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Benec Kammuran

WHBECTULIMOHHASR KOMMAHKNA

AHANUTUYECKMIN OB30P
25 nekabpa 2015r.

BHewWwHUIK pbIHOK

EBpoo6anraumm, HOMMHUMPOBaHHbIE B Py6AsAX — HALWW $aBOPUTDI
8 2016

BHYTPeHHUI PbIHOK

PbIHOK NOKa/NbHOro CyBEPEHHOrO A0/1Ira OTMETU/ICA NO3UTUBOM

[ eHeXHbl PbIHOK

Hagexabl Ha CHUXKeHWe KawyeBoM cTaBkm B 2016 T.
COXPaHAOTCA, OAHAKO BHELWHEIKOHOMYECKME PUCKM CEPbE3HO
OrpaHNYMBAIOT MOTEHLMAN STOTO CHUMKEHUA

dyHOAMEHTaNbHbIA CNPOC Ha Ba/IlOTY CHUMKAeTCsA, 3aBUCMMOCTb
py6ns oT HedpTH pacTeT

YBarkaemble  4uTatenu, Mbl 3aBeplaem  nybauKauuio
exenHeBHbIX 0630poB B 3TOM rogy. Bo3obHoBAeHME pacCbiiKK
aHA/IUTUYECKUX MATEPMANOB MIaHUMPYETCA MOC/Te HOBOTOAHUX
KaHuKyA (11 aHBaps).

MNonb3yacb cnyvyaem, xouyeTca no3apaBuTb Bac ¢ Hactynaowmm
Hoebim Fogom! Henaem PpunHaHcoBoro 6arononyums, yaauHbIx
CAENOK C obauraumMamu U BaIlOTOM, a TaKXe MO3UTUBHbIX
3MOLMA Ha [OO/FOBOM pPblHKE, KOTOPbIA NpernogHeceT elue
MHOTO NPUATHbIX Clopnpr3oB!

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

PbiHOYHbIE NOKa3aTenu

Llonzosebie u OeHex Hble PbIHKU

U3ameHeHue, 6.0.

3nadenme [eHb Hepena Mecsay
0®3 26214 (4Y) v 10,09 -6 -11 24
0®3 26215 (8Y) v 9,90 -4 -3 25
Poccua 2023 - 4,61 - 13 -274
UST 10 A 2,24 1 2 -0
UST 30 A 2,96 0 3 -5
Fepmanuna 10 A 0,64 1 4 -118
WUtanua 10 A 1,67 1 4 -152
Wcnanua 10 A 1,86 3 12 -208
MOSPRIME O/N, % v 11,05 -32 -71 -73
MOSPRIME 1 Hepena, % V 11,34 -37 -51 -48
LIBOR O/N, % v 0,37 -0 22 24
LIBOR 1 mecau, % A 0,42 0 6 20

NcmoyHuK: daHHble bup; oyeHKa: Benec Kanuman

Toeapr/e u easikmHeieé pblHKU

N3meHeHne, %

3HayeHue
[eHb Hepena Mecay
Brent, gonn./6app. A 36,49 0,83 3,25 -17,69
RUR/USD, LB A 70,32 0,72 -0,89 7,52
RUR/EUR, LB A 77,01 1,37 0,32 10,60

UecmoyHuK: daHHble 6upx; oyeHKa: Benec Kanuman

JluHamuKa pybesbix ocmamkos

2500
2000 A
1500
1000 A

500 -me

[ e e B s o oo e o s s e
10.11.15 20.11.15 02.12.15 14.12.15 24.12.15

061wmit pasmep ocTaTKoB —O— Ha KopcyeTtax no Poccun
==0== Ha AEen03UTHbIX CYEeTax

McecmoyHukK: baHk Poccuu; oyeHka: Beanec Kanuman

U3meHeHuUe 00X00HOCMU fIUKBUOHbIX
pybnesbix espoobauzayuli

Novatek 17 (YTM 11,2%)
RussAgrBank 18 (YTM 12,4%)
RussAgrBank 17 (YTM 12,2%)

VimpelCom 18 (YTM 12,1%)

FSK 19 (YTM 11,6%)

BasucHbIi NYHKT

Russian Railways 19 (YTM 11,4%)

GazpromBank 16 (YTM 11,8)

-15 -10 -5 0 5
== PearnbHbll CeKTOp == ONHAHCOBBIV CEKTOP

NecmoyHuk: daHHble 6upi; oyeHka: Benec Kanuman

ﬂ'aHHbIe aHa/IMTU4eCKne matepuanbl UK «Benec Kanutan» mMmoryTt 6bITb MCNONb30BaHbI TONILKO B VIHd)OpN\aU'IA OHHbIX Uenax. KomnaHus He Aaet I'apaHTl/Iﬁ OTHOCUTENbHO NONTHOTbI

I'IpI/IBe,D,eHHO;I B HUX I/IHd)OpMaLI'l/IM n ee AOCTOBEPHOCTU, a TaKXKe He HeCeT OTBETCTBEHHOCTU 3a NpAMble NN KOCBEHHblE \/6bITKl/I OT UCNO/1b30BaHUA AaHHbIX MaTepPUasoB He No
Ha3Ha4yeHuIo. ,ﬂ'aHHbIIZ AOKYMEHT HE MOXXEeT PacCMaTpmBaTbCA KaK OCHOBaHWeE 417 NOKYNKWU UNU NPOAaXKU TeEX NUNU UHBIX LEHHbIX 6yMaI’.

Bce npaBa Ha AaHHbIN 6tonneTeHb npuHagnexat UK «Benec Kanutan». BocnponsseaeHne v/wam pacnpocTpaHeHne aHaimTuyeckmnx matepuanos UK «Besec Kanutan» He moxeT
ocyLLecTBAATbCA 6€3 NucbMeHHoro paspelueHns Komnanuu. © Benec Kanutan 2015 .
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BHeLWwHMA pbIHOK

PblHOK Buepa.

Hu3Kkan ToproBas aKTMBHOCTb Ha BHELWIHWX PbIHKAX MpuBena K
He3Ha4YunTeabHbiM NU3MEHEHUAM B pOCCMVICKMX eBpoo6nmrau,vmx.
JoXxoaHOCTM KasHaYenckmnx 06sa3aTelbCTB ONycTUANCh Ha 1-2 6n,
OTeYeCcTBEHHbIE Ba/IlOTHble 0b6auraunmn Ha 1-3 6n.

PbIHOK ceroaHs.

CerogHA CyLECTBEHHbIX WM3MEHEHUN Mbl He KAeM, OAHaKO
peKkoMeHAyem MoCTeneHHO HaKanaMeaTb No3nuumn B pybaesbix
eBpoobanraumnax. Mbl npoaHanMsnposanu PbIHOK
BHEOMPIKEBbLIX CAENOK M CYMTAaeM, 4YTO WHBECTMPOBAHME B
pybneBble MHCTPYMEHTbI CTaHEeT O4HOW W3 MNpWBAEKaTeNbHbIX
ngen. KomnaHmam u 6aHKam NPeaCTOUT BEPHYTb AeprKaTensam
obnvraumii okono 130 mnpg pyb. — 3TO camble maclTabHble
noraweHua 3a nocnegHee BpemA. Bnagenbuamu bymar
ABNAOTCA HepesnaeHTbI " NIOKanbHble YYACTHUKM.
MpuBNEKaTeNIbHOCTb BJ/IOXKEHUS B OTeYeCTBeHHble 6OHAbI Bce
elwe coxpaHsaetca, 6bnarogapa 6osee MnMpontobUBOMY HaCTPOtO
MEXAYHAPOAHbIX WIPOKOB W NEepCnekTMBam COKpaLLeHUA
K/oyeBon cTtaBkM P®. Kpome TOro, KpvBas eBpoobauraumi
HaxoamMTCcA Hag KpMBOM BMpXKEBbIX aHANOroB, Torga Kak B 6onee
CMNOKOMHbIE PbIHOYHbIE BpPemMeHa cuTyauma 6bina o6paTHOMN.
Ob6paszoBaBLanca aHomanuA obycnosneHa pe3KMm
obecueHeHnem pybaa U OTCYTCTBMEM HOBbIX BHELUIHMX NMOTOKOB
B eBpoobMraumm.

Mbl oTobpanu nombapgHble eBpoboHAbl «Espoobauzauyuu,
HOMUHUPOBAHHbIe 8 pybnax — Hawu gasopumsl 8 2016», B
KOTOpble, MNO-HalleMy MHEHWI0, MOTyT BbiTb PEMHBECTUPOBaAHbI
OEHEeXHble cpeacTtBa oT noraweHma B 2016 r., 4TO [OMKHO
NPMBECTM K OnepexawwemMy pocTy UeH WU YCTPaHEHUIO
BO3HMKLUEN AMCAPONOPUMM MO OTHOLWIEHUID K JIOKaJbHbIM
BbIMYCKaM.
UNeaH MaHaeHko, Apmyp Haspouykuli
bonds@veles-capital.com

Espoobauzayuu - macwmabHbie rno2aweHus
pybnessix 3alimos

140
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McmoyHuK: daHHble 6upi; oyeHka: Benec Kanuman

Espoobauzayuu, HOMUHUPOBAHHbIE 8 pybAX -
Hawu ¢pasopumel 8 2016

YTM, % r.* [iop., net

PeiiTnHr

Mpemua kK
BupxKeBbIM
aHanoram

PCXb 2018 12,69
PCXB 2017 12,31
Bbimnenkom 2018 12,05
AUXKK 2018 12,05
®CK E3C 2019 11,74
PX¥2019 11,49
HOBAT3K 2017 11,42

1,96
1,12
1,95
1,98
2,83
2,89
1,13

Ba2/-/BB+
Ba2/-/BB+
Ba3/BB/-
Bal/BB+/-
Bal/BB+/BBB-

Bal/BBB-/BBB-

Bal/BB+/BBB-

60 6.n.
326.n.
156.n.
10 6.n.
55 6.n.
20 6.n.
40 6.n.%*

*KOTMPOBKY NO COCTOANMIO Ha 25.12.2015

**[Ipemia N0 OTHOWeHMIO K BbinyCky [aanpomHed (Bal/BB+/BBB-),

Tak Hogaraka He I Ha

DbiHke

NcmoyHuK: daHHble bupi; oyeHka: Benec Kanuman

25 pekabps 2015 .
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BHYTPEHHUA PbIHOK

PbiHOK Buepa.

PbIHOK IOKaNbHOFO CyBEPEHHOIO A0/1ra OTMETUCA NO3UTUBOM —
CHUKEHMEe [A0XO4HOCTM Ha 8-14 6asucHbix nyHKToB. Cnpoc
NPOXOAM Ha BCEM OTpPE3Ke KPUBOM J0XOAHOCTU. YKpensieHue
pybna M BOCCTAHOB/AEHME KOTUPOBOK YFNEBOLOPOAOB C
MWHUMANbHbIX OTMETOK OKa3a/n MOJIOXKUTE/IbHOE BAMAHME Ha
BHYTPEHHUI cermeHT. Havano Hegenn OP3 Havyann [0OBOSbHO
cnabo, 4TO, BEPOATHO, CBA3AHHO C COKpaALLEHMEM MO3ULMIA
HepesngeHTammn nepes npasgHUYHbBIMK  AHAMK. Poccuitckue
UTrPOKMU BOCMO/Ib30Ba/INCb  MOMEHTOM W nogobpanu
nogeweseswne bymarn. Mpasaa, roBopuTb 06 YCTOMUMBOCTM
pybneBbIX MHCTPYMEHTOB Mbl Dbl He CTanu, OAHaKO, B CBOeW
rogosom crtpatermm Ha 2016 roa ykasanu, 4to aHOMasNbHOE
nosioxeHune denepanbHbiX 3aiMOB COXPaHUTCA (Mo KitouyeBoi
CTaBKOI), KaK MMHUMYM, Ha BansKalilune 6 mecaues, yemy byaet
cnocobcTBOBaTh, NO HALWMM MPOrHO3am, POCT UeH Ha HedTb U
nocTeneHHoe CHUXXeHWEe aMepUKaHCKOW BaatoTbl. Mbl cumuTaem,
YTO BCE HEraTUBHblE HOBOCTU, CBA3AHHbIE C CbIPbEBLIM PbIHKOM,
coMAayT Ha MMHMMYM. Kpome TOro, Mbl CKENTUYECKN OTHOCMMCA
K nnaHam OPC nosbicutb cTaBky A0 1,4% B TeyeHue
cnepyoLLero roga — B 3Tom Bonpoce obLero KoHceHcyca cpeam
9KOHOMMWCTOB MOKa HeT.

UNeaH MaHaeHko, Apmyp Haspouykuli
bonds@veles-capital.com

[ eHeXHbl PbIHOK

PblHOK Buepa.

dyHAAMEHTaNbHbIN CNPOC HA Ba/tOTY CHUMKAETCHA, 3aBUCUMMOCTb
pybnsa ot HedTn pacteT. Ha BantOTHOM pblHKE K KOHUY roaa,
HeCMOTpPS Ha NpoAo/IKatoWeeca NageHnsa ueH Ha HedTb, pydto
Y0ABaNoCb AEeMOHCTPUPOBaTb OTHOCUTENbHYH YCTOMYMUBOCTb.
OAHOM M3 MPUYMH TaKoM CUMTyaLMM MOrAM BbiTb MOBbILEHHbIN
cnpoc Ha pybneByto AMKBUAHOCTb B KOHLE rofa U 3HaUYUTENbHOE
CHUXeHMe NoTPebHOCTM BAHKOB M KOMMaHWI B BAJ/ILOTE B CBA3U C
3aMETHO COKpPaTMBLUMMCA 06beMOM BHELLHUX oAroB. Mpu sTom
B 1-m KBapTase 2016 roga dakTUYECKME NAaTeXKU KpynHenwnx
KOMMaHWUM, No oueHKam BaHKa Poccuu, oKaxyTcs MeHblue, Yem
B 4-m KB. 2015 r., a 3a Becb 2016 rog, coctaBaT okoso 40 mapg,
[ONN., 4YTO BABOE MeHblue ob6bema QaKTUYECKUX NnaTexken B
2015r.

HGOGXOAMMO ,El,OﬁaBVITb M nNpo COoKpauwieHune BaslOTHOIo
anneTunTa y HaceneHnAa B CBA3N C U3BECTHbIMU OrpaHNYEHNAMU
noes3goK B MNONYNAPHbIX TYPUCTUYECKUMX HaMNpaBleHUAX WU
COKpaleHuna TprCTM‘-IECKOﬁ dKTUBHOCTHK B LE/IOM.

B 3TMX yc/noBMAX 3aBUCUMMOCTb pPybas OT UeH Ha HedTb
CTaHoOBMTCA elle b6onee TecHoW. C yyeTOmM MPOrHO3MpPyemoro
HaMM pocTa HedPTAHbIX KOTUPOBOK K KOHLY 2-ro noayroaua 2016
r. Mbl OXMAaem yBUAETb Napy Aonnap/pybab Ha yposHe 57-63

pyb.

UumepakmueHsbie Kapmol
KopnopamusHsili nombapd
baHKosckuli nombapod
JluksuOdHvble pybresbie 8biMycKU
Investment Grade

High Yield

25 pekabps 2015 .
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PbIHOK B 6yaywiem roay.

Hapexabl Ha CcHUXeHWe KatoyeBom cTtaBkm B 2016 T
COXPaHAKTCA, OAHAKO BHELIHE3KOHOMYECKUE PUCKU CePbe3HO
OrpaHMYMBalOT MOTEHUMAN 3TOoro CHWKeHuda. [ocnegHue
MecALbl Ha POCCMACKOM  AEHEXHOM  pblHKE  BblgANUCh
AOCTAaTOYHO HanpAXeHHbIMU. bonbwyo 4actb 2015r. B
GaHKOBCKYlO cuUcTeMy paBHOMEPHO nocTynana bwoaxKeTHas
JIMKBMAHOCTb, B TOM 4MC/le B pe3y/abTaTe YCKOPEHHOrO
pacxoaoBaHMA cpeacTB PesepBHOro M cyBepeHHbIX (GOHAOB.
OAaHaKo NPUTOK BLoAKEeTHbIX CPeacTB YBeNNUYNA MHPNALUNOHHbIE
onaceHna baHKa PoccuuM, KOTOpbIA K KOHUY rofga pesKo
YXECTOUYMN CBOK JIMMWUTHYHO TMOJINTMKY, HAMpaBuB €€ Ha
abcopbuposaHune n3bbiTka pyb1eBon IMKBUAHOCTH.

MnaHbl MO YCKOPEHHOMY pacxoAoBaHWIO cpeacTs PesepBHOro
$oHAa, cyas no KpM3MCHOW OBCTaHOBKE M HU3KMM LieHaM Ha
HedTb, coxpaHATcsa n B 2016 roay. LB y»ke obewan coxpaHuTb B
3TOM CJ/ly4ae OrpaHUYUTENIbHYIO JIMMUTHYIO MNOAWUTUKY. Kpome
TOrO, BECbMA BEPOATHO, YTO JIMKBMAHOCTb M3 bloaxKeTa
NPoOAO/IKMT NOCTYNaTbh «aApPecHo», He Aoxoas A0 60/blMHCTBA
UrPOKOB, KOTOPbIM OCTaHeTca 6opoTbCA 3a CPeacTBa Ha
ayKUMOHax  perynatopa, NoACTerMBas Takum  obpasom
CTOMMOCTb GOHANPOBAHUA HA AEHEKHOM PbIHKE.

MoTeHUMan panbHENLIero CHUMEeHWsA Kaw4veBon cTaBku LB B
2016 rogy B nocnegHee BpemMsA 3aMETHO OrpaHUYMACA
BHELIHEIKOHOMMUYECKOM KOHBIOHKTYpoi. C OAHOW CTOPOHBI,
baHK Poccun no-npexHemy He OTKasblBaeTcA OT CBOMX
NPOrHO30B MO CHUXKEHUIO MHONAUMN [0 LeneBoro yposHs (6% K
KoHUy 2016 r., 4% B 2017 r.) BO BCex Tpex MaKpoCLeHapusx.
Kpome TOro, Hambonee CylLeCTBEHHOE CHUMKEHME TO[0BbIX
Temnos uHGAALMKN oxkmpaeTca B 1-m KB. 2016 r. B cUy BbICOKOM
6asbl 2015 r., M Npu 3TOM BAUAHWE dMbBapro Ha ToBapbl U
NpoAyKTbl n3 TypuMn OLLEeHMBAETCA HAa HE3HAUNTE/IbHOM YPOBHE.
C pOpyrot CTOpPOHbI, B CBOWMX 6OnarMx HaMepeHWsX CHU3UTb
KntoyeByto cTaBKy bBaHK Poccum B 0603pumoii nepcrnekTuse
OOCTaTOYHO  KeCTKO  OrpaHW4YeH  BHELIHEIKOHOMMUYECKOM
KOHBIOHKTYPOM, YXyAlWEHWEe KOTOPOM ABAAETCA OCHOBHbIM
NUCTOYHUKOM MHPAALNOHHBIX PUCKOB.

Takum 06pasom, Hagexabl Ha JanbHellee CHUXeHue
KntoyeBoi ctaBku LB B 2016 r. coxpaHAKOTCA M B CYLLECTBEHHOM
mepe cBA3aHbl npexge scero ¢ 1 kBapTanom. O4HAKO BbICOKUE
PUCKM BHELIHEIKOHOMMYECKON KOHBIOHKTYPbl MOKA MKECTKO
OrPaAHMYMBAIOT NOTEHUMAN ITOrO CHMXKeHua B uenom B 2016 r.
BMNNOTb A0 BO3MOXHOCTU COXpPaHEHWA CTaBKM Ha ABY3HAYHOM
YpOBHe.
UeaH MaHaeHKo, IOpuli KpasyeHKo
bonds@veles-capital.com
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AHanns3 goXoA4HOCTU NOCNEAHUX Pa3MeLLeHUM

14 -
xR
x
3
o
o
=%
o
2
g ® Bonrorp 08
o
& ® Mopaosna02
£
o = MWA BO-03
=4
13
® KOMMW 12 06
NeAbTKpBO8
B PycouHBEO-4 B [lenstKpbl9
T PGKREE8-05
12 -~ ® Bawkopl0o6 = CunMawso-2
B Poc6aHk-A8
= Pyc¢uHBEO10 = Axpon 503
®  BuimnenKBO3
® Marunt1PO1
= B35 605 PHR BO-02
B MarHutBO11
= H/IMK 5O-08
11 +
Aopauua, net
10 T T T T 1
0,0 0,5 1,0 1,5 2,0 2,5
O AoxoaHocTb Ao odepTbl, roaoBbIX % . KopnopatusHbliii u . BaHKku 1 GUHAHCH
O [oxoaHOCTb A0 NOralleHUs, roAO0BbIX % cy6depepanbHbiii cekTopa
Tekywmit 06bEM JaTa . [JoxoaHocTb npu JoxoaHocTb A0 PasHuua
Kon-Bo aHeit B [Oata o
CexTop KYMOH, pasmelleHna  nocneaHero [Jata odepTbl [Miopauua, net  Jlombapg, pa B nor: , A0XoAHOCTe,
obpateHun noralweHus
rofoBbIxX % MJH py6. pasmeLLeHus rofoBbIxX % rofoBbIx % 6.n.*
BAHKN U ®UHAHCbI
PycénHBO-4 11,8 3000 24.11.2015 30 24.11.2016 24.11.2020 0,45 - 11,92 12,33 41
HenbtKpb19 12 5000 30.10.2015 55 30.10.2017 30.10.2025 1,50 - 12,36 12,33 -3
PCXB BO9 11,7 10 000 30.10.2015 55 27.10.2017 17.10.2025 1,48 - 12,19 12,12 -7
BrewnpbO-3 14 9 000 27.10.2015 58 24.06.2016 22.06.2018 0,00 Aa 13,88 - »
Anbdab0-05 12 10 000 20.10.2015 65 20.10.2017 20.10.2018 1,48 - 12,21 12,10 -11
[lenbtKpBO8 12,4 5000 20.10.2015 65 20.04.2019 20.10.2025 2,46 - 12,61 12,38 -23
KpEspb-610 14,5 4000 19.10.2015 66 24.10.2016 22.10.2018 0,68 - 15,02 16,78 176
JIOKOBHKBEO7 14,5 3000 05.10.2015 80 03.10.2016 22.09.2025 0,46 - 15,31 15,30 -1
PycdnHB010 12,1 4000 29.09.2015 86 29.03.2017 29.09.2020 0,87 - 12,35 11,84 -51
BuH6aHKb04 17 24 000 28.09.2015 87 12.02.2016 07.02.2020 0,11 Aa 12,62 21,28 866
PocbaHk-A8 11,8 10 000 22.09.2015 93 22.09.2016 29.09.2025 0,64 Aa 11,88 11,93 5
BuH6aHKb02 13,5 19 000 24.09.2013 821 - 24.09.2016 0,63 Aa 12,46 14,71 225
B3b 605 11,5 5000 27.08.2015 119 23.02.2017 20.08.2020 0,61 Aa 12,41 11,45 -96
JIOKOBHKBOS5 14 4000 14.08.2015 132 19.07.2016 17.07.2018 0,31 Aa 14,08 14,43 35
MWA BO-03 13,75 4000 16.07.2015 161 06.06.2016 06.06.2017 0,25 Aa 12,88 13,17 29
KOPMOPATUBHbIN 1 CYBDEAEPA/IbHbIV
AKpOoH B0-2 11,6 5000 24.11.2015 30 23.05.2017 20.11.2018 1,19 - 11,90 11,79 -11
AkpoH BO-3 11,6 5000 24.11.2015 30 23.05.2017 20.11.2018 1,19 - 11,82 11,79 -3
KOMMW 12 o6 12 10 000 17.11.2015 37 - 23.06.2021 2,39 Aa 12,20 12,43 23
MaruutlP01 11,2 10 000 11.11.2015 43 » 10.05.2017 1,17 - 11,36 11,58 22
nrk o3 11,8 5000 05.11.2015 49 29.10.2020 23.10.2025 2,64 - 12,15 12,14 -1
HNMK 60-08 11,1 5000 29.10.2015 56 26.10.2017 16.10.2025 1,52 - 11,11 11,07 -4
PX/ 50-02 11,2 15 000 29.10.2015 56 23.04.2020 16.10.2025 2,47 - 11,51 11,50 -1
CnnMawb0-1 12,3 5000 28.10.2015 57 24.10.2018 15.10.2025 2,17 - 12,65 12,03 -62
CunMawb0-2 12,3 5000 28.10.2015 57 24.10.2018 15.10.2025 2,17 - 12,65 12,03 -62
Bawkop1006 11,95 1500 27.10.2015 58 - 24.10.2017 1,22 - 12,39 11,97 -42
Bonrorp 08 13,73 1000 26.10.2015 59 - 19.10.2020 2,26 - 14,34 13,47 -87
Mopaosua02 13,75 3000 21.10.2015 64 - 14.10.2020 2,34 - 14,22 13,32 -90
Maruutb011 11,7 10 000 20.10.2015 65 18.04.2017 13.10.2020 1,11 - 11,85 11,14 -71
BbimnenKb03 11,9 15 000 16.10.2015 69 13.10.2017 10.03.2025 1,47 - 12,07 11,63 -44
*p ya mexdy dHocmeblo npu u 00x00HOCMbIO 00 Mo2aweHus UcmoyHuk: daHHble bupii; oyeHKa: Benec Kanuman
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JoxoaHocTb pybaeBbix 06anraumum

Tekywmit [OHeit o JoxoaHocTb fo
Cektop KYMOH, BbINNATHI Hara Hama [Mata odpepra [iopauus, net LeHa noraweHus, 'D'OXO’D’Bai* Hoxon & Texywem Nombapa
romoBbIX % kyroHa pasmelleHna  noralweHua ronoBbIX % mecau, % rogy, %**
OUHAHCOBBI
AnbdabaHk2 8,25 162 09.12.2011 02.12.2016 - 0,83 97,20 11,79 1,01 17,96 na
AnbdpabO-11 10,25 6 30.06.2014 30.06.2017 - 1,23 98,93 11,34 1,24 16,19 Aa
3eHuT 8061 16,5 62 29.08.2012 23.08.2017 24.02.2016 0,15 100,55 13,18 0,90 16,27 na
BuHbaHk-360 13,75 23 16.07.2013 16.07.2025 - 0,46 99,40 15,40 0,13 14,74 Aa
B36 06 7,9 117 26.10.2010 13.10.2020 - 1,51 92,90 12,75 -3,46 34,00 na
B36 614 81 7 03.10.2013 27.09.2018 - 2,17 93,00 11,54 1,27 43,77 na
BTE - 6 06 12,15 13 19.07.2006 06.07.2016 - 0,03 100,01 12,23 1,02 17,23 na
BTB-4360 121 15 11.10.2013 29.09.2023 08.07.2016 0,46 100,63 11,33 1,01 12,61 na
B36-0560 11,5 63 27.08.2015 20.08.2020 23.02.2017 0,61 100,55 11,45 1,39 4,82 na
rme 60-09 9,6 3 27.06.2014 27.06.2017 29.12.2015 0,00 99,95 9,57 0,93 17,86 na
MB 2019, RUB (LPN) 8,75 184 29.06.2012 29.06.2019 - 2,69 90,38 12,25 1,43 72,12 HeT
3eHut-11 12,5 117 22.10.2013 16.10.2018 18.10.2016 0,70 100,09 12,71 0,76 12,13 Aa
WHT Bakk (EBpasus)-560 12 69 03.06.2015 27.05.2020  30.11.2016 0,62 100,66 11,72 1,04 7,01 na
MKB-660 12,25 122 24.10.2013 24.10.2018 24.04.2017 1,11 100,30 12,32 1,31 15,94 Aa
Mpomcs6-13 12,25 45 09.08.2012 01.02.2018 - 1,65 99,30 13,02 5,59 27,74 HeT
Mpomcs6606 12,3 100 02.10.2014 02.10.2019 02.10.2016 0,66 100,46 11,94 1,12 19,88 Aa
Paiip6-604 11,4 89 22.09.2014 22.09.2017 22.09.2016 0,32 99,75 12,04 0,94 14,83 Aa
Paii$6-601 10 127 29.10.2013 29.10.2018 29.10.2016 0,40 99,90 10,35 0,82 18,86 Aa
PCXb6 2017, RUB (LPN) 8,625 51 17.02.2012 17.02.2017 - 0,96 96,59 12,25 0,74 36,36 Aa
®onkcsb 08 11,3 114 15.10.2014 19.10.2019 16.10.2016 0,70 99,90 11,71 0,74 21,52 Jit]
IOHKpBaHb10 8,1 152 26.11.2013 20.11.2018 22.11.2016 0,45 97,24 11,66 0,93 11,59 na
IOHKp 01-UN 8,2 76 14.09.2011 07.09.2016 - 0,45 97,60 12,14 0,69 24,96 na
TE!'IEKOMMVHI/IKALI,VIOHHblVI M TPAHCMOPTHbIN
Cucrema-03 8,75 154 03.12.2009 24.11.2016 - 0,80 97,20 12,40 0,84 31,85 na
MeradoH®d07 8 76 13.03.2013 01.03.2023 07.03.2018 1,79 93,23 11,89 2,27 18,58 na
MTC 05 8,75 208 28.07.2009 19.07.2016 - 0,52 98,50 11,40 0,67 16,19 na
MTC 07 8,7 138 16.11.2010 07.11.2017 - 1,56 96,25 11,26 0,69 16,70 na
PX/A-15 061 8,15 179 29.06.2009 20.06.2016 - 0,44 98,82 10,97 1,04 19,37 Aa
Pocren 18 8,2 34 30.01.2013 24.01.2018 - 1,51 95,94 10,97 1,70 19,18 na
Pocren 17 10,5 133 08.11.2012 02.11.2017 - 1,09 99,00 11,49 -0,14 15,39 na
HE®Tb U TA3
BawHepTs07 8,85 47 12.02.2013 31.01.2023 04.02.2020 3,07 92,25 11,56 1,61 39,59 Aa
FasnpHedtd 8,2 110 21.04.2009 09.04.2019 10.04.2018 1,89 93,68 11,72 0,84 19,47 Aa
lasnpHe¢10 8,9 40 08.02.2011 26.01.2021 30.01.2018 1,70 96,00 11,38 0,55 30,52 Aa
lasnpomKO05 7,55 56 21.02.2013 15.02.2018 - 1,79 92,75 11,77 -0,30 24,86 Aa
PocHedTb05 8,6 123 29.10.2012 17.10.2022 23.10.2017 1,54 96,50 11,03 1,26 30,93 Aa
TpaHcHdBO3 11 118 22.10.2014 09.10.2024 20.04.2016 0,29 99,90 11,53 -22,46 14,49 na
METANNYPIUA N MOTPEBUTENICKUIA
EBpa3xonaunHr-8 12,95 6 01.07.2015 18.06.2025 26.06.2019 2,45 102,00 12,60 0,06 8,03 na
NenTa-360 12,4 42 06.08.2015 24.07.2025 01.02.2018 1,63 101,15 12,10 0,96 591 na
MarHut-1060 11,6 28 23.07.2015 16.07.2020 21.07.2016 4,04 100,25 1,45 0,90 5,09 na
MeTannounHsect-3 89 43 08.02.2013 27.01.2023 02.02.2018 1,71 95,25 11,81 3,21 9,13 na
HAMK BO-12 8 40 06.08.2013 25.07.2023 02.08.2016 0,42 98,75 10,40 1,54 14,31 na
PYCANTIBAN07 12 63 03.03.2011 22.02.2018 25.02.2016 0,15 99,98 12,24 1,45 19,28 na
3HEPFETUYECKUIA Y XUMUYECKAA NMPOMBILUIEHHOCTb
EspoXvum 02 12,4 5 06.07.2010 26.06.2018 - 1,88 102,25 11,66 1,24 16,19 Aa
EBpoXum 03 8,25 146 24.11.2010 14.11.2018 - 1,90 99,92 8,45 0,68 17,72 na
Pycfnapo01 8 116 25.04.2011 12.04.2021 18.04.2016 0,29 98,68 12,65 0,52 9,02 Aa
Pycrnapo02 8 116 25.04.2011 12.04.2021 18.04.2016 0,28 98,80 12,22 0,61 16,89 Aa
®CK E3C 2019, RUB (LPN) 8,446 76 13.12.2012 13.03.2019 - 2,50 92,32 11,68 0,89 45,68 na
®CK E3C-09 7,99 120 29.10.2010 16.10.2020 20.10.2017 1,52 95,30 11,18 1,10 28,57 Aa
®CK E3C-19 7,95 21 21.07.2011 06.07.2023 12.07.2018 2,04 92,51 11,74 0,39 28,24 Aa
CYB®EAEPANbHBIN
bawkoprocTtaH-9 11,4 21 16.10.2014 11.04.2019 - 1,67 99,81 12,01 0,75 12,42 Aa
Benropoackasa 06-7 83 40 06.08.2013 28.07.2020 - 2,11 91,30 12,96 0,07 9,48 na
Mocksa-49 7 173 14.12.2006 14.06.2017 - 1,29 95,51 10,63 1,42 13,50 na
Omckas 06n-2 12,3 26 21.10.2014 15.10.2019 - 1,78 101,30 12,15 1,80 15,23 na
Camapckas 061-10 10 14 10.07.2014 01.07.2021 - 1,91 96,50 12,27 0,86 20,58 na
XMAO-9 11,4 24 14.10.2014 13.10.2019 - 1,49 100,70 11,42 1,02 23,86 na
I'OCV,EI,APCTBEHHbII‘/'I
0®3 26205 7,6 117 13.04.2011 14.04.2021 - 3,96 91,25 9,98 -0,18 47,47 na
0®3 26215 7 61 04.09.2013 16.08.2023 - 523 85,36 10,00 -0,36 50,16 na
0®3 26207 8,15 54 22.02.2012 03.02.2027 - 6,48 90,86 9,72 -0,49 53,17 na
03 46020 6,9 47 15.02.2006 06.02.2036 - 8,56 75,00 10,05 -2,86 29,40 Aa
*-ecnu e 06; npeano. A 0hep mo doxo0HOcMb 8bl4uCaAemcA 00 oghepmel, 20008bIX % McmoyHuK: daHHble bupi; oyeHKka: Benec Kanuman

**_ C yuemom HaKonneHHo20 KyrnoHHo20 00xo00a
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MHTepaKTUBHbIE KapTbl pOCCMFICKOI'O AOJ/IroBOro pbiHKa

eeaHeBHbBW 0630pP A ONTOBOTNO pPblHKaAQ

JNlombapa,— KoprnopaTUBHbIE BbIMYCKK

JNlombapa — 6aHKOBCKME BbIMYCKU

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

High Yield

FfocyaapcTBEHHbIE U MYHULMNAbHbIE 06aurauum

03 CybdenepanbHbie U MyHULMNANbHbIE 06AUTraLmUm

KopnopatusHbie o6auraumnm

HedTb 1 ras PO3HWYHbIE ceTU M NULLEBAA NPOMbILLIEHHOCTb
DNeKTpo3HepreTmKa CtpountenbcTtBo

TpaHcnopT MnoTeyHble KOMMNaHUM

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

NPOMbILINIEHHOCTb BaHKM
HedTexnmua n ynobpeHus

MpombiwneHHocTb (Npoyee)

Poccuiickmne eBpoobauraumm

CyBepeHHble, MyHULMNabHble U KopropaTUBHbIe 3aiiMbl. CpoK obpatleHuns Ao 3 net. PentuHr >/= BBB+:
CyBepeHHble, MYHULMMNA/bHbIE N KOPNOopaTMBHbIE 3aMbl. CpOoK 0bpalleHus A0 3 neT. PeMTuHr < BBB+:
CyBepeHHble, MyHULMNAaNbHbIE U KOpNopaTMBHble 3aiMbl. CpoK obpaleHns c 3 go 5 nert:

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

BaHKkoBCKMe 3alimbl. Cpok obpalieHua Ao 3 neT. PenTuHr >/= BBB+:

baHKoBCKuMe 3alimbl. Cpok obpalteHna ao 3 net. PeNTuHr < 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
PaCKprTMe m-lcbopmau,uu
3aaBneHne aHaAMTUKA U NOATBEPKAEHME O
CHATUM OTBETCTBEHHOCTU
HacToawumit otyeT noaroToBsieH aHaautTukom(amm) UK MK «Benec Kanutan» wn (uam) ee pouyepHue

«Benec Kanutan». lNpusegeHHble B AaHHOM OTYyeTe
OLLeHKM OTpa’kaloT JIMYHOE MHEeHMe aHanuTMKa(oB).
BosHarpaxaeHue aHa/lMTUKOB He 3aBUCUT, HUKOr4a
He 3aBWCeso M He OyaeT 3aBUCETb OT KOHKPETHbIX
PEKOMEHAALMIA MAN OLLEHOK, YKA3aHHbIX B AAaHHOM
oTyeTe. Bo3Harpa)kaeHue aHaJIMTUKOB 3aBUCUT OT
obwein addekTMBHOCTM  BU3Heca WK  «Benec
Kanutan», onpegensawoowenca  MHBECTULMOHHOM
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
peKoOMeHAauuM W CY)KAeHMA, NpeacTaB/ieHHble B
OAHHOM OTYeTe, OTPaXKAlT MUCKAKUYUTE/IbHO TOYKY
3peHuAa aHaAnTMKa(oB), y4acTBOBABLUMX B HaMMCaHUM
JaHHoro o63opa. B cBAsn c atum, WK «Benec
Kanutan» cumtaet HeobxoAMMbIM 3afBUTb, 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 laHHbIM 0630p.

JaHHbIM  aHanuTnyecknit  matepuan WK  «Benec
Kanutan» moxeT OblTb WMCNONb30BaH TO/IBKO B
MHOOPMAUMOHHBIX  uenax. KomnaHua He pgaet
rapaHTUM OTHOCMTENIbHO MOJIHOTbI U TOYHOCTU

npuBeAeHHOW B 3TOM oOTyeTe WHPopmaumMm u ee
[OCTOBEPHOCTM, @ TaKXe 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». MK «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
LEHHbIX Bymar KOMMNaHUi, YNOMMHAEMbIX B HAaCTOALLEM
ob30pe, MoryT npogasatb WM NOKynaTb WX AAA
K/AMEHTOB, a TaKXe COBeplaTb WHble AeNCTBUA, He
NpoTUBOpeYaLLMe POCCUMCKOMY 3aKoHoaaTenbcTsy. MK
«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/vinun
pacnpocTpaHeHue aHaauTmyeckmx matepmanos UK
«Benec Kanutan» He MoOXeT ocywecTsaaTbcs 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 pabore c
AONTOBbIMM 06A3aTeNbCTBAMM

AHaNUTUYECKUN genapTameHT

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 LlemeToBa
AShemetova@veles-capital.ru
3am. Hau. oTAena no pabote c 06aMraLMAMM

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 yaobpeHusa
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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