
Инвестиционный тезис 

— 

Мы инициируем 

рекомендацию «Покупать на 2 года» по выпуску APA 6.1'35 с 

ожидаемой доходностью за период держания 8.1%1 

годовых.

О компании 

— 

 

 
1 Доходность в годовом выражении при условии реинвестирования купонов и продаже бумаги в конце инвестиционного периода по цене 

97.14% от номинала. Прогнозируемое изменение цены основано на следующих допущениях: (1) увеличение доходности сопоставимого UST 

до 4.6% и (2) сужение G-spread до 195 бп 
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Инвестиционная идея по еврооблигациям 

  APA 6.1'35
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—

Сегменты 

• 

• 

• 

 

 
2 Через совместное предприятие Sinopec владеет миноритарной долей (1/3) в нефтегазовых операциях в Египте. 
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О выпуске 
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APA Corp. поддерживает диверсифицированный портфель 

активов: успешная интеграция Callon в 2024 г. и перспективы 

в Суринаме 

Сильные операционные результаты сегмента добычи, 

наращивание доходов от трейдинга и активные меры по 

сокращению затрат как драйверы роста финансовых 

показателей в первом квартале 2025 г. 

0

20

40

60

80

100

120

Северное море Египет США

0

5

10

15

20

25

30

35

Северное море Египет США

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

Северное море Египет США



                                                  APA Corp.                                               Май 2025 

5 

 

 

 



                                                  APA Corp.                                               Май 2025 

6 

 

  

 

Низкий уровень долговой нагрузки c дальнейшей 

перспективой снижения вкупе с устойчивой генерацией 

денежных потоков и комфортным графиком погашения
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Рейтинговые агентства об APA Corp. 
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Риски:
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$млн 2020 2021 2022 2023 2024 3мес2024 3мес2025

Выручка 4 308           7 985           11 075         8 279           9 737           1 951           2 636           

Рост выручки (г/г) -34.3% 85.4% 38.7% -25.2% 17.6% -2.8% 35.1%

Выручка от добычи нефти, природного газа и 

ШФЛУ: 4 037           6 498           9 220           7 385           8 196           1 748           2 039           

Рост выручки от добычи (г/г) -36.1% 61.0% 41.9% -19.9% 11.0% -1.2% 16.6%

Нефть 3 106           4 585           6 835           5 997           6 966           1 432           1 600           

Рост выручки от добычи нефти (г/г) -40.6% 47.6% 49.1% -12.3% 16.2% 2.5% 11.7%

Природный газ 598              1 207           1 569           880              584              176              233              

Рост выручки от добычи газа (г/г) -11.8% 101.8% 30.0% -43.9% -33.6% -27.3% 32.4%

ШФЛУ 333              706              816              508              646              140              206              

Рост выручки от добычи ШФЛУ (г/г) -18.2% 112.0% 15.6% -37.7% 27.2% 7.7% 47.1%

Выручка от трейдинга приобретённой нефти и газа 398              1 487           1 855           894              1 541           203              597              

Рост выручки от трейдинга (г/г) 126.1% 273.6% 24.7% -51.8% 72.4% -15.1% 194.1%

Валовая прибыль 2 714           5 080           7 708           5 776           6 553           1 381           1 657           

Рост валовой прибыли (г/г) -41.4% 87.2% 51.7% -25.1% 13.5% 1.5% 20.0%

Валовая маржа% 63.0% 63.6% 69.6% 69.8% 67.3% 70.8% 62.9%

EBITDAX 2 192           4 573           6 838           5 275           5 918           1 235           1 485           

Рост EBITDAX (г/г) -42.2% 108.6% 49.5% -22.9% 12.2% -1.2% 20.2%

EBITDAX маржа% 50.9% 57.3% 61.7% 63.7% 60.8% 63.3% 56.3%

Процентные расходы (доходы), нетто (267)            (410)            (312)            (321)            (367)            (76)              (85)              

Рост процентных расходов (г/г) (31.0%) 53.6% (23.9%) 2.9% 14.3% (103.7%) 11.8%

Операционный денежный поток 1 388           3 496           4 943           3 129           3 620           368              1 096           

Рост операционного денежного потока (г/г) -51.6% 151.9% 41.4% -36.7% 15.7% 9.9% 197.8%

Капитальные расходы (1 274)         (1 110)         (1 807)         (2 333)         (2 911)         (530)            (790)            

Рост капитальных расходов (г/г) (57.0%) (12.9%) 62.8% 29.1% 24.8% (3.5%) 49.1%

Свободный денежный поток 114              2 386           3 136           796              709              (162)            306              

Рост свободного денежного потока (г/г) 221.3% 1993.0% 31.4% -74.6% -10.9% 148.4% 288.9%

Дивиденды и обратный выкуп акций (899)            (1 630)         (637)            (599)            (613)            (177)            (191)            

Рост дивидендов (г/г) 636.9% 81.3% (60.9%) (6.0%) 2.3% (19.5%) 7.9%

Чистая прибыль (4 860)         973              3 674           2 855           804              132              347              

Рост чистой прибыли (г/г) -36.8% 120.0% 277.6% -22.3% -71.8% -45.5% 162.9%

Валовый долг 8 888           7 609           5 620           5 304           6 417           5 299           5 491           

Рост чистого долга (г/г) 1.8% (14.4%) (26.1%) (5.6%) 21.0% (10.8%) 3.6%

Денежные ср-ва и эквиваленты 262              302              245              87                625              102              67                

Чистый долг 8 626           7 307           5 375           5 217           5 792           5 197           5 424           

Рост чистого долга (г/г) 1.6% (15.3%) (26.4%) (2.9%) 11.0% (10.2%) 4.4%

Собственный капитал 102              (5)                1 345           3 691           6 362           3 653           6 463           

Операционные показатели

Объемы добычи, БОЭ/сутки: 440              388              396              405              455              389              469              

Рост объемов добычи (г/г) -7.2% -11.8% 2.1% 2.2% 12.3% -1.3% 20.5%

Нефть (барр./сутки) 214              182              188              203              244              200              237              

Рост добычи нефти (г/г) -10.6% -15.0% 3.4% 7.8% 20.3% 1.5% 18.2%

Природный газ (куб. футов/сутки) 893              830              865              828              814              787              924              

Рост добычи газа (г/г) -8.9% -7.1% 4.3% -4.2% -1.7% -6.2% 17.4%

ШФЛУ (барр./сутки) 77                68                64                64                75                58                79                

Рост добычи ШФЛУ (г/г) 8.1% -11.5% -5.8% 0.3% 16.9% 1.1% 35.5%

Средняя цена реализации:

Нефть ($/барр.) 39.6             69.0             99.1             80.7             78.1             80.7             73.7             

Рост цены нефти (г/г) -34.1% 74.2% 43.7% -18.6% -3.3% 2.9% -8.6%

Природный газ ($/куб. фут) 1.83             3.99             4.98             2.91             1.97             2.47             2.81             

Рост цены газа (г/г) -3.7% 118.0% 24.8% -41.6% -32.3% -23.3% 13.8%

ШФЛУ ($/барр.) 11.8             28.5             34.5             21.5             23.4             26.2             28.1             

Рост цены ШФЛУ (г/г) -24.8% 140.5% 21.2% -37.6% 8.5% 5.5% 7.3%

Показатели долговой нагрузки

OCF / Процентные расходы, TTM (x) 5.20             8.36             15.35           9.45             9.55             9.67             11.18           

EBITDAX / Процентные расходы, TTM (х) 8.21             10.94           21.24           15.94           15.61           15.24           15.34           

Валовый долг / EBITDAX, TTM (x) 4.05             1.66             0.82             1.01             1.08             1.06             0.89             

Чистый долг / EBITDAX, TTM (x) 3.94             1.60             0.79             0.99             0.98             1.04             0.88             

График погашения долга и запас ликвидности 2025 2026 2027 2028 2029 2030+

Погашение долга, $млн 51                210              108              325              235              3 906           

Запас ликвидности на конец 1кв2025, $млн 3 003           

Денежные средства и эквиваленты, $млн 67                

Кредитные линии, $млн 2 936           

Источник: данные компании, расчеты Halyk Finance, Bloomberg, Capital IQ

Основные финансовые и операционные результаты
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