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Еженедельный обзор финансовых рынков 
 
 

ОГЛАВЛЕНИЕ ОГЛАВЛЕНИЕ 
    

КОРОТКО О ГЛАВНОМ КОРОТКО О ГЛАВНОМ 
  

Валютный рынок FOREX 
Евро снизился на опасениях замедления темпов роста экономики Еврозоны. Мы полагаем, что 
следующую неделю курс европейской валюты завершит в достаточно широком диапазоне 
против доллара 1,44 – 1,47.  
 
Денежный рынок 
Ставки на денежном рынке остаются низкими благодаря избыточному уровню банковской 
ликвидности. Мы полагаем, что конъюнктура межбанковского рынка существенно не 
изменится и на предстоящей неделе.  
 
Казначейские облигации (UST10) 
Доходность десятилетней ноты по итогам прошедшей недели снизилась до 3,65%, потеряв 14 
б.п. Мы полагаем, что ставка UST10 на предстоящей неделе подрастет на 3-5 б.п. 
 
Еврооблигации (Russia 30) 
Котировки российских еврооблигаций подросли на прошлой неделе. У нас позитивный прогноз 
по Russia30 и на предстоящую неделю. Мы полагаем, что значение суверенного спрэда, 
который в настоящее время достиг 169 б.п. будет сужаться.  
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Рублевые облигации 
Цены на рынке рублевых долгов снизились по итогам прошедшей недели. На предстоящую 
неделю у нас нейтральный прогноз по рынку рублевых облигаций. 
 
Нефть 
На прошедшей неделе цены на рынке нефтяных фьючерсов падали. Котировки Brent в Лондоне 
потеряли 2%, достигнув $89,23/b, WTI в Нью-Йорке – 2,3%, снизившись до $90,57/b. Вероятно, 
игроки сочтут текущие уровни привлекательными для открытия длинных позиций, и мы увидим 
разворот и зарождение нового краткосрочно тренда. Ближайшая цель видится нам на уровне 
$94-95/b по NYMEX WTI.  
 

 

 
Ликвидные активы банков в ЦБ, млрд. 
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        Источник: ЦБ РФ,  Банк Спурт 

 
 

 

   
 

Изменения Индикаторы Сегодня 
за день за неделю 

EUR/USD  1.4534 -0.0125 -0.0166 

Нефть Brent, IPE 89.23 -0.58% -3.24% 

S&P 500 1 325.19 -0.60% -5.41% 

Libor(6M) (%) 3.7538 -0.0575 -0.3275 

MOSPRIME(3M) (%) 5.7500 0.0300 -0.2200 

UST10 (%) 3.6370 0.0067 -0.1352 

RusGLB30  115.25 -0.06 0.31 

Доллар (ТОМ) 24.4650 -0.0050 0.0015 

Евро (ТОМ) 35.9375 0.0200 0.0469 

Остатки на корсчетах в ЦБ (млрд. руб) 569.3 -39.2 -264.7 

Депозиты банков в ЦБ (млрд. руб) 559.5 17.3 226.0 

Индекс РТС 2 159.1 -0.7% -6.7% 

Индекс ММВБ 1 788.34 -1.0% -6.6% 

ЗВР (млрд. долл) 474.0 0.0 7.8 

Денежная база узкое опр. (млрд. руб) 4 016.6 0.0 96.0 

 
 

 



 
Банк «Спурт»  Еженедельный обзор финансовых рынков     21.01.2008 

 

Управление Казначейства                                                                            Отдел анализа финансовых рынков              Стр. 2 
 

Главные события и факты 
 
 

Объем денежной базы в узком определении на 14 января 2008 года составил 4 054,4 млрд. рублей 
против 4 269,1 млрд. рублей на 1 января 2008 года по уточненным данным. 
 
Объем международных резервов Российской Федерации по состоянию на 11 января 2008 года 
составлял $477,7 млрд., против $476,6 млрд. на 4 января 2008 года. 
 
На ММВБ 23 января 2008 г. состоятся аукционы по размещению ОФЗ АД №46022 (объем выпуска – 
9 млрд. рублей, дата погашения – 19 июля 2023 года), ОФЗ АД №46021 в объеме 8 млрд. рублей, а 
также ОФЗ ПД №26200 (объем выпуска – 8 млрд. рублей, дата погашения – 17 января 2013 года).  
 
По предварительной оценке федеральный бюджет за январь-декабрь 2007 года исполнен:  
 

• по доходам - в сумме 7 764,55  млрд. рублей, или 104,3% к утвержденной росписи поступлений 
доходов на 2007 год; 

• по финансированию расходов – 6 131,81 млрд. рублей, или 93,8% к бюджетной росписи 
расходов на 2007 год с изменениями; 

• по кассовому исполнению расходов – 5 982,17 млрд. рублей, или 91,5% к бюджетной росписи 
расходов на 2007 год с изменениями; 

• кассовый профицит – 1 782,39 млрд. рублей; 
• первичный профицит составил 1 924,53 млрд. рублей. 

 
 
Результаты обследований, проведенных Росстатом в IV квартале 2007г., свидетельствуют о некотором 
снижении потребительской уверенности населения России. Индекс потребительской уверенности, 
отражающий совокупные потребительские ожидания населения, в IV квартале 2007г. составил (-5%) 
против (-0,5%) в III квартале 2007г. и (-3%) в IV квартале 2006 года.  
 
 
По материалам Банка России, Минфина, Минэкономразвития,  РБК, Рейтер, АКМ, ФСГС, ММВБ 

Вернуться к оглавлению
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ВАЛЮТНЫЙ И ДЕНЕЖНЫЙ РЫНКИ 
 

 
Курс рубль-доллар 
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        Источник: ММВБ, Банк Спурт 

  
Индекс рубля к корзине валют 

(50% $, 50% €) 
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           Источник: Банк Спурт 

 
Индекс рубля к корзине валют 

(0,55 $, 0,45 €) 
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           Источник: Банк Спурт 

 
 

 Валютный рынок FOREX 
          Курс евро по итогам прошедшей недели снизился по 
отношению к доллару до 1,4615 (-1,7 цента). Основанием для 
продаж евро стали опасения замедления темпов роста 
экономики Еврозоны после выступления главы Банка 
Люксембурга и члена Управляющего Совета Ива Мерша.  
          Г-н. Мерш предположил, что прогноз по росту ВВП 
объединенной Европы может быть понижен в 2008 году, чем и 
воспользовались инвесторы, желающие зафиксировать 
прибыль. 
           На наш взгляд, курс евро может завершить предстоящую 
неделю в достаточно широком диапазоне по отношению к 
доллару: 1,44-1,47.  
           Мы сохраняем позитивный прогноз по евро ghjnbd ljkkfhf 
в долгосрочной перспективе.  
    
 
          Денежный рынок 
          Обстановка на денежном рынке на прошлой неделе была 
спокойной. Индикативная ставка межбанковского рынка MIACR 
(overnight) колебалась в пределах 2,00 – 2,50%. Уровень 
банковской ликвидности стабильно находился выше уровня 1 
трлн. рублей.  
          На предстоящей неделе кредитные организации 
уплачивают несколько крупных налогов: НДС, акцизы. Мы 
ожидаем, что отток средств в бюджет может составить от 100 до 
130 млрд. рублей. Ставки МБК при этом, по всей вероятности, 
все равно останутся низкими, а уровень банковской 
ликвидности - избыточным. 
        
 
 

  Вернуться к оглавлению
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РЫНОК ВАЛЮТНЫХ ОБЛИГАЦИЙ 
 

 
 
 

 Казначейские облигации 
         Доходность десятилетней ноты по итогам прошедшей недели 
снизилась до 3,65%, потеряв 14 б.п. Рынок задохнулся от вала 
негативных новостей по американской экономике, к которым на 
прошлой неделе прибавились вышедшие сильно ниже ожиданий 
цифры по розничным продажам и индексу ФРБ Филадельфии.  
         На прошлой неделе также состоялось выступление Б. 
Бернанке, сообщившего, что ФРС готова оказать неотложную 
помощь американской экономике, на что рынок UST10 
отреагировал очередным падением ставки. 
         Новостной фон на предстоящей неделе ожидается бедным, 
поэтому вполне возможно, что нервозность несколько уляжется, а 
доходность десятилетней ноты подрастет на 3-5 б.п. 
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          Источник: Reuters 

 Российские еврооблигации 
           Котировки российских еврооблигаций подросли на прошлой 
неделе, составив 115,25 (+0,62 п.п.).  
         Что бы ни творилось в мире -  все идет на пользу 
российским евробондам. Если растут американские акции, а 
вместе с ними и доходность US Treasuries, то российские 
евробонды сокращают спрэд к доходности к UST10 таким 
образом, что цена падает, в сущности, гораздо меньшими 
темпами, чем котировки базового актива. В этом случае 
российские евробонды ведут себя наподобие с рисковыми 
активами, то бишь американскими акциями. Если же 
толерантность инвесторов к риску падает, то начинают расти уже 
котировки US Treasuries. Спрэд, конечно, расширяется, но 
фактически, цена Russia30 растет, хоть и не такими быстрыми 
темпами.  
              Видимо, в случае с Russia30, для иностранных 
инвесторов в первую очередь играют формальные показатели 
финансовой устойчивости страны, которые у России весьма 
неплохи. К тому же Russia30 – это не рефинансируемый долг, что 
еще добавляет им привлекательности. 
 
               У нас позитивный прогноз по рынку российских 
евробондов на предстоящую неделю. Мы полагаем, что значение 
суверенного спрэда, который в настоящее время достиг 169 б.п.,  
будет сужаться.  
 

  Вернуться к оглавлению
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РУБЛЕВЫЕ ОБЛИГАЦИИ 
 

 
 

 

  

             Рынок рублевых долгов на прошлой неделе вновь ощутил 
на себе тяжелую ношу emerging markets. Цены, в основном, 
снизились, несмотря на, казалось бы, позитивное сочетание 
«классических» факторов: роста российских евробондов и низких 
ставок МБК. Зато, если посмотреть на рынки акций, то все 
становится более-менее очевидным: индекс РТС за неделю 
потерял 6,7%, бразильский индекс Bovespa – 7%, мексиканский 
IPC – 7%.  
            Инвесторы, опасаясь рецессии в Соединенных Штатах, 
переводят свои средства в безрисковые активы, либо денежные 
фонды, опять же находящиеся за пределами развивающихся 
экономик. 
 
             На предстоящую неделю у нас нейтральный взгляд на 
рынок рублевых облигаций. Мировой информационный фон 
будет ненасыщенным, что, вероятно, даст возможность 
российскому облигационному рынку стабилизироваться.  
 

  Вернуться к оглавлению
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НЕФТЬ 
 

 
 

 

  

           На прошедшей неделе цены на рынке нефтяных фьючерсов 
падали. Котировки Brent в Лондоне потеряли 2%, достигнув 
$89,23/b, WTI в Нью-Йорке – 2,3%, снизившись до $90,57/b.  
          Итак, цены уверенно достигли обозначенной нами ранее 
технической цели и, проколов уровень $90/b (NYMEX WTI), 
закрепились к концу недели над ним. Медвежьи настроения на 
рынке подпитывались как факторами глобального характера 
(угроза наступления рецессии в США, иллюстрируемая целым 
рядом статистических данных), так и специфическими для 
нефтяного сегмента commodities, такими как данные по запасам 
нефти и нефтепродуктов в тех же США, продемонстрировавшие 
прирост по всем пунктам за отчетный период. 
          В результате снижения на фьючерсном рынке наблюдается 
локальная «перепроданность», потенциал дальнейшего падения в 
настоящий момент исчерпан. Вероятно, игроки сочтут текущие 
уровни привлекательными для открытия длинных позиций, и мы 
увидим разворот и зарождение нового краткосрочно тренда. 
Ближайшая цель видится нам на уровне $94-95/b по NYMEX WTI. 
 
 
 

 
 

  Вернуться к оглавлению
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НОВОСТИ 
 

 

 

Центральная избирательная комиссия РФ рассмотрит вопрос об окончательной регистрации Дмитрия 
Медведева кандидатом на должность президента. Напомним, что Д.Медведев выдвинут кандидатом в 
президенты РФ от партии "Единая Россия". Напомним, 16 января ЦИК, согласно закону, завершил 
прием документов на регистрацию от кандидатов на пост президента РФ. Лидер КПРФ Геннадий 
Зюганов и лидер ЛДПР Владимир Жириновский были официально зарегистрированы 
Центризбиркомом еще в конце 2007г. До 27 января 2008г. ЦИК обязан принять решение о 
регистрации или об отказе в регистрации кандидатов Д.Медведева, Михаила Касьянова и Андрея 
Богданова. 
 
В пятницу «внучка» «Вымпелкома» Lillian Acquisition (LA) официально предложила акционерам Golden 
Telecom (GT) продать акции по $105 за штуку. Оферта LA опубликована на сайте Комиссии по 
ценным бумагам и биржам США (SEC). Срок предложения истекает 15 февраля в полночь по нью-
йоркскому времени, но LA имеет право его продлить. 100% GT «Вымпелком» оценил в $4,35 млрд. Из 
них $850 млн оператор готов заплатить из собственных средств и еще $3,5 млрд — занять. Он уже 
получил гарантии от банков на такую сумму. LA рассчитывает получить необходимые для сделки 
деньги до 28 февраля, если только «Вымпелкому» не придется выносить вопрос о привлечении 
кредитов на собрание акционеров. Это будет зависеть от балансовой стоимости его активов на конец 
2007 г.: если сумма кредитов будет превышать 50% этой стоимости, собрание должно быть созвано. 
На конец III квартала 2007 г. балансовая стоимость активов «Вымпелкома» по РСБУ составляла 
205,57 млрд руб. ($8,4 млрд). 
 
Претендентов на покупку контрольного пакета акций ОГК-1 «Ведомостям» назвали два источника, 
близких к продавцу — РАО «ЕЭС России». Один из них добавил, что активом интересовались также 
немецкий RWE, американская AES и «Базэл» Олега Дерипаски. ОГК-1 — последняя из шести тепловых 
оптовых генерирующих компаний, которые РАО выставляет на продажу. В начале марта РАО выберет 
стратегического инвестора на 27,7 млрд акций ОГК-1 (41,3% от увеличенного уставного капитала). До 
конца марта ОГК-1 разместит допэмиссию еще на 22,5 млрд акций (33,5% от нового капитала). Все 
акции ОГК-1 планируется продать «в одни руки», рассказывали «Ведомостям» два источника в РАО. В 
пятницу на ММВБ весь выставляемый на продажу пакет стоил 142,6 млрд. руб. 
 
Банк Китая, который является одним из крупнейших коммерческих госбанков КНР, по 
неофициальным данным, может сообщить о снижении чистой прибыли и даже убытках в IV квартале 
2007г. в связи со списаниями по кредитным инструментам, производным от ипотечных займов 
subprime в США. Как сообщают китайские СМИ со ссылкой на источники в банковских кругах, 
ожидается, что Банк Китая обнародует списания по вложениям в кредитные деривативы, 
обесцененные в связи с кризисом subprime, в апреле с.г., передает Reuters. В сентябре 2007г. Банк 
Китая сократил свой портфель бумаг, обеспеченных ипотекой высокого риска США, до 7,95 млрд 
долл. с августовского уровня в 9,65 млрд. долл. Чистая прибыль Банка Китая за 9 месяцев 2007г. 
составила 45,5 млрд. юаней (6,3 млрд. долл.). В терминах так называемого капитала первого порядка 
банк входит в число 20 ведущих финансовых институтов мира. 
 
Источник: РБК, МК, РИА Новости, АКМ 
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Итоги торгов за неделю 
 

ЕТС       
Инструмент Ср-взв Изм ср-взв Open Close Объем торгов  

EUR_TODTOM -0.0056 -0.00500 -0.0055 -0.0064 254 200 000  
EURRUB_TOD 35.8907 -0.23700 35.879 35.895 163 181 000  
EURRUB_TOM 35.8821 -0.22300 35.8975 35.9375 154 885 000  
USD_TODTOM -0.0049 -0.00390 -0.004 -0.0048 8 127 000 064  
USDRUB_TOD 24.5118 0.22020 24.5224 24.5369 5 696 838 016  
USDRUB_TOM 24.5027 0.21120 24.4951 24.479 12 630 447 104  
       
ГЦБ       

Инструмент Оборот Срвзв цена Изм срвзв Дох срвзв Кол сделок Доразмещ 

SU46020RMFS2 6 414 665 460 102.49 -0.01 6.81 94 0 

SU25058RMFS7 760 473 342 100.47 0.07 4.69 41 0 

SU46021RMFS0 499 651 594 99.82 -0.06 6.37 38 0 

SU46018RMFS6 471 550 269 110.22 -0.38 6.48 83 0 

SU46001RMFS2 307 727 649 102.02 0.00 4.93 12 0 

SU25060RMFS3 250 950 731 100.35 0.15 5.63 12 0 

SU25061RMFS1 205 542 225 99.95 0.11 5.95 34 0 

SU46014RMFS5 199 352 897 108.00 -0.01 6.24 16 0 

SU46017RMFS8 170 783 220 106.03 -0.16 6.28 38 0 

SU26199RMFS8 162 093 943 100.89 0.84 6.00 14 0 

RU000A0JPJ92 119 838 002 98.17 0.30 4.50 6 0 

Итого 9 940 948 706       431   

       
Региональные долги      

Инструмент Оборот осн Ср-взвеш цена Изм ср-взвеш Кол сделок Оборот РПC Оборот РЕПО 

ИркОбл31-3 217 710 741 98.80 0.60 5 70 063 072 304 143 452 

Саха(Якут) 99 596 208 100.53 -0.96 18 31 336 372 187 222 312 

СамарОбл 3 93 174 054 100.98 0.08 19 529 729 860 745 726 360 

Мос.обл.6в 90 884 156 105.98 -0.08 26 942 318 392 2 934 489 120 

Пензаобл1 85 989 086 101.40 -3.60 5 25 275 000 24 937 176 

Карелия 2 84 924 373 100.15 0.15 72 109 910 000 60 930 428 

Якут-10 об 82 430 958 102.05 -0.24 41 0 72 821 840 

ЛенОбл-3об 81 487 636 124.50 -1.20 5 0 47 775 160 

ВолгогрОб3 74 448 327 98.50 -0.11 7 33 575 000 124 825 552 

КОМИ 7в об 66 994 400 104.01 0.21 10 0 150 264 048 

ЯрОбл-06 53 533 834 98.36 -0.34 10 33 965 248 78 991 296 

Мос.обл.5в 45 739 744 106.44 -0.26 25 566 247 648 1 643 003 296 

МГор44-об 41 400 893 107.47 -0.47 29 495 416 992 3 805 309 536 

Новсиб 4об 40 283 508 100.50 -0.35 4 50 393 992 10 804 128 

Итого 1 733 982 098     621 6 187 509 886   
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Корпоративные долги      

Инструмент Оборот осн Ср-взвеш цена Изм ср-взвеш Кол сделок Оборот РПC Оборот РЕПО 

ММБ 02обл. 459 930 606 99.90 -0.05 13 805 999 384 0 

ГАЗПРОМ А4 356 958 472 103.13 -0.14 259 111 119 536 990 790 200 

ВТБ - 4 об 352 488 787 100.00 0.18 17 319 816 992 0 

КОПЕЙКА 02 318 224 438 93.27 1.25 114 91 335 890 350 288 436 

МОРЕ-П 01 304 907 000 99.00 0.25 3 311 925 016 162 858 226 

РЖД-05обл 288 229 273 100.32 0.11 57 347 970 504 598 604 008 

МОИТК-02 282 542 560 95.55 -1.35 7 47 750 000 1 152 160 576 

ОГК-5 об-1 266 920 869 99.13 -0.02 42 236 093 000 643 302 094 

ЦентрТел-4 225 393 536 108.90 -0.22 51 291 801 736 1 454 169 440 

АИЖК 10об 211 755 023 100.06 -0.14 51 1 205 874 464 1 077 982 328 

СибТлк-5об 204 069 386 100.52 0.02 38 0 890 195 944 

ФСК ЕЭС-03 194 508 356 100.25 -0.05 36 616 889 000 850 230 496 

ХКФ Банк-4 175 632 356 98.85 0.06 15 79 185 000 382 960 680 

Черкизово1 171 753 752 100.00 0.01 8 29 880 000 91 705 376 

ЛСР-Инв 02 169 544 133 96.80 -0.45 5 50 340 000 233 453 616 

УГМК-УЭМ01 169 373 896 98.38 0.29 27 183 609 904 213 481 244 

СИБУРХолд1 160 065 111 99.67 0.57 8 54 679 000 802 992 336 

РусСтанд-5 155 691 139 98.65 0.40 19 302 114 348 1 270 218 928 

ТГК-8 01 153 076 774 99.65 -0.18 27 56 778 000 190 374 710 

РЖД-06обл 151 151 383 101.19 -0.07 29 369 734 972 2 534 463 488 

СевСтАвто2 147 010 172 97.80 0.70 54 310 596 200 564 901 944 

7Контин-02 140 198 765 98.02 0.19 33 342 782 016 2 123 125 184 

РусСтанд-4 138 004 661 99.84 -0.13 41 261 914 064 252 773 250 

МОЭСК-01 134 874 355 99.21 0.25 82 41 626 200 1 031 896 920 

ЧТПЗ 01об 132 256 212 100.60 0.09 28 32 172 418 155 159 712 

Итого 13 418 366 105     5 675 24 879 184 003 103 778 365 503 

       
Акции       

Инструмент Оборот осн Ср-взвеш цена Изм ср-взвеш Кол сделок Оборот РПC Оборот РЕПО 

ГАЗПРОМ ао 153 932 722 176 327.70 -8.18% 273 078 14 401 314 496 176 870 381 546 

ГМКНорНик 44 958 465 024 5900.70 -10.06% 119 529 2 355 796 520 53 215 213 367 

ЛУКОЙЛ 37 960 609 280 1868.74 -9.51% 129 718 1 100 753 824 33 571 445 433 

Сбербанк 29 176 121 856 98.91 -5.64% 98 779 1 035 261 898 54 349 429 104 

РАО ЕЭС 18 527 905 024 30.86 -2.83% 48 284 2 850 303 542 76 109 781 318 

Роснефть 17 573 414 656 207.01 -7.93% 69 279 761 781 526 13 015 308 741 

ВТБ ао 12 599 490 816 0.11 -8.36% 63 137 236 738 729 13 254 745 467 

ПолюсЗолот 9 829 831 552 1266.84 4.56% 51 601 1 000 833 586 2 580 842 840 

Сургнфгз 8 193 349 824 27.78 -8.96% 38 031 159 475 144 18 991 459 295 

Итого 370 268 502 526     1 307 114 30 562 267 248 534 310 087 802 

 
 
Источник: ММВБ, Банк Спурт 
Вернуться к оглавлению
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Управление Казначейства АКБ «Спурт» 
 

 
 

  
Директор Казначейства 
+7 843 291 50 02 

Шайхутдинов Кирилл Владимирович 
kirill@spurtbank.ru

 

  
Отдел торговых операций на финансовых рынках  
  

Долговые инструменты, МБК, валюта 
+7 843 291 51 41 

Шамарданов Адель Ильич 
ashamardanov@spurtbank.ru

  
Отдел доверительного управления  
Начальник отдела 
+7 843 291 50 29 

Хайруллин Айбулат Рашитович 
aybulat@spurtbank.ru

 
Отдел анализа финансовых рынков 

 

  
Аналитик 
+7 843 291 50 27 

Родченко Марина Викторовна 
mrodchenko@spurtbank.ru

 
Аналитик 
+7 843 291 51 27 

 
Галеев Тимур Равилевич 

tgaleev@spurtbank.ru
  
Отдел расчетов и корреспондентских отношений  
 
Зам. Директора Казначейства. Начальник отдела 
+7 843 291 50 60 
 

 
Угарова Татьяна Алексеевна 

tugarova@spurtbank.ru
 

Валютные корр. счета 
+7 843 291 50 61 
 

Журавлев Сергей Александрович 
sjouravlev@spurtbank.ru

Рублевые корр. счета 
+7 843 291 50 62 
 

Лаврова Жанна Юрьевна  
jlavrona@spurtbank.ru

Бэк-офис МБК 
+7 843 291 50 64 
 

Сафина Гузелия Зиннуровна 
gsafina@spurtbank.ru

SWIFT 
+7 843 291 50 66 
 

Анцис Рузалия Рашитовна 
rancis@spurtbank.ru

Расчеты РКЦ 
+7 843 291 50 65 

Каштанова Валентина Ефимовна 
vkashtanova@spurtbank.ru

 

 
Настоящий информационный обзор рынка ценных бумаг содержит оценки и прогнозы Управления Казначейства Акционерного 

коммерческого Банка «Спурт» (открытое акционерное общество) (далее – «Банк») касательно будущих событий и/или действий, перспектив 
развития ситуации на рынке ценных бумаг, вероятности наступления определенных событий и совершения определенных действий на рынке 
ценных бумаг. Инвесторы не должны полностью полагаться на оценки и прогнозы, содержащиеся в настоящем обзоре, так как фактическое 
положение дел на рынке ценных бумаг в будущем может отличаться от прогнозируемых результатов по многим причинам. 

Настоящий информационный обзор не является офертой - предложением купить или продать какие-либо ценные бумаги или 
связанные с ними финансовые инструменты либо принять участие в какой-либо стратегии торговли. Описание любой компании или 
компаний, или их ценных бумаг, или рынков, или направлений развития, упомянутых в данном обзоре, не предполагают полноты их описания. 
Представленные информация и мнения не были специально подготовлены для конкретной операции любых третьих лиц и не представляют 
детальный анализ конкретной ситуации, сложившейся у третьих лиц. 

Информация и заключения, изложенные в настоящем обзоре, не заменяют независимую оценку инвестиционных потребностей и 
целей какого-либо лица. 

Данный обзор может использоваться только для информационных целей. Цитирование или использование всей или части 
информации, содержащейся в настоящем отчете, допускается только с прямо оговоренного разрешения Банка. 
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