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‘\Jv K e KOHBIOHKTYpa MMPOBbLIX PbIHKOB yXxyawunace. Oxuaaem COXpaHeHUs KOppeKLl,VIOHHbD
YTPEHHUU COK HaCTPOEHWIA.
/ Undpet Ans \ e OxnpgaeMm coxpaHeHue nHaekcom Mocbupxun nosvumm B gnanasoHe 3000 - 3100 n.
-0,4%

e B pamMkax npeacTosilen ceccum opueHTUpyeEMCS Ha ABUXKEHME Nnapbl Aonnap/pybnb B AManasoHe
62,5 - 63,2 pybna.

... COCTaBM1/10O CHUXeHne
npoaax Hosoctpoek B CLLIA B
Aekabpe
e Ha Tekyllen Hepene oXuUaaeM COXpaHeHUs AaBNeHUs Ha pbIHOK OdD3 — KoppeKkums AOXOAHOCTH

9519 10-neTHUx rocéymar BnosHe MoOXeT AOCTUTHYTb 6,35%-6,45% ronoBbix B 6bnxanwee Bpems.

... COCTaBWJ10 3Ha4YeHune
MHAeKca busHec-knmmara IFO B
FepmaHnun

N 2N J

KopnopaTuBHble U SKOHOMMUYecKue cobbitus

ABunakoMmnaHum P® B 2019r yBennumnnmn nepeso3kn Ha 10,3%, B aekabpe pocT 3ameanuncs 4o 4,9%
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Hawwm MPOrHOo3bl U peKoMmeHaaumm

KOHBIOHKTYpa MUPOBbIX (POHAOBbIX PbIHKOB

KOHDBIOHKTYpa MMPOBbIX PbIHKOB yXyAlWW/iaacb. W ecnn B MSaTHUUY ewe
HeraTMBHOE BAIMSIHWE CO CTOPOHbI BCMbILWKKM KOpOHaBupyca B Kutae He 6bIs10 CTosb
aKTMBHbIM, TO B Hadasie 37O Heaenn AaBJfieHMe Ha PUCKOBbIE aKTMBbl YCUANIIOCH.
OTO NpMBesNo K BOJIHE NpoAax Ha 60/bLUMHCTBE PbIHKOB N UX CUJIbHOMY CHUXKEHWUIO.
NHBecTopbl MepeoueHMBAKOT OTHOWEHME K PUCKOBbIM akKTMBaM Ha OMaceHusX
JanbHeNWero pacnpoctpaHeHus wHdekuun. [lo nocnegHUM AaHHbIM - 4YMCNO
3apaxeHHbIX Yyxe npesbicusio 4000 4enosek, NepBbIA Cllydyal KOpOHaBupyca
obHapyxeH B lepmaHuu. DTO AaeT MOBOA WMrpokaMm K COKpalleHW PUCKOB MO
noptdensMm m 6erctBy B aKTuBbl-ybexuula, 4TO BbUIMBAETCA B CyLeCTBEHHOEe
CHW)XEHWE PbIHKOB aKuWi, BanoT pa3BMBAKOLWMXCHA CTPaH, CbipbeBbiX TOBapoB, U
poCTy pAgonfnapa W 3010Ta Ha MUPOBOM pblHKE. [JOMNOSHUTENbHbIM (aKTOPOM,
CNoCO6CTBYIOWMM CUIIBHOMY CHMXKEHMUIO, CTala NeperpeTocTb PbIHKOB — MHBECTOPbI
XAanm nosoaa Ass Havana dukcaunm npuboinm nocne 6ypHOro pocra no WrUpoKoMy
CNEKTPY aKTUBOB.

B cnoxumBwnxca o06CTOATENbCTBAX CHUXAETCH BAMSHME MaKpO3KOHOMUYECKOM
CTaTUCTUKM U ce30Ha oTyeTHocTn B CLUA, ogHako B nNpeaaBepumn BbiXOAa pelleHus
OPC no cTaBke M CONYTCTBYKLWMUX €My KOMMeHTapueB, KoTopble 6yayT
onybnukoBaHbl B cpeay, B Ciydyae OTCYTCTBUA PE3KOro yXyAleHWs cuTyauum C
KOPOHaBUPYCOM, UFPOKM MOTyT B3STb Nay3y B COKpALLEHMU MO3UNLMA HA OXMAAHUMN
MO3UTUBHbIX CUITHANOB OT aMEPUKAHCKOIro perynsaropa.

B uenom cerogHs € yrpa Ha MMPOBbIX PbIHKaX C/I0XKKWJ1aCcb NPOTUBOpEYnBan
cutyauma. C OOHOM CTOpPOHbI, Ha Toprax B A3uM cOXpaHsieTcs JAaBfieHMe Ha
puckoBble akTuBbl. Tak, anoHckuii Nikkei225 tepsiet nopsaka 1%, H0XXHOKOPENCKUm
pPbIHOK, rae AHeM paHee 6bin BbIXoAHOM, NapgaeT 6onee yeMm Ha 3%. C apyroin,
HabnoaaeTcsa BOCCTaHOBNEHME (PbIOYEPCOB Ha OCHOBHblE aMepPUKaHCKUE NHAEKCHI,
KOTOpble AHEM paHee noTtepsinn 6onee 1,5%. Tak, dbloyepc Ha nHaekc S&P500
cerogHsl ytpoM npubasnset 0,5%.

OTMEeTUM, UTO CerofHsa B XOoAe TOPros MHBECTOpbl O06paTAT BHMMaHue Ha
AaHHbIe NO MHAEKCY noTpeburenbckoro posepus B CLUA, a Takoke Ha oT4eTbl
komMnaHuin B LUTarax. Tak, nepes OTKPbITUEM TOProB 3a OKEAHOM J[AaHHble
onybnukytot 3M, Xerox, Lockheed Martin, Pfizer, Harley-Davidson, UT.

UYto e kacaetrcsa 6amkavimx nepcrnekTMB PbIHKOB, TO Mbl OXWAAEM
COXpPaHEeHUA KOPPEKLMOHHbIX HAaCTPOeHMM. PacnpocTpaHeHWe KOpOHOBMpYCa
NpOAO/IKMT OKa3blBaTb AaBJ/IeHME Ha LWWMPOKWUIA CMEKTP PUCKOBbIX aKTUBOB W
CNocob6CTBOBATb MX CHUMXXEHMUIO.

ToBapHble pbIHKM!

HedTb Brent octaetcs noa AaBneHWeM HarHeTaHWsi CUTyauuMuM C KOPOHaBMPYCOM B
KHP. Bnmxanwmnii dpbtoyepc, KOTOPbIM 3KCMMPUPYETCS Ha 3TOW Headesne, TOpryeTcs
yyTb Bbiwe 59 gonn./6app. Cneaywwmn KOHTpakT - Ha 50 ueHToB HMxe. Hawwm
0)XMAAHUA Ha cerogHsA-3aBTpa no HedTn: 58-60 nonn./6app.

POCCMUCKNW BaNtOTHbIN PbIHOK

Ha BantoTHoM cekummn Mocbupxu B Hayane AHS 0XuaaeM nonbITOK KOPPEKLUMOHHOMO
pocTa py6aa N0 OTHOLUEHWUIO K OCHOBHbIM MUPOBbIM BantoTaM. YTPeHHUI NogbeM Ha
PbIHKE 3HEeproHocuTene M BOCCTaHOBNeHMe BanT EM 6yayT cnocobcTBoBaTh
OTCTYNNIEHMIO AOS1apa U eBpOo NoKaNbHbIX MakCMMyMoB. B pe3ynbtate B Havyane
TOProB aMepuKaHCKas BaJiloTa MOXXET NpeANnpUHATb NOMNbITKY yxoAa HUXe
62,9 py6nsa. Npu 3TOM B paMKkax Npeacrosiuen ceccCum opMeHTUpyeMcsa Ha
ABWXKeHUe napbl gonnap/py6nb B ananasoHe 62,5 - 63,2 pybns.

POCCMMCKNA PbIHOK aKLUUM

YunTblBasg BHEWHWN QOH, CEeroaHs Mbl OXWAAEM HEUTPasbHOrO OTKPbITUSA
POCCUIACKOro (POHAOBOro pblHKA, 4YTO MNO3BOMUT MHAEKCY Mocbupxu yaepxaTb
nosvummn Bbiwe 3080 nyHKTOB. BoccTaHoBNeHMe (blOYEpPCOB Ha aMepuKaHCKue
MHAEKCbl U UeH Ha HedTb 6yayT cnocobcTBOBaTb KOHCOMMAaunn B Hawunx bymarax.
OpgHako coxpaHeHMe pUCKOB YXYAWEHUSS MUPOBOM KOHBIOHKTYPbl CAEPXUT
aKTMBHOCTb NokynaTesen. bonee Toro, B ciy4yae nosiBfieHUs HeraTUMBHbIX HOBOCTEN
No pacnpoCTPaHEHWUID KOPOHAaBMpyca, NPOAaXXM BHOBb aKTUBU3UPYIOTCH, @ PbIHOK
BO306HOBUT HeratmMeHy AWHaMUKy. B cnoxxuBlIuxXcs o6cTosiTesibcTBax Ha
ropusoHTe 6AaMKalluux CceccuMih O0XXUAAeM COXpaHeHUue MHAEKCOM
MocBupixu no3muynit B gnanasoHe 3000 - 3100 n.

PoccMincKknn pblHOK o6auraymm

B noHepenbHWMK pOCCMWCKME aKTUBbl OXWAAeMO OKas3ajiucb Moj JAaBleHUeM
rnobanbHOr0 CHWXXEHUs anmneTuTa K puUcKy Ha ¢oHe pacnpocTpaHeHus Bupyca,
rpo3siiero 3ameaneHneM MMpoBON SKOHOMUKeE. B pesynbtaTe, AOXOAHOCTb 5-1eTHUX
O®3 Bblpocna Ha 6 6.n. — o 5,87% rogoBbix, 10-neTHnx — Ha 6 6.n. — 40 6,26%
rogoBbix. O)kumaaeM CcOXpaHEeHUSs [AaBJIEHUSI Ha PbIHKU - KoOppeKkuus
aoxoaHocTn 10-netkm OdP3 BNoONHE MOXKET AOCTUrHYTb 6,35%-6,45%
rogoBbIX Ha TeKylWeW Hepene, B TO BpeMs Kak JAanbHelwass AMHaMWKa
poccuicknx O®3 NpoJoKUT HAXOAUTBCSH B 3aBUCMMOCTU OT rnobanbHbIX PbIHKOB.
Ha 2TtoM ¢doHe nokanbHble TeMbl - 3aMedsieHMe MUHONAUUMM U OXuAaHus
deBpanbckoro 3aceganms LUb PO — noka oTxo4sT Ha BTOPOW MaH.

PbiHOK pgonnapoBbix eBpo6OHAOB MOKa OCTaeTcsd B CTOpoHe OT rnobanbHOM
KoppeKkumn — noxoaHocTtn rocéymar EM Buepa cnabo nsmeHunmcob (AoxoaHoctb 10-
netkm P® octanacb Ha ypoBHe 2,95% roaoBbix): noka HabnogaeMblli Ha pblHKax
HeraTMB KOMMEHCUPYETCA paclUMpeHUEM KPeAUTHbIX CMP3A40B Ha (POHE CHUMXEHUS
aoxogHocTtn 6a3zoson kpmBon (goxoaHocTb UST'10 cHu3unace ewe Ha 8 6.n. — oo
1,61% roaoBbiX Npu pacluMpeHnn KpeautHon npemun PO po 134 6.n.). BmecTte C
TeM, NPOAOSIKUTENIbHOE CHUMXEHME Crpoca Ha PUCK HE CMOXEeT KOMMEHCUPOBATLCH
TO/IbKO 3@ CYeT KpeAuTHbIX npeMnin — eBpo6oHabl EM Moryr okasartbcs nop
AaBJ/IeHMEeM Npu Bo3BpaTe aoxoaHOoCcTU 10-netkn PO Bbiwe 3% roaosBbIX.
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KopnopaTuBHble U 3KOHOMUYECKne cobbiTus

ABunakoMnaHum P® B 2019r yBenuunnm nepeBo3kun Ha 10,3%, B pekabpe
pocT 3ameanuica Ao 4,9%

ABnakomnaHum PO ysenuumnu nepeso3sku B 2019 rogy Ha 10,3% OTHOCUTENBHO
nokasaTtens 2018 r., oo 128,1 MAH naccaxnpos, creayeT U3 YTOYHEHHbIX AaHHbIX
PocaBnaummn, onybnnkoBaHHbIX B MnoHeAenbHUK (onepaTuBHble OT 15 sHBaps
yKasbiBanun Ha poct B 10,2%).

HALUE MHEHME: OcHoBHOI BKJ/1aZ B POCT MeEpPEBO30K BHECNO MeXAyHapoaHoe
coobuweHne (+16,3%), 4UTO CBS3AHO C AaKTUBHOCTbID HACeNeHUs B 3TOM
HanpasfeHMN Bbi3BaHHOe yKpersieHneM pybnsa. OTmMeTuMm, yto rpynna AapodnoT
nokasasna AMHaMuKy Xyxe pblHKa (+9%), HO nokasaTenb MO TeMmMnam pocTa
coBnas C MNpPOrHO3oM MeHeaXMeHTa. OCHOBHOM pocT AspodnoTy obecneuun
noykoctep MNobepa (+43,2%) Toraa, Kak AMHaMMKa rosIOBHOM KoMmmnaHuu 6bina
cnaboin (+4,1%).
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MHAMKATOPbI PbIHKOB Ha YTPO

D oHAOBLIE UHAEKCHI 3HaveHne 10, % 1H, % 1M, %

Poccusa

WHpekc MocBupxu 3085 -1,9% -3,9%

Whpekc PTC 1542 -3,6% -0,5%
WHaekc PTC Ha BeyepHeit ceccumn 1600

dbroyepc Ha PTC Ha BeY. ceccumn 154 760

CLLA

S&P 500 3244 -1,6% -2,6% 0,1%
Dow Jones (DJIA) 28 536 -1,6% -2,8% -0,4%
Dow Jones Transportation 10 797 -2,4% -4,3% -1,3%
Nasdaq Composite 9139 -1,9% -2,7%
Brivkanunin detovepc Ha S&P 500* 3257 _ -1,9%

EBpona

EUROtop100 3130 -2,3% -2,7% -1,6%
Euronext 100 1132 -2,5% -3,0% -2,2%
FTSE 100 (BermkoGputanust) 7412 -2,3% -3,1%

DAX (FepmaHus) 13 205 -2,7% -2,5% -1,0%
CAC 40 (P paHums) 5 863 -2,7% -3,5%

ATP

Nikkei 225 (Sinowus)* 23231 [T05% | -27% [ESEGM

Taiex (TaitBanb)* 12119 [02% | 00% 2,3%

Kospi (Kopes)* 2179 -3,0% -3,2% -1,7%
BRICS

JSE All Share (HOAP) 55903  24%  -3,6% |[27%
Bovespa (Bpaaunus) 114 482 -3,7% -1,8%
Hang Seng (Kutain)* 27 950 -0,8%
Shanghai Composite (Kutait)* 2977 -2,8% -3,2% -0,2%
BSE Sensex (MHaws)* 41188 [[04% | 03%  0,9%
MSCI

MSCI World 2 356 -1,6% -2,2% -0,4%
MSCI Emerging Markets 1103 -1,5% -2,1% -1,4%
MSCI Eastern Europe 258 -4,4%

MSCI Russia 799 -1,2%

ToBapHbIE PbIHKK
CbipbeBble TOBapbl

3HaueHve 10, % 1H, % 1M, %

Hedoms WTI cnior, $/6app. 53,1 -1,8% -9,2%

Hedrs Brent criot, $/6app. 58,6 -8,3%

®broyepc Ha WTI, $/6app.* 53,1 -0,1% -9,0%

®biovepc Ha Brent, $/6app.* 59,2

Megb (LME) cnor, $/T 5716 -8,3% -7,6%
Hukenb (LME) cnor, $/7 12534 -11,3%
Antomunnin (LME) criot, $/7 1755 -0,9% -2,8% -2,4%
3onoTo cnor, $/yHu* 1579 -0,2%

Cepebpo cnoT, $/yHu* 18,0 -0,4%

OTpacnesble UHAEKCbI
S&P pbiHok CLUA

3HaueHne

10, %

1H, %

1M, %

S&P Energy 417,9 -2,8

S&P Oil&Gas 343,7

S&P Oil Exploration 7715

S&P Oil Refining 367,4 2,1 -4,3 -4,4
S&P Materials 108,6 -2,2 -4,8 -5,4
S&P Metals&Mining 727,6 -1,8 -3,0 -0,4
S&P Capital Goods 691,4 -1,9 -2,9 0,0
S&P Industrials 110,7 2,2 45 | a1
S&P Automobiles 84,1 -1,9 -4,6 -7,1
S&P Utilities 346,2 -0,3 2,1 5,9
S&P Financial 496,3 -1,5 -3,7 -3,0
S&P Banks 354,4 -1,4 -4,5 -6,9
S&P Telecoms 185,3 -1,7 -3,0 1,2
S&P Info Technologies 1670,7 -2,4 -2,1 35
S&P Retailing 2429 -1,2 -2,1 -1,5
S&P Consumer Staples 651,4 -0,3 -0,7 0,2
S&P Consumer Discretionary 975,6 -1,5 -3,0 -1,6
S&P Real Estate 247,1 -0,4 0,6 3,4
S&P Homebuilding 1227,9

S&P Chemicals 616,3 -2,6 -4,8 -5,0
S&P Pharmaceuticals 751,5 -2,1 0,5
S&P Health Care 1184,2 -0,8 -2,7 -0,7
OTpacneBblie uHaekcsl MMBB

MeTannyprus 7 464

Hedmb v ras 8573

On/aHepreka 2196

TenekoMMyHUKaummn 2232

Batku 7 252

BantoTHble pbIHKK 3Hayenne 10, % 1H, % 1M, %
BHeLlWHWI BanOTHbIW PbIHOK

Wkaexc DXY 97,94 0,0 04 a1l
EBpo* 1,102 0,0 -0,5 -1,6
DyHT* 1,305 0,0 0,0 -0,5
Lsenu,. dpaHk* 0,971 -0,2 -0,1
Mena* 109,0

KaHapckui gonnap* 1,318 -0,8
ABCTpanuiickuii gonnap* 0,676

BHYTpPeHHUI BantoTHbIN PbIHOK

USDRUB 62,98

EURRUB 69,33

BuBaniotHas kopauHa 65,80

[onrosble 1 AeHEeXHbIe PbIHKN 3HaveHve 10, 6.n. 1H, 6.n. 1M, 6.n.
HoxoaHocTk roco6nurauumn

US Treasuries 3M 1,526 _
US Treasuries 2 yr 1,425 -7,0 -10,6 -15,7
US Treasuries 10 yr 1,613

US Treasuries 30 yr 2,061

CraBku AEHEeXHOro pbiHkKa

LIBOR overnight 1,532 -0,1 0,1 -0,1
LIBOR 1M 1,660

LIBOR 3M 1,795

EURIBOR overnight -0,563

EURIBOR 1M 0451 [N

EURIBOR 3M -0,386 0,4 0,5

MOSPRIME overnight 6,340 -9,0
MOSPRIME 3M 6,460 0,0 2,0 -1,0
KpeautHbie cnpagsbl, 6.0.

CDS Inv.Grade (USA) 49

CDS High Yield (USA) 310

CDS EM 201

CDS Russia 65

Wrorn ToproB ADR/GDR 3Hayenve 11, % 1H, % Cnpag
Hedtanka

[a3anpom 7,6 _ -0,9 -1,2%
PocHedmb 7,7 -2,5 -0,4 0,3%
Nykowin 106,8 -2,6 51 0,1%
CypryTHederas 7,7 -1,4 -1,1%
[a3npom Hedb 36,5 -4,3 -2,9 -1,0%
HOBATOK 193 -3.4 -0,2%
LiBeTHasi meTannyprus

HopHukens 34,1 2,1 5,4 -0,2%
YepHasi MeTannyprus

CesepcrTanb 15,3 -1,5 -0,7%
HIMK 23,4 -1,6 -0,2%
MMK 9,6 -0,8 0,1%
Meuen ao 3,2 0,0

BaHkun

CBepbark 172 [EE 12 0,7%
BTB ao 1,5 -39 -0,1 -0,9%
Mpouwne otpacnu

MTC 10,8 -3,9 -0,2 -0,3%
Maruut ao 14,0 -4,3 -0,9 12,0%

* AaHHble NpuBeAeHbl N0 COCTOSIHMIO Ha 8:00 mck
WcTounuk: Bloomberg, Reuters
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PbIHKM B rpadpmkax
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MHpekc S&P500 Hauvan oTkaTbiBaTbCA OT
NCTOpUYECKMX MUKOB, OTbIrpbiBas
yCUnMBaloLWMecs OnaceHns Mo HeraTMBHOMY
BIINAHUIO Ha MUPOBYIO 3KOHOMMUKY
pacnpocTpaHeHus annaemmmn NHEBMOHUMU
Hosoro Tuna B KHP

Mbl NpoaonXaeT KOHCEPBAaTUBHO CMOTPETb Ha
pbiHOk CLIA, oueHuBass KOPPEKLMOHHbIN
NOTeHLUMan Kak OWyTUMbIR.

OmHoweHus nigekcos MSCI n MSCI Russia
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PbiHOk P® npopomxkaeT BbIrsgeTb nydwe
MSCI EM, 4eMy crnocobcTBYKOT BbICOKUM
rnobanbHbIN anneTuT K pUCKy CnocobCeTByeT m
CTpaHoBble «natcbl» PO  (Bbicokass AuB.
AOXOAHOCTb, CTAaBKW, NepPCNeKTUBbl SKOHOMUKMN
Ha 2020 r.).

Wcrounuk: Bloomberg, MCB AHanutuka & CTpaterus

HedTb Brent Bbinana BHM3 M3 gmanasoHa 60-
65 ponn./6app. Ha (doHe ycuaMBLUENCA
HEepBO3HOCTU M3-3a 3NUAEMUU KOPOHABMpyca B
KHP. OAHaKo Ha CW/IbHYIO MPOCaLKy HEPTN He
paccynTbiBaeM W BbiCTaBASEM HOBbIW ANnanasoH
B 57,5-60 ponn./6app. Mo mnuposomy 6anaHcy
pblHKa HedTM NPOAONXKAEM XAATb TEHAEHUMIO
K pOCTY NpeanoXeHus, OCHOBHbIM MCTOYHUKOM
KoToporo BbicTtynatoT CLUA.

OtHowerve uHaekca PTC n Hechm Brent
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Wctounuk: LME, Bloomberg, MCB AxanuTuka & CTpaterus

LleHbl Ha Meab ywnn Huxe $6 TbiC. /T.: Ha PoHe
nHdbopmaunmn o] pacrnpocTpaHeHun
KopoHaBupyca B Kutae, 4To co3gaeT onaceHus
CHUWXXEHWSI CNpOCa Ha METasJIbl U TOIKAET LieHbl
BHM3. Mo 3TOM Xe npuumHe cnabo BbIFNSAUT U
HWKENb, KOTOPbIN TOPryeTcs Huxe $14 ThiC. /T.
ANIOMUHWI  K3-3a pacTylero npeasioxeHus
MeTanna ywen K HMUXHEN rpaHuue amvanasoHa
$1,7-1,8 TbiC./T. 6€3 NpM3HAKOB AN pocTa.

lMoToku kanuTanoB B hoHAbI akumi Russia-dedicated, mnH gonn.
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Wcrounuk: Bloomberg, MCB AxanuTuka & CTpaterus

YXyaweHue o6LepbiHOYHbIX HAaCTPOEHUA B
YC/I0BUSAX OXMAAHWUSA PaCLUMPEHNS CTUMYOB OT
ELIB »n HeonpegeneHHoCTM npouecca Brexit
npuaasnmeatoT napy EURUSD. Mel noka
NpoAO/KaeT paccyMTbiBaTb Ha YyAepXaHue
nappl B 30He 1,10-1,1 cnydae
[anbHeWwWwero crnaga annetuta K pucky BUAUM
NepcrneKkTMBY JIOKaNbHOr0O yxo4a HUxe.

MHaeke BmeH. BonamnbHoc™ RVIn CDS Poccum
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Wctounuk: Bloomberg, MCB AranuTtuka & Crpaterus

RTS/Brent ratio Bbiwno B AnanasoH 23-25x, -
PbIHOK 3aKksaabliBaeTcs Ha yCKOpeHue
3KOHOMUKMU 7] 3anyck HaL.NpoekKkToB,
6eHedunumapamMy KOTOPOro AO0MXKHbI BbICTYNUTb
BHYTpeHHue cektopa. OTHOCUTENBbHO TeKYLNX
3K. METPMK PpbIHOK OCTaeTcs HECKOJIbKO
rneperpeTbiM MO OTHOLLEHUIO K HEDTH.

Wctounuk: Bloomberg, MCB AHanutuka & Ctparerus

3a Hefenio, 3aBepluMBLIYIOCS 24 sHBaps, W3
61pxeBbIX (HOHAOB aKUMW, OPUEHTUPOBAHHbLIX
Ha pOCCUMCKMA (DOHAOBLIN PbIHOK, MO HaLWM
pacyetam, Habnwoganca OTTOK KanuTana B
pa3mepe 6 MH 40N,

Wcrounuk: Bloomberg, MCB AxanuTuka & CTpaterus

Tekywue ypoBHM RVI u CDS no-npexHemy
OTPaXatoT COXPAHEHWE UHTEPECA MHBECTOPOB K
POCCUNCKOMY PbIHKY aKLUUWN.
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PbiHKM B rpadpmkax

Kpueasi goxoaHoc Od3 pasnuyHon CposHOCTU

Crasku LIB P® 1 mex6aHKoBCKOrO pbiHka

[loxoaHocts eBpo6oHaos EM 10y, %

85 ——O0FZ2Y ——OFZ10Y ——CBRKeyRate 90 =a27.01.2020 ——28.01.2019 =—=—26.12.2019 25.10.2019 100 4 95 ——S$ Africa 4,6 —Russia2,9 ——Brazil 36
' ——Depo fix o/n —— RUONIA —— Repo fix o/n —— MosPrime o/n ] ——Mexico 5,6 —— Turkey 5,6 ——Nigeria 6,1
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Vicrouuk: LME, Bloomberg, MCB AHanutuka & CTpaterus WcTouHuk: Bloomberg, MCB AHanuTvka & CTpaterust

Vicrounuk: Bloomberg, MCB AHanuTuka & CTpaterus

JoxoaHocTb 10-neTtHux O®3 gocturna Hawen
6nuxanwen uenm - 6,25%  ronosbIX.
PekomeHayeM pepxaTtb AnMHHbIE rocbymarn B
OXWAAHWU CUFHANOB CO CTOpOoHbl LB Ha
deBpanbCckoM 3aceaaHun OTHOCUTENbHO
BO3MOXHOCTU OMYCTUTb CTaBKy Huxe 6% B
TeKyLeMm roay.

Py6nb v LieHbl Ha HedhTb Mapky Brent

Vicrounuk: Bloomberg, MCB AHanuTuka & CTpaterus

[Mpy NpoOAO/IKEHUUN UMKIA CHUXKEHUS CTaBKU

ANVHHbIE od3 ocTaloTcs 6onee
npuenekaTtenbHo. B uenoM, pekoMeHAyeMm
cchopMupoBaTtb AnBepcMdnLMpoOBaHHbIN
noptgens rocbymar, COCTOSLWMKA KaK U3

knaccmyeckux O®3, Tak wn ©dNOyTepoB u
MHPAALMOHHBIX IMHKEPOB.

Py6ﬂb W MHAEKC BantoT pasBuBatoLLUXca CTpaH

BaHK Poccyv NOHU3WA KK4YEeBYHO CTaBKy A0
6,25%. Ha TeKyLUN MOMEHT Mbl
paccMaTpuBaeM kak 6a30Bbll  cLeHapui
CHuXeHue po 6,0% Ha 3acepaHuun 7 despans;
XKAEM CUrHanoB OTHOCUTENIbHO AafibHenlen
NoNNTUKK perynsTtopa.

VHdnsymoHHble oxwvaanus B CLUA 1 LeHbl Ha 3011070
1600

Poccuinickne eBpo60OHAbI CMOTPATCS HEMN0X0
OTHOCUTENbHO Mpoynx EM Ha doHe XopoLimx
nokasaTenen nnatexHoro 6anaHca M HU3KOro
BHeWHero ponra. Bmecte ¢ TeM, AOXOAHOCTM
HaXoAATCH yXe Ha MHOMONeTHUX MUHMMYMaX, a
Y3KME KpeAMTHble Chp3Abl  OrpaHUYMBaOT
noTeHUMan CHUXeHMA AOXOAHOCTEN Bymar.

[NoxogHoc UST u Libor 3m
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Wcrounuk: Bloomberg, MCB AHanuTuka & CTpaterns Wcrounuk: Bloomberg, MCB AHanuTuka & CTpaterns Wcrounuk: Bloomberg, MCB AHanuTuka & CTpaterns UcTounuk: Bloomberg, MCB AHanuTvka & CTpaterus
TexHuyeckas KapTvHa B nape Aosnap/pybnb B nocneaHue AHWM OCHOBHas rpynna BamoT  MHdnaumoHHble oxuaanma B CLIA (cnpeg [LoxogHocTu pecatunerHux UST - nbiTaertca
roBopuT B nonb3y _MPOAO/MKEHUS  pa3BUBAIOWKXCA CTpaH HaxoAunacb noA Mexay  AeCATUNETHUMU UST wn TIPS) nepeutn B agManasoH 1,5%-1,7%, nosBoaom kK
BOCCTAHOBJ/IEHWS AMEPVKAHCKOW BantoTbl. Ha AaBneHueM, B pesy/ibTaTe Yero MHAEKC BafOT  MPOTOProBbiBAOT panoH 1,6-1,8%. LleHbl Ha  4eMy CTan poCT HEPBO3HOCTM OTHOCUTENLHOCTM
ropusoHTe 6amxanwmx ceccun  oxmaaem EM OTCTynun OT MaKCMManbHbIX 3HayeHWN. 30/10TO OCTalTCs B cepeaunHe 30Hbl 1550-1600 yxyaweHns cuTyaumm B MUPOBOM 3KOHOMMKE

yAepXaHue napow AauanasoHa 62,5 - 63,2
py6nﬂ C ABUXXEHNEM K €ro BEpPXHEN rpaHnLE.

CHMXeHMe annetuta K pUCKy npuseaer K
AanbHeWWwen HeraTMBHOW AMHAMUKU MHAEKCA.

[O0NN./YHUMIO.

M3-3a Yrpo3sbl pacnpoCcTpaHeHus 3nuaeMmn B
KHP. pexMecsiyHbIi  Libor  npogonxaet
MOCTENMEHHO CMNon3aTb, OTpaxxash CMOKOWMHY
CUTYaUMIO Ha AEHEXHbIX PbIHKaX .
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MTorm TOproB  MyJibTUNJIMKATOPbI

Mynsmnnukatopsbl, 2020E CAGR 2018-2022, % PeHTabenbHocTs (2019E) O6bemM ToproB Ha ABcornoTHast AuHamuka, %
LieHa PblHOYHas oueHka HV 90D,
MCap, $ mnpg o . NI (ROE ans Beta MocBvpxe, MnH
3akpeAsi  MOTeHuMana pocta, % EV/IS  EV/EBITDA  P/E P/BV  EBITDA  Eamings  EBITDA % Bvo! 11
WHaekc Mocbupxu 682,1 3085 - 18% 1,2 4,9 6,8 0,9 - - 27% 14% - 11 89 547 -1,9 -3,9 8,0 1,3
Whpekc PTC - 1542 - 1,2 4,8 6,7 0,9 - - 27% 14% - 14 - -3,6 -6,4 9,2 -0,5
HedTb 1 ras
[asnpom 86,8 2310 [0 30% 1,0 3,8 51 0,5 0% 0% 26% 14% 13 21 24 395 -2,9 -89 -5/5
HoBaTtak 56,7 1176,6 - 22% 4,2 12,0 12,9 4,6 8% 17% 35% 32% 0,7 20 1478 -2,1 5.3 -6,8
PocHedmb 78,8 468,3 - 15% 1,0 3,9 59 1,2 5% 18% 25% 11% 0,9 17 2 669 -1,2 -3.4 11,1 4,1
TNyxkoin 74,3 6 545 - 8% 0,7 4,1 7,7 1,3 4% 2% 16% 8% 1,0 19 7010 -1,1 -2,6 10,6 6,1
[a3npom Hedob 33,4 4440 - 11% 11 4,3 5,6 1,2 2% 4% 25% 16% 0,8 15 526 -2,2 591D) 6,4 57
CypryTHedreras, ao 26,4 46,5 -3% 06 23 41 04 -3% 11% 25% 26% 11 42 2789 33 4z 43
CypryTHedireras, an 4,4 35,7 - % 0,6 2,3 4,1 0,4 -3% -11% 25% 26% 0,8 17 1089 -2,3 -34 7,1 5,4
TatHedTb, a0 27,0 779,8 - 13% 2,0 6,1 8,4 2,6 4% 2% 34% 24% 1,0 21 1347 -2,0 -6,0 4,0 2,6
TatHedb, an 1,7 715,4 - 8% 2,0 6,1 8,4 2,6 4% 2% 34% 24% 0,9 20 432 -2,6 -8,0 9,0 -2,5
BawHedm, ao 4,7 1996 - 33% 0,5 2,1 3,7 0,9 6% n/a 24% 11% 0,6 14 31 -2,0 -4,7 6,4 3,4
BawHedm, an 0,8 1767 - 0,5 2,1 3,7 0,9 6% n/a 24% 11% 0,7 14 197 -2,5 5,1 6,5 2,6
Bcero no cektopy 395,0 14% 1,3 4,5 6,3 1,5 3% 3% 27% 19% 0,9 20,0 3815 -2,2 -6,1 3,0 -0,7
®UHAHCOBLIN CEKTOP
CbepbaHk, ao 87,5 255,3 - 24% - - 59 1,31 - - - 21% 1,3 16 14 575 -3,8 -4,1 7,7 0,2
C6epbaHk, an 3,6 228,5 - 21% = o 5,9 1,31 - - - 21% 1,2 14 1859 -2,6 -4,2 7,1 0,1
BTB 9,6 0,0468 - 30% - - 3,0 0,45 - - - 12% 1,0 18 2390
BCIM 0,4 55,9 H 3% - - 3,0 0,49 - - - 11% 0,7 17 84 -0,6 -3,4 9,1 -0,8
MocBupxa 4,0 110,6 - 4% - - 12,2 2,10 - - - 16% 0,8 19 685 -2,1 -4,6 18,2 2,7
A®K Crctema 27 175 I 14% 12 37 . 31 8% - 32% nia 11 26 839 31 | 725 255 147
Bcero no cektopy 107,9 21% 1,2 3,7 6,0 1,5 8% - 32% 16% 1,0 18,3 20 433 -2,4 -1,9 12,8 3,2
MeTannyprusa u ropHas aobblya
HopHvkens 53,0 21 100 - 6% 4,3 6,9 9,4 15,5 10% 10% 63% 41% 0,9 23 4 675 -0,4 -3,4 19,1 10,5
PycAn 8,2 34 - 17% 1,6 14,1 5,0 1,6 -10% 2% 11% 18% 1,3 31 1085
AK Anpoca 10,2 87,0 - 3% 2,8 6,2 9,2 3,0 -4% -4% 44% 27% 0,8 25 1521 -39 -4,4 23,1 3,2
HNMK 13,6 143,2 -1% 1,6 6,5 10,1 2,4 -9% -12% 24% 14% 0,8 23 786 -1,3 -3,8 15,0 -0,4
MMK 7,9 44,3 - 11% 11 4,6 8,6 1,6 -1% -9% 25% 13% 0,9 25 715 -2,3 -6,8 22,5 5,6
CeBepcrarns 12,4 930,0 - 1% 1,8 55 8,6 4,5 -4% -1% 33% 19% 0,8 19 1214 -2,7 -6,1 5,0 -0,8
TMK 0,9 55,9 - 26% 1,0 6,9 32,7 1,2 -6% 9% 14% 1% 0,7 26 265 -3,7 -5,3 11,8 -3,7
Morioc 3omoTo 16,7 7857 20% 4,0 81 11,4 56 13% 17% 50% 29% 07 25 2731 | 85 64 | 76 10,6
MormmeTann 7,8 10449 - 2% 2,7 53 7,9 11 12% 16% 52% 28% 0,5 21 487 1,5 39 4,3 7,6
Bcero no cektopy 130,8 4% 2,3 7,1 11,4 4,1 -1% 3% 35% 21% 0,8 24,2 13 480 -1,1 -3,6 14,4 4,8
MuHepankHble yaobpeHnus
AkpoH 3,0 4736 -10% 2,2 6,9 7,6 2,7 10% 12% 32% 21% 0,4 8 63 0,1 -0,4 -5,0 -11
docArpo 5,0 2426 - 6% 1,8 6,0 9,3 3,2 4% -1% 30% 14% 0,5 11 341 -1,1 -2,6 0,3 0,7
Bcero no cektopy 8,0 -2% 2,0 6,5 8,5 3,0 7% 5% 31% 18% 0,4 9,8 404 -0,5 -1,5 -2,3 -0,2
TenekoMMyHUKaLMK
PocTtenekom, ao 3,5 85,8 -1% 1,3 4,1 10,6 11 6% 14% 32% 6% 0,5 20 206 -0,5 -1,7 8,0 9,5
MTC 10,4 326, [N 19% 2,2 4,9 10,9 9,7 5% % 45% 12% 0,9 17 1338 -2,9 -0,1 19,2 6,4
Bcero no cektopy 13,9 9% 1,7 4,5 10,7 54 5% 11% 38% 9% 0,7 18 1544 -1,7 -0,9 13,6 8,0

WcToynunk: Bloomberg, Reuters, MNCB Ananutuka & Ctpatervis
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NTOorn TOproB n MyJibTUMJIMKATOPbI

Mynbmnnukatopsl, 2020E CAGR 2018-2022, % PenTabenbHocTs (2019E) O6bem ToproB Ha ABconioTHas AuHamuka, %
LieHa PbIHOYHasA oueHka HV 90D,
MCap, $ mMnpg o ) NI (ROE ansi Beta 0 MocBupxe, MAH

3aKkpbims noTeHumana pocta, % EVIS EV/EBITDA P/E P/BV EBITDA Earnings EBITDA ) % PY6. 10 1H 3M CHIr
OnekTpoaHepreTUka
OHen Poccus 0,6 0,995 [N 18% 11 4,9 6,1 0,9 -5% -10% 23% 12% 0,7 18 152 -0,4 -3,3 55 7,9
tOHunpo 2,9 2,908 - % 1,9 4,5 7,0 1.8 11% 13% 42% 28% 0,6 15 357 -0,6 -2,4 9,6 4,6
OrK-2 1,0 0,590 [ 13% 0,6 2,6 3,9 0,5 10% 26% 23% 10% 1,0 34 121 -3,6 -4,1 2,2 4,8
TrK-1 0,8 0,013 - 5% 0,6 2,4 3,8 0,5 2% 1% 27% 14% 1,1 22 90 -3.5 -4,7 12,6 3,8
Pyclvuapo 4,6 0,677 I 1% 1,0 4,0 6,6 0,6 7% 20% 26% 12% 0,8 30 2175 -2,5 0,0 32,9
Wutep PAO EGC 9,4 5,667 - 29% 0,4 3,3 7,1 1.4 5% 8% 13% 8% 0,9 30 1078 -3,6 -6,0 31,5 12,4
Poccem, a0 51 1,607 -46% 07 2.4 3,0 02 2% 8% 30% 10% 1,0 28 650 2,6 33 362 161
Poccem, an 01 1,895 -18% 07 2,4 3,0 02 3% 5% 30% 10% 038 24 48 a5 15 276 163
®CK ESC 4,3 0,212 -6% 18 83 82 0,4 5% 5% 54% 33% 1,0 24 525 -3,0 -2,9 15,6 55
MocaHepro 1.4 2,265 - 12% 0,3 1,8 5,6 0,4 -1% -2% 17% 8% 0,7 19 51 -3.3 -6,8 2,2 0,2
Bcero no cektopy 30,2 2% 0,9 3,2 4,9 0,7 4% 7% 28% 15% 0,9 24,5 5247,8 -2,8 -2,5 17,2 9,4
TpaHcnopT 1 norucTuka
Aspodrior 2,0 110,7 [N % 0,9 4,2 6,0 233 69% 32% 21% 3% 0,6 18 2817 -3,6 -3,7 7,5 7,0
TpaHcHeds, an 4,3 173 500 - 11% 0,6 1,4 1.4 0,1 5% 3% 46% 19% 0,6 22 205 -1.8 2.7 4,5 -1.8
Bcero no cektopy 6,2 9% 0,8 2,8 3,7 1,2 37% 18% 34% 11% 0,6 20,1 3021,8 -2,7 -3,2 6,0 2,6
MoTpe6UTENLCKUIA CEKTOP
X5 9,6 222 N 13% 0,6 8,1 14,3 55 12% 12% 8% 2% 0,6 28 728 1,6 6,6 7,7 4,4
Marnut 6,0 3709 - 6% 0,6 7,3 12,1 2,0 -15% 4% 8% 2% 0,8 23 2188 -2,3 -3.8 17,1 8,3
TNeHta 15 191,7 - 0,5 6,0 9,2 1,2 2% -9% 8% 2% 0,3 10 62 -1,2 -3,6 -6,5 -0,2
M.Buneo 15 523,7 - 0,5 6,7 10,8 3.3 52% 15% 8% 2% 0,4 37 41 0,8 1,4 27,3 1,0
[Netckuit Myp 14 1160 [ 8% 1,0 7.8 10,2 neg. 12% 12% 13% 6% 0,6 22 481 -0,6 0,7 21,0 16,0
Bcero no cektopy 19,9 9% 0,6 7,2 11,4 3,0 13% 7% 9% 3% 0,5 24 3501 -0,3 0,3 13,3 5,9
OeBernonmeHT
nce 15 888,0 - 9% 0,9 4,3 6,3 12 8% 5% 21% 11% 0,7 17 249 -2,1 -0,6 24,5 16,2
MK 43 4118 [0 9% 11 6,4 7,1 4,4 16% 18% 17% 13% 0,4 28 83 1,5 1,2 22,9 2,8
Bcero no cektopy 5,8 9% 1,0 5,3 6,7 2,8 12% 11% 19% 12% 0,6 23 332 -0,3 0,3 23,7 9,5
Mpouune cekTopa
Annekc 14,6 2780 - 9% 3,7 12,2 23,3 4,8 33% 37% 30% 17% 1,1 46 1335 -0,6 -0,7 31,2 3,1
Qwi 1,2 1178 - 1,0 2.4 75 33 41% 4% 43% 33% 1,0 36 77 e a5 1,6 -0,6
Bcero no cektopy 17,2 9% 1,6 4,9 10,3 2,7 25% 27% 24% 17% 0,8 33,3 1453 -2,2 -2,6 9,3 1,3

WcToununk: Bloomberg, Reuters, MCB Ananntuka & Ctpatervs

PacumdpoBka cokpalueHUM:

MCap - pbiHOYHas KanuTanMaauys KoMnaHumM, npecTaBnaeT coboit CyMMapHOe Npou3BeeHNe PbIHOYHON CTOMMOCTU @KLK K 06LLeMy KOMMYECTBY BbIMyLLLEHHbIX aKLmii
PbIHOYHas OLieHka NoTeHUmana pocTa - NPOLEHTHOE BbIpaXKeHWe noTeHLuana pocTa akLmumn 4o NPOrHO3HOM "cnpaBeaMBoii” LieHb!, COrMacHo KOHCEHCYC-NporHo3y Bloomberg
EV/S - otTHowweHMe nokasaTens "CToMMOCTb KOMNaHun" (TekyLl asi pbIHOYHas KanuTanuaaumus + YUCTbIN [01T) K Bbipyyke 3a ykasaHHbIN rof

EV/EBITDA - oTHOWweHWe nokasatens "CToMMOCTb KOMMaHun" (TekyLas pbiHOYHAs Kanutanusaums + YnUCTbI Jonr) k nokasaTento EBITDA 3a ykasaHHbIi rog,

EBITDA - aHanumyeckuii nokasatenb, KOTopblIii NpeacTaBnsieT cobon CyMMy ornepaLuvoHHOM Npubbinv U aMOPTU3aLIMOHHBIX OTYUCTIEHUIA

P/E - oTHOLEHWe TeKy L el PbIHOYHON KanuTanusaumm K YMCTO Npubbinn 3a ykasaHHbIN rof

P/BV - oTHOLLEHME TeKyLL el PbIHOYHOW KanuTanuaaumm kK cCobCcTBEeHHOMY KanuTtany 3a ykasaHHbIi rog

CAGR - cpeaHereomeTpu4eckuii roaoBon Temn pocta

Beta - nokasatenb no3BonseT OLUEHNTL HyBCTBUTENLHOCTL LIEHbI aKLMM K PbIHOYHBIM KonebaHusm (>1 - 6onee 4yBCTBUTENbHA, YEM PLIHOK B LIENIOM)

HV 90D - nctopuyeckasi BONamnbHOCTb akLmMK, paBHas CTaHAAPTHOMY OTKIIOHEHUIO CTOMMOCTU GMHAHCOBOro MHCTPYMeHTa 3a 90 aHeit

17 - AaHaMKKa akTMBa B MOCTEAHIO TOProBYIO CECCUI0

1H - AnHamuka akTMBa 3a NOCIeAHI0K Heaento

3M - guHamuka akTMBa 3a 3 nocrnefHux mecsaua

CHT - guHamuka akTMBa ¢ Hayana roga
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KaneHpaapb cob6biTU Ha MUPOBLIX pPbilHKax KasieHaapb KOpNOpaTUBHbIX CO6bITUMN
Jata Komnanus/otpacni CoGbiTne

27 saueapsa 12:00 oo WNHpekc 6usHec-knumara Ifo B Fepmanumn AHBapb 97,1 96,3 95,9 28 aHBaps Montoc OnepauvoHHble peaynbTaTsl 3a Aekabpb 1 12 mec. 2019r.
27 sHBapsi 18:00 oo Mpopaxwu HoeocTpoek B CLUA, MnH (aHH.) ) nekabpb 0,725 0,719 694 30 sHBaps Pycluapo OnepaLuoHHble pe3ynbTaTsl 3a Aekabpb 1 12 mec. 2019r.

27 sHBaps oo o oTkpbITusi/Bo Bpems Topros B CLUA oTyeTHOCTL onybnunkyeT DR Horton, Sprint

27 sHBaps eoe Mocne 3akpbiTs Toproe B CLUA oT4eTHOCTL onyGnukyeT Whirlpool, F5 Networks 30 sHBaps Ewvraz OnepauvioHHble pesynbTatel 3a AekaGpb v 12 mec. 2019r.
28 aHBaps 16:00 oo PoaHuuHble npoaaxu B Poccum, rir nekabpb 2,7% 2,3% 31 aHBaps Cesepcrans ®uHaHcoBbIe pesynbTaThi no MC®O 3a 2019r.
28 sinBaps 16:00 .o PeanbHble sapnnatsl 8 Poccum, rir nekabpb 4,0% 3,8% 3 chespans Pycarpo OnepaunoHHble pesynbTaThl 3a Aekabpb 1 12 mec. 2019r.
28 axBaps 16:00 . Beapabomua B Poccuu, % nekabpb 4,6% 4,6% 4 espans Aapodiior ®uHaHcoBble peaynbTaTel no PCBY 3a 2019r.
28 sHBaps 16:30 Bakasbl Ha ToBapbl ANMUTENBLHOTO Nofb3oBaHus B CLUA, m/m nAekabpb 0,4% -2,1% 4 cpeBpans Moc6bupxa O6bem Topros 3a siHBapb
28 aHBaps 16:30 3akasbl Ha TOBapbl ANUT. Nonk3, 6/y TpaHcnopTa, M/M nekabpb 0,1% -0,1% 5 theBpans MMK duHaHcoBble peaynbTaThl no MC®O 3a 2019r.
28 sHBapsa 17:00 WHpekc ueH Ha goma B CLUA (ot Case-Shiller), m/m Hos6pb 0,4% 0,4% 6 cespans MarHut OnepalvoHHbIe 1 Heayn. MHAHCOBbIE noKasateny 3a 2019r.
28 sHBaps 18:00 WHpekc notpebaosepusi B CLUA ot Conference Board HHBan 127,2 . 126,5 10 cpepans Anpoca PeayribTaThl NPOAaX 3a Aekabpb

28 sHBaps Lo oTkpbITMs/BO Bpems Topros B CLUA ot4eTHOCTL ony6nnkyeT 3M, Xerox, Lockheed Martin, Pfizer, Harley-Davidson, UT

28 sHBaps Mocne 3akpbiTns Topros B CLUA oT4eTHOCTL onybnukyeT Juniper, Starbucks, AMD, eBay, Apple 25 theepana Nerma PuHarcossle pesynbTathi no MC®O 3a 2019r.
29 sivsaps 10:00 WHaekc noTpe6aosepys GIK 8 Mepmarum despans W 96 27 cpespans CbepbaHk ®duHaHcoBble pe3ynbTaThl o MC®O 3a 2019r.
29 sinsaps 11:00 . Po3aHuuHble npoaaxw B Mcnanum, rir nekabpb Wi 2,9% 29 cpespans Ewraz ®uHaHcosble pesynbTatel no MCOO 3a 2019r.
29 aHBapsi 12:00 oo TeMnbl KpeATOBaAHWUSA YaCTHOrO cekTopa B eBpo3oHe, % nekabpb Hip 3,4% 3 mapTa Moc6bupxa O6bem Topros 3a desparb
29 sinsaps 18:00 oo OTroxeHHble Npoaaxu Aomos B CLUA, M/m nekabpb 0,3% 1,2% 4 mapTa Aapodiior ®duHaHcoBble pesynbTaTel no MC®O 3a 2019r.
29 sHBaps 18:30 WM3m-e 3anacos cbipoit Hedhtn B CLUA, MnH 6app np. Hea. Hip -0,405 5 mapTa Pycluapo ®duHaHcoBble pe3ynbTaTbl o MC®O 3a 2019r.
29 sHBaps 18:30 WN3m-e 3anacos 6eH3unHa B CLUA, mnH 6app np. HeA. Hia 1,745 6 mapTa TMK ®UHaHCOBbIE pe3ynbTaThl o MCPO 3a 2019r.
29 sanBapsa 18:30 W3wm-e 3anacos guctunnstos 8 CLUA, mnH 6app np. Hea. Hip, -1,185 10 mapra Anpoca duHaHcoBbIe pesynbTaThi no MC®O 3a 2019r.
29 sHBapsa 22:00 Pewwetue no craske ®PC 1,5%-1,75% 1,5%-1,75%

29 sHBaps o oTkpbITusi/Bo Bpems Topros B CLUA oTyeTHOCTL onybnunkyeT Boeing, GD, McDonald's, Hess, AT&T, GE, Mastercard 11 mapra Anpoca Pesynbtatel npopax 3a pespans

29 sHBaps Mocne 3akpbiTs Toproe B CLUA oT4eTHOCTL onyGnnkyeT Microsoft, Facebook, Tesla 16 mapra Martur ®urarcosble pesynbTaThl no MC®O 3a 2019r.
30 sHBaps 10:00 . LleHbl Ha uMnopT B Fepmanun, M/m nekabpb 0,3% 0,5% 16 mapra Pycarpo ®duHaHcoBbie pesynbTatel no MC®O 3a 2019r.
30 siHBaps 10:55 oo Bespabotua B Fepmanuu, % nekabpb 5,0% 5,0% 18 mapTa MTC ®duHaHcoBble pe3ynbTaThl o MC®O 3a 2019r.
30 sivBaps 12:00 ° Bespabotuua B Utanuu, % nekabpb 9,7% 9,7% 19 mapTa X5 Retail Group ®duHaHcoBble pesynbTaTel o MCOO 3a 2019r.
30 snBaps 13:00 . BusHec-knumar B espo3oHe AHBapb -0.2 -0,25 20 mapTa Pacnapckas DuHaHcoBble peayrnbTaThl 1o MC®O 3a 2019r.
30 sivBaps 13:00 . Motpe6aosepue B €BPO3OHE (OKOHY.) AHBapb -8,1 -8,1 29 mapta TpaHcHedTs ®UHaHCoBbIE pe3ynbTaThl o MCPO 3a 2019r.
30 sneapa 13:00 ° Beapabotiua & esposoxe, % AHBapL 7,5% 7.5% 2 anpens [etckuit Mup duHaHcoBble pesynbTaThl o MCOO 3a 2019r.
30 siHBapsa 15:00 YY) PelueHne baHka AHIMK MO KIOYEBOW CTaBKke AIHBapb 0,75% 0,75% N <
30 sHBapst 16:00 . WML B Fepmatum, wiv (pess.) AHBapb 0.6% 05% WcTouHMK: AaHHble komnaHwia, UHTepdakc, Bloomberg, MCB AHarntuka & Ctpatervs
30 siHBaps 16:30 oo MepBuyHbIe 06p 3ano no TMue B CLUA, Tbic. np. HeA. Hip, 211
30 siHBapsa 16:30 . Yucno nonyyatowmx nocobust no 6espaboTuue B CLUA, Thic. np. HeA. Hip, 1731
30 siHBaps 16:30 BBl CLUA, 1-7 oueHka (kB/kB, aHH.) 41 kB. 2,1% 2,1%

30 siHBaps Lo oTkpbITusi/Bo Bpems Topros B CLUA oTyeTHOCTb onybnnkyeT Coca-Cola, Verizon, Brunswick

30 siHBapst Mocne 3akpbiTst Topros B CLUA oT4eTHOCTL onybnukyeT Paypal, WD, Amazon.com, Visa
31 sauBaps 4:00 PMI B npombiwneHHocTn KHP (odw.) SHBapb 50,0 50,2
31 aiBapsa 4:00 PMI B cektope ycnyr KHP (odwmu.) SHBapb Hip, 535
31 aHsaps 10:00 Po3sHuuHble npoaaxu B Fepmanum (pean.), M/m nekabpb -0,5% 2,1%
31 axBapsa 10:45 Pacxoapl notpebuteneit Bo ®paHuumn, m/m nekabpb 0,1% 0,1%
31 axBapsa 10:45 WML, Bo ®paHuuu, m/m (npeas.) SHBapb Hia 0,1%
31 suBapsa 11:00 BB Wcnanum, npea.. oueHka, KB/kB 41 KB. 0,4% 0,4%
31 sHBapsa 11:00 1N 8 Ucnanum, m/m (npeas.) SHBapb Hip -0,1%
31 saHBapsa 12:30 MoTpebuT. kpeauToBaHue B BennkoGputaHum, Mapa cyHToB Aekabpb 0,900 0,563
31 sHBapsa 13:00 BB Utanuu, npeas. oueHKa, KB/kB 41 KB. 0,1% 0,1%
31 saiHBapsa 13:00 BBI eBp0o30HbI, NpeaB. oLeHKa, KB/KB 41 KB. 0,2% 0,2%
31 sinBaps 16:30 Pacxoabl notpe6uteneit 8 CLUA, m/m nekabpb 0,3% 0,4%
31 sHBapsa 16:30 Doxoabl notpe6uteneit B CLUA, m/m nekabpb 0,3% 0,5%
31 aHBapsa 16:30 Basosbint PCE B CLUA, M/m Aekabpb 0,1% 0,1%
31 sHBapsa 17:45 PMI Yukaro nekabpb 48,8 48,9
31 sHBapsa 18:00 WHpekc notpeb6aosepusi B CLUA oT yH-Ta MunraHa (OKOHY.) nAekabpb 99,3 99,1

31 sHBaps eeee  [lo oTKpbITHsi/BO Bpems Topros B CLUA otyeTHOCTL onybnnkyeT C. illar, Colgate-Palmolive, ExxonMobil, Chevron

WcTounnk: MHTepdakc, Bloomberg, Reuters, MCB AHanutuka & Ctpaterus
! - 3HaUMMOCTL COBLITUS OLEHMBAETCA Mo 5-6annbHoN Wkane
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©2020 NAO «MpomcBA3b6aHK>». Bce npaBa 3allMLEHbl.

HacTosawmin nHGopMaLUMOHHO-aHaIMTUYECKUIA 0630p NMPeaoCTaBIAETCAa UCKHUYUTENBHO B MHMOPMALMOHHbIX Lensx. Coaep allascsa B HACTOSALLEM
0630pe MHGopMauus M BbiBOAbI 6bisIM MOMYYEHbI U OCHOBaHbl Ha MCTOYHMKAX, KoTopble MAO «[poMcBsA3b6aHK», B LENOM, CUMTAET HaAEeXHbIMU.
OnHako MAO «[MpoMcBsA3b6aHK» He JaeT HUKAKUX rapaHTUi U He NpeaocTaBAseT HUKaKMX 3aBEepeHuii, YTo Takas MHdopMaLms ABNAETCS NOSHON K
[IOCTOBEPHOW, N, COOTBETCTBEHHO, OHA HE A0JIXKHA paccMaTpMBaTbCA Kak

NnosiHas U AoCToBepHas. BbiBoAbl 1 3a8BNeHUsl, cAeNaHHble B HacTosWweM 0630pe, SABASIOTCS TNLWb NPeAnosioXXeHUs MU, KOTOpblie MOMYT CYLLECTBEHHO
OT/IMYaTbCs OT paKTUUeCcKkMX cobbiTun n pesynbtaToB. NMAO «lMpoMcBsa3bbaHk» He 6epeT Ha cebs 0653aTeNbCTBO perynsspHo 06HOBAATL MHDOPpMaLMIO,
coaeprkallyrocs B HacTosweM ob3ope, UM McnpaensTb HETOYHOCTU, U OCTaBAseT 3a cobon NpaBO NMepecMoTpeThb ee coaepxaHue B 1060 MOMEHT
6e3 npeaBapuTenbHOro yBeAOMIEHUS.

Coanepxalascs B 063ope nHbOpMauUnsa M BbIBOAbI HE SBSOTCA pekoMeHAaauuen, odepTor unu npurnaweHmeMm genatb odepTbl HA MOKYMKY WK
npoaaxy Kakmx-nmbo ueHHbIXx 6ymar n apyrmx UHaAHCOBbIX MHCTPpyYMeHTOB. O630p He aBNAETCS pekoMeHAauuen B OTHOLWEHMN MHBECTULUMIA N He
NnpMHMMaeT BO BHMMaHue Kakue-nubo crneumnasnbHble, ocobble WA WHAMBUAYASIbHblE WHBECTULMOHHbIE Uenu, (UHaHCOBble 06CTOATENbLCTBA M
TpeboBaHMS KaKoro-mbo KOHKPETHOro Nnua, KOTopoe MOXeT 6biTb NoslydaTenem HacTosawero ob3opa.

Coaepxawmecs B 0630pe KOMMEHTapuUM M BbiIBOAblI, B TOM 4uCle, O AENCTBMSAX UM nonutuke LB, oTpaxatlT Tonbko no3uuumto aHanutukos [MAO
«MpomMcBa3bbaHk». KOMMeHTapuu noAroToB/ieHbl Ha OCHOBE AaHHbIX, pa3MeLLUEeHHbIX B OTKPbITbIX UCTOYHUKAX, koTopble MAO «[lMpomcBs3bbaHk», B
LuenoM, CHUTaET HaAEXHbIMU.

Caenkn, coBeplUEHHbIe B MPOLUSIOM M YNOMSIHYTble B HacTosiWeEM 0630pe, He Bceraa SBNASOTCA MHAMKATMBHbIMK AN ONpeaeneHus pesysbTaToB
6yayLwmx caenok. MiHeBectopaM Heo6X0AMMO MPUHATL BO BHUMAHME, UYTO A0X0A OT LieHHbIX 6yMar unmn Apyrux MHBECTULIMA MOXET MEHATLCA, U LieHa
WM CTOMMOCTb LIEHHbIX ByMar U MHBECTULMIN MOXET KakK pacTu, Tak M NMagaTb, W, Kak CNeACTBME, pe3ysibTaTbl MHBECTUPOBAHUSA MOrMyT OKas3aTbCs
MeHbLUEe NMepBOHaYabHO MHBECTUPOBAHHbBIX CPEeACTB. Pe3ynbTaTbl MHBECTUPOBAHUS B MPOLLJIOM HE rapaHTUPYHT A40X0A40B B 6yaylieM. MHOXeECTBO
(hbaKTOpOB MOXET MPUBECTM K TOMY, UTO hakTUUeckume pesynbTaTbl 6yAyT CYyLWECTBEHHO OT/IMYATbCS OT MPOrHO30B U BbIBOAOB, COAEPXALLUXCA B
HacTosilleM 0630pe, BK/OYasi, B 4YACTHOCTU, O6LIME SKOHOMUYECKME YCNOBUSA, KOHKYPEHTHYI Cpeay, PWCKM, CBSI3@aHHbIE C OCYLLUECTB/IEHUEM
AesTenbHocTM B Poccuiickon ®denepaunu, CTpPEMUTENbHbIE TEXHONIOTMYECKME W PbIHOYHbIE M3MEHEHUSI B OTPAC/isiX, B KOTOPbIX AENCTBYHOT
COOTBETCTBYHOLIME SMUTEHTBI LIEHHbIX ByMar, a TakXXe MHOrne Apyrue pucku.

MAO «lMpomcBA3bbaHK», ero pyKOBOACTBO M COTPYAHUKM HE HECYT OTBETCTBEHHOCTM 3a MHBECTULIMOHHbIE peLleHns noay4vartenen HacTosiwero 063opa,
OCHOBaHHble Ha WHdOpMaLUK, coaepXallencs B HeM, 3a NpsMble UM KOCBEHHble MOTepu U/uUnu yuep6b, BO3HUKLLINE B pe3ysbTaTe UCMOMb30BaHUS
nony4yaTenem HacToswero o63opa MHpopMaLmm nnm Kakor-nmbo ee yactm Npm CoBepLIeHUM onepauuni c LeHHbIMM 6yMaramMmm u MHbIMU (OUHAHCOBbLIMU
WHCTpyYMeHTaMu. lNpexae 4yeM NpuHATb pelleHne o NpuobpeTeHnn LeHHbIX byMar, noTeHUManbHbli UHBECTOP AOJIXKEH CaMOCTOSATENbHO U3YUYUTb U
npoaHanu3anpoBaTb BCE PWUCKWU, CBHA3AHHbIE C TakKMMU MHBECTUUMSAMWU. Mcnonb3oBaHue WHbOpMaumu, nNpeacTaBfieHHOM B HacrtosweM o63ope,
OCYLLEeCTBMSETCS MNOTEHUMaNbHbIM MHBECTOPOM Ha CBOW COOGCTBEHHbIN CTpax W puck. Ecim npamo He ykasaHo obpaTHoe, HacTtoswmi o0630p
npefHasHa4vyeH ToNbKO ANS Nuu, SBASIOWNXCSA A0NYCTUMbIMKU NOMyYaTensaMmn AaHHOro o63opa B TOW IOPUCANKLNKN, B KOTOPOM HaXOANTCS UM K KOTOPOW
NpUHaanexuT nonydatenb o063opa, M KOTOpble MOryT Nosy4yaTb AaHHbIA OT4YeT 6e3 Toro, 4tobbl pacnpocTpaHeHue AaHHOro oTyeTa TakuMM nuuaM
Hapywano WANW He COOTBETCTBOBASI0O 3aKOHOAATENbHbIM W perynsaTopHbiM TpeboBaHUAM yKasaHHON topucankumm. CoOTBETCTBEHHO, KaXAbll
nosyyaTtesnb AaHHOro o630pa BrnpasBe MCNOsb30BaTbh 0630p TOMLKO B Clyyae, €C/IN OH ABASeTCS AONYCTUMbIM MosyvyaTenem.
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