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Meuen — nHBectTuuMn B byayuiee

KntoueBble MOMEHTbI OCHOBHble NoKa3saTenu

% Meuen asnaetca KpynHeliwum B Poccum npoussoamtenem  PuvHaHcoBble pesysibtatel no MCDO, mapa fon.

KoKcytoweroca yrna (23% pbiHKa) M BXogMT B Ton-10  MC®O, mapa gonn. 07.2009 Wsm,% 07.2010
o AKTMBbI 12031 115,56 13903
npoussoantenen ctanu (7,7% pbiHKa). OCHOBHble CpeacTsa 7196 13540 9743
[eHexHble cpeacTBa 822 33,28 274
- ,
z KntouyeBbiM aKLUMOHEPOM KOMMNAHMKU ABAAETCA I:Ipep,ce,u,aTenb CoBCTBeHHbI KanTaN 3431 117,08 4076
Coseta [upektopoB W.B. 3w3mH ¢ pgone B 66,76%, @PuHaHcosbii gonr 6005 111,26 6682
Bbipyuka 7062 107,98 7625
OCTa/IbHble aKLMK HaxoanuTca B cBobogHOM obpalleHum. EBITOA 1313 10025 1317
V) MpoLueHTbl ynnayeHHble - -
Z Mbl BMAMM MOTEHUMAN JanbHelwero pocrta npubbian qﬂaﬁﬂ npu‘gb,nb _ﬁg _112;;’%; 285;3
Meuena: pocCT LeH Ha KOKCYHOLWMXCA YyroNib NoAAep’KMBaeTcA  PertabenbHocts EBITDA 19% 17%
o Yucran peHTabenbHoCTb -6% 9%
HaBoAHeHWeM B ABCTPaINK; APanBEPOM METATYPTUYECKOTO  dunarcossiit sonr/EBITDA (LTM) 46 51
AMBU3MOHA B BAVKalLLMeE TOAbl MOXET CTaTb CTpouTenbHaa  EBITDA/MpouenTsl 3,0 24
®uH. fonr/cobcTBeHHble cp-Ba -0,8 0,0
OTpacib. DUHAHCOBBIV A0NT/aKTUBbI 0,5 0,5
o [0onA KPaTKOCPOYHOro aonra 0,4 0,2
# [loKka3aTenn [ONTOBOM HArpy3KM yayylwalwTcA, OAHaKo McmouHuk: OaHHble KoMIaHuu; oyerka: Benec Kanuman
®OUHAHCOBLIN  AOAT AWWb pacTeT: 3a 9 mec. 2010 . c
aBHEHME C KOHKYPEeHTaMM
nokasartenb Jonr/EBITDA cHusunca ¢ 5,07 go 3,77. Xota B P yp
abCcoNoTHOM BbipaXKeHUU OUHAHCOBbLIM AO0Ar 33 TOT K€  \MChO, LTM Ha 07.2010, maH py6. Meven Espas MMK Cesepct
anb
nepunoj sbipoc c 6'7 MApA Aona. Ao 7 Mmnpa aonn. | KoagpPpuumeHTbl OTHOLIEHUA NPUTOKA AEH.CPEACTB K 3a4-TU:
% O6bemHas uHBecTporpamma Tpebyer oT  Meyena Bepyxa/cymmaphassagme® 080 089 123 136
BbipyuKka/puHaHcosbIl gonr * 1,14 1,45 2,36 2,48
MOCTOAHHOTO  MPUBNEYEHUA  [AOMOJHUTENbHBIX  3A€MHDBIX g aucopuit gonr/EBITDA * 507 413 196 2,65
cpeacts: B 2011 r. XONgMHI MOXET BNOXMUTb B CBOE Pa3BUTME  EBITDA/MpoueHTbl k yniate 2,36 2,71 12,35 3,56
Th * N
[0 1,4 mapg fonn., 6oNblWwasn YacTb U3 KOTOPbIX, BEPOATHO, /KpaTkocpouHas san-Ts 038 030 056 016
Il KoapdpuumeHTbl peHTabenbHoCcTU:
6y/—1eT npochHchprBaHa Ha 3aémMHble cpeacTBea. PeHTabenbHocTb akTMBOB Mo YMN* 0,05 -0,02 0,03 0,01
PeHTabenbHoOCTb Npoaax 0,11 0,02 0,10 0,09
- , \ , \
Z ArpeccuBHas I'IO}'IMTVIK? 3aMMCTBOBaHMA genaet Meyen PorraBent ot no U 005 005 008 001
3aBUCUMbIM OT LLEHOBOWU KOHBIOHKTYpPbI PbIHKA KOKCYHOLWNXCA Il KoadduumeHTbI CTPYKTYpbI Kanutana:
yrneh u metannoB. W moXeT npuBectTM K peskomy AHonaCKebanance 029 044 062 037
o Jlona KpaTk. 3a4-T1 B banaHce 0,22 0,15 0,14 0,25
YXYALWEHWIO €ro KpeauTHbIX MeTPUK. B HacToAwmMin MOMeHT e o © o5 CK 003 021 024 047
KOMMaHUA ABHO Aenaet cTaBky Ha onmmnuagy Coun-2014 v fons sHeob. Cp-8 B 6anaHce 078 080 082 0,52
4yMm 2018. IV KoadppuumeHTbl nMKBUAHOCTH:
ABCONOTHaA IMKBUAHOCTU 0,09 0,21 0,20 0,87
Z B CpaBHEHMW C KOHKYpeHTamMW B OTPaCAN YPOBEHb  Tekylas MKBUAHOCTb 1,03 1,26 1,31 1,89
KpeauUTHOrO pucka Meyena Mbl OLEHMBAHUEM KaK CpepHwit; — O0oPoTHble cp-sa/ob-a 033 036 052 078
o V KoadpdpuumeHTtbl 060paunsaemoctu:
3,13 6anna no 5-t1 6anbHoM WKane (cm. cTp. 7). 060paunBaeMoCTb aKTUBOB 0555 049 044 0,83
% YpoBeHb  MeXAyHapOoaHOro KpeauTHoro pelTuHra 28opaineaemocts ob. cp-s 245 250 239 175
WToroBblii pedTUHr 3,13 3,40 2,53 2,77
nossonser obauraumam Medena ObiTb BKAOYEHHbIMU B * - NPUBLIb BIMC/IAETCA HAKOMAEHHBIM UTOTOM
NomMbapaHbIN CNNCOK. o
MapameTpbl 3aima
[
Z Mbl pekomeHAyem y4yacTBOBaTb B pa3M?LLI,EHVIVI Meqenau. Tvn sadima Eupsesbie
DMUTEHT npegnaraeT MNPemMumio K CBOEW CUHTETUYECKOM Cepus 50-15, 60-16
o Cymma 3aiima Mo 5 mapa py6.
KPMBOM MUHMMYM B 16 6.n., noTeHUnan pocta ueHbl — 0T 40 ¢noco6 pasmelienia ByKGUALUHT
6.n. Takxke npemua K OD3 No HOBbIM BbINYCKAaM ABAAETCA  Bpema 3akpbitia kuurm 18.02.2011
. [ata pasmelieHuna 22.02.2011
OHOWM M3 HanbonbluMX cpean «NPOXOAHbIX» B NOMbBaPA  Odepra 3 ropa
o _ Cpok obpalieHus 10 net
3aMMOB Ha Aropaumm 2-3 roga, 4YTO Aenaet ydactue B KynOMHBIA Nepmoz 6 moenes
ayKUUNOHe elle 6onee npusBaeKaTe/IbHbIM. CraBKa KynoHa 8,75-9,25%
YTP 8,94-9,46%
[Aropauma 2,7 net
PelTUHr (B1/-/-)

ﬂaHHbIE aHaINnTUYeCKne matepuanbl UK «Benec Kanutan» MoryTt 6bITb MCNONb30BaHbI TO/ILKO B l/IHd)OpN\aLI.VIOHHbIX uenax. KomnaHusa He Aaet FapaHTl/Il\/‘I OTHOCUTENIbHO MOJIHOTbI
I'IpVIBe,EI,EHHOFI B HUX l/IHbepN\aLl,l/Il/I nee AOCTOBEPHOCTU, a TaKKe He HeCeT OTBETCTBEHHOCTHU 3a NPAMbIE U/IN KOCBEHHbIE y6bITKl/I OT UCNONb30BaHUA AAHHbIX MAaTEPMAsIOB HE NOo
HasHayeHuto. [laHHbIN AOKYMEHT He MOXEeT PacCMaTpPMBATbCA KaK OCHOBaHMWE AN NMOKYMKU UK MPOAAXKMU TeX UM UHbIX LLeHHbIX bymar.

Bce npaBa Ha AaHHbIN 6lonneTeHb npuHaanexat UK «Benec Kanutan». BocnpousseaeHue u/wav pacnpoctpaHeHUe aHanuTUYecknux matepuanos UK «Benec Kanutan» He MoxeT

ocyllecTBaATbCA 6e3 NnucbMeHHoro paspelueHuna Komnanuu. © Benec Kanutan 2011r.
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KpaTkuni KpeanTHbi npodpunb

Meuen sBnaetca KpynHehwum B Poccum npowussoautenem
KOKCYloLerocsa yraa c Aosen pbiHKa B 23% v Bxoaut B Ton-10
npoussoauTenei ctanu 7,7% pbiHKa.

KnioyeBbim aKuuoHepom KomnaHuu asnsetca W.B. 303uH -
Mpegcepatens Coseta [upeKktopos. Ero pgona B xonauHre
cocTaBnfeT 66,76%, ocTanbHble akUuMK HaxoguTca B cBoboagHOM
obpalleHuu.

TaKKe, N0 AaHHbIM aMepUKaHCKON Komncecmm no pbiHKY LEHHbIX
b6ymar (SEC), wusBecTHO, 4To OKoso 23,2% akumini Meuena
HaxogATcA B 3anore y rpynnbl 6aHKoB. M0 AaHHbIM OTKPbITbIX
MCTOYHMKOB, 6ONbLIYIO 4acTb aKUMA KOMNaHWA 3an0XKuna B
Raiffeisenbank, BTB u VYpancmb pgna peduHaHCcMpoBaHUA
KPaTKOCPOUHbIX CUHAMLUMPOBAHHbIX Kpeautos Ha
2,6 mnpg gonn. [aHHble cpeactBa bblaM paHee MOAy4YeHbl Y
rPynnbl MHOCTPaHHbIX 6aHKOB Ha MOKYNKY AKYTYyraa, dabrayrna u
6puTtaHckomn Oriel Resources Ltd.

OcHoBHYtO 40110 BbIPYYKMU XonpguHra NPUHOCUT
MeTaNNyprmyeckoin cermeHT — go 60%, ewe 30% Meuen
nony4yaet oT ropHopobbisalowero cermeHta. Co CTOPOHbI
onepaunoHHon npubblin cutyaums obpatHas: 20-30% n 70%
KoMMnaHui nosnyyaet oT MeTaNNYPrMyYecKkoro "
ropHoA4OObIBAOWEro CermeHTa COOTBETCTBEHHO. B o0boumx
cermeHTax mMmbl BUAMM NOTEHUMAN AaNbHENLWero pocta: BbICOKMeE
LeHbl Ha  KOKcytowuics yronb  (OCHOBHas  MpoAyKums
ropHogobbiBalowWwero AvBM3MOHa Meuena) noanepKuBatoTcs
HaBogHeHMeM B ABCTpanuu; ApaliBepOM MeTalypruyeckoro
CErmMeHTa B OAMMKalwMe rodbl MOMKET cTaTb CTpouTe/NbHas
oTpac/eb.

Bbnarogapa oneperkatowemy pocTy LeH Ha npoaykuuio Meyena 8
2010 r. BbIpOCNa Kak peHTabesibHOCTb BM3HECa KOMMNAHUU, TaK U
onepauMoHHas npubbiib B abCcONOTHOM  BblpakKEHUM.
Bocnosib3oBaBLWINCh 3TOM CUTyauUMeN, KOMMaHMA yBeauMuuaa 3a
9 mec. 2010 r. cymmy duMHaHcoBOro goara ¢ 6,7 mapa 4onna. Ao
7 mnpa gonn. 6e3 yuwepba ANA CBOMX KPEAWUTHbIX METPUK.
MokasaTenb Aonr/EBITDA 3a 3TOT nepuoa, cCHU3MACA aaxe ¢ 5,07
0o 3,77. YnydweHue nosvumii Medyena no peHTabenbHOCTU U
OONTY OTYETAMBO NPOC/AEXKBAETCS WM B Halehn pPenTUHroBou
moaenu (cm. cTp. 6), cornacHO KOTOpPOM, YpOBEHb KPeaUTHOro
puUCKa KomnaHunm cHmsuaca ¢ 4,12 8 1 non. 2009 r. go 3,32 B
1non.2010r.

MNokasatenn  obopaumBaemocty TMX u©n  pebuTopckoit
3340/KEHHOCTM YXYALWMWINCH 33 NPOLeALWni rod, YTo NPUBoAUT
K YXyZLWEHUIO NOKasaTenen AMKBULAHOCTN KOMMNaHuM (Cm. cTp. 6).
He cnyyaitHo B Havane atoro roga UMK, sxoaswmin 8 Meuen,
npuBeK KpeauT Ha GUHAHCMPOBAHME TEKyLLel AeATeNbHOCTU
140 mnH gonn. Nokasatenm AMKBUAHOCTM KOMMNAHUM CM. CTP. 6.

Bmecte ¢ Tem OCHOBHOW o06bem [0ArOBOr0 NpUB/AEYEHUA
Meuena npuxoauTca Ha  mogepHusaumio. Tak  obbem

—> 3103MH 3aHUMaeT 17-e MecTo B perTuHre
6oratenwmx busHecmeHos Poccumn B 2010 T.

- Okono 23,2% akunit Meyena HaxoauTcA
B 3a/10re y rpynnbl 6aHKOB

Pa3buBKa BbIpy4YKM U ONnepaLMoOHHOM
npubbiin 3a 9 mec. 2010 r. No cermeHTam
6u3Heca
100% 7 10,2%
80% 7
60% 7
40%

20%

0% T
Bbipyuka OnepaunoHHas npubbiib

M FopHopo6bisatowmii cermeHT M MeTannyprudeckuii cermeHT

Mpoune

McmoyHuK: OaHHble KOMNaHuU, oyeHKa: Benec Kanuman

2 MNoKasaTenun 40roBoM Harpysku
YNy4LIAoTCA, OAHAKO GUHAHCOBbIN A0NT
LW pacTeT

N HM3Kue nokasartenv IMKBUAHOCTA U
obbemHan MHBecTnporpamma TpebyoT oT
Meuena perynsapHoro npmsaeyeHus
OOMO/HUTE/IbHbIX CPeACTB.

17 ¢espans 2011 r.
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KpeawuTHEb A

aHananns Mevena

nHeectMumuii Medena B8 2010 r. coctaBun okono 1 mapa aonn.,
b6onblaa 4YacTb W3 KoOTopbiX 6Obina npoduMHAHCMPOBAHaA Ha
3aemHble cpeactea. B 2011 r. XonAuHr MOKeT BNIOXUTb B CBOE
passutne pgo 1,4 mapg ponn. COOTBETCTBEHHO C  y4yeTOMm
CHU)KEHMA  NIMKBMAHOCTM  KOMMAaHUM B CpeaHEeCpPO4YHOM
nepcnektuse Medyen BpAL /N CMOXKET CHU3UTb O0/TOBYHO
Harpy3ky Hmxe 3-x EBITDA.

B 6auxanwnii rog Medyen nnaHMpyeT BBECTM MOLLHOCTU MO
NPOM3BOACTBY MpOKaTa AnsA CTpouTenbHon oTpacan. KomnaHus
pPaccYMTbIBAET Ha yBenYeHMe noTpebaeHna B STOM CErmeHTe 3a
cyeT pocta obbemoB cTpouTenbcTBa B Poccumn. B yactHocTw,
B KpaTKO- M CPeAHECPOYHOM MNEePCNeKTUBE HEMANy [0NH0
notpebneHna moxeT obecrneumTb MNOArOTOBKA K oaMmnnage
Coun-2014 n YemnuoHaty Mupa no ¢ytéony 2018 r.

HecmoTpa Ha wMetowmecs HeAOoCTaTKU, Mbl OLLEHUBAHWEM
KpeanTHoe KavecTBo Meuena B OTpac/au Kak cpegHee. Ucxoga ns
Haleln pPenTUHIOBOM MOAENN, YPOBEHb KPEAUTHOro pPUCKa
KomnaHun coctasnsfet 3,13 6anna no 5-Tm 6anbHOM LWKane
(cm. cTp. 8).

nO3MLI,MOHMpOBaHMG 3aMma

Meuen OTKPbI KHUTY 3aABOK Ha JBa 6up:KeBbiXx 3alma no
5mnpa pyb. Kaxgpin. OpUEHTUP KynoHa no  BblMyCcKam
ycTaHOBAeH B AumanasoHe 8,75-9,25%, u4Tto cooTseTcTBYET
AOXOAHOCTU K 3-x neTHel odepte B 8,94-9,46% romosbix U
Atopaumn B 2,7 roga.

C MOMEHTa OTKPbITUA KHUIM B METa/IIypruyeckom CermeHTe
NPOM30OLWAM 3aMeTHble M3MeHeHMA. Ecim noHavyany HUXKHAA
rPpaHULA O3BYYEHHOrO AManasoHa JieXkasla Ha CUHTETUYECKOW
KpmuBoi Meuesia, YTO He BbI3bIiBaJI0 CMEKYAATMBHOIO MHTEpeca.
To  Tenepb npemms npeagnaraeTcs BHYTPU BCEro
MapKeTUpyemoro AmanasoHa (ot 16 6.n. no AoXo4HOCTU UK OT
40 6.n. no ueHe). Mbl nonaraem, 4To 3TOT MoOTeHuUuMan byaer
6biCTPO peanu3oBaH Ha BTOPUYHOM pbiHKe 6narogaps
AXKMOTAXKHOMY CMPOCY Ha BbINYCKU C A0XOAHOCTbio OT 8-8,5%
rogoBbIX U NPUEMIIEMbIM YPOBHEM KpeauTHOro pucka. Mpasaa,
Mbl HE MCK/IlOY4AaEeM, YTO KYMOH MO WMTOraM ayKUMOHa BCe e
6yAeT yCTaHOBNEH HUMKE 03BYYEHHbIX OPUEHTUPOB.

Cpeay 3MUTEHTOB MeETaN/lypruyeckon oTpacan obauraumm
Meuena Ha csoen atopaumun (2-3 ropga) npepnaratoT O4HY U3
CaMbIX BbICOKUX npemuit K OD3. BAn3KKiA ypOBEHb A0XOL4HOCTM
npegnaratoT AnLb BbiNycku EBpasa, HO ero KpeanTHOe KayecTso,
Ha Haw B3rnag, xyke. Mbl OUEHMBAEM YpPOBEHb KPeauTHOro
pucka EBpasa B 3,40, Torga Kak Meuena — B 3,13 (cm. cTp. 7).
OpHako Meuen BeneT Kyfa 6onee arpeccMBHY MOAWUTUMKY MO
pasmelleHnto nybanYHbIX 3aMMOB, 4YTO M BblpaXkaeTca B
MOBbILEHMUM CTOMMOCTU 3aUMCTBOBAHMS.

Ewe oagHMm npeumywiectBom Meyena ABAAETCA HaAnuune
KpeauTHOro penTuHra ypoBHA Bl no wkane Moody's.
HanomHum, yTto ¢ 1-ro anpens B Jomb6apAHbIA CNUCOK He byayT

MapameTpbl 3aiima

Tun 3aima

Cepua

Cymma 3aiima
Cnocob pasmeLleHus
Bpemsa 3aKpbITUA KHUTK
[ara pasmelleHua
OdepTa

Cpok obpalueHus
KynoHHbIV nepuog,
CraBKa KynoHa

YTP

[iopauma

PelTuHr

Bupxesble
bO-15, bO-16

Mo 5 mnapa py6.

BykbunanHr
18.02.2011
22.02.2011

3roga
10 net
6 mecAues
8,75-9,25%
8,94-9,46%
2,7 net

(B1/-/-)

17 pespana 2011r.
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BK/110YATbCA BbIMYCKM C YPOBHEM MEXKAYHAPOAHOIO KPeauTHOro
peiTuHra HuxKe B1/B+. Cpeaym Bcex «MPOXOAHbIX» BbIMYCKOB Ha
Alopaumun 2-3 roga pasmelyaemble 3aimbl Meuena npegnarator
OAHY M3 camblX Haumbonbwux npemmit K OP3 — 2196.n. no
HUKHEA  TpaHuue  NpessioKeHHOro  AvanasoHa  (Bblwe
npeanaraet JIK Ypancub bo-3 — 361 6.n. n NpodMeaguna-1 — 417
6.n.). 3TOT PaKT AnWb A06ABAAET «OUYKOB» B MOJb3Y MOKYMKU
HOBbIX 3aliMoB Meuena.

Takum ob6pa3om, yyacTve B pasmelweHun Meuena, Ha Haw
B3rnA4, BbIFOAHO CO BCeX CTOPOH. KpeautHoe KavecTBo
KOMMaHMM  HAaxoauTcA  Ha  MpPMEMAEMOM  YpPOBHe, a
MEXAYHAPOAHbIN KPeaUTHbIM PEUTUHT MO3BONAET BbIMyCKam
O6biTb BKAOYEHHbIMM B nombapa. TaKKe Mo  BbiNyCKam
npeaycMmoTpeHa ofaHa u3 Haubonblwimx npemunit K OP3 Ha
aropaunn 2-3 roaa cpeam «NpoxXoAHbIX» 3aliMOoB. PUCKM e
MOKYNKM 6ymar Meyena, Ha Haw B3rAAg4, 3aKAO4YalTCA B
BO3MOXHOM YXYALIEHUN KPEeOUTHOIOo KayecTBa 3MMUTEHTA, YTO
MOeT ObITb BbI3BaHO /MO0 NafeHMeM LeH Ha NpoAyKuuio
MeTanNypros, MH60 HeAOCTAaTOYHO ObICTPbIM POCTOM NPUBLINIM
KOMMAHWK MO CPaBHEHUIO C 06 bemMamK 3aMMCcTBOBaHMA. OaHaKo,
Ha TEKyWMiH MOMEHT B LLe/IOM MaaTexecnocobHocte Mevena y
HaC COMHEHMWW He BbI3bIBaeT.

MBaH MaHaeHKo, AHHa Cobonesa
bonds@veles-capital.ru
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5,00
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Atopaums, net

UcmoyHUK: 0aHHble bupx; oyeHKa: Benec Kanuman
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dnHaHCOBOE NO/OXKEeHne

MC®O, mnH aonn. 212007 1M2008 212008 1M2009 22009 1N2010
BHeo60pOoTHbIE aKTUBbI 6991 9727 9264 9289 10 700 10 788
OcCHOBHble cpeacTBa 5833 8222 7708 7 196 9594 9743
JonrocpoyHble GMHAHCOBbIE BNOKEHUSA 151 119 553 105 110 104
O60pOTHbIE aKTUBbI 2237 3226 2745 2741 2483 3115
3anacobl 994 1485 1365 951 1036 1369
[ebutopckas 3a0/1KEHHOCTb 342 661 429 365 453 802
[eHexHble cpeacTsa 237 318 255 822 415 274
WUToro aktusbl 9228 12953 12 010 12 031 13183 13903
AKLMOHEPHbDI KanuTan u pesepsbl 3805 4636 4322 3733 4331 4344
YcTaBHbIN Kanutan 549 549 549 1049 537 996
HepacnpegeneHHas npmbbiib 2956 3719 3482 2 407 3017 3054
Jona meHbWWHCTBA 301 368 291 252 281 268
[onrocpouHble o6a3atenbcrTa 3431 3749 1347 3423 5832 6537
[onrocpoyHble KpeauTbl U 3aimbl 2395 2190 274 2371 4133 4852
KpaTKocpouHble 06a3aTenbcTBa 1991 4568 6341 4875 3020 3022
KpaTKocpoyHble 3aliMbl U KpeauTbl 1147 2777 5164 3634 1959 1830
KpepuTopckana 3a40/KEeHHOCTb 223 369 690 566 487 529
WUTtoro naccusbl 9228 12 953 12 010 12 031 13 183 13 903
MC®O, mnH aonn. 212007 1M2008 2M2008 112009 22009 1M2010
Bbipyuka 3697 5349 4601 2460 3294 4331
CebecTtoMmocTb (2405) (2719) (2541) (1774) (2 186) (2 759)
Banosas npubbinb 1292 2631 2060 686 1108 1572
SG&A (633) (1024) (1110) (727) (821) (1017)
OnepaymoHHas npubbinb (EBIT) 659 1606 950 (41) 287 555
AmopTusaumn (174) (231) (232) (172) (234) (241)
EBITDA 833 1838 1182 131 521 796
Hopma EBIT, % 17,81 30,03 20,64 -1,66 8,70 12,82
Hopma EBITDA, % 22,53 34,35 25,69 5,34 15,82 18,37
Yuctble puHaHCoBbIE A0X0AbI (72) (112) (200) (225) (253) (280)
NpOLEHTbI NONYYEHHble 8 7 5 6 15 10
NPOLEHTbI yNaayYeHHble (79) (119) (205) (231) (268) (290)
Mpubbinb A0 HanoroobnoxkeHus (EBT) 640 1615 (267) (527) 622 187
Hopma EBT, % 17,31 30,19 -5,79 -21,42 18,89 4,31
TeKyLwmit Hanor Ha npubbiab (168) (428) 309 36 (55) (65)
Yucras npubbinb 472 1187 43 (491) 568 121
Hopma yucmoli npubsbinu 12,77 22,18 0,93 -19,97 17,23 2,80

17 pespana 2011r. Ctp.5 I



//

er,CI,VITHbIVI aHannms3 Meuyena

OCHOBHbIE ®UHAHCOBbBIE KO3 ®PULIMEHTDI

Hopma 2012007 112008 2112008 112009 2112009 1N2010
| KoaghdpuyueHmol omHoweHUs NpumMoKa 0eH.cpedcms K 3a00/3eHHocmu:
OTHOLIEHME BbIPYYKM K CYMMapPHOM 3a40/KeHHoCTH (LTM) 1,50 1,23 1,09 1,29 0,85 0,65 0,80
OTHOLIEHME BbIPYYKM K dUHaHcoBOoMY gonry (LTM) 1,00 1,89 1,82 1,83 1,18 0,94 1,14
®duHaHcoBbI gonr/EBITDA (LTM) 2,00 2,10 1,86 1,80 4,57 9,34 5,07
EBITDA/MpOLEHTbI K yrnate 1,00 10,51 15,48 5,76 0,57 1,94 2,74
OTHOLEHME YNCTOM NPMBBLIIN K KPAaTKOCPOUHOM 3a4-Tv (LTM) 0,10 0,90 0,60 0,24 -0,12 0,04 0,38
1l Koagppuyuenmeor penmabenosHocmu:
PeHTabenbHOCTb aKTUBOB MO YMCTOM NPKbLIAK (LTM) 0,08 0,11 0,13 0,10 -0,04 0,01 0,05
PeHTabenbHOCTb Npoaax 0,10 0,18 0,30 0,21 -0,02 0,09 0,13
PeHTabenbHOCTb MO YMUCTOW NPUBLIAK 0,05 0,13 0,22 0,01 -0,20 0,17 0,03
1l KoaghpuyueHmol cmpyKkmypsl Kanumana:
[onna cobcTBeHHOro KanuTana B 6anaHce 0,50 0,38 0,33 0,34 0,29 0,31 0,29
[lons KpaTKOCPOYHOW 3a40/13KEHHOCTH B BanaHce 0,50 0,22 0,35 0,53 0,41 0,23 0,22
KoadduumeHT obecneyeHHocTM 060poTHBIX cpeacts CK 0,10 0,11 -0,42 -1,31 -0,78 -0,22 0,03
[ons BHeo6OPOTHbIX CPEACTB B CTPYKType banaHca 0,76 0,75 0,77 0,77 0,81 0,78
1V KoagppuyueHmel nukeudHocmu:
KoadduumeHT abcontoTHON AMKBUAHOCTH 0,25 0,12 0,07 0,05 0,19 0,14 0,09
KoadbduumeHT TekyLein IMKBUAHOCTU 1,50 1,12 0,71 0,43 0,56 0,82 1,03
KoaddunumeHT nokpbITUA 06a3aTensbeTs 06. cpeacTtsamm 1,00 0,41 0,39 0,36 0,33 0,28 0,33
V KoaghpuyueHmeoi obopavusaemocmu(ece 2pynnoi):
O60paunMBaemMoCTb aKTMBOB 0,72 0,70 0,83 0,59 0,44 0,55
O6opaunBaemocTb 060POTHbIX CPEACTB 2,99 2,80 3,62 2,58 2,32 2,45
Cpok o6opoTa AebUTOPCKOM 3a40IKEHHOCTH, AHEN 18,66 26,66 15,73 18,86 28,76 38,40
Cpok 060poTa KpeaAUTOPCKOM 3a0/1KEHHOCTH, AHEW 19,51 26,30 47,90 47,86 44,92 39,06
Cpok obopoTa TMLL, aHew 87,04 105,76 94,73 80,44 95,45 101,02
LONUTenbHOCTb AEeHEXHOro LMKNa 86,19 106,13 62,56 51,44 79,30 100,36
PEMTUHIOBAA OLLEHKA KO3®OULIMEHTOB

Bec 2M2007 1M2008 2M2008 1M2009 22009 1N2010

| CoomHoweHue npumoka deH.cpedcme u donea 30% 2,17 2,02 2,03 4,32 3,91 3,24
OTHOLLEHWe BbIPYYKM K GUHAHCOBOMY L0ATY 0,20 1,57 1,62 1,61 2,54 3,15 2,63
Lonr/EBITDA 0,50 3,13 2,81 2,73 4,62 4,94 4,70
EBITDA/npoueHTsl K yniaTte 0,20 0,95 0,93 1,02 5,00 1,54 1,26
OTHOLLIEHME YNCTOM NPUBBLIAN K KPaTKOCPOUYHOM 334-TH 0,10 0,96 1,01 1,35 5,00 5,00 1,12
Il PenmabenbHocmo 6usHeca 25% 1,61 1,28 2,50 4,72 2,90 3,09
PeHTabenbHOCTb aKTMBOB MO NPUBBLIIM OT NPOAAXK 0,20 2,07 1,79 2,28 4,68 4,45 3,86
PeHTabenbHOCTb NPoAaX 0,50 1,65 1,21 1,47 4,57 3,34 2,31
PeHTabeNbHOCTb MO YMCTOMN NPUBLINN 0,30 1,24 1,05 4,36 5,00 1,12 3,87
1ll Cmpykmypa Kanumana 15% 2,72 3,68 3,99 3,82 3,55 3,35
[onna cobcTBeHHOro KanuTana B 6anaHce 0,33 3,60 3,81 3,79 3,95 3,89 3,93
[ons KpaTKOCPOYHOW 3a40/1KeHHOCTU B BanaHce 0,33 1,85 2,28 3,15 2,51 1,89 1,86
KoadpopuumneHT obecneyeHHOCTM 060pOTHBIX cpeacTs CK 0,33 2,74 4,99 5,07 5,04 4,91 4,28
1V /lukeudHocmo 10% 3,96 4,20 4,30 4,03 4,09 4,08
KoadduumeHT abcositoTHON IMKBUAHOCTH (CPOYHOCTH) 0,33 4,09 4,30 4,36 3,62 3,98 4,22
KoadduumeHT Tekyweit IMKBUAHOCTU 0,33 3,63 4,10 4,29 4,21 3,99 3,75
KoadpduuMeHT NOKPLITUA CYMMApPHOro Aora 0,33 4,17 4,20 4,23 4,25 4,30 4,26
V 3kcnepmHas oyeHka (1-5): 20% 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33 3,33
OTHOLWEHME PbIHKA K SMUTEHTY (BbIMyCKy) 0,33 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00
CraTyc KOMNaHuK 0,33 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00
Pasmep KomnaHuu 0,33 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00
UTOrOBbIA PEUTUHT 2,52 2,56 2,93 4,12 3,50 3,32
YpoeeHb KpedumHozo pucka cpedHuli cpedHuli cpedHuli noebiweHHbIl noebiweHHbIl cpedHul

LTM - HaKonaeHHbIM Umo20oMm 3a nocaedHue 12 mec.
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er,CI,VITHbIVI aHannms3 Mewuvena

CpaBHeHMe C KOHKYpeHTamm

MC®O, LTM* 1 non. 2010 r.,mnH gonn. Meuen Espas MMK HAMK Cesepcranb
BHe060pOTHbIE aKTUBbI 10 788 18 942 12 750 8713 9814
OcHOBHble cpeacTBa 9743 14 736 11676 7532 8178
JonrocpoyHblie GUHAHCOBbIE BNOXKEHUSA 104 738 587 387 155
O60pOTHbIE aKTUBbI 3115 4599 2844 4150 8957
3anacobl 1369 2042 1022 1401 2688
[ebutopcKkas 3a40/M1KeHHOCTb 802 1429 1187 1213 1483
JleHexHble cpeacTsa 274 654 220 953 2 056
KpaTkocpouHble GMHAHCOBbIE BNOXKEHUA 5 113 202 465 2091
UTtoro akTuBbI 13903 23541 15594 12 863 18771
AKUMOHEPHbII Kanutan u pesepebl 4344 10631 10 078 8 796 7 255
YcTaBHbIN Kanutan 996 375 386 221 3311
[,06aBOYHbIN KanuTan 25 8798 1106 99 1166
HepacnpeaeneHHas npubbinb 3054 2990 10 440 9718 2915
[ona MeHbLUIMHCTBA 268 319 405 (118) 220
[onrocpouHbie 06A3aTenbCcTsa 6 537 9262 3352 2427 6772
JlonrocpoyHbie KpeguTbl U 3aiMbl 4852 6180 1949 1828 5303
KpaTkocpouHble 06s3aTenbcTBa 3022 3648 2164 1640 4745
KpaTKocpoyHble 3aliMbl U KpeauTbl 1830 1760 931 539 989
KpeauTtopckasa 3a801KeHHOCTb 529 1475 1210 1058 1123
Mpouee 663 413 23 43 2633
WToro naccusbl 13 903 23 541 15 594 12 863 18 771
MC®O, LTM* 1 noa. 2010 r.,mnH aonn. Meuen Espa3s MMK HIMK CeBepcranb
BblpyuKka 7 625 11512 6798 7 407 15632
CebectoMmocTb (4 946) (9 755) (4 964) (4 700) (12 270)
Banosas npubbinb 2680 1757 1834 2706 3362
SG&A (1838) (1492) (1172) (1 084) (1921)
OnepauuoHHas npubbinb (EBIT) 842 212 662 1622 1412
AmMopTusauma (475) (1711) (808) (501) (961)
EBITDA 1317 1923 1470 2123 2372
Hopma EBIT, % 11,04 1,84 9,74 21,90 9,03
Hopma EBITDA, % 17,27 16,70 21,62 28,67 15,18
Yuctble d1HaHCOBbIE 40X0A4bI (533) (692) (103) (32) (543)
NPOLEHTbI MONYyYEHHble 25 18 16 46 123
NPOLEHTbI yNiaYeHHble (558) (710) (119) (79) (666)
Mpubbinb Ao HanoroobnoxkeHus (EBT) 809 (604) 622 1310 458
Hopma EBT, % 10,61 -5,25 9,15 17,68 2,93
Tekywuit Hanor Ha NpubbINbL (120) 72 (99) (331) (304)
Yucras npubbinb 689 (532) 523 979 154
Hopma yucmoii npubbliau 9,03 -4,62 7,69 13,21 0,98

* - HaKoMAeHHbIM UMOo20M 3a rocnedHue 12 mec.
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aHannms3

Meuyena

OCHOBHbIE ®UHAHCOBbIE KOS®PULIMEHTDI

MC®O, LTM* 1 non. 2010 r.,msH gonn. Hopma  Meuen EBpa3s MMK H/IMK  CesepcTtanb
| KoaghgpuyueHmol omHoweHUs npumokKa 0eH.cpedcme K 3a00meHHocmu:
OTHOLLEHME BbIPYYKM K CYMMapPHOM 3a40/eHHOoCTH (LTM) 1,50 0,80 0,89 1,23 1,82 1,36
OTHOLWEHMeE BbIPYYKM K puHaHcoBOMY gonry (LTM) 1,00 1,14 1,45 2,36 3,13 2,48
®uHaHcosbi gonr/EBITDA (LTM) 2,00 5,07 4,13 1,96 1,11 2,65
EBITDA/MpoueHTbI K ynnaTte 1,00 2,36 2,71 12,35 26,99 3,56
OTHOLWEHME YMCTOM NPUBBLIIM K KPAaTKOCPOUHOM 3a4-T (LTM) 0,10 0,38 -0,30 0,56 1,82 0,16
Il Koagpgpuyuenmeoi peHmabenoHocmu: **
PeHTabenbHOCTb aKTMBOB MO YMUCTON NpMbbIAK (LTM) 0,03 0,05 -0,02 0,03 0,08 0,01
PeHTabenbHoOCTb Npoaax 0,11 0,11 0,02 0,10 0,22 0,09
PeHTabenbHOCTb NO YMUCTOM NpUbbIIK 0,05 0,09 -0,05 0,08 0,13 0,01
1l Koagpgpuyuenmol cmpykmypel Kanumana:
Jlons cobcTBEHHOro KanuTana B banaHce 0,50 0,29 0,44 0,62 0,69 0,37
[0 KPaTKOCPOUHOI 3a4,0/1EHHOCTU B BanaHce 0,50 0,22 0,15 0,14 0,13 0,25
KoadpduuneHT obecneyeHHOCTH 060pOoTHBIX cpeacTs CK 0,10 0,03 0,21 0,24 0,60 0,47
[ona BHEOBOPOTHbIX CPeaCcTB B CTPYKType banaHca 0,78 0,80 0,82 0,68 0,52
1V KoagpepuyueHmel aukeudHocmu:
KoadpduumeHT abcontoTHOM NMKBUAHOCTU (CPOYHOCTH) 0,25 0,09 0,21 0,20 0,86 0,87
KoadpduuMeHT TekyLLerh TMKBUAHOCTU 1,50 1,03 1,26 1,31 2,53 1,89
KoadduumeHT nokpbiTna 0b6s3atenncts 06. cpeacTsamm 1,00 0,33 0,36 0,52 1,02 0,78
V Koagpgpuyuenmoi obopavyueaemocmu(ece apynnoi):
O60opaunmBaemocTb aKTMBOB 0,55 0,49 0,44 0,58 0,83
O6opaunBaemocTb 060pOTHbIX CPEACTB 2,45 2,50 2,39 1,78 1,75
Cpok obopoTa febuTopcKol 3a80MKEHHOCTH, AHEN 38,40 45,31 63,73 59,80 34,63
Cpok 060poTa KPeAUTOPCKOW 3aJ0/IKEHHOCTH, AHEN 39,06 55,19 88,97 82,13 33,41
Cpok obopota TMU, gHel 101,02 76,40 75,15 108,82 79,97
JANnUTeNnbHOCTb AEHEXHOro UNKNa 100,36 66,52 49,91 86,49 81,19
PEMTUHIOBASA OUEHKA KO3®®ULIMEHTOB

Bec Meuen EBpas MMK HIMK Cesepcranb
I CoomHoweHue npumoka 0eH.cpedcme u donza 30% 3,26 3,42 2,03 1,52 2,57
OTHOLEHMeE BbIPYYKM K PUHAHCOBOMY A0NTY 0,20 2,63 2,01 1,35 1,19 1,32
[Lonr/EBITDA 0,50 4,70 4,53 2,94 2,02 3,78
EBITDA/npoueHTsI K yniate 0,20 1,36 1,26 0,94 0,91 1,14
OTHOLLEHME YNUCTOM NPUBBLIAN K KPaTKOCPOUHOM 334-TH 0,10 1,12 5,00 1,03 0,92 1,87
Il PeHmabenbHocme busHeca 25% 2,31 4,57 2,74 1,39 3,88
PeHTabenbHOCTb aKTMBOB MO NPUBLIIM OT NPOAAXK 0,20 1,71 4,75 2,59 1,28 4,30
PeHTabenbHoCTb Npoaax 0,50 2,92 4,39 3,24 1,48 3,41
PeHTabenbHOCTb MO YMCTOM NPUbLIAK 0,30 1,70 4,77 1,99 1,31 4,38
1l Cmpykmypa kanumana 15% 3,35 2,16 1,80 1,59 2,20
Jonsa cobcTBEHHOrO KanuTana B 6anaHce 0,33 3,93 3,33 2,39 2,11 3,63
[0nA KPaTKOCPOUHOI 3a4,0/1KEHHOCTU B banaHce 0,33 1,86 1,73 1,70 1,68 1,95
KoadduumeHT obecneveHHocTM 060pOTHbLIX cpeacts CK 0,33 4,28 1,47 1,35 1,01 1,06
IV /lukeudHocme 10% 4,08 3,69 3,64 1,94 2,36
KoadoduumeHT abcontoTHOM AMKBUAHOCTH (CPOYHOCTH) 0,33 4,22 3,42 3,56 1,15 1,15
KoadppuumeHT TekyLLen TMKBUGHOCTH 0,33 3,75 3,42 3,33 1,73 2,36
KoaddbuumeHT nokpbITMA cyMMmapHOro aonra 0,33 4,26 4,23 4,04 2,94 3,56
V 3kcnepmuas oyeHka (1-5): 20% 3,33 2,67 3,00 3,00 2,33
OTHOLWEHME pbIHKA K SMUTEHTY (BbINyCKy) 0,33 3,00 3,00 2,00 2,00 2,00
CraTyc KomnaHum 0,33 4,00 3,00 4,00 4,00 4,00
Pasmep KomnaHuun 0,33 3,00 2,00 3,00 3,00 1,00
UTOrOBbIN PEUTUHT 3,13 3,40 2,53 1,84 2,77
YpoeeHb KpedumHozo pucka cpedHuli  cpedHuli  cpedHuli HU3Kuli cpeoHuli

* LTM - HaKonnaeHHbIM Umo2om 3a nocnedHue 12 mec.
** CpedHeompacnesoie nokazamesnu no ompacnu
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KpeaAUWTHbB W aHanunmi Meyena

PackpbiTve nHpopmaumnm
3aAB/IEHNE aHANNTUKAE U noareepxageHune o
CHATUUN OTBETCTBEHHOCTU

HacToawmi oTyeT noarotoBneH aHanuTMkom(amm) UK
«Benec Kanutan». MpuBeaeHHble B JaHHOM oOT4yeTe
OLLEHKM OTpa)KaloT JIMYHOE MHEeHMe aHanuTuKa(os).
Bo3HarpaxaeHue aHa/IMTUKOB He 3aBUCUT, HUKOrga
He 3aBMCeno U He byaeT 3aBUCETb OT KOHKPETHbIX
peKoMeHAAUNN UAN OLEHOK, YKasaHHbIX B AaHHOM
otyete. BosHarpaxkgeHue aHa/NMTUKOB 3aBUCUT OT
obwen adpdekTnsHocTM  BusHeca UK  «Benec
Kanutan», onpeaenstollenca WMHBECTULMOHHOM
BbIFrOZOMN KNMEHTOB KOMMNAHUM, a TaKKe A0X04aMu OT
MHbIX BUAo0B aeatenbHoctn UK «Benec Kanutan».

[aHHbIA OT4YeT, NOoArOTOBJIEHHbIN aHA/NIUTUYECKUM
ynpasneHnem WK «Benec KanuTtan», OCHOBaH Ha
obuwenoctynHon wuHpopmaumn. HactoAawmii o63op
6bl1  NOAroTOBAEH  HE3aBUCMMO  OT  ApYrux
nogpasgeneHnn UK «Benec Kanutan», u nobble
peKoOMeHAaUnn W CYKOEHUA, NpeacTaB/eHHble B
OAQHHOM OT4YeTe, OTPa*kaloT MCKAKUUTENIbHO TOYKY
3peHns aHaNUTMKa(oB), y4aCcTBOBABLUMX B HaNMCaHUK
AaHHoro ob63opa. B cBasu c 3tum, WK «Benec
Kanutan» cyntaet HeobXoAMMbIM 3aABUTb, YTO
AHANUTUKM N KOMMNaHMA He HeCcyT OTBETCTBEHHOCTM 33
copeprkaHue gaHHoro otyeta. AHanutmkm UK «Benec
Kanutan» He 6epyT Ha ceba OTBETCTBEHHOCTb
perynapHo OOHOBNATb [AaHHble, HaxogdAwMmecs B
OAaHHOM OT4YyeTe, a TaKkKe coobuwatb 060 Bcex
M3MEHEHMAX, BHOCUMbIX B AaHHbI 0630p.

JaHHbIA  aHanuTuyeckuii  matepman WK  «Benec
Kanutan» MoKeT OblTb WMCNONb30BaH TOJIBKO B
MHOOPMAUMOHHBIX  Uensx. KomnaHua He pgaet
rapaHTMin  OTHOCUTE/NIbHO MNOJMIHOTbI WM TOYHOCTU

npuBefeHHOW B 3TOM oOT4eTe MHbOpMauun un ee
OOCTOBEPHOCTU, @ TaKXKe He HeceT OTBeTCTBEHHOCTU
32 NpAMble  WAM  KOCBEHHble  YObITKM  OT
MCMONb30BAaHUA  [AHHbIX  MaTepuanosB. [aHHblI
OOKYMEHT He MOXKeT C/AYXUTb OCHOBaHWeM ANA
MOKYMKW UM NPOAANKMN TEX UAM UHbBIX LLEHHbIX Bymar,
a TaKXKe paccmaTpumBaTbCA Kak odepTa co ctopoHbl MK
«Benec Kanutan». UK «Benec Kanutan» n (nnu) ee
OOYepHUe npeanpuATUA, a TaKXKe COTPYAHMKM,
anpekTopa u aHanntnukn UK «Benec Kanutan» nmerot
npaBo MOKynaTb W nNpoAaBaTb Atobble LEeHHble
6ymaru, ynommHaemble B JaHHOM 0630pe.

MK «Benec HKanutan» u (Mau) ee [OoyepHue
npeanpuATMA MOTYT BbICTYMaTb B KayecTBe MapKeT-
MelKepa UAn HecTn obs3aTebcTBa MO aHAEPPANTUHTY
LEeHHbIX Bymar KOMMNaHui, yNOMMHAEMbIX B HacTOALLEM
o630pe, MOryT npofaBaTb WAM MOKynaTb WX AjA
KVEHTOB, a TaKKe COBepLlaTb MWHble AEWCTBUA, He
npoTMBOpEYallMe POCCUNCKOMY 3aKoHoaaTesnbcTBy. MK
«Benec Kanutan» un (unun) ee pouvepHue npeanpuatus
TaKKe MOryT ObiTb 3aMHTepecoBaHbl B BO3MOMKHOCTU
npeAocTaBAEHUA KOMMNAHUAM, YNOMSAHYTbIM B JaHHOM
0630pe, MHBECTULMOHHO-6AHKOBCKUX MU MHbIX YCAYT.

Bce npaBa Ha paHHbIN BtonneTeHb npuHagaexkat UK
«Benec Kanutan». BocnpousseneHune n/vian
pacnpocTpaHeHMe aHanuTuyeckux matepmanos WK
«Benec KanuTtan» He MOMXeT ocylecTBnaTbca 6e3
NUCbMEHHOTO paspelleHna KomnaHuu.

© Benec Kanutan 2011r.

Ons  nonyyeHusa [OMNOAHWUTENbHOW WHpoOpMaLMU W
pasbsACHEHU npocbba obpawartbcs B AHaAUTUYECKOe
ynpasneHune UK «Benec Kanutan».
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KpeaAUWTHbB W aHanunmi Meyena

YnpasneHue no pabote ¢
[ONTOBbIMU 0653aTeIbCTBAMMU

YnpaBneHue aHanAn3a 40NTOBOro
PbIHKa

OKcaHa Tennyko
HavyaNbHUK yNpaBaeHun
OSolonchenko@veles-capital.ru

EsreHuin LnneHkos
3aM. HavyaNbHWKA yrpaBaeHUs
EShilenkov@veles-capital.ru

AneHa LlWemeToBa
Ha4yaNbHMK oTAeNa no paboTe c obAMrauUamm
AShemetova@veles-capital.ru

OkcaHa CrenaHoBa
3aM. Hay. oTaena no pabote c obAnraumamm
OStepanova@veles-capital.ru

AnekcaHap AHUKUH
rNaBHbIV cnewmanucT no pabote c obanraumamm
AAnikin@veles-capital.ru

EneHa PyknHoBa
cnewmanuct no pabote ¢ obanraumnamm
ERukinova@veles-capital.ru

Mypag CyntaHoB
cneumnanuct no pabote c eBpobaMraymamm
MSultanov@veles-capital.ru

Mwuxann MamoHoB
HavyanbHWK oTAena no paboTe ¢ BeKcenaAMM
MMamonov@veles-capital.ru

Onbra borontoboBa
cnewmannct no pabote ¢ BeKcenamm
OBogolubova@veles-capital.ru

KOnus WabannHa
cneuuanuct no pabote ¢ Bekcenamu
YShabalina@veles-capital.ru

Tapac KoBanbuyk
cnewumannct no pabote ¢ Bekcenamm
TKovalchuk@veles-capital.ru

MBaH MaHaeHKo,
HaYyaNbHUK yNpaBaeHun
IManaenko@veles-capital.ru

HOpuit KpaBueHKo
aHaNUTUK No BaHKOBCKOMY CEKTOpY
YKravchenko@veles-capital.ru

AHHa Cobonesa,
aHaNUTUK LONTOBbIX PbIHKOB
ASoboleva@veles-capital.ru

MBaH JlybKoB
Mporpammmct
ILubkov@veles-capital.ru

YnpasneHue 40BepUTENbHbIX
onepauumn

BelweH Ncaes
HavyaNbHUK yNpaBaeHus
Blsaev@veles-capital.ru

CraHucnas bpoackui
WMHBECTULMOHHbIE NPOAYKTbI
SBrodsky@veles-capital.ru

Bagum Nabep,
paboTta c MHBecTOpamm
V0Labed@veles-capital.ru

Poccua, Mocksa, 123610,

KpacHonpecHeHcKas Hab., g. 12, noa. 7, aT1. 18
TenedoH: +7 (495) 258 1988, dakc: +7 (495) 258 1989
www.veles-capital.ru

YKkpauHa, Kwues, 01025, b. Xwutomupckaa yn.,

a. 20

Tenedon: +38 (044) 459 0250, dakc: +38 (044) 459 0251

www.veles-capital.ua
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