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Ключевые индикаторы 
Данные по состоянию на 25.01.2024 

 последнее Δ 1день Δ с н.г. 

Курс ЦБ USDRUB 88,6562 +0,42% -1,82% 

USD/RUB 88,8925 +0,32% -1,62% 

EUR/RUB 96,5875 +0,37% -1,14% 

EUR/USD 1,083965 -0,36% -1,81% 

Золото ЦБ РФ, руб./гр. 5 771 +0,51% -3,95% 

Ключевая ставка ЦБ 16,00% +0 б.п. +0 б.п. 

UST 10Y 4,14% -4 б.п. +7 б.п. 

Russia 2047 6,13% -12 б.п. -3 б.п. 

ОФЗ-26230 11,98% -1 б.п. +11 б.п. 

Brent, $/баррель 82,43 +2,99% +7,00% 

Золото, $/тр. унцию 2 023,75 -0,04% -2,63% 

IMOEX 3 157,74 -0,15% +1,89% 

RTS 1 119,39 -0,42% +3,31% 

S&P 500 4 894,16 +0,53% +2,61% 

STOXX Europe 600 478,53 +0,30% -0,10% 

Shanghai Composite 2 906,11 +3,03% -2,31% 

 

Российский долговой рынок 

 
 
Выпуск (до погаш-я) последнее Δ 1день Δ с н.г. 

ОФЗ 26234 (1г.) 13,76% -4 б.п. +63 б.п. 

ОФЗ 26229 (3г.) 11,66% -1 б.п. +20 б.п. 

ОФЗ 26237 (5л) 11,82% +1 б.п. -1 б.п. 

ОФЗ 26225 (10л.) 11,92% -3 б.п. +15 б.п. 

ОФЗ 26230 (15.л.) 11,98% -1 б.п. +11 б.п. 

 

 

Предстоящие размещения 
Выпуск Книга Ориентир Рейтинг 

«ОК РУСАЛ» серии БО-
001Р-06 (CNY) 

01.02 
купон – 7.25% - 7.5% 

годовых 
А+ 

«ГК «Самолет» серии БО-
П13 

06.02 купон – не выше 16% А+ 

    

 

 

Валютные курсы 
 последнее Δ 1день Δ с н.г. 

Курс ЦБ USDRUB 88,6562 +0,42% -1,82% 

USD/RUB 88,8925 +0,32% -1,62% 

EUR/RUB 96,5875 +0,37% -1,14% 

CNY/RUB 12,327 +0,31% -2,74% 

RUB/KZT 5,04 -0,59% +0,60% 

UAH/USD 37,64325 +0,37% -1,17% 

 

 

 

 

 

 

 

Главное 
▪ Henderson (Тами и Ко) раскрыл предварительные операционные и 

финансовые результаты по итогам 2023 года. Оцениваем результаты и 
перспективы компании как достаточно позитивные. Прошедшее в ноябре 
2023 года IPO, по итогам которого компания привлекла порядка 3,9 млрд 
руб., оказало благоприятное влияние на ее денежную ликвидность и 
долговую нагрузку, а также предоставило ресурсы для дальнейшего 
развития (перейти) 

▪ «ТМК» завершил размещение выпуска «замещающих» облигаций серии 
ЗО-2027 (перейти) 

▪ Книга заявок по дополнительному выпуску «замещающих» облигаций 
«Газпром капитал» серии ЗО25-1-Е на 271.356 млн евро будет открыта с 
26 января (перейти) 

Российский рынок облигаций 
Средняя доходность по ОФЗ по итогам торгов в четверг снизилась на 3 б.п. 
– достаточно равномерно по всей кривой срочности. Положительное влияние 
оказали также и данные по недельной инфляции в России, темпы роста которой 
с 16 по 22 января сократились до 0,07% после 0,13% с 10 по 15 января. С начала 
года рост цен в РФ к 22 января составил 0,46%.  

Индикативные доходности ОФЗ: 

▪ 1-летняя доходность: -4 б.п. до 13,765% годовых, 

▪ 10-летняя доходность: -3 б.п. до 11,916% годовых, 

▪ 15-летняя доходность: -1 б.п. до 11,979% годовых, 

▪ спред 1–10 лет: +1 б.п. до -185 б.п. 

Корпоративный сектор 
▪ На прошедшем дне инвестора Henderson (Тами и Ко) раскрыл 

предварительные операционные и финансовые результаты по итогам 
2023 года. Торговые площади компании за период увеличились на 11,5% до 
44,6 тыс. м2, при этом выручка с 1 м2 возросла до 20% г/г до 341 тыс. 
руб./м2. Общая выручка компании увеличилась на 35% г/г до 16,8 млрд руб., 
при этом сопоставимая выручка (LFL) поднялась на 27% г/г. EBITDA за 
период составила 6,4 млрд руб., что на 33% больше нежели в 2022. При 
этом маржа по EBITDA сохранилась на высокой планке, зафиксированной в 
2022, составила 38% (39% в 2022). Чистая прибыль по итогам 2023 составит 
выше 2 млрд руб., рентабельность по показателю составит около 12%. 
Долговая нагрузка также улучшилась по итогам 2023 – объем финансовых 
обязательств составил 2,2 млрд руб., обязательств по аренде – 7,5 млрд 
руб. По расчетам компании долговая нагрузка в терминах Чистый 
долг/EBITDA (с учетом аренды) улучшилась до 1,2х с 2,0х в 2022.  

Наш взгляд: Оцениваем результаты и перспективы компании как 
достаточно позитивные. С одной стороны, она смогла воспользоваться 
уходом из России иностранных конкурентов, увеличивая торговые площади 
и количество своих клиентов. С другой стороны, прошедшее в ноябре 2023 
года IPO, по итогам которого компания привлекла порядка 3,9 млрд руб., 
оказало благоприятное влияние на ее денежную ликвидность и долговую 
нагрузку, а также предоставило ресурсы для дальнейшего развития. 
Напомним, что в прошедшем году рейтинг компании повысили оба 
агентства – Эксперт РА до ruA-, АКРА до A(RU). Не исключаем, что при 
сохранении положительной динамики и стабильной долговой нагрузки 
оценка может быть улучшена – как минимум агентством Эксперт РА до 
уровня ruA.  

Единственный выпуск облигаций эмитента ХэндрснБ01 в целом торгуется с 
доходностью близкой к бумагам сопоставимого кредитного рейтинга (~16% 
годовых при дюрации 0,7 года). Впрочем, считаем, что займ может быть 
включен в краткосрочной портфель и без дополнительной премии на фоне 
озвученных результатов за прошедший год.  
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Изменение доходностей еврооблигаций, б.п. 
Sovereign 
Benchmarks 

Доходность 
% 

Δ 1день Δ 1неделя Δ 1месяц 

GLOBAL     

UST-31 4,38% -3 б.п. +2 б.п. +43 б.п. 

DBR-31 2,14% -6 б.п. -7 б.п. +35 б.п. 

UKT-30 3,88% -3 б.п. +8 б.п. +53 б.п. 

CEEMEA     

RUSSIA-29 5,34% +8 б.п. +2 б.п. +24 б.п. 

UKRAIN-28 46,93% +7 б.п. +105 б.п. +86 б.п. 

BELRUS-30 30,26% -39 б.п. -200 б.п. -553 б.п. 

KAZAKS-25 4,26% -5 б.п. -8 б.п. +7 б.п. 

POLAND-35 5,09% +3 б.п. +4 б.п. +43 б.п. 

REPHUN-41 6,43% +2 б.п. +10 б.п. +54 б.п. 

BHRAIN-32 7,13% +2 б.п. +4 б.п. +32 б.п. 

EGYPT-30 14,27% -13 б.п. -15 б.п. +2 б.п. 

ISRAEL-30 5,44% +4 б.п. +7 б.п. +53 б.п. 

NGERIA-30 10,27% +7 б.п. +25 б.п. +75 б.п. 

OMAN-32 5,88% +8 б.п. +12 б.п. +38 б.п. 

QATAR-30 4,53% +1 б.п. +5 б.п. +32 б.п. 

AZERBJ-32 5,97% +1 б.п. -3 б.п. +29 б.п. 

SOAF-30 7,22% +9 б.п. +12 б.п. +72 б.п. 

TURKEY-31 7,74% -1 б.п. -5 б.п. +66 б.п. 

LATAM     

ARGENT-30 34,75% +24 б.п. -217 б.п. +27 б.п. 

BRAZIL-30 5,85% -3 б.п. +14 б.п. +37 б.п. 

CHILE-31 4,90% +0 б.п. +1 б.п. +28 б.п. 

COLOM-31 6,99% -5 б.п. +1 б.п. +55 б.п. 

DOMREP-32 6,89% -1 б.п. +25 б.п. +66 б.п. 

COSTAR-31 6,12% +3 б.п. +18 б.п. +37 б.п. 

ELSALV-35 12,09% +1 б.п. +25 б.п. +80 б.п. 

MEX-31 5,54% -1 б.п. +2 б.п. +36 б.п. 

PANAMA-30 6,70% -1 б.п. +5 б.п. +55 б.п. 

PERU-31 5,43% -2 б.п. -1 б.п. +46 б.п. 

URUGUA-31 4,84% -1 б.п. +5 б.п. +29 б.п. 

ASIA     

CHINA-30 4,08% +2 б.п. -0 б.п. +22 б.п. 

INDON-31 5,03% +6 б.п. +2 б.п. +39 б.п. 

KOREA-29 4,16% -2 б.п. -7 б.п. +19 б.п. 

PHILIP-31 4,97% +5 б.п. +6 б.п. +33 б.п. 

SRILAN-30 24,14% +5 б.п. -9 б.п. +25 б.п. 

 

Глобальные валюты Forex 
 последнее Δ 1день Δ с н.г. 

DXY 103,574 +0,33% +2,21% 

EUR/USD 1,083965 -0,36% -1,81% 

GBP/USD 1,270625 -0,07% -0,32% 

USD/CNY 7,08925 +0,07% +0,14% 

USD/JPY 147,729 +0,07% +4,80% 

CHF/USD 0,86724 +0,45% +3,11% 

AUD/USD 0,65832 +0,11% -3,41% 

USD/CAD 1,347385 -0,39% +1,70% 

NZD/USD 0,611125 -0,05% -3,35% 

USD/SEK 10,4495 +0,04% +3,63% 

USD/NOK 10,44195 -0,31% +2,79% 

USD/ZAR 18,87305 -0,17% +3,19% 

USD/MXN 17,20555 -0,18% +1,32% 

USD/SGD 1,340335 +0,05% +1,56% 

USD/HKD 7,817995 -0,00% +0,12% 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Рынок Еврооблигаций 
Доходности 10- летних облигаций Казначейства США снизились в четверг. 

▪ 2-летняя доходность: -6 б.п. до 4,28% годовых, 

▪ 10-летняя доходность: -4 б.п. до 4,14% годовых, 

▪ 30-летняя доходность: -3 б.п. до 4,38% годовых. 

Замещающие облигации 
▪ «ТМК» завершил размещение выпуска «замещающих» облигаций серии 

ЗО-2027 в количестве 349 904 штук (69.98% номинального объема выпуска). 

▪ Книга заявок по дополнительному выпуску «замещающих» облигаций 
«Газпром капитал» серии ЗО25-1-Е на 271.356 млн евро будет открыта с 
26 января до 5 февраля. Напомним, выпуск замещает еврооблигации 
Газпром, 4.364% 21mar2025 (ISIN XS0906949523) 
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Ликвидные рублевые корпоративные облигации* 

Облигация ISIN 
Ставка 
купона 

Дата 
Дюрация, 

лет 

Цена Доходность к 
погашению / 

оферте 

Спред к 
кривой ОФЗ, 

б.п. 

Рейтинг эмитента 

SP/Fitch/Moody's 
В обращении, 

млрд руб. 
погашения оферты спрос предложение 

АФК Система, 001Р-24 RU000A105L27 10,00% 24.11.2032 08.12.2025 1,69 91,49 91,80    16,25% 322 ruAA-/AA-(RU) 10 000 000 000 

Аэрофлот, П01-БО-01 RU000A103943 8,35% 11.06.2026   2,14 88,67 88,70    14,77% 210 ruA+/- 24 650 000 000 

ГМК Норильский никель, БО-001P-

01 

RU000A100VQ6 7,20% 24.09.2024   0,65 95,89 95,99    14,11% 96 -/- 25 000 000 000 

ГМК Норильский никель, БО-001P-

02 

RU000A105A61 9,75% 05.10.2027 14.10.2025 1,56 94,06 94,39    14,04% 114 ruAAA/- 25 000 000 000 

ГТЛК, 001P-03 RU000A0JXE06 11,00% 22.01.2032 01.08.2027 #ЗНАЧ! 100,07 100,15 Нет данных Нет данных -/AA-(RU) 10 000 000 000 

Газпром Капитал, БО-001Р-03 RU000A101QM3 5,70% 27.05.2025   1,29 90,54 90,62    14,02% 103 -/AAA(RU) 15 000 000 000 

Газпром Капитал, БО-05 RU000A0JXFS8 8,90% 03.02.2027 12.02.2024 0,04 99,79 99,80    14,95% 162 -/- 15 000 000 000 

Группа ЛСР, 001P-07 RU000A103PX8 8,65% 11.09.2026   1,64 90,08 90,22    15,83% 295 ruA/- 10 000 000 000 

Группа компаний Самолет, БО-П09 RU000A102RX6 9,05% 15.02.2024   0,06 99,61 99,66    15,46% 247 -/A+(RU) 10 400 000 000 

Группа компаний Самолет, БО-П10 RU000A103L03 9,15% 21.08.2024   0,56 96,81 96,96    15,61% 249 -/A+(RU) 15 000 000 000 

Группа компаний Самолет, БО-П11 RU000A104JQ3 12,70% 08.02.2028 14.02.2025 0,96 96,90 96,96    16,57% 344 -/A+(RU) 20 000 000 000 

Группа компаний Самолет, БО-П12 RU000A104YT6 13,25% 11.07.2025   1,34 98,04 98,05    15,59% 255 Withdrawn/A+(RU) 15 000 000 000 

Лидер-Инвест, БO-ПO3 RU000A103QH9 9,10% 15.09.2026   1,49 90,98 91,00    16,40% 341 ruA-/- 10 000 000 000 

МТС, 001P-23 RU000A105NA6 8,40% 18.12.2024   0,87 96,08 96,31    13,43% 39 ruAAA/AAA(RU) 15 000 000 000 

Металлоинвест, БО-04 RU000A101EF3 6,55% 30.01.2030 09.02.2026 1,86 88,07 88,15    13,84% 105 Withdrawn/AAA(RU) 10 000 000 000 

Полюс, ПБО-01 RU000A100XC2 7,40% 01.10.2029 10.10.2024 0,68 95,29 95,39    15,01% 187 -/- 20 000 000 000 

Почта России, БО-001Р-10 RU000A101ZH4 5,90% 23.07.2030 02.08.2024 0,50 95,54 95,84    15,38% 221 -/AA+(RU) 10 000 000 000 

Почта России, БО-002P-03 RU000A104W33 10,15% 08.06.2032 16.06.2028 3,55 87,86 88,21    14,42% 239 -/AA+(RU) 10 000 000 000 

РЖД, 001P-01R RU000A0JXN05 9,05% 18.05.2032 30.05.2025 1,27 94,27 94,62    14,02% 111 -/AAA(RU) 15 000 000 000 

РЖД, 001P-02R RU000A0JXQ44 8,50% 02.04.2037 21.04.2026 2,02 90,25 90,47    14,03% 137 -/AAA(RU) 15 000 000 000 

РЖД, 001P-16R RU000A100HY9 7,90% 25.06.2026   2,22 89,57 89,75    13,49% 80 -/AAA(RU) 30 000 000 000 

Роснефть, 001P-04 RU000A0JXQK2 8,50% 22.04.2027 30.04.2024 0,25 98,41 98,42    15,64% 224 ruAAA/AAA(RU) 40 000 000 000 

Роснефть, 002P-03 RU000A0ZYLG5 9,30% 09.12.2027 16.12.2025 1,75 93,44 93,80    13,78% 78 ruAAA/AAA(RU) 30 000 000 000 

Ростелеком, 002Р-06R RU000A103EZ7 7,70% 17.07.2026   2,29 88,35 88,68    13,94% 113 -/AA+(RU) 15 000 000 000 

Сбербанк России, 001P-SBER16 RU000A101QW2 5,65% 31.05.2024   0,35 97,49 97,50    13,61% 29 -/AAA(RU) 20 000 000 000 

Сбербанк России, 001Р-SBER33 RU000A103WV8 9,00% 15.11.2024   0,79 96,64 96,65    13,92% 71 -/AAA(RU) 82 000 000 000 

Сегежа Групп, 002P-01R RU000A1041B2 9,85% 29.10.2036 18.11.2024 0,78 89,51 89,64    26,30% 1320 ruBBB/- 10 000 000 000 

Уралкалий, ПБО-06-P RU000A101GZ6 6,85% 25.02.2025   1,04 92,30 92,43    15,30% 208 ruAA-/- 30 000 000 000 

ХК Новотранс, 001P-03 RU000A105CM4 11,70% 26.10.2027   2,39 95,23 95,28    14,45% 192 ruAA-/- 28 500 000 000 

* облигации из базы индекса IFX-Cbonds (база 15.09.23) 

Российские ОФЗ 

Облигация ISIN 
Ставка 
купона 

Дата 
погашения 

Дюрация, 
лет 

Цена Доходность к 
погашению / 

оферте 

Изменение 
цены, 1 д., б.п. 

Изменение 
доходности, 1 д., б.п. 

В обращении, 
млрд руб. 

спрос предложение 

Россия, 26222  RU000A0JXQF2 7,10% 16.10.2024 0,71 96,50 96,54    12,56% 5 б.п. -9 б.п. 350 000 000 000 

Россия, 26234  RU000A101QE0 4,50% 16.07.2025 1,44 88,50 88,50    13,76% 5 б.п. -4 б.п. 496 714 266 000 

Россия, 26229  RU000A100EG3 7,15% 12.11.2025 1,69 91,30 91,30    13,10% 20 б.п. -4 б.п. 450 000 000 000 

Россия, 46023  RU000A0JRTL6 8,16% 23.07.2026 1,62 95,20 95,20    11,85% -110 б.п. -20 б.п. 295 000 000 000 

Россия, 26219  RU000A0JWM07 7,75% 16.09.2026 2,36 91,86 91,90    11,72% -1 б.п. -0 б.п. 350 000 000 000 

Россия, 26226  RU000A0ZZYW2 7,95% 07.10.2026 2,42 92,01 92,16    11,73% 16 б.п. -2 б.п. 350 000 000 000 

Россия, 26207  RU000A0JS3W6    8,15% 03.02.2027 2,62 91,98 92,08    11,66% 9 б.п. -1 б.п. 350 000 000 000 

Россия, 26212  RU000A0JTK38 7,05% 19.01.2028 3,50 86,30 86,37    11,75% 10 б.п. -2 б.п. 350 000 000 000 

Россия, 26236  RU000A102BT8 5,70% 17.05.2028 3,78 80,73 80,79    11,77% 9 б.п. -6 б.п. 500 000 000 000 

Россия, 26237  RU000A1038Z7 6,70% 14.03.2029 4,22 81,84 81,84    11,82% 4 б.п. 1 б.п. 419 119 019 000 

Россия, 26224  RU000A0ZYUA9    6,90% 23.05.2029 4,40 82,10 82,20    11,78% 25 б.п. -6 б.п. 350 000 000 000 

Россия, 26242  RU000A105RV3 9,00% 29.08.2029 4,28 89,73 89,74    11,88% 14 б.п. 2 б.п. 244 167 086 000 

Россия, 46012  RU0002868001 8,80% 05.09.2029 4,06 92,82 93,14    7,71% 23 б.п. 4 б.п. 40 000 000 000 

Россия, 26228  RU000A100A82 7,65% 10.04.2030 4,81 83,23 83,30    11,84% 30 б.п. -3 б.п. 450 000 000 000 

Россия, 26235  RU000A1028E3 5,90% 12.03.2031 5,52 73,00 73,12    11,84% 9 б.п. -3 б.п. 483 816 503 000 

Россия, 26239  RU000A103901 6,90% 23.07.2031 5,49 77,21 77,24    11,86% 15 б.п. -2 б.п. 499 999 994 000 

Россия, 26218  RU000A0JVW48 8,50% 17.09.2031 5,41 84,30 84,30    11,97% -4 б.п. -2 б.п. 250 000 000 000 

Россия, 26241  RU000A105FZ9 9,50% 17.11.2032 5,88 88,40 88,42    11,99% 8 б.п. -3 б.п. 749 999 993 000 

Россия, 26221  RU000A0JXFM1 7,70% 23.03.2033 6,20 78,36 78,38    11,91% 3 б.п. -2 б.п. 350 000 000 000 

Россия, 26225  RU000A0ZYUB7 7,25% 10.05.2034 6,79 74,30 74,35    11,92% 10 б.п. -3 б.п. 350 000 000 000 

Россия, 26233  RU000A101F94 6,10% 18.07.2035 7,26 65,51 65,53    11,95% 20 б.п. -3 б.п. 450 000 000 000 

Россия, 46020  RU000A0GN9A7 6,90% 06.02.2036 6,99 70,05 70,10    12,10% -5 б.п. -0 б.п. 117 213 252 000 

Россия, 26240  RU000A103BR0 7,00% 30.07.2036 7,33 69,62 69,65    12,03% 19 б.п. -2 б.п. 500 000 000 000 

Россия, 26243  RU000A106E90 9,80% 19.05.2038 7,40 86,52 86,55    12,12% 4 б.п. -1 б.п. 328 928 471 000 

Россия, 26230  RU000A100EF5 7,70% 16.03.2039 7,85 72,26 72,28    11,98% 20 б.п. -1 б.п. 300 000 000 000 

Россия, 26238  RU000A1038V6 7,10% 15.05.2041 8,47 66,41 66,49    11,98% 9 б.п. 1 б.п. 500 000 000 000 

** ОФЗ из индекса Cbonds-GBI RU (базы 01.10.23)  
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АО «Открытие Брокер» (бренд «Открытие Инвестиции»), лицензия профессионального участника рынка 
ценных бумаг на осуществление брокерской деятельности № 045-06097-100000, выдана ФКЦБ России 
28.06.2002 (без ограничения срока действия). 

 

ПАО Банк «ФК Открытие», генеральная лицензия Банка России № 2209 от 24.11.2014. 

Предоставлено исключительно для личного использования лицом, получившим настоящий материал.  
Несанкционированное копирование, распространение, а также публикация в любых целях запрещены 
АО «Открытие Брокер» и ПАО Банк «ФК Открытие» (далее вместе «Компании»). 

 

ПОДТВЕРЖДЕНИЕ АНАЛИТИКОВ И ОТКАЗ ОТ ОТВЕТСТВЕННОСТИ 

Настоящий материал (далее – «аналитический отчет») носит исключительно информационный характер 
и основан на информации, которой располагают Компании на дату выхода аналитического отчета. 
Аналитический отчет не является предложением по покупке либо продаже активов и не может 
рассматриваться как рекомендация к подобного рода действиям. Компании не утверждают, что все 
приведенные сведения являются единственно верными. Компании не несут ответственности за 
использование информации, содержащейся в аналитическом отчете, а также за возможные убытки от 
любых сделок с активами, совершенных на основании данных, содержащихся в аналитическом отчете. 
Компании не берут на себя обязательство корректировать отчет в связи с утратой актуальности 
содержащейся в нем информации, а равно при выявлении несоответствия приводимых в аналитическом 
отчете данных действительности. 

Представленная информация не является индивидуальной инвестиционной рекомендацией, ни при каких 
условиях, в том числе при внешнем совпадении ее содержания с требованиями нормативно-правовых 
актов, предъявляемых к индивидуальной инвестиционной рекомендации. Любое сходство 
представленной информации с индивидуальной инвестиционной рекомендацией является случайным. 
Какие-либо из указанных финансовых инструментов или операций могут не соответствовать Вашему 
инвестиционному профилю. Упомянутые в представленном сообщении операции и (или) финансовые 
инструменты ни при каких обстоятельствах не гарантируют доход, на который Вы, возможно, 
рассчитываете при условии использования предоставленной информации для принятия инвестиционных 
решений. «Открытие Брокер» не несет ответственности за возможные убытки инвестора в случае 
совершения операций либо инвестирования в финансовые инструменты, упомянутые в представленной 
информации. Во всех случаях определение соответствия финансового инструмента либо операции 
инвестиционным целям, инвестиционному горизонту и толерантности к риску является задачей 
инвестора. 

Аналитический отчет носит ознакомительный характер, представленная в нем информация не является 
гарантией или обещанием доходности вложений в будущем. Инвестирование в финансовые инструменты 
связано с высокой степенью рисков и не подразумевает каких-либо гарантий как по возврату основной 
инвестированной суммы, так и по получению каких-либо доходов. Заявления любых лиц о возможном 
увеличении в будущем стоимости инвестированных средств могут рассматриваться не иначе как 
предположения. Инвестиции в активы сопряжены со следующими рисками: риски, связанные с ведением 
деятельности в конкретной юрисдикции, риски, связанные с экономическими условиями, конкурентной 
средой, быстрыми технологическими и рыночными изменениями, а также с иными факторами, которые 
могут привести к существенным отклонениям от прогнозируемых показателей. Указанные факторы могут 
привести к тому, что действительные результаты будут существенно отличаться от опережающих 
заявлений Компаний, содержащихся в аналитическом отчете. 
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