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ȿȼȺȶȴ 2020
ȨɔɑɆɘɎɑɢɓɔɗɘɢ ɓɆ ɒɎɖɔɈɡɛ ɖɡɓɐɆɛ Ɉ ɒɋɓɢɞɋɏ ɗɘɋɕɋɓɎ ɍɆɘɖɔɓəɑɆ ȶɔɗɗɎɤ, ɉɊɋ ɕɔɑɎɘɎɝɋɗɐɎɋ ɗɔɇɡɘɎɥ 
ɍɆɘɒɎɑɎ ɣɐɔɓɔɒɎɝɋɗɐɎɋ ɚɆɐɘɔɖɡ.
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ȯȷȺȭȬȷɈȹɇȱ ȼȴȽȶȴ ð

ɉȾȺ ȹȱ ȬȭȽȾȼȬȶɂȴɋ ȴȳ 

ȰȴȽȶȷȱȵȸȱȼȬ

Ȳɓɔɉɔ ɑɋɘ ɉɑɔɇɆɑɢɓɆɥ ɣɕɎɊɋɒɎɥ əɕɔɒɎɓɆɑɆɗɢ ɐɆɐ əɉɖɔɍɆ, ɔɊɓɆɐɔ Ɉɗɋɖɢɋɍ ɘɆɐɔɉɔ ɖɔɊɆ ɖɎɗɐɎ 
ɓɋ ɍɆɐɑɆɊɡɈɆɑɎɗɢ Ɉ ɇɎɍɓɋɗ ɒɔɊɋɑɎ. ȸɋɕɋɖɢ ɇɎɍɓɋɗ ɗɘɆɓɋɘ ɇɔɑɋɋ ɈɔɗɕɖɎɎɒɝɎɈ ɐ ɉɑɔɇɆɑɢɓɡɒ 
əɉɖɔɍɆɒ. Ƀɘɔ ɕɔɘɖɋɇəɋɘ ɊɎɈɋɖɗɎɚɎɐɆɜɎɎ ɕɔɖɘɚɋɑɋɏ ɆɐɘɎɈɔɈ, ɇɎɍɓɋɗ-ɑɎɓɋɋɐ Ɏ ɉɋɔɉɖɆɚɎɎ.
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ȼɇȹȶȴ ȹȱȰȮȴȲȴȸȺȽȾȴ Ȯ 

ȺȲȴȰȬȹȴȴ ȹȺȮȺȯȺ ɂȴȶȷȬ

ȷɐɔɖɋɋ Ɉɗɋɉɔ ɕɆɓɊɋɒɎɥ ɔɍɓɆɒɋɓɔɈɆɑɆ ɗɘɆɖɘ ɓɔɈɔɉɔ ɉɑɔɇɆɑɢɓɔɉɔ ɜɎɐɑɆ ɖɡɓɐɆ 
ɓɋɊɈɎɌɎɒɔɗɘɎ. ȮɓɈɋɗɘɎɜɎɔɓɓɆɥ ɕɖɎɈɑɋɐɆɘɋɑɢɓɔɗɘɢ ɔɘɊɋɑɢɓɡɛ ɗɋɉɒɋɓɘɔɈ Ɏ ɉɋɔɉɖɆɚɎɏ 
ɕɔɊɈɋɖɉɓɋɘɗɥ ɖɋɈɎɍɎɎ. ȶɋɍəɑɢɘɆɘɔɒ ɗɘɆɓɋɘ ɎɍɒɋɓɋɓɎɋ ɜɋɓɔɈɡɛ əɖɔɈɓɋɏ ïəɊɋɞɋɈɑɋɓɎɋ 
ɔɊɓɎɛ ɐɑɆɗɗɔɈ ɆɐɘɎɈɔɈ Ɏ əɊɔɖɔɌɆɓɎɋ ɊɖəɉɎɛ. ȦɑɢɘɋɖɓɆɘɎɈɓɡɋ ɆɐɘɎɈɡ əɐɖɋɕɥɘ ɕɔɍɎɜɎɎ 
ɓɆ ɎɓɈɋɗɘɎɜɎɔɓɓɡɛ ɖɡɓɐɆɛ.

ȩɑɔɇɆɑɢɓɡɏ ɐɔɓɘɋɐɗɘ
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3.0ȼȬȳȮȴȮȬɊɅȴȱȽɋ ȼɇȹȶȴ  

Ȯ ȳȺȹȱ ȼȴȽȶȬ

Å ȵɆɓɊɋɒɎɥ ɕɔɐɆɍɆɑɆ ɉɔɘɔɈɓɔɗɘɢ ɖɋɉəɑɥɘɔɖɔɈ Ɉ ɖɆɍɈɎɘɡɛ ɗɘɖɆɓɆɛ ɐ ɇɡɗɘɖɔɏ Ɏ 
ɣɚɚɋɐɘɎɈɓɔɏ ɖɋɆɐɜɎɎ. Ȳɋɖɡ ɕɔɊɊɋɖɌɐɎ ɣɐɔɓɔɒɎɐɎ Ɏ ɕɔɘɖɋɇɎɘɋɑɢɗɐɔɉɔ ɖɡɓɐɆ 
ɕɔɍɈɔɑɎɑɎ ɗɔɛɖɆɓɎɘɢ ɍɆɓɥɘɔɗɘɢ. ȳɆ ɚɔɓɋ ɗɓɎɌɋɓɎɥ ɕɖɔɜɋɓɘɓɡɛ ɗɘɆɈɔɐ ɖɔɗɘ ɊɔɑɉɆ Ɉ 
ɖɆɍɈɎɘɡɛ ɗɘɖɆɓɆɛ ɓɋ ɕɖɎɈɋɑ ɐ əɈɋɑɎɝɋɓɎɤ ɊɔɑɉɔɈɔɏ ɓɆɉɖəɍɐɎ. 

Å ȶɆɍɈɎɈɆɤɟɎɋɗɥ ɗɘɖɆɓɡ ɓɋ Ɏɒɋɤɘ ɊɔɗɘəɕɆ ɐ ɊɋɞɋɈɡɒ ɊɋɓɢɉɆɒ, ɕɔɣɘɔɒə Ɋɑɥ ɓɎɛ ɖɔɗɘ 
ɊɔɑɉɆ ɒɔɌɋɘ ɔɐɆɍɆɘɢɗɥ ɓɋɕɔɊɠɋɒɓɡɒ. ȲɎɖɔɈɔɏ ɇɆɓɐ əɌɋ ɗɋɉɔɊɓɥ ɔɇɋɗɕɔɐɔɋɓ 
Ɏɍɇɡɘɔɝɓɡɒ ɖɔɗɘɔɒ ɊɔɑɉɔɈɔɏ ɓɆɉɖəɍɐɎ Ɉ ɖɆɍɈɎɈɆɤɟɎɛɗɥ ɗɘɖɆɓɆɛ.

ȩɑɔɇɆɑɢɓɡɏ ɐɔɓɘɋɐɗɘ
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2020 ȹȱ ȳȬȶȺȹɃȴȷȽɋ 31 

ȰȱȶȬȭȼɋ

ȳɋɗɒɔɘɖɥ ɓɆ ɍɆɐɖɡɘɎɋ ɚɎɓɆɓɗɔɈɔɉɔ ɉɔɊɆ ɇɎɍɓɋɗə ɗɘɔɎɘ ɈɔɗɕɖɎɓɎɒɆɘɢ 2021 ɐɆɐ 
ɕɖɔɊɔɑɌɋɓɎɋ 2020. Ȱɔɓɗɋɓɗəɗ-ɕɖɔɉɓɔɍɡ ɕɖɋɊəɗɒɆɘɖɎɈɆɤɘ ɈɔɗɗɘɆɓɔɈɑɋɓɎɋ 
ɉɑɔɇɆɑɢɓɔɏ ɣɐɔɓɔɒɎɐɎ Ɉ Ɉɘɔɖɔɏ ɕɔɑɔɈɎɓɋ 2021 ɉɔɊɆ.

ȩɑɔɇɆɑɢɓɡɏ ɐɔɓɘɋɐɗɘ
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ɻʣʦʙʘʣʴʥʳʡ ʢʦʥʪʝʢʩʪ

Ȩ ɇɑɎɌɆɏɞɎɋ ɉɔɊɡ ɗɔɜɎɔɑɔɉɎ ɇəɊəɘ 

ɆɓɆɑɎɍɎɖɔɈɆɘɢ, ɐɆɐ ɕɔɈɑɎɥɑɎ 

ɛɆɖɆɐɘɋɖɓɡɋ Ɋɑɥ ɖɆɍɓɡɛ ɗɘɖɆɓ 

ɕɔɘɖɋɇɎɘɋɑɢɗɐɎɋ ɕɖɎɈɡɝɐɎ Ɏ 

ɌɎɍɓɋɓɓɡɏ əɐɑɆɊ ɓɆ ɖɆɗɕɖɔɗɘɖɆɓɋɓɎɋ 

ɇɔɑɋɍɓɎ. 

Ȩ ɕɋɖɈɔɒ ɕɖɎɇɑɎɌɋɓɎɎ ɓɆ ɔɗɓɔɈɆɓɎɎ 

ɕɔɐɆ ɋɟɋ ɓɋɕɔɑɓɡɛ ɊɆɓɓɡɛ, ɒɡ ɈɎɊɎɒ, 

ɝɘɔ Ɏɒɋɓɓɔ ɗɘɖɆɓɡ ɗ ɓɆɎɇɔɑɋɋ ɖɆɍɈɎɘɔɏ 

əɑɎɝɓɔɏ ɘɔɖɉɔɈɑɋɏ ɔɘɓɔɗɥɘɗɥ ɐ ɝɎɗɑə 

ɓɆɎɇɔɑɋɋ ɕɔɗɘɖɆɊɆɈɞɎɛ, Ɉ ɘɔ Ɉɖɋɒɥ, ɐɆɐ 

Ɉ ɗɘɖɆɓɆɛ ɗ ɊɔɒɎɓɎɖɔɈɆɓɎɋɒ 

ɐɖəɕɓɔɚɔɖɒɆɘɓɔɏ ɘɔɖɉɔɈɑɎ ɗɎɘəɆɜɎɥ 

ɑəɝɞɋ. ȨɔɍɒɔɌɓɔ, ɝɘɔ ɋɗɘɢ ɗɈɥɍɢ ɒɋɌɊə 

ɗɐɑɔɓɓɔɗɘɢɤ ɌɎɘɋɑɋɏ ɗɔɛɖɆɓɥɘɢ 

ɋɗɘɋɗɘɈɋɓɓəɤ ɗɔɜɎɆɑɢɓəɤ ɊɎɗɘɆɓɜɎɤ Ɏ 

ɍɆɕɖɔɗɔɒ ɓɆ ɗɔɈɖɋɒɋɓɓəɤ ɚɔɖɒɆɘɓəɤ 

ɘɔɖɉɔɈɑɤ. Ȩ ɘɔ Ɉɖɋɒɥ ɐɆɐ Ɋɑɥ ɗɘɖɎɘ 

ɖɎɘɋɏɑɆ ɛɆɖɆɐɘɋɖɓɡ ɇɔɑɋɋ ɘɋɗɓɡɋ 

ɗɔɜɎɆɑɢɓɡɋ ɐɔɓɘɆɐɘɡ.

ʏʠʩʣʦ ʟʘʨʘʞʝʥʠʡ ʥʘ 100 ʪʳʩ. ʞʠʪʝʣʝʡ ʠ ʦʙʝʩʧʝʯʝʥʥʦʩʪʴ ʪʦʨʛʦʚʳʤʠ ʮʝʥʪʨʘʤʠ ʚ ʩʪʨʘʥʝ

ȯȺȼȺȰȽȶȬɋ ȶȿȷɈȾȿȼȬ ȴ ȻȺȾȼȱȭȴȾȱȷɈȽȶȺȱ ȻȺȮȱȰȱȹȴȱ

ȷɑɔɌɎɈɞɆɥɗɥ Ɉ ɕɔɗɑɋɊɓɎɋ ɊɋɗɥɘɎɑɋɘɎɥ ɉɔɖɔɊɗɐɆɥ ɐəɑɢɘəɖɆ ɗ ɊɔɒɎɓɎɖɔɈɆɓɎɋɒ ɔɇɟɋɗɘɈɋɓɓɔɉɔ ɘɖɆɓɗɕɔɖɘɆ, ɐɔɓɜɋɕɜɎɋɏ 
çɘɖɋɘɢɋɉɔ ɒɋɗɘɆè, ɔɇɟɋɗɘɈɋɓɓɡɒɎ ɕɖɔɗɘɖɆɓɗɘɈɆɒɎ Ɏ ɑɔɐɆɑɢɓɔɏ ɎɊɋɓɘɎɝɓɔɗɘɢɤ ɗɋɉɔɊɓɥ ɕɔɊɈɋɖɉɆɋɘɗɥ ɖɋɈɎɍɎɎ ɗ ɘɔɝɐɎ 
ɍɖɋɓɎɥ ɣɕɎɊɋɒɎɔɑɔɉɎɝɋɗɐɔɏ ɇɋɍɔɕɆɗɓɔɗɘɎ.
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ɻʣʦʙʘʣʴʥʳʡ ʢʦʥʪʝʢʩʪ ïɺʦʩʪʦʯʥʘʷ ɽʚʨʦʧʘ

4
ʤʣʨʜ ʝʚʨʦ

ʆʙʲʝʤ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ ʚ ʇʦʣʴʰʝ ʚ 

2020ʛ.

ȮɗɘɔɝɓɎɐ: Real Capital Analytics

ʆʙʲʝʤ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ ʚ ʦʩʥʦʚʥʳʝ ʨʳʥʢʠ ʎʝʥʪʨʘʣʴʥʦʡ ɽʚʨʦʧʳ ʧʦ ʩʦʩʪʦʷʥʠʶ ʥʘ 15.12.2020 ʛ., ʝʚʨʦ

Ȯ ȮȺȽȾȺɃȹȺȵ ȱȮȼȺȻȱ ȳȬȾȴɄɈȱ
ȳɆɎɒɋɓɢɞɋɋ ɕɆɊɋɓɎɋ ɎɓɈɋɗɘɎɜɎɏ Ɉ 2020 ɉ. ïɈ ȶɔɗɗɎɎ Ɏ ȷɑɔɈɆɐɎɎ. ȳɆɎɇɔɑɋɋ ɊɎɓɆɒɎɝɓɡɋ Ɉ ɕɔɗɑɋɊɓɎɋ ɉɔɊɡ ȨɋɓɉɖɎɥ, 
ȽɋɛɎɥ Ɏ ȵɔɑɢɞɆ ɕɔɐɆɍɆɑɎ ɗɎɑɢɓɡɏ ɗɕɆɊ.
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ʈʦʩʩʠʷ ʥʘ ʛʣʦʙʘʣʴʥʦʤ ʨʳʥʢʝ ʠʥʚʝʩʪʠʮʠʡ

396

215

ʤʣʥ ʝʚʨʦ

ʏʠʩʪʳʡ ʦʪʪʦʢ ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʦʛʦ 

ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʚ 2019 ʛ.

ʤʣʥ ʝʚʨʦ

ʏʠʩʪʳʡ ʦʪʪʦʢ ʠʥʦʩʪʨʘʥʥʦʛʦ 

ʢʘʧʠʪʘʣʘ ʟʘ 2020 ʛ.

Source: Real Capital Analytics

ȺȾȾȺȶ ȶȬȻȴȾȬȷȬ ȴȳ ȼȺȽȽȴȴ ȻȼȺȰȺȷȲȬȱȾȽɋ
ȷ 2017 ɉ. ɓɆɇɑɤɊɆɋɘɗɥ ɝɎɗɘɡɏ ɔɘɘɔɐ ɎɓɔɗɘɖɆɓɓɔɉɔ ɐɆɕɎɘɆɑɆ Ɏɍ ɖɔɗɗɎɏɗɐɔɏ ɓɋɊɈɎɌɎɒɔɗɘɎ. ȭɆ 4 ɉɔɊɆ ɇɔɑɋɋ 1 ɒɑɖɊ ɋɈɖɔ 
ɕɔɐɎɓəɑɔ ɗɘɖɆɓə Ɏ ɇɡɑɔ ɍɆɒɋɟɋɓɔ ɈɓəɘɖɋɓɓɎɒɎ ɎɓɈɋɗɘɔɖɆɒɎ.
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4.5
ʈʦʩʩʠʷ

2019 2020 2021 2022 2023

ʈʦʩʪɺɺʇ, % 1,3 -3,7 1,7 3,1 2,0

RUB/USD 64,7 72,5 76,22 77,32 78,27

ʀʇʎ, % 4,5 3,3 3,8 3,4 3,8

ɼʝʬʣʷʪʦʨ ɺɺʇ, %4,7 -2,7 5,5 7,7 5,0

ʂʨʝʜʠʪʥʘʷ ʩʪʘʚʢʘ, % 8,84 6,8 6,2 6,2 6,6

ɹʘʣʘʥʩ ʛʦʩʙʶʜʞʝʪʘ,% 
ʦʪ ɺɺʇ

1.9 -5,1 -3,5 -1,3 -1,0

ʇʦʪʨʝʙʠʪʝʣʴʩʢʠʝ 

ʨʘʩʭʦʜʳ, %
2,5 -7,8 4,5 4,4 3,2

ɻʦʩʫʜʘʨʩʪʚʝʥʥʳʝ 

ʨʘʩʭʦʜʳ, %
2,1 1,4 0,1 0,5 0,9

ɹʝʟʨʘʙʦʪʠʮʘ, % 4,6 5,9 5,4 5,0 4,9

ʄʠʨʦʚʘʷʮʝʥʘ ʥʘ 

ʥʝʬʪʴ BRENT 
64,4 41,3 48,3 55,2 58,4

ȮɗɘɔɝɓɎɐ: Oxford Economics 24.12.2020

ȸȬȶȼȺɉȶȺȹȺȸȴȶȬ

ɀȿȹȰȬȸȱȹȾȬȷɈȹɇȱ 

ɀȬȶȾȺȼɇ

Åʇʦ ʤʝʨʝ ʧʝʨʝʩʤʦʪʨʘ ʧʨʦʛʥʦʟʦʚ ʚʦʩʩʪʘʥʦʚʣʝʥʠʝ 

ʵʢʦʥʦʤʠʢʠ ʈʦʩʩʠʠ ʦʪʢʣʘʜʳʚʘʝʪʩʷ. ʇʦ ʦʧʪʠʤʠʩʪʠʯʥʦʤʫ 

ʩʮʝʥʘʨʠʶ ʨʦʩʪ ʚʦ ʚʪʦʨʦʤ ʢʚʘʨʪʘʣʝ, ʧʦ 

ʧʝʩʩʠʤʠʩʪʠʯʥʦʤʫ ïʚ ʯʝʪʚʝʨʪʦʤ.

Åɺʥʝʰʥʠʡ ʩʧʨʦʩ ʥʝ ʙʫʜʝʪ ʩʪʠʤʫʣʠʨʦʚʘʪʴ ʵʢʦʥʦʤʠʢʫ 

ʩʪʨʘʥʳ ʚ 2021 ʛ., ʚʥʫʪʨʝʥʥʠʡ ʩʧʨʦʩ ʟʘʞʘʪ ʤʝʞʜʫ 

ʩʥʠʞʝʥʠʝʤ ʨʘʩʧʦʣʘʛʘʝʤʳʭ ʜʦʭʦʜʦʚ ʠ ʩʞʘʪʠʝʤ 

ʪʦʚʘʨʥʳʭ ʟʘʧʘʩʦʚ.

Åɾʠʣʠʱʥʦʝ ʩʪʨʦʠʪʝʣʴʩʪʚʦ ʠ ʠʧʦʪʝʯʥʦʝ ʢʨʝʜʠʪʦʚʘʥʠʝ 

ʧʦ-ʧʨʝʞʥʝʤʫ ʙʫʜʝʪ ʜʨʘʡʚʝʨʦʤ ʵʢʦʥʦʤʠʢʠ ʚ 2021ʛ.
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