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Disclaimer
� This document is confidential and is being furnished to you solely for your information and may not be reproduced or redistributed 

to any other person. In particular, neither this document nor any copy hereof may be taken or retransmitted in or into the United 
States, Japan, Australia or Canada or redistributed, directly or indirectly, in the United States. Any failure to comply with this 
restriction may constitute a violation of U.S., Japanese, Australia nor Canadian securities laws.

� This document is being distributed only by or with the approval of an authorized person or is directed at (i) persons who have 
professional experience in matters relating to investments falling within Article 19(5) of the UK Financial Services and Markets Act 
2000 (Financial Promotion) Order 2005 (the "Order") or (ii) high net worth entities falling within Article 49(2)(a) to (d) of the Order 
and other persons to whom it may lawfully be communicated (all such persons together being referred to as "Relevant Persons"). 
Any person who is not a Relevant Person should not act or rely on this document or any of its contents.

� This document does not constitute an advertisement or public offer of any securities in Russia. It is not intended to be and must 
not be publicly distributed in Russia. The distribution of this document in other jurisdictions may be restricted by law and persons 
into whose possession this document comes should inform themselves about, and observe, any such restriction. Any failure to 
comply with these restrictions may constitute a violation of the laws of any such other jurisdiction. By accepting this report, you 
agree to be bound by the foregoing limitations.

� This document does not constitute an offer or invitation or form part of an offer or invitation to subscribe for or purchase any
securities, and neither this document nor anything contained herein shall form the basis of or be relied upon in connection with 
any contract or commitment whatsoever.

� The information contained herein has been prepared by Razgulay Group . The opinions presented herein are based on 
information gathered at the time of writing and are subject to change without notice. Razgulay Group relies on information 
obtained from sources believed to be reliable but does not guarantee its accuracy or completeness.

� These materials contain statements about future events and expectations that are forward-looking statements. Any statement in 
these materials that is not a statement of historical fact is a forward-looking statement that involves known and unknown risks, 
uncertainties and other factors which may cause Razgulay Group actual results, performance or achievements to be materially 
different from any future results, performance or achievements expressed or implied by such forward-looking statements. 
Razgulay Group assumes no obligation to update the forward-looking statements contained herein to reflect actual results, 
changes in assumptions or changes in factors affecting these statements.

� Neither Razgulay Group nor any of its shareholders, affiliates, advisors or representatives shall have any liability whatsoever (in 
negligence or otherwise) for any loss howsoever arising from any use of this presentation or its contents or otherwise arising in 
connection with the presentation.
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� Предварительные финансовые результаты по
итогам 2009 года
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Итоги деятельности Группы в 2009 г.

Ключевые финансовые результаты
Ключевые корпоративные события: реализация

направлений стратегии

�Диверсификация. Вертикальная интеграция

� Завершение формирования вертикально-
интегрированной структуры: создание ООО
«Разгуляй-Маркет» для централизации дистрибуции

�Повышение эффективности операций:
расширение присутствия в областях с
максимальной добавленной стоимостью

� Расширение агропроекта: увеличение объема
посевных площадей с 232 тыс.га до 319 тыс.га

� Укрепление рыночной позиции в производстве
свекловичного сахара (14% переработки в РФ; в
2008 – 12%)

� Отказ от низкорентабельных торговых операций

�Модернизация производственных активов

� Рост выхода сахара с 13,8% до 14,7 %

� Рост выхода риса 1 сорта с 61% до 66%

�Оптимизация расходов и денежного потока

Динамика финансовых результатов – подтверждение
эффективности стратегии Группы.

� Улучшение финансовых результатов, 
несмотря на сложные экономические
условия

�Выручка - 30 млрд рублей (снижение в
динамике с 2008 годом за счет сокращения
объема торговых операций)

�EBITDA - 3,1 млрд рублей (рост на 20%)

�рентабельность EBITDA - 10% (в 2008 году -
7%) 

� Оптимизация долговой нагрузки

�Реструктуризация кредитного портфеля: 
доля долгосрочных кредитов возросла с 4% 
до 80%

�Снижение объема долга до 25,6 млрд
рублей (на 01.01.09 – 26,1 млрд рублей)

�Своевременное обслуживание долга
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Динамика основных финансовых
показателей

-0,30,1
Сальдо прочих операционных доходов и
расходов

19,614,4
Продукция собственного

производства

8,37,0Валовая прибыль

27,5%19,3%Валовая рентабельность

-2,9-2,4Коммерческие расходы

3,12,6Операционная EBITDA

10,3%7,2%Рентабельность EBITDA

Показатель, млрд руб 2008 2009П*

Выручка 36,4 30,2

Торговые операции 22,0 10,6

Административные и прочие
операционные расходы -2,1 -2,0

Факторы динамики результатов

Сокращение административных расходов (в т.ч. на фоне
инфляции издержек) – результат действий менеджмента по
оптимизации деятельности Группы

Снижение выручки за счет снижения низкорентабельных

торговых операций, а также объема переработки и

реализации сырцового сахара. Выручка от реализации

продукции собственного производства возросла на 36%, ее

доля в общей выручке выросла с 40% до 65%. Это позволило

повысить валовую рентабельность с 19,3% до 27,5%

Рост EBITDA и операционной рентабельности за счет роста
валовой прибыли и контроля над операционными расходами

* Данные управленческого учета. С НДС. Без учета

дохода от переоценки запасов.
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� Ключевые факторы результатов 2009 года. 
Зерновой субхолдинг
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Рынок зерновых
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362
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1 784

284

08/09

362266Вх. остаток

1 7451 670Потребление

1 7701 688Производство

387284Исх. остаток

09/10П07/08

EXW, ЦЧР РФ FOB Новороссийск

Динамика цен на зерновые, долл. США/тонна
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20

76,5

0,6

97,0

16,8

09/10П

16,8

22,5

75,7

0,6

108,1

6,3

08/09

12,8Экспорт

1,1Импорт

6,2Вх. остаток

69,7Внутр. потр.

81,5Вал. сбор

6,3Исх. остаток

07/08

Баланс зерновых в РФ, млн тонн

Текущие тенденции на рынке

Источник: ИКАР, USDA
Французская, FOB

Мировой баланс зерновых, млн тн
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Валовый сбор зерновых в мире, 
млн. тн

Структура мирового экспорта
зерновых, млн. тн

США, КанадаРФ,Украина Азия ПрочиеЕС

116

143

123

1.Низкий уровень цен. Рекордно высокий уровень переходящих
запасов:

• Мировое производства зерна превышает потребление (тем не
менее разрыв сокращается) - мировые запасы зерновых в
сезоне 2009/10 превышают показатель предыдущего сезона на
7% 

• В РФ рост запасов вызван сокращением экспорта. Причины: 
• снижение спроса (высокий урожай в традиционных

странах-импортерах)
• высокая себестоимость российского зерна (высокие

транспортные расходы) – отсутствие конкурентных
преимуществ на мировом рынке

2.Развитие рынка в 2010-2011 гг будут определять:
� Ожидаемый рост валового сбора зерновых в РФ, Казахстане, 

Украине;
� Планы РФ по наращиванию экспорта (до 30 млн тн/год)
� Ожидаемый рост спроса на сырьевые и продовольственные

товары в связи с восстановлением экономики от кредитного
кризиса 20088-2009 гг
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Рынок риса
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Экспорт/импорт риса в
РФ, тыс.т

Объем производства, тыс. тн

Доля на рынке риса РФ,% (пр.ось)

Основные тенденции рынка риса

* EXW Краснодарский край

1. Существенный рост доли российского риса на внутреннем
рынке за счет рекордного за последние 20 лет валового сбора
риса-сырца (908 тыс.тн – рост на 24 % против 2008 г.), а также
минимального с 2000 г. объем импорта (186 тыс. тн. – на 30 % 
меньше показателей 2008 г.); рост экспортных поставок.

2. Снижение внутренних цен в конце 2009 г. в результате
позднего введения импортной пошлины (в декабре вместо
сентября) и избыточного предложения риса-сырца

3. Повышение мирового прогноза по сбору риса в сезоне 09/10 
до уровня сезона 08/09; прогнозы высокого второго урожая в
Китае, Вьетнаме, Таиланде

4. Прогноз роста площадей, валового сбора в РФ в 2010 году, 
сокращения импортных поставок и роста экспорта
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Валовый сбор, 
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Урожайность в зачетном
весе,  ц/га (пр. ось)

Источник: ИКАР
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Предварительные итоги 2009 года. 
Зерновой субхолдинг
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24,5

17,0

1,1 0,7

4,6%

3,9%

0,0

5,0

10,0

15,0

20,0

25,0

2008 2009П

3%

4%

4%

5%

5%

Ключевые факторы динамики выручки и
EBITDA 2009

Выручка, млрд рублей

Средние цены реализации, 
тыс.р/тн

КрупаВнутренний
рынок

МукаЭкспорт

Тоннажи, тыс. тн

� Выручка Зернового Субхолдинга за 2009 год составила
17 млрд руб (против 24,5 млрд р в 2008 г). Ключевые
факторы снижения выручки:

� сокращение объемов торговых операций на
внутреннем рынке (ужесточение политики в
области продаж в целях сокращения
дебиторской задолженности, недопущения
возникновения просроченных долгов)

� снижение цен

� EBITDA Зернового субхолдинга за 2009 год составила
0,7 млрд рублей (против 1,1 млрд рублей в 2008 г). 
Ключевые факторы снижения EBITDA:

� Снижение средней наценки торговых операций
из-за получения убытка по ряду открытых
торговых позиций

� Снижение доходности экспортных операций (рост
коммерческих расходов, снижение курса
доллара)

� Снижение операционной прибыли по муке за
счет неритмичного финансирования проекта

� Комплекс мер, предпринятых на 2010 год:

� Внедрение системы управления рисками по
формированию торговых позиций

� Увеличение объема оказываемых услуг по
хранению, ПСО (рост объемов хранения на 254 
тыс. тн., их них 207 тыс. тн – зерно
интервенционного фонда)

� Выход на новые рынки реализации муки, 
комбикормов (Москва и МО)

Структура выручки, млрд
рублей

7,0
4,9

23,0
24,7

14,3
13,0

8,4
10,2

0,0

5,0

10,0

15,0

20,0

25,0

30,0

2008 2009П

КрупаВнутренний
рынок

МукаЭкспорт

Выручка EBITDA Рентабельность
EBITDA

КрупаВнутренний
рынок

МукаКрупа
гречневая

1 617

1 249
1 155
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� Ключевые факторы результатов 2009 года. 
Сахарный субхолдинг
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Рынок сахара
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Динамика цен на белый сахар, тыс руб/тонна

1. 2009 год - рекордный уровень мировых цен на сахар

• сохранение ожиданий дефицитности мирового баланса
сахара 2-ой год подряд

• резкое сокращение с 2008/09 г. производства сахара
Индией с переходом от экспорта к импорту более 3 

млн.тонн

2. Несмотря на текущее снижение котировок сырца, 

дефицитность мирового баланса сохраняется

3. Дополнительная поддержка внутреннего рынка -

увеличение пошлин при низких мировых ценах
(утвержденный Правительством механизм)

Текущие тенденции на рынке

Мировой баланс сахара, млн тн

Производство

Доля свекловичного сахара в
общем производстве ,% (пр.ось)

Источник: ИКАР, ISO
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Предварительные итоги 2009 года. 
Сахарный субхолдинг
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Ключевые факторы динамики выручки и
EBITDA 2009

Выручка, млрд. рублей

Тоннажи, тыс. тн

Свекловичный
сахар

Выручка Сырцовый
сахар

Торговые
операции

Структура выручки, млрд. 
рублей

Выход готовой продукции

� Выручка Сахарного субхолдинга за 2009 год составила
10,6 млрд р (в 2008 – 10,9 млрд р)

� В 2009 году Группа отказалась от низкорентабельных и
высокорискованных операций в пользу наиболее
рентабельного свекловичного сахара:

� отсутствуют торговые операции, сократилась
переработка сырца

� реализация свекловичного сахара увеличилась
более чем в 1,6 раз (с 245 до 391 тыс. тн)

� Группа добилась улучшения производственных
показателей сахарного бизнеса:

� Переработано 3 млн свеклы – 14% от общей
переработки РФ (в 2008 году – 12%)

� Заводы Группы – лучшие по показателям выхода
сахара (до 17.4% на лучших заводах, в среднем
по Группе – 14,7%) 

� Под влиянием перечисленных факторов и
благоприятной ценовой конъюнктуры, EBITDA 
Сахарного субхолдинга за 2009 год составила 2,2 млрд
рублей (0,6 млрд рублей в 2008 г), рентабельность
EBITDA – 21% (5%) 

� Достигнутые производственные показатели и
ожидаемая динамика цен на сахар позволяет
рассчитывать на поддержание достигнутого уровня
рентабельности деятельности в 2010 году

EBITDA

13,81%

14,65%

13,81%

14,17%

13,00%

14,00%

15,00%

2008 2009П

Рентабельность
EBITDA

Свекловичный
сахар

Сырцовый
сахар

Торговые
операции

По Группе По регионам
присутствия



13

� Ключевые факторы результатов 2009 года. 
Разгуляй-Агро
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Предварительные операционные
результаты 2009 года. Разгуляй-Агро
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1 4501 350Сахарная свекла

Валовой сбор, тыс. тн

319232Посевные площади, тыс. га

20092008Показатель

Подсолнечник

Ячмень

Пшеница озимая

1,01,2Средняя по РФ
1,01,4Средняя по Группе

3,32,9Средняя по Группе
2,32,5Средняя по РФ

3,03,3Средняя по Группе
2,32,5Средняя по РФ

20092008Урожайность, тн/га

Площади, валовый сбор

Переменные расходы на 1 га. 
Свекла

� В 2009 году Группа увеличила объем
обрабатываемых площадей и валовой сбор культур. 

� Агропредприятиями Группы была получена
рекордная урожайность риса-сырца (7,1 тн/га по
Группе против 5,5 тн/га в целом по РФ) 

� EBITDA субхолдинга по итогам 2009 составила 0,6 

млрд рублей против 0,9 млрд рублей. Ключевые
факторы снижения EBITDA:

� Неблагоприятные климатические условия –

снижение урожайности свеклы и зерновых

� Рост себестоимости выращивания (рост
стоимости минеральных удобрений)

� Низкие цены– перенос реализации (и маржи) 
на 2010 год

� Источники роста доходности в 2010 году:

� Увеличение посевных площадей (до 331 тыс. 

га)

� Повышение урожайности по «традиционным»

культурам, увеличение площадей под
высокомаржинальными культурами (соя, 
горчица)

� Снижение переменных расходов (за счет
стоимости минеральных удобрений)

� Реализация остатков 2009

Динамика урожайности

Переменные расходы на 1 га. 
Пшеница
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� Денежные потоки. CAPEX. Кредитный портфель
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CAPEX в 2009

1 920

2 402

1900

2100

2300

2500

2008 2009

61

66

60
62

64
66

68

2008 2009

13,8
14,7

12

13

14

15

2008 2009

290Прочие инвестиции

47Приобретение земли

2 218

87

1 309

262

223 

Реконструкция, модернизация
агропредприятий

•Рост объема посевных площадей

•Обновление парка с/х техники

•Рост среднего выхода свекловичного сахара до 14,5 %

•Сокращение нормативов расхода сырья на переработку

•Увеличение % выхода рисовой крупы высшего сорта до 66 %

•Рост мощностей по приемке/отгрузке зерновых на 15-20%, по

хранению – более чем на 25%

Модернизация сахарных заводов

Приобретение с/х техники, транспортных
средств

Модернизация производственных
предприятий Зернового субхолдинга

ИТОГО:

Направления инвестиций в 2009 г. Эффект от инвестиций

+ 8%

Рост % выхода сахараРост % выхода риса 1 сорта

+ 6 %

+ 25 %

Общий объем инвестиций Группы за 2009 год – 2,218 млрд рублей.

Млн
рублей

Рост мощностей по хранению, тыс. тн

232

319

200
250

300
350

400

2008 2009

Рост посевных площадей, тыс. га

+ 37 %



17

Кредитный портфель

Факторы динамики долга
Долговая нагрузка: факторы динамики, итоги
реструктуризации

Структура долга

До 1 года 1-4 года 4-7 лет

Текущая ситуация

16%

На 01.01.09

� По итогам 2009 года совокупный долг Группы составил 25,6 млрд
рублей (снижение на 0,5 млрд рублей).

� Снижение долга стало возможным за счет оптимизации расходов, 
денежного потока, ужесточения условий работы с дебиторами.

� Текущие итоги работы по реструктуризации кредитного портфеля:

� Прохождение оферт по Облигациям ООО «Разгуляй-
Финанс» без дефолта

� Снижение ставки привлечения долга (с 17-18% в 2009 году
до 11%-12,5% в 1 кв 2010)

� Существенное улучшение структура кредитного портфеля: 
доля долгосрочных кредитов в настоящий момент
составляет 80% (против 4% на 01.01.09), в т.ч. 76% - на срок
более 4лет

� Направления дальнейшей работы:

� Снижение стоимости финансирования
� Увеличение доли субсидируемых кредитов
� Снижение долговой нагрузки

4%

96%

25,6

26,1

2,7
(2,2)

24

24,5

25

25,5

26

26,5

27

27,5

28

28,5

29

Долг на 01.01.09 CAPEX Поток по опер.д-ти Долг на 01.01.10

71%

4%

Более 7 лет

5%
20%

12,4%

15,5%15,8%

14,9%

13,4%

10%

11%

12%

13%

14%

15%

16%

1 кв 09 2 кв 09 3 кв 09 4 кв 09 1 кв 10

Динамика средневзвешенной процентной ставки
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Факторы инвестиционной привлекательности.
Источники дальнейшего роста

� Инвестиционная привлекательность мировых сельскохозяйственных рынков

� Значительный потенциал роста стоимости земли с/х назначения в РФ

� Перспективы дальнейшего роста национального агропромышленного сектора, в том числе за счет государственной

поддержки

�Принятая Доктрина продовольственной безопасности формирует потенциал роста по ряду агропромышленных секторов в

среднесрочной перспективе на уровне 35-45%

Внешние факторы

� В 2009 году Группой осуществлен ряд оптимизационных мероприятий, эффект от которых ожидается получить уже

по итогам 2010 года:

�Использование механизмов снижения рисков торговых операций (в т.ч. хеджирование рисков)

�Улучшение производственных показателей перерабатывающих предприятий

�Расширение объемов операций с высокой добавленной стоимостью

� Группой проведена реструктуризация кредитного портфеля: значительно возросла доля долгосрочных кредитов (с

4% на начало 2009 года до 80% на текущую дату), погашение/реструктуризация Облигаций РФ2-РФ4 проходят без

дефолта; снижается стоимость финансирования. Эффект:

�Обеспечение ритмичного финансирование текущей деятельности Группы

�Снижение расходов по обслуживанию долга

�Возможность концентрации ресурсов менеджмента на решение текущих производственных задач,  на дальнейшее

совершенствование стратегии Группы

Внутренние факторы
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Контакты

ОАО «Группа «РАЗГУЛЯЙ»

109428, Москва

2-я Институтская ул., д.6, стр.64

Тел.: (495) 232-2008

Факс: (495) 170-0575

E-mail: ir@raz.ru

http://www.raz.ru


