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Агентство Moody’s понизило рейтинг Испании на одну ступень до «Аа2» с «негативным» про-
гнозом. Понижение рейтинга связано с ожиданиями роста долговой нагрузки Испании. В 
частности, по оценкам агентства на реструктуризацию сберкасс (cajas) понадобится потра-
тить 50-60 млрд евро, тогда как правительство страны планирует направить на реструктури-
зацию банковского сектора до 20 млрд евро, говорится в опубликованном сегодня сообще-
нии Moody’s. В дополнение, у рейтингового агентства сохраняются опасения по поводу спо-
собности правительства страны обеспечить постоянное и всестороннее улучшение общего 
состояния государственных финансов. В частности, в прошлом году 9 из 17 регионов превы-
сили дефицит бюджета (2.4% ВВП), при этом некоторые существенно нарушили целевой уро-
вень.  
 
Теперь по шкале Moody’s рейтинг Испании находится на одном уровне с Италией, тогда как 
от S&P и Fitch Испания имеет рейтинг на две ступени выше рейтинга Италии. Премия за 
риск Испании однако уже давно превышает итальянскую примерно на 50–100 б.п., поэтому 
решение агентства следует за рынком. В текущем году Испании придется рефинансировать 
долги на сумму 127 млрд евро, при этом пик приходится на май и август, когда Испания 
должна рефинансировать облигации на 26 млрд евро. Между тем вчера управляющий ди-
ректор по суверенным рейтингам Standard & Poor's в Европе Морис Крамер предупредил, 
что рейтинги ряда европейских стран могут быть понижены. 
 
Банк Англии сегодня проводит заседание по ставкам. Ожидается, что по итогам заседания 
Банк Англии сохранит базовую процентную ставку в размере 0.5% годовых и объем про-
граммы выкупа активов в размере 200 млрд фунтов стерлингов. В рамках заседания в фев-
рале трое из девяти членов Комитета по кредитно-денежной политике проголосовали за уве-
личение ставок. С учетом роста инфляционных ожидании, скорее всего увеличится число 
представителей, поддерживающих повышения ставок. 
 
Сегодня пройдет размещение UST30 на сумму $13 млрд.  
 

Внешний рынок 
Вчера размещение UST10 на $21 млрд прошло удачно с большим спросом. Соотношение 
bid/cover составило 3.32х против в среднем 2.5х, по данным Bloomberg. Агентство также 
отмечает повышенный интерес со стороной иностранных центральных банков, которые по 
итогам аукциона взяли 59% выпуска. Сильный аукцион вместе с новой волной опасений по 
долгам европейских стран поддерживает спрос на treasuries.  
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Показатели основных  
мировых фондовых индексов 

Индекс 
Значение 
закр. 

% изменения 

1 день 1 м. 3 м. 

ММВБ 1 779.24 -0.08 2.87 7.42 

РТС 2 012.22 -0.02 5.32 17.47 

Dow Jones 12 213.09 0.36 -0.16 7.04 

S&P 500 1 320.02 -0.09 -0.34 6.42 

NASDAQ 2 751.72 -1.18 -1.62 4.33 

Государственный сегмент 

 Bid 1 день Доходность, % 

ОФЗ 25060 99.84 0.00 6.84 

ОФЗ 25061 100.02 0.00 4.90 

ОФЗ 46002 103.00 0.00 6.61 

ОФЗ 46017 95.57 0.01 7.73 

ОФЗ 46021 89.29 0.00 4.90 

ОФЗ 46018 94.81 0.22 7.88 

ОФЗ 46020 89.90 0.40 7.99 
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Корпоративный и субфедеральный сегменты 

 Bid 1 день Доходность, % 

Москва-58 101.12 -0.12 5.26 

ГАЗПРОМ А8 101.40 0.05 4.78 

ОГК-5 БО15 101.20 0.00 6.77 

РЖД-7 101.81 -0.07 6.48 

РЖД-10 121.14 0.00 7.25 

Москва-62 118.10 0.20 7.18 

Газпром А11 119.50 0.30 7.14 

Москва-56 99.67 0.60 7.42 

Москва-49 99.11 -0.14 7.67 

Индикаторы денежного рынка  

 
Изменения, % 

Сего-
дня 

1 день  1 м. 

Overnight 2.95 0.00 0.20 

MOSPRIME 3M, % 3.98 0.00 -0.02 

MOSIBOR 3M, % 3.98 0.00 -0.02 

MIBOR 91-180 дней, % 4.93 -0.05 -0.13 

Ост. на корр.счетах ЦБ,  
млрд руб. 559.64 -19.6 142.5 

Деп. в ЦБ, млрд руб. 753.64 47.1 -354.6 

Сальдо операций ЦБ,  
млрд руб. 

613.50 95.0 243.9 

Золотовал. резервы, $ млрд 492.20 н.д. 10.2 

Инфляция YoY, % 9.50 н.д. -0.1 

1 год 

-0.55 
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Эмитент Bid YtM 
Изменения, б.п. 

1 день 1 нед. 

UST 2 0.69 -0.03 -0.07 

UST 10 3.47 -0.08 -0.16 

UST 30 4.61 -0.06 -0.09 

Russia 28 5.86 0.01 -0.16 

Russia 30 4.61 0.00 -0.35 

Brazil 34 5.66 0.00 -0.10 

China 16 3.46 0.00 0.18 

India 36 8.43 -0.03 -0.07 

Mexico 34 5.74 -0.03 -0.07 

1 год 

-0.18 

-0.23 

-0.07 

-0.17 

-0.42 

-0.22 

0.21 

0.03 

0.03 

Ближайшие размещения 

15.03.2011 Полипласт, 2 0.8 млрд руб 

15.03.2011 Объединенная авиа корп., 01 46 млрд руб 

22.03.2011 Транскапиталбанк, 02 1.8 млрд руб 

25.03.2011 МДМ Банк, БО-2 5 млрд руб 



Вкратце 
• ЦБ РФ купил в феврале на внутреннем валютном рынке  $3.482 млрд против             

$0.645 млрд в январе. В феврале также Банк России купил 796 млн евро (124 млн в 
январе). 

• Минфин продал на аукционе ОФЗ серии 25076 с погашением 13 марта 2014 года на 
общую сумму 28.7 млрд руб. по номиналу при спросе 55.8 млрд руб. по номиналу и 
объеме предложения 30 млрд рублей по номиналу. Цена отсечения была установле-
на на уровне 100.9622% от номинала, что соответствует доходности 6.84% годовых. 

• Минфин разместил на депозитах до 5.65 млрд руб. сроком на полгода под 4.75% го-
довых.  

• Мэр Москвы Сергей Собянин подписал постановление правительства города о при-
влечении в текущем году заемных средств путем получения бюджетного кредита из 
федерального бюджета на сумму 15 млрд руб. сроком на 3 года по ставке в размере 
одной второй ставки рефинансирования ЦБ РФ, действующей на день заключения 
соглашения между правительством Москвы и Минфином РФ. 

• ФБ ММВБ зарегистрировала 10 выпусков биржевых бондов ММК на 50 млрд руб. 

• АФК Система назначила на 22 марта оферты по облигациям 2-й и 3-й серий. Инве-
сторы смогут предъявить бонды обеих серий к выкупу в период с 11:00 мск 17 марта 
до 15:00 мск 18 марта. Эмитент приобретет облигации 2-й серии по цене в 111.25% 
от номинала, облигации 3-й серии – по цене 109.15% от номинала. 

 
Елена Василева-Корзюк, evasileva@akbars.ru 
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Даты погашения и оферты:  

Дата Выпуск Объем выпуска,  
млрд руб. Действие 

01.03.2011 Восток-Сервис-Финанс, 1 1 Погашение 
02.03.2011 Макромир-Финанс, 1 1 Оферта 
03.03.2011 РКЗ, 1 1 Оферта 
03.03.2011 Градострой-Инвест, 1 0.5 Погашение 
03.03.2011 Финансы-А.П.И., 1 0.4 Погашение 
04.03.2011 Куйбышевазот-инвест, 2 2 Погашение 
07.03.2011 Татфондбанк, 6 2 Оферта 
07.03.2011 ОСМО Капитал, 1 1 Погашение 
08.03.2011 Владпромбанк, 1 0.2 Погашение 
09.03.2011 МБРР, 4 5 Оферта 
09.03.2011 РМП Холдинг, 1 0.8 Оферта 
09.03.2011 Башкирэнерго, 3 1.5 Погашение 
09.03.2011 ПЧРБ-Финанс, 1 1.3 Погашение 
11.03.2011 ВолгаТелеком, 4 3 Оферта 
14.03.2011 Восточный Экспресс Б, 1 1 Оферта 
15.03.2011 М-ИНДУСТРИЯ, 2 1.5 Оферта 
15.03.2011 Еврокоммерц, 5 5 Погашение 
15.03.2011 МКБ, 4 2 Погашение 
17.03.2011 ТехноНИКОЛЬ-Финанс, 2 3 Оферта 
17.03.2011 Главстрой-Финанс, 2 4 Погашение 
17.03.2011 Дикси  - Финанс, 1 3 Погашение 
17.03.2011 завод Арсенал , 1 0.4 Погашение 
18.03.2011 ДВТГ, 1 5 Оферта 
18.03.2011 Нижне-Ленское-Инвест, 3 1 Оферта 
20.03.2011 ПСМТ, 1 0.04 Погашение 
22.03.2011 ТД Спартак-Казань, 2 1 Погашение 
23.03.2011 М-ИНДУСТРИЯ, 2 1.5 Оферта 
23.03.2011 Сатурн, 2 2 Оферта 
23.03.2011 Радионет, 2 1 Погашение 
26.03.2011 МОИТК, 2 4 Погашение 
27.03.2011 ГАЗ-сервис, 1 30 Погашение 
28.03.2011 Группа Магнезит, 2 2.5 Погашение 
29.03.2011 Татфондбанк, 5 2 Оферта 
29.03.2011 Атомспецконструкция, 1 0.003 Погашение 
30.03.2011 АРТУГ, 2 0.5 Оферта 
30.03.2011 Метрострой  Инвест, 1 1.5 Оферта 
31.03.2011 ЭГИДА, 1 0.1 Оферта 
31.03.2011 Элис, 2 0.5 Оферта 
31.03.2011 АПК Аркада, 3 1.2 Погашение 
04.04.2011 МБРР, 2 3 Оферта 
06.04.2011 КВАРТ-финанс, 1 0.3 Оферта 
07.04.2011 Банк Зенит, БО-1 5 Оферта 
14.04.2011 АЦБК-Инвест, 3 1.5 Погашение 
15.04.2011 Фармпрепарат, 1 0.02 Оферта 
15.04.2011 Амурметалл, 3 3 Погашение 
19.04.2011 М-ИНДУСТРИЯ, 2 1.5 Оферта 
21.04.2011 ЕБРР, 2 5 Погашение 
21.04.2011 Связь-Банк, 1 2 Погашение 
21.04.2011 завод Арсенал , 2 0.3 Погашение 
22.04.2011 Минплита-Финанс, 1 0.5 Оферта 
22.04.2011 Объед. кондитеры-Фин., 2 3 Оферта 
22.04.2011 ГАЗКОН, 1 30 Погашение 
22.04.2011 Минплита-Финанс, 1 0.5 Погашение 
23.04.2011 Новопластуновское, 1 0.02 Оферта 
25.04.2011 Газпром нефть, 4 10 Оферта 
25.04.2011 Мой Банк, 5 5 Оферта 
25.04.2011 Моссельпром Финанс, 2 1.5 Оферта 
25.04.2011 Пром Тех Лизинг, 1 0.1 Погашение 
26.04.2011 Промтрактор-Финанс, 3 5 Оферта 
26.04.2011 Тензор-Финанс, БО-1 0.3 Оферта 
26.04.2011 БАЛТИНВЕСТБАНК, 1 1 Погашение 
26.04.2011 ГЛОБЭКС-ФИНАНС, 1 4 Погашение 

26.04.2011 Н.торговые системы, 1 1 Погашение 

27.04.2011 Внешэкономбанк, 2 2 Погашение 
28.04.2011 ЧТПЗ, 3 8 Оферта 

РОССИЙСКИЙ ОБЛИГАЦИОННЫЙ КАЛЕНДАРЬ 
 

Дата Выпуск Объем выпуска,  
млрд руб. Действие 

29.04.2011 Каспийская Энергия Ф, 1 1 Оферта 
29.04.2011 Первобанк, БО-1 1.5 Оферта 
29.04.2011 Разгуляй-Финанс, 5 2 Оферта 
02.05.2011 Банк Союз, 3 2 Погашение 
03.05.2011 Банк НФК (ЗАО), 2 2 Погашение 
05.05.2011 МКБ, 5 2 Оферта 
06.05.2011 БИНБАНК, 2 1 Оферта 
09.05.2011 Строй-Контраст, 1 2 Погашение 
16.05.2011 Росбанк, 10 (А5) 5 Оферта 
16.05.2011 Росбанк, 8 (А3) 5 Оферта 
17.05.2011 МГ групп, 3 1.8 Погашение 
17.05.2011 Мособлгаз, 1 2.5 Погашение 
18.05.2011 ИНПРОМ, 3 1.3 Погашение 
18.05.2011 Рэйл Лизинг Финанс, 1 0.2 Погашение 
19.05.2011 МТС, 4 15 Оферта 
20.05.2011 Авангард АКБ, 3 1.5 Оферта 
20.05.2011 Белон-Финанс, 2 2 Оферта 
20.05.2011 РЖД, 9 15 Оферта 
20.05.2011 Национальный капитал, 2 3 Погашение 
20.05.2011 ЭнергоСтрой-Финанс, 1 1.5 Погашение 
24.05.2011 Атомстройэкспорт-Ф, 1 1.5 Погашение 
24.05.2011 Свободный сокол, 3 1.2 Погашение 
25.05.2011 ОАО DOMO, 1 2 Оферта 
25.05.2011 НС-финанс, 1 2 Погашение 
26.05.2011 АВТОВАЗ, 4 5 Оферта 
26.05.2011 Талио-Принцепс, 1 0.5 Оферта 
26.05.2011 Техносила-Инвест, 1 2 Погашение 
27.05.2011 Корп. железобетон, 1 1 Погашение 
30.05.2011 ИТЕРА ФИНАНС, 1 5 Оферта 
31.05.2011 Группа Черкизово, 1 2 Погашение 
01.06.2011 Татфондбанк, 4 1.5 Погашение 
02.06.2011 Банк Спурт, 2 1 Оферта 
02.06.2011 Разгуляй-Финанс, 4 3 Оферта 
03.06.2011 Металлсервис-финанс, 1 1.5 Оферта 
03.06.2011 Главная дорога, 1 0.3 Погашение 
07.06.2011 ВТБ 24, 3 6 Оферта 
09.06.2011 ИжАвто, 2 2 Погашение 
10.06.2011 Инком-Лада, 3 2 Погашение 
13.06.2011 ИКС 5 ФИНАНС, 4 8 Оферта 
14.06.2011 Элемент Лизинг, 2 0.7 Оферта 
15.06.2011 РЖД, 16 15 Оферта 
15.06.2011 Корп. Строймонтаж, 1 1.2 Погашение 
16.06.2011 ВТБ-Лизинг Финанс, 3 5 Оферта 
16.06.2011 ВТБ-Лизинг Финанс, 4 5 Оферта 
16.06.2011 Россельхозбанк, 7 5 Оферта 
16.06.2011 Ханты-Мансийский банк, 2 3 Оферта 
16.06.2011 Глобус-Лизинг-Финанс, 6 0.5 Погашение 
16.06.2011 Космос - Финанс, 1 2 Погашение 
17.06.2011 Банк Ренессанс Капитал, 3 4 Оферта 
17.06.2011 Седьмой Континент, БО-1 5.8 Погашение 
20.06.2011 Мечел, 2 5 Оферта 
20.06.2011 Русское море, 1 2 Оферта 
20.06.2011 Тройка Инвест, 2 0.5 Погашение 
21.06.2011 Генерирующая комп., 1 2 Погашение 
21.06.2011 Группа АГРОКОМ, 1 1.5 Погашение 
21.06.2011 Полипласт, 1 1 Погашение 
22.06.2011 НОМОС-БАНК, 9 5 Оферта 
22.06.2011 ФинансБизнесГрупп, 2 3 Погашение 
22.06.2011 ШАНС КАПИТАЛ, 1 1 Погашение 
22.06.2011 ЮниТайл, 1 1.5 Погашение 
24.06.2011 ТВЗ, БО-1 2 Оферта 
28.06.2011 Газпром, 11 5 Оферта 

28.06.2011 Джестер, 1 14.3 Погашение 

28.06.2011 Золото Селигдара, 1 0.3 Погашение 
28.06.2011 КРЕДИТ ЕВРОПА БАНК, 2 4 Погашение 
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т. +7 (843) 519-39-58 
esel@akbars.ru  
 
 
Дамир Вафин  
Торговые операции 
т. +7 (843) 523-83-95 
dvafin@akbars.ru  
 
 
тел. +7 (495) 644-29-95 
факс +7 (495) 644-29-96 
 
ОТДЕЛ ДОЛГОВОГО РЫНКА 
 
Максим Барышников 
Начальник отдела 
доб. 225; mbaryshnikov@akbf.ru 
 
 
 
 
Степан Богданов 
Трейдер 
доб. 206; sbogdanov@akbf.ru 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Григорий Кривошей 
Трейдер 
доб. 186; gkrivoshey@akbf.ru 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ОТДЕЛ БРОКЕРСКОГО ОБСЛУЖИВАНИЯ 
 
 
Яна Трофимова 
Начальник отдела  
доб. 134; ytrofimova@akbf.ru 
 
 
 
 
Полина Лазич 
Банки, металлургия,  
химическая промышленность 
доб. 155; plazich@akbf.ru 
 
 
 
 
 
 
 

ОГРАНИЧЕНИЕ ОТВЕТСТВЕННОСТИ: 
Настоящий обзор ЗАО ИК «АК БАРС Финанс» (далее - 
Компания) носит исключительно информационный ха-
рактер и не является предложением к совершению 
операций на рынке ценных бумаг по покупке, продаже 
ценных бумаг и финансовых инструментов или руковод-
ством к иным действиям. Оценки и мнения, отраженные 
в настоящем обзоре, основаны исключительно на заклю-
чениях аналитиков Компании в отношении рассматри-
ваемых в обзоре ценных бумаг и эмитентов. 

При подготовке настоящего обзора были использованы 
данные, которые Компания считает достоверными, 
однако Компания, ее руководство и сотрудники не могут 
гарантировать абсолютную точность, полноту и достовер-
ность предоставляемой информации и нести ответствен-
ность за инвестиционные решения третьих лиц, которые 
могут привести к прямым или косвенным убыткам, воз-
никшим в результате использования третьими лицами 
информации, содержащейся в настоящем обзоре. Ком-
пания обращает внимание, что операции на рынке 
ценных бумаг и финансовых инструментов связаны с 
риском и требуют соответствующих знаний и опыта. 

Мнения, прогнозы и рекомендации, содержащиеся в 
данном отчете, действительны только на даты, прибли-
женные к дате его публикации, и могут меняться в даль-
нейшем как следствие изменений внутреннего финансо-
вого состояния эмитентов, а также внешних условий, 
напрямую или косвенно влияющих на это состояние. 

Компания не берет на себя обязательства регулярно 
обновлять информацию, которая содержится в настоя-
щем документе или исправлять возможные неточности. 
Копирование и распространение информации, содержа-
щейся в данном обзоре, возможно только с согласия ЗАО 
ИК «АК БАРС Финанс». 

 
 
 
 
 
 
ОТДЕЛ СТРУКТУРНЫХ ПРОДУКТОВ 
 
Владимир Шабалов 
Начальник отдела 
доб. 189; vshabalov@akbf.ru 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Елена Лаптева 
Специалист 
доб. 134; elapteva@akbf.ru 
 
 
 
 
Александр Сидоров 
Нефть и газ 
доб. 192; asidorov@akbf.ru 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

mailto:mai@akbars.ru�
mailto:vagizov@akbars.ru�
mailto:pdemenkov@akbf.ru�
mailto:psorkin@akbf.ru�
mailto:isokol@akbf.ru�
mailto:avereshkin@akbf.ru�
mailto:ichichaev@akbf.ru�
mailto:ysedyh@akbf.ru�
mailto:nkondrateva@akbf.ru�
mailto:evasileva@akbf.ru�
mailto:aarestova@akbf.ru�
mailto:esel@akbars.ru�
mailto:dvafin@akbars.ru�
mailto:mbaryshnikov@akbf.ru�
mailto:sbogdanov@akbf.ru�
mailto:gkrivoshey@akbf.ru�
mailto:ytrofimova@akbf.ru�
mailto:plazich@akbf.ru�
mailto:vshabalov@akbf.ru�
mailto:elapteva@akbf.ru�
mailto:asidorov@akbf.ru�


<<

  /ASCII85EncodePages false

  /AllowTransparency false

  /AutoPositionEPSFiles true

  /AutoRotatePages /None

  /Binding /Left

  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)

  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)

  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)

  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)

  /CannotEmbedFontPolicy /Error

  /CompatibilityLevel 1.4

  /CompressObjects /Tags

  /CompressPages true

  /ConvertImagesToIndexed true

  /PassThroughJPEGImages true

  /CreateJobTicket false

  /DefaultRenderingIntent /Default

  /DetectBlends true

  /DetectCurves 0.0000

  /ColorConversionStrategy /CMYK

  /DoThumbnails false

  /EmbedAllFonts true

  /EmbedOpenType false

  /ParseICCProfilesInComments true

  /EmbedJobOptions true

  /DSCReportingLevel 0

  /EmitDSCWarnings false

  /EndPage -1

  /ImageMemory 1048576

  /LockDistillerParams false

  /MaxSubsetPct 100

  /Optimize true

  /OPM 1

  /ParseDSCComments true

  /ParseDSCCommentsForDocInfo true

  /PreserveCopyPage true

  /PreserveDICMYKValues true

  /PreserveEPSInfo true

  /PreserveFlatness true

  /PreserveHalftoneInfo false

  /PreserveOPIComments true

  /PreserveOverprintSettings true

  /StartPage 1

  /SubsetFonts true

  /TransferFunctionInfo /Apply

  /UCRandBGInfo /Preserve

  /UsePrologue false

  /ColorSettingsFile ()

  /AlwaysEmbed [ true

  ]

  /NeverEmbed [ true

  ]

  /AntiAliasColorImages false

  /CropColorImages true

  /ColorImageMinResolution 300

  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK

  /DownsampleColorImages true

  /ColorImageDownsampleType /Bicubic

  /ColorImageResolution 300

  /ColorImageDepth -1

  /ColorImageMinDownsampleDepth 1

  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000

  /EncodeColorImages true

  /ColorImageFilter /DCTEncode

  /AutoFilterColorImages true

  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG

  /ColorACSImageDict <<

    /QFactor 0.15

    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]

  >>

  /ColorImageDict <<

    /QFactor 0.15

    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]

  >>

  /JPEG2000ColorACSImageDict <<

    /TileWidth 256

    /TileHeight 256

    /Quality 30

  >>

  /JPEG2000ColorImageDict <<

    /TileWidth 256

    /TileHeight 256

    /Quality 30

  >>

  /AntiAliasGrayImages false

  /CropGrayImages true

  /GrayImageMinResolution 300

  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK

  /DownsampleGrayImages true

  /GrayImageDownsampleType /Bicubic

  /GrayImageResolution 300

  /GrayImageDepth -1

  /GrayImageMinDownsampleDepth 2

  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000

  /EncodeGrayImages true

  /GrayImageFilter /DCTEncode

  /AutoFilterGrayImages true

  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG

  /GrayACSImageDict <<

    /QFactor 0.15

    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]

  >>

  /GrayImageDict <<

    /QFactor 0.15

    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]

  >>

  /JPEG2000GrayACSImageDict <<

    /TileWidth 256

    /TileHeight 256

    /Quality 30

  >>

  /JPEG2000GrayImageDict <<

    /TileWidth 256

    /TileHeight 256

    /Quality 30

  >>

  /AntiAliasMonoImages false

  /CropMonoImages true

  /MonoImageMinResolution 1200

  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK

  /DownsampleMonoImages true

  /MonoImageDownsampleType /Bicubic

  /MonoImageResolution 1200

  /MonoImageDepth -1

  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000

  /EncodeMonoImages true

  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode

  /MonoImageDict <<

    /K -1

  >>

  /AllowPSXObjects false

  /CheckCompliance [

    /None

  ]

  /PDFX1aCheck false

  /PDFX3Check false

  /PDFXCompliantPDFOnly false

  /PDFXNoTrimBoxError true

  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [

    0.00000

    0.00000

    0.00000

    0.00000

  ]

  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true

  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [

    0.00000

    0.00000

    0.00000

    0.00000

  ]

  /PDFXOutputIntentProfile ()

  /PDFXOutputConditionIdentifier ()

  /PDFXOutputCondition ()

  /PDFXRegistryName ()

  /PDFXTrapped /False



  /CreateJDFFile false

  /Description <<



    /BGR <>

    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e9ad88d2891cf76845370524d53705237300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>

    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc9ad854c18cea76845370524d5370523786557406300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>

    /CZE <>

    /DAN <>

    /DEU <>

    /ESP <>

    /ETI <>

    /FRA <>

    /GRE <>



    /HRV (Za stvaranje Adobe PDF dokumenata najpogodnijih za visokokvalitetni ispis prije tiskanja koristite ove postavke.  Stvoreni PDF dokumenti mogu se otvoriti Acrobat i Adobe Reader 5.0 i kasnijim verzijama.)

    /HUN <>

    /ITA <>

    /JPN <FEFF9ad854c18cea306a30d730ea30d730ec30b951fa529b7528002000410064006f0062006500200050004400460020658766f8306e4f5c6210306b4f7f75283057307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103055308c305f0020005000440046002030d530a130a430eb306f3001004100630072006f0062006100740020304a30883073002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d3067958b304f30533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a306b306f30d530a930f330c8306e57cb30818fbc307f304c5fc59808306730593002>

    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020ace0d488c9c80020c2dcd5d80020c778c1c4c5d00020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>

    /LTH <>

    /LVI <>

    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken die zijn geoptimaliseerd voor prepress-afdrukken van hoge kwaliteit. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 5.0 en hoger.)

    /NOR <>

    /POL <>

    /PTB <>

    /RUM <>

    /RUS <>

    /SKY <>

	/SLV <>

    /SUO <>

    /SVE <>

    /TUR <>

    /UKR <>

    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents best suited for high-quality prepress printing.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)

  >>

  /Namespace [

    (Adobe)

    (Common)

    (1.0)

  ]

  /OtherNamespaces [

    <<

      /AsReaderSpreads false

      /CropImagesToFrames true

      /ErrorControl /WarnAndContinue

      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false

      /IncludeGuidesGrids false

      /IncludeNonPrinting false

      /IncludeSlug false

      /Namespace [

        (Adobe)

        (InDesign)

        (4.0)

      ]

      /OmitPlacedBitmaps false

      /OmitPlacedEPS false

      /OmitPlacedPDF false

      /SimulateOverprint /Legacy

    >>

    <<

      /AddBleedMarks false

      /AddColorBars false

      /AddCropMarks false

      /AddPageInfo false

      /AddRegMarks false

      /ConvertColors /ConvertToCMYK

      /DestinationProfileName ()

      /DestinationProfileSelector /DocumentCMYK

      /Downsample16BitImages true

      /FlattenerPreset <<

        /PresetSelector /MediumResolution

      >>

      /FormElements false

      /GenerateStructure false

      /IncludeBookmarks false

      /IncludeHyperlinks false

      /IncludeInteractive false

      /IncludeLayers false

      /IncludeProfiles false

      /MultimediaHandling /UseObjectSettings

      /Namespace [

        (Adobe)

        (CreativeSuite)

        (2.0)

      ]

      /PDFXOutputIntentProfileSelector /DocumentCMYK

      /PreserveEditing true

      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged

      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile

      /UseDocumentBleed false

    >>

  ]

>> setdistillerparams

<<

  /HWResolution [2400 2400]

  /PageSize [612.000 792.000]

>> setpagedevice



