
 

 

 

 

 

 
 

 
 
 

 

Сегодня к открытию торгов сформировался умеренно негативный внешний фон, что может привести к 
откату индекса ММВБ в район 2050 пунктов при открытии сессии. В дальнейшем наиболее вероятна 
консолидация в диапазоне 2035-2065 пунктов. 
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Координаты рынка  

 Рост на глобальных рынках акций замедлился  

 Российский рынок акций стабилизировался вблизи сильного уровня поддержки 
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Значение 1Д 1Н 1М СНГ

Индекс ММВБ ▲ 2057 0.4 -1.7 -7.6 -7.8

Индекс РТС ▲ 1108 0.8 -1.8 -6.9 -3.8

Капитализация рынка, млрд. долл. ▲ 581 0.3 0.4 -6.2 -1.5

Russian Market Volatility Index (RVI) ▼ 25.13 -5.0 4.4 11.0 -4.3

Dow Jones Industrial Average (DJIA) ▲ 21006 0.0 0.9 4.8 6.3

S&P 500 ▲ 2383 0.1 0.7 4.0 6.4

FTSE Eurotop 100 ▲ 2919 0.0 1.7 4.1 3.4

Russia Depository Index (RDX) ▲ 1342 0.2 -1.7 -4.5 -7.0

CBOE S&P500 Volatility Index (VIX) ▼ 11.0 -0.9 -0.5 -0.4 -3.1

Bovespa Brazil San Paolo Index ▲ 66786 1.4 -2.6 4.4 10.9

Borsa Istanbul 100 Index (Turkey) ▼ 89722 -0.2 1.7 2.7 14.8

Индекс DXY ▼ 101.5 -0.6 0.4 1.6 -0.7

EURUSD ▲ 1.062 1.1 0.3 -1.2 1.0

USDRUB ▼ 58.24 -0.1 -0.3 1.1 5.6

EURRUB ▲ 61.88 0.1 -0.4 2.5 4.7

Бивалютная корзина ▲ 59.86 0.0 -0.3 1.8 5.1

Reuters All-Commodities Index (CRB) ▲ 189.7 0.5 -0.6 -1.3 -1.5

Нефть Brent, $/барр. ▼ 55.7 -0.4 -0.4 0.0 -2.0

Нефть WTI, $/барр. ▼ 53.1 -0.4 -1.8 0.2 -1.2

Золото, $/унц ▲ 1235 0.0 -1.5 -0.1 7.1

Серебро, $/унц ▲ 18.0 1.2 -1.6 1.4 13.0

Медь, $/тонну ▼ 5918 -0.2 -0.2 2.5 6.9

Никель, $/тонну ▲ 10725 2.0 1.2 7.5 9.8

RUONIA, % ▼ 10.1 -14 -23 -28 -65

CDS Россия 5Y ▼ 226 -12 -13 -12 -
* изменение по индексам, капитализации, валютам, товарам приведено в процентах, 

изменение кредитных спрэдов и CDS выражено в б.п., VIX и RVI - в пунктах

Источник: Bloomberg, Reuters

Время выхода Знач-ть1 Событие Период Консенсус Пред. знач. Факт

6 марта 12:30 ● Индекс настроений инвесторов Sentix в еврозоне март 16.0 17.4

6 марта 12:30 ●●● Фабричные заказы в США, м/м январь 1.2% 1.3%

Источник: Интерфакс, Bloomberg, Reuters, PSB Research
1 - значимость события оценивается по 5-балльной шкале

Настроения на рынках 

Risk-Off        Risk-On 

https://www.facebook.com/PSBResearch
https://www.facebook.com/PSBResearch
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Координаты рынка  
Мировые фондовые рынки  

Общеевропейский EuroTOP100 (0%) в пятницу смог остаться на максимумах при 
поддержке вернувшегося спроса на акции банков, обеспечивших повышение 
итальянского FT MIB (+1.2%) и французского САС40 (+0,6%). Новостью, 
поддержавшей рынки, стали, в частности, результаты опроса во Франции, впервые 
показавшего, что Э. Маркон может набрать больше М. Ле Пен в первом туре 
президентских выборов, а также выступление Дж. Йеллен. В аутсайдеры дня вышли 
акции Media, ввиду негативных новостей по британской WPP (-8%). Остальные 
сектора в Европе не показали заметной динамики. 

Ведущие фондовые индексы США в последний день недели консолидировались 
(S&P500: +0,1%; Dow Jones IA: 0%; Nasdaq Comp: +0,2%) вблизи исторических 
пиков, не получив значимого повода для развития отката после выступления главы 
ФРС Дж. Йеллен, в котором она намекнула на возможность повышения ставки в ходе 
мартовского заседания ввиду близости экономических показателей к целевым и 
сбалансированности внешних рисков, однако подтвердила свою приверженность 
постепенному и плавному ужесточению политики, заявив, что не видит рисков 
слишком быстрого роста инфляции. Вместе с тем, она подчеркнула, что  в отношении 
будущих действий президентской администрации существует большая 
неопределенность.  

Российский фондовый рынок 

Российские фондовые индексы сумели подрасти в пятницу (ММВБ: +0,4%; РТС: +0,8%) 
на сегментированном спросе на "голубые фишки" и покупках в сильно упавших 
бумагах. Так, отметим продолжившееся повышение в обыкновенных акциях 
Сбербанка (+0,6%). Активно восстанавливались акции Газпрома (+2,7%) на фоне 
оптимистичных прогнозов руководства концерна по отпускным ценам на газ в Европе.  

В секторальном разрезе с заметным отрывом росли акции электроэнергетического 
сектора, где раллировали бумаги Русгидро (+7,2%), Россетей (оа: +2,5%; па: +7,1%) и 
Мосэнерго (+3,2%), сильно упавшие в феврале. 

В нефтегазовом секторе лучше рынка выглядели лишь акции Башнефти (+1,7%), 
продолжающие волатильно проторговывать район 3400 руб., удержавшийся выше 740 
руб. НОВАТЭК (+0,9%) и Татнефть (+0,4%), вернувшаяся выше своей 200-дневной 
средней. 
В металлургическом и горнодобывающем секторе положительной динамикой 
завершили последний день недели акции ряда сталелитейных компаний (ТМК: +2,4%; 
ММК: +0,6%; НЛМК: +0,5%), а также Алроса (+2,0%) и НорНикель (+0,3%). 
В аутсайдерах дня акции МосБиржи (-5,0%), "префы" Сбербанка (-2,3%) и Транснефти 
(-2,3%), а также Аэрофлот (-3,0%), Иркут (-2,8%) и Разгуляй (-3,5%). 

 Евгений Локтюхов 

 
 
Товарные рынки  
Нефть остается в диапазоне 55-57 долл./барр. в соответствии с нашими ожиданиями. На 
этой неделе в  фокусе энергетическая конференция Cera Week в Хьюстоне, 
традиционная статистика по запасам, которая, по нашим расчетам, покажет, что сезон 
техрегламента уже заканчивается, и запасы начнут разгружаться. В минувшую пятницу 
статистика по буровым в США показала очередной прирост – на 7 шт., 7 неделю подряд. 
Тем не менее, небольшое ослабление доллара сыграло нефти в плюс. Мы считаем, что 
нефть и на ближайшее время останется в рамках обозначенного выше диапазона.  

Екатерина Крылова 

Наши прогнозы и рекомендации  
Рост на глобальных рынках акций замедлился, индекс MSCI World на минувшей 
неделе продемонстрировал символический рост, а по MSCI EM развивается коррекция 
после тестирования максимумов с июля 2015г. Выступление Дж.Йеллен в пятницу 
повысило шансы на повышение ставки ФРС в марте почти до 100%, после того, как глава 
регулятора заявила о готовности сделать этот шаг в случае, если рост экономики 
сохранится на приемлемом уровне. Учитывая, что следующее заседание ФРС состоится 
на следующей неделе  (15 марта), повлиять на решение может лишь блок данных по 
рынку труда в пятницу, включая данные по уровню занятости и числу новых рабочих 
мест вне с/х сектора. Мы полагаем, что эти макропоказатели сильно не разочаруют, 
поэтому уверенность в повышении ставки может окрепнуть. Учитывая характер торгов 
по индексу доллара и казначейским облигациям, мы полагаем, что возможное 
повышение ставки на очередные 0.25 п.п. не сильно изменит текущую диспозицию. К 
тому же, сбалансировать это событие может заседание ЕЦБ в этот четверг. Консенсус-
прогноз не предполагает изменения уровня процентных ставок, поэтому основное 
внимание инвесторов привлечет пресс-конференция М.Драги, в рамках которой он 
может оценить эффективность стимулов. Любые намеки на то, что срочность действия 
программы или ее размерность могут быть скорректированы в будущем, может стать 
серьезной поддержкой для евро.  
Российский рынок акций стабилизировался вблизи сильного уровня поддержки 
(2030-2060 пунктов по индексу ММВБ), пока не находя достаточных драйверов для 
уверенного роста. Развивающиеся рынки находятся в фазе негативной переоценки, 
связываемой с повышением привлекательности долларовых активов в свете роста 
вероятности повышения ставки ФРС, при этом цены на нефть не демонстрируют 
выразительного направления движения.  Приток капитала в российские фондовые 
активы, активизировавшийся в ноябре-декабре, в последние 2 недели сменился 
внушительным нетто-оттоком средств из биржевых фондов, что может являться 
следствием как понижения ожиданий по размеру дивидендов госкомпаний, так и 
нивелирования ожиданий быстрого потепления отношений России с США. Сегодня к 
открытию торгов сформировался умеренно негативный внешний фон, что может 
привести к откату индекса ММВБ в район 2050 пунктов при открытии сессии. В 
дальнейшем наиболее вероятна консолидация в диапазоне 2035-2065 пунктов. 

                                                                                                                            Илья Фролов 
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Корпоративные новости  

Прибыль Россетей по РСБУ в 2016 г. без учета переоценки финвложений 
выросла в 6 раз, до 21,4 млрд руб.  

Чистая прибыль Россетей по РСБУ за прошлый год, не учитывающая переоценки 
финансовых вложений, составила 21,4 млрд руб., что в шесть раз превышает аналогичный 
показатель 2015 года, сообщается в пресс-релизе компании. Чистая прибыль, не 
скорректированная на эффект переоценки, составила 222,4 млрд руб., следует из 
отчетности.  

НАШЕ МНЕНИЕ: Прибыль Россетей важна с точки зрения базы дивидендов. Если 
компания направит на выплаты 25% от скорректированного показателя по РСБУ (есть еще 
вероятность, что базой будет МСФО), то   акционеры получат 5,35 млрд руб. Из них на 
привилегированные акции будет приходиться 2,11 млрд руб., на обыкновенные – 3,24 
млрд руб.  Таким образом, дивидендная доходность, исходя из текущих рыночных 
котировок, может быть оценена по АП в 46%, по АО – в 1,6%. 

Московская биржа может выплатить дивиденды за 2016 г. в размере 7,68 
руб. на акцию, всего - 17,5 млрд руб.  

Наблюдательный совет Московской биржи на заседании 2 марта решил 
рекомендовать акционерам одобрить выплату дивидендов по итогам 2016 года на 
уровне 7,68 рубля на акцию, говорится в сообщении биржи. Всего на выплату 
дивидендов биржа направит 17,5 млрд рублей, что составляет 69,3% чистой прибыли 
за 2016 год. Дата, на которую определяются лица, имеющие право на получение 
дивидендов, - 16 мая. По итогам 2016 года чистая прибыль Московской биржи по 
МСФО составила 25,18 млрд рублей, уменьшившись за год на 9,6%. 

НАШЕ МНЕНИЕ: У Московской биржи высокий коэффициент выплаты  дивидендов. 
При этом компания увеличила его по сравнению с 2015 годом, когда он составил 
58,2%. Однако с учетом снижения прибыли биржи рост дивидендов относительно 
2015 года составил 8%. Исходя из текущей рыночной стоимости акций Московской 
биржи, дивидендная доходность по ним может составить 6,5%, что выше среднего 
значения по акциям, входящим в индекс ММВБ.  
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Фондовые индексы Значение 1Д, % 1Н, % 1М, % Отраслевые индексы Значение 1Д, % 1Н, % 1М, % Долговые и денежные рынки Значение 1Д, % 1Н, % 1М, %

Россия S&P рынок США Доходность гособлигаций

Индекс ММВБ 2 057 0.4% -1.7% -6.9% S&P Energy  524.0 -0.4 1.5 -1.7 US Treasuries 3M 0.701 4 б.п. 20 б.п. 18 б.п.

Индекс РТС 1 108 0.8% -1.8% -6.0% S&P Oil&Gas 432.7 -0.2 0.6 -4.7 US Treasuries 2 yr 1.297 -1 б.п. 10 б.п. 15 б.п.

Индекс РТС на вечерней сессии 1 108 0.8% S&P Oil Exploration 653.0 0.0 0.0 1.6 US Treasuries 10 yr 2.478 0 б.п. 11 б.п. 7 б.п.

Фьючерс на РТС на веч. сесcии 111 340 0.6% S&P Oil Refining 330.2 -0.1 0.4 1.2 US Treasuries 30 yr 3.075 0 б.п. 9 б.п. 3 б.п.

США S&P Materials 106.1 0.2 -1.0 -7.1

S&P 500 2 383 0.1% 0.7% 4.0% S&P Metals&Mining 611.0 -0.1 0.6 3.9 Ставки денежного рынка

Dow Jones (DJIA) 21 006 0.0% 0.9% 4.8% S&P Capital Goods 568.1 0.1 0.6 3.7 LIBOR overnight 0.683 0.1 б.п. 0.0 б.п. -1.0 б.п.

Dow Jones Transportation 9 492 0.6% 0.7% 2.8% S&P Industrials 131.4 0.3 2.3 3.5 LIBOR 1M 0.834 2.4 б.п. 5.4 б.п. 5.9 б.п.

Nasdaq Composite 5 871 0.2% 0.4% 3.7% S&P Automobiles 109.0 0.6 2.7 2.6 LIBOR 3M 1.102 0.9 б.п. 4.8 б.п. 6.8 б.п.

Ближайший фьючерс на S&P 500* 2 372 -0.4% 0.2% 3.8% S&P Utilities 260.0 -0.3 -0.1 5.0 EURIBOR overnight -0.421 0.0 б.п. -0.4 б.п. -0.9 б.п.

Европа S&P Financial 413.4 0.4 2.1 5.5 EURIBOR 1M -0.371 0.1 б.п. 0.0 б.п. 0.2 б.п.

EUROtop100 2 919 0.0% 1.7% 4.1% S&P Banks      306.9 0.6 2.6 6.1 EURIBOR 3M -0.329 0.0 б.п. 0.0 б.п. -0.1 б.п.

Euronext 100 963 0.5% 2.4% 4.2% S&P Telecoms 170.7 0.0 -1.1 2.6 MOSPRIME overnight 10.130 -14 б.п. -23 б.п. -12 б.п.

FTSE 100 (Великобритания) 7 374 -0.1% 1.8% 2.8% S&P Info Technologies 892.7 0.2 0.5 4.2 MOSPRIME 3M 10.440 -2 б.п. -6 б.п. -5 б.п.

DAX (Германия) 12 027 -0.3% 1.9% 4.5% S&P Retailing 1 436 -0.2 0.3 4.3 Кредитные спрэды, б.п.

CAC 40 (Франция) 4 995 0.6% 3.1% 4.5% S&P Consumer Staples 565.6 -0.4 -0.3 4.5 CDS Inv.Grade (USA) 60 -1 б.п. -2 б.п. -5 б.п.

ATP S&P Consumer Discretionary 691.6 -0.2 0.1 3.2 CDS High Yield (USA) 307 -0 б.п. -9 б.п. -18 б.п.

Nikkei 225 (Япония)* 19 376 -0.5% 1.4% 4.0% S&P Real Estate 196.4 -0.4 -0.7 3.3 CDS EM 207 -6 б.п. -8 б.п. -17 б.п.

Taiex (Тайвань)* 9 678 0.3% -0.9% 2.4% S&P Homebuilding 748.3 0.2 4.2 9.5 Russia'23-UST'10 спрэд, б.п. 112 -27 б.п. -67 б.п. 49 б.п.

Kospi (Корея)* 2 081 0.1% -0.6% 1.6% S&P Chemicals 545.4 -0.2 0.3 2.9

BRICS S&P Pharmaceuticals 624.8 0.3 0.7 6.8 Итоги торгов ADR/GDR Значение 1Д, % 1Н, % Спрэд

JSE All Share (ЮАР) 51 709 -0.4% 0.2% -0.8% S&P Health Care 875.0 0.4 1.4 6.0 Нефтянка

Bovespa (Бразилия) 66 786 1.4% -2.6% 4.4% Отраслевые индексы ММВБ Газпром 4.4 2.9 -0.1 -1.5%

Hang Seng (Китай)* 23 626 0.3% 7.0% 1.5% Промышленность 1 767 0.0 -1.0 -0.9 Роснефть 5.7 -0.3 -0.1 -0.9%

Shanghai Composite (Китай)* 3 230 0.4% 0.0% 2.3% Металлургия 5 401 0.0 -2.5 -8.5 Лукойл 52.8 -0.3 -1.6 -0.5%

BSE Sensex (Индия)* 29 028 0.7% 0.7% 2.1% Нефть и газ 5 116 0.2 -2.7 -8.7 Сургутнефтегаз 5.1 -0.1 -0.2 -0.4%

MSCI Эл/энергетика 1 974 2.1 -2.2 -9.2 Газпром нефть 19.3 -3.1 -1.7 -0.3%

MSCI World 1 849 0.0% 0.4% 2.8% Телекоммуникации 1 838 0.0 -1.1 0.3 НОВАТЭК 127 0.8 -6.9 -0.4%

MSCI Emerging Markets 931 -0.6% -1.0% 0.9% Банки 7 798 -1.4 -2.6 -7.0 Цветная металлургия

MSCI Eastern Europe 253 -0.1% -0.9% 0.2% НорНикель 15.9 0.5 -1.4 -0.4%

MSCI Russia 570 0.6% -1.8% -6.2% Валютные рынки Значение 1Д, % 1Н, % 1М, % Черная металлургия

Внешний валютный рынок Северсталь 14.3 -0.3 -0.4 -1.0%

Товарные рынки Значение 1Д, % 1Н, % 1М, % Индекс DXY 101.47 -0.1 0.3 1.6 НЛМК 18.7 0.3 -0.8 -1.0%

Сырьевые товары Евро* 1.060 -0.2 0.1 -1.4 ММК 8.1 0.1 -0.4 -1.9%

Reuters All-Commod. Index (CRB) 189.7 0.5% -0.6% -1.3% Фунт* 1.229 0.0 -1.2 -1.5 Мечел ао 5.0 0.1 -0.3 48.9%

Нефть WTI спот, $/барр. 53.3 1.4% -0.3% -0.9% Швейц. франк* 1.009 -0.1 0.0 -1.8 Банки

Нефть Brent спот, $/барр. 55.0 -0.1% -1.0% -0.7% Йена* 113.9 0.1 -1.1 -1.9 Сбербанк 11.4 0.7 0.0 1.9%

Фьючерс на WTI, $/барр.* 53.1 -0.4% -1.8% 0.2% Канадский доллар* 1.339 -0.1 -1.6 -2.3 ВТБ ао 2.2 -0.2 -0.1 -3.5%

Фьючерс на Brent, $/барр.* 55.7 -0.4% -0.4% 0.0% Австралийский доллар* 0.758 -0.3 -1.3 -1.1 Прочие отрасли

Медь (LME) спот, $/т 5906 -0.2% -0.2% 2.5% Внутренний валютный рынок МТС 10.3 0.1 -0.3 8.5%

Никель (LME) спот, $/т 10936 2.0% 1.2% 7.5% USDRUB 58.28 -0.1 -0.3 1.1 Мегафон 11.5 0.4 -0.6 1.5%

Алюминий (LME) спот, $/т 1884 -1.0% -0.1% 3.4% EURRUB 61.79 0.1 -0.4 2.5 Магнит ао 36.5 0.2 0.4 13.9%

Золото спот, $/унц* 1233 -0.1% -1.6% -0.2% Бивалютная корзина 59.83 0.1 -0.3 1.8

Серебро спот, $/унц* 17.8 -0.7% -2.3% 0.6%

Источник: Bloomberg, Reuters
* данные приведены по состоянию на 8:00 мск
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˛̠̇̉̅́̎̉ ̗̑̆́̌̉̈́̉̉ ̜̜̖̐̑̆̅̃̂̏̑̎ ̏̂̆́̎̉̊̚ 
ˑȢ˟̑́̍̐́ȟ ́ ̓́̋̇̆ ̃ ̗̆̌̏̍ ̖̎̆̐̌̏̉̆ 
̜̒̓́̓̅́̎̎̆ ̉ ̖̙̏̑̏̉̊ ̒̆̈̏̎ ̘̋̏̑̐̏̓̆̓̎̏̒̓̉ 
̜̟̏̋́̈̃́̓ ̐̏̅̅̆̑̇̋̔ ̜̏̒̎̏̃̎̍ ̉̎̅̆̋̒́̍Ȣ 
DJIA ̠̐̑̏̅̃̉̎̔̌̒ ̋ ΨΧΦΦΦ ̐̔̎̋̓̏̃ȟ S&P500 
̐̑̏̓̆̒̓̉̑̏̃́̌ ΨΪΦΦ ̐̔̎̋̓̏̃Ȣ ˛̇̉̅́̆̍ 
̗̟̋̏̎̒̏̌̉̅́̉ ̃̂̌̉̈̉ ̖̓̆̋̔̉̚ ̔̑̏̃̎̆̊.  

˚̝̆̓̕ ̜̠̐̓́̆̓̒ ̎́̊̓̉ ̂́̌́̎̒ ̍̆̇̅̔ 
̜̒̌̏̃̆̒̎̍̉ ̗̠̉̎̓̆̑̃̆̎̉̍̉ ˛˜˒˗Ͻ ̉ 
̑́̒̓̔̆̊̚ ̜̘̅̏̂̆̊ ̃ ˞˥ˍ. ˞̟̑̐̑̉̈̏̃ ̏̓ 
˛˜˒˗ ̉ ̟̜̖̃́̌̓̎ ̜̑̎̋̏̃ ̎̆ ̇̅̆̍ȟ 
̠̐̑̆̅̐̏̌́̄́ȟ ̘̓̏ ̎́ ̏̒̎̏̃́̎̉̉ ̒̆̈̏̎̎̏̒̓̉ 
̝̎̆̓̕ ̠̏̒̓́̎̆̓̒ ̃ ̅̉́̐́̈̏̎̆ 55-57 
̅̏̌̌ȢȾ̂́̑̑Ȣ 

˜̜̑̏̍̍̆̓́̌̌ ̟̠̏̒̓́̓̒ ̎́ ̜̖̋̏̍̏̑̓̎̕ 
̠̖̔̑̏̃̎ ̎́ ̠̖̏̇̉̅́̎̉ ̜̙̠̐̏̃̆̎̉ ̒̐̑̏̒́ ̎́ 
̜̍̆̓́̌̌ ̃ ˞˥ˍ ̐̑̉ ̏̓̒̔̓̒̓̃̉̉ ̠̅́̃̌̆̎̉ ̎́ 
˗˚ ̋ ̃ ̘́̒̓̉ ̜̖̓̏̑̄̏̃ ̘̏̄̑́̎̉̆̎̉̊Ȣ 
˜̏̅̅̆̑̇̋̔ ̜̏̋́̈̃́̆̓ ̓́̋̇̆ ̏̒̌́̂̌̆̎̉̆ 
̗̐̏̈̉̉̊ ̅̏̌̌́̑́ ̒ ̘̎́́̌́ ̄̏̅́Ȣ ˙̜ ̠̠̒̋̌̏̎̆̍̒ 
̋ ̑̏̒̓̔ ̃ ̘̒̑̆̅̎̆̒̑̏̎̏̊ ̐̆̑̒̐̆̋̓̉̃̆ ̎́ ̏̎̆̕ 
̒̏̋̑́̆̎̉̚ ̠̒ ̖̋̌́̅̒̋̉ ̈́̐́̒̏̃.  

EURUSD ̃ ̑́̊̏̎̆ ΧȢΦΫ-1.06 ̎ ́ ̏̎̆̕  ̏ ̐́̒̆̎̉ ̊̃  
̙̏̓̎̏̆̎̉̉ ̖̉̒̏̅́ ̜̃̂̏̑̏̃ ̃̏ ˡ̗̑́̎̉̉ȟ ́ 
̓́̋̇̆ ̑̉̒̋̏̃ ̐̏ ː̗̑̆̉̉ȟ ́ ̓́̋̇̆ ̠̔̒̉̌̆̎̉ 
̏̇̉̅́̎̉̊ ̐̏ ̜̙̟̐̏̃̆̎̉ ̒̓́̃̋̉ ˡ˝˞ ̃ ̍́̑̓̆.  

     

    
ˍ̜̋̓̉̃ EM ̠̠̒̍̏̓̑̓̒ ̖̐̏̔̇̆ DM, ̏̅̎́̋̏ ̃ 
̗̆̌̏̍ ̟̅̆̍̏̎̒̓̑̉̑̔̓ ̝̜̐̏̒̓̔̐́̓̆̌̎̊ ̑̏̒̓ 
̎́ ̠̏̇̉̅́̎̉ ̠̏̒̌́̂̌̆̎̉ ̠̑̆̄̔̌̉̑̏̃́̎̉ 
̉̎̒̆̋̓̏̑́̕ ˞˥ˍ ̉ ̑̏̒̓́ ̗̆̎ ̎́ ̜̓̏̃́̑̎̆ 
̜́̋̓̉̃Ȣ ˝̏̒̒̉̊̒̋̉̆ ̜́̋̓̉̃ ̟̠̓̏̑̄̔̓̒ ̎́ 
̔̑̏̃̎̆ ̝̜̖̏̒̓́̌̎ EM. 

˛̓ ̎̏ ̙̆̎̉̆ RTS/Brent ̝̏̐̔̒̓̉̌̏̒ ̎̉̇̆ 20x, 
̘̓̏ ̃ ̗̆̌̏̍ ̜̠̃̄̌̅̉̓ ̔̇̆ ̎̆ ̃̐̏̌̎̆ 
̒̐̑́̃̆̅̌̉̃̏ ̐̑̉ ̖̓̆̋̔̉̚ ̖̏̓̍̆̓̋́ ̐̏ ̎̆̓̉̕ 
̉ ̘̈̎́̆̎̉̉ ̒̓̑́̎̏̃̏̊ ̐̑̆̍̉̉ ̈́ ̑̉̒̋Ȣ 
˗̏ ̜̑̐̏̑́̓̉̃̎̆ ̉̅̆̉ ̠̟̐̏̈̃̏̌̓  
̘̜̝̑́̒̒̉̓̃́̓ ̎́ ̂̏̌̆̆ ̜̃̒̏̋̉̆ ̗̏̆̎̋̉. 

˚́ ̎̆̅̆̌ ̆ 23 ̠̆̃̑́̌̕ - 1 ̍́̑̓́ ̃ ̜̂̉̑̇̆̃ ̆
̜̏̎̅̕ ̗́̋̉̊ȟ ̜̏̑̉̆̎̓̉̑̏̃́̎̎ ̆̎́ ̑̏̒̒̉̊̒̋̉̊ 
̜̏̎̅̏̃̊̕ ̜̑̎̏̋ȟ ̐̏ ̑́ ̘̒̆̓́̍ PSB Research, 
̟̠̎́̂̌̅́̌̒ ̏̓̓̏̋ ̋́̐̉̓́̌́ ̃ ̑́̈̍̆̑̆ 205 
̍̌̎ ̅̏̌̌Ȣ 

˞̞̐̑̅ CDS 5Y ̠̅̆̑̇̉̓̒ ̃̂̌̉̈̉ Χ70-ΧήΦ ̂Ȣ̐Ȣ, 
̠̏̓̑́̇́ ̜̃̒̏̋̉̊ȟ ̎̏ȟ ̋ ̟̒̏̇́̌̆̎̉ȟ ̐̏̋́ 
̜̒̆̄̍̆̎̓̉̑̏̃́̎̎̊, ́̐̐̆̓̉̓ ̋ ̑̏̒̒̉̊̒̋̏̍̔ 
̑̉̒̋.̔ 

 

S&P 500 и индекс вмененной волатильности VIX

Источник: Bloomberg, PSB Research
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EV/S EV/EBITDA P/E P/BV EBITDA Earnings EBITDA
NI (ROE для 

банков)
1Д 1Н 3M СНГ

Индекс ММВБ 2 057 - - - - - - - - - - 15 31 488 0.4 -1.7 -7.8 -7.8

Индекс РТС 1 108 - - - - - - - - - - 20 541 0.8 -1.8 -3.8 -3.8

Нефть и газ
Газпром 54.7 134.8 19% 0.9 3.5 3.8 0.3 1% 7% 24% 15% 1.1 21 5 330 2.7 -1.4 -11.0 -12.8

Новатэк 38.9 746.3 0% 4.9 14.1 9.5 4.5 1% -1% 35% 46% 1.0 26 486 0.9 -4.7 -2.0 -5.8

Роснефть 61.2 336.5 22% 1.0 4.1 19.0 1.3 15% 49% 24% 4% 1.2 29 1 236 0.0 -1.9 -4.6 -16.5
Лукойл 45.0 3 085 22% 0.6 4.3 8.9 0.9 6% 17% 15% 6% 1.2 24 2 009 0.0 -3.1 -5.6 -10.6

Газпром нефть 17.8 218.6 11% 1.0 4.6 5.7 1.0 13% 18% 21% 12% 0.6 21 84 -2.0 -6.3 6.6 2.1

Сургутнефтегаз, ао 18.1 29.6 16% -0.8 -2.8 7.8 0.4 3% -24% 28% 14% 0.9 21 242 -0.2 -3.4 -2.8 -4.3

Сургутнефтегаз, ап 4.3 32.5 12% -0.8 -2.8 7.8 0.4 3% -24% 28% 14% 0.7 25 411 0.0 -3.2 2.2 1.3

Татнефть 14.2 364.0 17% 1.4 5.1 7.8 1.4 7% 8% 27% 18% 1.2 37 502 -0.3 1.1 -13.9 -14.8

Башнефть 9.4 3 449.0 -13% 1.0 5.1 9.8 n/a 14% 17% 20% 9% 0.6 31 10 1.7 3.4 -3.1 -3.9

Всего по сектору 263.6 12% 1.0 3.9 8.9 1.3 7% 8% 25% 15% 1.0 26 10 311 0.3 -2.2 -3.8 -7.2
Финансовый сектор
Сбербанк, ао 60.9 164.4 23% - - 7.0 1.31 - - - 10% 1.2 26 6 251 0.6 -0.7 3.2 -5.1

Сбербанк, ап 2.1 122.4 20% - - 7.0 1.31 - - - 10% 1.1 26 756 -2.3 -2.7 5.1 -5.6

ВТБ 14.7 0.0660 -26% - - 7.0 1.31 - - - 10% 0.8 21 1 054 0.0 -1.7 -2.9 -10.8

Московская биржа 4.6 118.3 27% - - 11.4 2.34 - - - 26% 1.0 31 2 480 -5.0 -6.3 -1.3 -5.8

Всего по сектору 82.3 11% - - 8.1 1.57 - - - 14% 1.0 26 10 541 -1.7 -2.9 1.0 -6.8

НорНикель 25.3 9 336 23% 3.9 8.3 11.8 9.7 9% 17% 47% 28% 1.1 25 902 0.3 -1.7 -14.3 -7.8

ОК Русал 7.8 30 -12% 2.0 11.0 9.5 2.4 -2% 23% 19% 10% n/a 42 21 -2.1 1.6 5.1 14.3

АК Алроса 12.1 95.9 12% 2.6 4.7 5.2 - 13% 43% 56% 41% 0.9 30 862 2.0 1.2 2.8 -1.6

НЛМК 11.5 111.5 24% 1.7 6.9 12.6 2.2 1% 7% 24% 12% 0.9 32 451 0.5 -4.2 -4.5 -3.0

ММК 7.2 37.5 4% 1.5 5.1 7.3 1.8 -6% -7% 29% 18% 0.8 31 267 0.6 -2.7 11.8 12.7

Северсталь 11.9 825.0 17% 2.2 6.8 8.7 4.4 2% - 32% 23% 0.7 31 318 -1.2 -2.9 -18.1 -12.4

ТМК 1.3 75.5 25% 1.1 7.0 17.9 3.0 8% 51% 16% 2% 0.6 23 54 2.4 -3.1 -3.3 -4.4

Распадская 1.0 82.4 n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a 1.0 41 289 2.0 -3.3 16.9 3.4

Мечел, ао 1.1 151.8 - 1.4 8.0 neg. -0.3 n/a n/a 17% 5% 1.0 60 151 -0.2 -5.6 -11.5 -16.3

Полиметалл 4.9 661.0 36% 4.2 8.3 11.0 6.4 15% 34% 51% 31% 0.4 39 42 -2.1 -9.6 12.0 3.5

Всего по сектору 84.1 16% 2.3 7.3 10.5 3.7 5% 24% 32% 19% 0.8 35 336 0.2 -3.0 -0.3 -1.2
Электроэнергетика
РусГидро 6.6 1.003 7% 1.3 5.0 6.8 0.8 19% 22% 26% 15% 1.0 39 1 403 7.2 2.2 6.1 8.3

ОГК-2 0.9 0.473 6% 0.7 4.5 14.1 0.6 28% 33% 17% 3% 0.9 45 52 0.6 -5.9 5.7 -5.5

Юнипро 2.8 2.592 24% 1.9 6.4 15.2 n/a 15% 19% 29% 13% 0.5 19 31 0.9 -1.2 -9.9 -9.9

Энел Россия 0.6 0.987 13% 0.8 4.3 13.1 1.5 0% 37% 17% 4% 0.8 37 22 -0.3 -4.0 -5.1 -0.7

ТГК-1 1.1 0.0159 -44% 1.1 3.6 7.6 n/a 8% 19% 30% 10% 0.8 56 23 0.5 2.1 55.5 6.2

Мосэнерго 1.7 2.490 -3% 0.6 3.6 8.4 0.6 10% -13% 17% 6% 0.7 55 65 3.2 -6.6 7.3 0.4

Росcети, ао 3.6 1.063 -3% 0.6 1.9 1.5 0.2 17% 0% 34% 13% 0.9 41 438 2.5 1.7 -11.6 -7.1

ФСК ЕЭС 4.6 0.211 5% 1.8 2.7 2.9 0.6 17% 10% 65% 39% 0.9 42 1 466 0.8 -6.8 6.0 3.6

Всего по сектору 21.9 1% 1.1 4.0 8.7 0.7 14% 16% 29% 13% 0.8 42 3 499 1.9 -2.3 6.7 -0.6
Источник: Bloomberg, Reuters, PSB Research
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EV/S EV/EBITDA P/E P/BV EBITDA Earnings EBITDA
NI (ROE для 

банков)
1Д 1Н 3M СНГ

Минеральные удобрения
Акрон 2.4 3 408 -14% 2.2 5.5 5.2 n/a -3% 7% 39% 29% 0.6 22 53 0.5 0.2 -4.0 -4.7

Уралкалий 8.4 167.0 -2% 5.8 10.6 11.0 n/a -13% 47% 55% 32% 0.7 8 167 0.0 0.4 0.0 1.1

ФосАгро 5.4 2 421 -9% 2.1 5.5 6.9 n/a -3% 6% 38% 25% 0.6 26 147 -1.6 -3.2 -7.9 -6.8

Всего по сектору 16.2 -8% 3.4 7.2 7.7 n/a -7% 20% 44% 29% 0.6 19 123 -0.4 -0.9 -4.0 -3.5
Телекоммуникации
Ростелеком, ао 3.5 79.1 17% 1.2 3.6 15.5 0.9 3% 17% 32% 4% 0.8 16 104 0.1 -1.1 -8.1 -5.8

МТС 9.4 274.6 4% 1.7 4.5 11.0 4.4 3% 8% 39% 12% 0.8 20 333 -0.2 -0.9 10.5 6.0

МегаФон 7.0 660 10% 1.7 4.6 13.6 3.4 2% -1% 38% 10% 0.7 24 101 0.3 -2.0 9.7 13.9

Всего по сектору 19.9 10% 1.5 4.2 13.4 2.9 3% 8% 36% 9% 0.7 20 539 0.1 -1.3 4.0 4.7

Магнит 14.9 9 175 26% 0.9 8.6 14.9 4.4 12% 17% 10% 5% 1.0 30 585 -0.8 4.0 -13.8 -16.6

Дикси Групп 0.5 250.0 29% 0.2 5.1 neg 1.1 7% 61% 4% 0% 0.7 25 22 -0.8 -5.5 -13.9 -10.7

М.Видео 1.2 381.0 9% 0.2 4.0 12.4 n/a 10% 12% 6% 3% 0.7 24 135 1.4 2.0 3.1 -1.7

Всего по сектору 16.6 21% 0.4 5.9 13.7 2.8 9% 30% 7% 3% 0.8 26 248 -0.1 0.2 -8.2 -9.7
Прочие сектора
АФК Система 3.6 21.8 22% 0.8 2.9 12.4 1.2 9% -5% 27% 2% 0.7 28 65 -0.8 -1.1 -2.3 -5.9

Аэрофлот 3.2 168.9 14% 0.7 4.1 5.9 n/a 12% 10% 17% 6% 0.7 33 1 059 -3.0 1.1 21.0 10.5

ЛСР 1.7 947 8% 1.2 5.8 9.7 1.4 14% 12% 20% 11% 0.5 21 4 -0.7 -3.0 0.2 -0.5

Соллерс 0.4 596.0 6% 0.4 4.3 7.7 n/a 8% n/a 9% 4% 0.7 32 0 -0.3 -1.5 15.1 11.4

КАМАЗ 0.7 57.7 n/a n/a 3.3 n/a n/a n/a n/a n/a n/a 0.5 30 7 1.0 -0.3 21.8 17.9

Яндекс 7.6 1 370.0 n/a 5.9 16.6 31.6 5.7 24% 46% 36% 19% n/a 28 23 0.8 0.1 11.3 9.8

Всего по сектору 17.1 13% 1.8 6.2 13.5 2.8 14% 16% 22% 8% 0.6 28.7 1 158 -0.5 -0.8 11.2 7.2

Расшифровка сокращений:

Объем торгов 

ММВБ-РТС, 

млн руб.

Абсолютная динамика, %

EV/EBITDA - отношение показателя "стоимость компании" (текущая рыночная капитализация + чистый долг) к показателю EBITDA за указанный год

CAGR 2015-2019, % Рентабельность (2016E)

Beta
HV 90D, 

%

MCap, $ 

млрд

Цена 

закрытия

Фундам. 

потенциал 

роста, %

Мультипликаторы, 2016E

Потребительский сектор

Источник: Bloomberg, Reuters, PSB Research

MСap - рыночная капитализация компании, представляет собой суммарное произведение рыночной стоимости акции к общему количеству выпущенных акций
Фундам. потенциал роста - процентное выражение потенциала роста акции до прогнозной "справедливой" цены, согласно консенсус-прогнозу Bloomberg
EV/S - отношение показателя "стоимость компании" (текущая рыночная капитализация + чистый долг) к выручке за указанный год

EBITDA - аналитический показатель, который представляет собой сумму операционной прибыли и амортизационных отчислений
P/E - отношение текущей рыночной капитализации к чистой прибыли за указанный год
P/BV - отношение текущей рыночной капитализации к собственному капиталуза  указанный год
CAGR - среднегеометрический годовой темп роста
Beta - показатель позволяет оценить чувствительность цены акции к рыночным колебаниям (>1 - более чувствительна, чем рынок в целом)
HV 90D - историческая волатильность акции, равная стандартному отклонению стоимости финансового инструмента за 90 дней
1Д - динамика актива в последнюю торговую сессию
1Н - динамика актива за последнюю неделю
3M - динамика актива за 3 последних месяца
СНГ - динамика актива с начала года

Итоги торгов и мультипликаторы  
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Время выхода Знач-ть1 Событие Период Консенсус Пред. знач. Факт

3 марта 2:30 ●● Базовый ИПЦ в Японии, г/г январь 0.0% -0.2% 0.1%

3 марта 9:00 ● PMI в секторе услуг России февраль н/д 58.4 55.5

3 марта 10:00 ●●● Розничные продажи в Германии (реал.), м/м январь 0.2% -0.9% -0.8%

3 марта 11:15 ●● PMI в секторе услуг Испании февраль 55.3 54.2 57.7

3 марта 11:45 ●●● PMI в секторе услуг Италии февраль 53.0 52.4 54.1

3 марта 11:50 ●●● PMI в секторе услуг Франции (оконч.) февраль 56.7 56.7 56.4

3 марта 11:55 ●●● PMI в секторе услуг Германии (оконч.) февраль 54.4 54.4 54.4

3 марта 12:00 ●●● ВВП Италии, кв/кв 4й кв. 0.2% 0.2% 0.2%

3 марта 12:00 ●●● PMI в секторе услуг еврозоны (оконч.) февраль 55.6 55.6 55.5

3 марта 12:30 ● PMI в секторе услуг Великобритании февраль 54.2 54.5 53.3

3 марта 13:00 ●●● Розничные продажи в еврозоне, м/м январь 0.4% -0.3% -0.8%

3 марта 17:45 ● PMI в секторе услуг США (оконч.) февраль н/д 53.9 53.8

3 марта 18:00 ●●●●● ISM  в секторе услуг США февраль 56.5 56.5 57.6

6 марта 12:30 ● Индекс настроений инвесторов Sentix в еврозоне март 16.0 17.4

6 марта 12:30 ●●● Фабричные заказы в США, м/м январь 1.2% 1.3%

7-9 марта ●● ИПЦ в России, г/г февраль 4.6% 5.0%

7 марта 10:00 ●● Производственные заказы в Германии, м/м январь -2.7% 5.2%

7 марта 13:00 ●●● ВВП еврозоны, детализир. оценка, кв/кв 4й кв. 0.4% 0.4%

7 марта 16:30 ●●● Торговый баланс в США, млрд долл. январь -45.5 -44.3

7 марта 23:00 ●●● Потреб. кредитование в США,млрд долл. январь 18.0 14.2

8 марта 2:50 ●● ВВП Японии, скорректир. оценка, кв/кв 4й кв. 0.4% 0.2%

8 марта 5:00 ●●●●● Торговый баланс КНР, млрд долл. февраль 25.0 51.4

8 марта 10:00 ●●● Пром. производство в Германии, м/м январь 2.7% -3.0%

8 марта 10:45 ●● Торговый баланс во Франции, млрд евро январь н/д -3.42

8 марта 11:00 ● Пром. производство в Испании, м/м январь н/д 1.9%

8 марта 16:15 ●●●●● Число новых раб. мест в частном секторе США от ADP, тыс. февраль 180 246

8 марта 18:00 ●●● Оптовые запасы в США, м/м январь 0.5% -0.1%

8 марта 18:30 ●●●● Изм-е запасов сырой нефти в США, млн. барр пр. нед. н/д 1.501 

8 марта 18:30 ●●● Изм-е запасов дистиллятов в США, млн барр пр. нед. н/д -0.925 

8 марта 18:30 ●● Изм-е запасов бензина в США, млн барр пр. нед. н/д -0.546 

9 марта 4:30 ●●●● ИПЦ в КНР, г/г февраль 1.6% 2.5%

9 марта 4:30 ●● ИЦП в КНР, г/г февраль 7.7% 6.9%

9 марта 15:45 ●●● Решение по ставке ЕЦБ - 0.0% 0.0%

9 марта 15:45 ●●●● Решение по депозитной ставке ЕЦБ - -0.4% -0.4%

9 марта 16:30 ●●● Первичные обращения за пособиями в США, тыс пр. нед. н/д 223

9 марта 16:30 ●● Число получающих пособия по безработице в США, тыс пр. нед. н/д 2066

9 марта 16:30 ●● Цены на импорт в США, м/м февраль 0.1% 0.4%

10-17 марта 5:00 ● Прямые иностр. инвестиции в КНР, снг, г/г февраль н/д -9.2%

10 марта 10:00 ●●● Торговый баланс в Германии, млрд евро январь 19.1 18.4

10 марта 12:30 ●●● Пром. производство в Великобритании, м/м январь -0.1% 1.1%

10 марта 16:30 ●●●●● Безработица в США, % февраль 4.7% 4.8%

10 марта 16:30 ●●●●● Число новых раб. мест вне с/х в США, тыс. февраль 180 227

Источник: Интерфакс, Bloomberg, Reuters, PSB Research
1 - значимость события оценивается по 5-балльной шкале

Дата Компания/отрасль Событие

6 марта НЛМК Финансовые результаты по МСФО за 2016г.

7 марта Сбербанк Бухгалтерская отчетность по РСБУ за февраль

14 марта TCS Group Финансовые результаты по МСФО за 2016г.

14 марта Русагро Финансовые результаты по МСФО за 2016г. и день аналитика и инвестора

14 марта ЛУКОЙЛ Финансовые результаты по МСФО за 2016г.

15 марта ТГК-1 Финансовые результаты по МСФО за 2016г.

15 марта Polymetal Финансовые результаты по МСФО за 2016г.

15 марта QIWI Финансовые результаты по МСФО за 2016г.

16 марта Дикси Групп Финансовые результаты по МСФО за 2016г.

16 марта ОК Русал Финансовые результаты по МСФО за 2016г.

16 марта АК Алроса Финансовые результаты по МСФО за 2016г.

16 марта Юнипро Финансовые результаты по МСФО за 2016г.

17 марта НорНикель Финансовые результаты по МСФО за 2016г.

17 марта ФСК ЕЭС Финансовые результаты по МСФО за 2016г.

20 марта Группа ЛСР Финансовые результаты по МСФО за 2016г.

20 марта Etalon Group Финансовые результаты по МСФО за 2016г.

21 марта Группа ЛСР Финансовые результаты по МСФО за 2016г.

23 марта ГК ПИК Финансовые результаты по МСФО за 2016г.

23 марта Etalon Group Финансовые результаты по МСФО за 2016г.

23 марта РусГидро Финансовые результаты по МСФО за 2016г.

24 марта Магнит Финансовые результаты по МСФО за 2016г. (аудированные)

24 марта Фосагро Финансовые результаты по МСФО за 2016г.

27 марта X5 Retail Group Финансовые результаты по МСФО за 2016г.

28 марта Фосагро День аналитика и инвестора

7 апреля Сбербанк Бухгалтерская отчетность по РСБУ за март

12 апреля Etalon Group Операционные результаты за 1КВ16

12 апреля Дикси Групп Операционные результаты за 1КВ16

13 апреля Группа ЛСР Операционные результаты за 1КВ16

14 апреля Северсталь Операционные результаты за 1КВ16

Источник: данные компаний, Интерфакс, Bloomberg, PSB Research

Календарь событий на мировых рынках  Календарь корпоративных событий  
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PSB RESEARCH 
   

Николай Кащеев  KNI@psbank.ru +7 (495) 777-10-20, доб. 77-47-39 
 Директор по исследованиям и аналитике 

ОТДЕЛ АНАЛИЗА ОТРАСЛЕЙ И РЫНКОВ КАПИТАЛА 

Евгений Локтюхов LoktyukhovEA@psbank.ru +7 (495) 777-10-20, доб. 77-47-61 
 Руководитель направления анализа отраслей и рынков капитала 
Илья Фролов FrolovIG@psbank.ru +7 (495) 777-10-20, доб. 77-47-06 
 Старший управляющий по исследованиям и анализу отраслей и рынков капитала 
Екатерина Крылова KrylovaEA@psbank.ru +7 (495) 777-10-20, доб. 77-67-31 
 Главный аналитик 
Игорь Нуждин NuzhdinIA@psbank.ru +7 (495) 777-10-20, доб. 77-70-11 
 Главный аналитик 

ГРУППА АНАЛИЗА ДОЛГОВЫХ РЫНКОВ 

Александр Полютов PolyutovAV@psbank.ru +7 (495) 777-10-20, доб. 77-67-54 
 Управляющий по исследованиям и анализу долговых рынков 

Дмитрий Монастыршин Monastyrshin@psbank.ru +7 (495) 777-10-20, доб. 77-47-10 

 Главный аналитик   
Роман Насонов NasonovRS@psbank.ru +7 (495) 777-10-20, доб. 77-98-33 
 Ведущий аналитик 
Михаил Поддубский PoddubskiyMM@psbank.ru +7 (495) 777-10-20, доб. 77-78-69 
 Ведущий аналитик 

 

 
ʉʆɹʉʊɺɽʅʅʓɽ ʆʇɽʈɸʎʀʀ 

 Дмитрий Иванов Операции на финансовых 
рынках 

 

 Руслан Сибаев  FICC   

 Пётр Федосенко Еврооблигации +7 (495) 705-97-57 
 Константин Квашнин Рублевые облигации +7 (495) 705-90-69 

 Евгений Жариков ОФЗ, длинные ставки +7 (495) 705-90-96 

 Михаил Маркин  

 Алексей Кулаков 

Опционы на FX, Rates, 
Equites, Commodities 

+7 (495) 411-5133 

 Павел Демещик  FX,короткие ставки +7 (495) 705-9758 

 Евгений Ворошнин  Денежный рынок +7 (495) 411-5132 

 Сергей Устиков РЕПО  +7 (495) 411-5135 

 Александр Орехов Акции +7 (495) 777-10-20, доб. 77-73-19 

ʂʃʀɽʅʊʉʂʀɽ ʆʇɽʈɸʎʀʀ 

Ольга Целинина 

Операции с  
институциональными 
клиентами Fixed Income  

+7 (495) 705-97-57 

Филипп Аграчев  
Александр Сурпин  
Александр Борисов 
Дмитрий Божьев  
Виктория Давитиашвили  
Владислав Риман 
Максим Сушко 

Центр экспертизы для 
корпоративных клиентов 
Конверсии, 
Хеджирование, РЕПО, 
DCM, Структурные 
продукты  

+7 (495) 228-39-22 

Олег Рабец, Александр 
Ленточников, Глеб Попов 

Конверсионные и 
форвардные валютные 
операции 

+7 (495) 733-96-28 

Игорь Федосенко  
Виталий Туруло 

Брокерское обслуживание 
+7 (495) 705-97-69 
+7(495) 411-51-39 
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ПАО «Промсвязьбанк». Все права защищены.  

Настоящий информационно-аналитический обзор предоставляется исключительно в информационных целях. Содержащаяся в настоящем обзоре информация и выводы 
были получены и основаны на источниках, которые ПАО «Промсвязьбанк», в целом, считает надежными. Однако, ПАО «Промсвязьбанк» не дает никаких гарантий и не 
предоставляет никаких заверений, что такая информация является полной и достоверной, и, соответственно, она не должна рассматриваться как полная и достоверная. 
Выводы и заявления, сделанные в настоящем обзоре, являются лишь предположениями, которые могут существенно отличаться от фактических событий и результатов. 
ПАО «Промсвязьбанк» не берет на себя обязательство регулярно обновлять информацию, содержащуюся в настоящем обзоре, или исправлять неточности, и оставляет 
за собой право пересмотреть ее содержание в любой момент без предварительного уведомления.  

Содержащаяся в обзоре информация и выводы не являются рекомендацией, офертой или приглашением делать оферты на покупку или продажу каких-либо ценных 
бумаг и других финансовых инструментов. Обзор не является рекомендацией в отношении инвестиций и не принимает во внимание какие-либо специальные, особые 
или индивидуальные инвестиционные цели, финансовые обстоятельства и требования какого-либо конкретного лица, которое может быть получателем настоящего 
обзора. Сделки, совершенные в прошлом и упомянутые в настоящем обзоре, не всегда являются индикативными для определения результатов будущих сделок.  

Инвесторам необходимо принять во внимание, что доход от ценных бумаг или других инвестиций может меняться, и цена или стоимость ценных бумаг и инвестиций 
может как расти, так и падать, и, как следствие, результаты инвестирования могут оказаться меньше первоначально инвестированных средств. Результаты 
инвестирования в прошлом не гарантируют доходов в будущем. Множество факторов может привести к тому, что фактические результаты будут существенно 
отличаться от прогнозов и выводов, содержащихся в настоящем обзоре, включая, в частности, общие экономические условия, конкурентную среду, риски, связанные с 
осуществлением деятельности в Российской Федерации, стремительные технологические и рыночные изменения в отраслях, в которых действуют соответствующие 
эмитенты ценных бумаг, а также многие другие риски. 

ПАО «Промсвязьбанк», его руководство и сотрудники не несут ответственности за инвестиционные решения получателей настоящего обзора, основанные на 
информации, содержащейся в нем, за прямые или косвенные потери и/или ущерб, возникшие в результате использования получателем настоящего обзора информации 
или какой-либо ее части при совершении операций с ценными бумагами и иными финансовыми инструментами. Прежде чем принять решение о приобретении ценных 
бумаг, потенциальный инвестор должен самостоятельно изучить и проанализировать все риски, связанные с такими инвестициями. Использование информации, 
представленной в настоящем обзоре, осуществляется потенциальным инвестором на свой собственный страх и риск.  

Если прямо не указано обратное, настоящий обзор предназначен только для лиц, являющихся допустимыми получателями данного обзора в той юрисдикции, в которой 
находится или к которой принадлежит получатель обзора, и которые могут получать данный отчет без того, чтобы распространение данного отчета таким лицам 
нарушало или не соответствовало законодательным и регуляторным требованиям указанной юрисдикции. Соответственно, каждый получатель данного обзора вправе 
использовать обзор только в случае, если он является допустимым получателем. 


