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Российский рынок акций 
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Пятничное снижение ставки ЦБ не впечатлило российских 
инвесторов. По итогам пятничных торгов российский рынок акций 
заметно сдал назад: его ключевой индикатор снова откатился ниже 
отметки 2 800 пунктов (IMOEX -1,3%; @ 2 772). Участников рынка явно 
разочаровало решение Банка России ограничиться снижением ключевой 
ставки на 200 б. п., до 18%, которое заранее рассматривалось в качестве 
базового сценария и уже было заложено в котировки. Курс рубля на 
снижение ставки отреагировал слабо: по итогам дня он лишь в третий 
раз подряд немного подешевел относительно доллара США (USD/RUB 
+0,2%; @ 79,41) и снова завершил неделю ослаблением. Впрочем, 
текущий курс российской валюты все еще близок к лучшим за последние 
два года значениям. Среди отраслевых секторов на рынке акций снова 
лидировали IT-компании (MOEXINN +2,3%), которые рассматриваются в 
качестве основных бенефициаров снижения процентных ставок и 
стоимости заемных средств. 

Глобальные рынки в пятницу сохранили устойчивость. Европейские 
биржи в последний день недели закрылись в небольшом минусе 
(StoxxEuro600 -0,3%), после того как инвесторов разочаровала 
отчетность Volkswagen и Puma. Кроме того, участникам рынка не 
понравились решение Intel снизить прогноз на 3К25 и анонсированные 
этой корпорацией меры по минимизации расходов, включая 
запланированное 20%-е сокращение персонала к концу года.  На Уолл-
стрит торги акциями завершились в плюсе, причем индекс S&P 500 
достиг нового рекордного максимума (S&P 500 +0,1%; DJ +0,4%; Nasdaq 
+1,1%). Впрочем, позитивную динамику американскому фондовому 
рынку в основном обеспечил IT-сектор, в первую очередь компании, 
бизнес которых связан с развитием искусственного интеллекта, такие как 
крупнейший производитель полупроводников Nvidia. Нефтяной рынок в 
пятницу удержался в рамках трендового диапазона: котировки 
углеводородного сырья балансировали чуть ниже 70 за баррель (Brent 
+0,3%; @ 69,35). 

Джон Волш: jwalsh@alfabank.ru (Стратегия) 
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ЦБ РФ снизил ставку до 18%; ПОЗИТИВНО 

 
 

Н
О

В
О

С
ТИ

 К
О

М
П

А
Н

И
Й
 

OZON: структуры Александра Чачавы приобрели 27,7% капитала 
компании – НЕЙТРАЛЬНО-до-ПОЗИТИВНО 

Сбербанк: прогноз финансовых результатов за 2К25 по МСФО 

Русагро представило операционные результаты за 2К25 – 
НЕЙТРАЛЬНО 

Основные мировые индексы 
Цена День Месяц С нач. г.

MICEX 2772,39 ▼1,26 ▼0,89 ▼1,98
RTS 1097,84 ▼2,11 ▼2,56 ▲25,28
IMOEXCNY 1155,64 ▼1,34 ▼2,03 ▲22,18
DJIA 44901,92 ▲0,47 ▲3,49 ▲5,08
S&P 500 6388,64 ▲0,40 ▲4,03 ▲7,51
FTSE 100 9120,31 ▼0,30 ▲4,40 ▲10,90
NIKKEI 225 41456,23 ▼0,88 ▲4,73 ▲5,47
Hang Seng 25388,35 ▼1,09 ▲4,37 ▲28,48

Изменение, %

 
Валюты 

Цена День Месяц С нач. г.
USD/RUB 78,86 ▲0,53 ▲0,85 ▼22,44
EUR/RUB 93,34 ▲1,68 ▲2,50 ▼12,03
USD/CNY 7,16 ▲0,07 ▼0,08 ▼2,16

Изменение, %

 

 Сырье 

Цена День Месяц С нач. г.
Brent, долл./барр. 68,36 ▼0,85 ▲2,50 ▼10,65
WTI, долл./барр. 65,07 ▼0,95 ▼0,26 ▼12,02
Никель, долл./т 15265,00 ▼1,55 ▲0,76 ▲0,16
Медь, долл./фунт 5,78 ▼1,08 ▲14,09 ▲43,31
Золото, долл./унц. 3336,98 ▼0,48 ▲0,26 ▲26,48
Палладий долл./унц. 1260,00 ▼3,96 ▲9,66 ▲39,46
Газ, долл./MMBtu 3,09 ▼1,21 ▼12,27 ▼7,77
Желез. руда, долл./т 98,55 ▼0,03 ▲4,31 ▼0,90
Уголь, долл./т 113,75 ▲0,57 ▲7,16 ▼7,89

Изменение, %

 

Ключевые прогнозы 
2023Ф 2024Ф 2025П

3,6% 4,3% 1,5%
7,4% 9,5% 7,0%

16,0% 21,0% 20,0%
89,7 102,0 110,0
84,7 92,0 95,0
91,6 100,0 105,0
82,6 80,6 69,6
8559 9201 9800
1945 2389 3300

Ставка ЦБ РФ, %

USD/RUB на конец года

USD/RUB, среднее

EUR/RUB, среднее

Ср. цена Brent, $/барр. 

Ср. цена меди, $/т

Ср. цена золота, $/унция

ИПЦ на конец года, % г/г

Реальные темпы роста, % г/г

 
Источники: Информация компаний, Альфа -Банк  
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Индикаторы рынка 

 

 

ОБЗОР РЫНКА 
 
Пятничное снижение ставки ЦБ не впечатлило российских инвесторов. По итогам пятничных торгов 
российский рынок акций заметно сдал назад: его ключевой индикатор снова откатился ниже отметки 2 800 пунктов 
(IMOEX -1,3%; @ 2 772). Участников рынка явно разочаровало решение Банка России ограничиться снижением 
ключевой ставки на 200 б. п., до 18%, которое заранее рассматривалось в качестве базового сценария и уже было 
заложено в котировки. Курс рубля на снижение ставки отреагировал слабо: по итогам дня он лишь в третий раз 
подряд немного подешевел относительно доллара США (USD/RUB +0,2%; @ 79,41) и снова завершил неделю 
ослаблением. Впрочем, текущий курс российской валюты все еще близок к лучшим за последние два года 
значениям. Среди отраслевых секторов на рынке акций снова лидировали IT-компании (MOEXINN +2,3%), которые 
рассматриваются в качестве основных бенефициаров снижения процентных ставок и стоимости заемных средств. 

Глобальные рынки в пятницу сохранили устойчивость. Европейские биржи в последний день недели 
закрылись в небольшом минусе (StoxxEuro600 -0,3%), после того как инвесторов разочаровала отчетность 
Volkswagen и Puma. Кроме того, участникам рынка не понравились решение Intel снизить прогноз на 3К25 и 
анонсированные этой корпорацией меры по минимизации расходов, включая запланированное 20%-е сокращение 
персонала к концу года.  На Уолл-стрит торги акциями завершились в плюсе, причем индекс S&P 500 достиг нового 
рекордного максимума (S&P 500 +0,1%; DJ +0,4%; Nasdaq +1,1%). Впрочем, позитивную динамику американскому 
фондовому рынку в основном обеспечил IT-сектор, в первую очередь компании, бизнес которых связан с 
развитием искусственного интеллекта, такие как крупнейший производитель полупроводников Nvidia. Нефтяной 
рынок в пятницу удержался в рамках трендового диапазона: котировки углеводородного сырья балансировали 
чуть ниже 70 за баррель (Brent +0,3%; @ 69,35). 

Торговая сделка между ЕС и США добавила оптимизма глобальным рынкам; российский рынок акций 
сегодня снова отступает. На азиатских торговых площадках сегодня с утра преобладает скорее позитивный 
настрой (NIKKEI -1,1%; Hang Seng +0,6%; CSI 300 +0,2%; Sensex -0,1%; KOSPI +1,0%; ASX 200 +0,4%); источником 
оптимизма для региональных рынков стало подписание торгового соглашения между США и Евросоюзом в эти 
выходные. Рамочное соглашение по торговым вопросам с ЕС предполагает, что поставки большинства 
европейских товаров в США будут облагаться 15%-м тарифом. Эти договоренности также были позитивно 
восприняты товарно-сырьевыми рынками: в частности, наметилась тенденция к росту цен на нефть (Brent +0,6%; 
@ 68,13). На этом фоне котировки фьючерсов на европейские и американские фондовые индексы также растут. 
Российский рынок акций, судя по всему, утратил позитивный настрой – вероятно, пятничное решение ЦБ снизить 
ключевую ставку на 200 б. п., до 18%, которое уже было заложено в котировки в качестве базового сценария, 
показалось рынку недостаточным. В понедельник значимых корпоративных событий будет немного, однако в 
последующие дни на этой неделе ожидается много публикаций корпоративной отчетности.  
 
Джон Волш: jwalsh@alfabank.ru (Стратегия) 
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Главные новости

ЦБ РФ снизил ставку до 18%; ПОЗИТИВНО 

На заседании 25 июля ЦБ РФ принял решение понизить ставку до 18%. Напомним, что накануне 
заседания мнения финансового рынка и экспертного сообщества разделились – участники рынка 
надеялись на снижение ставки до 17%, в то время как профессиональные аналитики предполагали, что 
решение будет более взвешенным. Таким образом, понизив ставку на 200 б. п., ЦБ РФ 
продемонстрировал твердый настрой на борьбу за торможение инфляции. Обращаем внимание на 3 
момента, которые также демонстрируют некоторую жесткость сигнала. Во-первых, комментарий 
председателя ЦБ РФ о том, что опция снижения ставки на 300 б.п. не рассматривалась на заседании. 
Во-вторых, прогноз по инфляции на конец 2025 г. выставлен на уровне 6,0-7,0% г/г и выглядит 
осторожным, так как при благоприятном стечении обстоятельств текущая динамика цен может 
обеспечить движение показателя инфляции до 5% к концу года. В-третьих, диапазон средней ключевой 
ставки на текущий год выставлен на уровне 18,8-19,6% – его нижняя граница подразумевает снижение 
ставки до 15% до конца года, что выглядит достаточно взвешенным сценарием. При этом стремление 
ЦБ РФ сохранить высокую степень жесткости монетарной политики в текущем году позволяет 
рассчитывать на более быстрое снижение ставки в 2026 году. Прогноз по средней ставке на 2026 г. 
понижен с 13-14% до 12-13%. Кроме того, хотя мы предполагали, что ЦБ РФ повысит оценку 
нейтральной ставки, этот показатель пока остался без изменения и составляет 7,5-8,5% – ЦБ РФ 
планирует прийти в этот интервал в 2027 году. Исходя из прогнозного диапазона ставки на текущий год 
представляется, что на сентябрьском заседании можно рассчитывать на еще одно снижение ставки на 
200 б.п., т.е. до 16%. Мы полагаем, что для такого шага будут необходимы следующие вводные: (1) 
дефляция по итогам августа и торможение роста цен на бензин; (2) стабильность валютного курса 
рубля; (3) сохранение слабого, менее 1% м/м, роста в сегменте корпоративного кредитования; (4) 
отсутствие сигналов по поводу существенного смягчения бюджетной политики. В случае проявления 
проинфляционных сигналов, более вероятным сценарием будет снижение ставки до 17% в сентябре. 
На конец текущего года мы ожидаем ставку 15%. 

Наталья Орлова, Ph.D.: norlova@alfabank.ru (Главный экономист) 
Валерия Кобяк: vkobyak@alfabank.ru (Экономист) 

OZON: структуры Александра Чачавы приобрели 27,7% капитала компании – НЕЙТРАЛЬНО-до-
ПОЗИТИВНО 
Ozon (OZON RX, На уровне рынка, ЦЦ: 4 700 руб.) сообщил о том, что структуры Александра Чачавы 
приобрели компанию АО «О23», которой принадлежит 59 830 028 обыкновенных акций OZON и 1 акция 
класса А, что составляет 27,71% капитала. OZON считает, что изменения в структуре акционерного 
владения не окажут влияния на операционную деятельность группы.  

Наше мнение. Размер эффективно приобретенного пакета близок к пакету акций, которым ранее 
владел фонд Baring Vostok Private Equity Funds (60 059 091 акций, 27,75% капитала, по состоянию на 
31 декабря 2022 г.). Baring Vostok продал свою долю в Ozon весной 2024 г. компании «Восток 
Инвестиции», команду которой составили выходцы из российской команды Baring Vostok. 18 апреля 
текущего года издание РБК сообщило, что компания «Восток Инвестиции» в конце 2024 г. продала 
27,7% акций Ozon, сумма сделки составила 38,2 млрд руб. На тот момент Ozon не раскрывал нового 
владельца указанной доли. Вторым крупнейшим акционером Ozon остается АФК «Система», пакет 
которой по состоянию на конец 2022 г. составлял 68 827 227 акций (31,76% капитала). 

Александр Чачава – основатель венчурного фонда LETA Capital и соучредитель IT-компании PRO32. В 
частности, структуры Чачавы являются инвесторами в Яндекс, в котором их доля составляет порядка 
16,5% капитала (оценка Альфа-Банка).  

Мы ожидаем умеренно позитивную реакцию в акциях Ozon на эту новость, так как в течение последних 
нескольких месяцев конечный бенефициар данного пакета акций оставался неизвестным для 
инвесторов. 

Экономика 

Телекоммуникации, Медиа и Технологии 

Ozon опубликует результаты за 2К25 в четверг 7 августа. 
Анна Курбатова: akurbatova@alfabank.ru (Старший аналитик) 

Олеся Воробьева: oovorobyeva@alfabank.ru (Аналитик) 
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Главные новости

Сбербанк: прогноз финансовых результатов за 2К25 по МСФО 

Сбербанк (SBER RX / SBERP RX: ВЫШЕ РЫНКА; РЦ: 380 руб.) планирует опубликовать итоговые 
результаты за 2К25 по МСФО во вторник, 29 июля. По нашим оценкам, чистая прибыль за 2К25 составит 
429 млрд руб. (-2% кв/кв, +2% г/г), ROE – 22,2%. Мы ожидаем роста кредитного портфеля юрлиц на 1% 
кв/кв и на 13% г/г, а портфеля физлиц – на 1% кв/кв и на 4,9% г/г. При этом объем средств на счетах и 
депозитах физлиц, как мы ожидаем, должен увеличиться на 4,7% кв/кв (+16,5% г/г), а средства юрлиц 
(более дорогие для банка), вероятно, сократятся на 6,4% кв/кв (+3,8% г/г)., Процентная маржа банка, по 
нашим оценкам, за счет изменения структуры фондирования увеличится на 0,1 п. п. кв/кв (+0,4 п. п. г/г) 
и составит 6,2%, а стоимость риска достигнет 1,6% (+0,4 п. п. кв/кв, +0,6 п. п. г/г). Небанковский бизнес, 
вероятно, продолжит оказывать давление на прибыль Сбербанка во 2К25, однако, это должно частично 
компенсироваться положительной переоценкой ценных бумаг. Наш прогноз прибыли на 1% выше 
консенсус-прогноза, в связи с чем мы не ожидаем существенной реакции рынка на раскрытие 
результатов. Мы также не ожидаем существенного пересмотра прогноза менеджмента по ROE банка в 
2025 г. 

Сбербанк планирует провести телеконференцию с участием менеджмента (начало в 12:00 мск, 
доступны линии на русском и английском языках).  

Рис. 1: Прогноз показателей Сбербанка за 2К25 по МСФО 

Источник: данные компании, Альфа-Банк 

Евгений Кипнис: ekipnis@alfabank.ru (Старший аналитик) 
Филипп Николаев:  fnikolaev@alfabank.ru (Аналитик) 

Млрд руб. 2К24 1К25 2К25 Альфа г/г к/к 2К25 Конс откл.
713 832 839 18% 1% 840 -0,1%

5,8% 6,1% 6,2% 0,4pp 0,1pp
210 203 206 1% 211 -2,5%
872 977 1 038

-2%
19% 6%

(253) (262) (289) 15% 10%
29,0% 26,8% 27,9% -1,1pp 1,1pp

620 715 749 21% 5%
(98) (140) (184) 87% 31%

(292) -0,9%
28,2% -0,3pp

(177) 3,7%
1,0% 1,2% 0,4pp 1,6% 0,0pp

436
1,6%
429

0,6pp
2% -2% 1,3%

Чистый процентный доход
ЧПМ
Чистый комиссионный доход
Операционный доход:
Операционные расходы
Расходы / доходы
Прибыль до резервов:
Резервы
Стоимость риска
Чистая прибыль:
ROE

419
25,7% 24,1% 22,2% -3,5pp -1,9pp

423
22,2% 0,0pp

Финансы 

https://salutejazz.ru/calls/avb8gb?type=webinar&role=VIEWER&psw=OEQUVEBdUhgfVBNCH0lFCxBeDg
https://salutejazz.ru/calls/6h7aro?psw=OAkTUwUABh0AGRRFWhQRDg8TCQ


 

 

Главные новости 

Русагро представило операционные результаты за 2К25 – НЕЙТРАЛЬНО 

Русагро (RAGR RX, ПОД ПЕРЕСМОТРОМ) опубликовало операционные результаты за 2К25.  
Выручка (до ВГО) по итогам 2К25 выросла на 23% г/г, до 88,3 млрд руб., продемонстрировав 
ускорение по сравнению с ростом на 18% г/г в предыдущем квартале. Без учета консолидации 
Агро-Белогорья рост выручки составил 6% г/г, что сопоставимо с динамикой 1К25. Среди 
исторических сегментов масложировой и мясной сегменты продемонстрировали рост доходов 
по сравнению с 2К24, в то время как в сахарном и с/х сегментах выручка год к году упала. Мы 
считаем операционные результаты нейтральными для котировок, учитывая, что акции 
компании продолжают находиться под давлением на фоне ситуации с основным акционером. 
Русагро планирует опубликовать финансовые результаты по МСФО за 2К25 и 1П25 27 августа. 

Рост выручки в 2К25 на уровне 22,6% г/г (до 88,3 млрд руб.) и 6,6% кв/кв. Драйверами роста выручки 
(как и в 1К25) остались масложировой и мясной сегменты. Выручка Агро-Белогорья за квартал 
составила 11,7 млрд руб. (+42% кв/кв). Без учета консолидации Агро-Белогорье, выручка группы, по 
нашей оценке, составила 76,5 млрд руб. (+6% г/г). 

Масложировой сегмент: рост продаж замедлился до 7% г/г. Общий объем реализации 
масложировой продукции в 2К25 составил 613 тыс. т (-3% г/г). Реализация продукции промышленного 
назначения осталась почти без изменений (-1% г/г). Реализация потребительской продукции 
продолжила снижаться (-12% г/г, после -16% г/г в 1К25), главным образом, за счет укрепления рубля и 
сокращения экспортного спроса на бутилированное масло. 1 апреля 2025 г. произошла плановая 
остановка производства на Аткарском МЭЗ в рамках реализации проекта модернизации.  Завершение 
работ запланировано на 4К25 – мощность переработки увеличится на 56%, до 2 400 тонн маслосемян 
в сутки. 

Сохранение темпов роста в мясном сегменте на уровне 20%+ г/г. Выручка исторических мясных 
активов в 2К25 составила 14,5 млрд руб., что на 21% выше г/г. Динамика соответствует ситуации в 1К25. 
Объемы реализации составили 68 тыс. тонн (+8% г/г). Объем реализации Агро-Белогорья за отчетный 
квартал составил 47 тыс. тонн (в 1К25 – 60 тыс. тонн). 

Выручка сахарного сегмента продолжила снижаться. Выручка составила 8,2 млрд руб., что на 8% 
ниже г/г (в 1К25 сокращение составило 33% г/г). При этом объемы реализации увеличились вслед за 
производством на 8% г/г.  

Русагро: операционные результаты за 2К25 

 

Источник: данные компании, Альфа-Банк 
Анна Курбатова: akurbatova@alfabank.ru (Старший аналитик) 

Олеся Воробьева: oovorobyeva@alfabank.ru (Аналитик) 
 

Объемы реализации, тыс. тонн 2К24 3К24 4К24 1К25 2К25 кв/кв г/г
Масложировая и молочная продукция 632 655 653 631 613 -3% -3.0%
Мясо 63 68 68 67 68 1% 7.9%
Агро-Белогорье 60 47 -22% н.п.
Сахар 117 195 573 120 127 6% 8.5%
Зерновые и маслиничные культуры 244 279 674 111 156 41% -36.1%
Выручка (до ВГО), млрд руб. 2К24 3К24 4К24 1К25 2К25 кв/кв г/г
Масложировой 47.0   46.6   56.9   50.8   50.4   -1% 7.2%
Мясной 12.0   13.5   18.5   12.8   14.5   13% 20.6%
Агро-Белогорье 8.3     11.7   42% н.п.
Сахарный 8.9     11.9   34.5   8.3     8.2     -1% -8.2%
Сельскохозяйственный 4.3     10.8   31.7   2.7     3.4     30% -20.0%
Всего выручка 72.0   82.8   141.6  82.8   88.3   6.6% 22.6%

Сельское хозяйство и Лесная промышленность 

 

mailto:oovorobyeva@alfabank.ru


Оценка компаний под покрытием 

EV/EBITDA (P/BV 

для банков)
P/E

Див.  

доходность, %

Компания Тикер
Рекоменд

ация

Целевая 

цена

Текущая 

цена 2025 2026 2025 2026 2024 2025

Нефть и газ

Газпром GAZP E/W 183,4 126,5 45% 2 994,6 2,8x 3,0x 2,7x 2,8x 23,9% -

Газпром нефть SIBN O/W 696,0 512,3 36% 2 428,8 3,3x 3,2x 5,0x 5,0x 14,9% 12,8%

Лукойл LKOH E/W 9 206,0 6 074,5 52% 3 950,2 1,7x 1,6x 4,3x 4,1x 17,4% 17,7%

НОВАТЭК NVTK E/W 1 275,0 1 052,8 21% 3 196,3 7,2x 7,0x 5,2x 5,7x 7,8% 7,4%

Роснефть ROSN O/W 555,7 418,0 33% 4 430,0 3,1x 2,8x 4,0x 3,9x 12,2% 13,4%

Сургутнефтегаз SNGS O/W 49,0 22,4 119% 1 144,4 -8,6x -8,7x 1,9x 1,7x 4,0% 4,2%

Сургутнефтегаз преф. SNGSP U/W 52,5 44,8 17% 1 144,4 -8,6x -8,7x 1,9x 1,7x 19,0% 12,6%

Татнефть TATN O/W 908,0 664,0 37% 1 539,6 3,2x 3,3x 5,0x 5,0x 14,9% 14,0%

Татнефть преф. TATNP O/W 894,0 628,6 42% 1 539,6 3,2x 3,3x 5,0x 5,0x 15,7% 14,8%

     

Магнит MGNT O/W 6 550,0 3 680,0 78% 265,4 3,1x 2,7x 6,8x 4,6x - 18,7%

X5 Retail Group X5 O/W 4 200,0 3 008,0 40% 737,4 3,7x 3,4x 7,5x 7,5x - 38,8%

НоваБев Групп BELU O/W 600,0 448,0 34% 41,9 3,1x 2,8x 7,4x 5,6x 8,4% 13,6%

HENDERSON HNFG O/W 770,0 563,8 37% 22,8 4,0x 3,1x 6,8x 5,2x 6,7% 6,6%

     

Сегежа SGZH U/R U/R 1,5 58,3 1,4x - 6,8x - - -

ИТ/Медиа      

Яндекс YDEX O/W 5 370,0 4 247,0 26% 1 611,5 6,4x 4,7x 12,3x 8,1x 3,8% 4,7%

VK VKCO U/R U/R 325,4 73,6 6,4x - 9,1x - - -

HeadHunter HEAD O/W 5 050,0 3 426,0 47% 177,7 7,1x 5,0x 8,5x 5,9x 26,5% 12,0%

МТС MTSS O/W 300,0 209,4 43% 416,3 3,8x 3,2x 12,9x 3,9x 16,7% 17,4%

Циан CNRU O/W 720,0 582,0 24% 40,7 7,2x 4,5x 10,8x 7,6x - 27,8%

Positive Technologies POSI O/W 2 350,0 1 397,0 68% 99,5 6,4x 4,4x 8,3x 5,1x 7,1% -

ГК Астра ASTR O/W 647,0 402,0 61% 84,4 9,0x 6,2x 9,7x 6,7x 0,8% 1,9%

Софтлайн SOFL O/W 192,0 107,7 78% 43,1 5,1x 4,0x 8,2x 5,7x 2,3% 3,0%

ВИ.ру VSEH O/W 183,0 78,6 133% 39,3 3,1x 2,2x 7,7x 4,3x 0,9% 3,4%

ПАО ИВА IVAT O/W 290,0 183,0 58% 18,3 5,1x 3,0x 5,5x 3,3x - 3,6%

OZON OZON E/W 4 700,0 4 253,5 10% 920,5 18,9x 8,0x -3,4x -3,1x - -

     

Алроса ALRS O/W 63,0 45,4 39% 327,6 3,9x 2,3x 8,9x 4,4x 5,5% 2,8%

Северсталь CHMF E/W 1 258,0 1 008,6 25% 844,9 4,2x 3,7x 8,1x 6,4x 11,8% 2,5%

НЛМК NLMK O/W 157,0 112,3 40% 673,0 2,6x 2,3x 5,3x 4,6x - 12,8%

ММК MAGN O/W 41,0 32,8 25% 366,7 2,0x 1,7x 5,4x 4,7x 7,6% 13,4%

Норильский Никель GMKN O/W 140,0 114,7 22% 1 753,0 3,9x 3,4x 7,3x 6,1x - 5,2%

Полюс PLZL O/W 2 480,0 1 914,6 30% 2 603,9 5,7x 5,5x 7,7x 7,2x 3,8% -

ТМК TRMK E/W 137,0 104,4 31% 107,9 3,0x - 27,0x - - -

ЮГК UGLD O/W 1,0 0,6 69% 121,2 3,2x 2,6x 3,0x 2,7x 19,3% 26,3%

РУСАЛ RUAL E/W 38,0 30,6 24% 464,1 5,0x 4,5x 3,2x 3,3x - -

Транспорт      

Globaltrans GLTR U/R U/R -  - - - -

Аэрофлот AFLT O/W 90,0 58,6 54% 232,9 3,3x 3,3x 3,6x 3,3x 9,4% 14,2%

Совкомфлот FLOT U/R U/R 82,5 195,9 1,0x - 3,2x - 0,0% 14,1%

Здравоохранение      

MD Medical Group MDMG O/W 1 170,0 1 130,5 3% 84,9 6,8x 5,2x 8,0x 6,6x 15,7% 7,7%

Мин. Удобрения      

Фосагро PHOR O/W 7 141,0 6 391,0 12% 827,6 4,9x - 6,3x 11,4% 7,9%

Финансы      

Сбербанк SBER O/W 380,0 308,9 23% 7 283,7 0,9x 0,8x 4,4x 3,8x 11,3% 11,8%

ТКС T O/W 4 600,0 3 250,0 42% 871,9 1,3x 1,0x 4,8x 3,3x 3,8% 6,2%

Банк С.-Петербург BSPB O/W 500,0 397,9 26%    14,3% 14,9%

Московская биржа MOEX E/W 200,0 177,9 12% 405,4 1,6x 1,5x 7,3x 6,8x 14,7% 12,4%

Совкомбанк SVCB O/W 20,5 16,9 21% 380,2 0,9x 0,8x 4,5x 3,0x 4,9% 5,4%

ЛК Европлан LEAS U/R U/R 653,9 78,5 1,7x 1,4x 12,3x 5,5x 12,1% 8,9%

Ренессанс Страхование RENI O/W 155,0 123,6 25% 68,9 1,2x 1,0x 4,3x 3,2x 8,1% 11,7%

Недвижимость      

Группа Самолет SMLT U/R U/R 1 263,5 0,0 - - - -

Группа ПИК PIKK O/W 700,0 618,3 13% 408,4 3,1x 2,8x 9,3x 8,3x - -

Группа ЛСР LSRG E/W 750,0 757,4 -1% 78,0 2,3x 2,4x 2,6x 2,8x 13,2% 10,3%

Группа Эталон ETLN U/R U/R -  - - - -

Энергетика  

Интер РАО IRAO O/W 5,2 3,2 65% 329,3 -0,1x 0,5x 2,3x 2,4x 11,4% 11,1%

Юнипро UPRO E/W 2,6 1,5 76% 92,9 -0,6x -0,7x 2,8x 2,7x 0,0% 0,0%

ЭЛ5-Энерго ELFV O/W 0,8 0,5 71% 16,5 2,4x 1,9x 2,9x 2,1x 0,0% 17,1%

РусГидро HYDR E/W 0,63 0,44 42% 197,1 4,8x 5,2x 5,5x 5,2x 0,0% 0,0%

Фармацевтика

Промомед PRMD E/W 444,0 409,7 8% 87,1 7,7x 6,1x 11,9x 8,7x - -

ОзонФарм OZPH O/W 64,0 51,9 23% 60,4 6,7x 5,8x 11,8x 8,9x 2,5% 2,8%

Источники: Альфа-Банк

Потен 

циал, 

%

Капитал 

изация, 

млрд. 

руб.

Металлы и горная добыча

Бумага/Лесная 

Сельск. хоз-во/ Потреб. сектор



Утвержденые и рекомендованые промежуточные дивиденды по российским акциям

Компания Тикер Период
Дивиденд на 

акцию
Цена закрытия

Див. 

Доходность

Закрытие 

реестра

Московская Биржа, акция об. MOEX 2024год 26,11 177,9 13,5% 10.07.2025

Группа Астра, акция об. ASTR 2024год 3,15 402,0 0,8% 10.07.2025

ОГК-2, акция об. OGKB 2024год 0,06 0,3 17,7% 10.07.2025

Софтлайн, ао. SOFL 2024год 2,50 107,7 2,5% 11.07.2025

МТС-Банк, ао. MBNK 2024год 89,31 1286,0 7,4% 11.07.2025

Банк ВТБ (ПАО), акция об. VTBR 2024год 25,58 83,6 27,1% 11.07.2025

Соллерс, акция об. SVAV 2024год 70,00 610,0 11,7% 11.06.2025

ИВА, ао. IVAT 2024год 3,00 183,0 2,4% 14.07.2025

НМТП, ао. NMTP 2024год 0,96 8,6 10,5% 14.07.2025

Башнефть, акция об. BANE 2024год 147,31 1733,0 8,4% 14.07.2025

Башнефть, акция прив. BANEP 2024год 147,31 1017,5 13,1% 14.07.2025

ЭЛЕМЕНТ, ао. ELMT 2024год 0,00 0,1 2,7% 14.07.2025

Ренессанс Страхование, акция об. RENI 2024год 6,40 123,6 5,4% 15.07.2025

ЕвроТранс, акция об. EUTR 2024год 14,19 122,3 11,5% 17.07.2025

Сургутнефтегаз, акция об. SNGS 2024год 0,90 22,4 4,1% 17.07.2025

Сургутнефтегаз, акция прив. SNGSP 2024год 8,50 44,8 16,5% 17.07.2025

Сбербанк России, акция об. SBER 2024год 34,84 308,9 11,2% 18.07.2025

Сбербанк России, акция прив. SBERP 2024год 34,84 305,9 11,3% 18.07.2025

Аэрофлот, акция об. AFLT 2024год 5,27 58,6 8,5% 18.07.2025

Роснефть, акция об. ROSN 2024год 14,68 418,0 3,6% 20.07.2025

Абрау-Дюрсо, акция об. ABRD 2024год 5,01 180,0 3,0% 25.06.2025

Транснефть, акция прив. TRNFP 2024год 198,25 1321,4 14,1% 30.07.2025

* - рекомендованные дивиденды

Источник: данные компании, расчеты Альфа-Банка



Динамика 

День Месяц Год % млн.$

Газпром GAZP RX RUB 126,5 ▼1,20 ▼0,85 ▼6,30 7,2 2 994,6 - -

Газпром нефть SIBN RX RUB 512,3 ▼1,32 ▼5,16 ▼25,15 0,2 2 428,8 - -

ЛУКОЙЛ LKOH RX RUB 6 075 ▼1,53 ▼3,18 ▼11,84 4,1 3 950,2 - -

НОВАТЭК NVTK RX RUB 1 052,8 ▼1,90 ▼3,50 ▼1,35 3,5 3 196,3 - -

Роснефть ROSN RX RUB 418,0 ▼1,07 ▼4,73 ▼19,83 1,3 4 430,0 - -

Сургутнефтегаз SNGS RX RUB 22,4 ▼1,30 ▼1,04 ▼20,35 0,7 1 144,4 - -

Татнефть TATN RX RUB 664,0 ▼0,84 ▼0,93 ▲2,11 1,7 1 539,6 - -

Алроса ALRS RX RUB 45,4 ▼2,05 ▼2,47 ▼25,97 0,6 327,6 - -

Норильский Никель GMKN RX RUB 114,7 ▼3,03 ▲2,78 ▼9,32 3,5 1 753,0 - -

Полиметалл CORE RUB 301,5 ▲0,00 ▼0,26 ▲47,86 - 1,8 - -

Полюс PLZL RX RUB 1 914,6 ▼2,96 ▲6,53 ▲51,89 1,7 2 603,9 - -

ЮГК UGLD RX RUB 0,57 ▼1,28 ▼9,14 ▼31,21 0,3 121,2 - -

РУСАЛ RUAL RX RUB 30,6 ▼3,89 ▼0,92 ▼15,01 0,9 464,1 - -

Мечел MTLR RX RUB 87,7 ▼5,04 ▲7,21 ▼50,57 2,4 36,5 - -

ММК MAGN RX RUB 32,8 ▼1,72 ▼1,00 ▼37,20 1,1 366,7 - -

НЛМК NLMK RX RUB 112,3 ▼1,49 ▲1,96 ▼33,90 0,9 673,0 - -

Северсталь CHMF RX RUB 1 008,6 ▼2,25 ▼2,36 ▼30,13 0,9 844,9 - -

ТМК TRMK RX RUB 104,4 ▼0,50 ▼2,05 ▼40,24 0,1 107,9 - -

Банк С.-Петербург BSPB RX RUB 397,9 ▲0,11 ▲5,07 ▲4,13 0,3  - -

Московская биржа MOEX RX RUB 177,9 ▼0,61 ▼10,61 ▼25,68 1,6 405,4 - -

Сбербанк SBER RX RUB 308,9 ▼0,61 ▼1,98 ▲5,33 15,7 7 283,7 - -

ТКС T RX RUB 3 250,0 ▼1,70 ▼0,31 ▲24,35 9,8 871,9 - -

ВТБ VTBR RX RUB 83,6 ▲1,60 ▼21,69 ▼13,57 11,8 448,9 - -

Совкомбанк SVCB RX RUB 16,9 ▼0,27 ▲5,14 ▲13,93 1,2 380,2 - -

ЛК Европлан LEAS RX RUB 653,9 ▼1,62 ▲8,82 ▼28,91 0,3 78,5 - -

Ренессанс Страхование RENI RX RUB 123,6 ▼0,72 ▲4,23 ▲39,24 0,1 68,9 - -

Группа Эталон ETLN RX RUB Нет данных -  -  - -

Группа ЛСР LSRG RX RUB 757,4 ▼3,05 ▼0,76 ▲1,26 0,1 78,0 - -

Группа ПИК PIKK RX RUB 618,3 ▼4,14 ▲9,53 ▼22,62 5,9 408,4 - -

Группа Самолет SMLT RX RUB 1 263,5 ▼4,93 ▲8,55 ▼55,03 9,6 0,0 - -

Аэрофлот AFLT RX RUB 58,6 ▼0,76 ▼11,52 ▲5,61 0,9 232,9 - -

FESCO FESH RX RUB 58,7 ▼1,06 ▼1,84 ▼13,34 0,1 173,1 - -

Globaltrans GLTR RUB 26,2 ▲10,00 ▲200,00  -  - -

#ССЫЛКА! #ССЫЛКА! - - - - - - - - -

Группа НМТП NMTP RX RUB 8,6 ▲0,47 ▼8,34 ▼4,94 0,2 165,1 - -

Соллерс SVAV RX RUB 610,0 ▼1,69 ▼4,31 ▼24,69 0,1 19,2 - -

Совкомфлот FLOT RX RUB 82,5 ▼2,86 ▲9,36 ▼21,94 1,5 195,9 - -

MD Medical Group MDMG RX RUB 1 130,5 ▲0,04 ▲11,45 ▲33,83 0,1 84,9 - -

Магнит MGNT RX RUB 3 680,0 ▲0,25 ▲2,22 ▼37,96 1,5 265,4 - -

РусАгро RAGR RX RUB 105,9 ▼2,22 ▼1,94  0,7 101,5 - -

X5 Retail Group X5 RX RUB 3 008,0 ▼0,69 ▼13,91  2,5 737,4 - -

Лента LENT RX RUB 1 511,0 ▲0,90 ▲6,86 ▲35,82 0,1 175,3 - -

МВидео MVID RX RUB 89,6 ▼1,92 ▼3,50 ▼38,80 0,1 16,1 - -

НоваБев Групп BELU RX RUB 448,0 ▼0,99 ▲5,54 ▼91,42 0,3 41,9 - -

FixPrice FIXP RX RUB Нет данных -  - - - -

HENDERSON HNFG RX RUB 563,8 ▼1,11 ▼3,71 ▼16,60 0,0 22,8 - -

МТС MTSS RX RUB 209,4 ▼0,81 ▼10,72 ▼9,29 0,7 416,3 - -

Veon VEON RX RUB 79,3 ▲0,13 ▲7,67 ▲144,75 0,0 146,6 - -

Ростелеком RTKM RX RUB 63,9 ▼2,53 ▲12,67 ▼24,42 0,6 209,7 - -

Сегежа SGZH RX RUB 1,5 ▼1,92 ▼0,60 ▼37,05 0,2 58,3 - -

VK VKCO RX RUB 325,4 ▼2,57 ▲21,37 ▼29,38 2,3 73,6 - -

АФК "Система" AFKS RX RUB 15,9 ▼2,73 ▲9,33 ▼26,68 2,9 153,2 - -

Яндекс YDEX RX RUB 4 247,0 ▼1,23 ▲1,72 ▲7,18 5,0 1 611,5 - -

Qiwi QIWI RX RUB 206,8 ▼1,71 ▲4,13 ▼21,31 0,0 13,0 - -

HeadHunter HEAD RX RUB 3 426,0 ▼1,78 ▲6,56  0,4 177,7 - -

OZON OZON RX RUB 4 253,5 ▲0,60 ▲9,05 ▲11,10 1,4 920,5 - -

Циан CNRU RX RUB 582,0 ▼0,34 ▲5,13  0,2 40,7 - -

Софтлайн SOFL RX RUB 107,7 ▼0,76 ▲5,98 ▼22,74 2,7 43,1 - -

Positive Technologies POSI RX RUB 1 397,0 ▼2,82 ▲16,42 ▼53,13 2,0 99,5 - -

ГК Астра ASTR RX RUB 402,0 ▼2,21 ▲2,81 ▼24,92 1,7 84,4 - -

ВИ.ру VSEH RX RUB 78,6 ▲4,25 ▲0,71 ▼56,49 0,3 39,3 - -

ПАО ИВА IVAT RX RUB 183,0 ▼3,15 ▲38,32 ▼25,78 10,2 18,3 - -

Акрон AKRN RX RUB 15 956,0 ▼0,50 ▲0,69 ▲6,37 0,0 586,5 - -

ФосАгро PHOR RX RUB 6 391,0 ▼0,54 ▼0,06 ▲12,12 0,4 827,6 - -

Промомед PRMD RX RUB 409,7 ▼0,63 ▲1,22 ▼0,80 0,1 87,1 - -

ОзонФарм OZPH RX RUB 51,9 ▲2,71 ▲15,81  0,3 60,4 - -

ЭЛ5-Энерго ELFV RX RUB 0,5 ▲0,78 ▼5,54 ▼15,63 0,0 16,5 - -

ФСК ЕЭС FEES RX RUB 0,1 ▼0,65 ▲1,95 ▼31,79 0,1 141,8 - -

Интер РАО IRAO RX RUB 3,2 ▼0,32 ▼1,00 ▼17,22 0,5 329,3 - -

Ленэнерго LSNG RX RUB 13,6 ▲1,27 ▲3,51 ▼20,86 0,0 115,8 - -

МОЭСК MSRS RX RUB 1,5 ▲0,17 ▲6,07 ▲24,70 0,1 71,1 - -

РусГидро HYDR RX RUB 0,4 ▼0,52 ▼4,93 ▼26,32 0,2 197,1 - -

Юнипро UPRO RX RUB 1,5 ▼0,94 ▼3,53 ▼18,97 0,2 92,9 - -

ОГК-2 OGKB RX RUB 0,3 ▲0,00 ▼12,60 ▼24,54 0,0 46,4 - -
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Лесная промыш.

ИТ
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Нефть и газ Динамика сектора,% Энергетика

▼1,25 День ▼0,03

▼10,76 Год ▼16,33

▼2,20 День ▲0,68

▼15,80 ▼11,86

▼0,48 День ▼4,04

▲2,35 ▼25,46

▼0,83 День ▼1,24

▼29,79 ▼10,08

Финансы Недвижимость

Лидеры роста и падения

МГД Транспорт

Год

Год

Потребительский ИТ/Телекомм.

Год

NVTK

LKOH

SNGSP

ROSN

TATN

TATNP

-2,0% -1,5% -1,0% -0,5% 0,0%

UPRO

FEES

HYDR

IRAO

OGKB

OGKB

MSRS

ELFV

-1,5% -1,0% -0,5% 0,0% 0,5% 1,0%

MTLR

RUAL

GMKN

PLZL

NLMK

UGLD

TRMK

CORE

-6,0% -5,0% -4,0% -3,0% -2,0% -1,0% 0,0%

FLOT

SVAV

FESH

AFLT

-4,0% -3,0% -2,0% -1,0% 0,0% 1,0%

T

LEAS

RENI

MOEX

SBER

SVCB

BSPB

-2,0% -1,5% -1,0% -0,5% 0,0% 0,5%

SMLT

PIKK

LSRG

-6,0% -5,0% -4,0% -3,0% -2,0% -1,0% 0,0%

RAGR

MVID

HNFG

BELU

X5

MGNT

LENT

-3,0% -2,0% -1,0% 0,0% 1,0% 2,0%

IVAT

POSI

AFKS

VKCO

CNRU

VEON

OZON

VSEH

-4,0% -2,0% 0,0% 2,0% 4,0% 6,0%



Прогноз (среднегодовые значения)

2023 2024 2025

Железная руда (62% Fe CFR China) $/т 120 109 110

Окатыши (65% Fe CFR China) $/т 135 120 130

Г/к прокат (FOB Black Sea) $/т 587 525 500

Коксующийся уголь (Premium hard, 

FOB, Australia) $/т
288 239 210

Энергетический уголь (FOB, Australia) $/т 150 135 110

Медь $/т 8 559 9 201 9 800

Никель $/т 21 687 16 840 17 500

Алюминий $/т 2 288 2 457 2 550

Палладий $/унц. 1 341 981 1 000

Золото $/унц. 1 945 2 389 3 300

Серебро $/унц. 23 28 33

Brent $/барр. 82,62 80,63 69,64

Discount $/барр. 19,71 14,72 11,92

Urals $/барр. 62,91 65,91 57,72

Природный газ $/куб. м 464 359 456

Национальные счета

Номинальный ВВП $ млрд. 2 032,5 2 116,9 2 347,4

Реальный ВВП % 3,6 4,3 1,5

Реальный объем пром. пр-ва % 4,1 4,6 2,0

Бюджет

Баланс бюджета / ВВП % -1,9 -1,7 -1,9

ИПЦ

На конец года % 7,4 9,5 7,0

В среднем за год % 6,0 8,4 9,1

Социальный сектор

Безработица на конец года % 2,8 2,3 2,5

Платежный баланс

Объем экспорта $ млрд. 465 475 430

Объем импорта $ млрд. 379 381 380

Торговый баланс $ млрд. 87 94 50

Баланс счета текущих операций $ млрд. 50 62 30

Источники: Alfa Bank Research

Прогнозы по макроэкономическим 

показателям и сырью

Сырье

Нефть

Экономика



Цена 1Д 1М 3M 6M Год

Brent, долл./барр. 68,4 ▼0,8 ▲2,3 ▲8,0 ▼10,6 ▼15,7

WTI, долл./барр. 65,1 ▼0,9 ▼0,7 ▲7,7 ▼11,8 ▼15,7

Газ, долл./MMBtu 3,1 ▼1,2 ▼17,3 ▼8,6 ▼0,9 ▲54,2

Золото, долл./унция 3337,0 ▼0,5 ▲2,1 ▲0,6 ▲20,8 ▲39,8

Платина, долл./унция 1417,3 ▼0,5 ▲5,9 ▲45,5 ▲49,8 ▲51,4

Серебро, долл./унция 38,2 ▼2,3 ▲6,1 ▲15,9 ▲25,5 ▲36,6

Никель, долл./т 15265,0 ▼1,6 ▲0,5 ▼2,3 ▼2,2 ▼3,3

Медь, долл./фунт 5,8 ▼1,1 ▲14,1 ▲20,2 ▲36,9 ▲40,2

Палладий долл./т 1260,0 ▼4,0 ▲12,4 ▲35,7 ▲32,0 ▲43,9

Алюминий, долл./т 2635,9 ▼0,8 ▲1,4 ▲6,8 ▲2,3 ▲15,2

Желез. руда, долл./т 98,6 ▼0,0 ▲4,3 ▼1,3 ▼2,7 ▼7,8

Уголь, долл./т 113,8 ▲0,6 ▲6,3 ▲17,0 ▼1,1 ▼18,3
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Корпоративный

Дата Компания Событие

Источники: Альфа-Банк, Информация компаний

29 Июль

30 Июль Europlan 6M25 RAS

1 Август

29 Июль

29 Июль

30 Июль

31 Июль

31 Июль

30 Июль

Календарь

6M25 operational results

1H25 RAS

Positive Technologies 6M25 operational results

Yandex 2Q25 & 6M25 financial results

Sberbank

Henderson

Aeroflot 6M25 RAS

VTB 2Q25 IFRS

MD Medical Group 6M25 operational results

Rushydro

Enel Russia 1H25 IFRS

6M25 IFRS

31 Июль
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