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HacTpoeHns Ha MUPOBbIX PbIHKAX Ha YTPO MATHULbI Mbl OLLeHMBAEM, KaK HeNnTpasbHble.

~

HedTaHble KOTMPOBKM MpepBasin CHUMXKEHME U OCTAKTCA CTabuAbHbIMKU, YTO MOXET CbirpaTb B
NatoC POCCMNCKUM akTmBaM. CeroaHs paccuuTbiBaeM Ha MNOMbITKM BOCCTAHOBJIEHWUA MHAEKCa
Mocbupxu oT Tekywun yposHen. Cnabon noaaepxkom Ana mHaekca Mocbupxxum ocTaercs

ypoBeHb 3130 nNyHKTOB.

Mapa aonnap/py6ab MOXET NpeaAnpUHSTb ele 0A4HY NOMnbITKY Npo60si CONPOTUB/IEHMS HA YPOBHE

62 pybns u 3akpenneHus B AnanasoHe 62 - 62,5 pybns.

CoueTaHve CTUMYNUPYIOLWEN MOHETapHOW NOUTUKM MUpoBbIX LB, a Takxke 3aMeaneHue
MHPNAUMK B PO 1 Kpenkni pybnb co34atoT NPearnocbsIKN ANa noaaepxXaHumsa goxogHocten O®3

B6/IM3M TEKYLLEro NCTOPUYECKN HU3KOIO YPOBHSI.

J

KopnopaTuBHble U SKOHOMMUYecKue cobbitus

Mpounssoacteo Polymetal ynano B IV kB, HO 3a rog Bbipocio Ha 3%, Ao 1,6 MAH yHUWUN

AJTPOCA B 2019 r yBennuuna aobbiuy Ha 5%, oo 38,5 MnH KapaT, npoaaxwu cHu3una Ha 12%, go 33,4 MnH KapaTt
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Hawwm MPOrHOo3bl U peKoMmeHaaumm

KOHBIOHKTYpa MUPOBbIX (POHAOBbIX PbIHKOB

Kak n B Hauane TeKkywien HeAenu K ee KOHLUy KJ/IOUeBOi TeMOW, KoTopasn
onpeaensieT AVWHaAMUKY MMUPOBbIX WHAEKCOB, OCTaeTcss cuTyauus co
BCMNbILWIKOW NMHeBMOHUM B Kutae 06ycnoBneHHOW BMPYyCOM HOBOro Tuna.
NHBecTopbl onacatTcs NOBTOPEHUS 3NUAEMUN aTUMUYHOW NHEBMOHUKM B 2002r. un
3aHUMalT OCTOPOXHYIO no3uumio. Ha 3ToM @doHe HeraTuBHas AWHaAMWKa
HabnopaeTca B CbIpbeBbIX TOBapax W Ha a3naTCKUX pPblHKAX, aMepuKaHCcKue
(POHAOBbIE NHAEKCHI 3aBEPLUMAIN TOPrK B YeTBEpr pa3HOHanpaB/eHHOMW AUHAMUKON.

Heckonbko paspsannun cutyauumio coobuweHns BO3, koTopas Bo3gepxanacb OT
06bsABNEHMSA 4pesBblyaliHON cuTyauuu MMpoBOro MacwTtaba, cuuTaeT npobnemy
CcKkopee sokanbHoM. bBonee OTKpbITYlO noautuky B 6opbbe C  BMpycOM
OEMOHCTPUPYIOT UM BRactm KuTtas, orpaHuyuMBlIME Bble3[ W3  3apa)XeHHbIX
TEppUTOPUIA U OTMEHMBLLME NpPa3LHUYHbIE MEPOMPUSATUS MO CyYal Npa3fHOBaHUS
HoBsoro roga no NyHHOMy KaneHaapto.

Byepa pbIHOK TakXxe oueHuBan pesynbTaThl 3acefaHns ELIB, koTopoe oxnaaemo He
NpUHeCcno Copnpu3oB. Perynatop coxpaHua npoueHTHble cTaBku 6e3 nameHeHus. B
3aaBsieHnn ELIB roBopuTCs, YTO CTaBKWM OCTAHYTCHA Ha TEKYLUEM YPOBHE WM HUXE
00 Tex nop, Noka MHMNAUMA B eBpO30HE He NpnbansnTca K LueneBoMy rnokasaTenio.
Mpwn 3TOM NoHMXaTeNIbHbIE PUCKU AN 3KOHOMUKKM OCTalTCH, HO CTAaHOBATCH MeHee
BbIpaXXeHHbIMU,

B uenom, HacTpoeHMs Ha MMPOBbIX PbIHKaX Ha YTPO MNATHULbI Mbl
oueHMBaeM, KaK HeuTpanbHble. CerogHa B KuTae  HauuMHaloTCA
NPOAO/IKUTENbHbIE BbIXOAHbIE MO CAy4vat Npa3gHOBaHMSA HOBOro roga, nNo3ToMy
3ajaeaTb TOH TopraMm O6yaeT cuTyauus Ha 3anagHblX niaowagkax. B ueHTpe
BHMMaHMa nybnukauua npeaBapuTenbHbIX MWHAEKCOB [AeN0BOM aKTUBHOCTU B
npombiwieHHocTn n chepe ycnyr EC n CLUA.

ToBapHble pPbIHKM!

HedTb 3a BYepawHMin aeHb noTepsana okono 2%, 3aKpbIBLWUNCE B UTOrFe Ha YpOBHEe
62 ponn./6app. TeMa c KOPOHABUPYCOM, KOTOPbIA MOXET NOBAUATb Ha rnobanbHbIi
Cnpoc Ha HedTb, NMOKa MPOAO/IKAET PaCKPyuMBaTbCs Ha PbIHKaX, OA4HaKO Mbl He
CUMTaEeM, YTO OHa 3aTsAHeTCsA HafoMro. Noka paccynMTbiBaeM Ha KpenocTb YpoBHS 60
ponn./6app. AdaHHble oT MuHaHepro CLUA He BbIWAM BRe4vaTAsSOWMMKU: 3anacol
Cblpolt HedTn CHM3UAMCL Bcero Ha 0,4 mMaH 6app., B KywunHre - Ha 0,9 mnH 6app.,
3anacbl AUCTUANSATOB CHM3MAUCL Ha 1,2 mnH 6app. Ho Bce 3TO HMBenupoBanochb
pocToM 3anacoB 6eH3MHOB Ha 1,7 MiH 6app. - 40 abCoNOTHONO MCTOPUYECKOrO
MakcMMyMa. Mbl ctaBuM Tapretr no HedTM Ha cerogHs Ha ypoBHe 61-63
ponn./6app.

POCCMUCKNW BaNtOTHbIN PbIHOK

Buepa gonnap noatsHyncsa Ha 0,1%, eBpo, HanpoTme, cHU3uNCcA Ha 0,3%. CerogHs
nepea OTKpbITUEM POCCMACKOTO pbiHKA ANS py6nsa ClnoXuiacs yMepeHHO NO3UTUBHbIN
BHewHun ¢doH. Tlogaepxky €My MOryT oOKasaTb CUTyaumsl Ha pblHKe
3HeproHocuTesnen n ykpenneHme 6onblnHCTBA BantoT EM. OgHaKo 3TOro MOXeT He
XBaTUTb A1 BOCCTAHOBJ/IEHUS MO3MLMA POCCUIACKON BantoTon. HanoMHuM, 4TO B
TeKyLWMIN MOMEHT AaBfieHne Ha pybnb OKa3blBalOT MOBbIWEHHblE 06bEMbI MOKYMNOK
BaslOTbl MO 6lAXeTHOMY npaBuay. B nocnegHue AHWM KOMMEHCUPYeT AaHHbIN
addeKT NoaroToBKa 3KCMOPTEPOB K HasoOroBbiM BbiMjaTaM. B CnoXXuMBLIMXCA
06cToATEeNbCTBAX OXXMAAEM HEWUTPaJIbHOro OTKPbITUSA TOproB B py6ne. B
AanbHeulweM napa gosuiap/py6sib MOXKeT NpeArnpUuHATDb elle OAHY NOoMNbITKY
npo6os conpoTuUB/IEHUs Ha YpPOBHe 62 py6asi M 3akpensieHusa B guanasoHe
62 - 62,5 py6ns.

POCCMNCKNW PbIHOK aKLUMX

Buepa Ha poccuiickom ¢$OHAOBOM pblHKe BO306naganM KOpPpPeKUMOHHble
HacTpoeHus, uHaekc Mocbupxu notepan NpoueHT, YSA3BUMO BbIFSAEnn akuuu
KOMMNaHWIN U3 CblpbeBbLIX CEKTOPOB. HedTAHbIE KOTUPOBKW MpepBann CHUXKEHUE U
OoCTaloTCs CTabuNbHbLIMW, 4YTO MOXET CbirpaTb B MJIOC POCCUNCKUM aKTMBaM.
CeroaHs paccuymMTbiBaeM Ha NOMNbITKM BOCCTaHOB/IEHUA nHaekca Mocbupixu
OT TeKywmin ypoBHeWi. Cnaboi nopaepxkon ans mHaekca Mocbupxu octaetcs
ypoBeHb 3130 NyHKTOB.

PoccMincknn pbiHOK o6amnraymm

BHewHMe HOBOCTU CNOCO6CTBYIOT POCTY LeH POCCUMUCKMX obnuraumi. Mo
utoram 3acegaHus ELUb 06baBMn 0 HaMepeHMn COXpaHUTb OTPUMLATENbHYIO CTaBKy
no genosuTtam (-0,5%) n NpoaoIKnTb BAMBAHNE NIMKBUAHOCTM B pa3mepe 20 mnpg
€BpO B Mecsll Tak [0Jro, Kak 3To noTpebyetcs. OxuaaHus TOro, 4TO MPUTOK
[EleBoN JIMKBMAHOCTM Ha robanbHbIA  pbIHOK — 06AMrauum  CcoOXpaHuTcH,
aKTMBM3MpPOBANM CNpoC Ha JioKanbHble U eBpob6OHAbI pa3BMBAKOLLMXCSA CTpaH.
BTopbiM BaxHbIM (aKTOpOM, MNOAAEPXMBAKOLWMM CNPOC Ha obnuraunm Ha
rnobanbHOM pbIHKE, BbICTyNaeT NOBbIWEHME CMpoca Ha 3alUTHbIE aKTUBbI Ha PoHe
onaceHWi HeraTMBHOIO BJINSHUS Ha PbIHKW pacrnpocTpaHeHMs KOpOHaBupyca B
KuTtae. [loxoaHocTb gonnaposoro 6eHuymapka UST-10 Buyepa cHusmiacb Ha 4 6.n. -
0o 1,73%. C Hayana roga foxogHocTb UST-10 cHu3amnack yxe Ha 19 6.n. AnuHHbIE
eBpo6oHAbl Russia’ 35 1 Russia® 47 cHU3MANCL B AOX0AHOCTM Ha 1 6.n. — oo 3,37%
n 3,65% roposbix. Pybnesble obnuraummn Takxe pocam B UeHe. JoxogHocTb Od3
CpoyHocTblo 2 - 10 netr BYepa cCHu3Mnacb Ha 1-2 6.n. CouetaHue
CTUMyJIMpylOLWEeA MOHEeTapHOW noJIMTUKM MupoBbix LB, a Takxke
3aMmeaneHue nHonauum B PO n kpenkui pybsib co3garoT npeanocbiJiku ans
nopaep)xaHusa aoxoaHocrtei OP3 B6,aiM3MN TeKyLlero MCToOpuideckn HU3KOro
YPOBHS.
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KopnopaTuBHble U 3KOHOMUYECKHe cobbiTus

MpoussoacTteo Polymetal ynano B IV kB, HO 3a roa Bbipocso Ha 3%, Ao
1,6 MNH yHUU#A

Mpounssoacteo Polymetal B 2019r Bbipocno Ha 3% no cpaBHeHuto ¢ 2018r,
coctaBuB 1,614 MAH yHU. B 30/10TOM 3KBMBaneHte. lNpu atom B IV KBaprtane
NpoOM3BOACTBO B 30/10TOM 3KBMBANEHTE CHM3MNOCh Ha 15% no cpaBHeHuto ¢ AMNMK
n coctaBuno 383 Tbic. YHU. NogoBas Bbipyuka Polymetal Bbipocna Ha 19% u
aocturna $2,2 mnpa. Boipyuka B IV kBapTane ysenunumnacb Ha 1% wu coctaBuna
$643 MnH. B IV kBaptane Polymetal creHepupoBan 3HauynTeNbHbIA CBO60AHbIN
OEeHeXHbIA MOTOK, B pe3ysibTaTe YUCTbI AONT Ha KoHeu 2019r cokpatuicsa Ao
$1,48 mnpa.

HALUE MHEHME: NogoBoit 06bemM Npon3BOACTBaA 30/10Ta HECMOTPS Ha CHUXEHUE
B 4M KB. M3-3a MJI@aHOBOW OCTaHOBKM npowusBoactBa Amypckoro MK (AIMK)
oKasasica ayduwe nporHosa komnaHuu: 1,614 mnH. yHuun (+3% r/r) npotus 1,55
MAH. YHUWIA. BblCOKME NpPOM3BOACTBEHHble MokasaTtenn 6blan AOCTUMHYTHI
rnaBHbIM 06pa3oM 3a cyeT yBennyeHus 4o6bium Ha npoekTe Kbi3bla MPpU CHUXEHUN
Ha apyrux aktneax. Ha 2020-2021 MonnmMeTann B Ka4yecTBe LeneBoro opueHTmnpa
ycTaHoBun yposeHb 1,6 MaH. yHu. C 2022r. o6bem nponsBoACTBa BO3pacTeET 3@
cyeT HexxgaHMHCKOro MectopoxaeHusa n ArMK-2. B 2019r. poCcT HaTypasbHbIX
nokasatenen 6bin1 nogaepXxaH yBennvyeHneM LeH 30/10Ta Ha MMPOBOM PbIHKE, YTO
NONIOXUTENbHO CKas3asocb Ha Bbipyyke. CuNbHble MNOKasaTenn Mno3BOSIT
paccunTbiBaTb Ha CTabwubHYIO BbiNaTy AMBMAEHAOB. bnaronpmsaTHOM ocTaeTcs m
YPOBEHb  AONIOBOM  Harpy3ku. KoMnaHusi HaMepeBaeTcs  noaaepxaTb
K03 dUUMEHT uncTbih gonr / EBITDA Ha ypoBHe Huxe 1,5x.

AJTIPOCA B 2019 r yBenunuuna aob6biuy Ha 5%, oo 38,5 MNH KapaT, npogam
CHu3uNa Ha 12%, oo 33,4 MJIH KapaT

AJIPOCA B 2019 r yBenuuuna foboivy Ha 5%, ao 38,5 mnH kapat. B IV kBapTane 2019r
NMpou3BOACTBO CE30HHO CHU3MIOCb Ha 27% K npeabiaywemy nepuoay (n Ha 15% k
[aHHbIM rOAWMYHOM AaBHocTK), Ao 8,8 mMnH kapaTt. CoaepxxaHue anmasos B pyae B 2019
r Bbipocsio Ha 3%, o 0,93 kapaTta/T 3a CUET yBeNMYeHUs 4o 06paboTkn pyabl Tpybku
"BoTyobunHckan" c BbICOKMM coaep>XaHneM anmasoB. [poaaxu 3a 2019 r cHU3UAUCE Ha
12%, po 33,4 MnH KkapaT, npu 3ToM B IV KkBapTtane oHM Bbipocan Ha 28% K
npeabiayweMy nepuvogy, A0 8,2 MaH kapaT. Kak cneacrBme CHUMXKEHWS MpoAak npwu
pocTe Ao6blumM, 3anacbl anMa3oB Ha KoHel, 2019r. Bbipocnu Ha 33%, Ao 22,6 MaH Kapar.
3a roa Bblpy4dka cHU3uIacb Ha 26%, no $3,338 mnpa, B TOM YMC/e BbIpy4YKa OT Npoaa)mu
anmasos - $3,273 mnpa.

HALUE MHEHME: B uenoMm, KOMNaHus rnokasana oXxwuaaemble pesynbTaTbl. Cnabas
AVHaMUKa BbIPYYKM M NageHne npoaaxk ANpocbl OTYETIMBO Habnoaanocb B NepBom
nonosmHe 2019r., HO K KOHUY roga cutyaums ctabunmampoBanacbk. logaepxky B 4KB.
oKasano ynydweHuve noTpebutenbcknx HactpoeHuih B CLUA BO BpeMs npasgHUYHOMO
Ce30Ha, YTO CKa3anocCb Ha pocTe ueH. Ha doHe pocta Aonm npoaax KaMHen cpegHux u
KPYMHbIX pa3MepoB CpefHss LeHa peanu3aumu aamas3oB lOBeIMpPHOro kadecresa B IV
KBapTane Bblpocna Ha 9% kB./kB. A0 $148/kapaT. 3a roa cpeaHss ueHa ynana Ha 19%,
00 $133 3a kapart. VIHBecTOpbl NepeoueHMBalOT NepCcneKTMBbl POCTa Cnpoca Ha aamassbl,
€eCc/nn TpeHA Ha yNnyuleHne COXpaHUTCS, 3TO NOALAEPXUT pe3ynbTaThl KOMMaHum B 1kB.
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MHAMKATOPbI PbIHKOB Ha YTPO

D OoHAOBBIE UHAEKCI 3HaveHne 10, % 1H, % 1M, % OTpacneBble MHAEKCHI 3Havenve 10, % 1H, % 1M, % [onrosble 1 AeHEeXHbIe PbIHKN 3HaveHve 10, 6.n. 1H, 6.n. 1M, 6.n.
Poccus S&P pbiHok CLUA J[oxoAHoCTb rocobnuraumnin
WHpexc MocBupxu 3141 -1,1% -0,5% - S&P Energy 4348 -0,4 US Treasuries 3M 1,533
WHpeke PTC 1596 -1,0% -1,0% S&P Oil&Gas 362,1 US Treasuries 2 yr 1,518
WHoekc PTC Ha BeyepHeit ceccumn 1613 -1,0% S&P Oil Exploration 811,4 US Treasuries 10 yr 1,740
dbloyepc Ha PTC Ha BeY. ceccumn 160 650 0,5% S&P Oil Refining 377,9 -0,1 -1,1 -1,6 US Treasuries 30 yr 2,191
CLLA S&P Materials 1112 [EGEIN  26 2,4
S&P 500 3326 0,1% 1,1% 3,2% S&P Metals&Mining 744,2 1,0 -0,8 2,0 CTaBKMN A€HEXKHOro pbiHKa
Dow Jones (DJIA) 29 160 -0,1% 0,4% 2,3% S&P Capital Goods 707,9 1,1 -0,5 2,6 LIBOR owernight 1,533
Dow Jones Transportation 11143 [B8% W -05% 2,1% S&P Industrials 114,9 0,2 -0,9 4,2 LIBOR 1M 1,659
Nasdaq Composite 9 402 0,2% 16% [150% S&P Automobiles 87,1 -0,1 1,2 -4,3 LIBOR 3M 1,801
Brvxanunii detovepc Ha S&P 500* 3326 0,2% 1,0% 3,1% S&P Utilities 346,1 0,9 2,8 6,4 EURIBOR overnight -0,566 0,2 0,0 0,2
Espona S&P Financial 511,0 -0,2 -0,4 0,2 EURIBOR 1M 0466 [ o8 4,7
EUROtop100 3181 -0,6% -0,4% 0,1% S&P Banks 366,5 -0,3 -1,0 =21l EURIBOR 3M -0,390 0,2 0,3 -0,2
Euronext 100 1149 -0,8% -0,9% -0,5% S&P Telecoms 190,5 -0,3 0,6 4,7 MOSPRIME owernight 6,330
FTSE 100 (BenmkoBputarmsi) 7508  08%  -1,3% [EL6% S&P Info Technologies 1718,9 05 15 73 MOSPRIME 3M 6,450 1,0 0,0 2,0
DAX (Fepmanus) 13 388 -0,9% -0,3% 0,7% S&P Retailing 2 488 0,1 0,4 3,0 KpeautHbie cnpagbl, 6.0.
CAC 40 (& paHuus) 5972 0,7% 1,1% [0% S&P Consumer Staples 657,7 0,3 0,5 1,7 CDS Inv.Grade (USA) 46
ATP S&P Consumer Discretionary 1004,1 0,1 0,1 2,7 CDS High Yield (USA) 290
Nikkei 225 (Sinowus)* 23829 | 01% 09% [08% S&P Real Estate 248,8 1,0 1,4 5,0 CDS EM 189
Taiex (TaitBanb)* 12119 | 0,2% 0,0% 0,2% S&P Homebuilding 1226,7 N2 NS ENNITeN CDS Russia 63
Kospi (Kopes)* 2 246 -0,9% -0,1% 0,4% S&P Chemicals 636,1 -0,2 -1,2 -1,8
BRICS S&P Pharmaceuticals 764,1 -0,2 -0,5 2,3 Wrorn ToproB ADR/GDR 3HauveHve 10, % 1H, % Cnpag
JSE All Share (FOAP) 56 895 -1,8% -0,6% S&P Health Care 1213,6 -0,5 -0,3 1,7 Hedtanka
Bovespa (Bpasunus) 119 528 3,2% Tasnpom 79 [ o6 -1,7%
Hang Seng (Kutain)* 27 950 0,5% OtpacneBble uHaekcsl MMBB PocHedmb 7,7 -1,4 -0,1 -0,6%
Shanghai Composite (Kutait)* 2977 -0,2% Mertannyprus 7 485 Nykowin 107,2 -0,9 -0,8 -0,3%
BSE Sensex (Mnaus)* 41546 | 04% -1,0% 0,2% Hedbms 1 ras 8769 CypryTHedreras 79 EE 10 -1,6%
MSCI On/aHepreika 2207 [a3npom Hedb 37,1 -1,8 -0,8 0,1%
MSCI World 2406 | 02%  -04% 2,3% TerlekoMMyHMKaLMA 2251 6,2 HOBATIK 192 [NCEEEEN 13%
MSCI Emerging Markets 1122 -1,0% -2,1% 1,2% BaHku 7 469 -1,4 0,6 5,9 LiBeTHas meTannyprus
MSCI Eastern Europe 266 -1,2% -2,0% -0,3% HopHukens 34,4 -1,4 -0,3 -0,7%
MSCI Russia 827 -1,3% -1,7% 2,7% BantoTHble pbIHKK 3HayeHune 10, % 1H, % 1M, % YepHas meTannyprusa

BHelWHWI BanioTHbIW PbIHOK CeBepcTarnb 15,5 0,0 -0,1 -0,7%
ToBapHbIe PbIHKK 3HauyeHne 10, % 1H, % 1M, % WHpekc DXY 97,73 0,1 0,1 HITMK 23,5 -0,2 -0,8 -0,1%
CbipbeBble TOBapbl EBpo* 1,105 -0,4 MMK 9,4 _ 0,0 -0,1%
Hedors WTI criot, $/6app. 55,5 DyHT* 1,312 Meuen ao 3,2 -0,1 0,3
Hedors Brent cnor, $/6app. 61,8 Lseny, dpaHk* 0,970 BaHku
®biouepc Ha WTI, $/6app.* 55,7 Vena* 109,5 C6epbaHk 17,3 -1,8 0,2 -0,2%
®bloyepc Ha Brent, $/6app.* 62,2 Kanagckuii gonnap* 1,313 BTE ao 1,6 -1,2 0,0 -0,9%
Megab (LME) cror, $/7 5956 -3,3% ABcTpanuiickuii aonnap* 0,685 Mpoune oTtpacnu
Hukenb (LME) cror, $/T 13275 -7,0% BHYTpeHHUI BanioTHbIW PbIHOK MTC 10,7 -1,3 _ -0,6%
AntomuHni (LME) cnor, $/7 1784 -0,8% 0,4% USDRUB 61,90 Marnut ao 13,7 155! 0,1 11,3%
3oroto cnot, $/yHu* 1561 -0,1% EURRUB 68,39
Cepebpo croT, $/yHu* 17,8 0,1% -1,3% 0,1% BuvBanioTHas kopanHa 64,84

* AaHHble NpUBeJeHbl N0 COCTOsIHMIO Ha 8:00 Mck
McTtounuk: Bloomberg, Reuters
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PbiHKM B rpadukax
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MHpoekc S&P500 npoponxaeT, HecMOTps Ha
neperpeTtoctb, WHEPUMOHHO  TAroTeeT K
O6HOBNEHMIO  UCTOPUYECKUX  MaKCUMYMOB
rnocne noanucaHus nepsor ¢asbl TOProBoro
cornaweHuna mexay CLUA n KHP n Hennoxoro
cTapTa KoprnopaTuBHOM oTyeTHOCTM B CLUA.

OtHoweHus uHpekcoB MSCI n MSCI Russia
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850 - [ 0,75
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a8 19 wmap 19 mait19 won19 asr19 okt 19 pAek19  sHe 20
MSCIP® (n wkana) P® k EM (np 1K)

EM K passuTbIM pbiHKaM (Mp LK)
WcTounuk: Bloomberg, MCE Avanutuka & Ctpaterns

PbiHOK P® no-npexHeMy CMOTPUTCSH HEMI0XO0
oTHocuTenbHO EM  Ha  ¢doHe  BbICOKOro
anneTuTa K PUCKY M OTHOCUTESIbHOM KPernocTu
pblHKa HedTU, BHOBb MNOAYEPKMBAIOLMNX
CTpaHoBble «nawcbl» PO  (Bbicokass AuB.
AOXOAHOCTb, CTaBKW, NEPCrNEeKTUBbl SKOHOMUKMN
Ha 2020 r.).

Wcrounuk: Bloomberg, MCB AHanuTuka & Ctpaterus

HedTb Brent HaxoauTcs okono 62 ponn./6app.
Feononutuyecknin  akTop HanNpsHXKEHHOCTU
OLleHMBAEM KaK KpPaTKOCPOYHbIR. Mo MMpoBOMY
6anaHcy pblHKa HedTM NpoAo/HKaeM xaaTb
TEHAEHLUMIO K POCTY MPEeAsIoKeHUS, OCHOBHbIM
MCTOYHMKOM KOTOpOro BbicTynatoT CLUA.

OmHowweHve nHaekca PTC n Hecom Brent
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Wcrounuk: LME, Bloomberg, MCE Axanutuka & Ctpaterus

LleHbl Ha Meab ToprytoTcs Bbiwe $6 ThiC. /T.: Ha
¢doHe ocnabneHus pUCKOB peueccum B
MWPOBOW 3KOHOMMUKE, YTO TOSIKAET LieHbI BBEPX.
LleHbl Ha HUWKenb OTKAaTWUAMUCb OT TrOAOBbIX
MaKCMMyMOB Ha doHe cnabetowen noaaepxKm
CO CTOPOHbI PyHAAMEHTanbHbIX (aKTOpPOB, HO
paiioH okono $14-15 TbiCc. /T. CYNTAEM BMOSIHE
060CHOBaHHbIM. ANIOMUHUIA npoaosKaeT
TOproBaTbCs B Y3KOM JAumanasoHe $1,7-1,8
TbiC./T. 6€3 NpM3HaKoB ANs pocTa.

[NoToku kanuTanoB B hoHab! akuui Russia-dedicated, MnH gonn.

200 1 - 33 Hepenio r 3300
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Wcrounuk: Bloomberg, MCB AHanuTuka & Ctpaterus

HekoTopoe ynydweHune pgaHHbix no CLUA u
Hernnoxue o6lepbiHOYHbIE HAacTpOeHUs B
YCNOBUSAX OXMAAHUS pacLlUMPEHNS CTUMYNOB OT
EUB u HeonpepeneHHoCTM npouecca Brexit

npuaasnmeatloT napy EURUSD. JlokanbHo
cbanaHCMpoBaHHbLIM HaM npeacraBngaeTca
ABWXeHue napbl B 30He 1,10-1,12.
WHpekc BMeH. BonamnbHoc RVI v CDS Poccun
195 | z
185
175
165
155 -
145 - ')\\_ P23
135 NA h
125 7"‘ ]h‘"‘»\,rn.d
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95 - - 19
85
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45 T T T T T T — 15
sHB 19 Mmap19 amp19 wmoH19 aBr19 okt 19  Hos 19  sHB 20

——CDS Poccum, 5n1. (n., nes. Lukana) wHgekc RVI (n., np ukana)

WcTouruk: Bloomberg, MCB AxanuTuka & Ctpaterus

RTS/Brent ratio ocTaeTca HeCKONbKO Bbllle

060CHOB@HHOrO C 3KOHOM. TOYKM 3peHus
AvanasoHa  (20x-22x). PblHOK  ocTaeTcs
HECKONbKO MeperpeTbiM MO OTHOLWEHUID K
HedTH.

Wctounuk: Bloomberg, MCB AHanuTuka & CTpaterus

3a Hefento, 3aBeplumBlylocs 17 sHBaps, B
bupxeBble OHAbI aKkUMA, OPUEHTUPOBAHHbIE
Ha POCCUICKNIA (DOHAOBbLIKM PbIHOK, MO HalWUM
pacyeTaM, Habnwogancs npuToK KanuTana B
pasmepe 4 MAH 40N,

Wctounuk: Bloomberg, MCB AHanuTuka & Ctpaterus

Tekywme ypoBHu RVI
CoXpaHeHue nHTEpeca
POCCUIACKOMY PbIHKY @KL,

n CDS oTpaxatT
MHBECTOpPOB K
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PbiHKM B rpadpmkax

Kpusas goxogHoc OP3 pasnuyHoi cCpoYHOCTH

Crasku LIb P® 1 Mex6aHKkoBCKOTO pblHKa

[loxoaHoct eBpoboHnos EM 10y, %

85 1 ——O0FZ2Y ——OFZ10Y ——CBRKeyRate g0 ——2B012020 ——24012019 ——24122019 ——23.102019 100 1 o5 ——SAfrica4  ——Russia29 ~ ——Brazi 36
' —— Depo fix o/n ——RUONIA —— Repo fix o/n —— MosPrime o/n A ——Mexico 5,5 —— Turkey 5,5 —— Nigeria 5,9
8,0 -
| 85 9,0 85 -
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7,0 7,0 1
6,5 - ' |
6,5 55
6,0 - 60 6,0 1 45
55 55 50 35 M
man 19 won 19 ceH 19 Hos 19 sHB 20
50 T T T T 50 25 T T T T
man 19 non 19 ceH 19 Host 19 sHB 20 o2y 3y 4y SY 6 7Y 8y oY 0y 15 mait 19 wion 19 ceH 19 Host 19 AHB 20
Vcrounuk: LME, Bloomberg, MCB AxanuTuka & CTparerus WcTouHuk: Bloomberg, MCB AHanuTuka & CTpaterus

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 1 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 AnBepcndnLMpOBaHHbIN
noptgens rocbymar, COCTOSLWMKA KaK U3

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

Pyﬁﬂb W MHAEKC BanioT passuBatoLLXca CcTpaH

BaHK Poccyv NOHU3WA KK4YEeBYHO CTaBKy A0
6,25%. Ha TeKyLUN MOMEHT Mbl
paccMaTpuBaeM kak 6a30Bbll  cLeHapui
CHUXeHue ao 6,0% Ha 3acepaHuun 7 despans;
XKAEM CUrHanoB OTHOCUTENbHO AafibHenLWen
NoNNTUKK perynsTtopa.

VHdnsymoHHble oxwvpganus B CLUA 1 LieHbl 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 KpeAUTHble Chp3Abl  OrPaHUYMBatoT
noTeHUMan CHUXeHMA AOXOAHOCTEN bymar.

[LoxoaHoc UST u Libor 3m
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Wcrounuk: Bloomberg, MCB AHanutuka & Ctpaterusa Wcrounuk: Bloomberg, MCB Avanutuka & Ctpaterusa Wcrounu: Bloomberg, MCB AHanutuka & Ctpaterusa UcTounuk: Bloomberg, MCB AHanuTuka & CTpaterns

TexHuyeckas KapTvHa B nape Aosnnap/pybnb OcHoBHas rpynna BanloT passBuBaloWmMxcd  MHdnaunoHHble oxuaanma B CLIA (cnpes [oxoaHOCTW gecatunetHux UST — BepHYNUCh B
OCTaercsi MO3UTUBHOM ANt  HAUMOHANbHOW  CTpaH B NOCMEAHWE AHW MPOAEMOHCTpUpOBana Mexay  aecatunetHumu  UST  wm  TIPS) AauanasoH 1,7-1,9%. TpexMmecsadHbin Libor c
BanOTbl. Bbnuxarwen nopgaepXKoW  ANs  MNO3UTMBHBLIW  MMNYnbC. Poccuitickmii  pybnb  MpOTOProBbiBalOT panoH 1,6-1,8%, Havana Hos:|6'ps:| aepxutcsa B6nmsu 1,9%.
A0/1apa MOXEeT CyxXuTb oTMeTKa 60,7 pybnis, CMOTPMTCA COMOCTAaBMMO MO CPABHEHWUIO C  MOAAEPXKaHHblE  HEKOTOpbIM  ocnabneHvem

a 6amxaniwmnM conpoTUB/IEHMEM — YpPOBEHb 62
pybns.

KNHO4YEBbIMN KOHKYPEHTaMMW.

3KOHOMUYECKNX OMNaceHnn. LlEHbI Ha 3071070
ocTalTCcas B cepeauHe 30Hbl  1500-1600
[OoNA./yHumto.
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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

3aKpbIUsi  MoTeHUMana pocta, % EV/S EV/EBTDA  PIE P/BV  EBITDA  Eamings EBITDA % Dy6. 1H 3M CHI
WHpexc MocBupxku 706,5 3141 [ 16% 1,2 4,9 6,9 1,0 - - 27% 13% - 11 81132 1,1 1,7 9,2 31
Whaekc PTC - 159 - 1,2 4,9 6,9 1,0 - - 27% 13% - 13 = -1,0 -1,0 12,9 3,0
HedTb 1 ras
Fasnpom 91,5 2393 W 26% 1,0 3.9 53 05 0% 0% 27% 15% 13 20 17002 [EEN 59 1,9
Hosatak 59,5 12124 [T 18% 4,4 12,5 13,3 4.8 8% 17% 35% 33% 0,7 21 1837 1,3 4,1 3,9
PocHedms 81,0 4731 N 12% 1,0 4,0 6,1 1,2 5% 18% 25% 10% 0,9 19 1989 1,1 -1,6 12,5 5,2
TNykoin 76,1 6590 [T 7% 0,7 42 7.8 1,3 4% 3% 16% 8% 1,0 20 8038 -1,0 0,0 7,2 6,8
[a3npom Heds 34,5 4500 BT 10% 1,1 4.4 57 1,3 2% 5% 25% 16% 0,8 15 455 -1,4 3,3 8,0 71
CypryTHedreras, ao 27,6 47,8 2% 0,7 2,8 47 0,5 2% -10% 26% 26% 1,0 42 4627 9,8
CypryTHedoreras, an 4,6 36,8 - 6% 0,7 2,8 4,7 0,5 2% -10% 26% 26% 0,8 17 1124 -0,6 -1,3 -2,5
TatHedm, a0 28,2 800,0 [N 11% 21 6,2 8,6 2,7 4% 2% 34% 24% 1,0 22 2001 2,2 1,1 53 53
TatHedpms, an 1,8 7438 [T 3% 2,1 6,2 8,6 2,7 4% 2% 34% 24% 0,9 20 390 1,9 2,3 13,0 1,3
BaluHeds, a0 4.8 2026 B 29% 0,5 2,2 38 0,9 6% n/a 24% 11% 0,6 14 26 2,2 1,7 8,3 4,9
BalwHeds, an 0,9 1800 - 0,5 2,2 38 0,9 6% n/a 24% 11% 0,7 14 207 2,2 1,1 9,1 4,5
Bcero no cekTopy 410,4 12% 1,3 4,7 6,6 1,6 3% 3% 27% 19% 0,9 20,2 3517 -1,7 2,9 4,9 1,5
P UHAHCOBLIN CEKTOP
C6epBatk, ao 92,0 2637 [ 20% - - 58 1,28 - - - 21% 1,3 15 10 758 1,1 2,4 8,6 35
C6epGatik, an 338 2338 [ 18% - - 58 1,28 - - - 21% 1,2 13 1497 -1,2 1,2 7,7 2,4
BTB 10,2 0,0485 [ 30% . . 3,0 044 - - - 12% 1,0 18 210 [ daas2 s
BCM 0,5 563 [ 28% - - 2,9 0,49 - - - 11% 0,7 17 22 0,4 0,6 10,4 0,0
MocBupxa 4,2 1138 [ 1% - - 12,3 2,12 - - - 16% 0,8 18 579 0,6 0,6 23,5 5,6
A®K Cucrema 28 178 2% 1,2 37 . 2.8 8% - 32% nia 1,2 26 2262 |49 480 295 166
Bcero no cekTopy 113,3 18% 1,2 3,7 6,0 1,4 8% - 32% 16% 1,1 17,7 17 229 0,1 3,0 15,5 5,6
MeTannyprus u ropHasa ao6eiya
HopHukens 54,1 21 146 2% 4,4 7,3 10,1 15,9 10% 11% 61% 40% 0,9 23 4329 0,8 1,2 23,4 10,7
PycAn 8,6 s W 9% 16 141 53 18 -10% 2% 12% 18% 1,2 30 1400 [Wogas 280 143
AK Anpoca 10,7 90,0 0% 2,8 6,3 9,4 3,1 -4% 3% 44% 27% 0,8 24 1695 1,6 1,2 26,8 6,8
HAMK 14,0 144,2 8% 1,6 6,8 10,5 2,5 9% -12% 24% 14% 0,8 22 623 0,1 2.3 15,4 0,3
MMK 8,2 43 N 8% 1,2 4.8 9,0 1,7 7% 9% 25% 13% 0,9 25 721 1,3 0,4 25,2 8,0
CesepcTarb 13,0 962,0 3% 1,9 5,7 8,8 4,6 -4% 7% 33% 19% 0,8 19 946 0,3 0,1 9,7 2,6
TMK 1,0 580 [ 21% 1,0 6,9 33,2 1,2 6% 9% 14% 1% 0,7 25 129 0,8 0,7 13,4 0,1
Mortoc 3oroto 16,0 7378 -15% 4,0 8,0 11,2 55 10% 15% 50% 29% 0,7 24 458 0,0 0,0 1,4 3,9
MonumeTann 7,8 10284 [ 3% 2,7 5,2 8,1 1,1 9% 12% 52% 27% 0,5 21 324 0,4 3,2 1,5 59
Bcero no cekTopy 133,3 2% 2,4 7,2 11,7 4,1 1% 2% 35% 21% 0,8 23,7 10 715 0,2 0,9 16,1 58
MuHepanbHble yaobpeHus
AKpOH 3,1 4742 -10% 2,2 6,8 7,7 2,8 10% 11% 32% 21% 0,4 8 8 0,2 0,9 5.2 -1,0
®ocArpo 51 2447 N 6% 1,8 5,9 9,0 33 4% 1% 30% 15% 0,5 12 278 0,6 1,4 0,5 1,6
Bcero no cekTopy 8,2 2% 2,0 6,4 8,3 3,0 7% 5% 31% 18% 0,4 9,9 286 0,2 1,2 2,4 0,3
TenekomMmyHuUKaumm
PocTeniexkoM, ao 3,6 86,4 2% 1,3 4.2 10,8 1,1 6% 15% 32% 6% 0,5 20 134 0,1 0,6 9,7 10,3
MTC 10,7 3300 B 18% 2,1 47 10,3 9,3 4% 6% 45% 12% 0,9 16 780 -1,2 32 24,9 7,5
Bcero no cekTopy 14,2 8% 1,7 45 10,6 5,2 5% 11% 38% 9% 0,7 18 914 0,6 1,9 17,3 8,9

WcTounuk: Bloomberg, Reuters, NMCB Anannuka & Ctpatervs



‘1 MCB| AnanuTtuka & CtpaTerns

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
AnekTpo3HepreTUka
OHen Poccus 0,6 0,987 [N 17% 11 4,9 6,2 0,9 -5% -10% 23% 12% 0,7 18 41 0,3 -0,6 6,8 7,0
tOHunpo 2,9 2,880 - 1% 1,9 4,6 7,2 1,8 11% 13% 42% 28% 0,6 15 1010 -1,7 5,1 8,5 3,6
OrKk-2 1,0 0,586 [ 13% 0,6 2,6 3,9 0,5 10% 26% 23% 10% 11 33 207 -1,7 -4,4 1,8 4,0
TTK-1 0,9 0,014 - 2% 0,6 2,4 3,9 0,5 2% 1% 27% 14% 11 22 47 -0,6 2,2 14,0 6,2
Pycluapo 47 o685 [N 0% 1,0 38 6.3 05 % 20% 26% 11% 038 30 3175 37 7,0 334 233
Wutep PAO EGC 10,0 5,910 - 24% 0,4 3,3 72 14 5% 8% 13% 8% 0,9 30 1093 0,9 0,3 27,4 17,2
Poccew, ao 51 1,577 -45% 0,7 2,3 2,9 0,2 3% 6% 30% 10% 1,0 28 380 -1,3 3,8 B35} 14,0
Poccew, an 0,1 1,878 -17% 0,7 2,3 2,9 0,2 3% 6% 30% 10% 0,8 21 24 -1,5 53 26,4 15,3
OCK EQC 4,3 0,209 -4% 1,8 3,3 3,3 0,4 5% 4% 53% 33% 1,0 23 475 -2,5 0,9 13,5 4,0
MocaHepro 1,5 2,300 - 10% 0,3 1,9 58 0,4 -1% -2% 17% 8% 0,7 18 33 -1,5 -2,5 -0,8 1,8
Bcero no cektopy 31,0 0% 0,9 3,2 4,9 0,7 4% 7% 28% 14% 0,9 23,8 6486,9 -0,6 0,7 16,5 9,6
TpaHcnopT u normcTuka
Aapodoriot 2,1 115,5 - 6% 0,9 4,1 5,8 2,2 69% 33% 21% 3% 0,7 18 1717 0,8 51 12,1 11,6
TpaHcHeds, an 4,5 178 000 - 7% 0,6 1,4 14 0,2 5% 3% 46% 19% 0,6 22 120 0,0 0,0 9,2 0,7
Bcero no cektopy 6,5 7% 0,8 2,8 3,6 1,2 37% 18% 34% 11% 0,7 20,1 1836,8 0,4 2,6 10,7 6,2
MoTpebUTENLCKUI CEKTOP
x5 9,5 2167 - 16% 0,6 8,8 13,8 53 12% 12% 7% 2% 0,6 28 556 0,8 3,2 6,7 15
Maruut 6,1 3703 - 7% 0,6 7,2 11,7 1,9 -15% 4% 8% 2% 0,9 23 3301 -1,3 2,1 14,6 8,1
Nenta 15 194,5 - 0,5 6,0 9,4 1,3 1% -10% 8% 2% 0,3 11 49 -1,0 -0,3 -7,4 1,3
M.Bupeo 15 516,0 - 0,5 6,7 10,7 3,3 52% 15% 8% 2% 0,5 37 28 -0,5 153 25,9 -0,5
[etckuii Myup 1,4 117,3 - 7% 1,0 7,8 10,0 neg. 12% 12% 13% 6% 0,6 22 361 -0,2 7,5 22,2 17,3
Bcero no cektopy 20,0 10% 0,6 03 11,1 2,9 12% 7% 9% 3% 0,5 24 4295 -0,4 2,8 12,4 5,5
[eBenonmeHT
nce 15 909,4 [N 7% 0,9 4,1 6,1 1,2 6% 3% 21% 11% 0,8 16 206 2,2 7,2 26,7 19,0
MK 4,4 409,0 - 10% 1,3 7,3 8,2 4,5 17% 18% 17% 13% 0,4 28 67 0,0 0,2 22,1 2,1
Bcero no cektopy 5,9 8% 1,1 57 7,1 2,8 11% 11% 19% 12% 0,6 22 273 1,1 3,7 24,4 10,6
Mpouue cekTopa
SAHpnexc 148 2820 [ 8% 37 12,1 231 48 33% 37% 30% 17% 11 46 1349 11 37 849 46
QIWI 1,3 1234 - 11 2,5 7,7 3,4 41% 44% 43% 33% 1,0 35 34 0,0 1,6 6,4 4,1
Bcero no cektopy 17,4 8% 1,6 4,9 10,3 2,7 25% 27% 24% 17% 0,8 33,0 1479 1,0 1,9 12,1 3,2

WcTounuk: Bloomberg, Reuters, MNCB Ananutuka & Ctpatervsi
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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 - oTHowweHWe nokasaTens "CTOMMOCTb KOMNaHuM" (TeKyLL asi pbIHOYHAsA KanuTanuaaums + YUCTbIA A0IT) K BbIpyYKe 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" CobbITvie Mepnog  KoHcencyc [Mpepa. 3Hau. dakt Oata KomnaHus/oTtpacnb CobbiThe
23 aHBaps 15:45 ee  Pewenue no aenoautHol ctaeke ELIB -05% -0,5% -0,5% 24 anBaps TMK OnepaumMoHHbIe pesynbTaThl 3a Aekabpb 1 12 mec. 2019r.
23 AnBaps 15:45 °° Pewenue no craske ELIE 0,0% 0,0% 0.0% 24 sHBaps [Hetckuit Mup OnepauunoHHble pe3ynbTaThl 3a Aekabpb 1 12 mec. 2019r.
23 ansapa 16:00 °° TPOM. MPOU3BOACTEC & PP, rif Aekabps 14% 0.3% 21% 24 aHBaps Nexta OnepauunoHHble pesynbTaThl 3a Aekabpb 1 12 mec. 2019r.
23 aHBaps 16:30 ese  [lep 3an no np. Hea. Hia 204 211 : :
23 aHBaps 16:30 . Yucno nonyatowmx nocobus no 6espabotuue B CLUA, Thic. np. HeA. Hip 1767 1731 24 anBaps Pacnaackas OnepaumoHHbie pesynbTatbl 3a Aekabpb u 12 mec. 2019r.
23 siHBaps 18:00 eee  VIHAeKc onepexarouyx nHankatopos 8 CLUA nekabpb -0,2% 0,0% -0,3% 28 siHBaps Monoc OnepaumoHHble pesynbTaThl 3a Aekabpb u 12 mec. 2019r.
23 aHBaps 19:00 W3m-e 3anacos ceIpoit Hedn B CLUA, MnH 6app np. Hep. 0,361 -2,549 -0,405 30 siHBaps Pycluapo OnepauuoHHble pesynbTaThl 3a Aekabpb v 12 mec. 2019r.
23 sivBaps 19:00 W3m-e 3anacos 6eHaunHa B CLUA, mnH 6app np. Hea. 2,978 6,678 1,745 30 siHBapsi Ewraz OnepauunoHHble pesynbTaTel 3a Aekabpb 1 12 mec. 2019r.
23 sHBaps 19:00 W3am-e 3anacos guctunnstos B CLUA, mnH 6app np. Hea. 2,179 8,171 -1,185 31 auBaps CeBepcTanb ®duHaHcoBble pe3ynbTaTthl o MCPO 3a 2019r.
gi sHBaps o0 ,So OTKpI:Ij'I/IH’/(BO EpenMﬂ Topros B CLLUA oT4eTHOCTb onybnukyeT Intel, P&G, American Airlines 3 chepans Pycarpo OnepaunoHHbIe pesynbTaThl 3a Aekabpb 1 12 mec. 2019r.
AHBaps bixogHou B Kutae. [pasaHuk BeCHbl.
24 aHBaps ;1)1 15 eeee  PMi B npombiwneHHocT ®paHumnm (npeas.) SHBapb 50,6 50,4 4 despana Aspodrior dunancossie pesynbTatsi o PCBY 32 2019r.
24 anBaps 11:15 oo PMI B cekTope ycnyr ®paHuum (npeas.) SHBapb 52,3 52,4 4 cherpans Moc6upxa O6uem Topros 3a sHEaps
24 snBaps 11:30 sese  PMi B npombineHHocTu Mepmannm (npeas.) AHBapb 445 437 5 chespans MMK PuHaHcoBble pesyrbTathl no MC®O 3a 2019r.
24 sinBaps 11:30 oo PMI B cekTope ycnyr FepmaHum (npes.) AHBapb 53,1 52,9 6 despans Maruut OnepauunoHHble 1 Heayn,. rHaHcoBble NokasaTenu 3a 2019r.
24 axBaps 12:00 oo MHpekc 6usHec-knumara Ifo B Fepmannm siHBapb 955 96,3 10 chespans Anpoca PesynbTaThl npoaax 3a aekabpb
24 aHBaps 12:00 PMI B NpOMBILUNEHHOCTY €BPO3OHBI (Npess.) AHBapb 46,8 46,3 25 chespanst Nexta ®uHaHcoBble pe3ynbTaTtsl o MC®O 3a 2019r.
24 anBaps 12:00 PMI & cekTope ycnyr eeposoHbl (npeas.) AHBapL 529 528 27 chespans C6epbark ®uHaHcoBbIe pesynbTaThl 1o MC®O 3a 2019r.
24 sinBapsi 17:45 ee  PM e npombiwnerHoctn CLUA (npeas.) siHBapb 52,6 52,4 29 pespanst Ewvaz ®uHaHCcoBLIe pesynbTaThl 1o MC®O 3a 2019r.
24 siBaps 17:45 . PMI 8 cekTope ycnyr CLUA (npeas.) AHBapb 52,9 52,8
WcTtounnk: UHTepdakc, Bloomberg, Reuters, MCB AHanutuka & Ctpaterms 3 mapra Moc6upxa O6vem Topros 3a despant
1 o 4 mapTa Aapodaior DuHaHcoBble pesynbTaTel no MCPO 3a 2019r.
- 3HAYMMOCTb COBBITUS oueHuBaeTcsa no 5-6annbHoii Wwkane
5 mapTa Pyclvapo ®uHaHcoBble pesynbTaTsl no MC®O 3a 2019r.
6 mapTa TMK ®duHaHcoBble pe3ynbTaTbl no MCPO 3a 2019r.
10 mapTa Anpoca ®duHaHcoBble pesynbTaTel no MCPO 3a 2019r.
11 mapTa Anpoca PesynbTaThl Nnpoaax 3a cdespans
16 mapTa Marnut DuHaHcoBble pesynbTaTel no MCPO 3a 2019r.
16 mapTa Pycarpo ®uHaHcoBble pe3ynbTaTtsl o MC®O 3a 2019r.
18 mapTa MTC ®duHaHcoBble pe3ynbTatbl no MCPO 3a 2019r.
19 mapTa X5 Retail Group ®duHaHcoBble pe3ynbTaTel no MCP®O 3a 2019r.
20 mapTa Pacnapackas DduHaHcoBble pesynbTaTel o MCPO 3a 2019r.
29 mapTa TpaHcHed DuHaHcoBble pesynbTaTel o MCPO 3a 2019r.
2 anpens [Hetckuit Mvp ®uHaHcoBble pe3ynbTaTtbl o MC®O 3a 2019r.

WcTounnk: aanHble komnannia, MHTtepdakc, Bloomberg, MCB Ararnmuka & Crpatervs
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©2020 NAO «MpomcBA3b6aHK>». Bce npaBa 3allMLEHbl.

HacTosawmn nHpopMaLMOHHO-aHAaINTUYECKUIA 0630p MPEeNOoCTaBASAETCAa UCKIUYNUTENBHO B MHMOPMALMOHHbLIX Lensx. Coaepallasics B HaCTOSLLEM
0630pe MHGopMauus U BbiBOAbI 6blsIM MOMYyYEHbl U OCHOBaHbl Ha MCTOYHMKAX, koTopble MAO «[poMcBsA3b6aHK», B LEIOM, CYMTAET HaAEXHbIMMU.
OnHako MAO «MpoMcBsA3b6aHK» He JaeT HMKAKUX rapaHTUil U He MpeaoCcTaBnseT HUKaKNX 3aBEPEHUN, UTO Takas MHbopMaLunsa SABISIETCA MOSTHOW U
[IOCTOBEPHOW, N, COOTBETCTBEHHO, OHA HE A0JIXKHA paccMaTpMBaTbCA Kak

NMosiHas U AoCcToBepHas. BbiBoAbl U 3asiB/IEHUS, CAeNaHHble B HAacTosILeM 0630pe, ABASIOTCS NNWb NPeAnosIOXEHUAMN, KOTOPbIE MOTYT CYLLECTBEHHO
OT/IMYaTbCs OT paKTUUeCcKkMX cobbiTun n pesynbtaToB. NMAO «lMpoMcBsa3bbaHk» He 6epeT Ha cebs 0653aTeNbCTBO perynsspHo 06HOBAATL MHDOPpMaLMIO,
coaeprkallyrocs B HacTosweM ob3ope, UanM MCnpaBnsiTb HETOYHOCTU, U OCTaBASIET 3a cobOM NpaBO NMepecMOTPETb ee coAep)KaHue B Ntobo MOMEHT
6e3 npeaBapuTenbHOro yBeAOMIEHUS.

Coanepxalascsa B 063ope nHbOpMaunsa M BbIBOAbI He SBSOTCA pekoMeHAaauuen, odepTor unu npurnaweHveMm genatb odepTbl HA MOKYMKY UK
npoaaxy Kakmx-nmbo ueHHbIXx 6yMar u apyrmx uHaHCOBbIX MHCTpyMeHTOB. O630p He saBNseTCsa pekoMeHAauuen B OTHOLWEHUW MHBECTULMA U He
NnpMHMMaeT BO BHMMaHue Kakue-nubo crneumnasnbHble, ocobble WA WHAMBUAYASIbHblE WHBECTULMOHHbIE Uenu, (UHaHCOBble 06CTOATENbLCTBA M
TpeboBaHMS Kakoro-mbo KOHKPETHOro nua, KOTopoe MOXeT 6biTb noslydaTtenem HacToswero obsopa.

Coaepxawmecs B 0630pe KOMMEHTapuUM M BbiIBOAblI, B TOM 4uCle, O AENCTBMSAX UM nonutuke LB, oTpaxatlT Tonbko no3uuumto aHanutukos [MAO
«MpomcBa3bbaHk». KOMMeHTapun noAroToB/ieHbl HA OCHOBE AAHHbIX, pa3MeLleHHbIX B OTKPbITbIX UCTOYHKKaX, KoTopble MAO «lpoMcBsa3bbaHK», B
LuenoM, CHUTAET HaAEXHbIMU.

Caenkn, coBeplUEHHbIe B MPOLUSIOM M YNOMSIHYTble B HacTosiWeEM 0630pe, He Bceraa SBNASOTCA MHAMKATMBHbIMK AN ONpeaeneHus pesysbTaToB
6yaywmx caenok. MiIHBectopam HeEO6X0AMMO MPUHATL BO BHUMAHME, YTO AOXOA OT LIEHHbIX ByMar Uan ApYrux MHBECTULMIA MOXET MEHATBLCH, U LeHa
WM CTOMMOCTb LIEHHbIX ByMar U MHBECTULMIN MOXET KakK pacTu, Tak M NMagaTb, W, Kak CNeACTBME, pe3ysibTaTbl MHBECTUPOBAHUSA MOrMyT OKas3aTbCs
MeHbLUEe MepBOHAYasbHO MHBECTUPOBAHHbLIX CPEeACTB. Pe3ynbTaTbl MHBECTUPOBAHMSA B MPOLUSIOM He rapaHTUpPYIOT A0X040B B 6yayLleM. MHOXECTBO
(hbaKTOpOB MOXET MPUBECTM K TOMY, UTO hakTUUeckume pesynbTaTbl 6yAyT CYyLWECTBEHHO OT/IMYATbCS OT MPOrHO30B U BbIBOAOB, COAEPXALLUXCA B
HacTosileM 0630pe, BK/OYas, B YaCTHOCTM, OOLIME SKOHOMMYECKME YCNOBUS, KOHKYPEHTHYID Cpeay, PWUCKM, CBSI3@aHHbIE C OCYLLECTBIEHMEM
AesTenbHocTM B Poccuiickon ®denepaunu, CTpPEMUTENbHbIE TEXHONIOTMYECKME W PbIHOYHbIE M3MEHEHUSI B OTPAC/isiX, B KOTOPbIX AENCTBYHOT
COOTBETCTBYIOLLME SMUTEHThI LIEHHbIX ByMar, a TakXXe MHOrne Apyrue pucku.

MAO «lMpomcBA3bbaHK», ero pyKOBOACTBO M COTPYAHUKM HE HECYT OTBETCTBEHHOCTM 3a MHBECTULMOHHbIE pelleHns nofy4daTenen HacToswero o63opa,
OCHOBaHHble Ha WHdOpMaLUK, coaepXallencs B HeM, 3a NpsMble UM KOCBEHHble MoTepu u/unu yuwepb, BO3HUKLIME B pe3ynbTaTe UCNO/b30BaHNS
nonay4yaTenem HacToswero o63opa MHpopMaLmmn nnm Kakon-nmbo ee yactm Npm CoBepLIEHUM onepauuni C LeHHbIMM ByMaramMm u MHbIMU UHAHCOBbLIMU
WHCTpYMeHTaMu. lNpexae 4yeM NMpuHATb pelleHrne o NpuobpeTeHmnn LeHHbIX 6yMar, noTeHUManbHbli MHBECTOP AO/XEH CaMOCTOSTENbHO U3YUUTb U
npoaHanu3anpoBaTb BCE PWUCKWU, CBHA3AHHbIE C TakKUMU UHBecTMUMAMU. Mcnonb3oBaHue wnHdOpMaunu, NpeactaBfeHHOMW B HacTtoswem o0630pe,
OCYLLEeCTBMSETCS MNOTEHUMaNbHbIM MHBECTOPOM Ha CBOM COOCTBEHHbIN CTpax W puck. Ecam npsaMo He ykasaHo obpaTHOe, HacToswunh 0630p
npefHasHa4vyeH ToNbKO ANS NuL, SBASIOWUXCSA AONYCTUMbIMKU NOMyYaTensaMu gaHHoro o63opa B TOM IOPUCAMKLMM, B KOTOPOM HAaXoA4UTCS UM K KOTOPOWN
NpUHaanexuT nonydvatenb 063opa, M KOTOpble MOryT Nosy4yaTb AAHHbIA OTYeT 6e3 Toro, 4tobbl pacnpocTpaHeHue AaHHOrO oTyeTa TakuM nuuam
Hapywano WM He COOTBETCTBOBASI0O 3aKoHOAATeNIbHbIM W PerynsaTopHbiM TpeboBaHMSAM YyKa3aHHOW topucamkumm. COOTBETCTBEHHO, KaXAbIN
nosyyaTtesnb AaHHOro o630pa BrnpasBe MCNOsb30BaTbh 0630p TOMLKO B Clyyae, €C/IN OH ABASeTCS AONYCTUMbIM MosyvyaTenem.
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