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Новое в версии от 8 августа
Цена акции и потенциал пересчитаны по итогам торгов 7 августа. Добавлен peer-анализ Mowi, SalMar,
Lerøy Seafood и Bakkafrost на Oslo Børs.
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01 — РЕЗЮМЕ

Ключевые выводы
Обновление после торгов 7 августа 2026 и сравнение с Oslo Børs

MARKET UPDATE — 07.08.2026

327,1 руб.
закрытие

-2,65%
за день

326,2–341,9
диапазон

47,8 млн руб.
оборот

КАПИТАЛИЗАЦИЯ

≈28,7 млрд
87,88 млн акций

EV

≈42,5 млрд
при чистом долге 13,8 млрд

EV / EBITDA 2025

≈7,5×
на депрессивной EBITDA

БАЗОВЫЙ ДИАПАЗОН

460–540 руб.
потенциал +41…+65%

P / ADJ. PROFIT

≈13,7×
скорр. прибыль 2025

P / BOOK

≈0,73×
балансовый капитал 39,6 млрд

Что изменилось после пятничных торгов
7 августа акция закрылась на 327,1 руб. (-2,65%) после роста на 7,7% 5 августа и снижения на 3,1% 6 августа.
С 4 по 7 августа итоговое изменение всего +1,6% — высокая внутринедельная волатильность без устойчивого
направления.
Мы не видим нового публичного issuer-specific фактора, который менял бы фундаментальную модель. Поэтому
целевые диапазоны не пересматриваем; снижение reference price лишь увеличивает потенциальную
доходность базового сценария.
На текущей цене рынок оценивает 2025 год примерно по 7,5× EV/EBITDA. Если EBITDA восстановится до
8,5–10 млрд руб. в 2026 году, текущий EV соответствует приблизительно 4,3–5,0× — заметно ниже крупных
норвежских аналогов.

Вывод из Oslo Børs
Mowi и Lerøy сейчас торгуются примерно около 8× EV/EBITDA, Bakkafrost — около 11×, SalMar — существенно
дороже. Это показывает: сама по себе отрасль не получает «дешевый» мультипликатор только из-за слабой
цены лосося.
Премия формируется за масштаб, стабильную биологию, прозрачность и вертикальную интеграцию. Для
«Инарктики» ключ к re-rating — доказать нормализацию биомассы, смертности и маржи, а не просто показать
один сильный квартал.
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