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На минувшей неделе Минфин разместил выпуск ОФЗ-ПД серии 26243 общим объемом 42,3 млрд руб. (41,8% от объема спроса). Цена отсечения составила 86,04%, эффективная доходность -  12,18% 

(«премия» по доходности 2 б.п. к уровню вторичного рынка накануне). На рынке корпоративных облигаций из последних состоялись сборы заявок на выпуски: Ростелеком (купон 13,2%), 

Росэксимбанк (ключевая ставка ЦБ+200 б.п. против ориентира +225 б.п., ОК РУСАЛ (купон 6,7% в юанях против ориентира 6,8% годовых), Газпром нефть (RUONIA+130 б.п. против ориентира +135 б.п. 
изначально), ИКС-5 Финанс (ключевая ставка ЦБ +110 б.п. против ориентира +125 б.п.). Сегодня состоится book-building по выпуску ПАО «МТС» (см. ниже), Интерлизинг и Ульяновская область. В 
ближайшее время планируют сбор заявок МСП-Банк, СФО МОС МСП 6 и АО «Аэрофьюэлз».  

   Параметры выпуска   Оценка БК РЕГИОН 
ы выпуска 22.11.2023  ГИОН 
   

Эмитент ПАО «МТС»  

Выпуск  002P-02E*  
  

Рейтинг (АКРА/ 
Эксперт/НКР) 
эмитента 

- / ruААA / 
AAA.ru 

Объем размещения  
не менее 10 

млрд руб.  

Срок обращения  5 лет 

Оферта Не предусм. 

Купонные периоды 91 день 

Ориентир по купону 
Не выше 

RUOINIA +140 
б.п. 

Дата book-building 14.11.2023 

Дата размещения 22.11.2023 

 
*БК Регион выступает организатором 
выпуска 

ПАО «МТС» - ведущий телекоммуникационный оператор и провайдер 
цифровых услуг в России и странах СНГ. На российском рынке МТС занимает 
лидирующие позиции (80,4 млн абонентов В РФ). Крупнейшим акционером 
МТС является АФК «Система» (31%). Доля акций в свободном обращении – 
43%. 
 
По итогам 2022 г. выручка Компании осталась без изменений в годовом 
сопоставлении (+2,6% г/г) и составила 541,7 млрд руб., OIBDA. сократилась на 
2,3% г/г до 223,9 млрд руб., рентабельность в итоге снизилась до 41,3% с 42,9% 
годом ранее. Долг по итогам 2022г. составил 629,6 млрд руб. (+2,1% г/г), 
долговая нагрузка осталась без изменений: Чистый долг/OIBDA - 2,5х. 
 
По итогам 1 пол. 2023 г. выручка составила 286,3 млрд руб. (+10,2% г/г), на 
уровне среднего по сектору. OIBDA составила 121, 4-млрд руб. (+12,7% г/г), 
чистая прибыль – 29,5 млрд руб. при росте в два раза в годовом выражении. 
Объем долга к началу года практически не изменился, оставшись на уровне 
чуть менее 630 млрд руб. Чистый долг вырос на 30 млрд руб. до 581 млрд руб. 
В итоге долговая нагрузка также практически не изменилась по сравнению с 
метриками на конец 2022 г. Долг/OIBDA и Чистый долг/OIBDA составили 2,6х и 
2,4 х, против 2,8х и 2,5 х, соответственно. Данные показатели также находятся 
вблизи средних уровней по сектору.  
 
13/12/22 Эксперт РА подтвердил рейтинг на уровне ruAAA, также 24/01/23 НКР 
подтвердил рейтинг ААА.ru со стабильными прогнозами. 

ПАО «МТС» присутствует на рынке рублевых облигаций с октября 2008г. 
В настоящее время в обращении на МБ находится 18 выпусков 
рублевых облигаций на 209 млрд руб. в 2024 г. погашается 5 выпусков 
на 57 млрд руб.  
 
В 2022 г. Эмитент выходил на рынок четыре раза – предпоследний 
двухлетний выпуск (001Р-23) объемом 15 млрд руб. начал обращаться 
на рынке 21 декабря 2022г. Доходность при формировании книги 
заявок составила 8,67% годовых, что соответствовало купону 8,4% и 
спреду к G-кривой ОФЗ 94 б.п. (-26 б.п. к первоначальному ориентиру). 
В 2023 г. было два размещения с фиксированным купоном - в марте и 
июне с погашением в 2025 г.  Спреды к бескупонной кривой ОФЗ на 
даты размещения составили 99 и 84 б.п., купоны 9,05% и 9,0%, 
соответственно.  Недавно разместился выпуск Эмитента с плавающей 
ставкой купона, привязанной к RUONIA. Фактический спред на дату 
сбора книги заявок составил +125 б.п. (против изначального ориентира 
+150 б.п.). Недавно также разместились флоутеры ряда компаний, 
привязанные к RUONIA: Газпром (AAA(RU)/-) (+125 б.п.), РЖД 
(AAA(RU)/rrAAA) (+120 б.п.). 
 
Предлагаемый к размещению выпуск изначально маркетировался на 
уровне не выше +140 б.п. к RUONIA. С нашей точки зрения, учитывая 
уровни предыдущих размещений эмитентов с аналогичными 
рейтингами, справедливый уровень спреда находится не ниже 125 
б.п. 
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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. 
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