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Еврооблигации вчера 
 

Глобальные рынки и еврооблигации 
Рост продолжается. Несмотря на увеличение доходности UST 10 на 11 бп (YTM 2.37%) и 
колеблющиеся около отметки $63/барр. фьючерсы на нефть марки Brent, в 
понедельник российские евробонды пережили еще один день достаточно бурного 
курсового роста, причем без каких-либо откатов вниз. С самого утра инвесторы начали 
выкупать среднесрочные и длинные бумаги эмитентов нефтегазового сектора. 
Основной спрос сконцентрировался в ROSNRM 22 (YTM 4.83%, -25 бп), LUKOIL 20 
(YTM 5.97%, -14 бп) и LUKOIL 23 (YTM 5.10%, -13 бп). За ними потянулись и все 
остальные выпуски, подорожавшие по итогам дня на 30-100 бп. Мы обращаем 
внимание, что спросом по-прежнему пользуются выпуски Vimpelcom Ltd. (вдоль всей 
кривой), несмотря на умеренную дороговизну и упавшую после недавнего выкупа 
ликвидность. До недавнего времени мы считали VIP 17 и VIP 18 недооцененными, 
однако из-за опережающего роста они идентичны по доходности RURAIL 17 
(YTM 4.80%) и TMENRU 18 (YTM 6.03%), что делает их неинтересными. Мы также 
обращаем внимание, что вот уже несколько дней, как прекратился рост котировок 
высокодоходных бондов FESCO. На наш взгляд, ралли в бумагах компании не было 
фундаментально оправданно. Несмотря не негативные новости, касающиеся Группы 
«Кокс» («мягкая» реструктуризация, сомнительный с точки зрения кредитного качества 
крупный инвестпроект «Тулачермет-Сталь»), KOKSRU 16 (YTM 13.35%) продолжает 
расти в цене. Мы по-прежнему рекомендуем продавать эту бумагу. Учитывая то, что 
Греция предложила «тройке» кредиторов новый план реформ и мер бюджетной 
экономии, рост на рынках EM может продолжиться и сегодня. 

Внутренний рынок и рублевые облигации 
Неплохой курсовой рост в ОФЗ. Наибольшая торговая активность наблюдалась в 
выпусках с плавающими купонами – они торговались на чуть более высоких ценовых 
уровнях (+10-20 бп за день) относительно предыдущего дня. Бумаги с фиксированными 
купонами также продемонстрировали неплохой курсовой рост: по итогам дня 
доходности вдоль кривой опустились на 7-13 бп при большем росте в течение дня. При 
этом значительным спросом пользовался ОФЗ 26215 (около YTM 10.99%). 
Минфин сегодня объявит детали проведения аукционов на этой неделе. К текущему 
моменту план по выпуску ОФЗ во 2К15 выполнен на 93%, в том числе в полном объеме 
размещены бумаги со сроком обращения до пяти и свыше десяти лет (RUB 149.6 млрд 
и RUB 20 млрд соответственно). Ведомству осталось разместить RUB 17.5 млрд ОФЗ со 
сроком обращения 5-10 лет, следовательно на аукционе могут быть предложены 
ОФЗ 29006 (янв 2025), ОФЗ 26214 (май 2020) или ОФЗ 26215 (авг 2023) – мы склонны 
ожидать предложения выпусков с переменным и фиксированным купонами. Заметим, 
что ОФЗ 26214 характеризуется довольно низкой ликвидностью на вторичном рынке и 
котируется с дисконтом к кривой, тогда как более длинный ОФЗ 26215, напротив, 
предлагает более 5 бп премии. 

Кредитные комментарии 
Уралкалий (NR/BB+/BBB-) официально не подтвердил опубликованную в газете 
«Ведомости» информацию о планах сделать компанию непубличной к концу года 
(посредством обратного выкупа акций у ОНЭКСИМа и миноритариев). Однако, на наш 
взгляд, такое развитие событий весьма вероятно. Косвенным подтверждением 
незаинтересованности ОНЭКСИМа в активе мы считаем активное участие в недавнем 
выкупе акций (продажа 7% за $660 млн) и неудовлетворенность дивидендным 
потоком компании. С кредитной точки зрения переход компании в частную сопряжен 
со следующими негативными тенденциями: отвлечение денежных потоков группы на 
выкуп, снижение информационной прозрачности эмитента, рост акционерных рисков. 
Предполагаемый будущий контролирующий акционер – Уралхим Дмитрия Мазепина – 
является активным сторонником использования механизма LBO. На наш взгляд, 
комбинация ОНЭКСИМ-Уралхим в акционерном капитале будет более выигрышной 
для инвесторов, хотя даже она уступает устоявшейся структуре капитала другого 
крупного игрока отрасли – ФосАгро (Ba1/BBB-/BB+). Для акционеров последнего это 
единственный актив (что не предполагает вывода денег из компании на другие 
проекты), чего, к сожалению, нельзя сказать об Уралкалии. Негатив от новости 
усугубляется еще и тем, что в 2015-2020 гг. Уралкалий входит в стадию активной 
инвестпрограммы объемом $4.5 млрд, предполагающую двух-трехкратный рост 
капзатрат относительно 2013-2014 гг. Мы негативно смотрим на развитие кредитной 
истории калийного эмитента в среднесрочной перспективе и считаем его евробонды 
переоцененными. На наш взгляд, спред URKARM 18 (YTM 6.17%) к PHORRU 18 
(YTM 5.68%) должен составлять не менее 100 бп, а если новости о новом выкупе акций 
в ходе делистинга подтвердятся, должен расшириться не менее чем до 150 бп. 
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Рыночные индикаторы 
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Источники: Bloomberg, Московская биржа, ЦБ РФ 

, 

Долговой рынок Знач. 1D  1W 1М YTD  Денежный рынок Знач. 1D  1W 1М YTD 
UST 10 2.37% 11 ▲ 2 16 20  Libor o/n 0.12% 0.0 - 0 0 4 
Bund 10 0.88% 13 ▲ 6 28 34  Libor 3m 0.28% 0.0 - 0 0 3 
Italy 10 2.16% -13 ▼ -20 30 27  Eonia -0.12% 0.0 - 1 2 -26 
Spain 10 2.11% -16 ▼ -30 33 50  Euribor 3m -0.01% 0.0 - 0 0 -9 
EMBI+spread 382 -12 ▼ -16 19 -6  Mosprime on 12.33% 1 ▲ -62 -16 1 233 
RUSSIA 30-UST 10 125 -16 ▼ -15 -18 -275  NDF 3m 13.25% -9 ▼ 13 -29 -947 
RUSSIA 5Y CDS 352 -11 ▼ 0 65 -73  NDF 12m 12.39% -13 ▼ -6 -19 -489 
RUSSIA 30 price 117.52 23 ▲ 64 -18 1300  РЕПО ЦБ 1w, % 11.91%   -99 -76 -534 
RUSSIA 22 4.73% -11 ▼ -32 37 -180  РЕПО ЦБ 1w, RUB млрд 1 700   120 -470 -1 303 
RUSSIA 22 price 98.69 63 ▲ 183 -213 1024 Туе  Чистая ликвидн. позиция -3 175 -60 ▼ 321 408 2 785 
RUSSIA 42 6.03% -9 ▼ -24 41 -91  Товарный рынок Знач. 1D  1W 1М YTD 
RUSSIA 42 price 94.71 113 ▲ 297 -543 1 064  Brent 63.3 0.5% ▲ 1.2% -3.1% 10.5% 
RUSSIA 18R 11.21% -2 ▼ 10 69 -377  WTI Nymex 59.7 0.1% ▲ 0.3% -0.1% 12.0% 
ОФЗ 26204-RUSSIA 18R -48 -11 ▼ 2 -32 -59  CRB 223.2 0.5% ▲ 0.3% -1.0% -2.9% 
ОФЗ 25080 (3y) 10.61% -7 ▼ -33 6 -472  Gold spot 1 186 -1.2% ▼ 0.0% -1.7% 0.3% 
ОФЗ 26208 (5y) 10.99% -11 ▼ 17 39 -446  Silver spot 16 0.7% ▲ 0.8% -5.2% 3.5% 
ОФЗ 26215 (9y) 10.96% -10 ▼ 19 49 -266  Copper LME 3m 5 654 -0.1% ▼ -2.8% -8.2% -10.3% 
ОФЗ 26207 (13y) 10.82% -8 ▼ 19 54 -238  Nickel LME 3m 12 410 -2.4% ▼ -4.2% -2.4% -18.1% 
Фондовый рынок Знач. 1D  1W 1М YTD  Валютный рынок Знач. 1D  1W 1М YTD 
S&P 500 2 123 0.6% ▲ 1.8% -0.2% 3.1%  USD Index 94.33 0.3% ▲ -0.5% -1.8% 4.5% 
VIX 12.7 -1.2 ▼ -2.7 1.1 0.7  EUR/USD 1.1363 0.1% ▲ 0.7% 3.2% -6.1% 
DAX 11 461 3.8% ▲ 4.3% -3.0% 16.9%  USD/JPY 123.31 0.5% ▲ -0.1% 1.5% 2.9% 
FTSE 6 826 1.7% ▲ 1.7% -2.9% 4.0%  GPB/USD 1.58 -0.3% ▼ 1.6% 2.2% 1.6% 
Shanghai Composite 4 478 0.0% - -11.5% -3.8% 38.4%  RUB basket 57.13 -0.6% ▼ -0.8% 9.3% -7.0% 
Micex 1 672 0.5% ▲ 0.9% 0.4% 19.7%  USD/RUB 53.80 -0.7% ▼ -1.3% 7.7% -3.4% 
RTS 979 1.2% ▲ 2.2% -6.9% 23.8%  EUR/RUB 61.20 -0.5% ▼ -0.3% 11.1% -10.6% 

Источники: Bloomberg, Московская биржа, ЦБ РФ 
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Календарь по рублевым облигациям 
 

Последние размещения 
 

Ближайшие выпуски 
Дата Выпуск RUB 

млрд Купон Срок YTW 
 

Дата Выпуск RUB 
млрд Купон Срок YTW 

22 июн Россети-1бо 5 11.90% 5* 12.26% 
 

23 июн СФО Европа 14-1А-1 10 12.75% 9 13.52% 
22 июн МРСК Юга-1бо 6 13.50% 5 14.20% 

 

23 июн СФО Европа 14-1А-2 4.2 н.д. 9 н.д. 
19 июн КАМАЗ-5бо 2 13.50% 1* 13.96% 

 

23 июн РЖД-14бо 25 16.80% 20 н.д. 
19 июн Новикомбанк-5бо 3 14.25% 1* 14.76% 

 

24 июн ИА Пульсар 1-А 1.76 9.00% 30 н.д. 
19 июн Новикомбанк-2бо 2 14.25% 1* 14.76% 

 

24 июн ИА Пульсар 1-Б 0.263 н.д. 30 н.д. 
18 июн Союз-4бо 1.5 14.50% 1* 15.03% 

 

25 июн Самарская обл.-34011 7 12.40-12.60% 5 12.99-13.21% 
17 июн ИА Пульсар 2-Б 0.2 н.д. 23 н.д. 

 

      
17 июн ИА Пульсар 2-А 1.345 9.25% 23 9.65% 

 

      
17 июн ТрансФин-М-39бо 2.5 13.50% 6* 13.96% 

 

      
16 июн Башнефть-7бо 5 12.10% 6* 12.46% 

 

      
15 июн Фин. советник-1 1 11.00% 0.5* 11.30% 

 

      
11 июн Райффайзенбанк-2бо 10 11.35% 3 11.84% 

 

      
11 июн Нац. стандарт-1бо 1.5 14.50% 0.5* 16.96% 

 

      
10 июн Интеза-3бо 5 12.75% 1* 13.16% 

 

      
10 июн Нота-Банк-4бо 2 14.50% 0.5* 15.03% 

 

      
10 июн Татфондбанк-14бо 2 14.50% 1* 15.01% 

 

      
10 июн Полипласт-2бо 1 15.90% 5 16.53% 

 

      
10 июн Бинбанк-13бо 3 14.50% 1* 15.02% 

 

      
 

Ближайшие оферты  Ближайшие погашения 
Дата Выпуск RUB 

млрд Купон Срок Новый 
купон 

 Дата Выпуск RUB 
млрд Купон 

23 июн Аптеки 36.6-2бо 1.0 14.00% 1 15.00%  23 июн АЛРОСА-20 3.0 8.95% 
23 июн КБ Восточный-10бо 3.0 14.50% 0.5 14.50%  23 июн АЛРОСА-22 8.0 0.10% 
23 июн Москва-64 7.3 12.00% 0.4 12.00%  23 июн РСХБ-04бо 5.0 0.00% 
23 июн Стройжилинвест-1бо 11.0 17.50% 1* 13.50%  23 июн Русское море-1бо 1.0 13.00% 
24 июн РСХБ-07бо 10.0 9.55% 1* 12.50%  24 июн Москва-44 20.0 7.00% 
25 июн Глобэкс-9бо 5.0 10.25% 1.5 12.25%  1 июл Ладья-1бо 0.5 12.00% 
25 июн Зенит Банк-13бо 5.0 10.50% 1* 13.00%  3 июл РГС Банк-4 3.0 11.00% 
25 июн ПетроКоммерц-4бо 5.0 18.00% 0.5* 13.25%  7 июл ВТБ Лизинг-2 0.8 9.75% 
25 июн ФК Открытие-2 5.0 10.75% 1* 14.00%  10 июл НПК-1 0.3 9.25% 
26 июн Балтийский берег 1.0 18.00% 0.5* 18.00%  14 июл АРТУГ-3 0.5 14.00% 
26 июн Бизнес Консалтинг 3.0 17.50% 0.5* 13.10%  14 июл МКБ-07 2.0 9.30% 
26 июн БКЗ Финанс 5.0 17.00% 0.5* 13.00%  14 июл ТКС-06бо 2.0 10.50% 
26 июн ВнешПромБанк-3бо 5.0 12.25% 1* 14.00%  16 июл Профмедиа-1 3.0 10.25% 
29 июн Альфа Укрфинанс 3.0 17.00% 1 20.00%  19 июл Чувашия-09 0.5 8.50% 
29 июн Банк Москвы-9бо 10.0 17.50% 0.3* 12.30%  23 июл ЛокоБанк-5 2.5 9.50% 
29 июн Кредит Европа-18бо 5.0 11.40% 1* 11.40%  6 авг Связной Банк-1 2.0 12.00% 
30 июн АК БАРС Банк-4бо 5.0 18.00% 1* 12.25%  7 авг Дельта Кредит-03бо 4.0 8.25% 
30 июн ВТБ Лизинг-1бо 7.0 18.25% 0.5* 12.65%  9 авг Банк ФК Открытие-03бо 10.0 17.00% 

* cрок до ближайшей оферты, лет 

Календарь по еврооблигациям 
 

Последние размещения  Ближайшие погашения 
Дата Выпуск Валюта Объем, млн. Купон Срок  Дата Выпуск Валюта Объем, млн. 

28 апр DTEKUA 18N USD 160 10.38% 3  7 июл SBERRU 15 USD 1 500 
18 мар POGLN 20conv USD 100 9.00% 5  8 июл BRAUIJ 15 USD 450 
22 янв URALS 20^ USD 77 10.50% 5  20 июл VTB 15SGD SGD 400 
24 ноя CRBKMO 25RUB^ RUB 5 000 16.50% 6*  22 июл GRAIL 15 USD  
14 ноя ALFARU 25^ USD 250 9.50% 6*  3 авг BELRUS 15 USD 600 

6 ноя GAZPRU 15N USD 700 4.30% 1  3 авг SINEK 15 USD 250 
4 ноя KZOKZ 25 USD 500 4.88% 11  5 авг GPBRU 15CHF CHF 500 
4 ноя KZOKZ 44 USD 1 000 6.00% 30  17 авг RSHB 15CHF CHF 450 
3 ноя EVRAZ 19 USD 350 7.50% 3*  14 сен SBERRU 15CHF CHF 410 
7 окт KAZAKS 24 USD 1 500 3.88% 10  18 сен AKBHC 15 USD 250 
7 окт KAZAKS 44 USD 1 000 4.88% 30  23 сен UKRAIN 15 USD 500 

23 сен PROMBK PERP^ USD 100 12.50% 6*  23 сен PRBANK 15 USD 200 
16 июл PROMBK 21N^ USD 300 10.50% 7  23 сен GPBRU 15 USD 1 000 

4 июл VTB 24CHF^ CHF 350 5.00% 10  29 сен VTBNW 15^ USD 400 
27 июн GPBRU 19EUR EUR 1 000 4.00% 5  5 окт BUENOS 15 USD 1 050 
24 июн SBERRU 19NEUR EUR 1 000 3.35% 5  13 окт UKRAIN 15EUR EUR 600 

5 июн ABHFIN 17EUR EUR 350 5.50% 3  21 окт NMOSRM 15^ USD 350 
5 июн IBAZAZ 19 USD 500 5.63% 5  27 окт EXIMUK 15 USD 500 
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Последние комментарии к отчетностям компаний и банков 
 

Эмитент Дата Период  Эмитент Дата Период 
Банковский сектор  Нефть и газ 
МКБ 17.06.15 1К15 по МСФО  ЛУКОЙЛ 11.06.15 1К15 по US GAAP 
Промсвязьбанк 15.06.15 1К15 по МСФО  Башнефть 09.06.15 1К15 по МСФО 
ХКФ Банк 15.06.15 1К15 по МСФО  Транснефть 08.06.15 1К15 по МСФО 
ТКС Банк 09.06.15 1К15 по МСФО  Alliance Oil 01.06.15 1К15 по МСФО 
Сбербанк 29.05.15 1К15 по МСФО  Газпром нефть 20.05.15 1К15 по МСФО 
Банк «Санкт-Петербург» 29.05.15 1К15 по МСФО  НОВАТЭК 29.04.15 2014 по МСФО 
ВТБ 20.05.15 1К15 по МСФО  Eurasia Drilling Company 10.04.15 2014 по US GAAP 
КБ «Ренессанс Кредит» 07.05.15 2014 по МСФО  СИБУР 19.03.15 2014 по МСФО 
Газпромбанк 22.04.15 2014 по МСФО  Роснефть 05.03.15 2014 по МСФО 
Альфа-Банк 21.04.15 2014 по МСФО  Газпром 30.01.15 3К14 по МСФО 

Металлургия и добыча  Телекоммуникации, ритейл, химический сектор, 
транспорт, электроэнергетика 

АЛРОСА 05.06.15 1К15 по МСФО  АФК «Система» 11.06.15 1К15 по МСФО 
ТМК 25.05.15 1К15 по МСФО  Акрон 03.06.15 1К15 по МСФО 
НЛМК 22.05.15 1К15 по US GAAP  ФосАгро 02.06.15 1К15 по МСФО 
Металлоинвест 22.05.15 1К15 по МСФО  FESCO 01.06.15 1К15 по МСФО 
Nordgold 19.05.15 1К15 по МСФО  Brunswick Rail 28.05.15 1К15 по МСФО 
UC Rusal 14.05.15 1К15 по МСФО  ЕвроХим 22.05.15 1К15 по МСФО 
Северсталь 24.04.15 1К15 по МСФО  Совкомфлот 21.05.15 1К15 по МСФО 
ФСК 24.04.15 2014 по МСФО  Vimpelcom Ltd. 14.05.15 1К15 по МСФО 
Группа «Кокс» 10.04.15 2014 по МСФО  Мегафон 30.04.15 2014 по МСФО 
EVRAZ 02.04.15 2014 по МСФО  РусГидро 26.03.15 2014 по МСФО 

* названия компаний являются гиперссылками  

Последние специальные обзоры 
 

Дата Название* 
16 июн Реструктуризация KOKSRU 16: есть ли премия? 

9 июн Содружество: бизнес на бобах 
10 мар АФК Система БО-1 – наш фаворит на локальном рынке долга 

4 мар Спрос НПФ на бонды банков снизится 
3 июл КОРПОРАТИВНЫЙ КРЕДИТНЫЙ СПРАВОЧНИК-2014 

 6 июн ЕЦБ объявил о монетарном смягчении 
19 мая TRUBRU 20 и TRUBRU 15conv недооценены относительно выпусков EVRAZ 
16 мая Nordgold: Снижение затрат – ключ к укреплению кредитного профиля 

8 мая ОФЗ: нерезиденты предпочитают длину 
6 мая ЦБ замедлил девальвационную динамику рубля 

* названия обзоров являются гиперссылками 

Последние ежедневные обзоры 
 

Дата Ключевые темы* 
22 июн Рынок: Группа «Кокс», ОФЗ. Комментари: Роснефть 
19 июн Рынок: ЛУКОЙЛ, ОФЗ. Экономика: макроданные за май 
18 июн Рынок: ОФЗ. Комментарии: Группа «Кокс», EVRAZ 
17 июн Рынок: ОФЗ. Комментарии: МКБ. Экономика: промпроизводство в РФ 
16 июн Рынок: ОФЗ. Комментарии: АФК «Система». Экономика: итоги заседания ЦБ РФ, ВВП России за 1К15 
15 июн Комментарии: Промсвязьбанк, ХКФ Банк 
11 июн Рынок: ОФЗ. Комментарии: ЛУКОЙЛ, АФК «Система» 
10 июн Рынок: Vimpelcom Ltd., ОФЗ. Комментарии: МКБ, Ак Барс 

9 июн Рынок: ОФЗ. Комментарии: ТКС Банк, Домодедово, Башнефть, Банк «Русский Стандарт» 
8 июн Рынок: ОФЗ. Комментарии: Транснефть, Сбербанк, Связной Банк 

* названия обзоров являются гиперссылками
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Навигатор долгового рынка 

 

 

 

 

 

Аналитический департамент +7 (495) 785 5336 
 

Руководитель управления 
по анализу рынка акций 

Кирилл Чуйко 
KChuyko@bcsprime.com 

Зам. руководителя управления 
анализа рынка акций 

Вячеслав Смольянинов 
VSmolyaninov@bcsprime.com 

Главный экономист 

 
Владимир Тихомиров 
VTikhomirov@bcsprime.com 

Руководитель группы выпуска 
 

Марк Брэдфорд 
MBradford@bcsprime.com 

Управление по анализу 
рынка акций 

 Управление по анализу 
долговых рынков 

 

Стратегия 
Вячеслав Смольянинов 
VSmolyaninov@bcsprime.com 

Кирилл Чуйко 
KChuyko@bcsprime.com 

Аналитик по рынку 
Марк Брэдфорд 
MBradford@bcsprime.com 

Нефть и газ 
Кирилл Таченников 
KTachennikov@bcsprime.com 

Металлургия и добыча 
Кирилл Чуйко 
KChuyko@bcsprime.com 

Олег Петропавловский 
OPetropavlovskiy@bcsprime.com 

Телекомы/Электроэнергетика 
Игорь Гончаров 
IGoncharov@bcsprime.com 

Татьяна Коток 
TKotok@bcsprime.com 

Финансовый сектор 
Ольга Найденова 
ONaydenova@bcsprime.com 

Медиа и ИТ/Транспорт 
Митч Митчелл 
MMitchell@bcsprime.com 

Потребительский сектор 
Марат Ибрагимов 
MIbragimov@bcsprime.com 

 
Леонид Игнатьев 
LIgnatyev@bcsprime.com 

Юлия Сафарбакова 
YSafarbakova@bcsprime.com 

Артем Усманов 
AUsmanov@bcsprime.com 

Руководитель русской группы 
Ольга Сибиричева 
OSibiricheva@bcsprime.com 

Группа выпуска  
Николай Порохов 
NPorokhov@bcsprime.com 

Дэн Стивенсон 
DStephenson@bcsprime.com 

Василий Мордовцев 
VMordovtsev@bcsprime.com 

Елена Косовская 
EKosovskaya@bcsprime.com 

 
 
 

Institutional Sales & Trading (Москва) +7 (495) 785 5336 (доб. 7550, 7246) 

Institutional Sales & Trading (Лондон) +44 (207) 065 2022 

Консультационное брокерское обслуживание +7 (495) 785 7475 (доб. 2123) 
 
 
 

 

 
 

Настоящий материал был подготовлен аналитическим отделом ООО «Компания БКС» (далее – Компания). 

Представленные в документе мнения выражены с учетом ситуации на дату выхода материала. Компания оставляет за собой право вносить или не вносить в данный материал 
изменения без предварительного уведомления. Документ носит исключительно ознакомительный характер; он не является предложением или советом по покупке либо 
продаже ценных бумаг и не должен рассматриваться как рекомендация подобного рода действий. Приведенная информация и мнения составлены на основе публичных 
источников, которые признаны надежными, однако за достоверность предоставленной информации ООО «Компания БКС» ответственности не несет. Принимая во внимание 
вышесказанное, не следует полагаться исключительно на содержание данного документа в ущерб проведению независимого анализа. Компания, ее аффилированные лица и ее 
сотрудники не несут ответственности за использование данной информации, за прямой или косвенный ущерб, наступивший вследствие использования данной информации, а 
также за ее достоверность. Компания осуществляет свою деятельность в Российской Федерации. Данный материал может использоваться инвесторами на территории РФ при 
условии соблюдения российского законодательства. Использование публикации за пределами Российской Федерации должно подчиняться законодательству той страны, в 
которой оно осуществляется. Компания обращает внимание на то, что инвестиции в российскую экономику и операции с ценными бумагами связаны с риском и требуют 
соответствующих знаний и опыта. 

Распространение, копирование и изменение материалов Компании не допускается без получения предварительного письменного согласия Компании. Дополнительная 
информация предоставляется на основании запроса. 

 
© 2015 OOO «Компания БКС». Все права защищены. 
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