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Ñ íîâûì çàéìîì íà ðûíîê ðóáëåâîãî äîëãà âîçâðàùàåòñÿ ÎÎÎ «Êóéáûøåâàçîò – èíâåñò», ïðåäñòàâëÿþùåå 
èíòåðåñû îäíîãî èç âåäóùèõ èãðîêîâ íà ðûíêàõ õèìè÷åñêîé ïðîäóêöèè - ÎÀÎ «ÊóéáàøåâÀçîò», êîòîðîå 
âûñòóïàåò ïîðó÷èòåëåì ïî çàéìó. Èíâåñòîðàì áóäóò ïðåäëîæåíû îáëèãàöèè ñåðèè 03 â îáúåìå 3 ìëðä ðóá. 
ñðîêîì íà 5 ëåò. Èíäèêàòèâíàÿ ñòàâêà ïîëóãîäîâîãî êóïîíà íà ñðîê äî îôåðòû ÷åðåç 3 ãîäà íàõîäèòñÿ â 
äèàïàçîíå 8,75% - 9,25% ãîäîâûõ, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò äîõîäíîñòè 8,94% - 9,46% ãîäîâûõ. 

Ïðèâëå÷åííûå îò ðàçìåùåíèÿ îáëèãàöèîííîãî çàéìà ñðåäñòâà Êîìïàíèÿ ïëàíèðóåò íàïðàâèòü íà 
ôèíàíñèðîâàíèå èíâåñòèöèîííîé ïðîãðàììû è ðåôèíàíñèðîâàíèå ñóùåñòâóþùèõ îáÿçàòåëüñòâ. 

 

Ключевые аспекты для определения справедливой доходности: 

 Ïðîäîëæèòåëüíàÿ ïîçèòèâíàÿ èñòîðèÿ ÎÀÎ «ÊóéáûøåâÀçîò» íà ðóáëåâîì äîëãîâîì ðûíêå âêóïå ñî 
ñïîñîáíîñòüþ Êîìïàíèè  ñ ìèíèìàëüíûìè ïîòåðÿìè ïðåîäîëåâàòü íåãàòèâíîå âëèÿíèå êàê ëîêàëüíûõ 
îòðàñëåâûõ, òàê è ãëîáàëüíîãî ôèíàíñîâîãî êðèçèñà 2008 – 2009 ãîäîâ, âûðàæàþùåéñÿ ïîñðåäñòâîì 
ïîëîæèòåëüíîé äèíàìèêè ïîñëåäíèõ ôèíàíñîâûõ ïîêàçàòåëåé, îïðåäåëÿåò ïðèâëåêàòåëüíîñòü è íàäåæíîñòü 
èíâåñòèöèé â áóìàãè íîâîãî âûïóñêà. 

 ÊóéáûøåâÀçîò âõîäèò â ÷èñëî êëþ÷åâûõ ìèðîâûõ ïðîèçâîäèòåëåé è ÿâëÿåòñÿ ëèäåðîì íà îòå÷åñòâåííîì 
ðûíêå êàïðîëàêòàìà, à òàêæå ïðîèçâîäèìîãî èç íåãî ïîëèàìèäà-6, èìåþùåãî øèðîêóþ îáëàñòü ïðèìåíåíèÿ. 
Êîìïàíèÿ âõîäèò â ÷èñëî êðóïíåéøèõ èãðîêîâ ëîêàëüíîãî ðûíêà àììèàêà è àçîòíûõ óäîáðåíèé, à òàêæå 
îñóùåñòâëÿåò èõ ýêñïîðíûå ïîñòàâêè â ðåãèîíû ïîâûøåííîãî ñïðîñà. Äèâåðñèôèêàöèÿ ïðîäàæ êàê ïî 
ïðîäóêòîâîìó ðÿäó, òàê è ïî ðûíêàì ñáûòà íà ôîíå âûáðàííîãî â êà÷åñòâå ïðèîðèòåòà äëÿ ðàçâèòèÿ ñåãìåíòà 
ïðîäóêòîâ ñ áîëåå âûñîêîé äîáàâëåííîé ñòîèìîñòüþ â êàæäîì èç ïðîèçâîäñòâåííûõ íàïðàâëåíèé ñîçäàåò 
ïðåäïîñûëêè ïîääåðæàíèÿ íàäåæíîãî êðåäèòíîãî ïðîôèëÿ è óëó÷øåíèÿ ôèíàíñîâûõ õàðàêòåðèñòèê â 
ïåðñïåêòèâå ïî ìåðå ðåàëèçàöèè íàìå÷åííûõ ïëàíîâ. 

 Çà ïîñëåäíèå äâà ãîäà íà äîëãîâîì ðûíêå ïîÿâèëèñü ðóáëåâûå îáÿçàòåëüñòâà êîìïàíèé, ñ êîòîðûìè 
èíòåðåñû ÊóéáûøåâÀçîòà ïåðåñåêàþòñÿ íà ðûíêå ìèíåðàëüíûõ óäîáðåíèé, â ÷àñòíîñòè ÅâðîÕèì-02, ÅâðîÕèì-
03 («ÂÂ»/«ÂÂ» îò S&P/Fitch), Àêðîí-03, Àêðîí-04 («Â1»/«Â+» îò Moody’s/Fitch). Êðîìå òîãî, ñ áèðæåâûìè 
îáëèãàöèÿìè â áëèæàéøèå äíè íà äîëãîâîì ðûíêå ïîÿâèòñÿ åùå îäèí èãðîê ðûíêà óäîáðåíèé - Óðàëêàëèé. 
Ñóùåñòâóþùàÿ ñòðóêòóðà âûïóñêîâ-«êîíêóðåíòîâ» îáåñïå÷èâàåò èì áîëåå íèçêóþ ñòîèìîñòü çàèìñòâîâàíèÿ, 
êîòîðàÿ âî ìíîãîì ïîäêðåïëåíà ëèáî íàëè÷èåì ó ýìèòåíòîâ ðåéòèíãà îò ìåæäóíàðîäíûõ àãåíòñòâ, îòâå÷àþùåãî 
òðåáîâàíèÿì Ëîìáàðäíîãî ñïèñêà Áàíêà Ðîññèè, ëèáî ôîðìàòîì áèðæåâûõ áóìàã. Âìåñòå ñ òåì, òåêóùèå 
îïåðàöèîííûå è ôèíàíñîâûå õàðàêòåðèñòèêè ÊóéáûøåâÀçîòà äåëàþò ñîïîñòàâèìûìè èíäèêàòèâíûå îöåíêè åãî 
êðåäèòíîãî êà÷åñòâà è ïðåäñòàâëåííûõ íà ðûíêå ó÷àñòíèêîâ îòðàñëè. Êðîìå òîãî, ñ 2004 ãîäà Êîìïàíèÿ 
ñîòðóäíè÷àåò ñ IFC, êîòîðàÿ ïðåäîñòàâëÿåò êðåäèòíîå ôèíàíñèðîâàíèå è ÿâëÿåòñÿ ìèíîðèòàðíûì àêöèîíåðîì. 
Ìû ïîëàãàåì, ÷òî ñ ó÷åòîì îòñóòñòâèå ó Êîìïàíèè ðåéòèíãîâûõ îöåíîê îò ìåæäóíàðîäíûõ àãåíòñòâ, ïðåìèÿ â 
áóìàãàõ ÊóéáûøåâÀçîòà íà óðîâíå 100 -150 á.ï. ê êðèâîé «ãîëóáûõ ôèøåê», îáåñïå÷èâàþùàÿ äîõîäíîñòü íà 
óðîâíå 8,94% - 9,46% ãîäîâûõ, âûãëÿäèò àäåêâàòíî äëÿ êîìïåíñàöèè èìåþùèõñÿ ðèñêîâ. 
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«КуйбышевАзот» сегодня. 

Êîìïàíèÿ èçâåñòíà ó÷àñòíèêàì äîëãîâîãî ðûíêà, ïîñêîëüêó äîâîëüíî àêòèâíî ïîëüçóåòñÿ èíñòðóìåíòàìè 
ïóáëè÷íîãî äîëãà ñ 2003 ãîäà è çà ýòî âðåìÿ óæå ñôîðìèðîâàëà ïîçèòèâíûé èíâåñòèöèîííûé èìèäæ. 

 ÎÀÎ «ÊóéáûøåâÀçîò» âõîäèò â ÒÎÏ-10 ìèðîâûõ è ÿâëÿåòñÿ êðóïíåéøèì ñðåäè ðîññèéñêèõ 
ïðîèçâîäèòåëåé êàïðîëàêòàìà. Ñðåäè ïðîèçâîäèòåëåé ïîëèàìèäà-6 (ïðîäóêòà ïåðåðàáîòêè êàïðîëàêòàìà) 
ÊóéáûøåâÀçîò çàíèìàåò 7 ìåñòî â ìèðå, ñîõðàíÿÿ íà ïðîòÿæåíèè ìíîãèõ ëåò ëèäåðñêèå ïîçèöèè íà ðûíêå ÑÍÃ. 
Èñõîäÿ èç òîãî, ÷òî îáëàñòü ïðèìåíåíèÿ ïîëèàìèäà-6 âåñüìà øèðîêà è âêëþ÷àåò ïðîèçâîäñòâî òåõíè÷åñêèõ è 
òåêñòèëüíûõ íèòåé, êîðäíîé òêàíè, à òàêæå èíæåíåðíûõ ïëàñòèêîâ, îáëàäàþùèõ î÷åíü øèðîêèì ðàäèóñîì 
ðàñïðîñòðàíåíèÿ (îíè çà÷àñòóþ âûñòóïàþò çàìåíèòåëÿìè áîëåå äîðîãîñòîÿùèõ èçäåëèé, íå óñòóïàÿ ïî 
ïðî÷íîñòè, èçíîñîñòîéêîñòè è íàäåæíîñòè), î÷åâèäíî, ÷òî Êîìïàíèÿ îáëàäàåò ïîòåíöèàëîì äëÿ äàëüíåéøåãî 
ðàçâèòèÿ, êîððåëèðóþùèì ñ ðîñòîì ðûíêîâ êîíå÷íîé ïðîäóêöèè. 

Äåéñòâóþùèå íà òåêóùèé ìîìåíò òåõíîëîãè÷åñêèå ìîùíîñòè Êîìïàíèè ïîçâîëÿþò âûïóñêàòü 190 òûñ. òîíí 
êàïðîëàêòàìà â ãîä è 150 òûñ. òîíí ïîëèàìèäà-6. Çà ïåðèîä ñ 2006 ãîäà, â òîì ÷èñëå è çà ñ÷åò èíâåñòèðîâàíèÿ 
ñðåäñòâ îáëèãàöèîííîãî çàéìà ñåðèè 02, ðàçìåùåííîãî â ìàðòå 2006 ãîäà, ìîùíîñòè ïî âûïóñêó êàïðîëàêòàìà 
óâåëè÷èëèñü íà 55 òûñ. òîíí â ãîä, ïî ãðàíóëÿòó ïîëèàìèäà-6 – íà 75 òûñ. òîíí (â 2 ðàçà), ïîääåðæèâàÿ âåäóùèå 
ïîçèöèè íà ìèðîâîì è ëîêàëüíîì ðûíêàõ. 

Âàæíî îòìåòèòü, ÷òî äàæå â êðèçèñíûé ïåðèîä 2008 – 2009 óðîâåíü çàãðóçêè ÊóéáûøåâÀçîò ñîõðàíÿë â 
äèàïàçîíå 98% - 100%, îùóòèìî îïåðåæàÿ áëèæàéøèõ êîíêóðåíòîâ ÎÀÎ «Ùåêèíîõèìâîëîêíî» è ÎÀÎ «Àçîò» (ã. 
Êåìåðîâî), îêàçàâøèõñÿ áîëåå óÿçâèìûìè ê óõóäøåíèþ ðûíî÷íîé êîíúþíêòóðû è õàðàêòåðèçóþùèõñÿ áîëåå 
ñêðîìíûì ïðîèçâîäñòâåííûì ïîòåíöèàëîì. 

 Êîìïàíèÿ îïåðèðóåò òàêæå íà ðûíêå àììèàêà è â ñåãìåíòå àçîòíûõ óäîáðåíèé êàê îäèí èç ÒÎÏ-10 
ïðîèçâîäèòåëåé, ñïåöèàëèçèðóþùèõñÿ íà êàðáàìèäå, àììèà÷íîé ñåëèòðå è ñóëüôàòå àììîíèÿ. Ïðîäóêöèÿ 
Êîìïàíèè ïîëüçóåòñÿ óñòîé÷èâûì ñïðîñîì â ìèðå è çíà÷èòåëüíàÿ äîëÿ ïîñòàâîê ïðèõîäèòñÿ íà ýêñïîðò, òåì íå 
ìåíåå, ðîññèéñêèé ðûíîê îñòàåòñÿ äëÿ ÊóéáûøåâÀçîòà îäíèì èç ïðèîðèòåòíûõ. Ïî îáúåìàì âûïóñêà àììèàêà 
äîëÿ ÊóéáûøåâÀçîòà  íà ðîññèéñêîì ðûíêå ñîñòàâëÿåò 4,3%, ïî àçîòíûì óäîáðåíèÿì - 5,6%, â òîì ÷èñëå ïî 
êàðáàìèäó – 5,4%, ïî àììèà÷íîé ñåëèòðå- 5,9%, ïî ñóëüôàòó àììîíèÿ – 53,9% (ñðåäè ïðåäïðèÿòèé õèìè÷åñêîé 
îòðàñëè). Ïîòåíöèàë âûïóñêà àììèàêà ñîñòàâëÿåò â íàñòîÿùåå âðåìÿ 640 òûñ. òîíí, ïî óäîáðåíèÿì: 350 òûñ. 
òîíí ïî êàðáàìèäó, 500 òûñ. òîíí ïî àììèà÷íîé ñåëèòðå è 475 òûñ. òîíí ïî ñóëüôàòó àììîíèÿ. Ïåðñïåêòèâû ÎÀÎ 
«ÊóéáûøåâÀçîò» â ñåãìåíòå óäîáðåíèé îïðåäåëÿþòñÿ àêòèâíîé ïîëèòèêîé íàðàùèâàíèÿ îáúåìîâ ïðîäàæ íà 
âíóòðåííèé ðûíîê: äàëüíåéøèì ðàçâèòèåì ñîáñòâåííîé ñáûòîâîé ñåòè â êðóïíåéøèõ ñåëüñêîõîçÿéñòâåííûõ 
ðåãèîíàõ, à òàêæå èìåþùèìñÿ ïîòåíöèàëîì ïî ðàçðàáîòêå äëÿ ðûíêà íîâûõ ïðåäëîæåíèé – èííîâàöèîííûõ 
âèäîâ óäîáðåíèé. Â 2009 ãîäó ïîñòàâêè óäîáðåíèé, ñîñòàâ, êîòîðûõ ðàçðàáîòàí â ñîîòâåòñòâèè ñ ïîòðåáíîñòÿìè 
ëîêàëüíûõ ñåëüõîçïðîèçâîäèòåëåé è ó÷èòûâàþùèõ ïî÷âåííûé ñîñòàâ èõ óãîäèé, óâåëè÷èëèñü â 1,7 ðàçà. 

 Áàçîâàÿ ïðîìûøëåííàÿ ïëîùàäêà ÎÀÎ «ÊóéáûøåâÀçîò» - êîìïëåêñ ïðîèçâîäñòâåííûõ ïëîùàäåé íà 
òåððèòîðèè Ñàìàðñêîé îáëàñòè â ã. Òîëüÿòòè. Êðîìå òîãî, â ñîñòàâå àêòèâîâ Êîìïàíèè òîðãîâûå 
ïðåäñòàâèòåëüñòâà â Êèòàå (Øàíõàé) è â Ãîíêîíãå, ñóùåñòâóþùèå â âèäå ñîâìåñòíûõ ïðåäïðèÿòèé ñ ëîêàëüíûìè 
ó÷àñòíèêàìè ðûíêà, ÷òî îáåñïå÷èâàåò îñîáûå ïðåôåðåíöèè äëÿ ÊóéáûøåâÀçîòà êàê èìïîðòåðà è ïîçâîëÿåò åìó 
èçáåãàòü ïðåññèíãà àíòèäåìïèíãîâîãî äàâëåíèÿ, â ÷àñòíîñòè, ñî ñòîðîíû ïðàâèòåëüñòâà Êèòàÿ. 

 Çà ïîñëåäíèå 3 ãîäà ÎÀÎ «ÊóéáûøåâÀçîò» ïðèîáðåë áîëåå âûðàæåííûå ÷åðòû ìàòåðèíñêîé êîìïàíèè 
Ãðóïïû, îáúåäèíÿþùåé, ñîãëàñíî îò÷åòíîñòè ïî ÌÑÔÎ çà 2009 ãîä, 11 äî÷åðíèõ êîìïàíèé, êîòîðûå ïî ñâîåé 
ñóòè ïðåäñòàâëÿþò ïîêà åùå íåáîëüøèå ñìåæíûå ïðîèçâîäñòâà ëèáî ñåðâèñíûå àêòèâû. Îòìåòèì, ÷òî îñíîâíûå 
ïðèîáðåòåíèÿ â ÷àñòè ïðîèçâîäñòâåííûõ àêòèâîâ ïðåäïîëàãàþò óãëóáëåíèå ïåðåðàáîòêè ïðîèçâîäèìîãî íà 
öåíòðàëüíîì àêòèâå ÎÀÎ «ÊóéáûøåâÀçîò» ïîëèàìèäà-6. Òàêèì îáðàçîì, ìîæíî ãîâîðèòü î ïîñòåïåííîì 
óêðåïëåíèè ïîçèöèé Êîìïàíèè â ñåãìåíòàõ ñ áîëåå âûñîêîé äîáàâëåííîé ñòîèìîñòüþ, ÷òî âêóïå ñ ýôôåêòîì îò 
ðåàëèçóåìûõ ìåðîïðèÿòèé ïî îïòèìèçàöèè èçäåðæåê äîëæíî íàéòè ñâîå îòðàæåíèå â óëó÷øåíèè åå ôèíàíñîâûõ 
õàðàêòåðèñòèê. Îäíèì èç êëþ÷åâûõ ïðîåêòîâ ïîñëåäíèõ ëåò ñòàëî ðàçâèòèå ïðîèçâîäñòâà òåõíè÷åñêèõ è 
òåêñòèëüíûõ íèòåé íà ïðèîáðåòåííîé â 2007 ãîäó ïðîèçâîäñòâåííîé ïëîùàäêå ÎÎÎ «Êóðñêõèìâîëîêíî».  Òàêæå 
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ìîæíî îòìåòèòü íàõîäÿùèéñÿ íà ïðåäèíâåñòèöèîííîì ýòàïå ïðîåêò ïî ðàçâèòèþ ïðîèçâîäñòâà ñïåöòåêñòèëÿ è 
òêàíåé äëÿ ñïåöîäåæäû íà ÎÎÎ «Áàëòåêñ» íà áàçå ïðèîáðåòåííîãî â àâãóñòå 2010 ãîäà èìóùåñòâåííîãî 
êîìïëåêñà «Áàëàøåâñêèé òåêñòèëü». 

 Ïîÿâëåíèå äî÷åðíèõ êîìïàíèé íàêëàäûâàåò îòâåòñòâåííîñòü ïåðèîäè÷åñêîé ïóáëèêàöèè îò÷åòíîñòè ïî 
ìåæäóíàðîäíûì ñòàíäàðòàì, êîíñîëèäèðóþùåé âñå äåíåæíûå ïîòîêè è îñâîáîæäàþùåé ôèíàíñîâûå 
ïîêàçàòåëè îò âíóòðåííèõ îáîðîòîâ. ÎÀÎ «ÊóéáûøåâÀçîò» ïóáëèêóåò îò÷åòû â ñîîòâåòñòâèè ñî ñòàíäàðòàìè IFRS 
íà åæåãîäíîé îñíîâå. Ïðè ýòîì ñóùåñòâóþùàÿ êîððåëÿöèÿ êëþ÷åâûõ ïîêàçàòåëåé êàê â ÷àñòè ôèíàíñîâûõ, òàê è 
îïåðàöèîííûõ ïîêàçàòåëåé ñ äàííûìè ÐÑÁÓ ÎÀÎ «ÊóéáûøåâÀçîò», ïîçâîëÿåò îïèðàòüñÿ íà áîëåå îïåðàòèâíûå 
äàííûå, ïîëó÷åííûå ïî ðîññèéñêèì ñòàíäàðòàì. 

 Ñîãëàñíî ïîñëåäíèì îò÷åòíûì äàííûì çà 9 ìåñÿöåâ 2010 ãîäà, Êîìïàíèÿ óâåëè÷èëà âûðó÷êó îò ïðîäàæ 
íà 28,6%  äî 14,48 ìëðä ðóá. ïðè ðîñòå ÷èñòîé ïðèáûëè áîëåå ÷åì â 8 ðàç – äî 1,1 ìëðä ðóá. Íîðìó EBITDA ïîêà 
åùå íå óäàëîñü âåðíóòü íà äîêðèçèñíûå óðîâíè, îäíàêî åå çíà÷åíèå â ïîñëåäíåì îò÷åòíîì êâàðòàëå áûëî íà 
óðîâíå 16,8%, ÷òî ïîçâîëèëî ÷àñòè÷íî íèâåëèðîâàòü ðèñêè äîëãîâîé íàãðóçêè. 

 2011 ãîä äëÿ ÎÀÎ «ÊóéáûøåâÀçîò» íà÷èíàåòñÿ ñ ôîðìèðîâàíèÿ íîâîãî ñòðàòåãè÷åñêîãî ïàðòíåðñòâà, 
êîòîðîå áóäåò ñïîñîáñòâîâàòü óêðåïëåíèþ îïåðàöèîííîãî è ôèíàíñîâîãî ïðîôèëÿ Êîìïàíèè: ïîäðàçäåëåíèå 
ãîëëàíäñêîãî õèìè÷åñêîãî õîëäèíãà Royal DSM – DSM Engineering Plastics àíîíñèðîâàëî ïëàí ïî ñîçäàíèþ äâóõ 
ñîâìåñòíûõ ñ ÎÀÎ «ÊóéáûøåâÀçîò» ïðåäïðèÿòèé, â êîòîðûõ áóäåò âëàäåòü ìàæîðèòàðíûìè ïàêåòàìè. 
Ñïåöèàëèçàöèåé îäíîãî èç ñîâìåñòíûõ ïðîåêòîâ áóäåò ðåàëèçàöèÿ íà òåððèòîðèè Ðîññè è ÑÍÃ âûïóñêàåìîãî 
ÊóéáûøåâÀçîòîì ïîëèàìèäà-6, à âòîðîãî – âûïóñê íà ïðîèçâîäñòâåííîé ïëîùàäêå Êîìïàíèè èíæåíåðíûõ 
ïëàñòèêîâ. Äëÿ Êîìïàíèè îäíèì èç êëþ÷åâûõ ïðåèìóùåñòâ ïëàíèðóåìîãî «áèçíåñ-òàíäýìà» äîëæåí ñòàòü 
ïðîöåññ ïîëó÷åíèÿ îò DSM áîëåå ñîâðåìåííûõ è ýêîëîãè÷íûõ òåõíîëîãèé, â ÷àñòíîñòè óæå àíîíñèðîâàíî 
ïðåäîñòàâëåíèå ÊóéáûøåâÀçîòó òåõíîëîãèè âûïóñêà öèêëîãåêñàíîíà, âõîäÿùåãî â ïðîäóêòîâóþ öåïî÷êó 
«êàïðîëàêòàì – ïîëèàìèä». Ðåàëèçàöèÿ äàííîãî ïðîåêòà ïîçâîëèò Êîìïàíèè â ñðåäíåñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå 
ðàñøèðèòü ìîùíîñòè ïî ïðîèçâîäñòâó êàïðîëàêòàìà äî 260 òûñ. òîíí â ãîä. 

 

Текущие рыночные условия требуют развития… 
Êëþ÷åâûå äëÿ ÊóéáûøåâÀçîòà òîâàðíûå ðûíêè ìîæíî îõàðàêòåðèçîâàòü êàê âåñüìà äèíàìè÷íûå, ñîõðàíèâøèå 
ïîëîæèòåëüíóþ äèíàìèêó, íåñìîòðÿ íà «âìåøàòåëüñòâî» ìèðîâîãî ôèíàíñîâîãî êðèçèñà. 

Ðûíêè êàïðîëàêòàìà è ïîëèàìèäà-6. 

Êàê ìû óæå îòìåòèëè âûøå, îá ÎÀÎ «ÊóéáûøåâÀçîò» âïîëíå ìîæíî ðàññóæäàòü â ìàñøòàáàõ ìèðîâîãî ðûíêà 
êàïðîëàêòàìà, ãäå íà äîëþ Êîìïàíèè ïðèõîäèòñÿ ïîðÿäêà 4,5% îáùåãî ïðîèçâîäñòâà è 2,2% ïîòðåáëåíèÿ. 

Íàèáîëåå ñåðüåçíûé ñïàä ìèðîâîé ðûíîê êàïðîëàêòàìà îùóòèë â 2009 ãîäó, êîãäà îáúåì ñïðîñà/ïðåäëîæåíèÿ 
ñîêðàòèëñÿ äî 3,885 ìëí òîíí. íà 6,4% îòíîñèòåëüíî ìàêñèìóìîâ 2007 ãîäà. Ïðè ýòîì, ïî èìåþùèìñÿ ïðîãíîçàì 
îòðàñëåâûõ ýêñïåðòîâ, îæèäàåòñÿ âûõîä íà ìàñøòàáû, ïðåâîñõîäÿùèå äîêðèçèñíûå, óæå â 2011 ãîäó, à 
ñðåäíåãîäîâîé ðîñò ðûíêà â áëèæàéøèå ãîäû îæèäàåòñÿ íà óðîâíå 3,6%.  

Ïåðñïåêòèâû äàëüíåéøåãî ðàçâèòèÿ ìèðîâîãî ðûíêà ïî áîëüøåé ÷àñòè ñâÿçàíû ñ îæèäàíèÿìè ðîñòà 
ïîòðåáíîñòåé Àçèàòñêîãî ðåãèîíà, íà äîëþ êîòîðîãî ïðèõîäèòñÿ áîëåå 50% îáùåìèðîâîãî ñïðîñà, â ÷àñòíîñòè 
Êèòàÿ, äîëÿ êîòîðîãî äîëæíà âîçðàñòè ñ 19% ìèðîâîãî ïîòðåáëåíèÿ â äîêðèçèñíîì 2007 ãîäó äî 29% ê 2012 ãîäó. 
Ïðè ýòîì ïðîãíîçèðóåìûé ðîñò ïîòðåáëåíèÿ, îïåðåæàþùèé ââîä íîâûõ ìîùíîñòåé (ïðèðîñò ìîùíîñòåé 
îæèäàåòñÿ íà óðîâíå 1,7% â ãîä) ôîðìèðóåò êîìôîðòíûå óñëîâèÿ äëÿ èìïîðòåðîâ êàïðîëàêòàìà, â òîì ÷èñëå è 
äëÿ ÊóéáûøåâÀçîòà. 

Ïî îòðàñëåâîé ñòðóêòóðå ïîòðåáëåíèÿ êàïðîëàêòàìà â ìèðå ìîæíî îòìåòèòü ïîñòåïåííîå ñìåùåíèå ïîòîêîâ 
èñõîäíîãî ñûðüÿ èç ñåãìåíòà âîëîêîí è íèòåé â ïîëüçó ïðîèçâîäñòâà èíæåíåðíûõ ïëàñòèêîâ è ïëåíîê. Òàê, åñëè 
íåñêîëüêî ëåò íàçàä ïðîïîðöèÿ ðàñïðåäåëåíèÿ âûãëÿäåëà êàê: 71% - âîëîêíà, 22% - ïëàñòèêè è 7% - ïëåíêè, òî 
ïî èòîãàì 2010 ãîäà ìîæíî ãîâîðèòü î ñëåäóþùåì ðàñïðåäåëåíèè: 62% - âîëîêíà, 28% - ïëàñòèêè è 10% 
ïëåíêè. 
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Îòðàñëåâûå ïðîãíîçû íà ñðåäíåñðî÷íóþ ïåðñïåêòèâó ïðåäïîëàãàþò, ÷òî ñôîðìèðîâàâøàÿñÿ òåíäåíöèÿ 
ñîõðàíèòñÿ è ê 2012 ãîäó äîëÿ èíæåíåðíûõ ïëàñòèêîâ âîçðàñòåò äî 31% â îáùåìèðîâîì ïîòðåáëåíèè 
êàïðîëàêòàìà, ãëàâíûì îáðàçîì, çà ñ÷åò ñîêðàùåíèÿ äîëè ñåãìåíòà âîëîêîí è íèòåé, êîòîðûé óìåíüøèòñÿ äî 
59%. 

Структура потребления капролактама на мировом рынке   Динамика производства капролактама в РФ  
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     _____________________ 
                                          Èñòî÷íèê: äàííûå Êîìïàíèè 

Íà ëîêàëüíîì ðûíêå ÊóéáûøåâÀçîò îñòàåòñÿ íåïðåâçîéäåííûì ëèäåðîì ñðåäè ïðîèçâîäèòåëåé êàïðîëàêòàìà ñ 
äîëåé â 52% îò îáùåãî îáúåìà îòå÷åñòâåííûõ ïðîèçâîäñòâåííûõ ìîùíîñòåé. Óðîâåíü çàãðóçêè Êîìïàíèè è â 
êðèçèñíûé ïåðèîä íå îïóñêàëñÿ íèæå 98% – 100%, ÷òî ïîääåðæèâàëîñü íå òîëüêî íàëè÷èåì ñîáñòâåííûõ 
ìîùíîñòåé ïî ïåðåðàáîòêå, íî è, ïîæàëóé, äàæå â áîëüøåé ñòåïåíè, õîðîøî íàëàæåííûìè êàíàëàìè äëÿ 
ýêñïîðòà ïðîèçâîäèìîé ïðîäóêöèè. 

Îòìåòèì, ÷òî ïðîèçâîäñòâî êàïðîëàêòàìà â Ðîññèè îñòàåòñÿ ýêñïîðòîîðèåíòèðîâàííûì: ïîñòàâêè íà âíåøíèé 
ðûíîê ñîñòàâëÿþò ïîðÿäêà 66% îò îáùåãî îáúåìà ïðîèçâîäñòâà. Îäíàêî â ïîñëåäíåå âðåìÿ îáùåé îòðàñëåâîé 
òåíäåíöèåé ñòàíîâèòñÿ èíòåãðàöèÿ ïðîèçâîäèòåëåé õèìâîëîêíà ñ ïðîèçâîäèòåëÿìè ñûðüÿ: ÊóéáûøåâÀçîò 
ïðèîáðåë ëèøåííûå âîçìîæíîñòè ïîëíîöåííî ôóíêöèîíèðîâàòü ïî ïðè÷èíå îòñóòñòâèÿ ñûðüÿ ìîùíîñòè ÎÎÎ 
«Êóðñêõèìâîëîêíî».  

Ñðåäíåñðî÷íûå ïðîãíîçû îòðàæàþò ïîëîæèòåëüíóþ äèíàìèêó âíóòðåííåãî ïîòðåáëåíèÿ êàïðîëàêòàìà, 
ïðåäïîëàãàÿ ðîñò íà óðîâíå 14,1%, ãëàâíûì îáðàçîì, çà ñ÷åò äîçàãðóçêè íîâûõ ñîáñòâåííûõ ìîùíîñòåé 
ïîëèìåðèçàöèè ÎÀÎ «ÊóéáûøåâÀçîò». Ïðè ýòîì îæèäàåòñÿ, ÷òî äîëÿ ðîññèéñêîãî ýêñïîðòà ñîêðàòèòñÿ äî 51%. 

Ìèðîâûå ìîùíîñòè ïî âûïóñêó ïîëèàìèäà-6 â çíà÷èòåëüíûõ ìàñøòàáàõ ñêîíöåíòðèðîâàíû â Àçèàòñêîì 
ðåãèîíå, íà äîëþ êîòîðîãî ïðèõîäèòñÿ 58%, â òîì ÷èñëå ñàìîñòîÿòåëüíàÿ äîëÿ Êèòàÿ – 29%. Ïîçèöèè Åâðîïû è 
Àìåðèêè ïîñòåïåííî ñîêðàùàþòñÿ, óñòóïàÿ ñàìîìó äèíàìè÷íîìó ðûíêó – Êèòàþ, èõ «âêëàä» ñîñòàâëÿåò 20% è 
17% ñîîòâåòñòâåííî. 

Ñîãëàñíî îöåíêàì îòðàñëåâûõ ýêñïåðòîâ, êîýôôèöèåíò çàãðóçêè ìîùíîñòåé â òå÷åíèå 2008 – 2009 ãîäîâ 
ñíèæàëñÿ äî 60% - 61%. Äî êðèçèñà äëÿ ðûíêà áûëî ñâîéñòâåííî ñîêðàùåíèå óðîâíÿ çàãðóçêè äî 68% ïî 
ïðè÷èíå àêòèâíîãî ââîäà íîâûõ ìîùíîñòåé, ïîñòåïåííî âûòåñíÿþùèì ñ ðûíêà íàèáîëåå ñëàáûõ èãðîêîâ, 
ãëàâíûì îáðàçîì òåõ, êòî íå èìååò ñîáñòâåííîé ñûðüåâîé áàçû èëè áåñïåðåáîéíûõ èñòî÷íèêîâ ñûðüÿ. 
Îæèäàåòñÿ, ÷òî â ñðåäíåñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå óðîâåíü èñïîëüçîâàíèÿ èìåþùèõñÿ ìîùíîñòåé íå ïðåâûñèò 61%, 
÷òî îáóñëîâëåíî, â ïåðâóþ î÷åðåäü ñòðóêòóðíûì äåôèöèòîì ñûðüÿ – êàïðîëàêòàìà. Â äàëüíåéøåì çàãðóçêà 
êîìïàíèé îòðàñëè áóäåò íàõîäèòüñÿ â ïðÿìîé çàâèñèìîñòè îò èõ ñûðüåâîãî ïîòåíöèàëà. 

Ðîññèéñêèé ðûíîê ïîëèàìèäà-6 ÊóéáûøåâÀçîò äåëèò ñ ÎÀÎ «Ùåêèíîàçîò» Ïðè ýòîì äîëÿ Êîìïàíèè â 
îáùåðîññèéñêîì îáúåìå ïðîèçâîäñòâà ñîñòàâëÿåò 90%. Â ñðåäíåñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå îæèäàåòñÿ åæåãîäíûé 
ðîñò ïðîèçâîäñòâà íà óðîâíå 9,8% çà ñ÷åò óâåëè÷åíèÿ çàãðóçêè ìîùíîñòåé. 

Ïðè ýòîì â ÷àñòè ïîòðåáëåíèÿ â òå÷åíèå 2009 ãîäà ïðîÿâèëñÿ ñïàä íà 21% îòíîñèòåëüíî äîêðèçèñíûõ 
ïîêàçàòåëåé. Ïî èòîãàì 2010 ãîäà âîññòàíîâëåíèå îáúåìîâ ïîòðåáëåíèÿ îöåíèâàåòñÿ íà óðîâíå 33% - 34%, êàê 
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çà ñ÷åò âîññòàíîâëåíèÿ îáúåìîâ ïðîèçâîäñòâà èíæåíåðíûõ ïëàñòèêîâ, òàê è çà ñ÷åò óâåëè÷åíèÿ ïðîèçâîäñòâà 
âîëîêîí è íèòåé. Âåñîìûé âêëàä â âîññòàíîâëåíèå ñåãìåíòà áûë ñî ñòîðîíû ÎÀÎ «ÊóéáûøåâÀçîò», 
çàïóñòèâøåãî íîâûå ìîùíîñòè ïî âûïóñêó ïîëèàìèäà-6 òåêñòèëüíîãî êà÷åñòâà â 1 êâàðòàëå 2010 ãîäà. 

Ñðåäíåñðî÷íûå ïåðñïåêòèâû ñåãìåíòîâ ïðîäóêòîâ áîëåå âûñîêîãî ïåðåäåëà áóäóò çàâèñåòü ïîìèìî ïðî÷åãî è îò 
ïðîèçâîäñòâåííîé ïîëèòèêè ÎÀÎ «ÊóéáûøåâÀçîò», êàê êëþ÷åâîãî ó÷àñòíèêà ðûíêà, îáåñïå÷èâøåãî â 2009 ãîäó 
ïîòðåáíîñòè ëîêàëüíîãî ðûíêà áîëåå ÷åì íà 75%. Ðàñøèðåíèå ñåãìåíòà âîëîêîí è íèòåé íà óðîâíå ïîðÿäêà 
7,7% â ãîä îæèäàåòñÿ ê 2012 ãîäó ïî ìåðå çàâåðøåíèÿ ìîäåðíèçàöèè è óâåëè÷åíèÿ ïðîèçâîäñòâà íà ÎÀÎ 
«Êóðñêõèìâîëîêíî». 

Â ñåãìåíòå èíæåíåðíûõ ïëàñòèêîâ ðîñò ïðîãíîçèðóåòñÿ íà óðîâíå 15%, ÷åìó áóäåò ñïîñîáñòâîâàòü ïîÿâëåíèå íà 
ðîññèéñêîì ðûíêå êðóïíûõ ìèðîâûõ èãðîêîâ. Â ÷àñòíîñòè, ãîëëàíäñêèé õîëäèíã DSM âûáðàë â êà÷åñòâå 
ñòðàòåãè÷åñêîãî ïàðòíåðà ÎÀÎ «ÊóéáûøåâÀçîò», ÷òî, ñóäÿ ïî âñåìó, áóäåò òîëüêî óêðåïëÿòü óæå 
ñôîðìèðîâàííûå íà òåêóùèé äåíü ïîçèöèè Êîìïàíèè íà ðûíêå. 

Ðàññìàòðèâàÿ äèíàìèêó ðûíêîâ, âàæíî îòìåòèòü, ÷òî îäíèì èç êëþ÷åâûõ ôàêòîðîâ äëÿ ñåãìåíòîâ êàïðîëàêòàìà è 
ïðîäóêòîâ åãî ïåðåðàáîòêè ÿâëÿåòñÿ íå òîëüêî áàëàíñ ñïðîñà è ïðåäëîæåíèÿ, íî è ñòîèìîñòü áàçîâîãî ñûðüÿ – 
íåôòè. Öåíîîáðàçîâàíèå â öåïî÷êå «íåôòü – áåíçîë – êàïðîëàêòàì – ïîëèàìèä» îêàçàëîñü ïîä âëèÿíèåì 
êîððåêöèè ðûíêà íåôòè. Â ïåðèîä «ïèêà» êðèçèñà öåíû íà áåíçîë óïàëè â 5,5 ðàçà. Ïðè ýòîì ïðîäóêöèÿ áîëåå 
âûñîêîãî ïåðåäåëà îòëè÷àåòñÿ ìåíüøåé âîëàòèëüíîñòüþ: êàïðîëàêòàì äåøåâåë â 2 ðàçà, à ïîëèàìèä - 1,7 ðàçà. 
Ïðèçíàêè âîññòàíîâëåíèÿ öåí ïîÿâèëèñü, íà÷èíàÿ ñî 2 êâàðòàëà 2009 ãîäà, â èþëå-àâãóñòå 2009 ãîäà ñòîèìîñòü 
ïðîäóêòîâ óæå ïî÷òè âåðíóëàñü íà äîêðèçèñíûå óðîâíè, â 2010 ãîäó ïîëîæèòåëüíàÿ äèíàìèêà ïðîäîëæèëàñü è 
äàæå ïðåâûñèëà ïèêîâûå äîêðèçèñíûå çíà÷åíèÿ. 

Динамика цен  на мировом рынке    Динамика цен на внутреннем рынке  
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     _____________________ 

                                          Èñòî÷íèê: äàííûå Êîìïàíèè 

Âàæíî äîïîëíèòü, ÷òî ôàêòîðîì, ïîääåðæèâàþùèì öåíû íà êàïðîëàêòàì è ïîëèàìèä, ñòàëà âíåøíåòîðãîâàÿ 
ïîëèòèêà Êèòàÿ, óñòàíîâèâøåãî â àïðåëå 2010 ãîäà ñðîêîì íà 5 ëåò àíòèäåìïèíãîâóþ ïîøëèíó íà ïîëèàìèä -6. Â 
÷àñòíîñòè, íà ôîíå ñòàâîê äëÿ ïðîèçâîäèòåëåé èç ÑØÀ íà óðîâíå 29,3% - 96,5%, åâðîïåéñêèå êîìïàíèè 
óïëà÷èâàþò ïîøëèíû â ðàçìåðå îò 8% äî 23,9%, äëÿ ðîññèéñêèõ ïðîèçâîäèòåëåé ñòàâêà ñîñòàâëÿåò 5,9% - 
23,9%, â òîì ÷èñëå äëÿ ÎÀÎ «ÊóéáûøåâÀçîò» - 5,9%. 

 

Ðûíîê àçîòíûõ óäîáðåíèé 

Êëþ÷åâûìè ó÷àñòíèêàìè ðîññèéñêîãî ðûíêà àçîòíûõ óäîáðåíèé ÿâëÿþòñÿ õèìè÷åñêèå õîëäèíãè, äëÿ êîòîðûõ 
ïðîèçâîäñòâî óäîáðåíèé ÿâëÿåòñÿ îñíîâíûì áèçíåñîì. ÎÀÎ «ÊóéáûøåâÀçîò» âõîäèò â ÒÎÏ-10 îòå÷åñòâåííûõ 
ïðîèçâîäèòåëåé, îáëàäàÿ íàèáîëüøåé ñðåäè íå èíòåãðèðîâàííûõ â õîëäèíãè êîìïàíèé äîëåé â îáùåðîññèéñêîì 
âûïóñêå – áîëåå 5%. 
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Ðîññèéñêàÿ ïðîìûøëåííîñòü ìèíåðàëüíûõ óäîáðåíèé ñîõðàíÿåò âûðàæåííóþ ýêñïîðòîíàïðàâëåííîñòü. 
Ïðåäïîñûëêè ê ýòîìó çàëîæåíû â ðåãèîíàëüíîé ñòðóêòóðå ìèðîâîãî ðûíêà óäîáðåíèé, ïðèðîäà êîòîðîé 
îïðåäåëÿåòñÿ ðàñïðåäåëåíèåì çàïàñîâ ïðèðîäíîãî ãàçà, êàê êëþ÷åâîãî ñûðüÿ è, ñîîòâåòñòâåííî, îïðåäåëÿåò 
ðåãèîíû - èìïîðòåðû àçîòíûõ óäîáðåíèé ðåãèîíû, õàðàêòåðèçóþùèåñÿ äåôèöèòîì èëè âûñîêîé ñòîèìîñòüþ 
ãàçà. Ïîñëå ñîêðàùåíèÿ ïîòðåáëåíèÿ â 2008 – 2009 ãîäàõ ïîä âëèÿíèåì ýêîíîìè÷åñêîãî êðèçèñà, ïî îöåíêå 
Ìåæäóíàðîäíîé àññîöèàöèè ïðîìûøëåííîñòè ìèíåðàëüíûõ óäîáðåíèé, IFA, â 2010 ãîäó îæèäàåòñÿ 
âîññòàíîâëåíèå ñïðîñà äî äîêðèçèñíîãî óðîâíÿ. Ïðè ýòîì â ïîñëåäóþùèå ãîäû îæèäàåòñÿ ñðåäíåãîäîâîé òåìï 
ðîñòà íà óðîâíå áîëåå 2%, ïðèðîñò ïîòðåáëåíèÿ àçîòíûõ óäîáðåíèé ñî ñòîðîíû ñåëüñêîãî õîçÿéñòâà 
ïðîãíîçèðóåòñÿ íà óðîâíå 1,8%, áîëåå äèíàìè÷íî áóäåò óâåëè÷èâàòüñÿ ñïðîñ ñî ñòîðîíû ïðîìûøëåííûõ 
ïîòðåáèòåëåé – íà 3,9% â ãîä. 

 

Производство минеральный удобрений в России  Потребление азотный удобрений в мире  

0

3000

6000

9000

12000

15000

18000

2007 2008 2009 1 пол. 2009 1 пол. 2010

тыс.тн п. в-в

азотные удобрения фосфатные удобрения калийные удобрения

            

126.9 130.1 136.4
133.6

0

20

40

60

80

100

120

140

160

2009 2010 2011Е 2012Е

удобрения в с\х промышленность прочее

 
_____________________ 

                        Èñòî÷íèê: äàííûå Êîìïàíèè, Àçîòýêîí 

Ñòðóêòóðà ïîñòàâîê ÎÀÎ «ÊóéáûøåâÀçîò» îòðàæàåò îáùåîòðàñëåâóþ òåíäåíöèþ: áÎëüøàÿ ÷àñòü ïðîèçâîäèìûõ 
óäîáðåíèé îòïðàâëÿåòñÿ íà ýêñïîðò. Ýêñïîðòíûìè ðûíêàìè äëÿ Êîìïàíèè ÿâëÿþòñÿ: Åâðîïà, Ëàòèíñêàÿ Àìåðèêà, 
Àçèÿ, Áëèæíèé Âîñòîê, Àôðèêà è, êîíå÷íî, ÑÍÃ. Òåì íå ìåíåå, ÊóéáûøåâÀçîò àêòèâíî ðåàëèçóåò ïîëèòèêó, 
íàïðàâëåííóþ íà óâåëè÷åíèå äîëè ïðîäàæ íà âíóòðåííåì ðûíêå, îïðåäåëèâ åãî â êà÷åñòâå ïðèîðèòåòíîãî. 

Êîìïàíèÿ ïðîäîëæàåò ðàçâèâàòü ñîáñòâåííóþ ñáûòîâóþ ñåòü, ñîñòîÿùóþ èç àãðîõèìè÷åñêèõ áàç, òîðãîâûõ 
ïðåäñòàâèòåëüñòâ è äèëåðñêèõ öåíòðîâ, ðàñïîëîæåííûõ â êëþ÷åâûõ àãðàðíûõ ðåãèîíàõ: Êðàñíîäàðñêîì è 
Ñòàâðîïîëüñêîì êðàÿõ, Ðîñòîâñêîé, Ñàìàðñêîé, Âîëãîãðàäñêîé, Êóðñêîé, Ñàðàòîâñêîé, Ïåíçåíñêîé, Ëèïåöêîé è 
Òàìáîâñêîé îáëàñòÿõ, à òàêæå â Ìîðäîâèè è â Òàòàðñòàíå. Íàðÿäó ñ òðàäèöèîííûìè âèäàìè óäîáðåíèé 
(êàðáàìèä, àììèà÷íàÿ ñåëèòðà, ñóëüôàò àììîíèÿ è ò.ï.), Êîìïàíèÿ íàðàùèâàåò ðåàëèçàöèþ íîâûõ âèäîâ 
óäîáðåíèé, ðàçðàáàòûâàÿ èõ ñîñòàâ â ñîîòâåòñòâèè ñ ïîòðåáíîñòÿìè ëîêàëüíûõ ñåëüõîçïðîèçâîäèòåëåé è 
ó÷èòûâàþùèõ ïî÷âåííûé ñîñòàâ èõ óãîäèé. Îòìåòèì, ÷òî è â 2009 ãîäó ïîñòàâêè óäîáðåíèé 
ñåëüõîçïðîèçâîäèòåëÿì áûëè âûøå óðîâíÿ 2008 ãîäà íà 5,2%, â 2010 ãîäó ïîëîæèòåëüíàÿ äèíàìèêà ñîõðàíèëàñü 
– ðîñò ïðîäàæ óäîáðåíèé ÀÏÊ âûðîñ íà 7,5%. Â òî æå âðåìÿ îáúåìû ðåàëèçàöèè óäîáðåíèé ïðîìûøëåííûì 
ïîòðåáèòåëÿì ïîêà åùå íå óäàëîñü âåðíóòü íà äîêðèçèñíûé óðîâåíü, íî êóðñ íà âîññòàíîâëåíèå î÷åâèäåí. 

Öåíîâàÿ äèíàìèêà íà ðûíêå óäîáðåíèé îïðåäåëÿåòñÿ íå òîëüêî ñòîèìîñòüþ ïðèðîäíîãî ãàçà, êàê áûëî îòìå÷åíî 
âûøå, íî è â çíà÷èòåëüíîé ñòåïåíè ñîîòíîøåíèåì ñïðîñà è ïðåäëîæåíèÿ. Òàê, åñëè äî ñåðåäèíû 2008 ãîäà öåíû 
ðåàëèçàöèè íà ìèðîâîì è ëîêàëüíîì ðûíêå íàõîäèëèñü íà èñòîðè÷åñêèõ ìàêñèìóìàõ, òî êðèçèñ âíåñ æåñòêèå 
êîððåêòèâû, îáðóøèâ èõ íà ñòîëüêî, ÷òî ñïàä ïîêà åùå íå óäàåòñÿ ïîëíîñòüþ íèâåëèðîâàòü. Âìåñòå ñ òåì, 
ïåðâûå ïðèçíàêè âîññòàíîâëåíèÿ ïîÿâèëèñü ñ íà÷àëîì î÷åðåäíîãî ïîñåâíîãî ñåçîíà óæå â ïåðâîé ïîëîâèíå 2009 
ãîäà, è ïîâûøàòåëüíàÿ òåíäåíöèÿ ñîõðàíÿåòñÿ ïðè äîâîëüíî óìåðåííîé âîëàòèëüíîñòè. Ïðèìå÷àòåëüíî, ÷òî 
äèíàìèêà öåí íà âíóòðåííåì ðûíêå â çíà÷èòåëüíîé ñòåïåíè ïîâòîðÿåò òðàåêòîðèþ äâèæåíèÿ ýêñïîðòíûõ öåí. 
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     _____________________ 

                        Èñòî÷íèê: äàííûå Êîìïàíèè, The Market 

 

…а непредсказуемые кризисы – эффективного управления и наличия «иммунитета». 
ÊóéáûøåâÀçîòó ïðèøëîñü äîâîëüíî îïåðàòèâíî ïîäáèðàòü ïóòè ðåøåíèÿ ïðîáëåì, ñïðîâîöèðîâàííûõ âëèÿíèåì 
ãëîáàëüíîãî ôèíàíñîâîãî êðèçèñà. Âìåñòå ñ òåì, îïðåäåëåííûé «èììóíèòåò» ïðîòèâîñòîÿíèÿ âíåøíåìó 
íåãàòèâó è îïåðàòèâíîãî ïîèñêà îïòèìàëüíûõ ðåøåíèé ïî îðãàíèçàöèè ïðîèçâîäñòâà Êîìïàíèè óæå óäàëîñü 
íàêîïèòü çà ïðîäîëæèòåëüíûé ïåðèîä åå ñóùåñòâîâàíèÿ. Íàïîìíèì, ÷òî íåñêîëüêî ëåò íàçàä ÊóéáûøåâÀçîò óæå 
ïåðåæèë «ïðîâåðêó» íà ïðî÷íîñòü, îùóùàÿ íà ñåáå âëèÿíèå îñòðûõ îòðàñëåâûõ ïðîáëåì, ñïðîâîöèðîâàííûõ 
âîçíèêøèì äåôèöèòîì êëþ÷åâîãî ñûðüÿ – áåíçîëà. Íî ïðîáëåìû 2008 – 2009 ãîäîâ îêàçàëèñü áîëåå îñòðåå, 
ïîñêîëüêó çàòðîíóëè âñå òîâàðíûå ðûíêè Êîìïàíèè. 

Íåèçáåæíîå ñîêðàùåíèå îïåðàöèîííîãî ïîòîêà ÊóéáûøåâÀçîò ñòàðàëñÿ êîìïåíñèðîâàòü, ïîääåðæèâàÿ 
ñòàáèëüíîñòü îáúåìîâ âûïóñêà, ïî âîçìîæíîñòè, íàðàùèâàÿ äîëþ ïðîäóêòîâ, õàðàêòåðèçóþùèõñÿ áîëåå âûñîêîé 
äîáàâëåííîé ñòîèìîñòüþ è ìåíüøåé öåíîâîé âîëàòèëüíîñòüþ òîâàðíûõ ðûíêîâ. 

2009 ãîä ÊóéáûøåâÀçîò çàêàí÷èâàë ðåçóëüòàòàìè, êîòîðûå áûëè ñëàáåå èòîãîâ 2008 ãîäà, õàðàêòåðèçóþùåãîñÿ 
â ïåðâîé ïîëîâèíå öåíîâûìè ìàêñèìóìàìè íà òîâàðíûõ ðûíêàõ. Ïàäåíèå öåí ðåàëèçàöèè ñîïðîâîæäàëîñü 
ïîâûøåíèåì òàðèôîâ íà òðàíñïîðòèðîâêó ãîòîâîé ïðîäóêöèè, à òàêæå íà ýíåðãîðåñóðñû. Âìåñòå ñ òåì, åùå ñ 
íà÷àëà 2009 ãîäà Êîìïàíèÿ ñòàðàëàñü ïîääåðæàòü ïîêâàðòàëüíûé ðîñò âûðó÷êè, íàðàùèâàÿ ôèçè÷åñêèå îáúåìû 
âûïóñêà ãîòîâîé ïðîäóêöèè, â îòäåëüíûõ ñëó÷àÿõ äàæå îïåðåæàÿ ïëàíîâûå ïîêàçàòåëè. 

млн руб 4 кв 08 1 кв 09 2 кв 09 3 кв0 9 4 кв 09 1 кв 10 2 кв 10 3 кв 10

Выручка 2 686 3 367 3 862 4 032 4 778 5 384 5 001 4 102

Прибыль от продаж -489 94 409 404 324 895 588 458

EBITDA -448 86 608 528 511 1 079 751 608

% к уплате 205 214 217 217 241 224 46 187

Чистая прибыль -599 -221 201 133 167 554 396 156

Рентабельность EBITDA отр 2.6% 15.7% 13.1% 10.7% 20.0% 15.0% 14.8%

EBITDA /% к уплате отр 0.40 2.80 2.44 2.1 4.8 16.4 3.3

Финансовые результаты ОАО КуйбышевАзот по РСБУ поквартально

 

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

Ñîêðàùåíèå îïåðàöèîííîãî äåíåæíîãî ïîòîêà â 2009 ãîäó òðåáîâàëî îãðàíè÷èòü îáúåìû êàïèòàëüíûõ âëîæåíèé 
â ðàçâèòèå ïðîèçâîäñòâåííûõ ìîùíîñòåé, íî ïîñêîëüêó ñîâñåì îñòàíîâèòü ïðîãðàììó ðåàëèçàöèè íàèáîëåå 
çíà÷èìûõ äëÿ ïîëîæåíèÿ Êîìïàíèè â ïåðñïåêòèâå ïðîåêòîâ íå ïðåäñòàâëÿëîñü âîçìîæíûì, ÊóéáûøåâÀçîò áûë 
âûíóæäåí óâåëè÷èòü äîëãîâóþ íàãðóçêó, êîòîðàÿ â óñëîâèÿõ âîçðîñøåé ñòîèìîñòè çàåìíûõ ðåñóðñîâ âûðàçèëàñü 
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åùå è â ðîñòå ïðîöåíòíûõ ðàñõîäîâ. Îáùàÿ ñóììà êàïèòàëüíûõ ðàñõîäîâ â 2009 ãîäó ñîñòàâëÿëà áîëåå 1,4 ìëðä 
ðóá.  

Ïðèçíàêè âîññòàíîâëåíèÿ îïåðàöèîííûõ ïîòîêîâ â òå÷åíèå 2010 ãîäà ïîçâîëèëè ïîñòåïåííî íàðàùèâàòü 
èíâåñòèöèîííóþ àêòèâíîñòü â ÷àñòè ìîäåðíèçàöèè è ðàçâèòèþ ïðîèçâîäñòâåííûõ ìîùíîñòåé. Òàê, ñðåäè 
çàâåðøåííûõ â òå÷åíèå 2010 ãîäà ïðîåêòîâ îáîçíà÷èì çàâåðøèâøóþñÿ ðåêîíñòðóêöèþ àãðåãàòà àììèàêà, 
îáåñïå÷èâøóþ óâåëè÷åíèå ìîùíîñòè ñ 1600 äî 1800 òîíí â ñóòêè, ñòðîèòåëüñòâî óñòàíîâêè ïîëèàìèäà-6 
òåêñòèëüíîãî êà÷åñòâà ìîùíîñòüþ 150 òîíí â ñóòêè, à òàêæå ìîäåðíèçàöèþ ïðîèçâîäñòâåííîé ïëîùàäêè ÎÎÎ 
«Êóðñêõèìâîëîêíî». Îáùèé îáúåì CAPEX 2010 ãîäà ñîñòàâëÿåò áîëåå 1,5 ìëðä ðóá., ÷àñòü èç êîòîðûõ áûëà 
ïðîôèíàíñèðîâàíà çà ñ÷åò êðåäèòíûõ ðåñóðñîâ, ïðèâëå÷åííûõ óæå ïî áîëåå êîìôîðòíîé äëÿ îáñëóæèâàíèÿ 
ïðîöåíòíîé ñòàâêå. 

Ðîñò àêòèâîâ ÎÀÎ «ÊóéáûøåâÀçîò» îòðàæàåò óâåëè÷åíèå îáúåìîâ êàïèòàëüíîãî ñòðîèòåëüñòâà. Ïðè ýòîì 
íàêîïèâøàÿñÿ äåáèòîðñêàÿ çàäîëæåííîñòü ÿâëÿåòñÿ íåîáõîäèìîñòüþ àâàíñèðîâàíèè  ïîñòàâîê ñûðüÿ è 
ýíåðãîðåñóðñîâ, à òàêæå îñîáåííîñòÿìè ïðîäâèæåíèÿ ïðîäóêöèè â óñëîâèÿõ êðèçèñà, êîãäà àêòèâíî 
èñïîëüçîâàëàñü ñõåìà ïîääåðæêè íàèáîëåå íàäåæíûõ ïîòðåáèòåëåé, ñòîëêíóâøèõñÿ ñ ôèíàíñîâûìè 
ñëîæíîñòÿìè. 

Àêöåíòèðóÿ âíèìàíèå íà òåêóùåé ñòðóêòóðå êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ ÎÀÎ «ÊóéáûøåâÀçîò», êîòîðûé ïî ñîñòîÿíèþ 
1 ÿíâàðÿ 2011 ãîäà ñîñòàâëÿë ïî÷òè 7,7 ìëðä ðóá., áåç ó÷åòà íàõîäÿùèõñÿ â îáðàùåíèè îáëèãàöèé ñåðèè 02, 
îòìåòèì, ÷òî îñíîâíûì ïàðòíåðîì ïî êðåäèòîâàíèþ ÿâëÿåòñÿ Ñáåðáàíê, íà åãî äîëþ ïðèõîäèòñÿ áîëåå 55% 
èìåþùèõñÿ îáÿçàòåëüñòâ è îñíîâíàÿ ÷àñòü äîëãîñðî÷íûõ îáÿçàòåëüñòâ. Òàêèì îáðàçîì, êîíöåíòðàöèÿ 
îáÿçàòåëüñòâ â ãîñáàíêå äàåò îñíîâàíèÿ  îöåíèâàòü ðèñêè ðåôèíàíñèðîâàíèÿ Êîìïàíèè êàê óìåðåííûå. Â 
ñïèñêå áàíêîâ êðåäèòîðîâ òàêæå Ðàéôôàéçåíáàíê, Ãàçïðîìáàíê, ÂÒÁ, ÁÑÆÂ è Ñâÿçü-Áàíê, îáÿçàòåëüñòâà 
ïåðåä êîòîðûìè ïî áîëüøåé ÷àñòè äîëæíû áûòü èñïîëíåíû â 2011 ãîäó. Èìåþùèéñÿ ïîðòôåëü 
íåèñïîëüçîâàííûõ ëèìèòîâ, â òîì ÷èñëå è â îáîçíà÷åííûõ áàíêàõ, õàðàêòåðèçóåò íàëè÷èå äîñòàòî÷íîãî çàïàñà 
ôèíàíñîâîé ïðî÷íîñòè ó Êîìïàíèè. 

Ïëàíèðóåìûå íà ïåðèîä îáðàùåíèÿ îáëèãàöèîííîãî çàéìà èíâåñòèöèîííûå ðàñõîäû ÊóéáûøåâÀçîò îöåíèâàåò 
íà óðîâíå ïîðÿäêà 6,7 ìëðä ðóá., èç êîòîðûõ íà áëèæàéøèå 3 ãîäà ïðèõîäèòñÿ îêîëî 5 ìëðä ðóá. Íàèáîëåå 
çàòðàòíûìè îáåùàþò ñòàòü ïðîåêò ïî ðàçâèòèþ ñòðàòåãè÷åñêîãî ïàðòíåðñòâà ñ DSM, à òàêæå ïðîåêòû â îáëàñòè 
ýíåðãîýôôåêòèâíîñòè è ðàçâèòèÿ èíôðàñòðóêòóðû. 

Ïîòåíöèàëüíûì èñòî÷íèêîì ôèíàíñèðîâàíèÿ ïëàíèðóåìûõ èíâåñòèöèîííûõ ìåðîïðèÿòèé ÊóéáûøåâÀçîò 
ðàññìàòðèâàåò ñîáñòâåííûå îïåðàöèîííûå ïîòîêè, íå îòðèöàÿ âîçìîæíîñòè èñïîëüçîâàòü ñâîáîäíûå êðåäèòíûå 
ëèìèòû, à òàêæå ñóùåñòâóþùèå êîìôîðòíûå äëÿ Êîìïàíèè êàê çàåìùèêà óñëîâèÿ ïî êîðïîðàòèâíîìó 
êðåäèòîâàíèþ è ïðîåêòíîìó ôèíàíñèðîâàíèþ. 
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Приложение:  

млн руб 2008 2009 09/'08, % 1 кв 10 6 мес 10 9 мес 10 9 мес 10 / 9 мес 
09, %

Активы 18 406 19 809 7.6% 20 471 20 322 22 384 19.1%

Основные средства 5 859 6 490 10.8% 7 971 8 056 8 349 33.2%

Дебиторская задолженность до 1 года 2 910 3 815 31.1% 4 044 3 837 4 625 29.9%

Запасы 2 317 2 392 3.2% 2 391 2 194 3 315 45.0%

Денежные средства и их эквиваленты 576 400 -30.5% 138 364 378 98.8%

Финансовый долг 7 492 8 937 19.3% 8 791 8 347 9 337 12.1%

Долгосрочные займы 5 381 4 712 -12.4% 5 139 6 894 6 933 40.6%

Краткосрочные займы 2 111 4 225 100.1% 3 652 1 453 2 404 -29.2%

Чистый долг 6 917 8 537 23.4% 8 653 7 983 8 959 10.1%

Кредиторская задолженность 1 156 1 096 -5.2% 1 357 1 202 2 254 175.6%

Выручка 19 200 16 039 -16.5% 5 384 10 385 14 486 28.6%

Прибыль от продаж 4 013 1 230 -69.3% 895 1 484 1 942 114.2%

EBITDA 4 290 1 733 -59.6% 1 079 1 831 2 439 99.5%

% к уплате 654 889 35.9% 224 270 457 -29.4%

Чистая прибыль 2 399 279.8 -88.3% 554 950.0 1 106.0 рост в 9.8 раза

Рентабельность EBITDA 22.3% 10.8% - 11.5 п.п. 20.0% 17.6% 16.8% +5.9 п.п

Рентабельность чистой прибыли 12.5% 1.7% - 10.8 п.п. 10.3% 9.1% 7.6% +6.6 п.п.

Финансовый долг/EBITDA 1.75 5.16 - 2.04 2.28 2.87 -2.24х

Чистый долг/EBITDA 1.61 4.93 - 2.00 2.18 2.76 -2.23х

EBITDA /% к уплате 6.56 1.95 - 4.81 6.78 5.33 +3.44х

Основные финансовые коэффициенты

Финансовые результаты ОАО КуйбышевАзот по РСБУ

Основные балансовые показатели

Основные показатели прибылей и убытков

 
_____________________ 

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

 

млн руб 2008 2009 09/'08, %

Активы 18 980 20 296 6.9%

Основные средства 10 809 11 349 5.0%

Дебиторская задолженность 2 879 3 005 4.4%

Запасы 2 432 2 922 20.1%

Денежные средства и их эквиваленты 1 128 1 738 54.1%

Финансовый долг 8 099 9 506 17.4%

Долгосрочные займы 4 537 3 448 -24.0%

Краткосрочные займы 3 562 6 058 70.1%

Чистый долг 6 971 7 768 11.4%

Кредиторская задолженность 1 378 936 -32.1%

Выручка 19 759 17 114 -13.4%

Операционная прибыль 3 137 1 134 -63.9%

EBITDA 4 025 2 327 -42.2%

Чистая прибыль 1 737 344 -80.2%
Денежный поток от операционной 
деятельности 2 814 616 -78.1%

Рентабельность EBITDA 20.4% 13.6% -7.3 п.п.

Рентабельность чистой прибыли 8.8% 2.0% -6.8 п.п.

Финансовый долг/EBITDA 2.01 4.09 +2.16х

Чистый долг/EBITDA 1.73 3.34 +1.61х

EBITDA /% к уплате 5.92 2.63 -3.29х

Финансовые результаты ОАО КуйбышевАзот по МСФО

Основные балансовые показатели

Основные показатели прибылей и убытков, денежный поток

Основные финансовые коэффициенты

   
                                 _____________________ 

           Èñòî÷íèê: äàííûå Êîìïàíèè, ðàñ÷åòû ÍÎÌÎÑ-ÁÀÍÊà 
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График погашения имеющихся кредитов  
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