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Рыночные индикаторы 

Dow Brent Shanghai РТС 
▲ ▲ ▼ ▼ 

0.35% 0.57% -1.83% -0.24% 

 
РТС Закр. 30dma 60dma 180dma 
Обьем, $ млрд 0.79 0.50 0.56 0.66 

Отраслевые индексы МосБиржи — изм. за 1 день 

 

Индексы фондового рынка 
 Знач. 1D 1W 1М YTD 
МосБиржа 3,196 0.61% 0.6% 3% 3% 
РТС 1,123 -0.24% -0.7% 4% 4% 
MSCI EM 981 -0.97% 1.1% -4% -4% 
S&P 4,925 -0.06% 1.2% 3% 3% 
DJIA 38,467 0.35% 1.5% 2% 2% 
NASDAQ 15,510 -0.76% 0.5% 3% 3% 
DAX 16,972 0.18% 2.1% 1% 1% 
FTSE 7,666 0.44% 2.4% -1% -1% 
Hang Seng 15,703 -2.32% 2.3% -8% -8% 
Shanghai 2,831 -1.83% 2.1% -5% -5% 
Nikkei-225 36,066 0.11% -1.2% 8% 8% 
BOVESPA 127,402 -0.86% -0.7% -5% -5% 

Товарный рынок 
 Цена, $ 1D 1W 1М YTD 

Brent 82.9 0.57% 4.2% 8% 8% 
WTI 77.8 1.35% 4.1% 9% 9% 
Золото 2,037 0.19% 0.4% -1% -1% 
Серебро 23.2 -0.14% 3.2% -3% -3% 
Никель 16,248 0.44% 1.1% -1% -1% 
Медь 8,512 0.67% 2.4% 1% 1% 
Алюминий 2,235 0.44% 1.9% -5% -5% 

Валютный / долговой рынки 
 Знач. 1D 1W 1М YTD 
USD/RUB 89.7 0.84% 1.1% -1% -1% 
EUR/RUB 97.5 1.43% 1.6% -2% -2% 
EUR/USD 1.08 0.12% -0.1% -2% -2% 
CNY/RUB 12.50 0.87% 1.1% -2% -2% 
HKD/RUB 11.48 0.78% 1.2% -1% -1% 

 

 
Взгляд на рынок 
Внимание на рубль 

Сегодня рынок вновь попробует свои силы на уровне 3200 п. по индексу 
МосБиржи. В случае уверенного преодоления этой отметки мы ожидаем 
рост до 3300 п. в краткосрочной перспективе. Однако на рынке пока нет 
новостей, которые могли бы поспособствовать такому развитию событий. 
На утренней сессии складывается нейтральная картина: нефть теряет 0.1%, 
рубль слабеет на 0.05%. Продолжают развиваться частные истории: 
сегодня мы ожидаем публикацию операционных результатов Русгидро за 
4К23, а также предварительные данные по отгрузкам группы «Астра». 
Сегодняшний день может стать важным для курса рубля: в случае 
преодоления сопротивления на уровне RUB 89.7 вероятность дальнейшего 
ослабления сильно вырастет. В США, тем временем, продолжается сезон 
отчетностей. Сегодня мы ожидаем спокойных торгов по большинству имен. 

 

Главные новости 

Экономика 
Макроэкономика: Рост ставки привлек вкладчиков, но не отпугнул 
заемщиков, позитивно. Эффекты от роста ключевой ставки пока не 
реализовались. Цикл снижения ключевой ставки, скорее всего, начнется в 
июле — регулятор должен оценить эффекты от роста тарифов и уровень 
продовольственной инфляции после поступления нового урожая на рынок. Тем 
не менее цены на продовольствие слабо контролируются ключевой ставкой. 

Нефть и газ 
Газпром: Турция намерена производить СПГ на продажу, увеличить 
импорт газа, позитивно. Судя по действиям турецкого парламента, идея 
экспортировать больше газа Газпрома в Европу и другие страны через 
Турцию может стать реальностью. Акции Газпрома торгуются с 
мультипликатором P/E 5.6x ‘24п, на 50% выше долгосрочного среднего 
значения (нейтральный взгляд). 

Металлургия и добыча 
Polymetal: Операционные результаты за 4К23 — производство в рамках 
ориентира, нейтрально. Компания уложилась в ранее заложенный 
производственный прогноз, произведя 1.7 млн унций в золотом эквиваленте. 
Мы отмечаем сохранение существенного и неоправданного дисконта в 
бумагах (3.4х против 10х исторического Р/Е) и сохраняем позитивный взгляд. 
 

Последние отчеты  
Портфели БКС: Газпром заменил ФСК-Россети в аутсайдерах 
Обновление рекомендации: X5 Group — Ждем сильного 4К23 по МСФО, 
возможны дивиденды  
Начало покрытия: Софтлайн — Крупный ИТ-игрок, пока негативный взгляд 

Календарь 
Русгидро: Операционные результаты за 2023 г. 

Нажмите для перехода в раздел «Рекомендации, оценки и результаты торгов»   
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На утренней сессии складывается 
нейтральная картина: нефть теряет 0.1%, 
рубль слабеет на 0.05% 

 

 

 

 

 

 

Возобновилось ралли в Мечеле — за день 
обычка и префы прибавили в цене 5.43% и 
5.63% соответственно 
 

 

Взгляд на рынок 

Внимание на рубль 

Сегодня: Есть шанс на рост. Сегодня рынок вновь попробует свои силы на 
уровне 3200 п. по индексу МосБиржи. В случае уверенного преодоления этой 
отметки мы ожидаем рост до 3300 п. в краткосрочной перспективе. Однако на 
рынке пока нет новостей, которые могли бы поспособствовать такому развитию 
событий. На утренней сессии складывается нейтральная картина: нефть теряет 
0.1%, рубль слабеет на 0.05%. Продолжают развиваться частные истории: 
сегодня мы ожидаем публикацию операционных результатов Русгидро за 4К23, 
а также предварительные данные по отгрузкам группы «Астра». Сегодняшний 
день может стать важным для курса рубля: в случае преодоления сопротивления 
на уровне RUB 89.7 вероятность дальнейшего ослабления сильно вырастет. В 
США, тем временем, продолжается сезон отчетностей. Сегодня мы ожидаем 
спокойных торгов по большинству имен. 

Смешанная динамика в США и в Азии. США (S&P 500 -0.06%, DJIA +0.35%, 
NASDAQ -0.76%). Азия (Hang Seng -2.32%; Shanghai -1.83%, Nikkei +0.11%). 

Вчера: Позитивный день. Во вторник индекс МосБиржи прибавил 0.61% и 
вплотную подобрался к уровню сопротивления около 3200 п., закрывшись на 
отметке 3196 п. Поддержку, хоть и незначительную, оказывал внешний фон: нефть 
прибавила в цене 0.5%, а рубль потерял по отношению к доллару США 0.84%, в 
очередной раз пытаясь преодолеть сопротивление около RUB 89.7. Фаворитами 
вчера оказались сектора ИТ и металлургии. Возобновилось ралли акций Мечела — 
за день обыкновенные и привилегированные акции прибавили в цене 5.43% и 
5.63% соответственно. Кроме того, продолжился рост без новостной поддержки в 
акциях Яндекса — за один день котировки выросли на 2.77%. На удивление 
сильный рост также показали ГДР продуктового ритейлера X5 (+4.66%). В США 
торговая сессия закрылась менее удачно: индекс S&P 500 потерял 0.06%, а 
Nasdaq просел на 0.76%. 

По итогам дня: Цены на нефть Brent (+0.57% до $82.9 за барр.), рубль ослаб к 
доллару до 89.7, РТС (-0.24%), индекс МосБиржи (+0.61%). 

Василий Буянов, buyanovvv@bcs.ru 

Изменения отраслевых индексов МосБиржи 
Изм., % за неделю  Изм., % с нач. года 

  

Котировки Brent, $/барр. Индекс МосБиржи 
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Календарь катализаторов 
Дата Компания Событие Взгляд БКС 
31 января Русгидро Операционные 

результаты за 2023 г. 
Рынок, на наш взгляд, возможно, не очень внимательно следит за динамикой 
операционных показателей, фокусируясь на прибыли компании.  

9 февраля Сбер Результаты по РПБУ за 
предыдущий месяц  

Результаты Сбера отражают рост клиентской и бизнес-активности, динамику стоимости 
риска и операционной эффективности.  

19 февраля Юнипро Финансовые 
результаты за 2023 г. по 
МСФО 

Результаты по МСФО и прибыль по году должны быть хорошими, однако вопрос с 
дивидендами застрял из-за политической неопределенности с собственником компании. 

20 февраля ВТБ Финансовые 
результаты за 4К23 по 
МСФО 

Ждем достижения прогноза менеджмента по чистой прибыли —  более RUB 430 млрд за 
2023 г. с учетом RUB 417.5 млрд за 11М23. Это будет рекордный результат в истории банка.  

21 февраля Русгидро Финансовые 
результаты за 2023 г. по 
РСБУ 

Первый взгляд на неконсолидированные финансовые показатели только гидростанции, 
тепловые станции Дальнего Востока будут видны уже в МСФО результатах. 

середина 
февраля 

Фосагро Финансовые 
результаты за 2023 г. по 
МСФО 

Результаты по МСФО за квартал являются базой по выплате квартальных дивидендов, 
поэтому наше внимание будет приковано к прибыли и свободному денежному потоку 
компании. 

6 марта Русгидро Финансовые 
результаты за 2023 г. по 
МСФО 

Результаты по МСФО и прибыль по году должны быть хорошими, что дает повод надеяться 
на хорошие дивиденды, если выплата будет совершена в размере 50% от чистой прибыли. 

6 марта Позитив Предварительные 
неаудированные 
показатели по МСФО и 
управленческая 
отчетность за 2023 г. 

Мы считаем, что по неаудированным показателям уже можно будет сделать вывод 
касательно возможных дивидендов (платятся от скорректированного показателя чистой 
прибыли). 

12 марта Сбер Результаты по РПБУ за 
предыдущий месяц  

Результаты Сбера отражают рост клиентской и бизнес-активности, динамику стоимости 
риска и операционной эффективности.  

21-22 марта Segezha Финансовые 
результаты за 2023 г. по 
МСФО 

Результаты важны, т.к. рынок следит за динамикой цены на пиломатериалы и 
возможностями компании по выходу на безубыточный уровень.  

конец 
февраля-
начало марта   

ИнтерРАО  Финансовые 
результаты за 2023 г. по 
МСФО 

Результаты по МСФО и прибыль по году, скорее всего, будут сопоставимы с прошлым 
годом, а инвесторов будет волновать вопрос с дивидендами: дивидендная политика 
подразумевает выплату 25%  консолидированной чистой прибыли. 

5 апреля Позитив Финансовые 
результаты за 2023 г. по 
МСФО 

Результаты по МСФО и прибыль по году в основном формируются в 4К, следовательно наш 
фокус в значительной степени на том, сколько компания смогла заработать в 4К23. 

9 апреля Сбер Результаты по РПБУ за 
предыдущий месяц  

Результаты Сбера отражают рост клиентской и бизнес-активности, динамику стоимости 
риска и операционной эффективности.  

24 апреля Русгидро Операционные 
результаты за 1К24 

Рынок, на наш взгляд, возможно, не очень внимательно следит за динамикой 
операционных показателей, фокусируясь на прибыли компании. 

27 апреля Русгидро Финансовые 
результаты за за 1К24 
по РСБУ 

Первый взгляд на неконсолидированные финансовые показатели, только гидростанции, 
тепловые станции Дальнего Востока будут видны уже в МСФО результатах. 

27 апреля Юнипро Финансовые 
результаты за за 1К24 
по РСБУ 

Будем следить за динамикой денежных средств на балансе и прибыльностью компании.   

14 мая Сбер Результаты по РПБУ за 
предыдущий месяц  

Результаты Сбера отражают рост клиентской и бизнес-активности, динамику стоимости 
риска и операционной эффективности.  

29 мая Русгидро Финансовые 
результаты за за 1К24 
по МСФО 

Это результаты за 1К24 уже с учетом Дальнего Востока: фокус на операционную прибыль, 
capex и долг.  

11 июня Сбер Результаты по РПБУ за 
предыдущий месяц  

Результаты Сбера отражают рост клиентской и бизнес-активности, динамику стоимости 
риска и операционной эффективности.  

1К24 Новатэк Дальнейшее развитие 
Мурманский СПГ  

И без того амбициозные планы Новатэка в области СПГ были недавно расширены — в 
планах проект «Мурманский СПГ». Окончательное инвестиционное решение планируется 
принять в 1П24, но начало строительства первой линии уже намечено на август, когда 
вторая линия Арктик СПГ-2 освободит сухой док в Мурманске. С учетом скорости 
реализации проекта мы ожидаем, что в 4К23 произойдут дополнительные позитивные 
события, такие как получение Новатэком юридического разрешения на строительство 
трубопровода до Мурманска и/или права на прямой экспорт СПГ, созданного из общего 
газа в трубопроводной системе, а не из газа со специального месторождения. 

1К24 Газпром Потенциальный скачок 
цен на газ в Европе из-
за холодной погоды 

Европейские газовые хранилища почти заполнены, но, если зима не будет холодной, 
Европа может столкнуться с очередным дефицитом из-за низких поставок российского 
трубопроводного газа. Типичное начало зимы с точки зрения погоды, скорее всего, 
приведет к росту цен на газ до $500-600/тыс. куб. м, а раннее и продолжительное 
похолодание может вызвать резкий скачок цен выше этого уровня. 
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Экономика   

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Депозиты растут, но кредитование еще не 
успело замедлиться — ожиданием снижения 
ключевой ставки не ранее начала второго 
полугодия 

 Макроэкономика 
Рост ставки привлек вкладчиков, но не отпугнул заемщиков, 
позитивно 
Взгляд БКС: Эффекты от роста ключевой ставки пока не реализовались. Цикл 
снижения ключевой ставки, скорее всего, начнется в июле — регулятор должен 
оценить эффекты от роста тарифов и уровень продовольственной инфляции 
после поступления нового урожая на рынок. Тем не менее цены на 
продовольствие слабо контролируются ключевой ставкой. 

Новость: Банк России опубликовал свежий обзор по развитию банковского 
сектора. Статистика свидетельствует о незначительном замедлении 
кредитования и продолжении притока вкладов. Корпоративные кредиты 
выросли на 1.8%, ипотека — на 2.9%. Розничное кредитование сократилось 
на 0.1%. Средства населения и корпоративного сектора на депозитах 
увеличились на 6.9% и 5.2% соответственно.  

Анализ: Высокие процентные ставки стимулируют рост рублевых 
депозитов, но кредитная активность остается высокой.  

• Корпоративный сектор сокращает депозиты в валюте и перекладывается 
в рубли в условиях укрепления рубля и высоких ставок.  

• Физлица увеличили свои сбережения на фоне сезонно высоких выплат в 
конце года. Все больше банков повышают депозитные ставки для 
физических лиц, поскольку испытывают потребность в наличности для 
выполнения нормативов по ликвидности после возобновления действия 
Н26 с начала года. По предварительной оценке, банковскому сектору не 
хватает еще RUB 1.5 трлн.  

• Корпоративные кредиты по-прежнему востребованы на фоне сильного 
спроса как со стороны госсектора, так и бизнеса. Незначительное 
замедление в необеспеченном кредитовании обусловлено 
преимущественно макропруденциальными нормативами. Суммарный 
эффект от нормативов добавляет к ключевой ставке 1-2 п.п.  

• На выдачу ипотеки повлияла сезонность и действие ранее одобренных 
заявок, особенно по льготным программам. Рыночная ипотека сократилась 
в декабре на 30% по сравнению с ноябрем.  

 
  Илья Федоров, fedoroviy@bcs.ru 

Анатолий Трифонов, trifonovae@bcs.ru 
 
 
 
 

Нефть и газ   

 
 
 
 
 
 
 
 
 

Судя по обсуждению в турецком парламенте, 
идея нарастить экспорт Газпрома в Европу и 
другие страны через Турцию может стать 
реальностью 
 

 Газпром  
Турция намерена производить СПГ на продажу, увеличить 
импорт газа, позитивно  
Взгляд БКС: Судя по действиям турецкого парламента, идея экспортировать 
больше газа Газпрома в Европу и другие страны через Турцию может стать 
реальностью. Акции Газпрома торгуются с мультипликатором P/E 5.6x ‘24п, 
на 50% выше долгосрочного среднего значения (нейтральный взгляд). 

Новость: Парламент Турции рассматривает законопроект об экспорте 
СПГ, который позволит задействовать установки для сжижения как 
добываемого в стране, так и импортного природного газа для дальнейшей 
перепродажи. Об этом сообщает Интерфакс. 

Анализ: Позитивно для турецкого газового хаба и экспорта Газпрома. Один 
из возможных способов восстановить потерянные объемы экспорта Газпрома в 
Европу — план создания крупного центра по торговле газом в Турции. В рамках 
плана хаб будет получать часть газа из России по одной-двум дополнительным 
веткам Турецкого потока по Черному морю. И, хотя эта инициатива продвигается 
Россией на самом высоком уровне с начала украинского кризиса, трудно судить, 
насколько охотно поддерживают эту идею в Турции. 
 

mailto:fedoroviy@bcs.ru
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Обсуждение в парламенте говорит о том, что турецкие власти все же серьезно 
относятся к проекту, который предполагает строительство как минимум еще 
одного трубопровода мощностью 16 млрд куб. м в год в среднесрочной 
перспективе. На данный момент мы полагаем, что на долгом горизонте Газпром 
будет экспортировать около 40 млрд куб. м газа в год в Европу и Турцию (в 
основном по существующим веткам Турецкого потока), 15 млрд куб. м в год по 
Голубому потоку и оставшийся небольшой объем через Украину. 

 

 

 

GAZP RX     
Взгляд Нейтральный 
Цел. цена, RUB 210 Рын. кап, $млн 43,070 
Цена, RUB 163 EV, $млн 78,866 
Потенциал 28% ADTV 3м, $млн 34.2 
Изб. доходность 7%  23E 24E 
Free float 49% EV/EBITDA 3.2 6.8 
Free float, $млн 21,104 P/E adj. 3.4 45.8 
Источник: БКС Мир инвестиций 

 
 

  Рональд Смит, smitr@bcs.ru 

 
 
 
 

Металлургия и добыча   

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Большой и неоправданный дисконт в бумагах 
сохраняется (3.4х против 10х исторического 
Р/Е), сохраняем позитивный взгляд 
 

 Polymetal 
Операционные результаты за 4К23 — производство в 
рамках ориентира , нейтрально 
Взгляд БКС: Компания уложилась в ранее заложенный производственный 
прогноз, произведя 1.7 млн унций в золотом эквиваленте. Мы отмечаем 
сохранение существенного и неоправданного дисконта в бумагах (3.4х 
против 10х исторического Р/Е) и сохраняем позитивный взгляд. 

Новость: Polymetal представил операционные результаты за 4К23. 
Объемы производства в золотом эквиваленте снизились на 13% к/к, при 
этом выручка увеличилась на 5% во многом благодаря росту цен на золото и 
серебро. 
• Производство в золотом эквиваленте просело на 13% к/к и 15% г/г до 441 

тыс. унций. За полный год выпуск составил 1.7 млн унций (без изменений 
г/г), что соответствует прогнозу компании. 

• Компания несколько снизила объемы реализации на 1% до 1.6 млн унций 
за весь 2023 г., отмечая продолжающиеся затруднения с реализацией 
запасов готовой продукции в России. 

• Тем не менее выручка Polymetal в 4К23 выросла на 5% к/к, но была ниже на 
16% г/г, составив $876 млн. За 2023 г. показатель вырос на 8% до $3025 млн. 

• Наконец, чистый долг на конец года составил $2 382 млн, что оказалось 
практически на уровне 2022 г. 

• Компания дала производственный ориентир на 2024 г только в 
Казахстане на уровне 475 тыс. унций (без изменений). 

 

 

 

POLY RX     
Взгляд Позитивный 
Цел. цена, RUB 790 Рын. кап, $млн 2,616 
Цена, RUB 496 EV, $млн 4,469 
Потенциал 59% ADTV 3м, $млн 9.7 
Изб. доходность 30%  23E 24E 
Free float 75% EV/EBITDA 3.3 3.1 
Free float, $млн 1,967 P/E adj. 3.5 3.3 
Источник: БКС Мир инвестиций 

 
 

  Кирилл Чуйко, chuykoks@bcs.ru 
Дмитрий Казаков, kazakovda@bcs.ru 
Ахмед Алиев, alievab@bcs.ru 
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Рекомендации, оценки и результаты торгов 

 

  

Цена Цел. Р. кап., EV, P/E adj. DY 1D  1W 1M 3M 6M 12M YTD 52WL 52WH 3м ADTV

цена $ млн $ млн 23E 24E 23E 24E 12MF $млн

РТС RTSI$ USD 1,123 -0.2% -1% 4% 3% 9% 14% 4% 907 1,154 600         
Индекс МосБиржи IMOEX Позитивный 25% RUB 3,196 4,000 0.6% 1% 3% -1% 6% 45% 3% 2,154 3,269 500         

Газпром GAZP RX Нейтральный 29% RUB 163 210 43,070 78,866 3.2 6.8 3.4 45.8 9.8% -0.1% -2% 2% -3% -5% 3% 2% 153 184 34.2
Новатэк NVTK RX Нейтральный 26% RUB 1,433 1,800 48,417 49,409 9.6 8.6 7.8 4.9 7.7% -0.1% 0% -2% -15% -5% 40% -2% 1,026 1,748 13.1
Роснефть ROSN RX Нейтральный 18% RUB 574 680 60,745 141,936 4.5 4.0 4.7 4.3 10.4% -0.2% -1% -3% -3% 15% 70% -3% 338 603 20.0
Лукойл LKOH RX Нейтральный 22% RUB 6,990 8,500 50,649 51,728 3.7 3.8 7.7 7.7 13.1% 0.8% 3% 3% -4% 20% 77% 3% 3,812 7,501 45.4
Сургутнефтегаз-ао SNGS RX Негативный 3% RUB 29 30 11,563 -39,054 neg. neg. 1.0 2.0 2.8% 0.6% 0% 8% -12% -2% 26% 8% 21 34 9.7
Сургутнефтегаз-ап SNGSP RX Негативный -4% RUB 56 54 4,822 - - - - - 20.5% -0.5% 0% 1% -1% 23% 100% 1% 27 60 21.7
Газпром нефть SIBN RX Негативный 14% RUB 819 930 43,044 51,763 4.1 4.3 6.2 6.5 8.4% -0.6% -2% -3% 3% 48% 84% -3% 409 930 12.2
Татнефть-ао TATN RX Нейтральный 20% RUB 693 830 16,235 17,533 4.5 4.3 6.3 5.6 18.0% -0.1% -1% -3% 11% 34% 109% -3% 312 724 13.6
Татнефть-ап TATNP RX Нейтральный 14% RUB 692 790 1,141 - - - - - 18.0% -0.2% 0% -2% 12% 36% 112% -2% 316 726 3.5
Башнефть BANE RX Нейтральный 14% RUB 2,446 2,800 3,936 2,862 0.8 0.8 1.6 1.5 11.9% 0.8% 2% 13% 18% 31% 159% 13% 932 2,460 2.2
Башнефть прив. BANEP RX Нейтральный 14% RUB 2,105 2,400 595 - - - - - 13.7% -0.5% 5% 21% 32% 58% 176% 21% 756 2,116 6.5
Транснефть-ап TRNFP RX Позитивный 27% RUB 158,000 200,000 2,737 16,810 - - - - 11.2% 0.4% 2% 9% 10% 28% 79% 9% 88,150 158,000 14.4

P/BV P/E
Сбербанк-ао SBER RX Позитивный 35% RUB 275 370 64,927 - 0.9 0.8 4.0 3.6 12.5% 0.4% 0% 1% 2% 10% 79% 1% 153 286 102.4
Сбербанк-ап SBERP RX Позитивный 35% RUB 275 370 3,062 - 0.9 0.8 n/m n/m 12.5% 0.2% 0% 1% 2% 11% 82% 1% 151 286 9.1
ВТБ VTBR RX Позитивный 47% RUB 0.0245 0.036 7,249 - 0.4 0.3 1.4 2.0 0.0% 0.7% -1% 8% -3% -2% 45% 8% 0.0158 0.0293 20.5
ТКС (ДР) TCSG RX Позитивный 68% RUB 3,213 5,400 7,135 - 2.2 1.8 7.3 6.3 0.0% 2.4% 3% 0% -6% -5% 20% 0% 2,439 3,764 13.4
МКБ CBOM RX Нейтральный 25% RUB 8.0 10 2,976 - 0.8 0.7 4.4 3.7 n/a 0.8% 4% 0% 11% 13% 7% 0% 6.0 8.2 2.4
БСПБ BSPB RX Нейтральный -11% RUB 280 250 1,403 - 0.7 0.6 2.9 4.2 3.6% 0.1% 1% 30% 11% 28% 181% 30% 100 312 8.4
Halyk Bank HSBK LI - - USD 14 - - - - - - - - -0.1% -1% -6% 12% -2% 36% -6% 10 15 0.6

Московская биржа MOEX RX Нейтральный 23% RUB 203 250 5,160 3,692 4.1 4.3 8.2 8.0 6.2% 0.7% 3% 8% 6% 55% 95% 8% 104 210 14.2

Renaissance IG RENI RX - - RUB 98 - - - - - - - - -1.5% 2% 4% 2% 4% 82% 4% 51 119 0.9

Северсталь CHMF RX Позитивный 20% RUB 1,673 2,000 15,615 12,994 4.9 3.9 8.3 6.4 14.0% 3.0% 4% 20% 21% 26% 83% 20% 914 1,673 14.3
НЛМК NLMK RX Позитивный 26% RUB 198 250 13,227 12,408 4.3 3.8 7.5 6.1 14.7% 0.7% 0% 10% 3% -3% 72% 10% 115 213 14.2
ММК MAGN RX Позитивный 27% RUB 59 75 7,282 6,019 2.9 2.3 6.4 4.9 7.7% 2.1% 1% 12% 10% 10% 65% 12% 35 59 8.8
ТМК TRMK RX Позитивный 24% RUB 226 280 2,598 4,922 3.6 3.9 4.1 5.6 7.6% 0.7% 0% 14% 0% 22% 167% 14% 84 271 5.6
Норильский никель GMKN RX Нейтральный 18% RUB 16,110 19,000 27,580 36,949 3.5 5.6 4.2 7.2 4.0% 0.1% 0% 0% -8% -1% 6% 0% 14,288 17,998 17.2
Полиметалл POLY RX Позитивный 59% RUB 496 790 2,616 4,469 3.3 3.1 3.5 3.3 0.0% -0.9% -1% -3% -9% -11% 4% -3% 405 686 9.7
Полюс PLZL RX Нейтральный 26% RUB 11,099 14,000 11,781 19,305 5.2 5.2 5.5 6.0 9.4% 0.9% 0% 4% -5% -5% 21% 4% 8,306 12,090 8.7
Южуралзолото (ЮГК) UGLD RX Позитивный 36% RUB 0.66 0.9 1,553 2,271 5.3 4.8 8.7 7.5 n/a 1.4% 1% 3% - - - 3% 0.52 0.67 3.2
Мечел-ао MTLR RX Позитивный 101% RUB 314 630 1,456 5,121 5.4 4.1 4.6 2.8 n/a 5.2% 3% 1% 14% 48% 176% 1% 114 336 75.2
Мечел-ап MTLRP RX Позитивный 64% RUB 384 630 594 - - - - - n/a 5.6% 7% 4% 39% 71% 143% 4% 148 384 14.7
UC Rusal 486 HK Негативный 50% HKD 2.4 3.6 4,723 3,716 5.0 5.0 4.0 5.2 n/a -2.4% -2% -10% -17% -25% -40% -10% 2.4 4.1 0.0
UC Rusal RUAL RX Негативный 14% RUB 35 40 5,928 4,921 6.7 6.7 5.0 6.6 n/a 0.6% 0% 2% -12% -19% -17% 2% 34 44 4.8
Ferrexpo FXPO LN - - GBp 85 - - - - - - - - 1.0% 1% -6% 10% -7% -47% -6% 71 161 0.7
Распадская RASP RX Позитивный 37% RUB 423 580 3,141  3.7 2.8 8.2 7.9 n/a 1.5% 2% -2% 20% 26% 69% -2% 242 448 8.7
Алроса ALRS RX Негативный 6% RUB 71 75 5,843 5,733 4.5 4.1 8.0 7.2 2.3% 1.1% -1% 2% 1% -15% 16% 2% 59 91 10.8

Фосaгро PHOR RX Позитивный 28% RUB 6,708 8,600 9,679 12,171 6.2 6.2 8.0 7.9 9.6% -1.0% -1% 2% 0% -10% 4% 2% 6,365 7,700 3.7
Акрон AKRN RX - - RUB 18,436 - - - - - - - - -0.2% -1% -2% -3% -5% 2% -2% 18,124 20,546 0.3

0

Магнит MGNT RX Нейтральный 23% RUB 6,998 8,600 5,296 12,187 4.1 3.6 8.4 7.0 9.0% 1.7% 2% 0% 17% 20% 50% 0% 4,048 7,312 26.7
X5 Group FIVE RX Позитивный 33% RUB 2,400 3,200 7,262 16,520 4.3 3.9 8.2 7.5 5.6% 4.5% 4% 10% 2% 13% 61% 10% 1,389 2,422 7.1
Лента LENT RX - - RUB 732 - - - - - - - - 0.5% 4% 9% -1% -11% 2% 9% 650 830 0.2
О'Кей OKEY RX - - RUB 34 - - - - - - - - 1.1% 2% 14% -7% -8% 20% 14% 25 41 0.2
М.Видео MVID RX Негативный -18% RUB 195 160 388 2,120 4.4 3.6 neg. neg. n/a 0.6% 5% 19% 1% -11% 12% 19% 164 227 1.0
Детский мир DSKY RX - - RUB 60 - - - - - - - - -1.8% -4% 6% -16% -15% -12% 6% 57 78 0.2
FixPrice FIXP RX Позитивный 48% RUB 324 480 3,071 3,193 5.4 4.5 9.3 7.6 2.1% -0.1% -1% 15% -11% -23% -11% 15% 266 444 3.8
Novabev BELU RX Позитивный 22% RUB 5,659 6,900 718 985 4.4 3.7 7.8 6.4 17.5% 1.1% -1% 5% 0% 17% 98% 5% 2,819 5,998 3.9
Henderson HNFG RX Позитивный 35% RUB 602 810 271 346 4.8 4.0 11.4 7.9 n/a 0.4% 0% 10% - - - 10% 492 670 1.2
ЕвроТранс EUTR RX - - RUB 332 - - - - - - - - -1.5% -2% 23% - - - 23% 223 395 2.8
Примечание: целевые цены рассчитаны исходя из текущего курса и ожидаемой инфляционной разницы

EV/EBITDA
Компания Тикер Взгляд Пот. Валюта

Нефтегазовый сектор

Банковский сектор

Производство удобрений

Розничная торговля

Финансовый сектор

Металлургия и добыча

Страховые компании
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Результаты торгов BCS 

   

Цена Цел. Р. кап., EV, P/E adj. DY 1D  1W 1M 3M 6M 12M YTD 52WL 52WH 3м ADTV

цена $ млн $ млн 23E 24E 23E 24E 12MF $млн

РТС RTSI$ USD 1,123 -0.2% -1% 4% 3% 9% 14% 4% 907 1,154 600         
Индекс МосБиржи IMOEX Позитивный 25% RUB 3,196 4,000 0.6% 1% 3% -1% 6% 45% 3% 2,154 3,269 500         

ЛСР LSRG RX Негативный -6% RUB 744 700 854 1,186 3.8 3.8 5.7 4.5 10.4% -0.6% -1% 14% 7% -3% 65% 14% 452 878 1.0
ПИК PIKK RX Позитивный 64% RUB 730 1,200 5,373 4,925 3.2 2.8 5.1 4.2 n/a 0.7% 1% 8% 1% -6% 20% 8% 599 847 2.1
Эталон ETLN RX Позитивный 46% RUB 89 130 379 146 0.8 0.7 5.3 3.2 8.6% 1.5% 2% 7% 5% -3% 66% 7% 51 96 0.5
Самолет SMLT RX Позитивный 37% RUB 3,806 5,200 2,611 3,219 4.8 3.7 11.6 6.1 n/a -0.2% -1% -2% -5% 3% 51% -2% 2,477 4,138 4.3

Русгидро HYDR RX Негативный -24% RUB 0.79 0.6 3,819 7,049 4.8 3.8 4.7 4.1 10.6% -0.1% 3% 11% -6% -6% 0% 11% 0.71 1.0 2.1
Интер РАО IRAO RX Позитивный 46% RUB 4.1 6.0 3,321 -1,721 neg. neg. 2.8 3.2 6.2% 0.1% 0% 2% -7% -2% 16% 2% 3.3 4.5 3.7
Юнипро UPRO RX Позитивный 36% RUB 2.2 3.0 1,525 1,020 2.3 2.4 5.4 5.4 n/a 1.3% 3% 9% -9% 8% 50% 9% 1.5 2.5 3.5
Мосэнерго MSNG RX Позитивный 45% RUB 3.3 4.8 1,460 924 1.9 1.9 8.4 8.5 6.0% -0.4% 4% 7% 2% 10% 87% 7% 1.8 3.4 1.2
ОГК-2 OGKB RX Негативный -53% RUB 0.58 0.27 709 849 2.0 2.4 3.0 3.9 12.8% -0.4% -5% 5% -3% -16% -2% 5% 0.53 0.78 1.2
ЭЛ5-Энерго ELFV RX - - RUB 0.72 - - - - - - - - -0.7% 1% 9% -8% 20% 31% 9% 0.5 0.85 2.1
ТГК-1 TGKA RX Позитивный 24% RUB 0.0097 0.012 424 532 1.9 1.8 4.2 3.8 n/a 0.4% -2% 11% -9% -11% 23% 11% 0.0076 0.013 1.4
ТГК-2 TGKB RX - - RUB 0.0138 - - - - - - - - -0.9% -6% 41% 7% 56% 263% 41% 0.0038 0.0153 0.8

ФСК-Россети FEES RX Негативный -37% RUB 0.127 0.08 2,801 7,100 1.5 1.4 1.5 1.5 0.0% 0.7% 5% 16% -2% 15% 46% 16% 0.086 0.14 4.1
МОЭСК MSRS RX - - RUB 1.4 - - - - - - - - 0.4% -2% 8% -4% 2% 44% 8% 0.94 1.7 0.5
МРСК Центра MRKC RX - - RUB 0.61 - - - - - - - - -1.3% 0% 9% -1% 23% 112% 9% 0.265 0.65 0.4
Ленэнерго LSNG RX - - RUB 24 - - - - - - - - -4% -1% 28% -12% 29% 130% 28% 10 30 0.6
Ленэнерго прив. LSNGP RX - - RUB 208 - - - - - - - - -0.5% 1% 10% 0% -1% 70% 10% 122 239 0.5
МРСК CЗ MRKZ RX - - RUB 0.109 - - - - - - - - -1.7% -1% 21% 2% 125% 250% 21% 0.0287 0.121 0.6

АФК «Система» AFKS RX Позитивный 24% RUB 17 21 1,782 - - - - - 3.1% 0.3% -1% 6% -1% -4% 38% 6% 12 19 4.4

МТС MTSS RX Нейтральный 21% RUB 273 330 5,141 11,728 4.4 4.2 9.2 8.9 13.2% 0.3% 3% 9% -2% -5% 11% 9% 245 346 8.5
Ростелеком-ао RTKM RX Нейтральный 18% RUB 76 90 2,784 8,697 2.9 2.7 5.8 4.8 9.0% -1.2% 0% 11% 0% 3% 29% 11% 58 83 3.5
Ростелеком-ап RTKMP RX Позитивный 32% RUB 68 90 110 - - - - - 10.0% -0.7% 1% 9% -6% -8% 21% 9% 56 77 2.1

Яндекс YNDX RX Позитивный 42% RUB 3,102 4,400 12,473 13,115 12.8 8.5 48.5 24.2 n/a 5.3% 18% 22% 18% 18% 60% 22% 1,840 3,102 35.0
VK VKCO RX Нейтральный 4% RUB 676 700 1,803 2,105 9.4 7.1 neg. neg. n/a -0.6% 3% 21% 16% -6% 40% 21% 454 775 16.0
Ozon OZON RX Нейтральный 17% RUB 2,909 3,400 6,890 7,761 n/m 23.0 neg. neg. n/a 1.1% 4% 3% 10% 20% 71% 3% 1,557 3,010 10.8
HeadHunter HHRU RX Позитивный 25% RUB 3,205 4,000 1,795 1,778 9.4 7.9 12.7 10.3 6.0% 0.9% 5% 9% -16% 30% 126% 9% 1,281 3,930 1.0
Qiwi QIWI RX - - RUB 480 - - - - - - - - -0.2% -7% -16% -24% -22% 8% -16% 433 715 3.7
ЦИАН CIAN RX - - RUB 735 - - - - - - - - 0.7% 4% 20% 3% -2% 73% 20% 385 919 0.7
Группа Позитив POSI RX Нейтральный 3% RUB 2,224 2,300 1,635 1,665 12.1 9.0 12.9 9.4 4.6% 0.0% 0% 10% 2% 2% 44% 10% 1,450 2,540 3.9
Группа Астра ASTR RX Негативный -24% RUB 556 420 1,301 1,311 26.5 15.8 24.9 15.7 n/a -0.5% 4% 11% 13% - - 11% 448 560 2.6
Софтлайн SOFL RX Негативный -2% RUB 163 160 589 622 12.6 7.5 11.3 7.1 n/a - - - - - - - 134 216 3.7

Аэрофлот AFLT RX Негативный 0% RUB 39 39 1,717 1,431 0.9 0.9 neg. neg. 0.0% 4.0% 3% 12% -2% -12% 41% 12% 27 46 3.9
Globaltrans GLTR RX Негативный -11% RUB 686 610 1,366 1,284 2.5 2.7 4.4 5.0 n/a 1.6% 1% 8% 10% 0% 121% 8% 311 740 2.9
Globaltruck GTRK RX - - RUB 629 - - - - - - - - -0.5% 4% 13% 28% 379% 919% 13% 58 703 8.1
Segezha SGZH RX Негативный -12% RUB 4.1 3.6 721 2,042 14.1 7.4 neg. n/m n/a 1.0% 2% 11% -15% -35% -15% 11% 3.7 6.5 12.9
Совкомфлот FLOT RX Нейтральный 13% RUB 141 160 3,665 4,204 2.6 2.8 4.0 4.6 7.9% 1.4% 0% -3% 15% 45% 227% -3% 43 149 12.1
ОВК UWGN RX - - RUB 72 - - - - - - - - 2% -6% 74% -10% -62% -28% 74% 21 297 21.3
НМТП NMTP RX - - RUB 13 - - - - - - - - 0.5% -1% 8% -1% 24% 136% 8% 5.1 16 5.4
Sollers SVAV RX - - RUB 905 - - - - - - - - -0.3% -2% 14% -8% 0% 280% 14% 220 1,346 2.9

Черкизово GCHE RX - - RUB 4,260 - - - - - - - - 0.2% 0% 4% 4% 25% 49% 4% 2,820 4,600 0.4
Примечание: целевые цены рассчитаны исходя из текущего курса и ожидаемой инфляционной разницы

EV/EBITDA
Компания Тикер Взгляд Пот. Валюта

Девелопмент

Электроэнергетика - Генерация

Электроэнергетика - Сети

Промышленность

Сельское хозяйство

Диверсифицированные холдинги

Телекоммуникации

Медиа
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Товарный рынок 
Товар Значение 1D 1W 1M 3M 6M 12M YTD 52WL 52WH 
Нефть и газ                     
Brent ($/барр.) 82.9 0.57% 4.2% 8% -5% -2% -2% 8% 72 97 
WTI ($/барр.) 77.8 1.35% 4.1% 9% -5% -3% -0% 9% 67 94 
Газ, США ($/тыс. куб. м) 81 -6.22% 5.1% -12% -29% -11% -21% -12% 1.8 13 
Газ, Европа ($/тыс. куб. м) 327 3.90% 9.5% -4% -39% 15% -48% -4% 23 60 
Металлы                     
Золото ($/тр. унц.) 2,037 0.19% 0.4% -1% 2% 4% 6% -1% 1,811 2,077 
Серебро ($/тр. унц.) 23.2 -0.14% 3.2% -3% -1% -5% -2% -3% 20 26 
Палладий ($/тр. унц.) 979 -0.99% 2.9% -11% -13% -22% -40% -11% 918 1,673 
Платина ($/тр. унц.) 927 -0.53% 2.5% -7% -1% -1% -9% -7% 846 1,127 
Никель ($/т) 16,248 0.44% 1.1% -1% -11% -26% -44% -1% 15,765 30,153 
Медь ($/т) 8,512 0.67% 2.4% 1% 5% -1% -7% 1% 7,824 9,200 
Цинк ($/т) 2,560 0.57% 1.9% -3% 4% 2% -26% -3% 2,230 3,476 
Алюминий ($/т) 2,235 0.44% 1.9% -5% -1% 2% -12% -5% 2,070 2,613 
С/Х товары                     
Кукуруза ($/буш.) 4.4 5.98% 6.5% -3% 1% -21% -38% -3% 4.1 7.2 
Хлопок ($/фунт) 0.8 0.63% 0.2% 5% 4% 0% -2% 5% 72 88 
Источник: БКС Мир инвестиций 

Фондовые индексы 

Индекс Значение 1D 1W 1M 3M 6M 12M YTD 52WL 52WH 
MSCI EM 981 -1.0% 1.1% -4% 6% -6% -6% -4% 911 1,047 
DJIA 38,467 0.35% 1.5% 2% 17% 8% 14% 2% 31,819 38,467 
S&P 500 4,925 -0.06% 1.2% 3% 18% 7% 23% 3% 3,856 4,928 
Nasdaq 15,510 -0.76% 0.5% 3% 21% 8% 36% 3% 11,139 15,628 
FTSE 100 7,666 0.44% 2.4% -1% 5% -0% -2% -1% 7,257 8,014 
DAX 16,972 0.18% 2.1% 1% 15% 3% 12% 1% 14,687 16,972 
Nikkei 225 36,066 0.11% -1.2% 8% 17% 10% 31% 8% 26,946 36,547 
BOVESPA 127,402 -0.86% -0.7% -5% 13% 6% 13% -5% 97,926 134,194 
Shanghai Composite 2,831 -1.83% 2.1% -5% -6% -14% -13% -5% 2,756 3,395 
Hang Seng Index 15,703 -2.32% 2.3% -8% -10% -21% -29% -8% 14,961 22,072 
Источник: БКС Мир инвестиций 
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Календарь 
Дата Сектор Компания Событие 
31 января Электроэнергетика Русгидро Операционные результаты за 2023 г. 
9 февраля Финансовый сектор Сбер Результаты по РПБУ за предыдущий месяц  
19 февраля Электроэнергетика Юнипро Финансовые результаты за 2023 г. по МСФО 
20 февраля Финансовый сектор ВТБ Финансовые результаты за 4К23 по МСФО 
21 февраля Электроэнергетика Русгидро Финансовые результаты за 2023 г. по РСБУ 
середина февраля Производители удобрений Фосагро Финансовые результаты за 2023 г. по МСФО 
6 марта Электроэнергетика Русгидро Финансовые результаты за 2023 г. по МСФО 

6 марта ТМТ Позитив 
Предварительные неаудированные показатели по МСФО и 
управленческая отчетность за 2023 г. 

12 марта Финансовый сектор Сбер Результаты по РПБУ за предыдущий месяц  
21-22 марта Промышленность Segezha Финансовые результаты за 2023 г. по МСФО 
конец февраля-начало марта   Электроэнергетика ИнтерРАО  Финансовые результаты за 2023 г. по МСФО 
5 апреля ТМТ Позитив Финансовые результаты за 2023 г. по МСФО 
9 апреля Финансовый сектор Сбер Результаты по РПБУ за предыдущий месяц  
24 апреля Электроэнергетика Русгидро Операционные результаты за 1К24 
27 апреля Электроэнергетика Русгидро Финансовые результаты за за 1К24 по РСБУ 
27 апреля Электроэнергетика Юнипро Финансовые результаты за за 1К24 по РСБУ 
14 мая Финансовый сектор Сбер Результаты по РПБУ за предыдущий месяц  
29 мая Электроэнергетика Русгидро Финансовые результаты за за 1К24 по МСФО 
11 июня Финансовый сектор Сбер Результаты по РПБУ за предыдущий месяц  
1К24 Нефть и газ Новатэк Дальнейшее развитие Мурманский СПГ  
1К24 Нефть и газ Газпром Потенциальный скачок цен на газ в Европе из-за холодной погоды 
1К24 Нефть и газ Транснефть Дробление акций 
1К24 Металлургия и добыча Полюс Новые параметры проекта Сухой Лог 
1П24 Нефть и газ Новатэк Начало коммерческого производства первой линии Арктик СПГ-2 
Все даты предварительны, будут подтверждаться по мере появления информации от компаний 

Последние отчеты БКС Мир инвестиций 
Дата Категория Тип Сектор Компания Название 
31 января Акции Начало покрытия ТМТ Софтлайн Крупный ИТ-игрок, пока негативный взгляд 
31 января Акции Обновление 

рекомендации 
Розничный 
сектор 

X5 Group Ждем сильного 4К23 по МСФО, возможны дивиденды  

30 января Акции Портфели БКС Стратегия  Газпром заменил ФСК-Россети в аутсайдерах 
29 января Акции Alert Металлургия 

и добыча 
Полиметалл Новый акционер поддержит стратегию компании 

29 января Акции Взгляд на неделю Стратегия  Рынки акций, макро, нефть, газ и облигации 
29 января Акции График ТМТ МТС Потенциальное IPO МТС Банка: эффект на МТС 
29 января Акции Понижение 

рекомендации 
Транспорт Совкомфлот Нейтральный взгляд после роста котировок 

25 января Акции Еженедельный 
обзор валют 

Валюты  Все внимание на риторику центробанков 

25 января Акции График ТМТ Яндекс Впереди разделение: эффект зависит от схемы 
24 января Акции Закрытие идеи Удобрения ФосАгро Лонг Фосагро: Пришло время фиксировать прибыль 
24 января Акции Дивидендная 

стратегия 
Стратегия  Дивидендная корзина: Северсталь – новая дивидендная 

надежда среди сталелитейщиков 
24 января Акции Понижение 

рекомендации 
Нефть и газ Газпром нефть Меняем взгляд на негативный после роста котировок 

23 января Акции Портфели БКС Стратегия  Замены в фаворитах и аутсайдерах  
23 января Акции Закрытие парной 

идеи 
Нефть и газ Лукойл/СургутНГ Лонг Лукойл/Шорт СургутНГ-ап: Пора фиксировать прибыль 

23 января Акции Обзор перед IPO Транспорт Делимобиль Лидер каршеринга в России  
23 января Акции Понижение 

рекомендации 
Металлургия 
и добыча 

Полюс Нейтральный взгляд после роста акций на 10% 

22 января Акции Взгляд на неделю Стратегия  Рынки акций, макро, нефть, газ и облигации 
18 января Акции График Девелоперы Эталон Рекордные продажи в 2023 г. за счет регионов  
18 января Акции Понижение 

рекомендации 
Нефть и газ Татнефть Снижение целевых цен, нейтральный взгляд на обычку 

17 января Акции Открытие парной 
идеи 

Нефть и газ/ 
Финансовый 
сектор 

Транснефть/ 
БСПБ 

Лонг Транснефть-ап / Шорт Банк Санкт-Петербург: Рост в 
Транснефти в ожидании сплита / Банк Санкт-Петербург 
перекуплен  

17 января Акции Обзор рынка 
алмазов 

Металлургия 
и добыча 

 Цены стабилизировались, на минимумах: ЕС ввел санкции 
против Алросы 

16 января Акции Портфели БКС Стратегия  Краткосрочные идеи без изменений  
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Настоящий материал создан и распространяется ООО «Компания БКС» (ООО «Компания БКС», ОГРН 1025402459334, место нахождения: 630099, Россия, Новосибирск, ул. Советская, д.37, лицензия на 
осуществление брокерской деятельности № 154-04434-100000 от 10.01.2001, лицензия на осуществление дилерской деятельности № 154-04449-010000 от 10.01.2001 и лицензия на осуществление депозитарной 
деятельности № 154-12397-000100 от 23.07.2009, выданы ФСФР России). С информацией о Компании и услугах, декларацией о рисках, информационными документами по финансовым инструментам и 
связанным с ними рисках, иной подлежащей раскрытию информацией (включая ссылку на страницу, на которой можно оставить обращение (жалобу) рекомендуем ознакомиться по ссылке: 
https://broker.ru/disclosure. Услуги брокера не являются услугами по открытию банковских счетов и приему вкладов, деньги, передаваемые по договору о брокерском обслуживании, не подлежат страхованию в 
соответствии с Федеральным законом от 23 декабря 2003 года № 177- ФЗ «О страховании вкладов в банках РФ». 
Настоящий материал не относится к независимым инвестиционным аналитическим материалам и распространяется исключительно в информационных целях. Предоставленные материалы и указанная в них 
информация не являются индивидуальными инвестиционными рекомендациями. В случае необходимости получения индивидуальных инвестиционных рекомендаций, Вам необходимо заполнить Анкету об 
определении инвестиционного профиля и заключить с ООО «Компания БКС» Договор об инвестиционном консультировании в порядке, предусмотренном Регламентом оказания услуг на рынке ценных бумаг ООО 
«Компания БКС». Финансовые инструменты либо операции, упомянутые в них, могут не подходить Вам, не соответствовать Вашему инвестиционному профилю, финансовому положению, опыту инвестиций, знаниям, 
инвестиционным целям, отношению к риску и доходности. Определение соответствия финансового инструмента либо операции инвестиционным целям, инвестиционному горизонту и толерантности к риску является 
задачей инвестора. ООО «Компания БКС не несет ответственности за возможные убытки инвестора в случае совершения упомянутых операций, либо инвестирования в упомянутые финансовые инструменты. 
Информация не может рассматриваться как публичная оферта, предложение или приглашение приобрести, или продать какие-либо ценные бумаги, иные финансовые инструменты, совершить с ними сделки. 
Информация не может рассматриваться в качестве гарантий или обещаний в будущем доходности вложений, уровня риска, размера издержек, безубыточности инвестиций. Результат инвестирования в 
прошлом не определяет дохода в будущем. Не является рекламой ценных бумаг.  
Перед принятием инвестиционного решения Инвестору необходимо самостоятельно оценить экономические риски и выгоды, налоговые, юридические, бухгалтерские последствия заключения сделки, свою 
готовность и возможность принять такие риски.  
Клиент также несет расходы на оплату брокерских и депозитарных услуг, подачу поручений по телефону, иные расходы, подлежащие оплате клиентом. Полный список тарифов ООО «Компания БКС» приведен 
в приложении №11 к Регламенту оказания услуг на рынке ценных бумаг ООО «Компания БКС». Перед совершением сделок вам также необходимо ознакомиться с: уведомлением о рисках, связанных с 
осуществлением операций на рынке ценных бумаг; информацией о рисках клиента, связанных с совершением сделок с неполным покрытием, возникновением непокрытых позиций, временно непокрытых 
позиций; заявлением, раскрывающим риски, связанные с проведением операций на рынке фьючерсных контрактов, форвардных контрактов и опционов; декларацией о рисках, связанных с приобретением 
иностранных ценных бумаг. Указанные документы размещены на сайте ООО «Компания БКС» https://broker.ru/regulations. 
Данные материалы могут содержать информацию о финансовых инструментах, сделки по приобретению которых недоступны физическим лицам-неквалифицированным инвесторам без прохождения 
установленной законодательством о рынке ценных бумаг процедуры тестирования или недоступны вне зависимости от прохождения процедуры тестирования. У Инвестора отсутствует обязанность получать 
статус квалифицированного инвестора при отсутствии у Инвестора потребности совершать действия, которые в соответствие с применимым законодательством, разъяснениями/рекомендациями Банка 
России могут совершаться только квалифицированными инвесторами. Решение получить статус квалифицированного инвестора должно быть принято Инвестором самостоятельно после ознакомления с 
правовыми последствиями признания Инвестора квалифицированным инвестором. 
Перед приобретением выбранного вами финансового инструмента проконсультируйтесь доступен ли вам такой финансовый инструмент к приобретению. Необходимо отметить, что любой доход, полученный 
от инвестиций в финансовые инструменты, может изменяться, и что цена или стоимость ценных бумаг и инвестиций может как расти, так и падать. Соответственно, инвесторы могут потерять либо все, либо 
часть своих инвестиций. Кроме того, историческая динамика котировок не определяет будущие результаты. Курсы обмена валют могут также негативно повлиять на цену, стоимость или доход от ценных бумаг 
или связанных с ними инвестиций, упомянутых в настоящем материале. Кроме того, не исключены валютные риски при инвестировании в депозитарные расписки компаний. Инвестиции в экономику России и 
российские ценные бумаги сопряжены с высокой степенью риска и требуют соответствующих знаний и опыта. 
Информация и мнения были получены из открытых источников, которые считаются надежными, но Компания не дает никаких заверений или гарантий относительно точности данной информации. Мнения, 
содержащиеся в настоящем материале, отражают текущие суждения аналитиков и могут быть изменены без предварительного уведомления. В связи с вышесказанным, этот материал не должен рассматриваться как 
единственный источник информации. Ни Компания, ни ее филиалы и сотрудники не несут никакой ответственности за любой прямой или косвенный ущерб, вытекающий из или каким-либо образом связанный с 
использованием информации, содержащейся в настоящем материале, а также за ее достоверность. Инвесторам следует помнить, что Компания и / или ее дочерние структуры могут иметь или уже имеют позиции в 
ценных бумагах, или позиции в финансовых инструментах на ценные бумаги, или других инструментах, упомянутых в настоящем материале, а также могут совершать или уже совершили рыночные или иные действия в 
качестве исполнителя сделок по этим бумагам или инструментам. Также, Компания и / или ее дочерние структуры могут предоставлять или уже предоставляют инвестиционно-банковские или консалтинговые услуги 
по ценным бумагам или инструментам, указанным в данном материале, или исполнять функции члена совета директоров или наблюдательного совета в компаниях, упомянутых в данном материале. 
Компания работает в России. Данный материал может быть использован инвесторами на территории России с учетом законодательства РФ. Использование материала за пределами России регулируется 
законодательством соответствующих стран. На территории Великобритании данный материал может распространяться только среди приемлемых контрагентов или профессиональных клиентов (согласно 
определению в правилах FCA) и не должен передаваться розничным клиентам. В США настоящий материал распространяет BCS Americas, Inc., аффилированная с ООО «Компания БКС», которая принимает на 
себя ответственность за его содержание. BCS Americas, Inc., не участвовала в подготовке настоящего материала, при этом авторы не являются ни сотрудниками, ни лицами, связанными с BCS Americas, Inc., и не 
зарегистрированы и не считаются аналитиками с точки зрения FINRA. На компанию, выпускающую материал, и авторов могут не распространяться все требования к раскрытию информации и другие 
нормативные требования США, которым подчиняются BCS Americas, Inc. и ее сотрудники. Лицам, получающим этот доклад в США, и желающим осуществлять операции с любыми ценными бумагами, 
упомянутыми в настоящем материале, следует связаться с BCS Americas, Inc., а не ее аффилированными компаниями. 
В соответствии с нормами Комиссии по ценным бумагам США, аналитики, чьи имена указаны в настоящем материале подтверждают, что: (1) мнения, выраженные в настоящем материале, точно отображают их 
личные взгляды на ценные бумаги и эмитентов, и (2) никакая часть зарплаты аналитиков не была, не есть и не будет прямо или косвенно связана с конкретными рекомендациями и взглядами, выраженными в 
настоящем материале. 
Методология присвоения взгляда от Дирекции инвестиционной аналитики БКС выглядит следующим образом: аналитики устанавливают целевые цены на 12 месяцев вперед на основе анализа инвестиционной 
привлекательности акций, который может включать различные методологии оценки, такие как анализ мультипликаторов (P/E, EBITDA и т.д.), дисконтированных денежных потоков (DCF) или модели 
дисконтирования дивидендов (DDM). На основе этой целевой цены рассчитывается избыточная доходность, которая представляет собой доходность по целевой цене на 12 месяцев вперед к текущей цене акции 
за вычетом нашей оценки стоимости капитала акции, которая в настоящее время составляет около 20% для большинства бумаг. Избыточная доходность свыше 10% соответствует «позитивному» взгляду, менее 
минус 10% —  «негативному», в диапазоне от -10% до +10%—  «нейтральному».  
Этот материал не может быть распространен, скопирован, воспроизведен или изменен без предварительного письменного согласия со стороны Компании. Дополнительную информацию можно получить в 
Компании по запросу. 
© 2024 ООО «Компания БКС». Все права защищены   
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