
̸̸̸̸͔͔͔͔͗͌͋͌͗͌͋͌͗͌͋͌͗͌͋͌- ͏͏͏͏ ͕͕͕͔͕͕͕͕͔͕͕͕͕͔͕͕͕͕͔͕͋͋͋͋͒͊͗͌͒͊͗͌͒͊͗͌͒͊͗͌͘͘͘͘͞͞͞͞ ͛͏͔͇͔͘͏͕͉͇͔͗͏͌͛͏͔͇͔͘͏͕͉͇͔͗͏͌͛͏͔͇͔͘͏͕͉͇͔͗͏͌͛͏͔͇͔͘͏͕͉͇͔͗͏͌ ͖͕͙͔͕͖͕͙͔͕͖͕͙͔͕͖͕͙͔͕ͤ͑͗ͤ͑͗ͤ͑͗ͤ͑͗͘͘͘͘-
͏͓͖͕͙͔͗͢͜͏͓͖͕͙͔͗͢͜͏͓͖͕͙͔͗͢͜͏͓͖͕͙͔͗͢͜ ͕͖͇͌͗͝͏͕͖͇͐͌͗͝͏͕͖͇͐͌͗͝͏͕͖͇͐͌͗͝͏͐ ͖͕͖͕͖͕͖͕͋͋͋͋ ͖͕͙͑͗͢͏͖͕͙͌͑͗͢͏͖͕͙͌͑͗͢͏͖͕͙͌͑͗͢͏͌ ̧̧̧̧̱̱̱̱̈́̈́̈́̈́

̳͕͉͇͑͘ | ̧͖͗͌͒ͣ 2012
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“̴͓͌͌͑͝͏̴͓͐͌͌͑͝͏̴͓͐͌͌͑͝͏̴͓͐͌͌͑͝͏͐ ͖͕͙͖͕͙͖͕͙͖͕͙ͤ͑͗ͤ͑͗ͤ͑͗ͤ͑͗͘͘͘͘ ͉͉͉͉ ͙͇͔͙͇͔͙͇͔͙͇͔͗͗͗͗͘͘͘͘͢͢͢͢ ̩͕͙͕͔͕̩͕͙͕͔͕̩͕͙͕͔͕̩͕͙͕͔͕͐͐͐͐͘͘͘͘͞͞͞͞ ̬͉͕͖̬͉͕͖̬͉͕͖̬͉͕͖͗͗͗͗͢͢͢͢ ͏͏͏͏ ̸̴̸̴̸̴̸̴̪̪̪̪ ͉͉͉͉ 2011 ͚͙͉͔͔͕͚͙͉͔͔͕͚͙͉͔͔͕͚͙͉͔͔͕͌͌͌͌͌͌͌͌͘͘͘͘͘͘͘͘͠͠͠͠
͚͉͌͒͏͞͏͚͉͒ͦ͌͒͘͏͞͏͚͉͒ͦ͌͒͘͏͞͏͚͉͒ͦ͌͒͘͏͞͏͒ͦ͘…“

̹͕͕͉͗͊͐͢ ͕͈͕͕͙͗ ̪͓͇͔͌͗͏͏ ͕͘ ͙͇͔͇͓͗͘͏ ͔͙͇͔͕̽͌͗͒ͣ͐ ͏
̩͕͙͕͔͕͐͘͞ ̬͉͕͖͗͢ ͏ ̸̴̪ ͕͙͋͘͏͊ ͉ 2011 ͉͕͕͌͊͘ ͓͇͑͘͏͓͚͓͇ ͏
͕͙͇͉͘͘͏͒ ͖͕͙͞͏ 337 ͓͒͗͋. ͉͕͌͗, ͖͉͗͌͘͢͏͉ ͚͕͉͔͗͌ͣ 2010 ͕͇͊͋
͔͇ 18,8%. 

̵͈͕͕͙͗ ͕͘ ͙͇͔͇͓͗͘͏ ̸̴̪ ͚͉͌͒͏͞͏͒ͦ͘ ͔͇ 26% ͏ ͕͙͇͉͘͘͏͒ 95 
͓͒͗͋. ͉͕͌͗. 

̸͙͇͔͗͢ ̩͕͙͕͔͕͐͘͞ ̬͉͕͖͗͢ ͏ ̸̴̪ ͘ ͔͇͏͈͕͒ͣ͟͏͓
͉͔͔͙͕͕͉͓͌͌͗͊͟͢ ͕͈͕͕͙͕͓͗ ͘ ̪͓͇͔͌͗͏͌͐ ͉ 2011 ͕͚͊͋:

1. ̶͕͇͒ͣ͟ – 75,9 ͓͒͗͋. ͉͕͌͗ (+ 16,2%)
2. ̷͕͘͘͏ͦ – 75 ͓͒͗͋. ͉͕͌͗ (+ 29%)
3. ̾͌͜͏ͦ – 64 ͓͒͗͋. ͉͕͌͗ (+ 15%)

̯͙͕͔͘͞͏͑: Ost- und Mitteleuropa Verein e.V., ͉͇͛͌͗͒ͣ 2012
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“… ͔͓͕͙͔͓͕͙͔͓͕͙͔͓͕͙͌͗ͦ͌͗ͦ͌͗ͦ͌͗ͦ͘͘͘͘ ͔͇͔͇͔͇͔͇ ͖͕͙͗͏͉͕͗͌͞͏͖͕͙ͦ͗͏͉͕͗͌͞͏͖͕͙ͦ͗͏͉͕͗͌͞͏͖͕͙ͦ͗͏͉͕͗͌͞͏ͦ ͏͏͏͏ ͕͍͔͕͙͒͘͘͏͕͍͔͕͙͒͘͘͏͕͍͔͕͙͒͘͘͏͕͍͔͕͙͒͘͘͏, ͖͕͕͍͔͔͖͕͕͍͔͔͖͕͕͍͔͔͖͕͕͍͔͔͗͋͌͌͗͋͌͌͗͋͌͌͗͋͌͌͢͢͢͢ ͑͗͏͎͏͕͓͑͗͘͏͎͏͕͓͑͗͘͏͎͏͕͓͑͗͘͏͎͏͕͓͘“

̫͕͕͉͕͒͊͐ ͑͗͏͎͏͘ ͕͚͇͙͉͊͋͗͘͘, ͗͌͊͏͕͔͕͉ ͏ ͓͚͔͏͝͏͖͇͔͒ͣ͢͜
͕͈͇͎͕͉͇͔͗͏͐ ͉͕ ͉͓͌͘ ͓͏͗͌ ͖͕͕͉͇͋͗͒ ͕͉͋͌͗͏͌ ͏͔͉͙͕͕͉͌͗͘

̩͕͇͙͒͏͔͕͙͒ͣͣ͘ ͕͈͓͔͔͌͢͜ ͚͕͉͑͗͘ ͏ ͏͔͛͒ͦ͝͏͕͔͔͌͢ ͗͏͑͘͏
͕͕͍͔͙͒ͦͥ͘ ͖͕͙͕͔͗͌͘͏͌ ͕͕͕͔͋͒͊͗͘͢͜͞ cash flow ͓͕͋͌͒͌͐

̫͕͙͚͖͘ ͑ ͔͗͌͋͌͘- ͏ ͕͕͕͔͕͋͒͊͗͐͘͞ ͒͏͉͑͏͔͕͙͋͘͏ ͕͇͔͊͗͏͔͌͞

̸͔͏͍͔͌͏͌ ͉͔͔͌͟͏͜ ͙͗͌͐͏͔͕͉͊ ͙͇͔͗͘ ̵̸̷̈́ ͕͇͎͇͕͑͒
͔͇͙͌͊͏͉͔͕͌ ͉͒͏͔ͦ͏͌ ͔͇ ͕͙͕͉͔͕͙͊ͣ͘ ͛͏͔͇͔͘͏͚͗ͥ͠͏͜
͈͇͔͕͉͑ ͇͓͇͙͗͗͘͘͏͉͇͙ͣ ͖͕͙͑͗͢͏ͦ ͔͕͙͕͌͑͗͢͜ ̧̱̈́ ͏
͖͕͉͘͢͏͕͒ ͚͕͉͔͗͌ͣ ͔͌͝ ͖͕ ͇͓͋͌͒͑͘ ͖͕͋ ͖͕͙͑͗͢͏͌ ̧̱̈́

̶͕͙͉͒͌͋͘͘͏ͦ ͉͉͔͌͋͌͏ͦ Basel III ͋͒ͦ ͕͈͓͕͉͌͡
͛͏͔͇͔͘͏͕͉͇͔͗͏ͦ ͏ ͔͌͝, ͕͕͈͔͔͕͌͘ ͖͕ ͕͕͕͔͓͋͒͊͗͘͢͞
͇͓͋͌͒͑͘, ͑ ͕͍͇͔͒͌͘͏ͥ, ͔͌ ͓͕͚͙͊ ͈͙ͣ͢ ͕͔͔͌͌͢͝ ͌͌͠ ͉
͖͕͔͕͒͐ ͓͌͗͌

̷͇͙͙͌͘ ͕͔͚͔͑͑͗͌͝͏ͦ ͉ ͛͌͗͌͘ ͓͍͚͔͇͕͔͕͌͋͗͋͐ ͙͕͕͉͗͊͒͏, ͑
͖͗͏͓͚͌͗, ͕͈͓͌͢͡ ͏͓͖͕͙͇͗ ͉ ̸̴̪ ͑͏͙͇͕͕͐͑͊͘
͕͈͕͚͕͉͇͔͗͋͏ͦ ͎͇ ͖͕͔͒͌͋͘͏͌ 3 ͕͇͊͋ ͉͕͎͕͗͒͘͏ ͉ 4 ͇͎͇͗
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̹͕͕͉͕̹͕͕͉͕̹͕͕͉͕̹͕͕͉͕͗͊͌͗͊͌͗͊͌͗͊͌ ͏͏͏͏ ͖͕͙͔͕͖͕͙͔͕͖͕͙͔͕͖͕͙͔͕ͤ͑͗͌ͤ͑͗͌ͤ͑͗͌ͤ͑͗͌͘͘͘͘ ͛͏͔͇͔͘͏͕͉͇͔͗͏͌͛͏͔͇͔͘͏͕͉͇͔͗͏͌͛͏͔͇͔͘͏͕͉͇͔͗͏͌͛͏͔͇͔͘͏͕͉͇͔͗͏͌: ̶̶̶̶͕͚͙͕͉͇͕͚͙͕͉͇͕͚͙͕͉͇͕͚͙͕͉͇͗͋͑ͦ͗͋͑ͦ͗͋͑ͦ͗͋͑ͦ ̳͇͙͗͏͇̳͇͙͗͝͏͇̳͇͙͗͝͏͇̳͇͙͗͝͏͇͝

̸̸̸̸͕͕͕͕͗͑͗͑͗͑͗͑, ͕͕͕͕͊͋͊͋͊͋͊͋͢͢͢͢

СуммаСуммаСуммаСуммаконтрактаконтрактаконтрактаконтракта
втыс. евро

500

10.000

5.000

1.000

5 Y4 Y3 Y2 Y12 M6 M

L/Cs

L/Cs ͖͕͋ ͖͕͙͑͗͢͏͌
̷̸̪̬̳̬͇

̶͕͙͑͗͐͢͢ ̷̸̪̬̳̬͕͓
͉͎͇͔͔ͦ͐͘͢ ͑͗͌͋͏͙

͖͕͚͖͇͙͑͌͒ͥ (͇͓͕͔͕͗͌͞
͕͇͔͊͒͌͘͟͏͌)

̻͕͙͗͛͌͐͏͕͗-
͉͇͔͏͌
͖͕͙͑͗͢͢͜
̷̸̪̬̳̬͕͓
͙͈͕͉͇͔͗͌͏͐ ͑
͖͕͚͖͇͙͑͌͒ͥ

(͑͗͌͋͏͙
͖͕͇͉͇͗͋͝
͖͕͚͖͇͙͑͌͒ͥ)

̶͕͙͑͗͐͢͢
̷̸̪̬̳̬͕͓

͉͎͇͔͔ͦ͐͘͢ ͑͗͌͋͏͙
͖͕͚͖͇͙͑͌͒ͥ

(͏͔͋͏͉͏͚͇͔͕͋͒ͣ͌
͑͗͌͋͏͙͔͕͌
͕͇͔͊͒͌͘͟͏͌)
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̸̸̸̸͉͎͇͔͔͉͎͇͔͔͉͎͇͔͔͉͎͇͔͔ͦ͐ͦ͐ͦ͐ͦ͐͢͢͢͢ ͑͗͌͋͏͙͑͗͌͋͏͙͑͗͌͋͏͙͑͗͌͋͏͙ ͖͕͚͖͇͙͖͕͚͖͇͙͖͕͚͖͇͙͖͕͚͖͇͙͑͌͒ͥ͑͌͒ͥ͑͌͒ͥ͑͌͒ͥ (̮͇͓͌͠͏̮͇͓͑͌͠͏̮͇͓͑͌͠͏̮͇͓͑͌͠͏͑ = ̨̨̨̨͇͔͇͔͇͔͇͔͑͑͑͑)

͖͕͙͖͕͙͖͕͙͖͕͙̈́͑͗͌͗̈́͑͗͌͗̈́͑͗͌͗̈́͑͗͌͗͘͘͘͘

̱͕͓͓͈͇͔̱͕͓͓͈͇͔̱͕͓͓͈͇͔̱͕͓͓͈͇͔͌͗͑͌͗͑͌͗͑͌͗͑͝͝͝͝

̯͓͖͕͙̯͓͖͕͙̯͓͖͕͙̯͓͖͕͙͗͌͗͗͌͗͗͌͗͗͌͗

̷͕͘͘͏͐͑͘͏̷͕͐͘͘͏͐͑͘͏̷͕͐͘͘͏͐͑͘͏̷͕͐͘͘͏͐͑͘͏͐ ͈͇͔͈͇͔͈͇͔͈͇͔͑͑͑͑

HERMES / ̧̧̧̧̱̱̱̱̈́̈́̈́̈́

͖͕͙͔͕͖͕͙͔͕͖͕͙͔͕͖͕͙͔͕̈́͑͗̈́͑͗̈́͑͗̈́͑͗͘͘͘͘-
͑͗͌͋͏͙͔͇ͦ͑͗͌͋͏͙͔͇ͦ͑͗͌͋͏͙͔͇ͦ͑͗͌͋͏͙͔͇ͦ
͇͇͔͙͊͗͏͇͇͔͙ͦ͊͗͏͇͇͔͙ͦ͊͗͏͇͇͔͙ͦ͊͗͏ͦ

͖͕͙͔͇͖͕͙͔͇͖͕͙͔͇͖͕͙͔͇̈́͑͗ͦ̈́͑͗ͦ̈́͑͗ͦ̈́͑͗ͦ͘͘͘͘
͇͇͔͙͊͗͏͇͇͔͙ͦ͊͗͏͇͇͔͙ͦ͊͗͏͇͇͔͙ͦ͊͗͏ͦ

̩͖͇͙̩͖͇͙̩͖͇͙̩͖͇͙͒͒͒͒͢͢͢͢͢͢͢͢ ͎͇͎͇͎͇͎͇
͖͕͙͇͉͔͔͖͕͙͇͉͔͔͖͕͙͇͉͔͔͖͕͙͇͉͔͔͒͌͌͒͌͌͒͌͌͒͌͌͘͘͘͘͢͢͢͢ ͙͕͉͇͙͕͉͇͙͕͉͇͙͕͉͇͗͗͗͗͢͢͢͢ / 
͕͇͎͇͔͔͕͇͎͇͔͔͕͇͎͇͔͔͕͇͎͇͔͔͑͌͑͌͑͌͑͌͢͢͢͢ ͚͚͒͊͘͏͚͚͒͊͘͏͚͚͒͊͘͏͚͚͒͊͘͏

̶͕͇͔͊͌͟͏̶͕͇͔͌͊͌͟͏̶͕͇͔͌͊͌͟͏̶͕͇͔͌͊͌͟͏͌ /͉͖͇͙͇͉͖͇͙͇͉͖͇͙͇͉͖͇͙͇͒͒͒͒͢͢͢͢ ͖͕͔͙͕͉͖͕͔͙͕͉͖͕͔͙͕͉͖͕͔͙͕͉͗͌͗͌͗͌͗͌͝͝͝͝

̱͗͌͋͏͙̱͗͌͋͏͙̱͗͌͋͏͙̱͗͌͋͏͙
̶͕͇͔͊͌͟͏̶͕͇͔͌͊͌͟͏̶͕͇͔͌͊͌͟͏̶͕͇͔͌͊͌͟͏͌ /
͉͖͇͙͇͉͖͇͙͇͉͖͇͙͇͉͖͇͙͇͒͒͒͒͢͢͢͢
͖͕͔͙͕͉͖͕͔͙͕͉͖͕͔͙͕͉͖͕͔͙͕͉͗͌͗͌͗͌͗͌͝͝͝͝

15% ͇͉͇͔͕͉͇͉͇͔͕͉͇͉͇͔͕͉͇͉͇͔͕͉͐͐͐͐͘͘͘͘͢͢͢͢ ͖͇͙͍͖͇͙͍͖͇͙͍͖͇͙͍͒͌͒͌͒͌͒͌(͏͏͏͏)

̶̶̶̶͕͙͇͉͇͕͙͇͉͇͕͙͇͉͇͕͙͇͉͇͑͑͑͑͘͘͘͘

͖͕͙͔͖͕͙͔͖͕͙͔͖͕͙͔̈́͑͗͐̈́͑͗͐̈́͑͗͐̈́͑͗͐͘͘͘͘͢͢͢͢ ͕͔͙͇͙͕͔͙͇͙͕͔͙͇͙͕͔͙͇͙͑͗͑͑͗͑͑͗͑͑͗͑

̱͗͌͋͏͙̱͗͌͋͏͙̱͗͌͋͏͙̱͗͌͋͏͙
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̸̸̸̸͉͎͇͔͔͉͎͇͔͔͉͎͇͔͔͉͎͇͔͔ͦ͐ͦ͐ͦ͐ͦ͐͢͢͢͢ ͑͗͌͋͏͙͑͗͌͋͏͙͑͗͌͋͏͙͑͗͌͋͏͙ ͖͕͚͖͇͙͖͕͚͖͇͙͖͕͚͖͇͙͖͕͚͖͇͙͑͌͒ͥ͑͌͒ͥ͑͌͒ͥ͑͌͒ͥ: ͖͕͙͕͖͕͙͕͖͕͙͕͖͕͙͕͗͐͗͐͗͐͗͐͘͘͘͘ ͏͏͏͏ ͊͏͈͑͏͐͊͏͈͑͏͐͊͏͈͑͏͐͊͏͈͑͏͐ ͏͔͙͚͓͔͙͗͌͘͏͔͙͚͓͔͙͗͌͘͏͔͙͚͓͔͙͗͌͘͏͔͙͚͓͔͙͗͌͘
͛͏͔͇͔͘͏͕͉͇͔͗͏ͦ͛͏͔͇͔͘͏͕͉͇͔͗͏ͦ͛͏͔͇͔͘͏͕͉͇͔͗͏ͦ͛͏͔͇͔͘͏͕͉͇͔͗͏ͦ ͖͕͙͇͖͕͙͇͖͕͙͇͖͕͙͇ͤ͑͗ͤ͑͗ͤ͑͗ͤ͑͗͘͘͘͘ ͙͕͉͇͕͉͙͕͉͇͕͉͙͕͉͇͕͉͙͕͉͇͕͉͗͗͗͗ ͋͒͏͙͔͕͕͌͒ͣ͊͋͒͏͙͔͕͕͌͒ͣ͊͋͒͏͙͔͕͕͌͒ͣ͊͋͒͏͙͔͕͕͌͒ͣ͊ ͖͕͎͕͉͇͔͒ͣ͏͖͕͎͕͉͇͔ͦ͒ͣ͏͖͕͎͕͉͇͔ͦ͒ͣ͏͖͕͎͕͉͇͔ͦ͒ͣ͏ͦ ͏͏͏͏
͕͖͚͙͙͉͚ͥ͘͘͠͏͕͖͚͙͙͉͚ͥ͘͘͜͠͏͕͖͚͙͙͉͚ͥ͘͘͜͠͏͕͖͚͙͙͉͚ͥ͘͘͜͠͏͜ ͚͚͚͚͚͚͚͚͒͊͒͊͒͊͒͊͘͘͘͘

̶͗͏͉͇͙͔͇͒͌͑͌͒ͣͦ ͔͇͌͝
̴͏͎͇͑ͦ ͎͇͉͏͘͏͓͕͙ͣ͘ ͕͙ ͔͕͉͗͑͢ ͇͖͑͏͙͇͇͒
̫͒͏͔͔͐͢ ͕͗͑͘ ͖͕͇͔͊͌͟͏ͦ
̪͏͈͕͙͑ͣ͘ ͖͗͏ ͖͕͇͔͊͌͟͏͏, ͉͇͑͒ͥͦ͞ ͉͕͎͓͕͍͔͕͙ͣ͘
͕͕͔͕͕͋͗͊͘͞ ͖͕͇͔͊͌͟͏ͦ
̸͇͉͔͗͏͙͔͕͌͒ͣ ͔͕͈͓͔͇͌͌ͦ͡ ͕͚͓͔͙͇͋͑͌͝͏ͦ, ͙.͔. 
«͇͓͕͔͗͌͢͞ ͕͕͉͕͇͋͊͗»
̶͕͙͕͗͌͘ ͏͖͕͔͔͒͌͘͏͌
̫͕͖͕͔͒͏͙͔͕͌͒ͣ͌ ͖͗͌͏͓͚͙͉͕͌͘͠: ͉͕͎͓͕͍͔͕͙ͣ͘ 100% 

͛͏͔͇͔͘͏͕͉͇͔͗͏ͦ ͖͓͗͌͏͏ ̧̱̈́



6̧͇͔͒͌͑͋͗͘ ̮͇͔ͦ͗͐͢ | ̶͙͇͉͗͌͋͘͏͙͙͉͕͌͒ͣ͘ Commerzbank AG ͉ ̳͕͉͑͌͘ | ̳͕͉͇͑͘ | ̧͖͗͌͒ͣ 2012

̳͇͑͘͏͓͇͔̳͇͒ͣ͌͑͘͢͏͓͇͔̳͇͒ͣ͌͑͘͢͏͓͇͔̳͇͒ͣ͌͑͘͢͏͓͇͔͒ͣ͌͢ ͕͗͑͘͏͕͗͑͘͏͕͗͑͘͏͕͗͑͘͏ ͛͏͔͇͔͘͏͕͉͇͔͗͏ͦ͛͏͔͇͔͘͏͕͉͇͔͗͏ͦ͛͏͔͇͔͘͏͕͉͇͔͗͏ͦ͛͏͔͇͔͘͏͕͉͇͔͗͏ͦ ͖͗͏͖͗͏͖͗͏͖͗͏ ͉͎͇͔͔͕͓͉͎͇͔͔͕͓͉͎͇͔͔͕͓͉͎͇͔͔͕͓ͦͦͦͦ͘͘͘͘ ͑͗͌͋͏͙͌͑͗͌͋͏͙͌͑͗͌͋͏͙͌͑͗͌͋͏͙͌
͖͕͚͖͇͙͖͕͚͖͇͙͖͕͚͖͇͙͖͕͚͖͇͙͑͌͒ͥ͑͌͒ͥ͑͌͒ͥ͑͌͒ͥ ͖͕͖͕͖͕͖͕͋͋͋͋ ͖͕͙͑͗͢͏͖͕͙͌͑͗͢͏͖͕͙͌͑͗͢͏͖͕͙͌͑͗͢͏͌ ̷̸̷̸̷̸̷̸̪̬̳̬̪̬̳̬̪̬̳̬̪̬̳̬͇͇͇͇

̳͇͑͘͏͓͇͔̳͇͒ͣ͌͑͘͢͏͓͇͔̳͇͒ͣ͌͑͘͢͏͓͇͔̳͇͒ͣ͌͑͘͢͏͓͇͔͒ͣ͌͢ ͕͗͑͘͏͕͗͑͘͏͕͗͑͘͏͕͗͑͘͏ ͉͉͉͉ ͕͕͙͉͙͙͉͌͘͘͏͏͕͕͙͉͙͙͉͌͘͘͏͏͕͕͙͉͙͙͉͌͘͘͏͏͕͕͙͉͙͙͉͌͘͘͏͏ ͘͘͘͘ ̫͕͕͉͕͕͓̫͕͕͉͕͕͓̫͕͕͉͕͕͓̫͕͕͉͕͕͓͊͗͊͗͊͗͊͗ ̵̸̷̵̸̷̵̸̷̵̸̷̈́̈́̈́̈́:
- ̸͙͇͔͗͢ ̱͇͙͕͌͊͗͏͏ I (High Income OECD): 5 ͙͒͌ (8,5 ͙͒͌ ͘ ͚͉͕͓͔͌͋͒͌͏͓͌) 
- ̸͙͇͔͗͢ ̱͇͙͕͌͊͗͏͏ II: 10 ͙͒͌

̳͇͑͘͏͓͇͔̳͇͒ͣ͌͑͘͢͏͓͇͔̳͇͒ͣ͌͑͘͢͏͓͇͔̳͇͒ͣ͌͑͘͢͏͓͇͔͒ͣ͌͢ ͕͗͑͘͏͕͗͑͘͏͕͗͑͘͏͕͗͑͘͏ ͉͉͉͉ ͕͕͙͉͙͙͉͌͘͘͏͏͕͕͙͉͙͙͉͌͘͘͏͏͕͕͙͉͙͙͉͌͘͘͏͏͕͕͙͉͙͙͉͌͘͘͏͏ ͘͘͘͘ ͕͕͉͕͔͔͕͙͓͋͊͗͌ͦ͘͏͕͕͉͕͔͔͕͙͓͋͊͗͌ͦ͘͏͕͕͉͕͔͔͕͙͓͋͊͗͌ͦ͘͏͕͕͉͕͔͔͕͙͓͋͊͗͌ͦ͘͏ ̨̨̨̨͔͕͕͔͕͕͔͕͕͔͕͕͌͗͑͊͌͗͑͊͌͗͑͊͌͗͑͊͘͘͘͘ ̸̸̸̸͕͎͇͕͎͇͕͎͇͕͎͇ͥͥͥͥ: 
EUR        15,000 – EUR        40,000 2 ͕͇͊͋
EUR        40,000 – EUR        70,000 2,5 ͕͇͊͋
EUR        70,000 – EUR      110,000 3 ͕͇͊͋
EUR      110,000 – EUR      150,000 3,5 ͕͇͊͋
EUR      150,000 – EUR      225,000 4 ͕͇͊͋
EUR      225,000 – EUR      300,000 4,5 ͕͇͊͋
EUR      300,000 – EUR   3,000,000 5 ͙͒͌
EUR   3,000,000 – EUR   5,000,000 6 ͙͒͌
EUR   5,000,000 – EUR   7,000,000 7 ͙͒͌
EUR   7,000,000 – EUR 10,000,000 8 ͙͒͌
EUR 10,000,000 – EUR 15,000,000 8,5 ͙͒͌
> EUR 15,000,000 10 ͙͒͌
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• S&P Foreign Currency Ratings per October 5th 2011 ** based on 2009 figures .      

Source: CB-exhibit, CB Risk-Research, Annual Reports of ECAs

Exports 2010 as a wholeCountry Cover 
ratio

New ECA-Cover 2010 ECA-Exposure as a whole Rating* Accep-
tance

Italy 337,9 10,4 3,1 32,2 A ����

959,5 32,5 3,4 76,4Germany AAA ����

France 392,4 20,0 5,1 60,0 AAA ����

Spain 185,8 7,3 3,9 15,2 AA ����

Austria 1,4 AAA109,2 1,5 ����4,9

Belgium 310,5 7,4 2,4 18,7 AA+ ����

Netherlands 371,7 5,6 1,5 9,0 AAA ����

Luxemburg 10,6 0,3 2,4 0,7 AAA ����

Japan 581,2 26,1** 4,5 44,5** AA- ����

China 1.191,6 n.a. n.b. AA- �*n.a.

Korea 352,1 10,2 2,9 29,7 A ����

USA 964,6 1,8 52,9 AA+17,2 ����

309.8UK 3,4 1,1 15,6 AAA ����

52,5Finnland 3,3 6,2 12,0 AAA ����69,5

Denmark 73,1 1,2 1,6 7,4 AAA ����

Sweden 119,4 12,6 10,6 22,4 AAA ����

Switzerland 140,3 1,8 AAA ����2,9 7,0

̵̵̵̵͈͓͈͓͈͓͈͓͌͌͌͌͢͢͢͢͡͡͡͡ ͖͕͙͇͖͕͙͇͖͕͙͇͖͕͙͇ͤ͑͗ͤ͑͗ͤ͑͗ͤ͑͗͘͘͘͘ ͏͏͏͏ ͖͕͙͑͗͢͏͖͕͙ͦ͑͗͢͏͖͕͙ͦ͑͗͢͏͖͕͙ͦ͑͗͢͏ͦ ̧̧̧̧̱̱̱̱̈́̈́̈́̈́ ͉͉͉͉ ͕͔͕͉͔͕͔͕͉͔͕͔͕͉͔͕͔͕͉͔͘͘͘͘͢͜͢͜͢͜͢͜ ͙͇͔͇͙͇͔͇͙͇͔͇͙͇͔͇͗͗͗͗͘͘͘͘͜͜͜͜ ̵̸̷̵̸̷̵̸̷̵̸̷̈́̈́̈́̈́

ECA

Sace

Hermes

Coface

Cesce

OeKB

ONDD

Atradius

ODL

Nexi/JBIC

Sinosure

K-Sure

US-Exim

ECGD

Finnvera

EKF

ekn

SERV
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̻͏͔͇͔͕͉̻͌͘͢͏͔͇͔͕͉̻͌͘͢͏͔͇͔͕͉̻͌͘͢͏͔͇͔͕͉͌͘͢ ͖͕͚͙͖͕͚͙͖͕͚͙͖͕͚͙͗͋͑͗͋͑͗͋͑͗͋͑͢͢͢͢ ̷̸̷̸̷̸̷̸̪̬̳̬̪̬̳̬̪̬̳̬̪̬̳̬͇͇͇͇ ͔͔͔͔͌͌͌͌ ͙͕͕͙͕͕͙͕͕͙͕͕͒ͣ͑͒ͣ͑͒ͣ͑͒ͣ͑ ͕͇͎͇͋͑͒͏͕͇͎͇͋͑͒͏͕͇͎͇͋͑͒͏͕͇͎͇͋͑͒͏ ͉͕͉͕͉͕͉͕ͥͥͥͥ͘͘͘͘ ͎͔͇͞͏͓͕͙͎͔͇ͣ͘͞͏͓͕͙͎͔͇ͣ͘͞͏͓͕͙͎͔͇ͣ͘͞͏͓͕͙ͣ͘ ͉͉͉͉ ͖͌͗͏͕͖͋͌͗͏͕͖͋͌͗͏͕͖͋͌͗͏͕͋
͑͗͏͎͏͇͑͗͘͏͎͏͇͑͗͘͏͎͏͇͑͗͘͏͎͏͇͘, ͔͕͔͕͔͕͔͕ ͏͏͏͏ ͈͚͚͙͈͚͚͙͈͚͚͙͈͚͚͙͋͋͋͋ ͖͕͕͍͇͙͖͕͕͍͇͙͖͕͕͍͇͙͖͕͕͍͇͙͗͋͒ͣ͗͋͒ͣ͗͋͒ͣ͗͋͒ͣ ͚͍͒͘͏͙͚͍ͣ͒͘͏͙͚͍ͣ͒͘͏͙͚͍ͣ͒͘͏͙ͣ ͕͔͕͉͕͕͔͕͉͕͕͔͕͉͕͕͔͕͉͕͐͐͐͐͘͘͘͘ ͏͔͙͔͌͗͌͘͢͜͏͔͙͔͌͗͌͘͢͜͏͔͙͔͌͗͌͘͢͜͏͔͙͔͌͗͌͘͢͜ ͛͏͔͇͔͕͉͛͘͢͜͏͔͇͔͕͉͛͘͢͜͏͔͇͔͕͉͛͘͢͜͏͔͇͔͕͉͘͢͜
͔͗͌͌͟͏͔͐͗͌͌͟͏͔͐͗͌͌͟͏͔͐͗͌͌͟͏͐ ͉͉͉͉ ͈͚͚͓͈͚͚͓͈͚͚͓͈͚͚͓͋͌͋͌͋͌͋͌͠͠͠͠

̩ 2011 ͕͚͊͋ ̷̸̪̬̳̬ ͎͇͙͇͕͉͇͗͒͘͜ ͋͌͒͑͘͏ ͘ ͔͓͌͌͑͝͏͓͏ ͖͕͙͇͓ͤ͑͗͌͗͘͏ ͔͇ ͚͓͓͚͘ 29,8 
͓͒͗͋. ͉͕͌͗, ͕͙͋͘͏͔͚͉͊ ͉͙͕͕͕͗͊ ͎͚͙͇͙͇͗͌͒ͣ ͖͕ ͕͈͓͚͌͡ ͙͇͕͉͇͔͗͘͜͏ͦ ͎͇ ͉ͥ͘ ͉͕ͥ͘ 62-
͙͔͒͌ͥͥ ͏͙͕͗͘͏ͥ

̵͔͕͉͔͕͐͘ ͕͈͓͌͡ ͙͇͕͉͇͔͗͘͜͏ͦ ͖͗͏͌͒ͦ͘͟, ͇͑͑ ͕͈͔͕͢͞, ͔͇ ͇͎͉͗͏͉͇ͥ͠͏͌ͦ͘ ͔͗͑͢͏ –
75,1%.

̴͇ ͖͉͕͓͌͗ ͓͙͌͌͘ ͖͕ ͕͈͓͚͌͡ ͖͕͚͔͔͕͕͒͌͊͞ ͖͕͙͑͗͢͏ͦ ͔͇͕͋͜͏͇͒ͣ͘ ̹͚͗͝͏ͦ (4,83 ͓͒͗͋. 
͉͕͌͗), ͔͇ ͉͙͕͕͓͗ – ̷͕͘͘͏ͦ (2,57 ͓͒͗͋. ͉͕͌͗), ͔͇ ͙͙͓͗͌ͣ͌ – ̴̷̱ (2,27 ͓͒͗͋. ͉͕͌͗)

͕͔͕͉͔͌͘͢ ͏͎͓͔͔͌͌͏ͦ, ͖͕͗͏͎͕͌͋͟͟͏͌ ͉ ͙͔͌͌͞͏͌ 2011 ͏ ͔͇͇͒͌͞ 2012 ͕͕͉͊͋ ͏͒͏
͔͇͕͋ͦ͜͠͏͌ͦ͘ ͌͌͠ ͔͇ ͙͇͋͘͏͏ ͇͙͑͏͉͔͕͕͊ ͕͈͚͍͔͋͌͘͏ͦ: ͚͚͔͒͌͟͞͏͌ ͘ ͉͇͛͌͗͒ͦ 2011 
̸͙͇͔͕͉͕͗͐ ̱͇͙͕͌͊͗͏͏ ̷͕͘͘͏͏ ͘ 4-͕͐ ͕͋ 3-͌͐, „Fast-Track-Application“, ͉͉͔͌͋͌͏͌ ͘ 1-͕͊
͔͙͈͌ͦ͗ͦ͘ 2011 ͔͕͉͕͐ ͘͏͙͓͌͘͢ ͇͙͇͗͌͘͞ ͖͓͗͌͏͐ ̧̱̈́, ͏͎͓͔͔͌͌͏ͦ ͉ ͓͌͌͘͜ ͔͉͎͇͔͔͕͕͌ͦ͊͘
͑͗͌͋͏͙͕͉͇͔͏ͦ (UFK), ͖͌͘͝͏͛͏͇͑͝͏ͦ ͙͈͕͉͇͔͗͌͏ͦ ̷̸̪̬̳̬͇ ͑ ͖͕͙͇͉͓͕͗͌͋͒ͦ͌͐͘
͈͇͔͇͓͑͏ ͕͚͓͔͙͇͋͑͌͝͏͏...
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ECC-Express: ͔͕͉͔͕͉͔͕͉͔͕͉͐͐͐͐͢͢͢͢ "Fast Track" ͖͕͖͕͖͕͖͕͗͌͗͌͗͌͗͌͘͘͘͘͘͘͘͘͝͝͝͝ ̷̸̷̸̷̸̷̸̪̬̳̬͇̪̬̳̬͇̪̬̳̬͇̪̬̳̬͇

̱͕͔͖͌͝͝͏̱͕͔͖ͦ͌͝͝͏̱͕͔͖ͦ͌͝͝͏̱͕͔͖ͦ͌͝͝͏ͦ:
ECC-Express – ͙͕ͤ ͚͖͕͔͔͇͗͌ͦ͠ ͏ ͚͕͔͔͇͑͗͌ͦ͘ ͖͕͚͇͗͌͋͗͝ ͇͓͕͙͔͗͗͌͘͘͏ͦ ͉͕͎͓͕͍͔͕͙͘͏ ͖͕͙͇͉͔͗͌͋͒͌͘͏ͦ
͖͕͙͑͗͢͏ͦ ͑͗͌͋͏͙͔͢͜ ͗͏͕͉͑͘, ͖͇͇͓͇͗͌͋͒͊͌ͦ ̷̸̪̬̳̬͕͓ ͘ ͔͉͇ͦ͗ͦ 2011. ̶͗͏͔͙ͦ͏͌ ͔͗͌͌͟͏ͦ ͖͕
͙͇͔͇͙͋͗͘͏͎͕͉͇͔͔͓͢ ͇͓͋͌͒͑͘ ͉ ͙͔͌͌͞͏͌ 4 ͇͈͕͗͞͏͜ ͔͋͌͐
̶͉͇͗͌͋͗͏͙͔͕͌͒ͣ͌ ͚͕͉͒͘͏͌: ͔͇͒͏͞͏͌ ͎͇͔͔͕͕͑͒ͥ͌͊͞ ͓͍͚͌͋ ͛͏͔͇͔͘͏͚͗ͥ͠͏͓ ͈͇͔͕͓͑ ͏ ̷̸̪̬̳̬͕͓
͖͌͘͝͏͇͔͕͕͒ͣ͊ ͇͓͕͔͕͕͗͊͞ ͕͇͔͊͒͌͘͟͏ͦ (Commerzbank ͎͇͑͒ͥ͞͏͒ ͇͔͔͕͋͌ ̸͕͇͔͊͒͌͟͏͌ ͉ ͇͖͗͌͒͌ 2011 
͕͇͊͋)

̱͕͇̱͕͇̱͕͇̱͕͇͊͋͊͋͊͋͊͋ ͓͕͍͙͓͕͍͙͓͕͍͙͓͕͍͙͌͌͌͌ ͈͙͈͙͈͙͈͙ͣͣͣͣ͢͢͢͢ ͏͖͕͎͕͉͇͔͒ͣ͘͏͖͕͎͕͉͇͔͒ͣ͘͏͖͕͎͕͉͇͔͒ͣ͘͏͖͕͎͕͉͇͔͒ͣ͘ ECC-Express?
̫͒ͦ ͙͇͔͇͙͔͋͗͘͢͜ ͉͎͇͔͔ͦ͘͢͜ ͑͗͌͋͏͙͕͉ ͎͇͓͌͠͏͚͑ ͉ ͉͕͌͗ ͏͒͏ ͕͇͇͋͒͒͗͜ ̸̧̿ ͔͇ ͓͇͑͘͏͓͇͔͒ͣ͐͢ ͕͗͑͘ 5 
͙͒͌
̸͚͓͓͇ ͖͕͙͔͕͕ͤ͑͗͊͘ ͕͔͙͇͙͇͑͗͑ ͔͌ ͓͕͍͙͌ ͖͉͇͙͗͌ͣ͢͟ 5 ͓͔͒. ͉͕͌͗ (͋͒ͦ ͙͇͔͕͉͗͘͢͜ ͇͙͕͑͌͊͗͏͐ 1-5) ͏ 2,5 
͓͔͒. ͉͕͌͗ (͋͒ͦ ͙͇͔͕͉͗͘͢͜ ͇͙͕͑͌͊͗͏͐ 6 ͏ 7)
̫͒ͦ ͕͋͌͒͑͘ plain vanilla (͑ ͖͗͏͓͚͌͗, ͖͕͙͑͗͢͏͌ ͗͏͕͉͑͘ ͖͕͗͏͎͉͕͙͉͇͋͘ ͙͇͍͑͌ ͓͕͍͙͌ ͈͙ͣ͢ ͖͕͚͔͕͒͌͞
͖͕͙͕͓ͤ͑͗͌͗͘, ͔͕ ͔͕͕͌͑͒ͣ͑͘ ͎͇͓͙͌͋͒ͦ͌ ͖͕͚͚͗͌͋͗͝ ͖͗͏͔͙ͦ͏͌ ͔͗͌͌͟͏ͦ)

͙͕͙͕͙͕͙͕̾̾̾̾ ͔͕͈͕͌͋͜͏͓͕͔͕͈͕͌͋͜͏͓͕͔͕͈͕͌͋͜͏͓͕͔͕͈͕͌͋͜͏͓͕ ͚͞͏͙͉͇͙͚ͣ͢͞͏͙͉͇͙͚ͣ͢͞͏͙͉͇͙͚ͣ͢͞͏͙͉͇͙ͣ͢?
̮͇͓͌͠͏͕͓͑ ͕͍͔͋͒͌ ͉͙ͦ͒ͦͣͦ͘ ͏͑͒ͥ͘͞͏͙͔͕͌͒ͣ ͏͓͖͕͙͗͌͗
̵͔͇͌͑͝ ͑͗͌͋͏͙͔͢͜ ͗͏͕͉͑͘ ̮͇͓͌͠͏͇͑ ͕͚͙͉͙͌͒ͦ͌ͦ͘͘͘͠ ͛͏͔͇͔͘͏͚͗ͥ͠͏͓ ͈͇͔͕͓͑ ͏
͖͕͙͇͉͙͗͌͋͒ͦ͌ͦ͘͘ ͉ ̷̸̪̬̳̬ ͉͓͙͌͌͘ ͘ ͎͇͉͔ͦ͒͌͏͓͌ ͔͇ ͖͕͙͑͗͢͏͌ ͑͗͌͋͏͙͔͢͜ ͗͏͕͉͑͘. 
̫͕͒ͦ ͏͔͕͙͇͔͔͗͘͢͜ ͖͕͙͇͉͕͑͘ ͒͏͓͏͙͏͕͉͇͔͇͗ ͕͋ 30% (͏͎ ͙͇͔͗͘ ̸̬ - ͕͋ 40%), ͇ local costs –
͕͋ 23% ͕͙ ͚͓͓͘͢ ͕͔͙͇͙͇͑͗͑
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̴̴̴̴͕͉͇͕͉͇͕͉͇͕͉͇ͦͦͦͦ ͘͏͙͓͇͌͘͘͏͙͓͇͌͘͘͏͙͓͇͌͘͘͏͙͓͇͌͘ ͇͙͇͇͙͇͇͙͇͇͙͇͗͌͗͌͗͌͗͌͘͘͘͘͞͞͞͞ ͖͓͗͌͏͖͓͐͗͌͏͖͓͐͗͌͏͖͓͐͗͌͏͐ ̧̧̧̧̱̱̱̱̈́̈́̈́̈́ IIII

̫͙͉͚͙͌͐͌͘ ͘ 01.09.2011 ͋͒ͦ ͉͌͘͜ ͙͇͔͗͘ ̵̸̷̈́

̱͕͒͏͙͉͕͌͘͞ ̸͙͇͔͕͉͗͢͜ ̱͇͙͕͌͊͗͏͐ ͕͇͔͔͕͗͌͘͜ – 7 (͔͌͏͎͓͔͔͕͌ ͘ 1999 ͕͇͊͋)

̶͕͔͙ͦ͏ͦ «̱͇͙͕͌͊͗͏ͦ ̮͇͓͌͠͏͇͑» (̨͇͔͑) ͏ «̱͇͙͕͌͊͗͏ͦ ̶͕͚͖͇͙͑͌͒ͦ» (̯͓͖͕͙͗͌͗) ͉͔͌͋͌͘͢
͉ ͕͔͕͋ – «̱͇͙͕͌͊͗͏ͦ ̮͇͓͌͠͏͇͑»

̨͕͇͒ͣͦ͟ ͕͗͏͔͙͇͌͝͏ͦ ͔͇ ͉͔͔͌͟͏͌ ͙͗͌͐͏͔͊͏ ̮͇͓͌͠͏͇͑ ͖͗͏ ͕͖͔͗͌͋͌͒͌͏͏ ͕͌͊ ̱͇͙͕͌͊͗͏͏

̴͕͉͇ͦ ̱͇͙͕͌͊͗͏ͦ ̮͇͓͌͠͏͇͑ «̲͚͌͟͞ ͕͚͇͙͉͔͔͕͕͊͋͗͌͊͘͘ ͗͏͇͑͘» (Better Than Sovereign -
BTS/SOV+)

̯͎͓͔͔͌͌͏ͦ ͉ ͚͙͌͌͞ ͖͕͙͇͉͓͕͕͗͌͋͒ͦ͌͊͘ ͕͈͖͔͌͌͌͘͞͏ͦ

̱͕͒͏͙͉͕͌͘͞ ̱͇͙͕͌͊͗͏͐ ̮͇͓͌͠͏͇͑ ͉͇͗ͣ͏͚͙͗͌ ͉ ͎͇͉͏͘͏͓͕͙͘͏ ͕͙ ̸͙͇͔͕͉͕͗͐ ̱͇͙͕͌͊͗͏͏

̵͖͔͗͌͋͌͒͌͏͌ ͏͔͋͏͉͏͚͇͔͕͋͒ͣ͐ ̱͇͙͕͌͊͗͏͏ ̮͇͓͌͠͏͇͑ ͕͚͙͉͙͌͒ͦ͌ͦ͘͘͘͠ ͔͖͕͙͉͔͔͕͌͗͌͋͌͘͘
͕͔͙͔͓͑͑͗͌͢ ̧̱̈́
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̴̴̴̴͕͉͇͕͉͇͕͉͇͕͉͇ͦͦͦͦ ͘͏͙͓͇͌͘͘͏͙͓͇͌͘͘͏͙͓͇͌͘͘͏͙͓͇͌͘ ͇͙͇͇͙͇͇͙͇͇͙͇͗͌͗͌͗͌͗͌͘͘͘͘͞͞͞͞ ͖͓͗͌͏͖͓͐͗͌͏͖͓͐͗͌͏͖͓͐͗͌͏͐ ̧̧̧̧̱̱̱̱̈́̈́̈́̈́ IIIIIIII

̩͉͔͌͋͌͏͌ ͔͕͉͕͐ ͘͏͙͓͌͘͢ ͇͙͕͉͗͌͘͞ ͖͗͏͉͕͌͒ ͑ «͚͕͕͍͇͔͋͗͏ͥ» ͗͏͕͉͑͘, ͔͇͕͋ͦ͜͠͏ͦ͘͜ ͉
͚͋͜͟͏͜ ̱͇͙͕͌͊͗͏ͦ͜ ̮͇͓͌͠͏͇͑ ͏ «͚͉͔͋͌͌͒͌͟͏ͥ» «͕͕͗͜͟͏͜» ͗͏͕͉͑͘

̶͗͏͓͌͗͢ (͇͙͗͌͘͞ ͈͇͎͏͕͉͇͔͗ ͔͇ ͕͗͑͌͘ ͑͗͌͋͏͙͇ 1 + 5 ͙͒͌ ͏ ̸͙͇͔͕͉͕͗͐ ̱͇͙͕͌͊͗͏͏ 3, 
͖͓͗͌͏ͦ ̷̸̪̬̳̬͇ ͉͔͇͑͒ͥ͌͞ ͉ ͛͏͔͇͔͘͏͕͉͇͔͗͏͌)

* ̶͓͕͗ͦ͌ ͕͖͕͙͇͉͔͒͌͘͘͏͌ ̱͇͙͕͌͊͗͏͐ BK ͏ ̸̸ ͔͉͕͎͓͕͍͔͕͌ ͏ ͚͇͎͇͔͕͑ ͎͋͌ͣ͘ ͉ ͇͙͉͑͌͌͘͞ ͖͗͏͓͇͌͗

̷͇͙͌͘͞ ͘ 01.09.2011*

̱͇͙͕͌͊͗͏ͦ ̮͇͓͌͠͏͇͑ ̸̸0: 2,24% ͙͛͒ͤ

̱͇͙͕͌͊͗͏ͦ ̮͇͓͌͠͏͇͑ ̸̸3: 3,97% ͙͛͒ͤ

̱͇͙͕͌͊͗͏ͦ ̮͇͓͌͠͏͇͑ ̸̸5: 6,14% ͙͛͒ͤ

̷͇͙͌͘͞ ͕͋ 31.08.2011*

̱͇͙͕͌͊͗͏ͦ ̮͇͓͌͠͏͇͑ BK1: 2,52% ͙͛͒ͤ

̱͇͙͕͌͊͗͏ͦ ̮͇͓͌͠͏͇͑ BK3: 2,85% ͙͛͒ͤ

̱͇͙͕͌͊͗͏ͦ ̮͇͓͌͠͏͇͑ BK5: 3,18% ͙͛͒ͤ
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̸͖͌͝͏͛͏͇͑͝͏̸͖ͦ͌͝͏͛͏͇͑͝͏̸͖ͦ͌͝͏͛͏͇͑͝͏̸͖ͦ͌͝͏͛͏͇͑͝͏ͦ ͙͈͕͉͇͔͗͌͏͙͈͕͉͇͔͐͗͌͏͙͈͕͉͇͔͐͗͌͏͙͈͕͉͇͔͐͗͌͏͐ ̷̸̷̸̷̸̷̸̪̬̳̬̪̬̳̬̪̬̳̬̪̬̳̬͇͇͇͇ ͑͑͑͑ ͛͏͔͇͔͘͏͚͗ͥ͠͏͓͛͏͔͇͔͘͏͚͗ͥ͠͏͓͛͏͔͇͔͘͏͚͗ͥ͠͏͓͛͏͔͇͔͘͏͚͗ͥ͠͏͓ ͈͇͔͇͓͈͇͔͇͓͈͇͔͇͓͈͇͔͇͓͑͑͑͑ ͉͉͉͉ ͕͙͔͕͔͌͟͏͏͕͙͔͕͔͌͟͏͏͕͙͔͕͔͌͟͏͏͕͙͔͕͔͌͟͏͏
͖͕͉͗͌͗͑͏͖͕͉͗͌͗͑͏͖͕͉͗͌͗͑͏͖͕͉͗͌͗͑͏ ͕͚͙͉͔͌͒͌͘͘͠͏͕͚͙͉͔ͦ͌͒͌͘͘͠͏͕͚͙͉͔ͦ͌͒͌͘͘͠͏͕͚͙͉͔ͦ͌͒͌͘͘͠͏ͦ ͖͕͙͇͉͕͖͕͙͇͉͕͖͕͙͇͉͕͖͕͙͇͉͕͑͑͑͑͘͘͘͘ ͖͕͙͕͓͖͕͙͕͓͖͕͙͕͓͖͕͙͕͓̈́͑͗͌͗̈́͑͗͌͗̈́͑͗͌͗̈́͑͗͌͗͘͘͘͘

̩͉͔͌͋͌͢ ͘ 1-͕͊ ͔͉͇ͦ͗ͦ 2012 ͕͇͊͋

̫͕͖͕͔͒͏͙͔͌͒ͣ͌͢ ͙͈͕͉͇͔͗͌͏ͦ:

- ͚͇͎͇͔͑͏͌ ͛͏͔͇͔͘͏͚͗ͥ͠͏͓ ͈͇͔͕͓͑ ͖͗͏ ͖͕͇͋͌͞ ͎͇͉͔ͦ͒͌͏͌ ͔͇ ͖͕͙͑͗͢͏͌ ͖͕͙͔ͤ͑͗͘͢͜
͑͗͌͋͏͙͔͢͜ ͗͏͕͉͑͘ ͕͚͓͔͙͕͉͋͑͌, ͕͙͕͑͗͌͢ ͕͍͔͋͒͢ ͈͙ͣ͢ ͖͙͇͉͔͗͌͋͒͌͘͢ ͖͕͙͕͓ͤ͑͗͌͗͘ ͋͒ͦ
͕͇͎͇͙͙͉͇͋͑͌͒ͣ͘ ͉͖͕͔͔͒͌͢͏ͦ ͉͕͘͏͜ ͕͈͎͇͙͙͉ͦ͌͒ͣ͘, ͉͙͇͌͑ͥ͢͠͏͜ ͏͎ ͖͕͙͔͕͕ͤ͑͗͊͘
͕͔͙͇͙͇͑͗͑

- ͖͌͗͌͋ ͕͚͙͉͔͌͒͌͘͘͠͏͓͌ ͉͖͇͙͒͢͢ ͑͗͌͋͏͙͇ ͖͕͙͚ͤ͑͗͌͗͘ ͛͏͔͇͔͘͏͚͗ͥ͠͏͐ ͈͇͔͑ ͕͈͎͇͔ͦ
͚͈͌͋͏͙ͣͦ͘, ͙͕͞ ͖͕͙͕͓ͤ͑͗͌͗͘ ͈͒͢͏ ͖͕͙͇͉͔͗͌͋͒͌͘͢ ͉͌͘ ͖͚͓͕͙͔͔͗͌͋͗͌͌͘͢ ͕͚͓͔͙͋͑͌͢, 
͖͕͙͉͍͇͋͌͗͋ͥ͠͏͌ ͖͕͙͇͉͚͑͘ ͙͕͉͇͇͗/͉͖͕͔͔͒͌͢͏͌ ͇͈͕͙͗/͕͇͎͇͔͑͏͌ ͚͚͒͊͘.

! ͖͕͒͌͘ ͕͇͕͉͇͔͊͒͘͘͏ͦ ͏ ͖͕͚͔͒͌͞͏ͦ ͕͕͈͔͋͗͌͏ͦ ̷̸̪̬̳̬͇ ͉͔͔͌͌͘͏͌ ͎͔͇͞͏͙͔͌͒ͣ͢͜ ͏͎͓͔͔͌͌͏͐ ͉
͖͕͚͚͗͌͋͗͝ ͋͌͒͑͘͏ ͏͒͏ ͕͚͓͔͙͇͋͑͌͝͏ͥ ͔͌ ͕͖͚͇͙͋͑͌ͦ͘͘ ͈͎͌ ͕͖͕͔͋͒͏͙͔͕͕͌͒ͣ͊ ͕͇͕͉͇͔͊͒͘͘͏ͦ ͘
̷̸̪̬̳̬͕͓
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̩͕͎͓͕͍͔̩͕͎͓͕͍͔̩͕͎͓͕͍͔̩͕͎͓͕͍͔͌͌͌͌͢͢͢͢ ͖͕͙͉͒͌͋͘͘͏͖͕͙͉ͦ͒͌͋͘͘͏͖͕͙͉ͦ͒͌͋͘͘͏͖͕͙͉ͦ͒͌͋͘͘͏ͦ ͉͉͔͌͋͌͏͉͉͔ͦ͌͋͌͏͉͉͔ͦ͌͋͌͏͉͉͔ͦ͌͋͌͏ͦ Basel III ͋͒ͦ͋͒ͦ͋͒ͦ͋͒ͦ ͔͔͔͔͗͌͋͌͗͌͋͌͗͌͋͌͗͌͋͌͘͘͘͘- ͏͏͏͏ ͕͕͕͔͕͕͕͕͕͔͕͕͕͕͕͔͕͕͕͕͕͔͕͕͋͒͊͗͊͋͒͊͗͊͋͒͊͗͊͋͒͊͗͊͘͘͘͘͞͞͞͞
͛͏͔͇͔͘͏͕͉͇͔͗͏ͦ͛͏͔͇͔͘͏͕͉͇͔͗͏ͦ͛͏͔͇͔͘͏͕͉͇͔͗͏ͦ͛͏͔͇͔͘͏͕͉͇͔͗͏ͦ ͖͕͖͕͖͕͖͕͋͋͋͋ ͖͕͙͑͗͢͏͖͕͙͌͑͗͢͏͖͕͙͌͑͗͢͏͖͕͙͌͑͗͢͏͌ ̧̧̧̧̱̱̱̱̈́̈́̈́̈́ - ͔͕͉͔͕͉͔͕͉͔͕͉͌͌͌͌͢͢͢͢ ͖͕͇͎͇͙͑͌͒͏͖͕͇͎͇͙͑͌͒͏͖͕͇͎͇͙͑͌͒͏͖͕͇͎͇͙͑͌͒͏

̩͉͔͌͋͌͏͌ ͙͗͌͜ ͔͕͉͢͜ ͖͕͇͎͇͙͑͌͒͌͐: 

1. Leverage Ratio

- ͖͕͇͎͇͙͑͌͒ͣ, ͕͙͕͑͗͐͢ (͉͕͎͓͕͍͔͕) ͕͇͍͙͑͌ ͔͇͏͈͕͒ͣ͌͌͟ ͇͉͔͋͒͌͏͌ ͔͇ ͕͈͓͌͢͡ ͛͏͔͇͔͘͏͕͉͇͔͗͏ͦ
/ ͔͌͢͝

- ͚͓͓͇͘ ͉͌͘͜ ͇͙͑͏͉͕͉ ͈͇͔͇͑ ͔͌ ͓͕͍͙͌ ͖͉͇͙͗͌ͣ͢͟ 33,3 ͉͌͒͏͞͏͔͢ ͕͌͊ ͕͈͙͉͔͔͕͕͌͊͘͘ ͇͖͑͏͙͇͇͒

- ͋͒ͦ ͇͙͇͗͌͘͞ ͇͔͔͕͕͋͊ ͖͕͇͎͇͙͑͌͒ͦ ͈͙͌͗͌ͦ͘ ͉͌͒͏͞͏͔͇ ͈͚͙͙͕͗-͇͙͑͏͉͕͉, ͔͌ ͉͎͉͔͔͌͌͟͢͜ ͖͕
͗͏͇͓͑͘ ͕͙͇͋͌͛͒. ̴͇͒͏͞͏͌ ͕͈͖͔͌͌͌͘͞͏ͦ (͑ ͖͗͏͓͚͌͗, ͖͕͙͑͗͢͏ͦ ̧̱̈́) ͙͇͍͑͌ ͔͌ ͚͞͏͙͉͇͙͌ͦ͘͢. ̩
͇͔͔͋͐͢ ͓͕͓͔͙͌, ͕͇͔͕͊͒͘͘ Basel II, ͇͙͑͏͉͢ «͉͎͉͌͟͏͉͇͙ͥͦ͘» ͉ ͕͕͙͉͙͙͉͌͘͘͏͏ ͘ ͚͕͉͔͓͗͌ ͗͏͇͑͘
͕͙͇͋͌͛͒. 

2. Liquidity Coverage Ratio – ͚͗͌͊͒͏͚͙͗͌ ͔͇͒͏͞͏͌ ͚ ͈͇͔͇͑ ͕͙͇͙͕͔͕͋͘͞го ͕͑͒͏͙͉͇͌͘͞
͉͕͕͑͒͘͢͏͉͑͏͔͋͢͜ ͇͙͑͏͉͕͉

3. Net Stable Funding Ratio – вводится для регулирования конгруэнтности сроков источников
рефинансирования кредитов сроком более 1 года

̶͕͇͎͇͙͑͌͒͏ ͕͍͔͋͒͢ ͈͙ͣ͢ ͕͖͚͈͒͏͕͉͇͔͑͢ ͈͇͔͇͓͑͏ ͘ 2013 ͕͇͊͋, ͙͈͕͉͇͔͗͌͏ͦ Basel III ͉͉͕͙͋ͦͦ͘
͖͕͇͕͉͕͊͟ ͏ ͉͙ͦ͒ͦͥͦ͘ ͕͈͎͇͙͔͓ͦ͌͒ͣ͢͏ ͋͒ͦ ͈͇͔͕͉͑ ͘ 2018 ͕͇͊͋
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̩͕͎͓͕͍͔̩͕͎͓͕͍͔̩͕͎͓͕͍͔̩͕͎͓͕͍͔͌͌͌͌͢͢͢͢ ͖͕͙͉͒͌͋͘͘͏͖͕͙͉ͦ͒͌͋͘͘͏͖͕͙͉ͦ͒͌͋͘͘͏͖͕͙͉ͦ͒͌͋͘͘͏ͦ ͉͉͔͌͋͌͏͉͉͔ͦ͌͋͌͏͉͉͔ͦ͌͋͌͏͉͉͔ͦ͌͋͌͏ͦ Basel III ͋͒ͦ͋͒ͦ͋͒ͦ͋͒ͦ ͔͔͔͔͗͌͋͌͗͌͋͌͗͌͋͌͗͌͋͌͘͘͘͘- ͏͏͏͏ ͕͕͕͔͕͕͕͕͕͔͕͕͕͕͕͔͕͕͕͕͕͔͕͕͋͒͊͗͊͋͒͊͗͊͋͒͊͗͊͋͒͊͗͊͘͘͘͘͞͞͞͞
͛͏͔͇͔͘͏͕͉͇͔͗͏ͦ͛͏͔͇͔͘͏͕͉͇͔͗͏ͦ͛͏͔͇͔͘͏͕͉͇͔͗͏ͦ͛͏͔͇͔͘͏͕͉͇͔͗͏ͦ ͖͕͖͕͖͕͖͕͋͋͋͋ ͖͕͙͑͗͢͏͖͕͙͌͑͗͢͏͖͕͙͌͑͗͢͏͖͕͙͌͑͗͢͏͌ ̧̧̧̧̱̱̱̱̈́̈́̈́̈́ - Leverage Ratio

̩ ͉͎ͦ͘͏ ͘ ͔͏͎͑͏͓ ͚͕͉͔͓͗͌ ͗͏͕͉͑͘ ͋͒ͦ ͛͏͔͇͔͘͏͚͗ͥ͠͏͜ ͈͇͔͕͉͑ ͉ ͔͇͙͕ͦ͌͌͘͠ ͉͓͗͌ͦ
͖͕͙͑͗͌͢͢ ̧̱̈́ ͑͗͌͋͏͙͢ ͉͙ͦ͒ͦͥͦ͘ ͏͔͙͔͓͌͗͌͘͢ ͖͕͚͙͕͓͗͋͑, ͔͓͕͙͌͗ͦ͘ ͔͇ ͔͏͎͑͏͐ ͚͕͉͔͗͌ͣ
͔͕͉͌͢͜͝ ͖͇͇͓͙͕͉͗͌͗

̩͉͔͌͋͌͏͌ Leverage Ratio ͖͗͏͉͙͌͋͌ ͑ ͔͕͈͕͌͋͜͏͓͕͙͘͏ ͎͉͗͌͌͗͏͕͉͇͔͗͏ͦ ͇͖͑͏͙͇͇͒ ͉
͕͋͏͔͇͕͉͕͑͐ ͙͖͔͌͌͘͏ ͋͒ͦ ͖͕͙͑͗͢͢͜ ͏ ͔͖͕͙͌͑͗͢͢͜ ͑͗͌͋͏͙͕͉, ͙͕͞ ͔͌͏͎͈͍͔͕͌ ͖͗͏͉͙͌͋͌ ͑:

- ͚͕͕͍͇͔͋͗͏ͥ ͖͕͙͑͗͢͢͜ ͑͗͌͋͏͙͕͉ (͖͕ ͔͕͙͕͓͌͑͗͢ ͇͙͇͓͗͌͘͞, ͓͏͔͏͓͚͓ ͔͇ 50 bps) ͏/͏͒͏

- ͕͇͔͑͗͌͘͠͏ͥ ͕͈͓͕͉͌͡ ͖͕͙͕͕͑͗͊͢ ͑͗͌͋͏͙͕͉͇͔͏ͦ, ͉ ͉͎ͦ͘͏ ͕͘ ͓͔͌͌͘͠͏͓͌ ͏͔͙͇͌͗͌͘
͛͏͔͇͔͘͏͚͗ͥ͠͏͜ ͈͇͔͕͉͑ ͉ ͙͕͕͔͚͗͘ ͈͕͒͌͌ ͗͏͕͉͑͘͢͜, ͔͕ ͏ ͈͕͒͌͌ ͕͕͔͋͋͜͢͜ ͖͕͚͙͕͉͗͋͑

̩ ͔͇͙͕ͦ͌͌͘͠ ͉͓͗͌ͦ ͇͑͑ ̷̸̪̬̳̬͕͓, ͙͇͑ ͏ ͔͓͌͌͑͝͏͓͏, ͇ ͙͇͍͑͌ ͏͔͓͢͏ ͉͕͖͌͗͌͐͑͘͏͓͏
͈͇͔͇͓͑͏ ͖͕͉͕͙͗͋ͦͦ͘ ͇͙͑͏͉͔͌͢ ͕͔͚͙͇͑͒ͣ͘͝͏͏ ͕͘ ̩͓͌͘͏͔͓͗͢ ̨͇͔͕͓͑, ͚͋͗͊͏͓͏ ̧̱̈́, 
̨͔͌͗͑͘͏͓ ̸͕͎͕͓ͥ, ͖͕͙͇͓ͤ͑͗͌͗͘͏ ͘ ͌͒ͣͥ͝ ͈͕͒͌͌ ͕͔͙͔͕͕͑͑͗͌͊ ͕͖͔͗͌͋͌͒͌͏ͦ ͉͕͎͓͕͍͔͢͜
͔͇͙͌͊͏͉͔͢͜ ͖͕͙͉͒͌͋͘͘͏͐ ͉͉͔͌͋͌͏ͦ ͉͌͘͜ ͙͗͌͜ ͖͕͇͎͇͙͑͌͒͌͐ ͋͒ͦ ͕͕͕͔͕͕͋͒͊͗͊͘͞
͖͕͙͕͕͑͗͊͢ ͛͏͔͇͔͘͏͕͉͇͔͗͏ͦ ͏ ͋͒ͦ ͇͔͕͋͒ͣ͌͐͌͊͟ ͔͇͖͇͉͔͗͒͌͏ͦ ͎͚͙͇͙͕͉͗͌͒ͣ ͉ ̱͕͓͏͘͘͏ͥ
̸̬ ͘ ͌͒ͣͥ͝ ͖͗͏͔͙ͦ͏ͦ ͔͗͌͌͟͏ͦ ͖͕ ͏͎͓͔͔͌͌͏ͥ ͙͈͕͉͇͔͗͌͏͐ Basel III.
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Tel.      +7 495 / 797 48 48
Fax +7 495 / 797 48 49
Mail      alexander.zajarnyj@commerzbank.com
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