
РЕЗУЛЬТАТЫ УПРАВЛЕНИЯ ИНВЕСТИЦИОННЫМ ПОРТФЕЛЕМ

ОТРАСЛЬ: ЦВЕТНАЯ МЕТАЛЛУРГИЯ ГМК «НОРИЛЬСКИЙ НИКЕЛЬ»

РАСЧЕТ АГРЕГИРОВАННОЙ ПОТЕНЦИАЛЬНОЙ ДОХОДНОСТИ 

Прогноз финансовых показателей, тыс. руб.

Выручка 

Прибыль от продаж

Прибыль до налогообложения

Чистая прибыль

Собственный капитал

Рентабельность собственного капитала (ROE)

Рентабельность продаж (ROS)

Коэффициент “Цена/Прибыль” (P/E)

Коэффициент “Цена/Выручка” (P/S)

Коэффициент “Цена/Балансовый капитал” (P/BV)

Балансовая цена акции

Стоимость акции на конец отчетного периода, руб.

Прогнозная стоимость акции через год, руб.

Доходность от курсовой динамики, % годовых

Дивидендная доходность, % годовых

Агрегированная доходность обыкновенных акций, % годовых

x 1 = 7,0 x 190 730 182 = 1 327 679 544 x 0,50 = 663 839 772
+

1/0,14 x 34,0% = 2,4 x 560 850 599 = 1 327 679 544 x 0,25 = 331 919 886 => 8 390

+ ÷

x 73,8% = 4,5 x 293 132 730 = 1 327 679 544 x 0,25 = 331 919 886 1852 = ####### →

27,2% →

37,6% 

10,4%

Схема расчета агрегированной доходности обыкновенных акций
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73,8%

34,0%

6,96

2,37

4,53

2018П

560 850 599

273 214 800

247 643 738

190 730 182

293 132 730

1 634,20

 

 

 

2017П

519 333 642

239 439 292

213 110 727

164 133 557

258 604 001

70,8%

31,6%

8,09

2,56

5,13

Потенциальная доходность рассчитывается путем деления прогнозной капитализации на рыночную стоимость компании на конец отчетного квартала. Разделив их, мы получим

потенциальную доходность на весь срок прогноза. Основываясь на допущении, что курсовая стоимость акции будет прирастать равными темпами на протяжении срока прогноза, обратным

счетом мы вычисляем средний темп роста в процентах годовых.

Разделив прогнозные значения

рентабельности выручки и собственного

капитала на прогнозную требуемую

доходность, получаем прогнозные

сравнительные коэффициенты  эмитента.
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Используя прогнозные коэффициенты и прогнозные финансовые показатели, рассчитываем

прогнозную капитализацию эмитента на индивидуальную дату прогноза. Далее сравниваем

полученное значение прогнозной капитализации с текущей капитализацией компании и вычисляем

потенциальную доходность эмитента.
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Взвешивая потенциальную

доходность и ставку владения

эмитента, получаем агрегированную

доходность.

П
р

о
гн

о
зн

ы
е 

ф
и

н
ан

со
вы

е 

п
о

ка
за

те
л

и

E, S,

BV

II КВАРТАЛ 2017

10,4%

В
ел

и
чи

н
а,

 о
б

р
ат

н
ая

 

п
р

о
гн

о
зн

о
й

 т
р

еб
уе

м
о

й
 

д
о

хо
д

н
о

ст
и

 п
о

 а
кц

и
ям

1/E/P

П
р

о
гн

о
зн

ая
 р

ен
та

б
ел

ьн
о

ст
ь 

вы
р

уч
ки

 и
 с

о
б

ст
ве

н
н

о
го

 

ка
п

и
та

л
а

ROSпр, 

ROEпр

ПАО «УК «Арсагера» | www.arsagera.ru 


