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CKOPO

MapameTpbl aykuMoHa OMd3, ynAata cTpaxoBbiX B3HOCOB. Ha caeaytollen Hepene Mbl OXMAQEM,
yto npearoxeHve OD3 6yper HeboAbwMM. [0 NpeABapUTEAbHOMY rpaduKy ayKUMOHOB Ha
15 aBrycta 6biA HaMeueH aykuuMoH O®3 26208, HO OH YyXe NpoLleA B cpeay, NoaToMy MUHOUH
MOXET MPOBECTU CAEAYIOLWMIA B rpaduke aykuuoH 5-netHux OP3 25080 Ha 15 mapa pyd.
(mo rpadnKy HameueH Ha 22 aBrycra).

K HEKOTOPOMY YXYALLEHUIO AUKBUAHOCTM M OCAABOAEHMIO CMpoca Ha AOATOBOM PbIHKE MPUBEAET
ynaaTa CTPaxoBblx B3HOCOB B cpeAy B 06beme nopsipka 100 MApA py6.

Ha BHelwHeM pbIHKE B MOHEAEAbHWK MTaAUs MPOBOAUT ayKLIMOH MO Pa3MELLEHWIO TOAOBLIX Bymar
Ha 8 MApPA €BpO, No AaHHbIM Bloomberg.

CEroaHs

UB P® npuHAA peweHWe octaBuTb 6€3 U3MEHEHUS YPOBEHb MPOLIEHTHLIX CTABOK N0 CBOMM One-
paumam. PelleHue oxXunpaemo, HO OTMETUM HECKOAbKO BaXHbIX MOMEHTOB B Mnpecc-peanse. Bo-
nepBbIX, B COO6LLEHNM NponyLieHa ¢pasa O TOM, YTO «ypOBEHb CTaBOK AEHEXHOrO pblHKa pac-
CMaTPMBAETCH Kak MpPUEMAEMbIN Ha BAMXalllee BpeMs», NPUCYTCTBOBaBLIAsA B COOBLLEHWUU MO
pesynbTatam 3acepaHus LB 13 uions. AaHHaa ¢pasa TpakToBanach Kak obellaHve o cTabuabHO-
CTU CTaBOK Ha banxailumne 2-3 mecsiua. Takrm 06pa3om, LIB He UCKAtOUAEeT U3MEHEHWsI CTaBOK B
ceHTAbpe-okTAbpe.

Bo-BTOPbIX, NOABMAACE 6OAbLLAA 3a60Ta 06 MHOAALIMOHHBIX PUCKAX OT MAOXOro ypoxas. B uacTHo-
CTV B COOBLLEHWMU YKA3aHO, UTO «YXyALLIEHWE KOHBIOHKTYPbI MUPOBOIO U POCCUIACKOTO NMPOAOBOAL-
CTBEHHbIX PbIHKOB, @ TaKXe OLEHOK YpoXasi OCHOBHbIX CEAbCKOXO3AWCTBEHHbIX KYABTYP B TEKY-
LEM TOAY SIBASIETCA CYLLECTBEHHbIM WMCTOYHUKOM WMHOAALUMOHHBIX PUCKOB, OCOBEHHO C YYETOM
BAUAHWS YKa3aHHbIX GaKTOPOB Ha MHOAALIMOHHBIE OXUAAHMS».

Tak Kak, no oueHkaM BaHka Poccuu, «COBOKYMHBbIM BbIMYCK COXpaHAETCs BOAU3U CBOEro NoTEHLW-
aAbHOIO YPOBHS», «MlOKa3aTeEAM NPOU3BOACTBa B 06pabaTthbiBaloLLMX OTPACASIX MPOMbBILUAEHHOCTH
BO BTOPOM KBapTane OblAv BbICOKMMU, @ UHAUKATOPbI HACTPOEHWI NPOU3BOAUTEAEN U NOTpebuTe-
AeW 0CTaBaAUCb AOCTATOUYHO MO3UTUBHbLIMMW», NPU 3TOM «HEKOTOPOE CHUXEHUE TEMMNOB pocTa Npo-
MbILLUAEHHOrO NMPOU3BOACTBA B UIOHE He pacleHuBaetcss baHkoMm Poccun Kak ykasbiBatollee Ha
NOBbILLEHWUE PUCKOB 3aMEANEHUA SKOHOMUYECKOTO POCTa», MOXHO 3aKAIOYUTb, YTO TEKYLLME MNOKa-
3atenn BBI n BHyTpeHHero cnpoca yctpauBatot LB, a 3ameareHMe aKTUBHOCTWM He BbI3blBaeT
6eCcnokoncTBO peryasatopa. TeMm caMbiM, BEPOSTHOCTb CHUXEHWUSA CTABOK HEBEAUKA.

TakrM 06pa3oM MOXHO 3aKAKOUMUTb, UTO HEOMPEAEAEHHOCTb OTHOCUTEABHO NMEPCMNEKTUB MO U3Me-
HEHUIO CTaBOK yBEAMUMAACH, HO LIb ckopee BCEro HaMekHyA Ha MX POCT (M3-3a MAOXOro ypoxas,
KOTOPbIA MOXET pa3orHatb MHOAILMOHHBIE OXUAAHUS), YEM Ha CHUXEHUE.

MHAVIKaTOpr AE€HEeXHOro pbilHKa AVIHaMVIKa JINKBUAHOCTMUN

M3meHeHus 1500
CerogHsi 1 aeHb 1m. 12 m. 1300 65
Overnight 5.25 0.26 -0.59 1.58 1100 6
MOSPRIME 3M, % 7.17 -0.01 -0.06 2.40
900
Kypc py6nb/nonnap 31.96 0.20 -0.92 2.14 58
Kypc pybnb/eBpo 39.24 0.27 -1.07 -3.11 700 5
Oct. Ha Kopp.cuetax LB, 643.4 -1186 2.5 1546
mnpa py6. 45
300
Oen. B LB, mnpa py6. 196.1 59.6 76.4 -441.7
4
" 100
Canbao onepaumii LB, 156.6 98.6 405.7 -384.6
mnpa py6. 100 35
3o050TOBaAN. pesepB.bl, $ mMApa 507.4 H.A. -5.5 -30.3 10.08.2011 ﬁ,;?f,gl;ngxQZOﬁ 1002;0;3”:50242012 100622;20””‘120082012
WUHdnaums YoY, % 5.60 H.A. 1.3 -3.4
SmuTeHT Bid YtM Mamerenns, 6.0. —USTIOR s
1 ,ﬂeHb 1 Heﬂ.. 1 roﬂ' |~ Russia30 vs OFZ 46018
UST 2 0.27 0 1 9
UST 10 1.69 4 19 -42
UST 30 2.75 0 15 -76
Russia 28 4.63 5 -46 -110
Russia 30 3.13 16 -55 -127
Brazil 34 3.72 0 -32 -130
China 16 2.85 0 37 -101
India 36 8.61 0 1 -5 80 T T T T - v
10.082011 09.102011 08.12.2011 06.02.2012 06.04.2012 05.06.2012 04.08.%
Mexico 34 3.77 0 -35 -131

AHanutndyeckun otaen, Ten. (495) 644-29-95

Bavkailine pasMelleHms

14.08.2012 NOKO-baHk, BO-3
14.08.2012 bearopoackasn06a 34006
15.08.2012 10Taip-dGuHanc, 60-9, BO-10

17.08.2012 BocTouHblit Akcnpecc baHk, 60-04

21.08.2012 MCI baHk, BO-2

3 MApA py6
5 MApA py6
3 MApA py6
3 mApA py6
5 MApA py6

UHaekc roco6nuraumnii Ha MMBB

132.1
131.8
131.5
131.2
130.9
130.6

Mhaexc roc.o6n. MMBE

130.3 +
11.07.12

17.07.12  23.07.12 29.07.12 04.08.12

FocyaapcTBeHHbIA cerMeHT

n:ﬁzﬂb 1 nl:36Mr; 1M‘:36Mr; Aropaums
0®3 25076 7.67 -3 45 1.56
0®3 25079 7.26 -12 -35 2.65
0®3 25077 7.59 4 -53 3.06
0®d3 26204 7.84 -7 -37 4.61
0Od3 26205 8.04 -5 -51 6.42
0®d3 26207 8.52 -5 -34 8.46

KopnopaTtusHbii u cy6deaepanbHblii CErMeHTbI

Odoxopn- N3mM. Usm. [dopa-
HocTb 1., 6n 1M, 6n umsa
PCXB-8 7.15 -3 -87 0.27
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MAM BaHk-8 9.00 -27 11 0.87
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BYEPA

BHeLHH pbIHOK

KasHauenctBo CLUA B uetBepr NpoBeAO O4YEPEAHOM HE OUYEHDb YAAUHBIM ayKUMOH. Ha aykumoHe no
pasmelleHnto 30-AeTHUx UST Ha $16 MAPA Cnpoc NPeBbICUA NpearoxeHrsa B 2.41 pasa npoTus
2.7 Ha ayKuMoHe B utone. ThaBa ¢oHAa Pimco Moxamep Inb-dpuaH yxe BbiCKazan 03aboveH-
HOCTb O TOM, YTO KpMBas AOXOAHOCTM CTAHOBMTLCA BCe Bonee KPyTOM.

B poccuiickom cermeHte CbepbaHK Buyepa ycnewHo AOPa3MecTWA 5-AeTHUE eBpPOOOHAbI Ha
$300 MAH ¢ AOXOAHOCTBIO 3.95%. HanomHuMm, uto 31 aHBapa CbepbaHk pasMecTUA NATUAETHUE
obAMraLIMmn ¢ AOXOAHOCTBIO 4.95% Ha $1 MApA.

BHYTPEHHUI pbIHOK

HAMK oOTuMTaAcsi HECKOABKO Ay4dlle OXWAaHWW. EBITDA B OTYETHOM nepuvoAe COCTaBMAA
$596 MAH (KOHCEHCYc-MporHo3 — $573 MAH), Bbipyuka BbipocAa Ha 5%, A0 $3 257 MAH. PeHTa-
6enbHoCTb EBITDA coctaBuaa 18% npotuB 14% B | kBapTane. YnCTbIM AOAT KOMMNAHWU He U3Me-
HUACA W ocTanca B pasmepe $3.5 MApA, OTHOWeHWe «YucTbii AoAr / EBITDA» cocTaBMAO
1.9. KpaTKocpouHble KPeAUThI U 3aiMbl cocTaBastoT $1.97 mMapa (46% poara), B Tom uncne HAMK
NPEACTOUT NOracuTb UAM NPOWTK Yepe3 odepTy No obAMraumsm Ha cymmy 35 MAPA pyb. B caeayto-
wue 12 mec.

HAMK oxuaaer, uto B |l kaptane Bbipyyka cHU3uUTCA Ha 5-10%, a mapxa no EBITDA cocrasut
16-18% Ha GOHE CHUXEHMS Cnpoca Ha 3KCMOPTHbIX PbIHKaX.

Bkpatue

e OlEK octaBuA@ NpPaKTMYECKU HEW3MEHHBbIM MPOrHO3 MUPOBOrO Crpoca Ha HedpTb B
2012-2013 rr.: mupoBoe notpedbaeHune coctaBut 88.7 bapp./cyt. B 2012 r. (+1% r./r.) u
89.5 MAH bapp./cyT. - B 2013 1. (+1%r./T.)

e Pocrt akcnopta B Kutae 3amepanacs B Uone A0 1% r./r. no cpaBHeHuto ¢ 11.3% r./r. me-
CSILEM paHee, U OKa3aACA CYLLECTBEHHO XyXe OXUAaHUIN (+8.6%).

e PockasHauyelcTBO B 4eTBepr pasMecTMAO Ha Aeno3wTbl 6aHkoB Ha 91 AeHb
46.6 MAPA pybaent cBOBOAHBIX CPEACTB U3 75 MAPA pyb. NOA CPEAHEB3BELLEHHYO CTaBKy
6.81% ropoBbix.

e UmnopT B Poccuio ToBapoB M3 CTpaH AAAbHEro 3apybexba 3a SHBapb-WIOAb AOCTUT
$150.6 MApA, uTo Ha 6.8% 60Ablle COOTBETCTBYlOLLEro nepuopa 2011 r. B uione
2012 ropa oTHOCUTEABHO MIoAs 2011 ropa UMMOPT U3 CTPaH AAAbHEro 3apybexbsa yBeAUu-
ynncs Ha 12.7%.

e MeradoH Bo Il kBaptane yBeanuun EBITDA Ha 12%, po 28.3 mapa pybaeit. PeHtabenb-
HocTb no EBITDA cokpatnaacb a0 42.3% ¢ 43.1% B aHAaAOTMYHOM MEPUOAE MPOLLUAOTO
roaa.

e Fitch MOATBEPAMAO PENTUHIU sankFitch nogreepansio pemTMHrM
0aHkKka 3eHUT «B+»", NPOrHO3 — «CTAabUNBbHbINY. a 3e-

HUT «B+», NPOTrHO3 - «CTABUAbHbIM».

EneHa BacuneBa-Kopatok, evasileva@akbars.ru
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POCCUNCKNUN OBJIUTALULMOHHbLIN KAJTIEHAAPD
AaTbI noraweHna 1 OCI)eprI:
Aata Bbinyck O6uem Bbinyeka, AeitctBure Aata Bbinyck O6uem Bbinycka, QAeitctBue
MADA Py6. MADA Py6.

01.08.2012 rnobakc Kb-4 3 Odepta 17.10.2012 Poctenekom-13 2 Morawexue
01.08.2012 nobakc Kb-6 2 Odepta 18.10.2012 TatpoHABaHK-2 2 Odepra
01.08.2012 003-25073-NA 150 MNoraweHne 19.10.2012 KpainHBectbaHk-1 1.5 Odepra
02.08.2012 Mupatopr ®uHaHc-1 2.5 MoraweHue 23.10.2012 KHPI ®uHaHc-1 MoraweHue
06.08.2012 Nykona-1 5 MoraweHne 29.10.2012 YBPUP-2 2 Odepra
06.08.2012 NyKonA-2 5 MNoraweHne 30.10.2012 HAMK-5 10 MoraweHne
06.08.2012 NyKkoia-3 5 MoraweHue 01.11.2012 OTIN baHk-3 4 Odepra
06.08.2012 Nykoin-4 5 MNoraweHne 01.11.2012 CUBYP XonanHr-1 1.5 MoraweHne
06.08.2012 NyKkoia-5 5 MNoraweHne 01.11.2012 Tatrenekom OAO-2 1.5 MoraweHne
07.08.2012 PTK-Au3uHr-1 1.05 OdepTa 01.11.2012 TpaHcKpeATGaKTOPUHT-2 1.5 MNoraweHue
07.08.2012 MoiibaHk-3 1.5 MNorawexne 02.11.2012 0Dd3-26198-NA 42.1174 MoraweHue
07.08.2012 MockoBKpeabaHk-6 2 MNoraweHne 07.11.2012 I'pynna Pasryasit-16 3 Odepra
07.08.2012 MNepBoeKonrektopbropo-1 0.336 MoraweHne 07.11.2012 Boarorpaa-34004 0.715 MoraweHue
08.08.2012 0d3-46002-AA 62 MNoraweHne 07.11.2012 PXA-7 5 MNoraweHne
10.08.2012 TpaHcOUH-M-2 1.5 MoraweHne 08.11.2012 Pocrocctpax-2 5 Odepra
14.08.2012 CuctemaAdK-2 20 Odepta 08.11.2012 Cnaprak-KasaHb-3 1 Odepra
15.08.2012 AepxaBa AKB-1 0.3 Odepta 08.11.2012 KpacHospckuinKpait-34004 4.08 MoraweHue
17.08.2012 MeaBeab-®uHaHc-1 1 Odepta 09.11.2012 PycCraHpapt-1 5 Odepra
21.08.2012 KpeauTEBpOna-6 4 OdepTa 09.11.2012 Meuen-1 5 MoraweHne
21.08.2012 TKC baHk-3 1.5 Odepta 13.11.2012 HOHUKpeanT baHk-4 10 Odepra
22.08.2012 MNetpokommepu-6 3 MNoraweHne 14.11.2012 BHewwnpombaHk-1 1.5 MoraweHune
22.08.2012 Metpokommepu-7 3 Morawexue 15.11.2012 BaHk 3eHnT-3 3 Odepra
23.08.2012 BTb 24-4 8 Odepra 15.11.2012 rme-4 20 MoraweHue
29.08.2012 PCXB-1 5 Odepta 15.11.2012 MMK-1 5 MNoraweHue
29.08.2012 PCXB-5 10 Odepta 17.11.2012 Huxeropoa06A-34004 0.75282 MNoraweHue
03.09.2012 Cb baHk-3 1.5 MNoraweHne 20.11.2012 Utepa ®duHaHc-1 5 MNoraweHune
05.09.2012 MockBa-31054 15 MNoraweHne 21.11.2012 NEHOMNASKC ®uHaHc-2 2.5 Odepra
11.09.2012 Moannaact-2 0.8 OdepTa 22.11.2012 PCXB-8 5 Odepra
12.09.2012 ArpapHas rpynna-2 1 MNoraweHne 22.11.2012 PCXB-9 5 Odepra
13.09.2012 Napba-OuHaHc-1 0.5 MNoraweHne 22.11.2012 me-5 20 MoraweHnne
14.09.2012 CUBYP XonanHr-4 30 Odepta 22.11.2012 UpkyTckas 06A-31006 1.064 MNoraweHue
17.09.2012 PycduHaHc baHk-8 2 Odepta 26.11.2012 BaHk 3eHut-6 5 Odepra
18.09.2012 PycduHaHc baHk-9 2 Odepta 29.11.2012 CucremaAdK-3 19 Odepra
18.09.2012 TKB-2 1.8 Odepta 29.11.2012 Kanyxckan 06A-34003 1 MoraweHne
18.09.2012 Cesepcranb-1 15 MoraweHue 29.11.2012 MAM BaHk-1 5 MoraweHve
19.09.2012 Xenpopunoteka-3 2 MoraweHue 30.11.2012 MocaHepro-4 5 Odepra
19.09.2012 0d3-25069-NA 44.05951 MNoraweHne 02.12.2012 Huxeropoa064-34005 2.1 MoraweHue
20.09.2012 rcc-1 5 Odepra 04.12.2012 ytns-1 MoraweHue
20.09.2012 TexHoHUKOAb-OuHaHc-2 2.5 Odepra 04.12.2012 HAMK-1 5 MNoraweHue
20.09.2012 MWA-1 0.22 MoraweHue 05.12.2012 PXA-1 15 MoraweHue
20.09.2012 Aaunc CK-2 0.5 MoraweHne 06.12.2012 dopmat-1 1 MoraweHune
22.09.2012 BaHk 3eHut-2 5 Odepta 07.12.2012 NeHCneuCMY CCMO-01 1.2 MoraweHne
22.09.2012 PMB-3 1.1 OdepTa 11.12.2012  XK®dbaHk-6 5 Odepra
25.09.2012 HaunoHaAbHbIN KanuTan-1 3 MoraweHue 12.12.2012 MMK-2 10 MoraweHve
26.09.2012 TexHoHUKOAb-OuHaHe-3 2 Odepra 13.12.2012 BaHk CM6-4 3 Odepra
27.09.2012 Boct3kenpecc-2 Odepta 13.12.2012 Baxk CMN6-4 3 Odepra
01.10.2012 ATIK-2 0.3 MNoraweHne 13.12.2012 YpanBaroHzasoa HMK-1 3 Odepra
04.10.2012 MWA-4 2 Odepra 13.12.2012  Aykoiir-6 5 MoraweHue
04.10.2012 CuHeprus-1 3 Odepta 13.12.2012 Nykonn-7 5 MNoraweHune
08.10.2012 CUTPOHUKC-2 3 Odepta 14.12.2012 TatpoHaBaHK-7 1 MNoraweHune
08.10.2012 WUHBecTTOpréaHk-4 1.5 Morawexue 14.12.2012 KpacHopapKpait-34002 0.13247 MoraweHue
09.10.2012 BaHk CIM6-1 5 Odepta 17.12.2012 Kamas-1 2 Odepra
10.10.2012 MockoBKpeabaHk-8 3 Odepta 17.12.2012 MpomMepeocHacTka-1 0.3 MoraweHue
11.10.2012 MNepBobaHK-2 1.5 Odepta 17.12.2012 Tomckan 06A-34034 1.05 MoraweHue
11.10.2012 CKB-baHk-5 2 Odepta 17.12.2012 Akeneptlpynn-1 0.45 MoraweHue
12.10.2012 BBA NM-1 3 Odepra 18.12.2012 BawHepTs-1 15 Odepra
12.10.2012 BBA NM-2 3 Odepra 18.12.2012 balwHepTs-2 15 Odepra
12.10.2012 BBA NM-3 3 Odepra 18.12.2012 BawHepTs-3 20 Odepra
12.10.2012 BBA NN-8 5 OdepTa 18.12.2012 LleHTp-uHBecT-1 1.5 Odepra
15.10.2012 MockoBKpeabaHk-4 5 Odepta 18.12.2012 LleHTp-nHBECT-5 1 Odepra
15.10.2012 HOK BaHk-1 2 Odepta 18.12.2012 MoctpaHcaBTo-®PUHaHC-1 3.77535 MorawweHue
15.10.2012 ANXKK-5 1.32 MoraweHue 19.12.2012 MNetpokommepu-5 5 Odepra
16.10.2012 Meuen-5 5 Odepta 19.12.2012 PClr-®uHaHc-1 3 Odepra
16.10.2012 Tensop-GuHaHc-1 0.3 MNoraweHne 20.12.2012 Benapycb-01 7 MoraweHne
17.10.2012 0d3-25067-MA 45 MNoraweHne 20.12.2012 BusnecNant-1 0.45 MoraweHne
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AK BAPC BbaHK (KasaHb)

Avipap MyxaMeT3faHOB Pyctam Ackapos

AuvpekTop Bpokepckoe obcAayxuBaHue
AenapTaMeHTa MHBECTULIMOHHOIO 6u3Heca T. +7 (843) 519-39-58
T.+7 (843) 519-38-32 askarovrr@akbars.ru

mai@akbars.ru

Aamup BaduH
ToproBble onepauuu
T. +7 (843) 519-38-32
dvafin@akbars.ru

UHBeCTULMOHHasA KOMMaH!s TeA. +7 (495) 644-29-95

AK BAPC ®uHaHc (MockBa) dakc +7 (495) 644-29-96
YNPABAEHWUE TOPIOBbIX OI EPALI.VIVI OTAEA AOATOBOIO PbIHKA
MNaBen AemeHKoB Makcum bapbllHUKOB
HauanbHUK ynpaBAeHus HauanbHUK oTAEAG

A06. 115; pdemenkov@akbf.ru 706. 225; mbaryshnikov@akbf.ru

OTAEA PbIHKA AKLIMM
NaBen CopKuH CrenaH BoraaHoB
HauanbHUK oTAEAG Tpeviaep

N06. 178; psorkin@akbf.ru 706. 206; shogdanov@akbf.ru

YNPABAEHUE CTPYKTYPHbBIX MPOAYKTOB

Baaaumup LLla6anos
HauanbHUK ynpaBaeHuUA
206. 189; vshabalov@akbf.ru

AEMAPTAMEHT ONEPALMIA
HA CPOYHOM PbIHKE

Uropb Cokoa

YnpaBAsitoLLMiA AMpeKTop/
PykoBoauTEAb AENAPTAMEHTA
706. 205; isokol@akbf.ru

OTAEA TOPFOBbIX ONEPALIUMA
AnekcaHAp BepelukuH puropuit Kpueolue

HauanbHUK oTAEAG Tpeiaep
706. 209; avereshkin@akbf.ru 206. 186; gkrivoshey@akbf.ru

AEMAPTAMEHT MO PABOTE C KAMEHTAMU

Opuii Ceppbix
HauanbHUK penapTameHTa
206. 130; ysedyh@akbf.ru

OTAEA NPOAAX U YMPABAEHUA OTAEA BPOKEPCKOIO OBCAY)KUBAHUA
LUEHHBbIMWU BYMATAMU

Hatanb KoHaparbeBa Hatanbs KpetoBa

HauanbHWK oTAEAG HauanbHUK OTAEAE

A06. 166; nkondrateva@akbf.ru 2706. 134; nkretova@akbf.ru

AHAAUTUYECKKI OTAEA

EneHa BacuaeBa-Kopsiok MoanHa Aasnu
AOArOBblE MHCTPYMEHTBI, BaHku,
MaKpO3KOHOMUKa XUMUYECKas NPOMbILLUAEHHOCTb

A06. 221; evasileva@akbf.ru 706. 155; plazich@akbf.ru
AHacTacus ApectoBa

AccUCTEHT

706. 194; aarestova@akbf.ru

OMPAHUYEHWE OTBETCTBEHHOCTU:

Hacroswmin 063op 3A0 UK «AK BAPC ®uHaHc» (panee -
KomMnaHusi) HOCUT MCKAIOUMTEABHO WHGOPMALMOHHbLIN Xa-
paktep M He SBASIETCA NPEANOKEHUEM K COBEPLUEHUIO
onepaumii Ha pbiHKe LEHHbIX Bymar no mokynke, npoaaxe
LIEHHbIX BymMar ¥ GUHAHCOBbIX MHCTPYMEHTOB MAM PYKOBOA-
CTBOM K WHbIM AEVCTBUAM. OLEHKM U MHEHWS, OTPaXEHHbIE
B HacTosLem 0630pe, OCHOBaHbl CKAFOUUTEABHO Ha 3aKAO-
YEHUAX aHAaAMTUKOB KoMMaHWK B OTHOLLEHWUM paccmaTpuBa-
eMblx B 0630pe LeHHbIX Bymar U 3MUTEHTOB.

Mpu NoarotoBke HacTosiLero 063opa 6bIAM MCMOAb30BaHbI
AaHHble, KoTopble KoMnaHWsi CuMTaeT AOCTOBEPHbIMM,
OAHAKO KoMnaHusi, ee pyKOBOACTBO UM COTPYAHUKM HE MOTyT
rapaHTMpoBaTbh aBCOAKOTHYHO TOUHOCTb, MOAHOTY U AOCTOBEP-
HOCTb MPEAOCTAaBAAEMON MHGOPMALMU U HECTU OTBETCTBEH-
HOCTb 3@ WHBECTULIMOHHbIE PELLEHUSI TPETbUX AWLL, KOTOpble
MOTYT MPUBECTH K MPSAIMbIM UAW KOCBEHHbIM YObITKAM, BO3-
HUKLIMM B pe3yAbTaTe MCMOAb30BaHUA TPETBUMMU AWMLAMM
MHPOPMaLIMK, copepxallenca B Hactoswwem ob3ope. Kowm-
naHus o6pallaeT BHWMaHWE, YTO OMnepauuu Ha pbiHKe
LEHHbIX Bymar M ¢GUHAHCOBBLIX WHCTPYMEHTOB CBSi3aHbl C
PUCKOM W TPEOBYIOT COOTBETCTBYIOLLMX 3HAHUI U OMbITa.

MHeHWs, NPOrHo3bl U PeKoOMEHAALMK, COoAepxalumecs B
AAHHOM OTuYeTe, AEMCTBUTEAbHbI TOABKO Ha AaTbl, NPUOAW-
XEeHHble K AaTe ero I'Iy6/\l4KaLLMI/I, M MOryT MEHATbCA B AaAb-
HellleM Kak CAeACTBUE U3MEHEHWI BHYTPEHHEr0 GpUHaHCO-
BOrO COCTOAIHUA 3MWTEHTOB, @ TaKXe BHELUHWX YCAOBWH,
HanpAamMyt UAU KOCBEHHO BAMAKOLLIMX HA 3TO COCTOSAHUE.

KomnaHuua He GepeT Ha cebs 06s3aTeAbcTBa PEryAsipHO
06HOBASITb MHGOPMALIMIO, KOTOPAsi COAEPXMTCS B HaCTos-
LemM AOKYMEHTE UAW UCNPaBASTb BO3MOXHbIE HETOUYHOCTH.
KonupoBaHue U pacnpocTpaHeHue MHGOPMAaLIMK, COAEpXa-
Leincst B AAHHOM 0630pe, BO3MOXHO TOABKO € coraacus 3A0
MK «AK BAPC ®uHaHc».

EAeHa AanTeBa
Cneupanuct
706. 136; elapteva@akbf.ru

AnekcaHap CuaopoB
HedTb 1 ras, metaanyprus
706. 192; asidorov@akbf.ru
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