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 МЕТАЛЛОИНВЕСТ: ОДИН ИЗ ЛИДЕРОВ МЕТАЛЛУРГИИ РОССИИ 

 

 

Металлоинвест 17 февраля планирует начать сбор заявок на локальные облигации серии  

001P-11, номинированные в юанях и с расчетами в рублях. Срок обращения выпуска – 1 год, 

планируемый объем – не менее 500 млн юаней. Ориентир по ставке купона – не выше 10,50%.  

Металлоинвест вошел в когорту эмитентов, анонсировавших в последние дни размещения 

(квази)валютных облигаций с расчетами в рублях, которые особенно привлекательно  

выглядят после недавнего укрепления рубля, учитывая потенциал его ослабления в 

среднесрочной перспективе. 

Бизнес-профиль Металлоинвеста выглядит сильным, принимая в расчет лидирующие 

позиции компании на рынках присутствия, высокую обеспеченность качественным 

сырьем, комфортный уровень рентабельности по EBITDA (42% в 1П24, а также 

стабильно низкую долговую нагрузку 1,5х). 

(Квази)валютные облигации – защита от ослабления рубля 

Номинированные в валюте локальные облигации с расчетами в рублях – самый доходный и 

инфраструктурно безопасный инструмент для российского инвестора, который позволяет 

захеджироваться от ослабления рубля. В частности, ставки юаневых депозитов сроком на 

1 год в топ-10 банков достигают 5,7%, что значительно ниже доходностей (квази)валютных 

инструментов и нового выпуска Металлоинвеста. 

Принимая во внимание значительное укрепление рубля в последнее время (официальный 

курс опустился в диапазон 12,0–13,0 руб./юань, -10% к началу года), а также потенциал его 

ослабления в среднесрочной перспективе (около 14,8 руб./юань к началу 2026 г., или +20% 

к текущим уровням), такие (квази)валютные инструменты выглядят очень привлекательно. 

Одна из крупнейших железорудных компаний в РФ и СНГ 

Металлоинвест (компания) – один из крупнейших горно-металлургических холдингов в 

РФ и СНГ, а также один из мировых лидеров по запасам железной руды (более 15 млрд 

тонн), что при текущем уровне добычи должно хватить более чем на 150 лет эксплуатации. 

Основными операционными сегментами являются: 

 Горнорудный – производство и реализация железорудной продукции (руда, окатыши, 

товарное горячебрикетированное железо (ГБЖ)). Производственные активы – АО 

«Лебединский ГОК» и АО «Михайловский ГОК им. А.В. Варичева»). 

 Металлургический – производство и реализация продукции черной металлургии 

(сталь, прокат и прочее), производственные активы – АО «ОЭМК им. А.А. Угарова». 

Рост доходов при высокой рентабельности и стабильной долговой нагрузке 

По итогам 6М24 выручка выросла на 13% г/г и составила 246,7 млрд руб. в основном 

благодаря увеличению доходов в горнорудном сегменте, в то время как в 

металлургическом наблюдалось небольшое снижение. При этом выручка достаточно 

диверсифицирована по продуктам: на сталь и прокат приходится 35%, на ГБЖ – 23%, на 

железорудные окатыши 20% и на железную руду – около 15%.  

Рентабельность по EBITDA поддерживается на высоком уровне (по итогам 1П24 – 42%) 

благодаря вертикальной интеграции и обеспеченности качественным сырьем, что 

позволяет контролировать себестоимость производства. 

Объем чистого долга с учетом обязательств по аренде вырос на несущественный 1% до 

296,0 млрд руб. При этом долговая нагрузка в терминах «чистый долг/EBITDA» осталась 

на уровне вполне комфортных 1,5х. 

Риски ликвидности низкие. Доля краткосрочных обязательств составляет 38%. При этом 

компания продолжает генерировать положительный свободный денежный поток (36,7 млрд 

руб. в 1П24), а также имеет хороший доступ как к рынкам публичного долга, так и к 

банковским кредитам (в т.ч. к одобренным и невыбранным кредитным линиям).  

 
Юрий Голбан  

+7 (495) 287 61 00 доб. 5 64 53 
Yuriy.Golban@gazprombank.ru 

 

 

 

 

    

Эмитент 
АО «ХК 

«МЕТАЛЛОИНВЕСТ» 

Серия 001P-11 

Объем От 500 млн юаней 

Погашение 1 год 

Купонный 

период 
30 дней 

Ставка купона Не выше 10,50% 

Рейтинг  

АКРА: 

НКР: 

 

AАA(RU) 

AAA.ru 
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Ограничение ответственности

Настоящий документ подготовлен Департаментом анализа финансовых рынков «Газпромбанка»
(Акционерное общество) (далее – «Газпромбанк» или «мы»). Если в настоящем документе
присутствует обращение к «вам», то такое обращение адресовано к вам или вашей организации.

Данная информация не является индивидуальной инвестиционной рекомендацией в соответствии с
Федеральным законом от 22.04.1996 № 39-ФЗ «О рынке ценных бумаг», и финансовые инструменты
либо сделки, упомянутые в ней, могут не соответствовать Вашему финансовому положению, цели
(целям) инвестирования, допустимому риску, и (или) ожидаемой доходности. Определение
соответствия финансового инструмента либо сделки Вашим интересам, инвестиционным целям,
инвестиционному горизонту и уровню допустимого риска является Вашей задачей. Газпромбанк не
несет ответственности за возможные убытки в случае совершения сделок либо инвестирования в
финансовые инструменты, упомянутые в данной информации, и не рекомендует Вам использовать
указанную информацию в качестве единственного источника информации при принятии
инвестиционного решения. Данная информация является аналитической.

Настоящий документ содержит мнение аналитиков и не должен рассматриваться в качестве
индивидуальной инвестиционной рекомендации. В настоящем документе не учитывается
целесообразность инвестиций, порядка действий или сопутствующих рисков для адресата.
Настоящий документ не может служить основанием для принятия инвестиционных решений и не
учитывает конкретные инвестиционные цели, финансовое положение и индивидуальные
потребности лица, которое может получить настоящий документ. Инвесторы должны принимать
инвестиционные решения самостоятельно, привлекая собственных независимых консультантов,
если сочтут это необходимым. Любая информация и мнения, содержащиеся в настоящем документе,
публикуются в качестве помощи адресатам, но не должны считаться неоспоримыми или заменять
самостоятельное суждение адресата, могут быть изменены без предварительного уведомления и не
могут служить единственным основанием для осуществления любой оценки рассматриваемых в
настоящем документе инструментов. Инвесторам следует учитывать, что инвестирование средств в
финансовые инструменты, номинированные в иностранной валюте, подвержены риску изменения их
стоимости в результате колебаний курса этой валюты по отношению к рублю.

Настоящий документ основан на информации, полученной из публичных источников, которые, по
мнению аналитиков Газпромбанка, являются надежными, однако мы не осуществляем проверку их
точности и полноты, и они не должны восприниматься таковыми. За исключением информации,
непосредственно связанной с Газпромбанком, Газпромбанк не несет ответственность за точность
или полноту любой информации, представленной в настоящем документе.

Мнение Газпромбанка может отличаться от мнения аналитиков. Все мнения и оценки приведены по
состоянию на дату публикации настоящего документа и могут быть изменены без предварительного
уведомления. Все представленные в настоящем документе мнения являются личным мнением
аналитиков в отношении событий и ситуаций, описанных и проанализированных в настоящем
документе, и могут отличаться от или противоречить мнениям, выраженным иными подразделениями
Газпромбанка вследствие использования ими иных подходов или предположений.

Настоящий документ может содержать прогнозы, предположения и/или целевые цены, которые
представляют собой текущую оценку автора по состоянию на дату публикации настоящего
документа.

Газпромбанк не обязан обновлять или изменять настоящий документ или в иных случаях
уведомлять кого-либо о таких изменениях. Указанные в настоящем документе финансовые
инструменты могут быть неподходящими инструментами инвестирования для инвесторов
определенных категорий. Настоящий документ может содержать информацию о финансовых
инструментах, недоступных для покупки или продажи лицами, не являющимися
квалифицированными инвесторами в соответствии с Федеральным законом от 22.04.1996 № 39-ФЗ
«О рынке ценных бумаг».

Газпромбанк и/или его работники и/или аффилированные лица Газпромбанка могут иметь
открытые позиции или заключать сделки, в том числе с финансовыми инструментами, а также
выступать маркет-мейкером, агентом-организатором, андеррайтером, консультантом или
кредитором эмитента финансовых инструментов, упомянутых в настоящем документе.

Ни Газпромбанк, ни аналитики не несут ответственность за какие-либо убытки, ущерб или расходы,
возникшие прямо или косвенно (включая, но не ограничиваясь, специальные, случайные,
сопутствующие, штрафные убытки или любые убытки, ущерб или расходы возникшие в результате в
числе прочего любых искажений, ошибок, неполноты, упущений, заблуждений или неточностей,
содержащихся в настоящем документе или любых сопутствующих услугах, или возникших в
результате недоступности настоящего документа или любой его части или связанных с ним услуг)
вследствие использования любой информации, содержащейся в настоящем документе или на веб-
сайте Газпромбанка.

Любая информация, содержащаяся в настоящем документе или в приложениях к настоящему
документу, представляется исключительно в информационных целях и не может толковаться как
предложение или склонение к покупке или продаже финансовых инструментов, как оферта или
реклама, если иное прямо не указано в настоящем документе или приложениях к нему. Предыдущие
результаты не являются гарантией будущих результатов. Оценки будущих результатов основаны на
предположениях, которые могут не осуществиться.

В целях выявления конфликтов интересов, предотвращения возникновения и реализации
конфликтов интересов, а также управления ими Газпромбанк принимает все разумные меры.

Подробная информация о конфликтах интересов, меры по выявлению и контролю конфликтов
интересов, а также предотвращению их последствий установлены в «Правилах управления
конфликтом интересов при осуществлении Банком ГПБ (АО) профессиональной деятельности на
рынке ценных бумаг», которые размещены на официальном сайте Банка в сети Интернет.

Настоящий документ не был раскрыт эмитенту и не был впоследствии изменен.

Более подробную информацию о финансовых инструментах, указанных в настоящем документе,
можно получить в Газпромбанке по запросу.

Повторное распространение или воспроизведение полностью или частично настоящего документа
запрещено без предварительного письменного разрешения Газпромбанка.

БРОКЕРСКОЕ ОБСЛУЖИВАНИЕ

+7 (800) 707 23 65


