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���.  
���� ���	
��
�
�
 �
�������� �
������
�
 ��
���
����� �
����	��� 1,57 �	�. ��	. 

���., �
 ������� ������� ����
�
 ����	�� ����
�
 �
	��� 
������	��
�
 ��	�����
�
 
�
��������. ��
�� �����
���� ���	
� �� 
�
���
�����, ��
��
���
 ���
�
���� �
��� 
�
���� ������, � �
�
��� �
��
 ��	
 �� �����
���� �
������� �
������
�
 ��
���
�����. 
�	� !�
�
 ��
��
���
 ���������� ����� � �"�
 ��
�����
����� �	� ������ �

��� 
������
� �
����� �����	��
� ������ � ���
�
�	���� 
������, 
�����	��� ����� 
���	� 
�	���
�
 �������� �� ���
�
�	���� �
�
�
 �
�����, �����
���� �
��� �
���� �� 

�
���
����� #���� «������ $����». 

%
��
���� ������� �� ��������� ����
�
 ���
������� �
����	�"� 8,4 �	�. ���.  
�	� ���������
� ���
�� �����	��
�
 ������ ��
��
���
 ��	�
�� ���� �
�������
� �� 

�
�. &������ �� ���
�������� 3-� 
������	���� �
�������
� �
����	�"� 16,7 �	�. ���. % 
�
�. 

'�(�� ����� ����
�
� � ����	����� ���
	��
����� �
�������
� �
������
�
 
��
���
����� �
������ 13,11 �	�. ���. % �
�. )
�
��� !�
�
���  ��������  �������  �
�	� 
���������  ���
������� �
������ 3,88 �	�. ���. 

*���� 
����
�, ��������� ����	������� ���
������� 
�����
�� 
�(�" !�
�
��" 
������� � �#��� �����
� ����������� � ����� 498,754 �	�. ���., 
�
 �
��
	�� ��(�������
 
������� ������
��
��� ��
���+��, � ����� ��������� �
	�� !##�������� ������� ��� 
�����	���� ���������. 

 
 

��� 336.719 

������ �����	��
������
���
� 
�����  � 
��������� 
����� � 	����
���� 
���	��� 

�������	�� 
.
., �	�.,  
����	� �.�., ����. 
��������	 
���
���������	 �������
������	 �����������,  


. �������, ���������� ��������  
��#����. � ������ �� ������ ����
��� ���������� ������������ ���� ����� �� 

����������� «
��� �������», «���������	 ������� 
��� �������» � «�������������� 
�������» ����
����� ������������ ������� ������ ���������� ��������. �����
��� 
������ ��������������������� ���������� ��
�� ��������� ���������� ����
 ��� �
��	 
�� ��!��	"�� ���������#�� ��������������������� ������������ ������. 

 

/	"
���� �	
��: �
�������
��
�
��
��� �����, �
�������
��
�
��
���  ����
���
� 
��	���, ���������
��� �
������+��, �
���������� �
��+��, �
������	� 
�
�������
��
�
��
���. 

 

/
��	������ 
+���� �
�������
��
�
��
��� �
����
���
�
 ����� � ��
 ��	�� !�
 
�	"
��
� #���
� ������
� ���	���+�� �
��������
� ��������� �������
� 
�������+��, ��� 
� �
��������, ��� � � ���	��
�������� ��	
���� ����
!�
�
��
���
� �����. '��	������ 
�
��+�" ��
��
 ����� 
��
����	��
 �
�������
�, ���
�
����	� � �
���������� �
�������� 
�
��� �����	��
 
+����� �
�0"������ ����� � ����������� ������� ���
��. 2��
�� �� 
!�
�
, +�	� ���	��
����� �
��
�	� � 
+���� �
�������
��
�
��
��� ����
� � 
���	���� 
���
� ����
����� ��	�� �� ����� ������	��� ;�	�����.  

/
������+�� � ����
���
� ����
�� ��������	��� �
�
� �
�����
����
 ����
����� 

�������+��, ���������
������ � �
�������� 
��
� � �
� �� +�	� – ��
���� �	����� 
�
������
� ��	���. % ����
�(�� ����� �� ����� ������	��� ;�	����� #���+�
������ 26 
�
����
����� ����
�. =	����� 
�������, 
�
 ���	"������ ������+�� ���������� 
�
	�
����� ����
�, ��	� �� ��
�	
 2010 �
�� ����
� � ������	��� ;�	����� ���
�����	
�� 
33, �� ��
�	
 2011 �
�� – 32, �
 �� ��
�	
 2015 �
�� – �� ��	
 ��� 31. =	����� 
�������, 

�
 �
	�
����
 ����
� ���������� � 2016 �. � ����� � ��
�
� � ����� &?' «@
�� ������ 
����». *�����+��, ��������� � ����������� �
	�
����� ����
� � �� ����
����� 
�
����
����� 
�������+�� ���������� �� �
	��
 �	� ������	��� ;�	�����, �
 � �	� 
�
������
� A�����+��. *��, �� ��
�	
 2010 �
�� �� �
	�
����
 �
�����	
 1108, �� ��
�	
 
2011 �
�� – 1058, �� ��
�	
 2015 �
�� – 834, � � ����
�(�� ����� �
	�
����
 ����
� � �� 
����
����� �
����
����� 
�������+�� � �
������
� A�����+�� ����
 733.  

% ����� � �
���(����� �
	�
����� ����
� ���������
��� �
������+�� �� ����� 
����
����� ��	�� ������	��� ;�	����� ���������, 
�
 �
������������ ���
������ ������� 
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@��#����	�-@�������, ��������	������ � ���	�+� 1.  
 
*��	�+� 1 – &��
����  ������� @��#����	�-@������� �	� ����� ����
����� ��	�� 

������	��� ;�	�����  
B
������	� C� 01.01.2014 �. C� 01.01.2015 �. '��	. 

2����� @��#����	�-@�������, 
�
	� ��. 0,213 0,228 0,015 

 

&��
���� ������� @��#����	�-@������� �������	�����"� 
 �
�, 
�
 ���
� ����
����� 
��	�� ������	��� ;�	����� ��	����� ���
�
�+�����
������, �	��
����	��
, �	� ���
 
���������� ������ ���������
��� �
������+��.  

C�+�
��	���� ����
� ������	��� ;�	����� �
����� /
������ �
 
+���� #�����
�
� 
���
�
��
��� ����
���
� �������, 
��
� �� #���+��, �
�
�
� ��	����� ���	�� �
��
���� 
����
���
�
 ����
��. ������� ������
��� ����
� � ������	��� ;�	����� � �� ���
�
� 
#�����
�
� ����� 
�����	�"� ��������
���� �
������, ����� ��� S&P, Moody’s, Fitch. % 
������	��� ;�	����� �������� ����
� �
 ����� �
������	�� ��� ������	, ������, 
�0�� 
�������
�
 �
��#�	� � �����(����� �������� �	����
� ���������	��
 ���	���"��� �� 
����� %E;G�2!BY. 

�	� 
+���� �
�������
��
�
��
��� ����
� �� ����� ������	��� ;�	����� ����	
���
 
���
	��
���� ���
���� �
���
���� �
���������� ����, �
�
��� �
	�
�	� ���
�
� 
���������� ��� 
+���� �
�������
��
�
��
��� ��
���	����� � �
��
��� 
�������+��. 
/���� ����� ���
���� � ���
	��
������ ����� �
������	�� ��� «�
	� �����», «����� �
��� 
�
	� �����», «�������	��
��� ���	��
����
� ��
���+��», «�������	��
��� ��
���». �
	� 
����� �
����
����� 
�������+�� 
�����	�"��� ���
�� �� 
�0��
� ��
���. / �
��	���", � 

�����
� ��
��� 
�(�� �
�
�� ����� �� ���	���"���, 
�
 ��	��� ���
��
���� 
���
	��
���� �
������	� «�
	� �����». % ����� � !��� 
���
���	����
�, ��� �
���
���� 
�
���������� ���� ����� ����
���
�
 ����
�� ����	
���
 ���
	��
���� �	���"(�� 
�
������	�: «�
	� �����
�», «���
	"���� ����
�� �
	� �����
�» � «�������	��
��� 
�����
�». /
���������� �
��+�� �
����
����� ����
� ������	��� ;�	�����, �
	�
����� 
����� �
���
���� �
���������� ����� ��������	��� � ���	�+�� 2 � 3. 

 

*��	�+� 2 – /
���������� �
��+�� �
����
����� ����
� ������	��� ;�	����� �
 
�
������	�� «�
	� �����
�» � «���
	"���� ����
�� �
	� �����
�» �� 01.07.2015 

)����� 
����
� 

J����� 
����� 

= ��	��
� 
�
��������
� 

�
��+��� 

=
 �	��
� 
�
��������
� 

�
��+��� 
?��������� ����� 

= �����
 
�	�
��"(���� 
�
��������
� 

�
��+��� 

1 
'?' «?=; 
;�	����-
����» 

5 
'?' «;��� ;�	%K;», 
'?' «;�	�����
�-
����» 

9 13 
 

= �	�
��"(���� 
�
��������
� 

�
��+��� 

2 6 
 

'?' «B��
�����» 
 

10 
&?' 
«?	�#�;���» 
'?' 
«;C;;���» 
&?' «*/;���» 

14 
'?' «*���
����» 
'?' «B����������» 
&?' «*��������» 
&?'«?��
	"�����» 
'?'«G��
�
����-
��������» 

= ������"(���� 
�
��������
� 

�
��+��� 

3 
 

7 
 11 

&?' «;��� %*; 
(;�	�����)» 
'?' «;��� 
$
����-$����» 
&?' «$*;���» 

15     
&?' «2��� ;���» 
'?' «A���������» 
&?'  «;=; ;���» 
&?' «C.G.;. ;���» 
'?' «@/;���» 
&?' «��;-;���» 
&?' «;*? ;���» 

&?' «������ ;���» 
= �����
 

������"(���� 
�
��������
� 

�
��+��� 

4 
'?' 
«;�	���
��

�����» 

8  
'?' «;B=-=���-
����», '?' 
«;�	����������» 

12 
 

16 
 

 

������ ���	�+� 2 �������	�����"� 
 �
�, 
�
 �����	
���� 	����
� ����
���
� 
������� ������	��� ;�	����� ��	����� '?' «?=; ;�	��������», � �
�
�
�
 �
������	� �
	� 
�����
� � 
�(�� �� ����� �� 01.07.2015 �
�����	 42,58 %, ��
�� �
�
, � !�
�
 ����� 
���	"��	�� ����
	���� ����
�� �
	� �����
� – 1,22 �.�. / 	������ ����� � �����
 
������"(���� �
��������
� �
��+��� 
��
����� '?' «;�	���
��
�����», �
������	� «�
	� 
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�����
�» � �
�
�
�
 ����� 15,73 %, ��� !�
� ���������� �
������	� «�
	� �����
�» � !�
�
 
����� ���
� ���
���	��
� – 0,69 �.�. =�	���� �
���������� �
��+�� �� ����� ���"� '?' «;��� 
;�	%K;» (5,47 %), '?' «;�	�����
�����» (4,61 %) � '?' «B��
�����» (4,44 %). ;
	���� 

���� ����
� ��	����� ������������ ����� – 13 ����
�. 

/
���������� ����� ����� �� 
��
�� �
������	�� «�
	� �����
�» � «�������	��
��� 
�����
�», �
������� �� �
	��
 �������� �����	��
��� �����, �
 � ��
 !##������
���. 
=
�	���
 ������ ����� (���	�+� 3), � ������ «	���� �����» �� �
��	 �� 
��� ����. K�
 
������
 ���, 
�
 ������� ����� '?' «?=; ;�	��������» � '?' «;�	���
��
�����» 
������"��� 	��
���� ������
������ ��	��, 
��(����	�"� ������
����� �
������������� 

�������+�� ��
���	���
��� � ��	���
�
 �
�������, �
!�
�� �������	��
��� �����
� !��� 
����
� �
����	��� ����
 0,3 % � 0,39 % �

����������
. '?' «B��
�����», '?' 
«;�	�����
�����», '?' «;B=-=�������», '?' «;�	����������» � '?' «;��� ;�	%K;» 
�
��	� � ������ «�����  �
 ������� �
��������
� �
��+���». '���	���� ����� 
�����"� 
������ «����� �
 �	��
� �
��������
� �
��+���» – 6 ����
�, � «���������� �����» – 7 
����
�. =���� !��� ����
� 
�
�
 �	����� 
������� &?' «?��
	"�����», � �
�
�
�
 «�
	� 
�����
�» �
����	��� ����
 0,12 %, ��� !�
� �������	��
��� �����
� ��������� – 7,1 %.  

 
*��	�+� 3 – /
���������� �
��+�� �
����
����� ����
� ������	��� ;�	����� �� 


��
�� �
������	�� «�
	� �����
�» � «�������	��
��� �����
�» �� 01.07.2015 
B
����-

��	� 
�
	� �����
�, % 

&��
���	���� %��� �������
 C��� �������
 C����
���	���� 

�
��

��
��

	�
�


��
� 

��
��

�

�,

 %
 

%��
-
��� 

1 3 6 10 
 &?' 
«?��
	"�����» 

%��� 
����-
���
 

2 5 9 13 
 &?' «������ ;���» 
&?' «C.G.;. ;���» 

=���-
��� 

4 8  
'?' «B��
�����» 
'?' 
«;�	�����
�����» 

12  
&?' «*/ ;���» 

15  
&?' «;=; ;���» 
'?' 
«G��
�
��������-
����» 

C����� 

7  
'?' «?=; 
;�	��������» 
'?' 
«;�	���
��
�-
����» 

11 '?' «;B=-
=�������» 
'?' 
«;�	����������» 
'?' «;��� ;�	%K;» 

14  
&?' «;��� %*; 
(;�	�����)» 
&?' «?	�#�-;���» 
'?' «;��� $
����-
$����» 
&?' «$*;���» 
'?' «@/;���» 
&?' «2��� ;���» 

16 
 '?' «;C;-;���» 
'?' «*���
����» 
'?' «B����������» 
&?' «��;-;���» 
'?' «A���������» 
&?' «*��������» 
&?' «;*? ;���» 

 

/
�������
��
�
��
��� ����� �
 ��
�
� 
�����	����� �
�������
��
�
��
���" ��
 
����
����� ��	��. % ���
�� ��
������ 
+���� ���	�
��� ����
����� ��	�� �	� #���
����� 
	�+: ������� �� �����, ��	"���� ���
����, ���
���� � ��+�
��	��
� ��	"��, 
���
������
�����. '+���� �
�������
��
�
��
��� ����
����� ��	��, �� ������� ��	��� 
���
������
�����, ��������	��� � ���	�+� 4. 

 
*��	�+� 4 – 2��
���� ��#
���+�� � 
+���� �
�������
��
�
��
��� ��	�� 

���
������
����� 

C�����
����� 
����� 

B
������	� �
�������
��
�
��
��� ��	��� '+���� 
�
������-
�
��
�
-
��
��� 
��	���, 
��		 

=���� 
�������,

�	�. 
���. 

B�
+��� ��
��
 
�
����� 
� 

����� ���	�� 

=
��
���� 
���
 (�
�
�, 
�/�, 	"�
�) 

=�����,
% 

=�
�, 
	�� 

G������
��� 
�	���� 

�
 �������, 
���. ���. 

/
������ 
�
 ������� 

'?' «;C;-
;���» 50 20 	"�
� 37,5 �
 7 1 689 ��� 4,64 

&?' «$�����» 50 0 	"�
� 42 �
 5 2 005 ��� 4,47 
&?' «;��� 
%*;» 50 0 	"�
� 69,9 �
 5 3 014 ��� 3,86 

'?' «;B=-
=�������» 
(��
���� 1) 

50 30 �
�
� 37 �
 7 2 150 

250 000 (�� 
�
�
�
� 


�����
�-
���) 

3,69 
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'�
�
���� ���	�+� 3 
'?' «;B=-
=�������» 
(��
���� 2) 

50 30 �
�
� 38 �
 7 2 185 

250 000 (�� 
�
�
�
� 


�����
�-
���) 

3,65 

&?' «2��� 
;���» 50 0 	"�
� 42 �
 2 3 116 

1 473 000 
(3% �
�	� 

��	��� 
�����. 

B	�����) 

3,33 

'?' 
«;�	�����
�-
����» 

50 30 �/� 40 �
 5 2 707 ��� 3,56 

'?' 
«B��
�����» 50 20 �/� 40 �
 4 2 184 ��� 3,71 

/
!##�+���� 
���
��
��� 
�
������	�, 
�
	� ��. 

@ 0,17 0,14 0,22 0,20 0,15 0,12 1 

 

/�� ����
 �� ���	�+� 4, ����
	�� ���
��" �
�������
��
�
��
��� ���"� ��	��� �
 
���
������
����" '?' «;C;-;���» � &?' «$�����» – 4,64 ��		� � 4,47 ��		� 
�

����������
. K�
 
���	
�	��
 ���, 
�
 '?' «;C;-;���» ����	����� ����" �����" 
��
+�����" ������  (37,5 %) � �
	��
� ��
� ������
����� (7 	��). R &?' «$�����» ������ 
����
	��
 ����, �
 � 
�	�
�� 
� ��	
��� '?' «;C;-;���» � ������ ����
�, �	����� �� 
����
 ����� 
� 20 % �
 30 % �
��������� ������� �� �
����� ���
�
��	�. /�
�� �
�
, 


������� ������(����
� ��	�� !��� ����
� ��	����� 
��������� �
������ �
 �������. 

% +�	
� ��
������
� ���	��
����� �
����	
, 
�
 �	� ����� ������	��� ;�	����� 
���������� ������ ���������
��� �
������+��, �
	�� 40 % ���

�
� �
	� �������� '?' «?=; 
;�	��������», � ������ � ��	��
� �
��������
� �
��+�� 
��
�����: '?' «;�	���
��
�����», 
'?' «B��
�����», '?' «;�	�����
�����», '?' «;B=-=�������», '?' «;�	����������» � 
'?' «;��� ;�	%K;». 

 
 

��� 336.761 

��	����
��� 	����
�� ���
�	������ 	���� � 	����
���� 

���	��� 

����	�� �.
., ��. ����.,  ��������� �.
., ����.,  ��������� �.�., ����. 
��������	 
���
���������	 �������
������	 �����������,  


. �������, ���������� �������� 
��#����. � ������ ���
��
����� ������������� �������� ���!���
� � 

������!���
� ����� ����� ���������� � ���
���� ����������
� ��
���� BelDex. $�� 
�������� ������������ ����� ���� ����� �����
���, �����������, �������� ������ 
���������� � ����������	 � ��
!��.   

 

/	"
���� �	
��: ���������
� ���
�, �����	�+��, �������� �������, ������(�����. 
 

�	� �����	�+�� ��������� ��	� �
����� ���+��	���� ��
���
���� #�����
��� 
����������� – #�"
���� �� ������. = �� �
�
(�" �
��
: 

T �
������ «���� ���
�», �� �
������ �
��#�	� �� ��+��; 
T �����
���� ����� ��� �
����� ��+�� 
�����	V��
� 
����	� � +�	�" �
	�
���� 

��������
�; 
T ��
��
 ���	����� �����	� 
� �����	�+��. 
6 �"�� ������	 � ��	� R��� B��������� ������	��� ;�	����� 
� 4 �"�� 2015 �. W 231 

“'� 
��(����	���� �����	��
��� �� ���������
� ����� A
����” ���������� ������� �� 
���� � 
��
�������
� ����
�
� �
	� 
����+�� ������� � "����
����� 	�+ �� ���������
� 
����� A
����. 

B������� R���� ����� ��
�
����
���� ������" �	���"(�� ����
:  
� �������" ������
���
�
 ����
�� 
��
�������
�
 #�����
�
�
 �����, 
� �
�����" !�
�
��
���
�
 �����	� �	� ��������+�� #
����-�
������ � ������	��� 

;�	����� � ������� � ������ �������� �������, 
�
��
���"(���� �� ����� A
���� �� 
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