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I. Введение 
 
1.1.  Рынок РЕПО: проблемы и решения 
 

Современный российский рынок РЕПО находится на этапе становления и 
динамичного роста. Развивается все: структура и масштабы рынка, регулятивная среда, 
профессионализм и методологическая база участников.  Этот процесс сочетает элементы 
заимствования выработанных десятилетиями международной практики подходов и 
разработки собственных решений. 

И в таком состоянии изменчивости, нестабильности и неопределенности крайне 
остро ощущается недостаток информации. 

Естественно, относительно прозрачен биржевой сегмент РЕПО – как в отношении 
финансовой статистики, так и в части организационно-методологический составляющих.  

Однако рынок в целом остается информационно закрытым. Неизвестны объемы и 
стоимостные условия операций, участники, инструменты и стандарты условий 
проведения операций.  

Опыт наших зарубежных коллег и рынков позволяет прогнозировать дальнейший 
бурный рост этого рыночного сегмента – вплоть до позиции одного из основных 
финансовых инструментов, базы системы рефинансирования. 

Необходимый для этого роста спрос присутствует – рынок показывает готовность и 
желание проводить и развивать операции РЕПО.  Как видно из представленных 
материалов исследования, операции РЕПО используются российскими финансовыми 
институтами для решения достаточно широкого спектра задач. 

Другая необходимая для развития финансового инструмента составляющая –
инфраструктура операций в информационном смысле.  

Технически здесь, естественно, может быть использована стандартная рыночная 
инфраструктура, применяемая для "обычных" операций – межбанковских депозитов и 
операций купли-продажи ценных бумаг. Однако дополнительные возможности РЕПО 
как финансового инструмента – и в первую очередь, встроенные инструменты 
управления рисками – на этапе реализации определяют особые требования в части 
регулятивной инфраструктуры.  

Для развития российского рынка РЕПО важно, чтобы эти возможности были 
встроены в правовую систему, причем максимально просто и прозрачно. Не обходными 
путями, позволяющими проводить "аналогичные международным РЕПО операции", а 
прямым определением операций РЕПО в нормативных актах, не оставляющим 
сомнений, двусмысленности и правовой неопределенности. Это позволило бы 
участником рынка оптимизировать и стандартизировать условия договорных отношений 
и обеспечить надлежащую надежность бизнеса. 

На сегодняшний день договор (или Генсоглашение) по РЕПО, несмотря на 
заимствования из зарубежных источников, является штучным произведением 
юридического искусства – естественно, в каждом отдельном случае, более или менее 
удачным. Тогда как РЕПО является технически сложным финансовым инструментом, 
несущим повышенные "регулятивные" риски – правовые и налоговые… Настолько 
высокие, что для ряда крупных финансовых организаций являющиеся основанием для 
отказа от выхода на данный сегмент рынка. 

Повышенный уровень операционных рисков является лишь следствием 
перечисленных выше проблем.  
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Нестандартизированные и постоянно меняющиеся договора и технологии, 
непрозрачный рынок, отсутствие необходимых инструктивно-методических наработок, 
ограниченный опыт персонала – этот комплекс стандартных "операционных" риск-
факторов представлен по операциям РЕПО в полном объеме. 

Ограниченные возможности "прямого" отражения РЕПО в учете ведут к 
искажению отчетности (хотя, в ряде случаев, во внутренней управленческой отчетности 
и в отчетности МСФО такие РЕПО могут быть восстановлены), что снижает 
эффективность информационной поддержки принятия решений, в т.ч. в части 
управления ликвидностью. Даже в специфических отчетах, формируемых в целях 
управления рисками ликвидности, операции РЕПО не всегда выделяются как отдельный 
инструмент, а если и выделяются - то не всегда в полном объеме.  

Да и в целом можно сказать, что для современного российского риск-менеджмента 
в отношении РЕПО характерна игнорирующая позиция (от простого рассмотрения бумаг 
как купленных или проданных по обычным несвязанным сделкам купли-продажи до 
проведения специального анализа, по итогам которого исходя из относительно 
небольшой величины рисков и/или позиций данные риски признаются 
несущественными). 

В этой ситуации информационный дефицит рыночного пространства РЕПО 
выступает комплексным фактором, ограничивающим темпы развития данного 
инструмента. 

Соответственно, наряду с безусловно важной для всех участников финансового 
рынка работой НФА по развитию рынка РЕПО – совершенствованию рыночной 
инфраструктуры и регулятивной базы, стандартизации методологической и договорной 
практики и т.п. – существенным фактором повышения рыночной эффективности и 
содействия развитию российских РЕПО представляется и проект по информационной 
поддержке рынка. Улучшение режима налогообложения, издание международных 
стандартов, собственный типовой договор, ежегодный Аналитический доклад  - вот те 
продукты, которые Национальная фондовая ассоциация привнесла в сферу РЕПО. 

Специализированный сайт www.repo-rus.ru сводит, обобщает и систематизирует 
информационную среду рынка. Серия исследований российских РЕПО, первое из 
которых в настоящий момент предлагается Вашему вниманию, аккумулирует 
уникальный материал о рыночный практике, важный как на уровне отдельных 
участников рынка, так и на уровне рынка в целом в контексте развития его 
инфраструктуры и регулятивной базы. 

Кудрявцева М.Г.  
Эксперт 

 

1.2. Проект СРО НФА «Развитие операций РЕПО в России» 
 

Важной частью многолетней работы СРО НФА по развитию инструментов и 
операций на российском фондовом рынке является мегапроект НФА «Развитие 
операций РЕПО в России», осуществляемый при поддержке Банка России и ММВБ. 

Российский финансовый рынок до сих пор испытывает дефицит фондовых 
инструментов – ликвидных и надежных. Поэтому, кроме деятельности по 
формированию новых инструментов и операций - непосредственно биржевых 
облигаций, корпоративных облигаций разного вида, доверительного управления и 
коллективных инвестиций, ипотечных ценных бумаг, первых секьюритизационных 
схем, инструментов срочного рынка и др., насущной задачей СРО НФА становится 
создание условий для многократного использования имеющихся активов с целью 

http://www.repo-rus.ru
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повышения их доходности. В форме РЕПО осуществляется кредитование (обратное 
РЕПО), проводится оптимизация портфелей ценных бумаг. РЕПО также обеспечивает 
дополнительную ликвидность фондового рынка, используется для срочной торговли и 
в других специальных целях. Кроме того, у финансовых организаций - членов СРО 
НФА существует необходимость рефинансирования, которая становится особенно 
насущной во время периодически возникающих кризисов ликвидности. Всем этим 
целям успешно служат операции РЕПО, потенциал  развития которых в России очень 
велик.  

В рамках данного проекта НФА совместно с ММВБ подготовила Базисные условия 
совершения и исполнения сделок РЕПО с государственными ценными бумагами РФ на 
организованном  рынке ценных бумаг, которые в январе 2004 года были утверждены 
Советом ассоциации в качестве Стандарта СРО НФА. Базисные условия дополняют 
нормативную базу Банка России, регулирующую операции с государственными 
ценными бумагами (ГЦБ) на организованном рынке ценных бумаг. Это первый в России 
подобный документ, устанавливающий стандартные условия урегулирования 
участниками биржевого рынка отношений, возникающих при заключении и исполнении 
сделок РЕПО. При этом Базисные условия опираются на международный опыт 
исполнения операций РЕПО, в т.ч. стандарты международных ассоциаций. Вступление в 
силу Базисных условий явилось также важной составной частью формируемой Банком 
России системы рефинансирования финансовых организаций. 

Реализация проекта потребовала качественно нового уровня международной 
интеграции. Для этого СРО НФА в 2003 году вступила в Международную ассоциацию 
рынков ценных бумаг (ISMA), которая позднее была трансформирована в 
Международную ассоциацию рынков капитала (ICMA). Членство СРО НФА в этой 
ассоциации и представительство российских финансовых организаций в ней явилось 
признанием растущего значения российского фондового рынка.  

В ходе сотрудничества с ICMA СРО НФА осуществила первое издание 
полученного от ICMA перевода Общего рамочного соглашения РЕПО ISMA/TBMA 
(GMRA 2000), организовала первые визиты руководства этой ассоциации в страну, 
провела две международные конференции с их участием, на регулярной основе проводит 
семинары по практике операций РЕПО, наконец, поставила задачу разработки Типового 
договора РЕПО – аналога GMRA 2000, адаптированного к реалиям российского рынка и 
действующей в стране законодательной базе.  

Рост объемов и повышение технологичности выполнения операций на 
внебиржевом рынке требуют стандартизации договорной базы. Поэтому начиная с 2004 
года СРО НФА вела работу по согласованию Общего (типового) договора  РЕПО 
крупнейшими участниками рынка – членами СРО НФА, предложение которого рынку 
намечено на конец 2006 года.  

Особое внимание ассоциацией было уделено формированию законодательной базы 
по операциям РЕПО. Разработанная в 2001 году совместно ДОФР ЦБ РФ и СРО НФА 
статья 282 II части НК, являющаяся абсолютной новеллой всего российского 
законодательства по операциям РЕПО, нуждалась в развитии. В новом, подготовленном 
СРО НФА при активном участии Банка России, проекте редакции статьи 282 были 
детализированы такие вопросы, как открытие короткой позиции по эмиссионной ценной 
бумаге, находящейся в собственности по договору займа ценных бумаг, закрытие 
короткой позиции, аналитический учет коротких позиций в целях налогообложения, 
особенности определения налоговой базы по операциям РЕПО, включая определение 
взаимосвязанности операций реализации ценных бумаг и т.д. Результатом проделанной 
работы было принятие законопроекта Государственной Думой РФ и вступление его в 
силу с января 2006 года. Текст закона нуждается в Методических разъяснениях, проект 
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которых СРО НФА подготовила совместно с МФ РФ, который был выпущен в апреле 
2006 года.  

В целях активизации и специализации работы по развитию операций РЕПО Совет 
СРО НФА принял решение о создании Российского Совета РЕПО (РСР).  

Основными целями деятельности РСР являются: 
- содействие расширению использования операций РЕПО в России; 
- развитие законодательно-нормативной базы по операциям РЕПО, в т.ч. дальнейшая 
работа по их налогообложению и бухучету; 
- внедрение в России лучших международных стандартов и практик по операциям 
РЕПО; 
- обеспечение применения и расширение использования  Типового договора НФА по 
операциям РЕПО; 
- обеспечение ответственности участников по операциям РЕПО и отработка 
связанных с этим дисциплинарных мер; 
- представление участников российского рынка РЕПО во взаимодействии с 
регуляторами и международными финансовыми организациями; 
- обеспечение прав российских участников на международном рынке РЕПО, и др. 

В рамках РСР создается Российский реестр дилеров РЕПО (РРДР), аналогичный 
Международному реестру дилеров РЕПО, в который войдут крупнейшие операторы 
этого рынка.  

В рамках РСР сформирован Квалификационный комитет (который также является 
Редакционной коллегией), к задачам которого, в частности, относится редактирование 
настоящего Аналитического доклада (перечень Комитета в Приложении 4).  

Одним из важных направлений деятельности РСР является раскрытие информации  
по российскому рынку РЕПО через регулярное проведение его исследований в целях 
выявления его особенностей, параметров, проблем, затрудняющих его развитие для 
последующего их решения. Результаты пилотного исследования мы представляем 
Вашему вниманию. 
 

1.3. Характеристика Исследования. 

 

Вашему вниманию представляется уникальный материал. Впервые на российском 

рынке Российский Совет РЕПО совместно с  Национальной фондовой ассоциацией 

провели анкетирование среди крупнейших российских финансовых организаций 

относительно объемов и специфики проведения ими операций РЕПО. Результаты 

анкетирования позволяют оценить операции РЕПО на российском рынке, и их 

операторов, выявить характерные особенности проведения операций РЕПО российскими 

участниками, а также те аспекты проведения операций, которые нуждаются в доработке 

и совершенствовании.  

Второе исследование рынка РЕПО проводилось по запросу Банка России и 

основывалось на четырех категориях вопросов, связанных с таблицей выпусков 

корпоративных еврооблигаций.  
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II. Проведение операций РЕПО российскими участниками  

на внебиржевом рынке 
 

2.1. Особенности операций РЕПО на российском рынке. Факторы и 

параметры.  
 

2.1.1. Объемы рынка. 

 

Результаты исследования показали, что ежемесячные объемы рынка РЕПО в 

России в настоящий момент составляют приблизительно 6.8 млрд. долл. (около 179.5 

млрд. руб. ежемесячно и 2154.24 млрд. руб. ежегодно), что является достаточно высоким 

показателем (см. рис.1) для развивающегося российского рынка. Для сравнения, общий 

объем операций на российском фондовом рынке оценивается экспертами в _____ млрд. 

долл. Объем сделок РЕПО на европейском рынке составляет 6,019 млрд. евро (данные за 

июнь 2006 года). 

При этом для большей части опрошенных участников рынка характерны 

относительно небольшие объемы операций РЕПО (см. рис. 1) – менее 100 млн. долл. 

(менее 2.5 млрд. руб.). 

 

2.1.2. Цели операций РЕПО. 

 

Российские участники используют РЕПО главным образом в целях управления 

банковской ликвидностью и повышения доходности активов, что подтверждает статус 

таких сделок в первую очередь как сделок рефинансирования, которые служат 

повышению надежности банковской системы, снижая риски кризисов ликвидности (см. 

рис. 2).  

Рис. 1.  Объемы сделок РЕПО за месяц                  Рис. 2  Цели операций РЕПО 
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2.1.3. РЕПО как инструмент денежного и фондового рынка (прямое и обратное 

РЕПО). 

 

Участники рынка рассматривают операции РЕПО в большей степени как 

инструмент привлечения/размещения денежных средств, нежели управления 

доходностью и структурой портфеля ценных бумаг (см. рис. 2).  

 

2.1.4. Технологии  совершения операций РЕПО. 

 

Лидером среди систем проведения операций РЕПО является торговая система 

ММВБ, которой пользуется большинство операторов рынка (72.7%); весьма 

популярными также являются телефонные сделки, далее идут системы Reuters и 

Bloomberg (см. рис. 3).  

Рис. 3 Используемые электронные системы 

 

2.1.5. Операции РЕПО с Банком России. 

 

Подчеркнем, что в сделках РЕПО с Банком России также используется 

преимущественно торговая система ММВБ (см. рис. 4). 

 
Рис. 4. Торговые системы, которые целесообразно было бы использовать в 

операциях РЕПО с Банком России 
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2.1.6. Проблемы РЕПО и возможности активизации этих операций. 
 

Данные опроса продемонстрировали необходимость в расширении набора 

финансовых инструментов для активизации операций РЕПО, а также в снижении затрат 

на их проведения. Многие участники также высказались за расширение круга 

участников операций РЕПО, а также скорейшее развитие налогообложения и 

оптимизацию бухгалтерского учета по РЕПО, нынешнее состояние которого не 

способствует развитию операций РЕПО (см. рис. 5).  
 

                       Рис. 5  Для активизации сделок РЕПО необходимо: 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
2.2. Внебиржевое РЕПО с Банком России по еврооблигациям. 
 

2.2.1. Проведение операций с корпоративными еврооблигациями (перечень в 

Приложении 3). 
 

Подавляющее большинство банков-респондентов ответило, что они не проводят 

операции с корпоративными еврооблигациями, и только весьма незначительная часть 

банков ответили, что подобные операции ими проводятся (см. рис. 1). 

                                                                                                                   Рис. 1. 
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2.2.2. Объем портфеля еврооблигаций. 

 

Практически все банки, ответившие утвердительно на 1 и 2 вопросы анкеты (см. 

Приложение 2), заявили, что имели в своих портфелях остаток средств (за 2006 год), 

размер которых варьируется от $1 млн. до $100 млн. 

 

2.2.3. Еврооблигации как обеспечение внебиржевых РЕПО. 

 

Интересно отметить, что 60% банков-респондентов утвердительно ответили на 

вопрос о том, заинтересованы ли они использовать корпоративные еврооблигации в 

качестве обеспечения прямого внебиржевого РЕПО с Банком России (см. рис. 2). 

                                                                                                         Рис. 2.  
 

Заинтересованы ли Вы использовать 
вышеуказанные ценные бумаги в 
качестве обеспечения по операциям 
внебиржевого прямого РЕПО  с 
Банком России? 

 
 
 
 
2.2.4. Условия использования еврооблигаций. 
 

Одной из причин желания использовать корпоративные еврооблигации является 

обеспечение ликвидности. При этом включение указанных бумаг в Ломбардный список 

Банка России является весомым аргументом в принятии решения о проведении операций 

с указанными бумагами на приблизительно паритетной основе (см. рис 3).  

                                                                                                       Рис. 3. 
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2.2.5. Некоторые выводы. 

 

Исследование позволяет сделать вывод, что ввиду ряда причин корпоративные 

еврооблигации на сегодняшний день большей частью банков не используются, однако 

при некоторых условиях (в первую очередь, в случае обеспечения ликвидности, 

включения в Ломбардный список Банка России) многие банки хотели бы использовать 

эти ценные бумаги в операциях РЕПО. Поэтому перспективы корпоративных 

еврооблигаций как инструмента прямого РЕПО с Банком России представляются 

хорошими.  

 

III. Заключение. 
 

СРО НФА в рамках реализуемого проекта по развитию российского рынка РЕПО 

будет продолжать данное исследование, способствуя росту рынка и развитию операций 

РЕПО, а также содействовать скорейшему разрешению обозначенных в рамках 

настоящего исследования проблем и вопросов с использованием имеющихся 

возможностей, включая потенциал профильных рабочих групп.  

 
 
 

 
 

СРО НФА приглашает к сотрудничеству по развитию операций РЕПО в России 
участников рынка – банки и инвестиционные компании, представителей их фронт, 
мидл, бэкофисов. По вопросам проводимого исследования Вы можете обращаться по 
тел. +7 (495) 980-98-74 (Алексей Смородин, Главный специалист Отдела развития 
СРО НФА). 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 



© Материал подготовлен СРО НФА (Россия), 2006г. 
При использовании материалов настоящего Исследования обязательна ссылка на СРО НФА. 

13 

Приложение 1 
 

Сводные результаты исследования по операциям РЕПО на 
внебиржевом рынке 

 
 

1. Насколько активно Ваш Банк проводит операции РЕПО – примерный объем 
операций (ежемесячно): 
 -      до 100 млн. долларов (их рублевый эквивалент) – 57.5% 
- от 100 до 500 млн. долларов (их рублевый эквивалент) -30.3% 
- свыше 500 млн. долларов (их рублевый эквивалент) - 12.1% 

2. В каких целях, главным образом, используете операции РЕПО: 
- для управления ликвидностью – 75.7% 
- для повышения доходности активов - 57.5 
- для активной торговли ценными бумагами  - 18.2% 
- процентный арбитраж / кредитование – 3% 

3. В целом, по операциям РЕПО Ваш Банк является: 
- нетто-получателем (больше отдаете денег)  -  57.5% 
- нетто-кредитором (больше отдаете бумаг) – 33.3% 

4. Какие технологии/электронные системы использует Ваш Банк для проведения 
операций РЕПО? 
- Торговая система ММВБ  - 72.7% 
- телефонные сделки с брокером  - 57.5% 
- Рейтер - 7.3% 
- Блумберг - 18.2% 

5. Какие технологии/электронные системы (из вышеназванных или иных) было 
бы удобно  использовать Вашему банку для проведения сделок РЕПО, в т.ч. в 
операциях с Банком России?  
- Торговая система ММВБ - 60.6% 
- Рейтер – 12.1% 
- Bloomberg - 9% 
- Телефон - 6% 
- Reuters Dealing - 3% 

6. Какие важнейшие условия необходимы, на Ваш взгляд, для активизации 
операций РЕПО? 
- оптимизация налогообложения  - 54.5% 
- расширение набора инструментов  - 51.5% 
- развитие бухучета для банков - 51.5% 
- снижение стоимости проведения операций - 48.5% 
- расширение круга участников  - 39.3% 
- решение организационных проблем - 15.1% 
- наличие подготовленных кадров -  12.1.% 
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Приложение 2 

 
 
Сводные результаты исследования по внебиржевым операциям РЕПО 

с Банком России 
 
 

Вопрос % (округлено) 

1) Проводите ли Вы операции с 
выпусками корпоративных 
еврооблигаций из 
нижеприведенного списка? Да: 27% 

Нет: 72% 

2) Если "ДА", то сообщите средний 
за 2006 г. остаток в портфеле 
выпусков корпоративных 
еврооблигаций. Да: 22% 

Нет: 45% 

3) Заинтересованы ли Вы 
использовать вышеуказанные 
ценные бумаги в качестве 
обеспечения по операциям 
внебиржевого прямого РЕПО  с 
Банком России? 

Да: 60% 
Нет: 37% 

4) В случае включения в 
Ломбардный список Банка России 
корпоративных еврооблигаций, 
появится ли у Вас стимул к 
приобретению данных ценных 
бумаг, либо Вы будете принимать 
решения об их приобретении исходя 
преимущественно из других 
соображений? 

Да: 52% 
Нет: 47% 
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Приложение 3 
 

Перечень выпусков корпоративных еврооблигаций 
 

 

Бенефициар ISIN 

Объем 
выпуска, 
млн. долл. 

США 

Дата погашения Страна Эмитент Форма выпуска 

Банк Москвы XS0220030976 300 26.11.10 Люксембург Kuznetski Loan Participation Notes 

ВТБ XS0197141285 300 27.07.07 Люксембург VTB Capital S.A. Loan Participation Notes 

ВТБ XS0182007830 550 11.12.08 Люксембург VTB Capital S.A. Loan Participation Notes 

ВТБ XS0202919667 450 12.10.11 Люксембург VTB Capital S.A. Loan Participation Notes 

ВТБ XS0211922017 750 04.02.15 Люксембург VTB Capital S.A. Loan Participation Notes 

ВТБ XS0223715920 1000 02.07.35 Люксембург VTB Capital S.A. Medium Term Notes 

ВТБ XS0239043655 1000 21.09.07 Люксембург VTB Capital S.A. Medium Term Notes 

ВТБ XS0249603233 10 млрд. 
руб. 

12.04.09 Ирландия Dali Capital Еврооблигации 

ВТБ XS0244105283 500 15.02.16 Люксембург VTB Capital S.A. Medium Term Notes 

Газпром XS0146655104 500 25.04.07 Германия Salomon Brothers A.G. Loan Participation Notes 

Газпром XS0156366378 700 21.10.09 Германия Salomon Brothers A.G. Loan Participation Notes 

Газпром XS0164067836 1750 01.03.13 Германия Morgan Stanley Bank 
A.G. 

Loan Participation Notes 

Газпром XS0197695009 1250 01.02.20 Люксембург Gazprom International 
S.A. 

Medium Term Notes 

Импэксбанк XS0223559963 100 29.06.07 Германия Dresdner Bank Loan Participation Notes 

Лукойл XS0158498781 110 20.11.07 Нидерланды Lukinter Finance BV Процентные  облигации, 
конвертируемые в АДР 

Москва XS0202356167 374 12.10.11 Германия Dresdner Bank Loan Participation Notes 

Моснарбанк XS0171288250 150 30.06.08 Нидерланды Moscow Narodny 
Finance 

Medium Term Notes 

Норникель XS0201869251 500 30.09.09 Люксембург Norilsk Nickel Finance 
Luxembourg S.A. 

Процентные  облигации 

РБР XS0226182615 170 11.08.08 Люксембург RBD Capital Loan Participation Notes 

РЖД XS0249577213 12,57 
млрд. руб. 

30.06.12 Ирландия Red Arrow InterLeasing Еврооблигации 

Россельхозба
нк 

XS0236325436 250 29.11.10 Люксембург RSHB Capital Еврооблигации 

Россельхозба
нк 

XS0254887176 700 16.05.13 Люксембург RSHB Capital Еврооблигации 

Сбербанк XS0212423221 1000 11.02.15 Люксембург UBS S.A. Еврооблигации 

Союз XS0226174430 43,729 10.08.10 Нидерланды Russian Auto Loan 
Finance 

Еврооблигации 
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Приложение 4 
 
 

Редакционная коллегия  
Аналитического доклада 

 
 
 
1) Абрамов Сергей Анатольевич, Сбербанк России 
 
2) Анненская Наталья Евгеньевна, ИФК “МЕТРОПОЛЬ” 
 
3) Воропаева Евгения Михайловна, СРО НФА 
 
4) Кудрявцева Мария Геннадьевна, компания «РискИнфоСервис» 
 
5) Мурзин Владимир Евгеньевич, Банк Эйч-эс-би-си (PP) 
 
6) Оксенойт Георгий Константинович, Фондовая биржа ММВБ 
 
7) Сухова Галина Григорьевна, Внешторгбанк 
 
8) Шведова Мария Юрьевна, Газпромбанк 
 
9) Марич Игорь Леонидович, ММВБ 
 


