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Закрытие   Изм. Объем, 

Бумага 
РТС ADR ADR млн. акций *

Газпром (Фр.) $2,9299 $3,8909 3,09% 0,267
РАО ЕЭС $0,3195 Н/д Н/д Н/д
Мосэнерго $0,1395 $0,1390 -0,71% 0,15
ЛУКойл $32,400 $32,625 0,54% 0,286
Сургутнефтегаз $0,7800 $0,7800 -0,76% 0,67
Татнефть $1,6900 $1,6750 -0,89% 1,106
ЮКОС $2,890 $2,950 -5,60% 0,3
Норникель $62,350 $62,750 1,11% 55,16
Ростелеком $2,420 $2,4167 -0,69% 0,232
Вымпелком $150,00 $121,25 1,89% 0,240
МТС  $142,50 0,39% 0,263
ВБД  $14,810 -0,07% 0,019
Cбербанк (Berlin) $499,00 $511,45 1,28% 0,0
*Объем представлен в акциях, входящих в АДР 
 

КЛЮЧЕВЫЕ НОВОСТИ 
 Глава службы судебных приставов вчера 
вновь напомнил инвесторам о том, что про-
дажу Юганскнефтегаза никто не отменял. 
Акции ЮКОСа отреагировали на слова чи-
новника падением на 4,8%. Индекс РТС сни-
зился на 0,25% до 663,06 пунктов. Объем 
торгов на классическом рынке РТС составил 
незначительные $10 млн., на ММВБ объем 
сделок едва достиг $140 млн. 

 Американские акции в понедельник закры-
лись практически без изменений. 

 Курильские острова могут вернуться Японии. 
 Сегодня состоится внеочередное собрание 
акционеров Газпрома по вопросу внесения 
изменений в устав. 

 Рейтинговое агентство Moody`s снизило рей-
тинг ЮКОСа сразу на три ступени с В2 до 
Саа2 … 

 … а Total заявляет, что активы ЮКОСа ему 
неинтересны. 

 У Северстали появились конкуренты в борьбе 
за канадскую Stelco. 

 ОМЗ рефинансирует свою задолженность. 
 Сургутнефтегаз, ММК и Уралкалий опублико-
вали отчетность по РСБУ за 9 месяцев. 

 Вчера в связи  с выплатой налогов остатки 
средств на корр. счетах снизились почти на 
50 млрд. руб. 

  15.11.04 16.11.04 Измен. 

$/RUR 28,6651 28,6696 0,02% 

Euro/$ 1,2974 1,2945 -0,22% 

$/Yen 105,54 105,25 -0,27% 

Экономические индикаторы США: 
Дата Показатель Период Значение Ожидания 

рынка 
Предыдущее 
значение 

15 Ноя NY Empire State Index Ноябрь 19,76 20,6 17,43 
16 Ноя Инфляция производителей (PPI) Октябрь  0,6% 0,1% 

16 Ноя Инфляция производителей  
(Core PPI) Октябрь  0,1% 0,3% 

17 Ноя Начато строительство новых 
домов Октябрь  1960 тыс. 1898 тыс. 

17 Ноя Количество разрешений на  
строительство жилья Октябрь  2000 тыс. 1998 тыс. 

17 Ноя Инфляция потребителей (CPI) Октябрь  0,4% 0,2% 

17 Ноя Инфляция потребителей  
(Core CPI) Октябрь  0,1% 0,3% 

17 Ноя Промышленное производство Октябрь  0,4% 0,1% 

17 Ноя Коэффициент использования 
производственных мощностей Октябрь  77,40% 77,2% 

18 Ноя Количество обращений за посо-
бием по безработице 06.11-13.11  333 тыс. 333 тыс. 

18 Ноя Опережающие индикаторы  Октябрь  -0,1% -0,1% 
18 Ноя Philadelphia Fed Ноябрь  23,2 28,5 

 

Товарные рынки 15.11.04 Изм. Изм., % Мин., за 
нед. 

Мах., за 
нед. 

Изм. с 
нач. 

года, %
Brent, спот 41,05 -0,04 -0,10 41,05 43,26 36,93 

Urals, спот 33,86 -0,77 -2,22 33,86 36,66 23,65 

Никель, LME 14370,0 90,00 0,63 13725,0 14370,0 -17,32 

Медь, LME 3114,0 -10,0 -0,32 3057,0 3124,0 32,54 

Цинк, LME 1093,0 1,5 0,14 1054,0 1093,0 5,01 

Золото, спот 436,50 -1,0 -0,23 433,6 437,5 4,77 

Индексы 15.11.2004 Изм. за 
день, % 

Изм. за 
день 

Мин., за 
нед. 

Макс., за 
нед. 

Изм. с 
нач. года, 

% 
РТС 663,06 -0,25 -1,67 660,85 675,33 16,89 
DJIA 10550,24 0,11 11,23 10368,59 10563,02 0,92 
NASDAQ 2094,09 0,42 8,75 2032,37 2094,13 4,53 
S&P500 1183,81 -0,03 -0,36 1162,49 1184,31 6,47 
Merval 1247,81 -0,78 -9,79 1216,29 1304,24 16,41 
Bovespa 24035,00 0,00 0,00 23022,00 24035,00 8,09 
FTSE 4803,1 0,19 9,20 4712,0 4823,8 7,29 
DAX 4134,34 -0,22 -9,01 4058,99 4171,98 4,27 
CAC 3820,97 -0,37 -14,14 3767,12 3856,01 7,39 

Анонс основных событий... 
16 ноября - Размещение 2-го выпуска облигаций Салаватнефтеоргсинтеза на 3 млрд. руб. 
16 ноября - Заочное внеочередное собрание акционеров Газпрома 
18 ноября - ЦБ публикует данные по золотовалютным резервам 
23 ноября - Внеочередное собрание акционеров ГМК Норильский Никель 
26 ноября - Заседание Совета директоров РАО ЕЭС по вопросу создания ОГК-4 
29 ноября - Заседание Совета директоров Транснефти 
3-4 квартал - Предполагается продажа акций ММК, составляющих 17,8% УК 
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Комментарий к рыночной ситуации 
Ничего нового вчера инвесторы не услышали от службы судебных приставов. Падение акций 

ЮКОСа большей частью было вызвано действиями спекулянтов. Зато слова главы службы Андрея 
Белякова о том, что кроме Юганскнефтегаза на продажу могут быть выставлены и другие активы 
ЮКОСа, позитивно отразились на динамике акций Газпрома.  Мы уже не раз писали о том, консорци-
ум с участием Газпрома и иностранного инвестора – это наиболее вероятный покупатель активов 
ЮКОСа. Если же власти устроят целую распродажу активов, то, тем более, среди российских неф-
тяных компаний покупателя с таким объемом свободной наличности найти будет невозможно. В 
любом случае придется привлекать иностранную нефтяную компанию, которая захочет с кем-
нибудь разделить риски и наверняка укажет на Газпром, как на представителя государства.  

 
Дмитрий Черных         chernyh@unicompartner.ru 
 

СОЕДИНЕННЫЕ ШТАТЫ 
Dow Jones Industrial Average :  
$10,550.24      $+11.23   +0.11% 
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NASDAQ :  
$2,094.09      $+8.75   +0.42% 
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S & P 500: 
$1,183.81      $-0.36   -0.03% 
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Рынок 
Ведущие американские индексы закрылись в первый день недели практически без изменений. Рынок 
сильно перекуплен после роста на протяжении трех недель подряд, поэтому дальнейшего значительно-
го роста ждать не приходится. Кроме того, экономических данных, способных сдвинуть рынок в ка-
кую-либо сторону, в понедельник опубликовано не было. Цены на нефть немного снизились на фоне 
урегулирования конфликта в Нигерии. Профсоюзы Нигерии отменили забастовку, запланированную 
на вторник, после того, как правительство согласилось снизить цены на топливо. Фьючерсы на амери-
канскую “легкую” нефть упали на 45 центов до $46,87 за баррель. Объемы торгов остаются высокими: 
на Nasdaq 1,837 млн. акций, на NYSE 1,451 млн. акций. 
Фьючерсы на американские индексы во вторник: фьючерсы на Nasdaq -0,19%, фьючерсы на S&P 500 
-0,12%. 
Основные корпоративные новости 

Компания Событие Комментарий 

General Electric 
(Конгломерат) 
$36,10 (-0,41%) 

 
Крупнейшая компания в мире по капитализации приобретет подразде-
ление, занимающееся пожаробезопасностью, у SPX за $1,4 млрд. 

Microsoft 
(Программное  
обеспечение) 

$27,39 (-0,41%) 
Выплата дивидендов. 

Акции компании выросли после того, как Microsoft объявила о рекорд-
ной в истории выплате дивидендов. Пятница была последним днем, 
когда можно было купить акцию Microsoft и получить дивиденды в 
размере 3$ на акцию. 

Dow Jones 
(Издательство) 
$45,10 (+0,22%) 

Покупка Интернет сайта. 
Dow Jones заявила о приобретении новостного сайта MarketWatch за 
$519 наличными, или $18 за акцию. 

Экономика 
Важных экономических данных в понедельник публиковано не было 
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РОССИЯ 
ЭКОНОМИКА и ПОЛИТИКА 

 Забытая давно тема Курильских островов вновь стала предметом массовых обсуждений. В 
воскресенье 14 ноября министр иностранных дел Сергей Лавров заявил, что Россия признает 
подписанную в 1956 году Советским союзом декларацию, в которой обещал вернуть два из 
четырех спорных островов Курильской гряды (Шикотан и Хабомаи). Советский Союз в 1945 
году ступил в войну с Японией и вскоре овладел Курильскими остравами и Южным Сахалином. 
Никита Хрущев в 1956 году пообещал Японии вернуть два из четырех островов. Правда до сих 
пор это обещание не выполненено. Российские лидеры предпочитали не обсуждать эту тему. 
Разговоры ограничивались лишь предложениями совместного владения островами, в то время 
как Япония хотела вернуть острова себе, и не два, как обещал Хрущев, а все четыре.  

 Во время последнеднего визита президента России Владимира Путина в Китай был решен 
долгий спор о разделе острова на реке Амур в Хабаровском крае. Теперь Тарабаров остров и 
часть острова Большой Уссурийский будут принадлежать Китаю, что вызвало бурю недовольст-
ва со стороны местного населения. Поэтому и вспомнили о Курилах, тем более что в следующем 
году Владимир Путин планирует посетить Японию. 

 Сам Владимир Путин поблагодарил Сергея Лаврова за сделанное заявление. “Я смотрел ваше 
интервью. Хочу поблагодарить вас за развернутую картину наших внешнеполитичнеских 
приоритетов”, - сказал Путин на встрече с членами правительства. Однако сделал оговорку, что 
Россия выполнит взятые на себя обязательства, только в тех объемах, в которых эти догово-
ренности готовы выполнять наши партнеры. 

 
Павел Василиади         vasiliadi@unicompartner.ru 
 
НОВОСТИ КОМПАНИЙ 
ОАО Газпром 

 Правительство определится со  способом слияния Газпрома и Роснефти после того, как  наня-
тый правительством оценщик – инвестиционный банк Morgan Stanley –  закончит работу. Наи-
более вероятным является вариант, при котором для осуществления сделки будет создано спе-
циальное  юридическое лицо, которому будут переданы акции Роснефти для последующей пе-
редачи Газпрому.  

 Напомним, что ранее Газпром обнародовал результаты собственной оценки,  которую по его за-
казу провел банк DrKW, в  соответствии с которой стоимость 10,7 % акций Газпрома,  необхо-
димых государству для контроля, больше стоимости активов  Роснефти. Представители прави-
тельства не дали комментариев по поводу того, что они будут делать, если оценки DrKW и 
Morgan Stanley не совпадут. 

 Газпром сегодня планирует провести внеочередное общее собрание  акционеров в форме заоч-
ного голосования по вопросу внесения изменений  в устав с целью освободить государство от 
обязанности выкупать его акции  в процессе сделки по поглощению Роснефти. 

 Федеральную антимонопольную службу (ФАС) беспокоит слияние Газпрома и Роснефти, которое, 
по  мнению ФАС, может стать препятствием для развития конкуренции на  российском рынке. 
Однако ФАС не может блокировать сделку, поскольку формально Роснефть занимает небольшую 
долю нефтяного  рынка и не может существенно на него повлиять. Газпром расширяет долю на 
нефтяном рынке на фоне активизации  работы в сфере электроэнергетики, в которую компа-
ния внедрилась после  покупки акций структур РАО ЕЭС. 

 Газпром готов  рассмотреть возможность участия иностранных инвесторов, таких как  BASF, 
Petrochina или Dow Chemical, в капитале своего  нефтехимического подразделения Сибур через 
2-3 года, когда  завершится реструктуризация компании и повысится ее рыночная  стоимость. 

 
ОАО «ЮКОС» 

 Вчера глава службы судебных приставов Андрей Беляков сообщил, что власти не определились 
со сроками продажи Юганскнефтегаза. По его словам, аукцион может состояться в декабре-
январе. На вопрос журналистов о том, будет ли вообще продан ключевой актив ЮКОСа, глав-
ный судебный пристав ответил утвердительно, добавив, что одного Юганскнефтегаза может не 
хватить, если налоговые службы выставят новые претензии к ЮКОСу.  

 Глава французской нефтяной компании Total Тьерри Демаре вчера заявил в интервью одной из 
немецких газет, что его компания не интересуется ни ЮКОСом, ни его активами. По его мне-
нию, на фоне высоких цен на нефть мировой рынок слияний и поглощений в нефтегазовой от-
расли потерял привлекательность.  
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 Рейтинговое агентство Moody`s снизило основной кредитный рейтинг ЮКОСа с уровня В2 сразу 
на  три ступени до Саа2. По оценкам агентства суммарные налоговые претензии к ЮКОСу за 
2000-2002 годы составили около $17 млрд. и теперь они «превышают реальную стоимость ос-
новного производственного актива компании – Юганскнефтегаза».  

 
ОАО «Сургутнефтегаз» 

 Вчера компания опубликовала финансовые результаты за 9 месяцев 2004 года по российским 
стандартам. Выручка компании выросла на 37% за счет более высоких цен на нефть в 2004 го-
ду и увеличения объема добычи нефти. Прибыль от продаж выросла почти на 62% на фоне рос-
та операционной рентабельности с 32,3% до 38,2%. Чистая прибыль Сургутнефтегаза по итогам 
9 месяцев составила 60 млрд. рублей.  

 
Результаты за 9 месяцев 2004г. по РСБУ, млрд. руб. 
  9М04 9М03 год к году 
Выручка 210,9 154,4 36,6% 
Прибыль от продаж 80,6 49,8 61,8% 
Рентабельность по прибыли от продаж 38,2% 32,3%  
Прибыль до налогообложения 76,8 46,7 64,5% 
Чистая прибыль 59,9 38,4 56,0% 
Рентабельность по чистой прибыли 28,4% 24,9%  

 
ОАО Северсталь 

 Совет директоров крупнейшей сталелитейной компании Канады Stelco Inc., получившей недав-
но предложение о покупке от российской Северстали, одобрил в воскресенье финансирование 
программы реструктуризации задолженности на сумму $796 млн. Партнером Stelco выступит 
Deutsche Bank, крупнейший держатель облигаций компании. Данное решение уже предвари-
тельно одобрено General Motors [основной клиент Stelco]. Ожидается, что уже на этой неделе 
данное соглашение будет рассмотрено судом по банкротствам. 

 Кроме Deutsche Bank, GMP Capital Corp. и GE Capital Canada высказали совместное предложе-
ние о финансировании  программы реструктуризации в размере $833 млн. Данное предложе-
ние играет на руку канадской компании в переговорах, как с кредиторами, так и с возможны-
ми покупателями. 

 Несмотря на появление конкурентов, Северсталь намерена продолжить переговоры с акционе-
рами Stelco. Мы не расцениваем данные новости как негативные для Северстали, т.к. покупку 
канадской компании нельзя назвать удачным приобретением. Приобретение американской 
Rouge Industries в феврале уже ухудшило консолидированные показатели рентабельности ком-
пании. В случае же падения мировых цен на сталь, сохранить прибыльность североамерикан-
ских активов будет весьма проблематично. 

 
ОАО Магнитогорский металлургический комбинат 

 Магнитогорский металлургический комбинат, крупнейшее российское металлургическое пред-
приятие, опубликовал отчетность по РСБУ за январь-сентябрь 2004 года. Ниже приводятся не-
которые финансовые показатели ММК за 9 месяцев 2004 и 2003 года: 

 
Результаты по РСБУ за 9 месяцев 2004г., млн. руб. 
  9М04 9М03 год к году 
Выручка 95 686,55 65 743,24 45,5% 
Себестоимость 58 486,57 39 725,64 47,2% 
Валовая прибыль 37 199,98 26 017,61 43,0% 
Прибыль от продаж 32 307,19 21 942,56 47,2% 
Прибыль до налогов 31 454,92 20 496,60 53,5% 
Чистая прибыль 23 866,30 15 560,38 53,4% 
Рентабельность по чистой прибыли 24,9% 23,7%   
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 РФФИ может до конца текущего года объявить открытый аукцион по продаже 17,84% акций 
Магнитки, находящихся в госсобственности. Рынок оценивает стоимость этого пакета в $700-
800 млн. 

 
ОАО «ОМЗ» 

 Финансовый директор компании Сергей Филатов сообщил в интервью «Ведомостям», что ОМЗ 
удалось рефинансировать большую часть краткосрочной задолженности, основную долю кото-
рой компания должна была погасить к концу года. До недавнего времени объем заемных 
средств компании составлял $262 млн., из которых около 78% приходилась на «короткие» долги. 
Ликвидность компании не позволяла погасить эти долги без привлечения механизма рефинан-
сирования. Однако вчера Сергей Филатов обнадежил инвесторов, рассказав, что ОМЗ погасила 
кредитные ноты на $30 млн., а $180 млн. рефинансировала у российских банков под 9-10% го-
довых в рублях.  

 
 
ОАО Уралкалий 

 Уралкалий, крупнейший российский производитель и экспортер минеральных удобрений, опуб-
ликовал отчетность по РСБУ за январь-сентябрь 2004 года. Ниже приводятся некоторые фи-
нансовые показатели компании за 9 месяцев 2004 и 2003 года: 

 
Результаты за 9 месяцев 2004г. по РСБУ, млн. руб. 
  9М04 9М03 год к году 
Выручка 8 551,92 6 145,56 39,2% 
Себестоимость 3 119,46 2 906,78 7,3% 
Валовая прибыль 5 432,46 3 238,78 67,7% 
Прибыль от продаж 3 102,71 1 280,40 142,3% 
Прибыль до налогов 2 806,21 997,31 181,4% 
Чистая прибыль 2 092,16 734,12 185,0% 
Рентабельность по чистой прибыли 24,5% 11,9%   

 
Роман Шарапов            sharapov@unicompartner.ru 
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 Текущая неделя на долговом рынке началась неактивно. Единой тенденции в движении цен 
вчера не наблюдалось. По облигациям активность торгов была низкой, по многим выпускам в 
ближайшее время пройдут купонные выплаты. Активность участников по-прежнему сосредото-
чена в дальнем сегменте. Москва 39 выросла на 15 б.п., снижение по Москве 40 составило 2 
б.п. По остальным выпускам объёмы торгов были очень незначительными, исключение составил 
лишь 32-й выпуск, цена которого  опустилась на 10 б.п. В первом эшелоне изменения цен про-
исходили на небольших объёмах. 2-й выпуск Газпрома вырос на 70 б.п., ТНК-5 снизились за 
день на 110 б.п. ВТБ-3 упал на 7 б.п. Бумаги второго и третьего эшелона вчера преимуществен-
но снижались в пределах 5-30 б.п. Исключением стали облигации Балтимор, которые к концу 
дня прибавили 54 б.п.  

 Вчера в связи  с выплатой налогов (акцизы и ЕСН) остатки средств на корр. счетах снизились 
почти на 50 млрд. руб., но остаются на высоком уровне. Сегодня  состоится размещение  обли-
гаций Салаватнефтеоргсинтеза на сумму 3 млрд. руб. сроком на 5 лет. Ставка 3-10 купона рав-
на 10% годовых. Величина первого купона определится в ходе аукциона. Организаторы выпус-
ка прогнозирую ожидаемую доходность на уровне 10-10,25% годовых. 

   
Нагдасёва Анна        nagdaseva@unicomparner.ru 
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Итоги торгов на ММВБ, СПФБ. Технический комментарий 
 

 

Динамика  акций из корзины ММВБ-10 + Газпром, %
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Объем сделок, 

шт. Посл. Мин. Макс. за 
день за нед. за мес. с нач. 

года 
Подд.1 Подд.2 Сопр.1 Сопр.2

Газпром, СПФБ 18 774 500 82,50 79,91 82,55 3,22 0,61 12,47 117,68 70,00 52,00 85,00 90,00
ГМК Норильский никель 273 000 1 793,00 1 790,00 1 808,80 0,20 -1,21 0,62 -5,63 1700 1650 2000 2300 
ЛУКойл 816 948 934,00 926,01 934,89 0,79 1,19 1,56 37,96 880 850 940 970 
Мосэнерго-3 4 609 900 4,10 4,05 4,18 -0,94 -1,80 -12,58 109,40 3,50 3,10 4,70 5,00 
РАО  ЕЭС России 173 410 600 9,16 9,11 9,23 0,08 -0,49 1,16 13,09 8,70 8,50 9,50 9,70 
Ростелеком 3 394 030 69,10 68,85 69,49 0,73 -0,27 5,26 15,36 65 55 70 75 
Сбербанк 17 083 14 170,10 14 152,00 14 370,00 -0,13 -0,20 12,91 87,06 14000 13000 14500 15000
Сургутнефтегаз 12 484 800 22,50 22,37 22,67 0,23 -4,09 -2,74 30,95 20,5 18,5 24 24,5 
Сургутнефтегаз прив, 1 188 700 15,48 15,35 15,53 -0,04 -0,55 -0,51 36,03 15 11 16,0 16,5 
Татнефть-3 450 900 48,25 47,63 48,74 0,08 -5,21 -2,53 46,75 47,5 43,0 52,0 55,0 
ЮКОС-2 2 778 863 84,00 82,40 88,97 -4,76 -7,18 -32,53 -72,89 80,0 50,0 130,0 160,0



 

 
Данный аналитический продукт подготовлен исключительно с целью предоставления информационных услуг клиентам компании “Уником  Партнер” и не может быть расценен как предложение или официальная рекоменда-
ция к покупке или продаже ценных бумаг. Представленные в настоящем документе оценки отражают точку зрения ООО “Уником Партнер” на момент выпуска документа и могут изменяться. “Уником Партнер” не несет ответст-
венности за использование данной информации. Инвестирование в российские ценные бумаги подвержено высокому риску и инвесторы должны  принимать собственные решения по вложению средств. 
  
Права распоряжаться данной информацией принадлежат только компании “Уником  Партнер” и охраняются законом. Информация, используемая в обзоре, предоставлена информационными агентствами: Reuters, 
Финмаркет, Интерфакс, РосБизнесКонсалтинг, Прайм-ТАСС и др 

Уником Партнер              Market Daily                16 ноября 2004 года 
  

 
Управление клиентских операций (Sales Department). Фондовый центр. 

Академия профессиональных инвесторов (Academy of professional investors) 
Юлия Шершина 
(343) 379 41 79 

 Елена Пономарева, Екатерина Губанова, Михаил Мельнов 
(343) 379 41 71, (343) 379 41 80 

Информационно-консультационный отдел (Financial Advisory Department) 
Наталия Тарлинская 

(343) 379 41 71 
Отдел развития электронной коммерции (E-commerce Department) 

Юлия Шершина 
(343) 379 41 79 

Отдел депозитарного обслуживания (Custody Department) 
Эльвира Раянова 
(343) 379 41 78 

Отдел расчетов (Back Office) 
Елена Калмыкова 

(343) 379 41 88 
Отдел торговых операций (Trading Department) 

Дмитрий Черных  
Павел Василиади, Олег Коптелов 
(343) 379 41 75, (343) 379 41 74 

Отдел доверительного управления (Asset Management Department) 
 Дмитрий Черных 

(343) 379 41 75 
Юридический отдел (Law Department) 

Игорь Неруш, Елена Корчинская  
(343) 379 41 89 

Отдел корпоративных финансов (Corporate Finance Department) 
 Александр Ларионов, Николай Викторов, Павел Данилов 

(343) 379 41 87 
Отдел информационных технологий (IT Department) 

Владимир Киселев 
(343) 379 41 77 

Алексей Шельпяков, Роман Киланов 
Аналитический отдел (Research Department) 

Дмитрий Казин  
Павел Василиади, Павел Данилов, Анна Нагдёсева, Роман Шарапов, Дмитрий Черных 

(343) 379 41 75, (343) 379 41 74 
 
 
 


