
!  Ценные бумаги и другие финансовые инструменты, 
упомянутые в данном обзоре, приведены исключительно  
в информационных целях; обзор не является инвестиционной 
идеей, советом, рекомендацией, предложением купить  
или продать ценные бумаги и другие финансовые 
инструменты. Уведомляем Вас о том, что при приобретении 
и владении иностранными ценными бумагами вы можете 
столкнуться с рисками депозитарной инфраструктуры, 
связанными с геополитической ситуацией.
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ГК Самолет
Облигации одного из крупнейших 
застройщиков России

АНАЛИТИЧЕСКИЙ ОБЗОР

Бизнес-модель

ГК Самолет — одна из крупнейших 
девелоперских компаний России.  
В основном занимается проектами в Москве, 
Новой Москве и Московской области.

Группа входит в число системообразующих 
организаций российской экономики, а также 
в топ-2 компаний по объемам текущего 
строительства в России. В 2021 году заняла 
второе место в Московском регионе по выводу 
новых квадратных метров и объемам текущего 
строительства, уступив лишь ПИК. Имеет 
представительства более чем в 100 городах 
России и СНГ, в ее штате около 5 000 
сотрудников.

Что с финансами?

За пять месяцев 2022 года компания 
значительно нарастила продажи первичной 
недвижимости: +89% год к году. Этому способ-
ствовало увеличение продаж в ключевых 
регионах, Московском и Северо-Западном, 
на базе консолидации компании СПб Реновация. 

Сильная динамика продаж транслировалась  
в значительный рост финансовых показателей. 
По данным управленческой отчетности, 
компания практически удвоила выручку  
и скорректированную EBITDA до 72,4 млрд 
рублей и 18,4 млрд рублей соответственно.

Дополнительную поддержку ликвидности 
компании оказывает сбалансированный 
долговой портфель без пиковых погашений  
в среднесрочной перспективе.

Параметры выпуска

Кредитный рейтинг

Компания имеет высокие кредитные рейтинги: 

 А(RU)/стабильный от НКР;

 А-(RU)/позитивный от АКРА;

 ruA-/стабильный от Эксперт РА.

В январе 2022 года рейтинговое агентство 
АКРА повысило прогноз рейтинга компании  
до «позитивного», что было обусловлено 
сильным бизнес-профилем Самолета, 
существенным ростом бизнеса и улучшением 
географической диверсификации.

Коротко

Самолет — один из ведущих девелоперов 
России с одним из крупнейших портфелей 
проектов.

 Лидер по объему текущего строительства  
в Московской области.

 Занимает второе место по объему текущего 
строительства в России.

 Снижение ставки льготной ипотеки до 7% 
станет мощным стимулом для роста спроса 
в сегменте жилищного строительства.

 Риски

 Высокий риск строительной отрасли, 
связанный с выраженной цикличностью 
бизнеса, высоким уровнем просроченной 
задолженности и большим количеством 
дефолтов за последние пять лет. 

 Снижение покупательной способности 
населения.

 Риск снижения цен на жилую недвижимость 
в Московском регионе в 2022—2023 годах.

Портфель

ГК Самолет владеет одним из крупнейших 
портфелей проектов: 64 объекта в работе 
при оценочной стоимости 449 млрд рублей. 
Большинство проектов приходится на сегмент 
массового жилья с высокой долей ипотечных 
сделок. Подавляющая часть проектов 
Самолета строится в Москве и Московской 
области, что укрепляет конкурентные позиции 
компании за счет высокой инвестиционной 
привлекательности региона и высоких 
среднедушевых доходов населения.

Диверсификация бизнеса

Портфель действующих проектов компании 
хорошо диверсифицирован. Стабильность 
денежного потока не привязана к успешной 
реализации отдельного проекта, что является 
сильным преимуществом для компании. 

Кроме девелоперской деятельности группа 
развивает и другие бизнес-направления: 
онлайн-платформу сервисов с недвижимостью 
Самолет+, управляющую компанию, фонды 
коммерческой и арендной недвижимости, 
ИЖС, курортную недвижимость и прочее.

Самолет намерен и дальше увеличивать 
масштаб бизнеса. В 2022 году планируется 
запустить десять новых проектов и расширить 
географию присутствия в России. Основные 
инвестиции будут направлены в новые 
проекты, увеличение земельного банка, 
развитие платформы недвижимости Самолет+, 
запуск новых цифровых сервисов.

Успешному масштабированию бизнеса 
компании также будет способствовать сильная 
государственная поддержка отрасли в рамках 
Стратегии развития строительной отрасли  
и ЖКХ до 2030 года, а также снижение ставки 
по льготной ипотеке до 7%.

2020 2021 5М2021 5М2022

МСФО Управленческая 
отчетность

Выручка 60,2 млрд ₽ 93,0 млрд ₽ 36,8 млрд ₽ 72,4 млрд ₽

Валовая 
прибыль 15,4 млрд ₽ 24,6 млрд ₽ 13,2 млрд ₽ 24,0 млрд ₽

EBITDA 
скорр. 11,6 млрд ₽ 23,1 млрд ₽ 9,5 млрд ₽ 18,4 млрд ₽

Рент-ть  
по EBITDA 19,2% 24,8% — —

Чистая 
прибыль 4,5 млрд ₽ 8,4 млрд ₽ 5,0 млрд ₽ 9,1 млрд ₽

Чистый 
долг/EBITDA 1,7х 1,9х — —

Объем выпуска 10 млрд ₽

Рейтинг эмитента 
Эксперт РА — ruA- 

АКРА — А-(RU) 
НКР — А(RU)

Ориентир по ставке 
доходности

не выше значения G-curve на 
сроке три года + 500 б.п.

Срок обращения три года

Предварительная дата 
закрытия книги 

12 июля

В марте-апреле 2022 года в связи с ростом 
ипотечных ставок и уровня экономической 
неопределенности Самолет приостановил 
запуск новых проектов и столкнулся с кратко- 
временным снижением продаж. Но уже к 
маю продажи снова восстановились на фоне 
снижения ключевой ставки Банка России и 
стабилизации макроэкономической ситуации.

Ну и что?

 Самолет — один из ведущих девелоперов 
России с одним из крупнейших  
портфелей проектов. 

 Группа входит в число системообразующих 
организаций российской экономики.

 Самая быстрорастущая публичная 
компания в России по итогам 2021 года. 

 Сильная государственная поддержка 
отрасли и снижение ставки по льготной 
ипотеке до 7% позитивно скажутся  
на финансовых результатах компании  
в текущем году.
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