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Рейтинговое агентство НКР подтвердило кредитный 
рейтинг «Танжент Памп Кампани Холдингс Лтд.» (далее 
также «компания») на уровне AA-.ru; прогноз по кредит ному 
рейтингу остался на уровне «рейтинг на пересмотре — 
неопределённый прогноз». Одновременно с этим кредитные 
рейтинги двух выпусков биржевых облигаций ООО «Борец 
Капитал», которое входит в группу «Танжент Памп Кампани 
Холдингс Лтд.», серий 001P-01 (RU000A105ZX2) и 001P-02 
(RU000A107BR1) подтверждены на уровне АА-.ru.

Сохранение прогноза «рейтинг на пересмотре — неопреде-
лённый прогноз» означает высокую вероятность изменения 
кредитного рейтинга в течение трёх месяцев с момента 
установления такого прогноза, однако определить наиболее 
вероятное направление такого изменения не представляется 
возможным.

Резюме
• Рыночные позиции «Танжент Памп Кампани Холдингс 

Лтд.» оцениваются как сильные — компания является 
одним из лидеров производства и сервисного обслужи-
вания электроцентробежных насосов для добычи нефти 
как в России, так и в мире.

• Сильную оценку специфического риска бизнес-профиля 
поддерживают географическая диверсификация бизнеса, 
высокая оценка операционного рычага и низкие показа-
тели концентрации активов.

• Сдерживающее влияние на оценки бизнес-профиля 
оказывают риски возможного снижения темпов роста 
спроса на продукцию компании вследствие цикличности, 
присущей нефтедобыче.

• Сдерживающее влияние на оценку финансового профиля 
оказывает зависимость денежного потока от колебаний 
оборотного капитала, что способно временно ухудшать 
показатели долговой нагрузки и обслуживания долга.

• Подтверждение прогноза «рейтинг на пересмотре — 
неопределённый прогноз» обусловлено сохранением 
существенной неопределённости в отношении акцио-
нерной структуры и потенциальных изменений в струк-
туре бизнес-профиля компании при текущем сильном 
корпоративном управлении и управлением рисками.

• Рейтингуемые НКР выпуски биржевых облигаций 
ООО «Борец Капитал» имеют статус старшего необеспе-
ченного долга, гарантированного публичной безотзыв-
ной офертой от «Танжент Памп Кампани Холдингс Лтд.», 
по ним не предусмотрены корректировки за субордина-
цию и обеспечение; кредитный рейтинг выпусков бир-
жевых облигаций соответствует кредитному рейтингу 
«Танжент Памп Кампани Холдингс Лтд.» — АА-.ru.

НКР подтвердило кредитные рейтинги 
«Танжент Памп Кампани Холдингс Лтд.» 
и её облигаций на уровне AA-.ru
Структура рейтинга «Танжент 
Памп Кампани Холдингс Лтд.»

Структура БОСК «Танжент 
Памп Кампани Холдингс Лтд.»

БОСК1 aa-
ОСК aa-.ru
Внешнее влияние —
Кредитный рейтинг AA-.ru

Прогноз рейтинг на пересмотре — 
неопределённый прогноз
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Факторы, определившие 
уровень БОСК: aa-
Сильные позиции на ключевых рынках 
присутствия, низкая концентрация активов
Оценку бизнес-профиля компании, в первую 
очередь, определяют лидирующие позиции в сег-
менте производства и сервисного обслуживания 
электроцентробежных насосов (ЭЦН) для добы-
чи нефти, доля которых на мировом рынке нефте-
промыслового оборудования устойчиво растёт. 
Рыночная доля компании по количеству установ-
ленных насосов составляет 22% на мировом рын-
ке и около 34% в России. Доля выручки компании 
в России в 2024 году составила около 50%. Кон-
трактная база компании включает крупнейшие 
отечественные и международные нефтедобы-
вающие компании. В 2025–2027 годах компания 
ожидает среднегодового роста выручки в пре-
делах 10% за счёт увеличения доли на основных 
рынках присутствия. Несмотря на волатильность 
нефтяного рынка, рост поставок ожидается как 
в российском, так и в международном сегментах 
оборудования в силу исчерпания возможностей 
менее технологичной добычи нефти в большин-
стве регионов. Наиболее быстрорастущими рын-
ками сбыта являются Россия, страны Северной и 
Латинской Америки, Северной Африки и Ближ-
него Востока.

Сильную оценку бизнес-профиля также поддер-
живают географическая диверсификация бизне-
са и низкие показатели концентрации активов. 
Определяющим фактором спроса на продукцию 
компании является физический объём добычи 
нефти в мире, в то время как ценовые колебания 
нефтяного рынка ограниченно влияют на дина-
мику операционных показателей. На протяжении 
рыночного цикла компания демонстрировала 
стабильность операционной маржи, которую под-
держивает существенная доля поступлений от 
обслуживания оборудования даже в периоды со-
кращения добычи нефти. Высокая степень верти-
кальной интеграции минимизирует зависимость 
от поставщиков, поскольку компания самостоя-
тельно производит 80% комплектующих. Низкая 
концентрация активов обусловлена их широ-
кой географической диверсификацией в России 
и обширной сетью сервисно-производственных 
и сервисных центров в более чем 15 странах. 

Основным риском с точки зрения бизнес-про-
филя компании, по мнению НКР, является потен-
циальное замедление динамики спроса на про-
дукцию компании в условиях продолжительных 
периодов низких цен на нефть, влекущих добро-
вольные ограничения добычи со стороны веду-
щих производителей и последующее снижение 
интенсивности эксплуатации скважин.

Обоснование рейтингового действия

Ключевые финансовые показатели

Показатель, млн долларов США 2023 г. 2024 г.

Выручка 688 781
OIBDA 2 193 219
Чистая прибыль 75 50
Активы, всего 977 994
Совокупный долг 616 567
Собственный капитал 232 271
2   Операционная прибыль до вычета амортизации основных средств и нематериальных активов

Источники: отчётность компании по МСФО; расчёты НКР

Информация о рейтингуемом лице
«Танжент Памп Кампани Холдингс Лтд.» 
(Tangent Pump Company Holdings Ltd.) — вер-
тикально интегрированная компания нефтя-
ного машиностроения, специализируется на 
разработке, производстве и сервисном обслу-
живании электроцентробежных насосов для 
добычи нефти. Основные производственные 
активы сосредоточены в России, у компании 
также есть ряд сервисных и производствен-
ных центров в других странах мира. Компания 
зарегистрирована в Дубае, ОАЭ, до 2022 
года — «Борец Интернешнл Лимитед» (Borets 
International Limited).
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Высокая рентабельность  
и долгосрочная структура долга
Положительное влияние на оценку финансо-
вого профиля компании оказывают снижение 
долговой нагрузки и высокие показатели обслу-
живания долга. Отношение совокупного долга к 
OIBDA на конец 2024 года уменьшилось до 2,59 
с 3,19 годом ранее. НКР ожидает, что по итогам 
2025 года показатель не превысит 2,0. Покрытие 
процентных расходов операционной прибылью 
(OIBDA) составило 3,6 в 2024 году по сравнению 
с 5,4 годом ранее. В текущем году эта метрика 
ожидается на уровне не менее 5,0.

Сдерживающее влияние на оценку финансово-
го профиля оказывает зависимость денежного 
потока от операционной деятельности от коле-
баний оборотного капитала (рост дебиторской 
задолженности и снижение оборачиваемости 
запасов) при существенном увеличении продаж, 
что способно временно ухудшать показатели 
долговой нагрузки и обслуживания долга. 

Показатели ликвидности баланса «Танжент 
Памп Кампани Холдингс Лтд.» по итогам 2024 
года также ограничили оценку финансового 
профиля. Объём денежных средств и неисполь-
зованных лимитов снизился в 2024 году до 30% 
текущих обязательств по сравнению с 117% го-
дом ранее. Ликвидные активы с учетом допол-
нительной ликвидности также сократились до 
145% по итогам 2024 по сравнению с 275% годом 
ранее. Вместе с тем по итогам 2025 года агент-
ство ожидает восстановления уровня ликвидно-
сти: первый показатель может достигнуть 39%, 
второй — 240%.

Показатели рентабельности оказывают суще-
ственное положительное влияние на оценку фи-
нансового профиля. Отношение OIBDA к выруч-
ке за 2023–2024 годы в среднем составляло 28%, 
рентабельность активов по чистой прибыли за 
аналогичный период в среднем составляла 7%. 
НКР прогнозирует сохранение высокой рента-
бельности бизнеса в среднесрочной перспек-
тиве благодаря устойчивости позиций компании 
на основных рынках присутствия. 

Оценку финансового профиля сдерживают по-
казатели структуры фондирования компании. 

На долю капитала в 2023–2024 годах приходи-
лось 26% пассивов. По итогам 2025 года ожида-
ется рост капитализации до 36%. Вместе с тем в 
настоящее время отсутствует концентрация на 
одном крупнейшем кредиторе благодаря доми-
нированию облигационных займов в структуре 
долга.

Менеджмент и бенефициары
Агентство отмечает сохранение существенной 
неопределённости в отношении акционерной 
структуры и оценки фактора «Менеджмент и бе-
нефициары» компании. 27 марта 2025 г. суд удов-
летворил иск Генпрокуратуры об обращении в 
собственность государства 100% доли в устав-
ном капитале ПК «Борец», являющейся головной 
компанией отечественного сегмента группы «Тан-
жент Памп Кампани Холдингс Лтд.». Данное ре-
шение было обжаловано «Танжент Памп Кампани 
Холдингс Лтд.».

В компании сформированы необходимые поли-
тики в части корпоративного управления, функ-
ционируют комитеты по финансам, аудиту и воз-
награждениям. Разработаны формализованные 
процедуры взаимодействия и раскрытия опера-
ций со связанными сторонами, утверждена ди-
видендная политика, корпоративные стандарты 
долговой нагрузки и минимально приемлемые 
нормы прибыли от слияний и поглощений. Опе-
рационные процедуры компании сертифициро-
ваны по международным стандартам ISO 9001 и 
API.

Компания подготавливает консолидированную 
аудированную отчётность по МСФО на годовой 
основе, полугодовая отчётность по МСФО про-
ходит обзорную проверку аудиторов. Кредитная 
история и платёжная дисциплина компании оце-
ниваются положительно.

Результаты применения 
модификаторов
Стресс-тестирование в условиях негативных ры-
ночных тенденций, влекущих за собой значитель-
ное снижение выручки и операционной прибыли 
при сохранении объёма долга, не оказало суще-
ственного влияния на уровень БОСК.
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С учётом влияния модификаторов ОСК под-
тверждена на уровне aa-.ru.

Оценка внешнего влияния
НКР не учитывает вероятность экстраординар-
ной поддержки со стороны ключевых бенефи-
циаров.

Кредитный рейтинг «Танжент Памп Кампани 
Холдингс Лтд.» подтверждён на уровне AA-.ru.

Облигационные выпуски 
ООО «Борец Капитал»
Выпуски биржевых облигаций ООО «Борец 
Капитал» серий 001P-01 (RU000A105ZX2) 
и 001P-02 (RU000A107BR1) имеют статус стар-
шего необеспеченного долга. 

Их кредитные рейтинги учитывают публичную 
безотзывную оферту от «Танжент Памп Кампани 
Холдингс Лтд.» и поручительство от ООО «ПК 
«Борец», также входящего в группу «Танжент 
Памп Кампани Холдингс Лтд.».

По мнению НКР, указанная оферта позволяет 
установить кредитные рейтинги выпусков бир-
жевых облигаций ООО «Борец Капитал» на од-

ном уровне с кредитным рейтингом «Танжент 
Памп Кампани Холдингс Лтд.» — AA-.ru.

Факторы, способные привести 
к изменению рейтинга
К повышению кредитного рейтинга или улучше-
нию прогноза могут привести существенный рост 
доли компании на основных рынках присутствия, 
повышение доли капитала в структуре фондиро-
вания и формирование дополнительных источни-
ков ликвидности.

Кредитный рейтинг может быть снижен, или про-
гноз может быть ухудшен в случае, если на фоне 
негативной рыночной конъюнктуры произойдёт 
сокращение числа заказов на новое оборудование 
или отказ от аренды действующего, что приведёт 
к падению выручки, снижению рентабельности, 
ухудшению показателей долговой нагрузки. 

Кредитные рейтинги облигаций могут быть из-
менены вслед за соответствующим изменением 
кредитного рейтинга «Танжент Памп Кампани 
Холдингс Лтд.»

Рейтингуемые выпуски облигаций

Серия 001P-01 001P-02

Государственный номер 
выпуска ценных бумаг 4B02-01-00676-R-001P 4B02-02-00676-R-001P

ISIN RU000A105ZX2 RU000A107BR1

Тип долговой бумаги старший необеспеченный долг старший необеспеченный долг

Объём выпуска ценных бумаг 13 000 000 000 руб. 8 000 000 000 руб.

Дата погашения 19.03.2026 г. 25.11.2025 г.

Ставка купона 11,85% годовых RUONIA + 2,25% годовых
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Регуляторное раскрытие
При присвоении кредитных рейтингов «Танжент Памп Кампани Холдингс Лтд.» и его долго-
вым обязательствам использовались Методология присвоения кредитных рейтингов по на-
циональной шкале для Российской Федерации нефинансовым компаниям, Методология при-
своения кредитных рейтингов по национальной шкале для Российской Федерации долговым 
обязательствам, Основные понятия, используемые обществом с ограниченной ответственно-
стью «Национальные Кредитные Рейтинги» в методологической и рейтинговой деятельно-
сти, и Оценка внешнего влияния при присвоении кредитных рейтингов по национальной шка-
ле для Российской Федерации. Кредитный рейтинг присвоен по национальной рейтинговой  
шкале.

Кредитный рейтинг «Танжент Памп Кампани Холдингс Лтд.» был впервые опубликован 21.06.2023 г. 
Кредитный рейтинг выпуска облигаций ООО «Борец Капитал» серии 001P-01 (RU000A105ZX2) был 
впервые опубликован 17.02.2025 г. Кредитный рейтинг выпуска облигаций ООО «Борец Капитал» 
серии 001P-02 (RU000A107BR1) был впервые опубликован 06.12.2023 г.

Присвоение кредитных рейтингов «Танжент Памп Кампани Холдингс Лтд.» и его долговым обя-
зательствам и определение прогноза по кредитному рейтингу «Танжент Памп Кампани Холдингс 
Лтд.» основываются на информации, предоставленной «Танжент Памп Кампани Холдингс Лтд.», 
а также на данных и материалах, взятых из публичных источников.

Фактов и событий, позволяющих усомниться в корректности и достоверности предоставленных 
данных, зафиксировано не было. Кредитные рейтинги являются запрошенными, «Танжент Памп 
Кампани Холдингс Лтд.» принимало участие в процессе присвоения кредитных рейтингов.

Очередное рейтинговое действие в отношении «Танжент Памп Кампани Холдингс Лтд.» ожидается 
не позднее трёх месяцев с даты публикации настоящего пресс-релиза, а в отношении его долговых 
обязательств — не позднее одного года с даты публикации настоящего пресс-релиза.
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аналитические обзоры и материалы, методологии, запрещена к изменению, ранжированию.
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