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― Высокотехнологичные компании, 
ориентированные на внутренний рынок, 
показывают рост, значительно 
опережающий инфляцию

― В сочетании с дивидендными акциями
компании роста способны качественно
улучшить результат портфеля

― Коррекция открывает уникальные 
возможности в акциях 
высокотехнологичных компаний

― Фокусируемся на ярких историях 
роста с наилучшими перспективами 
на горизонте 2-3 лет

Фокус 
на внутренний рост

Партнер, руководитель отдела 
торговли акциями АТОН

Элбек Далимов

Ozon ТКС ХолдингЯндекс



Российский рынок акций, хотя и состоит 
преимущественно из сырьевых компаний, включает 
ряд ярких высокотехнологичных компаний с высоким 
потенциалом роста в среднесрочной и долгосрочной 
перспективе.

Такие компании, в первую очередь ориентированные 
на внутренний рынок, демонстрируют впечатляющие 
темпы роста, значительно превышающие текущий 
уровень инфляции.

Уход иностранных IT-компаний освободил 
существенную долю рынка и позволил отечественным 
игрокам, таким как Яндекс, Ozon и ТКС Холдинг, 
занять доминирующие позиции.

На наш взгляд, акции высокотехнологичных 
компаний — важный элемент инвестиционного 
портфеля. В сочетании с дивидендными акциями, 
они могут значительно повысить общую 
эффективность инвестиций. 

Текущая коррекция на российском фондовом рынке 
открывает уникальную возможность в акциях 
наиболее перспективных и динамично развивающихся 
технологических компаний России.
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Привлекательная оценка

По показателю P/E Яндекс 
торгуется в 2,5 раза ниже 
исторических средних

8,4x
forward P/E

Впечатляющий рост, 
несмотря на масштаб

↑ 38-40%
прогноз роста выручки 
по итогам 2024 года 2

Яндекс
YDEX •  RU000A107T19
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Доходность не гарантируется государством или иными лицами, не является предложением 
финансового инструмента и/или индивидуальной инвестиционной рекомендацией.

Включение новых 
акций YDEX в индекс 
Мосбиржи может
стать краткосрочным 
триггером роста

Ведущая технологическая компания России 2

65%
доля рынка в «Поиске» 

95%+
доля на рынке такси
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Техническая картина
— Коррекция в Яндексе была куда менее глубокой, 

чем в других ликвидных акциях. На наш взгляд, это 
объясняется фундаментальными триггерами для 
роста и крайне привлекательной оценкой.

— В последние недели акции консолидируются 
в диапазоне 3 600 — 4 000 рублей. Вместе с тем
по индексу RSI формируется сильная «бычья» 
дивергенция, что может указывать на локальный 
минимум в акциях Яндекса.

— Закрепление выше 4 000 рублей может 
ознаменовать конец коррекции и взлет 
к новым максимумам. Триггером для разворота, 
скорее всего, станет включение Яндекса 
в индекс Мосбиржи.

Динамика акций Яндекса

Источник: TradingView, оценки АТОН, по состоянию на 5 сентября 2024
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Ozon
OZON •  US69269L1044
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Доходность не гарантируется государством или иными лицами, не является предложением 
финансового инструмента и/или индивидуальной инвестиционной рекомендацией.

Самые высокие темпы роста 
среди публичных игроков

↑ 110%
рост товарооборота в 2023 году 4

↑ 70%
в I полугодии 2024 5

Ведущий игрок на рынке
онлайн-торговли 3

№1
публичный игрок на рынке

№2
по объемам торговли

Безубыточность 
при таких высоких 
темпах роста 
доказывает 
эффективность 
бизнес-модели

Уникальный шанс 
взять экспозицию 
на одну из самых 
быстрорастущих 
компаний в РФ

↓ 40%
падение акций за 3 месяца
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Техническая картина
— Акции Ozon всего за три месяца потеряли 

половину роста с минимумов 2022 года.
— С одной стороны, после столь резкого снижения 

акции сильно перепроданы. С другой — падение 
остановилось в широком диапазоне 2 500 — 3 000, 
в котором акции консолидировались с августа 
2023 по март 2024 года.

— Мы считаем, что высока вероятность 
формирования локального минимума на уровнях 
2 500 — 3 000 рублей. Уверенное закрепление 
выше 3 000 рублей в течение как минимум двух 
торговых сессий подряд может ознаменовать 
окончание коррекции.

Источник: TradingView, оценки АТОН, по состоянию на 5 сентября 2024

Динамика акций Ozon
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ТКС Холдинг
TCSG •  RU000A107UL4

7
Доходность не гарантируется государством или иными лицами, не является предложением 
финансового инструмента и/или индивидуальной инвестиционной рекомендацией.

Один из самых 
высоких показателей 
возврата на капитал 
в секторе 6

33%
коэффициент ROE
во II квартале 2024 

Успешная интеграция 
с Росбанком 
позволит ускорить 
темпы роста, 
нарастить доходы 
и вернуться 
к дивидендам

Самые высокие темпы роста 
в финансовом секторе 6

↑ 72%
рост выручки год к году 
во II квартале 2024

↑ 24%
рост числа клиентов
во II квартале 2024

Привлекательная точка входа после коррекции

↓ 30%
с апрельских максимумов

↓ 72%
с исторических максимумов
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Техническая картина
— Акции ТКС Холдинг снижались с лета 2023 года. 

На этой неделе коррекция достигла апогея, 
и бумага вернулась на минимумы с 2023 года.

— Показательно, что акции потеряли более 60% 
всего роста с минимумов 2022 года, что 
соответствует идеальной «коррекции 
по Фибоначчи». 

— В диапазоне 2 200 — 2 400 рублей присутствует 
зона консолидации, которая служит сильным 
уровнем поддержки. На наш взгляд, на этих уровнях 
сформируется локальный минимум. Для полной 
уверенности, что коррекция уже позади, мы бы 
хотели увидеть закрепление выше 2 700 рублей.

Источник: TradingView, оценки АТОН, по состоянию на 5 сентября 2024

Динамика акций ТКС Холдинг
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Примечания
1. По мнению и оценкам авторов данного материала. 

Доходность не гарантируется государством 
или иными лицами, не является предложением 
финансового инструмента и/или индивидуальной 
инвестиционной рекомендацией.  

2. По данным финансовой отчетности компании 
за второй квартал 2024 года.

3. По данным компании.

4. По данным финансовой отчетности компании 
за 2023 год

5. По данным финансовой отчетности компании 
за первое полугодие 2024 года.

6. По данным финансовой отчетности компании 
за второй квартал 2024 года.

https://yastatic.net/s3/ir-docs/docs/2024/q2/57a1cu049ffbd144aeged36d47h173c2/MKPAO_Press_Release_RUS_rs94k.pdf
https://corp.ozon.ru/
https://corp.ozon.ru/tpost/gsmzi5glm1-v-2023-godu-oborot-ozon-previsil-175-trl
https://corp.ozon.ru/tpost/yp5x23lbj1-oborot-ozon-vo-ii-kvartale-viros-na-70-p#:~:text=%D0%9E%D0%B1%D0%BE%D1%80%D0%BE%D1%82%20e%2Dcommerce%20%D1%81%D0%B5%D0%B3%D0%BC%D0%B5%D0%BD%D1%82%D0%B0%20(GMV,%D1%83%20%D0%BA%D0%BE%D0%BC%D0%BF%D0%B0%D0%BD%D0%B8%D0%B8%20%E2%80%93%20%D0%BD%D0%B0%2077%25.
https://acdn.tinkoff.ru/static/documents/tks-holding-obuyavlyaet-finansovye-rezultaty-po-msfo-za-ii-kvartal-i-pervoe-polugodie-2024.pdf
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Что такое RSI?
Индекс относительной силы RSI — это один из самых 
распространенных индикаторов технического 
анализа, который показывает соотношение 
положительных и отрицательных изменений цены 
финансового инструмента.

Индекс варьируется по шкале от 0 до 100: 
— чем сильнее относительное движение цены вверх, 

тем значение индикатора ближе к 100,
— чем сильнее относительное движение цены вниз, 

тем значение индикатора ближе к 0.

Индикатор может давать различные сигналы, позволяя 
оценить текущий уровень перепроданности или 
перекупленности инструмента, направление и общую 
силу тренда, а также вероятность его смены.

Перекупленность и перепроданность. Как правило, 
значение выше 70 указывает на перекупленность 
инструмента, а ниже 30 — на его перепроданность.

Пересечение отметки 50 может указывать на смену 
тренда. Пересечение снизу вверх говорит 
о восходящем тренде, а сверху вниз, напротив, 
о нисходящем.

Дивергенция — это расхождение между динамикой 
цены актива и графиком RSI. 

— «Бычья» дивергенция наблюдается тогда, когда 
цена актива достигает новых минимумов, а RSI 
при этом остается выше предыдущих минимумов. 
Это может быть сигналом с развороту котировок 
от снижения к росту.

— Напротив, «медвежья» дивергенция наблюдается, 
когда цена бьет рекорды, а значение RSI остается 
ниже предыдущего максимума. Такая динамика 
может указывать на возможный разворот цены 
от роста к снижению.
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Список компаний
Международная компания публичное акционерное 
общество «ЯНДЕКС», тикер YDEX

OZON HOLDINGS PLC, тикер OZON

Международная компания публичное акционерное 
общество «ТКС Холдинг», тикер TCSG

https://yandex.e-disclosure.ru/
https://yandex.e-disclosure.ru/
https://www.e-disclosure.ru/portal/company.aspx?id=38334
https://e-disclosure.ru/portal/company.aspx?id=39055
https://e-disclosure.ru/portal/company.aspx?id=39055
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Раскрытие информации
Настоящий материал подготовлен аналитиками ООО «АТОН». Каждый аналитик подтверждает, 
что все позиции, изложенные в настоящем отчете в отношении какой-либо финансового 
инструмента/цифрового финансового актива/валюты, в т. ч. цифровой (далее совместно — Активы, 
а по отдельности Актив) или компании, точно отражают личные взгляды этого аналитика 
касательно любой анализируемой компании/Актива. Каждый аналитик и (или) лица, связанные ним, 
могли взаимодействовать с трейдерами и другими сотрудниками для сбора, формирования 
и толкования рыночной информации.
Содержащаяся в материале информация, была получена из различных открытых источников, 
которые, как мы полагаем, являются надежными, однако мы не можем гарантировать 
и не гарантируем точности, достоверности, актуальности или полноты данной информации. 
Данная информация не основана на конкретных обстоятельствах, связанных с получателем 
материала. Данная информация не является исчерпывающим изложением актуальных событий 
финансового или коммерческого характера и не может быть использована в таком качестве. 
Описываемые в данном отчете Активы могут не подлежать продаже во всех юрисдикциях или 
определенным категориям инвесторов. Выпуск, учет и обращение цифровых финансовых 
активов/цифровой валюты может осуществляться исключительно в соответствии с действующим 
законодательством, и торговля этими инструментами считается рискованной. 
Ряд Активов в том числе производные финансовые инструменты (опционы, фьючерсы и т.д.) 
не подходят для всех инвесторов, и торговля этими инструментами считается рискованной. 
Прошлые показатели не являются гарантией будущих результатов. Стоимость инвестиций 
подвержена влиянию множества факторов и может упасть или вырасти, при этом инвестор может 
не вернуть себе сумму первоначальных инвестиций как в части, так и полностью. Некоторые 
инвестиции могут стать неосуществимыми в связи с не ликвидностью рынка Активов или 
отсутствием вторичного рынка (интереса инвестора), и поэтому оценка инвестиций и определение 
рисков инвестора могут не поддаваться количественной оценке. Инвестиции в неликвидные 
Активы подразумевают высокую степень риска и приемлемы только для опытных инвесторов, 
способных самостоятельно оценивать риски инвестирования в сложные, высоко рискованные 
продукты, цифровые финансовые активы, цифровую валюту и не требующих легкого и быстрого 
преобразования инвестиций в денежные средства или иные ликвидные активы. Номинированные 
в иностранной валюте Активы подвержены колебаниям в зависимости от обменных курсов, что 
может негативно сказаться на стоимости или цене инвестиций, а также получаемых от инвестиций 
доходов. Иные факторы риска, влияющие на цену, стоимость или доходы от инвестиций, включают, 
но не обязательно ограничиваются политическими рисками, экономическими рисками, 
кредитными рисками, а также рыночными рисками. 
Инвестиции в Активы на развивающихся рынках, равно как и в цифровые финансовые активы, 
цифровую валюту имеют высокую степень риска, и инвесторы перед осуществлением инвестиций 
должны предпринять тщательное предварительное исследование. 
Информация, содержащаяся в настоящем материале, не является инвестиционно-аналитическим 
продуктом. При создании данного документа были приложены разумные усилия для получения 
информации из надежных источников, при этом не может быть гарантировано, что информация 
или оценки, содержащиеся в настоящем материале, являются достоверными, точными или 
полными. Он был подготовлен со всей осторожностью, соблюдаемой для обеспечения точности 
изложения фактов, и ни в целиком, ни частично не содержит намеренно неверно изложенной 
информации. Выпуск и распространение отчета и иной информации в отношении Активов 
в определенных юрисдикциях может ограничиваться законом. Если прямо не указано обратное, 
настоящий отчет предназначен только для лиц, являющихся допустимыми получателями данного 
отчета в той юрисдикции, в которой находится или к которой принадлежит получатель настоящего 
материала. Несоблюдение подобных ограничений может представлять собой нарушение 
законодательства о финансовых инструментах/цифровых финансовых активах/цифровой валюте 
такой юрисдикции. Настоящий материал не предназначен для доступа к нему с территории 
Соединенных Штатов Америки (включая зависимые территории и Округ Колумбия), Австралии, 
Канады и Японии. 
Инвестирование в Активы сопряжено с рисками. Перед принятием решения обязательно 
ознакомьтесь с Декларацией о рисках. https://www.aton.ru/support/documents/customer-regulating/
Ставки вознаграждения ООО «АТОН» за оказание услуг в связи с операциями на финансовых 
рынках, услуг депозитария, а также перечень подлежащих возмещению клиентом расходов в связи 
с оказанием ему услуг на финансовых рынках и услуг депозитария, приведены в Приложении 
№ 23 к Регламенту оказания ООО «АТОН» брокерских услуг на рынках ценных бумаг 
и Приложении № 19 к Условиям осуществления депозитарной деятельности ООО «АТОН» 
и доступны для ознакомления на сайте ООО «АТОН» в сети «Интернет»: 
https://www.aton.ru/support/documents/customer-regulating/
В случае если Актив торгуется на биржевом и внебиржевом рынках, держатель может его продать 
по текущим рыночным ценам. В случае если Актив ограничен в обороте, с информацией о порядке 
возврата денежных средств можно ознакомиться в документах, регламентирующих порядок 
выпуска такого Актива (эмиссионных документах). Более подробные условия необходимо уточнять 
у брокера. 

https://www.aton.ru/support/documents/customer-regulating/
https://www.aton.ru/support/documents/customer-regulating/
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Представленная информация содержит результаты исследований, прогнозов и оценок 
в отношении рассматриваемых финансовых инструментов и не является предложением 
описываемого финансового инструмента. 
Данный финансовый инструмент/цифровой финансовый актив/ валюта, в т. ч. цифровая не являются 
банковским депозитом, связанные с ним риски не подлежат страхованию в соответствии 
с Федеральным законом от 23 декабря 2003 года № 177-ФЗ «О страховании вкладов в банках 
Российской Федерации». Возврат инвестиций и доходность вложений в данный финансовый 
инструмент/цифровой финансовый актив/ валюту в т. ч. цифровую не гарантированы государством.
Настоящий материал предназначен для широкого распространения и не является адресованной 
для ограниченной группы лиц рекламой ценных бумаг или соответствующих финансовых 
инструментов. Все получатели данного материала являются как квалифицированными инвесторами 
в соответствии с Федеральным законом от 22.04.1996 № 39-ФЗ «О рынке ценных бумаг», лицами, 
обладающими профессиональным опытом в вопросах, связанных с инвестициями, или лицами с 
высоким уровнем собственного капитала, так и иными лицами, которым данный материал может 
быть адресован на законных основаниях (все перечисленные категории лиц далее именуются 
«указанными получателями материала»). Данный материал может быть использован лицами, 
которые не являются указанными получателями материала. Любой вид инвестиций или 
инвестиционной деятельности, о котором говорится в данном материале, доступен не только 
указанным получателям материала и имеет отношение не только к указанным получателям 
материала, но и к иным лицам.
Активы, описанные в настоящем материале, могут не подходить лицам, которые ознакомились 
с таким материалом. Рекомендуем не полагаться исключительно на информацию в настоящем 
материале, а сделать свою собственную оценку соответствующих рисков и привлечь, при 
необходимости, независимых экспертов. Составитель и распространитель материала не несет 
ответственности за финансовые или иные последствия, которые могут возникнуть в результате 
принятия решений в отношении Активов, представленных в настоящем материале.
Данная информация не является индивидуальной инвестиционной рекомендацией, и финансовые 
инструменты либо сделки, упомянутые в ней, могут не соответствовать вашему финансовому 
положению, цели (целям) инвестирования, допустимому риску, и (или) ожидаемой доходности. 
ООО «АТОН» не несет ответственности за возможные убытки в случае совершения сделок либо 
инвестирования в финансовые инструменты, упомянутые в данной информации.
Настоящий материал может содержать информацию о финансовых инструментах, при 
распространении которых возникает конфликт интересов. При урегулировании возникающих 
конфликтов интересов ООО «АТОН» руководствуется интересами своих клиентов. Более 
подробную информацию о мерах, предпринимаемых в отношении конфликтов интересов, можно 
найти в Политике управления конфликтом интересов, размещённой на официальном сайте ООО 
«АТОН» https://www.aton.ru/info-disclosure/.
ООО «АТОН» (ИНН 7702015515), место нахождения: 115035, Россия, Москва, Овчинниковская
наб., д. 20 стр. 1, 11 этаж, офис № 39, осуществляет свою деятельность на рынке ценных бумаг 
в соответствии со следующими лицензиями:
• профессионального участника рынка ценных бумаг на осуществление брокерской деятельности 
№ 177-02896-100000 от 27 ноября 2000 г. Выдана Федеральной службой по финансовым рынкам
• профессионального участника рынка ценных бумаг на осуществление дилерской деятельности 
№ 177-03006-010000 от 27 ноября 2000 г. Выдана Федеральной службой по финансовым рынкам
• профессионального участника рынка ценных бумаг на осуществление депозитарной деятельности 
№ 177-04357-000100 от 27 декабря 2000 г. Выдана Федеральной службой по финансовым рынкам.
ООО «АТОН» внесено в Единый реестр инвестиционных советников — номер записи 25. 
ООО «АТОН» является участником торгов ПАО «Московская Биржа» и ПАО «Санкт-
Петербургская биржа».
Информация, связанная с деятельностью ООО «АТОН», публикуется в сети Интернет по адресу: 
http://www.aton.ru/. На указанном сайте также размещены актуальные на каждый момент времени 
условия предоставления брокерских и иных услуг. Изменение условий производится ООО 
«АТОН» в одностороннем порядке.
Адрес электронной почты для направления обращений: clients@aton.ru
Порядок направления обращений (жалоб) указан на страницах регулирующих органов в сети 
Интернет. 
Наименование и контакты регулирующего органа: 
• Центральный банк Российской Федерации https://www.cbr.ru/
• Национальная ассоциации участников фондового рынка (СРО НАУФОР) https://www.naufor.ru/

https://www.aton.ru/info-disclosure/
http://www.aton.ru/
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