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ȷəɟɋɗɘɈɋɓɓɡɋ ɕɖɆɈɐɎ Ɉɓɋɗɋɓɡ Ɉ ɖɋɉəɑɎɖɔɈɆɓɎɋ ɕɋɓɗɎɔɓɓɡɛ ɓɆɐɔɕɑɋɓɎɏ Ɉ ɗɋɖɋɊɎɓɋ Ɏɤɑɥ 2017 ɉɔɊɆ, ɓɔɈɔɋ 

ȵɔɑɔɌɋɓɎɋ 580-ȵ ɍɆɒɋɓɎɑɔ ɖɆɓɋɋ ɊɋɏɗɘɈɔɈɆɈɞɋɋ ȵɔɑɔɌɋɓɎɋ 451-ȵ., ɘɋɒ ɗɆɒɡɒ əɗɘɆɓɔɈɑɋɓɡ ɔɇɓɔɈɑɋɓɓɡɋ 

ɘɖɋɇɔɈɆɓɎɥ ɐ ɊɔɕɔɑɓɎɘɋɑɢɓɡɒ ɔɉɖɆɓɎɝɋɓɎɥɒ ɓɆ ɎɓɈɋɗɘɎɖɔɈɆɓɎɋ ɗɖɋɊɗɘɈ ɕɋɓɗɎɔɓɓɡɛ ɓɆɐɔɕɑɋɓɎɏ 

ɓɋɉɔɗəɊɆɖɗɘɈɋɓɓɡɛ ɕɋɓɗɎɔɓɓɡɛ ɚɔɓɊɔɈ.

ȴɗɓɔɈɓɡɋ ɓɔɈɔɈɈɋɊɋɓɎɥ ȵɔɑɔɌɋɓɎɥ 580-ȵ:

Á ɈɈɔɊɎɘ ɊɔɕɔɑɓɎɘɋɑɢɓɔɋ ɖɋɉəɑɎɖɔɈɆɓɎɋ Ɋɑɥ əɕɖɆɈɑɥɤɟɎɛ ɐɔɒɕɆɓɎɏ, ɍɆɐɑɤɝɆɤɟɎɛ ɊɔɉɔɈɔɖɡ ɖɋɕɔ;

Á ɈɈɔɊɎɘ ɘɖɋɇɔɈɆɓɎɥ, ɕɖɎ ɗɔɇɑɤɊɋɓɎɎ ɐɔɘɔɖɡɛ ɊɔɕəɗɐɆɋɘɗɥ ɍɆɐɑɤɝɋɓɎɋ ɊɔɉɔɈɔɖɔɈ, ɥɈɑɥɤɟɎɛɗɥ ɕɖɔɎɍɈɔɊɓɡɒɎ 

ɚɎɓɆɓɗɔɈɡɒɎ ɎɓɗɘɖəɒɋɓɘɆɒɎ;

Á Ɏɍɒɋɓɥɋɘ ɗəɟɋɗɘɈəɤɟɎɋ ɊɔɕɔɑɓɎɘɋɑɢɓɡɋ ɔɉɖɆɓɎɝɋɓɎɥ ɓɆ ɎɓɈɋɗɘɎɖɔɈɆɓɎɋ ɕɋɓɗɎɔɓɓɡɛ ɓɆɐɔɕɑɋɓɎɏ ȳȵȺ: ɘɆɐ, Ɉ 

ɗɔɗɘɆɈ ɕɋɓɗɎɔɓɓɡɛ ɓɆɐɔɕɑɋɓɎɏ ɚɔɓɊɆ ɒɔɉəɘ ɈɛɔɊɎɘɢ ɗɑɋɊəɤɟɎɋ ɆɐɘɎɈɡ:

ɉɔɗəɊɆɖɗɘɈɋɓɓɡɋ ɜɋɓɓɡɋ ɇəɒɆɉɎ;

ɔɇɑɎɉɆɜɎɎ (Ɉ ɘɔɒ ɝɎɗɑɋ ɔɇɑɎɉɆɜɎɎ ɗ Ɏɕɔɘɋɝɓɡɒ ɕɔɐɖɡɘɎɋɒ)1, ɗɔɔɘɈɋɘɗɘɈəɤɟɎɋ ɑɤɇɔɒə Ɏɍ əɗɑɔɈɎɏ:

Á ɈɐɑɤɝɋɓɓɡɋɈɐɔɘɎɖɔɈɆɑɢɓɡɏɗɕɎɗɔɐɈɡɗɞɋɉɔəɖɔɈɓɥ;

Á Ɉɡɕəɗɐə,ɑɎɇɔɣɒɎɘɋɓɘəɕɖɎɗɈɔɋɓɖɋɏɘɎɓɉɊɔɑɉɔɗɖɔɝɓɔɏɐɖɋɊɎɘɔɗɕɔɗɔɇɓɔɗɘɎïɗəɈɋɖɋɓɓɡɏɖɋɏɘɎɓɉȶȺ

ɒɎɓəɗ5ɗɘəɕɋɓɋɏ2,ɑɎɇɔBB+ (RU) ɕɔɞɐɆɑɋȦȰȶȦ,ɎɑɎA (I) ɕɔɞɐɆɑɋɃɐɗɕɋɖɘȶȦ;

Á ɊɑɥɗəɇɔɖɊɎɓɎɖɔɈɆɓɓɡɛɔɇɑɎɉɆɜɎɏïɗəɈɋɖɋɓɓɡɏɖɋɏɘɎɓɉȶȺɒɎɓəɗ2ɗɘəɕɋɓɎ;

Á ɊɑɥɗəɇɔɖɊɎɓɎɖɔɈɆɓɓɡɛɔɇɑɎɉɆɜɎɏɇɆɓɐɔɈï ɊɑɥɈɡɕəɗɐɆ,ɣɒɎɘɋɓɘɆɎɑɎɕɔɖəɝɎɘɋɑɥï

ɗəɈɋɖɋɓɓɡɏɖɋɏɘɎɓɉȶȺɒɎɓəɗ2ɗɘəɕɋɓɎ;

Á ɕɔɖəɝɎɘɋɑɢ, ɖɋɏɘɎɓɉ ɐɔɘɔɖɔɉɔ ɓɋ ɓɎɌɋ ɗəɈɋɖɋɓɓɔɉɔ ɖɋɏɘɎɓɉɆ ȶȺ ɒɎɓəɗ 3 ɗɘəɕɋɓɎ, ɎɑɎ BBB+ (RU) ɕɔ 

ɞɐɆɑɋ ȦȰȶȦ, ɎɑɎ Ȧ++ ɕɔ ɞɐɆɑɋ Ƀɐɗɕɋɖɘ ȶȦ;

Á ɋɗɘɢɉɆɖɆɓɘɎɥȶȺɑɎɇɔȨɃȧ;

Á ɐɔɓɜɋɗɗɎɔɓɓɡɋɔɇɑɎɉɆɜɎɎ,ɋɗɑɎ:

Á ɐɔɓɜɋɊɋɓɘïȶȺ,ɗəɇɠɋɐɘȶȺɎɑɎɒəɓɎɜɎɕɆɑɢɓɔɋɔɇɖɆɍɔɈɆɓɎɋɗɓɆɗɋɑɋɓɎɋɒɇɔɑɋɋɒɎɑɑɎɔɓɆ

ɝɋɑɔɈɋɐ;

Á ɔɇɟɎɏɓɔɒɎɓɆɑɓɋɕɖɋɈɡɞɆɋɘ110%ɔɘɔɇɠɋɒɆɎɓɈɋɗɘɎɜɎɏɕɔɈɗɋɒɗɔɉɑɆɞɋɓɎɥɒ.

+ ɊɔɕɔɑɓɎɘɋɑɢɓɡɋɘɖɋɇɔɈɆɓɎɥɊɑɥɔɇɑɎɉɆɜɎɏɗɎɕɔɘɋɝɓɡɒɕɔɐɖɡɘɎɋɒ(ɕɔɗɔɗɘɆɈəɕɔɐɖɡɘɎɥ,ɕɔ

ɕɖɋɈɡɞɋɓɎɤɗɘɔɎɒɔɗɘɎɕɔɐɖɡɘɎɥɓɆɊɗɘɔɎɒɔɗɘɢɤɓɔɒɎɓɆɑɆɎɕɖɔɜɋɓɘɔɈ,ɔɉɖɆɓɎɝɋɓɎɥɓɆɕɖɎɔɇɖɋɘɋɓɎɋ

ɒɑɆɊɞɋɉɔɘɖɆɓɞɆɎɘ.Ɋ.)

1ȭɋɑɋɓɡɒ ɈɡɊɋɑɋɓɡ ɓɔɈɔɈɈɋɊɋɓɎɥ, ɐɖɆɗɓɡɒ ïɎɍɠɥɘɎɥ, ɕɔ ɓɔɈɔɒə ȵɔɑɔɌɋɓɎɤ ɷ 580-ȵ, ɔɗɘɆɑɢɓɔɋ ïɔɇɟɎɋ ɘɖɋɇɔɈɆɓɎɥ 
ȭɆɐɔɓɆ ɔ ȳȵȺ, Ɇ ɘɆɐɌɋ ȵɔɑɔɌɋɓɎɏ 451-ȵ Ɏ 580-ȵ.
2ȸ.ɋ. ɗəɈɋɖɋɓɓɡɏ ɖɋɏɘɎɓɉ ȶȺ, ɕɖɎɗɈɔɋɓɓɡɏ ɒɋɌɊəɓɆɖɔɊɓɡɒ ɖɋɏɘɎɓɉɔɈɡɒ ɆɉɋɓɘɗɘɈɔɒ, (S&P, Fitch ɎɑɎ Moodyôs) 
ɗɓɎɌɋɓɓɡɏ ɓɆ 5 ɗɘəɕɋɓɋɏ.

2
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ɆɐɜɎɎ: Ɉɐɑɤɝɋɓɓɡɋ Ɉ ɐɔɘɎɖɔɈɆɑɢɓɡɏ ɗɕɎɗɔɐ Ɉɡɗɞɋɉɔ əɖɔɈɓɥ, 

ɑɎɇɔ Ɉɐɑɤɝɋɓɓɡɋ Ɉ ɗɕɎɗɔɐ Ɋɑɥ ɖɆɗɝɋɘɆ ȮɓɊɋɐɗɆ ȲȲȨȧ ɎɑɎ 

ȷɋɉɒɋɓɘ ȶȮȮ-ȵɖɆɏɒ;

ɕɆɎ (ɆɐɜɎɎ, ɊɔɑɎ) ɎɓɔɗɘɖɆɓɓɡɛ ɎɓɊɋɐɗɓɡɛ ɎɓɈɋɗɘɎɜɎɔɓɓɡɛ 

ɚɔɓɊɔɈ, Ɉɡɕəɟɋɓɓɡɋ ɔɊɓɎɒ Ɏɍ ɚɔɓɊɔɈ, ɕɋɖɋɝɎɗɑɋɓɓɡɛ Ɉ 

ɕɔɑɔɌɋɓɎɎ;

ɎɓɈɋɗɘɎɜɎɔɓɓɡɋ ɕɆɎ ɕɆɋɈɡɛ ɎɓɈɋɗɘɎɜɎɔɓɓɡɛ ɚɔɓɊɔɈ, 

ɗɔɔɘɈɋɘɗɘɈəɤɟɎɋ ɐɖɎɘɋɖɎɥɒ əɐɆɍɆɓɓɡɒ Ɉ ȵɔɑɔɌɋɓɎɎ 580-ȵ;

ɗəɇɔɖɊɎɓɎɖɔɈɆɓɓɡɋ ɊɋɕɔɍɎɘɡ, ɖɆɍɒɋɟɋɓɓɡɋ Ɉ ɐɖɋɊɎɘɓɡɛ 

ɔɖɉɆɓɎɍɆɜɎɥɛ, ɐɔɘɔɖɡɋ ɗɔɔɘɈɋɘɗɘɈəɤɘ ɘɖɋɇɔɈɆɓɎɥɒ, əɐɆɍɆɓɓɡɒ 

Ɉ ɕɔɑɔɌɋɓɎɥ, Ɏ ɖɋɏɘɎɓɉ ɐɔɘɔɖɡɛ ɓɋ ɓɎɌɋ əɖɔɈɓɥ, 

əɗɘɆɓɔɈɑɋɓɓɔɉɔ ȷɔɈɋɘɔɒ ɊɎɖɋɐɘɔɖɔɈ ȧɆɓɐɆ ȶɔɗɗɎɎ;

ɊɋɓɋɌɓɡɋ ɗɖɋɊɗɘɈɆ Ɉ ɖəɇɑɥɛ Ɏ Ɉ ɎɓɔɗɘɖɆɓɓɔɏ ɈɆɑɤɘɋ ɓɆ 

ɇɆɓɐɔɈɗɐɎɛ ɊɋɕɔɍɎɘɆɛ, ɍɆ ɎɗɐɑɤɝɋɓɎɋɒ ɇɆɓɐɔɈɗɐɎɛ ɊɋɕɔɍɎɘɔɈ, 

ɈɡɕɑɆɘɡ (ɝɆɗɘɢ ɈɡɕɑɆɘ) ɕɔ ɐɔɘɔɖɡɒ əɗɘɆɓɔɈɑɋɓɡ Ɉ ɈɎɊɋ 

ɚɔɖɒəɑɡ ɗ ɕɋɖɋɒɋɓɓɡɒɎ, Ɏ ɓɆ ɗɝɋɘɆɛ Ɉ ɐɖɋɊɎɘɓɡɛ 

ɔɖɉɆɓɎɍɆɜɎɥɛ, ɐɔɘɔɖɡɋ ɗɔɔɘɈɋɘɗɘɈəɤɘ ɘɖɋɇɔɈɆɓɎɥɒ, əɐɆɍɆɓɓɡɒ 

Ɉ ȵɔɑɔɌɋɓɎɎ;

ɕɖɔɎɍɈɔɊɓɡɋ ɚɎɓɆɓɗɔɈɡɋ Ɏɓɗɘɖəɒɋɓɘɡ, ɕɖɎ əɗɑɔɈɎɎ, ɝɘɔ 

ɎɍɒɋɓɋɓɎɋ Ɏɛ ɗɘɔɎɒɔɗɘɎ ɍɆɈɎɗɎɘ ɔɘ ɎɍɒɋɓɋɓɎɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɎ 

ɆɐɘɎɈɔɈ, ɐɔɘɔɖɡɋ ɒɔɉəɘ ɈɛɔɊɎɘɢ Ɉ ɗɔɗɘɆɈ ɕɋɓɗɎɔɓɓɡɛ 

ɓɆɐɔɕɑɋɓɎɏ ɚɔɓɊɆ.

ȵɖɎ ɣɘɔɒ, Ɉ ɗɔɗɘɆɈ ɕɋɓɗɎɔɓɓɡɛ ɓɆɐɔɕɑɋɓɎɏ ɚɔɓɊɆ ɒɔɉəɘ ɘɆɐɌɋ 

ɈɛɔɊɎɘɢ ɆɐɘɎɈɡ, ɗɖɋɊɗɘɈɆ Ɉ ɐɔɘɔɖɡɋ ɎɓɈɋɗɘɎɖɔɈɆɓɡ Ɋɔ 

ɈɗɘəɕɑɋɓɎɥ Ɉ ɗɎɑə ȵɔɑɔɌɋɓɎɥ 580-ȵ.

ȰɑɤɝɋɈɡɒ ɐɖɎɘɋɖɎɋɒ ɐɆɐ Ɉ ȵɔɑɔɌɋɓɎɎ 580-ȵ ɘɆɐ Ɏ Ɉ 

ȵɔɑɔɌɋɓɎɎ 451-ȵ ɥɈɑɥɋɘɗɥ ɓɆɑɎɝɎɋ ə ɔɇɑɎɉɆɜɎɏ ɖɋɏɘɎɓɉɆ 

ɈɡɕəɗɐɆ Ɏ ɘɔɑɢɐɔ ɕɖɎ ɋɉɔ ɔɘɗəɘɗɘɈɎɎ ïɖɋɏɘɎɓɉɆ ɣɒɎɘɋɓɘɆ. 

ȶɋɏɘɎɓɉ ɈɡɕəɗɐɆ ïɕɖɎɍɓɆɐ ɛɆɖɆɐɘɋɖɓɡɏ ɕɖɋɌɊɋ Ɉɗɋɉɔ Ɋɑɥ 

ɗɋɐɢɤɖɎɘɎɍɆɜɎɔɓɓɡɛɔɇɑɎɉɆɜɎɏ, ɘɆɐ ɐɆɐ ɍɆɈɎɗɎɘ ɘɔɑɢɐɔ ɔɘ 

Ɏɕɔɘɋɝɓɔɉɔ ɕɔɐɖɡɘɎɥ / ɍɆɑɔɉɔɈɔɉɔ ɔɇɋɗɕɋɝɋɓɎɥ, ɕɋɖɋɊɆɓɓɔɉɔ 

Ɏɕɔɘɋɝɓɔɒə Ɇɉɋɓɘə / ɗɕɋɜɎɆɑɎɍɎɖɔɈɆɓɓɔɒə ɔɇɟɋɗɘɈə, ɓɔ ɓɋ ɔɘ 

ɐɖɋɊɎɘɔɗɕɔɗɔɇɓɔɗɘɎ ɎɓɎɜɎɆɘɔɖɆ ɗɊɋɑɐɎ.

ȦɐɘɎɈɡ ɗ ɕɔɈɡɞɋɓɓɡɒ ɖɎɗɐɔɒ -

ɒɆɐɗɎɒɆɑɢɓɆɥ Ɋɔɑɥ Ɉ ɕɔɖɘɚɋɑɋ 

ɔɉɖɆɓɎɝɋɓɆ 10% ɗ əɝɋɘɔɒ ɆɐɘɎɈɔɈ, 

ɍɆɕɖɋɟɋɓɓɡɛ Ɋɑɥ (ɓɔɈɔɉɔ) 

ɕɖɎɔɇɖɋɘɋɓɎɥ (ɈɡɊɋɖɌɐɆ):

Á ȴɘɗəɘɗɘɈɎɋ ɊɔɗɘɆɘɔɝɓɔɉɔ ɖɋɏɘɎɓɉɆ ɐɆɐ ə 

ɈɡɕəɗɐɆ, ɘɆɐ ə ɣɒɎɘɋɓɘɆ Ɏ ə ɕɔɖəɝɎɘɋɑɥ.

Á ȴɇɑɎɉɆɜɎɎ, ɐəɕɔɓ/ ɈɡɕɑɆɘɡɕɔ ɐɔɘɔɖɡɒ 

ɔɕɖɋɊɋɑɥɋɘɗɥ ɕəɘɋɒ ɚɔɖɒəɑɡ ɗ ɕɋɖɋɒɋɓɓɡɒɎ 

(ɐɖɔɒɋ ɕɖɎɈɥɍɆɓɓɡɛ ɐ əɖɔɈɓɤ ɎɓɚɑɥɜɎɎ Ɏ 

ɕɖɔɜɋɓɘɓɡɒ ɗɘɆɈɐɆɒ), Ɇ ɘɆɐɌɋ ɋɗɑɎ ɖɆɍɒɋɖ 

ɈɡɕɑɆɘ ɍɆɈɎɗɎɘ ɔɘ ɎɍɒɋɓɋɓɎɥ ɗɘɔɎɒɔɗɘɎ 

ɆɐɘɎɈɔɈ ɎɑɎ ɎɗɕɔɑɓɋɓɎɥ ɔɇɥɍɆɘɋɑɢɗɘɈ.

ȲɆɐɗɎɒɆɑɢɓɡɋ ɊɔɑɎ ɔɕɖɋɊɋɑɋɓɓɡɛ 

ɈɎɊɔɈ ɆɐɘɎɈɔɈ (ɈɡɊɋɖɌɐɆ):

Á ȦɐɜɎɎ Ɏ ɔɇɑɎɉɆɜɎɎ ɇɆɓɐɔɈ, Ɇ ɘɆɐɌɋ ɊɋɕɔɍɎɘɡ 

ï40%, 37,5 % ɗ 01.01.2018, Ɋɔ 35% 01.07. 2018 

Ɏ Ɋɔ 30% ɗ 01.01.2019.

Á ȼɋɓɓɡɋ ɇəɒɆɉɎ ɔɊɓɔɉɔ ɣɒɎɘɋɓɘɆ ɑɎɇɔ 

ɕɔɖəɝɎɘɋɑɥ, Ɇ ɘɆɐɌɋ ɈɐɑɆɊɡ Ɉ ɔɊɎɓ ɇɆɓɐ (Ɉ 

ɗɔɈɔɐəɕɓɔɗɘɎ ɗɔ ɗɈɥɍɆɓɓɡɒɎ ɑɎɜɆɒɎ) ï25% / 

15% + ɊɔɕɔɑɓɎɘɋɑɢɓɡɋ ɔɉɖɆɓɎɝɋɓɎɥ ɕɔ 

ɕɖɎɔɇɖɋɘɆɋɒɔɏ Ɋɔɑɋ ɔɘ ɔɇɟɋɉɔ ɔɇɠɋɒɆ 

ɔɇɑɎɉɆɜɎɏ ɔɊɓɔɉɔ ɣɒɎɘɋɓɘɆ (40%);

Á ȦɐɘɎɈɡ ɗ ɕɔɈɡɞɋɓɓɡɒ ɖɎɗɐɔɒ Ɏ ɆɐɘɎɈɡ, 

ɍɆɕɖɋɟɋɓɓɡɋ Ɋɑɥ ɕɖɎɔɇɖɋɘɋɓɎɥ ï10%. 

Á ȼɋɓɓɡɋ ɇəɒɆɉɎ ɔɊɓɔɉɔ ɣɒɎɘɋɓɘɆ (ɉɖəɕɕɡ 

ɗɈɥɍɆɓɓɡɛ ɣɒɎɘɋɓɘɔɈ) ï10%.

ȵɔɑɔɌɋɓɎɋ 580-ȵ ɓɆɕɖɆɈɑɋɓɔ ɓɆ ɗɓɎɌɋɓɎɋ 

ɒɆɐɗɎɒɆɑɢɓɔɏ ɊɔɑɎ ɇɆɓɐɔɈɗɐɎɛ ɆɐɘɎɈɔɈ, ɝɘɔ 

ɘɖɋɇəɋɘ ɕɔɎɗɐɆ ȳȵȺ ɆɑɢɘɋɖɓɆɘɎɈ Ɋɑɥ 

ɎɓɈɋɗɘɎɖɔɈɆɓɎɥ ɕɋɓɗɎɔɓɓɡɛ ɓɆɐɔɕɑɋɓɎɏ.



ȶɋɏɘɎɓɉɎ ɔɇɠɋɐɘɔɈ ɎɓɈɋɗɘɎɖɔɈɆɓɎɥ ȳȵȺ ï

ɓɔɈɡɋ ɕɖɆɈɎɑɆ 

Ȫɑɥ ɔɇɑɎɉɆɜɎɏ, ɕɖɎɔɇɖɋɘɆɋɒɡɛ ɓɆɝɎɓɆɥ ɗ 14 Ɏɤɑɥ 2017 ɉ. 

(ɈɐɑɤɝɎɘɋɑɢɓɔ), əɗɘɆɓɆɈɑɎɈɆɤɘɗɥ ɓɔɈɡɋ ɘɖɋɇɔɈɆɓɎɥ ɐ 

ɖɋɏɘɎɓɉɆɒ ɈɡɕəɗɐɆ / ɣɒɎɘɋɓɘɆ / ɕɔɖəɝɎɘɋɑɥ / ɉɆɖɆɓɘɆ 

ɔɇɑɎɉɆɜɎɏ, ɕɖɎɈɥɍɆɓɓɡɋ ɐ ɖɔɗɗɎɏɗɐɔɏ ɖɋɏɘɎɓɉɔɈɔɏ 

ɞɐɆɑɋ, ɔ ɕɋɖɋɛɔɊɋ ɓɆ ɐɔɘɔɖəɤ ɇɡɑɔ ɗɔɔɇɟɋɓɔ Ɉ 

ȮɓɚɔɖɒɆɜɎɔɓɓɔɒ ɕɎɗɢɒɋ ȼȧ ɔɘ 30.05.2017 ɷ Ȯȳ-06-

51/24:

Ȫɑɥ ɈɔɍɒɔɌɓɔɗɘɎ ɎɓɈɋɗɘɎɖɔɈɆɓɎɥ ɕɋɓɗɎɔɓɓɡɛ 

ɓɆɐɔɕɑɋɓɎɏ ɚɔɓɊɆ Ɉ ɔɇɑɎɉɆɜɎɎ ɐɖɋɊɎɘɓɡɛ ɔɖɉɆɓɎɍɆɜɎɏ 

ɖɋɏɘɎɓɉ ɈɡɕəɗɐɆ ɊɔɑɌɋɓ ɇɡɘɢ ɓɋ ɓɎɌɋ çA (RU)è ɕɔ 

ɞɐɆɑɋ ȦȰȶȦ ɎɑɎ ɖɋɏɘɎɓɉ ɣɒɎɘɋɓɘɆ ɑɎɇɔ ɕɔɖəɝɎɘɋɑɥ 

(ɉɆɖɆɓɘɆ) ɕɔ ɘɆɐɎɒ ɔɇɑɎɉɆɜɎɥɒ ɊɔɑɌɋɓ ɇɡɘɢ ɓɋ ɓɎɌɋ 

çruA-è ɕɔ ɞɐɆɑɋ Ȧȴ çɃɐɗɕɋɖɘ ȶȦè, ɑɎɇɔ çA (RU)è ɕɔ 

ɞɐɆɑɋ ȦȰȶȦ (Ȧȴ).

Ȫɑɥ ɘɔɉɔ ɝɘɔɇɡ ɔɇɑɎɉɆɜɎɎ ɐɖɋɊɎɘɓɡɛ ɔɖɉɆɓɎɍɆɜɎɏ (ɍɆ 

ɎɗɐɑɤɝɋɓɎɋɒ ɗəɇɔɖɊɎɓɎɖɔɈɆɓɓɡɛ) ɓɋ ɕɔɕɆɊɆɑɎ Ɉ 

ɕɋɖɋɝɋɓɢ ɆɐɘɎɈɔɈ, ɗɔɈɔɐəɕɓɡɏ ɔɇɠɋɒ ɐɔɘɔɖɡɛ ɓɋ ɒɔɌɋɘ 

ɕɖɋɈɡɞɆɘɢ 10% ɔɘ ɕɔɖɘɚɋɑɥ ȳȵȺ, ɖɋɏɘɎɓɉ ɈɡɕəɗɐɆ 

ɊɔɑɌɋɓ ɇɡɘɢ ɓɋ ɓɎɌɋ çruBBB+è ɕɔ ɞɐɆɑɋ Ȧȴ çɃɐɗɕɋɖɘ 

ȶȦè ɑɎɇɔ çBBB+(RU)è ɕɔ ɞɐɆɑɋ ȦȰȶȦ. Ȩ ɔɘɑɎɝɎɋ ɔɘ 

ȵɔɑɔɌɋɓɎɥ ɷ 451-ȵ, ȵɔɑɔɌɋɓɎɋ ɷ580-ȵ 

əɗɘɆɓɆɈɑɎɈɆɋɘ, ɝɘɔ ɗəɇɔɖɊɎɓɎɖɔɈɆɓɓɡɋ ɔɇɑɎɉɆɜɎɎ ɓɋ 

ɕɔɕɆɊɆɤɘ Ɉ ɕɋɖɋɝɋɓɢ ɆɐɘɎɈɔɈ, ɎɒɋɤɟɎɛ ɕɔɈɡɞɋɓɓəɤ 

ɗɘɋɕɋɓɢ ɖɎɗɐɆ. 

ȴɇɑɎɉɆɜɎɎ, ɍɆ ɎɗɐɑɤɝɋɓɎɋɒ 

ɗəɇɔɖɊɎɓɎɖɔɈɆɓɓɡɛ Ɏ Ɏɓɡɛ 

ɔɇɑɎɉɆɜɎɏ ɐɖɋɊɎɘɓɡɛ 

ɔɖɉɆɓɎɍɆɜɎɏ

Ȫɔ 10%

(ɗ əɝɋɘɔɒ ɊɖəɉɎɛ ɆɐɘɎɈɔɈ)

ruBB+ BB+(RU)

ȧɔɑɋɋ 10% 

(ɗ əɝɋɘɔɒ ɊɖəɉɎɛ ɔɉɖɆɓɎɝɋɓɎɏ)

ruBBB+ BBB+(RU)
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1 ɒɆɥ 2017 ɉɔɊɆ ɈɗɘəɕɎɑ Ɉ ɗɎɑə ȺɋɊɋɖɆɑɢɓɡɏ ɍɆɐɔɓ ɷ 

84-Ⱥȭ çȴ ɈɓɋɗɋɓɎɎ ɎɍɒɋɓɋɓɎɏ Ɉ ɔɘɊɋɑɢɓɡɋ 

ɍɆɐɔɓɔɊɆɘɋɑɢɓɡɋ Ɇɐɘɡ ȶɔɗɗɎɏɗɐɔɏ ȺɋɊɋɖɆɜɎɎè 

(ɊɆɑɋɋ ïçȺɋɊɋɖɆɑɢɓɡɏ ɍɆɐɔɓ ɷ 84-Ⱥȭè), ɐɔɘɔɖɡɏ 

ɗəɟɋɗɘɈɋɓɓɡɒ ɔɇɖɆɍɔɒ ɊɔɕɔɑɓɎɑ ɒɋɛɆɓɎɍɒ 

ɕɖɋɊəɕɖɋɌɊɋɓɎɥ ɇɆɓɐɖɔɘɗɘɈɆ ɐɖɋɊɎɘɓɡɛ 

ɔɖɉɆɓɎɍɆɜɎɏ Ɏ ɗɔɍɊɆɑ ɆɑɢɘɋɖɓɆɘɎɈɓəɤ ɕɖɔɜɋɊəɖə Ɏɛ 

ɗɆɓɆɜɎɎ.   

ȷɆɓɆɜɎɥ, ɚɎɓɆɓɗɔɈɔɋ ɔɍɊɔɖɔɈɑɋɓɎɋ, 

ɕɖɋɊəɕɖɋɌɊɋɓɎɋ ɇɆɓɐɖɔɘɗɘɈɆ ïɋɗɘɢ ɑɎ 

ɖɆɍɓɎɜɆ? 

ȵɋɖɋɝɋɓɢ ɒɋɖɔɕɖɎɥɘɎɏ, ɕɖɔɈɔɊɎɒɡɛ Ɉ ɔɘɓɔɞɋɓɎɎ 

ɕɖɔɇɑɋɒɓɡɛ ɇɆɓɐɔɈ, ɓɋ ɔɉɖɆɓɎɝɎɈɆɋɘɗɥ ɕɖɋɊɔɗɘɆɈɑɋɓɎɋɒ 

Ɏɒ ɚɎɓɆɓɗɔɈɔɏ ɕɔɒɔɟɎ (Ɏɛ ɗɆɓɆɜɎɋɏ). ȭɆɐɔɓ ɔ 

ɇɆɓɐɖɔɘɗɘɈɋ ɔɕɎɗɡɈɆɋɘ ɖɆɍɈɋɘɈɑɋɓɓəɤ ɗɎɗɘɋɒə ɒɋɖ ɕɔ 

ɕɖɋɊəɕɖɋɌɊɋɓɎɤ ɇɆɓɐɖɔɘɗɘɈɆ (ɗɒ. ɘɆɇɑɎɜə).

ȮɍɒɋɓɋɓɎɋ ɗɘɖəɐɘəɖɡ ɆɐɘɎɈɔɈ Ɏ 

ɕɆɗɗɎɈɔɈ

ȵɖɎɈɋɊɋɓɎɋ Ɉ ɗɔɔɘɈɋɘɗɘɈɎɋ ɖɆɍɒɋɖɆ 

əɗɘɆɈɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ

ȮɍɒɋɓɋɓɎɋ ɔɖɉɆɓɎɍɆɜɎɔɓɓɔɏ 

ɗɘɖəɐɘəɖɡ

ŜŵƁƍ ƀſ ƀƁŵŴƄƀƁŵŷŴŵžŹƏ űŰžŻƁſƃƂƃŲŰ ŻƁŵŴŹƃžſź ſƁųŰžŹŸŰƈŹŹ

1) ȺɎɓɆɓɗɔɈɔɋ ɔɍɊɔɖɔɈɑɋɓɎɋ

2) ȳɆɍɓɆɝɋɓɎɋ Ɉɖɋɒɋɓɓɔɏ 

ɆɊɒɎɓɎɗɘɖɆɜɎɎ

3) ȶɋɔɖɉɆɓɎɍɆɜɎɥ

ƕǚ ŜŵƁƍ ƀſ ƀƁŵŴƄƀƁŵŷŴŵžŹƏ 
űŰžŻƁſƃƂƃŲŰ Ƃ ƄƇŰƂƃŹŵŽ ŧŐǙǉǚ 
ŹżŹ ŏšő

ȴɖɉɆɓɎɍɆɜɎɥ ɘɔɖɉɔɈ ɕɔ ɕɖɔɊɆɌɋ 

ɎɒəɟɋɗɘɈɆ, ɥɈɑɥɤɟɋɉɔɗɥ ɔɇɋɗɕɋɝɋɓɎɋɒ 

ɎɗɕɔɑɓɋɓɎɥ ɔɇɥɍɆɘɋɑɢɗɘɈ ɇɆɓɐɆ

ȮɗɕɔɑɓɋɓɎɋ ɚəɓɐɜɎɏ Ɉɖɋɒɋɓɓɔɏ 

ɆɊɒɎɓɎɗɘɖɆɜɎɎ

Ȯɓɡɋ ɒɋɖɡ

ŤŹžŰžƂſŲŰƐ ƀſŽſƊƋ

ŤŹžŰžƂſŲŰƐ ƀſŽſƊƋ

ȶɁȳȰȮ ȰȦȵȮȸȦȱȦ: RECAP 2017

5



ȨɔɈɑɋɝɋɓɎɋ ȧɆɓɐɆ ȶɔɗɗɎɎ

ȰɑɤɝɋɈɡɒ ɓɔɈɔɈɈɋɊɋɓɎɋɒ ȺɋɊɋɖɆɑɢɓɔɉɔ ɍɆɐɔɓɆ ɷ 84-Ⱥȭ ɥɈɑɥɋɘɗɥ 

ɈɔɈɑɋɝɋɓɎɥ ȧɆɓɐɆ ȶɔɗɗɎɎ Ɉ ɔɗəɟɋɗɘɈɑɋɓɎɋ ɒɋɖ ɕɔ ɕɖɋɊəɕɖɋɌɊɋɓɎɤ 

ɇɆɓɐɖɔɘɗɘɈɆ. ȹɐɆɍɆɓɓɡɏ ɈɆɖɎɆɓɘ ɥɈɑɥɋɘɗɥ ɆɑɢɘɋɖɓɆɘɎɈɔɏ əɝɆɗɘɎɥ ȩȰ 

çȦɉɋɓɘɗɘɈɆ ɕɔ ɗɘɖɆɛɔɈɆɓɎɤ ɈɐɑɆɊɔɈè (ɊɆɑɋɋ ïçȦȷȨè) Ɉ ɕɖɋɊɇɆɓɐɖɔɘɓɡɛ

ɒɋɖɔɕɖɎɥɘɎɥɛ.  

ȷɖɋɊɎ ɣɘɎɛ ɒɋɖɔɕɖɎɥɘɎɏ ɓɆɎɇɔɑɢɞɎɏ Ɏɓɘɋɖɋɗ ɕɖɋɊɗɘɆɈɑɥɋɘ ɕɖɔɜɋɊəɖɆ 

ɔɐɆɍɆɓɎɥ ɚɎɓɆɓɗɔɈɔɏ ɕɔɒɔɟɎ ɇɆɓɐə (ɘ.ɋ. ɔɗəɟɋɗɘɈɑɋɓɎɋ ɘɔɏ ɗɆɒɔɏ 

ɗɆɓɆɜɎɎ). ȷɔɉɑɆɗɓɔ ɓɔɈɔɏ ɕɖɔɜɋɊəɖɋ ȧɆɓɐ ȶɔɗɗɎɎ ɒɔɌɋɘ ɓɆɕɖɥɒəɤ 

ɔɗəɟɋɗɘɈɑɥɘɢ ɊɔɐɆɕɎɘɆɑɎɍɆɜɎɤ ɕɖɔɇɑɋɒɓɔɏ ɐɖɋɊɎɘɓɔɏ ɔɖɉɆɓɎɍɆɜɎɎ. 

ȪɔɐɆɕɎɘɆɑɎɍɆɜɎɥ ɕɖɔɎɗɛɔɊɎɘ ɕəɘɋɒ ɕɖɎɔɇɖɋɘɋɓɎɥ ȼɋɓɘɖɔɇɆɓɐɔɒ ɓɋ 

ɒɋɓɋɋ ɘɖɋɛ ɝɋɘɈɋɖɘɋɏ ɆɐɜɎɏ ɗɆɓɎɖəɋɒɔɉɔ ɇɆɓɐɆ, ɝɘɔ, Ɉ ɝɆɗɘɓɔɗɘɎ, 

ɕɖɋɊɕɔɑɆɉɆɋɘɗɥ ɔɗəɟɋɗɘɈɎɘɢ Ɉ ɖɆɒɐɆɛ ɚɎɓɆɓɗɔɈɔɉɔ ɔɍɊɔɖɔɈɑɋɓɎɥ 

ȴɘɐɖɡɘɎɥ Ɏ ȧɎɓɇɆɓɐɆ.

ȷɕɋɜɎɆɑɢɓɡɏ ɚɔɓɊ Ɏ 

əɕɖɆɈɑɥɤɟɆɥ ɐɔɒɕɆɓɎɥ

Ȩ ɜɋɑɥɛ ɚɎɓɆɓɗɎɖɔɈɆɓɎɥ ɗɆɓɆɜɎɎ 

ɚɔɖɒɎɖəɋɘɗɥ ȺɔɓɊ ɐɔɓɗɔɑɎɊɆɜɎɎ 

ɇɆɓɐɔɈɗɐɔɉɔ ɗɋɐɘɔɖɆ (ɊɆɑɋɋ -çȺɔɓɊè, 

çȺȰȧȷè), ɐɔɘɔɖɡɏ ɗɔɗɘɔɎɘ Ɏɍ ɊɋɓɋɌɓɡɛ 

ɗɖɋɊɗɘɈ ȧɆɓɐɆ ȶɔɗɗɎɎ, ɔɇɔɗɔɇɑɋɓɓɡɛ ɔɘ 

ɔɗɘɆɑɢɓɔɉɔ ɎɒəɟɋɗɘɈɆ ȧɆɓɐɆ ȶɔɗɗɎɎ. 

ȹɕɖɆɈɑɋɓɎɋ ȺɔɓɊɔɒ ɔɗəɟɋɗɘɈɑɥɋɘɗɥ 

ɝɋɖɋɍ əɕɖɆɈɑɥɤɟəɤ ɐɔɒɕɆɓɎɤ (ɊɆɑɋɋ ï

çȹɕɖɆɈɑɥɤɟɆɥ ɐɔɒɕɆɓɎɥè), 

ɋɊɎɓɗɘɈɋɓɓɡɒ əɝɖɋɊɎɘɋɑɋɒ ɐɔɘɔɖɔɏ 

ɥɈɑɥɋɘɗɥ ȧɆɓɐ ȶɔɗɗɎɎ, Ɏ ɐɔɘɔɖɆɥ Ɉ 

ɖɆɒɐɆɛ ɕɖɔɜɋɊəɖɡ ɗɆɓɆɜɎɎ ɊɋɏɗɘɈəɋɘ ɔɘ 

ɎɒɋɓɎ ȼȧ. 

Á ȷɆɓɎɖəɋɒɡɏ ɇɆɓɐ

ɕɖɎ əɗɑɔɈɎɎ ɕɖɎɔɇɖɋɘɋɓɎɥ ȼȧ Ɏ 

(ɎɑɎ) ɎɓɈɋɗɘɔɖɆɒɎ ɆɐɜɎɏ ɇɆɓɐɆ Ɉ 

ɐɔɑɎɝɋɗɘɈɋ ɓɋ ɒɋɓɋɋ 75% 

ɔɇɡɐɓɔɈɋɓɓɡɛ ɆɐɜɎɏ ɇɆɓɐɆ

Á ȨɡɊɆɝɆ ɐɖɋɊɎɘɔɈ (Ɉ ɘɔɒ ɝɎɗɑɋ 

ɗəɇɔɖɊɎɓɎɖɔɈɆɓɓɡɛ), ɇɆɓɐɔɈɗɐɎɛ 

ɉɆɖɆɓɘɎɏ, ɖɆɍɒɋɟɋɓɎɋ ɊɋɕɔɍɎɘɔɈ

Á ȵɖɎɔɇɖɋɘɋɓɎɋ ɎɒəɟɋɗɘɈɆ ɐɖɋɊɎɘɓɔɏ 

ɔɖɉɆɓɎɍɆɜɎɎ

ţƀƁŰŲżƐƏƊŰƐ 

ŻſŽƀŰžŹƐ

Á ȮɓɈɋɗɘɔɖ

ɚɎɓɆɓɗɔɈɆɥ ɕɔɒɔɟɢ

ɔɗəɟɋɗɘɈɑɋɓɎɋ ɚəɓɐɜɎɏ 

ɋɊɎɓɔɑɎɝɓɔɉɔ 

ɎɗɕɔɑɓɎɘɋɑɢɓɔɉɔ ɔɖɉɆɓɆ

Ɏɓɡɋ ɒɋɖɡ ɕɔ ɕɖɋɊəɕɖɋɌɊɋɓɎɤ 

ɇɆɓɐɖɔɘɗɘɈɆ ɗ ɎɗɕɔɑɢɍɔɈɆɓɎɋɒ 

ɗɖɋɊɗɘɈ ȺȰȧȷ

ɔɗəɟɋɗɘɈɑɋɓɎɋ 

ɊɔɈɋɖɎɘɋɑɢɓɔɉɔ əɕɖɆɈɑɋɓɎɥ

Á əɒɋɓɢɞɋɓɎɥ ɖɆɍɒɋɖɆ əɗɘɆɈɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ ɘɆɐɔɉɔ ɇɆɓɐɆ Ɋɔ ɈɋɑɎɝɎɓɡ 

ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɡɛ ɗɖɋɊɗɘɈ ɎɑɎ Ɋɔ ɔɊɓɔɉɔ ɖəɇɑɥ (ɕɖɎ ɔɘɖɎɜɆɘɋɑɢɓɔɒ 

ɍɓɆɝɋɓɎɎ ɈɋɑɎɝɎɓɡ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɡɛ ɗɖɋɊɗɘɈ (ɐɆɕɎɘɆɑɆ);

Á ɕɖɋɐɖɆɟɋɓɎɥ ɔɇɥɍɆɘɋɑɢɗɘɈ ɇɆɓɐɆ ɕɔ ɊɔɉɔɈɔɖɆɒ ɗəɇɔɖɊɎɓɎɖɔɈɆɓɓɔɉɔ 

ɐɖɋɊɎɘɆ, ɑɎɇɔ ɔɗəɟɋɗɘɈɑɋɓɎɥ ɒɋɓɡ (ɐɔɓɈɋɖɘɆɜɎɎ) ɘɖɋɇɔɈɆɓɎɏ 

ɐɖɋɊɎɘɔɖɔɈ ɕɔ ɗəɇɔɖɊɎɓɎɖɔɈɆɓɓɡɒ ɐɖɋɊɎɘɆɒ ɓɆ ɔɇɡɐɓɔɈɋɓɓɡɋ 

ɆɐɜɎɎ ɇɆɓɐɆ;

Á ɕɖɎɔɇɖɋɘɋɓɎɋɒ ȼȧ, ȹȰ ȺȰȧȷ ɎɑɎ 

ȦȷȨ Ɏ (ɎɑɎ) ɎɓɈɋɗɘɔɖɔɒ ɆɐɜɎɏ 

ɇɆɓɐɆ Ɉ ɐɔɑɎɝɋɗɘɈɋ ɓɋ ɒɋɓɋɋ 75%;

Á ɕɖɋɐɖɆɟɋɓɎɋɒ ɔɇɥɍɆɘɋɑɢɗɘɈ ɇɆɓɐɆ 

ɕɋɖɋɊ əɕɖɆɈɑɥɤɟɎɒɎ 

ɖɆɇɔɘɓɎɐɆɒɎ ɇɆɓɐɆ.

ȺɎɓɆɓɗɔɈɆɥ ɕɔɒɔɟɢ Ɉ ɈɎɊɋ ɈɍɓɔɗɆ Ɉ əɗɘɆɈɓɡɏ ɐɆɕɎɘɆɑ ɇɆɓɐɆ, ɗɆɓɎɖəɋɒɔɉɔ ɍɆ ɗɝɋɘ ɗɖɋɊɗɘɈ ȺɔɓɊɆ, ɈɔɍɒɔɌɓɆ Ɉ ɗɑəɝɆɋ:
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Ȩ ɗɑəɝɆɋ ɋɗɑɎ ȼȧ ɕɖɎɔɇɖɋɘɆɋɘ 75% Ɏ ɇɔɑɋɋ ɆɐɜɎɏ ɇɆɓɐɆ, ɕɔɑɓɔɒɔɝɎɥ ɋɊɎɓɔɑɎɝɓɔɉɔ ɎɗɕɔɑɓɎɘɋɑɢɓɔɉɔ ɔɖɉɆɓɆ ɣɘɔɉɔ 

ɇɆɓɐɆ ɒɔɉəɘ ɔɗəɟɋɗɘɈɑɥɘɢɗɥ ȹɕɖɆɈɑɥɤɟɋɏ ɐɔɒɕɆɓɎɋɏ.

ȷɖɋɊɗɘɈɆ ȺɔɓɊɆ ɘɆɐɌɋ ɒɔɉəɘ ɇɡɘɢ ɎɗɕɔɑɢɍɔɈɆɓɡ Ɋɑɥ ɐɖɋɊɎɘɔɈɆɓɎɥ ɗɆɓɎɖəɋɒɔɉɔ ɇɆɓɐɆ Ɏ ɕɖɎɔɇɖɋɘɋɓɎɥ ɋɉɔ 

ɎɒəɟɋɗɘɈɆ. 

Ȱɖɔɒɋ ɘɔɉɔ, ȹɕɖɆɈɑɥɤɟɆɥ ɐɔɒɕɆɓɎɥ ɒɔɌɋɘ ɔɗəɟɋɗɘɈɑɥɘɢ əɕɖɆɈɑɋɓɎɋ ȵɆɋɈɡɒ ɎɓɈɋɗɘɎɜɎɔɓɓɡɒ ɚɔɓɊɔɒ, ɐɔɘɔɖɡɏ 

ɗɔɍɊɆɋɘɗɥ ɕɔ ɖɋɞɋɓɎɤ ȷɔɈɋɘɆ ɊɎɖɋɐɘɔɖɔɈ ȼȧ Ɏ ɚɔɖɒɎɖəɋɘɗɥ Ɏɍ ɆɐɜɎɏ ɗɆɓɎɖəɋɒɔɉɔ ɇɆɓɐɆ (Ɉ ɐɔɑɎɝɋɗɘɈɋ ɓɋ ɒɋɓɋɋ 75% 

ɔɇɡɐɓɔɈɋɓɓɡɛ ɆɐɜɎɏ), ɕɖɆɈ ɘɖɋɇɔɈɆɓɎɏ ɕɔ ɐɖɋɊɎɘɆɒ, ɈɡɊɆɓɓɡɒ ɊɆɓɓɔɒə ɇɆɓɐə, ɎɒəɟɋɗɘɈɆ, ɕɖɎɔɇɖɋɘɋɓɓɔɉɔ ə ɓɋɉɔ.

ȵɖɔɊɆɌɆ ɆɐɜɎɏ (Ɋɔɑɋɏ) ɗɆɓɎɖəɋɒɔɉɔ ɇɆɓɐɆ

ȳɔɈɆɥ ɕɖɔɜɋɊəɖɆ ɔɕɖɋɊɋɑɥɋɘ ɕɔɖɥɊɔɐ ɔɘɝəɌɊɋɓɎɥ ɆɐɜɎɏ ɇɆɓɐɆ, ɐɔɘɔɖɡɋ ɇɡɑɎ ɕɖɎɔɇɖɋɘɋɓɡ ȧɆɓɐɔɒ ȶɔɗɗɎɎ. ȵɔ 

ɖɋɞɋɓɎɤ ȷɔɈɋɘɆ ɊɎɖɋɐɘɔɖɔɈ ȼȧ ɆɐɜɎɎ, Ɇ ɘɆɐɌɋ ɎɒəɟɋɗɘɈɔ (ɎɒəɟɋɗɘɈɋɓɓɡɋ ɕɖɆɈɆ) ɇɆɓɐɆ, ɕɖɎɔɇɖɋɘɋɓɓɡɋ ȧɆɓɐɔɒ 

ȶɔɗɗɎɎ, ɒɔɉəɘ ɇɡɘɢ ɈɡɗɘɆɈɑɋɓɡ ɓɆ ɕɖɔɊɆɌə ɕəɘɋɒ ɕɖɔɈɋɊɋɓɎɥ ɔɘɐɖɡɘɔɉɔ ɆəɐɜɎɔɓɆ ɕɔ ɗɘɆɖɘɔɈɔɏ ɜɋɓɋ, ɔɕɖɋɊɋɑɋɓɓɔɏ 

ȧɆɓɐɔɒ ȶɔɗɗɎɎ ɓɆ ɔɗɓɔɈɋ ɖɆɍɒɋɖɆ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɡɛ ɗɖɋɊɗɘɈ ɇɆɓɐɆ.

ȭɆɝɋɒ?

ȨɡɗɘɖɆɎɈɆɥ ɓɔɈɡɏ ɒɋɛɆɓɎɍɒ ɗɆɓɆɜɎɎ, ɖɋɉəɑɥɘɔɖ ɖɆɗɗɝɎɘɡɈɆɋɘ ɖɋɞɎɘɢ ɉɑɆɈɓəɤ ɍɆɊɆɝə: ɗɓɎɍɎɘɢ ɐɔɑɔɗɗɆɑɢɓɡɋ 

ɍɆɘɖɆɘɡ ɓɆ ɕɔɊɊɋɖɌɆɓɎɋ ɓɆɎɇɔɑɋɋ ɈɆɌɓɡɛ ɎɉɖɔɐɔɈ ɇɆɓɐɔɈɗɐɔɉɔ ɗɋɐɘɔɖɆ. ɃɚɚɋɐɘɎɈɓɔɗɘɢ ɗəɟɋɗɘɈɔɈɆɈɞɋɏ ɕɖɔɜɋɊəɖɡ 

ɈɡɍɡɈɆɋɘ ɇɔɑɢɞɎɋ ɗɔɒɓɋɓɎɥ. ȴɇ ɣɘɔɒ ɗɈɎɊɋɘɋɑɢɗɘɈəɋɘ, Ɉ ɝɆɗɘɓɔɗɘɎ, ɘɔ, ɝɘɔ ɇɆɓɐɎ (ȴɘɐɖɡɘɎɋ, ȧɎɓɇɆɓɐ), 

ɕɖɎɈɑɋɝɋɓɓɡɋ ɖɆɓɋɋ Ɉ ɐɆɝɋɗɘɈɋ ɎɓɈɋɗɘɔɖɔɈ Ɋɑɥ ɗɆɓɆɜɎɎ Ɏɓɡɛ ɐɖɋɊɎɘɓɡɛ ɔɖɉɆɓɎɍɆɜɎɏ, ɗɋɏɝɆɗ ɗɆɒɎ ɕɖɔɛɔɊɥɘ 

ɕɖɔɜɋɊəɖə ɗɆɓɆɜɎɎ.

Ȩɋɖɔɥɘɓɔ, ɔɘɐɆɍɡɈɆɥɗɢ ɔɘ əɝɆɗɘɎɥ ɗɘɔɖɔɓɓɎɛ ɎɓɈɋɗɘɔɖɔɈ, ɐɔɘɔɖɡɋ ɒɔɉəɘ ɕɖɋɗɑɋɊɔɈɆɘɢ ɗɔɇɗɘɈɋɓɓɡɋ ɜɋɑɎ ɑɎɇɔ 

ɊɋɏɗɘɈɔɈɆɘɢ ɓɋɕɖɔɊəɐɘɎɈɓɔ, Ɏ ɈɍɥɈ ɕɖɔɜɋɗɗ Ɉ ɗɈɔɎ ɖəɐɎ, ȼɋɓɘɖɔɇɆɓɐ ɗɒɔɌɋɘ ɊɔɇɎɘɢɗɥ ɕɔɑɔɌɎɘɋɑɢɓɡɛ ɖɋɍəɑɢɘɆɘɔɈ, 

ɗɔɐɖɆɘɎɈ ɕɖɎ ɣɘɔɒ ɗɖɔɐɎ ɕɖɔɈɋɊɋɓɎɥ ɗɔɔɘɈɋɘɗɘɈəɤɟɎɛ ɒɋɖɔɕɖɎɥɘɎɏ Ɏ ɕɔɈɡɞɆɥ ɣɚɚɋɐɘɎɈɓɔɗɘɢ ɐɔɓɘɖɔɑɥ ɍɆ 

ɎɗɕɔɑɢɍɔɈɆɓɎɋɒ ɊɋɓɋɌɓɡɛ ɗɖɋɊɗɘɈ. 

ȴɐɆɍɆɓɎɋ ɚɎɓɆɓɗɔɈɔɏ ɕɔɒɔɟɎ

ȴɖɉɆɓɎɍɆɜɎɥ ɘɔɖɉɔɈ ɕɔ ɕɖɔɊɆɌɋ 

ɎɒəɟɋɗɘɈɆ, ɥɈɑɥɤɟɋɉɔɗɥ 

ɔɇɋɗɕɋɝɋɓɎɋɒ ɎɗɕɔɑɓɋɓɎɥ 

ɔɇɥɍɆɘɋɑɢɗɘɈ ɇɆɓɐɆ

ȮɗɕɔɑɓɋɓɎɋ ɚəɓɐɜɎɏ 

Ɉɖɋɒɋɓɓɔɏ ɆɊɒɎɓɎɗɘɖɆɜɎɎ

Ȯɓɡɋ ɒɋɖɡ

ȦɓɆɑɎɍ ɚɎɓɆɓɗɔɈɔɉɔ ɕɔɑɔɌɋɓɎɥ ȧɆɓɐɆ

ŠŵƉŵžŹŵ ſű ƄƇŰƂƃŹŹ ŧŐ 

Ų ſƂƄƊŵƂƃŲżŵžŹŹ ŽŵƁ 

ƀſ ƀƁŵŴƄƀƁŵŷŴŵžŹƏ 

űŰžŻƁſƃƂƃŲŰ

ŞƂƄƊŵƂƃŲżŵžŹŵ 

ŽŵƁ ƀſ 

ƀƁŵŴƄƀƁŵŷŴŵžŹƏ 

űŰžŻƁſƃƂƃŲŰ

şżŰž ƄƇŰƂƃŹƐ ŧŐ 

Ų ſƂƄƊŵƂƃŲżŵžŹŹ 

ŽŵƁſƀƁŹƐƃŹź

45 Ɋɓɋɏ + 10 Ɋɓɋɏ 

şƁſŲŵŴŵžŹŵ 

ſƃŻƁƍƃſųſ 

ŰƄŻƈŹſžŰ

ȹɕɖɆɈɑɥɤɟɆɥ ɐɔɒɕɆɓɎɥ ɋɌɋɒɋɗɥɝɓɔ ɕɖɋɊɗɘɆɈɑɥɋɘ 

Ɉ ȧɆɓɐ ɔɘɝɋɘ ɔ ɛɔɊɋ ɈɡɕɔɑɓɋɓɎɥ ɒɋɖɔɕɖɎɥɘɎɏ
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ȷ 15 ɗɋɓɘɥɇɖɥ 2017 ɉɔɊɆ Ɉ ȷɘɆɓɊɆɖɘɡ ɣɒɎɗɗɎɎ3ɇɡɑ  ɈɈɋɊɋɓ 

ɓɔɈɡɏ ɖɆɍɊɋɑ II.1, ɕɔɗɈɥɟɦɓɓɡɏ ɊɋɘɆɑɥɒ ɕɖɔɜɋɗɗɆ 

ɖɋɉɎɗɘɖɆɜɎɎ ȧɆɓɐɔɒ ȶɔɗɗɎɎ ɈɡɕəɗɐɔɈ (ɊɔɕɔɑɓɎɘɋɑɢɓɡɛ 

ɈɡɕəɗɐɔɈ) ɜɋɓɓɡɛ ɇəɒɆɉ,  ɕɖɎɗɈɔɋɓɎɥ ɈɡɕəɗɐɆɒ ɜɋɓɓɡɛ 

ɇəɒɆɉ ɎɊɋɓɘɎɚɎɐɆɜɎɔɓɓɡɛ ɓɔɒɋɖɔɈ, ɖɆɗɗɒɔɘɖɋɓɎɥ 

(ɕɖɋɊɈɆɖɎɘɋɑɢɓɔɉɔ ɖɆɗɗɒɔɘɖɋɓɎɥ) Ɏ ɉɔɗəɊɆɖɗɘɈɋɓɓɔɏ 

ɖɋɉɎɗɘɖɆɜɎɎ (ɖɋɉɎɗɘɖɆɜɎɎ) ɊɔɐəɒɋɓɘɔɈ.

ȴɗɓɔɈɓɡɋ ɓɔɈɔɈɈɋɊɋɓɎɥ ɗɈɥɍɆɓɡ ɗ ɘɋɒ, ɝɘɔ ɖɋɉɎɗɘɖɆɜɎɥ 

ɈɡɕəɗɐɔɈ (ɊɔɕɔɑɓɎɘɋɑɢɓɡɛ ɈɡɕəɗɐɔɈ) ɜɋɓɓɡɛ ɇəɒɆɉ 

ɔɗəɟɋɗɘɈɑɥɋɘɗɥ ɜɋɓɘɖɆɑɢɓɡɒ ɆɕɕɆɖɆɘɔɒ ȧɆɓɐɆ ȶɔɗɗɎɎ, Ɉ 

ɗɑəɝɆɋ ɋɗɑɎ:

Á ɖɆɍɒɋɖ əɗɘɆɈɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ ɣɒɎɘɋɓɘɆ ɕɖɋɈɡɞɆɋɘ 10 

ɒɎɑɑɎɆɖɊɔɈ ɖəɇɑɋɏ;

Á ɆɐɜɎɔɓɋɖɓɡɒ ɔɇɟɋɗɘɈɔɒ ɕɖɎɔɇɖɋɘɆɋɘɗɥ ɕəɇɑɎɝɓɡɏ 

ɗɘɆɘəɗ;

Á ɔɇɑɎɉɆɜɎɎ ɖɆɍɒɋɟɆɤɘɗɥ Ɉ ɖɆɒɐɆɛ ɕɖɔɉɖɆɒɒɡ 

ɔɇɑɎɉɆɜɎɏ.

3 ȵɔɑɔɌɋɓɎɋ ɔ ɗɘɆɓɊɆɖɘɆɛ ɣɒɎɗɗɎɎ ɜɋɓɓɡɛ ɇəɒɆɉ, ɕɔɖɥɊɐɋ ɉɔɗəɊɆɖɗɘɈɋɓɓɔɏ ɖɋɉɎɗɘɖɆɜɎɎ ɈɡɕəɗɐɆ (ɊɔɕɔɑɓɎɘɋɑɢɓɔɉɔ 

ɈɡɕəɗɐɆ) ɣɒɎɗɗɎɔɓɓɡɛ ɜɋɓɓɡɛ ɇəɒɆɉ, ɉɔɗəɊɆɖɗɘɈɋɓɓɔɏ ɖɋɉɎɗɘɖɆɜɎɎ ɔɘɝɋɘɔɈ ɔɇ ɎɘɔɉɆɛ ɈɡɕəɗɐɆ (ɊɔɕɔɑɓɎɘɋɑɢɓɔɉɔ ɈɡɕəɗɐɆ) 

ɣɒɎɗɗɎɔɓɓɡɛ ɜɋɓɓɡɛ ɇəɒɆɉ Ɏ ɖɋɉɎɗɘɖɆɜɎɎ ɕɖɔɗɕɋɐɘɔɈ ɜɋɓɓɡɛ ɇəɒɆɉ (əɘɈ. ȧɆɓɐɔɒ ȶɔɗɗɎɎ 11.08.2014 N 428-ȵ)

4ȹɐɆɍɆɓɎɋ ȧɆɓɐɆ ȶɔɗɗɎɎ ɔɘ 6 ɆɈɉəɗɘɆ 2014 ɉ. N 3360-ȹ çȴ ɕɖɋɊɗɘɆɈɑɋɓɎɎ Ɉ ȧɆɓɐ ȶɔɗɗɎɎ ɊɔɐəɒɋɓɘɔɈ Ɋɑɥ ɉɔɗəɊɆɖɗɘɈɋɓɓɔɏ 

ɖɋɉɎɗɘɖɆɜɎɎ ɈɡɕəɗɐɔɈ (ɊɔɕɔɑɓɎɘɋɑɢɓɡɛ ɈɡɕəɗɐɔɈ) ɣɒɎɗɗɎɔɓɓɡɛ ɜɋɓɓɡɛ ɇəɒɆɉ, ɖɋɉɎɗɘɖɆɜɎɎ ɕɖɔɗɕɋɐɘɔɈ ɜɋɓɓɡɛ ɇəɒɆɉ, 

ɔɘɝɋɘɔɈ ɔɇ ɎɘɔɉɆɛ ɈɡɕəɗɐɆ (ɊɔɕɔɑɓɎɘɋɑɢɓɔɉɔ ɈɡɕəɗɐɆ) ɣɒɎɗɗɎɔɓɓɡɛ ɜɋɓɓɡɛ ɇəɒɆɉ ɣɒɎɘɋɓɘɔɈ, ɓɋ ɥɈɑɥɤɟɎɛɗɥ ɐɖɋɊɎɘɓɡɒɎ 

ɔɖɉɆɓɎɍɆɜɎɥɒɎè

Ƚɘɔ ɓəɌɓɔ Ɏɒɋɘɢ ɈɈɎɊə ɣɒɎɘɋɓɘɆɒ Ɉ ɗɈɥɍɎ ɗ 

ɓɔɈɔɈɈɋɊɋɓɎɥɒɎ? 

ȶɆɓɋɋ ɊɋɏɗɘɈəɤɟɋɋ ȹɐɆɍɆɓɎɋ ȧɆɓɐɆ ȶɔɗɗɎɎ4

ɔ ɕɔɖɥɊɐɋ ɕɖɋɊɔɗɘɆɈɑɋɓɎɥ ɊɔɐəɒɋɓɘɔɈ   Ɋɑɥ 

ɖɋɉɎɗɘɖɆɜɎɎ əɘɖɆɘɎɑɔ ɗɎɑə.  ȵɔɣɘɔɒə 

ɖəɐɔɈɔɊɗɘɈɔɈɆɘɢɗɥ ɕɖɎ ɕɔɊɆɝɋ ɐɔɒɕɑɋɐɘɆ

ɊɔɐəɒɋɓɘɔɈ ɓɆ ɖɋɉɎɗɘɖɆɜɎɤ Ɉ ɝɆɗɘɎ ɔɕɖɋɊɋɑɋɓɎɥ 

ɖɋɉɎɗɘɖɎɖəɤɟɋɉɔ ɔɖɉɆɓɆ ɓɋɔɇɛɔɊɎɒɔ 

ɎɗɐɑɤɝɎɘɋɑɢɓɔ ȷɘɆɓɊɆɖɘɆɒɎ ɣɒɎɗɗɎɎ. 
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13 Ɏɤɓɥ 2017 ɉɔɊɆ ɗɔɗɘɔɥɑɔɗɢ ɖɆɍɒɋɟɋɓɎɋ ɖɔɗɗɎɏɗɐɎɛ ɔɇɑɎɉɆɜɎɏ ȴȴȴ çȰȸȬ 

ȺɎɓɆɓɗè ɗɋɖɎɎ 01 ɔɇɠɋɒɔɒ 15 ɒɑɖɊ ɖəɇɑɋɏ. ȶɔɗɗɎɏɗɐɎɏ ɣɒɎɘɋɓɘ  ɥɈɑɥɋɘɗɥ 

SPV-ɐɔɒɕɆɓɎɋɏ, Ɋɔɝɋɖɓɋɉɔ ɔɇɟɋɗɘɈɆ  ɐɆɍɆɛɗɘɆɓɗɐɔɉɔ ɓɆɜɎɔɓɆɑɢɓɔɉɔ 

ɌɋɑɋɍɓɔɊɔɖɔɌɓɔɉɔ ɔɕɋɖɆɘɔɖɆ Ȧȴ çȳȰ çȰȸȬè, ɐɔɘɔɖɡɏ ɈɡɗɘəɕɎɑ 

ɕɔɖəɝɎɘɋɑɋɒ ɕɔ ɔɇɑɎɉɆɜɎɥɒ.

ȴɇɑɎɉɆɜɎɎ ȴȴȴ çȰȸȬ ȺɎɓɆɓɗè ɇɡɑɎ ɕɖɋɊɑɔɌɋɓɡ ɎɓɈɋɗɘɔɖɆɒ 

ɔɊɓɔɈɖɋɒɋɓɓɔ ɓɆ ɊɈəɛ ɕɑɔɟɆɊɐɆɛ: ɓɆ ȲɔɗɐɔɈɗɐɔɏ ɇɎɖɌɋ Ɏ ɐɆɍɆɛɗɘɆɓɗɐɔɏ 

ȰȦȷȫ ðɣɘɔ ɕɋɖɈɆɥ ɗɊɋɑɐɆ ɗ ɕɆɖɆɑɑɋɑɢɓɡɒ ɖɆɍɒɋɟɋɓɎɋɒ ɖɔɗɗɎɏɗɐɎɛ 

ɐɔɖɕɔɖɆɘɎɈɓɡɛ ɔɇɑɎɉɆɜɎɏ Ɉ ɊɈəɛ ɤɖɎɗɊɎɐɜɎɥɛ, ɖɆɓɢɞɋ ɕɔɊɔɇɓɡɋ ɗɊɋɑɐɎ 

ɗɔɈɋɖɞɆɑɎɗɢ ɘɔɑɢɐɔ Ɉ ɔɘɓɔɞɋɓɎɎ ɆɐɜɎɏ. ȸɆɐɎɒ ɔɇɖɆɍɔɒ, ɇɡɑɆ 

ɕɔɊɘɈɋɖɌɊɋɓɆ Ɏ ɔɕɖɔɇɔɈɆɓɆ ɓɆ ɕɖɆɐɘɎɐɋ ɈɔɍɒɔɌɓɔɗɘɢ ɕɖɔɈɋɊɋɓɎɥ ɘɆɐɎɛ 

ɗɊɋɑɔɐ ɗ ɖɔɗɗɎɏɗɐɎɒɎ ɐɔɖɕɔɖɆɘɎɈɓɡɒɎ ɔɇɑɎɉɆɜɎɥɒɎ.

Ȱɖɔɒɋ ɘɔɉɔ, ɣɘɔ Ɋɋɇɤɘɓɔɋ ɖɆɍɒɋɟɋɓɎɋ ɐɔɖɕɔɖɆɘɎɈɓɡɛ ɔɇɑɎɉɆɜɎɏ ɓɋ ɘɔɑɢɐɔ 

Ɋɔɝɋɖɓɋɉɔ ɔɇɟɋɗɘɈɆ ɐɆɍɆɛɗɘɆɓɗɐɔɏ ɐɔɒɕɆɓɎɎ, ɓɔ Ɏ ɐɔɒɕɆɓɎɎ Ɏɍ ɗɘɖɆɓ ȷȳȩ 

ɓɆ ɖɔɗɗɎɏɗɐɔɒ ɖɡɓɐɋ.  ȷɊɋɑɐɆ ɗɘɆɑɆ Ɉɔ ɒɓɔɉɔɒ ɍɓɆɐɔɈɔɏ, ɕɔɗɐɔɑɢɐə  ɔɓɆ 

ɔɘɐɖɡɈɆɋɘ ɖɔɗɗɎɏɗɐɎɏ ɖɡɓɔɐ Ɉ ɐɆɝɋɗɘɈɋ ɓɔɈɔɏ ɕɑɔɟɆɊɐɎ Ɋɑɥ ɕɖɎɈɑɋɝɋɓɎɥ 

ɊɔɑɉɔɈɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ Ɋɑɥ ɣɒɎɘɋɓɘɔɈ Ɏɍ ɖɋɉɎɔɓɆ ȷȳȩ. Ȱ ɗɊɋɑɐɋ ɕɖɔɥɈɎɑ 

Ɏɓɘɋɖɋɗ  ɞɎɖɔɐɎɏ ɐɖəɉ  ɎɓɈɋɗɘɔɖɔɈ.
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ŚŢŖ ŧŐ ŠŤ ŝŐŚ

ŚŢŖ ŤŹžŰžƂ
őƍƀƄƂŻ ƁſƂƂŹźƂŻŹƆ 
ſűżŹųŰƈŹź

şŏŞ ŜŐ ŚŏšŔ

ɖɆɍɖɋɞɋɓɎɋɕɔɖəɝɎɘɋɑɢɗɘɈɔ ɖɆɍɖɋɞɋɓɎɋ

ɕɖɋɊɈɆɖɎɘɋɑɢɓɔɋ
ɖɆɍɖɋɞɋɓɎɋɑɎɗɘɎɓɉ

ȴɇɔɍɓɆɝɋɓɎɥ: 

ȰȸȬ ðȦɐɜɎɔɓɋɖɓɔɋ ɔɇɟɋɗɘɈɔ çȳɆɜɎɔɓɆɑɢɓɆɥ 

ɐɔɒɕɆɓɎɥ çɆɍɆɗɘɆɓȸɋɒiɖȬɔɑɡè; 

ȼȧ ȶȺ ðȧɆɓɐ ȶɔɗɗɎɎ; 

ȳȧȰ ðȳɆɜɎɔɓɆɑɢɓɡɏ ȧɆɓɐ ȶɋɗɕəɇɑɎɐɎ 

ȰɆɍɆɛɗɘɆɓ;

ȰȸȬ ȺɎɓɆɓɗðȴȴȴ çȰȸȬ ȺɎɓɆɓɗè;

ȵȦȴ Ȳȧ ðȵȦȴ ȲɔɗɐɔɈɗɐɆɥ ȧɎɖɌɆ;

ȰȦȷȫ ðȦɐɜɎɔɓɋɖɓɔɋ ɔɇɟɋɗɘɈɔ çȰɆɍɆɛɗɘɆɓɗɐɆɥ 

ɚɔɓɊɔɈɆɥ ɇɎɖɌɆè.

ɖɋɉɎɗɘɖɆɜɎɥ
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ȴɕɎɗɆɓɎɋ

Ȫɑɥ ɜɋɑɋɏ ɕɖɎɈɑɋɝɋɓɎɥ ɓɔɈɔɉɔ ɚɎɓɆɓɗɎɖɔɈɆɓɎɥ 

ɐɔɒɕɆɓɎɥɒɎ ɉɖəɕɕɡ ȰȸȬ ɇɡɑɔ ɗɔɍɊɆɓɔ ɖɔɗɗɎɏɗɐɔɋ 

ɔɇɟɋɗɘɈɔ Ɉ ɚɔɖɒɋ  ȴȴȴ.

SPV ɍɆɖɋɉɎɗɘɖɎɖɔɈɆɑɔ  Ɉ ȧɆɓɐɋ ȶɔɗɗɎɎ Ɉɡɕəɗɐ ɔɇɑɎɉɆɜɎɏ ɗ 

ɔɇɋɗɕɋɝɋɓɎɋɒ  Ɉ ɚɔɖɒɋ ɕɔɖəɝɎɘɋɑɢɗɘɈɆ ɔɘ  Ȧȴ ȰȸȬ Ɏ 

ɕɆɖɆɑɑɋɑɢɓɔ  ɔɇɖɆɘɎɑɔɗɢ Ɉ ȧɆɓɐ ȶɔɗɗɎɎ ɍɆ ɖɆɍɖɋɞɋɓɎɋɒ ɓɆ 

ɖɆɍɒɋɟɋɓɎɋ Ɏ ɔɇɖɆɟɋɓɎɋ ɊɆɓɓɡɛ ɔɇɑɎɉɆɜɎɏ ɍɆ ɖəɇɋɌɔɒ 

(ɝɘɔ ɇɡɑɔ ɓɋɔɇɛɔɊɎɒɔ Ɋɑɥ ɕɆɖɆɑɑɋɑɢɓɔɉɔ ɕɖɋɊɑɔɌɋɓɎɥ 

ɔɇɑɎɉɆɜɎɏ Ɉ ȰɆɍɆɛɗɘɆɓɋ).

Ȱɖɔɒɋ  ɘɔɉɔ, ɣɒɎɘɋɓɘ  ɕɔɑəɝɎɑ  ɍɋɖɐɆɑɢɓɡɋ ɖɋɉəɑɥɘɔɖɓɡɋ 

ɗɔɉɑɆɗɎɥ  Ɉ ȰɆɍɆɛɗɘɆɓɋ:  (1) ɕɖɋɊɈɆɖɎɘɋɑɢɓɔɋ ɖɆɍɖɋɞɋɓɎɋ ɔɘ 

ȰɆɍɆɛɗɘɆɓɗɐɔɏ ȧɎɖɌɎ ïKASE -ɓɆ Ɋɔɕəɗɐ ɐ ɖɆɍɒɋɟɋɓɎɤ 

ɔɇɑɎɉɆɜɎɏ ɓɆ ɘɋɖɖɎɘɔɖɎɎ ȶɋɗɕəɇɑɎɐɎ ȰɆɍɆɛɗɘɆɓ, Ɇ ɘɆɐɌɋ 

(2) ɗɔɉɑɆɗɎɋ ȳɆɜɎɔɓɆɑɢɓɔɉɔ  ȧɆɓɐɆ ȰɆɍɆɛɗɘɆɓɆ ɓɆ ɣɒɎɗɗɎɤ 

ȰȸȬ ɐɆɐ ɒɆɘɋɖɎɓɗɐɔɏ ɐɔɒɕɆɓɎɎ ɣɒɎɘɋɓɘɆ  ɜɋɓɓɡɛ ɇəɒɆɉ ɍɆ 

ɖəɇɋɌɔɒ (ɘɔ ɋɗɘɢ Ɉ ȶɔɗɗɎɎ).

ȹɗɑɔɈɎɥ ɈɡɕəɗɐɆ ɕɖɋɊɕɔɑɆɉɆɑɎ ɗɑɋɊəɤɟɎɋ ɔɗɓɔɈɓɡɋ 

ɕɆɖɆɒɋɘɖɡ: 

Á ȴɇɠɋɒ ï15 ɒɑɖɊ. ɖəɇɑɋɏ.

Á ȴɇɋɗɕɋɝɋɓɎɋ ïɕɔɖəɝɎɘɋɑɢɗɘɈɔ ɔɘ Ȧȴ ȰȸȬ.

Á ȷɖɔɐ ɔɇɖɆɟɋɓɎɥ ï5 ɑɋɘ.

Á ȳɔɒɎɓɆɑ ɇəɒɆɉɎ ï1000 ɖəɇɑɋɏ.

Á ȷɘɆɈɐɆ ïɚɎɐɗɎɖɔɈɆɓɓɆɥ ɓɆ Ɉɗɋ ɐəɕɔɓɓɡɋ ɕɋɖɎɔɊɡ 

(ɗɘɆɈɐɆ ɇɡɑɆ ɍɆɚɎɐɗɎɖɔɈɆɓɆ ɓɆ əɖɔɈɓɋ 8,75%, Ɉ ɘɔ Ɉɖɋɒɥ 

ɐɆɐ, ɓɆɕɖɎɒɋɖ, ɗɘɆɈɐɆ ɕɔ ɖəɇɑɋɈɡɒ ɔɇɑɎɉɆɜɎɥɒ ȴȦȴ 

ȶȬȪ  - 8,40%).

Á Ȫɔɗɖɔɝɓɔɋ ɕɔɉɆɞɋɓɎɋ ïɕɔ ɘɖɋɇɔɈɆɓɎɤ ɈɑɆɊɋɑɢɜɋɈ.

Á ȵɖɎɔɇɖɋɘɋɓɎɋ ɔɇɑɎɉɆɜɎɏ ï1) ɕɔ ɘɖɋɇɔɈɆɓɎɤ 

ɈɑɆɊɋɑɢɜɋɈ; 2) ɕɔ ɗɔɉɑɆɞɋɓɎɤ ɗ ɈɑɆɊɋɑɢɜɆɒɎ.

ȶɆɍɒɋɟɋɓɎɋ

ȶɆɍɒɋɟɋɓɎɋ ɔɇɑɎɉɆɜɎɏ ɕɖɋɊɕɔɑɆɉɆɑɔ ɊɈɆ 

ɕɆɖɆɑɑɋɑɢɓɡɛ ɗɕɔɗɔɇɆ ɖɆɍɒɋɟɋɓɎɥ:

1) ȳɆ ȲɔɗɐɔɈɗɐɔɏ ɇɎɖɌɋ  (Ȳȧ) -ɖɆɍɒɋɟɋɓɎɋ ɓɆ 

ɘɔɖɉɆɛ ɕəɘɋɒ ɍɆɐɑɤɝɋɓɎɥ ɗɊɋɑɔɐ ɓɆ ɔɗɓɔɈɆɓɎɎ 

ɆɊɖɋɗɓɡɛ ɍɆɥɈɔɐ ɕɔ ɚɎɐɗɎɖɔɈɆɓɓɔɏ ɜɋɓɋ 

(ɊɔɛɔɊɓɔɗɘɎ), ɈɡɗɘɆɈɑɥɋɒɡɛ əɝɆɗɘɓɎɐɆɒɎ 

ɘɔɖɉɔɈ Ɉ ɆɊɖɋɗ ɆɓɊɋɖɖɆɏɘɋɖɆ, 

əɊɔɈɑɋɘɈɔɖɥɤɟɋɉɔ Ɏɛ ɕəɘɋɒ ɕɔɊɆɝɎ Ɉɗɘɖɋɝɓɡɛ 

ɆɊɖɋɗɓɡɛ ɍɆɥɈɔɐ (Ɉ ȶɋɌɎɒɋ ɘɔɖɉɔɈ 

çȶɆɍɒɋɟɋɓɎɋ: ȦɊɖɋɗɓɡɋ ɍɆɥɈɐɎè).

2) ȳɆ KASE -ɖɆɍɒɋɟɋɓɎɋ  ɒɋɘɔɊɔɒ çȵɔɊɕɎɗɐɆè Ɉ 

ɗɔɔɘɈɋɘɗɘɈɎɎ ɗ ȵɖɆɈɎɑɆɒɎ ɕɖɔɈɋɊɋɓɎɥ 

ɕɔɊɕɎɗɐɎ ɓɆ ɜɋɓɓɡɋ ɇəɒɆɉɎ KASEc ɖɆɗɝɦɘɆɒɎ 

ɕɔ ɗɊɋɑɐɆɒ ɝɋɖɋɍ ȼɋɓɘɖɆɑɢɓɡɏ ȪɋɕɔɍɎɘɆɖɎɏ 

ɜɋɓɓɡɛ ɇəɒɆɉ ȶɋɗɕəɇɑɎɐɎ ȰɆɍɆɛɗɘɆɓ.

ȶɆɍɒɋɟɋɓɎɋ ɓɆ Ȳȧ ɕɖɋɊɕɔɑɆɉɆɑɔ ɓɋɗɐɔɑɢɐɔ 

ɣɘɆɕɔɈ:

Á ȵɖɋɊɈɆɖɎɘɋɑɢɓɡɏ ɗɇɔɖ ɍɆɥɈɔɐ;

Á ȪɔɕɔɑɓɎɘɋɑɢɓɡɏ ɕɋɖɎɔɊ ɍɆɥɈɔɐ;

Á ȵɋɖɎɔɊ əɊɔɈɑɋɘɈɔɖɋɓɎɥ ɍɆɥɈɔɐ;

Á ȵɋɖɎɔɊ Ɋɔ ɖɆɍɒɋɟɋɓɎɥ ɔɇɑɎɉɆɜɎɏ;

ȶɆɍɒɋɟɋɓɎɋ ɓɆ ȰȦȷȫ ɕɖɋɊɕɔɑɆɉɆɑɔ ɓɋɗɐɔɑɢɐɔ 

ɣɘɆɕɔɈ:

Á ȵɋɖɎɔɊ ɗɇɔɖɆ ɍɆɥɈɔɐ;

Á ȵɋɖɎɔɊ əɊɔɈɑɋɘɈɔɖɋɓɎɥ ɍɆɥɈɔɐ.

ȶɁȳȰȮ ȰȦȵȮȸȦȱȦ: RECAP 2017
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ȶɁȳȰȮ ȰȦȵȮȸȦȱȦ: RECAP 2017

ȧɆɓɐ ȶɔɗɗɎɎ ɖɆɗɗɒɆɘɖɎɈɆɋɘ ɕɖɔɋɐɘ ɕɔɑɔɌɋɓɎɥ çȴ ɕɔɖɥɊɐɋ ɖɆɗɝɋɘɆ 

ɇɆɓɐɆɒɎ ɈɋɑɎɝɎɓɡ ɐɖɋɊɎɘɓɔɉɔ ɖɎɗɐɆ ɕɔ ɗɊɋɑɐɆɒ ɗɋɐɢɤɖɎɘɎɍɆɜɎɎè (ɊɆɑɋɋ 

ɘɆɐɌɋ ïçȵɔɑɔɌɋɓɎɋè), ɐɔɘɔɖɔɋ Ɉ ɗɑəɝɆɋ ɕɖɎɓɥɘɎɥ ɒɔɌɋɘ ɈɗɘəɕɎɘɢ Ɉ ɗɎɑə 

əɌɋ ɗ 1 ɥɓɈɆɖɥ 2018 ɉɔɊɆ. ȵɔɑɔɌɋɓɎɋ ɇəɊɋɘ ɖɆɗɕɖɔɗɘɖɆɓɥɘɢ ɗɈɔɋ ɊɋɏɗɘɈɎɋ 

ɓɆ ɇɆɓɐɎ ɗ əɓɎɈɋɖɗɆɑɢɓɔɏ Ɏ ɇɆɍɔɈɔɏ ɑɎɜɋɓɍɎɥɒɎ. ȳɔɈɡɋ ɓɔɖɒɡ ɇəɊəɘ 

ɕɖɋɊəɗɒɆɘɖɎɈɆɘɢ ɎɒɕɑɋɒɋɓɘɆɜɎɤ Ɉ ɓɆɜɎɔɓɆɑɢɓɡɋ ɓɔɖɒɆɘɎɈɓɡɋ Ɇɐɘɡ 

ȷɘɆɓɊɆɖɘɔɈ ȧɆɍɋɑɢɗɐɔɉɔɐɔɒɎɘɋɘɆ ɕɔ ɇɆɓɐɔɈɗɐɔɒə ɓɆɊɍɔɖə Basel III. 

Revisions to the securitisation framework . Amendment to include the

alternative capital treatment for ñsimple, transparent and comparableò

securitisations (11 December 2014 (rev. July 2016). 

ȴɗɓɔɈɓɡɋ ɓɔɈɔɈɈɋɊɋɓɎɥ: 

1) ɈɈɋɊɋɓɎɋ ɕɔɓɥɘɎɥ çɕɖɔɗɘɔɏ, ɕɖɔɍɖɆɝɓɔɏ Ɏ ɗɔɕɔɗɘɆɈɎɒɔɏè 

ɗɋɐɢɤɖɎɘɎɍɆɜɎɎ (ɊɆɑɋɋ ïçȵȵȷ ɗɋɐɢɤɖɎɘɎɍɆɜɎɥè), ɐ ɐɔɘɔɖɔɏ ɇəɊɋɘ 

ɕɖɎɒɋɓɥɘɢɗɥ ɑɢɉɔɘɓɆɥ ɔɜɋɓɐɆ ɐɖɋɊɎɘɓɔɉɔ ɖɎɗɐɆ (Ɇ Ɏɒɋɓɓɔ ɗɓɎɌɋɓɎɋ 

ɒɎɓɎɒɆɑɢɓɔɉɔ ɍɓɆɝɋɓɎɥ ɐɔɣɚɚɎɜɎɋɓɘɆ ɖɎɗɐɆ Ɋɔ 10%ɕɔ ɈɑɔɌɋɓɎɥɒ Ɉ 

ɗɘɆɖɞɎɋ ɘɖɆɓɞɎ ɑɎɇɔ Ɋɔ 15% ɕɔ ɈɑɔɌɋɓɎɥɒ Ɉ Ɏɓɡɋ  ɘɖɆɓɞɎ ȵȵȷ 

ɗɋɐɢɤɖɎɘɎɍɆɜɎɎ); 

2) əɗɘɆɓɔɈɑɋɓɎɥ ɕɔɖɥɊɐɆ ɖɆɗɝɋɘɆ ɐɔɣɚɚɎɜɎɋɓɘɔɈ ɖɎɗɐɆ ɗ ɈɔɍɒɔɌɓɔɗɘɢɤ 

ɗɓɎɌɋɓɎɥ ɐɔɣɚɚɎɜɎɋɓɘɆ ɖɎɗɐɆ Ɋɔ ɒɎɓɎɒɆɑɢɓɔɉɔ 15% ɍɓɆɝɋɓɎɥ;

3) ɔɘɒɋɓɆ ɊɋɏɗɘɈəɤɟɋɉɔ ɕɔɖɥɊɐɆ ɔɜɋɓɐɎ ɐɖɋɊɎɘɓɔɉɔ ɖɎɗɐɆ, ɗɔɉɑɆɗɓɔ 

ɐɔɘɔɖɔɒə ɕɖɎɒɋɓɥɋɘɗɥ ɕɔɈɡɞɋɓɓɡɏ ɐɔɣɚɚɎɜɎɋɓɘ ɖɎɗɐɆ 1250% ɕɔ 

ɈɑɔɌɋɓɎɥɒ Ɉ ɒɑɆɊɞɎɋ ɘɖɆɓɞɎ Ɏ 100 ɎɑɎ 150% ɕɔ ɈɑɔɌɋɓɎɥɒ Ɉ ɕɖɔɝɎɋ 

ɘɖɆɓɞɎ ɗɊɋɑɔɐ ɗɋɐɢɤɖɎɘɎɍɆɜɎɎ. ȵɖɎ ɣɘɔɒ ɐɔɣɚɚɎɜɎɋɓɘ ɖɎɗɐɆ 1250% 

ɇəɊɋɘ ɕɖɔɊɔɑɌɆɘɢ ɕɖɎɒɋɓɥɘɢɗɥ Ɉ ɗɑəɝɆɋ ɔɘɗəɘɗɘɈɎɥ ɎɓɚɔɖɒɆɜɎɎ ɔ 

ɐɆɝɋɗɘɈɋ ɗɋɐɢɤɖɎɘɎɍɎɖəɋɒɡɛɆɐɘɎɈɔɈ Ɏ ɗɘɖəɐɘəɖɋ ɗɊɋɑɐɎ.

ȨɈɋɊɋɓɎɋ əɐɆɍɆɓɓɡɛ ɓɔɖɒ ɓɆ əɖɔɈɓɋ ɓɔɖɒɆɘɎɈɓɡɛ ɆɐɘɔɈ ȧɆɓɐɆ ȶɔɗɗɎɎ 

ɒɔɌɋɘ ɕɔɑɔɌɎɘɋɑɢɓɡɒ ɔɇɖɆɍɔɒ ɗɐɆɍɆɘɢɗɥ ɓɆ ɖɆɍɈɎɘɎɎ ɖɡɓɐɆ 

ɗɋɐɢɤɖɎɘɎɍɆɜɎɔɓɓɡɛɕɖɔɊəɐɘɔɈ Ɉ ɜɋɑɔɒ (Ɇ Ɉ ɝɆɗɘɓɔɗɘɎ Ɏɕɔɘɋɝɓɡɛ 

ɗɋɐɢɤɖɎɘɎɍɆɜɎɔɓɓɡɛɕɖɔɊəɐɘɔɈ), ɘɆɐ ɐɆɐ ɕɔɍɈɔɑɎɘ ɇɆɓɐɆɒ ɗɔɍɊɆɈɆɘɢ 

ɇɔɑɋɋ ɓɎɍɐɎɋ ɖɋɍɋɖɈɡ ɕɖɎ ɕɔɐəɕɐɋ ɓɆ ɗɈɔɏ ɇɆɑɆɓɗ ɕɔɊɔɇɓɡɛ ɇəɒɆɉ Ɏ ɓɋ 

ɗɔɇɑɤɊɆɘɢ 1250% ɐɔɣɚɚɎɜɎɋɓɘ. 

ȳɔ, ɓɋɗɒɔɘɖɥ ɓɆ ɕɔɘɋɓɜɎɆɑɢɓɡɋ ɕɔɑɔɌɎɘɋɑɢɓɡɋ Ɇɗɕɋɐɘɡ ɈɈɋɊɋɓɎɥ ɓɔɈɡɛ 

ɓɔɖɒ,  ɓɋɕɔɐɖɡɘɡɒɎ ɔɗɘɆɤɘɗɥ ɒɓɔɉɎɋ ɗɔɕəɘɗɘɈəɤɟɎɋ Ɉɔɕɖɔɗɡ, Ɉ ɘɔɒ 

ɝɎɗɑɋ ɕɖɎɒɋɓɋɓɎɋ ȵɔɑɔɌɋɓɎɥ ɐ ɇɋɗɘɖɆɓɞɋɈɡɒɗɋɐɢɤɖɎɘɎɍɆɜɎɔɓɓɡɒ

ɈɡɕəɗɐɆɒ, Ɉɔɕɖɔɗɡ ɖɆɗɐɖɡɘɎɥ ɎɓɚɔɖɒɆɜɎɎ ɕɔ ɗɊɋɑɐɆɒ ȵȵȷ 

ɗɋɐɢɤɖɎɘɎɍɆɜɎɎ, Ɇ ɘɆɐɌɋ ɔɘɗəɘɗɘɈɎɋ ɐɔɓɐɖɋɘɎɐɎ ɕɖɎ ɔɕɖɋɊɋɑɋɓɎɎ 

ɐɖɎɘɋɖɎɋɈ ȵȵȷ ɗɋɐɢɤɖɎɘɎɍɆɜɎɎ. 

ȵɖɎɓɥɘɎɋ ȵɔɑɔɌɋɓɎɥ ɔ ȵȵȷ 

ɗɋɐɢɤɖɎɘɎɍɆɜɎɎ ɒɔɌɋɘ 

ɕɔɍɈɔɑɎɘɢ ɇɆɓɐɆɒ ɓɋ 

ɕɖɎɒɋɓɥɘɢ ɐɔɣɚɚɎɜɎɋɓɘ 

ɖɎɗɐɆ Ɉ 1250% Ɋɑɥ ɈɑɔɌɋɓɎɏ 

Ɉ ɒɑɆɊɞɎɋ ɘɖɆɓɞɎ. ȴɊɓɆɐɔ 

ɖɥɊ ɈɔɕɖɔɗɔɈ ɕɔɘɖɋɇəɋɘ 

ɊɔɕɔɑɓɎɘɋɑɢɓɔɏ ɕɖɔɖɆɇɔɘɐɎ 

ɓɆ əɖɔɈɓɋ ɓɔɖɒɆɘɎɈɓɔɏ ɇɆɍɡ.
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ȷɋɐɢɤɖɎɘɎɍɆɜɎɥ ɕɖɆɈ ɘɖɋɇɔɈɆɓɎɥ ɕɔ Ɋɔɑɉɔɗɖɔɝɓɔɒə ɐɔɓɘɖɆɐɘə 

ɔɐɆɍɆɓɎɥ əɗɑəɉ, ɗɋɐɘɔɖ: ɘɖɆɓɗɕɔɖɘ/ ɎɓɚɖɆɗɘɖəɐɘəɖɆ

Ȩɡɕəɗɐ ɔɇɑɎɉɆɜɎɏ ɗ ɍɆɑɔɉɔɈɡɒ ɔɇɋɗɕɋɝɋɓɎɋɒ, 

ɗɔɈɔɐəɕɓɡɏ ɖɆɍɒɋɟɋɓɓɡɏ ɓɔɒɎɓɆɑ 4,3 ɒɑɖɊ ɖəɇɑɋɏ

ȶɆɍɒɋɟɋɓɎɋ: Ɏɤɓɢ 2017 ɉ.

ȵɋɖɈɡɏ ɕɖɎɒɋɖ ɖɔɗɗɎɏɗɐɔɏ 

ɗɋɐɢɤɖɎɘɎɍɆɜɎɎ (ɗ ɎɗɕɔɑɢɍɔɈɆɓɎɋɒ 

ɖɔɗɗɎɏɗɐɔɉɔ ȷȺȴ ɐɆɐ ɣɒɎɘɋɓɘɆ), ɉɊɋɆɐɘɎɈɔɒ 

ɈɡɗɘəɕɆɤɘ ɕɖɆɈɆ ɘɖɋɇɔɈɆɓɎɥ Ɉ ɖɆɒɐɆɛ 

ɔɊɓɔɉɔ Ɋɔɑɉɔɗɖɔɝɓɔɉɔ ɊɔɉɔɈɔɖɆ

ȷȹȸɂ

ȷȸȶȹȰȸȹȶȦ

őżŰŴŵżƋƈƍ
ſűżŹųŰƈŹź

ŮŽŹƃŵžƃ ŞƁŹųŹžŰƃſƁ

œƁƄųŹŵ ƂƃſƁſžƍ ƀſ ƂŴŵżŻŵ:
Á ȹɕɖɆɈɑɥɤɟɆɥ ɔɖɉɆɓɎɍɆɜɎɥ 

Á ȧɆɓɐɗɝɋɘɆ (ɘɋɐəɟɋɉɔ ɗɝɋɘɆ Ɏ ɍɆɑɔɉɔɈɔɉɔ ɗɝɋɘɆ)

Á ȷɋɖɈɎɗɓɡɏ Ɏ ɖɆɗɝɋɘɓɡɏ Ɇɉɋɓɘ

Á ȵɖɋɊɗɘɆɈɎɘɋɑɢ ɈɑɆɊɋɑɢɜɋɈ ɔɇɑɎɉɆɜɎɏ (ɊɔɕɔɑɓɎɘɋɑɢɓɡɏ ɚəɓɐɜɎɔɓɆɑ 

ȵȨȴ Ɉ ɝɆɗɘɎ ɒɔɓɎɘɔɖɎɓɉɆ ɊɔɕɔɑɓɎɘɋɑɢɓɡɛ (ɖɔɑɑɎɓɉɔɈɡɛ) əɗɘəɕɔɐ, 

ɊɔɐəɒɋɓɘɔɔɇɔɖɔɘɆ Ɏ ɗɕɎɗɆɓɎɥ ɗɖɋɊɗɘɈ ɗ ɍɆɑɔɉɔɈɔɉɔ ɗɝɋɘɆ ȷȺȴ)

ʳ˄ˈ ˈ ˄ ʿ ˈ˄

ˑˉˆ ˊ "˅ ˉ ˈ "* ˆ ˂ˈ ˕"ˋ ˇ ˆ "

˄" ˂ ˀ ˁˈ ˕"˅ ˉ˄ˊ ˆ˄˃ ˌ˄˕"

ˉ ˌ ˈˊ +"˄"ˉ ˀ ˎ ˈ˄ "ˈ ˇ˄ˈ ˆ "ʿ"

˅ ˈˌ "˂˄˃ˈ˄" ˁ ˆ˅˄="ʿ ˃ˇ ˂ˈ ˊ˒"

ˁ ˍˈ ˀ "˄"ˍ ˊ˄ˍˈ ˀ "

ˉ ˀ ˎ ˈ˄˕

ʯ ˆ ˀ ʿˑ " ˍ ˊ

ʳ˄ˈ ˈ ˄ ʿ ˈ˄

ˍ˄ˊ ˆ˒ ˊʿ "˄ˀ˄ˈ ˊҭ

42'"ˈ ˇ˄ˈ ˆ˒ˈ " ˊ ˄ˇ ˊ˄"

ʾˆ˄ˀ ˌ˄

ʲ ˊ ˉ˅ " ˅ˊ˄ʿ "

( ˆˆ˄ˈˀ ʿ ˕ˊ ˅ˊ +

ȴȷȴȧȫȳȳȴȷȸȮ Ȯ ȵȦȶȦȲȫȸȶɁ

ȵɖɆɐɘɎɝɋɗɐɎɋ Ɉɔɕɖɔɗɡ ɈɍɆɎɒɔɊɋɏɗɘɈɎɥ 

ɔɖɎɉɎɓɆɘɔɖ-ɍɆɐɆɍɝɎɐ-ȷȺȴ:

ɖɆɍɊɋɑɎɘɢ ɈɍɆɎɒɔɊɋɏɗɘɈɎɋ Ɉ ɝɆɗɘɎ ɘɋɛɓɎɝɋɗɐɎɛ Ɏ ɚɎɓɆɓɗɔɈɡɛ 

ɈɔɕɖɔɗɔɈ, ɓɋɔɇɛɔɊɎɒɔɗɘɢ ɈɡɊɋɑɎɘɢ ɒɔɒɋɓɘ, ɐɔɉɊɆ çɐɖɎɗɘɆɑɑɎɍəɋɘɗɥè 

ɕɖɆɈɔ ɘɖɋɇɔɈɆɓɎɋ ɓɆ ɔɕɑɆɘə əɗɑəɉ 

ȷɖɋɊɎ ɒɋɛɆɓɎɍɒɔɈ ɕɔɈɡɞɋɓɎɥ 

ɐɖɋɊɎɘɓɔɉɔ ɐɆɝɋɗɘɈɆ: 

ɕɔɖəɝɎɘɋɑɢɗɘɈɔ ɔɖɎɉɎɓɆɘɔɖɆɈ ɕɔɑɢɍə ȷȺȴ  Ɏ 

ɔɚɋɖɘɆ-ɕɔɖəɝɎɘɋɑɢɗɘɈɔ Ɉ ɕɔɑɢɍə 

ɈɑɆɊɋɑɢɜɋɈ ɔɇɑɎɉɆɜɎɏ 

ȲɔɓɎɘɔɖɎɓɉ ɐɆɝɋɗɘɈɆ ɕɔɖɘɚɋɑɥ (ɗ əɝɋɘɔɒ ɖɔɑɑɎɓɉɔɈɔɉɔɛɆɖɆɐɘɋɖɆ) 

Ɏ ɓɆɇɔɖ ɚɎɓɆɓɗɔɈɡɛ Ɏ ɎɓɚɔɖɒɆɜɎɔɓɓɡɛ ɐɔɈɋɓɆɓɘ, Ɉ ɘɔɒ ɝɎɗɑɋ: 

ÁɈ ɔɘɓɔɞɋɓɎɎ ɓɆɑɎɝɎɥ ɊɋɚɔɑɘɔɈ ɕɔ ɆɐɘɎɈɆɒ (ɕɖɆɈɆɒ ɘɖɋɇɔɈɆɓɎɥ)

ÁɈ ɔɘɓɔɞɋɓɎɎ ɕɖɋɊɔɗɘɆɈɑɋɓɎɥ ɕɆɐɋɘɆ ɊɔɐəɒɋɓɘɔɈ, ɔɘɓɔɗɥɟɎɛɗɥ ɐ ɓɔɈɡɒ (ɖɔɑɑɎɓɉɔɈɡɒ) 

ɕɖɆɈɆɒ ɘɖɋɇɔɈɆɓɎɥ, ɈɐɑɤɝɆɥ ɗɖɔɐɎ Ɋɑɥ ɕɖɋɊɔɗɘɆɈɑɋɓɎɥ Ɏɛ ɐɔɕɎɏ ȷȺȴ Ɏ ȵȨȴ

ÁɈ ɔɘɓɔɞɋɓɎɎ ɗɔɔɘɓɔɞɋɓɎɥ ɗəɟɋɗɘɈəɤɟɎɛ Ɏ ɇəɊəɟɎɛ ɘɖɋɇɔɈɆɓɎɏ Ɉ ɗɔɗɘɆɈɋ ɕɔɖɘɚɋɑɥ 

ɕɖɆɈ ɘɖɋɇɔɈɆɓɎɏ (ɈɐɑɤɝɆɥ ɐɖɎɘɋɖɎɎ ɒɎɓɎɒɆɑɢɓɡɛ ɊɔɕɔɑɓɎɘɋɑɢɓɡɛ ɋɌɋɒɋɗɥɝɓɡɛ  

əɗɘəɕɔɐ)

ȻɔɖɔɞɎɏ ɕɖɎɒɋɖ 

ɖɆɗɞɎɖɋɓɓɔɉɔ ɐɖəɉɆ 

ɐɔɈɋɓɆɓɘ ðɔɗɓɔɈɆɓɎɏ 

Ɋɑɥ Ɋɔɗɖɔɝɓɔɉɔ 

ɕɔɉɆɞɋɓɎɥ ðɗ əɝɋɘɔɒ 

ɔɗɔɇɋɓɓɔɗɘɋɏ ɗɘɖəɐɘəɖɡ 

ɗɊɋɑɐɎ Ɏ ɆɐɘɎɈɆ: 

ɓɋɔɇɛɔɊɎɒɆɥ ɍɆɟɎɘɆ 

ɎɓɘɋɖɋɗɔɈ ɎɓɈɋɗɘɔɖɔɈ
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Ƚɘɔ ɕəɇɑɎɝɓɔɒə ɔɇɟɋɗɘɈə 

ɓɋɔɇɛɔɊɎɒɔ ɗɊɋɑɆɘɢ əɌɋ 

ɗɋɏɝɆɗ Ɉ ɗɈɥɍɎ ɗ ɈɓɋɗɋɓɓɡɒɎ 

Ɉ ɍɆɐɔɓ ɎɍɒɋɓɋɓɎɥɒɎ? 

ȷɔɉɑɆɗɓɔ ɓɔɈɔɏ ɖɋɊɆɐɜɎɎ ɍɆɐɔɓɆ ɗ 

30 Ɏɤɑɥ 2017 ɉɔɊɆ Ɉɗɋ ɕəɇɑɎɝɓɡɋ 

ɔɇɟɋɗɘɈɆ ɔɇɥɍɆɓɡ ɖɆɍɒɋɗɘɎɘɢ ɓɆ 

ɗɈɔɎɛ ɗɆɏɘɆɛ Ɉ ɎɓɚɔɖɒɆɜɎɔɓɓɔ-

ɘɋɑɋɐɔɒɒəɓɎɐɆɜɎɔɓɓɔɏ ɗɋɘɎ 

çȮɓɘɋɖɓɋɘè ɘɎɕɔɈɡɋ əɗɑɔɈɎɥ 

ɊɔɉɔɈɔɖɆ ɔ ɓɋɖɆɗɕɖɔɗɘɖɆɓɋɓɎɎ 

ɎɓɚɔɖɒɆɜɎɎ (ɗɔɉɑɆɞɋɓɎɥ ɔ 

ɐɔɓɚɎɊɋɓɜɎɆɑɢɓɔɗɘɎ). 

ȷ 30 Ɏɤɑɥ 2017 ɉɔɊɆ Ɉ ɗɘ. 91 Ⱥȭ ɔɇ Ȧȴ ɇɡɑɎ ɈɈɋɊɋɓɡ ɓɔɈɔɈɈɋɊɋɓɎɥ, ɗɈɥɍɆɓɓɡɋ ɗ Ɉɔɕɖɔɗɔɒ ɕɖɋɊɔɗɘɆɈɑɋɓɎɥ 

ɎɓɚɔɖɒɆɜɎɎ ɆɐɜɎɔɓɋɖɆɒ ɔ ɊɋɥɘɋɑɢɓɔɗɘɎ ɆɐɜɎɔɓɋɖɓɔɉɔ ɔɇɟɋɗɘɈɆ. ȮɍɒɋɓɋɓɎɥ ɐɔɖɋɓɓɡɒ ɔɇɖɆɍɔɒ ɕɋɖɋɖɆɇɆɘɡɈɆɤɘ 

ɕɔɊɛɔɊ ɐ ɕɖɋɊɔɗɘɆɈɑɋɓɎɤ ɍɆɕɖɆɞɎɈɆɋɒɔɏ ə ɔɇɟɋɗɘɈɆ ɎɓɚɔɖɒɆɜɎɎ Ɏ ɓɆɕɖɆɈɑɋɓɓɡ ɓɆ əɑəɝɞɋɓɎɋ ɗɎɘəɆɜɎɎ Ɉ ɔɇɑɆɗɘɎ 

ɇɆɑɆɓɗɆ ɎɓɘɋɖɋɗɔɈ ɒɋɌɊə ɆɐɜɎɔɓɋɖɆɒɎ Ɏ ɔɇɟɋɗɘɈɔɒ ɕɔ ɈɔɕɖɔɗɆɒ ɕɖɋɊɔɗɘɆɈɑɋɓɎɥ ɆɐɜɎɔɓɋɖɆɒ ɎɓɚɔɖɒɆɜɎɎ. 

ȴɗɓɔɈɓɡɋ ɓɔɈɔɈɈɋɊɋɓɎɥ:

Á ɍɆɐɖɋɕɑɋɓɎɋ ɔɇɥɍɆɓɓɔɗɘɎ ɔɇɟɋɗɘɈɆ ɕɔ ɔɇɋɗɕɋɝɋɓɎɤ Ɉɗɋɒ ɆɐɜɎɔɓɋɖɆɒ ɊɔɗɘəɕɆ ɕɔ Ɏɛ ɘɖɋɇɔɈɆɓɎɤ ɐ ɍɆɐɖɡɘɔɒə 

ɍɆɐɖɋɕɑɋɓɎɋ ɔɇɥɍɆɓɓɔɗɘɎ ɔɇɟɋɗɘɈɆ ɕɔ ɔɇɋɗɕɋɝɋɓɎɤ Ɉɗɋɒ ɆɐɜɎɔɓɋɖɆɒ ɊɔɗɘəɕɆ ɕɔ Ɏɛ ɘɖɋɇɔɈɆɓɎɤ ɐ ɍɆɐɖɡɘɔɒə 

ɕɋɖɋɝɓɤ ɊɔɐəɒɋɓɘɔɈ, ɗɖɋɊɎ ɐɔɘɔɖɡɛ Ɉ ɔɗɓɔɈɓɔɒ Ɋɔɐəɒɋɓɘɡ, ɕɔɊɑɋɌɆɟɎɋ ɔɇɥɍɆɘɋɑɢɓɔɒə ɖɆɗɐɖɡɘɎɤ, ɋɗɑɎ 

ɐɔɒɕɆɓɎɥ ɥɈɑɥɋɘɗɥ ɕəɇɑɎɝɓɔɏ;

Á ɍɆɐɖɋɕɑɋɓɎɋ ɘɖɋɇɔɈɆɓɎɥ ɔɇ ɔɊɓɔɕɖɔɜɋɓɘɓɔɒ ɕɔɖɔɉɋ ɈɑɆɊɋɓɎɥ ɆɐɜɎɥɒɎ ɕəɇɑɎɝɓɔɉɔ ɔɇɟɋɗɘɈɆ Ɋɑɥ ɊɔɗɘəɕɆ ɐ 

ɎɓɚɔɖɒɆɜɎɎ ɔ ɐɖəɕɓɡɛ ɗɊɋɑɐɆɛ, ɕɖɔɘɔɐɔɑɆɒ ɗɔɈɋɘɆ ɊɎɖɋɐɘɔɖɔɈ Ɏ ɔɘɝɋɘɔɈ ɔɇ ɔɜɋɓɐɋ ɎɒəɟɋɗɘɈɆ; 

Á ɈɔɍɒɔɌɓɔɗɘɢ ɍɆɐɖɋɕɑɋɓɎɥ Ɉ əɗɘɆɈɋ ɓɋɕəɇɑɎɝɓɔɉɔ ɔɇɟɋɗɘɈɆ ɔɇɥɍɆɓɓɔɗɘɎ ɔɇɟɋɗɘɈɆ ɕɖɋɊɔɗɘɆɈɑɥɘɢ Ɋɔɐəɒɋɓɘɡ, 

ɔɇɥɍɆɓɓɔɗɘɢ ɛɖɆɓɋɓɎɥ ɐɔɘɔɖɡɛ ɕɖɋɊəɗɒɔɘɖɋɓɆ ɍɆɐɔɓɔɒ;

Á Ɋɑɥ ɜɋɑɋɏ ɒɎɓɎɒɎɍɆɜɎɎ ɍɑɔəɕɔɘɖɋɇɑɋɓɎɏ ɗɔ ɗɘɔɖɔɓɡ ɒɎɓɔɖɎɘɆɖɓɡɛ ɆɐɜɎɔɓɋɖɔɈ ɕɖɋɊəɗɒɆɘɖɎɈɆɋɘɗɥ, ɝɘɔ Ɉ 

ɘɖɋɇɔɈɆɓɎɎ ɔ ɕɖɋɊɔɗɘɆɈɑɋɓɎɎ ɎɓɚɔɖɒɆɜɎɎ ɆɐɜɎɔɓɋɖɔɒ, ɈɑɆɊɋɤɟɎɒ ɒɋɓɋɋ ɝɋɒ 25 ɕɖɔɜɋɓɘɆɒɎ ɉɔɑɔɗəɤɟɎɛ 

ɆɐɜɎɏ ɔɇɟɋɗɘɈɆ, ɊɔɑɌɓɆ ɇɡɘɢ əɐɆɍɆɓɆ ɊɋɑɔɈɆɥ ɜɋɑɢ, ɗ ɐɔɘɔɖɔɏ ɍɆɕɖɆɞɎɈɆɤɘɗɥ Ɋɔɐəɒɋɓɘɡ; 

Á ɈɈɋɊɋɓɎɋ ɔɕɖɋɊɋɑɋɓɎɥ ɕɔɓɥɘɎɥ çɊɋɑɔɈɆɥ ɜɋɑɢè, ɕɔɊ ɐɔɘɔɖɡɒ ɕɔɓɎɒɆɋɘɗɥ ɍɆɐɔɓɓɡɏ Ɏɓɘɋɖɋɗ ɆɐɜɎɔɓɋɖɆ Ɉ 

ɕɔɑəɝɋɓɎɎ ɗɈɋɊɋɓɎɏ Ɏ ɊɔɐəɒɋɓɘɔɈ, ɐɔɘɔɖɡɋ ɔɇɠɋɐɘɎɈɓɔ ɓɋɔɇɛɔɊɎɒɡ Ɏ ɊɔɗɘɆɘɔɝɓɡ Ɋɑɥ ɓɆɊɑɋɌɆɟɋɏ ɖɋɆɑɎɍɆɜɎɎ 

ɕɖɆɈ ɆɐɜɎɔɓɋɖɆ. ȪɋɑɔɈɆɥ ɜɋɑɢ ɓɋ ɒɔɌɋɘ ɗɝɎɘɆɘɢɗɥ ɖɆɍəɒɓɔɏ, Ɉ ɝɆɗɘɓɔɗɘɎ ɋɗɑɎ:

1) ɔɇɟɋɗɘɈɔ ɔɇɑɆɊɆɋɘ ɗɈɋɊɋɓɎɥɒɎ ɔ ɚɆɐɘɎɝɋɗɐɎɛ ɔɇɗɘɔɥɘɋɑɢɗɘɈɆɛ, ɗɈɎɊɋɘɋɑɢɗɘɈəɤɟɎɛ ɔ ɓɋɊɔɇɖɔɗɔɈɋɗɘɓɔɗɘɎ 

ɆɐɜɎɔɓɋɖɆ;

2) Ɏɒɋɋɘ ɒɋɗɘɔ ɓɋɔɇɔɗɓɔɈɆɓɓɡɏ Ɏɓɘɋɖɋɗ Ɉ ɕɔɑəɝɋɓɎɎ ɆɐɜɎɔɓɋɖɔɒ ɊɔɐəɒɋɓɘɔɈ ɎɑɎ ɎɓɚɔɖɒɆɜɎɎ;

3) ɆɐɜɎɔɓɋɖ ɥɈɑɥɋɘɗɥ ɐɔɓɐəɖɋɓɘɔɒ ɔɇɟɋɗɘɈɆ ɑɎɇɔ ɆɚɚɎɑɎɖɔɈɆɓɓɡɒ ɑɎɜɔɒ ɐɔɓɐəɖɋɓɘɆ Ɏ ɍɆɕɖɆɞɎɈɆɋɒɡɏ Ɏɒ 

Ɋɔɐəɒɋɓɘ ɗɔɊɋɖɌɎɘ ɐɔɓɚɎɊɋɓɜɎɆɑɢɓəɤ ɎɓɚɔɖɒɆɜɎɤ, ɔɘɓɔɗɥɟəɤɗɥ ɐ ɐɔɓɐəɖɋɓɘɓɔɏ ɗɚɋɖɋ, Ɏ ɋɋ 

ɖɆɗɕɖɔɗɘɖɆɓɋɓɎɋ ɒɔɌɋɘ ɕɖɎɝɎɓɎɘɢ ɈɖɋɊ ɐɔɒɒɋɖɝɋɗɐɎɒ ɎɓɘɋɖɋɗɆɒ ɔɇɟɋɗɘɈɆ.

ȳɔɈɆɥ ɖɋɊɆɐɜɎɥ ɗɘɆɘɢɎ 91 ȭɆɐɔɓɆ ɔɇ Ȧȴ ɈɔɇɖɆɑɆ Ɉ ɗɋɇɥ ɑəɝɞɎɏ ɍɆɖəɇɋɌɓɡɏ 

ɔɕɡɘ ɕɖɋɊɔɗɘɆɈɑɋɓɎɥ ɎɓɚɔɖɒɆɜɎɎ (ȩɋɖɒɆɓɎɎ, ȺɖɆɓɜɎɎ, ȾɈɋɏɜɆɖɎɎ, 

ȮɗɕɆɓɎɎ, ȷȾȦ) ðɓɆɊɋɋɒɗɥ, ɝɘɔ ɣɘɔ ɕɔɒɔɌɋɘ ɖɆɍɖɋɞɎɘɢ ɒɓɔɉɎɋ Ɉɔɕɖɔɗɡ Ɏ 

ɕɖɔɇɑɋɒɡ, ɕɔɊɓɎɒɆɋɒɡɋ Ɉ ɘɋɔɖɎɎ ɐɔɖɕɔɖɆɘɎɈɓɔɉɔ ɕɖɆɈɆ Ɏ Ɉ ɆɐɘəɆɑɢɓɔɏ 

ɗəɊɋɇɓɔɏ ɕɖɆɐɘɎɐɋ ɕɔ ɖɆɍɖɋɞɋɓɎɤ ɐɔɖɕɔɖɆɘɎɈɓɡɛ ɗɕɔɖɔɈ, Ɇ ɘɆɐɌɋ 

ɇɑɆɉɔɕɖɎɥɘɓɡɒ ɔɇɖɆɍɔɒ ɗɐɆɌɋɘɗɥ ɓɆ ɊɋɑɔɈɔɏ ɕɖɆɐɘɎɐɋ. 

Á ɍɆɐɖɡɘɡɏ ɕɋɖɋɝɋɓɢ ɔɗɓɔɈɆɓɎɏ Ɋɑɥ ɔɘɐɆɍɆ ɔɇɟɋɗɘɈɆ Ɉ Ɋɔɗɘəɕɋ ɐ 

ɊɔɐəɒɋɓɘɆɒ Ɏ ɎɓɚɔɖɒɆɜɎɎ, ɖɆɓɋɋ Ɍɋ ɍɆɐɔɓ ɓɋ ɕɖɋɊəɗɒɆɘɖɎɈɆɑ 

ɈɔɍɒɔɌɓɔɗɘɎ ɔɇɟɋɗɘɈɆ ɔɘɐɆɍɆɘɢ ɆɐɜɎɔɓɋɖə. 

Á ɕɖɎ ɕɖɋɊɔɗɘɆɈɑɋɓɎɎ ɐɔɓɚɎɊɋɓɜɎɆɑɢɓɔɏ ɎɓɚɔɖɒɆɜɎɎ ɔɇɟɋɗɘɈɔ ɊɔɑɌɓɔ 

ɕɔɊɕɎɗɆɘɢ ɗ ɆɐɜɎɔɓɋɖɔɒ ɘɎɕɔɈɔɋ ɗɔɉɑɆɞɋɓɎɋ ɔ ɐɔɓɚɎɊɋɓɜɎɆɑɢɓɔɗɘɎ. 
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ȱɋɘɔɒ Ɏ ɔɗɋɓɢɤ 2017 ɉɔɊɆ ɒɡ ɗɔɕɖɔɈɔɌɊɆɑɎ ɕɖɔɜɋɊəɖə ɕɖɎɗɈɔɋɓɎɥ ȵȦȴ ȲɔɗɐɔɈɗɐɔɏ ȧɎɖɌɋɏ 

ɎɊɋɓɘɎɚɎɐɆɜɎɔɓɓɔɉɔ ɓɔɒɋɖɆ ɇɎɖɌɋɈɡɒ ɔɇɑɎɉɆɜɎɥɒ ȴȴȴ çȷȦȲȦȶȦȸȶȦȳȷȳȫȺȸɂ-

ȸȫȶȲȮȳȦȱè. Ȩ ɔɇɟɋɏ ɗɑɔɌɓɔɗɘɎ ɇɎɖɌɆ ɊɔɕəɗɘɎɑɆ 6 ɈɡɕəɗɐɔɈ ɊɆɓɓɔɉɔ ɣɒɎɘɋɓɘɆ.

ȴɘɑɎɝɎɘɋɑɢɓɔɏ ɔɗɔɇɋɓɓɔɗɘɢɤ ɊɆɓɓɡɛ ɈɡɕəɗɐɔɈ ɥɈɑɥɑɔɗɢ ɘɔ, ɝɘɔ ɕɖɎ ɕɖɎɗɈɔɋɓɎɎ 

ɎɊɋɓɘɎɚɎɐɆɜɎɔɓɓɡɛ ɓɔɒɋɖɔɈ ɕɖɔɎɗɛɔɊɎɑɔ ɇɋɍ ɕɖɋɊɔɗɘɆɈɑɋɓɎɥ ɇɎɖɌɋ ɕɖɔɗɕɋɐɘɆ ɈɕɋɖɈɡɋ ɓɆ 

ɔɗɓɔɈɆɓɎɎ ɕɕ. 7) ɕ. 1 ɗɘ.22 Ⱥȭ ɔ ȶȼȧ.

ȹɐɆɍɆɓɓɡɋ ɈɡɕəɗɐɎ ɘɆɐɌɋ ɗɔɊɋɖɌɆɑɎ ɓɔɈɡɏ ɕɔɖɥɊɔɐ ɔɕɎɗɆɓɎɥ ɕɔɖɥɊɐɆ ɖɆɍɒɋɟɋɓɎɥ, ɉɊɋ 

ɇɡɑɎ əɐɆɍɆɓɡ ɘɔɑɢɐɔ ɈɔɍɒɔɌɓɡɋ ɈɆɖɎɆɓɘɡ ɖɆɍɒɋɟɋɓɎɥ ɗɔ ɗɗɡɑɐɆɒɎ ɓɆ ɕɖɆɈɎɑɆ ɘɔɖɉɔɈ 

ɇɎɖɌɎ Ɏ ɔɇɥɍɆɘɋɑɢɗɘɈɔɒ ɖɆɗɐɖɡɘɢ Ɉ ɗɔɔɇɟɋɓɎɎ ɔ ɗəɟɋɗɘɈɋɓɓɔɒ ɚɆɐɘɋ Ɉɗɋ ɓɋɔɇɛɔɊɎɒɡɋ 

ɕɆɖɆɒɋɘɖɡ ɖɆɍɒɋɟɋɓɎɥ.

ȳɆ ɗɋɉɔɊɓɥɞɓɎɏ Ɋɋɓɢ ɣɒɎɘɋɓɘ əɌɋ əɗɕɋɞɓɔ ɖɆɍɒɋɗɘɎɑ ɔɊɎɓ Ɏɍ ɞɋɗɘɎ ɈɡɕəɗɐɔɈ.

ɕɖɔɋɐɘɆ ɗɋɐɢɤɖɎɘɎɍɆɜɎɎ/ɗɘɖəɐɘəɖɓɔɉɔ ɚɎɓɆɓɗɎɖɔɈɆɓɎɥ

ɕɖɔɋɐɘɔɈ fixed income

IPO/SPO

ɖɆɍ ɒɡ ɖɆɗɗɐɆɍɡɈɆɑɎ ɔ ɖɡɓɐɆɛ ɐɆɕɎɘɆɑɆ Ɉ ɐɆɝɋɗɘɈɋ ɕɖɎɉɑɆɞɋɓɓɡɛ 

ɗɕɎɐɋɖɔɈ Ɉ 10 ɗəɇɠɋɐɘɆɛ ɚɋɊɋɖɆɜɎɎ

ɔɇəɝɆɤɟɎɛ ɒɋɖɔɕɖɎɥɘɎɏ ɕɖɔɈɋɑɎ ɗɆɒɎ

ɗɘɆɘɋɏ ɓɆɕɎɗɆɑɎ ɓɆɞɎ ɤɖɎɗɘɡ
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