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Бумага Закрытие   Изм. Объем, 
 РТС ADR ADR млн.шт. 

Газпром (Фр.) $2,1697 Н/Д Н/Д Н/Д 
РАО ЕЭС $0,3542 $0,3500 0,72% 2,8 
Мосэнерго $0,0912 $0,0860 0,00% 1,0 
ЛУКойл $33,150 $32,875 -0,15% 83,0 
Сургутнефтегаз $0,7790 $0,7780 0,26% 42,9 
Татнефть $1,4900 $1,5100 1,79% 56,1 
ЮКОС $15,340 $15,375 1,91% 130,9 
Норникель $81,100 $82,750 -0,30% 36,4 
Ростелеком $2,6400 $2,6083 0,00% 44,4 
Вымпелком $140,00 $108,800 1,72% 331,4 
МТС  $136,20 -0,58% 171,9 
ВБД  $19,620 2,19% 5,9 

 

  12.03.04 13.03.04 Измен.

$/RUR 28,5065 28,5535 0,16% 

Euro/$ 1,2084 1,2076 -0,07%

$/Yen 106,36 105,34 -0,96%

КЛЮЧЕВЫЕ НОВОСТИ 
 
  
À Вчера индекс РТС прибавил еще 0.41%, за-

крывшись на отметке 781.55 пунктов. Объем 
торгов на классическом рынке РТС составил 
$23.6 млн. По-прежнему хорошим спросом 
пользуются акции энергетических компаний 
– бумаги РАО ЕЭС подорожали на 2.1%. Фик-
сация прибыли по нефтяным бумагам отбро-
сила вчера их котировки вниз на 0.5-1.5%. 

À Фрадков поручил министерствам разобраться 
с ценами на металл. 

À Совет директоров Газпрома рассмотрит вве-
дение опционной программы для менедже-
ров. 

À Сургутнефтегаз планирует построить совре-
менный завод по переработке газа в сотруд-
ничестве с японскими корпорациями. 

À Концерн “Калина” в конце апреля проведет 
публичное размещение акций на ММВБ. 

À Авиакомпания “Ютэйр” закончила 2003 год с 
чистой прибылью в размере 71,9 млн. рублей.   

Экономические индикаторы США: 
Дата Показатель Период Значение Ожидания 

рынка 
Предыдущее 
значение 

13 апр Товарно-материальные запасы в произ-
водстве Февраль  0,5% 0,1% 

13 апр Розничные продажи Март  0,7% 0,7% 
13 апр Розничные продажи (искл. авто) Март  0,6% 0,0% 
13 апр Бюджет Казначеийства Март  -$70,0 млрд. -$58,9 млрд. 
14 апр Торговый баланс Февраль  -$42,5 млрд. -$43,1 млрд. 
14 апр Индекс цен потребителей (CPI) Март  0,3% 0,3% 
14 апр Индекс цен потребителей (Core CPI) Март  0,2% 0,2% 

15 апр Количество обращений за пособием по 
безработице 03.04-10.04  335 тыс. 328 тыс. 

15 апр NY Empire State Index Апрель  29,0 25,3 
15 апр Philadelphia Fed Апрель  26,0 24,2 
16 апр Начато строительство новых домов Март  1900 тыс. 1855 тыс. 

16 апр Количество выданных разрешений на 
строительство жилья Март  1910 тыс. 1909 тыс. 

16 апр Индекс цен производителей (PPI) Март  0,3% 0,1% 
16 апр Индекс цен производителей (Core PPI) Март  0,1% 0,1% 
16 апр Промышленное производство Март  0,3% 0,7% 

16 апр Коэффициент использования производ-
ственных мощностей Март  76,8% 76,6% 

16 апр Michigan Sentiment Апрель 97,0 95,8

Товарные рынки 12.03.04 Изм. Изм., % Мин., за 
нед. 

Мах., за 
нед. 

Изм. с 
нач. 

года, %
Brent, спот 33,89 -0,14 -0,41 32,08 34,03 11,85 

Urals, спот 31,71 0,48 1,54 28,68 31,71 10,10 

Никель, LME 13775,00 0,00 0,00 13775,00 14215,00 -17,02 

Медь, LME 2984,00 0,00 0,00 2984,00 3020,00 28,62 

Цинк, LME 1024,00 0,00 0,00 1024,00 1039,00 1,69 

Золото, спот 420,40 0,65 0,15 418,80 422,40 1,35 

Индексы 12.03.2004 Изм. за 
день, %

Изм. за 
день 

Мин., за 
нед. 

Макс., за 
нед. 

Изм. с 
нач. года, 

% 
РТС 781,55 0,41 3,16 750,03 785,52 37,78 
DJIA 10515,56 0,70 73,53 10393,91 10570,81 0,59 
NASDAQ 2065,48 0,61 12,60 2038,74 2079,12 3,10 
S&P500 1145,2 0,52 5,88 1134,54 1150,57 2,99 
Merval 1177,8 -0,39 -4,56 1169,09 1221,38 9,87 
Bovespa 22779,62 0,24 54,92 22307,06 23260,41 2,44 
Nikkei 12127,82 0,71 85,12 11862,34 12170,96 13,59 
Kospi 917,63 -0,13 -1,23 901,24 927,67 13,19 
Hang Seng 13061,58 1,18 152,21 12680,17 13126,15 3,86 
FTSE 4489,7 0,00 0,00 4408,00 4504,70 0,29 
DAX 4013,53 0,00 0,00 3921,50 4065,71 1,22 
CAC 3740,11 0,00 0,00 3669,31 3794,20 5,12 

 
Анонс важнейших событий... 

13 апреля - Совет директоров Газпрома обсудит финансовые планы на 2005-2006 годы, а также опци-
онную программу для топ-менеджеров. 

14 апреля - В Арбитраже ХМАО начнутся предварительные слушания по иску о погашении 62% акций 
"Сургутнефтегаза". 

15 апреля - Предварительные судебные слушания по делу топ-менеджера ЮКОСа Платона Лебедева 

22 апреля - Совет директоров “ЮКОСа” обсудит размер дивидендов за 2003 год и дату закрытия рее-
стра. 

23 апреля - Совет директоров РАО ЕЭС обсудит вопросы ОГК и компоновки ТГК 
28-30 апреля - Публичное размещение почти 30% акций концерна “Калина” на ММВБ 

14 мая - Акционеры ВСМПО рассмотрят вопрос о дивидендах и переходе на единую акцию с Авис-
мой. 

25 мая - Окончание срока содержания под стражей Михаила Ходорковского 
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Комментарий к рыночной ситуации 
Как мы и ожидали, инвесторы с оптимизмом вышли на рынок после выходных – с утра котировки 
наиболее ликвидных бумаг поднялись на 1-2%. Однако ближе к концу торговой сессии прокатилась 
волна продаж – операторы решили зафиксировать часть прибыли по бумагам, которые уже не-
сколько дней подряд обновляют свои исторические максимумы. Сегодня коррекция может продол-
житься, но вряд ли она будет глубокой и продолжительной. Цены на нефть вновь подбираются к 
своему максимальному за последние 13 лет уровню – эксперты пересмотрели прогноз потребления 
нефти на второй квартал этого года в сторону повышения. Более того,  на рынке распространи-
лась информация о том, что запасы нефти в Саудовской Аравии значительно меньше, чем это 
официально  считается. Видимо, с течением времени к инвесторам будет постепенно приходить 
понимание того, что мировая экономика вступила в период высоких цен на сырье – помимо роста 
экономики развитых стран дополнительный спрос на энергоносители предъявляют страны, так 
называемой «четверки BRIC» (Бразилия, Россия, Индия, Китай). Сегодня мы ожидаем небольшого 
снижения рынка, которое, на наш взгляд, можно смело использовать для формирования новых длин-
ных позиций.  
 
СОЕДИНЕННЫЕ ШТАТЫ 

Dow Jones Industrial Average :  
 $10,515.56      $+73.53   +0.70% 
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NASDAQ :  
$2,065.48      $+12.60   +0.61% 
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S & P 500: 
$1,145.20      $+5.88   +0.52% 
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Рынок 
Торги в первый день недели закончились умеренным повышением индексов. Инвесторы ожидают, 
что квартальные результаты компаний, которые будут обнародованы на этой неделе, покажут хоро-
шие результаты. По итогам первого квартала доходы компаний, по прогнозам аналитиков, вырастут 
в среднем на 20%. По итогам: индекс Nasdaq вырос  на 0,61% до 2065,48 пункта, индекс Dow Jones 
прибавил 0,70% до 10515,56 пункта, индекс S&P 500 увеличился на 0,52% до 1145,20 пункта. Объе-
мы торгов: на Nasdaq 1,449 млрд. акций, на NYSE 1,122 млрд. акций. 
Фьючерсы на американские индексы во вторник торгуются практически без изменений: фьючерсы 
на Nasdaq –0,07%, фьючерсы на S&P 500 +0,02%. 
Основные корпоративные новости 

Компания Событие Комментарий 

DuPont 
(Химия) 

$44,06 (+1,31%) 

Компания собирается уволить часть 
персонала. 

Котировки компании выросли после того, как компания сообщила о 
сокращении персонала 6%, или 3500 в рамках проводимого DuPont 
плана по снижению затрат на $900 млн. из-за роста цен на сырье. 

Walt Disney 
(Медиа компания) 

$25,70 (-2,1%) 
Низкие кассовые сборы. 

Акции компании подешевели после того, как новый дорогостоящий 
($100 млн.) фильм “Аламо” собрал за праздничный уикэнд невысокую 
сумму - около $10 млн. 

Экономика 
Важных экономических данных в понедельник опубликовано не было. 
 
 
РОССИЯ 
 
ЭКОНОМИКА и ПОЛИТИКА 
À Премьер-министр России Михаил Фрадков поручил МЭРТ, Минпромэнерго и Федеральной анти-

монопольной службе представить до 15 апреля доклад, с аналитическими расчетами и предложе-
ниями по стабилизации ситуации на рынке металлов. Ранее сообщалось, что предприятия трубной 
промышленности, автопрома и машиностроения высказывали свою озабоченность значительным 
ростом цен на металлы. Руководители "АвтоВАЗа", "КАМАЗа", "Руспромавто", "ЗИЛа", профсоюза 
автопрома, а также мэр Москвы направили письма в адрес премьера с просьбой разобраться в 
сложившейся ситуации. 
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НОВОСТИ КОМПАНИЙ 
 
ОАО “Газпром” 
À На сегодняшнем заседании совета директоров Газпрома будет рассмотрен вопрос о введении но-

вой программы опционов для менеджеров. Такая система стимулирования топ-менеджеров ши-
роко применяется на западе. Цель программы состоит в том, чтобы сотрудники компании и её 
собственники ставили перед собой одну цель – рост капитализации Газпрома. Менеджеры полу-
чают дополнительную премию при исполнении опционов на акции Газпрома по фиксированной 
цене когда цена акций вырастает. “Ведомости” напоминают, что осенью 2001 года Газпром уже 
объявлял о введении опционной программы для менеджеров на 1% акций. Однако планы не были 
реализованы.Введение программы формально свидетельствует о попытках акционеров увеличить 
эффективность компании. Однако пока контроль над компанией будет принадлежать государст-
ву эффект от таких новшеств будет незначительным.  

À Центральным вопросом сегодняшнего заседания совета директоров станет инвестиционная про-
грамма концерна на 2005-2006 годы.  

 
ОАО “Концерн “Калина” 
À Лидер парфюмерно-косметической отрасли проведет IPO  28-30 апреля на ММВБ. По информа-

ции газеты “Ведомости”, инвесторам будет предложено более блокирующего пакета акций “Кали-
ны” (примерно 28,5%). Размещение акций будет обеспечено как за счет допэмиссии, так и за счет 
продажи акций существующими акционерами. На сегодняшний день контрольным пакетом “Ка-
лины” (примерно 66%) владеет генеральный директор Тимур Гаряев, около 20% принадлежит 
ЕБРР. В результате публичного размещения Тимур Гаряев должен сохранить минимальный кон-
трольный пакет компании. 

À  Компания планировала провести публичное размещение ещё в октябре 2003 года, однако IPO 
было отложено из-за неблагоприятной ситуации на фондовом рынке. Очевидно, что сейчас сло-
жилась максимально благоприятная ситуация для выхода на фондовый рынок. В ходе продолжи-
тельного ралли акции многих компаний первого эшелона достигли своих фундаментальных зна-
чений. Теперь инвесторы обращают внимание на второй эшелон, где ещё остаются привлекатель-
ные эмитенты. Успешное IPO “Иркута” показало, что инвесторы готовы вкладывать свободные 
денежные средства в перспективные компании. Цена размещения акций пока не объявлена. 19 
апреля начнутся презентации предстоящего размещения, и будет опубликована отчетность по 
GAAP за 2003 год. 

 
ОАО “Сургутнефтегаз” 
À “Сургутнефтегаз” развивает проект по дальнейшему продвижению вниз по производственной це-

почке. В 2001 году компания купила Сургутский газоперерабатывающий завод. На базе этого 
предприятия нефтяная компания планирует наладить производства полиэтилена высокого и низ-
кого давления. Стоимость проекта оценивается в $600-800 млн., то есть около 20% от прогнози-
руемого показателя EBITDA за 2003 год. В этом проекте партнерами Сургутнефтегаза станут 
японские концерны Mitsubishi и Mitsui. Таким образом, компания планирует перерабатывать 
большие объемы добываемого газа и продавать продукцию с большей добавленной стоимостью. 
Развитие альтернативных видов бизнеса позволит компания снизить зависимость финансовых 
результатов от мировых цен на нефть, что в долгосрочной перспективе снижает риски инвести-
рования в данные акции. 

 
ОАО “Авиакомпания “Ютэйр” 
À По предварительным данным за 2003 год тюменская авиакомпания заработала на 16,3% чистой 

прибыли больше, чем в 2002 году (71,9 млн. и 61,8 млн. рублей соответственно). По итогам 9 ме-
сяцев 2003 года компания показала убытки. На 25 июня назначено общее собрание акционеров 
компании. Дата закрытия реестра – 7 мая. Представитель компании сообщил, что решение о раз-
мере дивидендов за 2003 наблюдательный совет пока не принял. С начала 2004 года акции 
“Ютэйр” выросли на 16,8%. Цена обыкновенной акции в РТС составляет $0,073 за акцию. Диви-
денды по итогам 2002 года составили 0,03 рубля на акцию ($0,0009).   
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EESR, 1 мин. 
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LKOH, 1 мин. 
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Итоги торгов на ММВБ, СПФБ. Технический комментарий.

 

 
 
 
 
 
 
 

Эмитент Цены Измен. цены, % 

 
Объем сде-
лок, шт. Посл. Мин. Макс. за 

день 
за 
нед. за мес. с нач. 

года 
Подд.1 Подд.2 Сопр.1 Сопр.2

Газпром, СПФБ 34 532 200 61.850 61.850 63.450 -1,43 2,45 13,07 63,19  57 52,5 65   
ГМК Норильский никель 255 233 2312.550 2 301.590 2 320.970 0,71 1,96 13,69 21,71  2100 2000 2300   
ЛУКойл 1 078 424 939.900 938.500 958.000 0,10 2,16 15,14 38,83  870 835 1000   
Мосэнерго-3 142 321 200 2.604 2.587 2.670 -0,53 9,69 12,53 32,99  2,20 1,80 2,60   
РАО  ЕЭС России 528 189 600 10.111 9.930 10.210 2,13 9,68 15,71 24,83  10,00 8,50 10,50   
Ростелеком 9 592 015 75.140 74.850 76.000 0,25 1,38 14,23 25,44  69,5 63,5 75   
Сбербанк 17 890 12400.000 12 370.000 12 634.000 -0,54 -3,79 24,50 63,70  10300 9500 14000   
Сургутнефтегаз 16 004 200 22.131 22.080 22.645 -1,79 -2,29 19,06 28,80  19,50 18,50 23,00   
Сургутнефтегаз прив. 3 101 900 13.880 13.850 14.132 -1,21 -1,95 5,87 21,97  13,20 12,70 14,20   
Татнефть-3 1 723 400 42.695 42.350 43.000 0,82 4,49 18,66 29,85  42 37 45   

ЮКОС-2 2 160 126 435.680 432.030 446.990 -0,12 2,59 23,07 40,62  400 340 440 500 

Динамика акций из корзины ММВБ-10 + Газпром, %
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Данный аналитический продукт подготовлен исключительно с целью предоставления информационных услуг клиентам компании “Уником  Партнер” и не может быть расценен как предложение или официальная рекоменда-
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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 
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Юлия Шершина 
(343) 261 79 34 

 Алексей Терин, Елена Пономарева, Екатерина Губанова 
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Информационно-консультационный отдел (Financial Advisory Department) 
Наталия Тарлинская 

(343) 251 62 93 
Отдел развития электронной коммерции (E-commerce Department) 
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