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ОСОБЕННОСТИ ИНСТРУМЕНТАADR НА ФИНАНСОВОМ РЫНКЕ

FEATURES OFTHE ADR TOOL IN THE FINANCIAL MARKET
Актуальность выбранной темы не вызывает сомнений, так как американские депозитарные расписки (далее — ADR)

играют важную роль и значение на финансовом рынке. В статье представлены основные випы ADR, рассмотрены
преимущества и недостатки.

ADR предоставляют инвесторам возможность торговать акциями иностранных компаний. ADR упрощает торговлю
акциями иностранных компаний для отечественных инвесторов в США. ADR дает инвесторам возможность диверсифи-
цировать свой портфель, вкладывая средства в компании, расположенные за пределами Америки. В конечном итоге это
приводит к тому, что инвесторы вкладывают средства в компании, расположенные на развивающихся рынках, что
приводит к максимизации прибыли для инвесторов.

Американская депозитарная расписка представляет собой акции иностранной компании, выпущенные американским
банком, которыми можно торговать на фондовых рынках США. ADR и сейчас пользуется большим спросом. Так,
например, российские эмитенты, которые хотят привлечь иностранный капитал, выпускают свои депозитарные распис-
ки, чаще всего это делают на лондонской бирже. Отметим, что ADR это отличный финансовый инструмент, который
открывает большие возможности как для инвесторов, так и для эмитентов. Инвесторам не нужно открывать счета в
иностранных банках, чтобы начинать новые брокерские счета для приобретения различных ценных бумаг, а эмитенты
могут выпускать свои акции или облигации на биржах, которые наиболее удобны и выгодны для них.

Ключевые слова: инфляция, биржа, инвестор, депозитарная расписка, банк.

The relevance of the chosen topic is beyond doubt, since American Depositary Receipts (hereinafter — ADR) play an
important role and significance. The article presents the main types of ADR with examples, discusses the advantages and
disadvantages.

ADRs provide US investors with the ability to trade foreign stocks. ADR simplifies and simplifies the trading of foreign
stocks for domestic investors in the United States. ADR gives investors the opportunity to diversify their portfolio by investing
in companies located outside of America. Ultimately, this leads investors to invest in companies located in emerging markets,
which leads to maximizing returns for investors. An American Depositary Receipt is a stock of a foreign company issued by a
U.S. bank that can be traded on the U.S. stock markets

Keywords: inflation, stock exchange, investor, depositary receipt, bank.

ВВЕДЕНИЕ
В эпоху великих географических открытий люди начали, как можно теснее контактировать

друг с другом, особенно в западной Европе. Благодаря колониям в Старый свет потекло огром-
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нейшее количество ресурсов. Сначала в таких странах, как Нидерланды и Англия, в которых
хорошо было развито судоходство, на морских причалах происходили первые этапы зарождения
бирж [1–15].

Ост–индская компания, получила огромные доходы от своей деятельности, люди, снаряжаю-
щие экспедиции в Азию и Новый свет привозили товары, которых не было в Европе: специи, меха,
украшения, драгоценные камни и металлы, и естественно это все продавалось сначала в порто-
вых городах, откуда потом все везлось вглубь стран. Все больше людей хотело наживиться на
морских «походах», но для того, чтобы это сделать необходимы были люди, суда, путеводители,
охрана и взятки жителям, куда направлялись европейцы, для более теплого их приема. Все доро-
жало, и в тот момент начали появляться первые биржи. Они хотели привлечь необходимые день-
ги, путем выпуска своих ценным бумаг: акций, облигаций и т.п. [1–16, 18, 20, 21, 24]. Инвесторы
могли точно также, получить процентный доход со своих вложений, но при этом неся определен-
ные риски. Но процесс формирования бирж, мирового рынка был уже запущен.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Цель исследования заключается в изучении методологических подходов, современного со-

стояния, рассмотрения превыявления преимуществ и недостатков американских депозитарных
расписок.

В трудах, среди ведущих экономистов, исследующих тематику — М.А. Абрамова, Л.Н. Анд-
рианова, Т.К. Блохина, А.Л. Бадалов, О.Г. Блажевич, Д.Д. Буркальцева, Е.И. Воробьева,
Ю.Н. Воробьев, И.А. Гусева, Э.Н. Гаврилова, А.В. Золотов, Н.В. Кандыбко, О.Е. Кандыбко,
А.В. Лукашов, А.Ф. Литвиненко, Н.С. Луковникова, Ю.И. Матвеева, Н.А. Новицкий, О. Романо-
ва, Б.Б. Рубцов, Roberts & Palmer и другие.

РЕЗУЛЬТАТЫ
Бурный виток развития мира начался в XIX веке, когда произошла Индустриальная революция

сначала в Британии, а затем в остальной Европе и Америке. Рост производства, создание новых
паровых механизмов, развитие технологий, опять же требовали еще большего количества средств,
что привело к следующему этапу развития мировых отношений. Локомотивом мировой экономи-
ки тогда была Британская империя и не удивительно, что именно Лондон стал местом притяже-
ния капиталов. Банковские страховые и компании, металлургические и железнодорожные компа-
нии, были основой экономики. Начало ХХ века совпало с тем, что Соединенные Штаты Америки
постепенно начали отказываться от политики невмешательства, а ее экономика вошла в 3 миро-
вых лидеров на тот момент, уступая только британской и германской империям [1–16, 18, 20, 21,
24].. Сами же крупные американские магнаты и обычные жители испытывали на тот момент
быстрый рост благосостояния, что позволило им вливать огромные суммы на местных биржах.
Аппетиты росли, и только одного рынка США американцам стало не достаточно, и в тоже время,
Европа, впервые, нуждалась в гигантских средствах. Первая мировая война разорила старый
свет, следовательно, и частные компании. Британские финансисты, пытаясь спасти своего шат-
кое положение были рады новым инвестициям в экономику. Примерно в это время появились
первые американские депозитарные расписки (ADR).

Депозитарная расписка (ADR) — это вторичная ценная бумага, впервые появилась в 1927
году в США. Началась эпоха АДР из–за того, что Британия запретила продажу ценных бумаг
своих компаний за рубежом, так как она боялась чрезмерного присутствия американского капи-
тала у себя в стране, что в свою очередь могло привести к серьезному влиянию Америки не
только на экономику, но и политику, проводимую страной.

ADR активно начали применять вначале развивающиеся страны, это стало происходить фак-
тически 20–30 лет назад. Целью создания инструментария на финансовых рынках послужили
следующие факторы [1–16, 18, 20, 21, 24].

В–первую, очередь необходимость в создании надежного инструментария для инвестиционной
деятельности при высокой инфляции в стране и девальвации национальной валюты, пример этому
Аргентина. Даже сейчас инфляция в ней находится на одном из самых высоких уровней в мире,
примерно 30 %.

Во–вторых, необходимость привлечения иностранных эмитентов в большем количестве. Не
секрет, что китайская экономика является чудом, но ее бурный рост не произошел бы без приме-
нения ADR, учитывая, что благосостояния местного населения только в последние годы начало
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приближаться к среднемировым показателям. Именно иностранные инвестиции помогли Китаю,
где компания ALIBABA с наибольшей капитализацией, вышла на листинг на Нью–Йоркской бир-
же — самой крупной в мире. ADR ALIBABA, является очень популярным активом у многих
инвесторов в мире.

В–третьих, многие страны поставили цель увеличить количество финансовых активов, торгу-
емых на рынках. Индийские эмитенты выпускали свои ADR, и результатом этого является то,
что национальная фондовая биржа Индии (NSE), расположенная в городе Мумбаи, 10–ый в мире
по обороту [1–16, 18, 20, 21, 24].

И, в–четвертых, что играет очень важную роль особенно сейчас, новые ADR, выпущенные в
развивающихся странах поднимают имиджевую привлекательность страны для потенциальных
инвесторов, а также демонстрируют политикам стран мира открытость национальных экономик
для иностранцев и ее рыночное состояние.

Отметим ряд важных функций, которые осуществляют депозитарные расписки:
 международная отвечает за опосредованное движения капитала в мире. Из рынков Латинс-

кой Америки в Азиатские;
 посредническая за снятие барьеров, языковых, связанных с валютой, с оформлением расчетов;
 инвестиционная нужна для расширения круга ценных бумаг, которые инвесторы могут доба-

вить в свои портфели, это особенно важно для осуществления диверсификации рисков. Чем боль-
ше бумаг разных стран и видами производства, тем больше инвестор сможет обезопасить себя
от финансовых потерь, а если рынок развивается, то он сможет на этом еще и заработать. И
отсюда, как раз вытекает следующая функция, рисковая.

Наиболее распространенными на мировом фондовом рынке являются американские депози-
тарные расписки, позволяющие осуществлять операции с ними преимущественно на американс-
ком фондовом рынке и имеющие долларовый эквивалент.

Процесс выпуска на рынок депозитарных расписок. Сначала компания — эмитент выбирает
банк–кастодиан, который держит депозитарные расписки, фирма собирает все необходимые до-
кументы для того, чтобы предоставить их Комиссии по ценным бумагам и биржам (SEC) [1–16,
18, 20, 21, 24]..

Следующим шагом, когда пакет документов будет одобрен, в дело вступает банк–кастодиан или
банк–депозитарий. Банк–кастодиан сообщает о регистрации компании банку–депозитарию, который
начинает выпускать ценные бумаги в том количестве, чтобы покрыть имеющийся спрос в них.

 Далее трастовый договор ADR передается брокеру. Затем активы регистрируют в клиринго-
вом центре, где ценные бумаги попадают на фондовый рынок. Новый вид ценных бумаг позволил
приобретать американским инвесторам акции английских, российских, китайских и многих других
компаний.

Процедура выпуска российских бумаг производится следующим образом. Для того, чтобы
осуществить выпуск американских депозитарных расписок российской компании, придется при-
влечь финансового и юридического консультантов, имеющих специальные лицензии Министер-
ства финансов и Министерства юстиции Российской Федерации, аудиторские компании, а также
выбрать банк–депозитарий и банк–кастодиан [1–16, 18, 20, 21, 24]..

С помощью консультантов осуществляется подготовка всей необходимой и документации,
предоставление ее в SEC и получение разрешения. Кроме того, компании необходимо подгото-
вить специальные отчеты для распространения их среди инвесторов, мероприятия, проведенные
для привлечения потенциальных покупателей активов. От момента решения о запуске програм-
мы выпуска депозитарных расписок до получения разрешения проходит не менее полгода. Такая
сложность и дороговизна процедуры выхода на зарубежный рынок ценных бумаг останавливает
многие компании. Но все–таки многие готовы пойти на эти трудности, чтобы выпустить свои
ADR, ведь зачастую приносят, ожидаемый результат для директоров компаний, но бывают и
неудачные случаи.

Приведем примеры компаний, выпускающих ADR. Российская «ГМК Норильский никель»
произвела листинг на лондонской бирже.

АДР торгуются на внебиржевом рынке США, в системе электронных торгов внебиржевых
секций Лондонской, Берлинской и Франкфуртской бирж. ADR «Норильский никель» входит в ин-
декс FTSE Russia IOB Лондонской фондовой биржи (рис. 1).
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Компания предоставляет информацию держателям ADR на английском языке согласно прави-
лу 12g3–2(b) закона США «О ценных бумагах и биржах» 1934 г. [18].

Международная компания публичное акционерное общество «Объединённая Компания «РУ-
САЛ»» вышла на гонконгскую биржу.

Рис. 1. ADR «ГМК Норильский никель» [18]

Рис. 2. Расписки. Международная компания публичное акционерное общество «Объединён-
ная Компания «РУСАЛ»» за 2017–2021 гг. [20]
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Международная компания публичное акционерное общество «Объединённая Компания «РУ-
САЛ»» — ведущая компания мировой алюминиевой отрасли, крупнейший производитель алюми-
ния с низким углеродным следом. Компания создана в марте 2007 года в результате объединения
«РУСАЛа» и «СУАЛа» с глиноземными активами швейцарской Glencore. Активы «РУСАЛа»
расположены в 12 странах на пяти континентах. Основной рынок сбыта — Россия.

ADR бывают двух видов неспонсируемые и спонсируемые.
Неспонсируемые. Такие расписки как неспонсируемые проводятся на те акции, которые уже

находятся в обороте, а их выпуск можно делать по запросу как инвестора, так и банка депозита-
рия. Также при неспонсируемых депозитарных расписках не заключается официальный договор.

Главный плюс этих бумаг заключается в том, что при их выпуске Комиссия США по ценным
бумагам и биржам не требует раскрытия всей отчетности эмитента, а только меньшую ее часть,
необходимы только документы подтверждающие, что эмитент ведет свою деятельность в соот-
ветствии с законодательством своей страны и реальная деятельность компании соответствует
заявленной деятельности [1–16, 18, 20, 21, 24].

Спонсируемые. Далее следует поговорить о втором виде депозитарных расписок, а именно
спонсируемых. Такой вид бумаг получил более широкий круг обращения, чем неспонсируемые.
Инициатором их выпуска является эмитент, так как его цель привлечь как можно больше инвес-
торов, данные бумаги могут быть уже в обращении или изготовлены новые. Что важно спонсиру-
емые расписки делятся на четыре уровня, чем выше уровень, тем жестче требования регулятора
[1–16, 18, 20, 21, 24].

ADR уровень I. Данный вид расписок выпускается на акции, которые уже находятся в оборо-
те. Фактически они очень похожи с обычными неспонсируемыми, но их выпускают в основном
для повышения или поддержания ликвидности, они не такие дорогие для их использования, плюс
они в основном обращаются на внебиржевом рынке.

ADR уровень II пользуется меньшим интересом у эмитентов, так как по требованиям он дос-
таточно похож на третий. Данный вид бумаг тоже оборачивается уже на рынке и на таких пло-
щадках, как NYSE, NASDAQ, но также повышаются требования к отчетности компаний со сто-
роны Комиссии по ценным бумаг, отчетности должны быть предоставлены по американским тре-
бованиям американской.

ADR уровень III спонсируемых бумаг требует максимального раскрытия отчетности, они по-
зволяют производить расписки на акции, проходящие IPO (первичное публичное размещение),
являются дорогими для эмитента, но позволяют привлечь наибольшее количество инвестиций.
Многие российские компании готовы пойти на требуемые условия, чтобы получить высокую оценку
от комиссии [1–16, 18, 20, 21, 24].

Но также есть особый вид расписок для квалифицированных инвесторов, так называя про-
грамма «частных размещений». Ее суть заключается в том, что ими можно торговать в США,
как и другими ADR, но для их размещения не требуется разрешение комиссии по ценным бума-
гам SECа можно просто разместить ADR в системе Private Offerings, Resales and Trading through
Automated Linkages (PORTAL).

PORTAL — торговая система США, создана Национальной ассоциацией дилеров по ценным
бумагам. Недостатком программы является то, что круг потенциальных инвесторов намного
меньше, а преимуществом упрощенная система регистрации и доступ для будущего инвестора к
огромному количеству информации [1–16, 18, 20, 21, 24].

Преимущества американских депозитарных расписок (ADR).
Ниже приведены преимущества ADR:
Американский инвестор может инвестировать в иностранные компании, которые могут прине-

сти ему более высокую прибыль.
Компании, расположенные в зарубежных странах, могут зарегистрироваться на американской

фондовой бирже и торговать своими акциями в двух разных странах.
Можно воспользоваться преимуществом колебаний валютных курсов.
Это более простой способ инвестировать в иностранные компании, поскольку нет ограничений

на инвестирование в ADR.
ADR упрощает расчет налогов. Торговля акциями иностранной компании в ADR приведет к

налогообложению в юрисдикции США, а не в стране происхождения компании.
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Стоимость акций иностранных компаний в ADR, как правило, ниже. Следовательно, это дает
дополнительную выгоду инвесторам.

К недостаткам американских депозитарных расписок можно отнести следующие:
Количество вариантов инвестирования в иностранные компании ограничено. Лишь немногие

компании чувствуют необходимость регистрироваться через ADR. Это ограничивает выбор ин-
вестора из США для инвестирования.

Инвестиции в компании, выбирающие ADR, часто становятся неликвидными, поскольку ин-
вестору необходимо держать акции в течение длительного времени, чтобы получать хорошую
прибыль.

Плата за весь процесс ADR в основном перекладывается на инвесторов иностранными
компаниями.

Любое нарушение требований может повлечь за собой строгие меры со стороны Комиссии по
ценным бумагам и биржам.

Операции с ADR осуществляются в USD, они все же подвержены риску, связанному с колеба-
ниями валютных курсов.

Для инвестора максимально просто, если он хочет приобрести бумаги, инвестор дает поруче-
ние на совершение сделки ему. При продаже действия аналогичны, но только поручение на прода-
жу [1–16, 18, 20, 21, 24].

Комиссия связанная с ADR.
Коммерческие банки требуют, чтобы инвесторы, владеющие ADR, платили периодические

сборы за услуги («комиссионные за хранение»), которые обычно составляют от 0,01 до 0,03 USD
за акцию.

В рисунке 3 представлена статистика ADR SOS Limited (SOS) за последние пять лет.

Рис. 3. Американские депозитарные акции SOS Limited (SOS) за 2018–2021 гг. [19]

Из рисунка 3 видно, что за последние годы идет снижение.
Рассмотрим две ситуации при глобальном и национальном кризисе.
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При первом случае, когда кризис настигает всех, для инвестора, чей портфель теряет огром-
ные суммы от счета, а некоторые компании и вообще банкротятся, АДР отличное решение для
выхода из сложившейся ситуации, всегда есть компании, вложившись в которые можно сберечь
свои денежные средства, а то и приумножить. Например, глобальный энергетический кризис,
который бушует в данный момент. Иностранные инвесторы приобрели DR российских энергети-
ческих и финансовых компаний. Так наши эмитенты привлекли большие суммы, увеличили сто-
имость своих бумаг вопреки тому, что рынок находился в рецессии. СБЕР, Газпром, Лукойл, тому
подтверждение [1–16, 18, 20, 21, 24].

В таблице 1 представлен доступ к АДР/ГДР на торговых площадках в США и Европе.

Таблица 1. Доступ к АДР / ГДР на торговых площадках в США и Европе *
USA/NYSE

MECHEL STEEL
MOBILE TELESYSTEMS
ROSTELECOM
VIMPEL COMMUNICATIONS
WIMM-BILL-DANN FOODS

USA/OTC
BANK VOZROZHDENIYE
BASHINFORMSVYAZ
BURYATZOLOTO
CENTRAL TELECOMMUNICATION
CONCERN KALINA
FAR EAST TELECOMMUNICATIONS
GAZPROM
GAZPROM NEFT
GUM (TORGOVY DOM)
IRKUT
IRKUTSKENERGO
KAZANORGSINTEZ
KUZBASSENERGO
LUKOIL
MOSCOW CITY TELEPHONE NETWORK
MOSENERGO
NIZHNEKAMSKNEFTEKHIM
NIZHNEKAMSKSHINA
NORILSK NICKEL
NORTH-WEST TELECOM
OAO OMZ
POLYUS GOLD
PRIMORSK SHIPPING CORPORATION
RBC INFORMATION SYSTEMS
ROSTOVENERGO
ROSTOVENERGO — PREF
SAMARAENERGO
SAMARAENERGO — PREF
SEVERSKY TUBE WORKS
SIBIRTELECOM
SOUTHERN TELECOMMUNICATIONS
SURGUTNEFTEGAZ
SURGUTNEFTEGAZ — PREF
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TRADING HOUSE TSUM
URALSVYAZINFORM
URALSVYAZINFORM
UTAIR
VOLGATELECOM

LSE
JSC ACRON GDR (10 GDRS REPR 1 ORD) (144A)
JSC ACRON GDR (10 GDRS REPR 1 ORD) (REG S)
OAO TATNEFT ADS (REPR 6 ORD RUB0.10)
JSC CHELYABINSK ZINC PLANT GDR (1 GDR REPR 1 ORD RUB1.00)
JSC CHELYABINSK ZINC PLANT GDR (1 GDR REPR 1 ORD RUB1.00)
OJSC CHERKIZOVO GROUP GDR(3 GDR EACH REPR 2 ORD)(144A)
OJSC CHERKIZOVO GROUP GDR(3 GDR EACH REPR 2 ORD)(REGS)
COMSTAR — UNITED TELESYSTEMS GDR (EACH REPR 1 ORD SHS)
COMSTAR — UNITED TELESYSTEMS GDR (EACH REPR 1 ORD SHS)
GAZPROM NEFT LEVEL 1 ADR
OAO GAZPROM ADS (REPR 4 ORD)
OAO GAZPROM ADS (REPR 4 ORD)(144A)
OJSC LSR GROUP GDR (EACH REPR 1/5 ORD SHR) (144A)
OJSC LSR GROUP GDR (EACH REPR 1/5 ORD SHR) (REG S)
LUKOIL (OAO) ORD RUB0.025
LUKOIL (OAO) ADR (EACH REPR 1 ORD RUB0.025)
LUKOIL (OAO) GDR (REPR 1 ORD SHS RUB0.025)(144A)
LUKOIL (OAO) GDR (REPR 4 ORD SHS RUB0.025) (REG S)
LUKOIL (OAO) GDR (REPR 4 ORD SHS RUB0.025)(REG S)
LUKOIL (OAO) GDR (EACH REPR 4 ORD SHS RUB0.025)(144A)
LUKOIL INTERNATIONAL FINANCE B.V. 6.356% NTS 07/06/17 $ (144A)
LUKOIL INTERNATIONAL FINANCE B.V. 6.356% NTS 07/06/17 $ (REG S)
LUKOIL INTERNATIONAL FINANCE B.V. 6.656% NTS 07/06/22 $ (144A)
LUKOIL INTERNATIONAL FINANCE B.V. 6.656% NTS 07/06/22 $ (REG S)
LUKOIL (OAO) B'GDR (REPR 4 ORD RU0.025)(144A)
LUKOIL (OAO) B'GDR (REPR 4 ORD RUB0.025)(REGS)
OJSC MAGNIT GDR (5 GDRS REPR 1 ORD) (144A)
OJSC MAGNIT GDR (5 GDRS REPR 1 ORD) (REG S)
OJSC MAGNITOGORSK IRON&STEEL WORKS GDR
OJSC MAGNITOGORSK IRON&STEEL WORKS GDR
OAO NOVATEK GDR (EACH REPR 10 ORD) 144A
OAO NOVATEK GDR (EACH REPR 10 ORD) 'REG S'
OJSC NOVOLIPETSK STEEL GDS EACH REPR 10 ORD RUB1 '144A'
OJSC NOVOLIPETSK STEEL GDS EACH REPR 10 ORD RUB1 'REG S'
PJSC NOVOROSSIYSK COMM SEA PORTGDR EACH REPR 75 ORD
PJSC NOVOROSSIYSK COMM SEA PORT GDREACH REPR 75 ORD SHS
OAO SEVERSTAL GDR (EACH REPR 1 ORD RUB0.01)(144A)
OAO SEVERSTAL GDR (EACH REPR 1 ORD RUB0.01)(REGS)
OAO TMK GDR(EACH REPR 4 ORDS) (144A)
OAO TMK GDR(EACH REPR 4 ORDS) (REGS)
JSC OGK-2 GDR (EACH REPR 100 SHS) (144A)
JSC OGK-2 GDR (EACH REPR 100 SHS) (REG S)

Продолжение таблицы 1
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OAO OMZ (URALMASH-IZHORA GROUP) ADR EACH REPR 1 RUR0.1
OAO OMZ (URALMASH-IZHORA GROUP) ADR1 RUB.1 (LEVEL 1)
OJSC PHARMSTANDARD GDR (4 GDRS EACH REPR 1 ORD) (144A)
OJSC PHARMSTANDARD GDR (4 GDRS EACH REPR 1 ORD) (REG S)
PIK GROUP GDR (EACH REP 1 ORD RUB62.5)(REGS)
PIK GROUP GDR (EACH REP 1 ORD RUB62.5)(144A)
JSC POLYMETAL GDR (EACH REPR 1 ORD RUB0.2) (144A)
JSC POLYMETAL GDR (EACH REPR 1 ORD RUB0.2) (REG S)
OJSC POLYUS GOLD ADR (2 ADRS REPR 1 COM SHR)
OJSC OC ROSNEFT GDRS (EACH REPR 1 ORD ) (REGS)
OJSC OC ROSNEFT GDRS (EACH REPR 1 ORD ) (144A)
SISTEMA JSFC GDR EACH REPR 20 ORD RUB0.09 (144A)
SISTEMA JSFC GDR (EACH REPR 20 ORD RUB0.09) (REGS)
SISTEMA-HALS JSC GDR(1 ORD REPR 20 GDRS) 144A
SISTEMA-HALS JSC GDR(1 ORD REPR 20 GDRS) (REGS)
JSC SITRONICS GDR (EACH REPR 50 ORD) 144A
JSC SITRONICS GDR (EACH REPR 50 ORD) REG S
JSC URALKALI GDR(EACH REPR 5 ORD) (REG S)
JSC URALKALI GDR(EACH REPR 5 ORD) (144A)
JSC VTB BANK GDR (EACH REPR 2,000 SHS)(144A)
JSC VTB BANK GDR (EACH REPR 2,000 SHS)(REGS)
AFI DEVELOPMENT PLC GDR (EACH REPR 1 ORD) (144A)
AFI DEVELOPMENT PLC GDR (EACH REPR 1 ORD) (REG S)
GLOBALTRANS INVESTMENT PLC GDR (EACH REPR 1 ORD) (144A)
GLOBALTRANS INVESTMENT PLC GDR (EACH REPR 1 ORD)
SURGUTNEFTEGAZ ADR (EACH REPR 10 ORD)
MMC NORILSK NICKEL ADR (10 ADRS EACH REP 1 ORD)
X5 RETAIL GROUP N.V GDR EACH REPR 0.25 SHS EUR1144A
X5 RETAIL GROUP N.V GDR EACH REPR 0.25 SHS EUR1 REG'S'
INTEGRA GROUP GDR (20 GDRS REPR 1 A COM SHR) (REGS)
EURASIA DRILLING COMPANY LD GDR (EACH REPR 1 ORD SHR)
EURASIA DRILLING COMPANY LD GDR(EACH REPR 1 ORD SHR)
JSC RUSHYDRO GDR (EACH REPR 100 ORD) (144A)
JSC RUSHYDRO GDR (EACH REPR 100 ORD) (REG S)

FSE (+ акции)
AEROFLOT GDR 144A/100
AVTOVAZ GDR S RL 5
BASHINFORMSVYAZ' ADR/60
BASHNEFT GDR REG.S 5/RL 1
BURYATZOLOTO ADR RL-,025
CHELYAB.EL.T.GDR REGS RL1
COMSTAR-OBY.TEL. REGS
DAL.KOM.E.SP.ADR 5/ RL 20
GAZPROM NE.ADR 5/RL-,0016
GLOBALTRANS INV.GDR REG S
GR.KOMP.PIK SP.ADR REG.S
GRUP.CHERKIZOVO GDR S
IBS Group Holding Ltd.

Продолжение таблицы 1
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Продолжение таблицы 1
IRKUT CORP. RL 3/ADR 20
IRKUTSKENERGO ADR/50 RL1
JSC MMC NOR.NICK.ADR RL 1
JSC URALSVYAZ.PF.ADR/200
JSC URALSVYAZINF. ADR/200
KAZANORGSINTEZ ADR/RL 1
KUSBASSENERGO ADR/500
LSR GROUP GDR S/5
LUKOIL N.K.SP.ADR RL-025
MAGNIT GDR REG. S RL -,01
MAGNITOGO.METALL.REGS/13
MECHEL OAO ADR RL 10
MOBILNIYE TEL. ADR/5
MOSENERGO SP.ADR/100 RL 1
NIZHNEKAMSK. ADR RL 1
NK ROSNEFT GDR REGS RL-01
NOVATEK GDR REG.S 10/1
NOVOLIPETSKIY MET.KO.REGS
NOVOROSS.MORSK. GDR REGS
OAO CONC.SITRONICS REGS
OAO GAZPROM ADS.S 4/RR10
OGK2 JSC GDR REGS RL-3627
PHARMSTANDARD GDR REGS
POLYMETAL GDR REGS RL-,20
POLYUS ZOLOTO OJSC ADR /2
ROSTELEKOM ADR6 RL-,0025
RUSHYDRO OAO GDR REGS100/
SAMARAENER.SP.ADR 70 -25
SBER.BK ROS.GDR REGS100/1
SEVERO-ZAP.TEL.ADR10/ RL1
SEVERSKIY TRUBNIY Z.ADR10
SEVERSTAL GDR S OCT2006
SIBIRTELEKOM ADR 200/
SISTEMA,AFK GDR REGS/50
SISTEMA-HALS GDR S RL 50
SURGUTNEFT. VZ ADR/10
SURGUTNEFTEGAZ ADR/10
TATNEFT' GDR REG.S 6
TORGOVIY DOM GUM ADR/2
TORGOVIY DOM TSUM ADR/20
TRUB.MET.KO.GDRS RL10
TSENT.TELEK.ADR 25/ RL 3
URALKALI GDR S/5 RL -,50
UTAIR, AVIAKOMP.ADR RL 1
VOLGA TELE. ADR/2 RL 5
VOZROZHDENIYE, BK ADR
VTB BANK GDR REG. S
VYMPELKOM ADR 0,25/RL-005
WIMM-BILL-DANN RL 20 ADR
YUZHNAYA TELEKOM.K.ADR50
ZAAB Energy AG
* Составлено на основании [17, 19, 22, 23, 25, 26]
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Именно наличие DR на иностранных биржах позволило приобрести похожие бумаги не только
иностранцам, но и нашим гражданам, которые смогли на этом заработать и сберечь свои деньги
от инфляции. Но все же при глобальном кризисе зачастую сберечь свои средства достаточно
трудно, даже обладая таким инструментом, как ADR.

Если рассматривать ситуацию, в которой только рынок одной страны или региона находится в
кризисе, то ADR особенно необходимы, но в большей степени инвесторам. Они могут перенапра-
вить часть своих средств в компании других стран, что позволит инвесторам на время кризиса у
себя «переждать ситуацию», а когда рынок восстановится они спокойно вернуться обратно к тем
компаниям, в которые вкладывались до этого, если пожелают это сделать. Также важен тот мо-
мент, что депозитарные расписки позволяют получать дивиденды в иностранной валюте, в валю-
те эмитента. Для инвесторов ADR, также предоставляют получение налоговых льгот. Владельцы
расписок могут участвовать в голосованиях акционеров, находясь при этом у себя в стране, так-
же инвесторы своевременно будут получать информацию о финансовом положении эмитента.
Это одна сторона, но есть также и другая в лице фирм, из которых утекают большие суммы. Для
них такой инструмент, как ADR на рынке, может быть минусом, так как инвесторы перенаправят
активы в другие компании, экономики. В следствии чего, фирмы без дополнительных средств на
национальном рынке могут просто разориться или не оправиться от финансового шока, которые
они потерпят. И все–таки АДР во время финансового кризиса, не смотря даже на его масштаб,
могут достаточно сильно помочь инвесторам, и некоторым эмитентам.

ВЫВОДЫ
Таким образом, можно сделать вывод, что с помощью ADR список инвесторы инвестируют в

компании, расположенные на развивающихся рынках, где они могут максимизировать свою при-
быль из вложенных денег. Таким образом, американские депозитарные расписки снимают огра-
ничения американцев на инвестирование только в своей стране.

В условиях кризисов национальных, региональных или глобальных, ADR могут отлично выру-
чить инвесторов, которые приобретая депозитарные расписки разных компаний, наименее пост-
радавших от потрясений различного толка или наоборот заработавших на кризисе, защитят или
увеличат свои активы, а сами же эмитенты, которые являются этими компаниями, привлекут
дополнительные средства и увеличат стоимости своих ценных бумаг. Также использование ADR
поддержит уровень денежных средств в национальных экономиках, что возможно облегчит фи-
нансовые потрясения, произошедшие из-за кризисов.
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