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107r0BOM
PbIHOK

E>xkemecadHbI 0630p

OyHoameHTanbHble OakTopbl MPOAOMKAIOT BbICTYNaTb B MOAAEPXXKY OOnee BbICOKUX YPOBHEM
[IOXO[IHOCTEN Ha aMepPUKaHCKOM PbIHKE, OHAKO Mbl OXXMAAEM, YTO M3OABMBLUNCE OT OXMAAHWUI Nay3bl
B cepedViHe rofa, pblIHOK 6yfeT 6onee akkypaTeH B MOWCKe CrpaBednuBbiX YPOBHEM AOXOAHOCTU U B
6AVKaNLLNA MecsL He NMPOAEMOHCTPUPYET CTOSb XXe CTPEMUTENBHOMO POCTa MPOLEHTHBLIX CTABOK, Kak
B oeBpane-Hadane maprta. [Mpy 3TOM Mbl COXpaHseM Hall MporHo3 no 2 1 10-neTHUM NPOLEHTHbLIM
CTaBkaM Ha KoHel rofa Ha ypoBHe 4.5-4.75% 1 5.25-5.5% COOTBETCTBEHHO.

Oxuvpasi, 4To B ONVKaMLLIMA MeCsil, POCT MPOLEHTHBIX CTaBOK BO3bMET TaiM-ayT, Mockosibky OPC
y)Xe YOanoCb HanpaBUTb PbIHOK B HY)XHYIO CTOPOHY © un3bexaTb co3fgaHus  Ccutyauuw,
npenLecTBoBaBLLUEN NPOLLNOroAHeMy BeceHHemy o6Bany, Mbl PeKOMEeHAyeMm MOoKymnaTb CyBepeHHble
eBpoobnuraLmm B CrnekynsTMBHbIX Lenax. A Takxke coBeTyeMm o6paTuTb BHUMaHWE Ha HeaooLeHEeHHble
KoprnopaTunBHbIE BbIMYCKM.

MPOrHO3MPYS KOHBIOHKTYPY BTOPUYHOMO pbiHKA Ha MapT-anpefb, Mbl akUeHTVPpYeM BHUMaHue
MHBECTOPOB Ha [BYyX (hakTopax, CMOoCOOHbIX OKal3aTb [aBneHMe Ha KOTUPOBKWM pybnesbix Oymar.
[MepBbli haKTOp — CYLLECTBEHHbIA HaBEC MEePBWUYHOrO MPeAnoXKeHus, COPMUMPOBABLUMIACA Mocne
nedvumta HOBbIX BbIMYCKOB B siHBape-cheBpane. BTopoi — 3ameTHO ocnadesllas CBS3b Mexay
OMHaAMKKOW Kypca pyonst v AMHAMUKON KOTMPOBOK PybneBbIx Bymar.
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ExxeMecsauHbIi 06300 JlonroBoM

PbIHOK

deBpanb OKazancs HamPsKeHHbIM MecsueM Ons pbiHKa KadHadelckux obnuraumii CLUA.
BHavane cHWwkeHne [ONroCPOYHbIX MPOLEHTHbLIX CTaBOK MPOAOMKaNock A0 TeX MOP NoKa OHU He
[OCTUMM  4-MecsyHbIX  MuHMMymMoB (UST10 YTM 3.99%), a dopma KpumBoi Ha dooHe
MOCTENEHHOr0 POCTa KPaTKOCPOYHbIX CTABOK MpUHsNa Hambonee nnockyto dopmy ¢ 2002 roga
(cnpapg mexagy UST10 m UST2 - 76 6.n.). 3aTeM npousollna 3SHeprimyHas Koppekuus, B
pe3ynbTare KOTOPOK K Ha4any mMapTa AONroCpoYHble CTaBKW OOCTUMN 7-MeCAYHbIX MaKCUMYyMOB
(UST10 YTM 4.53%), a HaKknoH KpuBOW yBENUYMICS.

MoBonoM Anst dpeBpanbCKoro pa3BopoTa A0rOCPOYHbIX CTABOK CTano BbICTyrneHne AnaHa
MpuHcneHa B KoHrpecce, Ha koTopom rnasa ®PC Bbipasvn yanBAeHNe OMHAMWKOW AOMrOBbIX
PbIHKOB C Ha4yana rofa \ 3asBusl, 4TO CHUTAET YPOBEHb MPOLIEHTHBIX CTABOK «[JOBOMbHO HU3KNM>.
B uenom, xoTs 3TO BLICTYM/IEHWE 1 CTano Havbonee BakHbIM COObITUEM Mecsla, AanbHenne
COBLITVSA NULLL YKPENUIW TEHAEHLUMIO POCTa MPOLIEHTHBIX CTABOK. Pe3ynbTaTtoM CTano 3amMeTHoe
N3MEHEHWE 3ar0XXEHHbIX B PbIHKE OXMAaHM MO MPOUEHTHbIM CTaBKaM: eciv B Havane mecsua
JobOYEPChl TOProBaIMCh C BEPOATHOCTbLIO MOBbILLEHWS MPOLIEHTHOM CTaBKW K cepeamHe roga no
3.25% Ha ypoBHe 60-65%, TO K Ha4any MapTa HUKakMx COMHEHUI B TOM, YTO 3TO NPON30ONOET He
ocTanock. [lo KoHUa rofja pbIHOK XXAeT He Bonee AByx Nay3, YTO COOTBETCTBYET cTaske 3.75%.

OTNMYHbIR NOBOA ANA CTAHOBMEHMS MOBbILLATENLHOrO TPEHAA MPOLEHTHbIX CTABOK CO3[ant
JaHHble no  WHNAumKM. [lepBbld  3BOHOK MPO3BEHEN NOcne Bblxoga WHOEKca  LieH
npon3BoanTener, NPOAEMOHCTPUPOBABLLErO ropa3no 6onee CUMbHbIA POCT, YeM OXKAanochb
(PPl Core +0.8% npoTvB MPOrHO3HbiX 0.2%). lMocne 3TOro PbIHOK MOMYyYUn MNepembillky C
BbIXOAOM MHAEKCA NOTPEOUTENBCKNX LIeH B paMKax MPOrHo30B, HO NWLLb A0 Bbixoda aednsaropa
nepcoHanbHbix pacxodos (1.6% B 6a30BOM BapuaHTe MO UTOram siHBaps MPOTUB MPOrHO3HbIX
1.5%). 3a nocnegHve WecTb MecsueB 6a30BbIi 4edNATOP NepPCOoHabHbIX PAacX0Ao0B BbIPOC Ha
1.75% B TrOOOBOM Bblp@XEHUM, YTO HaxoauTca BOMM3M BEPXHEW rpaHuubl  avanasoHa,
npeackasaHHoro ®PC Ha 2005 rog.

CuTyaumst ¢ 3aHATOCTbIO B heBpane NpOAeMOHCTpUpOBana yay4dlleHus, NoAorpes CO CBOEW
CTOPOHbI, MHMPNAUMOHHbIE OXMaaHua. ExeHepenbHas cTatucTnka B OOMbLUMHCTBE Cy4aeB
oKasblBanacb nydlle OXuaaHuii, 4TO no3gHee Obino MOATBEPXKAEHO KOMWYECTBOM HOBbIX
pabo4nx MecT, co3fdaHHbIX B AHBape: 262 Tbic. HecMoTpsa Ha TO, 4TO B LienoM deBpanscKuia
OTYET MO PbIHKY TPyAa HOCWUN CMELLaHHbI XapakTep, Mbl He CKMOHHbI mMpuaasate 60MbLIOro
3Ha4YeHVs MHAMKaTOpy YPOBHA 6e3paboTtuupl, BbipoclleMy C 5.2% [0 5.4%, MOCKOMbKY BO-
nepBblX, AaHHbIA MoKasaTenb CUMbHO MOABEPXKEH WM3MEHEHWIO KONM4ecTBa TPyAOCMOCOOHOro
HaceneHusa, YTo 1 CTano MPUYMHOM AHBAPCKOrO CHWXEHWS, a BO-BTOPbIX, NULLIb BEPHYNCA Ha
YPOBEHb, Ha KOTOPOM Haxoawncs ¢ asrycta 2004 roga. B atoit ©BA3WM Mpu3HakuW TOro, 470
9KOHOMMKA Ha4MHaeT co3aaBaTth Bee 60fblue paboymnx MeCT, MCHepnbiBas PE3EPBbI MOBbILLEHNS
NPOV3BOANTENBLHOCTA, BUAATCA HaMm 6Gofee BECOMbIMM  BKyne C Opyrymu  dhaktopamu, gg;‘;’e";”s"_'gggsap*'oro “HAeKca
POPMUPYIOLLIMMUK ONaceHns pocTa NHAAALMM.

K TakoBbIM cneflyeT OTHECTN BO3OOHOBMBLLUNIACA POCT TOBAPHbIX PbIHKOB, CUMbHO MNOBMANSBLUNIA %507
Ha [JONroBOW PbIHOK B Hadane mapta. Ocobble OnaceHWs BbI3Bal POCT HEMTAHbIX LEH, 330 1
OBHOBMBLLIMX MHOrONETHUE MaKCUMyMbl MOCTE KOPPEKLMM B KOHUE mpoLwunoro roga. MorudHo 3107
npoBecTV napannenu c¢ netom 2004 ropa, Korga PocT HedbTv npviBen K 3amedneHuio 2907
3KOHOMMWYECKOro POCTa 1 BOSHUKHOBEHMIO CMEKYNALUMA O BOSMOXKHOM nayse B aercteusax ®PC. 270 1
OpnHako TekyLlas cuTyaumst OTIM4aeTcs TeM, YTO PerynaTopbl, noxanyi, cymenu yéeauTe PbIHOK 250 4
B TOM, YTO CHMTAIOT CTaBKy MO-MPEXHEMY HU3KOM M B Onvkaillee BpeMsi HamepeBatoTCs 230 o
npuaepXxmMBaTbCs BbiOPaHHbIX TEMMOB €€ MOoBblLLeHWs. Kpome Toro, pocT uUeH Ha HedTb B 210 4
NPOLLUNOM rofdy BHEC 3aMeTHbI BKNafd B YCKOPEeHVe MHANAUMW U cerHac HayYeHHbI OnMbITOM 190
PbIHOK C MOBbILLUEHHBLIM BHUMAHMEM CeamT 3a MHAMKATOpaMM pocTa LieH. 170

B uenom pasBuTMe cuTyaumn Ha pbiHKe B doeBpane-mapTe MOATBEPXXAaeT HallX OXuaaHus 80 83 86 89 92 95 98 01 04
pocTa [OXOOHOCTEM B TekylleM rofly, XOTa ChneayeT MpuaHaTb, YTO 3TO MPOMUCXOAWUT MO Mctounuk: Bloomberg
CLieHapuio, KOTOPbIM Mbl CHATaNM MeHee BeposTHbIM, OXuaas Gonee MNNaBHOro MOBbILLIEHWS
MPOLEHTHbIX CTABOK. [JOXOAHOCTW MPOAEMOHCTPMPOBANW AOBOMbHO PE3KMIA POCT, HAMOMHMWBLLIMIA
MHBECTOpaM O COOBbITUSX FO0BOM [ABHOCTU, XOTS MOKa ero Maclutabbl ckpomHee. OfHaKO Mbl
HE CKMOHHbI OXMOaTb CTOMb >X& ObICTPOro AanbHeMLlero pocta JOXOAHOCTEeN B OnuxanLLem
6yayLIeM, CHUTast, YTO HbIHELLHAS CUTyauus OTINYaeTCs OT MPOLLNOroAHEN TeM, YTO BO MHOMOM
cTana CneAcTBMEM CIOBECHbBIX MHTEPBEHLMI PErynsaTopoB, KOTOPbLIE HAMPaBWB PbIHOK B HYXHYIO
CTOpOHyY, CKkopee Bcero, ByayT AaBaTtb Honee caepXXaHHble KOMMeHTapuu. OyHaameHTanbHble
(pakTopbl NPOAOIIKAIOT BbICTYNATb B MOAAEPXKY 60nee BbICOKUX YPOBHEN JOXOAHOCTEN, OAHAKO
Mbl OXMOaeM, YTO M36aBMBLUMCH OT OXWMAaHWI Nay3bl B CEpeavHe rofa, pbliHOK OyneT 6onee
aKkypaTeH B MOWCKe ChpaBef/IMBbIX YPOBHEM [OXOOAHOCTM W B Gnvxanmvii Mecsl He
NPOAEMOHCTPUPYET CTOMb XXEe CTPEeMWUTENbHOr0 POCTa MPOLEHTHbIX CTaBOK, Kak B dheBpane-

Havane mapta. [1pn 3TOM Mbl COXpaHsieM Hall NpPorHo3 no 2 1 10-NeTHUM NMPOUEHTHLIM CTaBKaM
Ha kKoHeL rofa Ha ypoBHe 4.5-4.75% 1 5.25-5.5% COOTBETCTBEHHO.
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EBpooOMraumm Poccum

[Mo3nTnBHBIN 3dEKT MOBBLILLEHNS POCCUIACKOrO PerTUHra MPOAoIKan OLllyllaTbCa U B
espane. Cnpaa Poccun-30 k 10-neTHnM Treasuries cokpatuncs ¢ 212 6.n. go 190, nocne Yero
yXe B Hadvane mapra yCTaHOBWI WCTOPWUYECKMA MUHUMYM Ha ypoBHe 180 6.n. Poccuiickui
EMBIG B dbeBpane npuHec Aoxoa B pasmepe 13.5% rodoBbIX MPUTOM, YTO OOXOAHOCTb
nHeBecTUMin B Poccmio-30 coctasuna 13.16% rofosbix B oTvdve OT 10-neTHux Treasuries,
NPUHECLLNX 3a aHaNormyHbIM neproa yobITok B 16.7%.

KopnopatueHble 1 6aHKOBCKME €BPOOOAMraumm okasanmce 6onee apdeKTBHbIMY O6beKTamu
MHBECTMPOBaHMA, nNpuHecs nHeectopam 14.75% roposbix (cornacHo mHaekcy RUBI). B 4ucno
NMAepoB BOLLW eBpoobavraumm Anpochl, akTMBHO MPUOAKaBLUMECS K CYBEPEHHOW KPUBOW B
TeyeHve Mecaua: Tak, cnpan Anpockl-08 B cheBpane-Hadane maprta ymeHblUnncs co 182 6.n. oo
137 6.n. Kpome Toro, cnemyeT oTMeTnTb 60HAbI CUBHEdTH, aKTMBHO POCLUME MO BAVSHWEM
C/IlyXOB O MfaHax NMPOA&XM KOMMaHUW CTPaTern4eckoMy MHBECTOPY, YTO CYLLUECTBEHHO CHU3UT
NMEIOLLIMACA onurapxudecknii puck. Ha atom doHe CurbHedTb-09 ymeHbLuMna npemmio K
CyBEpEeHHOM KpmBoK ¢ 246 6.n. go 163 6.n. K Ha4any mapta. B uenom cnpagbl KOPNOPaTUBHBIX
eBpoobnuraumi cyamnmncs B doespane ¢ 303 go 269 6.n.

OpHako Jonro UrHopupoBsarts NageHve 6a30BbIX aKTUBOB POCCUMCKOMY PbIHKY HE YAANOCh, U B
Havane mapTa KOTMPOBKK eBpoobnuraunii BEPHYINCb Ha YPOBHN cepeanHbl sHBaps. OCHOBHbIM
MOMEHTOM, Ha KOTOpPbIA Mbl XOTUM 00patMTb BHUMAHVE, SBAAETCA AMHAMVKA CNpP3A0B,
pPaCLUMPUBLLMXCS CO CBOMX MUHUMYMOB. Mbl He Habntoganv nogobHOro NoBeAeHUs pbiHKa ¢ neta
NPOLUNOro rofa, Korga No3UTUBHbIE OXMAAHWA MO PEVTUMHIY NoMoranu usberatb yBENUHEHWUS
npeMnii B OTBET Ha HeONaronpuATHble OBWKEHWA 0a30BbiX akTMBOB. B HbIHELLHEN cuTyaumm
PbIHOK NMOHa4any TakXXe NonbITancs NPOTUBOCTONATL POCTY 6a30BbIX MPOLEHTHbIX CTABOK 3a CHeT
pPe3epBOB MO CYXXEHWUIO CNP3A40B, bnarofaps Yemy 1 6binn QOCTUrHYTbl MUHUMASbHBIE YPOBHU.
Tem He MeHee, B UTOre CNpafbl PacLUMPUINCh, HECMOTPA Ha TO, YTO MX YPOBEHb MO-MPEXHEMY
3aMeTHO Bbillle, YeM Yy MeKcurkM Kak Gnvkaniero opneHTpa, He roBopsi O APYriMx CTpaHax C
VHBECTULMOHHBIM PENTUHIOM Ha4anbHOro ypoBHA. [MpUYMHbI 3TOrO, Ha Hall B3rnAd, B TOM, HTO
elle 0OCTaTO4YHO CBEXM BOCMOMWUHAHWSA PbiHKA O COObITUAX MPOLLUMOM BECHbI, KOrAa B KOPOTKMNE
CPOKWM OOXOAHOCTb ANMHHBIX Treasuries Bbipocna Ha 100 6.1., HaHecs TeM cambIM ellle 60NbLUINA
yLep6 3aBUCUMbIM PbIHKaM.

OCHOBHbIM BOMPOCOM, BOJHYIOLLIMM MHBECTOPOB B pedynbTaTte cobbiTuii dpeBpans — Havana
MapTa, BEpOSiTHO, SBNSETCS JanbHelllee noBefeHWe cnpagoB. B nepsylo oyepedb OHO GyaeT
3aBMCeTb OT AMHaMWKM 6a30BbIX akTMBOB, a To4YHee — OT TEMMOB [alnbHeMlero pocta
noxogHocTen. [aHHbIi dhakTop doopMUPYeT BbICOKYIO CTEMeHb HeonpeaeneHHoctu n oypet
3aTpyaHATb BO30OHOBMEHME Cy)XEHUS CNpPSAoB [aXke B Clydae CTabunbHOrO MOBEAEHWS
Treasuries. B To e Bpemsa NO3UTMBHbIE (DaKTOPbI, BAUSBLUME HA OMHAMWKYy CNpP340B paHee,
HM4yTb He ocnabnu. B nepByto o4epenb, 3TO Hepeann3oBaHHbIN NOTEHUMaN Cy)KeHus Cnp3aoB
nocne nony4eHns NOAHOMO MHBECTULMOHHOIO PEVTUHIra NO BEPCUM BCEX TPex areHTcTs. Kpome
TOrO, Mbl XAEM, YTO MO3UTUBHbBI NPOrHO3 perTuHra no sepcun Moody's B Gnvkanilee Bpems
TPaHCHOPMUPYETCH B €r0 NOBbILLEHWE, YTO CTAHET MOLLHbIM KaTanu3aTopoM ANa NpUonmKeHus
CNP3A0B K YPOBHIO CTPaH-aHanoros.

Mbl cunTaem, 4TO MO3UTMBHblE PAKTOPbl BCe >xe Oofee BECOMbl W, MO MeHbLUENn Mepe,
obecnevat cnpagam noamepxky. bnvxailive nepcnekTyBbl cyxxeHns cnpaga Poccumn-30 (YTM
6.4%) Mbl olleHmBaeM B 35-40 6.1., nocne Yero 6eH4YMapK NpubnmnanTcsa no 3ToMy nokazaTtento K
Mekcuke-16 (YTM 5.86%). Oxunaas, 4To B 6nvKaiLLIMim Mecsily pOCT NPOLIEHTHbIX CTaBOK BO3bMET
Taim-ayT, nockonbky ®PC yxe yaanochb HanpasWTb PbIHOK B HYXHYIO CTOPOHY W 136exaTtb
co3fgaHna  cuTyauun, NpeflecTBOBaBLUE  MPOLUMNOrogHeMy  BeCeHHeMy — obBany,  Mbl
pPEKOMEHIYyeM MOKynaTb CyBepeHHbIe €BPOOONUraunmn B CNEKYNSTUBHBIX LIENsX.

KopnopatneHble 1 6aHKOBCKME €BpoobMraumm, CUIbHO NOCTPadaBlUve B Hadvane mapTa, Ha
Hall B3rNs[ SBASIOTCS HUYYTb HE MeHee npuBrekatesibHbIMM 06bekTaMn ANs UHBECTMPOBAHUS 1
Mbl BblAENsSeM, B NepByto o4epeb, eBpoobnuraummn Cesepctans-09 (YTM 7.47%), CesepcTtans-
14 (8.5%), EBpasxonanHr-09 (YTM 7.94%), HopHukenb-09 (YTM 7.04%), Beimnenkom-09 (YTM
7.45%), BbimMnenkom-10 (YTM 7.66%), Beimnenkom-11 (YTM 7.91%), MeradboH-09 (YTM 7.67%).
Xynulasi B CpaBHEHWM C CyBEPEHHbIMM BbIMyCKamu IMKBUOHOCTb STWX BbINyCKOB KOMMEHCUPYETCS
3HA4YUTENBHON NPEMUEN N MEHBLLIEN 3aBMCUMOCTbIO OT 6a30BbIX aKTUBOB.
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OuHamnka EMBIG Russia
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Uctounnk: J.P. Morgan

OuHamnka wHgekcoB EMBIG B

npowefgiliem mecsaue

CrtpaHa M., % cnpag  usm
Composite 0,8% 333 -23
Argentina 4,5% 4827 -195
Brazil 0,9% 388 -24
Bulgaria 0,1% 62 -1
Chile -0,8% 59 -1
China -0,8% 51 -5
Columbia 0,6% 343 -21
Ecuador 0,4% 632 -12
Hungary -0,1% 43 28
Malaysia -1,1% 80 2
Mexico -0,1% 161 -1
Morocco 0,6% 167 -12
Nigeria 1,3% 448 -43
Peru 1,3% 247 -20
Philippines 1,5% 413 -22
Poland -0,8% 44 -7
Russia 1,0% 179 -26
South Africa -0,1% 87 -13
Turkey 1,9% 241 -39
Ukraine 0,6% 182 -26
Uruguay 3,7% 344 -58
Venezuela 1,0% 427 -25

Uctounuk: J.P. Morgan
14.03.2005
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PbIHOK
PbIHOK py0OeBbIx 00nuraumni

B dheBpane BamioTHbIV PbIHOK COXpaHWUN 3a COBO Pob «MEepPBOA CKPUMKKM», 3aAaBaBLLein TOH
Ha pblHKe pybnesoro gonra. Mpu 3TOM CNOXMBLLYIOCS Ha PbIHKE CUTYaLMio Hauy4LLmm o6pa3om
MOXXHO OXapaKkTepu3oBaTb Kak yaa4Hoe cTedeHue obctosTensctB. Kypc eBpo, onyCcTUBLUMCE B
Havane dpeBpans 0o oTMeTkM 1.2759 nonn., Bce oCTallbHOE BPEMS HEYKIIOHHO POC, nogorpesas 1012 %
ONTUMU3M  Y4ACTHUKOB BHYTPEHHErO BaOTHOMO pPblHKA B OTHOLLIEHWM Kypca pybns u
obecneynBas JanbHelllee CHWKEHNE AeBaNbBaLMOHHBIX OXXMAAHWUI, Ha4YaBLLIEeeCs eLle B KOHLUE 1008
AHBaPA C NOAAYM PETYNMPYIOLLIMX OPraHoB, OObABMBLLNX KOHTPOMb 32 MHANALMEN NPUOPUTETHOM
Lienblo AEHEXHO-KPEOUTHOW NONUTUKK. Bo BTOpPOW NONOBMHE dheBpans KOTUPOBKM 3-X MECAYHbIX
n 6-Tn MecsadHbix NDF KOHTpakToB Ha kypc pybnb/monnap OnyCTUAMCh HWKE CMOT Kypca,
XapaxkTepunayst TeM camMbiM OXXMOaHWA NHBECTOPOB NPOLOMKEHMA pocTa pybnsa B CPEAHECPOYHOM
nepcreKT1Bee.

OvHamMynKka UEHOBbIX WHOEKCOB
ZETBI B theBpane-mapte

ZETBI
OFZ
ZETBI
Muni

100,4

100,0

Ha aTom dpoHe pyGnesbiM obnurauvsm B TedeHwe BCEro MPOLIOro Mecsua yAaaBanocb oo ¢
MOMHOCTBIO UFHOPUPOBATb HEratMBHOE BAMAHWE CO CTOPOHbI PbiHKA 0a30BbiIX akTVBOB, rae 3158 7 dhes 14 ches 21 des 28 ches 7 map
Habngancs OOBOMbHO CYLLECTBEHHbIN POCT AOXOAHOCTEN. «[lod 3alnTom» YKPENNSAOLWErOCa  Merouumk: bark SEHAT
pybns y4aCTHUKKN PbiHKa NPOAOIKUNAN NOKYMNKKM, KOTOPbIE, B YCNOBUAX ABHOMO AedunumTa HOBbIX
NePBUYHbIX BbIMYCKOB, ObINM COCPeaOoTo4eHbl B ByMarax BTOPOro-TPETLEr0 SLLUENOHOB. [ onybble
OULKK, NOTEHUMAN CHWKEHNS AOXOAHOCTU KOTOPbIX OrpaHWYMBancs HEMOABWMXKHON KpPUBOW
poxogHoct O®3, NPUHECM MHBECTOPaM ropasfno 60onee CKPOMHbI oxod — B npedenax 8%-
20% roposbix (MpoTuB 20% - 36% Mo OONbLUMHCTBY BbIMYCKOB BTOPOrO-TPETLErO 3SLUENOHOB
PbIHKa).

IrHamuka Kypca gonnapa K eBpo
1 py6nto ¢ Hayana roga

| EUR USD (riee. LuKara) r 284
CTOUT OTMETUTL, YTO TECHAas CBA3b AMHAMUKA KOTUPOBOK Ha pbiHKe pyGrieBoro [osra u kypca 134 0 e )
npas. LKkara)

pybns B Havane maprta ctana ocnadesaTb: Mo Mepe COKpalleHUsi CNP340B BTOPOro-TPETLEro 28,2
JLLENOHOB K MEePBOMY W MCHepnaHus WHBECTULMOHHBIX WAEV Ha pbiHke, HeocrnabesaroLlero
yKpenneHus pybns okasanochb y)Xe HefoCTaTOYHO ANA MPOMOMKeHus pocTa ueH. C Havanom
HOBOroO Mecsilla OCHOBHOE BHMMaHWe UHBECTOPOB MEPEKMOYMIOCE Ha NMEPBUYHBIA CErMEHT, rae 131
HakoHel, Mocfe 3MMHEro 3aTWLbsA MOSIBANOCH MPEONOXEHNE CO CTOPOHbI OMUTEHTOB BTOPOrO-
TPETLErO 3LUENOHOB. MpK 3TOM, Ha (POHE UIBBLITOYHOrO CNPOCa CO CTOPOHbI YHACTHUKOB PbIHKA,
MOHSATME NMPEMUM 328 NEPBUYHOE Pa3MELLEHNE Ha ayKLIMOHAX NMPaKTU4ECKM COLLMO Ha HET - PbIHOK

278
1,30

276
1,29

MOBTOPWI KapTUHY, yxxe HabnodasLUylocs B HOsSIOpe NPOoLUNoro roga, Koraa ykpenneHve pyons 12 274
Haxoduno OTpaxeHue NMuLlb B TOTOBHOCTU MHBECTOPOB MOKynaTtb Gymari Ha NepBUYHOM pPbIHKE 3w 1o 27se Bose des 4wep
6e3 npemun. WeTourmk: Bloomberg

[To ntoram doeBpans — nNepBolt Aekadbl MapTa LeHoBble nHaekcol ZETBI Corp n ZETBI Muni
npubasunu B Bece 60 6.n. 1 106 6.n. COOTBETCTBEHHO, B TO BPEMS Kak MHAeEKC rocbymar ZETBI
OFZ cHuaunca Ha 24 6.Mn.: HeraTuBHbI 3PdEKT Ha AMHAMMKY MHOEKCA OKal3ano npoLuefllee ¢
CYLLIECTBEHHOW Npemueit pasmelleHne HoBolt OD3 46017, noBnekLlei 3a cobol CHKEHME LIEH
no OpyruM ANUHHLIM cepursim rocéymar.

Cy6deneparnbHble o6nurauum - nuaepsl no KopnopatusHble obnuraumm - aMaepsbl no
[OXOAHOCTW C Havana despans: H[OXOAHOCTY € Ha4Yana gespans
NHCcTpymeHT ITR, % f::;g:,of/:ioﬁ NHcTpymeHT ITR, % f::;g:,of/:ioﬁ
Bonrorp 11 6,60 61,06 AMXK 306 6,87 64,00
NeHO6GN-306 5,44 46,54 MKLLB-01 5,38 50,40
BpsiHck 4,77 42,72 MukosiH-106 4,17 36,68
BapHayn 01 4,41 40,28 AkyTCKIH-1 4,19 36,43
Hoecn606n2 4,17 37,54 PECTOPAHTC 4,06 35,83
AxyT-05 06 3,63 34,85 AMXK 206 4,28 35,62
KpacApck04 3,58 32,40 PROBuaHT-1 3,80 34,84
AHAO-1 06 3,68 32,34 Nckntum-01 3,77 34,62
HoruHck-01 3,51 31,85 HIK UTEPA 3,64 33,42
KpacHApKp2 3,40 31,25 MxABTO-01 3,61 33,28
Victourmk: MMBb, pacyeTs! barka SEHT Vctourmk: MMBb, pacyeTsl barka SEHT
i
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MpPOrHO3MPYst KOHBIOHKTYPY BTOPUYHOMO PbiHKA Ha MapT-anpesib, Mbl akUeHTUPyeM BHUMaHWe
MHBECTOPOB Ha ABYX hakTopax, CnocOBHbIX OKa3aThb faBneHne Ha KOTUPOBKM PyOneBbIxX Bymar.

MepBbii hakTop, KOTOPbIM HEoBXOAMMO MPUHMMAaTL B pacdeT MpU aHanmM3e nepcrekTuB
OMHaMUKU PbIHKA, — CYLIECTBEHHbIM HaBec MepBMYHOMO MPEeAnoXeHus, cdopMMpPOBaBLLNIACS
nocrne AeduuMTa HOBbIX BbIMYCKOB B sHBape-dhespane. o Hawmum oleHkaMm, 06bem NepBrYHbIX
BbIMYCKOB TOMbKO B KOPMOPATMBHOM CErMEeHTe, 3amiaHMpOBaHHbIX K pasMeLLeHWio B MapTe-
anpene, celyac npesbiliaeT 26 MApAd. pybnei — Ong cpaBHeHus, B HOSOpPe MpOoLIoro roda
06beM pasmeLLieHns KopnopaTuBHbIX BbiNyckoB cocTaewi 19 mMapa. py6nei. Mol nonaraem, 4To
n36bITONHas pybnesas NWKBWMOHOCTb, KOTOPYKD, Cyds MO CTaTUCTWKE MAEHEXHOro PbliHKa,
COXPaHAOT  KPYMHble Y4aCTHUKM pblHKa pybnesoro fonra, OygeT CTepuIn30BbIBATLCA
NPEenMyLLIECTBEHHO 3@ CYeT y4acTus B MEPBUYHbIX BbIMyckax. TakuMm 06pasoM, HOBbI Gym
NepBUYHOIO MpeanoXxeHus OyaeT okasblBaTb CAEPXXMBaloLlee BNWAHWE Ha MoTeHUManbHbIN
CNpOoC Ha BTOPUYHOM PhiHKE.

BTOpoi MOMEHT, Ha KOTOpSbIN Mbl 06palliaeM BHUMaHWe, — 3aMeTHO ocnabesLuas B nocnegHue
Hefenu CBA3b Mexdy OMHaMUKOM Kypca pyons 1 AMHaMWUKOM KOTUMPOBOK pyOneBbix Oymar.
HadmHas ¢ cepeanHbl doeBpans ypoBeHb AeBanbBaLMM HauMoHanbHOM BantoTbl, 3aknaabiBaeMblii
B KOTUPOBKM 12-T1 Meca4Hbix NDF koHTpakToB Ha kypc USD/RUB, konebnetca B npegenax 0.5%
- JanbHenee yKpenneHue pyonsa He CUMbHO MEHSET KapTUHY C MO3ULUMN PbIHOYHBIX OXXMAAHUM
YH4aCTHMKOB W CTOMMOCTWM BaJllOTHOINO XedXXmnpoBaHUA. Kak cnencTseue, Koppendaumna mMexay
POCTOM Kypca pybns u akTMBHOCTbIO nokynatenei B pybnesbix obnuraumsx MNOCTENEHHO
CHMXaeTCd, 4TO fenaeT PbIHOK 6onee YA3BUMbIM K BHELLUHUM BO3ﬂeI7ICTBI/IﬂM — B 4aCTHOCTW,
POCTY 4OXOOHOCTEN NO 6a30BbIM aKTMBaM M POCCUMCKNM €BPOOOAUraLmsaM.

Ha atomM hoHe Mbl CoxpaHsfem Hally pPekoMeHOaumio NPUAEPXMBATbCA HeOOOLEHEHHbIX
BbIMYCKOB BTOPOro — TPETLErO 3LLIENOHOB KOPOTKOM 1 cpeaHen aiopaumnmn, CNoCOOHbIX BbIMONHUTL
YHUMIO 3aLLMTHBIX aKTMBOB B CllyYae pasBuTUsi HEraTMBHOMO CUEHapusi Ha pbiHke. B yacTHOCTY,
B 4YMCNe Halmx pekomeHgaumnin — obnuraumm KpacHoro Boctoka, HOTK, T Meven, JFC-1 n JFC-
2, CeBepHoro Kabens, fAkytckaHepro, CeepanoBaHepro, Tomcka, Ydbl.

Kpome Toro, Mbl peKoMeHayeM MHBECTOPaM UCKaTb BO3MOXHOCTY AMs MOKYMKKU Ha NMEPBUYHOM
pblHKE, TAe B CPedHEeCPOYHOM MepCrneKkTUBe OXMAaeTcs [0BOMbHO OOMbLUON 06beM BbIMyCKOB
NpeviMyLLIECTBEHHO BTOPOrO-TPETHLErO SLLIENIOHOB, MPW YCMOBWUN HaNMYWs afekBaTHOM NpemMun 3a
nepBMYHOE pas3MeLleHne, CrnocoBHOWM  KOMMEHCUPOBAaTb  PUCKU  YXYALIEHUS  PbIHOYHOM
KOHBIOHKTYPbI 10 BbIx0ofa ByMar Ha BTOPUYHBIA PbIHOK.

l
IHBANK
ailll ZENTT

JIonroBon
PbIHOK

HeBanbBaLyOHHbIE OXUaaHus
(ncxopgs M3 KOTMPOBOK — 12-Tu
mecs4Hbix NDF USD/RUB)

2,5%
2,0%
1,5% 4
1,0% 4

0,5%

0,0% T T T T T
1518 13 aHB 25 AHB 6 e 18 cheB 2 map

VcTouHmk: Bloomberg
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[Tpowenwmne pasmelleHmns

EQVHCTBEHHBIM KPYMHBIM KOPMOPATMBHBLIM BbIMYCKOM Ha MEPBUYHOM pbiHKe B doeBpane cranu
nsaTUNeTHWE BbiNyck a3npoma, pasmectnslumecs Ha MMBBE 16-ro doeBpans.

B uenowm, aykumoH He npenogHec 0ocoObix CHOPNPU30B: CNPOC BABOE MPEBLICK OObEM
npeanoXeHus, Npy 3TOM, OOXOOHOCTb, CMOXMBLUAACH Ha aykunoHe — 8.39% rofoBsbIX, B LENOM,
coBmana C Hawumm oueHkamn (8.2%-8.5% roposbix). YumTbiBas CyLLECTBYIOLUME PUCKK
YXYALIEHNS PbIHOYHOM KOHBIOHKTYPbLI O MOMEHTA Bbixoaa GyMaru Ha BTOPUYHbIN PbIHOK Yepes 1-
2 Mecsiua, SMUTEHTY MPULLOCH AaTb MPEeMUIO K YPOBHAM BTOPWUYHOIO PbIHKA (K MOCKOBCKOM
KpPWBOM foxodHOCTK) nopsaka 70 6.n.

B cocTaB cuHAovKata Mo pasMeLLeHVO  BbiMycKa, MOMUMO  OpraH1M3aTopos,
PainddainzerHbaHk, ABH Ampo, bark Cotos, Bab-MHBecT baHk, HOMOC baHk.

BOLLIMN

MapT Ha nNepBMYHOM pbIHKE Havancsa pasmelleHnem 4-ovt cepum Pycckoro CtaHgapTa Ha 3
MIpA. pyonen.

B xope aykumoHa nHeectopamu 6bino nogaHo 67 3a89BOK C Avana3oHOM Mo CcTaBke KynoHa 8%-
10% ronoBbIx 06LMM 06beMoM 4.427 mnpfd. pybner: Takum o6pa3om, Cnpoc npesbicun 06beM
ammncemmn Ha 50%. B uTore ctaBka kymoHa Ha mnepsblit rog obpalleHuns 6bina ycTaHoBneHa B
pasmepe 8.99% rogoBblX, YTO COOTBETCTBYET AOXOAHOCTM K noraweHno 9.19% rogosbix, C
npemuner K goxogHocTtn 3-ei cepum Pycckoro CtangapTa (Ha 28.02.2005) Bcero 54 6.n. Mol
oueHvBanu cnpasepvByto mpemmnio PC-4 k PC-3 3a nepBu4YHOE pasmelleHne 1 60mbluyto
aropaumio Ha ypoBHe He MeHee 100 6.0.

B cocTtaB cuHamkaTta no pasMeLLeHuIO Bbinycka, NoM1MMo opranmaaropa, sownn ABN Amro,
ING, OpesaoHep bark, baHk MNMetpokommepu, AToH, PeHeccaHc Kanuran.

3 mapTa cocTosanock pasmelleHve 3-ro Bbinycka Cesepo-3anagHoro Tenekoma Ha 3 Mnpa.
pyo.

PasmelleHre ogHOro 13 nyywmx No KPeaMTHOMY KaveCTBy TENEKOMOB HE MO0 He MpuBReYb
NHTEPEC MHBECTOPOB, TeM O0see, YTO Ha NEPBUYHOM PbIHKE C Havana roga HabmoaaeTCsa ABHbIN
neduumnT BbiMyCKOB BTOPOro aulenoHa. B To e Bpems, pesdynbTathl ayKumMoHa NPeB3OoLLUn BCe
OXMAaHWs: CNPOC NPEBbLICU 00bEM 3MMCCUMM NOYTM B 2.5 pasa, coctaBmB 7.4 mnpd. pybnen, a
CTaBKa KyrnoHa 6bina ycTaHoBneHa Ha ypoBHe 9.21% rofoBbIX, YTO COOTBETCTBYET AOXOAHOCTU K
TpexneTHen odepTe 9.57% rogosbix. [Npemmns no goxogHocTn kK obnuraumsm YPCU-4 (9.21%
rogoBbix Ha 02.03.2005) coctaBuna Bcero 36 6.n. — ypoOBeHb, IBHO HEQOCTATOYHbIM AN TOro,
4TOObl KOMMEHCMPOBaTL BO3MOXHbIE PUCKWU YXYALLEHWSI PbIHOYHOM KOHBIOHKTYPbI 0O MOMEHTa
BbIxOofa OymMary Ha BTOPUYHbIM PbIHOK. Mbl OUeHMBaNM CnpaBeanvByto OOXOAHOCTb MO BbIMyCKy
C3T-3 Ha ypoBHe He Hxe 10.2% rogoBsbIX.

10 mapta Ha MMBB paameluancs 2-oi Bbinyck obnuraumin OAO «AnbaHc Pycckunii TekcTunb»
obbemMoM 1 MApa. pybnei.

B xoge koHKypca no onpeneneHnio CTaBky KynoHa MHBecTopamu 6bino nogaHo 59 3adBoK C
avana3oHoM no ctaeke 12.8% - 15.9% roposbix obwmnm o6bemom 6onee 1.5 mnpg. pyonen. B
MTOre CTaBka NnepBoro KyrnoHa 6bina yctaHoBneHa Ha ypoBHe 14.3% rogoBbIx, 4TO COOTBETCTBYET
[OX0OHOCTN K rogosoi odpepte 14.81% rofoBbIX — 3HAYUTENBHO HWXKE HaLLel OLEeHKM YPOBHS
cnpaeennmeor [oxogHocTu (15.5% - 16% rogosbix).

B cuHavkat no pasmeuleHnto Bbinycka Bowwnu baHk Ak bapc, Bab-VHeecT, MnakcOaHk,
XaHTbl-MaHcuinckmin bark, CyprytHedTerazbaqk, baHk Cotos, YH1Bepcanb-MHBECT.

l
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["aznpom-4

Pa3melueHne: 16 goespans 2005 r
O6bém: 5 mnpa. py6.

Cpok go noratuenus (odepTbl):5
net

KynoH: nonyrogosow, ctaska
KyrnoHa Ha BeCb CPOK obpaLLeHns
—8.22% rofoBbIX.

[oXxoQHOCTb K noraLleHuio
(odhepre): - 8.39% ronosbix.
OpraHunaarop: PeHeccaHc
Kanuran, PocaHk

Pycckunin CtangapT-4
Paameluenne: 1 mapta 2005 r
O6bém: 3 mnpa. pyb.

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

KynoH: nonyrogosoi, ctaeka 1-2
KynoHoB — 8.99% rofosbix.
[oxogHOCTb K MoraLleHuto
(odhepTe): - (9.19%)
Opranuaarop: "asnpombaHk

CeBepo-3anaaHbii Tenekom-3
Pasmeluenue: 3 mapta 2005 r
O6BEM: 3 Mnpa. py6.

Cpok po noratuenus (odepThbl):6
net (3 roga)

KynoH: exkekBapTasnHblit, cTaska
1-12 KynoHoB — 9.25% rogosbIXx,
fanee — onpefensaercs
SMUTEHTOM

[lOXOOHOCTb K noralleHunto
(opepTe): - (9.58%)
Opranusarop: Ba6-nHeecT baHk

AnbsaHc Pycckuii Tekctuib-2
Pasmetuenue: 10 mapta 2005 r
O6BEM: 1 Mnpa. py6.

Cpok go noratuenus (ocdepTbl):4
roga (1 ron)

KynoH: nonyrogosoi, ctaska 1 1
2 KyrnoHoB — 14.3% rofosbIX.
Morawenue: 15% sbinycka s 910-
bl feHb C AaTbl pas3MeLLeHns;
15% - 8 1092-0i1 feHb, 15% - B
1274-p11 foeHb, 40% - B 1456-0i
[eHb.

[1OXOAHOCTb K noralueHunto
(odhepTe): - (14.81%)
Opranunaarop: TpaHcKpeantbaHk
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[TnaHnpyemMble pasmMeLlleHns

Ha koHeuy mapta 3annanHmpoBaHo pasmelleHve HIMO CatypH - OQHOrO U3 KPYMHEWLInX
npeonpuatni Poccum no MPOEKTUPOBAHMIO WM MPOW3BOACTBY aBMAUMOHHbLIX ABWUratene wu
ra3otypbuHHbIX reHepatopoB. O6beM BbiMycka cocTaBnset 1.5 mnpa. pybnein, cpok [o
norawenns — 3 roga. MNpeanonoXXUTENbHO SMUTEHT BbICTaBUT roAoBYIO OdEpPTy MO BbIMYCKY MO
HOMMWHANBLHOW CTOVUMOCTMU.

Mo obbemam npopgax HMO CartypH 3aHWMaeT 3-e MeCcTO cpeau  POCCUIACKMX
aBuraTenecTpouTenbHbix kKomnanuii nocne MMM CamtoT 1 YMIMO: B NpoLunioM roay Bbipyyka
KOMNaHun coctasuna 6.7 Mnpa. pyonen. OCHOBHbIM WMCTOYMHWMKOM [OXOAa [N 3MUTEHTa
BbICTYNaeT PEMOHT ABUraTenen, yCTaHOBAEHHbIX Ha Hanbonee pacnpoCTPaHEHHbIX MPaXXaaHCKMX
camoneTax Ty-154 — Ha pbiHke pemoHTa gons CaTypHa konebnetcsa B npegenax 70%. Ctout
OTMETUTb, 4TO OWU3HEC SMUTEeHTA XapakTepu3yeTCA [OOBONbHO BbICOKOW PEHTabENbHOCTLIO!
peHTabensHOCTb MO OnepauMoHHOM MnpubbiNM Mo UToram 3-X KBapTanoB cocTtasuna 23%,
peHTabensHocTb No EBITDA - 27%. Jonrosas Harpyska HIMO CaTypH B LenoOM, COOTBETCTBYET
HW3KOMY YPOBHIO pUCKa: OTHOLLEHWE (PMHAHCOBOrO JONra K akTmBaM C y4eTOM pasMeLLaemMoro
3anima  (NpuUTOM, 4TO  TpeTb  BbINyCKa, COMMacHoO nnaHaMm  SMUTeHTa, nonaeT  Ha
pedmHaHcHpoBaHme) coctaBnaeT 21%, npu aToM, 44% [Qonra NOKPbIBAETCA 3a CYET rOO0BOW
EBITDA. Wtoroeas oueHka dunHaHcos HIMO CatypH no utoram 3-x kBaptanos 2004 roga — 1.70,
YTO COOTBETCTBYET rpynne HM3KOro pucka. B To xxe Bpems, ycTon4nBoe PMHAHCOBOE COCTOSIHME
SMUTEHTA HECKOSIbKO OMpayaeTCs CyLLEeCTBYOLLEN MPOCPOYEHHOM 3a[0/MKEHHOCTLIO Nepeq
6101KETOM N BHEOIOMKETHLIMN OOHAAMM, HA MOKPbLITUE KOTOPOW MNaHMpyeTcs HanpasuTb TPETb
OT NPUWBNEKAEMON CyMMbI 3aima.

Ellle oOvH HeraTviBHbIA MOMEHT B OLIEHKE KPEAMTHOrO KayecTBa CBfA3aH C NepcrnekTuBamu
JanbHenwero passutua 6usHeca. Ha 6nuxaiumne 10 neT SMUTEHT OenaeT CTaBky Ha MPOEKThI,
noka HaxopgsaLiMecs B cTaaum pa3paboTku, MepCrnekTVBbl KOTOPbIX MOKa AOBOMbHO TyMaHHb! — B
4acTHOCTM, pasdpaboTka aBurateneit 5-ro NoKoneHws Ans BoeHHoW asmauum. Mel nonaraem, 4to
yCcnex peanu3aumn AaHHbIX NpoekToB, Tpebytolmx Gonblimx 3atpatr Ha HWOKP, Hanpsmyto
3aBMCUT OT OOLLen cTpaTtern pasBuTUs OTPacin - B H4aCTHOCTW, BO3MOXHOCTU CAUAHUS BCEX
BEOYyLLMX POCCUACKMX OBUraTENECTPOUTENBHLIX KOMMAHWI B OOMH XONAWHT, NO NPUMEPY OTPacnu
aBuaCcTpOeHNs, yXe BCTynMBLUEN B cTagmto KoHconupaumv. OpOHako Cpoku 00beauHeHUs
ABUraTenecTpouTENbHBbIX NPEeaNPUATUIA NOKa NPeACTaBNAOTCA HeonpeaeneHHbIMA.

HIMO CatypH yxxe npeAcTasneH Ha pbiHKe NyOnnyHbIX 3aMMCTBOBAHWIA BbIMyCKOM 0Bavraumnii
CaTtypH-/HBeCT, ToprytoLIMMCs ¢ AOXOAHOCTLIO K norawleHnto B none 2006-ro (Ha 09.03.2005) B
pasmepe 13.21% roposbix. C y4eTOM MeHbLLUEN AopaLnm HOBOrO BbINyCKa, U, B TO e Bpems,
HeobxoamMMoOl Mpemun 3a nepBuYHOe pasmelleHne (B npefdenax 100 6.Mm.), Mbl OUEHVBAEM
HVDKHIOIO TpaHuUy AuManaldoHa crnpasefnvBoi goxodHocTu no obnuraumam HMO CaTypH Ha
ypoBHe 14% rogoBsbIX.

Ha koHelL, MapTa HamedeHo pasmelleHune obnuraumin YTMN3 obbemom 3 mnpa. pybnein. Cpok
obpallieHns Bbinycka cocTasnseT 5 net, ¢ odepTon Yepes 3 ropa.

YTM3 - oavH 13 BepyLUMX WrPOKOB Ha POCCUNCKOM pblHke TPyO OOMbLUOro AnameTpa,
npeacTasnsaoLLmMx cobon Hanbonee NepcneKTMBHbIA CEerMeHT BCero TpyoHOro pbiHka. BmecTe ¢
nprobpeTeHHbIM B KOHLE npolunoro roga [lepBoypanbCkum TpyOHbIM  3asBopom  (MHT3),
npeanpuaTie KOHTponupyeT nopsaka 25% pblHKa TPYOHOW MPOAyKUMM, 3aHVMMas TeM CambiM
BTOPOE MeCTO B oTpacnu nocne TMK.

TpybHasa nNpoMbILNEHHOCTb B Poccum nocnegHve HEeCKONbkOo NeT nepexunBaeT TpyaHble
BpemeHa. PacTylluve UeHbl Ha MeTann MpPUBOAAT K HEYKNOHHOMY NafeHuto peHTabenbHOCTU
TPYOHbIX 3aBOMOB, Tak Kak B YCMOBUAX XECTKOV KOHKYPEHUMM C MMMOPTOM, raBHbIM 06pa3om,
yKpamHCcKMM (0COBeHHO xapakTepHo ang Tpy6 60MbLIOro avameTpa), NPeanpusaTus He MoryT
NOMHOCTLIO NEPENOXNTL PaCTyLLUMe U3OEPXKKN Ha noTpebuteneir. Kpome TOro, npoLunorogHue
CoObITUA B HeTAHOM OTpaciv OOBOMbHO CYLLECTBEHHO OrpaHu4MaM Cnpoc Ha MPOAyKUMIO
TpybHMKOB co cTopoHbl TAOK. B nTore, poct npowssoacTtea no otpacnu B 2004 rogy cocTaBun
Bcero 2.3% nocne pocta Ha 18.2% B 2003 r. [Npu 3TOM, B NepcrnekTnse ocoboro yny4uleHns
KOHBIOHKTYPbI HEe NMPeaBuAMTCA: LUEHbl Ha MeTans, COrflacHO MpOorHo3am, OCTaHYTCS BbICOKUMMU,
OEMMUHI CO CTOPOHbI YKPaWHCKOrO WMMMopTa COXPaHUTCs, a OO0MbLUMHCTBO MacLUTabHbIX
NPOEKTOB MO MPOKNadKe HOBbIX TPYOOMPOBOAOB, HAa KOTOPble Bo3naranu 6onbluve Hagexabl
TPYOHMKM, NOKa ocTatoTcs Ha Bymare. pu 3ToM, B NepcnekTnee Gnmkaniumx 2-3-x NeT BeCOMYo
KOHKypeHUMio 3aBodaM, npoussofdawivm TBI (B ToM wumucne, YTI3) cocTasAT meTannypru,
VMHBECTMPYIOLLME B pa3BnTe COOCTBEHHbIX TPYOHbIX NpoekToB (CeBepcTanb, EBpasxonamHr).

®uHaHcoBoe cocTosiHve YTIM3 B nonHoi mepe oTpaxkaeT o6LLyl0 KapTuHy, Habmogaemylo B
oTpacnu: peHTabenbHOCTb Mo NPUbbLINK OT Npoaax B 2002 - 3 k8. 2004 cHmsmnacek ¢ 10.3% Ao

l
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HIMO CatypH

PasmelleHue: koHel mapTa
O6Bém: 1.5 mnpa. pyb.

Cpok go noratueHus (odeptsl): 3
roga (1 rog — NPeanonoXMUTENBHO)
KynoH: nonyrogosol, ctaska
nepBoro KyrnoHa
yCTaHaBNMBaeTCcs Ha aykLMoHe,
CTaBKM KyMOHOB,
npeaLUecTBYOLLNX odepTe,
paBHbl CTaBKE NEPBOro KyroHa.
[loXo[HOCTb K NoraLleHuio
(odbepTe): - onpepenseTca Ha
ayKLMOoHe

Opranuaartop: BHewtopréaHk,
Bank Mocksbl

4T3

Pa3melleHne: koHel MapTa
O6BéM: 3 Mnpa. pyod.

Cpok go noratueHusi (odeptsl): 5
net (3 ropa)

KynoH: nonyroaosoi, ctaska
nepBoro KyrnoHa
yCTaHaBNMBaeTCcs Ha aykLUMoHe,
CTaBKW KyMOHOB,
npeaLLecTBYOLLNX odepTe,
paBHbl CTaBKE NEPBOro KyroHa.
[loXo[HOCTb K NoralleHuio
(odhepTe): - (onpenenseTcs Ha
ayKLMOHE)

Opranuaarop: PainddainzeHbaHk
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6.48%. lMNapgeHve npubbinv M HEoOXO0OMMOCTb peanu3auum WHBECTULMOHHOM Mnporpammel (B
npoLUnoM rofy 06beM MHBECTULUMIA cocTaBun okono 100 MAH. AONA.) MPUBENO K CYLLIECTBEHHOMY
pOCTY AONTOBOM Harpy3ku: Ha KoHel 3-ro keapTana debt ratio coctasnsn 32% (21% B Havane
ropa), npn aToM, o6bemM gonra 6onee YeMm BYETBEPO Mpesbillan rogosyto EBITDA. Mpu aToM, K
KOHLY rofa Beflv4MHa 3afoimKeHHOCTU nMpuobpena yrpoxatoLmii xapakTep, YBEIMYMBLUMCE A0
10 mMnpa. pybnein (62% ot oxuaaemol Bbipydkm B 16 mnpa. py6.): YTM3 npuenek kpeaut ot
EBPP B pasmepe 190 MnH. gonn. Ha nokynky akuwmii MHT3. C y4eTtom nocnenHero, debt ratio
cocTaBnaer yxe 50%, a nokpbitve ponra 3a c4veT EBITDA cHwkaetcs ¢ 24% po 11%.
Pa3melLeHne obnuraumnii He CKaXkeTcs Ha nokasaTensx OONroBOW Harpy3ku, Tak Kak NoYTi BeCb
obbeM cpeacTs BydeT HanpasneH Ha pedHaHCUPOBaHKE — HO U 6e3 TOro oLeHKa (PUHAHCOBOMO
COCTOSIHWS MO Halleih MeToAMKe COOTBETCTBYET BbICOKOW rpymnne pucka (oueHka perTuHra —
0.76).

Ctout oTMeTuUTb, 41O C npuobpeteHrem [MHT3 amuTeHT CBA3bIBAeT OonblUMe Hagexabl:
obbeanHeHe OOMKHO O6ecneynTb CHWXKEeHWe 3atparT 3a CHeT YCTPaHEHUs CMEXHbIX
NMPOM3BOACTB U OKasaTb MO3UTUBHbIA 3MPAEKT Ha pPeHTabenbHOCTb, YTO,  BMPOYEM,
npeacTaBnaeTcs BO3MOXHbBIM TOSIbKO B TOM Cllydae, eCnu LeHbl Ha MeTans He NpoaomkaT pocT.
Kpome TOro, ecnun paHbLue Bbipyyka INMHT3, HecMOTps Ha CpaBHMMbI 06beM MPON3BOACTBA TPYO
B HaTypanbHOM BblpaXXeHWW, Oblna MoyTv BTPOe Hwke 4Yem y YTM3 3a cyeT 3HaYUTENbHOrO
obbema NMPOM3BOACTBA MO «[AaBallb4yeCKol» CXeMe, TO B TEKYLLUEM FOAy SMUTEHT OXMAAET, YTO
obbemMbl Mpodax obomnx 3aBofoB OyayT MPUMEPHO OAMHAKOBLIMW, M B CyMMe MO uToram ropa
MoryT goctudb 1.5 mnpg. gonn. HecmoTps Ha CTOMb 3aMeTHbIN POCT MacluTaboB 6u3Heca, Mbl
nonaraem, 41O TeKyLlas AONroBas Harpyska, CTaBsllas KOMMaHuio B OCTPYHO 3aBUCKMMOCTb OT
BO3MOXHOCTEN pedurHaHCHpoBaHWs 006A3aTenbCTB, SBNSAETCH CYLLECTBEHHOM Yrpo3oin Ans
SMUTEHTA, W €OVMHCTBEHHbIN (PaKTOp, CMOCOOHBI CHU3UTL 3TOT PUCK — Mepexof UMKNa UeH Ha
MeTann B HUCXOAsLLyO dasy.

C y4eTOM CTOMb CyLLECTBEHHbIX (PUHAHCOBbLIX PUCKOB, Mbl monaraem, 410 obnuraumm YTTM13
OOMKHbI [aBaTb CYLLUECTBEHHYIO MPEMUIO B LOXOOHOCTU K BbiMyCKaM BTOPOro 3SLUefioHa C
6nm3kor aropauveit. Hawa oueHka cnpaBefvBoOro YpoBHS 4OXOAHOCTW, C Yy4eTOM MpeMun 3a
nepBuYHOE pasmeLLieHne — nopsaka 12.5%-13% rogosbix K TpexneTHen odepre.

Ha 24 mapta 3annanvpoBaHo pasmellerve obnuraumin OO0 «[pynna JICP» — ronoBHoOM
KOMMNaHMM OOHOVMEHHOrO XOnauHra, obbeamHsiowlero 6onee 30 NPeanpUsTU CTPOUTENBHOMO
komnnekca CeBepo-3anaHoro pervoxa.

[esaTenbHOCTb  KOMMaHWiA B cocTaBe [ pynnbl  BKIO4AET MPOM3BOACTBO  CTPOUTENbHbIX
mMaTepuanoB, CTPOUTENBCTBO W [AEBENONMEHT, COMyTCTBYIOLLME NPOM3BOACTBA U TPAHCMOPTHO-
MEXaHN3MPOBaHHbIE YCIYTL.

Ha pbIHKe CTPOUTENbHBIX MaTepUanos NPEANPUATUS XONAWMHra 3aHUMaoT NNAVPYIOLLME NO3ULIN
no BCemy npeanaraeMoMy acCOpPTUMEHTY C PbIHOYHOM gonent ot 26 o 100%. PocT paHHoro
HanpaeneHns cocTtaBnaeT nopsagka 10-15% B rog wn  obycnaenvMBaeTcs  peasibHbIMM
NOTPEBHOCTAAMU CO CTOPOHbI CTPOUTENbHBLIX KOMMAHWA, Kak CTOPOHHWUX, Tak W BXOOALUMX B
xonauHr. pynna JICP BXxoguT B [OeCATKYy KpynHenwwmx 3acTtporimkos CaHkT-lNeTepbypra,
obecne4nBas okono 2.5% NpefioxXeHVst Ha pPblHKe XUNOW HEABWXMMOCTU. [onnTVKa aM1TEHTa B
0611aCTV XUAULLHOrO CTPOUTENbCTBA NpeTepnena onpefeneHHble KoppekTuBbl: coxparsaa 40%
PbIHKa MaHenbHOro XMbS, KOMAAHWUM XONAMHra pacLUMpsioT NPeanoxeHe KOMOUHUPOBAHHBIX
KOMMMNEKCOB, BKMOYAOLLUMX Hapagy C NaHenNbHbIMY  KUPAMYHHO-MOHOMUTHbIE KOPMyCca, YTO
pacLvpsieT Kpyr noTeHumanbHelX notpebuteneit, HO NoTpeboBano 3HaYMTENbHbIX 3aTpaTt Ha
MOOEPHM3aLUMIO MPOM3BOACTB OOLLECTPOUTENBHLIX CTPOMMaTepuanos. [nasHoi npobnemor npu
OpraHn3aumn HOBbIX MPOEKTOB ABMAETCA HaIM4ne TEPPUTOPUIA NoA 3acTporky. NprobpeTteHne
HOBbIX Y4aCTKOB TPeOyeT 3HaYUTENbHbIX AEHEXHbBIX CPEACTB Ha NEPBOM 3Tarne, «Macsia B OrOHb»
nobaBnseT n3MeHeHve defepanbHOro 3akoHoAaTensCTBa, 3anpeLyatoLlee aonesoe y4actme o
NMONy4YeHNs paspeLleHns Ha CTPOUTENbCTBO. TakuMm 00pas3oM, [EBENONepCKMe KOMMaHum
BbIHY>X[EHbl MPWBNEKATb KPEOAUTHbIE PECYpPChbl ANA NPUOBPETEHUA 3eMENbHbIX Y4aCTKOB, YTO
HeceT pUCK pocTa OOLLelt AONrOBOM Harpy3ku XOnauHra, Winm Mcnonb3oBatb COOCTBEHHbIE
CPeAcTBa W OCYLLUECTBNATb peann3aumio y)ke Ha CTaaum CTPOUTENbCTBA, YTO CYLLECTBEHHO
YyCUNMBaET 3aBUCUMMOCTb OT PbIHOYHOW KOHBIOHKTYPbl. B HacTodllee Bpems PbIHOK XXMMON
HeawxmMocTn CarkT-lNeTepbypra xapakTepmnsyeTca CTabunbHbIM CNPOCOM Ha XWUbe, OaXe B
ycnosusax 25%-0ro pocta LeH B Tederne 2004 r. ExxerogHbIi poCT LeH Ha CTPOALLEECH XUnbe B
CankT-lMetepbypre oxungaeTcs Ha ypoBHe okono 20%.

MpunobpeTeHne B koHUe 2004 r. 100% naketa akumin OO0 «[JopCTponnpoekT» obecnevmno
SMUTEHTY BbIXO Ha PbIHOK [OOPOXHOro cTpoutenbctBa CaHkT-lMetepbypra. Hanuuve
COOCTBEHHOM CbIpbEBOM 6a3bl 1 HEOOXOAMMOro napka 060pydoBaHWA MO3BOMUT KOMMAHWUM
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['pynna JICP

PaamelueHne: 24 mapta

O6bém: 1 mnpa. pyb.

Cpok go noratueHusi (odepTbl): 3
net (1 rop)

KynoH: nonyrogosoi, ctaBka
nepBoro KynoHa
yCTaHaBNMBAETCS Ha ayKLMOHe,
CTaBKW KYMOHOB,
npeaLUecTByOLLNX odepTe,
paBHbl CTaBKe NMEPBOro KymoHa.
[oXoQHOCTb K MoraLleHuio
(odhepTe): - (onpenenseTcs Ha
ayKLMOHE)
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COXPaHUTb MO3WLMM OIHOrO U3 KPYMHEMLIMX NOAPSAYMKOB B 0OMACTV AOPOXHO-CTPOUTENbHbIX
paboT. ITO HampaBfeHWe MOXHO paccMmaTpuBaTb Kak Havbonee MepcrneKkTUBHOE, MOCKOMbKY
nakeT NpPoekToB B Gnvkaiillee Bpems GyaeT NonosHeH 3aka3aMun CO CTOPOHbI  aAMUHUCTPALMN
ropoAa, CPeau KOTOPbIX Ha3blBalOT CTPOUTENLCTBO KOMbLIEBOM aBTOAOPOrM, YHacTKOB TPAaCChl
Mocksa-CaHkT-TeTepbypr 1 3anagHoro CKOPOCTHOroO AMameTpa.

XonauHr HaxoauTCs B CTaaMW akTMBHOrO paclumpeHuns: B Tederve 2003-2004 rr. maclutadbl
6raHeca Mpynnbl CyLLIECTBEHHO BbIPOCAW. B OCHOBE cTpaTterum dhopMMpOoBaHms XONanHra nexmuT
naest co3gaHnst MOMHbIX MPOV3BOACTBEHHbBIX LMKIOB MO KaXXAOMY M3 HanpasneHu 6usHeca. B
HacTosILLlee BPeMs ero topuanydeckas CTpykTypa oopMiIeHa He MOMHOCTbIO, N AMUTEHTOM He
COCTaBASETCA ayavpOBaHHas KOHCONMMAMPOBAHHAs OTHETHOCTb MO BCEM KOMMaHWSM, HTO
OCMOXHSIET OUEHKY ero (PUMHAHCOBOro COCTOsHMSA. AQEKBaTHOE MNpeAcTaBfneHne O PUHaHcax
Mpynnbl JICP  no3BOnseT MomyYuTb CKOPPEKTUPOBAHHAas OTYETHOCTb, MNPWMBEAEHHas B
NHdopmauroHHoM Memopangyme. CornacHo 3TOM OTYETHOCTW, OOOPOT AO0YEPHUX KOMMaHWi
xonamHra no utoram 9 mecsiues 2004 r. ¢ yd4eTom 06opoTa HanpasneHns «[esenonmeHT» oocTur
8.69 mnpa. py6. EBITDA npw aToM cocTasumna Toneko 602 MiH. py6., obecneynB peHTabenbsHOCTb
no EBITDA Ha yposHe 7.4%.

OnHUM 13 rNaBHbIX PaKTOPOB PUCKA Mbl CHMTAEM POCT AOArOBOW Harpy3ku KomnaHum. O6Lumi
06beM BHELLHWX 006a3aTenbCTB MO KpeauTaMm W 3aiMam Ha koHel 3-ero ksaptana 2004 r.
coctaBun 3.159 mnpa. py6. wnn 26% BantoTel 6anaHca, 4To, Ha MepPBbI B3rNad, HE KaXeTcs
KPUTUYECKMM, OAHaKO OnpefdeneHHble OnaceHus BbI3bIBAOT MOKa3aTenu MoKpPbITUA [onra.
Huskaa peHTabenbHOCTb He MO3BOMASET AEMOHCTPUPOBATL BbICOKME 3HAYEHMA KOIDULIMEHTOB
NOKpPbITWS: fonr npesbilaeTt rogosyto EBITDA B 3.94 paza. OnepaumnoHHbIi SEHEXHbIN NOTOK,
reHepUpPyeMbIi KOMNaHUAMK XONAMHIa, NOKPbIBAET PUHAHCOBbLIE 0053aTeNbCTBA TONBKO Ha 7%.
B 6nwkarilee Bpems OONroBas Harpy3ka 3MUTEHTA MOXET CyLLUEeCTBEHHO BO3pacTV BBUAOY
3HAYNTENbHBIX MHBECTULIMOHHBIX 3aTpaT Ha MOAEPHM3auUMio MPOM3BOACTBEHHbIX MOLLHOCTEN U
npuobpeTeHne HOBbIX MPEANPUATUI, a Takke Ha OeBenonepcKue NPOeKTbl, 3anaHpPOBaHHbIE
Ha 2005 r.: 60onbLUas 4acTb MHBECTULMIN ByaeT rHAHCMPOBAaTLCS 3a CHET 3aEMHbIX CPEACTB.

B HacTosiLLiee Bpemsa Ha pbiHKE NPUCYTCTBYIOT ABE KOMMaHuK, 6NMsKMe aMUTEHTY MO CTPYKType
6unsHeca: VHTEKO u CY-155. OpgHako onpedeneHve cnpaBeiMBoM [OXOAHOCTU MyTem
COMOCTaBNEHNsA C AaHHbIMU BbIMyCKaMN OCNOXHSAETCH, C OAHOM CTOPOHbI, HU3KOM NIMKBUOHOCTLIO
oymar MIHTEKO n, ¢ apyroit ctopoHsl, NpubnukatoLeiics odpepTont CY-155.

Oprann3aTopsl BbiMycka no3uvumoHnMpytoT aoxoaHocTsb pynnel JICP Ha yposHe 13.95 — 14.50%,
OOHaKO Mbl CHYMTAEM [aHHbIi YPOBEHb HECKOMbKO 3aHukeHHbIM. Obnuraumm CY-155,
XapakTepun3yloLLMeCs O4eHb KOPOTKOW Atopauuert, ceitqac Topryetcs Ha ypoBHe 12.5%. Takum
06pas3oM, y4uTbiBad MpeMuio 3a pasHuly Aopauun (He meHee 100 6. n.), 3a nepsBu4HOE
paamellieHne (Ha ypoBHe 100 6. M.) U 3a KpPeanTHoe Ka4ecTBO amuTeHTa (150-200 6.Mm.), Mbl
OLieHVBaeM CnpasBeanvBbIv ypoBEHb JOXOAHOCTU K FOQoBOM odepTe B AnanasoHe 15.5-16%.
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[TpunoxxeHwne 1. US Treasuries

Kpusas poxonHoctu Treasuries
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KoTupOoBKM pOCCUNCKUX €BPOO6GUraunmn

Modified Spread to

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

Sovereign
Russia-05 $ 24/07/2005 2969 8,75 Baa3/BBB-/BBB- 101,83 101,88 3,396 0,35 49
Russia-05 EUR 31/03/2005 1250 9,38 Baa3/BBB-/BBB- 100,24 100,25 2,547 0,04 65
Russia-07 $ 26/06/2007 2400 10,00 Baa3/BBB-/BBB- 111,55 111,80 4,534 2,02 74
Russia-10 $ 31/03/2010 2820 8,25 Baa3/BBB-/BBB- 109,51 109,71 6,009 4,00 179
Russia-18 $ 24/07/2018 3467 11,00 Baa3/BBB-/BBB- 141,67 142,02 6,313 7,93 171
Russia-28 $ 24/06/2028 2500 12,75 Baa3/BBB-/BBB- 168,05 168,45 6,843 10,21 207
Russia-30 $ 31/03/2030 18 400 5,00 Baa3/BBB-/BBB- 104,01 104,21 6,406 8,00 160
Minfin-6 $ 14/05/2006 1750 3,00 Ba1/BBB-/BBB- 98,41 98,58 4,354 1,08 95
Minfin-8 $ 14/11/2007 1322 3,00 BBB-/BB+ 95,82 96,07 4,635 2,49 76
Minfin-5 $ 14/05/2008 2837 3,00 Ba2/BBB-/BB+ 92,98 93,18 5,441 2,82 141
Minfin-7 $ 14/05/2011 1750 3,00 Ba1/BBB-/BBB- 84,91 85,16 5,972 5,20 159
Aries-07 EUR 25/10/2007 2000 FRN Ba2e/BBB- 105,88 106,14 - - -
Aries-09 EUR 25/10/2009 1000 7,75 Ba2/BBB- 114,00 114,75 4,241 3,83 119
Aries-14 $ 25/10/2014 2436 9,60 Ba2/BBB- 122,99 123,12 6,354 6,41 183
Regional
Moscow-06 EUR 28/04/2006 400 10,95 Baa3/BBB-/BBB- 108,28 108,78 3,04 0,99 83
Moscow-11 EUR 12/10/2011 374 6,45 Baa3/#N/A N.A./BBB- 109,27 109,77 4,724 5,24 136
Oil & Gas
Gazprom-07 $ 25/04/2007 500 9,13 BB- /* 108,10 108,33 4,964 1,86 121
Gazprom-09 $ 21/10/2009 700 10,50 BB- /* 117,53 117,69 6,049 3,59 189
Gazprom-10 EUR 27/09/2010 1 000 7,80 BB- /*/BB /*+ 113,16 113,66 4,958 4,40 176
Gazprom-13 § 01/03/2013 1750 9,63 BB- /* 117,64 118,14 6,687 5,72 227
Gazprom-20 $ 01/02/2020 1250 7,20 BBB-/BBB- 104,89 105,14 6,663 9,12 204
Gazprom-34 $ 28/04/2034 1200 8,63 Baa3/BB- /*/BB /*+ 115,52 115,77 7,318 11,35 250
Sibneft-07 $ 13/02/2007 400 11,50 Ba3 /*-/B+ 108,60 108,85 6,546 1,70 284
Sibneft-09 $ 15/01/2009 500 10,75 Ba3 /*-/B+ 112,21 112,71 6,979 3,12 292
TNK-07 $ 06/11/2007 700 11,00 Ba2/BB-/BB 112,71 112,86 57 2,24 183
Rosneft-06 $ 20/11/2006 150 12,75 Baa3/B /* 112,40 112,65 4,861 1,48 126
Telecommunications
MTS-08 $ 30/01/2008 400 9,75 Ba3/BB- /*- 107,89 108,14 6,629 2,47 271
MTS-10 $ 14/10/2010 400 8,38 Ba3/BB- /*- 104,79 105,04 7,285 4,29 303
MTS-12 § 28/01/2012 400 8,00 Ba3/BB- 101,82 102,07 7,628 5,18 329
Vimpelcom-05 $ 26/04/2005 250 10,45 B1/BB- 100,62 100,65 4,381 0,11 163
Vimpelcom-09 $ 16/06/2009 450 10,00 B1/BB- 108,88 109,13 7,479 3,39 337
Vimpelcom-10 $ 11/02/2010 300 8,00 B1/BB- 101,11 101,36 7,689 3,97 348
Vimpelcom-11 $§ 22/10/2011 300 8,38 (P)B1/BB- 102,07 102,32 7,939 4,86 362
Megafon-09 $ 10/12/2009 375 8,00 B2/B+ 101,04 101,29 7,698 3,81 352
Industrials
Sistema-08 $ 14/04/2008 350 10,25 B /*+/B 107,93 108,18 7,276 2,53 333
Sistema-11 $§ 28/01/2011 350 8,88 B3/B /*+/B+ 104,15 104,40 7,944 4,49 367
Nornickel-09 $ 30/09/2009 500 7,13 Ba2/BB 100,06 100,31 7,076 3,70 292
MMK-08 $ 21/10/2008 300 8,00 Ba3/BB- /*-/BB- 103,01 103,26 6,995 3,00 297
Severstal-09 $ 24/02/2009 325 8,63 B2/B+ 103,46 103,86 7,53 3,29 346
Severstal-14 $ 19/04/2014 375 9,25 B2/B+/B+ /*- 104,41 104,71 8,518 5,93 403
WBD-08 $ 21/05/2008 150 8,50 B3/B+ 101,90 102,15 7,763 2,68 380
Alrosa-08 $ 06/05/2008 500 8,13 B2/B 104,73 104,98 6,388 2,68 243
Alrosa-14 $ 17/11/2014 500 8,88 B2/B 106,36 106,61 7,899 6,35 338
Evrazholding-06 $ 25/09/2006 200 8,88 B3/B 103,55 103,77 6,312 1,359 278
Evrazholding-09 $ 03/08/2009 325 10,88 B3/B 110,40 110,65 7,974 3,462 384
Banks
Sberbank-06 24/10/2006 1 000 4,45 Baa2/BBB- 101,27 101,42 3,892 0,11 -
Sberbank-17 11/02/2015 1 000 6,23 Baa2/BB+ 98,81 99,06 6,885 4,13 -
Vneshtorgbank-08 11/12/2008 550 6,88 Baa2/BBB- 103,88 104,13 5,667 3,22 163
Vneshtorgbank-11 12/10/2011 450 7,50 Baa2/BBB- 105,60 105,85 6,416 5,03 209
Vneshtorgbank-15 04/02/2015 750 6,32 Baa2/BB+ 98,59 98,84 7,128 4,10 242
Gazprombank-05 EUR 04/10/2005 150 9,75 Baa2/B+ 103,15 104,15 2,897 0,54 86
Gazprombank-08 $ 30/10/2008 1050 7,25 Baa2/B+ 104,77 105,02 5,731 3,09 171
Bank of Moscow-09 $ 28/09/2009 250 8,00 Baa2 103,64 103,89 7,014 3,64 286
Alfa Bank-05 $ 19/11/2005 175 10,75 Ba2/B/B 103,81 103,98 4,776 0,63 163
MDM-05 $ 16/12/2005 200 10,75 Ba2/B+ 104,12 104,31 4,914 0,71 174
MDM-06 $ 23/09/2006 200 9,38 Ba2/B/B+ 104,13 104,49 6,259 1,35 264
Bank ZENIT-06 $ 12/06/2006 125 9,25 B1/B- 101,51 101,80 7,798 1,13 440
Uralsib-06 $ 06/07/2006 140 8,88 B-/B 101,39 101,70 7,589 1,20 416
Nomos-07 $ 13/02/2007 125 9,125 B1/B 102,29 102,73 7,677 1,71 397
Petrocommerce-07 $ 09/02/2007 120 9,00 B1/B 103,80 104,24 6,698 1,72 300
Nikoil-07 $ 19/03/2007 150 9,00 B1/B 102,00 102,25 7,833 1,73 410
Russian Standard-07 $  14/04/2007 300 8,75 Ba3/B 102,96 103,44 7,061 1,81 331
Russian Standard-07 $  28/09/2007 300 7,800 Ba3/B /*+ 100,91 101,38 7,293 2,19 345
Promsviaz-06 $ 27/10/2006 100 10,25 B1/B- 102,74 102,96 8,311 1,41 474
Rosbank-09 $ 24/09/2009 225 9,75 Ba3/B+ 100,99 101,01 9,475 3,55 543
YctouHmk: Bloomberg
i
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ExxeMecsauHbIi 06300 JlonroBoM
PbIHOK

[TpnnoxkeHwne 3. POCCUNCKMIA OONTOBOW PbIHOK

MHOeKChl pbiHKa pyobneBbix 0b0nunraumm
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BE>kemecauHbIin 06300

NHOMKaToOpbl POCCUNCKOTO PblHKA KOPMOPATUBHbLIX 0OUraymn

EmkocTb pbiHKa*
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BE>kemecauHbIin 06300

KpuBasi BOXOABHOCTU pbiHKAa KOPMNOPATUBHbIX 06nurauui

JIonroBon
PbIHOK
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MNapameTpbl KOPNOPaTUBHBIX BbIMYCKOB B O6paLLeHun

OMUTEHT

AINK PROBwuaHT
AbconioT baHk
ABTOBA3
AVDKK

AVDKK

AVDKK

Ak bapc
AKpOH

AJIPOCA

AJIPOCA

AntaindHepro

Anbtha®durHaHC

AnbtadurHaHC

AMTENLLNHAPOM

l
IHBANK
ailll ZENIT

Tukep Ha
MMBB

PROBwvaHT-1

AbcontoT 01

ABTOBAS3 06

AVXKK 106

AVXKK 206

AVXKK 306

AK BAPC-01

AkpoH-0106

AJTIPOCA 198

AJTIPOCA 98
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AJTOVIH 0106

AJTOVIH 0206

AMTEJT-1 06

O6bem
amuccuu,
MITH.pY6.
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[ara pas-
MeLLeHus

11.03.04

23.04.04

18.02.04

24.04.03

25.05.04

02.12.04

07.04.04

04.11.03

24.10.02

21.02.02

05.08.03

14.06.02

07.04.04

20.11.08

[ata nora-
LUeHWs

08.03.07

21.04.06

13.08.08

01.12.08

01.02.10

15.10.10

05.04.06

01.11.05

23.10.05

17.02.05

05.08.05

08.06.07

31.03.10

16.11.07

OdpepTa Ha AOCPOYHBIA
BbIKYnN

22.04.05 no ueHe 100%
OT HOMUHana

17.08.05, 14.02.07 no
LueHe 100% oT HomuHana

06.04.05 no ueHe 100%
OT HOMUHana

02.11.04 no ueHe 100%
OT HOMUHana

24.10.08 no ueHe 97,2%
OT HOMUHana

22.08.03 no yeHe 100%
OT HOMUHana

05.08.04 no uyeHe 100%
OT HOMUHana

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

06.04.05 no yeHe 100%
OT HOMUHana

18.11.04, 17.11.05 no
LueHe 100% oT HomuHana

KynoHHble nnatexu

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

JIonroBon
PbIHOK

OpraHusartop

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

A6contoT BaHk, AK Bapc,
MpomMcBasbOaHk

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

B3B, MM baHk, PeHeccaHc
Kanutan

B3B, BHeluTopréaHk,
PeHeccaHc Kanutan

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

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

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

Wb TpacT, Bab-HBecT baHk

Anba-baHk, /1B Tpact

Anemap, H/Kon

Anba-baHk, Bab-/HBecT
bark, baHk SEHNT, CSFB,
XaHTbl-MaHcuickmin baHk

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

Anbda-baHk, MNpoMcesdbbaHk,
BBPP, MMB, BaHk Poccus,
Bab-HBecT BaHk

14.03.2005
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AMTENLLNHNPOM AMTEJILLMHMT
ALIKE MHBecT ALIBK-MHB 1
BanTuka BanTrkalo6
Bantumop Hesa BantnmopO01
BalumnHdopmMcBa3b bawlHpCB-9
BalknpaHepro BawknpaHis
BalknpaHepro BawknpaH2s
BaiikansecTtkom BBK-01 06
BUVH 6aHk BVH-01 06n
Bumm Bunnb danH BB MM 106
BBEPP BEPP O6n.
BuHan VinBecT BuHanWHe-1
BuTasb Butasb1 06
Bomkckuia BonA6p3-01
abpaavBHbI 3aBO[

Bonra Bonra 1 06
BonraTenekom BonTen4306

l
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27.12.02

11.09.03

23.11.04

28.08.03

24.10.02

12.09.02

26.02.04

10.06.04

15.04.04

15.04.03

12.10.01

19.08.03

27.11.03

18.03.04

16.03.04

21.02.03

23.12.05

07.09.06

20.11.07

05.09.06

23.10.05

11.09.05

22.02.07

07.06.07

13.04.06

11.04.06

11.10.09

15.08.06

24.11.05

156.03.07

13.03.07

21.02.06

27.06.03 no uere 100%
OT HOMMHana

10.03.05 no uyeHe 100%
OT HOMMHana

30.08.04, 02.09.05 no
ueHe 100% oT HomuHana

24.10.03 no uere 96,1%
OT HOMWHana

12.09.03 no ueHe 99% ot
HOMMHana

25.08.05 no uere 100%
OT HOMMHana

09.06.05 no uere 100%
OT HOMMHana

14.04.05 no uexe 100%
OT HOMWHana

15.08.03 no ueHe
108,35% oT HoMMHana

17.08.04, 16.08.05 no
ueHe 100% oT HommHana

27.05.04 no ueHe 100%
OT HOMWHana

17.03.05, 16.03.06 no
ueHe 100% oT HommHana

13.09.05 no ueHe 102%
OT HOMMHana

21.02.04 no uere 100%
OT HOMMHana

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

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

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

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

083.12.05, 05.03.06, 05.06.06, 05.09.06

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

JIonroBon
PbIHOK

Anbdpa-baHk, Tporika Ouanor,
[MpomcBA3bOaHK

MMB, MeTtpokommepu, ABK

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

HWKoiin

MOM Bank

HWKoiin, B Tpact, MMB

Anbdpa-baHk, BHeluTopréaHk,
Bank 3EHWT, MNMpomcesssbank

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

ABK, HOMOC Bank, MIMN-
6aHK, TpaHckanuTanbaHk

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

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

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

UK Conupg, VK POL,
YpansHeLUTOproaHk

MpoMcessb6aHk, Kanvtanb

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

MM BaHk, Ba6-MHBecT baHk
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PbIHOK
BreLuTopréaHk BTE - 306. 2000 26.02.03 22.02.06 26.11.03 no ctaeke 15,5% rogosbIx; BHewTopréank, ABH Ampo,
25.08.04 no ctaBke 15% rofosbIX; CSFB, JP Morgan,
25.05.05 no ctaske 14,5% rogosbIx; PanddparseHbank, BEPP,
22.02.06 no ctaske 14% rofoBbIx MMB, HOMOC baHk
BreLuTopréaHk BTE - 4 06 5000 25.03.04 19.03.09 25.03.05 no ueHe 100% 23.09.04, 24.03.05 no ctaske 5,43% BHewTopréaHk, Cutnbank,
OT HOMUWHana roaosbIx; ganee 22.09.05, 23.03.06, MMB, MpoMcTpoitbaHk,
21.09.06, 22.03.07, 20.09.07, 20.03.08, OpeanHep baHk, ABH Ampo, Kb
18.09.08, 19.03.09 Buzaswu, Joinye baxk, ING,
HOMOC batk,
PaiddanseHbaHk
BbIkCyHCKWiA BbikcM3-01 1000 04.09.02  31.08.05 03.09.03 no ueHe 100% 05.03.03, 03.09.03 no cTaske 18,75%  PaitcbdbainzeHbaHk, 'yta baHk,
MeTanypru-4eckuia OT HOMWHana rogosblx; 03.03.04, 01.09.04 no ctaBke baHk 3EHUT,
3aBof 16% ropgosblix; 02.03.05, 31.08.05 no MeTtannuHsectbank, MBPP,
cTaBke 15% rogoBsbIx PocbaHk
BbiMnenkom BbiMnKom®-1 3000 20.05.03 16.05.06 18.05.04 no ueHe 100% 18.11.03, 18.05.04 no ctaske 8,8% PaiichcparisenbaHk, Anbda-
OT HOMMHana rogosbix; 16.11.04, 17.05.05, 15.11.05, baHk, bank 3EHUT, AKE Cotos,
16.05.06 no ctaBke 9,9% ronoBbIx MpomcTpoibaHk, Tpoika

[wuanor, BHelwToproank

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

1
1

o
oo

4.
3.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

l
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EBpoceTb

PAO ESC
Bank 3EHNT

VxABTO

Vinum Mann

VIHBecTTOpréaHk

MHkom Mapa

VIHMPOM
VHTeko
MHTeko NHBecT

VpKyTCKNULLENPOM

NPKYT

NPKYT

NckutnMmuemeHT

NcT NainH XaHanuHr

KAMA3
KMB-BaHk
KpacHsblIl okT6pb

KpacHsin BocTok

Kpeauttpact

l
IHBANK
ailll ZENIT

EBpoceTb-1

EQC-06n-28

3eHuT 106N

V>xABTO-01

VinumMann®

VHBTopbaHk

Nukomllapat

WHnpom 01

NHTEKO-106

NHTekol/HB1

VipkMuwMpom

NPKYT-0206

VIPKYT-AO1

Nckntum-01

Vet anH-1

Kamas-®uH

KMB-BaHk

Kp Okt 106

KpBocT-MHB

KpeaTpact

1000

3000

1000

1200

1500

143

700

500

1200

3000

330

1500

600

200

1000

1200

280

300

1500

500

26.10.04

22.10.02

25.03.04

17.03.04

03.04.03

02.10.03

25.11.04

23.04.04

19.02.04

29.04.04

15.04.04

05.11.02

01.04.02

23.12.04

24.06.03

12.11.03

24.10.02

16.04.03

25.02.04

05.06.03

25.04.06

21.10.05

24.03.07

14.03.07

18.03.06

29.09.05

22.11.07

20.04.07

16.02.07

29.04.07

27.04.07

02.11.05

27.03.05

24.12.06

23.06.05

11.11.06

20.10.05

15.04.05

25.02.07

29.05.05

29.12.04, 26.07.05 no
ueHe 100% oT HommHana

22.10.03 no ueHe
102,36% OT HoMMHana

24.03.05 no uere 100%
OT HOMMHana

14.09.05 no uyeHe 100%
OT HOMMHana

28.03.04, 23.03.05 no
LueHe 100% oT HomuHana

30.09.04 no uere 100%
OT HOMMHana

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

01.04.05 no ueHe 98% o1
HOMMHana

17.02.05 no ueHe 102%
OT HOMMHana

29.04.05 no uere 102%
OT HOMMHana

14.10.04 no ueHe 100%
OT HOMMHana

05.11.08 no ueHe 99,95%
OT HOMMHana

01.10.02, 30.03.03,
28.03.04 no ueHe 100%
OT HOMUHana

24.12.05 no uere 100%
OT HOMMHana

23.06.04 no uere 100%
OT HOMMHana

11.11.04, 11.11.05 no
ueHe 100% oT HommHana

24.04.08 no uere 100%
OT HOMMHana

24.02.05 no ueHe 100%
OT HOMWHana

04.12.03 no ueHe
102,37% OT HOMMHana

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

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

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

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

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

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

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

22.02.07, 24.05.07, 23.08.07, 22.11.07

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

JIonroBon
PbIHOK

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

B Tpact

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

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

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

EspodpuHaHchl, VIK YHuBep,
PyccnasbaHk

HWKoiin

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

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

Kanvtanb

MIM Bark, BHewwTopréank,
HOMOC BaHk

HOMOC baHk, B3b, MK
PervioH, Anbda-bank

Anemap

Poc6ark

BaHk 3EHUT, BHewTopréaHk,
AK Bapc, Kanutanb

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

['yra bark, UB Tpact

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

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

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

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

25.10.06, 25.04.07, 24.10.07, 23.04.08,
22.10.08, 22.04.09

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

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

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

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

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

MukosiHoBCckmin MK

MKLUB
MMB

MMK

Wtepa
Hvpan ®yac
Hvkocxmm-VHBecT

HukHekamckHedbTEXM
M

HukHekamckHedbTEXM
M

Hosatok
HoBble YepemyLLKn

HOMOC-baHk

HopTras

lll

IhBANK
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MWNA-106

Mul-® o6n.

MwuikosH-106

MKLLUB-01

MMB 0106n.

MMK-17

HIK UTEPA

Hvpan®yac1

HNKOCXM 1

HKHX-02

HKHX-03 06

HOBAT3K106
HosYepem 1

HOMOC 68

HopTraz®uH

1760

1000

1000

155

1000

900

2000

850

750

1500

2000

1000

200

800

1006,5

12.11.02

09.06.04

19.09.03

29.04.04

17.02.04

09.04.03

07.12.04

10.12.03

18.12.03

24.05.02

02.09.03

02.12.04

14.05.03

21.02.02

12.11.03

20.09.12

03.06.09

18.09.06

29.04.07

13.02.07

18.04.05

07.12.07

06.12.06

14.12.06

24.05.05

01.09.07

30.11.06

11.05.05

16.08.07

09.11.05

07.12.05, 06.06.07 no

ueHe 100% oT HomuHana

19.03.05 no uyeHe 100%
OT HOMMHana

13.10.03 no ueHe 96,35%

OT HOMMHana

07.12.05 no uere 100%
OT HOMMHana

13.06.05 no uyeHe 100%
OT HOMMHana

16.12.04 no yeHe 100%
OT HOMMHana

24.05.08 no uere 100%
OT HOMMHana

01.09.05, 01.09.04 no

LeHe 100% oT HoOMMHana

12.05.04 no ueHe 98% o1

HOMUHana

23.08.02 no ueHe 99% o1
03,

HomuHana; 21.02.
20.02.04 no ueHe 100%
OT HOMWHana

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

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

3,
4,

—_

.0
.0

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

JIonroBon
PbIHOK

BaHk Mockael, Tpoiika duanor,
Ba6-MHBecT baHk

Poc6aHk, BHeluTopréaHk,
Pycckue coHabl,
MockommepubaHk, VK YHueep

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

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

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

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

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

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

UK PerunoH, imMnakcbHaHk,
BBEPP, ®K GLASS

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

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

MB Tpacr, ING

I'yra BaHk, EBpoduHaHchl, VK
YHuBep

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

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

AMK Oro

OM3 (Ypanmaltw)

pynna OCT
OuakoBo

[Mapmkckaa komMmyHa

MapHac M

BaHk MNeTpokommepu,

[Mepsas noTte4Hasn
Komnanus

[MNT VinBecTmeHTC

Monumetann

Mpanvepwn JoH

MpobuaHecHaHk
MpobuaHecHaHk

[MpomcBA3bOaHK

MpomakcrmbaHrk

Coto3

l
IHBANK
ailll ZENIT

H3®UC-01

Oro-arpo-1

OM3 - 4 06

OCT-106

O4akoBo

MapmxKom-1

[MapHac-M 1

MeTpokom6 1

MNK-406

[MNT-MHB-01

Monumvetani

MpanvJox-1

[MPBb-3B.

MNPbb-4

Mpomce6-04

Mpomakcum

M3®-Cotos-1

400

1100

900

800

500

200

500

1000

375

1000

750

1000

500

800

600

300

22.04.04

22.04.04

06.03.03

22.07.03

23.04.03

04.06.02

19.03.03

20.03.03

10.07.03

02.10.03

25.03.03

14.11.03

13.11.03

09.06.04

04.11.04

16.09.03

09.10.03

22.04.07

22.04.07

26.02.09

19.07.05

23.04.05

03.06.05

15.03.06

16.03.06

29.06.05

28.09.06

21.03.06

10.11.06

14.05.05

09.12.05

01.11.07

12.09.06

09.10.07

21.10.05 no uere 100%
OT HOMMHana

21.04.05 no uere 100%
OT HOMMHana

02.09.04, 01.09.05,
31.08.06 no ueHe 100%
OT HOMUHana

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

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

17.09.03, 17.03.04,
16.03.05 no ueHe 100%
OT HOMUHana

18.03.04 no ueHe
101,25% o1 HoMnHana

31.03.05 no uere 100%
OT HOMMHana

23.03.04 no uere 100%
OT HOMWHana

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

13.03.05 no uyeHe 100%
OT HOMMHana

04.05.06 no ueHe 100%
OT HOMUHana

16.03.04, 14.09.04 no
LueHe 100% oT HomuHana

07.10.04, 06.10.05 no
LeHe 100% oT HomuHana

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

JIonroBon
PbIHOK

BaHk 3EHUT, AK Bapc

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

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

WB TpacT, lNyta bakk,
MpomceasbbaHk, AKB Cotos

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

Bank 3EHUT, bark
[NaBeneuknin

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

Peneccanc Kanutan, H/Kownn,
BBPP, ABH Ampo

HWKoitn

WB TpacT, AToH, NHTepdouH
Tpeng, Anbda-Kanutan

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

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

Mpo6usHecHaHk
Mpo6usHecbaHk, AK bapc,

[MeTpokommepLy

MpomcesisbbaHK

HOMOC BaHk

Bank 3EHUT

14.03.2005
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PbIHOK
Paarynsi Pasrynsit-1 1000 05.06.03 05.06.06 04.06.04 no ueHe 100% 04.12.03, 04.06.04 no cTaBke 9,5% Bank 3EHWUT, BHewTopréaHk,
oT HomuHana; 04.06.05 roposbix; 03.12.04, 04.06.05 no ctaske BBEPP, HOMOC Bbank, MeHaten
no ueHe 99,5% ot 16% roposbix; 04.12.05, 05.06.06 no Cn6
HOMMHana ctaBke 14% ronoBbIx
PocUHTep PECTOPAHTC 300 06.12.02 02.12.05 06.06.03 no ueHe 100% 07.03.03, 06.06.03 no cTaske 19% Anbdpa-bark, H/Komn
OoT HOMMHana rogosbix; 05.09.03, 05.12.03 no cTaBke
18,5% rogosbix; 05.03.04, 04.06.04,
03.09.04, 03.12.04 no ctaske 18%
ropgosbix; 04.03.05, 03.06.05, 02.09.05,
02.12.05 no ctaBke 17,5% rogosbIx
PXX[O P>X[O-0106n 4000 08.12.04 07.12.05 08.06.05, 07.12.05 no ctaske 6,59% JP Morgan, Ba6-UHBecT Bark,
rofoBbIX ["asnpombaHk, Jorde baHk,
[MTpomMcTpoinbaHk,
MetpokommepL,, AKB Cotos,
ABH Ampo
PXO P>XKAO-0206n 4000 08.12.04  05.12.07 08.06.05, 07.12.05, 07.06.06, 06.12.06, JP Morgan, Ba6-UHBecT bark,
06.06.07, 05.12.07 no ctaske 7,75% Hoitye baHk, Ma3npombaHk,
rOA0BbIX AKB Coto3, lNeTpokoMmepl,

MpomcTpoitbark, ABH AmMpo

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

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

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

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

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

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

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

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

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

20.05.06, 20.11.06, 20.05.07 no cTaske

8% rofnoBsbIxX

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

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

ABrakoMnaHus
Camapa

CaH VHTepbpto
®urHaHC

CanasaTtHedTeOpPrcuH
Tes

CanaBaTtHedTeOpPrcuH
Tes

CatypH VHBecT

CBepanosaHepro
CsobopHblin Cokon

Ceskabenb

CesepcTanb ABTO

CesepcTanb

CeBepo-3anagHas
NeCONPOMbILLINEHHAS
KomnaHus

CeBepo-3anagHbin
Tenekom

CunbupbTenekom
CunbupbTenekom

CnasunHBecTOaHK

l
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CantotOHepr

CamapaAsna

CaHWHTBpro®

CAHOC-0106

CAHOC-0206

CatypHWIK-1

CepandH-1

CBo6Cokon2

CesKab o6bn

CeBCTABTO

CesCranb-1

C3J1K -1 06

C3Tenek206

Cun6Tnk-306

Cun6Tnk-406

CnaslHB 01

3000

350

2500

300

3000

500

500

600

500

1500

3000

300

1500

1530

2000

500

28.12.04

11.03.04

18.09.03

14.02.03

16.11.04

06.08.03

04.03.04

25.11.04

21.10.04

29.01.04

03.07.03

17.07.03

08.10.03

18.07.03

08.07.04

21.04.04

25.12.07

08.03.07

15.08.06

13.02.06

10.11.09

05.08.06

01.08.07

22.11.07

06.10.07

21.01.10

28.06.07

13.07.06

03.10.07

14.07.06

05.07.07

19.04.06

27.12.05, 26.12.06 no
ueHe 100% oT HommHana

10.03.05 no uyeHe 100%
OT HOMMHana

17.08.04 no ueHe 100%
OT HOMMHana

14.02.04 no yeHe 100%
OT HOMMHana

13.11.07 no yeHe 100%
OT HOMMHana

03.02.05 no uere 100%
OT HOMMHana

01.09.05 no uere 100%
OT HOMMHana

25.05.06 no uere 100%
OT HOMMHana

16.10.05 no uyeHe 100%
OT HOMMHana

25.01.07 no uere 100%
OT HOMMHana

30.06.05 no uere 100%
OT HOMMHana

15.07.04, 14.07.05 no
LeHe 100% oT HoOMWHana

05.10.05 o uere 100%
OT HOMMHana

27.04.05 no ueHe 100%
OT HOMUHana

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

JIonroBon
PbIHOK

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

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

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

Bank 3EHUT

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

BaHk Mockasbl

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

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

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

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

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

HUKoiin, Mpomeeszbbark

Tenekombark, MM batk, 1B
TpacT, CbepbaHk

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

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

MpomcessbbaHk, baHk 3EHAT,
TypaH Anem CekbtopuTic,
HOMOC BaHk
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BE>kemecauHbIin 06300

CMAPTC

CMAPTC

CMAPTC

CopnbusHecbaHk
CotozobLiemarlbaHk
Bark Cnypt

CrpolimeTpecypc

CY-155 Kanwuran

CY3K

A®K Cuctema
TatHedpTb

TaTtTenekom
TatdpoHabaHk

Teepckom
BaroHOCTPOWTENbHbIN
3aBofl

TuHbKOD D

TMK

l
IHBANK
ailll ZENIT

CMAPTC 01

CMAPTC 02

CMAPTC 03

CopnbusHect

COKO30MB-06

Cnypt 0106

CtporiMP 02

CY-155 106

CY3K-02

COWHB.0206

TatHedpTb-3

TaTtTrenekom

TatcpoHab 2

TB3 01

TuHbko-01

TMK-01 06n

275

500

1000

500

200

500

525,498

1500

1000

2000

1500

600

1000

750

400

2000

21.11.02

26.06.03

05.10.04

27.05.03

27.01.03

18.11.04

24.06.04

30.03.04

19.02.04

02.07.04

02.07.03

20.05.04

28.04.04

10.10.03

30.04.03

21.10.03

20.11.05

26.06.07

29.09.09

23.05.06

10.01.06

16.11.07

21.06.07

30.08.07

15.02.07

29.06.07

01.07.06

06.05.07

26.04.06

10.10.06

29.04.05

20.10.06

22.05.08 no uere 100%
OT HOMMHana

26.06.05 no uere 100%
OT HOMMHana

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

26.11.03 no ueHe
108,81% oT HoMMHana

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

17.11.05 no ueHe 100%
OT HOMMHana

23.06.05 no uere 100%
OT HOMMHana

30.03.05 no uere 100%
OT HOMMHana

17.02.05 no ueHe 100%
OT HOMWHana

15.05.05 no uexe 100%
OT HOMWHana

27.04.05 no ueHe 100%
OT HOMWHana

20.08.04, 10.10.05 no
ueHe 100% oT HomuHana

29.04.04 no uere 100%
OT HOMMHana

20.04.05 no uere 100%
OT HOMMHana

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

JIonroBon
PbIHOK

MOM BaHk, HOMOC BaHk,
Mpomceasb6aHk, MMBb

MIOM Bank, HOMOC Batk, AKB
Coto3

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

CopbuaHec6aHk

BaHk MockBbl

Bank Cnypt, MOM Batk

BHewuTopréaHk

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

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

Wb Tpact

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

AK Bbapc

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

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

Bank SEHUT, Bab-VHBecT baHk

MIOM BaHk, Tpoiika Quanor,
CKEB baHk, lNMetpokommepl,
PeHeccaHc Kanutan,
[[a3npombaHk, ,
MpomMcTpoindaHk
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BE>kemecauHbIin 06300

THK

THK

TpaHcmalxonamHr

TpaHcHedTENPOOYKT

Tynadvepmet

YpansaroH3aBog-
®urHaHC

YpanceasbnuHopm

YpanceasbnuHopm

YpanceasbnHopm
®uHaHc baHk
OCK ESC

Xoym Kpeant ®OrHaHC
Bank

XnebosaBop 28
LleHTpTENnEKkom

LleHTpTEnekom

l
IHBANK
ailll ZENIT

THK4B1T-06

THK5B1T-06

TpaHcmalu-1

TpaHcHTNP

THM 02061.

YpanBar3®

YpanCs3WH2

YpanCsalH4

YpanCs3VIH6

®uHaHc-01

OCK E3C-01

XK® baHk-1

Xne638028

LlentpTen-2

LlentpTen-3

3000

3000

1500

1000

1000

2000

1000

3000

3000

1000

5000

1500

75

600

2000

28.03.01

29.11.01

01.12.04

14.05.03

02.12.04

05.10.04

22.08.02

04.11.04

22.07.03

21.12.04

21.12.04

19.10.04

09.12.04

23.07.02

16.09.03

27.03.05

28.11.06

01.12.07

10.05.06

02.12.07

30.09.08

06.08.05

01.11.07

18.07.06

20.12.05

18.12.07

16.10.07

07.12.06

21.04.05

156.09.06

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

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

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

01.06.06 no uere 100%
OT HOMMHana

02.12.05 no uere 101%
OT HOMMHana

03.10.06, 04.10.05 no
ueHe 100% oT HommHana

18.08.03 no ueHe 100%
OT HOMMHana

18.10.05 no yeHe 100%
OT HOMWHana

22.04.03 no ueHe 100%
OT HOMWHana

16.09.04, 19.09.05 no
ueHe 101,5% ot
HOMMHana

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

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

—_

.03,
.05,

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

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

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

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

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

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

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

21.06.05, 20.12.05 no craske 11,5%
rOA0BbLIX

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

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

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

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

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

JIonroBon
PbIHOK

BHewwopréaHk, ING

ING, BHewutoprbaHk, Anbda-
BaHk, PanddaitzeHbaHk, CSFB

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

Tpoitka Ouanor, Anbda-baHk,
MIOM Bank, PaitddparzeHbank

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

Pycckue coHabl,
TpaHcKpegutbatk, Kb
HedpTaHon, MasnpombaHk, MMB

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

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

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

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

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

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

MocKoBCKuiA MHAYCTPUANbHBIA
6aHk

MOM BaHk, PaitcbdpaiizeHbaHk,
Tpovika Ouanor

MOM BaHk, Tpoiika Ouanor,
BreluToproank, I'yta baHk
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ExxeMecsauHbIi 06300 JlonroBoM

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

rofgosblx; 02.08.05, 31.01.06 no ctaBke BHeluTOpréaHk
7% rogoBbIX

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

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

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

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

AKB Cotos, TpaHcKpeauntbark

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

16% roposblix; 02.03.06, 31.08.06 no
ctaBke 14% rogoBbIx
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ExemecauHbin 06300

JIonroBon
PbIHOK

VIHBECTUUMOHHbBIM [lenapTamMeHT

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

WEB: http://www .zenit.ru

HavanbHrk [JenapTameHTta

YnpagneHne nponak

HavansHuk ynpasneH/a
EBpoobnuraum

Py6nesble 0onvraumm
Py6nesble oonmraLmm
AKLMM

Bpokepckoe obcnyxBaHve
KOHBEPCVIOHHbIE OnepaLn

AHannTryeckoe yrnpasneH1e

Pybnesble obnmrawmn
EBpoobnurauym

AHanM3 KPEeaMTHbIX PUCKOB
ARLAN

ARLAN

\/I'IpaBJ'IeHl/Ie HNOBEPUTENBHOI O YrnpaBneHnda akTnBamMm

HauansHrk ynpasneHms

YnpasneHne BarioTHO-OMHAHCOBBIX Orepaumi

HavansHmk ynpasieHa

YnpasneHne JoNroBoro (onUHaHCUPOBaHMS

HavansHuk ynpasneH/s

Bagyv ConomaxmH

KoHcTaHTH [Nocnenos

Bnaoscnas 'puropees
Anexcen TpeTbakoB
Poman [Nonos

VIropb Yemonocos
Tumyp MyxameTiumH
Anexcern Bopobees

ARLAN

Obnuraumm

7AkoB fKoBNEB
KoHcTaHTH [1asnos
Onbra Edopemosa

Egrerni Cysopos
VBaH KapadmnHekum

Cepren MaTioLmH

Kunpwnn Konenosiy

Pomat [Nekos

vadim@zenit.ru

sales@zenit.ru

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

research@zenit.ru
firesearch@zenit.ru
y.yakovlev@zenit.ru
k. paviov@zenit.ru
0.efremova@zenit.ru

e.suvorov@zenit.ru
I.karachinsky@zenit.ru

s.matyushin@zenit.ru

gko@zenit.ru

kopelovich@zenit.ru

ibcm@zenit.ru

roman.pivkov@zenit.ru

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

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

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

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

I

IhBANK

aillll ZENTT 14.03.2005
IS

29



