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Еженедельный обзор финансовых рынков 
 
 

ОГЛАВЛЕНИЕ 
  

КОРОТКО О ГЛАВНОМ 
 

Валютный рынок FOREX 
На FOREX евро возобновил рост по отношению к доллару, составив 1,5792 (+3,6 цента). Как мы 
полагаем, на предстоящей неделе рынок евро-доллар будет вновь характеризоваться высокой 
волатильностью.  
 
Денежный рынок 
На прошлой неделе кредитные организации платили налоги, что вызвало рост ставок денежного 
рынка и снижение уровня банковской ликвидности. Мы считаем, что на предстоящей неделе 
ставки межбанковского рынка снизятся. 
 
Казначейские облигации (UST10) 
Доходность десятилетней ноты составила по итогам прошлой недели 3,45% (+11 б.п.). На 
предстоящей неделе запланирован выход важной макростатистики по Штатам: индексов ISM, 
Nonfarm Payrolls. Мы считаем, что рынок UST10 может продемонстрировать высокую 
волатильность.  
 
Еврооблигации (Russia 30) 
Котировки российских евробондов существенно не изменились на прошлой неделе, составив 
115,06% от номинала. Спред доходности к базовому активу составил 187 б.п. Мы ожидаем 
сужения суверенного спреда в среднесрочной и долгосрочной перспективе. 
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Рублевые облигации 
Рынок рублевых долгов завершил прошедшую неделю без единой динамики, хотя мы и 
наблюдали выборочный интерес в некоторых облигациях первого эшелона. Мы полагаем, что 
на предстоящей неделе ценовая динамика на рынке рублевых долгов будет либо нейтральной, 
либо позитивной. 
 

 

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

 
 

 

                
Изменения 

Индикаторы Сегодня за день за неделю 

EUR/USD  1.5792 0.0011 0.04 

Нефть Brent, IPE 103.77 -1.17% 3.79% 

S&P 500 1,315.22 -0.80% -1.07% 

Libor(6M) (%) 2.63 0.00 0.09 

MOSPRIME(3M) (%) 7.48 0.00 0.06 

UST10 (%) 3.45 -0.09 0.11 

RusGLB30  115.06 -0.06 -0.06 

Доллар (ТОМ) 23.50 0.00 -0.31 

Евро (ТОМ) 37.09 -0.01 0.34 

Индекс РТС 2049.40 0.95% 5.27% 

Индекс ММВБ 1627.87 0.57% 3.74% 

ЗВР (млрд. долл) 502.20   0.10 

Денежная база узкое опр. (млрд. руб) 4088.90   30.40 
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Главные события и факты 
 
Объем денежной базы в узком определении на 24 марта 2008 года составил 4 088,9 млрд. рублей 
против 4 067,5 млрд. рублей на 17 марта 2008 года. 
 
Объем международных резервов Российской Федерации по состоянию на 21 марта 2008 года 
составлял $502,2 млрд., против $502,1 млрд. на 14 марта 2008 года. 
 
Объем денежной массы (M2) в национальном определении в России за февраль 2008г. увеличился на 
1,3% и на 1 марта 2008г. составил 13 трлн. 080 млрд. руб. против 12 трлн. 914,8 млрд. руб. на 1 
февраля 2008г. По сравнению с 1 января 2008г. объем денежной массы сократился на 1,4%. 
 
Рейтинговое агентство Moody’s поместило на пересмотр для возможного повышения рейтинги России 
по государственным облигациям Baa2 и страновой потолок по депозитам в иностранной валюте 
Baa2. 
 
В январе 2008г., по оперативным данным, сальдированный финансовый результат (прибыль минус 
убыток) организаций (без организаций, осуществляющих деятельность в растениеводстве, 
животноводстве, растениеводстве в сочетании с животноводством (смешанное сельское хозяйство), 
без субъектов малого предпринимательства, банков, страховых и бюджетных организаций) в 
действующих ценах составил +498,1 млрд.рублей, или +$20,3 млрд. (36,0 тыс. организаций получили 
прибыль в размере 582,5 млрд. рублей, 18,8 тыс. организаций имели убыток на сумму 84,4 млрд. 
рублей). В январе 2007г. сальдированный финансовый результат составил (по сопоставимому кругу 
организаций) +342,1 млрд. рублей, или +$12,9 млрд. 
 
По материалам Банка России, Минфина, Минэкономразвития,  РБК, Рейтер, АКМ, ФСГС, ММВБ, РИА Новости, Центризбирком 

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 
         На FOREX евро возобновил рост по отношению к доллару, 
составив 1,5792 (+3,6 цента). Основным фактором, лежащим в 
основе этого роста, стало окончание пасхальных праздников. 
Инвесторы, вернувшиеся после длинных выходных, откупили 
зафиксированные перед праздниками позиции. 
         Впоследствии евро черпал силу из выступлений 
представителей денежных властей ЕЦБ, развеявших ожидания 
относительно скорого понижения ключевой ставки, а также 
позитивной макростатистике по странам Еврозоны, в 
частности, хороших данных немецкого индекса IFO.  
 
           На предстоящей неделе публикуется много важной 
макростатистики по Штатам, поэтому евро может как 
возобновить рост, так и упасть к американской валюте. Как мы 
полагаем, в любом случае движение европейской валюты будет 
сопровождаться высокой волатильностью. Мы не рекомендуем 
открывать новые позиции по паре евро-доллар. 
       
          Денежный рынок 
          На прошлой неделе кредитные организации платили 
налоги, что вызвало рост ставок денежного рынка и снижение 
уровня банковской ликвидности. Сумма остатков средств на 
корсчетах и депозитах по итогам недели потеряла 111 млрд. 
рублей, составив 653,3 млрд. рублей. Объем задолженности по 
операциям прямого РЕПО в Банком России составил 92 млрд. 
рублей.  
 
           Средняя ставка MIACR (overnight) сложилась на уровне 
5,10% по сравнению с 4,04% неделей ранее.  
          Мы считаем, что на предстоящей неделе ставки 
межбанковского рынка снизятся, поскольку с началом нового 
месяца уровень ликвидности, необходимый для нормального 
функционирования банковской системы также снижается. 
Впрочем, существенное падение стоимости денег 
маловероятно: банкам еще нужно рассчитаться с 
задолженностью по операциям прямого РЕПО с ЦБ.  

 

  Вернуться к оглавлению 
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РЫНОК ВАЛЮТНЫХ ОБЛИГАЦИЙ 
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      Источник: Reuters 
 

 
 

 Казначейские облигации (UST10) 
         UST10 начала прошлую неделю резким ростом доходности с 
3,34% до 3,50%. Впоследствии ставка колебалась  в интервале 
3,44-3,56%, завершив неделю около его нижней границы.  
          Причиной роста доходности в начале недели стало сочетане 
нескольких факторов – публикации данных по продажам домов в 
США, составивших 5,03 млн. шт. в годовом исчислении против 
ожидаемых 4,86 млн., повышение JP Morgan цены предложения 
за акции Bear Stearns c $2 до $10, а также выхода обзора 
Barron’s, в котором прогнозируется рост цен акций банковского 
сектора на 10-20% к концу года. 
           Позже настроения инвесторов изменились – по 
американской экономике стали вновь выходить негативные 
данные вкупе с низкой инфляцией (core PCE составил 0,1%), и 
игроки возобновили покупки Treasuries. 
 
        На предстоящей неделе запланирована публикация важной 
макростатистики по Штатам: индексов ISM, Nonfarm Payrolls. Мы 
считаем, что рынок UST10 может вновь продемонстрировать 
высокую волатильность.  
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          Источник: Reuters 

 Российские еврооблигации (Russia30) 
        Котировки российских евробондов существенно не 
изменились на прошлой неделе, составив 115,06% от номинала. 
Спред доходности к базовому активу жался до 175 б.п. за счет 
роста ставки базового актива, однако к концу недели вновь 
расширился до 187 б.п.  
          На прошлой неделе еще одно рейтинговое агентство – 
Moody’s поместило рейтинг России в списки на возможное 
повышение.  
         Что-ж, наверное, теперь уже мало кто сомневается в том, 
что суверенный рейтинг России будет повышен, причем не в 
столь отдаленной перспективе. Хотя новость и не оказала 
существенного влияния на котировки российских евробондов в 
краткосрочной перспективе, это позитивный сигнал для рынка и 
мы ожидаем сужения значения суверенного спреда на среднем 
и длинном горизонте. 
 
 

  Вернуться к оглавлению 
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РУБЛЕВЫЕ ОБЛИГАЦИИ 
 

 
 

 

  

        Рынок рублевых долгов завершил прошедшую неделю без 
единой динамики, хотя мы и наблюдали выборочный интерес в 
некоторых облигациях первого эшелона: РЖД-03обл (+0,69 п.п.), 
РЖД-06обл (+0,42 п.п.), ФСК ЕЭС-02 (+0,4 п.п.), ФСК ЕЭС-05 
(+0,25 п.п.), Лукойл3обл (+0,92 п.п.), Лукойл4обл (+0,47 п.п.).  
         Иностранные инвесторы не торопились с покупками: их 
тревожили негативные тенденции в американской экономике. 
Российские же банки уплачивали налоги и им, в основной своей 
массе, также было не до покупок. 
 
        Прошедшие не прошлой неделе размещения и оферты 
показали, что инвесторы по-прежнему осторожно относятся к 
эмитентам банковского сектора, даже с высоким рейтингом. В то 
же время,  качественные выпуски небанковского сектора, 
обладающие короткой дюрацией, имеют шансы на успех. 
 
        Из новостей можно отметить включение Moody’s рейтинга 
России в списки на возможное повышение. В эти же списки 
попали 10 банков с рейтингом Baa2. Moody’s также подняло на 
две ступени рейтинг АИЖК до А3 c Baa2. 
         Мы полагаем, что на предстоящей неделе ценовая динамика 
на рынке рублевых долгов будет либо нейтральной, либо 
позитивной (за исключением облигаций, пользовавшихся на 
прошлой неделе повышенным спросом, в которых с началом 
нового квартала может произойти фиксация прибыли).  
 

  Вернуться к оглавлению 
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НОВОСТИ 
 

 

 

Министр финансов США Генри Полсон сегодня планирует представить план радикальной 
реорганизации системы регулирования финансового сектора США. «Куда бы я ни посмотрел, везде 
вижу, что система не изменилась в соответствии с реалиями», — заявил Полсон в интервью The Wall 
Street Journal. Комиссия Полсона рекомендует объединить несколько органов, упростить структуру 
регулирования ряда секторов, дать больше прав Федеральной резервной системе по надзору за 
инвестбанками и брокерскими компаниями. Предполагается создать, как говориться в проекте 
документа, «Административного финансового регулятора», надзирающего за финансовыми 
институтами, имеющими гарантию государства (например, по страхованию депозитов); «Регулятора 
деловой практики», который будет отслеживать процедуру раскрытия информации, деловую практику, 
регистрировать компании и выдавать лицензии; «Корпоративного финансового регулятора», в 
обязанности которого будут входить «общие вопросы, связанные с надзором за компаниями на 
публичных рынках ценных бумаг». Минфин предлагает объединить два своих подразделения — 
Управление контролера денежного обращения (создано еще в 1863 г., контролирует исполнение 
законов, относящихся к деятельности коммерческих банков, зарегистрированных на федеральном 
уровне) и Управление надзора за сберегательными учреждениями (регулирует деятельность ссудо-
сберегательных учреждений, зарегистрированных на федеральном уровне и уровне штатов). Кроме 
того, предлагается объединить Комиссию по ценным бумагам и биржам (SEC, регулирует 
инвестбанки, брокерские компании, биржи ценных бумаг) и Комиссию по срочной биржевой 
торговле (CFTC, надзирает за торговлей сырьевыми товарами, срочными инструментами и 
валютами), лишив их попутно части функций по проведению расследования нарушений участниками 
рынков. SEC и CFTC уже давно спорят о том, кто должен регулировать рынок деривативов, имеющих 
функции как ценных бумаг, так и срочных инструментов; из-за этого надзор за операциями с 
ценными бумагами и срочными инструментами оказался «несостоятельным, неэффективным и 
потенциально пагубным», говорится в докладе минфина. 
 
Вице-премьер, министр финансов РФ Алексей Кудрин констатирует "перегрев" в российской 
экономике в связи с ограниченным доступом к инфраструктуре. Выступая на совещании 
Федеральной службы по тарифам, он отметил: "Я смело могу сказать, что у нас в экономике есть 
перегрев, который характеризуется таким существенным превышением спроса над предложением, 
когда вновь вводимые предприятия не имеют возможности подключаться к инфраструктуре". Таким 
образом, отмечает вице-премьер, складывается дисбаланс, при котором крупные средства 
вкладываются в создание новых предприятий, а затем им приходится дополнительно доплачивать за 
подключение к инфраструктуре - в частности, к энергосетям. Министр также сообщил, что Китайская 
Народная Республика поставила себе задачу снижения темпов экономического роста с 11,5% до 
8,5%, так как энергетическая инфраструктура страны не позволяет вести столь активный рост 
экономики. Кроме того, такую же программу недавно принял Казахстан. "Мы пока такую программу 
принимать не собираемся, так как считаем, что выйдем из этого дефицита", - сказал он. При этом 
министр подчеркнул, что важно определить, при помощи каких методов будет преодолеваться 
дефицит инфраструктуры в стране. 
 
Президент России Владимир Путин подписал федеральный закон "О внесении изменений в отдельные 
законодательные акты Российской Федерации", принятый Госдумой 5 марта 2008г. и одобренный 
Советом Федерации 19 марта с.г., сообщила сегодня пресс-служба главы государства. Закон 
предоставляет право законодательной инициативы в законодательном (представительном) органе 
госвласти субъекта РФ членам СФ - представителям данного субъекта. Кроме того, согласно 
документу, снимается запрет для гражданских служащих замещать должность гражданской службы 
при избрании или назначении на государственную должность в случаях, установленных указами 
президента РФ. 
 
Источник: Рейтер, РБК, МК, РИА Новости, АКМ 
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Итоги торгов за неделю 
 
 

ГЦБ       
Инструмент Оборот Срвзв цена Изм срвзв Дох срвзв Кол сделок Доразмещ 

SU46020RMFS2 10 226 715 854 98.33 0.43 7.16 53 0 

SU26200RMFS4 527 174 770 98.10 -0.50 6.69 21 0 

SU25061RMFS1 376 081 390 99.60 0.05 6.14 33 0 

SU46017RMFS8 273 703 823 104.03 -3.02 6.56 20 0 

SU25060RMFS3 255 017 724 99.93 0.03 5.99 47 0 

SU46018RMFS6 126 512 295 105.85 -2.15 6.95 19 0 

SU25058RMFS7 104 088 376 100.10 -0.05 5.26 7 0 

SU46001RMFS2 92 139 093 102.10 -0.07 5.39 20 0 

SU46021RMFS0 74 091 998 97.70 -2.97 6.65 5 0 

RU000A0JNMN6 70 105 000 100.15   7.57 1 0 

SU46014RMFS5 69 885 198 106.06 -1.16 6.56 13 0 

Итого 12 345 794 355       301   

       
Региональные долги      

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

Мос.обл.7в 832 636 735 98.32 -0.73 30 824 896 528 7 716 582 784 

МГор41-об 394 008 519 105.06 -0.84 42 0 765 533 248 

Новсиб 4об 191 907 216 98.52 -0.45 2 0 96 584 688 

Казань06об 154 157 652 98.51 0.31 32 0 326 582 624 

ЛипецкОбл4 131 232 617 98.85 1.36 4 147 720 576 86 419 896 

СамарОбл 3 123 956 008 98.28 -0.71 33 157 082 900 901 471 718 

Чувашия-06 107 203 688 93.77 0.64 37 43 297 064 0 

МГор39-об 103 840 743 106.30 0.35 17 166 144 960 1 712 389 744 

КурганОбл1 72 866 530 99.00 -0.69 12 0 0 

ТомскАдм 1 50 481 100 97.98 0.08 10 47 136 000 46 161 360 

ЛенОбл-3об 48 790 400 116.00 0.00 3 46 240 000 0 

Мос.обл.4в 40 331 136 104.15 0.41 17 124 632 920 3 455 694 304 

Удмуртия-2 38 600 000 96.50 -1.40 1 38 940 000 353 628 868 

НижгорОбл2 34 492 118 100.74 -0.17 16 28 279 100 293 344 368 

Итого 2 767 859 372     627 3 777 699 861   

 
ЕТС       

Инструмент Ср-взв Изм ср-взв Open Close Объем торгов  
EUR_TODTOM 0.0067 0.00510 0.005 0.0085 137 500 000  
EURRUB_TOD 37.0742 37.19100 37.047 37.07 41 304 000  
EURRUB_TOM 37.0924 37.12000 37.0575 37.09 91 469 000  
USD_TODTOM 0.0074 -0.00200 -0.007 0.0079 2 614 799 872  
USDRUB_TOD 23.5011 23.51490 23.465 23.476 2 115 629 952  
USDRUB_TOM 23.4999 23.55000 23.4535 23.502 3 945 739 008  
       
ГЦБ       

Инструмент Оборот Срвзв цена Изм срвзв Дох срвзв Кол сделок Доразмещ 

SU46020RMFS2 397 160 173 98.33 0.82 7.16 14 0 
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SU46021RMFS0 70 832 500 97.70 -1.80 6.65 1 0 

RU000A0JNMN6 70 105 000 100.15 0.00 7.57 1 0 

SU25060RMFS3 32 178 287 99.93 0.04 5.99 10 0 

SU25058RMFS7 30 030 000 100.10 0.00 5.26 1 0 

SU26200RMFS4 21 582 181 98.10 0.05 6.69 4 0 

SU46014RMFS5 10 659 499 106.06 0.06 6.56 5 0 

SU46001RMFS2 6 171 434 102.10 0.10 5.39 2 0 

SU25061RMFS1 5 632 623 99.60 0.06 6.14 2 0 

SU25057RMFS9 5 127 500 102.55 0.34 6.04 1 0 

RU000A0JP8N7 2 594 403 98.05 0.00 10.05 1 0 

Итого 654 698 495       57   

       
Региональные долги      

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

Мос.обл.7в 773 824 300 98.32 -0.60 11 49 150 000 1 340 210 000 

МГор41-об 372 960 500 105.06 -0.13 29 0 107 214 400 

МГор39-об 47 835 000 106.30 0.30 4 0 482 850 700 

Удмуртия-2 38 600 000 96.50 -1.40 1 38 940 000 148 466 700 

МГор44-об 17 518 950 104.43 0.21 25 26 100 000 691 234 200 

СамарОбл 3 14 740 390 98.28 0.14 6 58 950 400 36 311 800 

ВолгогрОб1 7 017 000 100.24 0.04 3 39 175 000 15 834 600 

Башкорт6об 3 915 700 99.13 0.63 4 79 624 000 63 567 660 

Мос.обл.6в 2 056 050 102.75 0.09 2 0 262 561 100 

МГор47-об 5 090 101.79 -1.32 4 412 000 000 391 033 200 

Мос.обл.4в 2 083 104.15 0.25 2 62 397 920 366 189 600 

Томск.об-5 926 92.60 -7.00 1 147 234 000 0 

ИркОбл31-1 0     0 0 101 055 400 

МГор46-об 0     0 0 447 370 300 

Итого 1 335 122 000     162 942 916 400 5 069 127 000 
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Корпоративные долги      
Инструмент Оборот осн Ср-взвеш цена Изм ср-взвеш Кол сделок Оборот РПC Оборот РЕПО 

СатурнНПО2 543 432 014 100.00 0.00 9 1 641 883 296 0 

ТрансФинМ2 499 500 000 100.00 0.00 1 0 0 

РЖД-03обл 477 902 440 102.50 0.69 26 428 990 000 2 036 886 912 

ГАЗПРОМ А4 458 639 536 101.87 0.09 445 22 089 924 1 268 839 840 

ГлСтрой-2 433 090 556 99.33 -1.41 20 2 647 091 064 381 514 720 

РЖД-06обл 408 059 936 99.50 0.42 26 418 270 000 4 598 669 248 

ТКФинанс 1 367 892 496 100.00 -0.01 4 0 0 

ФСК ЕЭС-03 352 106 196 100.10 0.10 31 365 882 024 1 466 218 488 

Лукойл2обл 340 269 396 99.93 0.52 28 676 858 008 1 322 623 000 

РЖД-05обл 309 475 021 100.00 0.18 42 1 216 784 992 2 367 474 528 

УфаойлОП-1 242 791 500 100.00 0.10 49 0 51 042 678 

ЛСР-Инв 01 217 878 000 99.43 -0.57 7 19 999 000 372 029 672 

МОЭСК-01 195 657 298 98.40 0.72 60 309 357 368 965 844 408 

МКХ-02 175 976 254 98.36 -1.14 33 683 290 624 17 466 202 

ГидроОГК-1 170 432 559 98.55 0.45 12 147 220 000 3 588 361 504 

ФСК ЕЭС-02 167 900 775 101.23 0.40 25 442 689 008 4 245 073 248 

ФСК ЕЭС-05 166 783 370 99.54 0.25 20 355 682 000 2 901 920 832 

КОПЕЙКА 02 158 142 494 94.03 0.27 65 0 336 648 086 

Лукойл4обл 153 243 388 98.49 0.47 44 137 840 000 1 051 606 252 

Миракс 02 150 166 735 99.85 -0.05 28 0 723 180 910 

ГАЗПРОМ А6 149 411 977 100.20 -0.04 15 213 613 450 1 084 114 584 

БанкМоск-2 147 000 000 100.00 -0.02 51 0 7 490 243 360 

ПромТр02об 145 235 838 100.25 -0.23 48 500 600 288 364 726 

7Контин-02 141 485 768 97.40 0.24 87 71 896 000 1 562 497 792 

РК-Терм 01 139 964 992 99.98 99.98 12 0 0 

Итого 14 924 721 277     6 609 25 501 163 840 116 466 587 336 

       
Акции       

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

ГАЗПРОМ ао 70 761 810 944 300.26 3.59% 175 652 4 085 390 272 154 413 773 134 

ЛУКОЙЛ 45 105 354 240 1966.18 10.09% 150 381 3 579 838 384 27 822 043 971 

Сбербанк 39 506 784 256 73.32 -1.91% 183 689 1 647 470 978 53 236 598 171 

ВТБ ао 20 676 790 272 0.09 1.88% 113 472 409 678 612 11 002 847 738 

ГМКНорНик 18 294 268 160 6675.79 1.87% 60 762 685 888 128 33 175 865 167 

Роснефть 15 754 983 808 211.07 9.52% 69 173 2 382 755 272 18 660 690 730 

РАО ЕЭС 8 283 413 248 23.98 -5.49% 42 548 2 942 013 504 71 463 455 018 

Сургнфгз 6 787 393 408 22.10 3.31% 42 616 519 845 976 12 291 469 845 

Татнфт 3ао 2 687 506 272 151.34 4.25% 32 046 364 437 718 4 623 318 737 

Итого 248 874 319 009     1 143 066 19 226 681 073 466 968 460 598 

 
 
 
Источник: ММВБ, Банк Спурт 
Вернуться к оглавлению 
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SWIFT 
+7 843 291 50 66 
 

Анцис Рузалия Рашитовна 
rancis@spurtbank.ru 

Расчеты РКЦ 
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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. 

 
 


