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Вчера Минфин разместил выпуск ОФЗ-ПД серии 26244 объемом 40,6 млрд руб. Цена отсечения составила 98,55%, эффективная доходность -  11,82%. На вторичном рынке торги накануне закрылись с 

доходностью 11,79% годовых, средневзвешенная доходность сложилась на уровне 11,85% годовых. Таким образом, аукцион прошел с «дисконтом» по доходности в размере 3 б.п. к уровню 

вторичного рынка накануне. На рынке корпоративных облигаций на прошлой неделе состоялись размещения / сборы заявок по выпускам: Аэрофьюэлз (купон 16,00%), Новосибирская область (купон 

12,75% годовых при первоначальном ориентире 12,90%), Росгеология (купон равен ключевой ставке ЦБР + 2,50%).  Сегодня book-building проводит ООО «ИКС 5 ФИНАНС» (см. ниже). В ближайшее 

время планируют провести сбор заявок: МСП-Банк, СФО МОС МСП, Россети Центр, Борец Капитал, ЭР-Телеком, ГК Сегежа. 

   Параметры выпуска   Оценка БК РЕГИОН 

ы выпуска 05.12.2023  ГИОН 

   

Эмитент 
ООО «ИКС 5 

ФИНАНС»  

Выпуск 003P-03*  
  

Рейтинг (АКРА/ 

Эксперт/ НКР) 

эмитента 

- / ruAAA  

Объем размещения  5 млрд руб.  

Срок обращения  10 лет 

Оферта 2,5 г. 

Купонные периоды 91 день 

Ориентир по купону 
Не выше 

13,10%  

Ориентир по 

доходности 
13,76% 

Дата book-building 30.11.2023 

Дата размещения 05.12.2023 

 

*БК Регион выступает организатором 

выпуска 

Х5 Retail Group – ведущая продуктовая сеть в РФ.  По итогам 9 мес. 2023 г. доля 

Компании на рынке составляет 13,2%.  Розничная сеть объединяет почти 23,5 

тыс. магазинов в 72 регионах РФ, что представляет прирост сети на 16% в 

годовом выражении. На основной бренд «Пятерочка» приходится 80% 

совокупной выручки, на «Перекресток» - 13%. По итогам 3 кв. 2023 г. рост 

сопоставимой выручки (LFL) составил 10,2% г/г на фоне 5,7%-го роста 

покупательского трафика и 4,3% -го роста среднего чека.  

 

В 3 кв. 2023 г. Компания продемонстрировала рост выручки на 22,9%, что было 

обусловлено высокими показателями сопоставимых продаж, открытием новых 

магазинов и сделками по слиянию и поглощению. По состоянию на конец 3 кв. 

2023 г. доля рублевых обязательств X5 составляет 100%, при этом 73% 

обязательств имеют фиксированную процентную ставку, а невыбранные 

кредитные лимиты составляют 495 млрд. руб. 

 

За 9 мес. 2023 г. выручка составила 2,26 трлн руб. (+19,2% г/г).  EBITDA 

составила 256,7 млрд руб. (+8,4% г/г). В итоге рентабельность EBITDA 

незначительно сократилась до 46% с 50% годом ранее. Чистая прибыль 

выросла на 43,2% до 61,7 млрд руб. Совокупный долг вырос до 871,1 млрд руб. 

с 825,7 млрд руб. на начало года.  В структуре долга значительная доля (75%) 

приходится на обязательства по финансовой аренде. Соотношение 

долг/EBITDA (с учетом платежей по аренде) составило 2,54 х против 2,7 х на 

конец 2022 г.   

 

21/08/2023 Эксперт РА подтвердило кредитоспособности ООО на уровне ruAAA 

с сохранением стабильного прогноза. 

 

Эмитент присутствует на рынке с 2007 г. С момента выхода на рынок 

Компания своевременно погасила 21 выпуск, а в настоящее время на 

рынке торгуется пять выпусков объемом 74 млрд руб.  

 

В 2024 г. предстоят оферты по двум выпускам на 20 млрд руб.  

 

Предыдущий заем сроком на три года и объемом 20 млрд руб. был 

размещен 02/11/2023г. (30/10/23 - дата сбора книги заявок) с 

плавающим купоном, равным ключевой ставке ЦБР +110 б.п., что 

соответствовало первому купону 16,10% годовых.    

 

Предлагаемый к размещению выпуск изначально маркетировался с 

купоном не выше 13,10% и доходностью 13,76% годовых, что 

предполагает спред к G-кривой ОФЗ на сроке 2,5 года 224 б.п. (на 

закрытие торгов накануне). 

 

Принимая во внимание параметры последних размещений 

облигаций эмитентов первого эшелона, а также кредитное качество 

эмитента, справедливый спред к G-кривой ОФЗ оценивается нами в 

диапазоне не выше 190-200 б.п., что на текущий момент 

транслируется в доходность к погашению не выше 13,4-13,5% 

годовых, что соответствует ставке купона порядка 12,8-12,9% годовых.  
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Карта первичных размещений на рублевом рынке облигаций в октябре - ноябре 2023г., б.п. 

(спреды к G-кривой ОФЗ по дюрации выпуска) 

 

Источник: расчеты ООО «БК РЕГИОН»  
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Общество с ограниченной ответственностью «Брокерская компания «РЕГИОН» (ООО «БК РЕГИОН») 
 

Адрес: 123112, Москва, 1-й Красногвардейский пр., дом 22, стр. 1  

Бизнес-центр «Neva Towers» 

 

Многоканальный телефон:  +7 (495) 777 29 64  

 

www.region.broker 

 

ОПЕРАЦИИ НА ДОЛГОВОМ РЫНКЕ 

 

Алексей Астахов +7 (495) 777-29-64 доб 215 av.astakhov@region.ru   

Влад Владимирский +7 (495) 980-24-92  vlad@region.ru   

Татьяна Тетёркина +7 (495) 988-12-23 teterkina@region.ru  

Екатерина Шиляева  +7 (495) 981-62-91 shilyaeva@region.ru   

 

МАКРОЭКОНОМИКА, ОТРАСЛЕВАЯ АНАЛИТИКА 

 

Валерий Вайсберг   +7 (495) 777-29-64 доб.192   vva@region.ru 

 

АНАЛИТИКА ПО ДОЛГОВЫМ РЫНКАМ 

 

Александр Ермак   +7 (495) 777-29-64 доб. 405   aermak@region.ru  

Мария Сулима    +7 (495) 777-29-64 доб.  294   sulima@region.ru  

 

 

 

 
 
Данный обзор носит исключительно информационный характер и не может рассматриваться как предложение к заключению сделок с компаниями ГК РЕГИОН. Мы не претендуем на полноту и точность изложенной 
информации. Наши клиенты могут иметь позицию или какой-либо иной интерес в любой сделке прямо или косвенно упомянутой в тексте настоящего обзора. ГК 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. 


