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Poccuinckumn coyHaHCOBbIN PbIHOK

MaBHOM CNEKyNATUBHON TEMOW AN POCCUMACKOrO pblHKa SBMSIETCA cenvac TemMa WUrpbl POCCUMACKMX
Y4YaCTHUKOB pblHKA NPOTUB Hepe3uaeHToB. Pukcupyemblin EPFR akTMBHbIA NpUTOK OeHer B (OOHAbI,
OPWEHTUPOBaHHbIE HA UHBECTULMM B poccuickme bymarv (Ha npolueawen Hegene npupoct coctasun 1.3% ot
BEMWYMHbI aKTUBOB MO YNpaBfiEHWEM) CO30AET Yrpo3y AONs CMNEKynsHTOB U He MO3BOMSET MM arpeccuBHO
POpMMPOBaTL «KOPOTKME» MO3ULMUWN MPWU YXYALIEHUN BHELWHEero ooHa. B To e Bpemsi, HENb3A HE OTMETUTb
cnabocTu cnpoca co CTOPOHbI POCCUMNCKMX YYaCTHUKOB pbIHKA — aKLUEHT AenaeTcs Ha MUHUMU3aumMm pUCKoB 1
Ha OeNCTBUSIX B COOTBETCTBMM C TEXHUYECKUMW CUTHaramMm, KOTopble cenvac nogTankmealoT K npogaxam. Mbl
cuMmTaeM, YTO BO3BpaLLEHWe pblHKA Ha ypoBHW, 6nmskue k 1200 nyHkToB no wmHaekcy PTC B TeuyeHue
crnegylowmnx nonytopa-gByx Hegenb MOXeET pacCcMaTpuBaTbCH B KayeCTBe OOHOMO M3 OCHOBHbIX CLieHapueB
JanbHenwero pasButnsa cobbiTuin. 3HaUNTENbHbLIN BEC HEPE3MOEHTOB MOXET 3aCTaBUTb PbIHOK Ype3MepHO
pes3ko pearMpoBaTb Ha Manenwme U3MEeHeHMs K XygLlemy BHelHero ooHa v genaeT coXpaHeHue ONMHHbIX
No3nuuin BeECbMa pPUCKOBAHHbIM.

[axe ecnu npegnonaratb, YTO NPUTOK CPEACTB B BbICOKOPUCKOBAHHbIE UHCTPYMEHTLI, B TOM 4YMCrie U B
ByMary poccUACKNX KOMMAHWUI NPOAOIMKUTCS, TO BNOSIHE BO3MOXXHO HEKOTOPOE M3MEHEHME NPUOpPUTETOB. Tak,
€CNnu B NOCNeAHNE YeTbIpe-NsiTb HeAeNb OCHOBHOW UHTEPEC CMEKYNSIHTbI NPOSIBASAMN K BNOXEHUIO CPEACTB B
aKLMM KOMNaHUA U3 CTpaH, B KOTOPbIX CbIPbEBOWN CEKTOP SIBNSETCSH OAHUM M3 OCHOBHbIX, TO B creayoLume
Hegenn 6Gonee MeEPCNEeKTUBHbIMA  MOFYT OKa3aTbCs BMIOXEHWS B  CTpaHbl, WHTEPECHble CBOEeWn
nepepabdatbiBaloLen NPOMbILLIIEHHOCTbIO — B KuTtam n gpyrue ctpanbl FOxHon Asnn.

B cnyyae nepexoda pblHKA K KOppekuun HauGonee MocTpadaBLUMM OKaXeTCH CEeKTOp «BTOPOro
awesnoHa». Cnpoc Ha MeHee NWKBMAHblE Bymary B Te4YeHve nocregHeil HeQenu 3aMeTHO CHU3WICS, a B
cryyae akTUBM3auuM Mpofaxk «rofybbix (PULLEK» CEKTOp MOXET MCMblTaTb KaTacTpoduyeckoe nageHue
nukeugHocTu. [lo-BMaMMOMy, Tekyllas cuTyauusi TNpeacTaBnseT OnaronpusiTHYl0 BO3MOXHOCTb  Ans
MOCTENEHHONO COKPALLEHUS ANMVHHBIX MO3ULIMIA B MEHEE NKBUAHBLIX ByMarax
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ToBapHbIe pbIHKMN

Ony6nmKoBaHHbIV Ha NpoLleaLlen Hegene oT4YET O COCTOSIHUM 3anacoB HedbTu 1 HedTenpoaykTos B CLUA
MOXHO Ha3BaTb OAHMM W3 Haubonee BaXHbIX 3a nocriegHue Mecsubl. MNMpuBedeHHble B oT4YeTe LMdpbl
CBUOETENbLCTBYIOT, YTO HedTenepepabaTbiBaloLmMe CTPYKTYpbl CTOSIKHYIUCH C HEMPUEMSIEMbIM MageHUeM
MapXu nepepaboTKM U BbIHYXOEHbI OrpaHNYMBaTh OOBbEMBI 3aKyMNOK Cbipo HedpTu. MNageHne Mapxu siBnaeTcs
[OCTaTovyHO [ONTOCPOYHON TEHAEHUMEN, HO OO0 TEeKyLMX YPOBHEW OHa CHWXKanacb TOMBbKO MPU MMKOBbIX
YPOBHAX LEeH Ha HedTb B cepeauHe npowroro roga. Cenvac npobnema BbIrmagut Ooree ocTpon —
OorpaHMYMBaeT BOCCTAHOBMEHWE MapXu HU3KUA NOTPEOUTENbCKMM CNpoC Ha HedTenpodyKTbl W,
COOTBETCTBEHHO, HEBO3MOXHOCTb CYLLECTBEHHOrO MOBbIWEHUSA LEH Ha Hux. [lo-Bugumomy, OTMEYeHHoe
BMECTe C coKpalleHuem 3arpy3km HI13 cHmxeHne mmnopta MOXHO paccMaTpyBaTtb Kak CUrHam O TOM, YTO
HedTenepepabaTbiBaloLLME CTPYKTYPbl U3MEHUNN OXMAAHMA Ha Onwkanime MecsiLbl — NPEXHsSs CTaBka Ha
BOCCT@HOBIIEHME CMpoca B cepedvHe OCEHM He cbifpana W cenyac rMaBHOW 3ajaderd MOXeT cTaTb
COKpaLLeHNe HaKOMMBLUMXCA U3MULLHMX 3anacoB. [ns ANCTUNNATOB BO3BpaLLEHME K HOpMarbHbIM CE30HHbLIM
YPOBHSIM 3amnacoB BO3MOXHO TOSbKO B criedytloliem rogy, a gns 6eHsvHa — B Hadane 2010 roga, nepeg
crnegylowum «aBTOMOOWMbHLIM Ce30HOM». Ecnu 3anacbl 4eNCTBUTENbHO yAacTCs COKpaTUTb, TO Y PblHKA
HedTM N HePTeNnpPoOyKTOB NOSABATCH OTCYTCTBYOLUME cenvac dakTopbl NOAAEPXKKN, a NOABMAAIOLLMECS ceryac
NMPOrHO3bl BOCCTAHOBIIEHNSI LLEH HAa «4YepHOEe 30M0TO» A0 YPOBHEN, BNM3KMX K UCTOPUYECKUM MaKCUMyMam
CTaHyT BbIrMSAAeTb 6onee 060cHOBaHHbIMK. B kpaTkoCpOYHOW nepcnekTnee nepexo HeTAHMKOB K MO40OHOM
TakTUKe Mor Obl CcTaTb CTPOro "MeaBeXbUM" CUrHanoM Ansi pbiHka — 06bem nvnopta B CLUA cenvac 6nm3ok kK
MUHMMyMaM 3a NocregHne NaTb feT, a NepPCnekTnBbl ObICTPOro YyBENNYEHNS NPaKTUYECKN HET.

OaHHble CFTC o genctBuaX Ha pPbIHKE «CMNEKYMNSHTOB» U «HEMTAHMKOB» MOXHO paccmaTpuBaTth Kak
CUrHam o TOM, YTO CTPYKTYpbl, HEMOCPELACTBEHHO CBS3aHHble C HedPTAHbIM OGU3HECOM HE UMEKT cenvac
OXWAaHWUIA CYLLECTBEHHOrO pocTa LieH. Tak, BENMMYMHA HETTO-JIOHT MO3ULMN «HEDTSHUKOBY» CUCTEMATUYECKM
COKpaLLaeTCsl C KOHLA MIONS 1M NoKa eOUHCTBEHHLIN XOPOLUMIA ANS pblHKa BapuaHT pasBUTUS COOLITUIA MOXET
ObITb CBSI3aH C 3aKpbITUEM CHOPMMPOBAHHBIX «LUOPTOB» B Crlyyae MOSIBIIEHUSI HOBOCTEMN, MO3BOMSIOLLNX
fbonee oNTMMUCTUYHO OLEHUTb MNEPCMNEKTVBbBI MUPOBOIO SKOHOMUYECKOrO pocTa Unu B criyyae 6onee peskoro
ocnabneHns amepukaHcKoro gonnapa.

Ona OvpxeBbIX METANIOB [MaBHbIM TEXHWYECKMM OPUEHTMPOM [OKa OCTAeTCs BEPXHAS rpaHuua
KpaTKOCPOYHOIO HUCXOASLEro kaHana. [NpobuTne BHU3 3TOW rpaHuLbl NPEACTaBAAETCSA MMaBHbIM UCTOYHMKOM
pvcKa B KpaTKOCPOYHOW nepcnekTuBe.. Ecnu e roBopuTb O rMaBHOM U3 BO3MOXHbIX MO3UTUBHbBIX CUrHAasOoB,
TO MOXHO BblOenUTb OXuaallleecs B cepeavHe Hegenu coobuieHne Kutas o Temnax pocta 3KOHOMMKM
cTpaHbl B 3KkB. [Moka oxXmgaHusi CTPOro No3vMTUBHbLI — NpeanoniaraeTcs, YTo npupoct coctaBuT 9.0%.
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MwupoBbie (pMHaHCOBbIEe PbIHKK

AMEpPUKAHCKNI PbIHOK HE MOSTyYns HEraTUBHbIX CIOPMNPU30B B TEYEHNE NEPBOM HELENN «CE30HA OTHETOBY
N CMOr OOCTMYb MCUXONOrMYEeckn BaxkHOW oOTMeTkM - 10 Thic. nyHKTOB no uHaekcy [oy-[xoHca. Co
CMEKYNATUBHON TOYKM 3PEHMS, PbIHOK SBISETCH OYEHb TSXKENbIM M ANS JalNbHENLWero pocta emy notpebyercs
HeyTo Oonbllee, HEXenu MpoCTO MOSsIBNIEHWE pPe3ynbTaToB OTYETHOCTW, MPEBOCXOAALUNX pe3ynbTaThl
npegbigywero keaptana. Mbl He wucknioyaem [OBwxkeHuss HaBepx B npepgenax 200-300 nyHKTOB [0
hOPMMPOBaHUSA JTOKarNbHOro MakCMMyMa, HO yxe bornee BaXXHOW CTAaHOBUTCH OLEHKa Onvbkanwwimx uenew npuv
cnegytowen koppekunn. No-engnmomy, NOAOGHONM Lienbio MOryT cTaTb YPOBHU, 6rm3kme K 9 200 nyHKTOB. Yxe
cenyac pPbIHOK HaxoAWUTCA B COCTOSHUM MEPEKYNIEHHOCTU MO AHAM U PUCK ObICTPOro ¢opMMpoBaHUS
MaKkcMMyma NpeAcTaBfsieTcsl BeCbMa 3HauMTeNnbHbIM. BM3ocTb Tekywmux 3HavYeHun nHaekcos [oy-I[hbkoHca m
S&P500 K rpaHuLam cpeaHEeCPOYHbIX TPEHAOB TaKkKe BbIMAAUT HacTopaxuBaroLwe — opMarnbHbI BbIXO4 M3
TpeHda MOXEeT MPUBECTU K MPUHUUNUaNbHOMY WM3MEHEHMIO B CMUCKE [NaBHbIX CMEKyNATUBHbBIX MOen u
OCHOBHOW aKUEHT CMeKynsHTbl MOryT AenaTb Ha OLEeHKe MepCnekTUB nepexoda amepuKaHCKUX BriacTen K
bonee XeCTKOW [AEHEXHOW MOMUTUKE WM Ha 3aBbIWEHHbIX OXWOAHMAX MO TemMnam BOCCTaHOBIIEHUS
9KOHOMWKM MOCIe Kpusmca.

Cpeav Opyrmx KpynHbIX pbIHKOB 0COO0Oro BHMMaHWUS 3acryXuBaeT pblHOK Kutasd. MNpnbnuxeHne nHaoekca
LLlaHxanckon OMpXn K YPOBHSIM CEHTAOPbLCKMX MAKCMMYMOB Mpu popMarnbHOM NEpPEKyniieHHOCTU MO OHSAM
3acTaBnsieT onacartbcsi GOPMMPOBaAHNS MakCumMyMma B Gnvkaniuee Bpemsi, a oxvgaemas nyonvkauns BaxXHON
ctatuctukn no BBIM moxeT ctatb moBogom k dmkcaumm npubbinn. CnekynatMBHas Tema 3KOHOMWYECKOro
Brarononyymsi, yke 3arnoXeHHOro B LieHbl akUUi 1 3arnoXeHHOro ¢ U3bbITKOM MOXET CTaTb akTyanbHOW U Ans
pbiHka [MogHebecHon. 3anac NPOYHOCTM ANs COXPaHEeHWUs CPEeAHEeCPOYHOrO0 BOCXOASLLEro TpPeHaa 34echb
fonblue, Yem oNs APYIMX PbIHKOB — A0 ~2 760-2 770 NyHKTOB.
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PycoKanutan

YNPABNAKLWARA KOMMAHWA

MaeBble
NHBecTULMOHHLIE DOHALI

12 okTA6psa 2009 ropa

TeKyLuMe KOTUPOBKM NMasi U CTOMMOCTb YMCTbIX akTuBoB NdDoB

16.10.09 JuHamuka ctommocTu nas, %
1 3 6 12 2 MwuH. cymma
MN® n 6eHumapk Crou- CYA mecsiy | mecsua | mecsues | mecsues | ropa | C Havanaluueectuumii,
MOCTb | V6 paboTsbl pyo6.
nas, py6. - PYO-1 (30.00.00- | (30.09.00- | (30.09.00- | (30.09.09- | (30.09.00- doHaa
31.08.09) | 30.06.09) | 31.03.09) | 30.09.08) | 28.09.07)
®DoHAbI akKuun
(OIS e 628.07 | 11410 | 1112 | 1891 45.69 245 | 4393 | 4328 3000
Kanutan — Akummny
OUMND «Pycb-Kanutan
_ Unaexc MMBB» 830.21 29.92 11.22 22.55 56.07 25.25 - -25.21 3000
Mupekc MMBB 1317.07 - 9.64 23.23 54.89 16.50 -37.94 -39.78 -
UMN®A «Pycb-Kanutan
— MNepcnekTuBHbIe 933.02 37.30 15.78 34.06 72.37 27.53 -3.64 -6.70 30 000
WHBECTULINN»
WHoeke PTC-2 1312.68 - 25.82 42.28 137.11 -11.17 -43.74 -33.02 -
OTtpacneBble hOHAbI aKLUN
Ol Ry 1012.76 41.58 5.83 15.75 49.80 24.40 -17.21 -11.88 3000
Kanutan — Hedreras»
MMBB HedTb 1 ras 2505.48 - 6.11 15.92 48.01 35.16 -8.70 -3.27 -
OMN®A «Pycb-
Kanutan — 768.47 22.79 11.89 49.90 96.07 30.90 -33.39 -29.31 3 000
TenekoMMyHUKaLmm»
il 2le 1572.63 - 9.44 36.87 75.39 37.39 -40.72 -37.17 -
TeJIeKOMMYHUKaummn
OMN®A «Pycb-
Kanutan — 662.00 23.44 20.83 29.62 112.27 6.66 -40.13 -39.89 3000
OneKkTposHepreTuka»
MMBB aHepreTuka 2337.99 - 23.04 27.64 122.59 54.87 -36.00 -35.51 -
OMN®A «Pycb-
Kanutan — 826.18 26.97 15.47 34.85 83.59 10.00 -29.34 -22.80 3 000
MeTannyprus»
MMBB metannyprus 3460.41 - 13.21 37.53 88.08 42.57 -6.66 2.71 -
CmellaHHble hoHAabI
OMNPOCU «Pych-
Kanutan — 729.65 125.34 5.96 10.76 22.85 -4.23 -34.65 -32.07 3000
CbHanaHcnpoBaHHbIV»
MMBB (50%) + RUX- . .
Cbonds (50%) - - 8.31 19.91 45.90 16.42 26.78 20.48
doHp obnuraummn
OMNNo0O «Pycb-
Kanutan — 1119.51 61.20 -5.86 117 5.63 1.21 2.87 10.61 3000
O6nuraumm»
Mupekc RUX-Cbonds 250.79 - 2.31 6.05 13.78 16.02 13.47 14.94 -
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CTOMMOCTb MHBECTULIMOHHBIX MAeB MOXET YBENNYMBATHCH UM YMEHbLUATbCH, pe3ynbTaTel UHBECTMPOBaHMS B MPOLUIIOM HE ONpeaensioT
noxodpl B Byayliem, rocyAapctBo He rapaHTMpyeT AOXOAHOCTb MHBECTULMA B WMHBECTULIMOHHbIE (hOoHAbI. lNpexae 4Yem mpuobpectu
VWHBECTULMOHHBIA Nan, cnegyet BHUMATENbHO O3HaKOMWTLCA C MpasBuramy AOBEpPUTENbHOro ynpaeneHus doHaoMm. Bce AaHHble no
CTOMMOCTMN MaeB npuBefeHbl 6e3 yyeta HapgbaBok M ckuaok. Baumaemble B COOTBETCTBUM C NMpaBuiiaMu AOBEPUTENBHOIO yrnpaBreHus
doHAoM HanbaBku (CKMAKW) YMEHbLUIAIOT JOXOAHOCTb MHBECTULMIA B MHBECTULMOHHbIE nan M.
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OTKpbITbIN NaeBOM MHBECTULIMOHHbIN boHA akuun «Pycb-Kanutan — AKummn»

IOunHamuka ctoumocTn nas u CHA

— Wtorn ynpaenexus goHaom
Ak —CHA = - H i 3a nepuopg 12.10.09 — 16.10.09
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OnHamuka ctoumocTu nasi u uHgekca MMBB
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OTtpacneBasi cTpykTypa noptdens ooHaa Aonu 6ymar B noptcene donaa

Motpe6cektop; O6nurauuu; nyKOlzj'l 1 1 9%
TeneKOMMYHUK 1.8%
auMOHHbIe; Benbru; 0.3% POCHe(bTb 1 1 1 %
3.4%
dHepretu- MeTannypruye rasnpOM 83%
yeckue; 1.3% ;5 16.5%
C6epbaHk 7.8%
BaHku; 14.8% C6ep6aHK an 70%
Hedterasosbl rM KH 64%
FopHopoGbLIBa e; 47.6%
roue; 5.8% CyprytHI an 4.7%
TaTHedTb 4.6%
MarHut 4.3%
MuHMManbHas cymma nepBoHayanbHbIX MHBecTuumin — 3 000 py6. Hap6aeku npu npuobpeteHnn naes Yepes YK n AreHta:
MuWHUManbHbBIN AONONHUTENbHBIV B3HOC — 1 000 py6. 0,5% 0o 1 mMnH py6.

0% ot 1 mnH py6.
Ckunakn npu noraweHun naes Yyepes YK n Arexta:
1%, npun BnageHuy nasmu go 365 gHen
0%, npu BrnageHun nasmu 365 n 6onee gHewn
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CTOMMOCTb MHBECTULIMOHHBIX NaeB MOXKET YBENUYMBATLCS UMK YMEHbLIATLCS, pe3ynbTaThl MHBECTUPOBAHUS B MPOLLIIOM He orpedenstot
foxodbl B Gyayllem, rocyaapCTBO He rapaHTMpyeT AOXOAHOCTb WMHBECTULMIA B MHBECTULMOHHblE ¢hoHAbl. Mpexae 4yem mpuobpecTu
WHBECTULMOHHBIA NaW, crneayeT BHUMAaTeNbHO O3HAKOMWUTLCS C MpaBuiamy [OBEpUTENbHOTO ynpaeneHus oHAoM. Bce aaHHble no
CTOMMOCTU NaeB npvBeaeHbl 6e3 ydyeTa HagbaBok M CkMOoK. Bavmaemble B COOTBETCTBUAM C MpaBunamu [AOBEPUTENBHOTO YNpaBneHns
doHAoM HanbaBku (CKMAKW) YMEHbLUIAIOT JOXOAHOCTb MHBECTULMIA B MHBECTULMOHHbIE nan M.

YK «Pycb-Kanutan» (OOO) KoHTakT-UeHTp: MockBsa: 8 (495) 229-22-33; 6ecnnaTHbil ans pervoHos: 8 (800) 555-22-33; consult@russcapital.ru
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OTKpbITbIM NAaeBOM UHBECTULMNOHHbLIN (hoHAa obnuraumn «Pycb-Kanutan — O6nuraummn»

IOunHamuka ctoumocTn nas u CHA

UTorn ynpaBneHua cooHgom

1200 T — O6rmraumm — CHA — -~ — -~ - - — -~ -~~~ —T 700
| [ S

3a nepuopg 12.10.09 — 16.10.09

1150 ~
1100 ~

Mpu nepedopmmpoBaHun noptdens goHaa «O6nuraunmn»

1050 7 Mbl CTapaemMcd yBenm4inBaTtb OO0 KOPOTKUX 6ymar.
1000 A

950

900 35.0
4 cpes 09 20 map 09 4 maii 09 17 wion 09 29 wion 09 9 cen 09

JduHamMuka cTOMMOCTU Nasi U UHAeKca
RUX-Cbonds

1200 T —
1150 1
1100 +
1050 +
1000 +

950 +

900
4 ches 09 20 map 09 4 wmaii 09 17 wion 09 29 wion 09 9 cen 09
HDonwu 6ymar B noptcpene choHaa

OTpacneBa;l CTPYKTypa nopT(benﬂ CbOHAa MPCK fOra 02 14.9%
Ky6aHbaHepro 01 14.3%
Howerm: 4.3% Awuuw; 0.0% YpancubJiK 02 13.8%
3C 02 13.5%
XK® BaHk 02 13.5%
Pycbbank 02 13.0%
HetcknnMup 01 4.2%
— MOWA 03 3.1%
95.7% Pasrynan-®uHaHc 02 1.8%
MuHMManbHas cymma nepBoHayanbHbIX MHBecTuumin — 3 000 py6. Hap6aeku npu npuobpeteHnn naes Yepes YK n AreHta:
MuWHUManbHbBIN AONONHUTENbHBIV B3HOC — 1 000 py6. 0,5% 0o 1 mMnH py6.

0% ot 1 mnH py6.
Ckunakn npu noraweHun naes Yyepes YK n Arexta:
1%, npun BnageHuy nasmu go 365 gHen
0%, npu BrnageHun nasmu 365 n 6onee gHewn

MaeBble choHabl YK «Pycb-Kanutan»

www.russcapital.ru

CTOMMOCTb MHBECTULIMOHHBIX NaeB MOXKET YBENUYMBATLCS UMK YMEHbLIATLCS, pe3ynbTaThl MHBECTUPOBAHUS B MPOLLIIOM He orpedenstot
foxodbl B Gyayllem, rocyaapCTBO He rapaHTMpyeT AOXOAHOCTb WMHBECTULMIA B MHBECTULMOHHblE ¢hoHAbl. Mpexae 4yem mpuobpecTu
WHBECTULMOHHBIA NaW, crneayeT BHUMAaTENbHO O3HAKOMWUTLCS C MpaBuiamy OOBEpUTENbHOTO ynpaeneHus oHAoM. Bce aaHHble no
CTOMMOCTU NaeB npvBeaeHbl 6e3 ydyeTa HagbaBok M CkMOoK. Bavmaemble B COOTBETCTBUAM C MpaBunamu [AOBEPUTENBHOTO YNpaBneHns
doHAoM HanbaBku (CKMAKW) YMEHbLUIAIOT JOXOAHOCTb MHBECTULMIA B MHBECTULMOHHbIE nan M.

YK «Pycb-Kanutan» (OOO) KoHTakT-UeHTp: MockBsa: 8 (495) 229-22-33; 6ecnnaTHbil ans pervoHos: 8 (800) 555-22-33; consult@russcapital.ru



MNaeBble
PycbKanutan MHBecTULMOHHBLIE POHADLI

YNPABNAKLWARA KOMMAHWA

19 okTA6psa 2009 ropa

OTKpbITbIA NaeBOM UHBECTULIMOHHbLIN POHA, CMeLlaHHbIX MHBecTUUUn «Pycb-Kanutan — C6anaHcMpoBaHHbIN»

OwvuHamuka ctoumocTu nas u CHA

UTorn ynpaBneHua cooHgom

750 T

3a nepuopg 12.10.09 — 16.10.09

700 -

650 +
Ha npowegwen Hepgene npu nepedopMUpOBaHUN
noptdens doHaa «CbanaHcMpoBaHHLINY Mbl CTapanucb
yBENMYUTL No3uumMmM B Oymarax, npeacTaBnstoLmxcs
NepCcrneKkTUBHbIMU B Ka4eCTBe 3aLUUTHbIX.

600 -
550 -
500 +— — —

450 +

400 60
4 cbes 09 20 map 09 4 maii 09 17 mion 09 29 wion 09 9 cen 09

HMHaMVIKa CTOMMOCTU Nasds U UHOEKCa
MICEX+Cbonds

750 -
700 +
650 -
600 -
550 -

500 -

400 700
4 ches 09 20 map 09 4 wmaii 09 17 vion 09 29 wion 09 9 ceH 09
HDonwu 6ymar B noptcpene choHaa

OTpacneBas cTpykTypa noptdens coHaa Nykoin 10.0%
PocHedTb 9.0%
3 - TenekoMMyHUK 0,
——h oo, C6epbaHk an 5.7%
Bank; 10.2% 2 o DNenbTakpeaut 02 51%
nuraumm;
34.0% PycbbaHk 02 4.7%
X 61
ouwe: 5% C6epbaHk 4.5%
Benbru; 1.4% LleHTp-UNHBecT 02 4.0%
Hedreraszosbl raSI'IpOM 39%
e; 33.5%
MeTannypruye TaTHe(bTb 39%
ckue; 9.7%
MuHMManbHas cymma nepBoHayanbHbIX MHBecTuumin — 3 000 py6. Hap6asku npu npuobpeteHnn naes Yepes YK n Arexta:
MuWHUManbHbBIN AONONHUTENbHBIV B3HOC — 1 000 py6. 0,5% 0o 1 mMnH py6.

0% ot 1 mnH py6.
Ckuakm npu noraweHun naes yepes YK n Arexta:
1%, npun BnageHuy nasmu go 365 gHen
0%, npu BrnageHun nasmu 365 n 6onee gHewn

MaeBble choHabl YK «Pycb-Kanutan»

www.russcapital.ru

CTOMMOCTb MHBECTULIMOHHBIX NaeB MOXKET YBENUYMBATLCS UMK YMEHbLIATLCS, pe3ynbTaThl MHBECTUPOBAHUS B MPOLLIIOM He orpedenstot
foxodbl B Gyayllem, rocyaapCTBO He rapaHTMpyeT AOXOAHOCTb WMHBECTULMIA B MHBECTULMOHHblE ¢hoHAbl. Mpexae 4yem mpuobpecTu
WHBECTULMOHHBIA NaW, crneayeT BHUMAaTENbHO O3HAKOMWUTLCS C MpaBuiamy OOBEpUTENbHOTO ynpaeneHus oHAoM. Bce aaHHble no
CTOMMOCTU NaeB npvBeaeHbl 6e3 ydyeTa HagbaBok M CkMOoK. Bavmaemble B COOTBETCTBUAM C MpaBunamu [AOBEPUTENBHOTO YNpaBneHns
doHAoM HanbaBku (CKMAKW) YMEHbLUIAIOT JOXOAHOCTb MHBECTULMIA B MHBECTULMOHHbIE nan M.

YK «Pycb-Kanutan» (OOO) KoHTakT-UeHTp: MockBsa: 8 (495) 229-22-33; 6ecnnaTHbil ans pervoHos: 8 (800) 555-22-33; consult@russcapital.ru



PycoKanutan

YNPABNAKDWARA KOMNAHMA

MaeBble
MHBecTULMOHHBLIE DoHAbLI

19 okTA6psa 2009 ropa

OTKpbITbIA MHAEKCHLIN NaeBON MHBECTULIMOHHBLIU hoHAabI akuun "Pycb-Kanutan - UHaekc MMBB"

IOunHamuka ctoumocTn nas u CHA

900 -

800

700

600 -

500

300 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
4 ¢es 09 20 map 09 4 mait 09 17 wioH 09 29 wion 09 9 cen 09

OnHamuka ctoumocTu nasi u uHgekca MMBB

900 - r 35.0

800 -

700 -
T 250

600
T 200
500

+ 150

300 + + + + + 10.0
4 ¢es 09 20 map 09 4 mait 09 17 vion 09 29 wion 09 9 ceH 09

OTtpacneBas cTpykTtypa lNMopTtdens

TeneKoMMyHUK
auUOoHHbIe;
6.8%

SHepreTu-
yeckue; 5.0%

BaHku; 16.2% TpaHcnopTHbIe
; 0.3%

lMopHopo6biBa LeHbru; 0.5%

- 269
touwme; 2.6% MeTannypruue

ckue; 16.1%

HedrerazoBbl
e; 52.4%

MuHMManbHas cymma nepBoHayanbHbIX MHBecTuumin — 3 000 py6.
MuWHUManbHbBIN AONONHUTENbHBIV B3HOC — 1 000 py6.

CocTaB 6a3bl pacyeTa

nHaoekca MMBB

1 TA3IMPOM ao
2 nyKkowun

3 CbepbaHk

4 TMKHopHwuk
5 PocHedTb

6 MTC-ao

7 TaTHdT 3a0
8 HoBaTtak ao
9 CyprHgrs

10 MNontoc3onot
11 Pvcrmp@

12 Ypkanuin-ao
13 DCKESC ao
14 BTE ao

15 Pocten -ao
16 H/IMK ao

17 CeBCT-a0

18 CyprHara-n
19 [a3npHedTb
20 [onumeTann
21 TpaHcH® an
22 CbepbaHk-n
23 MMK

24 OrK-3 ao

25 Aspodnot
26 Pacnagckas
27 Moc3Hepro
28 YpanCsW/-ao
29 BonraTnk
30 OrK-5 ao

Hap6aeku npu npuobpeteHnn naes Yepes YK n AreHta:

0,5% 0o 1 mMnH py6.
0% ot 1 mnH py6.

Ckunakn npu noraweHun naes Yyepes YK n Arexta:

1%, npun BnageHuy nasmu go 365 gHen
0%, npu BrnageHun nasmu 365 n 6onee gHewn

MaeBble choHabl YK «Pycb-Kanutan»

www.russcapital.ru

CTOMMOCTb MHBECTULIMOHHBIX NaeB MOXKET YBENUYMBATLCS UMK YMEHbLIATLCS, pe3ynbTaThl MHBECTUPOBAHUS B MPOLLIIOM He orpedenstot
foxodbl B Gyayllem, rocyaapCTBO He rapaHTMpyeT AOXOAHOCTb WMHBECTULMIA B MHBECTULMOHHblE ¢hoHAbl. Mpexae 4yem mpuobpecTu
WHBECTULMOHHBIA NaW, crneayeT BHUMAaTENbHO O3HAKOMWUTLCS C MpaBuiamy OOBEpUTENbHOTO ynpaeneHus oHAoM. Bce aaHHble no
CTOMMOCTU NaeB npvBeaeHbl 6e3 ydyeTa HagbaBok M CkMOoK. Bavmaemble B COOTBETCTBUAM C MpaBunamu [AOBEPUTENBHOTO YNpaBneHns
doHAoM HanbaBku (CKMAKW) YMEHbLUIAIOT JOXOAHOCTb MHBECTULMIA B MHBECTULMOHHbIE nan M.

YK «Pycb-Kanutan» (OOO) KoHTakT-ueHTp: MockBsa: 8 (495) 229-22-33; 6ecnnaTHbil ans pervoHoBs: 8 (800) 555-22-33; consult@russcapital.ru




PycoKanutan

YNPABNAKDWARA KOMNAHMA

MaeBble
MHBecTULMOHHBLIE DoHAbLI

19 okTA6psa 2009 ropa

OTKpbITble OTpacneBble NaeBble MHBECTULIMOHHbIE (POHAbLI aKL UK
nopa ynpasneHuem YK "Pycb-Kanutan”

OMNU®DA «Pycb-Kanutan — Hecpreras»

CtoumocTtb nasa n nigekc MMBB O&G

100 = — Heptb — MMBBO&G ™~~~ "~~~ T "~ T 7] T 2800

1000 + - 2600

900 4 T 2400

T 2200
800 T
—+ 2000
700
T 1800
600 -
T 1600

500 ~ + 1400

400 7 + 1200

300 1000
4¢eB09  20mMap09  4maii09 17 woH09 29mon09 9 cen 09

[onu ocHoBHbIX 6ymar B noptcene hoHaa

["a3npom HedpTb 15.1%
TatHedTb 14.1%
["asnpom 13.8%
Jlykonn 13.6%
CyprytHI™ an 13.4%

OMNU®DA «Pycb-Kanutan —
TenekoMMyHUKaummn»

CtoumocTun nasa n nigekc MMBB TLC

800 T — —_TenekoM — MMBBTLC ~ ~ ~ ~ ~ ~ =~~~ 7 ] r 1700

-+ 1500

- 1300

00
4 pes 09 20 map 09 4 mai1 09 17woH 09 29mon09 9 cen 09

[onun ocHoBHbIX 6ymar B noptdene doHaa

MTC 10.6%
Cuctema 9.5%
IOTK 8.8%
BonraTenekom 71%
Poctenekom an 7.0%

MuHMManbHas cymma nepBoHavanbHbIX MHBecTuumn — 3 000 py6.

MuWHMManbHbBIN AononHUTenNbHbIV B3HOC — 1 000 py6.

OMNMU®PA «Pycb-Kanutan — Metannyprus»

CtoumocTn nasa n nigekc MMBB M&M

900 T = — MeTann — MMBBM&M ~ T 71T T T~ T T T T 7 4000
| |

~ 3500
T 3000
T 2500
+ 2000

+ 1500

200 1000
4 cpes 09 20 map 09 4 maii 09 17 mioH 09 29 nion 09 9 cen 09

[Jonu ocHoBHbIX 6ymar B nopTtcene choHaa

Pacnagckas 12.0%
HIIMK 12.0%
CeBepcralb 10.6%
TMK 10.0%
[Montoc3onoto 8.9%

OMNU®DA «Pycb-Kanutan —
OneKTpo3aHepreTnka»

CtoumocTb nasa n nigekc MMBB PWR

700 — ™ 2600
T 2400
T~ 2200
~ 2000
T 1800
~ 1600
~ 1400
T 1200

~ 1000

~ 800

200 + + 600
4 ¢pes 09 20 map 09 4 maii 09 17 wion 09 29 nion 09 9 cen 09

Honun ocHoBHbIX 6ymar B noptdene boHna

XonguHr MPCK ao 13.5%
OrK-4 11.0%
®CK ESC 10.2%
MHTepPAO 10.0%
Pycrngpo 8.5%

Hap6aeku npu npuobpeteHnn naes yepes YK n AreHta:
0,5% no 1 mrH py6.
0% ot 1 mnH py6.
Ckupkun npu noraweHun naes yepes YK n AreHta:
1%, npu BnageHuy nasmu o 365 gHen
0%, npu BnageHun nasmu 365 n 6onee gHewn

MaeBble choHabl YK «Pycb-Kanutan»

www.russcapital.ru

CTOMMOCTb MHBECTULIMOHHBIX NaeB MOXKET YBENUYMBATLCS UMK YMEHbLIATLCS, pe3ynbTaThl MHBECTUPOBAHUS B MPOLLIIOM He orpedenstot
foxodbl B Gyayllem, rocyaapCTBO He rapaHTMpyeT AOXOAHOCTb WMHBECTULMIA B MHBECTULMOHHblE ¢hoHAbl. Mpexae 4yem mpuobpecTu
WHBECTULMOHHBIA NaW, crneayeT BHUMAaTENbHO O3HAKOMWUTLCS C MpaBuiamy OOBEpUTENbHOTO ynpaeneHus oHAoM. Bce aaHHble no
CTOMMOCTU NaeB npvBeaeHbl 6e3 ydyeTa HagbaBok M CkMOoK. Bavmaemble B COOTBETCTBUAM C MpaBunamu [AOBEPUTENBHOTO YNpaBneHns
doHAoM HanbaBku (CKMAKW) YMEHbLUIAIOT JOXOAHOCTb MHBECTULMIA B MHBECTULMOHHbIE nan M.

YK «Pycb-Kanutan» (OOO) KoHTakT-ueHTp: MockBsa: 8 (495) 229-22-33; 6ecnnaTHbil ans pervoHoBs: 8 (800) 555-22-33; consult@russcapital.ru



PycbKanutan

YNPABNAKLWARA KOMMAHWA

MaeBble
NHBecTULMOHHLIE DOHALI

19 okTA6psa 2009 ropa

MHTepBanbHbLIN NaeBOM UHBECTULIMOHHBLIN choHA akuun «Pycb-Kanutan — NMepcnekTuBHbIE MHBECTULIMNY

OwvuHamuka ctoumocTu nas u CHA

1100 ~

1000 -~

900 ~

800 -+

700 ~

600 ~

500

400 15
4 ces 09 20 map 09 4 mait 09 17 wion 09 29 wion 09 9 cen 09

OvHamuka ctoumocTu nas n nigekca PTC-2

1100 —

1000 -~

900 -~

800

700 ~

600 ~

400
4 des 09 20 map 09 4 maii 09 17 nion 09 29 wion 09 9 ceH 09

OTpacneBas cTpykTypa noptdens oHaa

Motp TOp; 06
5.3% 4.9%
. o
TenekomMmyHuK DeHbru; 12.0%
auMOHHbIe;
16.3% MeTtannypruue
) ckue; 7.2%
MawuHocTpout
enhie; 1.0% Xumuyeckue;
3.0%
HedterazoBbl

JHepreTu-
yeckue; 32.6%

e; 13.4%

FopHopo6bIBa
owme; 4.1%

MuHMManbHas cymma nepBoHadanbHbIx MHBecTULmMin — 30 000 pyo6.
MuHUManbHbIV AONOMHUTENbHbIA B3HOC — 1 000 py6.

UTorn ynpaBneHua cooHgom

3a nepuopg 12.10.09 — 16.10.09

Ha npowegwen Hepgene npu nepedopMUpOBaHUN
noptdpensa doHaa «llepcnekTnBHblE WHBECTULMM»  Mbl

cTapanucb YBEMNUYUTD nosmuum B bymarax,
NpeacTaBNSAOWMXCS  MEePCNeKTUBHbIMM B KavecTBe
3aLUUTHBIX.

HDonwu 6ymar B noptcpene choHaa

TatHedTb an 5.8%
XonguHr MPCK ao 5.7%
YpancnbJiK 02 4.9%
Ork-4 4.9%
KysbaccaHepro 4.8%
BawknpsHepro 4.5%
[asnpom 4.2%
Cuctema 4.1%
MTC 3.7%

Hap6asku npu nprnobpeTteHun naes yepes YK n AreHta:

0,5% po 1 mnH py6

0,0% ot 1 mMnH py6
Ckunakm npu noraweHun naee Yyepe3 YK u AreHra:

0% He3aBMCKMO OT Cpoka

MaeBble choHabl YK «Pycb-Kanutan»

www.russcapital.ru

CTOMMOCTb MHBECTULIMOHHBIX NaeB MOXKET YBENUYMBATLCS UMK YMEHbLIATLCS, pe3ynbTaThl MHBECTUPOBAHUS B MPOLLIIOM He orpedenstot
foxodbl B Gyayllem, rocyaapCTBO He rapaHTMpyeT AOXOAHOCTb WMHBECTULMIA B MHBECTULMOHHblE ¢hoHAbl. Mpexae 4yem mpuobpecTu
WHBECTULMOHHBIA NaW, crneayeT BHUMAaTeNbHO O3HAKOMWUTLCS C MpaBuiamy [OBEpUTENbHOTO ynpaeneHus oHAoM. Bce aaHHble no
CTOMMOCTU NaeB npvBeaeHbl 6e3 ydyeTa HagbaBok M CkMOoK. Bavmaemble B COOTBETCTBUAM C MpaBunamu [AOBEPUTENBHOTO YNpaBneHns
doHAoM HanbaBku (CKMAKW) YMEHbLUIAIOT JOXOAHOCTb MHBECTULMIA B MHBECTULMOHHbIE nan M.

YK «Pycb-Kanutan» (OOO) KoHTakT-UeHTp: MockBsa: 8 (495) 229-22-33; 6ecnnaTHbil ans pervoHos: 8 (800) 555-22-33; consult@russcapital.ru



MNaeBble
PycbKanutan MHBecTULMOHHBLIE POHADLI

YNPABNAKLWARA KOMMAHWA

19 okTA6psa 2009 ropa

HNononHutenbHasa uHdopmMmauusa o6 vipasnsawoLwen komnaHmm «Pvceb-Kanutan» (O00)

MpuobpecTn nam MHBeCTULMOHHLIX poHaoB noa ynpaeneHuem YK "Pycb-Kanutan™
MOXHO B CreayroLmnX permoHax:

e MockBa n obnacTtb e KanuHunHrpap e Camapa
e CaHkT-leTepOypr e HoBocnbupck e CanaBar
e AcTtpaxaHb e HwmxHun HoBropop e CTrepnutamak
e benropop e HedTekamck e Tomck
e Bonrorpag e OKTAGpbLCKUMN e TwomeHb
e BopoHex e Omck e YnaH-Yp3
e KasaHb e [lepmb e Yda
e PocToB-Ha-[loHy e SlpocnaBnb

Y3HaTb noapoO6Hy0 nHopMmaLuio o AeaTenbHOCTU YnipaBnsioLwen KOoMnaHum

M MecTax npveMa 3asiBOK MOXHO no agpecy: MockBa, yn. Kuesckas, 7 a Tak xe:

Ha caute www.russcapital.ru;

obpatuBwmnckb B KOHTaKT-UueHTp: colsult@russcapital.ru unu no tenecoHam:
8 (495) 229-22-33 gna MockBbl

8 (800) 555-22-33 ana pernoHoB (3BOHOK GecnnaTHbIN).

Mocetutenam canta AOCTYMNHbI MHTEPAaKTUBHbLIE CEPBUCHI:

MHBECTULIMOHHBLIN KanbKynaTop
Kanbkynsitop conHaHcoBOM Lenu
MHBeCTULMOHHBLIN nopTdenb
CnoBapb navwmka
KoHcynbTauuu on-line

O630p, NOArOTOBMEHHBIA aHanuTu4eckon cnyxboi YK «Pycb-Kanutan», npegHasHadeH ans Bawero nepcoHanbHOro Mcrnonb3oBaHus.
[aHHble 1 nHdopmaums ans ob63opa B3sATbl U3 OTKPLITbIX UCTOYHWMKOB, MPU3HABAEMbIX HAMW HaAeXHbIMU. HecMoTpsi Ha To, 4TO npu
cocTaBrneHun ob3opa rnaBHON 3adavelt aHanUMTUKOB KOMMaHWM Gbina ero 06bEKTUBHOCTL M MH(POPMATUBHOCTb, TEM HE MEHee, Mbl He
pyyaemcsi 3a abComnTHYH HaAEeXHOCTb NpeAcTaBlieHHbIX BbIBOAOB. BblgaBaemble pekomeHOauuu criegyeT paccMaTpuBaTth Kak
BEPOSITHblE BapuaHTbl AUHAMUKM (DUHAHCOBbLIX MHCTPYMEHTOB. Mbl HE rapaHTUpyeM WX HagEeXHOCTb U HE HECEM OTBETCTBEHHOCTU 3a
duHaHCOBbIE MOCNEACTBUSI B Cryyae crnefoBaHWs HawuMm pekomeHgauusm. CopgepxaHue ob3opa OTpaxaeT MHEHWe KaXpgoro u3
aHanMTUKOB U MOXET He coBnagaTb C MHEHMEM U NO3ULMEN KOMMAHWUM B LIENIOM.

MaeBble ¢hoHabl YK «Pycb-Kanutan»

www.russcapital.ru

YK «Pycb-Kantan» (OOO). INnueHsns ®KLIB Ne21-000-1-00036 ot 26.06.2000, nuueHsna PCPP Ne177-10124-001000 ot 24.04.2007.

[o nprobpeTeHunsi naeB y3HaTb NOAPOOHY MHpOPMALIMIO O NAaEBOM MHBECTULIMOHHOM (DOHAE, 03HAKOMUTLCS C NpaBunamu, a
TaKKe C MHbIMW JOKYMEHTaMN MOXHO Ha canTte www.russcapital.ru unu no tenedgoHy KoHtakTt-ueHTpa: 8 (495) 229-22-33 ana Mocksbl;
8 (800) 555-22-33 aons pernoHoB, a Takke no agpecy: 121059, Mockea, yn. Kuesckas, 4. 7.

CTOMMOCTb MHBECTULMOHHbBIX MAaeB MOXET YBenuyMBaTbCs WU YMEHbLUATbCs, pesynbTaTel MHBECTMPOBAHUS B MPOLLNIOM He
onpegensitoT Aoxoapl B OyaylieM, rocyfapcTBO He rapaHTMpyeT OOXOAHOCTb MHBECTULMA B MHBECTULMOHHbIE oHAbl. [pexae yem
nNpuobpecT VMHBECTULIMOHHBIA MaW, credyeT BHMMATEeNlbHO O3HAaKOMUTLCA C MNpaBuUNaMu OOBEPUTENBHOTO YnpaBfieHWs (OHAOM.
MpaBvnamu [Y npegycMOTpeHbl CKUAKM W HagbaBKM K pacyeTHOM CToMMocTu nasi. B3nmaemble B COOTBETCTBMM C MpaBunamu
[OBEPUTENBHOIO yNpaBneHust PoHAOM HaaGaBKM (CKMOKM) YMEHbLUAT AOXOAHOCTb UHBECTUMLUMI B UHBECTULIMOHHBLIE naum MNAN®.

OlMUPA «Pycb-Kanutan — Akummn» — npasuna [Y r.p.H. PCPP Ne0683-94120489 ot 30.11.2006. OMNMNDO «Pycb-Kanutan —
O6nuraummn» — npasuna AY r.p.H. PCPP Ne0679-94120644 ot 30.11.2006. ONMUPCU «Pycb-Kanutan — CoanaHcMpoBaHHbIN» — NpaBuna
Y r.p.H. PCOP Ne0675-94120561 ot 30.11.2006. UTMTNDA «Pycb-Kanutan — NepcnektneHble nHBeCTULMN» — npasuna JY r.p.H. PCOP
Ne0706-94120408 ot 14.12.2006. OMUPA «Pycb-Kanutan — Hedreras» — npasuna Y r.p.H. PCOP Ne0934-94127115 ot 30.08.2007.
OMNU®A «Pycb-Kanutan — TenekommyHukauumy — npasuna AY r.p.H. @CPP Ne0933-94126954 ot 30.08.2007. OINNDA «Pyckb-Kanutan —
OnekTposHepreTvka» — npasuna Y r.p.H. PCOP Ne0935-94127037 ot 30.08.2007. OMNMNDA «Pycb-Kanutan — Metannyprus» — npaeuna
OY r.p.H. DCOP Ne0932-94127190 ot 30.08.2007., OUMNND «Pycb-Kanutan — UHaekc MMBB» — npasuna Y r.p.H. ®CPP, Ne1210-
94141161 ot 22.01.2008 r.


http://www.russcapital.ru/
mailto:colsult@russcapital.ru
http://www.russcapital.ru/funds/calc/
http://www.russcapital.ru/funds/calc/
http://www.russcapital.ru/funds/bag/
http://www.russcapital.ru/planning/pif/shareholdel_dictionary/
http://www.russcapital.ru/consultations/
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Российский финансовый рынок









Главной спекулятивной темой для российского рынка является сейчас тема игры российских участников рынка против нерезидентов. Фиксируемый EPFR активный приток денег в фонды, ориентированные на инвестиции в российские бумаги (на прошедшей неделе прирост составил 1.3% от величины активов под управлением) создает угрозу для спекулянтов и не позволяет им агрессивно формировать «короткие» позиции при ухудшении внешнего фона. В то же время, нельзя не отметить слабости спроса со стороны российских участников рынка – акцент делается на минимизации рисков и на действиях в соответствии с техническими сигналами, которые сейчас подталкивают к продажам. Мы считаем, что возвращение рынка на уровни, близкие к 1 200 пунктов по индексу РТС в течение следующих полутора-двух недель может рассматриваться в качестве одного из основных сценариев дальнейшего развития событий. Значительный вес нерезидентов может заставить рынок чрезмерно резко реагировать на малейшие изменения к худшему внешнего фона и делает сохранение длинных позиций весьма рискованным.



Даже если предполагать, что приток средств в высокорискованные инструменты, в том числе и в бумаги российских компаний продолжится, то вполне возможно некоторое изменение приоритетов. Так, если в последние четыре-пять недель основной интерес спекулянты проявляли к вложению средств в акции компаний из стран, в которых сырьевой сектор является одним из основных, то в следующие недели более перспективными могут оказаться вложения в страны, интересные своей перерабатывающей промышленностью – в Китай и другие страны Южной Азии. 



В случае перехода рынка к коррекции наиболее пострадавшим окажется сектор «второго эшелона». Спрос на менее ликвидные бумаги в течение последней недели заметно снизился, а в случае активизации продаж «голубых фишек» сектор может испытать катастрофическое падение ликвидности. По-видимому, текущая ситуация представляет благоприятную возможность для постепенного сокращения длинных позиций в менее ликвидных бумагах 



 

















































Динамика индекса РТС
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Товарные рынки









Опубликованный на прошедшей неделе отчет о состоянии запасов нефти и нефтепродуктов в США можно назвать одним из наиболее важных за последние месяцы. Приведенные в отчете цифры свидетельствуют, что нефтеперерабатывающие структуры столкнулись с неприемлемым падением маржи переработки и вынуждены ограничивать объемы закупок сырой нефти. Падение маржи является достаточно долгосрочной тенденцией, но до текущих уровней она снижалась только при пиковых уровнях цен на нефть в середине прошлого года. Сейчас проблема выглядит более острой – ограничивает восстановление маржи низкий потребительский спрос на нефтепродукты и, соответственно, невозможность существенного повышения цен на них. По-видимому, отмеченное вместе с сокращением загрузки НПЗ снижение импорта можно рассматривать как сигнал о том, что нефтеперерабатывающие структуры изменили ожидания на ближайшие месяцы – прежняя ставка на восстановление спроса в середине осени не сыграла и сейчас главной задачей может стать сокращение накопившихся излишних запасов. Для дистиллятов возвращение к нормальным сезонным уровням запасов возможно только в следующем году, а для бензина – в начале 2010 года, перед следующим «автомобильным сезоном». Если запасы действительно удастся сократить, то у рынка нефти и нефтепродуктов появятся отсутствующие сейчас факторы поддержки, а появляющиеся сейчас прогнозы восстановления цен на «черное золото» до уровней, близких к историческим максимумам станут выглядеть более обоснованными. В краткосрочной перспективе переход нефтяников к подобной тактике мог бы стать строго "медвежьим" сигналом для рынка – объем импорта в США сейчас близок к минимумам за последние пять лет, а перспективы быстрого увеличения практически нет.

Данные CFTC о действиях на рынке «спекулянтов» и «нефтяников» можно рассматривать как сигнал о том, что структуры, непосредственно связанные с нефтяным бизнесом не имеют сейчас ожиданий существенного роста цен. Так, величина нетто-лонг  позиции «нефтяников» систематически сокращается с конца июля и пока единственный хороший для рынка вариант развития событий может быть связан с закрытием сформированных «шортов» в случае появления новостей, позволяющих более оптимистично оценить перспективы мирового экономического роста или в случае более резкого ослабления американского доллара. 

Для биржевых металлов главным техническим ориентиром пока остается верхняя граница краткосрочного нисходящего канала. Пробитие вниз этой границы представляется главным источником риска в краткосрочной перспективе.. Если же говорить о главном из возможных позитивных сигналов, то можно выделить ожидающееся в середине недели сообщение Китая о темпах роста экономики страны в 3кв. Пока ожидания строго позитивны – предполагается, что прирост составит 9.0%. 































































Цены на медь, LME

Цены на никель, LME
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Мировые финансовые рынки









Американский рынок не получил негативных сюрпризов в течение первой недели «сезона отчетов» и смог достичь психологически важной отметки  - 10 тыс. пунктов по индексу Доу-Джонса. Со спекулятивной точки зрения, рынок является очень тяжелым и для дальнейшего роста ему потребуется нечто большее, нежели просто появление результатов отчетности, превосходящих результаты предыдущего квартала. Мы не исключаем движения наверх в пределах 200-300 пунктов до формирования локального максимума, но уже более важной становится оценка ближайших целей при следующей коррекции. По-видимому, подобной целью могут стать уровни, близкие к 9 200 пунктов. Уже сейчас рынок находится в состоянии перекупленности по дням и риск быстрого формирования максимума представляется весьма значительным. Близость текущих значений индексов Доу-Джонса и S&P500 к границам среднесрочных трендов также выглядит настораживающе – формальный выход из тренда может привести к принципиальному изменению в списке главных спекулятивных идей и основной акцент спекулянты могут делать на оценке перспектив перехода американских властей к более жесткой денежной политике или на завышенных ожиданиях по темпам восстановления экономики после кризиса. 

Среди других крупных рынков особого внимания заслуживает рынок Китая. Приближение индекса Шанхайской биржи к уровням сентябрьских максимумов при формальной перекупленности по дням заставляет опасаться формирования максимума в ближайшее время, а ожидаемая публикация важной статистики по ВВП может стать поводом к фиксации прибыли. Спекулятивная тема экономического благополучия, уже заложенного в цены акций и заложенного с избытком может стать актуальной и для рынка Поднебесной. Запас прочности для сохранения среднесрочного восходящего тренда здесь больше, чем для других рынков – до ~2 760-2 770 пунктов. 



   









































Индекс Доу-Джонса
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Текущие котировки пая и стоимость чистых активов ПИФов









ПИФ и бенчмарк

16.10.09

Динамика стоимости пая, %

Мин. сумма инвестиций, руб.



Стои-мость пая, руб.

СЧА, млн. руб.

1 

месяц



(30.09.09-31.08.09)

3 

месяца



(30.09.09-30.06.09)

6 месяцев



(30.09.09-31.03.09)

12 

месяцев



(30.09.09-30.09.08)

2 

года



(30.09.09-28.09.07)

С начала работы фонда



Фонды акций

ОПИФА «Русь-Капитал – Акции»

628.07

114.10

11.12

18.91

45.69

-2.45

-43.93

-43.28

3 000

ОИПИФ «Русь-Капитал

 – Индекс ММВБ»

830.21

29.92

11.22

22.55

56.07

25.25

-

-25.21

3 000

Индекс ММВБ

1317.07

-

9.64

23.23

54.89

16.50

-37.94

-39.78

-

ИПИФА «Русь-Капитал 

– Перспективные инвестиции»

933.02

37.30

15.78

34.06

72.37

27.53

-3.64

-6.70

30 000

Индекс РТС-2

1312.68

-

25.82

42.28

137.11

-11.17

-43.74

-33.02

-

Отраслевые фонды акций

ОПИФА «Русь-Капитал – Нефтегаз»

1012.76

41.58

5.83

15.75

49.80

24.40

-17.21

-11.88

3 000

ММВБ нефть и газ

2505.48

-

6.11

15.92

48.01

35.16

-8.70

-3.27

-

ОПИФА «Русь-Капитал –Телекоммуникации»

768.47

22.79

11.89

49.90

96.07

30.90

-33.39

-29.31

3 000

ММВБ телекоммуникации

1572.63

-

9.44

36.87

75.39

37.39

-40.72

-37.17

-

ОПИФА «Русь-Капитал – Электроэнергетика»

662.00

23.44

20.83

29.62

112.27

6.66

-40.13

-39.89

3 000

ММВБ энергетика

2337.99

-

23.04

27.64

122.59

54.87

-36.00

-35.51

-

ОПИФА «Русь-Капитал – Металлургия»

826.18

26.97

15.47

34.85

83.59

10.00

-29.34

-22.80

3 000

ММВБ металлургия

3460.41

-

13.21

37.53

88.08

42.57

-6.66

2.71

-

Смешанные фонды

ОПИФСИ «Русь-Капитал – Сбалансированный»

729.65

125.34

5.96

10.76

22.85

-4.23

-34.65

-32.07

3 000

ММВБ (50%) + RUX-Cbonds (50%)

-

-

8.31

19.91

45.90

16.42

-26.78

-20.48



Фонд облигаций

ОПИФО «Русь-Капитал – Облигации»

1119.51

61.20

-5.86

1.17

5.63

1.21

2.87

10.61

3 000

Индекс RUX-Cbonds

250.79

-

2.31

6.05

13.78

16.02

13.47

14.94

-



















































































































































































































































































































































































































































































Стоимость инвестиционных паев может увеличиваться или уменьшаться, результаты инвестирования в прошлом не определяют доходы в будущем, государство не гарантирует доходность инвестиций в инвестиционные фонды. Прежде чем приобрести инвестиционный пай, следует внимательно ознакомиться с правилами доверительного управления фондом. Все данные по стоимости паев приведены без учета надбавок и скидок. Взимаемые в соответствии с правилами доверительного управления фондом надбавки (скидки) уменьшают доходность инвестиций в инвестиционные паи ПИФ.
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Открытый паевой инвестиционный фонд акций «Русь-Капитал – Акции»









Динамика стоимости пая и СЧА



Итоги управления фондом

за период 12.10.09 – 16.10.09
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На прошедшей неделе при переформировании портфеля фонда «Акции» мы старались увеличить позиции в бумагах, представляющихся перспективными в качестве защитных.  

















Динамика стоимости пая и индекса ММВБ
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Доли бумаг в портфеле фонда

Отраслевая структура портфеля фонда
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Минимальная сумма первоначальных инвестиций – 3 000 руб.

Минимальный дополнительный взнос – 1 000 руб.

Надбавки при приобретении паев через УК и Агента: 

0,5% до 1 млн руб.

0% от  1 млн руб.

Скидки при погашении паев через УК и Агента:

1%, при владении паями до 365 дней

0%, при владении паями 365 и более дней



  













Стоимость инвестиционных паев может увеличиваться или уменьшаться, результаты инвестирования в прошлом не определяют доходы в будущем, государство не гарантирует доходность инвестиций в инвестиционные фонды. Прежде чем приобрести инвестиционный пай, следует внимательно ознакомиться с правилами доверительного управления фондом. Все данные по стоимости паев приведены без учета надбавок и скидок. Взимаемые в соответствии с правилами доверительного управления фондом надбавки (скидки) уменьшают доходность инвестиций в инвестиционные паи ПИФ.

Паевые фонды УК «Русь-Капитал»

УК «Русь-Капитал» (OOO) Контакт-центр: Москва: 8 (495) 229-22-33; бесплатный для регионов: 8 (800) 555-22-33; consult@russcapital.ru 



www.russcapital.ru

 consult@russcapital.ru



















file_19.jpg

PycbKanuran

YNPABNAIOWAR KOMTANUA






Паевые

Инвестиционные Фонды



19 октября 2009 года















Открытый паевой инвестиционный фонд облигаций «Русь-Капитал – Облигации»









Динамика стоимости пая и СЧА
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Отраслевая структура портфеля фонда

Итоги управления фондом

за период 12.10.09 – 16.10.09









При переформировании портфеля фонда «Облигации» мы стараемся увеличивать долю коротких бумаг. 















Динамика стоимости пая и индекса 

RUX-Cbonds
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Доли бумаг в портфеле фонда
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Минимальная сумма первоначальных инвестиций – 3 000 руб.

Минимальный дополнительный взнос – 1 000 руб.

Надбавки при приобретении паев через УК и Агента: 

0,5% до 1 млн руб.

0% от  1 млн руб.

Скидки при погашении паев через УК и Агента:

1%, при владении паями до 365 дней

0%, при владении паями 365 и более дней

Надбавки при приобретении паев – 0.5%

Скидки при погашении паев – 1%, при владении паями меньше 180 дней

                                                – 0 %, при владении паями 180 и более дней



  















Стоимость инвестиционных паев может увеличиваться или уменьшаться, результаты инвестирования в прошлом не определяют доходы в будущем, государство не гарантирует доходность инвестиций в инвестиционные фонды. Прежде чем приобрести инвестиционный пай, следует внимательно ознакомиться с правилами доверительного управления фондом. Все данные по стоимости паев приведены без учета надбавок и скидок. Взимаемые в соответствии с правилами доверительного управления фондом надбавки (скидки) уменьшают доходность инвестиций в инвестиционные паи ПИФ.

Паевые фонды УК «Русь-Капитал»

УК «Русь-Капитал» (OOO) Контакт-центр: Москва: 8 (495) 229-22-33; бесплатный для регионов: 8 (800) 555-22-33; consult@russcapital.ru 



www.russcapital.ru

 consult@russcapital.ru



www.russcapital.ru

Паевые фонды «Русь-Капитал»
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Открытый паевой инвестиционный фонд смешанных инвестиций «Русь-Капитал – Сбалансированный»







Динамика стоимости пая и индекса

MICEX+Cbonds



Динамика стоимости пая и СЧА

Отраслевая структура портфеля фонда





Итоги управления фондом

за период 12.10.09 – 16.10.09
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На прошедшей неделе при переформировании портфеля фонда «Сбалансированный» мы старались увеличить позиции в бумагах, представляющихся перспективными в качестве защитных.  
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Доли бумаг в портфеле фонда
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Минимальная сумма первоначальных инвестиций – 3 000 руб.

Минимальный дополнительный взнос – 1 000 руб.

Надбавки при приобретении паев через УК и Агента: 

0,5% до 1 млн руб.

0% от  1 млн руб.

Скидки при погашении паев через УК и Агента:

1%, при владении паями до 365 дней

0%, при владении паями 365 и более дней



  













Стоимость инвестиционных паев может увеличиваться или уменьшаться, результаты инвестирования в прошлом не определяют доходы в будущем, государство не гарантирует доходность инвестиций в инвестиционные фонды. Прежде чем приобрести инвестиционный пай, следует внимательно ознакомиться с правилами доверительного управления фондом. Все данные по стоимости паев приведены без учета надбавок и скидок. Взимаемые в соответствии с правилами доверительного управления фондом надбавки (скидки) уменьшают доходность инвестиций в инвестиционные паи ПИФ.

Паевые фонды УК «Русь-Капитал»

УК «Русь-Капитал» (OOO) Контакт-центр: Москва: 8 (495) 229-22-33; бесплатный для регионов: 8 (800) 555-22-33; consult@russcapital.ru 



www.russcapital.ru

 consult@russcapital.ru
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Открытый  индексный паевой инвестиционный фонды акций "Русь-Капитал – Индекс ММВБ"







Динамика стоимости пая и СЧА
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Динамика стоимости пая и индекса ММВБ



file_36.emf

300


400


500


600


700


800


900


4 фев 09 20 мар 09 4 май 09 17 июн 09 29 июл 09 9 сен 09


10.0


15.0


20.0


25.0


30.0


35.0


Индекс СЧА




1

file_37.wmf

300


400


500


600


700


800


900


4 


??? 


09


20 


??? 


09


4 


??? 


09


17 


??? 


09


29 


??? 


09


9 


??? 


09


10.0


15.0


20.0


25.0


30.0


35.0


Индекс


СЧА


























Отраслевая структура Портфеля
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Минимальная сумма первоначальных инвестиций – 3 000 руб.

Минимальный дополнительный взнос – 1 000 руб.

Надбавки при приобретении паев через УК и Агента: 

0,5% до 1 млн руб.

0% от  1 млн руб.

Скидки при погашении паев через УК и Агента:

1%, при владении паями до 365 дней

0%, при владении паями 365 и более дней



  













Стоимость инвестиционных паев может увеличиваться или уменьшаться, результаты инвестирования в прошлом не определяют доходы в будущем, государство не гарантирует доходность инвестиций в инвестиционные фонды. Прежде чем приобрести инвестиционный пай, следует внимательно ознакомиться с правилами доверительного управления фондом. Все данные по стоимости паев приведены без учета надбавок и скидок. Взимаемые в соответствии с правилами доверительного управления фондом надбавки (скидки) уменьшают доходность инвестиций в инвестиционные паи ПИФ.

Паевые фонды УК «Русь-Капитал»

УК «Русь-Капитал» (OOO) Контакт-центр: Москва: 8 (495) 229-22-33; бесплатный для регионов: 8 (800) 555-22-33; consult@russcapital.ru 



www.russcapital.ru

 consult@russcapital.ru
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Открытые отраслевые паевые инвестиционные фонды акций

под управлением УК "Русь-Капитал"









ОПИФА «Русь-Капитал – Металлургия» 

ОПИФА «Русь-Капитал – Нефтегаз» 





Стоимость пая и индекс ММВБ O&G

Стоимости пая и индекс ММВБ M&M
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Доли основных бумаг в портфеле фонда





Доли основных бумаг в портфеле фонда
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ОПИФА «Русь-Капитал – Электроэнергетика» 

ОПИФА «Русь-Капитал – Телекоммуникации» 





Стоимость пая и индекс ММВБ PWR

Стоимости пая и индекс ММВБ TLC
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Доли основных бумаг в портфеле фонда



Доли основных бумаг в портфеле фонда







Холдинг МРСК ао
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Ростелеком ап
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Минимальная сумма первоначальных инвестиций – 3 000 руб.

Минимальный дополнительный взнос – 1 000 руб.

Надбавки при приобретении паев через УК и Агента: 

0,5% до 1 млн руб.

0% от  1 млн руб.

Скидки при погашении паев через УК и Агента:

1%, при владении паями до 365 дней

0%, при владении паями 365 и более дней



  













Стоимость инвестиционных паев может увеличиваться или уменьшаться, результаты инвестирования в прошлом не определяют доходы в будущем, государство не гарантирует доходность инвестиций в инвестиционные фонды. Прежде чем приобрести инвестиционный пай, следует внимательно ознакомиться с правилами доверительного управления фондом. Все данные по стоимости паев приведены без учета надбавок и скидок. Взимаемые в соответствии с правилами доверительного управления фондом надбавки (скидки) уменьшают доходность инвестиций в инвестиционные паи ПИФ.

Паевые фонды УК «Русь-Капитал»

УК «Русь-Капитал» (OOO) Контакт-центр: Москва: 8 (495) 229-22-33; бесплатный для регионов: 8 (800) 555-22-33; consult@russcapital.ru 



www.russcapital.ru

 consult@russcapital.ru
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Интервальный паевой инвестиционный фонд акций «Русь-Капитал – Перспективные инвестиции»







Отраслевая структура портфеля фонда



Динамика стоимости пая и СЧА



Итоги управления фондом

за период 12.10.09 – 16.10.09
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На прошедшей неделе при переформировании портфеля фонда «Перспективные инвестиции» мы старались увеличить позиции в бумагах, представляющихся перспективными в качестве защитных.















Динамика стоимости пая и индекса РТС-2
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Доли бумаг в портфеле фонда







Татнефть ап

5.8%

Холдинг МРСК ао

5.7%

УралсибЛК 02

4.9%

ОГК-4

4.9%

Кузбассэнерго

4.8%

Башкирэнерго

4.5%

Газпром

4.2%

Система

4.1%

МТС

3.7%









































file_54.emf

Машиностроит


ельные; 1.0%


Энергети-


ческие; 32.6%


Горнодобыва


ющие; 4.1%


Нефтегазовы


е; 13.4%


Химические; 


3.0%


Металлургиче


ские; 7.2%


Деньги; 12.0%


Телекоммуник


ационные; 


16.3%


Потребсектор; 


5.3%


Облигации; 


4.9%






file_55.wmf

Машиностроит


ельные


; 


1


.


0


%


Энергети


-


ческие


; 


32


.


6


%


Горнодобыва


ющие


; 


4


.


1


%


Нефтегазовы


е


; 


13


.


4


%


Химические


; 


3.0%


Металлургиче


ские


; 


7


.


2


%


Деньги


; 


12


.


0


%


Телекоммуник


ационные


; 


16.3%


Потребсектор


; 


5.3%


Облигации


; 


4.9%
































Минимальная сумма первоначальных инвестиций – 30 000 руб.

Минимальный дополнительный взнос – 1 000 руб.

Надбавки при приобретении паев через УК и Агента:

0,5% до 1 млн руб

0,0% от  1 млн руб

Скидки при погашении паев через УК и Агента:

0% независимо от срока



  











Стоимость инвестиционных паев может увеличиваться или уменьшаться, результаты инвестирования в прошлом не определяют доходы в будущем, государство не гарантирует доходность инвестиций в инвестиционные фонды. Прежде чем приобрести инвестиционный пай, следует внимательно ознакомиться с правилами доверительного управления фондом. Все данные по стоимости паев приведены без учета надбавок и скидок. Взимаемые в соответствии с правилами доверительного управления фондом надбавки (скидки) уменьшают доходность инвестиций в инвестиционные паи ПИФ.

Паевые фонды УК «Русь-Капитал»

УК «Русь-Капитал» (OOO) Контакт-центр: Москва: 8 (495) 229-22-33; бесплатный для регионов: 8 (800) 555-22-33; consult@russcapital.ru 



www.russcapital.ru

 consult@russcapital.ru
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Дополнительная информация об управляющей компании «Русь-Капитал» (ООО)









Приобрести паи инвестиционных фондов под управлением УК "Русь-Капитал"  

можно в следующих регионах: 







		Самара

Салават 

Стерлитамак

Томск

Тюмень

Улан-Удэ

Уфа

Ярославль 



		Калининград

Новосибирск

Нижний Новгород

Нефтекамск

Октябрьский



Омск

Пермь

Ростов-на-Дону



Москва и область

Санкт-Петербург

Астрахань

Белгород

Волгоград

Воронеж

Казань





		





















Узнать подробную информацию о деятельности Управляющей компании 

и местах приема заявок можно по адресу: Москва, ул. Киевская, 7 а так же:







		на сайте HYPERLINK "http://www.russcapital.ru" www.russcapital.ru;

обратившись в Контакт-центр: HYPERLINK "mailto:colsult@russcapital.ru" colsult@russcapital.ru или по телефонам:



8 (495) 229-22-33 для Москвы

8 (800) 555-22-33 для регионов (звонок бесплатный).

HYPERLINK "http://www.russcapital.ru" HYPERLINK "mailto:colsult@russcapital.ru" 









Посетителям сайта доступны интерактивные сервисы: 





		Инвестиционный калькулятор

		Калькулятор финансовой цели

Инвестиционный портфель



Словарь пайщика

Консультации on-line







		Инвестиционный калькулятор

		Калькулятор финансовой целиИнвестиционный портфельСловарь пайщикаКонсультации on-line



УК «Русь-Капитал» (ООО). Лицензия ФКЦБ №21-000-1-00036 от 26.06.2000, лицензия ФСФР №177-10124-001000 от 24.04.2007. 

До приобретения паев узнать подробную информацию о паевом инвестиционном фонде, ознакомиться с правилами, а также с иными документами можно на сайте www.russcapital.ru или по телефону Контакт-центра: 8 (495) 229-22-33 для Москвы;   8 (800) 555-22-33 для регионов, а также по адресу: 121059, Москва, ул. Киевская, д. 7.

Стоимость инвестиционных паев может увеличиваться или уменьшаться, результаты инвестирования в прошлом не определяют доходы в будущем, государство не гарантирует доходность инвестиций в инвестиционные фонды. Прежде чем приобрести инвестиционный пай, следует внимательно ознакомиться с правилами доверительного управления фондом. Правилами ДУ предусмотрены скидки и надбавки к расчетной стоимости пая. Взимаемые в соответствии с правилами доверительного управления фондом надбавки (скидки) уменьшают доходность инвестиций в инвестиционные паи ПИФ.

ОПИФА «Русь-Капитал – Акции» – правила ДУ г.р.н. ФСФР №0683-94120489 от 30.11.2006. ОПИФО «Русь-Капитал – Облигации» – правила ДУ г.р.н. ФСФР №0679-94120644 от 30.11.2006. ОПИФСИ «Русь-Капитал – Сбалансированный» – правила ДУ г.р.н. ФСФР №0675-94120561 от 30.11.2006. ИПИФА «Русь-Капитал – Перспективные инвестиции» – правила ДУ г.р.н. ФСФР №0706-94120408 от 14.12.2006. ОПИФА «Русь-Капитал – Нефтегаз» – правила ДУ г.р.н. ФСФР №0934-94127115 от 30.08.2007. ОПИФА «Русь-Капитал – Телекоммуникации» – правила ДУ г.р.н. ФСФР №0933-94126954 от 30.08.2007. ОПИФА «Русь-Капитал – Электроэнергетика» – правила ДУ г.р.н. ФСФР №0935-94127037 от 30.08.2007. ОПИФА «Русь-Капитал – Металлургия» – правила ДУ г.р.н. ФСФР №0932-94127190 от 30.08.2007., ОИПИФ «Русь-Капитал – Индекс ММВБ» – правила ДУ г.р.н. ФСФР, №1210-94141161 от 22.01.2008 г.

www.russcapital.ruПаевые фонды УК «Русь-Капитал»

www.russcapital.ru

Обзор, подготовленный аналитической службой УК «Русь-Капитал», предназначен для Вашего персонального использования. Данные и информация для обзора взяты из открытых источников, признаваемых нами надежными. Несмотря на то, что при составлении обзора главной задачей аналитиков компании была его объективность и информативность, тем не менее, мы не ручаемся за абсолютную надежность представленных выводов. Выдаваемые рекомендации следует рассматривать как вероятные варианты динамики финансовых инструментов. Мы не гарантируем их надежность и не несем ответственности за финансовые последствия в случае следования нашим рекомендациям. Содержание обзора отражает мнение каждого из аналитиков и может не совпадать с мнением и позицией компании в целом.  





