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Итоги 2009 года НМТП: традиционно сильные результаты.  

mio usd 2009 2008 % 
2009/2008

Revenue 675.06 653.78 3%

Operating profit 367.93 234.34 57%

EBITDA 371.77 241.87 54%

Profit for the year 252.17 95.78 163%

Operating margin 0.55 0.36 19%

EBITDA margin 0.55 0.37 18%

2009 2008 %

Assets 1 361.83 1 206.45 13%

Debt 464.48 513.13 -9%

Current portion of long-term-debt 130.06 42.25 208%

Debt/EBITDA 1.25 2.12 -0.87 
Cash, Сash equivalents, investment in 

securities 327.81 128.84 2.54

Net debt 136.67 384.28 -64%

Net debt/EBITDA 0.37 1.59 -77%

Финансовые результаты ОАО "НМТП", 2008-2009 гг. 

 

Èñòî÷íèê: äàííûå Êîìïàíèè, ðàñ÷åòû ÍÎÌÎÑ-ÁÀÍÊà 

Ñåãîäíÿ ñ óòðà ÍÌÒÏ ïðåäñòàâèë èòîãè 2009 ãîäà ñîãëàñíî îò÷åòíîñòè ïî ÌÑÔÎ. Ïîðò òðàäèöèîííî ïîêàçàë 
ñèëüíûå ðåçóëüòàòû, òîëüêî äîáàâèâ áàëëîâ ñâîåìó êðåäèòíîìó ïðîôèëþ. Âìåñòå ñ òåì, â íûíåøíåì ãîäó 
óêðåïëåíèå ðóáëÿ è ðîñò ñòîèìîñòè íåôòè ìîæåò íåñêîëüêî îñëàáèòü ôèíàíñîâûé ïðîôèëü Êîìïàíèè.  Íèæå ìû 
âûäåëÿåì îñíîâíûå ìîìåíòû îò÷åòíîñòè: 
Ñèëüíûå ðåçóëüòàòû: «êðèçèñ â ïîìîùü». Ïîêâàðòàëüíîå ñíèæåíèå ðåíòàáåëüíîñòè. Ìåäëåííîå âîññòàíîâëåíèå 
ãðóçîîáîðîòà. Ðîñò ñòîèìîñòè íåôòè è óêðåïëåíèå ðóáëÿ íå â ïîëüçó ÍÌÒÏ.  

Çà ïðîøëûé ãîä Íîâîðîññèéñêèé ïîðò çàðàáîòàë 438,3 ìëí äîëë., ÷òî íà 40% âûøå 2008 ãîäà. Çäåñü, ïîìèìî ðîñòà 
ãðóçîîáîðîòà, êîòîðûé â ïðîøëîì ãîäó óâåëè÷èëñÿ íà 6% (çà ñ÷åò íîâûõ òåðìèíàëîâ), îêàçàëà âëèÿíèå äåâàëüâàöèÿ 
ðóáëÿ. Íàïîìíèì, ÷òî ñâîè äîõîäû ÍÌÒÏ ïîëó÷àåò â äîëëàðàõ. Îïåðàöèîííàÿ ìàðæà ïî èòîãàì 2009 ãîäà ñîñòàâèëà 
54,5%, ïðîòèâ 36,3% ïðîöåíòîâ ãîäîì ðàíåå. Âìåñòå ñ òåì, ïîêâàðòàëüíàÿ äèíàìèêà ðåíòàáåëüíîñòè âíóòðè ãîäà 
áûëà íåãàòèâíîé. Òàê, åñëè â ïåðâîì êâàðòàëå ìàðæà ñîñòàâëÿëà 65%, òî íà êîíåö ïîëóãîäèÿ ñîêðàòèëàñü äî 62%. 
Ïðè÷èíû çäåñü êðîþòñÿ â çàìåäëåíèè ãðóçîîáîðîòà Ïîðòà,  îñëàáëåíèè äîëëàðà è ðîñòå ñòîèìîñòè íåôòè. Íà 
òåêóùèé ãîä ìû îæèäàåì ñîõðàíåíèå òðåíäà ñíèæåíèÿ ìàðæèíàëüíîñòè áèçíåñà ÍÌÒÏ. Âìåñòå ñ òåì, ñòîèò 
îòìåòèòü, ÷òî äàæå ñíèæåíèå ê óðîâíÿì 2008 ãîäà (36%) ñîõðàíèò ðåçóëüòàòû Êîìïàíèè çàâèäíûìè äëÿ ìíîãèõ 
ðîññèéñêèõ ýìèòåíòîâ. Íåãàòèâíûì ôàêòîðîì ìîæåò ÿâëÿòüñÿ äîâîëüíî ìåäëåííîå âîññòàíîâëåíèå âíåøòîðãîâîãî 
ãðóçîîáîðîòà. Òàê, ïî èòîãàì ïåðâîãî êâàðòàëà ðîñò ïåðåâàëêè ê äîâîëüíîé «íèçêîé áàçå» ïåðâîãî êâàðòàëà 2008 
ãîäà ñîñòàâèë ëèøü 2,7%.  

Äåíåæíîãî ïîòîêà â ïîëíîì îáúåìå õâàòàëî íà èíâåñòèöèè è ïîãàøåíèÿ.  

Ñîâîêóïíûé îïåðàöèîííûé äåíåæíûé ïîòîê çà ïðîøëûé ãîä - 346 ìëí äîëë., ÷òî íà 25% âûøå ðåçóëüòàòà ãîäîì 
ðàíåå. Óêàçàííûõ ñðåäñòâ â ïîëíîì îáúåìå õâàòàëî íà èíâåñòèöèîííûå ðàñõîäû, ïîãàøåíèå îáÿçàòåëüñòâ è 
âûïëàòó äèâèäåíäîâ. Â èòîãå ÷èñòûé äåíåæíûé ïîòîê ñîñòàâèë 111 ìëí äîëë. ïðîòèâ îòðèöàòåëüíîãî ðåçóëüòàòà â 
ýòîé æå ñòðîêå â 2008 ãîäó.  

Ñîâîêóïíàÿ ëèêâèäíîñòü – 327,8 ìëí äîëë. Net debt/EBITA – 0.37õ Ôèíàíñèðîâàíèå êàïèòàëüíûõ çàòðàò 2010 ãîäà 
âîçìîæíî çà ñ÷åò ñîáñòâåííûõ èñòî÷íèêîâ.  

Äîëã Êîìïàíèè ïî èòîãàì ãîäà ïî îòíîøåíèþ ê ïðåäûäóùåìó êâàðòàëó îñòàëñÿ íåèçìåííûì è íà êîíåö ãîäà 
ñîñòàâèë 464,5 ìëí äîëë. À âîò ïî îòíîøåíèþ ê íà÷àëó ïðîøëîãî ãîäà  äîëã çà ñ÷åò äîñðî÷íîãî ïîãàøåíèÿ êðåäèòîâ 
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ñíèçèëñÿ íà 48,5 ìëí äîëë. Ïî-ïðåæíåìó, ñ ó÷åòîì äåïîçèòîâ, äåíåæíûõ ñðåäñòâ è âåêñåëåé, êîòîðûå íà êîíåö 
îò÷åòíîãî ïåðèîäà â ñîâîêóïíîñòè ñîñòàâëÿëè 327,7 ìëí äîëë, ÷èñòûé äîëã ÍÌÒÏ – 136,7 ìëí äîëë. Ñîîòíîøåíèå 
Net Debt/EBITDA – 0.37ú.  Â íûíåøíåì ãîäó Ïîðòó ïðåäñòîèò ïîãàñèòü 130 ìëí äîëë îáÿçàòåëüñòâ, â òîì ÷èñëå 
ñèíäèöèðîâàííûé êðåäèò â ðàçìåðå 117,9 ìëí äîëë. Ïîñëåäíåå ñ ó÷åòîì íàêîïëåííîé ëèêâèäíîñòè íå âûçûâàåò ó 
íàñ îïàñåíèé. Èíâåñòèöèîííûå ïëàíû òåêóùåãî ãîäà ÍÌÒÏ ïîêà íå ðàñêðûâàë, îäíàêî ñîãëàñíî ñîîáùåíèÿì â 
ÑÌÈ Ïîðò ñîáèðàåòñÿ â ýòîì ãîäó íà÷àòü ðàáîòû ïî óâåëè÷åíèþ ïåðåâàëî÷íûõ ìîùíîñòåé çåðíîâîãî òåðìèíàëà. 
Ñóììà ñòðîèòåëüñòâà íàçûâàåòñÿ â ÑÌÈ - 5 ìëðä ðóá. Ñ ó÷åòîì óêàçàííîãî îáúåìà ëèêâèäíîñòè ÍÌÒÏ ìîæåò 
ñïðàâèòüñÿ è ñîáñòâåííûìè ñèëàìè ñ çàïëàíèðîâàííûìè êàïèòàëüíûìè çàòðàòàìè.  

Åâðîáîíä íà òåêóùèõ óðîâíÿõ ìàëîïðèâëåêàòåëåí.  

Åâðîáîíä NMTP-12 çà ïîñëåäíåå âðåìÿ ïîòåðÿë ñâîþ ïðèâëåêàòåëüíîñòü è ñåé÷àñ òîðãóåòñÿ íà óðîâíå âûïóñêîâ 
òåëåêîìîâ. Ñåãîäíÿ ïîñëåäíèå ñäåëêè ñ áóìàãàìè Ïîðòà ïðîõîäèëè ïðè YTM 4,76% (05.2012), â òî âðåìÿ êàê 
äîõîäíîñòü áîëåå êîðîòêîãî ÌÒS-12 ñîñòàâëÿëà 4,1% (01.2012).  Âìåñòå ñ òåì, íàïîìíèì, ÷òî ïî âûïóñêó îáëèãàöèé 
ÍÌÒÏ ñîõðàíÿåòñÿ ïðàâî äîñðî÷íîãî ïîãàøåíèÿ ñ ó÷åòîì ïëàíèðóåìîé ïðîäàæè äîëè ãîñóäàðñòâà.  

Ìåíåäæìåíò ÍÌÒÏ ñåãîäíÿ â 17.00 ïî Ìîñêîâñêîìó âðåìåíè ïðîâåäåò òåëåêîíôåðåíöèþ ïîñâÿùåííóþ èòîãàì ãîäà, 
ïðåäâàðèòåëüíàÿ ðåãèñòðàöèÿ:  

https://eventreg1.conferencing.com/webportal3/reg.html?Acc=277759&Conf=172446  
 

Èãîðü Ãîëóáåâ
igolubev@nomos.ru
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Мечел итоги 2009 года: несмотря на улучшения показателей в 4 квартале 
проблемы долга остаются актуальными.  

млн долл.

отчетный период 2007 2008 1п. 2009 2009 изм,%

Активы 9 227 12 009 12 031 13 183 42.9%

Капитал 3 504 4 030 3 733 4 331 23.6%

Финансовый долг 3 126 5 346 5 920 6 092 94.9%

Чистый долг 2 863 5 092 5 098 5 677 98.3%

Краткосрочный долг 1 135 5 149 3 599 1 959 72.6%

Ден. средства 236 254 822 415 75.8%

Выручка 6 683 9 950 2 460 5 754 -13.9%

EBITDA* 1 688 2 041 135 998 -40.9%

Чистая прибыль 913 1 141 -471 74 -91.9%

Чист. долг/активы 0.31 0.42 0.42 0.43 -

Чист. долг/Капитал 0.82 1.26 1.37 1.31 -

Чист. долг/EBITDA 1.70 2.49 37.76 2.84 -

EBITDA*/Проценты 17.05 17.05 17.05 6.30 -

Краткср долг/фин. долг 0.36 0.96 0.61 0.32 -

Рентабельность EBITDA 25.3% 20.5% 5.5% 17.3% -

Рентабельность ЧП 13.7% 11.5% - 1.3% -

Показатели эффективности и покрытия долга

Группа Мечел

Основые финансовые показатели

 

Èñòî÷íèê: äàííûå Êîìïàíèè, ðàñ÷åòû ÍÎÌÎÑ-ÁÀÍÊà 

Â÷åðà Ìå÷åë ïîñëåäíèì èç êðóïíûõ ïóáëè÷íûõ ðîññèéñêèõ ìåòàëëóðãè÷åñêèõ õîëäèíãîâ îáúÿâèë ôèíàíñîâûå èòîãè 
äåÿòåëüíîñòè ïî US GAAP çà 2009 ãîä. Õîòÿ, êàê è ïðî÷èå ìåòàëëóðãè, â 4 êâàðòàëå Êîìïàíèÿ óëó÷øèëà ïîêàçàòåëè 
ïðîäàæ, ðåçóëüòàòû íàì ïîêàçàëèñü íå ñëèøêîì óáåäèòåëüíûìè äëÿ ïðèâëåêàòåëüíîñòè äîëãîâûõ áóìàã Ãðóïïû.  

Íèæå ìû ïðèâîäèì îñíîâíûå ìîìåíòû, íà êîòîðûå ìû îáðàòèëè âíèìàíèå: 

Ðåçóëüòàòû ãîäà ñîîòâåòñòâóþò ïîêàçàòåëÿì ïðî÷èõ ìåòàëëóðãîâ..  

Âûðó÷êà çà 2009 ãîä ñíèçèëàñü íà 42% äî 5,75 ìëðä äîëë., EBITDA - íà 41% äî 1,17 ìëðä äîëë., à îïåðàöèîííûé 
äåíåæíûé ïîòîê (ñ ó÷åòîì ñîêðàùåíèÿ îáîðîòíîãî êàïèòàëà íà 610 ìëí äîëë.) - íà 75% äî 561,7 ìëí äîëë. Ïðè ýòîì 
â 4 êâàðòàëå âûðó÷êà ñîñòàâèëà 1,7 ìëðä äîëë. (+10% êâ-ê-êâ), EBITDA - 686,8 ìëí äîëë. (62,5%). Îòìåòèì, ÷òî â 
ïîêàçàòåëü EBITDA çà 4 êâàðòàë (è ñîîòâåòñòâåííî, ãîäîâîé) Êîìïàíèÿ âêëþ÷èëà ïåðåîöåíêó àêòèâîâ Bluestone â 
ðàçìåðå 494,2 ìëí äîëë., è î÷åâèäíî, ÷òî áåç ó÷åòà «áóìàæíûõ» äîõîäîâ ðåçóëüòàòû Õîëäèíãà âûãëÿäÿò 
ñóùåñòâåííî ñêðîìíåå.  

Âðåìåííîå ñîêðàùåíèå îòäà÷è óãîëüíîãî áèçíåñà.  

Îñíîâíîé âêëàä â âûðó÷êó â ìèíóâøåì ãîäó âíåñëè ìåòàëëóðãè÷åñêîå (57%) è ãîðíîäîáûâàþùåå (27%) 
íàïðàâëåíèÿ áèçíåñà Êîìïàíèè, ïðè÷åì äîëÿ ïîñëåäíåãî ñíèçèëàñü îòíîñèòåëüíî ïðîøëîãî ãîäà, êîãäà îíà 
ñôîðìèðîâàëà 34% îáùèõ ïðîäàæ. Ó÷èòûâàÿ íàáëþäàþùèéñÿ ñ íà÷àëà òåêóùåãî ãîäà ïîäúåì ñïðîñà íà ñûðüåâûå 
ðåñóðñû, íà ôîíå êîòîðîãî ðóêîâîäñòâî Ìå÷åëà ñòðîèò äîâîëüíî àìáèöèîçíûå ïëàíû ïî óâåëè÷åíèþ äîáû÷è óãëÿ â 
2010 ãîäó íà 70% äî 30 ìëí òîíí., ìîæíî îæèäàòü, ÷òî â òåêóùåì ãîäó äîõîäû ýòîãî äèâèçèîíà ïðèìóò áîëåå 
«âåñîìûé» âèä.  

Âîçâðàò ê äîêðèçèñíîé ñòðóêòóðå ñáûòà.  

Ñ òî÷êè çðåíèÿ ðåãèîíîâ ñáûòà, îòìåòèì, ÷òî â äåíåæíîì âûðàæåíèè â êîíöå 2009 ãîäà Õîëäèíã óâåëè÷èë äîëþ 
ðåàëèçàöèè íà âíóòðåííèé ðûíîê (äî 54%), ñîêðàòèâ ïðîäàæè â Åâðîïå (äî 17%) è Àçèè (äî 14%), è, òàêèì îáðàçîì, 
ãåîãðàôèÿ ïðîäàæ ïðèîáðåëà ñòðóêòóðó 2008 ãîäà.  
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Ïðîáëåìà äîëãà íå ðåøàåòñÿ â êðàòêîñðî÷íîì ïåðèîäå.  

Ïî èòîãàì 2009 ãîäà ñîâîêóïíûé äîëã Ìå÷åëà âûðîñ 14% äî 6 ìëðä äîëë., è â òå÷åíèå 2-4 êâàðòàëà òåêóùåãî ãîäà 
Êîìïàíèè ïðåäñòîèò âûïîëíèòü îáÿçàòåëüñòâà íà 1,37 ìëðä äîëë. Õîòÿ ïîðÿäêà 430 ìëí äîëë. ïðèõîäèòñÿ íà 
âîçîáíîâëÿåìûå êðåäèòíûå ëèíèè òðåéäèíãîâûõ êîìïàíèé è ïîääåðæàíèå îáîðîòíîãî êàïèòàëà, äåíåæíûõ ñðåäñòâ 
íà áàëàíñå (íà 31.12.09) - 415 ìëí äîëë. ÿâíî íåäîñòàòî÷íî äëÿ ïîêðûòèÿ âñåõ íåîáõîäèìûõ âûïëàò.  

Íà ýòîì ôîíå Ìå÷åë ïðîäîëæàåò ðåàëèçîâûâàòü îáøèðíóþ ïðîãðàììó ðàçâèòèÿ, ïðåäïîëàãàþùóþ èíâåñòèöèè â 
2010 ãîäó â îáúåìå 1,4 ìëðä äîëë., à â 2011-2012 ãîäàõ  - 2,3 ìëðä äîëë. Ïðåäñòàâëÿåòñÿ âåñüìà âåðîÿòíûì, ÷òî 
äàæå â ñëó÷àå ðåàëèçàöèè îïòèìèñòè÷íîãî ñöåíàðèÿ ðàçâèòèÿ ãîðíî-ìåòàëëóðãè÷åñêîé îòðàñëè îïåðàöèîííîãî 
äåíåæíîãî ïîòîêà îêàæåòñÿ íåäîñòàòî÷íî äëÿ îáåñïå÷åíèÿ çàÿâëåííîé ïðîãðàììû è âûïëàòû äîëãîâûõ 
îáÿçàòåëüñòâ. Â ñèëó ýòîãî ìû ïîëàãàåì, ÷òî Êîìïàíèÿ áóäåò îñóùåñòâëÿòü íîâûå çàèìñòâîâàíèÿ, êîòîðûå óâåëè÷àò 
åå è áåç òîãî äîñòàòî÷íî âûñîêóþ äîëãîâóþ íàãðóçêó. Îäíèì èç íàèáîëåå âåðîÿòíûõ èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ 
ïðåäñòàâëÿåòñÿ ðåàëèçàöèÿ çàðåãèñòðèðîâàííîé ïðîãðàììû  ðóáëåâûõ îáëèãàöèé, âûïóñêè êîòîðûõ íà 10 ìëðä 
ðóá. Êîìïàíèÿ ðàçìåùàåò â íàñòîÿùåå âðåìÿ.  

Îòìåòèì, ÷òî îáúåì îáÿçàòåëüñòâ, ïîãàøàåìûõ â 2011 ãîäó ñîñòàâëÿåò 1,67 ìëðä äîëë., ÷òî âêóïå ñ òåêóùèìè 
ïëàòåæàìè îïðåäåëÿåò íàëè÷èå ðèñêîâ ðåôèíàíñèðîâàíèÿ, à òàêæå âûñîêóþ ñòåïåíü çàâèñèìîñòè Õîëäèíãà îò 
êîíúþíêòóðû ãîðíî-ìåòàëëóðãè÷åñêîé îòðàñëè êàê â êðàòêî-, òàê è ñðåäíåñðî÷íîì ïåðèîäå. 

Ðåçþìèðóÿ, îòìåòèì, ÷òî, â öåëîì, êðåäèòíûé ïðîôèëü Ìå÷åë âûãëÿäèò íå ñëèøêîì óñòîé÷èâûì, òàê êàê çàâèñèò è 
îò ñîñòîÿíèÿ ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ, îïðåäåëÿþùèõ ðèñêè ðåôèíàíñèðîâàíèÿ, è îò ãîðíî-ìåòàëëóðãè÷åñêîé îòðàñëè, 
êîíúþíêòóðà êîòîðîé, íà íàø âçãëÿä, âñå åùå îñòàåòñÿ íåñòàáèëüíîé, ïîñêîëüêó êà÷åñòâåííîãî âîññòàíîâëåíèÿ 
ðûíêîâ êîíå÷íîãî ïîòðåáëåíèÿ ìåòàëëîïðîäóêöèè ïîêà íå íàáëþäàåòñÿ. Ó÷èòûâàÿ âûøåñêàçàííîå, ìû ñ÷èòàåì 
ïåðåêóïëåííûìè òåêóùèå âûïóñêè îáëèãàöèé  Ìå÷åëà, òîðãóþùèåñÿ â çàâèñèìîñòè îò äþðàöèè (1,5-2,5 ãîäà) ñ 
äîõîäíîñòÿìè 9,9-10%. 

Èëüÿ Èëüèí
Ilin_IO@nomos.ru
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