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Bemnec Kanurai

MHBECTUUMNOHHAA KOMMNAHUA

AHAIUTUYECKMIM OB30P
3 pekabpa 2015r.

BHeLWwHUM pbIHOK

Mbl He BMAMM GaKTOPOB, KOTOPbIE MOTYT NOAAEPMKATb POCT LEH
Ha poccuiickue espoobanraumm

BHYTpEeHHUI PbIHOK

CyBepeHHbI1  PbIHOK  OKa3a/ica OTHOCUTE/IbHO  YCTOWYMB,
HECMOTPA Ha CNabylo KOHBIOHKTYPY CbIPbEBbIX W BaflOTHbIX
nAoWaaoK

[eHeXHblii pbIHOK

CtaBku 1 pybsib NPOLO/IKAOT ABUKEHME BHU3

be3 KommeHTapues

MuHoUH pasmectnn OP3 - 29011 Ha 7 mapg pyb. npm cnpoce B
26 mnpg py6

KaneHaapb cobbitnii

Bpemsa CrpaHa CobbiTne MNepwop
13:00 EC Po3HM4Hble Npogaxu (M/m) OKTA6pb
15:00 Poccua 30/10TO U MeXXAyHapOaAHble pe3epBbl Nov 27
15:45 EC CraBka aenosut. cpeacts ELLB Dec 3
15:45 EC OcH. cTaBKa peduHaHc. ECB Dec 3
16:30 CLUA MepBUYHbIE 3aABKM Ha Nocobue no Nov 28
6e3paboTtuue
18:00 CWA Mpom. 3akasbl OKTA6pb
18:00 CLUA KomnosuTHbI uHaekc ISM gna Henpowuss. Hon6pb
coepbl
18:00 CLWA 3aKasbl Ha ToBapbl 4/ IUT. NO/Ib30BAHUA OxTAGpL
(oKOHu.)
18:00 CLUA ToBapbl 4/1UT. N0/NIb30BaHMA, 6e3 TpaHcnopTa 8;:(2_‘65;’

+7 (495) 258-19-88
bonds@veles-capital.ru

PbIHOYHbIE NOKa3aTenu

Lonzosbie u 0eHex Hble PbIHKU

N3meHeHwue, 6.1.

3HaueHne

MNpea. Hepena  Mecsy,
0326214 (4Y) - 10,03 - -9 30
0®d326215 (8Y) v 9,77 -2 -15 138
Poccusa 2023 A 4,28 9 8 23
UST 10 A 2,18 4 -5 2
UST 30 A 2,91 1 -9 -2
FepmaHua 10 A 0,47 4] -0 82
Utanua 10 v 1,39 -2 -4 242
WcnaHua 10 v 1,48 -1 -8 246
MOSPRIME O/N, % v 11,52 -10 -23 -9
MOSPRIME 1 Hepens, ¢ V 11,67 -7 -14 3
LIBOR O/N, % A 0,13 0 - 1
LIBOR 1 mecsau, % A 0,24 4] 2 5

UcmoyHuk: daHHbIe 6upi; oyeHKa: Benec Kanuman

TosapHsbIe u 8as1HOMHbIE PbIHKU

N3meHeHune, %

3HaueHune
MNpea.  Hepena  Mecsy,
Brent, nonn./6app. v 41,87 -3,70 -6,21 -12,39
RUR/USD, LB A 67,26 1,07 2,53 5,45
RUR/EUR, LIB A 71,19 0,77 2,14 1,29

UcmoyHuk: daHHble 6upi oyeHKa: Benec Kanuman
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061wmit pasmep ocTaTKoB —O— Ha KopcyeTtax no Poccum
==O== Ha Aen0o3UTHbIX CYeTax

McmoyHuk: bBaHk Poccuu; oyeHka: Benec Kanuman
MN3meHeHuUe 00X00HOCMU AUKBUOHbIX
pybnesbix espoobaueayuli
RussAgrBank 17 -2,9
FSK 19
Russian Railways 19
VimpelCom 18

GazpromBank 16

BasucHbIi NyHKT

SberBank 16
RussAgrBank 18

Novatek 17

-5 0 5

== PearnbHblii CEKTOp == OUHAHCOBbIN CEKTOP

UcmoyHuk: daHHble 6upi oyeHKa: Benec Kanuman

[aHHble aHanuTnyeckme matepuansl UK «Benec Kanutan» moryT 6biTb MCMO/Ib30BaHbl TONbKO B MHGOPMALIMOHHBIX LiesifAX. KomnaHusa He JaeT rapaHTuii OTHOCUTE/IbHO NOIHOTbI
npuBeAeHHOM B HUX MHGOPMALIMM U ee OCTOBEPHOCTU, @ TaKXKe He HeCeT OTBETCTBEHHOCTY 3a NPAMbIE UK KOCBEHHbIE YObITKM OT MCNO/Ib30BaHWA AaHHbIX MaTepuasoB He Mo
HasHayeHuto. [laHHbIN OKYMEHT He MOMET PacCMaTPMBATLCA KaK OCHOBAHWE A/1A MOKYMKW UM MPOAAXKM TeX MU UHBIX LLeHHbIX bymar.

Bce npaBa Ha AaHHbI 6lonneTeHb NnpuHaanexat UK «Benec Kanutan». BocnpousseseHue n/unu pacnpoctpaHeHne aHanUTUYeCKUX matepuanos UK «Benec Kanutan» He moxkeT
ocyLLecTBAATbCA 6e3 NucbMeHHoro paspelueHus Komnanuu. © Benec Kanutan 2015 .
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HeBHbB MW 0630pP A ONTOBOTNO pPblHKA

BHELWHWIM pbIHOK

Byepa Ha rnobanbHbIX pbIHKAX WHBECTOPbI cneguan  3a
KOMMeHTapuamu rnasbl ®PC M nybaMkaumelr AaHHbIX MO
3anacam HedTu oT MuH3aHepro. Mepsblit GpaKTOP CTan KAHYEBbIM
ONA  MeXAyHapoAHbIX WrPpoKoB B npeaasepuy MATHUYHOM
CTaTUCTUKM MO PbIHKY TpyAa. BuepalwHas peub [xaHeT Mennen
yBe/n4naa BePOATHOCTb NOBbIWLEHUA yquHoﬁ CTaBKM nNoO
depepanbHbim poHAAM Ha Aekabpbckom 3acegaHun. Kpome
TOro, pAf 4Y1eHOB amepuKaHckoro LleHTpanbHoro 6aHka
NoAYEPKNBAIOT, UTO OKOMO Hy/NeBble CTaBKM He MOryT A0Aro
HaxoAUTbCA Ha MPEXHUX YPOBHAX, Tak KaK 3TO HeceT B cebe
onpeaeneHHble PUCKM N5 BOCCTAHOB/IEHUS SKOHOMMKU.

Ha 3asBneHMAX O CK/AOHHOCTM HayaTb UMKA HOPMaau3aumu
NPOLEHTHOMW MNOAUTUKM PbIHOK HedTW OTpearMpoBan pPesKUm
nageHvem. K KoHLy HOYHOM ceccum mapka Brent Tepsna B
ctoumoctM bonee 4% UM JOCTUIIA  CEPLE3HOMO  YPOBHSA
noadep:Kku. [lonosHuTeNbHOE f[aBfeHWe Ha LeHbl OKasanu
CUNbHble pe3ynbTaTtbl No 3anacam HedTn B CLUA, Toroa Kak
MHBECTOPbI OXKMAANN COKPALLEHMA.

Poccuiickan cyBepeHHas KpuBas eBpoobanraumii
OoTpearnpoBasa AOCTAaTOYHO CAEPMKAHHO, TaK Kak mageHue LeH
YrNeBOAOPOAOB  MPOXOAUIO B HOYHYH  Ceccuio:  pocT
OOXOL4HOCTN OKoJ10 5-7 6.n. BmecTe ¢ TemM BbINYCKM BAHKOBCKOTO
CEKTOPa OKA3a/MCb Nog, AaBJEHUEM, YTO MPUBEJIO K MOTEPAM B
poxogHoctn (+10 6.n. B cp.). KopnopaTuBHble BalOTHble
WMHCTPYMEHTbI MOTEPAIM N HECKOIbKO 6a3NCHbIX MYHKTOB.

CerogHA ANA AOATOBOroO pblHKA CKAAAblBAaETCs HEOAHO3HA4HanA
KOHBIOHKTYpa. C 04HOMN CTOPOHbI, LWAHCbI Ha NOBbILEHWE CTaBKK
®PC yBennunancb, ¢ ApPyro CTOPOHbI NPeacTouT 3acepaHue
OMEK, Ha KoTOpoM MO cAyxamM WHPOPMALMOHHBIX AreHTCTB
MOMEeT ObITb PACCMOTPEH BOMPOC CHWMMKEHMA A00bluM HedTH,
OfiHaKO Mbl He 6bl He cTanM obpalaTb BHUMaHWE Ha NogobHble
daKTbI.

FnaBHoe cobbiTME HAMEYeHO Ha cepeauHy AHA — 3acegaHue
ELLE.  EBpOnMeMckuid  perynstop  MOXKET  MCMoAb30BaTb
onpefenieHHbIt  CMeKTP  MOHETapHbIX  pbl4aroB  ANs
CTUMY/IMPOBAHMSA  3KOHOMMYECKOTO pPOCTa U AOCTUMKEHUS
uenesblx ypoBHen wHOAAUMKM. Mporpamma KoJMYEeCTBEHHOTO
CMArYeHus paboTaeT YyTb MeHblle roAa, OAHAKO 3TO He
npuHecno 3GPEKTUBHBIX NIOL0B, KPOME YBEUYEHUA LeHEKHOW
Maccbl U pocTa KpeguToBaHWA ANS FOCYAapCTBEHHOIO CEKTOpA.

BosHuKaeT Bonpoc, 6yaet am ELLB ncnonb3oBatbh Bce nmetowme
WMHCTPYMEHTbI Ha AeKabpbCKOM 3acedaHnn (CHUMKeHMe y4yeTHOM
CTaBKM, paclwinpeHne o6bLEMOB BblKyNa M CMNMCKa aKTUBOB,
npoaneHne nporpammbl Ao 2017 roga) — mbl Aymaem, 4To
HeT. B npotmBHOM cnyyae y Mapuo [parn oOcCTaHyTCA AuLb
BepbanbHble MHTEPBEHUMM, TOTAA KaK oyepeaHoe paclunpeHue
BblKyna aKTMBOB (B C/lydae OTCYTCTBUA  MOJIOKUTENbHbIX
pesynbTatoB) B Oyaywem rogy MOXeT OblTb BOCMPUHATO

Pybnesas cmoumocms Hechmu mapKu Brent
CpepHsist pybrieBast LeHa ¢ Hadana roga - 3 515 py6.
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MHBECTOPAaMU KaK HecnocobHocTb EBpOﬂEﬁCKOI’O 6aHKa AO0CTNYb
NOCTaB/IEHHbIX 3a4a4.

CMMBO/INYECKOE COKpalleHWe MPOLEHTHOM CTaBKU BMOJHE
BO3MOXHO, HO, Ha Halw B3rns4, 60nbWNX NUSMEHEHUI KAaTb He
CTOWUT, TaK KaK OTHOCUTE/NIbHO TAMKenaa cuTyauus B GaHKOBCKOM
CeKTope SABNAETCA HM3Kas [OOXOAHOCTb, a He aebuumt
NMKBMAHOCTU. Kpome Toro, BbIWAM cabble fAaHHble o
MHbGNAUMM B HOADpe, KOTOpble YCUMAMBAKOT  OXMAAHMA
MHBECTOPOB MO CMATYEHUI0 AEHEKHOW NONUTUKU. BMmecTe ¢ Tem
Mbl Habntogaem, 4To MHoOrMe Tpeiaepbl Ha OMUMOHHOM PbiHKe
COKpallaloT  NO3ULMKM, OPUEHTMPOBAHHbIE HA  MafeHue
eBponenckon BantoTbl. Takasa KapTUHA NOATBEPKAAET TOT QaKT,
YTO B CTOMMOCTM €BPO Yy4YTeHa BEPOATHOCTb peLlInTEeNbHbIX
aevictenin ELLB, nosTomy obecueHeHMe eBpo K A40//1apy MOMKeT
NPOWTU B OrpaHNYEHHbIX PamMKax

Pestome. Mbl He BUAUM $AKTOPOB, KOTOPbIE MOTYT NOAAEPKATb

POCT UEH Ha poccmﬁcme EBpOO6}1MFaLI,MM, TaK KaK BHellHWe

NOTOKWU OrpaHn4yeHbl, a oTe4yeCTBeHHble YYaCTHUKWM TOPros, Ha
Hal B3rnaa, CHNTakoT TeKywne KOTUPOBKU BbICOKUMMU.

NeaH MaHaeHko, Apmyp Haspoukuli

bonds@veles-capital.com

BHYTpeHHUIN pbIHOK

CyBepeHHbIA  PbIHOK OKa3a/fcA OTHOCUTE/NIbHO  YCTOMYMB,
HECMOTPA Ha C/1labyto KOHbBIOHKTYPY CbIPbEBbIX W BasIOTHbIX
naoLanok. AnnHHble bymarn noBbiICUAUCH B LieHe Ha 10-20 n.n.,
KOPOTKME onycTuamcb Ha 5-7 n.n. CpeAHWIA y4yacTOK KpWBOW
BbIrNAANT  Haubonee  nNpuB/IEKaTeNbHO -  AOXOAHOCTU
npesbiwatT yposeHb 10%. [na MHBECTOpPOB OCTalOTCA
HENOHATHLIMW NEPCNEKTUBbI CHUXEHMUA KNo4YeBOM cTaBkM LB
P®, TaK KaK perynatop MoXeT NoAcTpaxoBaTbCa M He NPOBOANUTL
CMAryarowMe MoOHeTapHble Mepbl Ha ¢oHe npeacToALmX
BHELWHNX cobbiTUi, NMBO ONycTU CUMBOJIMYECKM CTaBKy Ha
HECKO/IbKO  GasuCHbIX MNyHKTOB. B uenom, nepcnexkTusbl
pybnesoro JONTOBOrO PbIHKa BbITNAJAT nokKa
HEOAHO3HAYHbIMMU.
NeaH MaHaeHko, Apmyp Haspouykuli
bonds@veles-capital.com

[ eHEeXHbIN PbIHOK

CtaBkM U pybnb NpoAOAXKalOT ABUMMKEHME BHM3. B cpeay
COBOKYMHble OCTaTKM GaHKOB Ha KopcyeTax M genosuTax B LB
coKpaTuance 6onee yem Ha 300 mnpg pyb., Tak Kak GaHKM
norawanu 42% cBoel 3a4,0/1KEHHOCTM Mo aykumMoHHomy PEMO ¢
perynatopom. OTTOK cpeact8 mor 6bl 6biTb ewe 6onblue
(3aponkeHHocTb Nepepq LB no aykumoHHomy PEMO cokpaTunacb
Ha 400 mnapa py6.), OAHAKO 4YacTb JMKBUAHOCTU BaHKK
KomneHcuposBann onepaunamm PEMO ¢ ¢uKcMpoBaHHOM
CTaBKOM, 33[,0/MKEHHOCTb MO KOTOPbIM BblPOCAa Moyt Ha 120
mnpg pyb. B pesynbtate, noraweHne oAra MO ayKULMOHHOMY
PEMO HWKaK He OTpasuiocb Ha CTaBKax MmMexbaHKOBCKOro
pbliHKa: MosPrime o/n npogonskunna cHuxaTbea, notepas ee 10

UHmepakmueHbie Kapmeol
KoprnopamueHelili nombapo
baHKoscKuli nombapo
JlukeudHele pybresbie 8binMycKuU
Investment Grade

High Yield
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6.n. n cocrasme 11,52% roposbix. Takmm obpasom, c 20-ro
HOABpA cTaBKa CHU3MNAcb yxe bonee yem Ha 30 6.n., ogHaKo
oyepegHoe COKpaleHne pybnesoro npeanoXxKeHus
NnKBuAHocTn ot LB, BMAMMO, He MO3BOJIUT CTaBKe OMYyCTUTLCA
Huxe 11,5% rogosbix.

Ha BanloTHOM pbiHKE MNOYTM Becb pabouuii aeHb pybsb
cnenoBas BHU3 BCaeq 3@ CHUXKeHUeM HedTAHbIX KOTUPOBOK Ha
OaHHbIX NMo 3anacam M Aobblue 3sHeproHocutenet B CLUA.
CtommocTtb HedTU mapKu Brent K Beyepy onycTtuaacb HuxKe 43
gonn. 3a bGappenb, B pesynbTaTe 4ero AONNAPY YAHANOCH
3aKpbITbCA Ha ypoBHe 67,5 py6.

C OKOH4YaHMEM HANoOroBoro nepunoaa U Ha4yasioM HOBOIro mecaua
crnpoc Ha pyb6/aeByl0 NMKBUAHOCTb HAa BHYTPEHHEM AEHEKHOM
pblHKe, cyAA MO CTaBKam, nocteneHHo ocnabesaeT, Torga Kak
HanpAaxeHne Ha MUPOBLIX PbIHKaxX B npeaasepun 3acedaHuA
OPC TONbKO HapacTaeT. B 3TUX yCnoBUAX Yy amMepUKaAHCKOW
Ba/IlOTbl €CTb BCE LaHCbl 060CHOBATLCA B AManasoHe 67-68 pyb.
UeaH MaHaeHKo, FOpuli KpasuyeHKo

bonds@veles-capital.com

3 pekabpa 2015 .
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11 4
10 T T T T T T 1
0,0 0,5 1,0 1,5 2,0 2,5 3,0 3,5
O BoxoaHocTb A0 0depThbi, roa0BbIX % . KopnopatusHbiii n . BaHKu U GUHaHCHI p‘mpau‘ym, ner
O [oxoAHOCTb A0 NOraleHus, roAoBbIX % cy6depnepanbHblii cekTopa
Tekywmin 06bém HAata K o JoxoaHocTb npu JoxoaHocTb Ao PasHuua
CekTtop KYMOH, pasmeLeHuns nocneaHero Zg_ﬂ: 'l:{:d: JaTa odepTbl noer;aHma [iopaums, ner  Jlombapa pa , nor , poxoaHocTein,
rofosbix % MIH py6. pasmeLLeHumn pauy rofosbIx % rofoBbIX % 6.n.*
BAHKU U ®UHAHCbI
PycpuHbO-4 11,8 3000 24.11.2015 8 24.11.2016 24.11.2020 0,69 11,92 12,37 45
AenbtKpb19 12 5000 30.10.2015 33 30.10.2017 30.10.2025 1,55 12,36 12,47 11
PCXb BO9 11,7 10 000 30.10.2015 33 27.10.2017 17.10.2025 1,53 12,19 12,12 -7
BHewnpbO-3 14 9 000 27.10.2015 36 24.06.2016 22.06.2018 0,46 na 13,88 14,97 109
Anbdab0-05 12 10 000 20.10.2015 43 20.10.2017 20.10.2018 1,54 12,21 11,86 <5
JenbTKpb0O8 12,4 5000 20.10.2015 43 20.04.2019 20.10.2025 2,51 12,61 12,55 -6
KpEBpb-610 14,5 4000 19.10.2015 44 24.10.2016 22.10.2018 0,74 15,02 15,35 33
JTIOKOBHKBEO7 14,5 3000 05.10.2015 58 03.10.2016 22.09.2025 0,68 15,31 15,22 -9
PycpnHb010 12,1 4 000 29.09.2015 64 29.03.2017 29.09.2020 1,11 12,35 11,86 -49
BuHb6aHKB04 17 24 000 28.09.2015 65 12.02.2016 07.02.2020 0,17 Aa 12,62 15,02 240
Poc6aHk-A8 11,8 10 000 22.09.2015 71 22.09.2016 29.09.2025 0,70 Aa 11,88 11,53 -35
BuH6aHKB02 13,5 19 000 24.09.2013 799 - 24.09.2016 0,69 na 12,46 13,33 87
B3B 605 11,5 5000 27.08.2015 97 23.02.2017 20.08.2020 1,04 Aa 12,41 11,91 -50
JIOKOBHKBEOS 14 4000 14.08.2015 110 19.07.2016 17.07.2018 0,52 na 14,08 13,99 -9
MWA 60-03 13,75 4 000 16.07.2015 139 06.06.2016 06.06.2017 0,43 Jit] 12,88 11,37 -151
KOPMOPATMUBHbIN 1 CYBOEAEPA/bHbIN
AxpoH 60-2 11,6 5000 24.11.2015 8 23.05.2017 20.11.2018 1,25 11,90 11,75 -15
AkpoH BO-3 11,6 5000 24.11.2015 8 23.05.2017 20.11.2018 1,25 11,82 11,93 11
KOMM 12 06 12 10 000 17.11.2015 15 = 23.06.2021 2,48 Aa 12,20 11,76 -44
MarunT1PO1 11,2 10 000 11.11.2015 21 - 10.05.2017 1,22 11,36 11,46 10
Mrk 03 11,8 5000 05.11.2015 27 29.10.2020 23.10.2025 3,42 12,15 12,14 -1
H/IMK BO-08 11,1 5000 29.10.2015 34 26.10.2017 16.10.2025 1,57 11,11 11,24 13
PX/[ 60-02 11,2 15 000 29.10.2015 34 23.04.2020 16.10.2025 3,19 11,51 11,50 -1
CnnMawbO-1 12,3 5000 28.10.2015 35 24.10.2018 15.10.2025 2,23 12,65 12,05 -60
CnaMawb0-2 12,3 5000 28.10.2015 35 24.10.2018 15.10.2025 2,22 12,65 12,16 -49
Bawkop1006 11,95 1500 27.10.2015 36 - 24.10.2017 1,28 12,39 11,58 -81
Bosrorp 08 13,73 1000 26.10.2015 37 = 19.10.2020 2,45 14,34 11,51 -283
Moppaosuna02 13,75 3000 21.10.2015 42 - 14.10.2020 2,38 14,22 13,80 -42
Maruntb011 11,7 10 000 20.10.2015 43 18.04.2017 13.10.2020 1,16 11,85 11,69 -16
BbimnenK603 11,9 15 000 16.10.2015 47 13.10.2017 10.03.2025 1,53 12,07 11,71 -36

*- pasHuya mexdy 00X00HOCMbIO MPU pasmeujeHuU U 00X0OHOCMbIO 00 Mo2aWeHUsA

NcmoyHuk: daHHbIe bupxc; oyeHka: Benec Kanuman
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JJoxoaHocTb pybaeBbix ob6anraumm

Tekywmin [Heit oo JoxoaHocTb Ao

CekTop KYMOH, BbINAATHI Hara Hara [Jata opepra [iopaums, net LeHa noraweHus, ﬂ,oxoﬂ,ii* Hoxoa & Tekywiem JNlombapp,
romoBbIX % kyroHa pasmeleHns noraweHuna ronoBbIX %* mecau, % rogy, %**
OUHAHCOBbI
AnbdpabaHk2 8,25 2 09.12.2011 02.12.2016 = 0,85 97,20 11,60 -2,11 17,40 Aa
AnbdpabO-11 10,25 28 30.06.2014 30.06.2017 - 1,28 98,39 11,70 1,52 14,96 Aa
3eHunT 8061 16,5 84 29.08.2012 23.08.2017 24.02.2016 0,20 100,85 12,74 0,80 15,58 Aa
BuHb6aHK-360 13,75 45 16.07.2013 16.07.2025 - 0,52 100,11 13,94 0,99 14,62 Aa
B36 06 7,9 139 26.10.2010 13.10.2020 = 1,57 93,49 12,21 0,15 34,15 Aa
B36 614 8,1 29 03.10.2013 27.09.2018 » 2,23 91,70 12,10 -0,04 41,22 Jit]
BT6 - 6 06 12,15 35 19.07.2006 06.07.2016 - 0,09 100,11 11,33 0,72 16,56 Aa
BTB-4360 12,1 37 11.10.2013 29.09.2023 08.07.2016 0,52 100,65 11,41 1,04 11,89 na
B3B-0560 11,5 85 27.08.2015 20.08.2020 23.02.2017 1,04 100,10 11,91 2,07 3,67 Aa
M6 60-09 9,6 25 27.06.2014 27.06.2017 27.12.2015 0,06 99,80 12,74 0,89 17,08 Aa
M6 2019, RUB (LPN) 8,75 208 29.06.2012 29.06.2019 - 2,73 89,13 12,68 0,10 69,02 HeT
3enut-11 12,5 139 22.10.2013 16.10.2018 18.10.2016 0,75 100,23 12,55 1,00 11,51 na
WHT Bawk (EBpasus)-560 12 91 03.06.2015 27.05.2020 30.11.2016 0,86 100,90 11,50 1,23 6,53 Aa
MKB-660 12,25 144 24.10.2013 24.10.2018 24.04.2017 1,16 100,00 12,60 0,81 14,86 Aa
Mpomce6-13 12,25 67 09.08.2012 01.02.2018 = 1,66 95,00 15,57 328 21,94 Het
Mpomcs6606 12,3 122 02.10.2014 02.10.2019 02.10.2016 0,72 100,35 12,14 0,86 18,97 Aa
Paii$6-604 11,4 111 22.09.2014 22.09.2017 22.09.2016 0,70 99,75 12,02 0,94 14,12 Aa
Paii$p6-601 10 149 29.10.2013 29.10.2018 29.10.2016 0,80 99,90 10,35 0,83 18,21 Aa
PCXB 2017, RUB (LPN) 8,625 75 17.02.2012 17.02.2017 = 1,02 96,51 12,14 1,13 35,59 Aa
®onkesb 08 11,3 136 15.10.2014 19.10.2019 16.10.2016 0,76 99,99 11,59 0,92 20,87 Aa
tOHKpBaHB10 8,1 174 26.11.2013 20.11.2018 22.11.2016 0,86 97,00 11,76 0,69 10,82 Aa
tOHKp 01-UN 8,2 98 14.09.2011 07.09.2016 - 0,67 97,60 11,85 0,69 24,37 Aa
TENEKOMMYHUKALIMOHHBIN 1 TPAHCMOPTHBIN
Cucrema-03 8,75 176 03.12.2009 24.11.2016 - 0,86 97,25 12,15 0,90 31,26 Aa
MerapoHd07 8 98 13.03.2013 01.03.2023 07.03.2018 1,86 94,20 11,25 2,94 19,15 Aa
MTC 05 8,75 230 28.07.2009 19.07.2016 - 0,56 98,20 11,68 -0,08 15,29 Aa
MTC 07 8,7 160 16.11.2010 07.11.2017 - 1,62 96,00 11,35 0,33 15,84 Aa
PXA-15 061 8,15 19 29.06.2009 20.06.2016 = 0,48 98,55 i, 22l 0,90 18,51 Jit]
Pocten 18 8,2 56 30.01.2013 24.01.2018 - 1,57 95,40 11,24 0,02 18,00 Aa
Pocten 17 10,5 155 08.11.2012 02.11.2017 = 1,47 99,00 11,47 -0,06 14,72 Aa
HE®DTb M TA3
BawHedTH07 8,85 69 12.02.2013 31.01.2023 04.02.2020 3,10 92,00 11,62 3,03 38,50 Aa
FasnpHedT4d 8,2 132 21.04.2009 09.04.2019 10.04.2018 1,95 94,70 11,09 -0,13 20,09 Jit]
lasnpHed10 8,9 62 08.02.2011 26.01.2021 30.01.2018 1,76 96,49 11,04 1,27 30,46 Aa
la3npomK05 7,55 78 21.02.2013 15.02.2018 - 1,82 94,00 10,94 -4,32 25,85 Aa
PocHedTb05 8,6 145 29.10.2012 17.10.2022 23.10.2017 1,59 96,05 11,26 1,10 29,72 Aa
TpaHcH$BO3 11 140 22.10.2014 09.10.2024 20.04.2016 0,68 130,00 -43,45 30,90 45,04 na
META/IIYPTUA U NOTPEBUTENBCKUI
EBpasxongmHr-8 12,95 28 01.07.2015 18.06.2025 26.06.2019 2,53 104,95 11,54 3,94 10,19 Aa
NewnTa-360 12,4 64 06.08.2015 24.07.2025 01.02.2018 1,69 101,00 12,19 1,41 5,01 na
MarHuTt-1060 11,6 50 23.07.2015 16.07.2020 21.07.2016 4,09 100,18 1,61 0,93 4,32 na
MeTannouHsect-3 8,9 65 08.02.2013 27.01.2023 02.02.2018 1,76 95,20 11,77 0,93 8,51 Aa
HIMK BO-12 8 62 06.08.2013 25.07.2023 02.08.2016 0,58 97,60 12,15 0,37 12,56 Aa
PYCANBAN07 12 85 03.03.2011 22.02.2018 25.02.2016 0,21 99,98 12,25 1,93 18,50 Aa
SHEPTETUYECKMI U XMMUYECKAA MPOMBILL/IEHHOCTb
EspoXum 02 12,4 27 06.07.2010 26.06.2018 = 1,94 102,25 11,68 1,49 15,43 Aa
EspoXum 03 8,25 168 24.11.2010 14.11.2018 - 2,46 99,92 8,45 0,61 17,18 Aa
Pycfmapo01 8 138 25.04.2011 12.04.2021 18.04.2016 0,34 98,83 11,51 0,51 8,68 Aa
Pyclrnapo02 8 138 25.04.2011 12.04.2021 18.04.2016 0,34 98,80 11,59 0,73 16,36 Aa
®CK E3C 2019, RUB (LPN) 8,446 100 13.12.2012 13.03.2019 = 2,56 92,24 11,66 1,18 44,82 Aa
®CK E3C-09 7,99 142 29.10.2010 16.10.2020 20.10.2017 1,59 95,30 11,09 1,10 27,96 Aa
®CK E3C-19 7,95 43 21.07.2011 06.07.2023 12.07.2018 2,09 93,50 11,16 il 7 28,89 na
CYBDEAEPA/IbHbBIN
bawkopTocTaH-9 11,4 43 16.10.2014 11.04.2019 - 1,73 101,99 10,74 0,92 13,94 Aa
Benropoackaa 061-7 8,3 62 06.08.2013 28.07.2020 - 2,16 91,95 12,52 1,57 9,65 Aa
Mocksa-49 7 12 14.12.2006 14.06.2017 - 1,29 94,60 11,21 0,24 12,02 Aa
Omckasa 06n-2 12,3 48 21.10.2014 15.10.2019 - 1,84 100,50 12,60 1,11 13,66 na
Camapckaa 061-10 10 36 10.07.2014 01.07.2021 = 197 96,57 12,19 2,41 19,97 Aa
XMAO-9 11,4 46 14.10.2014 13.10.2019 - 1,55 100,50 11,56 1,27 22,88 Aa
I'OCV,ELAPCTBEHHbIVI
0d3 26205 7,6 139 13.04.2011 14.04.2021 = 4,02 91,40 9,92 1,40 47,00 Aa
0®3 26215 7 83 04.09.2013 16.08.2023 - 5,30 86,59 9,71 2,55 51,48 Aa
0d3 26207 8,15 76 22.02.2012 03.02.2027 = 6,57 92,29 9,48 4,33 54,63 Aa
0®3 46020 6,9 69 15.02.2006 06.02.2036 » 8,77 78,76 9,49 7,20 34,71 Jit]
*- ecau e obauzayuu npednonazaemcsa ogpepma, mo 0oxodHOCMb 8blducagemcs 00 ogpepmel, 20008bIx % McmouHuk: 0aHHble 6upi; oyeHka: Benec Kanuman

** - C y4yemom HaKoNaeHHo20 KynoHHO20 00X00a
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MHTepaKTUBHbIE KapTbl POCCUIACKOTO A0TOBOMO PbiHKA

eeaHeBHbBW 0630pP A ONTOBOTNO pPblHKaAQ

JNlombapa, — KoprnopaTMBHbIE BbIMYCKK

JNlombapa — 6aHKOBCKME BbIMYCKU

Obauraumm MHBECTULLMOHHOTO penTuHra («BBB-» 1 Bbiwe)
JNInkBuaHble pybeBble BbIMyCKM

High Yield

FfocyaapcTBEHHbIE U MyHULMNA/bHbIE 06Mraumm

03 CybdenepanbHbie U MyHULMMNANAbHbIE 0bAUraLnm

KopnopaTuBHble ob6anraumm

HedTb 1 ras PO3HWYHbIE ceTU M NULLEBAA NPOMbILLIEHHOCTb
DNeKTpo3HepreTmKa CtpountenbcTtBo

TpaHcnopT MnoTeyHble KOMMNaHUM

MawwnHocTpoeHune ®PUHAHCOBbIE U IN3NUHTOBbIE KOMMAHUN
MeTannyprma n ropHog06bIBatoLw,an TenekommyHMKaLnm

NPOMbILINIEHHOCTb BaHKu
HedTexnmua n ynobpeHus

MpombiwneHHocTb (Npoyee)

Poccuiickue eBpoobanraumm

CyBepeHHble, MyHULMNabHble U KopropaTUBHbIe 3aiiMbl. CpoK obpatleHuns Ao 3 net. PentuHr >/= BBB+:
CyBepeHHble, MYHULMMNA/bHbIE U KOPNopaTMBHbIe 3aimbl. CpoK obpatueHus Ao 3 net. PeiTuHr < BBB+:
CyBepeHHble, MyHULMMNANbHbIE U KOpNopaTMBHble 3alMbl. CpoK obpalueHna ¢ 3 go 5 net:

CyBepeHHble, MyHULMNAbHbIe U KOPNOpaTMBHbIe 3aiMbl. CpoK 0bpalyeHns cebiwe 5 ner:

BaHKkoBCKMe 3alimbl. Cpok obpatlueHua 4o 3 net. PentuHr >/= BBB+:

baHKoBCKuMe 3alimbl. Cpok obpalteHna o 3 net. PeUTuHr < BBB+:

BaHKoBCKuMe 3alimbl. Cpok obpalleHuna ¢ 3 go 5 ner:

BaHKoBcKue 3alimbl. CpoK obpalleHun cBbile 5 neT:
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eXeaHeBHbBW 0630pP A/ ONTOBOTO PbHEKAa
PaCKprTVIe VIHd)OpMaLI,VIVI
3aaBneHne aHaAIMTUKA N NOATBEPXKAEHME O
CHATUM OTBETCTBEHHOCTU
HacToawumit otyeT noaroToBsieH aHaautTukom(amm) UK MK «Benec Kanutan» wn (uam) ee pouyepHue

«Benec Kanutan». lNpusegeHHble B AaHHOM OTYyeTe
OLLeHKM OTpaKaloT JIMYHOEe MHeHMe aHanuTuKa(os).
BosHarpaxaeHue aHa/lMTUKOB He 3aBUCUT, HUKOr4a
He 3aBWCeso UM He byaeT 3aBUCETb OT KOHKPETHbIX
PEKOMEHAALMIA MAN OLLEHOK, YKA3aHHbIX B AAaHHOM
oTyeTe. Bo3Harpa)kaeHue aHaJIMTUKOB 3aBUCUT OT
obwein addekTMBHOCTM  BU3Heca WK  «Benec
Kanutan», onpegenswowencas  UHBECTULMOHHOM
BbIFO40M KAMEHTOB KOMMAHMM, a TaKXe 40X043aMU OT
WHbIX BUAOB aeatenbHoctn MK «Benec Kanutany.

[aHHbIA OTYEeT, MOArOTOB/IEHHbIA aHAUTUYECKUM
ynpasneHnem WK «Benec Kanutan», OCHOBaH Ha
obuwenoctynHon uHbopmaummn. HactoAawmii ob63op
6bl1  NOAFOTOB/AEH  HE3aBUCMMO  OT  APYrux
nogpasgenednn UK «Benec Kanutan», u nobble
peKOMeHAaUUM W CYXKAEHMUA, NpeacTaB/ieHHble B
OAHHOM OTYeTe, OTPaXKAlT MUCKAKUYUTE/IbHO TOYKY
3peHuAa aHaAnTMKa(oB), y4acTBOBABLUMX B HaMMCaHUM
JaHHoro o63opa. B cBAsn c atum, WK «Benec
Kanutan» cuntaet HeobXoAMMbIM 3aABUTb, YTO
aHaNUTUKM U KOMMNaHMA He HecyT OTBETCTBEHHOCTU 3a
cofeprkaHue gaHHoro otyeta. AHaantukm UK «Benec
Kanutan» He b6epyT Ha cebs OTBETCTBEHHOCTb
perynapHo O06HOBNATb [AaHHble, HaxogdAwMecs B
OaHHOM oOT4yeTe, a TakxKe coobwatb o060 Bcex
N3MEHEHMAX, BHOCUMbIX B laHHbI 0630p.

JaHHbIM  aHanuTnyecknit  matepuan WK  «Benec
Kanutan» moxeT ObiTb WCNONb30BaH TONbKO B
MHOOPMAUMOHHBIX  uenax. KomnaHua He pgaet
rapaHTUM OTHOCMTENIbHO MOJIHOTbI U TOYHOCTU

npuBeAeHHOW B 3TOM oOTyeTe WHPopmaumMm u ee
[OCTOBEPHOCTM, a TaKX¥e He HeceT OTBETCTBEHHOCTU
33 npamble nnm KOCBEHHble  YyObITKM  OT
MCNONb30BaHUA  AaHHbIX  MmaTepuanosB. [aHHbIl
OOKYMEHT He MOXEeT C/YXWUTb OCHOBaHMeM /1A
MOKYMKW UM NPOAANKN TEX UAN UHBIX LLeHHbIX Bymar,
a TaKXKe paccmaTpumBaTbCA Kak odepTa co cTopoHbl MK
«Benec Kanutan». VK «Benec Kanutan» un (unu) ee
JOYepHUe npeanpuATUA, a TaKKe COTPYAHUKM,
anpekTtopa u aHanntukn UK «Benec Kanutan» nmetot
npaBo MOKynaTb W npoaaBaTb /Atobble LeHHble
6ymaru, ynommHaemble B JaHHOM o630pe.

npeanpuaTMa MOFYT BbICTynaTb B KayecTBe MapKeT-
MenKepa UAnM HecTn 06sa3aTeNbCTBa NO AaHAEPPAUTUHTY
LEeHHbIX Bymar KOMMNaHWi, YNOMUHAEMbIX B HaCTOALLEM
ob30pe, MoryT npogasatb WM NOKynaTb WX AAA
K/AMEHTOB, a TaKXe COBeplaTb WHble AeNCTBUA, He
NpoTUBOpeYaLLMe POCCUNCKOMY 3aKoHoZaTenbctsy. UK
«Benec Kanutan» u (Mnm) ee gouepHue npeanpuatms
TaKKe MoryT 6biTb 3aMHTepecoBaHbl B BO3MOMKHOCTM
NpeAocTaBAeHUA KOMMNAHUAM, YNOMAHYTbIM B JaHHOM
0630pe, NHBECTULMOHHO-BAHKOBCKMX WM UHbIX YCAYT.

Bce npaBa Ha JaHHbIM 6ronneteHb npuHagnexkat UK
«Benec Kanutan». BocnpowusseaeHue n/vnn
pacnpocTpaHeHue aHaauTmyeckmx matepmanos UK
«Benec Kanutan» He MoOXeT ocywecTBasatbca 6e3
NMUCbMEHHOTO pa3peweHna KomnaHuu.

© Benec Kanutan 2015 .

Ona  nonyyeHus OONOAHWUTENbHOM WHpOpMaLMM W
pa3bACHEHUI npocbba obpawaTtbca B AHanUTUYECKOoe
ynpasneHue UK «Benec Kanutan».
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eeaHeBHbBW 0630pP A ONTOBOTNO pPblHKaAQ

YnpasneHue no pabote c
NIONTOBbIMWN 06A3aTENbCTBAMM

AHANINTNYECKUI AenapTtameHT

EsreHunit LUnneHkos
[OnpeKTop AenapTameHTa aKTUBHbIX OnepaLuit
EShilenkov@veles-capital.ru

Masen Antyxos

3amecTuTeNnb HavyalbHMKa ynpaBaeHUa onepaumi Ha

PbIHKE aKLMit
PAltukhov@veles-capital.ru

EkaTepuHa NucapeHKo
HayanbHuK ynpasneHua
EPisarenko@veles-capital.ru

OkcaHa Tennyko
3aM. HaYaNbHUKA ynpaBaeHnsa
OSolonchenko@veles-capital.ru

AHTOH [MaBntouykK
HauanbHUK oTAena no pabote ¢ obamraumamm
APavlyuchuk@veles-capital.ru

AneHa lWemeToBa
AShemetova@veles-capital.ru
3am. Hau. oTaena no pabote c 06aMrauMAMM

EneHa PykuHoBa
Cneumanuct no pabote c obanraunamm
ERukinova@veles-capital.ru

Mypapg CyntaHos
Cneumanuct no pabote ¢ eBpoobanraumamm
MSultanov@veles-capital.ru

Mwuxann MamoHoB
HauanbHUK oTAena no paboTe ¢ BeKcenamm
MMamonov@veles-capital.ru

Onbra boronto6osa
Cneumanuct no pabote ¢ BEKCENIMU
OBogolubova@veles-capital.ru

KOnus WabanuHa
Cneumanuct no pabote ¢ BEKCENSIMU
YShabalina@veles-capital.ru

Tapac KoanbuyK
cneumanuct no pabote ¢ BEKCENAMMU
TKovalchuk@veles-capital.ru

MBaH MaHaeHKo
OunpeKTop AenaptameHTa
IManaenko@veles-capital.ru

Bacmaumin TaHypKoB
HedTb 1 ras, Xumumsa n ygobpeHusa
VTanurkov@veles-capital.ru

HOpuin KpaBueHkKo
BaHKOBCKMIA ceKTOp, [leHEXKHbIN PbIHOK
YKravchenko@veles-capital.ru

AHHa Cobonesa
Jonrosble pbIHKK
ASoboleva@veles-capital.ru

ApTyp HaBpoukui
Jonrosble pbIHKK
ANavrotsky @veles-capital.ru

AnekcaHap KocTiokoB
JNeKTpo3HepreTnka, NOTPEOUTENbCKUI CEKTOP
AKostyukov@veles-capital.ru

Mwuxaun Abpamos
MeTannyprua
MAbramov@veles-capital.ru

Poccua, Mocksa, 123610,

KpacHonpecHeHcKas Hab., a. 12, noa. 7, a1. 18
TenedoH: +7 (495) 258 1988, dakc: +7 (495) 258 1989
www.veles-capital.ru

Cyprus, Nicosia

Kennedy, 23 GLOBE HOUSE, 5th floor 1075

TenedoH: +357 (22) 87-33-27, dakc: +357 (22) 66-11-64
www.veles-int.com
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