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Крах «Сегежи»: слабый рубль не помог
лесопромышленному холдингу
В конце августа компания Segezha Group опубликовала финансовые результаты за первое полугодие 2023
года. Судя по всему, российский лидер по лесозаготовке и переработке древесины продолжает испытывать
явные трудности.

Segezha Group: о крушении бизнеса лесопромышленного холдинга

Необходимо отметить, что падение курса рубля, продолжавшееся все шесть месяцев 2023 года и особенно
усилившееся в летний период, должно было сыграть на руку крупным российским экспортерам. Ну а в лесной
отрасли к таковым, безусловно, относится холдинг Segezha Group – именно на вывозе лесопромышленной
продукции сосредоточенны главные усилия данной компании. В связи с этим ожидалось, что финансовые
показатели после удручающих цифр прошлого года уверенно поползут вверх, однако на деле вышло нечто
противоположное позитивным ожиданиям.

• Объем лесозаготовки снизился на 42% квартал к кварталу, а объем экспорта – с 63% до 57%.

• На фоне падения цен и объемов реализации выручка снизилась на 31% год к году – до 39,8 миллиарда
рублей.

• OIBDA (операционные доходы до вычета амортизации основных средств и нематериальных активов)
сократилась на 76% – до четырех миллиардов рублей. Произошло это из-за уменьшения выручки и
удорожания логистики.

• Общий долг вырос на 24% год к году и составил 123 миллиардов рублей, а чистый долг прибавил 20% год
к году и вырос до 114 миллиардов рублей.
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Если вдаваться в детали, то можно заметить, что у «Сегежи» не лучшим образом обстоят дела со сбытом
продукции – по сравнению с первым полугодием 2022 года объемы продаж продукции ощутимо просели. Так,
выручка сегмента «Бумага и упаковка» снизилась на 10% год к году – до 15,3 миллиарда рублей. Сегмент
«Лесные ресурсы и деревообработка» показал снижение продаж на 40% год к году – до 17,8 миллиарда
рублей. Продажи сегмента «Фанера и плиты» уменьшились на 40% год к году – до 4,5 миллиарда рублей.
Продажи сегмента «Домостроение» снизились на 47% год к году – до двух миллиардов рублей.

Падение продаж связанно с тем, что компания продолжает трансформацию рынков сбыта и производственных
цепочек: она подпала под санкции в прошлом году, что привело к потере весомой доли экспорта. Плюс ко
всему, «Сегеже» пришлось продать производственные мощности в Европе из-за невозможности вести там
деятельность.

Все это привело лесопромышленный холдинг к «эффекту домино» – вслед за
объемами и ценами упали и финансовые результаты компании. Выручка в
первом полугодии снизилась на 31% – до 39,8 миллиарда рублей – из-за
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изменений рынков сбыта и снижения цен на продукцию.

Примечательно, что большую часть выручки компания получает от экспорта, а за отчетный период рубль
заметно ослаб, однако это не спасло Segezha Group от убытка. В первом полугодии 2023 года компания
зафиксировала убыток в 7,6 миллиарда рублей – против прибыли в 12 миллиардов за аналогичный период
прошлого года.

В конечном итоге Segezha Group оказалась в опасном положении, так как долговая нагрузка компании
показывает фантастические темпы роста. Из-за убытков и роста ключевой ставки общий долг «Сегежи» за
полугодие вырос на 24,2% год к году – с 99 до 123 миллиардов рублей. Чистый долг компании вырос на 20% –
до 114 миллиардов рублей – за счет увеличения общего долга и снижения объема денег, которым оперирует
холдинг.

По

мнению финансовых экспертов, теоретически у Segezha Group есть возможность сделать рефинансирование
и перенести сроки выплат долгов. Впрочем, такой вариант решения проблемы может затруднить
нестабильная процентная ставка ЦБ РФ – она растет из-за проинфляционных факторов, и, вполне вероятно, в
ближайшем будущем Центробанк снова повысит ставку.
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