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Более подробная информация о динамике 
котировок за все периоды представлена 
на сайте Компании

ВЫДЕРЖКИ ИЗ ПУБЛИКАЦИЙ ОБ АКЦИЯХ ПАО «ФОСАГРО»

Производители удобрений
Ослабление рубля 
сделало сектор 
привлекательнее

Мы повысили целевые цены 
акций ФосАгро на 23%, 
до 7 750 руб., после пониже-
ния прогноза по курсу рубля 
(рост экспортных доходов), 
а также учета принятых нало-
говых инициатив по измене-
нию расчета НДПИ и акциза 
на газ. Позитивный эффект 
от указанных факторов был 
частично нивелирован 
ростом стоимости капи-
тала. Основной фактор риска 
для инвестиционной привле-
кательности производите-
лей удобрений — возможное 
изъятие государством части 
дополнительных доходов 
от ослабления рубля, кото-
рый мы отразили в росте пре-
мии за риск. Новая целевая 
цена предполагает потен-
циал роста у ФосАгро более 
30% и дивидендную доход-
ность около 15% в 2025 году, 
поэтому мы повышаем 
рекомендацию по его 
акциям с «держать» 
до «покупать».

ФосАгро
Курс и снижение налоговой 
нагрузки уже в цене

Отмена экспортных пошлин 
с 2025 года и ослабле-
ние рубля создают пред-
посылки для роста EBITDA 
ФосАгро в 2025 году 
на 46% год к году в рублях. 
При закладываемой нами 
умеренной нормализа-
ции цен на удобрения сло-
жившаяся конъюнктура 
позволит в этом году гене-
рировать валютную доход-
ность свободного денежного 
потока (FCF) в размере 14%, 
что мы считаем справед-
ливым уровнем при теку-
щих ставках. Мы приступаем 
к анализу ФосАгро с реко-
мендацией держать и про-
гнозной ценой 7 100 руб./акц. 
(полная доходность 17%).

По нашей оценке, ФосАгро 
остается самым эффектив-
ным производителем фос-
форных удобрений в мире. 

Восстановление цен 
на фосфорные удобре-
ния в этом году выше 
500 долл. США за тонну DAP 
Baltic поддерживали при-
быль компании.

ФосАгро сталкивается 
с минимальными логисти-
ческими ограничениями, 
используя для экспорта 
малотоннажный флот, в том 
числе из «дружественных» 
стран. Основными экспорт-
ными рынками являются 
Бразилия и Индия.

В настоящий момент 
ФосАгро торгуется с коэф-
фициентом EV/EBITDA 2026П 
на уровне 5,5х, что обеспечи-
вает существенный дисконт 
к мировым аналогам и исто-
рическим значениям этого 
мультипликатора.
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http://www.phosagro.ru/investors/capital/dynamics/

