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На прошлой неделе (27 ноября – 1 декабря) на рын-
ке корпоративных и муниципальных облигаций со-
стоялось размещение шести выпусков на сумму   
8,5 млрд. руб.

Максимальный объем спроса был зафикси-
рован по дебютному выпуску Гидромашсервиса, став-
ка первого купона в результате аукциона сложилась  
на уровне 9,9% годовых, что эквивалентно эффектив-
ной доходности к оферте 10,14%. 
На предстоящей неделе (4 – 8 декабря) на первичном 
рынке запланировано размещение одиннадцати выпусков 
корпоративных облигаций на сумму 21,9 млрд. руб.

Наиболее интересными выпусками нам представ-
ляется 5-й займ ФСК ЕЭС и 2-й займ Группы ЛСР.

Ставку первого купона 5-го выпуска ФСК ЕЭС 
мы оцениваем на уровне 7,17 – 7,27% годовых, что со-
ответствует эффективной доходности к погашению 
7,3 – 7,4%. 

Ставку первого купона 1-го выпуска ЛСР-
Инвест мы оцениваем на уровне 10,7 – 10,9% годовых, 
что соответствует эффективной доходности к оферте 
10,7 – 10,9%.

Объем выпусков, млрд. руб

5 дек	 ЛСР-Инвест, 1	 2 000	 03.06.08	11 ,00 – 11,20	1 0,70 – 10,90

5 дек	 РуcФинанс Банк, 1	1  500	 02.12.08	 7,50 – 7,70	 7,36 – 7,55

5 дек	 РуcФинанс Банк, 2	1  500	 02.12.08	 7,70 – 7,90	 7,55 – 7,75

5 дек	 Интегра Финанс, 2	 3 000	 03.12.09	1 0,90 – 11,20	1 0,62 – 10,90

5 дек	 ФСК ЕЭС, 5	 5 000	 01.12.09	 7,3 – 7,4	 7,17 – 7,27

5 дек	 Глобус-Лизинг-Ф, 5	 300	 06.06.08	 -	 -

5 дек	Д ельтаКредит, 1	1  500	 01.12.09	 7,40 – 7,60	 7,27 – 7,46

6 дек	 Мастер-Банк, 3	1  200	1 4.12.07	11 ,80 – 12,00	11 ,46 – 11,65

5 дек	 Солидарность, 1	1  000	11 .12.07	11 ,00 – 11,46	1 0,60 – 11,00

6 дек	 КМБ Банк, 2	 3 400	 08.12.08	 7,85 – 8,06	 7,70 – 7,90

6 дек	 Сахатранснефтегаз, 1	1  500	11 .06.08	1 2,00 – 12,50	11 ,65 – 12,13

	В сего:	 21 900			 

Основные параметры предстоящих размещений

Оценка доходности, %

Доходность Купон
Выпуск

Объем, 
млн. руб.

Дата 
погашения/

оферты
Дата

28 ноя	 Энергомаш-Ф, 1	 700	 03.06.08	11 .84	1 04%

28 ноя	 Гидромашcервис, 1	1  000	 30.05.08	1 0.15	1 56%

28 ноя	Д КС ФЖС РБ, 1	 500	11 .12.07	1 2.37	 н.д.

29 ноя	 Аладушкин Ф., 2	1  000	 02.12.09	1 2.68	1 30%

29 ноя	 Газпромбанк, 2	 5 000	 29.11.07	 6.61	1 64%

30 ноя	 ЛБР-Интертрейд, 1	 300	 09.06.08	1 5.47	 н/д

	В сего:	 8 500			 

Основные итоги первичных размещений
Дата 

погашения/
оферты  

Выпуск
Объем, 

млн. руб.

Спрос, 
% от объема 

выпуска
Дата Доходность, %
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Отрасль 	 Электроэнергетика 

Рейтинг 	 S&P: В+, «позитивный»

Выпуск	 ФСК ЕЭС, 5

Дата размещения	 05.12.2006

Объем	 5 000 000 000

Срок обращения	 3 года

Купоны	1  купон — на конкурсе,

	 2 – 6 купоны — равны 1 купону.

Период. выплаты купонов	 2 раза в год

Усл. досрочного выкупа	 -

Поручители	 -

Организатор	 Газпромбанк

Доп. информация	 -

ОАО «ФСК ЕЭС»

Согласно данным за девять месяцев по РСБУ, выручка от реализации уве-
личилась на 90% и составила 39165 млн. руб. Данное значение на 31% 
превышает совокупную выручку прошлого года. ФСК ЕЭС демонстрирует 
крайне высокий уровень рентабельности. Маржа EBITDA находится на уровне 
40%. Снижение показателя объясняется резким ростом прочих операционных 
расходов (в 4,6 раз, 1416 млн. руб.).

Несмотря на увеличение долговой нагрузки: рост долгосрочной 
части на 5,0 млрд. руб., произошедший в результате размещения 3-го об-
лигационного займа, совокупный уровень долговой нагрузки ФСК ЕЭС  
по итогам девяти месяцев остается приемлемым. Аннуализированный по-
казатель выручка/долг по итогам увеличился до 1,9x против 1,5x по итогам 
прошлого года. Аннуализированный Долг/EBITDA составляет 1,3x против 
1,1x в прошлом году. EBITDA двенадцатикратно покрывает текущие про-
центные расходы.

Стоит отметить, что показатель долга не учитывает дополнительные 
6 млрд. руб. (4-й займ), размещенные после окончания отчетного периода. 
Несмотря не рост долговой нагрузки — по нашим оценкам, с учетом 4-го  
и 5-го займов показатель долг/EBITDA по итогам года вырастет до 1,7 – 1,8x, 
уровень кредитного качества ФСК ЕЭС не вызывает сомнений. А показатели 
покрытия долга находятся на уровнях значительно ниже критических.

Мы оцениваем справедливый уровень 
доходности к погашению 5-го выпуска 
ФСК ЕЭС в размере 7,3 – 7,4% годовых, 
что соответствует ставке первого купона 
7,17 – 7,27% годовых, и рекомендуем 
инвесторам принимать участие в аукционе.
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	 01/01/06	 01/04/06	 01/07/06	 01/10/06

Выручка 	 29 867	1 3 801	 26 088	 39 165

Изменение (%) к уровню аналогичного  

периода прошлого года	 28.40%	 83.58%	 86.17%	 89.88%

Валовая прибыль	 6 632	 3 269	 4 554	 7 046

EBIT	 4 311	 2 533	 3 067	 4 698

EBITDA	1 7 980	 6 182	1 0 372	1 5 664

Чистая прибыль	1  997	1  391	1  574	 2 301

Проценты к уплате	 848	 372	 799	1  277

Активы	1 58 872	1 70 734	1 70 052	 203 479

Собственный капитал 	1 34 729	1 39 953	1 39 769	1 40 496

Финансовый долг 	1 9 834	 25 206	 24 827	 27 209

Краткосрочный финансовый долг 	 834	1  206	 827	 3 209

Долгосрочный финансовый долг 	1 9 000	 24 000	 24 000	 24 000

Чистый долг	1 8 493	1 9 286	 23 332	 26 435

				  

Маржа валовой прибыли, %	 22.2%	 23.7%	1 7.5%	1 8.0%

Маржа EBIT, %	1 4.4%	1 8.4%	11 .8%	1 2.0%

Маржа EBITDA, %	 60.2%	 44.8%	 39.8%	 40.0%

Маржа ЧП, %	 6.7%	1 0.1%	 6.0%	 5.9%

ROA, %	 2.8%	 6.0%	 3.7%	 3.4%

ROE, %	1 .5%	 4.0%	 2.3%	 2.2%

ROACE, %	1 .8%	 4.1%	 2.7%	 2.7%

				  

Финансовый долг/Активы	 0.12	 0.15	 0.15	 0.13

Финансовый долг/Собственный капитал	 0.15	 0.18	 0.18	 0.19

Выручка/финансовый долг	1 .5	 2.2	 2.1	1 .9

Финансовый долг/EBITDA	1 .1	1 .0	1 .2	1 .3

Финансовый долг/EBIT	 4.6	 2.5	 4.1	 4.3

EBITDA/%	 21.2	1 6.6	1 3.0	1 2.3

EBIT/%	 5.1	 6.8	 3.8	 3.7

Долгоср. финансовый долг/Финансовый долг	 96%	 95%	 97%	 88%

				  

Текущая ликвидность	 3.76	 3.95	 3.93	 0.64

Срочная ликвидность	1 .99	 2.94	 3.04	 0.52

Абсолютная ликвидность	 0.26	 0.87	 0.24	 0.02

Основные финансовые показатели

Источник: данные компании, оценки ГК «РЕГИОН».

Учитывая текущий уровень доходности обращающихся бумаг 
ФСК ЕЭС, первичной премии, а так же возможной задержки выхода бумаги  
на вторичные торги («переход через год»), мы оцениваем справедливый уро-
вень предстоящего выпуска на уровне 7,3 – 7,4% годовых, что соответствует 
ставке первого купона на уровне 7,17 – 7,27% годовых. Рекомендация — при-
нимать участие в аукционе. 
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«Кривая» доходности облигаций торговых компаний
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Отрасль 	 Строительство  

Рейтинг 	 -

Выпуск	 ЛСР-Инвест, 1

Дата размещения	 05.12.2006

Объем	 2 000 000 000

Срок обращения	 3 года

Купоны	1  купон — на конкурсе,

	 2, 3 купоны — равны 1 купону,

	 4 – 6 купоны — определяет эмитент

Период. выплаты купонов	 2 раза в год

Условия досрочного выкупа	 через 1,5 года по номиналу

Поручители	 ОАО «Объединение 45»,

	 ОАО «Гранит-Кузнечное»,

	З АО «Производственное объединение 

	Б аррикада», ЗАО «Гатчинский ДСК»,

	 ОАО «Ленинградский речной порт», 

	З АО «Победа ЛСР», 

	 ОАО «ЛЕНСТРОЙКЕРАМИКА»,

	 ОАО «Строительная корпорация  

	 «Возрождение Санкт-Петербурга»,

	 ОАО «Рудас», 

	З АО «Блок», 

	З АО «Группа ЛСР»

Организатор	У ралсиб, ВТБ

Доп. информация	 -

ОАО «Группа ЛСР»

Объем займа составляет 2,0 млрд. руб. Эмитентом выступает SPV компания 
ЛСР-Инвест. Поручителями по займу выступают основные производствен-
ные единицы Группы ЛСР. Привлеченные средства планируется направить 
на рефинансирование краткосрочной задолжности (порядка 1,5 млрд. руб.) 
и на финансирование инвестиционной программы Группы.

Группа ЛСР является широко-диверсифицированной строительной 
организацией. В отличие от большинства других строительных холдингов, не-
посредственно строительный сегмент ЛСР формирует всего 22% совокупного 
оборота компании. Порядка 38% приходится на производство строительных 
материалов, 23% оборота формируется за счет девелоперской деятельнос-
ти. Широкая диверсификация деятельности является безусловным плюсом 
компании, позволяя достигать дополнительной устойчивости.  

Компания готовит консолидированную отчетность по международным 
стандартам, чем выгодно отличается от большинства отечественных строи-
тельных холдингов. Консолидированная выручка ЛСР в 2005 году составила 
15557 млн. руд. До 2005 года компания не готовила отчетность по МСФО, 
что не позволяет провести динамический анализ по итогам прошлого года. 
В первом полугодии ЛСР продемонстрировала впечатляющие темпы роста 
основных финансовых показателей: выручка возросла до 9336 млн. руб., рост 
на 98%. Чистая прибыль составила 500 млн. руб. против убытка в сопоста-
вимом периоде прошлого года. Рентабельность EBITDA в отчетном периоде 
составила 18,4% против 12,0% в сопоставимом периоде прошлого года.

Совокупная долговая нагрузка ЛСР на конец полугодия составляла 
9302 млн. руб. Значительная часть долгового портфеля формируется за счет 
краткосрочных кредитов и займов (52%). Основными кредиторами Группы 
выступают крупнейшие российские банки: Сбербанк, ВТБ, ПСБ. 

Уровень долговой нагрузки компании можно охарактеризовать как 
приемлемый. Аннуализированный показатель долг/EBITDA находится на уров-
не 2,7x, EBITDA четырехкратно покрывает процентные расходы. Целевое 
значение показателя долг/EBITDA на 2006 составляет 3,4x.

Мы оцениваем справедливый уровень 
доходности к полуторалетней оферте 1-го 
выпуска ЛСР-Инвест в размере 11,0 – 11,2% 
годовых, что соответствует ставке первого 
купона 10,7 – 10,9% годовых, и рекомендуем 
инвесторам принимать участие в аукционе. 

млн. руб. 	 2005	 1H2006

Выручка	1 5558	 9336

EBITDA	1 960	1 718

маржа, %	1 2,6%	1 8,4%

Долг/EBITDA	 3,6	 2,7

Основные финансовые показатели

Источник: данные компании, оценки ГК «РЕГИОН».

В настоящий момент на рынке обращается ряд займов строительных 
предприятий, включая 1-й выпуск Группы ЛСР. Последние сделки заключа-
лись на уровне 11,43% годовых к пятимесячной оферте. Сточит отметить, 
что последняя сделка была заключена 11 августа, т. е. более чем три с по-
ловиной месяца назад. 

Основная проблема, возникающая при сопоставлении строительных 
компаний, заключается в сложности сравнений предприятий, публикующих 
отчетность по международным и российским стандартам. РСБУ предполага-
ют отражение выручки по факту продажи, в то время как стандарты МСФО 
разрешают использовать «метод процента выполнения».
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При оценке справедливой доходности предстоящего займа мы 
ориентировались на доходность сопоставимых строительных компаний, 
публикующих отчетность по международным стандартам — Миракс Групп 
и ЦУН ЛенСпецСМУ. ЛСР обладает сопоставимой с Миракс Групп уровнем 
долговой нагрузкой, но отстает от последней по уровню рентабельнос-
ти. ЦУН ЛенСпецСМУ отстает от ЛСР как по уровню рентабельности, так  
и по уровню покрытия долговой нагрузки. Исходя из вышесказанного, 
бумаги ЛСР должны торговаться с премией к облигациям Миракс Групп,  
и с дисконтом к бумагам ЦУН ЛенСпецСМУ.

млн. руб. 	 ЛСР	 ЦУН ЛенСпецСМУ	 Миракс 

Выручка	1 5558	 5629	 4700

EBITDA	1 960	 538	1 238

маржа, %	1 2,6%	 9,5%	 26,3%

Долг / EBITDA	 3,6	 5,9	 3,3

Основные финансовые показатели, 2005

Источник: данные компании, оценки ГК «РЕГИОН».

Учитывая текущий уровень доходности обращающихся бумаг строи-
тельного сегмента и первичной премии, мы оцениваем справедливый уровень 
предстоящего выпуска на уровне 11,0 – 11,2% годовых, что соответствует 
ставке первого купона на уровне 10,7 – 10,9% годовых. Вместе с тем, мы счи-
таем, что размещаемый выпуск будет иметь потенциал роста на вторичном 
рынке, особенно учитывая высокую информационную прозрачность Группы, 
наличие отчетности по международным стандартам и приемлемый уровень 
долговой нагрузки. Рекомендация — принимать участие в аукционе.
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«Кривая» доходности облигаций торговых компаний
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Календарь первичного рынка

Дата
Срок обращения,

лет
Объем выпуска,

млн. руб.
Эмитент Дополнит ельная информация

03.11.05	П Н-Лизинг, 2	1 50	 3	

06.12.05	 Газпромбанк, 2	 5 000	 7	

13.12.05	 НПК Финанс, 1	1  500	 4	

22.12.05	 Моск-я топливная компания, 1	 750	 3	 Оферта через 1 год

27.12.05	Ц ЕНТР-КАПИТАЛ, 1	1  000	 2	

30.01.06	 Инвестсбербанк, 1	1  200	 3	 Оферта через 1,5 года

01.03.06	Б анк Союз, 2	 2 000	 3	

11.04.06	 ООО «Джестер»	1 5 000		

13.04.06	 ООО «РОС-ФИНАНС»	 3 000	 3	

04.05.06	 «Комплекс Финанс»	1  000	 3	 Оферта через 1,5 года

18.05.06	  ОАО ТД «КОПЕЙКА», 3	 4 000		

25.05.06	 ООО «ХК «Белый фрегат»	1  000		

25.05.06	З АО «Миннеско Новосибирск»	 500		

01.06.06	 ООО «ЮЛК-ФИНАНС»	1  000		

05.06.06	З АО «Финансбанк»	 3 500	 3	

06.06.06	  ООО «ЛСР-Инвест»	 2 000		

23.06.06	 ФГУП «Научно-производственное объединение «АВРОРА»	1 00		

05.07.06	 ООО Восток-Сервис-Финанс	1  500		

14.07.06	 ОАО Дальневосточная компания электросвязи	 2 000		

14.07.06	 ОАО «Нэфис Косметикс»	1  000		

25.07.06	 ООО Екатеринбургский мясокомбинат	 500		

03.08.06	 ООО «Авиакомпания «ВИМ-АВИА»	 2 000		

10.08.06	 ООО «ВТО ЭРКОНПРОДУКТ»	1  200		

16.08.06	 «Хлебозавод № 28»	 78		

24.08.06	 ООО «Фармакор-Финанс»	 700		

24.08.06	 ОАО «Агентство по ипотечному жилищному кредитованию»	 5 000		  серия А9

31.08.06	 ОАО «Машиностроительный завод «Арсенал»	 300		  серия 03

07.09.06	 ФСК ЕЭС	11  000		

07.09.06	 ЕБРР	 7 500		

19.09.06	 ООО «Волшебный край»	1  000		

19.09.06	 ООО «Дикси-Финанс»	 4 000		

21.09.06	 ООО «Элемент Лизинг»	 600		

21.09.06	 ООО «Виват-финанс»	1  000		

21.09.06	 ООО «Объединенные кондитеры - Финанс»	 3 000		

21.09.06	З АО «МИАН-Девелопмент»	 2 000		

21.09.06	 ООО «Самарский резервуарный завод - Финанс»	 600		

21.09.06	 ООО «СДС - Финанс»	 600		

21.09.06	 ООО «УНИКУМ-ФИНАНС»	1  000		

21.09.06	 ООО «ТОАП-Финансы»	 2 000		

26.09.06	З АО «Трансмашхолдинг»	 4 000		

26.09.06	 ООО Строительно-инвестиционная корпорация «Девелопмент-Юг» (Краснодар)	1  000		

28.09.06	 ОАО «Сахатранснефтегаз»	1  500		

28.09.06	 ООО «Жилищный капитал-ФИНАНС»	1  000		

03.10.06	 ОАО «Ленское объединенное речное пароходство»	 600		

10.10.06	 ООО «Бразерс и Компания» (г. Химки, Московская обл.)	 500		

10.10.06	 ООО «Группа Компания «Заводы Гросс»	1  000		

12.10.06	 ОАО «Муниципальная инвестиционная компания» (г. Краснодар)	 500		

12.10.06	 ООО «Патэрсон-Инвест»	 2 000		

17.10.06	 ООО «Интегра Финанс»	 3 000		

19.10.06	З АО «Амазонит» (г. Москва)	1 00		
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Календарь первичного рынка

Дата
Срок обращения,

лет
Объем выпуска,

млн. руб.
Эмитент Дополнит ельная информация

19.10.06	 ООО «Севкабель-Финанс»	1  500		

19.10.06	 ОАО «Ипотечная специализированная организация ГПБ-Ипотека»,	 3 000		

24.10.06	 ООО Торговый Дом «Русские масла»	 600		

24.10.06	 ООО «ТОП-КНИГА»	1  500		

26.10.06	 ООО «Холидей Финанс» ( г.Новосибирск)	1  500		

26.10.06	 ООО «Группа НИТОЛ»	 2 200		

26.10.06	 ООО «ОХЗ-Инвест» (г. Новосибирск)	 900		

26.10.06	 ООО «СУ-155 КАПИТАЛ»	 3 000		

26.10.06	З АО «Уфаойл-ОПТАН»	1  500		

31.10.06	 ОАО «Северо-Западный Телеком»	 2 000		

31.10.06	 ООО «ПИВДОМ»	1  000		

02.11.06	 ООО «Алькор и Ко»	1  500		

14.11.06	 ООО Торговый Дом «ПигМа» (г. Нижний Новгород)	 3 000		

14.11.06	З АО «НБ-РЕТАЛ» (г. Мытищи)	1  000		

14.11.06	 ООО «Бородино-Финанс»	 2 500		

14.11.06	 ОАО энергетики и электрификации «Ленэнерго»	 3 000		

14.11.06	 ОАО «Уфимское моторостроительное производственное объединение»	 4 000		

14.11.06	 ООО «Космос-Финанс» (г. Москва)	 2 000		

14.11.06	 ООО «КВАРТ-финанс» (г. Казань)	 250		

21.11.06	 ООО «ОЗНА-Финанс»	 500		

21.11.06	 ООО «Концерн КАРО»	 700		

21.11.06	З АО «ВАГОНМАШ»	1  000		

23.11.06	 ОАО «Золото Селигдара» (Республика Саха)	 500	 серия 02	

23.11.06	З АО «Ассоциация социально-экономического, научного  

	 и делового сотрудничества «ГРАНД»	 3 000		

23.11.06	 ОАО «Третья генерирующая компания оптового рынка электроэнергии»	 3 000		

23.11.06	З АО Московский завод плавленых сыров «КАРАТ»	 500		

23.11.06	 ОАО «Рыбинский кабельный завод»	1  000		

23.11.06	 ОАО «Волжская Текстильная Компания» (г. Чебоксары)	1  000		

23.11.06	 ООО «Криогенмаш-Финанс»	1  000		

23.11.06	 ООО«ГАЗЭКС-Финанс» (г. Новосибирск)	1  000		

23.11.06	 ООО «РМК-ФИНАНС» (г. Екатеринбург)	 3 000		

23.11.06	 ООО «ЮТэйр-Финанс»	 2 000	 серия 03	

23.11.06	 ОАО «Нефтяная компания «ЛУКОЙЛ»	 8 000	 серия 03	

23.11.06	 ОАО «Нефтяная компания «ЛУКОЙЛ»	 6 000	 серия 04	

	В сего	1 74 628		
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Страницы компании в информационной системе REUTERS: <REGION>

Данный обзор носит исключительно информационный характер и не может рассматриваться 

как предложение к заключению сделок с компаниями группы «регион». Мы не претендуем 

на полноту и точность изложенной информации.Наши клиенты могут иметь позицию или 

какойлибо иной интерес в любой сделке прямо или косвенно упомянутой в тексте настоящего 

обзора. �«РЕГИОН��» не несет ответственности за любой прямой или косвенный ущерб, 

наступивший в результате использования информации, изложенной в настоящем обзоре. 

Любые операции с ценными бумагами, упоминаемыми в настоящем обзоре, могут быть 

связаны со значительным риском.

Группа компаний «�������РЕГИОН�» объединяет динамично развивающиеся 
компании, оказывающие в совокупности целый спектруслуг на рынке 
ценных бумаг, в числе которых услуги в сфере брокерской (ООО «БК 
РЕГИОН»), депозитарной деятельности (ЗАО «ДК РЕГИОН»), доверительного 
управления ценными бумагами, управления инвестиционными фондами, 
паевыми инвестиционными фондами и негосударственными пенсионными 
фондами (ЗАО �������������������������������������������������������      «������������������������������������������������������      РЕГИОН ЭсМ��������������������������������������������     »�������������������������������������������     ), а также услуги финансового консультанта 
на рынке ценных бумаг (ЗАО ���������������������������������������    «��������������������������������������    РЕГИОН ФК�����������������������������   »����������������������������   ). Компании группы обладают 
всеми необходимыми лицензиями для осуществления соответствующих 
видов деятельности. Профессионализм сотрудников компаний группы 
подтвержден рейтингами НАУФОР (АА — высокая степень надежности), 
журнала «Деньги», а также многочисленными опросами участников 
рынка ценных бумаг, проводимых информационными агентствами AK&M 
и РосБизнесКонсалтинг, по результа там которых Компания устойчиво 
занимает ведущие места. Основные причины наших успехов кроются в четком 
понимании тенденций рынка и чутком отношении к интересам наших клиентов. 
Если Вам потребуется какаялибо помощь, либо Вы захотите более подробно 
узнать о спектре оказываемых нами услуг, пожалуйста, свяжитесь с нами.

Многоканальный телефон: (095) 777 2964 
Факс: 975 2448
www.region.ru

Операции с акциями 

Руководитель департамента:

Павел Ващенко (доб.335; e-mail: pvaschenko@regnm.ru)

Клиентское обслуживание:

Владимиров Владимир (доб. 570; e-mail: vladimirov@regnm.ri)

Маргарита Петрова (доб.333; e-mail: rita_petrova@regnm.ru)

Янковский Александр (доб. 585; e-mail: java@regnm.ru)

Трейдеры:

Марина Муминова (доб.157; e-mail: muminova@regnm.ru),

(095) 264 4372 (прямой)

Никита Фраш (доб. 137; e-mail: frash@regnm.ru)

Рифат Летфуллин (доб. 504; e-mail: letfullin@regnm.ru)

Орловский Максим (доб.534; e-mail: orlovskiy@renm.ru)

Операции с векселями

Павел Голышев (доб.303; email:golyshev@regnm.ru)

Виктория Скрыпник (доб.301; email:vvs@regnm.ru)

Елена Шехурдина (доб.463; email:lenash@regnm.ru),

Крищенко Богдан (доб.580; email:valentine@regnm.ru)

Операции с облигациями

Сергей Гуминский (доб.433; email:guminskiy@regnm.ru)

Петр Костиков (доб.471; email:kostikov@regnm.ru)

Игорь Каграманян (доб.575; email:kia@regnm.ru)

Нестерова Анна (доб.549; email:nesterova@regnm.ru)

Организация программ долгового финансирования

Олег Дулебенец (доб. 584; e-mail: dulebenets@regnm.ru)

Константин Ковалев (доб. 547; e-mail: kovalev@regnm.ru)

Аналитическое и информационное обслуживание

Директор по аналитике и информации:

Анатолий Ходоровский (доб.538; e-mail:khodorovsky@regnm.ru)

Анализ финансовых рынков (долговой рынок):

Александр Ермак (доб.405; e-mail: aermak@regnm.ru)

Константин Комиссаров (доб.428; e-mail: komissarov@regnm.ru)

Отраслевой и макроэкономический анализ:

Валерий Вайсберг (доб.143; e-mail: vva@regnm.ru)

Виталий Крюков (e-mail: krukovvv@region.ru)

Виталий Лакеев (lakeevvv@region.ru)

ДОВЕРИТЕЛЬНОЕ УПРАВЛЕНИЕ

Сергей Малышев (доб.120; email: smalyshev@regnm.ru)

Данила Шевырин (доб.178; email: she_dv@regnm.ru)


