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Russlands Wachstum wird langerfristig leiden

Pro Kopf Wachstum relativ zur Eurozone
(BIP pro Kopf in Kaufkraftparitaten)
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Rubel stabil aufgrund mangelnder Konvertibilitat

USD-RUB Spotkurs
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Aussichten fur den Rubel nicht rosig
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Disclaimer
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indirekt noch teilweise — und den jeweiligen, in diesem Dokument enthaltenen Empfehlungen oder Einschatzungen bestand, besteht oder bestehen wird. Der (bzw. die) in dieser Ausarbeitung genannte(n)
Analyst(en) ist (sind) nicht bei der FINRA als Research-Analysten registriert/qualifiziert. Solche Research-Analysten sind moglicherweise keine assoziierten Personen der Commerz Markets LLC und
unterliegen daher méglicherweise nicht den Einschréankungen der FINRA Rule 2241 in Bezug auf die Kommunikation mit einem betroffenen Unternehmen, 6ffentliche Auftritte und den Handel mit
Wertpapieren im Bestand eines Analysten.

Ob und in welchem zeitlichen Abstand eine Aktualisierung dieser Ausarbeitung erfolgt, ist vorab nicht festgelegt worden. Wenn nicht anders angegeben, beziehen sich die Kurse der in diesem Dokument erwéhnten
Wertpapiere auf den Schlusskurs oder Spread des letzten Handelstages, die Schwankungen unterliegen kénnen.

Disclaimer

Dieses Dokument dient ausschlieBlich zu Informationszwecken und berticksichtigt nicht die besonderen Umsténde des Empféangers. Es stellt keine Anlageberatung dar. Die Inhalte dieses Dokuments sind nicht als Angebot
oder Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder irgendeiner anderen Handlung beabsichtigt und dienen nicht als Grundlage oder Teil eines Vertrages. Anleger sollten sich unabhéangig und professionell
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sowie Bonitat, Rechnungslegung und steuerliche Aspekte ziehen.

Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen sind 6ffentliche Daten und stammen aus Quellen, die von der Commerzbank als zuverlassig und korrekt erachtet werden. Die Commerzbank tbernimmt keine Garantie
oder Gewahrleistung im Hinblick auf Richtigkeit, Genauigkeit, Vollstandigkeit oder Eignung fiir einen bestimmten Zweck. Die Commerzbank hat keine unabhangige Uberpriifung oder Due Diligence 6ffentlich verfiigbarer
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der Veroffentlichung wieder und kénnen sich ohne vorherige Ankiindigung @ndern. Die hierin zum Ausdruck gebrachten Meinungen spiegeln nicht zwangslaufig die Meinungen der Commerzbank wider. Die Commerzbank
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enthaltene Stellungnahme, Schatzung oder Prognose andert oder unzutreffend wird.
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der als historisch gekennzeichneten) sind nur Indikationen und stellen keine festen Notierungen in Bezug auf Volumen oder Kurs dar. Die in der Vergangenheit gezeigte Kursentwicklung von Finanzinstrumenten erlaubt
keine verlassliche Aussage Uber deren zukinftigen Verlauf. Eine Gewahr flr den zukinftigen Kurs, Wert oder Ertrag eines in diesem Dokument genannten Finanzinstruments oder dessen Emittenten kann daher nicht
Ubernommen werden. Es besteht die Mdglichkeit, dass Prognosen oder Kursziele fiir die in diesem Dokument genannten Unternehmen bzw. Wertpapiere aufgrund verschiedener Risikofaktoren nicht erreicht werden.
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dem Securities Exchange Act von 1934 beschrieben. Die CMLLC ist Mitglied der FINRA und SIPC. Bankdienstleistungen in den USA werden von der Commerzbank AG, Filiale New York, erbracht. Wertpapieraktivitaten in
den USA werden ber die CMLLC abgewickelt, Swaptransaktionen ber die Commerzbank AG. Die Commerzbank AG ist kein Mitglied der SIPC und ist bei der CFTC vorlaufig als Swaphandler registriert.
Derivatetransaktionen mit US-Personen sind nach den Bestimmungen des Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act durchzufiihren. Einige Produkte oder Dienstleistungen sind in den USA
gegebenenfalls nicht verfigbar.

Kanada: Die Inhalte dieses Dokuments sind nicht als Prospekt, Anzeige, 6ffentliche Emission oder Angebot bzw. Aufforderung zum Kauf oder Verkauf der beschriebenen Wertpapiere in Kanada oder einer kanadischen
Provinz bzw. einem kanadischen Territorium beabsichtigt. Angebote oder Verkaufe der beschriebenen Wertpapiere erfolgen in Kanada ausschlie3lich im Rahmen einer Ausnahme von der Prospektpflicht und nur tber
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Européischer Wirtschaftsraum: Soweit das vorliegende Dokument durch eine auBerhalb des Europaischen Wirtschaftsraumes anséssige Rechtsperson erstellt wurde, erfolgte eine Neuausgabe fir die Verbreitung im
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