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Группа ЛСР 
МСФО за 1П25 – умеренно негативно   
Группа ЛСР представила финансовые результаты по МСФО за 1П25, 
превзойдя наши ожидания по выручке и EBITDA, но показав убыток, в то 
время как мы ожидали чистую прибыль.  

• В 1П25 выручка группы ЛСР выросла на 13% г/г, до 96 млрд руб., 
превзойдя наши оценки на 1%. На выручку повлияли сильные продажи 
2023 г. и высокая стройготовность в 2024 – 2025 гг. 

• Скорректированная EBITDA составила 22 млрд руб., оказавшись 
немного ниже нашего прогноза в 22,4 млрд руб. Компании удалось 
незначительно снизить рентабельность по EBITDA, несмотря на рост 
себестоимости. Валовая рентабельность составила 35% против 38% 
в 1П24. В остальном компания показала высокую эффективность в 
управлении операционными затратами.  

• Увеличение финансовых расходов с 13,9 млрд в 1П24 до 22,6 млрд 
руб. в 1П25 привело к чистому убытку в размере 2,5 млрд руб. Кроме 
того, компания получила убыток от курсовых разниц в 8,7 млрд руб. 
Таким образом, общий совокупный расход составил 11,2 млрд руб.  

• Долговая нагрузка (чистый долг за вычетом денежных средств на 
счетах эскроу/EBITDA LTM) компании осталась в норме - 1,3х.  

• Мы расцениваем финансовые результаты компании, как умеренно 
негативные в силу получения чистого убытка. Считаем, что возрастает 
риск отсутствия выплат дивидендов в 2026 г.  

 

 
 

Рекомендация / Целевая цена 

Тикер LSRG RX 
  
Цена закрытия, руб. 785 
Целевая цена, руб. 750 
Потенциал роста -5% 
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