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22 ������� 2004�. �	��
 ������� �
��  ����
������ ������� ��
���	����. ������  �
�
 ���� ���
��
�� 
������� ���	����
������ ����
� ����� ��� «���»  ������� 23,79% �
 ��� �����	 !�� �����. 

"���#� �
$�
 �����
����  ��������� ������� �������
� � ������ �������
� ����
��#� �����
#, ���� !���� 
���
����� ��� �� ��� «���». %�� �# ��
����� #����
� ����	 !�� ���������. 

� & ��� «���», ������ ���	����
�, ����
�� 
����� �� ��	��#� ��������� – ���������
 �������
� � 
'
������ ��	��� «��$��». ������ �
� �
����# ��� 
�� �����#�� ���
�����
��� �� �������
, � ������ � 
�
��� �������� �	�	
 ���� $�
��� �����#� �� �# � ��(�������� �� #�	�	 �������
�. 

� )��
��� ����
���������� �
������ ����
�� ��� «%*��». +
�
 ����� ����
�� ����� ���� «
����� 
��������», ��
���� �������� ��� �����
��
����� #��
� �����	, 
�� � ����$� #
��	
� �������� �� 
�������. 

� ,��	����
���#� ����
 �	��
 ������ ����#� ��
�� �� �
��#
�� �	������. 

� %�$������ ���� ������� �������
� ���
����
 $0,790 ����., ��� $0,417 �� ���	 ��#������	  ���� . 

� ����$�
������ ���� ������� ������
�� �� 	���� $1,14 ����. ��� $0,601 �� ���	 ��#������	  ���� . 
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	����������������������������
� �	�����
�	�

 *�

��������������	�
������	

��� «���» ����
�� ��
���	���$����� 
��������
��� ������� �����, #�	��� !�� 
�����	!��
���� ������� (���
���) 
�����
. -� ��(��	 #�	��� �����
� 
�������
 �������
 2-� ���
�  .����� ����� 
��
���	���$����� ��������. -���� ���
� 
�������
 �������� «/����������», 
��(����� !�� 
�� �������
�. 

�������	��	������	��
����	�
���������	�
��������	

�+++ �,,, �,,� �,,� �,,* -./0

1 "��2��"��2�'3"� +���+ �,�45� ����*4 �,�454 ����*+ 67�8

"���
�������
� 4�+�6 5�5+� +�,�� +�99� �,�,44 97�8

'����
�	��
� 4�,6� 4�:+6 4�*6: 5��*4 5���, *7+8
 	�	������ 4�5:, 5��4� 5�,94 5�6+9 5�4:+ �758
'% 3& ��+95 ����: ��+45 ����4 ��:5+ 97,8
;	���
���
� ��,+6 ��49� ��+4+ ��+,, ��55: 57*8  

�������	��	��
���
�������	�
��������	���	�  !"	

���<����� �+++ �,,, �,,� �,,� �,,* �,,:=> -./0

&���	��� 5���5 5�9�6 +���5 +�**9 �,�,,, �,�*9: :748
�����98���������
 :�9+, 6�,,� :�+�5 6��55 6�66* 6�549 :798
;���� 4�4*� 5�:94 5�99� +��9: +�499 +�4,+ :748
 ���� 5�5*+ �,�,�: �,�*:* ���,,+ ���:46 ���*:6 67�8
3��������	������������
� 4�95� 5�945 +�,�� +�994 �,�,4* �,��5: 6758  

-�������
���#� ������
��� ��� «���» 
��� 
 �����	  �������	. -�������
� 
�
��� � ��
��� ��
��������	���� ���
	
 
������� !��� 
������ �
����
����� 
��������
� ������#� ��
������ � 
���	0������
�. 

1 2004�. �����
�� �
��� ������� ������ 
���
���
� ��
��������	���� �� �	
������ 
�#���. "��� ������
�  �������� �� 11 
������ 2004�. ���
���� 50,6% �
 ��!��� 
��(��� ��#
� ���
� 52,7% �� �������$�#� 
������ �������� ����. 

-������� 70% ������	���� �� ���������� 
�#��� ����	���� �������
� ���
����
�� 
���������
���� ��	��#� �����$���� – 

�	��#� � �������
���
����#� ������. 

�������	#�	$���
���	�
��������	���	�  !"	

��<����< �+++ �,,, �,,� �,,� �,,* �,,:=> -./0

?���#�� �5�4*, :9�*5� :4�*:: 9,�:49 55�9*+ ��+�,�, *67,8
@�
�������������� 5�4+, �*�9*, 4�+54 ���+9* �+��,� :��5:4 *47*8
;
�������
���� 6�,�+ 4���� 9�,94 *�,++ �,�*4� *���:9 ::7�8
&��
�� �*�:�5 �+�,4� ::�*+, :5��5� 4:�54, ��6��99 *4768  
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1 �
�	�
	�� �����
�����
� �����	  ���  ������ 
 ��
��
# �� �#��� � ��
�����# – 67,3%. '��
�
�
���� �������� 0��
��� 
����� ��� ��� «���» ����
�� �
�	
�
�� ����
���#� ��
�$���� �#���, $
� ����
 �����
� � ��������
� �
 ��	��#� 
���
�!��� �������� �	�# � 	���. ������ �� ���������� ������ ���������
	 �����
�� �� �� 	������� ��������
��� � 
��������#� 	������ ��
�	���$��
�. 

�����#� ���
�!���� �������� �	�# �� 
�������
 ����
�� '��������-'��������� 
,-� (������
��). "��� ���
��� '',-� 
����� �����
����� � 78%  2000�. �� 44% �� 
9 ���. 2004�.  

1 
� �� ���� 	���$�� 
�� ���
��� �	�# 
�
 ��	��� ���
�!���.  

1 2003�. ��$
� 20% ��
������
�  �����#��� 
����#��� ���
��� � ����	������� ,���, 
��������� ��
����� ����
�� '
������ 
��	��� «��$��». ������  2004�. �	
� 
,�	��# � ��� ���������. '
����# �� 
����������� �� 	������ ���
���. 

-��
��	 �!� ����� ���	  ���� �
��� 
����
� ���
��� � ��	��� ,��� – 
������������ � '
����������. /!� 
������ �
� ��������
�� ����� ������ 
�������� ,�	��	 «��
��������
». 

1 2003�. �
� ,��� ������$��� 27,5% 
��
������
�  �����#���. -� �
���� 9 ���. 
2004�. �
� �� ,��� ����#�� ��$
� 40% ��� 
��
������
�. 

%���
�	��	��
���	�
����&���	�'�
���()	�	���	�  !"	

,8

�,8

�,8

*,8

:,8

6,8

9,8

4,8

5,8

+,8

�,,8

����<��,,* ����<��,,* *���<��,,* :���<��,,* ����<��,,: ����<��,,: *���<��,,:

 ���������= ��������	�A@%

 ����	���
��
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)�������
��A%�


����������
��A%�

@��#
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��������	�
�������

�������	����	�
������������
	����������������������������
� �	�����
�	�

 6�

 
	

-��
��� 	��� �� ��� �� �������  � 
������$����� �����#���� ��� 
 ����� 
������
�������#� �����
��. 

1 2003�. ��	������� ���
�!���� 
�����
�� ������� ��$����� ��������
�� 
«2 ����� �	������», ��
��#� ����������
 
'
������ ��	��� «��$��». ��� ������$���  
2003�. ��$
� 38% ��� ��
������
�  	���. 

-� �
���� 9 ���. 2004�. ��	������� 
���
�!���� 	��� �� �����
�	 ������ 
«2 ��	�����	����». %� ��� ���  �������� 

����� 16% ��� ���
��� 	���. 

 

 

%���
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����&���	�'�)	�	���	�  !"	

,8

�,8

�,8

*,8

:,8

6,8

9,8

4,8

5,8

+,8

�,,8

����<��,,* ����<��,,* *���<��,,* :���<��,,* ����<��,,: ����<��,,: *���<��,,:

?�������	������

B�������C����

D����=���	�

@��#
	

E	���

F	����
��	��

B���C���������

F���������

 
 

 



��������	�
�������

�������	����	�
������������
	����������������������������
� �	�����
�	�

 9�

*��
��)	��
��+�	'
�������	

 
'���
����� #�
�����#� �� 
���� ����� – .��������� 
3��������  ���� '����������������� ���	����
������ 
	$�������� ��� -���
����
� .��������� 3�������� 
«.��������� 0��� 0����������� ��	!��
�». 

��������
�� 
���� (-������) – .��������� 0��� 
0����������� ��	!��
�. 

3���� 
���� (������ ����
������) – �	�����, �
��#
#� �� 
���
�	 	$��
���� � �� 0���� ����$� ����������� � ���� 
��	!��
�. 

"�
� ��$��� ������ ����� �� 	$��
��  �	������ – 22 ������ 
2004�. 

"�
� ����$���� ������ ����� �� 	$��
��  �	������ – 
20 ������� 2004�. 

1���� � ���
� ������ ����� - �� ����$�� ���� � 10.00 �� 17.00 
�� ���������	 ������ �� �����	: �. �����, *�������� ��-
, 
�. 9.  

"�
�, ���� � ���
� ����������� 	$��
���� �	������ – 22 
������� 2004�.  10.00 �� ���������	 ������ �� �����	: �. 
�����, *�������� ��-
, �. 9.  

"�
�, ���� � ���
� ��������� �
��� �	������ (��
� 
��������� �	������) – 22 ������� 2004�.  12.00 �� 
���������	 ������ �� �����	: �. �����, *�������� ��-
, �. 
9. 

��!�� ����$��
�, ���	����
���#� �����
�������#� ����� � 
��
������ #�
�����#� �� �	����� ����� – 1 897 078 800 
��#������#� �����#� �����  ������	���
����� 0���� 
(���	����
���#� �����
�������#� ����� - 1-03-00078-� �
 5 
������ 2002�.), $
� ���
����
 17,84% �
 	�
����� ����
���. 

��!�� ����������� �
�����
� ����� – 1 897 078 800 �	�. 

%����
���� ���� #�
�����#� �� �	����� ����� – 
9 267 687 099 �	�.  

%�$������ ���� ����� - �������
 $790 150 000. 

4 �� �	������ (���$��� ��#����� ��$������ ���#) - 
�������
 $2 000 000 

����������� ����� �
�	
�
	 
. 
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,������
 ����� ��� «���» �	��
 ������ �� �	������, 
�
��#
�� �� ���
�	 	$��
���� � �� 0���� ����$� 
����������� � ���� ��	!��
�. 

1 ���
�
�
�� � -��
��������� -���
����
� .3 �
 12 
��	�
� 2002�. 5585, ��� ��������� �	������ � ����$�� 
����������� � ���� ��	!��
�  �
��#
�� 0���� 	$��
����� 
�	������ #�� 
�� ����	�������#� ���
�$�� 	$��
���� 
�	������. �	�������
 �������
 ����������� ��	!��
�, 
�����#� ��� �����
����
���, ��$����	  ���	 ������� � «��� 
�	������». -���� �
��� 	$��
����� �	������ ���������
�� 
����
� ��$����	  ���	 �	
�� �����
�� ���
�$��. "���� 
	$��
����� �	������ ���������
 �����
� ��� ����������� �� 
���� �������, ���#�� !�� ��$����	  ���	.  

������ ������	 !�� ����, ���#�� !�� ����#�	!	  ���	 
�� «��� �	������», ������
�� 	$��
������ �	������ �	
�� 
�����
�� ���
�$��. �	�������
 ���#��
 ����� ���
�$�� 
	$��
���� �	������, ��
��#� ���#� ����� ��$����	  ��� 
������	 !	  ���	, 	���#��
 �� �
��� 	$��
���� � ��(����
 
�������	  ���	 ��� ���	 �������.  

-�����
���� �	������ �������
�� 	$��
���, ����� ���
�$�� 
��
����� � ��������� �� ���� �#�� �����# �	�������
�� 
����������. 

-������ ���	����
������ ����
� ����� ��� «���» ����#� 
��
�� ����
 #��
� ��
�	  ����	�����  ����	 
��
��������#�� ���	��
�����. "��	!�� ����� ����	������ 
�	��
 ��������� 0��
�, $
� ������� �������
� ����#� ��
��, 
����
��, �	��
 ��������� ��������
�  ��	����� �������� 
 ���������#� ����
�� ��� «���». 

-�� �
��#
�� 0���� �	������ ������� ��������� 
�
�����
�#� ������ �� ���	 ����
��. '��
�
�
���� ������ 
	$��
���� �	������ �	�	
 ����� ������
�$�#. ������ 
��
���
�� �������� ���������� ��	�
������ 	$��
���� 
�	������, ����!�� ������ 	$��
���� � �������
��#� 
	�����. -��
��	 ���	����
� ����
 �� ����
��� ��������� 
0��������� ���	��
�
�. 

-�������� ������#� 
���� ��� 
�� �	����� �� 
��� «'�������
» ��� ������� ����
����� ��#
� 
������
����, � 
���� �	����� �� ��� «'����0
�» ��� ������� 
���	���� �����#. 

 



��������	�
�������

�������	����	�
������������
	����������������������������
� �	�����
�	�

 5�

!�����,��	����
���	

'
�	�
	�� ��������� ��� «���» �� 
	���� ������
�#� ��� ����
�� ������ 
��������$���. 6������ ����� ����� 
���$�
�� �� ���������#�� �����
�����, 
�����
����#�� 	����� !��� � 
���������#�� �����������. 

%� 	���� ��	�� ��� ����� ��������� 
#���� 
�� 
�� ��	��#� ������, ��
��#� �� 
01.11.2004�. �	������ ���
�����	 
 98,71% 
�
 ��� ������ ��� «���»: 

1) 3���������� ����
�����
� – 23,79% 

2) '
������ ��	��� «��$��» – 17,1% 

3) ���������
 ��� «���» – 57,82% 

 

%���
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�������
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����
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-� ����#� �
$�
�* '$�
��� ����
# .3,  2000�. ����
 �����, 
������!����  0���������� ����
�����
�, ���
��� �� 
1 578 507 �����, $
� ���
����� 17,82% �
 	�
����� ����
��� 
(23,72% �
 ������). +
� ����$��
� ����� �#�� ������������ 
����� ����	 !�� ���	����
���#� �
�	�
	�: 

� ��������	!��
� .����� – 1 576 115 �����; 

� .��������� 0��� 0����������� ��	!��
� – 2 392 
�����. 

-�� �
��  �
$�
� '$�
��� ����
# ����
�� ������� � 
��, $
� 
�� ����#� ��
�	����� ��� «���»  0���������� 
����
�����
� �� ����� ���� ���������� 1 580 899 ����� 
(17,846% �
 	�
����� ����
���, ��� 23,79% �
 ������). 

                                                           
* '���#� �
$�
 � ���	��
�
�� ����������� ������� 0�������-
������
����� ���
������
� ��� «���». '$�
��� ����
� .3. 2000�. 
http://www.ach.gov.ru/bulletins/2000/7-11.shtml 

� ������������� ����� �������
� ����� 
�� �� 
���	����
���#� �
�	�
	� �#�� ����	 !��: 

� ��������	!��
� .����� – 1 578 507 �����; 

� .��������� 0��� 0����������� ��	!��
� – 
2 392 �����. 

��(������� �� ������	 �����	 �
 �����
��
��� ��� «���» 
'$�
��� ����
� �� ��������. 

22 ������� 2004�. �	��
 #�
����� 1 897 078 800 �����, $
� � 
	$�
�� ��������� 1 � 1 200, ������������  2002�., 
�������
�� 1 580 899 �����. +
� ����$��
� ����#� �	��� 
���
��
 23,79% �
 ��� ��#������#� �����. 
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"��� '
������ ��	��# «��$��»  ��� «���» ���
����
 
15,87% �
 	�
����� ����
���. .������������ ����� �� 
���� 
����
 ����	 !�� ��: 

� 12,82% �
 	�
����� ����
��� (17,10% �
 ���) 
��#������#� �����; 

� 3,05% �
 	�
����� ����
��� (12,20% �
 �-�) 
�������������#� �����. 

%� ��$��� ��
���� 2004�. ����
  15,38% �
 	�
����� ����
��� 
��� «���» ��������� � ������� Fulwell Investments LTD. 
+
� �00������ �������� �� $���  ������ �00��������#� 
��� ��� «'
������ ��	��� «��$��».  

1 ����
� �������� Fulwell Investments LTD �� ��#������#� 
����� ����������� 12,44% �
 	�
����� ����
��� ��� 16,59% 
�
 ��� �����	 !�� �����. .����� ����
� � �������������  
��� ����� �� 
���� �� ���������� � � �� 2003�. 

��
����#� ����� ��� «���» �� ����
� '
������ ��	��# 
«��$��» ����#���# ����� ���� �00��������#� ��������. 

%�������, �� ��$��� ������ 2004�. �� ������� ��� «)" 
«��$��» $�������� 0,23% �
 	�
����� ����
��� ��� «���».  

1 ���������� )����#� ��� �� �����#�� ����$��
� 
�������
���#� �����, ������ �	��� ������� ��	������ 
�����, ���
�� 323 ���. �	�. �� ��$��� ��
���� 2004�. 1 
�
��$�� �
 ��
�������� �������� (��� «'
������ ��	��� 
«��$��») ��� «)" «��$��» ����� �� �#� ����$��  
���������� ���� 0������#� �������. 

'	��� ������� )������� ����  ����� ��� «���» � 
�#��$�#� ������� ����
 ������
��� ���������, ������ � 
�	
���������
��#� ������� ����
 �#
� �	!��
�����. 
%�������, ����� $��
�  ������� 0,23% �
 	�
����� ����
��� 
��� «���» �#�� ������� �� ������ ��� «)" «��$��» �� 
���� 1,3 �	�. �� ���� . 
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 ���

"	�	��	���%&%�!""�$�

%� ����� 2003�. ��� ���
����� ���������
� 
��� «���» ���������� 61,98% �
 
	�
����� ����
���, ��� 57,82% �
 ������ 
�������
�. 

�� �
��� ����$��
�  ����
�����
� 
�
�	�
	�, �00��������#� � ���������
�� 
�������
�, ���������� 25,54% �
 ������.  

-� ��
����#� ������ ���� ������ 
���
����������� �������
�� ���������� � 
�����
������ 	��������. 

1 2004�. ���������
 ��������� ��������	 
«����
�����» ���� ��������� 
��� «���». 1 �
��� ����$��
� ������, 
������!����  ����
�����
� 
�00��������#� ��������, ��	������ 
���������, ���
���	 ���� 25% ���
� 
������������� 	���� 37,82%  ����� 2001�. 

�������	.�	4
�)	���	�  !"	�
�	�
��
���	����+����	

�,,, �,,� �,,� �,,* �,,:
����	�w
��

 ����<

���
����A��������������	�����
 ��< ��< ���<���< ���<���< ���<���<
�������	���	 ��*:��4,6 ��6���:9� ��6:,�456 ��,*9�*5, ��++5�,*:
��
�
�	�
�������	 4�:�5:: 556�5*� *+,�569 :5�65� ,

��A�����������	�
�	�����������	�

 ��< ��< ���<���< ���<���< ���<���<
�������	���	 ��**,�:55 ���+:�,�� ��,�5�5*6 ��64*�,:+ ��9,5�6:6
��
�
�	�
�������	 944�*,+ *6*�*�� ��9:5�9:5 ��+*,�95� ��+5,�,*5

��A��������	��������������	 ��< ��< ���<���< ���<���< ���<���<
��	�� 6�,4:�*:9 :�+:6�9�9 9�6++���: 9�655�9+* 9�659�9�4
�������	���	 *�94���+* *�4,9�:4* :�66+�9�, :�9,+�:�+ :�9,9�64+
��
�
�	�
�������	 ��:,���6* ���*+��:* ��,*+�6,: ��+4+��9: ��+5,�,*5

���%&%�G""�G ��< ��< ���<���< ���<���< ���<���<
�������	���	 9�9:*�555 9�9:*�555 4�+4��999 4�+4��999 4�+4��999
��
�
�	�
�������	 ����:�9*, ����:�9*, ��964�669 ��964�669 ��964�669

��	����� 5�565�6�5 5�565�6�5 �,�9*,���� �,�9*,���� �,�9*,����
4
�)	���5	�
��
�������5	�����

���������� 667�48 6674+8 647�+8 6475�8 647458
����� 647�58 6675*8 9�7,58 9�7+58 9�7+98

A��������������	�����
�	�	��	��� *67�68 *475�8 *�7548 �676:8 �67,98 	

 

���������
 �����
�� ���
���� ���
�
�$�� �00��
��	  ���
��	 ��!�
# ���0������������
� ���� ������
�����#� ���������. 
'��
��� �����
����
 ����� 
�� 	���� ���� �� ���������#� �����
����, �����
����#� 	����� !�� � ���������#� ���������, 
�� ��
��#�� ���$	
�� ������#� ��������#.  

%� ��$��� ��
���� 2004�.  �����
������ 	�������� �	� 0���, ������
�����#� ���������
	 ��� «���» – ��� «�����» � 
7�� �� «.��$�
��-0����#� ���
�» ���������� – 62,27% �
 	�
����� ����
���, ��� 57,88% �
 ������ ��� «���». 
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��������	�
�������

�������	����	�
������������
	����������������������������
� �	�����
�	�

 �:�

*2������	�����
�	

�����#�� ���
�����
��� �� 	$��
��  �	������ �� ������� ���	����
������ ����
� ����� ��� «���» ��� 
�� �� ��� 
����
��������#� �
����#. +
� ���������
 ��� «���» � '
������ ��	��� «��$��». 

-� ����#� 3���������� ��
������������ ��	��# (3�'), �� ����� ������ 2004�.  3�' ���
	���� 10 ����� �� �������
���� 
�������
� ��� «���». �� �
��� ����$��
� �����:  

� $�
#�� �
 ���������
� ��� «���»,  
�� $���� �
 7�� �� «.��$�
��-0����#� ���
�»; 

� 
�� �
 �
�	�
	� '
������ ��	��# «��$���»,  
�� $���� �
 ��� «'
������ ��	��� «��$��», ��� «)����#� ��� «��$��» � 
��� «)	������ ����
�������� ��������»; 

� ���� �
 ��� «%���������� ��
���	���$����� �������
»; 

� �� �
 ������
�#� �
�	�
	�. 
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 �6�
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���������
 ��� «���» ����
�� �����#� ���
�����
�� �� 
���	����
���#� ����
. -� ��� !���� ����#� 	 ���������
� 
 ����
�����
� 	�� ������
�� 37,82% ������. 1���� ��� 
���
����� 	 ���������
� �������
�$��� 57,88% ������. 

-��
�����
� � ���	��� �������
� ���������
 �������
� 
�����# �� ���
��
����
�. 1�-���#�, ��������� #����� 
����� ������� ����
���, ����� ������������ 	 ��� «8� 
3-, «�����
�������� �
���» � «����������». 

1�-
��#�, ����$�� ��� ���#��$�#� 	�����  �������� 
�����
������� 	�������� ������� 0���$����� ��� ( 
������� ����
���� ��� «���»). 

1 ��	$�� �������$��� �����# ���������
� ��� «���»  ��� 
����
�����
� �����
�� 61,61% ������, � ���� ��� ���
����� 
�������
�$�
�� 81,67% ������. 

 



��������	�
�������

�������	����	�
������������
	����������������������������
� �	�����
�	�

 �9�

 ���������������!"	#	�$�

 
'
������ ��	��� «��$��» 
���� ����
�� �����#� 
���
�����
�� �� ���	����
���#� ����
. ,�	��� 	�� �����
 
17,1% �����	 !�� �����  ��� «���». ,������
 ������
 
����
� ���  ,�	��# ��$
� �� 40%. +
�
 ������ ���� 	�� 
������
 '
������ ��	��� «��$��» 	����
� ������ �� 
���������
 ��� «���»  $��
� ���	��� �������
�� 	��� � 
�	�# ,�	��# �� �	��#� �����. 

1 ��	$�� �����# �� �	������ ���������
� �������
� ����
 
'
������ ��	��# «��$��» �������� � ó�� ��������
���. 
���������
 �����
�� �������
 ��� ������� �� �������
�, � 

,�	��� �����
�� ���� �!� �$��� ����� ���
� #������� 
�����
� #���� �� ����� �����
��, ���� ��
�	���$�
� � ��� 
�� 	������ ���������
�. 

-��
��	, '
������ ��	��� «��$��» ������ ����������� 
���
�����
��� �
 ��������� �,  $��
���
�, �
����
��� � 
�������  �� ��  ������ �� ���	����
���#� ����
. 

����� �� 
���� ��������, �� �����	 ����� , ����
 �#
� 
������ � ���������
�� ��� «���». ��(�������� 	����� 
�	� ��	��#� ��������� �������
� ����
 ������
� ����� 
��� ���
������� ���� �� ���
���� ��� ��� «���». 

 



��������	�
�������

�������	����	�
������������
	����������������������������
� �	�����
�	�

 �4�

'����
�	��
��	�������
#	��
�����
����

 
��� «%*��» �
�� 
��
���, �	���$�� ������� � ����, 
������� �� 
����� �� �������
	 ���. /�� ����	 ��������  
��� ���
���# � ���������
 �����
��, � '
������ ��	��� 
«��$��». 

��� ������ � ������� %*��, �� �����	 ����� , ������ 

���
��
 � ���������
	 ���. *����# ����� �������
� ����� 
������
 ��!�� ��#�, $
� ��  �������   �$����� ������ � �� 
��!��� ��
���	���$������ �������. 

������ �
��
 �
��
�
� � ����#� �����# �� ������ �������. 
%�������, �� ���������� ������, ����� �����
�� �ó����� 
	���  �������� #�
������� �������
���� �
�	�
	�# ����� 
�� � ���. 6������ ��	� ������ ��
���� �� 
�����  ����#� 
��
������� �������
�, �� �  ��$��
� ��������� �����#� 
��
�� ,�	��#,  $��
���
� �������� ����� �����
�� – 
��� «�����
 &��� 6���». 

*���� %*�� ������ ��
�$��� �
�	�
	�	 �� ��� � ���, � ��� 
������$���#� ���
�# �
�
�
�����
�. -������� 
���� ����
 
��	��
� �
�	�
	�� ��������� �������� ����� %*�� – 
��� «*������������». 

������ %*�� � ��� !�� ���#
�$�#� �#���#� ���	��# 
'
������ ��	���� «��$��» ��� ��� ����� �$�����. 

1�-���#�, �	��� %*�� ����� ���	��� '
���������� ,��� 
�������� ����. -�� �
�� ,�� ���������
 ���
��� �� ��� � 
���� �� ����!���
. 

1�-
��#�, 	���� %*�� ��� �����
��� �!� ������, � �� �� 
���� ��� ���  ���
��!�� ����. %�������,  �������� 2002�. – 
��$��� 2003�., ����� ��������� ������ ��� «&� 
«�	�����	����»,  ����
������ ��
����� ��������� 	$��
��,  

�� $����, � %���������� ��
�������
. 

'��$��� %*�� ������� «6����	» #��
� ����
��#� 
	�����#� ��
�#, � ��
�� ���� ��� ��� ����
 ����	 ����� 
��
�
�� «'����
���» � '&+�. )����� «6����» ����
�� 
�
��
���$����� ���
����� %*��, ���
���� 	���� �� �������
 
� ������	� ���������	  ��
��������	���   7������� 
'����� � �� &����. 

"�	��� �
��
���$����� ���
�!���� 	��� �� %*�� ����
�� 
9������ «'��	�����
», � ������
����� 	$��
��  ��$�� 
(��� «����	��$��») ��
����� ������  ���� �����!���� ADS 
'
������ ��	��� «��$��». 

������� ���������� %*�� �� 
����� 
���� ����
 #���	  
����
���
�. -� ������� ����, �
� ���#��
��  �
��
���  
�������� �������� ��� «%*��», ��
���� �� ������ 
������
 �� �������� ���
0����#� ����
���. 

1�-���#�, ��� ������� ��
� ��� «%*��» ��������# 
�0������ �� �������	  �������  «FLETCHER INDUSTRIAL 
EQUITY FUND LIMITED», $�� �����������, �������, ����
 
�
��$�
�� �� �������� ���
������
� – 0������#� ����
���� 
 ����#�����#� ��
�#.  



��������	�
�������

�������	����	�
������������
	����������������������������
� �	�����
�	�

 �5�

�
��������� �������� ���
������
�  ������� �00���� �
� 
�� 
����� 	��� ��������� ��� «%*��». -�����#� ������� 
���
	����, ��������, �  ,�	��� «'&�*» (.��	��� 7, �
�.20), � 
 �������� Highland Gold Mining Ltd. (.��	��� 8, �
�.21). 

,�	��� «'&�*»  ��$��� 2003�. ���������� ��(�����
� 
�� �����#� ��
�#  ������ ������� ���
�� 
SUAL International. "� �
��� �� ����� 	���� ���������, 
��
��#� �#�� ����
��# �� ���������#�� �����
�����, 
����	
�
����, �� ������� ����, �� ��������: 

� ������������� – Alu Process Holding Limited 
(��������
� ����$���� �� ����� �� �����$����� 
�����); 

� ��������
����� – Alu Production Holding Limited 
(��������
� �� ������� ����	���� – �����
, ������, 
����#). 

& �������� Highland Gold Mining Ltd. ����� ����
�� �����. 
-�������
���#� ��
�# �������
�$��# ��� �00����� 
Stanmix Holding, � 0������#� – ��� Stanmix Investments. 

1�-
��#�, ��������# ��� «%*��» ��������� �� ��� ������ 
�����0����#� ��� ��
���	���$������ �������
� ��
� – 62% 
����� '������ ��0
������� ��������. 7�������� ���� �
�� 
������ – �������� ���� ���!���� ��� �	�	!�� ����
����  
�����
� ������
���. 

1-
��
���, 0�������� �
$�
���
� ��� «%*��» 	�	$���
��,  

�� $����, �������
�� #��� �� ��	�� �00��������#� ��� 
�����������
����#� � ������� ��������� ��
��. )��  
2004�. � ������� ��� «%*��» �#�� ��������
����� 
#����# ����� 
��� 
�	��#� ����� – ���������� «3���
», 
+���������� � �����
�������. '����� ����, ����� ����� 
�#�� ��������# �� 0�������� ���00��������#� 
�00����#� ��������. 

)���� �
��
 �
��
�
�, $
� ��� %���������� ��
�������
, 
������ ����� �� ���#� ���
������#� ��������
���� �
���, 
������� �� 
���� ����
��� ���
�
�$��� ����$��
� 
0������#� ���	���. 
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���� �� ������� �, �� 
 �����
� ��� «����» 	�	����� ������������� ����� 	 �	�� ������ ��	���� ������
��� � �������	
���. �� �� ��� �����!, �� ������� "����� 
�������# ���� $� ��%�� �� 	� ��. 
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%�$������ ���� ���	����
������ ����
� ��� «���» 	�
������� �������� �� 	���� $790,2 ���. ����� �
� ��� ����, ������
 
�	�����. ������  ��������� ��� ���#
����� ���
� �� ������#� ������ ������ � ����������	�� �
�����
� �����#. 
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�	�

 �*�

%�
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�������	�-������� ����
������#� 
���
�
	
� �� ����#� ��0������������ 
����
�
� «.��6�����������
���» ���
����
 
$0,533 �� ���	 ��#������	  ����  
��� «���». 

)����, ������ �� ����#� �������	�-�������� 
�
�����
� �������
� ��� «���» ����
 
���
��
� �������� $1,01 ����. 
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{Q/ ,794, ���	������ �:��	��,:
edRWYTjfk�{ea ,766, 0UlRfU� �,��	��,:
3������J
���� ,7:9, aUSS 4��	��,:
(	���D��	��� 	��s�
�
� ,76,, {WlUd�dUXjUT *,�����,:
"J"=E��� ,79,, .ffR[RScZU �9�����,:
F����
	�
��	����� ,76,, J	����� �6�����,:
�F&O DE ,765, @������� �,�����,:
&3%'�DA ,7:5, J	����� �+��	��,:
M�	������
��� ,7*+, @%��@&3� 4��	��,:
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� ,79,, e{} �4�����,:

!
����� -/6## 4��+��( 	

D���#�
���F��E
C�	��������
���

	

 

 



��������	�
�������

�������	����	�
������������
	����������������������������
� �	�����
�	�

 �:�

%�
���
����������	������)��	�
���������������

29 ��
���� 2004�. ��� «'
������ ��	��� «��$��» ������
���  0���� ADS �� %� -:������� 0������ ����� 10% �
 	�
����� 
����
��� �� ���� $7 �� ���� .  

;���� ����� 29 ������ 2004�. �������$�#� ��������#� ��������
�� � �	�-������ �����!���� UBS Limited ��������
�� �!� 1,5% �
 
	�
����� ����
��� ��� «'
������ ��	��� «��$��» �� �� 
�� �� ���� $7 �� ���� . 

)���� �������, �#��$��� ����
�������� ��� «'
������ ��	��� «��$��» �� �
���� �����!���� 11,5% ���
���� $2,9 ����. 

��� 	�� �
��$�����, '
������ ��	��� 
«��$��» ����������
 15,87% �
 	�
����� 
����
��� ��� «���». '��
�
�
����,  
�#��$��� ����
�������� ,�	��# 	$
��#,  

�� $����, � ����� �����
��������� 
�������
�. 1�������	���� ����� ������  
������������� �
�����
� ����	 ��
���� 
'
������ ��	��# «��$��», ��
���� �#�� 
�����
�����  ����� ���
�������� �
$�
�†. 

-� ����� ������� ���� ����
� ��� «���» 
 �#��$��� ����
�������� ��� «'
������ 
��	��� «��$��» ���
����
 34%. 
'��
�
�
����, ��� ����
 ,�	��#  
��� «���» �������
��  $999 ���. 

�������	8�	N�����	������	3���(
�	'�����	� �2��"	�	#-�-O��--.'�	

;
���	�
���
��7�
���<���<

J����
 A"����
��7�8

J���� A"����
;&7����<���<

J�������
�����
��H	�����
���
�

;&7�8
%%%�G3�����������"	#	�G 4�94+�9�6 �,,7,8 4�94+�9�6 ��798
nUfoUS�]dcljWp�./ ��� �,,7,8 6�4,5�:,� �97�8
%&%�G"	#	�G 9�:,5�:5: 5,7�8 6��*,�9*� �:7:8
%&%�G���GB�������C����G *��4*�:�+ +9748 *��9:�,+9 57+8
%&%�GD������G ��9�,��9: 9�7:8 +54�5*9 �758
%&%�G������������C�
��G 99:�4*5 +*758 9�*��65 �758
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��	�
C����C����G ��� +*7*8 ��� ���
%%%�G����
���
��C�������)
�	������=)����	���	�������
���G ��� �,,7,8 ��� ���
%&%�G"���
�������
��	�������
#	��
�����
���G 49�4+,�9�* �67+8 ����+,�6�, *:7*8

?�	�� *6�664��,* �,,7,8  

-���
 '
������ ��	��# «��$��»  ��� «���» �����������,  ��� ����	
�
	 
 � ��#������#� � �������������#� �����. 1 
���	����
����� ����
� 
����� ��#������#� �����. "�� #������� �� �
�����
� ���� ����
� ,�	��# ���# ��#�������� ����� 
������, $
� �
������� 1 ��������������� ����� � 1 ��#�������� ���
����
 0,7.  

)���� ���� ��#�������� ����� ��� «���» ���
��
 $0,63. '
�����
� ���� �������
� ���
��
 $1,2 ����. 

                                                           
† '
������ ��	��� «��$��»: ���# � ����
�����, 29 ���
���� 2004�.: http://www.skrin.ru/analytics/reviews/documents/mechel-
games.pdf?1bbff753fb884475b1d5187ddd453851 
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�����#�, 0�������� #�������#�, ������� ��� 
�� ������ 
'
������ ��	��# «��$��». 

20 ������� 2004�. ������ ���
��
��� ���$������� ��!�� 
�������� ��������� ������ �� 	$��
���� �	������ �� 
�
����# ,�	��# «��$��» - ��� «'
������ ��	��� «��$��».  

%� �������� ������ �#
� �������� ��������� ��	���� 
������, � ������ ���	��� 	 .33� ����� ���  «���» �� 
����, ������$�� !�� �����	 �� �	������, �� �� ����� 
$2,15 ����. 1 ���$�
� �� ����  �
� ���
����
 ������	� $1,13. 

-����$�
�����, $
� 23 ������� 2004�. ������ ���
��
��� �!� 
���� ���$������� ��!�� �������� ��������� ��� «'
������ 

��	��� «��$��». %� �������� ������ �#
� �������� 
��������� ��	���� ������ ����������� ��� !���� 
�������,  ��������� ��
���� ����
�� ����
����������
�.  

��� «'
������ ��	��� «��$��» ������ �����
� �	�����#� 	 
.33� ����� ��� «���» �������� «*�

�� +�� ����
 
����.». 8��� ������ ������ �#
�  ������� ������$�� !�� 
�����	 �� �	������, �� �� ����� $2,15 ����. 

)���� �������, ��� ���� !�� �
	��
� �� 
�����  ������ �� 
'
������ ��	���� «��$��» �����
���� ���
�
�
	 !�� 
���
�	���
 – 	$��
��  �������� «*�

�� +�� ����
 ����.». 
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-��#
����� ���
� #������#� ����� ����#� ��������  
�
������� �������
� ����� ��� «���» � ������	 	��� .  

"�� �
��� �# �������
��� $�
#�� �������� ����
�� ���#
��: 

1) '���� 	$��
���� 
����. 1 �
�� ��	$�� ��$������ ���� 
������� �	��
 �����$�
����� ���#����. �������� ����
 
��	��
� �	����� �� ��� «'����0
�»,  ���� ��
����� 
���� ������� ���#���� ��$����#� 	����� ����� $�� �� 
10%. )���� ���� �������
� ���
��
 $0,87 ����. 1����
���
� 
���������� �
��� �������� ���������
�� ���� �� �$��� 
#����� 	���� – 40%. 

2) �������
��#� ������ 	$��
����. 1 �
�� ��	$�� ���� 
�������
� �� #���
 �� ����� �!	!����, ������#� 
����������� ��������, � ���
��
 $1,01 ����. 1����
���
� 
���������� �
��� �������� ���������
�� ���� ��� 
�����$�
������ – 10%. 

3) .�����
�$�#� ������ 	$��
����. 1 �
�� ��	$�� ���� 
�������
� �	��
 �������
��� �� ��������� ������������� 
�#���, � ���
��
 $1,2 ����. 1����
���
� ���������� �
��� 
�������� ���������
�� ���� �� �$��� #����� 	���� – 
40%. 

4) -����� ������. 1 �
�� ��	$�� ���� �������
� ���
����
 
����������� ����������� 	���� $2,15 ����., � ������ 
�	��
 ����������� �������� . 1����
���
� ���������� 
�
��� �������� ���������
�� ���� ��� �����$�
������ – 
10%. 

)����, ��������� ���� ���	����
������ ����
� ����� 
��� «���» ���
��
 $1,14 ����. ��� $0,601 �� ���	 
��#������	  ���� . 

-��	$���#� ���$���� ��������� ���� �������� �� ����� 
������, ���	$���#� �� ����#� �� �����!���  ADS '
������ 
��	��# «��$��», ������ �� �
��
 ���#�
� � 
��, $
� ����� 
����
���
� ��������������#� ����
�� 	$��
����, � 
���
�
�
���� ��������
� ���������� ������ ������ ��������. 

�������	;�	%��2��	
+�����
�	���	'
�������	���	�  !"	

����	���
� %�	��
������	���
� ?	��������� ?C�	�	�������	���

� 59+��96�,,,��������������������� :,8 *:4�999�,,,����������������
� ��,����:*�,,,������������������� �,8 �,����:�*,,����������������
* ���+��4*5�*,�������������������� :,8 :49�9+6�*�,����������������
: ���6,�,,,�,,,������������������� �,8 ��6�,,,�,,,����������������

�,,7,8 ���:,�:46�9�,�������������  
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"����� �	�������� �����
����� �� �������� �
��#
�� ��0�������, ��
���� �� ��� ����� ����
�� ���
������ � �����
��� ���������� �� �����
 
�	�������� 	������. ����	 
��, �
�� �� ����
 �����
����
� �����
	 ��� ���
������
� �������	��#� ����#�. ������ � #��#, �����
�����#�  �
$�
� 
��� 
�� �	�������� �
��� � ���	
 �#
� �������
���# ��� ������������ 	���������. 

 

 


