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Российский фондовый рынок 

Акции Индекс МосБиржи сегодня может попытаться продвинуться к 2800-2820 
пунктам 
Облигации В ближайшие недели индекс RGBI, вероятно, останется в диапазоне 
118-119 п. 

  

Российский рынок акций 

Вчера индекс МосБиржи (+2%) взлетел к 2780 пунктам, отыграв потери 

предыдущей недели при, впрочем, невысокой торговой активности: инвесторы 

предпочли начать неделю с покупок в ожидании визита спецпредставителя 

президента США С. Уиткоффа на фоне улучшения настроений на мировых рынках 

и поступления на счета дивидендов от Сбербанка. Рост, несмотря на откат 

нефтяных котировок, возглавили «фишки» нефтегазового сектора, отстававшие от 

рынка последнее время (Газпром: +3,5%; НОВАТЭК: +4,4%; ЛУКОЙЛ: +3,2%; 

Роснефть: +2,9%), – здесь чувствовалось влияние закрытия «коротких» позиций. 

Вновь сильно смотрелась Лента (+4,3%), продолжившая переоцениваться на фоне 

сильной отчетности, а вслед за ней ожил спрос и на лидеров потребсектора (ИКС5: 

+3,0%; Магнит: +2%). Также отметим акции Полюса (+3,3%), уверенно обновившие 

исторические максимумы. Мы позитивно смотрим на бумаги Полюса, от которого 

ждем рекордных финансовых результатов по итогам года – целью текущего роста 

по ним видим отметку 2300 руб. В остальных бумагах рост также доминировал, но 

был явно скромнее. 

 

Сегодня вероятно сохранение инерции к росту индекса МосБиржи; полагаем, что 

индекс постарается продвинуться к отметке 2800-2820 пунктов. Поддержкой 

выступает район 2730-2750 пунктов. По-прежнему на ближайшие перспективы 

рынка акций смотрим осторожно - геополитические новости ближайших дней 

определят, насколько текущий рост устойчив. 

 

Российский рынок облигаций 

В понедельник индекс RGBI в рамках начавшейся консолидации опустился 
ниже 119 п. – до 118,92 п.; объемы торгов индексного портфеля ОФЗ остаются 
заметно ниже торговых сессий июля - ~13 млрд руб. в день против 20-35 млрд руб. 
в день. Как мы отмечали ранее, долговой рынок входит в август на годовых 
максимумах, уже впитавших в себя позитив от снижения «ключа» до 18% и 
пересмотра прогноза ЦБ по средней ставке на 2025 год. На этом фоне ожидаем 
продолжения консолидации индекса в диапазоне 118-119 п. в течение ближайших 
недель. 
 
Индекс RGBI подошел вплотную к нашим целям (120-122 п.), которые мы 
обозначали на конец текущего года, что также косвенно говорит о некоторой 
перегретости рынка и необходимой, как минимум, боковой коррекции.  



Данную консолидацию институциональные инвесторы, вероятно, используют для 
дальнейшего накопления позиции в длинных ОФЗ-ПД, что будет способствовать 
сохранению повышенного спроса на аукционах Минфина. 

Корпоративные и экономические события 

Норникель: итоги 6 мес. оцениваем как неплохие, ждем улучшения финрезов 
во 2 полугодии 
 
Норникель вчера представил финансовые результаты за 1П 2025 г.: 
 

 Выручка – 6,46 млрд долл. (+15% г/г); 

 EBITDA – 2,6 млрд долл. (+12% г/г); 

 Рентабельность по EBITDA – 41% (-1 п.п. за год); 

 Чистая прибыль – 0,84 млрд долл. (+2% г/г); 

 Рентабельность по чистой прибыли – 13% (-1,7 п.п. за год); 

 Скорректированный свободный денежный поток – 0,224 млрд долл. (отрицат. 
в 1П2024); 

 Чистый долг/EBITDA – 1,9x (1,7х – годом ранее) 
 
Компания смогла продемонстрировать неплохой рост выручки благодаря 
увеличению реализации металлов и росту цен на большинство из них (под 
давлением были только цены на никель). EBITDA, вполне ожидаемо, росла 
меньшими темпами, в первую очередь из-за крепкого рубля, обусловившего 
опережающий, но, на наш взгляд, вполне комфортный рост себестоимости добычи 
(+19% г/г) и других операционных расходов (+17% г/г).  
Отметим, что компания смогла показать рост чистой прибыли несмотря на 
повышение налога на прибыль и процентных расходов. Долговая нагрузка выросла 
за счет роста капитальных вложений (+15% г/г; 1,1 млрд долл.), несколько меньше, 
чем мы ожидали. 
 
Наше мнение: Представленные результаты оказались чуть лучше консенсуса 
Интерфакса по выручке (6,35 млрд долл.) и совпали по EBITDA (2,6 млрд). Мы 
оцениваем их как неплохие.   
Рассчитываем на заметное улучшение финансовых показателей во 2 полугодии 
благодаря благоприятной ценовой конъюнктуре в первую очередь на рынках МПГ, 
а также ожидаемому нами ослаблению рубля. Нашу оценку справедливой 
стоимости акций Норникеля на горизонте 12 мес. на уровне 165 руб., с 
рекомендацией «покупать», подтверждаем. 

Планируемые размещения облигаций 

Эмитент Выпуск 
Рейтинг: 

АКРА/Эксперт 
Валюта 

Ориентир 
купона / 

доходности 

Оферта / 
Погашение, 

лет 

Закрытие 
книги 

заявок 

Сегежа Групп  003P-06R –/ВВ+ RUB 
26,0% / 
29,34% 

- / 2,5 5 авг 

Брусника  002Р-04 А-/– (А- НКР) RUB 
22,0% / 
24,36% 

- / 3 5 авг 

РусГидро 
БО-002Р-

07 
AAA/AAA RUB 

ОФЗ G3Y + 
150 б.п. 

- / 3 6 авг 

МБЭС  002Р-04 ААА/– RUB 
ОФЗ G3Y + 

350 б.п. 
3 / 10 7 авг 



Каршеринг 
Руссия 
(Делимобиль) 

001Р-07 A/– RUB 
19,25% / 
21,04% 

- / 2 7 авг 

РЖД 001P-45R AAA/AAA RUB 
ОФЗ G3,5Y + 

135 б.п. 
- / 3,8 7 авг 

О'Кей 001P-08 -/А- RUB 
17,5% / 
18,97% 

1,5 / 3 8 авг 

Славянск ЭКО  001P-04 
ВВВ-/– (ВВВ - 

НКР) 
USD 13,0% / 13,8% - / 3 8 авг 

Монополия 001P-07 ВВВ+/- RUB 
23,5% / 
26,21% 

- / 2 12 авг 

МСП Банк 003Р-02 А-/- (А- НРА) RUB КС + 350 б.п. - / 2 14 авг 

 

Источник: Интерфакс, ПСБ Аналитика 

 
Календарь ключевых корпоративных событий 
 

Дата Компания/отрасль Событие 

5 июля Ростелеком Финансовые результаты по МСФО за 1 полугодие 2025 г. 

6 июля Fix Price Делистинг ГДР с Московской биржи 

7 июля Юнипро Финансовые результаты по МСФО за 1 полугодие 2025 г. 

7 июля OZON Финансовые результаты по МСФО за 1 полугодие 2025 г. 

7 июля ФосАгро Финансовые результаты по МСФО за 1 полугодие 2025 г. 

Источник: данные компаний, Интерфакс, ПСБ Аналитика 
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