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Описание компаний

Ведущий поставщик 
оборудования и 
программного 
обеспечения для ИИ-
вычислений.

Крупнейшая e-commerce
платформа в мире, 
развивающая облачные 
вычисления, цифровую 
рекламу и 
логистическую 
инфраструктуру.

Мировой лидер в 
области корпоративного 

программного
обеспечения и один из 
крупнейших 
поставщиков облачных 
вычислений.

NVIDIA, Microsoft и Amazon — ключевые бенефициары роста искусственного интеллекта (ИИ): NVIDIA

поставляет вычислительную инфраструктуру, Microsoft и Amazon монетизируют ИИ через облако,

корпоративное ПО и сервисы.
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Доли мирового рынка облачной инфраструктуры, I квартал 2026

Amazon Web Services Microsoft Azure Google Cloud Oracle Cloud Остальные

Источник: Synergy Research Group

AWS и Azure вместе контролируют почти 
половину мирового рынка облачной 
инфраструктуры. Для Amazon и Microsoft 
это прямой канал монетизации
корпоративного ИИ, а для NVIDIA —
индикатор спроса со стороны 
гиперскейлеров.

49%

Облако остается центром ИИ-монетизации



Финансовые показатели

FY2026 год с окончанием 30.06.2026

• Выручка +18% г/г до $331,8 млрд. 
Основными драйверами стали Azure
и корпоративные ИИ-продукты.

• Чистая прибыль +31% г/г до $133,7 
млрд. Результат поддержан 
эффектом переоценки инвестиций в 
OpenAI.

• Скорр. EBITDA +24% г/г до $194,5 
млрд, маржа +3,1 п.п. до 58,6%. 
Масштаб Azure и Microsoft 365 
компенсировал расходы на дата-
центры.

Q2 2026 с окончанием 30.06.2026

• Выручка + 20% г/г до $200,6 млрд. 
Главным драйвером стала AWS, 
выручка которой выросла на 37% г/г.

• Чистая прибыль + 245% г/г до $62,6 
млрд. Основной вклад – переоценка 
доли в Anthropic и рост основного 
бизнеса.

• Скорр. EBITDA +31% г/г до $53,5 
млрд, маржа +2,3 п.п. до 26,7%. Рост 
AWS пока перекрывает 
инфраструктурные расходы.

Q1 FY2027 с окончанием 26.04.2026

• Выручка +85% г/г до $81,6 млрд. 
Продажи дата-центров +92% г/г 
благодаря поставкам Blackwell и 
сетевых решений.

• Чистая прибыль +211% г/г до $58,3 
млрд. Главные причины – рост 
операционной прибыли и 
переоценка инвестиций.

• Скорр. EBITDA +145% г/г до $54,5 
млрд, маржа +16,3 п.п. до 67,1%. 
Рост обеспечили дата-центры и 
низкая база после списания по H20 
(ИИ-ускоритель для китайского 
рынка).
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Драйверы роста

• Ускорение Azure. Спрос 
продолжает превышать доступные 
мощности, компания ожидает 
ускорения роста Azure в I
половине FY2027 года с 
окончанием 29 января 2027 года.

• Распространение ИИ-агентов.
Корпоративное внедрение агентов 
расширяет рынок Azure, Copilot и 
Microsoft 365.

• Прогнозируемость выручки. Уже 
крупный портфель контрактов на 
$678 млрд и модель «лицензия 
плюс потребление» позволяют 
лучше видеть выручку Microsoft в 
ближайшие 12 месяцев. 

• Рекордный портфель AWS. 
Законтрактованная выручка 
достигла $496 млрд и 
обеспечивает высокую видимость 
будущего роста.

• Дефицит вычислительных 
мощностей. Спрос на ИИ-
вычисления продолжает 
превышать доступное 
предложение, поддерживая AWS.

• Расширение инфраструктуры. 
Amazon планирует удвоить 
мощности AWS к 2027 году, при 
этом ожидает сохранения 
дефицита предложения.

• Рост инвестиций в ИИ-
инфраструктуру. IDC ожидает 
увеличения мировых расходов на 
56% до $497 млрд в 2026 году.

• Запуск Vera Rubin. Поставки новой 
платформы во II полугодии 2026 
года создадут следующий цикл 
обновления оборудования.

• Рост инференса. Рассуждающие 
модели и ИИ-агенты увеличивают 
потребление токенов и спрос на 
ИИ-ускорители.



Риски

• Возможная переоценка капитальных 
затрат гиперскейлеров вниз. 

• Производство бигтехами собственных 
чипов.

• Экспортные ограничения и 
зависимость от мощностей фабрик 
TSMC.

• Масштабные затраты на AWS и рост 
капитальных расходов.

• Высокая степень конкуренции на 
рынке облачных вычислений.

• Более слабая, чем ожидается, отдача 
от инвестиций.

• Высокие капитальные затраты, 
давящие на рентабельность и 
денежный поток.

• Более медленная, чем ожидается, 
монетизация Copilot и ИИ-агентов.

• Сдвиг сроков ввода оборудования 
вправо.



Оценка
Microsoft, Amazon и NVIDIA являются бенефициарами развития ИИ-инфраструктуры, расширения облачного бизнеса и
распространения ИИ-агентов. Июльская коррекция S&P 500 снизила оценки компаний, но не изменила их долгосрочные
драйверы. Microsoft и Amazon мы оцениваем по пятилетней медиане P/E, NVIDIA — по текущему P/E на прогнозном EPS,
поскольку ее исторические мультипликаторы искажены резким ростом прибыли.

• Используем пятилетнюю 
медиану P/E: стабильная 
прибыль и сопоставимая 
структура бизнеса делают 
историческую оценку 
применимой.

• Используем пятилетнюю 
медиану P/E: нормализация 
прибыли повысила 
репрезентативность 
мультипликатора, а медиана 
сглаживает колебания маржи.

• Исторический P/E искажен 
резким ростом прибыли. 
Поэтому оценку проводим через 
текущий P/E 30х при прогнозном 
EPS – $8,53.

+29%
Апсайд к пятилетней 

медиане

+36%
Апсайд к пятилетней 

медиане

+31%
Апсайд по форвардному 

P/E

Текущая цена*: $492,8

Справедливая цена: $636,2

Текущая цена: $277,4

Справедливая цена: $377,6

Текущая цена: $211,9

Справедливая цена: $276,9

* Текущая цена – это рыночная цена последней сделки с акцией в конце официальной торговой сессии на американской бирже
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Историческая оценка NVIDIA, Microsoft и Amazon
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Чистая прибыль Amazon в 2022 году была отрицательной, элемент ряда был заменен на среднее значение между 2021 и 2023 годом на графике и исключен из расчета медианы P/E



Ограничение ответственности: ООО «Цифра брокер» (ОГРН 1107746963785, 123112, Москва, 1-й
Красногвардейский проезд, дом 15). Лицензия №045-13561-100000 на осуществление брокерской
деятельности, срок действия лицензии не ограничен. Сайт: https://cifra-broker.ru/ Телефон: +7 (495) 783 91 73.
Финансовый инструмент предназначен для квалифицированных инвесторов. Не является индивидуальной
инвестиционной рекомендацией. Упомянутые финансовые инструменты или операции могут не
соответствовать вашему инвестиционному профилю и инвестиционным целям (ожиданиям). В приведенной
информации не принимаются во внимание ваши личные инвестиционные цели, финансовые условия или
нужды. Определение соответствия финансового инструмента либо операции инвестиционным 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 принятия 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 о ценных
бумагах: https://www.sec.gov/edgar/search
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Тел.: +7 (495) 783-91-73
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Фактический адрес
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