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Сбербанк: результаты за восемь месяцев 2025 г. 

О компании. «Сбербанк» —  флагман российского фи-
нансового сектора, а его акции по праву относятся к 
так называемым «дивидендным аристократам». Коли-
чество бумаг в обращении составляет 21,5 млрд обык-
новенных и 1 млрд привилегированных акций. Кон-
трольный пакет (50% в капитале плюс одна голосую-
щая акция) принадлежит Министерству финансов Рос-
сии, оставшаяся часть акций находится в свободном 
обращении на фондовом рынке. 
Обзор финансовых показателей за восемь месяцев 
с начала 2025 года. Основой для генерации прибыли 
любого банка служит его баланс, а именно — структу-
ра активов и пассивов. Кредитный портфель 
«Сбербанка» продемонстрировал прирост на 2,1% в 
месячном и на 8,3% в годовом выражении. Основными 
драйверами роста выступили корпоративные кредиты 
(+2% м/м) и жилищное кредитование (+1,5% м/м). Бо-
лее того, по итогам августа был зафиксирован рекорд-
ный с начала года объем выданных розничных займов 
— 527 млрд руб. Представленная отчетность свиде-
тельствует о высокой кредитной активности как со сто-
роны населения, так и бизнеса. Объем депозитов уве-
личился на 1,4% за месяц и на 12,7% в годовом исчис-
лении. Такая динамика обусловлена сохранением вы-
сокой ключевой ставки, что делает сберегательные 
продукты привлекательными для клиентов; признаков 
оттока средств не наблюдается. Тем не менее увели-
чилась норма резервирования (LLP), что может указы-
вать на некоторое ухудшение качества кредитных 
портфелей. Несмотря на это, ситуация оценивается 
как стабильная: доля просроченной задолженности 
(NPL) осталась на прежнем уровне — 2,7%, а стои-
мость кредитного риска (COR) сохранилась на отметке 
1,5%. Чистый процентный доход банка показал рост на 
15,4% в годовом сопоставлении, чему способствовало 
расширение активной базы. В то же время чистый ко-
миссионный доход сократился на 2,1% за год из-за вы-
сокой базы прошлого года. Операционные расходы 
увеличились на 14%, а показатель эффективности 
(CIR) составил 28,7%. Расходы на формирование ре-
зервов снизились на 17,4%, что в сочетании с другими 
показателями обусловило рост чистой прибыли на 
6,4% в годовом выражении. Рентабельность собствен-
ного капитала (ROE) хоть и незначительно выросла на 
0,1% по сравнению с предыдущим месяцем, но оста-
лась на 1,4 п.п. ниже уровней показателя прошлого 
года. В целом результаты «Сбербанка» можно охарак-
теризовать как нейтральные. С одной стороны, отмеча-
ется высокое качество кредитного портфеля и стабиль-
ные процентные доходы, обеспечивающие рентабель-
ность капитала выше 22%. С другой, наблюдается сни-
жение комиссионных доходов, что может оказывать 
давление на финансовый результат. Тем не менее в 
текущих условиях «Сбербанк» сохраняет инвестицион-
ную привлекательность благодаря стабильному росту 
кредитного портфеля при умеренных рисках и устойчи-
вому увеличению прибыли.  
Заключение. Наша целевая цена по акциям 
«Сбербанка» базируется на среднем историческом 
значении мультипликатора P/B (цена/балансовая стои-
мость) за декаду, которое составляет 1,1x. Текущий Р/
В по обыкновенным акциям «Сбербанка» равен 0,94x, 
что предполагает потенциал роста котировок до 361,2 
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РПБУ 8М2025  
Текущая 

цена 
Целевая 

цена 

Сбербанк ао, SBER 303,5 361,2 

Сбербанк ап, SBERP 303,48 361,5 

Финансовые  
показатели 

8М24 7М25 8М25 

Чистый процентный 
доход, млрд руб. 

1 694,7 1 700,4 1 956,4 

Чистый комиссион-
ный доход,  
млрд руб. 

485,8 413,1 475,6 

Операционные  
расходы, млрд руб. 

-615,9 -611,0 -702,2 

Расходы на  
резервы, млрд руб. 

-398,5 -249,7 -329,1 

Чистая прибыль, 
млрд руб.  

1 052,6 971,5 1 119,6 

Кредиты,  
млрд руб. 

41 554,9 44 112,0 45 027,6 

Депозиты,  
млрд руб. 

37 832,1 42 053,1 42 637,2 

Показатели 8М24 7М25 8М25 

LLP 4,5% 5,3% 5,3% 

LTD 109,8% 104,9% 105,6% 

ROE 23,6% 22,1% 22,2% 

ROA 3,0% 2,9% 2,9% 

NPL 2,0% 2,7% 2,7% 

COR 1,3% 1,5% 1,5% 

CAR 0,14% 0,17% 0,15% 

CIR 26,7% 28,8% 28,7% 

Мультипликаторы 8М24 7М25 Текущая 

P/E 3,62 4,24 4,27 

P/B 0,90 0,93 0,92 

Нормативы 8М24 7М25 8М25 

Н 1.1 10,60% 10,10% 10% 

Н 1.2 10,90% 10,40% 10,30% 

Н 1.0 11,90% 12,80% 12,80% 

руб. за акцию. Немаловажным аспектом является ко-
эффициент достаточности общего капитала, который 
достиг отметки 12,8%. Это очень хороший показатель, 
особенно на фоне предстоящего ужесточения норма-
тивов к 2028 году, которое окажет давление на многие 
кредитные организации. «Сбербанк» обладает доста-
точным запасом прочности для выполнения этих тре-
бований без ущерба для дивидендных выплат акцио-
нерам.  



 

 2 

Ограничение ответственности: ООО «Цифра брокер» (ОГРН 1107746963785, 123112, Москва, 1-й Красногвардейский про-
езд, дом 15, офис 18.02). Лицензия №045-13561-100000 на осуществление брокерской деятельности, срок действия лицензии 
не ограничен. Сайт: https://cifra-broker.ru/ Телефон: +7 (495) 783 91 73. Не является индивидуальной инвестиционной реко-
мендацией. Упомянутые финансовые инструменты или операции могут не соответствовать вашему инвестиционному профи-
лю и инвестиционным целя (ожиданиям). В приведенной информации не принимаются во внимание ваши личные инвестици-
онные цели, финансовые условия или нужды. Определение соответствия финансового инструмента либо операции инвести-
ционным целям, инвестиционному горизонту и уровню допустимого риска является вашей задачей. ООО «Цифра брокер» не 
несет ответственности за возможные убытки инвестора в случае совершения операций либо инвестирования в финансовые 
инструменты и не рекомендует использовать данный материал в качестве единственного источника информации для приня-
тия инвестиционного решения. Владение ценными бумагами и прочими финансовыми инструментами всегда сопряжено с 
рисками: стоимость ценных бумаг и прочих финансовых инструментов может как расти, так и падать. 

КОНТАКТНАЯ ИНФОРМАЦИЯ 
 

Юридический адрес 

123112, г. Москва,  

1-й Красногвардейский проезд,  

д. 15, офис 18.02 

м. Деловой центр 

Тел.: +7 (495) 783-91-73 

Еmail: info@cifra-broker.ru 

 

Фактический адрес 

123112, г. Москва,  

1-й Красногвардейский проезд,  

д. 15, 18 этаж,  

(Башня «Меркурий Тауэр»,  

ММДЦ «Москва-Сити») 

 

Поддержка клиентов 

Тел.: +7 (495) 783-91-73,  

8-800-100-40-82 

E-mail: shop@cifra-broker.ru 
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