TaTtTenekom
TatdpoHabaHk

Teepckom
BaroHOCTPOWTENbHbIN
3aBofl

TuHbKOD D

TMK

l
IHBANK
ailll ZENIT

CMAPTC 01

CMAPTC 02

CMAPTC 03

CopnbusHect

COKO30MB-06

Cnypt 0106

CtporiMP 02

CY-155 106

CY3K-02

COWHB.0206

TatHedpTb-3

TaTtTrenekom

TatcpoHab 2

TB3 01

TuHbko-01

TMK-01 06n

275

500

1000

500

200

500

525,498

1500

1000

2000

1500

600

1000

750

400

2000

21.11.02

26.06.03

05.10.04

27.05.03

27.01.03

18.11.04

24.06.04

30.03.04

19.02.04

02.07.04

02.07.03

20.05.04

28.04.04

10.10.03

30.04.03

21.10.03

20.11.05

26.06.07

29.09.09

23.05.06

10.01.06

16.11.07

21.06.07

30.08.07

15.02.07

29.06.07

01.07.06

06.05.07

26.04.06

10.10.06

29.04.05

20.10.06

22.05.08 no uere 100%
OT HOMMHana

26.06.05 no uere 100%
OT HOMMHana

05.10.05, 03.10.06,
02.10.07, 30.09.08 no
LueHe 100% oT HoMmuHana

26.11.03 no ueHe
108,81% oT HoMMHana

28.07.03 no ueHe 99,88%
OT HoMWHana; 21.01.04,
15.01.05 no ueHe 100%
OT HOMWHana

17.11.05 no ueHe 100%
OT HOMMHana

23.06.05 no uere 100%
OT HOMMHana

30.03.05 no uere 100%
OT HOMMHana

17.02.05 no ueHe 100%
OT HOMWHana

15.05.05 no uexe 100%
OT HOMWHana

27.04.05 no ueHe 100%
OT HOMWHana

20.08.04, 10.10.05 no
ueHe 100% oT HomuHana

29.04.04 no uere 100%
OT HOMMHana

20.04.05 no uere 100%
OT HOMMHana

22.05.08, 21.11.03 no ctaske 20%
rogosbix; 21.05.04, 20.11.04 no cTaBke
19% roposblix; 21.05.05, 20.11.05 no
cTaBke 18% rogoBbIx

26.12.03, 26.06.04 no ctaske 14,75%
rogoBbix; 26.12.04, 26.06.05 no ctaBke
13,75% ropgoBsbix; ganee 26.12.05,
26.06.06, 26.12.06, 26.06.07

05.04.05, 04.10.05 no ctaBke 15,1%
rogosbix; 04.04.06, 03.10.06 no cTaBke
14,1% ropgosbix; nanee 03.04.07,
02.10.07, 01.04.08, 30.09.08, 31.03.09,
29.09.09

26.08.03, 25.11.03, 24.02.04, 25.05.04,
24.08.04, 23.11.04, 22.02.05, 24.05.05,
23.08.05, 22.11.05, 21.02.06, 23.05.06
no ctaBke 15% rogosbix

25.07.03 no ctaBke 21% rogosbIx;
21.01.04 no ctaBke 18,5% rogoseblx;
19.07.04 no ctaBke 17% roaoBbIx;
15.01.05 no ctaBke 15% rogosbIx;
nanee 14.07.05, 10.01.06

17.02.05, 19.05.05, 18.08.05, 17.11.05
no ctaeke 11,03% rogosbix; oanee

16.02.06, 18.05.06, 17.08.06, 16.11.06,
15.02.07, 17.05.07, 16.08.07, 15.11.07

23.12.04, 23.06.05 no ctaske 17%
rogoBbIx; ganee 22.12.05, 22.06.06,
21.12.06, 21.06.07

29.06.04, 28.09.04, 28.12.04, 30.03.05
no ctaeke 12,29% rogosbIx; nanee

29.06.05, 28.09.05, 28.12.05, 30.03.06,
29.06.06, 28.09.06, 28.12.06, 30.03.07

20.05.04, 19.08.04, 18.11.04, 17.02.05
no ctaeske 11,5% rogosbix; 19.05.05 no
ctaBke 11% roposblix; ganee 18.08.05,
17.11.05, 16.02.06, 18.05.06, 17.08.06,
16.11.06, 15.02.07

31.12.04, 01.07.05 no cTtaske 10,5%
rofosblx; 30.12.05, 30.06.06, 29.12.06,
29.06.07 no ctaske 8,5% rogosbIx

31.12.08, 01.07.04 no cTaske 8,5%
rogosbix; 30.12.04, 01.07.05, 30.12.05,
01.07.06 no ctaBke 12% roaosbIx

18.08.04, 16.11.04, 14.02.05, 15.05.05
no ctaeke 12,5% rogosbix; nanee

13.08.05, 11.11.05, 09.02.06, 10.05.06,
08.08.06, 06.11.06, 04.02.07, 06.05.07

27.10.04 no ctaBke 13,5% rogoBsbix;
27.04.05 no ctaBke 13,25% rogosblx;
26.10.05 no ctaBke 12% rogosbIx;
26.04.06 no ctaBke 11,75% rogoBbIx

09.04.04, 10.10.04 no ctaske 15,3%
rogosbix; 10.04.05, 10.10.05, 10.04.06,
10.10.06 no cTaBke 14,6% ronosbIx

29.10.083, 29.04.04 no ctaske 12,95%
rogosbix; 28.10.04, 29.04.05 no cTaBke
20,5% ronoBbIxX

20.04.04, 20.10.04, 20.04.05 no ctaske
14% ropoBblix; ganee 20.10.05,
20.04.06, 20.10.06

JIonroBon
PbIHOK

MOM BaHk, HOMOC BaHk,
Mpomceasb6aHk, MMBb

MIOM Bank, HOMOC Batk, AKB
Coto3

MIOM BaHk, BrewropréaHk,
ATOH, YpanCunbbaHk, XaHTbl-
MaHcninckui bank, Kanntanb,
KB TpaHcnopTHbIi

CopbuaHec6aHk

BaHk MockBbl

Bank Cnypt, MOM Batk

BHewuTopréaHk

BaHk Mockaebl, Anbdha-bark,
BHeLuTopréank,
[NeTpokommepL,
[MpomcTpoibaHrk, PocbaHk,
MockommepubaHk, baHk
Poccus, VK Conug,
TpaHckanuTanbaHk,
CopbusHecHaHk

MIOM BaHk, BrelutopréaHk,
TpaHcKpeauTtbaHk,
["aznpombank, AK bapc,
MockommepubaHk, VK YHueep

Wb Tpact

Bank S3EHUT, UK Conwna, ABH
Ampo, MOM bank, baHk
Mockgbl, [MpomcTporbatk,
YpanCunbbark

AK Bbapc

WK PerunoH, MNMpoMcesasbbaHkK,
VIK YHuBep, Pycckue doHabl,
AbcontoT bark, AKB Coio3

Menaren Cnb, Baxk Mocksbl,
TpaHcKpegutbark, BEPP, N'yTta
BaHk, , MMB, VK Conug

Bank SEHUT, Bab-VHBecT baHk

MIOM BaHk, Tpoiika Quanor,
CKEB baHk, lNMetpokommepl,
PeHeccaHc Kanutan,
[[a3npombaHk, ,
MpomMcTpoindaHk
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THK

THK

TpaHcmalxonamHr

TpaHcHedTENPOOYKT

Tynadvepmet

YpansaroH3aBog-
®urHaHC

YpanceasbnuHopm

YpanceasbnuHopm

YpanceasbnHopm
®uHaHc baHk
OCK ESC

Xoym Kpeant ®OrHaHC
Bank

XnebosaBop 28
LleHTpTENnEKkom

LleHTpTEnekom

l
IHBANK
ailll ZENIT

THK4B1T-06

THK5B1T-06

TpaHcmalu-1

TpaHcHTNP

THM 02061.

YpanBar3®

YpanCs3WH2

YpanCsalH4

YpanCs3VIH6

®uHaHc-01

OCK E3C-01

XK® baHk-1

Xne638028

LlentpTen-2

LlentpTen-3

3000

3000

1500

1000

1000

2000

1000

3000

3000

1000

5000

1500

75

600

2000

28.03.01

29.11.01

01.12.04

14.05.03

02.12.04

05.10.04

22.08.02

04.11.04

22.07.03

21.12.04

21.12.04

19.10.04

09.12.04

23.07.02

16.09.03

27.03.05

28.11.06

01.12.07

10.05.06

02.12.07

30.09.08

06.08.05

01.11.07

18.07.06

20.12.05

18.12.07

16.10.07

07.12.06

21.04.05

156.09.06

26.09.01 no ueHe 94% ot 26.09.01, 28.03.02, 26.09.02, 28.03.03,

HomuHang; 28.03.02 no
LeHe 96,7% o1
HoMuHana; 26.09.02 no
LueHe 99,52% ot
HoMuHana; 26.09.03 no
LeHe 104,67% ot
HOMMHana

30.05.02 no ueHe 93,5%
oT HommHana; 30.05.03
no ueHe 95,33% ot
HOMMHana

01.06.06 no uere 100%
OT HOMMHana

02.12.05 no uere 101%
OT HOMMHana

03.10.06, 04.10.05 no
ueHe 100% oT HommHana

18.08.03 no ueHe 100%
OT HOMMHana

18.10.05 no yeHe 100%
OT HOMWHana

22.04.03 no ueHe 100%
OT HOMWHana

16.09.04, 19.09.05 no
ueHe 101,5% ot
HOMMHana

26.09.03, 27.03.04, 25.09.04, 27.03.05
no ctaeske 12% roaoBsbIx

30.06.02, 29.11.02, 30.05.083, 29.1
29.056.04, 28.11.04, 29.05.05, 28.1
29.05.06, 28.11.06 no ctaske 15%
rofosbIxX

—_

.03,
.05,

01.06.05, 01.12.05, 01.06.06 no ctaske
14% ropoBbix; ganee 01.12.06,
01.06.07, 01.12.07

12.11.03, 12.05.04, 10.11.04, 11.05.05,
09.11.05, 10.05.06 no cTtaske 8,9%
rofoBbIX

02.06.05, 02.12.05, 02.06.06 no ctaske
11% ropoBblix; nanee 02.12.06,
02.06.07, 02.12.07

05.04.05, 04.10.05, 04.04.06, 03.10.06
no ctaeke 13,36% rogosbix; nanee
083.04.07, 02.10.07, 01.04.08, 30.09.08

20.11.02, 18.02.03, 19.05.03, 17.08.03,
15.11.03, 13.02.04, 13.05.04, 11.08.04,
09.11.04, 07.02.05, 08.05.05, 06.08.05
no ctaeske 17,5% ronosbix

05.05.05, 03.11.05, 04.05.06, 02.11.06,
03.05.07, 01.11.07 no ctaske 9,99%
rofoBbIX

20.01.04, 20.07.04, 18.01.05, 19.07.05,
17.01.06, 18.07.06 no ctaske 14,25%
rofoBbIX

21.06.05, 20.12.05 no craske 11,5%
rOA0BbLIX

21.06.05, 20.12.05, 20.06.06, 19.12.06,
19.06.07, 18.12.07 no ctaske 8,8%
rofoBbIX

19.04.05, 18.10.05 no ctaeke 11,25%
ronosbix; aanee 18.04.06, 17.10.06,
17.04.07, 16.10.07

10.08.05, 09.06.05, 08.09.05, 08.12.05,
09.03.06, 08.06.06, 07.09.06, 07.12.06
no ctaBke 16% rogosbIx

22.10.02, 22.04.03 no ctaske 20%
rogosblix; 22.10.03, 21.04.04 no cTaBke
18% roposblix; 21.10.04, 21.04.05 no
cTaBke 16% rofosbIx

17.03.04, 16.09.04, 18.03.05, 16.09.05,
17.03.06, 15.09.06 no craske 12,35%
rofosbIx

JIonroBon
PbIHOK

BHewwopréaHk, ING

ING, BHewutoprbaHk, Anbda-
BaHk, PanddaitzeHbaHk, CSFB

MMnakcbaHk,
TpaHcKpeoutbark,
YpanCubbaHk,
[MTpomceasbbaHk, AK bapc,
EBpocnHaHc MocHap6atk, MK
Pycc-VHBecT, KoHBepcbaHk,
Pycckue cooHab!

Tpoitka Ouanor, Anbda-baHk,
MIOM Bank, PaitddparzeHbank

BaHk Mockabl, MexxTopréaHk,
PaiddanserHbank, baHk
Poccus, MMB, K PervioH, AKB
Coto3

Pycckue coHabl,
TpaHcKpegutbatk, Kb
HedpTaHon, MasnpombaHk, MMB

PeHeccaHc Kanuran, Bab-
WHeecT BaHk, MM baHk,
MMB, AKBE Coto3

MpoMcTpoitbaHk, PocbaHk,
CBsa3b baHk, AToH, Bab-VHBecT
BaHk, baHk 3EHUT, VK PervioH,
AKB Coto3, XaHTbl-MaHcuitckumi
Bank, LleHTpoKpeaunT, ING,
PaiddarnseHbaHk,
CnassHckmin baHk

PeHeccaHc Kanuran,
MpomcTpoiibaHk, bank 3EHAT,
Bhewutopréark, MMB, XaHTbl-
MaHcuinckuit baHk

Wb TpacT, Ooiye baHk,
Dresdner Kleinwort
Wasserstein, Finansbank N.V.,
Finansbank Switzesland

Tpoiika Ouanor, [Joye baHk,
[TpomcTpoitbaHk,
[MeTpokommepu, OpesnHep
Bank, AKB Cotog, ING

PaiichcpalizeH6aHkK,
BHelutopréank, Ma3anpombaHk,
MIOM BaHk, MNMeTpokommepu,
ING, OpesanHep bank, MMB,
Standard Bank,
[MpomcTpoitbaHk

MocKoBCKuiA MHAYCTPUANbHBIA
6aHk

MOM BaHk, PaitcbdpaiizeHbaHk,
Tpovika Ouanor

MOM BaHk, Tpoiika Ouanor,
BreluToproank, I'yta baHk
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PbIHOK
LleHTpTENnEKOM LlentpTen-4 4682 17.08.04 21.08.09 16.11.06 no ueHe 100% 16.02.05, 18.08.05, 17.02.06, 19.08.06, Pocbark, AKB Cotos,
OT HOMVHana 18.02.07, 20.08.07, 19.02.08, 20.08.08, [TpomcBaA3bbaHK, 'yta baHk,
19.02.09, 21.08.09 no ctaske 13,8% Tpovika Onanor, MMB, Bab6-
rofoBbIX MnsecT bank, Bank 3EHAT,
Cssasb baHk
LleHTpanbHbIi LIHT-01 06n 500 26.08.03 24.08.06 27.11.08, 26.02.04, 27.05.04, 26.08.04, MpomcessbbaHK, AKb Coto3
Tenerpad 25.11.04, 24.02.05, 26.05.05, 25.08.05,
24.11.05, 23.02.06, 25.05.06, 24.08.06
no ctaBke 16% rogosbIx
Meuen YMK -106 1000 04.02.03 31.01.06 05.08.03, 03.02.04, 05.08.03 no ctaBke 16,85% roposbix;  Anbcha-baHk, Poc6aHk, BEPP,
01.02.05 no ueHe 100% 03.02.04 no ctaske 11,25% roaosbix;  YrnemeTtbaHk,
OT HOMUHana 03.08.04, 01.02.05 no ctaske 12,3% PainddarzeHbaHk,

rofgosblx; 02.08.05, 31.01.06 no ctaBke BHeluTOpréaHk
7% rogoBbIX

O®KO O®KO-01 06 800 09.09.03 05.09.06 14.09.04, 06.09.05 no 09.03.04, 07.09.04 no ctaske 17% BHeLuTopréaHk,
LeHe 100% oT HommHana rofosblx; 08.03.05, 06.09.05 no ctaske [1pomcssbbaHk, MBPP
15,5% roposblx; aanee 07.03.06,

05.09.06
tOrTpaHauTCcepsuc tOrTpaHanT 600 22.06.04 19.06.07 21.06.05no ueHe 100% 21.09.04, 21.12.04, 22.03.05, 21.06.05 HOMOC BaHk
OT HOMMHana no ctaeke 16,04% rogosbix; nanee

20.09.05, 20.12.05, 21.03.06, 20.06.06,
19.09.06, 19.12.06, 20.03.07, 19.06.07

lOrTenekom KOTK-01 06. 1500 18.09.03 14.09.06 16.09.04 no ueHe 100% 18.03.04, 16.09.04, 17.03.05, 15.09.05, PeHeccaHc Kanutan,
OT HOMWHana 16.03.06, 14.09.06 no ctaske 14,24%  MpomcTpoibaHk, bark SEHUT,
rofoBbIX MIM BaHk, BHeluToproaHk,

AKB Cotos, TpaHcKpeauntbark

tOrTenexkom IOTK-02 06. 1500 11.02.04  07.02.07 09.02.05, 08.02.06 no 11.08.04, 09.02.05 no ctaske 9,25% Poc6aHk, Anbdha-baHk, baHk
LeHe 100% ot HommHana roposblx; 10.08.05, 08.02.06 no ctaske 3EHWUT, Bank Mocksbl, AKB
12% roposblix; fanee 09.08.06, Coto3, Bab-HeecT baHk,
07.02.07 ["a3npombaHk, MOM baHk,
MockoMmmepLbaHk
fOrTenexkom IOTK-03 06. 3500 06.10.04  10.10.09 08.04.06, 09.10.07 no 07.04.05, 07.10.05, 08.04.06 no ctaske PocbaHk, MpomcasdbbaHk,
LeHe 100% ot HommHana 12,3% roposbix; ganee 08.10.06, AToH, Bank 3EHUT, Bab-
09.04.07, 09.10.07, 09.04.08, 09.10.08, WHBecT baHk, K PervoH, ING,
10.04.09, 10.10.09 MMB, MNMpoMcTpoibaHk,
["azanpombaHk,
MockommepubaHk, VK Pycc-
MHBecT
fOTarp IOTap-® 01 1000 24.11.04 22.11.06 23.11.05n0 ueHe 100% 25.05.05, 23.11.05 no ctaske 13% BHewwTopréaHk, HOMOC Bbark,
OT HOMUWHana roaosbIx; ganee 24.05.06, 22.11.06 MK PervoH, XaHTbl-
MaHcuinckmin baHk
AyTCKOHEpPro AkyTCKOH-1 400 04.09.03  31.08.06 03.03.05 no uere 100% 04.03.04, 02.09.04 no cTtaske 18% MB TpacT, Bab-UHBecT BaHk,
OT HOMMHana rogosbix; 03.03.05, 01.09.05 no ctaBke Pycckune dpoHabl

16% ropgosblix; 02.03.06, 31.08.06 no
ctaBke 14% rogoBbIx

l
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JIonroBon
PbIHOK

VIHBECTUUMOHHbBIM [lenapTamMeHT

Poccus, 129110, Mocksa, baHHbIn nep, gom 9
Ten. 7 095 937 07 37, goakc 7 095 937 07 36

WEB: http://www .zenit.ru

HavanbHnk OenaptamenTa

YrpaeneHne npogak

HauanbHK ynpasnenns
EBpoobnmrauym

Py6nessle oonuraumm

Py6nessle oonmraumm

AKLAN

[oBepuTensHOe ynpaBneHre akTBamm
Bpokepckoe obecnyxmsaHve
KoHBepCroHHbIe onepatiym

AHanuTuyeckoe ynpasrneHne

Py6nessle oonmraumm
EBpoobnmraumm

AHanM3 KpeamTHbIX PUCKOB
AKUMM

AKUMM

YrpaeneHne BaloTHO-OUHAHCOBLIX OnepaLmni

HavaneHuK ynpasneHmns

YnpaBreHne JoNroBOro OUHaHCUpPOBaHKS

HavaneHuK ynpasneHns

Bagum ConomaxuH

KoHcTaHTvH Nocnenos

Bnagyicnas [ pyropbes
Anekcen TpeTbakos
PomaH [Nonos

Virops HYemonocos
Cepreit MaTtoLwmH
Trmyp MyxameTmH
Anekcei Bopobees

AKUMM
Obnuraumv

AHacTacus LLlamrHa
KoHCTaHTWH [1aBnos
7AKoB AKoBNEB
Esrennin Cysopos
VBaH KapaimHckum

Kupumnn Konenosiy

PomaH l'NmBkos

vadim@zenit.ru

sales@zenit.ru

konstantin.pospelov@zenit.ru
v.grigoriev@zenit.ru
a.tretyakov@zenit.ru
r.popov@zenit.ru
i.chemolosov@zenit.ru
s.matyushin@zenit.ru
t.mukhametshin@zenit.ru
a.vorobiev@zenit.ru

research@zenit.ru
firesearch@zenit.ru
a.shamina@zenit.ru
k.paviov@zenit.ru
y.yakovlev@zenit.ru
e.suvorov@zenit.ru
I.karachinsky@zenit.ru

gko@zenit.ru

kopelovich@zenit.ru

ibcm@zenit.ru

roman.pivkov@zenit.ru

YnpaBreHne KopnopaTeBHOrO dOMHaAHCUPOBaHWS

HavaneHuK ynpasneHmns Makcnm Bacun vasin@zenit.ru

Ka)K,D,I:IVI aAHaNUTUK, 3a,ELel7ICTBOBaHHbII71 B HanncaHun aaHHOro 0630pa, NoATBEepXAaeT, YTO BCe MNOJIOXKEHUsA oTpaxXkatoT ero COGCTBEHHOE MHEHWE B OTHOLLEHUMN dJVIHaHCOBbIX WHCTPYMEHTOB
W SMUTEHTOB. BOSHana)KﬂeHI/Ie aHalMTUKOB He CBA3aHO Hamnpsamylto UM KOCBEHHO C MHEHWAMW Unn pekomMeHpaunamMu, U3NnoXeHHbIMW B OaHHOM 0630pe. Bank 3EHUT He HeceT
OTBETCTBEHHOCTU 3a onepauunu TpeTbux nnu, CoBepLLeHHbIe Ha OCHOBe MHEHUI aHalnMTUKOB, U3NTOXEHHbIX B AAHHOM 0630pe. MHeHve BaHka MOXeT He coBnagartb C MHEHMEM aHanuTuka,
N3NIOXEHHBIM B AlAHHOM 0630pe.

WHdopmauws, npeAcTaBnieHHas B 0630pe, OCHOBaHa Ha UCTOYHWKaX, koTopble Bank 3EHUT npuaHaeT HapexHbIMU, TeM He MeHee, BaHk He HeceT OTBETCTBEHHOCTY 3a ee JOCTOBEPHOCTb
1 NonHoTy. OnucaHus PUHAHCOBBLIX MHCTPYMEHTOB M AMUTEHTOB HE MPETEHAYIOT Ha MOMHOTY. MpoLUMble NOKa3aTenu He SBMAIOTCA rapaHTUel CBOEro NoBTopeHus B GyayLlem. O630p He
VNMEET OTHOLLEHWA K MHBECTULIMOHHBLIM LIENIAIM MU (PUHAHCOBOW CUTyaLMM TPETbUX NUL. Bce MHEHWA U peKoMeHAauMW, OCHOBaHHbIE Ha NPEACTABNEHHON MHGOPMALKM, COOTBETCTBYIOT
fiaTe BbIxofa 0630pa U MOryT GbiTb U3MEHeHbl 6e3 yBegomneHus. O630p NPefoCTaBAETCA UCKIIOUUTENBHO B MH(OPMALIMOHHBIX LIENAX U He SBMSAETC NPEANOXEHNEM KynUTb Unu
npogaTtbe COOTBETCTBYOLLME C'pI/IHaHCOBbIe WHCTPYMEHTLI. VlHBeCTOpr AO0JKHbI CAMOCTOATENIbHO NPUHUMATb MHBECTULMOHHbIE PELLEeHUs, NCNOoNb3ys 0630p NnWb B Ka4yecTBe OOHOro u3
CPEeACTB, CMOCOGCTBYIOLMX MPUHSATUIO B3BELLEHHbIX pelueHnit. O63op nogrotoBneH bankom 3EHWT pns pacnpocTpaHeHust cpepu MNpodecCUMOHasbHbIX Y4aCTHUKOB pbiHKa W
WHCTUTYLUMOHanNbHbIX NHBECTOPOB. He ABnawmecs I'IpOd)eCCVIOHaFIbeIMI/I y4acTHMKaMn MHBECTOPbI OO/MKHbI UCKaTb BO3MOXHOCTb ,D,OI'IO]'IHI/ITeﬂbHOI?I KOHCynbTauMn nepen npuHATUEM
WHBECTULMOHHOIO  peLueHus. 0630p MOXeT cofepxartb I/IHd)OpMaLLI/IIO n pekoMeHgauun KacatenbHoO (,bI/IHaHCOBbIX WHCTPYMEHTOB, HeAOCTYNHbIX Ans MOKYNKW Win nNpoAaxu
Hel'lqu)eCCI/IOHaJ'IbeIMI/I y4acCcTHUKaMu pbiHKa.

BaHk BEHUT MoxeT BbiCTynaTb MapKeTMEekepoM Mo OAHOMY UM HECKONbKUM (PUHAHCOBLIM UHCTPYMEHTaM, YMOMSHYTLIM B AAHHOM 0630pe U UMETb MO HUM [SIUHHbIE UK KOPOTKUE
nosvuun. BaHk 3EHUT Takxe MOXeT NpeaocTaBnsTh YCnyrn (pUHAHCOBOrO COBETHWKA U BbICTYNaTb OPraHW3aToOpoOM U aHAeppaiTepoM no NpoeKkTam KopnopaTUBHOMO (yHaHCUPOBaHWS
OfHOM M3 yKa3aHHbIX B 0630pe KOMNaHWMN.

[HononHuTensHas MHopMaLms 1 CONpoBOANTENbHAA JOKYMEHTaLMA MOXeT ObITb NpefocTasneHa no 3anpocy. © 2003 bank 3EHUT.
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