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eXXeAHeBHbIN 0630p
AOATOBOTO pbIHKa

BYEPA

PeweHuns Ha cammute EC

Buepa anaepbl EC nocae anckyccuu, npopavBlueica 13.5 yacoB, 06BbABUAM O HECKOAbKMUX BaX-
HbIX pelleHusix. Bo-nepBbiX, 6bINO MPUHATO PELIEHWEe O MPSAMON KanuTaAuszauuu 6aHKoB W3
CPEACTB €BPONENCKNX GOHAOB, TOTAA KAk paHee B OTHOLIEHMW McrmaHWWM M3HAYaAbHO CPEACTBA
AOAXKHbI 6bIAM BbITb HanpaBAEHbl MPABUTEALCTBY, KOTOPOE B CBOKO ouepeab nepepano b6bl cpea-
cTBa 6aHKaM. Takum 06pa3om, NpsiMas NomMoLlb 6AHKOBCKOM cucteMe U3 eBPOGOHAOB He NpuUBe-
AET K POCTY TOCAOATa, MOCAEAYIOLLEMY CHUXEHWIO PEUTUHra NMpPobBAEMHbIX CTPaH U AaAbHerLen
AecTabuansaumun. B utore kanutaamsauma 6aHkoB OyAET NOAEAEHA MEXAY CTPaHaMM, 4To NepBo-
HauaAbHO MO3WTMBHO CKaXeTCsi Ha AOATOBOM PbiHKe McnaHun. Takoe pelueHue, OAHaKo, BCTYMUT
B CUAY K KOHLLy rOA@ TOAbKO MOCAE CO3AaHMSA eAMHOro 6aHKOBCKOIO HaA30pa.

Bo BTOpbIX, CAMMMUT 3aKAOUMA, UYTO PUHAHCOBas Momolb McnaHuu ByaeT npepoctaBaeHa 6e3
NnpUAAHUA el MEPBOOYEPEAHONO CTaTyCa OTHOCUTEABHO OCTaAbHbIX KPEAUTOPOB. [lo MpexHuM
npaBuAaM, KpeAuTbl EBpocoto3a AOAXKHBI BbiAM MOrallaTtbCsi B MEPBYHO OYEPEAb, UTO HapyLIAAO
MHTEpECHI AepxaTteneit obAMraumii U cnocobCTBOBano AectabuaM3aumn AOAFOBOrO pbiHka Mcna-
HUM.

Utanns pobraacb M3MEHEHUI, B COOTBETCTBUM C KOTOPbIMU €BPONENCKUE CTpaHbl MOryT Tpebo-
BaTb MOAAEPXKY AOATOBOIO PbiHKA 33 CUET eBPONEenCKUX GOHAOB. U3MEHEHUA YCAOBUIA MPeAno-
AaratoT, UTo B CTpaHax, KoTopble TPebyroT NOAAEPXKU AOATOBOrO PbIHKA 33 CUET €BPOMNENCKMX
$OHAOB, He ByAET NMPOBOAUTLCA MOHUTOPUHT (Kak B Ipeunn), a ByAeT AOCTaTOUHbIM COBAOAEHHMS C
MX CTOPOHbI YCTAHOBAEHHbIX EC mapameTpoB Mo AeduumuTty BroAXEeTa U roCAOAra. ITO 0BAEruuT
AOCTYN UTannn K eBponenckuM GpoHAaM, HO AeTaAM MexaHM3Ma «PacKpPbITUA KyObILIKU» AASI TOKYT-
K1 6OHAOB ByAyT 06HapOoAOBaHbI 9 UIOAS.

Mpecc-koHdepeHumsn (B 4:30 yTpa B bproccene) npusena K anGopun Ha BaAtOTHOM PbIHKE, U €BPO
noaopoxan K poonrapy ¢ 1.245 po 1.26. CeroaHs caMMUT NPOAOAXKMUTCS.

OCOPP npeanoxuna pats Euroclear u Clearstream npsimoit poctyn k Toprosae 093 1 MyHUUMNans-
HbIMHU 0BAUTALIMSIMM

®COP onybAMKOoBaAa NPOEKT NpuKasa, COrAaCHO KOTOPOMY Ha cyeta aeno Euroclear u Clear-
stream a0 1 uniona 2014 ropa noka MOTMyT 3aUYUCASITLCSH TOABKO POCCUWCKUE FOCYA@PCTBEHHbBIE U
MyHULMNAABHbIE LeHHble Bymaru, a Takxke LeHHble ByMaru MHOCTPaHHbIX 3MWUTEHTOB. locAe Toro,
Kak cucTema pacyeToB ByaeT oTAaxeHa, Ha cueTa aeno Euroclear u Clearstream cmoryT Takxe
3aUNUCAATLCH POCCUICKME KOpMNopaTUBHble OBAMrauUMK U akuuu, 3asBuA areHtctey PUA HosocTtu
pykoBoautenb PCOP AMUTPUI MaHKKH.

MPoEKT NpuKasa AOAKEH NPoWTM MuHIOCT. ECAM He ByAeT paarKaAbHbIX UBMEHEHUH, TO A0 KOHLA
roAa BO3MOXHO byaeT 3anylueHa Toproas O®3 yepes Euroclear u Clearstream. Aast 3TOro, oAHa-
KO, ECTb U BTOPOE BaXHOE YCAOBUE, @ UMEHHO - AOAXEH HauaTb paboTaTtb LleHTpanbHbI Aenosu-
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HocTb 1. 6n 1M, 6N Aropauns
0®3 25076 7.12 0 2 1.60
0d3 25079 7.54 1 -1 2.69
0®3 25077 8.00 0 12 3.09
0®d3 26204 8.24 6 7 4.64
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PCXB-8 7.54 1 23 0.38
HopHwukenb, BO-3 14.79 16 712 1.03
MockBa-62 7.59 -23 20 1.75
lasnpom All 9.81 -11 152 1.80
MockBa-49 8.23 0 3 4.24
MockBa-48 8.64 44 32 7.13
XK® baHk-6 17.57 22 927 0.45
MpomcBsizbbaHk-6 10.00 -29 78 0.95
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Dow Jones 12602 -0.2 0.2 -4.1 2.8
S&P 500 1329 -0.2 -0.3 -5.3 1.7
NASDAQ 2 849 -0.9 -0.7 -7.9 4.0
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Tapui. Korpa 3TO MPOM3OMAET, NMOKa HEU3BECTHO, OAHAKO OPMEHTMPOBOYHO 3TO OXMAAETCS B
Ha4vyane 4eTBepToro KBapTana.

0 610AXETHOM NMOCAAHWM NMPEe3nAEHTa

B 6t0AXETHOM NocAaHWK Npe3naeHT B. MyTMH roBopuAa 06 yBeanueHUn 3bdeKTMBHOCTU rocpacxo-
AOB, 0 HEOHXOAMMOCTH MOBbLICUTb CTABUABHOCTb MEHCUOHHOM CUCTEMBI. AeTanu Mep BbiAM 03BYyYe-
Hbl M03Xe NPOPUAbHBIMU MUHUCTPaMW. B yacTtHoCcTH, MUHOMH PO npepnaraer coKpaTUTb pacxo-
Abl deaepanbHOro H6roAXKETa 3a CUET COKPALLEHUS YMCAA BOEHHOCAYXALLMX (COKPATUTb YMCAEH-
HOCTb NPU3bIBHUKOB Ha 10% M UYMCAEHHOCTb COTPYAHWKOB, MPUPABHEHHbIX K BOEHHOCAYXAaLLMM,
Ha 15%) 1 NpoBeAEeHUS MEHCUOHHOW CUCTEMbI, COOBLLIMAG 3aMECTUTEAb MUHUCTPA PpUHAHCOB Ta-
TbsiHa HecTepeHKo. MNpearOXeHUst N0 UBMEHEHWIO NEHCUOHHOM cUCTEMbI BYAYT CHOPMYAUPOBAHbI
K KOHLLy AeTa.

AKLI,eHT B 6|OA)KeTHOM MOoCAAQHUU 6bll\ CA€eAaH Ha Heo6XOAMMOCTb npPeAoTBPaTnUTb yBEAUUYEHNE
AeduuMTa B YCAOBUSIX NAOXON BHELLHEN KOHBIOHKTYPbI MpKu 3TOM 6bIAO 3aSBAEHO 0 HEOBX0AUMO-
CTU 38¢MKCMpOBaTb CTaBKW HAAOIroB Ha AI\VITeI\beIVI CPOK, a TaKXe NOATBEPXAEHO HaMEpPEHUE He
yBEAMUMBATL Harpy3Ky Ha HECbIPbEBbIE OTPACAM.

Bkpatue

e PCXB popasmecTua eBpoobanraumuy ¢ noralleHnem B poekabpe 2017 r. Ha $350 muaano-
HoB no ueHe 100.5% oT HoMWHaAa, COOBLLMAO areHTcTBO Bloomberg.

e S&P noBLICMAO PENTUHTU BUHBaHKa ¢ «B-» A0 «B», MPOrHO3 - «CTaBUAbHbIN».

EneHa BacuneBa-Kopatok, evasileva@akbars.ru
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POCCUNCKUUN OBJINTALUMNOHHDbIN KAJIEHAAPD
AaTbI noraweHna 1 OCI)eprIZ
Aata Bbinyck O6uem Bbinyeka, AeitctBure Aata Bbinyck O6uem Bbinycka, QAeitctBue
MADA Py6. MADA Py6.
05.06.2012 BaHk 3enut-5 5 Odepra 14.08.2012 CucremaADK-2 20 Odepra
05.06.2012 AnTeyHas ceTb 36.6-2 1.2 Morawexue 15.08.2012 AepxaBa AKB-1 0.3 Odepra
06.06.2012 PeHeccaHc Kanutan KB-3 4 Morawexue 17.08.2012 MeaBepb-®uHaHc-1 1 Odepra
07.06.2012 AAMa3sHbIiAoMIpaitc-1 0.3 MoraweHue 21.08.2012 KpeanTEBpona-6 4 Odepra
08.06.2012 nobakc Kb-3 3 Odepta 21.08.2012 TKC baHk-3 1.5 Odepra
08.06.2012 nobakc Kb-5 2 Odepta 22.08.2012 MNetpokommepL-6 3 MoraweHue
11.06.2012 TpaHckpeanTdaKTopuHr-1 1.5 MoraweHue 22.08.2012 MNetpokommepu-7 3 MoraweHue
12.06.2012 Boarorpap06a-34002 0.4 MoraweHue 23.08.2012 BTE 24-4 8 Odepra
12.06.2012 MpoToH-OuHaHe-1 1 MNoraweHne 29.08.2012 PCXb-1 5 Odepra
12.06.2012 TpaHcKpeanTbaHk-2 3 MNoraweHne 29.08.2012 PCXb-5 10 Odepra
13.06.2012 XaHTbl-MaHcuickuitbaHk-2 3 OdepTa 03.09.2012 Cb bank-3 1.5 MNoraweHue
14.06.2012 Pycckoe mope-1 2 MNoraweHne 05.09.2012 MockBa-31054 15 MNoraweHue
14.06.2012 CepbMOIM KOHTUHEHT-2 7 Morawexue 11.09.2012 Moannaact-2 0.8 Odepra
14.06.2012 YMMO-3 3 Morawexue 12.09.2012 ArpapHas rpynna-2 1 MoraweHue
15.06.2012 Homoc-baHk-9 5 Odepta 13.09.2012 Napba-OuHaHc-1 0.5 MoraweHune
18.06.2012 CBb-®OuHaHc-1 1.5 Morawexue 14.09.2012 CUBYP XonaWHr-4 30 Odepra
19.06.2012 CuTpoHUKe-1 2 Odepta 17.09.2012 PycouHaHc baHk-8 2 Odepra
19.06.2012 3Hen OTK-5-15 4 Odepta 18.09.2012 PycouHaHc baHk-9 2 Odepra
19.06.2012  AuMNOC NKO-1 2 MNoraweHne 18.09.2012  TKB-2 1.8 Odepra
20.06.2012 AnbsIHC OUHaHC-1 3 Morawexue 18.09.2012 CeBepcranb-1 15 MoraweHue
20.06.2012 FasnpomrassHeprocetb-1 1.5 MNoraweHne 19.09.2012 Xenaopunoteka-3 2 MNoraweHnne
20.06.2012 Camapckas 06A-25004 5 MNoraweHue 19.09.2012 0d3-25069-NA 44.05951 MNoraweHnne
24.06.2012 Mocobaras-¢puHaHc-2 1.2 MNoraweHne 20.09.2012 CC-1 5 Odepra
25.06.2012 PocbaHk-1 5 Odepta 20.09.2012 TexHoHUKOAb-OuHaHc-2 2.5 Odepra
25.06.2012 BopoHexckas 06A-34001 0.9 MNoraweHne 20.09.2012 MWA-1 0.22 MNoraweHue
26.06.2012 Ipynna ACP-1 1.5 Odepta 20.09.2012 Anmc CK-2 0.5 MNoraweHune
26.06.2012 LeHTp-UHBECT-2 3 Odepta 22.09.2012 BaHk 3eHut-2 5 Odepra
26.06.2012 lasnpom-13 10 MNoraweHne 22.09.2012 PMB-3 1.1 Odepra
27.06.2012 Mocksa-32045 15 MNoraweHne 25.09.2012 HaumoHanbHbIN KanuTan-1 3 MoraweHnne
28.06.2012 TatpoHabaHK-1 2 OdepTa 26.09.2012 TexHoHUKOAb-®OuHaHc-3 2 Odepra
03.07.2012 BaHk 3eHuT-6 3 Odepta 27.09.2012 Boct3kenpecc-2 2 Odepra
03.07.2012 Makpomup-duHaHc-2 1.5 MNoraweHne 01.10.2012 ATIK-2 0.3 MoraweHne
04.07.2012 Homoc-baHk-11 5 Odepta 04.10.2012 MWA-4 2 Odepra
11.07.2012 baxk BTb-6 15 Odepra 04.10.2012 CuHeprus-1 3 Odepra
11.07.2012 WHTteprpaa-1 0.9 Odepta 08.10.2012 CHUTPOHUKC-2 3 Odepra
11.07.2012 013-26199-NA 44 MoraweHue 08.10.2012 UHBecTTOpréaHk-4 1.5 MoraweHve
13.07.2012 CrpowTpaHcras-2 5 MNoraweHne 09.10.2012 Bank CN6-1 5 Odepra
15.07.2012 Yamyptus Pecn-25002 2.5 MNoraweHne 10.10.2012 MockoBKpeabaHk-8 3 Odepra
17.07.2012 [a3npom HedpTb-3 8 Odepta 11.10.2012 MNepBobaHk-2 1.5 Odepra
17.07.2012 MockoBKpeabaHk-7 2 Odepta 11.10.2012 CKB-BaHk-5 2 Odepra
17.07.2012 NP-UHBecT-1 0.5 MNoraweHne 12.10.2012 BBA NMnN-1 3 Odepra
17.07.2012 Cubupb ABMaKomn-1 2.3 MoraweHue 12.10.2012 BBA MMn-2 3 Odepra
19.07.2012 Pocrocctpax-1 4 Odepta 12.10.2012 BBA NMN-3 3 Odepra
19.07.2012 MAM BaHk-7 4.999 MNoraweHue 12.10.2012 BBA MNN-8 5 Odepra
24.07.2012 Konerika TA-1 3 Odepra 15.10.2012 MockoBKpeabaHk-4 5 Odepra
24.07.2012 MTC-5 15 Odepta 15.10.2012 HOK Bank-1 2 Odepra
26.07.2012 Noko-6aHk-5 2.5 Odepta 15.10.2012 AWXK-5 1.32 MNoraweHune
26.07.2012 Meuen-4 5 Odepta 16.10.2012 Meuen-5 5 Odepra
28.07.2012 Crpoiikpeaunt KB-1 1 Odepra 16.10.2012 TeHzop-OuHaHc-1 0.3 MNoraweHune
28.07.2012 Crpoikpeant KB-2 1 Odepra 17.10.2012 0d3-25067-NA 45 MNoraweHune
01.08.2012 nobakc Kb-4 3 Odepta 17.10.2012 Poctenekom-13 2 MoraweHue
01.08.2012 nobakc Kb-6 2 Odepta 18.10.2012 TatdpoHabaHK-2 2 Odepra
01.08.2012 0d3-25073-NA 150 Morawexue 19.10.2012 KpainHBecTbaHk-1 1.5 Odepra
02.08.2012 Mupatopr ®uHaHc-1 2.5 MoraweHue 23.10.2012 KHPI ®uHaHc-1 1 MoraweHue
06.08.2012 Nykona-1 5 MoraweHue 29.10.2012 YBPUP-2 2 Odepra
06.08.2012 Nykona-2 5 MNoraweHne 30.10.2012 HAMK-5 10 MNoraweHune
06.08.2012 Nykona-3 5 MNoraweHne 01.11.2012 OTN baHk-3 4 Odepra
06.08.2012 Nykoinn-4 5 MNoraweHne 01.11.2012 CUBYP XonanHr-1 1.5 MNoraweHune
06.08.2012 Nykona-5 5 MoraweHne 01.11.2012 Tatrenekom OAO-2 1.5 MoraweHune
07.08.2012 PTK-AM3UHr-1 1.05 Odepta 01.11.2012 TpaHcKpeAUTGaKTOPUHT-2 1.5 MorawweHue
07.08.2012 MolibaHk-3 1.5 MoraweHue 02.11.2012 0Dd3-26198-MNA 42,1174 MorawweHue
07.08.2012 MockoBKpeabaHk-6 2 MoraweHue 07.11.2012 I'pynna Pasryasit-16 3 Odepra
07.08.2012 MepBoeKonrektopbropo-1 0.336 MoraweHue 07.11.2012 Boarorpaa-34004 0.715 MorawweHue
08.08.2012  0®3-46002-AA 62 MoraweHne 07.11.2012 PXA-7 5 MoraweHue
10.08.2012 TpaHc®OUH-M-2 1.5 MNoraweHne 08.11.2012 Pocrocctpax-2 5 Odepra
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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

UHBeCTULMOHHAasA KOMMaHUs TeA. +7 (495) 644-29-95

AK BAPC ®uHaHc (MockBa) dakc +7 (495) 644-29-96
YMNPABAEHUE TOPIOBbIX OI'IEPALI.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
706. 189; vshabalov@akbf.ru

AEMNAPTAMEHT ONEPALMIA
HA CPOYHOM PbIHKE

Uropb Cokoa

YnpaBAsitoLLMiA AMpeKTop/
PykoBoauTEAb AENAPTAMEHTA
p06. 205; isokol@akbf.ru

OTAEA TOPrOBbIX ONEPALIUMA
AnekcaHAp BepelukuH puropuit Kpueoluen

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 YIMPABAEHUA OTAEA BPOKEPCKOIO OBCAY)KUBAHUA
LUEHHBbIMWU BYMATAMU

Hatanba KoHaparbeBa Hatanbss Kpetosa

HauanbHWK oTAEAG HauanbHUK OTAEAE

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

AHAAUTUYECKMI OTAEA

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

A06. 221; evasileva@akbf.ru 206. 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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