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‘\Jv K e CerogHs, Kak Mbl nonaraem, yMepeHHO NO3UTUBHbIA HACTPOM Ha pbiHKax byaeTt npeo6naaaTb.\
YTPEHHNN COK
/ T \ e lMHaekc Mocbupxum CMOXeET cerogHs y;l,epraTbCFI B 30He 3060-3130 NyHKTOB WM NonbITaTbCsA
YACTUYHO OTbIrpaTb NOTEPU MOCAEAHUX AHEN.

3352 nyHKTa

... HOBbI UCTOPUYECKUI
MaKCMMYM Mo MHAeKcy S&P

e OxnaaeM nonbITOK yaepXaHusa napon gonnap/pybnb nos3muni B AnanasoHe 63,2 -64,4 pybns.

53,27 ¢ Buepa O®3 nepewnn K KOHCONMAAUMWM TMOCMe [OCTUXEHUA odepedHblX MUHUMMYMOB MO
OXOAHOCTU; nMoTeHuman AdanbHenLWero pocrta KOTMPOBOK COXpaHSAeTCs.
ponn./6app. Aoxon ; uman A P P P

... KOTUpOBKK Brent HaxoaAaTcA
Ha ro40BbIX MMHUMYMaX

N 2N J

KopnopaTuBHble U SKOHOMMUYecKue cobbitus

AJTPOCA B siHBape peanusoBasa asiMa3HO-6puanmMaHToByO NpoayKumnto Ha $405 mnH
MWHMUH AyMaeT 0 NOBbIWEHNM Hanora Ha Aobbivy yrns

MaccaxunponoTok AspodnoTa B sHBape ynan Ha ¢oHe obLwero pocra
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Hawwm MPOrHOo3bl U peKoMmeHaaumm

KOH'bI-OHKTypa MUPOBbLIX CIJOHAOBbIX PblIHKOB

O6cTaHOBKa Ha MMPOBbLIX pblHKax B Hauyase Heaenu crabunmampoBanach.
XoTa pacnpocTpaHeHue anngemum B Knutae n npogonxkaercs (YNCI0 3apa)eHHbIX No
COCTOSIHUIO Ha YTpPO BTOpPHMKA BbIPOCNO A0 42,6 ThiCAY 4enoBeK, CMepTesibHbIX
cnyyaeB - npesbicmno 1000 4enoBek), TeMnbl pocTa u4ucna 3aboneBwmx
3aMeanaTCs, YTO AaeT HaaexAay PpblHKaM Ha CKopoe KynupoBaHue npobriembl.
MooaepXxKy pbIHKAM, HECKOJIbKO CHMXasi 3HAauYMMOCTb TeMbl KOpOHaBupyca Ans
pbIHKOB, OKa3ann obHajexuBawlume KoprnopaTuBHbie HOBOCTM: Tesla um Foxxcon
3as8BUAMN 0 BO30O6HOBEHNM paboTbl CBOMX KUTAaMCKUX NPeanpusaTuin, a psaa Apyrux
KOMMaHWiM - 0 nnaHax caenatb 3T0 B OHamxanwee BpemsaA. Ha 3ToM ¢oHe
amepukaHckne ¢QoHAOBblE WHAEKCbl Bblpocnun, npuyem S&P500 m NASDAQ
Composite cMornn O6HOBUTb MCTOpPUYECKME MaKCUMYMbl, XOTS M HE HEBbICOKOMN
TOProBON aKkTUBHOCTMW.

Mo COCTOAHMIO Ha YyTPO BTOPHMKA COCTOSIHWE MUPOBbLIX PbIHKOB Mbl OLlEHMBAeM Kak
YMEpeHHO No3nTuBHOe: dbloYepcChbl Ha aMeprKaHckme nHaekcbl cnabo nogpacratoT,
NMpeMMyLLEeCcTBEHHO B «ntce» bupxeBble MHAMKATOPbl B A3uK, LEeHbl Ha HedTb
Brent nbiTatoTcs BepHyTbCS Bhiwe 54 gonn./6app.

CeropHs, Kak Mbl nosilaraeM, yMepeHHO NMO3UTUBHbIA HAaCTPOW Ha pPblIHKaX
6ypmer npeo6bnaparb. XoTa BO3 wu Bbicka3ana oOnNaceHus, 4TO 4UCIO
3aperncTpupoBaHHbIX CTy4YaeB U 3apaXKeHHbIX BHe Kntas MoXeT 6biTb «BEPXYLUKOWN
avicbepra» ®n He oOTpaxaTb T[OJHOM KapTWHbl, a TeKylee CHMUXKeHNe
pacnpoCcTpaHeHNsI HOBOIO KOPOHAaBMpYyCa MOXEeT U YCKOPUTbLCS, T0KaNbHO onaceHus,
Mo HaWeMy MHEHUI0, OTHOCUTENIbHO OTOMAYT Ha BTOPOM MiaH.

ToBapHble PbIHKU

HedTb Brent octaetcsa B 30He 53-55 gonn./6app. B 0OTCyTCTBME 3HAYNMbIX HOBOCTEMN.
Mo3numio OTHOCUTENBHO AOMOSHUTENBLHOIO COKpalleHus Aobblum Poccmsi moka He
o3Byumna, a cammut OMEK+ MoxeT 6bITb NpoBeaeH nNnbo B kKoHue deBpans, nnbo
KaK njaHWpoBasiocb paHee — B Hadane mapta. CeroaHa oco6oro aoBM>XeHMUA No
HedTn He oxkupaaeMm, octaBnseMm kopuaop 53-55 gonn./6app. akTryanbHbIM.

POCCMUCKNW BaNtOTHbIN PbIHOK

Mo wtoram noHegenbHuWka pdonnap npubasun cumsonuyeckne 0,01%, eBpo
cHm3mncsa Ha 0,3%. CerogHs C yTpa BOCCTAaHOBJ/IEHME pPbIHKA 3HEpProHocuTenem u
pa3HOHanpasfieHHas AMHaMuKa BaloT pa3BMBAKOWMXCA  PbIHKOB  CO34al0T
NnpeanochbisikKM Ans ykpenneHus pybns B Hauyane Topros. B pesynbrate gonnap,
KaK U AHEeM paHee, Ha OTKPbITUM NpeArnpuMEeT MNOoMbITKY yxoaa Hwke 64
py6nei. pn 3TOM Ha pbiHKaX COXPaHSETCS HEPBO3HOCTb, Bbi3BaHHas cUTyauunen
pacnpocTpaHeHMeM KOpOHaBupyca, KoTopas OyaeT okasbiBaTb JAaBfieHMe Ha
POCCUIMCKYIO BankTy M MOXeT npuBectTm K BosiHe ocnabnenuna pybns. B
CNOXXMBLUMXCA O6CcTOoAATEeNIbCTBAX B XOAEe CEeCCMM OdXXKMAAEeM MNonbITOK
yaep>xaHua napoi gonnap/py6nb nosmumit B guanasoHe 63,2 -64,4 py6ns.

POCCMNCKNW PbIHOK aKLUMX

Buepa mHaekc Mocbupxu ocTaBancsi NnoAa AaBsieHMEM NpoAaXk, NpoTecTUpoBaB B
xoae Toproe oTMeTky B 3050 nyHKTOB M noTepsB K 3akpbiTuio 0,8%, - Ha doHe
CHMXXEHUA LeH Ha HedTb M HeyBepeHHOCTM B YCTOMUMBOCTM HaCTPOEHWUIN Ha
MUPOBbLIX PpblHKax B ayTcangepax oKasanucb akumum HedTerasosoro u
noTpebuTenbCKOro CeKTopos, a Takxe Anpoca. Mbl nonaraeM, YTo OTCKOK LieH Ha
HedTb B YCNOBUAX CTabunmnsaunm BHEWHENW KOHBIOHKTYpbl 6yayT cnocobcTBoBaTh
3aKPbITUID  «KOPOTKMX» MNO3ULUMA MOAAEPXUT PblHOK, @ uHAEKC Mocbupiku
CMOXKeT ceroaHs yaep>xatbcs B 30He 3060-3130 NnyHKTOB M NOMNbITaTbCA
YACTUYHO OTbIrpaTb NOTEPU NOcCNefHUX AHEeW. [puyem B cllyvyae COXpaHeHus
NO3UTUBHOIO HaCcTPOS HA MUPOBbLIX PbIHKAX He UCK/OYaeM BO3BpaTa MHAMKaTopa u
Kk oTMeTke 3100 NyHKTOB.

PoccMincKknn pbiHOK o6auraymm

B noHepgenbHuMk O®3 nepewnm K KOHcoNMaauuMm - JajnbHENWEMY pocTy
KOTUPOBOK MellaeT coxpaHsiioweecs Ha rnobanbHbIX pblHKax 6ecnokKoncTBo
oTHocuTenbHo 3anmaemum B KHP. B pesynbtate, no wutoram noHeAesibHMKA
poxoaHocTb 5-netHux O®3 cHusunacob Ha 1 6.n. — o 5,78% roposbix, 10-neTHUX —
Bblpocna Ha 1 6.n. - no 6,18% ronoBsbIX.

[onsa BnoxeHnn Hepe3smaeHToB B O3 Ha cuyeTax B HPJ B AHBape Bbipocna Ha 1,8
n.n. - 8o 33,2% (+131 mapa py6.). C yuyeTom TOro, 4to B sHBape 6b1710 pasMeLLeHo
6ymar Ha 204,1 mnpa. py6. Hepe3uaeHTbl, ckopee Bcero, 6blM akTUBHbI U Ha
NEpPBMYHOM pPblHKE, W Ha BTOPUYHOM. Y4uuTbiBass BO3MOXHOCTb [JasibHeNLero
CHMXEHUS KJTIOUYEBOM CTaBKKM Ha bnmxaihwmnx 3aceganusax LB, 6nuxanwen uenbto
poxogHoctn 10-netHux O®P3 asnaetcsa ypoBeHb 5,95%-6,0% ronoBsblX, B
pe3ysibTaTe Yero NOKynku rocéymar npogosnxarcs.

B cermeHTe eBpo6oHaoB EM Buepa npeo6bnapanu nokynku - BcC/en 3a
ctabunmsaumnen goxogHoctn UST'10 Ha yposHe 1,57% ropoBbix goxogHoctn 10-
neTHMXx 6eHUYMapKoB pa3BMBAKOLMXCSA CTpaH CHM3MAUCL Ha 1-5 6.n. (B T.4. Poccum
- Ha 3 6.n. - po 2,8% ropoBbix). NckntoueHmem 6binm 6ymarm Typumm (+21 6.n0.,
5,81% rofoBbix) M3-3a@ pocTa Hanps>XeHHOCTn B Cupuun. B uenom, no KoHua Hegenm
0o)XXMAaeM COXpPaHEHMUS BOJIAaTUJIbBHOCTUM Ha pblHKe Ha ¢doHe 6opbbbl KHP ¢
pacrnpocTpaHeHueM annaeMmin.
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KopnopaTuBHble U 3KOHOMUYECKHe cobbiTus

AJIPOCA B ssHBape peanusoBaJsia aJiIMa3HO-6pU/IZIMAHTOBYIO NMPOAYKLMUIO
Ha $405 MnH

B aHBape pynna AJIPOCA peanu3oBasna aJMa3HO-6puNIMaHTOBYIO MPOAYKLMIO
Ha obwy cymmy $405 MnH (+44% r/r). O6beM npoaax asMasHOro Cbipbs
TpeTbuM CcTOpoHaM coctasun $390,2 MAH, 6punnmnanToB — $14,8 MAH.

HALUE MHEHME: Pe3ynbTaTbl KOMNAaHWUM B SHBApe CUrHaNM3NPYeT 0 CTabusibHOM
cnpoce Ha asiMasHoe Cbipbe. paHUIbHbBIN CEKTOP NPOAO/IHKaN NOMNOMHATEL 3anachl
Ha (@OHEe nMO3UTUBHbLIX pe3ynbTaToB MNpPOoAAX OBEAMPHbLIX  YKpalleHun
puTennepamMm B Nepuos pOXAECTBEHCKMX Mpa3fHWKoB. HecmoTpsi Ha TO, u4TO
onepaunoHHble pe3ynbTaTbl ANpOCbl BOCCTaHAB/IMBAOTCS, TEM HE MeHee CTouUT
yunTbiBaTh 3deKT OT KOpoHaBMpyca, KOTOPbIA, BeCbMa BEPOSITHO, HEraTMBHO
CKaXEeTCS Ha crnpoce Ha NpoayKuuio B bamxanwme Mecsubl.

Macca>xuponotok Aapodiota B sHBape ynas Ha poHe obuiero pocra

3a ssHBapb POCCUMNCKME aBMarnepeBO3UYNKM HapaCcTUIN NaccaXXmMponoTok Ha 6,4%
no 8,8 MAH. 4yen., HecMOTpsl Ha nMaaeHuMe 06bLEMOB KpynHeWWwero B CTpaHe
nepeso3vnka Aspodnota (-5% r/r) no 2,64 MAH. 4yen u ero podvepHen
aBnakomnaHum Poccus (-11% r/r) no 564,7 Tbic. yen.

HALLUE MHEHME: B AspodnoTe nageHne naccaxmponoToka 06bsACHAOT BbICOKOM
6a30/ cpaBHeHMS, T.K. B SHBape npownoro roga 6b10 OTKPbITO 3HaYUTENbHOE
KONIMYEeCTBO HOBbIX pencoB. [lpu 3ToM € ceHTabpsa 2019r. y komnaHwuu
HabnogaeTca CHWXeHWe naccaxuponotoka. OTMeTUMM, 4TO poOCT 4ucna
naccaxupoB npogosxaeT pactun y Nobeabl (+67% r/r) Ao 922,92 TbIC. Yen.

MuHbUH AyMaeT 0 NOBbIWEHUWN Haslora Ha Ao6bluy yrns

MunHpUH B sHBape pa3paboTan npeanoxeHus no pocty HAMW gna komnaHun, Beaywmx
[06bl4y Mnone3HbiX UCKOMaeMblX, He OTHOCALMXCA K YrnesoAopoAaM. MUHUCTEPCTBO
npeanaraet ycraHoBUTb K cTaBkam HAMW npu pobblve yrns AoONOAHUTENbHOE
cnaraemoe, yuuTbiBalWlee KOHBIOHKTYPY MWPOBbIX PbIHKOB 3JHEPreTuyeckoro u
KOKcylowerocs yrnen. Mepa no3sosnT yBenuuTb goxoabl 6oaxeta Ha 40 mapa py6. B
roa.

HALUE MHEHME: lNpaBuTenbCTBO NMPOAO/IKAET MCKATb BO3MOXHOCTU 4719 MOBbILEHUS
aoxonos 6woaxeTta, Ho, ecnm paboTa B AaHHOM Hamnpas/ieHMN B OTHOLIEHWUU YrOJibHOM
oTpacnu npoaokmTcs (NoKa HWMKaKMe 3aKOHOMPOEeKTbl He pa3pabaTtbiBaloTcs) 3TO
HeraTuBHbiM 06pa3oM cKaxeTcs Ha AobbiTyMKax, KoTopble nMpexae BCero
OPUEHTMPOBAHbI Ha M3BEYEHNE N peann3aumnto AewesBbiXx Mapok yrnen. NocnegHme Tpu
roga uUeHbl Ha yronb B EBpone u B A3MM pocianM, 4YTO MO3BOMSISIO POCCUACKUM
Npou3BOAUTENAM YCKOPEHHO YBENMYMBATL 3KCNOPT, HO B 2019r. cutyauus naMeHmnacs,
a UeHOoBas KOHDBbIOHKTYpa He npeanonaraeTt ynydweHus. PeHTabenbHOCTb OTpacau no
nokasatento EBITDA saBnsietca OTHOCUTENIbHO CTabW/bHOM M HaxoAMUTCS Ha YpOBHE
0KoNo 26-28%. B cnyyae xe nosbiweHna HAMW aT1o npmvBeneT K ee NnageHMo Ha OKO0
3%.
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MHAMKaTOPbI PbIHKOB Ha YTPO

D oHO0BbIE UHAEKCHI 3HaveHne 10, % 1H, % 1M, %
Poccusa

Wupekc MocBupxu 3062 -0,8% -1,1% -2,0%
Wraexc PTC 1504  09%  -11%  69%
MHpexc PTC Ha BedepHeii ceccumn 1518 _

dbroyepc Ha PTC Ha Bed. ceccumn 150 900 0,2%

CLIA

S&P 500 3352 0,7% 3,2% 2,7%
Dow Jones (DJIA) 29 277 0,6% 3,1% 1,6%
Dow Jones Transportation 10 867 0,1% 2,6% -1,0%
Nasdaq Composite 9628 _ 3,8%
Brwkanwnit detoyepc Ha S&P 500* 3352 0,0% 1,6% 2,7%
EBpona

EUROtop100 3198 0,0% 3,2% 0,4%
Euronext 100 1160 -0,1% 3,0% 0,2%
FTSE 100 (BermkobputaHus) 7 447 -0,3% 1,6% -1,9%
DAX (FepmaHus) 13 494 -0,1% 3,4% 0,1%
CAC 40 (®paHums) 6 016 -0,2% 3,1% -0,4%
ATP

Nikkei 225 (AnoHus)* 23 686 -0,6% 3,1% -0,9%
Taiex (TanBaHb)* 11 664 0,8% 0,9% 0,1%
Kospi (Kopes)* 2224 | 11% | 31%  2,0%
BRICS

JSE All Share (tOAP) 56 848 0,1% -1,1%
Bovespa (Bpazunus) 112 570 -2,5%
Hang Seng (Kutain)* 27 614 -2,3%
Shanghai Composite (Kutait)* 2909 0,6% 4,5%

BSE Sensex (UHous)* 41 313 0,8% 1,3% -0,7%
MSCI

MSCI World 2413 0,3% 1,3% 1,5%
MSCI Emerging Markets 1087

MSCI Eastern Europe 253

MSCI Russia 767

ToBapHbIE PbIHKK
ChipbeBble TOBapbl

3HaueHne 10, % 1H, % 1M, %

Hedore WTI crior, $/6app. 49,6

Hedrs Brent cniot, $/6app. 53,6
®biouepc Ha WTI, $/6app.* 50,2 1,2%

®biovepc Ha Brent, $/6app.* 54,1

Megab (LME) cror, $/7 5652 0,1% -8,4%
Hukenb (LME) cnor, $/T 12800 0,9% 1,3% -9,3%
AniomuHmii (LME) criot, $/7 1674 [S04% | 0.8% -6,0%
3onoto cror, $/yHu* 1568 -0,3% 1,0%

Cepebpo cnort, $/yHu* 17,8 0,1% 1,0%

3HaueHve 1H, 6.n.

14, 6.n.

[onrosble 1 AeHEXHbIe PbIHKN 1M, 6.n.

[oxoaHoCTb rocobnurauunmn

US Treasuries 3M 1,543
US Treasuries 2 yr 1,393
US Treasuries 10 yr 1,570
US Treasuries 30 yr 2,039

CTaBKMN AeHEXHOro PbIHKa

LIBOR owernight 1,577

LIBOR 1M 1,665

LIBOR 3M 1,731

EURIBOR overnight -0,569 -0,1 -0,2 -0,8
EURIBOR 1M 0458 |01 | 04 -0,6
EURIBOR 3M -0,400 0,0 -0,7 -1,3
MOSPRIME overnight 6,200

MOSPRIME 3M 6,350 -8,0
KpeautHbie cnpagsbl, 6.0.

CDS Inv.Grade (USA) 45

CDS High Yield (USA) 288

CDS EM 194

OTpacrneBble HAEKCbI 3Havenve 10, % 1H, % 1M, %
S&P pbiHok CLUA

S&P Energy 405,2 - 17

S&P Oil&Gas 328,9 0,5

S&P Oil Exploration 759,7 0,3 3,8

S&P Oil Refining 377,3 0,0 2,1 0,9
S&P Materials 110,7 1,2 0,0 -1,2
S&P Metals&Mining 749,1 07 | 42 | 14
S&P Capital Goods 709,2 0,6 3,7 1,6
S&P Industrials 107,0 0,5 -6,5
S&P Automobiles 81,7 0,8 -6,2
S&P Utilities 349,1 0,3 -0,5 6,8
S&P Financial 513,6 0,2 2,8 0,8
S&P Banks 366,2 0,1 34 -1,7
S&P Telecoms 190,5 0,8 2,1
S&P Info Technologies 1772,4 7,0
S&P Retailing 2632 6,2
S&P Consumer Staples 662,5 0,4 2,2

S&P Consumer Discretionary 1028,8

S&P Real Estate 250,8 2,8

S&P Homebuilding 1266,9

S&P Chemicals 632,7 -0,1 2,1 0,6
S&P Pharmaceuticals 760,7 0,3 1,7 1,4
S&P Health Care 12054 0,5 &5 0,6
OtpacneBbie uHgekcsl MMBB

Mertannyprus 7 425 -0,4 2,0 2,7
Hedms v ras 8232

On/aHepreka 2 268 -0,3 1,2
TenekoMMmyHuKaLUmMmn 2285 0,5 4,9
BaHkun 7 583 -0,3 3,3
BanioTHble pbIHKK 3Hayenne 11, % 1H, % 1M, %
BHeLlWHWI BantOTHbIW PbIHOK

WHpekc DXY 98,87 0,0

EBpo* 1,091 0,0

DyHT* 1,291 0,0 -0,6
LBenu,. dpaHk* 0,979 -0,8
MeHa* 109,9 0,0
KaHapckui gonnap* 1,330 0,2 -0,1 -1,8
ABCTpanmitckuii aonnap* 0672 05 03
BHYTpeHHUI BanioTHbIN PbIHOK

USDRUB 64,13

EURRUB 69,67

BuBantoTHasa kop3avHa 66,48

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

[a3npom 7,1 -1,5 -0,1 -0,5%
PocHedmb 7,3 -3,5 -0,4 0,4%
Nykoiin 101,3 2,2 -4,0 -1,0%
CypryTHederas 7,2 -0,5 0,3 -0,2%
[a3npom Hedb 33,5 -0,9 -1,1%
HOBATOK 167 -2,3 -0,1%
LiBeTHasi meTannyprus

HopHukens 333 _ 0,4%
YepHas MeTannyprus

CesepcTanb 14,6 -0,2 0,1 0,2%
HINMK 21,9 -0,3 0,1 0,5%
MMK 9,1 -0,1 -0,2 0,1%
Meuen ao 3,0 0,0 0,0 48,5%
BaHkun

CbepbaHk 16,0 -1,3 -0,3 0,4%
BTB ao 1,5 -2,7 0,0 -1,2%
Mpouwne oTpacnun

MTC 10,4 -0,6 0,0 0,0%
Marnut ao 13,0 _ 1,3 9,0%

* AaHHble NpuBeAeHbl NO COCTOSIHMIO Ha 8:00 mck
McTounuk: Bloomberg, Reuters
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PbIHKM B rpadpmkax
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MHaekc S&P500 nepelwen K NpoTOProBKe 30HbI
NCTOpUYECKMX MaKCUMYMOB: onaceHus
OTHOCUTENBbHO BAMAHMA 3nuaemmn KHP Ha
MUPOBYIO SKOHOMUKY U aMepUKaHCKUin busHec
6anaHCUpyOTCA  HEMnIoXoM CTaTUCTUKON WU
KOPMHOBOCTSAMMU. Mbl npoAoXaem
KOHCEpBAaTMBHO CMOTpeTb Ha pblHOK CLUA,
OLEeHNBAs PUCK YCUIEHUS KOPPEKUMOHHbIX
HaCTPOEHMM KaK OLLyTUMbIE.

OmHoweHus ugekcos MSCI u MSCI Russia
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WcTounuk: Bloomberg, MCE Avanutuka & Ctpaterns

P® k EM (np ux)

PbiHOK P® nokanbHO BbIMSAUT 4YyTb XyXe
MSCI EM BBuay 6onblieii BONaTUIbHOCTU U
cnaboctn ueH Ha HedTb. Mbl paccunTbiBaeM,
4YTO CTpaHoBble «ntocbli» PP (Bbicokas AMB.
NOXOAHOCTb, CTaBKMW, NEPCMNEKTUBbI SKOHOMUNKHN
Ha 2020 r.) cMOryT okasaTb MOAAEPXKY
pblHKY. PblHKM EM, noka He nosaBuTCS
nosuTtnea no anugemmn B KHP, Bnammo, 6yayt
YyTb Xyxe DM.

Vcrounuk: Bloomberg, NMCB Aranutuka & Ctpaterus

HedTb Brent npotoprosana BHU3 agnanasoH 55-
60 ponn./6app. Ha ¢oHe OTCYTCTBUS €4UMHOro
MHEHWs O coKpalweHun [obblun B xode
TexHudeckon kommnccmn OMEK+. CaHTUMEHT B
HedTn BCe ewe XpymnokK, WU HedpTb puckyeT
cxoauMTb B 30HY 52-54  ponn./6app., K
MUHMMyMaM 2018 r.

OtHowwerve nHaekca PTC n Hechwm Brent
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Wcrounuk: LME, Bloomberg, MCE AranuTuka & Ctpaterus

LleHbl Ha Meab 3akpenuauncb Huxe $6 TbIC. /T.:
Ha @doHe pacnpocCTpaHeHUs KOpOHaBupyca B
Kutae, 4TO cCO34aeT oOnaceHuUst CHUXeHUs
Cnpoca Ha MeTaibl U TONKAeT ueHbl BHU3. [1o
3TON Xe npuunHe cnabo BbIFSAUT U HUKESb,
KOTOpbIA TOopryetcs Hwke $13 Tbic. /T.
AMIOMUHUIA  M3-3a pacTyLllero npeanoxXeHus
MeTanna «BbiMan» u3 30Hbl $1,7-1,8 TbIC./T.
6e3 npu3HakoB Ans pocTa.

[NoToku kanuTanoB B hoHabl akuui Russia-dedicated, MnH gonn.
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Wctounuk: Bloomberg, MCE AHanuTuka & CTpaterus

YxyaweHne 06LepbIHOYHbIX HacTpPOeHUW B
YCI0BUSAX OXMAAHWUSA paCLUMPEHNS CTUMYOB OT
ELB »n HeonpegeneHHocTM npouecca Brexit
npuaasnueaoT napy EURUSD: napa Bbinana
Huxe 1.10 U MMeeT, MO HaweMy MHEHWUI,
HebOoNbWON MNOTeHUMan pas’BUTUA OBUXEHUS
BHM3. Mbl cuMTaeM, 4YTO eBpO MOXET OCTaTbCH

noA pAOaBneHWEM B 6Gavxanwue AHWU, BBUNAY
cnaja anneTtuTta K pUcCky.
VHpekc BMeH. BonamnbHocm RVIn CDS Poccum
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Wcroynmk: Bloomberg, MCB Axanutuka & Ctpaterus

RTS/Brent ratio npogomkaer pacTu — pbIHOK He
pearnpyeTt Ha nageHue HedTAHbIX KOTUPOBOK,

noagaep>xxmeadacb CUNbHbIMU TEKYLWMMN
METPpUKamu, OXNAaHNAMU YCKOpPEHUA
3KOHOMUKN n 3anycka HaL.NpoOeKTOB,

6eHeduLMapaMm KOTOPOro AOKHbI BbICTYNUTb
BHYTpPeHHMe cekTopa. OTHOCUTENIbHO TeKyLero
COCTOSIHUA ~ DKOHOMWKMU RTS/Brent  ratio
OCTaeTCs 3aBbIWEHHbIM,

Wctounuk: Bloomberg, MCB AHanuTuka & CTpaterns

3a Hepento, 3aBepwuBllytocs 7 despans, B
6upxesble HOHAbI aKUMIA, OPUEHTUPOBAHHbIE
Ha POCCUMCKMIA (DOHAOBbLIA PbIHOK, MO HaLWM
pacyeTaM, Habnwogancs npuToK KanuTana B
pasMmepe 37 MAH gonn.

Wcrounuk: Bloomberg, MCE AHanuTuka & Cpaterus

Tekywue ypoBHu RVI mn CDS npogonxatoT
noapactaTb Ha QoHe ocnabneHus WHTepeca
MHBECTOPOB K EM 1, B 4aCTHOCTM, pOCCUINCKOMY
PbIHKY aKUui.
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PbiHKM B rpadpmkax

Kpusas goxogHoc OP3 pasnuyHoi cpoyHOCTH

Crasku LIb P® 1 Mex6aHkoBCKOTO pbiHKa

[oxoaHoct eBpoboHnos EM 10y, %

85 ——O0FZ2Y ——OFZ10Y ——CBRKey Rate 90 =a—10.02.2020 ——11.02.2019 ===09.01.2020 08.11.2019 100 4 95 ——S Africa4 4 —Russia2,8 —— Brazil 34
' —— Depo fix o/n ——RUONIA —— Repo fix o/n —— MosPrime o/n ] ——Mexico 58 —— Turkey 5,8 ——Nigeria 6
801 85 9,0 85 -
7,5 - 8,0 f/
75 801 "
"7 65
7,0 7,0 4
6,5 1 ' ]
6,5 5,5
6,0 1 6.0 6,0 45 -
55 55 50 ‘ ‘ ‘ : 35 M
mai 19 wion 19 ceH 19 Hos 19 AHB 20
50 T T T T 50 25 T T r r
mait 19 wion 19 cen 19 Hos 19 1B 20 oy 3y 4y 5y &Y 7Y &Y 8y 10Y 15Y mait 19 wion 19 ceH 19 Hos 19 aHB 20
Vcrounuk: LME, Bloomberg, MCB AxanuTuka & CTparerus WcTounuk: Bloomberg, MCB AHanuTuka & CTpaterus

Vicrounuk: Bloomberg, MCB AHanutuka & CTpaterus

Hawwnm o6HoBNEeHHbIM 6a30BbIM CUeHapuem
ABNSAETCA CHWXXeHue cTaBku B 1 n/r 2020 ao
5,5% npwu uenu no goxogHoctn 10-netHnx OO3
- 5,95%-6,0%.

Py6nb 1 LieHbl Ha HedTb Mapku Brent

Vicrounuk: Bloomberg, MCB AHanutuka & Ctpaterus

[Mpy NpoOAO/IKEHUUN UMKIA CHUXKEHUS CTaBKU

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

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

Py6nb 1 MHaEKC BanioT passuBaloLLMXCS CTPaH

BaHK Poccu nNoHW3WA K4YeBYHD CTaBKy A0
6,0%. Ha TeKkyLiMi MOMEHT Mbl paccMaTpuBaeM
Kak 6a30BbIN CLueHapuit cHMxXeHue 8o 5,5% Bo
2n/r.

VHdnauymnorHble oxmuaanus B CLLA v LieHbl Ha 3on0T0
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 KpeAUTHble Chp3Abl  OrPaHUYMBatoT
noTeHUMan CHUXeHMA AOXOAHOCTEN bymar.

[NoxonHoc UST u Libor 3m
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Vicrounuk: Bloomberg, MCB Avanutuka & Ctpaterns Wctounuk: Bloomberg, MCB AnanuTuka & Ctpaterus

Vicrounuk: Bloomberg, MCB Ananutuka & Ctpaterns

ponnapa  Bbllle  OTMeTKM 63,2
yXyawaer  TeXHWU4YecKyto KapTuHy  ans
poccuMnckor BantoTbl. B cnydae ecnm nape
ponnap/pybnb ynactcs 3akpenuTbCs  Bbllle
3TON OTMeTKM, byaeT co3gaH nnaunapm 4ns ee
pocTa B AnanasoH 64 - 64,4 pybns.

Moobem

Vicrounuk: Bloomberg, MCB Ananutuka & Ctpaterns

B nocnegHwe AHW OCHOBHas rpynna BantooT
pa3BMBAKOLNXCA CTpaH MPOAEMOHCTpMpOBana
MO3UTUBHYIO AWHAMWKY, B pe3yfnbTaTe 4ero
nHaekc BanwT EM cMor oTbirpatb 4acTtb
noTepb, NMOHECEHHbIX Ha Npeablaylen Heaene.
OCHOBHbIM  (pbakTOpOM AN BantoT M
NpoAo/KaeT ocCcTaBaTbCA CUTyauus BOKpYr
pacnpocTpaHeHus kopoHasupyca B Kutae.

WHdnaumoHHble oxunpgavua B CLUA (cnpeg
mexay  pecatunetHmmun  UST  wn TIPS)
npoToproebiBatOT paroH 1,6-1,8%. LleHbl Ha
30/10TO TArOTET K BEPXHEW rpaHuue 30Hbl
1550-1600 ponn./yHumio Ha doHe cnaaa
anneTuTa K puUCKy.

JoxopHocTb pecsatuneTHux UST  ywna K
HWXHel rpanuue 1,5%-1,7%, noBoaoM K Yemy
CTan poOCT HEepBO3HOCTU OTHOCUTENbHOCTU
YXYALWEHUST CUTyauunu B MUPOBON SKOHOMUKE
M3-3a pacnpocTpaHeHms 3nungemun B KHP.
TpexmecsiuHbil Libor npogomkaet nocreneHHo
Cnonsartb, oTpaxas pOCT  BEPOSATHOCTU
CHMXeHUs ctaBkm ®PC 1 CNOKOMHYIO CUTyaumto
Ha OEHEXHbIX pbIHKAaX.
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MTorm TOproB  MyJibTUNJIMKATOPbI

Mynbsmnnukatopbl, 2020E CAGR 2018-2022, % PeHtabenbHocTs (2019E) O6bem ToproB Ha AbconoTHas AnHamuka, %
MCap, $ mrpa LieHa PbiHOYHas ol.leHKa0 . NI (ROE ans B HV 90D, MocBupse, Mk

3aKpbITs noteHumana pocta, % EV/S EV/EBITDA P/E P/BV EBITDA Earnings EBITDA % pY6. 10 1H 3M CHI
WHpekc MocBupxv 658,0 3062 [ 19% 1,2 46 6,8 0,9 - - 27% 13% - 12 66 142 0,8 1,1 3,4 0,5
Wupekc PTC - 1504 - 1,2 4,6 6,8 0,9 - - 27% 13% - 16 - -0,9 =1,1 3,0 -2,9
HedTb 1 ras
[a3npom 83,1 225,2 - 33% 1,0 3,6 4,7 0,4 0% 0% 27% 15% 1,3 21 11 507 =17 =11 -13,5 -12,2
Hosatak 49,6 10472 - 38% 3,9 10,8 12,1 4,3 8% 17% 36% 32% 0,7 22 2487 -2,3
PocHedmb 74,4 450,0 - 22% 1,0 3,9 6,0 1,2 5% 18% 25% 10% 0,9 19 4044 -6,2 -0,7 0,1
TNykoiin 69,3 6410 [T 10% 0,6 4,0 7,5 1.2 3% 2% 16% 8% 0,9 19 6123 -0,6 -2,8 6,0 3,9
[a3npom Hedob 32,5 440,0 - 13% 1,0 4,1 53 1,2 2% 4% 25% 16% 0,8 16 407 -1,0 -0,6 4,0 4,7
CypryHedbreras, ao 25,8 46,2 -3% 0,5 1,9 3,8 0,4 -4% -11% 26% 26% 1,1 43 2106 0,2 4,0 -4,8 -8,4
CypryTHedoreras, an 4,2 351 - 8% 0,5 1,9 3,8 0,4 -4% -11% 26% 26% 0,8 18 998 0,4 1,3 -9,9 -6,9
TaTHedTb, @0 25,2 741,0 - 23% 1,9 57 79 2,5 4% 2% 34% 24% 0,9 20 1676 -1,5 -1,4 -4,9 -2,5
TatHedbTs, an 16 7150 [ 8% 19 57 7,9 2,5 4% 2% 34% 24% 0,9 17 303 -11 1,0 6,8 -2,6
BawHedm, ao 4,6 2005 - 30% 0,5 2,0 n/a 0,8 6% n/a 24% 11% 0,7 14 13 -0,4 1,8 3,2 3,9
BawHeds, an 0,8 1772 - 0,5 2,0 n/a 0,8 6% n/a 24% 0% 0,7 14 55 -0,1 1,6 2,7 2,9
Bcero no cektopy 371,1 18% 1,2 4,2 6,6 1,4 3% 3% 27% 17% 0,9 20,3 2702 -1,0 -1,0 -3,0 -3,1
P UHAHCOBLIN CEKTOP
CbepbaHk, ao 84,9 252,3 - 26% - - 5,7 1,24 - - - 20% 1,4 17 8930 -0,8 -0,7 4,5 -1,0
CBepbatk, an 3,6 2318 [N 15% - - 5,7 1,24 - - - 20% 12 14 1621 0,3 2,7 6,5 15
BTb 9,6 0,0474 - 33% - - 3,1 0,55 - - - 12% 1,0 19 1669
BCM 0,4 56,7  IIN36% - - 2,9 0,49 - - - 11% 0,7 17 13 1,0 0,9 10,8 0,6
MocBupxa 4,0 113,8 - 4% - - 11,8 2,04 - - - 16% 0,8 19 753 0,6 2,6 13,8 5,6
A®K Cucrema 2,7 182 [N 10% 1,2 3,8 - 3,0 8% - 32% n/a 11 26 242 -15 -13 22,6 19,3
Bcero no cektopy 105,3 21% 1,2 3,8 58 1,4 8% - 32% 16% 1,0 18,6 13 228 -0,3 1,2 9,8 4,9
MeTannyprus u ropHasa ao6eiya
HopHukens 52,9 21 442 - 5% 4,0 6,6 9,0 14,9 10% 10% 61% 41% 0,9 23 3928 1,1 51 18,4 12,3
PycAn 8,3 35 - 10% 15 13,9 4,9 1,6 -10% 2% 11% 18% 1,3 31 301
AK Anpoca 9,4 82,1 - 10% 2,5 56 8,1 2,6 -4% -4% 44% 28% 0,9 26 3176 0,7 8,3 2,7
HNMK 12,9 137,6 -14% 15 6,0 9,2 2,2 -8% -11% 24% 14% 0,8 24 1056 -1,7 1,2 6,7 -4,3
MMK 7,7 44,4 - 0% 11 4,3 8,1 1,6 -7% -8% 25% 14% 1,0 26 744 -1,6 -1,7 16,5 5,8
CesepcTarnb 12,0 9220 [ 4% 1,8 53 7,7 34 -4% -7% 33% 20% 0,8 19 787 -1,4 2,0 3,0 -1,7
TMK 0,9 57,0 - 24% 1,0 6,7 29,9 1,1 -6% 9% 14% 1% 0,7 26 97 -0,6 2,4 54 -1,7
Montoc 3onoTo 16,6 7916 -21% 4,1 8,3 11,7 57 13% 17% 50% 29% 0,7 26 1263 1,9 2,8 10,2 11,4
Monumetann 7,8 1067,1 - 4% 3,0 57 8,7 1,2 12% 16% 52% 28% 0,4 24 463 1,0 2,4 10,6 9,9
Bcero no cektopy 128,6 2% 2,3 6,9 10,8 3,8 -1% 3% 35% 21% 0,8 25,0 11 816 -0,7 1,7 11,2 4,8
MuHepanbHble yaobpeHus
AKpoH 3,0 4782 -10% 2,2 6,9 7,7 2,7 10% 11% 32% 21% 0,4 8 87 -1,4 -2,2 -3,3 -0,2
®ocArpo 4,9 2440 [0 9% 1,8 6,0 9,2 3,2 4% -2% 30% 14% 0,5 11 150 0,0 0,6 -0,3 1,3
Bcero no cektopy 8,0 0% 2,0 6,5 8,5 2,9 7% 5% 31% 17% 0,4 9,7 237 -0,7 -0,8 -1,8 0,6
TenekomMmyHuUKaumm
PocTenexom, ao 36 90,7 -6% 13 42 10,6 11 6% 14% 32% 6% 05 21 285 28 34 145 157
MTC 10,3 330,7 - 13% 2,1 4,8 10,4 9,1 5% 7% 45% 12% 0,9 17 1000 -0,1 -0,4 15,7 7,7
Bcero no cektopy 13,9 4% 1,7 4,5 10,5 51 5% 11% 38% 9% 0,7 19 1285 1,4 1,5 15,1 11,7

WcTounuk: Bloomberg, Reuters, NMCB Anannuka & Ctpatervs
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NTOorn TOproB n MyJibTUMJIMKATOPbI

Mynbmnnukatopsl, 2020E CAGR 2018-2022, % PeHtabenbHocTs (2019E) O6bem ToproB Ha AbcontoTHas AuHamuka, %
LieHa PbIiHOYHasA oueHka HV 90D,
MCap, $ mMnpg o ) NI (ROE arsi Beta 0 MocBupxe, MAH

3aKpbims noTeHumana pocta, % EVIS EV/EBITDA P/E 271:3% EBITDA Earnings EBITDA ) % pY6. 10 1H 3M CHIr
OneKkTpoaHepreTnkKa
OHen Poccus 0,6 1,013 [ 18% 11 4,8 58 0,8 -5% -10% 23% 12% 0,7 18 29 0,7 3,1 6,6 9,8
tOHunpo 3,0 3,019 - 3% 19 4,4 6,9 1,7 11% 13% 42% 28% 0,6 15 168 -0,3 3,5 12,6 8,6
OrKk-2 1,0 0,585 [ 14% 0,6 2,6 3,9 0,5 10% 26% 23% 10% 11 33 109 0,2 0,9 -10,3 3,9
TrK-1 0,8 0,013 - 9% 0,6 2,2 3,6 0,4 2% 1% 27% 14% 11 24 35 -0,6 2,1 3,2 2,9
Pyclvapo 4,8 0,716 -4% 1,0 3,8 6,6 0,5 % 20% 27% 11% 0,8 31 2063 -1,5 2,1 33,9
Wutep PAO EGC 9,6 5,900 - 29% 0,4 31 6,9 14 5% 8% 13% 8% 0,9 30 845 0,4 1,2 28,9 17,0
Poccem, ao 4,9 1,593 -45% 0,7 2,3 2,6 0,2 4% 8% 30% 11% 1,0 29 349 -0,7 2,1 34,4 15,1
Poccew, an 0,1 1,790 -13% 0,7 2,3 2,6 0,2 3% 5% 30% 11% 0,8 24 19 -0,9 -2,2 22,3 9,9
®CK E3C 4,5 0,226 -11% 18 3,3 3.2 0,4 5% 5% 54% 33% 1,0 25 393 Al 1,6 17,8 12,4
MocaHepro 1,4 2,305 - 10% 0,3 1,7 54 0,4 -1% -2% 17% 8% 0,7 19 29 -1,9 -0,1 -1,7 2,0
Bcero no cektopy 30,6 1% 0,9 3,1 4,8 0,7 4% 7% 29% 15% 0,9 24,8 4038,3 -0,4 1,0 14,8 11,1
TpaHcnopT u normcTuka
Aspodrior 2,0 183 [N 5% 09 42 56 21 68% 32% 21% 3% 07 20 1535 a1 820 131 143
TpaHcHeds, an 3,9 161 550 - 18% 0,6 1,3 1,3 0,1 5% 3% 46% 19% 0,7 24 181 -1,5 -0,3 -7,9 -8,6
Bcero no cektopy 6,0 11% 0,8 2,8 3,4 1,1 37% 18% 34% 11% 0,7 22,2 1715,4 -1,3 4,0 2,6 2,8
MoTpebUTENLCKUI CEKTOP
X 9.2 2175 W 16% 07 8.3 151 56 12% 12% 8% 2% 06 29 261 T - 1,9
Martut 57 3565 [ 11% 0,6 75 12,0 19 -15% 3% 8% 2% 0,8 24 2815 -2,1 -4,2 7,9 4,1
Nenta 1.4 190,0 - 0,5 5,9 8,9 12 2% -9% 8% 2% 0,3 11 47 -1,3 -1,3 -8,7 -1,0
M.Buaeo 14 508,8 - 0,5 8,6 9,2 3,2 33% 23% 6% 2% 0,5 35 8 0,1 -0,3 2,6 -1,9
[eTcknit myup 13 115,5 - 8% 1,0 7,6 9,8 neg. 12% 12% 13% 6% 0,6 23 177 13 -0,4 16,2 1515
Bcero no cektopy 19,1 12% 0,6 7,6 11,0 3,0 9% 8% 9% 3% 0,5 24 3308 -0,9 -2,7 3,3 3,7
NeBenonmeHT
nce 15 909,0 [ % 0,9 4,2 6,3 1.2 9% 5% 21% 11% 0,8 16 53 -1,3 1,1 20,2 19,0
nnK 4,5 436,4 - 3% 1,1 6,6 75 4,6 16% 18% 17% 13% 0,4 28 50 0,5 1,3 26,1 9,0
Bcero no cektopy 6,0 5% 1,0 54 6,9 2,9 13% 11% 19% 12% 0,6 22 103 -0,4 1,2 23,1 14,0
Mpouue cekTopa
SAHpnexc 15,7 3087 N 2% 37 12,2 23,2 47 33% 37% 30% 17% 11 46 1325 0,5 72 46 145
QwI 1,2 1237 - 0,9 2,2 7.3 3,1 41% 44% 43% 33% 0,9 35 42 1,8 Bl 2,2 4,3
Bcero no cektopy 18,3 2% 1,5 4,8 10,2 2,6 25% 27% 24% 17% 0,8 32,7 1383 0,5 4,3 12,2 6,3

WcTounuk: Bloomberg, Reuters, MNCB Ananutuka & Ctpatervsi

+h o
P a COK
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MCap - pblHOYHasi kKanuTanMsauusi KOMNaHU1, NPefCTaBnseT coGoit CyMMapHOe NPOMU3BEAEHNE PbIHOYHOWM CTOUMOCTU akLMK K O6LL eMy KONMYECTBY BbiMyLL EHHbIX aKLmii
PbiHOYHas oLeHKa noTeHumana pocTa - NPOoLEHTHOe BblpaXkeHne noTeHumana pocTa akumm 4o NporHo3Hom "cnpaseanueoi” LieHbl, COrfacHo KoHCeHcyc-nporHody Bloomberg
EV/S - oTHoweHne nokasaTens "CToMMOCTb KOMNaHuM" (TekyLl asi pbIHOYHAsA KanuTanuaaums + YUCTbIN [0NT) K BbIpyYyke 3a yKasaHHbIN rof

EV/EBITDA - oTHOLIEHWe nokasaTtens "CTOMMOCTb KOMMnaHun" (TekyLuas pbiHOYHash Kanutanusaums + YUCTbI 4oNr) K nokasaTentio EBITDA 3a ykasaHHbIii rog,

EBITDA - aHanumyeckuii nokasaternb, KOTOpbIi NpeAcTaBnsieT cobon CyMMy onepauvoHHOM Npubbiny 1 aMOPTU3aLIMOHHBIX OTYUCTIEHUIA

P/E - oTHOLLEHVWe TekyLL el PbIHOYHON KanuTanusaumm K YUCTOM Npubbiny 3a ykasaHHbIN rog

P/BV - oTHOLEHME TeKyLL el PbIHOYHOW KanuTanua3aumm kK CobCTBEHHOMY KanuTtany 3a ykasaHHbI rof,

CAGR - cpeaHereomeTpu4eckuii roqoBor Temn pocta

Beta - nokasaternb No3BorsieT OLEHNTL HyBCTBUTENBHOCTb LieHbI @KLK K PbIHOYHBIM koriebaHnsm (>1 - Gonee YyBCTBUTENbHA, HYEM PbIHOK B LIENOM)

HV 90D - nctopnyeckas BONaMNbLHOCTL akLMK, paBHasi CTaHAAPTHOMY OTKIOHEHWIO CTOMMOCTU (MHAHCOBOro MHCTPYMeHTa 3a 90 AHel

10 - AMHaMuKa akTBa B MOCIIEAHIOI0 TOPrOBYIO CECCUIO

1H - AuHaMuKa akT1Ba 3a NOCNEAHIO HeAeno

3M - guHaMuka akTvBa 3a 3 nocrneaHux mecsua

CHT - guHamuka akTMBa ¢ Ha4ana roga
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KaneHpaapb cob6biTU Ha MUPOBLIX pPbilHKax KasieHaapb KOpNOpaTUBHbIX CO6bITUMN

Bpewms Bbixoaa 3Hay-Tb' Cobbitne Mepuop  Koncencyc Mpea.3Hauy. Dakt Oata KomnaHus/otpacnb CobbiTne
10 despans 4:30 . VNL B KHP, r/r . ! AHBapb 4,9% 4,5% 5.4% 11 chespans Tasnpom [eHb nHeectopa (Hbio-Mopk)
10 cpespans 12:00 . MHOeKc HacTpoeHuin HBeCTopoB Sentix B eBpO3oHe espans 4,1 76 52
10-17 deBpans ooe BbigaHo HoBbix kpeauTtos B KHP, Mnpa toaHei SHBapb 3000 1140 11 despans Wntep PAO OnepauuonHbie v urarcossle pesynetatel PCBY 3a 2019r.
10-17 deBpans ooe Mpamble nHocTp. nuBectuumu B KHP, cHr, r/r SHBapb Hip 5,8% 11 despans Moroc PurancoBLIe pesynbTaThl Mo MC®O 3a 2019r.
11 chempans 12:30 . OueHka BB BenukoGpuTaHum, M/m nekabpb 0,2% -0,3% 12 cpespans HIIMK duHaHcoBble pedynbTatel no MCOO 3a 2019r.
11 cpeBpans 12:30 eoe BBIM Benuko6puTaHnm, npeas. oLeHka, Ke/ke 40 k8. 0,0% 0,4% 12 chespans Marnut Capital markets day
11 cdhespans 12:30 . Mpom. npon3aBoacTeo B BenukoGputaHuu, M/m Aekabpb 0,3% -1,2% 13 cpeBpansa asnpom HeHb nHeectopa (JToHaoH)
11 cbespans 16:00 . Toproebiii GanaHc 8 Poccun, Mnpa gonn. nekabpb Hin 123 14 chespansa VEON duHaHcoBble pesynbTaTsl no MC®O 3a 2019r.
11 cbespans 18:00 eeee  [lonyrofoBoii OTHET O MOHETapHo nonuTuke massl ®PC k. Mayanna B npocdmnbHom komuTeTe Manatel npeactasuTenein Koxrpecca 14 despans SAHpekc ®uHaHCcoBLIe pesynbTaThl no US GAAP 3a 2019r.
11 cpespans 19:00 eoe ®PC npeactasuT 0630p dmHcocTosiHUS aomoxo3sincTs CLUA no utoram 4ks2019r. 19 chespanst HoBsaTtak ®duHaHCoBbIe pesynbTaTh no MC®O 3a 2019r.
11 cbespans . [lo oTkpbITUsi/BO Bpems Toproe B CLUA oT4eTHOCTL onybnukyeT Goodyear
12 cpespans 13:00 . Mpom. Npou3BoACTBO B €BPO30OHE, M/M Aekabpb -0,3% 0,2% 25 cespana Jenma PurHarcoBLIe pesynbTaThl N0 MC®O 33 2019r.
12 cpespans 18:00 ooe MonyrofoBoit 0T4ET 0 MOHeTapHow nonutuke rmasbl ®PC k. Mayanna B npocmnbHom komuTeTe Cenata CLUA 26 despans Hophukens PuHarcoBLle pesyniTaThl no MCPO 3a 2019r.
12 cpespanst 18:30 P Nam-e 3anacos cbIpoii Hedptn B CLUA, MnH 6app np. Hea. 29 3,355 26 cespans Mail.ru Group ®duHaHcoBble pe3ynbTaTel no MCP®O 3a 2019r.
12 pespans 18:30 . W3am-e 3anacos 6eHauHa B CLLA, MrH Gapp np. Heq. 07 -0,091 27 cespans C6epbaHk ®uHaHcosble pesynbTatsl no MC®O 3a 2019r.
12 cpespans 18:30 oo WN3am-e 3anacoe guctunnstos B CLUA, mnH 6app np. Hea. -0,5 -1,512 27 dhespans Pyclwapo DuHaHcoBble pesynbTaTel no PCBY 3a 2019r.
12 cpespans 22:00 . Canbgo tea. 6iopxeta CLUA, mapa gonn. SiHBapb HiO -13,3 27 cheBpans Ewvaz ®duHaHcoBble pesynbTaTel no MCPO 3a 2019r.
13 despans 10:00 . VML 8 Fepmanum, M/m (OKOHY.) siHBape Hin -0,6% 28 cheBpans Whtep PAO ®uHaHcoBbIe pesynbTathl 1o MCPO 3a 2019r.
eoe MepBuyHble 06palleHns 3a nocobusimu no 6espabotuue B CLUA, TbiC. np. Hea. Hip 202 2 mapta [eTckuit Mup duHaHCoBbIe pesynbTatsi no MCOO 3a 2019r.
13 chespans 16:30 ; :MI'ICJZ 2:05237:1” noco6usi no 6espabommue 8 CLUA, Tbic. :z;;ip\b. ;ﬁ/u ;7;/1 2 mapTa MocaHepro ®uHaHcoBbIe peaynbTaThl o PCEY 3a 2019r.
13 cpespans 16:30 Basosbiit AML, B CLIA, M/m SHBapb 2,2% 2,3% 3mapra MocGupxa Obnem Topros 3a despane
14 cpespanst 10:00 BBIM Fepmanum, npes. oueHKa, Ke/ks res 0,1% 0,1% 3 mapTa PocTenekom ®duHaHcoBble pe3ynbTaTbl no MCPO 3a 2019r.
14 cbespans 11:00 . WML B Vicnanuu, M/m (OKOHY.) AHBapb Hig -1,0% 4 mapta Aspodyiot duHaHcoBble pesynbTatel 1o MC®O 3a 2019r.
14 cbespans 13:00 oo BBI1 eBpO30HbI, Npe/s. OLEeHKa, KB/KB 411 kB. 0,1% 0,1% 5 mapTa Pyclvapo DdunHaHcoBble pesynbTaTel o MCPO 3a 2019r.
14 despans 13:00 . Toproesli 6anaHc eBpo30HbI, MIPA €BPO SiHBapb HiO 20,7 6 mapTa TMK DuHaHcoBble pesynbTaTel no MCPO 3a 2019r.
LeHbl Ha umnopT 8 CLUA, m/m AiHBapb -0.2% 0,3% 10 mapta Anpoca duHaHcoBble pesynbTatel 1o MC®O 3a 2019r.
Poatiuuibie npopaxn & CLUIA, min AHBapb 0.3% 0.3% 10 mapTa tOHunpo ®uHaHcoBble pesynbTaTtel no MC®O 3a 2019r.
14 cpespans 16:30 Po3HuuHble npoaaxu B CLUA Ge3 yyeTa TpaHcnopTa, M/M SHBapb 0,4% 0,7% 11 mapra Anpoca PeaynbTaTs! npoaax 3a despans
14 despans 17:15 Mpom. npounssoactso B CLUA, m/m AHBapb -0,1% -0,3%
14 tpespans 17:15 3arpyaka MowHOCTe B CLUA % AHBapS 76.9% 77.0% 11 mapTa TuHbKOd GaHk DuHaHcoBble pesynbTaTel no MC®O 3a 2019r.
14 dpespans 18:00 3anach! Ha cknagax s CLUA, M/m nexabpb 0,1% 0,2% 16 mapTa Marnut ®uHaHcoBble pe3ynbTaTthl o MCPO 3a 2019r.
14 chespans 18:00 WHaekc notpe6aosepus B CLUA 0T yH-Ta Munrana (npegs.) nekabpb 99,7 99,8 16 mapta Pycarpo ®uHaHcoBble pesynbTaTtel 1o MC®O 3a 2019r.
Wcrounuk: MHTepdakc, Bloomberg, Reuters, MCB AHanutuka & Ctpaterus 17 mapTa OHen Poccus ®duHaHcoBble pesynbTaTel no MCPO 3a 2019r.
!~ 3HaUMOCTL COBLITMS OLEHMBaeTCS No 5-6annbHoi Wkane 17 wapta MTC duHaHcoBbIe peaynbTaTel o MC®O 3a 2019r.
19 mapTa X5 Retail Group ®uHaHcoBble pesynbTaTthl no MC®O 3a 2019r.
20 mapTa Pacnapckas ®duHaHcoBble pe3ynbTaThl no MCPO 3a 2019r.
29 mapTa TpaHcHed duHaHcoBble pesynbTaTtel no MC®O 3a 2019r.
2 anpens [AeTckuin Mup DuHaHcoBble pesynbTaTel o MCPO 3a 2019r.

WcTouHwk: aaHHble komnanwia, MHTtepdakc, Bloomberg, MCB Ararmuka & Cpatervs
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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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