
 

Финансовые результаты. «Яндекс» продолжает 
наращивать выручку двухзначными темпами: во II 
квартале 2026 года прирост составил 16% относи-
тельно II квартала прошлого года. Выручка ядра 
бизнеса «Поисковые сервисы и ИИ» приросла на 
8,8% после снижения в I квартале, но в текущей 
экономической ситуации темпы остаются невысо-
кими. Оборот от услуг по рекламе и продвижению 
вырос на 12% по сравнению с предыдущим годом 
— до 128 млрд руб. Если смотреть более широко, 
то темпы роста общей выручки также продолжают 
замедляться, но это ожидаемый процесс в пользу 
роста маржинальности и раскрытия стоимости биз-
несов. Прогноз по росту выручки на 2026 год ме-
неджмент подтвердил на уровне 20%, мы ожидаем, 
что показатель достигнет 1729 млрд руб. 

Маржинальность по скорректированной EBITDA 
выросла до 23%, это самый высокий уровень с 
2020 года. Сам показатель также вырос на 35% во 
II квартале, эффективность продолжает расти, при 
этом инвестиции в основные проекты увеличились. 
Отдельно отметим сегмент электронной коммер-
ции, который впервые вышел в безубыточность по 
скорректированной EBITDA. Сегмент Райдтех так-
же продолжает работать над качеством сервиса и 
улучшать маржинальность, которая выросла на 

1,6% в годовом соотношении — до 8%. Прогноз по 
скорректированной EBITDA холдинга подтвержден 
на уровне 350 млрд руб. на 2026 год. Скорректиро-
ванная чистая прибыль во II квартале 2026 года 
выросла на 56% и составила 48 млрд руб.  

Дивиденды и обратный выкуп акций. За I полу-
годие 2026 года ожидается выплата дивидендов в 
размере 110 руб. на акцию. Помимо дивидендов, 
«Яндекс» реализует программу обратного выкупа 
акций для реализации планов долгосрочной моти-
вации сотрудников. В течение двух лет на эти цели 
планируется направить до 50 млрд руб., что может 
поддержать котировки в текущих условиях, время 
выбрано правильно. Сейчас уже выкуплено 3,3 млн 
акций на 12,5 млрд руб., что нивелировало эффект 
от прошлых допэмиссий акций. При этом в буду-
щем выпуск дополнительных акции для программы 
мотивации сотрудников может быть возобновлен 
по мере необходимости. 
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Источник: данные компании, расчеты «Цифра брокер» 

Результаты «Яндекса» за II квартал 2026:  

рост маржинальности и снижение темпов роста 

Текущая цена YDEX 3992 руб. 

Целевая цена YDEX 5304 руб. 

Финансовые пока-

затели, млрд руб. 

II кв. 

2025 

II кв. 

2026 
2025 2026П 

Выручка 332,5 386,3 1441 1729 

Изменение, г/г 33,4% 16,2% 32% 20% 

EBITDA скорр. 66 88,9 281 349 

Рентабельность по 

EBITDA 
19,9% 23% 19,5% 20,2% 

Чистая прибыль 

скорр. 
30,4 47,6 141 178 

Маржа по чистой 9,14% 12,32% 9,8% 10,3% 

Мультипликаторы 2023 2024 2025 2026П 

P/E 40,7 15,8 10,7 8,9 

EV/EBITDA  12 8,7 5,4 4,6 

Net Debt/EBITDA 0,4 0,3 0,2 0,1 



Источник: данные компании, расчеты «Цифра брокер» 

Итог. Ожидаемо уверенный отчет «Яндекса», соответствующий нашим ожиданиям по росту на 2026 год. После 
прошедших на рынке распродаж по мультипликаторам компания стала оцениваться еще дешевле. Даже если 
учитывать, что «Яндекс» постепенно уходит от типичной компании роста в сторону раскрытия стоимости, фор-
вардные P/E 8,9 и EV/EBITDA 4,6 обналичивают существенный дисконт к фундаментальной стоимости. 

Если ориентироваться на DCF-модель, то, по нашей оценке, в моменте справедливая цена находится на уровне 
5304 руб., что предполагает апсайд более 30% к текущей цене. С минимумов июля акции выросли уже на 28%  и 
вернулись в середину диапазона 3300-4700 руб., в котором бумаги находятся с начала 2024 года. За этот период 
бизнес сильно масштабировался, компания значительно нарастила выручку и улучшила маржинальность, поэто-
му для долгосрочных инвесторов «Яндекс» остается самой надежной идеей в ИТ-секторе. Но в текущих реалиях 
неопределенности и высокой безрисковой доходности сложно ожидать сильной переоценки, участники рынка по-
прежнему больше склонны инвестировать в классические бизнесы с высокой дивидендной доходностью.  



Ограничение ответственности: ООО «Цифра брокер» (ОГРН 1107746963785, 123112, Москва, 1-й Красногвардейский про-
езд, дом 15). Лицензия №045-13561-100000 на осуществление брокерской деятельности, срок действия лицензии не ограни-
чен. Сайт: https://cifra-broker.ru/ Телефон: +7 (495) 783 91 73. Не является индивидуальной инвестиционной рекомендацией. 
Упомянутые финансовые инструменты или операции могут не соответствовать вашему инвестиционному профилю и инве-
стиционным целям (ожиданиям). В приведенной информации не принимаются во внимание ваши личные инвестиционные 
цели, финансовые условия или нужды. Определение соответствия финансового инструмента либо операции инвестицион-
ным 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. Источник информации, 
подлежащей раскрытию в соответствии с законодательством Российской Федерации о ценных бумагах: https://e-disclosure.ru.  
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Юридический адрес 

123112, г. Москва,  

1-й Красногвардейский проезд, д. 15 

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 

  

Поддержка клиентов 

Тел.: +7 (495) 783-91-73,  

8-800-100-40-82 

E-mail: shop@cifra-broker.ru  

 

Для корпоративных клиентов 

Тел.: +7 (495) 783-91-73 доб. 90999 

E-mail: corp.clients@cifra-broker.ru  
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