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˭͔͙͔͊ͣͫͭͭ͡Έ ͙͔͒ͪͭͦͪ͊͟Σ ͎ͪͯͨͨ͊ ͔͚͙͎͍ͪͭͤͦ 

ͺ͙͍ͤ͊ͤͫͦ·ͻ ͙͙͍ͤͫͭͭͯͭͦ 

+7 (495) 139 04 улΣ ͒ͦ͋Φ мро 
alla.borisova@acra-ratings.ru 
 

˸ˮ̆ˢˮ˶ ˽˻˶̂̆ˮ ˹

˨͙ ͔ͪͭͦͪ͟Σ ͎ͪͯͨͨ͊ ͔͚͙͎͍ͪͭͤͦ ͺ͙͍ͤ͊ͤͫͦ·ͻ 

͙͙͍ͤͫͭͭͯͭͦ 

+7 (495) 139 03 47 
mikhail.polukhin@acra-ratings.ru 

  

˴͔͙ͪ͒ͭͤ·͚ ͔͚͙͎ͪͭͤ ˢ˻ ˾˹˽˴ ό͔͔͒͊͡ τ ˾˹˽˴Σ ˴͙ͦͣͨ͊ͤΎύ ͍͔ͦ͋ͯͫͦͤ͡͡ ͙ͫ͡Έͤ·ͣ ͙͔͋ͤͫ͘-
ͨͪͦͺ͙͔ͣ͡ ͙ ͦ;͔ͤΈ ͙ͫ͡Έͤ·ͣ ͺ͙͍ͤ͊ͤͫͦ·ͣ ͨͪͦͺ͙͔ͣ͡ ͙ͨͪ ͍·ͫͦͦͣ͟ ͊͟;͔͍͔ͫͭ ͍͔͙ͯͨͪ͊ͤ͡Ύ, 
 ͊ͭ ͔͊͗͟ ͦ;͔ͤΈ ͍·͚ͫͦͦ͟ ͍͔ͪͦΎͭͤͦͫͭΈΌ ͔͍͔͙ͨͪ͒ͦͫͭ͊ͤ͡Ύ Ή͙͚ͫͭͪ͊ͦͪ͒ͤ͊ͪͤͦ͟ ͔͙ͨͦ͒͒ͪ͗͟ 
ͫ ͦͫ ͭͦͪͦͤ· ͎͍ͦͫͯ͒͊ͪͫͭ͊. 

˾˹˽˴ τ ͔ͫͨͼ͙͙͙͍͊ͪͦ͊ͤͤ͊͘͡Ύ ͔͔ͨͪͫͭͪ͊ͻ͍ͦͦ;ͤ͊Ύ ͙ͦͣͨ͊ͤ͟ΎΣ ͫͦ͒͊ͤͤ͊͘Ύ ͍ ͍͔͍͙͙ͫͦͦͭͭͫͭ 
ͫ ͦͫ ͭ͊ͭΈ͔͚ моΦм ˭͊ͦͤ͊͟ ˾̅ ͦͭ нтΦммΦмффн Ѕ плмр-L ζ˻͋ ͎͙ͦͪ͊ͤ͊͘ͼ͙͙ ͫͭͪ͊ͻ͍͎ͦͦͦ ͔͒͊͡ 
 ͍˾ ͙͚͚ͦͫͫͫͦ͟ ͔͔̅͒ͪ͊ͼ͙͙ηΦ ˴͙ͦͣͨ͊ͤΎ ͫͦ͒͊ͤ͊͘ ͫ ͼ͔͡ΈΌ ͎͙ͦͪ͊ͤ͊͘ͼ͙͙ ͙͔͒ͦͨͦͤͭ͡͡Έ͚ͤͦ 
͊͘΅͙ͭ· ͙ͣͯ΅͔͍͔ͫͭͤͤ·ͻ ͙͔͔͍ͤͭͪͫͦ ͫͭͪ͊ͻ͍͔͔͚ͦ͊ͭ͡ ͍ ͯ ͍͙ͫͦ͡Ύͻ ͔ͣ͗͒ͯͤ͊ͪͦ͒ͤ·ͻ ͫ͊ͤ͟ͼ͙͚Φ 
 ʕͫ ͍͔͍͙͙ͦͦͭͭͫͭ ͫ ͊ͦͤͦͣ͘͟ ˴͙͙ͦͣͨ͊ͤ ͔͍͔ͨͪ͒ͦͫͭ͊ͤͦ͡ ͍ͨͪ͊ͦ ͤ͊ ͯ;͙͔͊ͫͭ ͍ ͋ͦ͡Έ΄͙͍͔ͤͫͭ 
͎͍͍͒ͦͦͦͪͦ ͙ͫͻͦ͒Ύ΅͔͎ͦ ͔͔ͨͪͫͭͪ͊ͻ͍͙ͦ͊ͤΎΣ ͊͘͟͡Ό;͔͊ͣ·ͻ ͙͚͙͙ͪͦͫͫͫͣ͟ ͫͭͪ͊ͻ͍ͦ·͙ͣ 
͙ͦͣͨ͊ͤ͟Ύ͙ͣ όͦ͋Ύ͔͊ͭ͘͡Έͤ͊Ύ ͼ͔͙ͫͫΎύΦ 

˴˶̑̉˩ˤ̍˩ ̅ˢ˴́˻˾̍ ˻̇˩˹˴ ˮ

˿͙ ͡Έͤ·͚ ͙͔͋ͤͫ͘-ͨͪͦͺ͙͡Έ ˴͙͙ͦͣͨ͊ͤ ͔͔ͦͨͪ͒͡Ύ͔ͭͫΎ ͨͪͦ;ͤ·ͣ ͔͙͔ͨͦͦ͗ͤͣ͡ ͤ͊ ͫͭͪ͊ͻ͍ͦͦͣ 
ͪ·͔ͤ͟ ͙ ͍·͙͙ͫͦͣ͟ ͔ͦͨͪ͊ͼ͙ͦͤͤ·͙ͣ ͔ͨͦ͊͊ͭ͘͟͡Ύ͙ͣΦ ˹͊ ͺ͔ͦͤ ͍͍͔͔͒ͤͤ·ͻ ͎͙ͦͪ͊ͤ;͔͙͚ͤ 
͙͔ͦͭͤͦͫͭ͡Έͤͦ ͔͔ͨͪ͒͊;͙ ͫͭͪ͊ͻ͍ͦ·ͻ ͙͍ͪͫͦ͟ ͍ ͙͙ͦͣͨ͊ͤ͟ ͪΎ͒͊ ͙ͤͦͫͭͪ͊ͤͤ·ͻ ͎͍ͦͫͯ͒͊ͪͫͭΣ 
 ͊ͭ ͔͊͗͟ ͍͔͙ͯ͡;͔͙ͤΎ ͙͒ͦ͡ ͦ͋Ύ͔͊ͭ͘͡Έ͚ͤͦ ͼ͔͙͙ͫͫΣ ͔͔͍͔͚ͨͪ͒͊͊ͣͦ ͍ ˾˹˽˴Σ ˴͙ͦͣͨ͊ͤΎ 
͔͙͍ͨͪͦ͒ͣͦͤͫͭͪͪͦ͊͊͡ ͍ нлнн ͎ͦ͒ͯ ͫͯ΅͔͍͔ͫͭͤͤ·͚ ͪͦͫͭ ͔͙͙ͨͪͣ ͙ ͍ͯ ͔͙͡;͔͙͔ͤ ͙͒ͦ͡ ͪ·ͤ͊͟, 
;ͭͦ ͎͍͙ͦͦͪͭ ͦ ͍ͦͪͦͫ͘΄͔ ͚ͤ͊͘;͙͙ͣͦͫͭ ˴͙͙ͦͣͨ͊ͤ ͤ͊ ͙͚ͪͦͫͫͫͦͣ͟ ͪ·͔ͤ͟ ͫͭͪ͊ͻ͍ͦ·ͻ ͎ͯͫͯ͡Φ 
˨͙͍͔͙ͪͫͺ͙͊͟ͼ͙Ύ ͙͔͚ͤͭͫͦ͟͟͡ ͋͊͘· ˾˹˽˴, ͫ ͎ͦ͊ͫͤͦ͡ ͟ ͙͔͙ͪͭͪΎͣ ˢ˴˾ˢΣ ͤ͊ͻ͙ͦ͒ͭͫΎ ͤ͊ ͔͔ͫͪ͒ͤͣ 
͍͔ͯͪͦͤΦ ˿͔͙͍͒ͪ͗͊Ό΅͔͔ ͍͙͡Ύ͙͔ͤ ͤ͊ ͦͼ͔ͤ͟ ͯ ͙͍͔͙͒ͪͫͺ͙͊͟ͼ͙͙ ͦ͊͘͟·͍͔͊ͭ ͙ͫ͡Έͤ͊Ύ 
ͦͤ͟ͼ͔ͤͭͪ͊ͼ͙Ύ ͨͦͪͭͺ͔͡Ύ ͤ͊ ͔ͦͭ͒͡Έͤ·ͻ ͯ;͙͊ͫͭͤ͊͟ͻ ͪ·ͤ͊͟Σ ;ͭ,ͦ ͦ͒ͤ͊ͦ͟, ͔͙͔ͦͣͨͤͫͪͯͭͫ͟Ύ 
ͫͯ΅͔͍͔͚ͫͭͤͤͦ ͎͔͎ͦͪ͊ͺ͙;͔͚ͫͦ͟ ͙ ͔͍͚ͦͭͪ͊ͫͦ͡ ͙͍͔͙͒ͪͫͺ͙͊͟ͼ͙͔͚ ͫͭͪ͊ͻ͍ͦ·ͻ ͙͍ͪͫͦ͟ Ή͙ͭͻ 
͙͚ͦͣͨ͊ͤ͟Φ ˢ˴˾ˢ ͔͔ͦͨͪ͒͡Ύ͔ͭ ͊͟;͔͍ͫͭͦ ͍͎ͨͪͦ͒ͯͭͦͦͦ͟ ͪΎ͒͊ ˴͙͙ͦͣͨ͊ͤ ͊͟͟ ͍·͔ͫͦͦ͟Σ 
ͨͦͫͦ͟͡Έͯ͟ ˾˹˽˴ ͙͔͔ͣͭ ͔͚͙͎͍͊ͤ͒ͪͪ͊ͭͤͦͯΌ ͔͔ͦͣͨͭͤ͟ͼ͙Ό ͨͦ ͍͔ͫͣ ͤ͊͘;͙ͣ·ͣ ͍͙͒͊ͣ 
ͫͭͪ͊ͻ͍͙ͦ͊ͤΎ ͙ ͨ ͔͔ͪͫͭͪ͊ͻ͍͙ͦ͊ͤΎΦ ͙̂ͤ͊͟͡ΈͤͦͫͭΈ ˴͙͙ͦͣͨ͊ͤ ͍ͨͦͦ͘͡Ύ͔ͭ ͦͼ͔͙ͤͭΈ ͙͔ͫͫͭͣͯ 
͔͙ͪ͊ͫͨͪͦͫͭͪ͊ͤͤΎ ͔͔ ͎ͯͫͯ͡ ͊͟͟ ͙ͫ͟͡Ό;͙͔ͭ͡Έͤͦ ͔ͤ͊͒͗ͤͯΌΦ 

˻͔ͨͪ͊ͼ͙ͦͤͤ͊Ύ Ήͺͺ͔͙͍ͭͤͦͫͭ͟Έ ˾˹˽˴ ͤ͊ͻ͙ͦ͒ͭͫΎ ͤ͊ ͒ͦͫͭ͊ͭͦ;ͤͦ ͍·ͫͦͦͣ͟ ͍͔ͯͪͦͤ. ˿͔͔͔ͪ͒ͤ 
ͤ͊͘;͔͙͔ͤ ͙͙͍͎ͦͣ͋ͤͪͦ͊ͤͤͦͦ͟ ͦ͟Ήͺͺ͙ͼ͙͔ͤͭ͊ ͯ͋·ͭͦ;͙ͤͦͫͭ ό˴˴̂ύ ͫ ͯ;͔ͭͦͣ ͔ͨͪ͒·͒ͯ΅͙ͻ 
͔͙͍ͨͪͦ͒ͦ ͨ-͔͔ͦͨͪ͗ͤͣͯ ͍ͫͦͫͭ͊͡Ύ͔ͭ ͔͔͔ͣͤ ͔ ͙͙͒ͤͼ·, ͤ ͦ s˴ ˾ˢ ͔ͦͭͣ;͔͊ͭ ͪͦͫͭ ˴˴̂ ͍ нлнн ͎ͦ͒ͯ 
͙ ͍͔ͪͦΎͭͤͦͫͭΈ ͔͎ͦ ͒͊͡Έ͔͚ͤ΄͔͎ͦ ͍͔͙ͯ͡;͔͙ͤΎ ͍ ͔͔ͫͪ͒ͤͫͪͦ;͚ͤͦ ͔͔͙͍͔ͨͪͫͨͭ͟Φ ˽͎ͪͦͤͦͤ͘·͚ 
͔ͭͣͨ ͪͦͫͭ͊ ͔͙͙ͨͪͣ ˴͙͙ͦͣͨ͊ͤ ͍ нлн3 ͎ͦ͒ͯΣ ͊͟͟ ͙͔ͦ͗͒͊ͭͫΎΣ ͔͋ͯ͒ͭ ͍͔͍͍ͫͦͦͭͭͫͭͦ͊ͭΈ 
͔͔ͫͪ͒ͤͪ·ͤͦ;ͤ· ͣͨ ͔ͦ͊͊ͭ͘͟͡Ύ.ͣ 
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