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S~ K e MMNynbC K OTCKOKY MUPOBbIX PbIHKOB OKa3ascs cnabbiM. \
YTPEHHUU COK
/ Lncbpb! aHS \ e WHaekc MocBupxwu, No HaweMy MHEHWIo, B YeTBepr cnocobeH BepHyTbca HMxe 3100 nyHKTOB
Ha Npoaaxax B «ronybbix dulLiKax».
1,5-1,75%

e B TeueHue ceccuun napa gonnap/pybnb npeanpuMeT NonbITKy caenaTb ele OAMH LWar K BepxXHel

... PPC ocTaBmna NpPOLLEHTHYIO
rpaHuue ananasoHa 62 - 63 pybns4.

CTaBKy 6e3 nsmeHeHwui

96 TbIC. YHU. e CerofHa MOA BNUAHMEM HEraTMBHOIMO BHeLWHero doHa Koppekuus pbiHka O®3 6yaer
.. nannaausa B 20201 MoKeT BO306HOBNEHA — B Hayane Heaenu Mbl 06o3Havyanum 6Gamxanmwme uenn no pgoxoaHoctn 10-
MOCTaBMTb Ha PbIHOK netHero 6eH4YMapka Ha ypoBHe 6,35%-6,45% roaosbix.
HopuabCKnit HUKeNb U3 CBOUX
3anacos
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KopnopaTuBHble U SKOHOMMUYecKue cobbitus

HopHMKenb NbITaeTCst He AONYCTUTb PE3KOro pocTa LEeH Ha nannagui
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Hawwm MPOrHOo3bl U peKoMmeHaaumm

KOHBIOHKTYpa MUPOBbIX (POHAOBbIX PbIHKOB

UMNynbc K OTCKOKY MMPOBbIX PbIHKOB OKa3sasncs cnabbiM. TexHuuyeckue dakTopsbl
M noanepXkKa Co CTOPOHbl KOpnopaTMBHbIX HOBOcTel (nopagosanu Apple, GE, Boeing)
cnocobcTBOBaNM BYepa MOMbITKaM poCTa aMepUKaHCKUX (OHAOBbLIX MHAEKCOB, OAHAaKO
pacTywme onaceHUsi OTHOCUTESIbHO BbIPAXEHHO HEraTUBHOIO BAWSHUS 3NUAEMUU
KOpOHaBMpyca Ha 3KOHOMUKY KHP n 6usHec komnaHum CLUA, a Takxe UTOrmM 3acefaHus
OPC He no3BONUAN UM yaepxaTb poCT. 3aBeplumslueecs 3acefaHne degpesepsa cTano
LEeHTpanbHbIM COObITMEM A1 BUEpPALUHUX TOProB. XOTS peryisTop COXpaHW K/4YEBYHO
CTaBKy Ha npexHeM ypoBHe (1,5%-1,75%), oH cTan 6o05ee OCTPOXEH B OLEHKe
3KOHOMMYeckon cutyaumm B CLIA: B CBOeM CTeWTMeHTe Yykasan Ha cnaboctb
WHBECTULMOHHOM aKTUBHOCTM M 3KCMOPTa, a TeMMbl pocTa noTpebneHns AOMOX03AMCTB -
yMepeHHbIMK (B Aekabpe Ncnonb3oBasacs TEPMUH «CUMbHbIE»), a rnaBa ®PC Ox. Mayann
OTMETUNT COXPaHEeHWe HeornpeaeneHHOCTM B Nob6asibHOM 3KOHOMWKE U Cepbe3HOCTb
BCMbIWKN KOHPOHaBupyca. ®eape3epB TakxKe NPUHSAN pelleHne YyTb MOBbICUTb CTaBKY
pe3epBupoBaHus (40 1,6%) 1 Npoao/mMKNTb onepaunm no NpPeaoCTaBeHUIO TIMKBUAHOCTH
Kak MMHUMYM A0 BTOporo kBapTana 2020 r. (kak otmeTtum k. Mayann, ana obecneyeHms
«[10CTaTOYHOCTM>» pe3epBOB 6aHKOB), - onepaumm Ha OTKPbLITOM pbIHKE B LLe/IOM BbIMISAST
HEe OCTPO HeObXO0AMMBIMW, YUUTbIBAs, YTO K/IOYEBbIE MOKA3aTeNM AEHEXHOro pblHKa C
Hauvasia 3TOro roa CMOTPSATCS HEMI0X0, - U 3TO TaKXe HEeCKOJIbKO HacTopaxunsaeT. [ocne
3acenaHus OPC MHBECTOPbI NPeAnoYsiM BEPHYTLCS K prKcaumm npubbisiv B pPUCKOBAHHbIX
aKTMBax M K nokynkam rocobnuraumii CLUA (moxoaHoctb 10-netHmx UST obHoBuna
MUHUMYMbI C OKTA6ps) n gparmetannoB. CerogHsi, Ha ¢oHe COObLLEeHN O COXpaHeHUn
BbICOKMX TEMMOB PAaCnpOCTPaHEHUS 3NMUAEMUM WU NeTaNbHbIX nMcxoaos B KHP, pbiHKK
akumin B A3nKn, @blovepCbl Ha aMepuKaHCKMe MHAEKCbl U HedTb CHWXAIOTCS, BHOBb
dopMnpys BblpaXKEHHO HEraTUBHYIO BHELLHIOK KOHBIOHKTYPY B Havane gHs.

MbI nonaraeM, 4HTO KOPpPEKLMOHHbIE HACTPOEHUSA HAa MUPOBbIX PbIHKaX B YeTBepr
6yayT npeobnapnartb. bonee Toro, NNaHoOMepHO yxyallaowascs anngeMmonormyeckas
obctaHoBka B Kutae n oxuaaHus Bo306HOBMEeHUS paboTbl KMTAWCKMX PbIHKOB Mnocne
«OJIMHHBIX» BbIXOAHbIX, CMOCOBHOro YCW/UTb HeraTMBHbIX HOBOCTHOM MOTOK, MOryT
MPUBECTN K COXPAHEHUIO KOPPEKLMOHHbLIX HAaCTPOEHUI B KOHLE Heaenu.

ToBapHble pPbIHKM!

HedTe Brent nbiTanacb BbIMTM Ha TPAEeKTOPUK pPOCTa, HO 3aKpenuTbCs Bbiwe 60
nonn./6app. He cMorna. CuTyaumss C KOPOHaBMPYCOM MpPOAOSIHKAET TO yTuxaTb, TO
HabupaTb 060poThbl. B 0COBGEHHOCTM HeraTMBHO PbIHOK BOCMPUHWMMAaeT KOMMEHTapuu o
cTaTyce Bupyca Kak rnobanbHon katactpodbl. AaHHble oT MuHsHepro CLLUA ToXe He
BNeYaTNuUIn: 3amnackl Cbipolt HedTM Bbipocnu Ha 3,5 mnH 6app., B 7 pa3 npeBbiCMB
0XMAaHUA pblHKA, Ha doHe nageHus 3arpy3km HM3 Ha 3,3 n.n. - o 87.2%. 3anackl
6eH3MHOB BbIpoC/IM Ha 1,2 MAH 6app., a 3anacbl AUCTUANATOB CHM3WMANCL Ha 1,3 MAH
6app. Jobbluya Hed TN ocTanacb Ha ypoBHe 13 MnH 6app./aeHb. Mo HedTHM Ha cerogHa
CTaBMM AManasoH 4yTb NoHwxke: 58-60 ponn./6app.

POCCMUCKNW BaNtOTHbIN PbIHOK

B cpeny poccuiickas BasntoTa NnoTepss K gonnapy v espo nopsiaika 0,4%. CeroaHs € yTpa,
YyUUTbIBas CHMXXEHMWE pbIHKA SHEPrOHOCUTENEN U NOTEPU BaoT pa3BUBaOLLMXCS CTpaH B
npeaenax 0,3%, B Hayane ceccuuM OXuAaeM pJanbHeilwero ocnabnewwe pybns no
OTHOLLEHUIO K OCHOBHbIM MMPOBbLIM BantoTaM. Tak, Aonsap B Havane ceccum ynaeT Bbllle
62,6 pybns. JononHUTENbHbIM HEraTMBHbIM (haKTOPOM MPOAOXKAT 0CTaBaTbCA BbICOKUE
exefHeBHble 06BbeMbl MOKYMNOK BatoTbl Mo 610axeTHOMY npasuiy. Mpu 3ToM B TeYeHUue
ceccMM npojaXku  MOryT NpoAo/KUTbL npeobnapgatb, 4TO MNO3BOJAMUT
aMepuKaHCKOW BaJiloTe cAenaThb elle OAWH War K BepxHei rpaHvue avanasoHa
62 - 63 py6nsa. lNMosBoaoM Kk ocnabneHnio pybns MoXeT cTaTb odepenHas BonHa bercrea
OT pucKa Ha (oHe pacnpocTpaHeHUs KOpOHaBUPYCHON MHbeKLNH.

POCCMUCKNA PbIHOK aKLUUM

Buepa poccmincknii dOHAOBBIN PbIHOK COXPaHWUIT UHEPLMIO K POCTY, @ MHAekc Mocbupxu
NblTancsi BepHyTbC K oTMeTKe 3150 NMyHKTOB M «3aKpbiTb» «r3M» MOHeAeSIbHUKa npu
noaaepiKKe crpoca Ha akunm BHYTPEHHUX CEKTOPOB 1 BbI6OpPOUYHble ByMaru «HedTSHKU»
(HOBAT2K). CerogHs, y4yuTblBas 3aMeTHOE yXyAlleHMe BHEeLWHEN KOHBHOHKTYPbI,
CKJTOHHbI XAaTb BO3BpaTa KOPPEKLMOHHbIX HACTPOEHWUIH N Ha POCCUIACKUIA PbIHOK aKLMN:
nHaekc Mocbup>xun, No HalWleMy MHEHUIO, B YeTBepr cnoco6eH BEPHYTbCSH HUXKE
3100 nNnyHKTOB Ha NpoAa)ax B «rony6bix duwkax».

PoccMincknn pbiHOK o6amnraymm

B ueHTpe BHMMaHus BYepa 6blM ayKuUMOHbI MUHMbWHA: CNpPOC Ha HOBbIN 4-NETHWUIA
dnoytep O®3 24021 coctasmn 171,6 mapa. pyb. CTonb BbICOKM CNPOC 06BbsICHSAETCS
noraweHneMm B4Yepa apyroro gnoytepa cepumn 29011 Ha 250 mnpa. py6. u xenaHuem
MHBECTOPOB pedUHaHCMPOBaTb CBOU BIOXXEHMWS B HOBbIM BbiNycK. MNpn 3ToM MUHMDUH 6bin
He rOTOB pa3MeLlaTb HOBbI BbIMYCK MO LEHe HWXe, 4YeM TopryeTtcs 6onee KOpPOTKUM
BbiNnyck O®3 24020 aHanormn4vHon cTpykTypbl (NpmBaska kK RUONIA), ya0BIeTBOPMB NMLLb
orpaHu4eHHbIi 06beM 3asBok (36,1 mnpa. py6.). HeyaoBneTBOpeHHbIN CNpOC Takxke
noaaep>kan U BTOPOW ayKLUMOH MO pa3MEeLLeHUI0 Klaccuyeckoro 6,7-neTHero BbiMycka
O®3 26226: cnpoc - 72,3 mnpa. pyb., obbem pasmeweHunsa - 26,5 mnpa. pyb6.

Ha BTOpMYHOM pbiHKE KpuBas rocbymar nameHunacb cnabo — AOXOAHOCTb 5-neTHmux O3
ocCTanacb Ha ypoBHe 5,87% roposbix, 10-1eTHMX — CHM3UMacb Ha 2 6.n. — 8o 6,23%
rogosbix. CerogHA noja BAMSHUEM HEraTMBHOro BHewHero ¢oHa Koppekuus
pblHKa 6yaeT BO306HOBJ/IeHA — B HauyaJsie Heaesu Mbl 0603Havanm 6avkanwme
uenn no poxoaHoctu 10-netHero 6eHuMapka Ha ypoBHe 6,35%-6,45%
roaoBbIX.

PbiHOK eBpO60HA0B BUEpa NO3UTMBHO OTpearnpoBan Ha peweHne OPC coxpaHuTb BbIKYM
obnuraunn n onepauun PEMO, 4yTo TpaHCNMPOBANOCb B CHMXeHMe aoxogHoctn UST’'10
Ha 7 6.n. - go 1,58% ropoBbiX. [OXO4HOCTb poccuiickoro 10-neTtHero 6eH4YmMapka Ha
3ToM ¢oHe cHM3Mnacb Ha 2 6.n. — 0o 2,9% ropoBbiXx. BeCnokOMCTBO WMHBECTOPOB
OTHOCUTENLHO pacnpocTpaHeHus annaeMmmum B KHP n HeraTMBHOro BAMSHMSA Ha SKOHOMUKY
noka He 3aTparuvsaroT pblHOK eBpo6oHAoB EM 3a cueT cHmxeHus 6a3oBoOM KpUBOK
UST 1 HEKOTOpPOro pacluMpeHus KpeauTHbIX NpeEMUA.
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KopnopaTuBHble U 3KOHOMUYECKHe cobbiTus

HopHukenb nbiTaeTcA He AONYCTUTb PE3KOro pocTa LeH Ha nananaavi

HopHukenb  na@aHMpyYeT  YBENIUYUTb MNpoOAaXW naniagua B CAUTKax
MHBECTULMOHHOIO KadecTBa BMECTO [MOpPOLWIKOB, KOTOpble WCMOMb3YHOTCS
MPOMbILW/IEHHBIMM NOTPpebUTENAMMU. DTO AO/KHO CHU3UTb AeUUMT Ha pbIHKE
MeTanaa n BonaTubHOCTb LUeH. HopHukenb B 2020 r. NOCTaBUT AOMNOSIHUTENbHbIE
96 000 yHUMI Nannaams B CNIMTKax M3 CBOUX 3anacoB.

HALUE MHEHME: B koMnaHnM 3anHTepecoBaHbl B CTabubHbIX LEeHax nannaans
M ONnacalTCs HaayBaHWUsS MNy3bipsi Ha pPblHKE, KOTOPbIA MOXET O6blTb Bbi3BaH
OENCTBUSIMM CMEKYNSHTOB. B Toxe BpeMsi AOMNOSHUTENbHble 96 TbIC. YHLUUMN
naaHMpyeMblX NOCTAaBOK M3 3anacoB HOpHMKeNs COCTaBnsaoT 0KoNo 1% MrUpoBoro
notpebneHns, 4To NpM OXMaaeMmom agedunumnTte B TEKYLLEM roay B panoHe 500 Thic.
YHUMWIN, BEPOATHO, HE OKaXXeT 3HauMTeNbHOro BAMSAHUSA Ha 6anaHc pbiHKa. YTO
KacaeTcs LeH, TO TeKylwas AMHaMnKa HOCUT CKOpPEee CNEKYATUBHbIA XapaKTep u
oTOopBaHa OT peajibHOW CUTyauuMu B MPOMbIWIEHHOM CEKTOpPE, B YacCTHOCTU, B
aBTomobunectpoeHun. U3 dyHaaMeHTanbHbIX GakTopoB, KOTOpble MOryT MMeTb
Mecto — 3TO0 AeduunmT W omnaceHuss Toro, 4YTo Yy [A06biBalOLWMX KOMMaHMMN
OrpaHMyYyeHbl BO3MOXXHOCTU A1 HapawmBaHuUs npeanoxeHus. Takxke 3anacol
nannagus y npou3BOAUTENEN, WHBECTOPOB W MOMb30BaTE/IEN MNpPOAOSIKAKT
CHMXaTbCA. MNMpuyeM, 4OCTOBEPHO OLEHUTb UX TeKyLMn 06beM 3aTpyaHUTENBHO.
dusnyeckune 3anacobl B ETF dpoHaax c cepeamnbl 2015r. ynann Ha 80% pno 624
TbIC. YHUMA W AOATOCPOYHO He cnocobHbl KOMMEHCMPOBATb pacTylmne o6bEMbI
notpebneHnsa (OTTOK B KOHUE roga 3ameanuncs). Bcero B 3anacax nansiagms Ha
ETF npuxoantcs okono 5%. B3neTt ueH okasbiBaeT AaBNEHME U Ha U3AEPXKKMU
npoussoauTenen asTomobunelni, u4to nobyxpaeTr wcCKaTb anbTEpHATUBLI
naanaauvio, KoTopbiM cnocobHa cTaTb NnaTuHa.
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MHAMKaTOPbI PbIHKOB Ha YTPO

D oHOOBbLIE UHAEKCHI 3HaueHne 10, % 1H, % 1M, %
Poccusa

Wupekc MocBupxwu 3129 0,5% -0,4% _
Whpekc PTC 1571 -0,1% -2,6% 1,4%
WHpekc PTC Ha BeuyepHeit ceccum 1572 -0,1%

dbroyepc Ha PTC Ha Bey. ceccumn 157 800 0,3%

CLLA

S&P 500 3273 -0,1% -1,5% 1,6%
Dow Jones (DJIA) 28734 0,0% -1,5% 1,0%
Dow Jones Transportation 10 906 0,4% -0,9% 0,3%
Nasdaq Composite 9275 0,1% -1,2%
Brvkanunii detodepc Ha S&P 500* 3253 -0,6% -2,2% 0,9%
EBpona

EUROtop100 3165 0,3% -1,1% 0,4%
Euronext 100 1147 0,4% -1,0% 0,0%
FTSE 100 (BermkoGputaHust) 7484 0,0% -1,2% -1,4%
DAX (FepmaHust) 13 345 0,2% -1,3% 0,7%
CAC 40 (® paHumsi) 5 955 0,5% -0,9% -0,5%
ATP

Nikkei 225 (AnoHus)* 22 968 -1,8% -3,5% -2,2%
Taiex (TaiiBaHb)* 11 422

Kospi (Kopes)* 2 146 -1,8% -4,2%

BRICS

JSE All Share (H0AP) 56371 [N -09% | 2,3%
Bowespa (Bpaaunus) 115 385 -0,9% -2,5% -0,2%
Hang Seng (Kutait)* 26 575 -2,2%

Shanghai Composite (Kutait)* 2977 -2,8% -3,2% -0,2%
BSE Sensex (UHans)* 40 958 -0,6% -1,0% -1,4%
MSCI

MSCI World 2374 0,0% -1,4% 0,9%
MSCI Emerging Markets 1098 -0,4% -2,2% -1,9%
MSCI Eastern Europe 260 0,5% -2,3% -3,1%
MSCI Russia 813 -0,1% -1,8% 0,4%
ToBapHble pPbIHKK 3HaveHne 10, % 1H, % 1M, %
CbipbeBble TOBapbl

Hedbms WTI criot, $/6app. 53,3 03%  58% | -13,6% |
Hedms Brent criot, $/6app. 58,4 -0,7% -5,2% -13,1%

®broyepc Ha WTI, $/6app.* 52,8 -0,9% -5,0%
®bloyepc Ha Brent, $/6app.* 59,2

Meap (LME) cror, $/T 5613
Hukenb (LME) cnor, $/7 12467
Antomunnin (LME) crot, $/7 1724 0,8% -4,1%
3ornoTo cnor, $/yHu* 1578
Cepebpo cnoT, $/yHu* 17,6 -1,1%

-9,3%
-11,8%
-4,2%

-1,8%

OtpacneBble MHAEKCHI
S&P pbiHok CLUA

B3HayeHve

10, %

1H, %

1M, %

[lonroBble 1 [ieHeXHbIE PbIHKM
HoxoaHocTb rocobnuraumn
US Treasuries 3M

3nayenve 10, 6.n. 1H, 6.n. 1M, 6.n.

1536 [EEONETEEEN

US Treasuries 2 yr 1,405 -5,8 -10,9 -16,1
US Treasuries 10 yr 1,572
US Treasuries 30 yr 2,030 -14,8

CraBku AEHEeXHOro pbiHKa

LIBOR owernight 1,533 0,1 -0,6 -0,3
LIBOR 1M 1,650 -1,0

LIBOR 3M 1,770

EURIBOR overnight -0,566

EURIBOR 1M -0,457 -0,6 1,3 -1,3
EURIBOR 3M -0,401 -1,5 -0,9 -1,1
MOSPRIME overnight 6370 S0 NN 60
MOSPRIME 3M 6,460 0,0 0,0 -1,0
KpeautHbie cnpaabl, 6.0.

CDS Inv.Grade (USA) 48

CDS High Yield (USA) 302

CDS EM 191 16,9
CDS Russia 63 0,0 8,0

S&P Energy 415,1

S&P Oil&Gas 339,2

S&P Oil Exploration 777,6

S&P Oil Refining 3724 | 04 16 2,8
S&P Materials 109,1 -0,3 -2,9 -5,9
S&P Metals&Mining 736,2 - 0,1 1.2
S&P Capital Goods 699,6 -0,1 1,8
S&P Industrials 110,3 -0,4 -33

S&P Automobiles 84,1 -0,6 -2,9

S&P Utilities 348,5 0,3 1,6 6,7
S&P Financial 501,1 -0,2 -2,1 -1,7
S&P Banks 356,2 -0,6 -3,0 -6,0
S&P Telecoms 186,7 -0,4 2,3 3,0
S&P Info Technologies 1705,6 0,2 -0,3 6,3
S&P Retailing 2451 -0,1 -1,4 0,2
S&P Consumer Staples 648,7 -0,5 -1,5 0,3
S&P Consumer Discretionary 984,6 -0,1 -1,8 0,0
S&P Real Estate 246,3 -0,6 0,0 3,2
S&P Homebuilding 1242,6 -1,4

S&P Chemicals 626,3 1,7 2,9
S&P Pharmaceuticals 749,9 0,1 -2,0 0,8
S&P Health Care 1186,5 -0,3 -2,7 0,2
OtpacneBble uHgekcsl MMBB

Mertannyprus 7 459

Hedome v ras 8679

On/aHepreTvka 2273

TenekoMMyHUKaLmun 2 253 0,8 -0,8 4,8
BaHkn 7410 0,9 -15 4,4
BantoTHble pblHKK 3navenve 10, % 1H, % 1M, %
BHeluHWI BantoTHbIW PbIHOK

Wraeke DXY 98,02 o0 [oziiEm
EBpo* 1,101 0,0 -0,4 -1,7
DyHT* 1,301 -0,1 -0,8 -0,8
LBeny, dpaHk* 0,972 -0,3 -0,3
Vena* 108,9 0,0
KaHnapckuin gonnap* 1,320

ABCTpanuiickuin gonnap* 0,674

BHYyTpeHHUI BanioTHbIA PbIHOK

USDRUB 62,55

EURRUB 69,07

BuaniotHas kop3uHa 65,58

Wroru ToproB ADR/GDR 3Havenvne 10, % 1H, % Cnpag

Hedtanka

Taanpom 75 [T 06 -1,0%
PocHedms 7,7 1,0 0,0 0,4%
TyKoiin 106,3 &_ -0,5%
CypryTHedoreras 7,5 -0,3 -0,1%
[a3npom Hedb 36,2 0,1 -0,8 -0,9%
HOBAT3K 187 2N 12 | 04%
LUBeTHas meTannyprusa

HopHukens 34,0 -0,6 _ -0,5%
YepHas meTannyprusa

CeBepcrarnb 15,0 0,0 -0,5 -0,3%
HIMK 23,2 -0,1 -0,4 0,0%
MMK 9,5 0,1 0,1 1,0%
Meuen ao 3,3 -0,1 -0,1

BaHku

CbepbaHk 16,6 1,2 -0,6 0,8%
BTB ao 1,5 0,8 -0,1 -1,0%
Mpouwne oTpacnun

MTC 10,4 0,0 -0,3 -0,6%
Marnut ao 13,7 _ 13,1%

* AaHHble NpUBeAeHbl N0 COCTOSIHMIO Ha 8:00 mck
WcTounuk: Bloomberg, Reuters
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PbIHKM B rpadpmkax
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Wcrounuk: Bloomberg, MCB AHanuTuka & Ctpaterus

OnaceHns nNoO HeraTMBHOMY BJIMAHUIO Ha
MUPOBYO 3KOHOMUKY pacrnpocTpaHeHuns
3MNMAEMUN MHEBMOHUKM HoBOro Tuna B KHP
NnpoAo/KalT ycunueatbca. Mbl npoponxaeTt
KOHCEepBAaTMBHO CMOTpeTb Ha pblHOK CLUA,
OLEHMBAsA PUCK YCUNEHUSA KOPPEKLUMOHHbIX
HacCTpoeHun nocne Bbixoda pbiHkoB KHP nocne
OJIMHHBIX BbIXOAHbIX KaK BbICOKMeE.

OmHoweHus ugekcos MSCI u MSCI Russia
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Wcrouhuk: Bloomberg, MCB Ananutuka & Ctpaterus
PbiHOK P® NOKanbHO nortepsn B

OTHOCUTENbHOW AuMHamuke Kk MSCI EM BBuay
6onblwel BONATUNLHOCTU pblHKA M pPe3Koro
CHMXXEHUS LeH Ha HedpTb. BMmecte c TeM Mbl
paccyMTbiBaEM, YTO CTPAHOBbIE <«MAKOCbI» PO
(BbicOKas OuB. LOXOOHOCTD, CTaBKM,
rnepcrnekTMBbl 3KOHOMMKKM Ha 2020 r.) cmoryT
OKasaTb NOAAEPXKKY PbIHKY .

Wcrounuk: Bloomberg, MCB AHanuTuka & Ctpaterus

HedTb Brent Bbinana BHM3 M3 auana3oHa 60-
65 ponn./6app. Ha (doHe ycuaMBLUENCH
HEepBO3HOCTU M3-3a 3NUAEMUU KOPOHABMpyca B
KHP. OfiHaKo Ha Cu/ibHYO NpoCcaaKy HeMTH He
paccyMTbiBaeM 1 BblCTaBieM HOBbIW AManasoH
B 57,5-60 nonn./6app. Mo mupoBomy HanaHcy
pblHKa HedTM NPOAONXKAEM XAATb TEHAEHUMIO
K pOCTY NpeanoXeHus, OCHOBHbIM MCTOYHUKOM
KoToporo BbicTtynatoT CLUA.

OtHowenve uHaekca PTC n Hedhwm Brent
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Wcrounuk: LME, Bloomberg, MCB Axanmtuka & Ctparterus

LleHbl Ha Meab ywnun Huxe $6 TbiC. /T.: Ha HoHe
MHbopmaunmn o] pacnpocTpaHeHun
KOpOHaBupyca B Kutae, 4to co3gaeTt onaceHus
CHMXXEHWS CNpoca Ha MeTasslbl U TOSIKAET LieHbI
BHM3. o 3TOM Xe npuymHe cnabo BbIFNSAUT U
HUKeNb, KOTOPbIN TopryeTcs Huxe $14 Toic. /T.
ANIOMUHWIA  13-3@ pacTywero npeaioxXeHns
MeTanna ywen K HUXHeN rpaHvue amanasoHa
$1,7-1,8 TbiC./T. 6€3 NpM3HAKOB AN poCTa.

[MoToku kanuTanos B oHab! akumit Russia-dedicated, mnH gonn.
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Wcrounuk: Bloomberg, MCB AHanuTuka & Ctpaterus

YxyaweHne 06LepbIHOYHbIX HacTpPOeHUW B
YCIOBUSAX OXMAAHWUSA PaCLUMPEHNS CTUMYOB OT
ELIB »n HeonpegeneHHoCTM npouecca Brexit
npuaasnmeatoT napy EURUSD. Mel noka
NpoOAO/IKaeM paccynTbiBaTb Ha YyAepXaHue
nappl B 30He 1,10-1,12. B cnyvae
[anbHeWwero crnaga annetuta K pucky BUAUM
NepcrneKkTMBY JIOKaNbHOr0O yxo4a HUxe.

WHpekc BMeH. BonamnbHoc RVI v CDS Poccun
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Wcrounuk: Bloomberg, MCB AxanuTuka & Ctpaterus

RTS/Brent ratio npogomkaeT pacTu — pPbIHOK

noapepXxunBaeTca CUNbHbIMU TEKyWMnMmn
METPUKaMu n oXnaaHnamu YCKOPEHUA
3KOHOMUKN n 3anycka HaL.NpoOeKTOB,

6eHeduLMapaMm KOTOPOro AOKHbI BbICTYNUTb
BHYTpPeHHMe cekTopa. OTHOCUTE/IbHO TEKYLLEero
COCTOSIHUSA 3KOHOMUKM RTS/Brent ratio
OCTaeTCs 3aBbllEHHbIM.

WcTounuk: Bloomberg, MCE Avanutuka & Ctpaterus

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

Vcrounuk: Bloomberg, NMCB Axanutuka & Ctparerus

Tekywue ypoBHu RVI u CDS HauuHawoT
OTpaxaTtb HeKoTopoe ocnabneHne uHTepeca
MHBECTOPOB K POCCUIACKOMY PbIHKY aKLMWi.
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PbiHKM B rpadpmkax

Kpusas goxogHoc OP3 pasnuyHoi cCpoyHOCTH

Crasku LIb P® 1 mexBGaHKoBCKOro pbiHka

[oxoaHoct eBpo6ornos EM 10y, %

85 1 ——OFZ2Y ——OFZ10Y ——CBRKeyRate 0 ——29012020 ——30.012019 ——30.122019 ——29.10.2019 100 1 o5 —SAfrica4d  ——Russia29  ——Brazi 35
! —— Depo fix o/n ——RUONIA —— Repo fix o/n —— MosPrime o/n 2 ——Mexico 54 —— Turkey 5,4 ——Nigeria 59
80 1 85 9,0 85 -
75 - 8,0 .—///_——‘——‘—‘/‘
7.5 801 "1
7,0 4 65 -
7,0 7,0 4
6,5 - f |
6,5 55
6,0 1 60 6,0 1 45
557 55 50 35 M
Mait 19 wion 19 ceH 19 Hos 19 sHB 20
5,0 T T T T 50 25 T T T T
mait 19 vion 19 cex 19 Hos 19 B 20 Yooy 3y 4y 5y 6Y 7Y 8y oY 10V 18Y mait 19 wion 19 cex 19 Hos 19 B 20
Wctounuk: Bloomberg, MCB AHanuTuka & CTpaterus

Wcrounuk: 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 Mapku Brent

Wcrounuk: Bloomberg, MCB AHanutuka & Ctpaterus

Mpy NpoOAO/IKEHUN 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.

PyﬁJ’Ib W MHAEKC BantoT passuBatoLLXca CcTpaH

Wcrounuk: LME, Bloomberg, MCB AxanuTuka & CTparerust

BaHK Poccyv NOHU3WA KK4YEeBYHO CTaBKy A0
6,25%. Ha TeKyLUNN MOMEHT Mbl
paccMmaTpuMBaeM kak 6a30Bblil  cueHapuw
CHuXeHue ao 6,0% Ha 3acepaHumn 7 despans;
XKAEM CUrHanoB OTHOCUTENbHO AafibHenLWen
NoNNTUKK perynsTtopa.

WHdnsymoHHble oxwvaanus B CLUA 1 LieHb! Ha 30110T0

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.

[NoxoaHoc UST u Libor 3m
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WcTounuk: Bloomberg, MCB AranuTuka & Ctpaterus WcTounuk: Bloomberg, MCB Aranutuka & Ctpaterus WcTounuk: Bloomberg, MCB AranuTuka & CTpaterus et ounuk: Bloomberg, MCB Aranutuka & CTpaterus
TexHnyeckas KapTuHa B nape pgonnap/pybnb B nocneaHwe aHM ocHoBHas rpynna BamoT WHbnsumoHHble oxupaHua B CLIA (cnpea [HoxopHocTu gecatunetHux UST 3akpenunuch B
roBopuT B nonb3y _MPOJOMKXEHUS  pa3BUBAIOLWKXCA CTpaH HaxoAunacb noA Mexay  AeCATUNETHUMU UST wn TIPS) amnanasoHe 1,5%-1,7%, NOBOAOM K 4YeMy CTan
BOCCTAHOBJ/IEHWS AaMEPVKAHCKOW BantoTbl. Ha AaBneHueM, B pesy/nbTaTe Yero MHAEKC BaNOT  MPOTOProsbiBalOT panoH 1,6-1,8%. LleHbl Ha  pocT HEpPBO3HOCTU OTHOCUTENBHOCTU
ropusoHTe 6amxkanwmx ceccun  oxmpaaem EM OTCTynun OT MaKCMManbHbIX 3HayeHWi. 30/10TO OCTalTCs B cepeaunHe 30Hbl 1550-1600 yxyaweHns cuTyaumm B MUPOBOM 3KOHOMMKE

yAepXaHue napov gvanasoHa 62 - 63 pybnsa c
ABWXEHNEM K €ro BEpPXHEN rpaHULE.

CHMXeHMe annetuta K pUCKy npuseaer K
AanbHeWWen HeraTMBHOM ANHAMUKUN 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

Mynbmnnukatopsbl, 2020E CAGR 2018-2022, % PeHTabenbHocTs (2019E) O6beM ToproB Ha ABcorntoTHas AuHamuka, %
MCap, $ Mnpa LieHa PbiHOYHas OLlEHKac . NI (ROE ans HV 90D, MocBHpxe, M

3aKpbITVs noteHumana pocta, % EV/S EV/EBITDA P/E P/BV EBITDA Earnings EBITDA % py6. 10 1H 3M CHI
Wupekc MocBupxu 697,0 3129 - 15% 1,2 4,9 6,9 0,9 - - 27% 14% = 11 66 207 0,5 -0,4 [25) 2,7
Wupekc PTC - 1571 - 1,2 4,8 6,9 0,9 - - 27% 14% - 15 - -0,1 -2,6 9,7 1,4
Hed1b 1 ras
[a3npom 87,8 232,0 - 29% 1,0 3,8 51 0,5 0% 0% 26% 14% 1,3 21 12 383
Hosatak 58,2 1199,0 T 20% 4,2 12,0 12,9 4,6 8% 17% 35% 32% 0,7 21 1841 2,6 0,2 -5,0
PocHedmb 81,6 481,7 - 11% 1,0 3,9 519 1,2 5% 18% 25% 11% 0,9 18 3028 0,8 0,7 11,3 7,1
Nykoin 75,8 6633 [T 6% 0,7 4,1 7,7 i3 4% 2% 16% 8% 1,0 19 6321 -0,3 -0,3 13,4 7,5
[a3npom HedoTb 34,7 457,4 - 8% 11 4,3 5,6 1,2 2% 4% 25% 16% 0,8 15 297 0,5 0,3 10,6 8,9
CypryTHedreras, ao 27,4 47,9 -6% 0,6 23 4,1 0,4 -3% -11% 25% 26% 11 41 3253 11 -3,2 10,4 -5,0
CypryTHedoreras, an 4,4 36,0 - 6% 0,6 2,3 4,1 0,4 -3% -11% 25% 26% 0,8 17 1003 0,7 -2,7 -5,3 -4,6
TaTHedTb, @0 27,2 780,0 - 13% 2,0 6,1 8,4 2,6 4% 2% 34% 24% 1,0 21 1463 0,1 -4,6 2,7 2,7
TatHedbTs, an 1,7 729,4 [T 6% 2,0 6,1 84 2,6 4% 2% 34% 24% 0,9 20 583 1,1 -3,8 10,9 -0,6
BawHedm, ao 4,8 2030 - 29% 0,5 2,1 3,7 0,9 6% n/a 24% 11% 0,6 14 14 0,8 -2,0 5,0 52
Bawwedm, an 0,8 1775 - 0,5 2,1 3,7 0,9 6% n/a 24% 11% 0,7 14 111 0,4 -35 35 3,0
Bcero no cektopy 404,5 12% 1,3 4,5 6,3 1,5 3% 3% 27% 19% 0,9 20,0 2 754 0,6 -2,3 3,6 0,9
®PUHAHCOBbLIN CEKTOP
CBepbatk, ao 89,7 2599 [ 22% - - 5,9 1,31 - - - 21% 1,3 17 9098 0,9 2,5 8,5 2,0
C6epbatk, an 3,7 2314 0 20% = - 5.9 1,31 - - - 21% 1,2 14 934 0,7 2.2 7,4 1,4
BTb 9,9 0,0475 - 28% = o 3,0 0,45 - - - 12% 1,0 18 1636
BCn 0,5 56,6 - 32% - - 3,0 0,49 - - - 11% 0,7 17 12 0,8 0,1 10,9 0,5
MocBupxa 4,1 111,8 - 3% = o 12,2 2,10 - - - 16% 0,8 19 527 0,4 -2,4 17,7 3,8
APK Cucrema 2,8 17,9 - 11% 1,2 3,7 - 3,1 8% - 32% n/a 11 26 475 -0,3 59 24,6 17,7
Bcero no cektopy 110,6 19% 1,2 3.7 6,0 f%5) 8% - 32% 16% 1,0 18,3 12 681 0,5 -0,7 13,1 4,8
MeTannyprusi u ropHas go6biua
HopHvikenb 53,7 21230 [ 6% 4,3 6,9 9,4 15,5 10% 10% 63% 41% 0,9 22 4 066 -0,2 -0,4 16,7 11,1
PycAn 8,6 35 - 13% 1,6 14,1 5,0 1,6 -10% 2% 11% 18% 1,3 30 788
AK Anpoca 10,1 855 [N 5% 2,8 6,2 9,2 3,0 -4% -4% 44% 27% 0,8 25 1575 0,0 14,5 1,4
HNMK 13,8 144,2 -8% 1,6 6,5 10,1 2,4 -9% -12% 24% 14% 0,8 22 595 0,1 0,1 13,1 0,3
MMK 8,1 454 [N 8% 11 4,6 8,6 1,6 -T% -9% 25% 13% 0,9 26 387 0,2 1,6 23,1 8,3
CeBepcTarns 12,6 941,2 0% 1,8 55 8,6 4,5 -4% -7% 33% 19% 0,8 19 593 0,3 -1,9 52 0,4
TMK 0,9 557 [ 26% 1,0 6,9 32,7 1,2 -6% 9% 14% 1% 0,7 26 121 0,7 -4,9 4,3 -4,0
Montoc 3onoTo 16,6 7752 -19% 4,0 8,1 11,4 5,6 13% 17% 50% 29% 0,7 25 925 -0,3 5,0 54 9,1
MormmeTann 7,7 1017,8 T 5% 2,7 53 7.9 11 12% 16% 52% 28% 0,4 21 440 -0,6 -0,6 -13 4,8
Bcero no cektopy 132,1 4% 2,3 7,1 11,4 4,1 -1% 3% 35% 21% 0,8 24,0 9 490 0,4 -0,9 11,4 51
MuHepankHble yao6peHnus
AkpoH 3,1 4782 -11% 2,2 6,9 7,6 2,7 10% 12% 32% 21% 0,4 8 18 0,0 1,0 -3.9 -0,2
®ocArpo 51 2452 [0 5% 1,8 6,0 9,3 3,2 4% -1% 30% 14% 0,5 12 421 1,4 -0,4 1,3 1,8
Bcero no cektopy 8,2 -3% 2,0 6,5 8,5 3,0 7% 5% 31% 18% 0,4 9,9 439 0,7 0,3 -1,3 0,8
TenekoMMyHUKaLMK
PocTenekom, ao 3,6 87,2 -3% 1,3 4,1 10,6 11 6% 14% 32% 6% 0,5 20 160 2,2 0,8 10,3 11,3
MTC 10,5 328,5 - 19% 2,2 4,9 10,9 9,7 5% % 45% 12% 0,9 17 511 0,4 -1,6 19,0 7,0
Bcero no cektopy 14,1 8% 1,7 4,5 10,7 54 5% 11% 38% 9% 0,7 18 671 1,3 -0,4 14,6 9,1

WcToununk: Bloomberg, Reuters, MNCB Ananntuka & Ctpatervs
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NTOorn TOproB n MyJibTUMJIMKATOPbI

Mynbmnnukatopsl, 2020E CAGR 2018-2022, % PenTabenbHocTs (2019E) O6bem ToproB Ha ABconioTHas AuHamuka, %
Liena 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 1,000 [T 17% 11 4,9 6,1 0,9 -5% -10% 23% 12% 0,7 18 34 1,1 1,6 7,2 8,5
tOHunpo 3,0 2,970 - 4% 1,9 4,5 7,0 1,8 11% 13% 42% 28% 0,6 15 153 0,5 1,4 12,1 6,8
OrKk-2 11 0,606 [ 10% 0,6 2,6 3,9 0,5 10% 26% 23% 10% 1,0 34 68 1,2 1,6 3,4 7,6
TTK-1 0,8 0,014 - 2% 0,6 2,4 3,8 0,5 2% 1% 27% 14% 11 23 78 2,2 -0,6 15,3 6,3
Pyclmapo 4,8 0,707 -3% 1,0 4,0 6,6 0,6 7% 20% 26% 12% 0,8 30 3250 2,9
Wutep PAO EGC 9,9 5,919 - 23% 0,4 3,3 7,1 14 5% 8% 13% 8% 0,9 30 752 2,0 1,0 35,2 17,4
Poccem, a0 52 1,643 -47% 07 2.4 3,0 02 2% 8% 30% 10% 1,0 29 464 02 29 | 87,7 187
Poccew, an 0,1 1,928 -19% 0,7 2,4 3,0 0,2 3% 5% 30% 10% 0,8 24 20 0,5 1,1 29,0 18,4
®CK E3C 46 0,224 11% 18 33 32 04 5% 5% 54% 33% 1,0 25 973 [ 35 a9 220 119
MocaHepro 1,5 2,331 - 9% 0,3 1,8 5,6 0,4 -1% -2% 17% 8% 0,7 19 23 1,2 -0,1 1,6 31
Bcero no cektopy 31,5 -1% 0,9 372 4,9 0,7 4% 7% 28% 15% 0,9 24,7 5816,2 1,5 2,1 20,2 12,6
TpaHcnopT u normcTuka
Aspodaior 1,9 108,0 - 10% 0,9 4,2 6,0 2,3 69% 32% 21% 3% 0,6 18 1585 -0,7 2,1 4,3
TpaHcHed, an 4,2 168 500 - 15% 0,6 1,4 14 0,1 5% 3% 46% 19% 0,6 23 252 5.4 1,0 -4,7
Bcero no cektopy 6,1 12% 0,8 2,8 3,7 1,2 37% 18% 34% 11% 0,6 20,4 1836,6 -1,2 -5,6 1,5 -0,2
MoTpe6uTenLckuih cekTop
x5 9,8 2 265 - 11% 0,6 8,1 14,3 5,5 12% 12% 8% 2% 0,6 29 489 2,7 53 6,6 6,1
Maruut 6,2 3820 - 3% 0,6 7,3 12,1 2,0 -15% 4% 8% 2% 0,8 23 2745 1,8 1,9 19,3 11,5
Nenta 1,5 196,1 - 0,5 6,0 9,2 1,2 2% -9% 8% 2% 0,3 11 148 1,9 -0,2 5,1 2,1
M.Bugeo 15 514,0 - 0,5 6,7 10,8 3,3 52% 15% 8% 2% 0,5 35 20 -0,5 -0,9 22,6 -0,9
[etckuii Myup 1,4 118,3 - 6% 1,0 7,8 10,2 neg. 12% 12% 13% 6% 0,6 23 167 2,0 0,6 22,0 18,3
Bcero no cektopy 20,5 7% 0,6 7,2 11,4 3,0 13% 7% 9% 3% 0,5 24 3569 1,6 1,3 13,1 7,4
[eBenonmeHT
nee 15 900,0 - 8% 0,9 4,3 6,3 1,2 8% 5% 21% 11% 0,7 17 105 0,6 1,1 26,1 17,8
MK 4,5 427,9 - 5% 11 6,4 7,1 4,4 16% 18% 17% 13% 0,4 29 63 0,2 4,6 25,8 6,9
Bcero no cektopy 6,0 6% 1,0 58 6,7 2,8 12% 11% 19% 12% 0,6 23 168 0,4 2,8 25,9 12,3
Mpouue cekTopa
Axpexc 15,2 2890 - 6% 3,7 12,2 23,3 4,8 33% 37% 30% 17% 1,1 46 1949 3,2 3,6 34,0 7,2
QIWI 1,2 1205 - 1,0 2,4 7,5 3,3 41% 44% 43% 33% 0,9 36 36 1,8 -2,4 0,1 1,7
Bcero no cektopy 17,8 6% 1,6 4,9 10,3 2,7 25% 27% 24% 17% 0,8 3383 2034 1,7 1,0 9,9 3,2

WcTounuk: Bloomberg, Reuters, MNCB Ananutuka & Ctpatervs

P. a COKF "H

MCap - pblHOYHasA KanuTanMsaumns KOMnaHuu, NpeacTaBnsieT cobolt CyMMapHOe NPou3BeAeHNe PbIHOYHON CTOMMOCTU aKLmK K 0BLL eMy KOMMYECTBY BbIMyLL €HHbIX aKLWii
PbIHOYHas oLieHKa noTeHumana pocTa - NPOLEHTHOE BbIpaXXeHWe MoTeHLmarna pocTa akuum A0 NPOrHO3HOM "cnpaBeasiMBOiA" LieHbl, COrMacHo KOHCEHCYc-nporHo3y Bloomberg
EV/S - oTHoweHne nokasaTens "CTOMMOCTL KOMNaHUM" (TeKyLL asi PbIHOYHAsA KanuTanuaaums + YUCTbIA [0NT) K BbIPyYKe 3a yKasaHHbIN rof

EV/EBITDA - oTHOLWeHWe nokasaTtens "CToMMOCTb KoMnaHun" (TekyLuas pbiHOMHash Kanutanusaums + YnUCTblid 4onr) k nokasaTentio EBITDA 3a ykasaHHbli rog,

EBITDA - aHanummuyeckuii nokasaterns, KOTOpbIi NpeacTaBnseT cobon CyMMy onepauvoHHOM Npubbini N aMOPTU3aLIMOHHBLIX OTYUCTIEHNIA

P/E - oTHOLLEeHWe TeKyL el PbIHOYHON KanuTanusaumm K YUCToi nNpubbiny 3a ykasaHHbIN rof

P/BV - oTHOLWEHME TeKyLL| el PbIHOYHOI KanuTtanu3aumm K COGCTBEHHOMY KanuTarny 3a yKasaHHbIN rof

CAGR - cpeaHereomeTpu4eckuii roaoBoN Temn pocta

Beta - nokasatenb no3sonseT OUeHNTL YyBCTBUTENLHOCTL LIEHbI aKLWW K PbIHOYHBIM Konebanusm (>1 - 6onee YyBCTBUTENbHA, YEM PbIHOK B LIENIOM)

HV 90D - ncTtopuyeckasi BONamNbHOCTb akLyK, paBHasi CTaHAAPTHOMY OTKIIOHEHWIO CTOMMOCTV (MHAHCOBOro UHCTPYMeHTa 3a 90 AHel

10 - AMHaMKKa akTBa B MOCIIEAHIOI0 TOPrOBYIO CECCUIO

1H - AuHamMuKa akTMBa 3a NOCNEAHIO HeAeno

3M - guHaMuka akTvBa 3a 3 nocrneaHux mecsua

CHI - guHamuka akTMBa ¢ Ha4ana roga
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KaneHpaapb cob6biTU Ha MUPOBLIX pPbilHKax KasieHaapb KOpNOpaTUBHbIX CO6bITUMN
fata Komnanus/otpacni CobkiTne

29 sinsaps 10:00 e Wnpekc notpeGaosepus GIK 8 Mepmariny tespans Hin 96 9.9 30 sHBaps Pyclvapo OnepaumoHHble pesynbTaTsl 3a Aekabpb v 12 mec. 2019r.
29 sHBapsa 11:00 . Po3HuuHble npoaaxu B Vicnanuu, rir nAekabpb HIp, 2,9% 1,7% 30 sHBaps Ewvraz OnepaLMoHHbie pesynbTaThl 3a Aekabpb 1 12 mec. 2019r.
29 sinsaps 12:00 oo TeMnbl KpeaTOBaHUS HaCTHOTO CekTopa B €BPO30HE, % nekabpb Hin 3.4% 3.2%
29 sHBaps 18:00 oo OtnoxeHHble npoaaxu gomos B CLUA, m/m nekabpb 0,3% 1,2% -4,9% 31 AHBapA Cesepcrar Punarcossle pesyniTaThl no MCPO 3a 2019r.
29 sBaps 18:30 ese  M3m-e 3anacos cuipoit HedTn B CLUA, MnH Gapp np. Hep. 0,259 -0,405 3,548 3 tpespans Pycarpo OnepauuoHHbie pesynbTathl 3a Aekabpb 1 12 mec. 2019r.
29 sinBaps 18:30 M3m-e 3anacos GeHanHa B CLUA, mnH Gapp np. Hep,. 1,6133 1,745 1,203 4 cheBpans Aapoduiot duHaHcoBble pesynbTathl no PCBY 3a 2019r.
29 aHBaps 18:30 WN3m-e 3anacoe guctunnstos 8 CLUA, mnH 6app np. Hea. -0,600 -1,185 -1,289 4 despans Moc6bupxa O6bem Topros 3a siHBapb
29 siHBaps 22:00 PeweHue no craske ®PC 15%-1,75% 1,5%-175%  1,5%1,75% 5 chespans MMK ®uHaHcoBble pesynbTatel no MCHO 3a 2019r.
29 sHBaps Lo oTkpbITUsi/Bo Bpems Topros B CLLA oT4eTHOCTL ony6nukyeT Boeing, GD, McDonald's, Hess, AT&T, GE, Mastercard 6 despans Maruut OnepaumoHHbIe 1 Heaya. (MHaHCOBLIe NokasaTeni 3a 2019r.
29 sHBaps Mocne 3akpbiTus Topros B CLUA oTyeTHOCTL onybnukyeT Microsoft, Facebook, Tesla 10 chespanst Anpoca PeaynbTaTsl npogax 3a Aekabpsb
30 sHBaps 10:00 . LleHbl Ha umnopT B Fepmanuu, M/m nekabpb 0,3% 0,5% 12 dhespansi HITMK duHaHcoBbIe pesynbTaThl 1o MC®O 3a 2019r.
30 siHBaps 10:55 oo Bespabotuua B Fepmanum, % nAekabpb 5,0% 5,0%
30 sivBaps 12:00 . BeapaGomuua & Vtanum, % fekabpb 9.7% 9.7% 25 cpespansa NeHta DduHaHcoBble pesynbTaTel no MCPO 3a 2019r.
30 sHBaps 13:00 . BU3Hec-KNMMaT B €BpO30oHE AHBapb 0,2 -0,25 27 cpespans CGepGark PuHarcobie pesynbTathl no MC®O 3a 2019r.
30 sHBapsa 13:00 . MoTpe6aoBepue B €BPO3OHE (OKOHY.) AHBapb -8,1 -8,1 29 cespans Ewaz duHaHcoBble pesynbTaTel 1o MC®O 3a 2019r.
30 sHBaps 13:00 . BespaboTvua B eBpo3oHe, % SiHBapb 7,5% 7,5% 3 mapTa Moc6upxa O6bem Toproe 3a despanb
30 siHBaps 15:00 eoe PelweHue BaHka AHMINK MO KIHOYEBOIl CTaBke siHBapb 0,75% 0,75% 4 mapTa AapodaioT ®uHaHcoBble pe3ynbTaTthl o MCPO 3a 2019r.
30 sHBaps 16:00 . VNL B Fepmatun, m/m (npeas.) AHBapb -0,6% 0,5% 5 mapTa Pyclvwapo ®uHaHcoBble pesynbTatsl no MCPO 3a 2019r.
30 siHBaps 16:30 oo MepBuyHble obpalleHns 3a nocobusimu no 6espabotuue B CLUA, Tbic. np. HeA. Hip, 211 6 mapTa TMK ®uUHaHCoBbIE pe3ynbTathl o MC®O 3a 2019r.
30 siHBaps 16:30 . Yucno nonyyatowmx nocobus no 6espadommue B CLUA, Thic. np. Heg,. Hip, 1731 10 mapra Anpoca uHaHCoBbie peaynbTaThl no MC®O 3a 2019r.
30 siHBaps 16:30 BBIM CLUA, 1-5 oueHKa (KB/KB, aHH.) 41 KB. 21% 21%
30 siHBapst Mo oTkpbITHsi/Bo Bpemsi Topros B CLUA oTyeTHOCTs onybnnkyeT Coca-Cola, Verizon, Brunswick 11 mapra Anpoca PesyneTatel nposax 3a despans
30 siHBaps Mocne 3akpbiTns Topros B CLLA oT4eTHOCTL onybnukyeT Paypal, WD, Amazon.com, Visa 16 mapta Marhut ®uHaHCoBble pesynbTaThl o MCOO sa 2019r.
31 sivBaps 4:00 PMI 8 npombiwneHHocT KHP (odmu.) fAHBapb 50,0 50,2 16 mapra Pycarpo duHaHcoBble pesynbTaTel 1o MC®O 3a 2019r.
31 snBaps 4:00 PMI B cekTope ycnyr KHP (odmu.) AHBapb Hig 535 18 mapTa MTC ®uHaHcoBble pesynbTaTel no MC®O 3a 2019r.
31 aHBaps 10:00 PosHuuHbIe npogaxu B Fepmanuu (pean.), M/m nekabpb -0,5% 2,1% 19 mapTa X5 Retail Group ®duHaHcoBble pesynbTaTel no MCPO 3a 2019r.
31 siHBaps 10:45 Pacxopbl notpebuteneii Bo ®paHumnmn, M/m nekabpb 0,1% 0,1% 20 mapTa Pacnapckas ®uHaHcoBble peaynbTaTthl o MCPO 3a 2019r.
31 snBaps 10:45 VML 8o @parywu, m/m (npens.) AHBaph Hin 0.1% 29 mapTa TpaHcHeds ®uHaHcoBLIe pesynbTathl no MC®O 3a 2019r.
31 saHBapsa 11:00 BBIM Wcnanuu, npeap. oueHka, kB/kB 4 KB. 0,4% 0,4% 2 anpens Detckuit Mup UHaHCOBbIe pe3ynbTaThl o MCOO 3a 2019r.
31 sHBapsa 11:00 Wy s Ucnaxum, m/m (npeas.) AHBapb HIA -0,1% N <
31 aHBaps 12:30 MoTpebut. kpeanToBaHue B Benukobputanum, Mmnpa cyHToB Aekabpb 0,900 0,563 VicTouHuK: AakHble Komnawui, Wktepdake, Bloomberg, MCE Axanvka & Crpaterus
31 snBapsa 13:00 BBIM Utanuu, npeag. oueHka, KB/kB 411 kB. 0,1% 0,1%
31 sxHBapsa 13:00 BBI1 eBp0O30HbI, NpeaB. oLeHKa, KB/KB 41 KB. 0,2% 0,2%
31 axBaps 16:30 Pacxogpl notpe6utenen 8 CLUA, m/m nAekabpb 0,3% 0,4%
31 aHBaps 16:30 Hoxoakl notpeGutene B CLUA, m/m nekabpb 0,3% 0,5%
31 aHBapsa 16:30 Basosbiit PCE B CLUA, M/mM Aekabpb 0,1% 0,1%
31 sHBapsa 17:45 PMI Yukaro nekabpb 48,8 48,9
31 aHBaps 18:00 WHpekc notpebaosepusi B CLUA T yH-Ta MuunraHa (OKOHY.) nAekabpb 99,3 99,1
31 AHBaps eeee [lo OTKpbITUA/BO Bpems Topros B CLUA oTyeTHOCTL OnybnmkyeT Caterpillar, Colgate-Palmolive, ExxonMobil, Chevron

WcTounnk: MHTepdakc, Bloomberg, Reuters, MCB AHanutuka & Ctpaterna
! - 3HaUMMOCTb COBbITUS OLeHNBaeTCs No 5-6annbHoli Wkane



‘1 MNCB| AnanuTuka & CTpaTerus

MNAO «MpoMmcBA3b6aHK»

YnpaBneHue aHaJIMTUKUN U CTpaTerm4ecKkoro MapKeTmHra
114115, MockBa, depbeHeBckasa HabepexHasd, A.7, cTp.22

e-mail: RD@psbank.ru

Bloomberg: PSBF <GO>

http://www.psbank.ru

http://www.psbinvest.ru

NCb AHanutnka & Crtparerus

Avpekunsa (pMHaAHCOBbIX PbIHKOB

114115, MockBa, depbeHeBckas HabepexHasd, 4.7, cTp.8
e-mail: IB@psbank.ru

Bloomberg: PSBF <GO>

http://www.psbank.ru

http://www.psbinvest.ru

AENAPTAMEHT ®UHAHCOBbIX PbIHKOB

Hukonan KaweeB

HauanbHIMK ynpasneHis KNI@psbank.ru +7 (495) 777-10-20, no6. 77-47-39 COBCTBEHHbIE ONMEPALIUN
EBreHumii JIOKTIOXOB LoktyukhovEA@psbank.ru +7 (495) 777-10-20, 0o6. 77-47-61 Onepauun Ha PMHAHCOBbIX
bIHKaX

Uropb Hy>xanH NuzhdinIA@psbank.ru +7 (495) 777-10-20, po6. 77-70-11 P +7 (495) 705-97-57
ExaTepuHa Kpbinosa KrylovaEA@psbank.ru +7 (495) 777-10-20, pob. 77-67-31 Axatosa Enena O6nurayuu +7 (495) 705-90-69
Bnaaumup JNawyk Lyaschukvv@psbank.ru +7 (495) 777-10-20, no6. 77-47-86 EBrenwii dXapukos O®3, ANMHHbBbIE CTaBKK +7 (495) 705-90-96
PoMaH AHTOHOB Antonovrp@psbank.ru +7 (495) 777-10-20, po6. 77-15-14 Naeen Kosznos Onu_uouu Ha FX, I_!i_;tes, +7(495) 411-5133

Equites, Commodities
Nnbsa UnbuH ilinio@psbank.ru +7 (495) 777-10-20, no6. 77-54-23 Anekceii Kynakos FX,KOpOTKME CTaBKM +7 (495) 705-9758
AMuTpuii FpuukeBny Gritskevichda@psbank.ru +7 (495) 777-10-20, no6. 81-10-36 Muxaun Cnonoxos [eHe>XHblA PbIHOK +7 (495) 411-5132
AMuTpuUii MOHaCTbIpLWWH Monastyrshin@psbank.ru +7 (495) 777-10-20, po6. 77-47-10 Cepreii Ycrukos PENO +7 (495) 411-5135
Aenunc NMonos Popovdsl@psbank.ru +7 (495) 777-10-20, po6. 81-09-13
Auppeii BapxoTa Barkhotaav@psbank.ru +7 (495) 777-10-20, £06. 81-06-34 KJIMEHTCKME ONMEPALMN
BorpaH 3Bapuy Zvarichbv@psbank.ru +7 (495) 777-10-20, no6. 81-06-18

LieHTp aKkcnepTusbl Ans
Mapus Mopososa Morozovama2@psbank.ru +7 (495) 777-10-20, no6. 81-11-23 AmuTpuit Komapos KOPMOPaTMEHBIX K/IMEHTOB

HOpuit KapnuHckuii
AnekcaHpap bopucos

KoHBepcumn, Xep)xmposaHue,
PENO,

CTPYKTYpHbI€ NPOAYKTbI,
DCM

+7 (495) 228-39-22

Oner Pa6ey
AnekcaHpap JIEHTOYHUKOB

KoHBepCcUOHHbIE U
Ba/lloTHble pbopBapAHbie
onepauum

+7 (495) 733-96-28

+7 (495) 705-97-69

WUropb ®epoceHko +7(495) 411-51-39

Bpokepckoe o6cny>xuBaHue


http://www.psbinvest.ru/

ﬂ MNCB| AnanuTuka & CTpaTerus

©2020 NAO «MpomcBA3b6aHK>». Bce npaBa 3allMLEHbl.

HacTosawmin nHGopMaLUMOHHO-aHaIMTUYECKUIA 0630p NMPeaoCTaBIAETCAa UCKHUYUTENBHO B MHMOPMALMOHHbIX Lensx. Coaep allascsa B HACTOSALLEM
0630pe MHGopMauus U BbiBOAbI 6blsIM MOMYYEHbl U OCHOBaHbl Ha UCTOYHMKaAX, KoTopble MAO «[poMcBs3b6aHK», B LLE/IOM, CYMTAET HAAEXHbIMMU.
OnHako MAO «[MpoMcBsA3b6aHK» He JaeT HUKAKUX rapaHTUi U He NpeaocTaBAseT HUKaKMX 3aBEepeHuii, YTo Takas MHdopMaLms ABNAETCS NOSHON K
JIOCTOBEPHOW, N, COOTBETCTBEHHO, OHA HE A0JI)KHA paccMaTpmBaThCa Kak

NMosiHas U AoCToBepHas. BbiBoAbl 1 3as8iB/IEHUS, cAeNaHHble B HAacTosiLeM 0630pe, SABNASIOTCS NNWb NPeAnosIOXEHUAMN, KOTOPbIE MOTYT CYLLECTBEHHO
OT/IMYaTbCs OT pakTUUeCcKMX cobbiTUn N peaynbTtaToB. MAO «[lMpoMcBsa3bbaHk» He 6epeT Ha cebst 06593aTeNnbCTBO PEryAsspHO 0OHOBAATbL MHMOpMaUuto,
coaeprkallyrocs B HacTosuweMm ob63ope, UM MCnpaBnsiTb HETOYHOCTU, U OCTaBASIET 3a coboM NpaBO NMepecMOTPETb ee coaepaHme B obol MOMeHT
6e3 npeaBapuTenbHOro yBeAOMIEHUS.

Coanepxalascs B 063ope nHdoOpMaunsa 1 BbIBOAbI HE SABNASAIOTCA pekoMeHaaumen, odepTor nnu npurnaweHveM genatb odepTbl HA MOKYMKY MK
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 WKW MHAMBUAYASIbHbIE WHBECTUUMOHHbIE Lenu, (puHaHCoBble 06CTOATENbLCTBA U
TpeboBaHMS KaKoro-mbo KOHKPETHOro Nnua, KOTopoe MOXeT 6biTb NoslydaTenem HacTosawero ob3opa.

Coaepxawmecs B 0630pe KOMMEHTapuUM M BbiBOAbI, B TOM 4uCle, O AENCTBUSAX M nonuTtuke LB, oTpaxkaloT TONbKO mo3uvumnto 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 HacTosiweM 0630pe, He Bceraa SBMASOTCA MHAWKATUBHbIMU A/ OMNpelesieHnsl pe3ynbTaToB
6yayLmx caenok. ViHeectopam HeEO6X0AMMO MPUHATL BO BHUMAHME, YTO A0XO0A OT LieHHbIX ByMar Uamn Apyrux MHBECTULIMIA MOXET MEHATLCH, U LEHa
WU CTOMMOCTb LIEHHbIX ByMar m MHBECTULMIN MOXET KakK pacTu, Tak M nagaTb, W, KaK CneacTBue, pe3ynbTaTbl MHBECTMPOBAHMS MOMYT OKa3aTbCs
MeHbLUEe MepBOHaYasbHO MHBECTUPOBAHHbLIX CPEeACTB. Pe3ynbTaTbl MHBECTUPOBAHMS B MPOLUSIOM He rapaHTUpPYIOT A0X040B B 6yaylieM. MHOXeCTBO
(hbaKTOpOB MOXET MPUBECTM K TOMY, UTO haKTUUeckue pesynbTaTbl 6yayT CYyLWECTBEHHO OTNMYaTbCs OT MPOrHO30B W BbIBOAOB, COAEpPXXaLUUXCS B
HacTosileM 0630pe, BK/OYasi, B 4YaCTHOCTU, O6LIME SKOHOMMYECKME YCNOBUSA, KOHKYPEHTHYI Cpeay, PWUCKM, CBSI3@aHHblE C OCYLUECTBJIEHUEM
AesTenbHocTM B Poccuiickon ®denepaunu, CTpPEMUTENbHbIE TEXHONIOTMYECKME U PbIHOYHbIE M3MEHEHUS B OTpacfsX, B KOTOPbIX AENCTBYIOT
COOTBETCTBYIOLLME SMUTEHThI LIEHHbIX ByMar, a TakXXe MHOrne Apyrue pucku.

MAO «lMpomcBA3bbaHK», ero pyKOBOACTBO M COTPYAHUKM HE HECYT OTBETCTBEHHOCTM 3a MHBECTULIMOHHbIE peLleHns noay4vartenen HacTosiwero 063opa,
OCHOBaHHble Ha MHdOpMaLUK, coaepXKallencs B HeM, 3a NpsMble UM KOCBEHHble MOTeEPU U/MUNun yuepb, BO3HUKLIME B pe3ynbTaTe MCMO/b30BaHMS
nony4yaTenem HacToswero o63opa MHpopMaLmm nnm Kakor-nmbo ee yactm Npm CoBepLIeHUM onepauuni c LeHHbIMM 6yMaramMmm u MHbIMU (OUHAHCOBbLIMU
WHCTpYMeHTaMu. lNpexae 4eM NpuHATb peleHne o NpuobpeTeHmnn LeHHbIX 6yMar, noTeHunanbHbli MHBECTOP AOSIXEH CaMOCTOSITE/IbHO U3YYUTb U
npoaHanu3anpoBaTb BCE PWUCKWU, CBHA3AHHbIE C TakKMMU MHBECTUUMSAMWU. Mcnonb3oBaHue WHbOpMaumu, nNpeacTaBfieHHOM B HacrtosweM o63ope,
OCYLLEeCTBMSETCS MNOTEHUMaNbHbIM MHBECTOPOM Ha CBOW COOCTBEHHbIM CTpax W puck. Ecnnm npsiMo He ykasaHo obpaTHoe, HacToswuin 0630p
npefHasHa4vyeH ToNbKO ANS Nuu, SBASIOWNXCSA A0NYCTUMbIMKU NOMyYaTensaMmn AaHHOro o63opa B TOW IOPUCANKLNKN, B KOTOPOM HaXOANTCS UM K KOTOPOW
NpUHaANeXxXuT nonydyatenb o063opa, M KOTOpble MOryT MNoMy4vaTb AAHHbLIA OTYeT 6e3 Toro, 4tobbl pacnpocTpaHeHWe AAaHHOrO OT4yeTa TakuM nunuam
Hapywano WANW He COOTBETCTBOBASI0O 3aKOHOAATENbHbIM W perynsaTopHbiM TpeboBaHUAM yKasaHHON topucankumm. CoOTBETCTBEHHO, KaXAbll
nosyyaTtesnb AaHHOro o630pa BrnpaBe MCNOsb30BaTh 0630p TONLKO B Clly4vae, ecniv OH ABNSETCS AOMYCTUMbIM NoflydaTenem.
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