107r0BOM
PbIHOK

E>kegHeBHbIM O630p

MbI cumTaem, YTo NMaep POCCUICKOro NOTPEBUTENBCKOrO KPEAUTOBAHWSA OCTAeTCs NpuBReKa-
TeNbHbIM ANt MHOCTPaHHbBIX BaHKOB, XenaloLUMX BbIATU HA POCCUNCKUI PbIHOK, KOTOpble ByayT
roTOBbI 3aMnnatTb 6onee BbICOKYO LieHY, ecnu aToro He caenaet BNP Paribas. Mbl pekomeHay-
€M MCMonb30BaTh BO3MOXXHOE CHWKEHWE KOTUMPOBOK eBpoobnuraumii Pycckoro CtaHgapTa ans

nokynku. (IogpobrHee c1p. 4 &)

Mbi nonaraem, 4TO 4O KOHUa roga Ha PbIHKE Agonra He CToOUT XOaTb Kakunx-nmbo CyLLEeCTBEHHbIX
M3MEHEHUM — HECMOTPSA Ha YBENUYMBLLMECH B MOCMNEOHVE OHN 06beMbI IEHEXXHOW NNKBUAHOCTH,
Ha PbIHKE MO-MPEexXHEMY MPUCYTCTBYET HEOMPEAENEHHOCTb B OTHOLLEHUW OanbHENLLIEro pasBuTng
ncrtopmn C BbimMnenkomom, orpaHu4vBatoLLasd noTeHUnanbHbIi NHTEPEC K py6)’|eBbIM 6yMaraM.

(MNogpobHee ctp. 6 &)

LleHa oTceveHus, onpeneneHHas Ha KOHKypce Mo pasMeLleHnto obnuraumii HormHekoro paii-
oHa MockoBckoi obnacTu, coctasuna 100 % OT HOMMHana, adpdeKTMBHAS JOXOOAHOCTbL K Mora-
LeHnto — 15.87 % roposbix. Bbinyck 6bin pa3mMellieH nonHocTsio. /Chonds/

CraBka nepsoro kynoHa no obavraumam OAO "MckuTumuemMeHT' onpepeneHa B pasmepe
16.8% rofoBbIX, YTO COOTBETCTBYET JOXOAHOCTM K noratlueHnto 17.89% roposbix. /Rusbonds/

Standard & Poor's nomectnno gonrocpoyHbie kpeautHble penTuHrin OAO «MMK» | Haxons-
Lmecs Ha ypoBHe «BB-», cnncok CreditWatch ¢ HeratmeHbIM NporHo3om /S&P/

'pynna komnaruin COK HamepeHa BbinyCTUTbL TpexneTHne pybnesble obnuraumm Ha 1.1 mnpg.
py6nen. /Reuters/

00O «BonwuebHbIi kpali» NPUHANO peLleHne O pasmMeLleHnn obnuraumii obLmmM o6beMOM
500 mnH. py6neit /Cbonds/

HuHammnka EMBIG Sovereign Spread [nHammka LieHoBbIX MHOexcos ZETBI

1000 ~ 120 ~
%
900
800 4 115
700
110
600 1
500
105 -
200 | OFz Muni Corp
300 T T T T T 100 T T T T
nek.02 anp.03 aer.03 pek.03 anp.04 asr.04 ceH 03 nek 03 map 04 nioH 04 ceH 04

HeToyrmk: J.P. Morgan WeTounmk.: bark SEHNT
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BE>xegHeBHbIM OB300

JIonroon
PbIHOK

MHAOMKATOPbLI MUPOBbIX PHIHKOB

N3ameHeHwne, 6.0.

MHCTpymMeHT Hata 3HaueHne

neHb mecsiy rog
UST 2 yr 23/12/2004 3,01 1 -1 117
UST 10 yr 23/12/2004 4,23 3 3 4
UST 30 yr 23/12/2004 4,84 1 0 -14
Bund 2 yr 23/12/2004 2,43 -4 6 -18
Bund 10 yr 23/12/2004 3,60 -3 -20 -65
Bund 30 yr 23/12/2004 4,20 -2 -22 -70
Fed Fund 22/12/2004 2,25 0 25 125
Libor 1 mo 22/12/2004 2,42 0 23,8 128
Libor 6 mo 22/12/2004 2,76 1 17,9 154
Libor 12 mo 22/12/2004 3,09 -1 15 162
S&P 500 24/12/2004 1210,13 0,05% 2,40% 10,61%
Nasdag Composite 24/12/2004 2160,62 0,17% 2,76% 9,72%
RTS 23/12/2004 595,46 2,15% -8,14% 4,66%
EURUSD 24/12/2004 1,3492 0,06% 2,46% 8,36%
USDJPY 24/12/2004 103,73 -0,03% 0,81% -3,32%
USDRUB 24/12/2004 27,83 0,00% -1,93% -4,83%
EURRUB 24/12/2004 37,55 0,05% 0,48% 3,10%
Brent 1m Future 23/12/2004 40,71 0,17% -8,41% 40,19%
Gold 24/12/2004 442,05 -0,04% -1,67% 7,28%
Vetourmk: Bloomberg

[OunHamuKa ueH Ha HedTb copTa Brent Kpuasa goxogHoctn US Treasuries Cnpag mexgy UST10 n UST10 ¢ 3awumron

OT MHNALUMK

55 6+ mecsiL, Hasag, —O— Tekywas 275 A
50 5,5 1 250 4
5]
45 1 225
4,5
40 4 200 4
4
35 4 ]
35 | 175
30 A 3] 150
25 1 25 125 4
20 . . . . . . 2 % , mpa']lm : 100 ! ! . . .
Aex.02 anp.03 asr.03 pek.03 anp.04 aer.04 Aek.04 0 5 10 15 nex.01 wion.02 ¢es.03 ceH.03 anp.04 Hos.04
VicTodrik: Bloomberg VeTodrmk: Bloomberg VicTourmk: Bloomberg
Bond Date Current Change, bp YTM BMK UST Spread,
Spread day week month year bp
Russia-30* 23/12/2004  102,97% -3 44 97 703 6,50 UST10 227
C-Bond* 22/12/2004  101,97% 4 48 123 376 7,48 UST5 390
UMS-31* 22/12/2004  117,70% -5 54 106 489 6,85 UST30 200
Turkey-30* 23/12/2004  145,14% -17 162 370 956 7,76 UST10 353
Venezuela-27* 22/12/2004  106,25% 14 149 193 1507 8,62 UST10 502
EMBIG 23/12/2004 343 -1 -9 -20 -60 - - -
EMBIG Russia 23/12/2004 214 -2 -1 -25 -43 - - -
EMBIG Brazil 23/12/2004 380 -1 -17 -30 -79 - - -
EMBIG Mexico 23/12/2004 175 1 -2 -6 -26 - - -
EMBIG Turkey 23/12/2004 260 -1 -16 -28 -49 - - -
EMBIG Venezuela 23/12/2004 398 -1 -17 -2 -188 - - -

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

HOvHamuka EMBIG Spread ons otaenbHbIX CErMEHTOB
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HOvHamuka EMBIG Spread ons otaenbHbIX CErMEHTOB
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ErkenHeBHbIM 06300 JlonroBoM
PbIHOK

PbIHOK eBpO0GIIMraLmii

NunHammka 6a30BbIX aKTMBOB KOHCTaHTVIH (a0

ByepallHve fgaHHble MO 3KOHOMMKE OKasanu HeraTMBHOE BAVSIHWME Ha PbIHOK Ka3Hadelckux —K.paviov@zenit.ru
obnvrauynin. Jednatop nepcoHanbHbIX PacxofoB B HOSIOPE OKa3asncs Bbllle OXuAaHwi, yBenu- KpUBas (hbl04epCoB Ha MPOLIEHTHYIO
YMBLUMCHL [0 2.6% BMecTO oxkmpaBLumxcs 2.5%. INpu aToMm B 6a30BOM BapvaHTe AedATOp HE crasky
M3MEHWNCA, OCTaBLLUMCh Ha ypoBHE 1.5%. 3akasbl Ha TOBapbl AIUTENBHOTO MOMb30BAHUSA BbIPOC- 45 -
nv Ha 1.6%, 6onee 4em BABOE MPEBLICUB OXMAaeMyto BennimHy 0.6%. Ha aTom hoHe yHaCTHUKM 4,00 1 Fed Funds Futures
pbIHKa He 0bpaTtunu BHUMaHWe Ha To, 4To 6e3 y4eTa TPaHCMOPTHLIX CPEeACTB 3akadbl CHU3MAKCH 3;23 i
POBHO HACTOMbKO, HACKOMbKO oxuaanca nx pocT — 0.8%. Konm4ecTBo 3asBOK Ha nocobus no  3.25 4
6e3paboTyLie 3a NOCNEeOHIO HeOeNto HOCWUNO HelTpanbHblA XxapakTep ANa pbiHKa, He 0OMaHyB 3;32:

oxunaaHusa. B to xe BPEMHA OOMONHUTENBHBIA NMOBOL ONS YCUNMEHUA HEeraTMBHbIX HACTPOEHUN Ha 2,50 4

Eurodollars

< < 2,25 -
PbIHKE fan nydwnn, 4em oXxmnaanocb, pPOCT MHOEKCA I'IOTpeél/ITeﬂbCKOl/l YBEPEHHOCTU Mwuynran- 2,00 -
CKOrlo yHMnBepcuteTa no ntoram ,ueKa6pﬂ. 1;8 7

B cnoxmnBLmxcst ycnoBmusix 4OXOOAHOCTb 2-NeTHMX Treasuries nosbicunack Ha 1 6.n. go 3.01%, 1'58 1
10-neTHUX — Ha 3 6.n. o 4.23%. [JononHuTenbHoe AaBneHne Ha KasHadelckmie obnuraumm oka- T ‘ ‘ ‘
nek04 wmait okt 05 map aBr 06 sHB 07
3an Forex, roe ponnap ocnab go pekopaHoro MuvHuMyma 1.3518 mo oTHoWeHuo K eBpo. Mpu- 05 06
3HaKN NyYLLEero COCTOSHWS aMepUKaHCKOM 3KOHOMWKW B CPaBHEHWW C OPYrMMW PasBUTbIMU
CTpaHaMu Mo-NMPeXXHEMY He BMSIET Ha BatOTHbIM KypcC, 4TO, MO HauleMy MHEHWIO, B 0603pMMOM
OyayLiem 6yaeT cnocobCTBOBATh MEHbLLEN MPUBNEKATENBHOCTM Treasuries B CpaBHeHUN Apyrn-

MK rocobnuraumsmm pPa3BnTbIX CTPaH.

WeTounmk: Bloomberg

PagssuBatoLmecs pbiHKM

PasBrBaloLmMecs pbIHKN CyMEnu He3Ha4YnTenbHO Cy3UTb CNp3dbl HA ooHe BYepallHen Hera-
TUBHOW KOHBLIOHKTYPbI B 6a30BbIx akTueax. Cnpag nHaekca EMBIG cokpatuncs Ha 1 6.n. go 343
6.1., 4TO Hanny4LwM 06pa30oM OTPaXXaeT KOHBIOHKTYPY B pa3pes3e OTAENbHbIX CErMEHTOB.

Poccuincknin cermeHTt

_ DoxopHocTb Poccuun-30 1 gnHammka
CyBepeHHbIe espooénmraumm oKa3alimcb BYepa He B COCTOAHUNN NPOTUBOCTOATb 6a30BbIM akK CMP3aa POCCUIACKOrO cermMeHTa
TMBaM " CyMenn ﬂ,OGMTbCﬂ NNLLb HEe3HaYNTENbHOro Cy)XXeHuda CTpaHOBOro cnpana. V|H£l,eKC

. 10,0 Russia-30 YTM - 600
EMBIG Russia ymeHbLUWA Npemutio Ha 2 6.n. Ao 214 6.1., 4To nuulb Ha 3 6.M. Bbille MCT?pmquKo— o5 ] EMBIG Russia Spread | g5,
ro MuHumyma B 211 6.n., QOCTUrHYTOrO MOCne MPUCBOEHWS WHBECTULMOHHOIMO PENTUHra OT
) 9,0 q
Moody’s.
8,5
Poccuna-30 non paenenviem Treasuries cHuadwnacb Ha 18 6.n. go 102.875-103.25%, cysvs 60 |
cnpaa kK UST10 po 227 6.n. Poccua-18 n Poccuna-28 notepsinv npumMepHo no 37 6.M., KOpoTKune 7'5
BbIMYCKN HE U3MEHWUCB. 7'0
KopnopatusHbie 1 6aHKOBCKME BbIMyCKM Gbinv HEaKTVBHbI. OTAENbHO OTMETUTL MOXHO NNLLL
espoobnuraumm Pycckoro CtaHpapTa, rae Obll MHTEepeC Ha npodaxy B CBA3W C HOBOCTbIO O w

6,0 4 T T T 200
BO3MO>KHOM CpbIBe MOKYMNKK gonun akumin 6aHkom BNP Paribas. OgHako B CBA3W C HENWMKBUAHbLIM £ex03 map 04 wioH 04 cew 04

PbIHKOM CEPbE3HOr0 BNVAHWNSA Ha KOTUMPOBKM OKasaHo He Obino. Mbl oxugaem, 4to BNP Paribas o Jp. vorgan, Boomberg
He OTKaXKeTCH OT CBOMIX HAMEPEHWUI 1 NLLIb OYAET BbIHYXXAEH NOBbLICUTL CyMMY B COOTBETCTBUM C

pocToM busHeca Pycckoro CtaHgapTa. B niobom crnyydae Mbl cHMTaeMm, 4To Nnaep POCCUMCKOro

NOTPEOUTENBCKOrO KPEAMTOBAHWSA OCTAETCA MPUBNEKATENbHBIM AN MHOCTPAHHbIX OaHKOB, Xe-

NaoLLMX BbITW Ha POCCUNACKUIA PLIHOK, KOTOPbIE ByAyT roTOBbI 3annatnTe 60Nee BbICOKYIO LEHY,

ecnu aToro He caenaet BNP Paribas. Mbl pekomeHayem 1Crnosfib30BaTh BO3MOXHOE CHUKEHUE

KOTMPOBOK eBpoobnunraumi Pycckoro CtanpapTa ans nokymnku.

I
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BE>xegHeBHbIM OB300

JIonroon
PbIHOK

HOMKATOPBI POCCUMCKOTO PbiHKa 00NMraLmnim

[OunHamMmuKa nokasartenen py6neBon IMKBMOHOCTU

OvHamuika Kypca py6iis K fonnapy v eepo

% OcrtaTku Ha kopcyeTax B Lib MNpA. py6. 40 1 &
6,0 - [enoanTsl B LIB r 700 2
Crasku MBK 38 1
5,0 - - 600
36
40 - 500
. 34 1
- 400
3,0 -
, > |
- 300 3
2,0 - ]
L 200 30
1,01 L 100 28 1
RUB/USD RUB/EUR
0,0 T T T ¥ T T T T 0 26 T T T T
30aBr 13ceH 27ceH 110kt 250kt 9Hos 23Hos 7 aek 23 aek 25 pek 10 map 25 mai 9 aBr 24 okt

Vetourmk: Reuters, LIb P®

VicToummk: Bloomberg

Wncrpyvert  Miopauws, ner ,DOXO,E\HOCTOI: no LleHa, % HKL (%) M3m cpB3B LeHbl, 6.0.
CPB3B LeHe,% Fof  pocp cp B3B nieHb Hepens

SU45001RMFS3 1,09 5,60 104,96 104,95 0,986 0,1033 -0,035
SU27025RMFS4 2,28 6,40 101,75 101,73 0,164 0,075 -0,118
SU46003RMFS8 3,99 7,59 110,60 110,57 4,246 0,216 0,118
SU46014RMFS5 6,01 8,00 104,69 104,67 2,712 0,329 -0,192
Ml op33-06 0,42 5,43 101,95 101,95 0,712 -0,05 0
Ml op32-06 1,33 7,28 108,85 108,90 0,767 0,08 -0,35
Ml op31-06 2,16 7,98 104,90 104,89 0,904 - 0,51
Ml op29-06 3,01 8,05 106,15 106,24 0,493 0,11 0,01
Ml op38-06 4,54 8,21 109,15 109,18 4,932 - 0
PycAn®-28 0,41 8,10 100,59 100,56 0,868 0,26 0,06
FA3MNPOM A2 0,83 6,58 107,05 107,20 1,875 0,20 -0,41
YpanCs3WH6 1,38 10,81 105,22 105,22 6,090 -1,18 -1,18
THK5B1T-06 1,74 7,88 112,80 112,80 1,027 -0,07 -0,45
FA3MNPOM A3 1,89 7,85 100,80 100,77 3,200 0,27 -0,39

WeTourmk: MMBE, pacyeTs! barka SEHIT

OvHamuka ueHoBoro nHaekca ZETBI OFZ n
o6bema TOproB B CErMeHTe

[OvHamuka ueHoBoro nHagekca ZETBI Muni n

o6bema TOproB B CErMeHTe

OuHamuka nHpgekca ZETBI Corp 10 m
o6bema TOproB B cermeHTe *

114 + O6bem Topros r 10 000 113 + O6bem Topros r 7000 M7 + O6bem Topros r 3000
Price return 9000 Price returmn r 6 000 Price rettmn L 2500
r 8000 112 + 16 4+
L + 5000
7 000 r 2000
- 6 000 1M1 + L 4000
113 f L 5000 15 4 L 1500
L 4000 110 f 3000
r 1000
72222 109 20 Bl
- 1000 - 500
- 1000
112 . : : : : 0 108 : : T T T 0 113 T T T T T 0
140kt 1Hos 18Hos 6p;ek 23 pek 12 okT 26 okT 10 HOs1 24 Hos 8 ek 23 ek 12 okt 26 okt 10 Hosi 24 Host 8 fiek 23 Aek

Uetourmk: MMBB, barik SEHNT

VictouHmk: MMBb, bark SEHNT

WeTourmk: MMBB, barik SEHT

[OunHamuka goxogHocTn obnuraumin Mockebl-38 1 1x cnpaga no

OuHamuka goxopgHocTy obnuraumi Masnpoma n nepeori cepun KOx-
oTHowweHuo K OD3 46002

HoW TenekoMMyHUKauMoHHOM KomnaHmumn

10 r 140 14 4, T 500
% Cnpan k OG3 46002 6.n. % Cnpag OTK-1 [asnpom-3 6.n.
L 120 134
Mrop38 r 450
. L 100 121
] 11
L 80 1 400
10 +
- 60
] + 350
81 40 ?
L 6
-+ 300
20 74
7 T T T T T T T T 6 T T T T T T T T 250
27ceH 7okt 170kt 27 OKT 6HOA 16HOA 26HoA 6paek 16 gek 27ceH 7okt 170kt 27 0kT 6HOA 16HOA 26Hos 6p4ek 16 ;ek
UeToyrHmk: MMBE, pacyets! barka SEHNT UeToyrHmk: MMBE, pacyets! barrka SEHUT
* obvem Topros s ZETBI Corp 10 cOOTBETCTBYET TOMLKO BXOAALLMM B UHOEKC
i
|
lll'“ BANK
uillll ZENIT 24.12.2004
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PocCrinckmym 0OnroBOn PbIHOK

B oTcyTCTBME Kakmx-mMbo BaXKHbIX HOBOCTEN, CMOCOBHbLIX 3aAaTh PblHKY AanbHelillee Hanpas-
neHve OBWXEHWs, LUeHbl BONbLLIMHCTBA NMUKBUAHBIX BbIMYCKOB KOHOCAMAMPOBANMCHL Ha OOCTUMHY-
TbIX YPOBHSAX. [1pM 3TOM, PbIHOYHAA aKTMBHOCTb Oblna HEBLICOKOM: 6onbluas 4acTb 060POTOB
npuLLNack Ha BbIMNyCKN BTOPOrO-TPETLEro 3LLUENoHoB 1 npowna B8 PIMC Ha doHe npubnmxeHns
KOHUa rofa v NepeTpsickn noptdenen y4acTHMKamn pbiHka. B 4acTHOCTW, B nupgepax TOpros
BYepa okazanuch [T-TOL SHepro 2 (+8 6.1.), N0 KOTOPbLIM BYepa npoLuna odepTta, Kamas du-
HaHc (+ 10 6.n.), Moco6nacTb-4 (+9 6.1.).

[Toxanyi, UCKIYEHNEM 13 NpaBkia BYepa ctanu obnuraummn Fasnpoma, B KOTOPbIX Habmto-
Aanucb NOKYNKW: 3-uii 1 5-bliit BbINyckn npubasunm B LeHe 30 6.n. n 37 6.n. nocne paspeLlenmns
HeonpeneneHHOCTW B OTHOLLEHWUM nokynatens tOraHckHedTerada. Kpome Toro, Ha HeratuMBHOM
HOBOCTHOM hoHe O cpbiBe caenkmn ¢ BNP Paribas nHBecTopbl npogasany obnuraummn Pycckoro
CraHpapTa: 2-0i 1 3-Mi1 BbINyCKM CHU3MAMCL H 70-80 6.M. No LeHe nocnenHen caenkn. B pesyns-
Tate cnpaf Pycckoro CtaHaapTa-3 K MOCKOBCKOWM KPMBOM AOXOAHOCTM BbIpoc ¢ 375 6.M. Ao noY-
1 500 6.n., a N0 BTOPOMY BbINycKy — ¢ 416 6.n. no 480 6.M., NOHOCTLIO ANCKOHTMPOBAB, TEM
caMbIM, HOBOCTb O CpbIBE CAENKM: Ha aHanorM4HbIX YPOBHSAX Npemmn K MockBe Gymarn Toprosa-
n1Cb A0 06bABMNEHMSA O NOTEHUMaNbHOM Nokynke 50% akumin 6aHKa NHOCTPaHHBIM aKLIMOHEPOM.

MbI nonaraem, 4T0 4O KOHLA rofa Ha pblHKE AONra He CTOUT XAaTh KakuX-Nnbo CyLLECTBEHHbIX
N3MEHEHWA — HECMOTPSA Ha YBENUYMBLUMECS B NOCNefHVEe AHU OObEeMbl AEHEXHON NMKBUAHOCTY
(cymma ocTatkoB Ha Kopp. cyetax 1 genosuTos B LIB BHOBb mpesbicuna 500 mnpa. pybnen), Ha
PbIHKE MO-NMPEXHEMY MPUCYTCTBYET HEOMPEOENEeHHOCTb B OTHOLLUEHUW LanbHEenLero passuTus
ncTopum ¢ BeiMnenkomom, orpaHmnyvsaioLLas noTeHUManbHbI MHTEPEC K pyonesbim Oymaram. Ha
3TOM (POHE Mbl MO-MPEXHEMY PEKOMEHAYEM MHBECTOPAM MPUAEPKMBATECA HEOOOLEHEHHDBIX Bbl-
MYCKOB BTOPOrO-TPETLErO 3LLUENOHOB — B 4aCTHOCTM, Mbl 0OpaLlaemM BHUMaHWe Ha Bbimyckn T
Meyen, HOTK-3, Mnum Manna, Dxen O Cu, KpacHoapcka-2.

i

I

ZENIT

JIonroon
PbIHOK

AKoB HAKkoBIIEB
y.yakovlev@zenit.ru

[OuHamuka LeHoBbIX nHaekcos ZETBI

NHpekc Price OeHb  Hepens
Return

Zetbi OFZ 112,84 0,13  -0,01

Zetbi Muni 110,75 0,00 -0,16

Zetbi Corp 110,32 0,09 -0,14

Zetbi Corp10 114,89  -0,01 -0,38

WeTourmk: bark SEHNT

Topru 1 n3meHeHus B cybdeepanbHOM
CerMeHTe

ObbeM, VameHeHne

VIHGTPYMEHT MIH. py6. UeHbl, 6.M.
Moc.o6n.48 622,86 0,09
MIop39-06 191,69 0,02
ApO6n-03 136,36 0,07
VpkO6n-a02 125,79 0,04
KpacApck01 116,48 0,12

Uetosrmk: MMBB, barik SEHT

Topru 1 N3MeHeHNsa B KOPNopaTUBHOM
cerMmeHTe

O6beM, W3meHeHve

ViHeTpymenT MIH. py6. LeHbl, 6.M.
[T-T3L 206 910,32 0,08
Kamas-OuH 308,79 0,1
TASINPOM A5 296,01 0,32
Meyen T-1 286,55 0,13
KpBocT-HB 285,10 -
WeTourmk: MMBE, Barik SEHUT

24.12.2004
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PbIHOK
KpuBas fOXOQHOCTH POCCUNCKNX €BpOoO6nraumin
11,00 ~
10,00 4 MpomcBesisbbaHk-06
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YcTtoyrmk: Bloomberg
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KOTUpPOBKM poccUICKNX eBpooGnvrauun

Modified Spread to

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

Sovereign
Russia-05 $ 24/07/2005 2969 8,75 Baa3/BB+/BBB- 102,88 102,93 3,538 0,54 98
Russia-05 EUR 31/03/2005 1250 9,38 Baa3/BB+/BBB- 101,70 101,74 2,354 0,25 45
Russia-07 $ 26/06/2007 2400 10,00 Baa3/BB+/BBB- 113,08 113,33 4,35 2,23 124
Russia-10 $ 31/03/2010 2820 8,25 Baa3/BB+/BBB- 110,73 110,93 5,824 4,22 221
Russia-18 $ 24/07/2018 3467 11,00 Baa3/BB+/BBB- 139,46 139,96 6,54 7,78 217
Russia-28 $ 24/06/2028 2500 12,75 Baa3/BB+/BBB- 163,95 164,45 7,095 10,27 235
Russia-30 $ 31/03/2030 18 400 5,00 Baa3/BB+/BBB- 102,87 103,07 6,497 8,19 169
Minfin-6 $ 14/05/2006 1750 3,00 Ba1/BB+/BBB- 98,05 98,24 4,409 1,29 153
Minfin-8 $ 14/11/2007 1322 3,00 BB+/BB+ 95,99 96,24 4,454 2,70 127
Minfin-5 $ 14/05/2008 2837 3,00 Ba2/BB+/BB+ 93,17 93,37 5,222 3,04 188
Minfin-7 $ 14/05/2011 1750 3,00 Ba1/BB+/BBB- 84,43 84,68 5,981 5,40 214
Aries-07 EUR 25/10/2007 2000 FRN Ba2e/BB+ 105,13 105,64 - - -
Aries-09 EUR 25/10/2009 1000 7,75 Ba2/BB+ 113,65 114,27 4,463 4,02 152
Aries-14 $ 25/10/2014 2436 9,60 (P)Ba2/BB+ 123,06 123,36 6,381 6,62 216
Regional
Moscow-06 EUR 28/04/2006 400 10,95 Baa3/BB+/BBB- 109,15 109,65 3,55 1,19 127
Moscow-11 EUR 12/10/2011 374 6,45 Baie/#N/A N.A./BBB- 107,06 108,06 51 5,41 187
Oil & Gas
Gazprom-07 $ 25/04/2007 500 9,13 BB- /* 108,83 109,33 4,932 2,07 185
Gazprom-09 $ 21/10/2009 700 10,50 BB- /* 119,19 119,56 5,821 3,81 228
Gazprom-10 EUR 27/09/2010 1000 7,80 BB- /*/BB /*+ 112,15 113,15 5,19 4,59 211
Gazprom-13 § 01/03/2013 1750 9,63 BB- /* 118,23 118,73 6,653 5,71 265
Gazprom-20 $ 01/02/2020 1250 7,20 BBB-/BBB- 105,99 106,24 6,556 9,06 213
Gazprom-34 $ 28/04/2034 1200 8,63 #N/A N.A./BB- /*/BB /* 117,27 117,52 7,192 11,67 235
Sibneft-07 $ 13/02/2007 400 11,50 Ba3/*-/B 106,64 107,14 7,899 1,80 485
Sibneft-09 $ 15/01/2009 500 10,75 Ba3/*-/B 106,53 107,03 8,721 3,12 532
TNK-07 $ 06/11/2007 700 11,00 Ba2/BB-/BB 113,94 114,19 5,592 2,45 241
Rosneft-06 $ 20/11/2006 150 12,75 Baa3/B 113,90 114,15 4,891 1,69 189
Telecommunications
MTS-04 $ 21/12/2004 221 10,95 WR/NR #N/AN.A.  #N/AN.A.  #N/AN.A.  #N/ANA. #N/A N Ap
MTS-08 $ 30/01/2008 400 9,75 Ba3/BB- /*- 105,82 106,07 7,549 2,55 433
MTS-10 $ 14/10/2010 400 8,38 Ba3/BB- /*- 102,13 102,38 7,878 4,47 420
Vimpelcom-05 $ 26/04/2005 250 10,45 B1/BB- 100,46 100,54 8,708 0,32 640
Industrials
Sistema-08 $ 14/04/2008 350 10,25 B /*+/B 105,67 105,92 8,196 2,72 493
Sistema-11 $ 28/01/2011 350 8,88 (P)B3/B /*+/B- 101,94 102,44 8,404 4,49 468
Nornickel-09 $ 30/09/2009 500 7,13 Ba2/BB 97,98 98,23 7,603 3,89 407
MMK-05 EUR 18/02/2005 100 10,00 Ba3/BB- 100,55 101,55 2,28 0,14 32
MMK-08 $ 21/10/2008 300 8,00 Ba3/BB-/BB- 101,29 101,54 7,559 3,20 420
Severstal-09 $ 24/02/2009 325 8,63 B2/B+ 100,83 101,33 8,306 3,34 488
Severstal-14 $ 19/04/2014 375 9,25 B2/B+/B+ /*- 100,11 100,61 9,188 6,05 504
WBD-08 $ 21/05/2008 150 8,50 B3/B+ 99,63 99,88 8,58 2,87 530
Alrosa-08 $ 06/05/2008 500 8,13 B2/B 103,02 103,27 7,049 2,87 378
Evrazholding-06 $ 25/09/2006 200 8,88 B3/B 101,89 102,13 7,605 1,557 465
Evrazholding-09 $ 03/08/2009 325 10,88 B3/B 107,18 107,43 8,898 3,469 540
Banks
Sberbank-06 24/10/2006 1 000 3,86 Baa2/BBB- 100,59 100,84 3,884 0,08 -
Vneshtorgbank-08 11/12/2008 550 6,88 Baa2/BBB- 105,00 105,25 5,414 3,43 203
Vneshtorgbank-11 12/10/2011 450 7,50 Baa2/BBB- 107,29 107,54 6,145 5,26 233
Gazprombank-05 EUR 04/10/2005 150 9,75 Baa2/B+ 104,29 105,29 3,25 0,75 111
Gazprombank-08 $ 30/10/2008 1050 7,25 Baa2/B+ 104,11 104,36 5,993 3,29 263
Bank of Moscow-09 $ 28/09/2009 250 8,00 Baa2 104,90 105,15 6,742 3,86 321
Alfa Bank-05 $ 19/11/2005 175 10,75 Ba2/B/B 102,55 102,77 7,58 0,83 492
MDM-05 $ 16/12/2005 200 10,75 Ba2/B+ 102,71 102,94 7,643 0,90 495
MDM-06 $ 23/09/2006 200 9,38 Ba2/B/B+ 102,18 102,58 7,864 1,54 492
Bank ZENIT-06 $ 12/06/2006 125 9,25 B1/B- 101,44 101,78 8,045 1,33 519
Uralsib-06 $ 06/07/2006 140 8,88 B-/B 100,38 100,74 8,472 1,34 560
Nomos-07 $ 13/02/2007 125 9,125 B1/B 100,54 101,02 8,705 1,84 566
Petrocommerce-07 $ 09/02/2007 120 9,00 B1/B 101,42 101,90 8,121 1,83 507
Nikoil-07 $ 19/03/2007 150 9,00 B1/B 100,11 100,36 8,869 1,93 580
Russian Standard-07 $ 14/04/2007 300 8,75 Ba3 /*+/B 102,44 102,94 7,441 2,02 436
Russian Standard-07 $  28/09/2007 300 7,800 Ba3 /*+/B 100,74 101,24 7,387 2,39 423
Promsviaz-06 $ 27/10/2006 100 10,25 B1/B- 100,08 100,33 10,107 1,61 713
Rosbank-09 $ 24/09/2009 225 9,75 Ba3e/B+ 102,08 102,33 9,171 3,77 575
VecTodrmk: Bloomberg
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ErkenHeBHbIM 06300 JlonroBoM

PbIHOK
KOTVIpOBKVI POCCUUCKHNX o6nurauumn
o M3m cpB3B [oxogHocTb No
CtaBka OHen po Cymma LleHa o
WNHcTpymeHT  [laTa KynoHa KymnoHa, “horas CK::an cpenok, —— HK[O (%) ueHel CpnB:;ueHe’/° roa ﬂmﬁz:ma,
oA e oepThl MiH. py6.  nmocn  cp B3B AeHb wepena oo ohepTa

FocynapcTBeHHble o6nurauunm
SU45002RMFS1 02.02.2005 10,00 587 0 0,00 104,36 104,34 3,863 - 0,00 6,03 1,06
SU27023RMFS9 19.01.2005 7,50 209 15 52,90 101,60 101,60 1,315 0,02 0,01 4,73 0,56
SU27018RMFS9 16.03.2005 12,00 265 1 10,57 105,20 105,20 0,263 0,05 0,04 4,76 0,71
SU27022RMFS1 16.02.2005 8,00 419 0 0,00 102,95 102,95 0,789 - -0,05 5,46 1,11
SU45001RMFS3 16.02.2005 10,00 692 31 32,08 104,96 104,95 0,986 0,10 -0,03 5,60 1,09
SU27025RMFS4 16.03.2005 7,50 902 24 156,84 101,75 101,73 0,164 0,07 0,12 6,40 2,28
SU46001RMFS2 16.03.2005 10,00 1357 5 14,03 109,78 109,76 0,219 0,06 0,00 6,51 2,62
SU46002RMFS0 16.02.2005 11,00 2785 12 52,06 108,00 108,00 3,827 0,12 -0,01 7,76 5,06
SU46003RMFS8 19.01.2005 10,00 2029 1 68,32 110,60 110,57 4,246 0,22 0,12 7,59 3,99
SU46014RMFS5 16.03.2005 10,00 4997 8 29,94 104,69 104,67 2,712 0,33 -0,19 8,00 6,01
SU26198RMFS0 04.11.2005 6,00 2871 3 40,91 88,90 89,31 0,805 - 0,31 7,87 6,35
Cy6drepepanbHble o6nurauum
Ml op26-06 11.03.2005 15,00 78 8 42,63 102,00 102,10 0,493 -0,13 -0,80 5,04 0,21
Ml op33-06 27.02.2005 10,00 155 5 14,38 101,95 101,95 0,712 -0,05 0,00 5,43 0,42
Ml op24-06 02.03.2005 15,00 253 2 0,15 106,30 106,30 0,863 0,12 0,10 5,78 0,67
Ml op34-06 28.02.2005 10,00 248 11 15,48 102,50 102,50 0,685  -0,05 0,00 6,36 0,66
Ml op28-06 25.12.2004 15,00 367 0 0,00 108,00 108,54 3,658 - -0,16 6,45 0,94
Ml op32-06 25.02.2005 10,00 518 9 37,14 103,85 103,90 0,767 0,08 -0,35 7,28 1,33
Ml op35-06 18.03.2005 10,00 542 2 2,24 104,00 104,00 0,137 0,10 0,20 7,33 1,40
Ml op27-06 20.03.2005 15,00 727 1 0,20 113,75 113,75 0,123 0,12 0,81 7,72 1,77
Mlop31-06 20.02.2005 10,00 878 0 0,00 104,90 104,89 0,904 - 0,51 7,98 2,16
Ml op40-06 26.01.2005 10,00 1037 7 25,75 105,70 105,71 1,589 0,08 -0,53 7,97 2,48
Ml op29-06 05.06.2005 10,00 1260 13 13,01 106,15 106,24 0,493 0,11 0,01 8,05 3,01
Ml op38-06 26.12.2004 10,00 2194 0 0,00 109,15 109,18 4,932 - 0,00 8,21 4,54
BalwkopT406 17.03.2005 8,02 994 0 0,00 96,60 96,79 2,154 - -0,38 9,59 2,45
MpkO6n-a01 19.01.2005 11,50 941 1 12,30 98,90 98,85 4,883 - -0,60 11,91 1,43
NpkO6n-a02 08.03.2005 12,00 623 7 125,79 99,69 99,52 0,526 0,04 -0,42 11,60 1,21
KOMW 5B 06 24.12.2004 16,00 1096 0 0,00 109,66 109,66 3,945 - -0,09 10,72 2,44
KOMW 68 06 14.04.2005 14,50 2121 3 2,25 109,60 109,50 2,781 -0,01 -0,19 10,96 4,15
KOMW 78 06 23.05.2005 12,00 3256 6 0,73 94,20 94,19 0,986 - 0,09 11,38 5,54
KpacHogKp 17.05.2005 11,00 873 2 15,19 100,00 100,00 1,115 0,00 0,00 10,66 2,15
KpacApck01 18.01.2005 11,00 210 2 116,48 100,55 100,55 1,989 - 0,30 10,37 0,56
KpacApck04 26.01.2005 2,50 673 3 5,44 100,00 100,00 0,390  -0,30 0,10 12,48 1,68
KpacHApKp1 07.03.2005 10,30 350 56 90,59 100,22 100,14 0,508 -0,25 -0,24 10,53 0,92
KpacHApKp2 20.01.2005 10,96 672 2 1,54 101,00 101,00 1,920 0,23 0,15 10,76 1,66
Moc.o6n.28 10.03.2005 17,00 169 2 2,11 104,60 104,60 0699 -0,13  -0,21 6,99 0,45
Moc.o6n.38 18.02.2005 11,00 969 15 78,55 103,75 103,81 3,797  -0,04  -0,61 9,55 2,30
Moc.o6n.48 25.01.2005 11,00 1580 43 622,86 104,53 104,59 7,233 0,09 -0,85 10,03 3,30
Camapa03-1 04.01.2005 12,00 558 0 0,00 103,84 103,73 2,597 - -0,07 9,69 1,39
Tomck.06-1 27.01.2005 13,00 581 0 0,00 100,70 100,70 5,236 - 0,00 11,60 1,45
Tomck.06-2 13.04.2005 12,00 1024 2 44,72 99,65 99,65 2,334 0,19 0,10 11,44 2,42
Tomck 1 26.05.2005 13,00 1064 2 29,10 100,00 100,00 0,997 - 0,00 13,12 1,64
YOA-2003-1 18.01.2005 10,03 572 5 96,62 99,30 100,19 4,286 0,74 0,69 10,13 1,43
Ya-200406 07.06.2005 10,03 1258 1 0,10 96,00 96,00 0,440  -0,87  -1,20 11,79 2,97
XaHTMaH 06 11.06.2005 15,00 350 0 0,00 107,50 107,50 0,411 - - 7,42 0,93
XaHTMaH506 28.05.2005 12,00 1251 0 0,00 108,50 108,50 0,888 - 0,29 9,27 2,93
AkyT-10 06 22.03.2005 12,00 1272 1 0,49 101,60 101,60 0,066 - 0,54 11,94 2,90
AkyT-04 06 17.03.2005 14,00 448 4 17,84 104,20 104,20 0,268 0,00 -0,09 10,51 1,15
AkyT-05 06 20.01.2005 10,00 849 3 1,88 95,50 95,54 1,726 - 0,53 11,89 2,07
ApO6n-02 04.01.2005 13,78 922 1 14,88 104,00 104,00 2,983 - 0,00 11,88 2,15
ApO6n-03 18.05.2005 12,50 694 5 136,36 101,55 101,57 1,233 0,07 0,16 11,48 1,48
KoprnopaTuBHble obnurauum
ABTOBA3 06 16.02.2005 11,28 1329 237 9 24,28 99,90 99,95 3,925 0,00 -0,05 - 11,23 0,62
AkpoH-0106 01.02.2005 13,45 313 0 0,00 101,10 101,10 1,879 - -0,20 12,63 0,81
AJIPOCA 198 23.04.2005 16,00 304 3 2,27 107,30 107,29 2,674  -045  -0,31 6,93 0,80
AnTtaindh-1 03.02.2005 18,00 225 3 0,24 102,70 102,72 2,416 0,00 -0,05 13,98 0,59
AMTEN-1 06 19.05.2005 12,50 1057 329 1 0,01 100,35 100,35 1,199 0,05 -0,04 - 12,41 0,87
AMTENWWHM1 24.12.2004 19,00 365 0 0,00 106,85 106,85 9,422 - -0,02 11,99 0,90
ALBK-WHB 1 10.03.2005 14,95 623 77 0 0,00 100,80 100,73 0,573 - 0,03 - 11,39 0,21
Bantumop01 02.03.2005 16,00 621 253 2 3,11 102,50 102,50 1,008 0,00 0,05 - 12,73 0,66
BB/ MM 106 12.04.2005 8,48 474 5 21,20 95,00 95,00 1,673 - 0,15 13,14 1,24
BonTen4306 21.02.2005 15,00 425 1 0,00 105,50 105,50 1,315 0,01 0,80 9,44 1,08
BuHanWHB-1 15.02.2005 15,30 600 236 0 0,00 100,15 100,15 5,365 - 0,00 14,51 15,52 0,63
BTB - 306. 25.05.2005 14,50 426 2 5,64 108,00 107,96 4,767 - -0,34 6,91 1,10
BTE - 4 06 24.03.2005 5,43 1547 92 3 7,59 100,05 99,90 1,354 -0,10  -0,11 - 5,82 0,25
BbiMnKom®-1 17.05.2005 9,90 509 0 0,00 98,50 98,41 1,004 - -0,85 11,45 1,33
FA3MPOM A2 07.05.2005 15,21 315 12 13,16 107,05 107,20 1,875 0,20 -0,41 6,58 0,83
TA3MPOM A3 28.01.2005 8,11 756 9 55,37 100,80 100,77 3,200 0,27 -0,39 7,85 1,89
rOTaK-1 07.06.2005 14,20 530 166 1 0,23 99,70 99,70 0,622 - 0,13 - 14,81 0,45
[anbCs3106 18.05.2005 15,00 692 328 1 1,05 105,00 105,00 1,479 - 1,00 11,32 9,36 1,72
[OxaindcpCn 06.01.2005 14,00 287 2 0,03 100,50 100,50 2,953 -0,15 0,00 13,99 0,74
EspasXonal 05.06.2005 12,50 347 7 89,35 103,00 107,75 0,616 4,55 5,25 4,14 0,92
EBpoceTb-1 26.04.2005 16,33 488 5 1,19 100,05 100,06 2,595 0,06 -0,28 16,88 16,89 0,57
EQC-06n-28 21.04.2005 15,00 302 3 7,74 106,40 106,41 2,589  -0,09  -0,49 6,98 0,79
3eHuT 1060 24.03.2005 8,69 821 91 0 0,00 99,70 99,81 2,190 - -0,01 - 9,26 0,25
WnumMannd 23.03.2005 15,21 450 6 2,82 101,00 101,03 3,750 - -0,27 14,72 1,13
NPKYT-0206 04.05.2005 16,00 314 1 9,33 104,90 104,90 2,192 - 0,90 10,14 0,83
NPKYT-A01 27.03.2005 8,00 94 0 0,00 100,00 99,86 1,929 - - 8,39 0,26
WctNaitk-1 23.06.2005 13,50 182 0 0,00 101,20 101,15 0,037 - - 11,62 0,53
Kamas-®uH 12.05.2005 12,30 688 323 3 308,79 100,85 100,85 1,415 0,10 0,10 - 11,54 0,86
KpBocT-WHB 24.02.2005 11,50 794 63 3 285,10 99,80 99,80 3,781 - 0,23 11,92 12,22 0,17
Kpuctan®-1 10.02.2005 12,00 777 231 6 4,14 97,69 97,05 4,373 - 0,00 14,09 15,42 0,60
MacTepB-1 08.03.2005 14,00 166 0 0 0,00 99,90 99,90 0,612 - 0,05 14,99 0,45
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— s o _ o IO
WHcTpymeHT  [laTta KynoHa kynoHa, nora- oepTel CABNOK CAEenoK, nocn  cp s3s HKA (%) feHb Hemens nora- odepra net
rog. LeHus MJTH. py6. LeHue
MITC-3A 06 08.02.2005 17,00 47 2 2,14 100,80 100,90 6,288 -0,10 -1,10 9,34 0,13
Mera®on®01 08.06.2005 11,50 531 1 0,05 102,30 102,30 0,473 - 1,20 10,00 1,38
Mera®oH206 13.04.2005 9,28 839 0 0,00 99,35 99,32 1,805 - 0,00 9,83 2,11
Meuen TO-1 17.06.2005 11,75 1632 540 20 286,55 100,70 100,68 0,193 0,13 0,04 - 11,55 1,40
MukosH-106 19.03.2005 14,50 634 86 0 0,00 101,55 101,65 3,814 - -0,05 - 7,56 0,25
MukpoH-02 06.01.2005 15,00 14 31 27,16 100,20 100,20 6,820 0,00 0,10 9,26 0,04
HKHX-03 06 02.03.2005 9,50 982 252 1 2,01 100,00 100,00 0,573 - 0,85 - 9,83 0,67
HosYepem 1 11.05.2005 18,00 139 1 0,19 100,55 100,55 2,121 -0,26 0,52 16,12 0,38
HopTtras®ux 11.05.2005 16,00 321 12 8,33 102,35 102,22 1,885 - 0,22 13,62 0,84
H3®UNC-01 22.04.2005 12,00 850 302 2 162,50 99,35 99,35 2,071 - 0,00 - 13,19 0,82
OMS3 -4 06 03.03.2005 14,25 1526 616 19 11,21 101,08 101,27 4,373 -0,53 0,42 - 13,79 1,50
OCT-106 18.01.2005 14,00 208 26 34 63,65 101,45 101,43 5,984 -0,02 0,25 11,61 13,29 0,07
NapuxKom-1 02.03.2005 24,00 162 6 0,21 103,30 103,64 1,447 0,13 -0,06 16,21 0,43
MapHac-M 1 16.03.2005 12,75 447 83 7 26,17 100,00 100,15 0,279 0,15 0,14 - 12,04 0,23
MNK-406 31.12.2004 13,00 188 0 0,00 98,70 98,70 2,920 - -0,46 19,32 0,26
MAT-NHB-01 31.03.2005 17,00 644 98 34 9,56 100,90 100,88 3,912 0,01 -0,12 12,60 13,10 0,27
MpamOdoH-1 11.02.2005 13,50 687 323 0 0,00 100,00 100,00 1,516 - - 13,67 14,74 0,91
M3®-Cotos-1 07.04.2005 16,00 1020 287 0 0,00 100,80 101,00 3,375 - 0,25 - 15,05 0,75
Pasrynan-1 04.06.2005 16,00 529 163 5 0,99 96,00 96,00 0,877 -0,20 -0,36 18,70 24,61 0,45
PECTOPAHTC 04.03.2005 17,50 344 0 0,00 105,00 105,00 0,959 - 1,51 12,35 0,89
PycAn®-18 12.03.2005 10,00 263 1 0,04 100,30 100,27 2,795 - -0,18 9,79 0,70
PycAn®-28 20.05.2005 9,60 878 148 5 17,38 100,59 100,56 0,868 0,26 0,06 8,19 8,10 0,41
PycCraHna-2 15.06.2005 14,04 538 20 18,36 103,00 102,99 0,308 - -2,01 12,11 1,38
PycCraHa-3 23.02.2005 12,90 972 252 12 67,06 100,90 100,96 4,230 - -0,94 - 11,28 0,66
PycCtdunis 05.02.2005 20,28 224 5 6,51 105,50 105,50 7,556 -0,01 0,27 10,99 0,57
PycTekctun 15.03.2005 18,80 628 7 6,60 102,70 102,64 5,151 -0,08 -0,09 17,62 1,48
CAHOC-0106 13.02.2005 16,00 417 0 0,00 105,40 104,80 5,742 - 0,00 10,03 1,06
CaHWHTBplo® 15.02.2005 13,00 600 3 32,08 105,60 105,60 4,559 - -0,41 9,44 1,48
CesCranb-1 30.12.2004 9,75 917 189 0 0,00 100,50 100,50 4,675 - -0,30 - 8,94 0,50
CeBCTABTO 27.01.2005 11,25 1855 763 0 0,00 100,00 100,05 4,531 - -1,95 - 11,52 1,86
C3JIK -1 06 13.01.2005 14,00 567 203 1 0,52 97,00 97,00 6,175 -3,05 0,00 - - 0,00
C3Tenek206 05.01.2005 13,20 1014 286 1 3,71 103,05 103,05 2,821 0,05 -0,10 - 9,43 0,74
CnbTnk-306 14.01.2005 14,50 568 3 2,94 106,40 106,40 6,356 0,18 -0,35 10,19 1,37
CunbTnk-406 06.01.2005 12,50 924 1 0,14 105,00 105,00 5,753 -1,60 -0,17 10,47 2,14
CopbusHect 22.02.2005 15,00 516 0 0,00 50,00 50,00 1,233 - - 92,82 1,24
TatHedTb-3 30.12.2004 12,00 555 0 0,00 103,50 103,50 5,753 - 0,00 9,75 1,40
TuHbKOD-01 29.04.2005 20,50 127 32 13,82 102,70 102,71 3,145 -0,10 -0,03 12,01 0,35
TMK-01 o6n 20.04.2005 14,00 666 118 4 95,37 101,50 101,50 2,455 - 0,25 - 9,00 0,32
THK4B1T-06 27.03.2005 12,00 94 0 0,00 102,00 102,00 2,926 - - 7,63 0,48
THK5B1T-06 29.05.2005 15,00 705 4 11,46 112,80 112,80 1,027 -0,07 -0,45 7,88 1,74
TpaHcHdTNp 11.05.2005 8,90 503 3 185,98 102,00 102,00 1,048 - 2,51 7,47 1,32
YpanBar3® 05.04.2005 13,36 1377 0 0,00 100,90 100,90 2,892 - 0,00 - 12,46 0,77
YpanCsalH2 07.02.2005 17,50 226 3 1,10 105,15 105,25 2,110 -0,15 0,28 8,97 0,59
YpanCg3H6 18.01.2005 14,25 572 1 0,07 105,22 105,22 6,090 -1,18 -1,18 10,81 1,38
XKo Bank-1 19.04.2005 11,25 1027 299 1 0,05 101,20 101,20 2,003 - 0,40 - 9,89 0,79
LleHTpTen-2 21.04.2005 16,00 119 0 0,00 102,20 102,38 2,762 - 0,03 8,34 0,33
LlenTtpTen-3 18.03.2005 12,35 631 270 3 3,02 102,50 102,51 3,316 - -0,69 10,98 10,97 0,71
LlenTpTen-4 16.02.2005 13,80 1702 693 8 86,11 104,95 104,99 4,839 -0,06 -0,42 12,73 11,11 3,46
LIHT-01 o6n 24.02.2005 16,00 609 2 2,66 105,00 105,00 1,315 -0,09 0,02 13,17 1,49
YMK -106 01.02.2005 12,30 404 40 11 51,52 100,50 100,43 4,785 0,08 0,22 - 7,96 0,11
JPKO-01 06 08.03.2005 15,50 621 257 2 4,78 102,75 102,75 4,544 0,25 -0,20 - 11,57 0,67
OTK-01 06. 17.03.2005 14,24 630 3 1,27 103,15 103,33 3,823 0,01 -0,62 12,37 1,54
HOTK-02 06. 09.02.2005 9,25 776 48 40 37,11 99,92 99,86 3,396 -0,04 -0,14 - 9,99 0,13
HOTK-03 06. 07.04.2005 12,30 1752 471 19 14,21 100,10 99,86 2,628 -0,27 -0,24 - 12,76 1,20
AKYTCKOH-1 03.03.2005 16,00 616 70 0 0,00 102,00 102,00 4,910 - 0,00 13,99 7,07 1,53
Hetourmk: MMBB, pacyetsl barqka SEHUT
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HavanbHrk [enapTameHTta

YnpaeneHve npogark

HavansHuk ynpasneHms
EBpoobnurauym

Pybnesble oonmraLmm

Pybnesble oonuraLmm

ARLAN

LlosepuTensHoe ynpasneH/e akT Bamm
bpokepckoe obcnyxmsaHve
KoHBEPCHOHHBIE OnepaLym

AHanMT4ECKOe yrpasneHne

Pybnesble oonmraLmm
EBpoobnurauym

AHaNM3 KPeamTHbIX PUCKOB
ARLAN

ARLAN

YnpaeneHve BanioTHO-GVHAHCOBbLIX Onepaumi

HauarbHnk yrnpasneHus

Bagyv ConomaxmH

KoHcTaHTuH [Nocnenos

Bnanscnas 'puropees
Anexcen TpeTbakoB
Poman Nonos

VIropb Yemonocos
Cepret MaTiowwmH
Tumyp MyxameTvH
Anexcen Bopobees

ARLAN
Obnuraumm

AracTacus LamuHa
KoHCTaHTVH [asnos
AkoB AKOBNEB
Esrerni Cysopos
VBaH KapadmHcKkmii

Kunpwmnn Konenosuy

vadim@zenit.ru

sales@zenit.ru

konstantin.pospelov@zenit.ru
v.grigoriev@zenit.ru
atretyakov@zenit.ru
I.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

YnpasneHne 0onroBoro onHaHCUPOBaHMS ibcrn@zenit.ru

HavaneH1K ynpaeneHns PomaH lMNrekoB roman.pivkov@zenit.ru

YnpasneHne KopropaTuBHOro donHaHCUPOBaHMS

HavansHuk ynpasneHms Makecmm BacwH vasin@zenit.ru

Kaxablii aHanuTuK, 3a0ecTBOBaHHbIM B HANUCaHUM AaHHOro 0630pa, NOATBEPXAAET, HTO BCE MONIOXKEHUS OTPaXaIOT ero COGCTBEHHOE MHEHUE B OTHOLLIEHUN (PUHAHCOBbIX MHCTPYMEHTOB
VNN SMUTEHTOB. Bo3HarpaxaeHne aHanMTUKOB He CBA3aHO HampsMYIo UM KOCBEHHO C MHEHUSIMU UM PEKOMEHAALMAMU, N3NOXKEHHBIMK B AaHHOM 0630pe. BaHk 3EHUT He HeceT oTBeT-
CTBEHHOCTW 3a Onepauun TPETbUX WL, COBEPLUEHHBLIE HA OCHOBE MHEHWI aHANWUTUKOB, U3NOXEHHbLIX B AAHHOM 0630pe. MHeHue BaHka MOXeT He coBnafjaTb C MHEHWEM aHanuTuka,
N3MOXEHHBIM B lAHHOM 0630pe.

WHdopmauus, npeacTaBneHHas B 0630pe, OCHOBaHa Ha UCTOYHMKaX, koTopble BaHk SEHUT npuaHaeT HafexHbIMU, TeM He MeHee, BaHk He HeceT OTBETCTBEHHOCTY 3a ee JOCTOBEPHOCTb
1 nonHoTy. OnucaHUs (PYHAHCOBbLIX MHCTPYMEHTOB 1 SMUTEHTOB HE MPETEeHAYIOT Ha NOMHOTY. [NpoLunbie nokasaTesnn He ABMAIOTCSA rapaHTuei CBoero nNoBTopeHus B 6yayliem. O630p He
nmMeeT OTHOLWIEeHUA K MHBECTUUMOHHbLIM Uensam nnm dJVIHaHCOBOVI cuTyauumn Tpetbux nuu. Bce MHeHus n pekoMeHaaLumn, oCHOBaHHbIe Ha I'Ipe,ELCTaBﬂeHHOI;I I/IHd)OpMaLLI/IM, COOTBETCTBYIOT
AaTte BbiXoga 0630pa n MoryTt ObITb M3MEHEHbI 6e3 yBefoMIeHus. 0630p npenocTaBnaeTca UCKMYUTENbHO B VIHd:)OpMaLlMOHHbIX uensax u He sABNAeTCa npennoXeHuem Kynutb Unun npo-
AaTb COOTBETCTBYHOLLME d)MHaHCOBI:Ie WHCTPYMEHTbI. MHBeCTOpr AOJDKHbI CAMOCTOATENbHO NMPUHUMAaTb UHBECTULMOHHbIE peLleHUs, UCMonb3ya 0630p b B KavyectBe OOHOro u3
CpefCTB, CNOCOGCTBYIOLLMX NMPUHATUIO B3BELLEHHbIX pelueHunii. O63op nogrotoeneH bankom 3EHUT ans pacnpoctpaHeHus cpean NpodeCcCHoHanbHbIX YHaCTHUKOB PbiHKA Y MHCTUTYLMO-
HanbHbIX UHBECTOPOB. He ABMsIOLLMECH NPOMECCUMOHANBHBIMU YHaCTHUKaMU MHBECTOPbI AOMKHbI MCKaTb BOSMOXHOCTL AOTOMHUTENBHON KOHCYNbTauuW nepes NPUHATUEM UHBECTULIMOH-
HOro petueHns. O630p MOXET COAepXaTb WHOPMaLMIo N PEKOMeHAAUMM KacaTenbHO PUHAHCOBbLIX MHCTPYMEHTOB, HEAOCTYMHbLIX AN MOKYNKWU UK NPOAAXM HENPOECCUOHANbHLIMM
y4acTHUKaMK pbIHKa.

BaHk 3EHUT MoxeT BbicTynaTb MapKeTMENKEPOM MO OAHOMY MW HECKOSNbKUM (PUHAHCOBLIM UHCTPYMEHTAM, YMOMSHYTLIM B AAHHOM 0630pe U UMETb MO HUM [JIHHbIE UK KOPOTKUE
nosuumn. bank 3EHUT Takxe MOXeT NpefocTasnsTh yCyrn (OMHAHCOBOrO COBETHMKA W BbICTYNaTb OPraHW3aToOpoM W aHaeppaniTepoM Mo NpoeKTaM KOprnopaTMBHOMO OMHAHCUPOBaHUS
OfHOM M3 yKa3aHHbIX B 0630pe KOMNaHWn.

[ononHuTtenbHas MHopMaLums 1 CONpPOBOAUTENbHAs [OKYMEHTALMS MOXET ObITb NpefocTaBneHa no 3anpocy. © 2004 baHk 3EHUT.
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