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Котировки Brent, $/барр. 
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Динамика курса юаня против рубля и доллара США 
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Индикативные облигации 
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Доходности индикативных ОФЗ 
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 Из-за повышенных геополитических рисков наш взгляд на российский 
рынок акций остается нейтральным. На этой неделе ожидаем колебания 
рубля в коридоре RUB 91-93/$. В целом мы нейтрально сейчас смотрим на 
нефтяные цены после коррекци. 

Российский рынок акций 
• На прошедшей неделе российский рынок показал околонулевую 

динамику, а рубль продолжил укрепляться. Вместе с тем цены на нефть 
марки Brent значительно скорректировались на фоне снижения степени 
геополитического накала на Ближнем Востоке.  

• Главным разочарованием стали акции Газпрома после публикации 
слабых результатов за 2023 г. по МСФО. Котировки рухнули к значениям 
февраля прошлого года. 

Макроэкономика РФ и рубль 
• ЦБ РФ в очередной раз сохранил ключевую ставку, рост отпускных цен 

впервые за несколько месяцев ускорился, бюджетные расходы растут, 
подстегивая ВВП и динамику зарплат. 

• На этой неделе ожидаем колебания рубля в коридоре RUB 91-93/$. 
Давление на курс рубля, вероятно, снизится на фоне сокращения закупки 
валюты со стороны Минфина. 

Нефть и газ 
• В целом мы нейтрально сейчас смотрим на нефтяные цены после коррекции 

ближе к нашему прогнозу стоимости Brent на 2П24 ($80 за баррель). В начале 
торгов понедельника цены на нефть растут — последние новости снижают 
надежды на прекращение огня на Ближнем Востоке. 

• Цены на газ в Европе за неделю немного выросли, но, вероятно, 
останутся ниже $350/тыс. куб. м до начала отопительного сезона. 

Еврооблигации 
• Альфа Банк продолжает замещение евробондов. Совет директоров 

банка одобрил замещение еврооблигаций с погашением в 2031 г. в USD 
(ISIN XS2333280571) на локальные облигации серии ЗО-350. 

Локальный рынок и ОФЗ 
• Инфляционное давление ослабевает, но остается высоким, поэтому 

необходим более продолжительный период жесткой денежно-
кредитной политики. Кривая доходностей ОФЗ за предпраздничную 
неделю поднялась в среднем на 28 б.п. 

• Новые выпуски в мае ожидаем от ЕвразХолдинг Финанс и 
АФК «Система» на RUB 6-15 млрд сроком 2.5-4.25 лет. 

Рынок акций США 
• Мы сохраняем нейтральный взгляд на рынок на этой неделе. В центре 

внимания находится продолжение сезона отчетности. На этой неделе свои 
результаты опубликуют Walt Disney, Electronic Arts, Uber, Arm и Airbnb. 

Рынок акций Китая 
• У нас позитивный взгляд на рынок Китая на эту неделю. Наш недельный 

прогноз по валютной паре USD/CNY составляет 7.21-7.25, по CNY/RUB — 
12.6-12.9. На этой неделе Бюро статистики Китая опубликует ряд важных 
макроданных. 

Индексы фондового рынка 
  Знач. 1D 1W 1М YTD 

МосБиржа 3442 -0.03% -0.2% 1% 11% 
РТС 1185 0.57% -0.2% 2% 9% 
MSCI EM 1061 0.82% 1.9% 2% 4% 
S&P 5128 1.26% 0.5% -2% 8% 
DJIA 38 676 1.18% 1.1% -1% 3% 
NASDAQ 16 156 1.99% 1.4% -1% 8% 
DAX 18 002 0.59% -0.9% -2% 7% 
FTSE 8213 0.51% 0.9% 3% 6% 
Hang Seng 18 476 1.48% 4.7% 10% 8% 
Shanghai 3105 n/a 0.5% 1% 4% 
Nikkei-225 38 236 n/a 0.8% -3% 14% 
BOVESPA 128 509 1.09% 1.6% 1% -4% 
Источник: БКС Мир инвестиций 
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Ключевые ожидаемые события на текущую неделю 
Дата Компания  Событие Комментарий Влияние 

8 мая ТКС ВОСА — приобретение 
Росбанка  

8 мая состоится ВОСА, на повестке которого один из ключевых 
вопросов, — увеличение уставного капитала МКПАО 
«ТКС Холдинг» путем размещения дополнительных акций по 
закрытой подписке, в том числе для приобретения ПАО 
«РОСБАНК» посредством внесения его в оплату размещаемых 
акций. На наш взгляд, потенциальное приобретение Росбанка 
позволит усилить рыночные позиции новой группы. Кроме того, 
потенциальная оптимизация офисной сети и персонала, 
интеграция цифровых решений и сильные ИТ решения ТКС 
позволят достичь значимых синергий и повысить 
рентабельность капитала в будущем до цели ТКС в 30%+. 

нейтрально 

 
 
 
 

 

 

Индекс МосБиржи 

 
Источник: БКС Мир инвестиций 

 Российский рынок акций 

Вероятен боковик 

• На прошедшей неделе российский рынок показал околонулевую 
динамику, а рубль продолжил укрепляться. При этом цены на нефть 
марки Brent значительно скорректировались на фоне снижения степени 
геополитического накала на Ближнем Востоке.  

• Главным разочарованием прошлой недели на российском рынке стали 
акции Газпрома после публикации слабых результатов за 2023 г. по 
МСФО. Котировки рухнули к значениям февраля прошлого года. 

• Вероятно, индекс МосБиржи продолжит демонстрировать нейтральную 
динамику в мае. С одной стороны, на индекс будут давить дивидендные 
отсечки по компаниям, с другой — активных распродаж не ожидается, 
так как явных негативных поводов для снижения пока нет, а 
дивидендный сезон служит хорошей поддержкой рынку. 

• Таким образом, локальная слабость рынка, скорее всего, не развернет 
основной восходящий тренд, а просто даст возможность отчасти снять 
перекупленность, которая образовалась в апреле. Вероятно, в мае 
индекс МосБиржи будет показывать боковую динамику. 

• Однако из-за повышенных геополитических рисков наш взгляд на 
российский рынок остается нейтральным.  

Юлия Голдина, goldinays@bcs.ru 
 

Индексы фондового рынка 
Индекс Значение 1D 1W 1M 3M 6M 12M YTD 52WL 52WH 
MSCI EM 1,061 0.8% 1.9% 2% 7% 12% 9% 4% 911 1,061 
DJIA 38,676 1.18% 1.1% -1% 0% 14% 16% 3% 32,418 39,807 
S&P 500 5,128 1.26% 0.5% -2% 3% 18% 25% 8% 4,110 5,254 
Nasdaq 16,156 1.99% 1.4% -1% 3% 20% 34% 8% 12,180 16,442 
FTSE 100 8,213 0.51% 0.9% 3% 8% 11% 5% 6% 7,257 8,213 
DAX 18,002 0.59% -0.9% -2% 6% 19% 14% 7% 14,687 18,492 
Nikkei 225 38,236 n/a 0.8% -3% 6% 20% 31% 14% 28,950 40,888 
BOVESPA 128,509 1.09% 1.6% 1% 1% 9% 26% -4% 106,042 134,194 
Shanghai Composite 3,105 n/a 0.5% 1% 14% 2% -7% 4% 2,702 3,395 
Hang Seng Index 18,476 1.48% 4.7% 10% 19% 5% -6% 8% 14,961 20,297 
Источник: БКС Мир инвестиций 
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Валютный рынок: официальный курс и 
объемы торгов 

 
Источники: ЦБ, МосБиржа 

 

 

Денежный рынок: MIACR и профицит ликвидности 

 
Источники: ЦБ, МосБиржа 

 

 Макроэкономика РФ и рубль 

Банк России не скоро будет готов снижать ставку 

• Ускорение роста отпускных цен может усилить ценовое давление. 
Индексы деловой активности S&P Global PMI в апреле сократились до 
54.3 в обрабатывающей промышленности и 50.4 в секторе услуг, 
композитный индекс снизился до 51.9. Индексы остались в 
положительной зоне (нейтральная отметка — 50), хотя и снизились с 
исторически высоких уровней в марте. Респонденты отмечали 
повышение спроса и выпуска, наем нового персонала и впервые за 
несколько месяцев ускорение роста отпускных цен, что может 
сигнализировать в будущем об усилении ценового давления. 

• Снижения ставки во втором квартале не предвидится. Банк России 
на заседании 26 апреля в очередной раз принял решение оставить 
ключевую ставку на уровне 16%. Регулятор ужесточил риторику и сейчас 
допускает сохранение ключевой ставки на этом уровне до конца года. 
Кроме того, Банк России пересмотрел вверх прогнозы по росту ВВП и 
инфляции в этом году, уже не рассчитывая достигнуть целевой инфляции 
в 4% к концу года. Снижение ключевой ставки в 2К24 теперь практически 
исключено. С высокой долей вероятности, ставка будет снижена в 
первый раз только в 4К24. 

• Темпы экономической активности в марте замедлились. Рост 
розничного товарооборота снизился до 11.1% г/г, замедлилась динамика 
выпуска во всех основных отраслях. Предварительная оценка роста ВВП в 
марте — 4.2% г/г, в 1К24 — 5.4% г/г. Рынок труда остается по-прежнему 
перегретым: в феврале рост реальных заработных плат ускорился до 10.8% 
г/г. Существенный вклад в ускорение роста ВВП и зарплат в феврале внес 
рост бюджетных расходов. Не исключаем аналогичной картины по итогам 
апреля: в этот месяц бюджетные траты традиционно повышаются. 

• Ожидаем на этой неделе колебания рубля в коридоре RUB 91-93/$. 
Колебания курса рубля в последние две недели расширились до 
диапазона RUB 91-94/$. Волатильность выросла на фоне повышенного 
числа неторговых дней на бирже. Краткосрочную поддержку рублю 
оказало решение продлить обязательные продажи валютной выручки до 
конца апреля 2025 г. На этой неделе ожидаем колебания рубля в 
коридоре RUB 91-93/$. Снижение нефтяных цен повлияет на оценку 
бюджетных интервенций в мае — Минфин сократит закупку валюты на 
рынке, снизив давление на курс рубля. 

Илья Федоров, fedoroviy@bcs.ru 
Анатолий Трифонов, trifonovae@bcs.ru 

 

Динамика цен на нефть, $/барр. 

 
Источник: Investing.com  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 Нефть 

Нефть дешевеет на слухах о мире в Газе и слабых данных из США  

• На прошлой неделе на нефтяных рынках наблюдалась коррекция из-за 
опасений инвесторов по поводу слабых данных по занятости в США и их 
возможного влияния на сроки снижения ставки ФРС. Кроме того, премия 
за геополитический риск уменьшилась из-за разговоров о прекращении 
огня в Секторе Газа. В итоге нефть Brent подешевела на $6.5 или 7.3% 
до $83 за баррель, а марка Urals упала в цене на 7.8% до $73. Дисконт 
Urals к Brent сократился на $0.3 до $10.0 за баррель. 

• Данные по рынку нефти США за 19-26 апреля были умеренно 
позитивными для цен на нефть. Уровень добычи не изменился — 13.1 млн 
барр./сутки (нейтрально), однако совокупные запасы (отношение запасов 
нефти и нефтепродуктов к спросу на нефтепродукты) сократились на 
3 дня до 79 дней (позитивно). Число буровых установок в США 
сократилось на 7 до 499 (позитивно), а доллар США ослаб к евро на 1% 
н/н, что пусть немного, но все же позитивно для цен на нефть в USD. 

• В целом мы нейтрально сейчас смотрим цены на нефть после коррекции 
ближе к нашему прогнозу стоимости Brent на 2П24 ($80 за баррель). 
Однако отметим, что в начале торгов понедельника цены на нефть 
растут, поскольку последние новости снижают надежды на прекращение 
огня на Ближнем Востоке. 
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Заполняемость газохранилищ Европы, % от 
полной  

 
Источники: GIE, БКС Мир инвестиций 

Газ 

Цены на газ в Европе немного выросли, хотя уровень запасов в 
хранилищах высокий 

• Цены на газ в Европе за неделю выросли на 5%, или на $15/тыс. куб. м до 
$345/тыс. куб. куб. м на хабе TTF в Нидерландах, несмотря на то, что 
уровень запасов газа в регионе к пятнице вырос на 1.5 п.п. до 63.1%, или 
примерно на 0.21 п.п. в день (см. график). Объемы запасов в хранилищах 
по-прежнему значительно опережают типичные уровни (примерно на 
19 п.п.). Тем не менее темпы заполнения хранилищ немного замедлились 
(см. график), вероятно, в ответ на несколько завышенные цены, учитывая 
ситуацию с балансом спроса и предложения в Европе.  

• Среди причин роста цен на газ: одна из трех линий по производству СПГ 
на австралийском проекте Gorgon по-прежнему не работает и, вероятно, 
не будет работать еще несколько недель до завершения ремонтных 
работ. Еще одна причина — очень жаркая погода в некоторых регионах 
Азии, что повышает спрос на газовое электричество для охлаждения. 
Кроме того, как и в случае с нефтью, отмечаем премию за 
геополитический риск из-за проблем в Газе, которые теоретически могут 
затронуть производство СПГ на Ближнем Востоке, если Иран будет 
напрямую втянут в конфликт. 

• Мы по-прежнему пессимистично настроены в отношении газового рынка 
Европы. Цены, вероятно, останутся, ниже $350/тыс. куб. м в период до 
начала отопительного сезона в конце октября. Поскольку цены на газ 
приблизились к этому уровню, мы отмечаем риск их снижения в 
ближайшие недели 

Рональд Смит, smitr@bcs.ru 
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Источники: БКС Мир инвестиций, МосБиржа 
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 Еврооблигации 

Федрезерв оставил ставку без изменений 5.25-5.50% 

• США — рынок стал увереннее в снижении ставки. Глава ФРС Джером 
Пауэлл отметил необходимость сохранения жесткой монетарной 
политики, чтобы инфляция вернулась к целевым 2%. Он также 
подчеркнул, что повышение ставки на следующем заседании 
маловероятно, а политические действия не повлияют на решение ФРС. 
Рынки с уверенностью почти 50% ожидают снижения ставки в сентябре 
этого года. За неделю госбумаги США снизились в доходности: 
UST 2 -18 б.п. до 4.82% (YTM), UST 5 -19 б.п. до 4.50%, UST 10 -16 б.п. до 
4.51%, UST 30 -11 б.п. до 4.66%. Основные экономические релизы и 
события этой недели в США: предварительные данные по индексу 
доверия потребителей в Мичигане, выступления представителей ФРС.  

• Китай — деловая активность продолжает расти. Индексы деловой 
активности в производственном и непроизводственном секторах вышли 
ниже показателей предыдущего месяца, но остаются выше пороговых 
50 пунктов. Доходности облигаций китайских госбумаг за неделю 
менялись неоднородно: CHINA 1Y +7 б.п. до 1.71%, CHINA 2Y +2 б.п. до 
1.89%, CHINA 5Y -2 б.п. до 2.12%, CHINA 10Y остался на отметке 2.31%, 
CHINA 30Y +5 б.п. до 2.55%. 

• Россия — Альфа Банк продолжает серию замещений евробондов. 
Совет директоров Альфа Банка одобрил замещение еврооблигаций с 
погашением в 2031 г. в USD (ISIN XS2333280571) на локальные облигации 
серии ЗО-350, ожидаем объявление о начале размещения.  

 

 

 

0%

25%

50%

75%

100%

нед1 нед11 нед21 нед31 нед41 нед51

Макс. до 2020
Мин. 2020
Сред. 2011-19
2024
2023
2022

Пополнение 
началось с 
рекордно низкого 
уровня

3.2

3.6

4.0

4.4

4.8

5.2

5.6

8.2

9.9

11.6

13.3

15.0

16.7

18.4

ноя 23 дек 23 янв 24 фев 24 мар 24 апр 24 май 24

RUSSIA  47 UST 10 (пр. шк.)

6
7
8
9

10
11
12
13

ноя 23 дек 23 янв 24 фев 24 мар 24 апр 24 май 24

26222 26212 26233



Взгляд на неделю 
 

 

6 мая 2024 г.    
 

5 
 

 
 
 

Валютный рынок 

 
Источники: БКС Мир инвестиций, МосБиржа 

Локальный рынок и ОФЗ 

ЦБ сохранил ставку 16%, но повысил прогноз по средней 

• Рост доходностей ОФЗ. ЦБ повысил прогноз по средней ставке в 
2024 г. на 150 б.п. до 15.0-16.0%, а прогноз по инфляции на конец года — на 
0.3% до 4.3-4.8%. Инфляционное давление ослабевает, но остается 
высоким, поэтому необходим более продолжительный период поддержания 
жесткой денежно-кредитной политики: по данным Росстата, недельная 
инфляция замедлилась с 0.12% до 0.08%, а годовая — с 7.83% до 7.82% на 22 
апреля. Кривая доходностей ОФЗ за период предпраздничной недели 
отреагировала ростом в среднем на 28 б.п., оставаясь выше 13.5%.  

• Рынок ОФЗ — объем размещения в апреле составил 30% от 
квартального плана. На аукционе 24 апреля объем размещения одного 
предложенного выпуска ОФЗ-ПД 26243 составил RUB 76 млрд — 70% от 
спроса RUB 108 млрд.  

• Новые размещения на первичном рынке. Новые выпуски в мае ожидаем 
от эмитентов ЕвразХолдинг Финанс и АФК «Система» на сумму RUB 6-15 
млрд на срок 2.5-4.25 лет. Евросибэнерго-Гидрогенерация и Акрон 
планируют выпуски в юанях, объемом CNY 0.5-1.5 млрд, сроком на 2-2.5 года. 

Антон Куликов, kulikovan@bcs.ru 
Виктория Деркач, derkachvv@bcs.ru 

Долговой рынок 
 Знач. 1D 1W 1М YTD 
UST 10 4.58% -5 -12 23 70 
Bund 10 2.54% -4 -9 14 52 
Italy 10 3.86% -5 -16 2 16 
Spain 10 3.32% -4 -12 5 32 
RUSSIA 26-UST 10 1231 12 30 144 -1577 
RUSSIA 26 16.89% 7 18 167 -778 
RUSSIA 26, цена 79.34 0 -2 -141 2434 
RUSSIA 28 11.36% 3 6 27 -42 
RUSSIA 35 10.74% 1 11 27 -726 
RUSSIA 35, цена 62.35 0 -40 -70 2482 
RUSSIA 47 9.96% 1 2 -84 -599 
RUSSIA 47, цена 57.07 0 0 508 2462 
ОФЗ 26222 6.35% 28 -4 -51 -98 
ОФЗ 26229 11.85% 7 35 80 96 
ОФЗ 26236 12.59% 1 20 43 164 
ОФЗ 26221 12.77% 5 23 26 174 
ОФЗ 26236 12.85% 6 24 28 143 

Источники: Московская биржа, ЦБ РФ, БКС Мир инвестиций 
 

 
 
 
 

 

Динамика индекса S&P 500 

 
Источник: БКС Мир инвестиций 

 

 Рынок акций США 

В центре внимания продолжение сезона отчетности 

• На прошлой неделе на рынке преобладали умеренно позитивные 
настроения, при этом основной позитив пришелся на конец недели. 
Индекс S&P 500 за неделю подрос на 0.45%, технологический индекс 
NASDAQ 100 вырос на 0.9%, а значение Dow Jones увеличилось на 1%. 

• Главным событием недели стало заседание ФРС, по итогам которого 
регулятор оставил ставку без изменения. Тем не менее Федрезерв 
заявил о снижении темпов сокращения своего баланса с $60 млрд до 
$25 млрд, начиная с июня. 

• Из макростатистики в пятницу вышла большая порция данных по рынку 
труда, публикация которых снизила опасения инвесторов относительно 
его перегретости. Уровень безработицы составил 3.9% при ожиданиях 
консенсуса в 3.8%. За апрель было создано 175 тыс. новых рабочих мест 
при прогнозе в 238 тыс. 
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• Неделя также была богата на корпоративные отчетности. Из наиболее 
заметных отметим отчетность Apple, которая порадовала инвесторов 
рекордным размером новой программы выкупа акций — котировки за 
неделю выросли на 8.3%. Также отметим результаты компании Moderna, 
котировки которой на позитивной отчетности выросли за неделю на 16%. 

• Мы сохраняем нейтральный взгляд на рынок на этой неделе. В центре 
внимания находится продолжение сезона отчетности. На этой неделе свои 
результаты опубликуют Walt Disney, Electronic Arts, Uber, Arm, Airbnb и др. 

• Из значимой макростатистики на этой неделе будут опубликованы 
данные по индексу потребительского доверия от Мичиганского 
университета. 

Денис Буйволов, buyvolovda@bcs.ru 
 

 

 

 

Динамика курса юаня против рубля и доллара 
США 

 
Источник: БКС Мир инвестиций 

 

 Рынок акций Китая 

Победная серия индекса продолжается 

• На прошлой неделе индекс Hang Seng торговался в положительной зоне 
и вырос на 3.1% — самый продолжительный период роста с 2018 г. Акции 
крупнейших технологических компаний (Alibaba, Tencent и др.) были 
среди лучших по динамике котировок за последнее время. Даже после 
недавнего ралли китайских техов оценка компаний с точки зрения 
мультипликаторов находится ниже среднеисторических уровней и 
глобальных аналогов. 

• Сильная динамика китайского фондового рынка за последнее время 
демонстрирует намерение глобальных управляющих увеличить долю в 
китайских акциях на фоне того, как ФРС США откладывает шаги по 
снижению процентных ставок. Азиатские валюты находятся под давлением 
из-за сильного доллара, что «разъедает» рост акций. Как итог, многие фонды 
начинают перекладываться из таких рынков как Япония и Тайвань в Гонконг. 

• Производственная активность в Китае расширяется второй месяц 
подряд — лучшая серия более чем за год, что подогревает надежду на 
дальнейшее восстановление экономики. Официальный индекс PMI 
в апреле достиг 50.4 (по данным бюро статистики) — немного лучше 
ожиданий. Значение выше 50 означает рост производственной 
активности, что продолжается уже 6 месяцев. 

• У нас позитивный взгляд на рынок Китая на эту неделю. Наш недельный 
прогноз по валютной паре USD/CNY составляет 7.21-7.25, по CNY/RUB — 
12.6-12.9. На этой неделе Бюро статистики Китая опубликует ряд 
важных макроданных, среди которых PMI в секторе услуг, данные по 
экспорту и импорту, данные по ИПЦ и динамика выданных кредитов за 
предыдущий месяц.  

Анатолий Клим, klimaa@bcs.ru 
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Консультационное брокерское обслуживание +7 (495) 213 1571   
 

Настоящий материал создан и распространяется ООО «Компания БКС» (ООО «Компания БКС», ОГРН 1025402459334, место нахождения: 630099, Россия, Новосибирск, ул. Советская, д.37, лицензия на 
осуществление брокерской деятельности № 154-04434-100000 от 10.01.2001, лицензия на осуществление дилерской деятельности № 154-04449-010000 от 10.01.2001 и лицензия на осуществление 
депозитарной деятельности № 154-12397-000100 от 23.07.2009, выданы ФСФР России). С информацией о Компании и услугах, декларацией о рисках, информационными документами по финансовым 
инструментам и связанным с ними рисках, иной подлежащей раскрытию информацией (включая ссылку на страницу, на которой можно оставить обращение (жалобу) рекомендуем ознакомиться по ссылке: 
https://broker.ru/disclosure. Услуги брокера не являются услугами по открытию банковских счетов и приему вкладов, деньги, передаваемые по договору о брокерском обслуживании, не подлежат страхованию 
в соответствии с Федеральным законом от 23 декабря 2003 года № 177- ФЗ «О страховании вкладов в банках РФ». 
Настоящий материал не относится к независимым инвестиционным аналитическим материалам и распространяется исключительно в информационных целях. Предоставленные материалы и указанная в них 
информация не являются индивидуальными инвестиционными рекомендациями. В случае необходимости получения индивидуальных инвестиционных рекомендаций, Вам необходимо заполнить Анкету об 
определении инвестиционного профиля и заключить с ООО «Компания БКС» Договор об инвестиционном консультировании в порядке, предусмотренном Регламентом оказания услуг на рынке ценных бумаг ООО 
«Компания БКС». Финансовые инструменты либо операции, упомянутые в них, могут не подходить Вам, не соответствовать Вашему инвестиционному профилю, финансовому положению, опыту инвестиций, знаниям, 
инвестиционным целям, отношению к риску и доходности. Определение соответствия финансового инструмента либо операции инвестиционным целям, инвестиционному горизонту и толерантности к риску является 
задачей инвестора. ООО «Компания БКС не несет ответственности за возможные убытки инвестора в случае совершения упомянутых операций, либо инвестирования в упомянутые финансовые инструменты. 
Информация не может рассматриваться как публичная оферта, предложение или приглашение приобрести, или продать какие-либо ценные бумаги, иные финансовые инструменты, совершить с ними сделки. 
Информация не может рассматриваться в качестве гарантий или обещаний в будущем доходности вложений, уровня риска, размера издержек, безубыточности инвестиций. Результат инвестирования в 
прошлом не определяет дохода в будущем. Не является рекламой ценных бумаг.  
Перед принятием инвестиционного решения Инвестору необходимо самостоятельно оценить экономические риски и выгоды, налоговые, юридические, бухгалтерские последствия заключения сделки, свою 
готовность и возможность принять такие риски.  
Клиент также несет расходы на оплату брокерских и депозитарных услуг, подачу поручений по телефону, иные расходы, подлежащие оплате клиентом. Полный список тарифов ООО «Компания БКС» приведен 
в приложении №11 к Регламенту оказания услуг на рынке ценных бумаг ООО «Компания БКС». Перед совершением сделок вам также необходимо ознакомиться с: уведомлением о рисках, связанных с 
осуществлением операций на рынке ценных бумаг; информацией о рисках клиента, связанных с совершением сделок с неполным покрытием, возникновением непокрытых позиций, временно непокрытых 
позиций; заявлением, раскрывающим риски, связанные с проведением операций на рынке фьючерсных контрактов, форвардных контрактов и опционов; декларацией о рисках, связанных с приобретением 
иностранных ценных бумаг. Указанные документы размещены на сайте ООО «Компания БКС» https://broker.ru/regulations. 
Данные материалы могут содержать информацию о финансовых инструментах, сделки по приобретению которых недоступны физическим лицам-неквалифицированным инвесторам без прохождения 
установленной законодательством о рынке ценных бумаг процедуры тестирования или недоступны вне зависимости от прохождения процедуры тестирования. У Инвестора отсутствует обязанность получать 
статус квалифицированного инвестора при отсутствии у Инвестора потребности совершать действия, которые в соответствие с применимым законодательством, разъяснениями/рекомендациями Банка 
России могут совершаться только квалифицированными инвесторами. Решение получить статус квалифицированного инвестора должно быть принято Инвестором самостоятельно после ознакомления с 
правовыми последствиями признания Инвестора квалифицированным инвестором. 
Перед приобретением выбранного вами финансового инструмента проконсультируйтесь доступен ли вам такой финансовый инструмент к приобретению. Необходимо отметить, что любой доход, полученный 
от инвестиций в финансовые инструменты, может изменяться, и что цена или стоимость ценных бумаг и инвестиций может как расти, так и падать. Соответственно, инвесторы могут потерять либо все, либо 
часть своих инвестиций. Кроме того, историческая динамика котировок не определяет будущие результаты. Курсы обмена валют могут также негативно повлиять на цену, стоимость или доход от ценных бумаг 
или связанных с ними инвестиций, упомянутых в настоящем материале. Кроме того, не исключены валютные риски при инвестировании в депозитарные расписки компаний. Инвестиции в экономику России 
и российские ценные бумаги сопряжены с высокой степенью риска и требуют соответствующих знаний и опыта. 
Информация и мнения были получены из открытых источников, которые считаются надежными, но Компания не дает никаких заверений или гарантий относительно точности данной информации. Мнения, 
содержащиеся в настоящем материале, отражают текущие суждения аналитиков и могут быть изменены без предварительного уведомления. В связи с вышесказанным, этот материал не должен рассматриваться 
как единственный источник информации. Ни Компания, ни ее филиалы и сотрудники не несут никакой ответственности за любой прямой или косвенный ущерб, вытекающий из или каким-либо образом связанный с 
использованием информации, содержащейся в настоящем материале, а также за ее достоверность. Инвесторам следует помнить, что Компания и / или ее дочерние структуры могут иметь или уже имеют позиции в 
ценных бумагах, или позиции в финансовых инструментах на ценные бумаги, или других инструментах, упомянутых в настоящем материале, а также могут совершать или уже совершили рыночные или иные действия 
в качестве исполнителя сделок по этим бумагам или инструментам. Также, Компания и / или ее дочерние структуры могут предоставлять или уже предоставляют инвестиционно-банковские или консалтинговые 
услуги по ценным бумагам или инструментам, указанным в данном материале, или исполнять функции члена совета директоров или наблюдательного совета в компаниях, упомянутых в данном материале. 
Компания работает в России. Данный материал может быть использован инвесторами на территории России с учетом законодательства РФ. Использование материала за пределами России регулируется 
законодательством соответствующих стран. На территории Великобритании данный материал может распространяться только среди приемлемых контрагентов или профессиональных клиентов (согласно 
определению в правилах FCA) и не должен передаваться розничным клиентам. В США настоящий материал распространяет BCS Americas, Inc., аффилированная с ООО «Компания БКС», которая принимает 
на себя ответственность за его содержание. BCS Americas, Inc., не участвовала в подготовке настоящего материала, при этом авторы не являются ни сотрудниками, ни лицами, связанными с BCS Americas, Inc., 
и не зарегистрированы и не считаются аналитиками с точки зрения FINRA. На компанию, выпускающую материал, и авторов могут не распространяться все требования к раскрытию информации и другие 
нормативные требования США, которым подчиняются BCS Americas, Inc. и ее сотрудники. Лицам, получающим этот доклад в США, и желающим осуществлять операции с любыми ценными бумагами, 
упомянутыми в настоящем материале, следует связаться с BCS Americas, Inc., а не ее аффилированными компаниями. 
В соответствии с нормами Комиссии по ценным бумагам США, аналитики, чьи имена указаны в настоящем материале подтверждают, что: (1) мнения, выраженные в настоящем материале, точно отображают 
их личные взгляды на ценные бумаги и эмитентов, и (2) никакая часть зарплаты аналитиков не была, не есть и не будет прямо или косвенно связана с конкретными рекомендациями и взглядами, выраженными 
в настоящем материале. 
Этот материал не может быть распространен, скопирован, воспроизведен или изменен без предварительного письменного согласия со стороны Компании. Дополнительную информацию можно получить в 
Компании по запросу. 
© 2024 ООО «Компания БКС». Все права защищены. 
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