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 ФАБРИКА ПО: АВТОМАТИЗИРУЙ И ОПТИМИЗИРУЙ 

 

ПАО «Фабрика ПО», специализирующееся на разработке ПО и ИТ-консалтинге, 

18 августа будет собирать заявки к двум выпускам двухлетних облигаций совокупным 

объемом 3 млрд руб. В серии 001Р-01 предусмотрен фиксированный купон, ориентир по 

доходности определен на уровне не выше значения КБД Московской биржи + премия 

475 б.п. В серии 001Р-02 – переменный купон, ориентир по ставке которого равен 

значению КС Банка России + спред не выше 375 б.п. 

Поддержку бизнес-профилю компании оказывают сильные позиции в сегментах 

присутствия, широкий ассортимент продуктов и услуг, а также существенные 

перспективы дальнейшего роста. Финансовые показатели также выглядят хорошо: 

уровень рентабельности по EBITDA – комфортный, а долговая нагрузка – низкая.  

Один из ведущих разработчиков ПО с использованием инструментов ИИ  

ПАО «Фабрика ПО» (бренд fabricaONE.AI) – российская ИТ-компания, ведущий разработчик 

программного обеспечения на основе искусственного интеллекта (ИИ). Компания 

специализируется на разработке заказного, тиражного и промышленного программного 

обеспечения, ПО для розничных сетей, внедрении решений в области искусственного 

интеллекта, автоматизации бизнес-процессов и ИТ-консалтинге. Основным акционером 

выступает ГК Softline – один из крупнейших российских ИТ-холдингов. 

Компания является лидером сильно фрагментированного рынка заказной разработки (доля 

около 11% в 2024 г., по данным В1) и крупнейшим игроком в сегменте ИТ-консалтинга, а 

также обладает самым широким продуктовым портфелем в сегменте тиражного и 

промышленного ПО (свыше 50 готовых решений). 

FabricaONE.AI объединяет компетенции в заказной разработке, анализе и управлении 

данными, автоматизации процессов и на low-/no-code платформах, предлагая как 

собственные тиражируемые продукты, так и комплексные решения «под ключ» с 

последующей поддержкой и развитием. 

Доступ к широкой клиентской базе и развитым каналам продаж оказывает поддержку 

масштабированию бизнеса. Компания работает с крупными корпоративными и 

государственными заказчиками из различных отраслей (1,2 тыс. клиентов), включая 

финансы (50% от выручки), промышленность (15%), государственный сектор (7%), прочие 

направления (28%), выступая партнером в проектах цифровой трансформации клиентов. 

Отметим высокий уровень лояльности клиентов – доля рекуррентной на сроке 3 года 

выручки составляет около 43%.  

Компания обладает одним из наиболее широких портфелей продуктов услуг среди 

конкурентов: 

• Разработка ПО – полный цикл услуг по разработке программного обеспечения: от 

идеи до внедрения и технической поддержки. 

• Тиражное и промышленное ПО – более 50 готовых решений с применением ИИ для 

автоматизации производственных и бизнес-процессов клиентов из различных 

отраслей. 

• Промышленное ПО – автоматизация технологических процессов и повышение 

эффективности производства. 

• Корпоративное обучение персонала и руководителей компаний и госпредприятий. 

• Консалтинг – бизнес-консалтинг и ИТ-стратегии, внедрение ERP/PLM/EPM-систем 

(Oracle, SAP), управление производственными процессами, аналитика и ИИ-

консалтинг. 

Уверенный рост масштабов бизнеса с комфортной рентабельностью 

По итогам 2025 г. выручка выросла на 15% г/г до 20,9 млрд руб., а рентабельность по 

скорректированной EBITDA составила 20%, что мы находим комфортным уровнем. 

В последние годы компания динамично растет (CAGR выручки в 2022–2025 гг. 27%) за счет 

увеличения объема продаж и повышения цен. 
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Кроме этого, бизнес расширяется за счет новых активов: в начале 2026 г. было завершено 

приобретение консалтингово-внедренческой части бизнеса Группы «Борлас» и BeringPro – 

крупных игроков ИТ-консалтинга. С учетом их присоединения выручка по результатам 2025 г. 

составила бы 25,5 млрд руб., около 68% которых приходится на заказную разработку, 18% – на 

консалтинг и интеграцию, 12% – на тиражное и промышленное ПО, 3% – на обучение. 

В 2024-2025 гг. на фоне роста капитальных вложений и инвестиций в приобретение 

дочерних компаний (+68% г/г до 2,6 млрд руб. в 2025 г.) свободный денежный поток (СДП) 

вышел в околонулевую зону.  

Долговая нагрузка – на низких уровнях 

На фоне масштабной инвестиционной программы в 2025 г. чистый долг с учетом обязательств 

по аренде вышел из отрицательной зоны и составил незначительные 0,2 млрд руб. Долговая 

нагрузка, по нашим оценкам, также находится на минимальном уровне – около 0,1х. 

Риски ликвидности мы оцениваем как низкие – краткосрочный долг с запасом покрывался 

денежными средствами, а кроме того, часть привлеченных средств менеджмент планирует 

направить на рефинансирование и диверсификацию долгового портфеля.  

Необходимо отметить, что неопределенность в оценку кредитного профиля вносят 

выданные компанией в 2025 г. поручительства по кредитам на 11,2 млрд руб., что в 

масштабах компании выглядит достаточно значимым объемом – с их учетом долговая 

нагрузка составила бы 2,7х по итогам 2025 г. Согласно комментариям менеджмента, 

поручительства будут прекращены в ноябре 2026 г. и более выдаваться не будут. При этом, 

по нашему мнению, вероятность того, что компании придется исполнять поручительства, 

весьма мала, и угрозы сильного ухудшения кредитного профиля мы не видим. 

Рынок ИТ в среднесрочной перспективе будет расти 

Рынок ИТ, как полагают участники, продолжит демонстрировать поступательный рост в 

среднесрочной перспективе (отчет Б1 от августа 2025 г.). В частности, ключевой для 

компании сегмент заказной разработки может в среднем расти по 8% в год до 2032 г. Мы 

считаем, что темпы могут оказаться еще выше на фоне вероятного перехода значительной 

части клиентов с собственной разработки на заказную в условиях экономии средств, 

а также ужесточения регулирования разработки ПО.  

По прогнозам менеджмента, компания является одним из бенефициаров этого роста. 

Выручка в ближайшие годы будет расти на 16–20% ежегодно на горизонте ближайших трех 

лет, при этом рентабельность по EBITDA будет повышаться до уровня около 25%. В 

ближайшие годы также планируется сократить капитальные затраты, продолжив работу, 

направленную на повышение операционной эффективности, что позволит вывести СДП в 

область положительных значений. Менеджмент компании ожидает, что в среднесрочной 

перспективе долговая нагрузка будет находится около уровня 0,5х, но не выше 1,0х. По 

нашим оценкам, амбициозные цели компании вполне достижимы. 

К сильным сторонам компании мы относим лидирующие позиции в сегментах 

присутствия и комплексное предложение продуктов и сервисов, что выделяет ее среди 

большинства конкурентов и поддерживает высокий уровень лояльности клиентов. Мы 

также отмечаем значительный потенциал роста масштабов бизнеса и повышения 

операционной эффективности, а также низкий уровень долговой нагрузки.  

Однако мы также обращаем внимание на риски усиления конкуренции с компаниями, 

специализирующимися на более узких нишах, а также на риски, связанные с ростом 

стоимости и ухудшением доступности ИИ-инструментов. 

ПАО «Фабрика ПО»: финансовые результаты по МСФО, млрд руб. 

  2022 2023 2024 2025 Г/Г 

Выручка 10,1 14,5 18,2 20,9 15% 

Скорр. EBITDA 1,1 1,8 3,5 4,2 18% 

Активы 5,5 7,3 12,6 17,2 37% 

Капитал 2,1 3,0 5,9 8,7 47% 

Чистый долг  -0,8 -0,9 0,0 0,2 - 

Операционный денежный поток 1,7 2,4 2,6 2,6 -2% 

Капзатраты -0,8 -1,6 -2,7 -2,6 -6% 

СДП 0,9 0,8 -0,1 0,0 - 

EBITDA рентабельность 11% 12% 20% 20%   

Чистый долг/EBITDA -0,7 -0,5 0,0 0,1   

Источник: данные компании, оценки Газпромбанка 
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