
 

 

 

 

Финансовые показатели, представленные на портале Усиленных Инвестиций: 

• Выручка для нефинансовых компаний парсится из МСФО отчетов.  
 

• EBITDA рассчитывается по формуле: операционная прибыль + амортизация. Чистая 

прибыль парсится из МСФО отчетов.  
 

 
 

Справочно, по МТС корректируем рассчитанный компанией OIBDA на расходы на 

аренду 
 

• Чистый долг, включая minority Interest, рассчитывается по формуле: обязательства по 

кредитам и займам + обязательства по облигациям + обязательства по лизингу и 

аренде + обязательства по дивидендам + привилегированные акции + обязательства 

по производным инструментам - (денежные средства и депозиты + краткосрочные 

финансовые вложения). По каждой компании можно зайти на страницу финансового 

отчета и посмотреть какие статьи вошли в расчет чистого долга (выделены желтым) 



 

Справочно, для некоторых компаний мы вносим чистый долг и EBITDA на базе IAS 17 

показателей (X5, Магнит, Лента и т.д.); по Элементу корректируем чистый долг 

на остатки на счетах федерального казначейства 
 

• FCF / свободный денежный поток – рассчитываем по остаточному принципу по 

формуле: чистое сокращение чистого долга за период + выплаченные дивиденды за 

период (из отчета о движении денежных средств) - средства направленные на выкуп 

акций (за вычетом средств привлеченных в рамках доп. эмиссии). Также рассчитываем 

FCF Yield LTM (доходность свободного денежного потока за последние 12 месяцев), 

как отношение FCF за последние 12 мес. к капитализации компаний 
 

Справочно, иногда мы автозаполняем пропущенные кварталы методом усреднения 

известных показателей для непрерывности расчета исторических мультипликаторов  



Финансовые компании: 

• Выручка финансовых компаний рассчитывается по формуле: чистые процентные 

доходы + комиссионные доходы. Чистая прибыль парсится из отчетов 

 

Также реализован инструмент парсинга чистой прибыли, капитала и активов по банкам 

на базе помесячных оборотно-сальдовых ведомостей для индикативных оценок 

динамики фин. показателей 

 



Мультипликаторы: 

• EV/EBITDA – отношение Enterprise Value 

(капитализация + чистый долг) к EBITDA. Также 

рассчитываем аннуализированный и прогнозный 

EV/EBITDA 
 

• P/E – капитализации к чистой прибыли  
 

• P/Book – капитализации к балансовой стоимости 

чистых активов (статья Капитал в балансовом 

отчете) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



Модули прогнозирования/приоритизирования сырьевых и потребительских компаний 

Сырьевые компании (платформа формирует прогнозы доходов и расходов) 

– Динамика цен на корзину товаров  

– Факторы, определяющие выручку и расходы 

– Расчет EBITDA в текущей конъюнктуре 

– Расчет EBITDA в средней за 3 года конъюнктуре 

– Оценка чистого долга на текущую дату (не на отчетную дату) 

– Расчет прогнозных мультипликаторов 

– Прогноз потенциала роста 

– Сравнение прогнозных и исторических значений – компания опережала прогнозные показатели 

(основанные на сдвиге цен на сырье и продукцию) или отставала от них 

Для потребительских компаний: 

– Расчет создаваемой компанией фундаментальной стоимости 

– Расчет потенциала роста цены акции до восстановления мультипликатора до среднего 

исторического значения  
 

Nowcasting-подход 

Для сырьевых компаний платформа, помимо традиционных данных, подтягивает множество сырьевых 

ресурсов, на базе которых строятся динамические модели расчета потенциала роста — платформа 

ежеминутно пересчитывает ожидаемую прибыль и денежное положение с учетом сдвига цен на 

сырьевые товары и изменений курсов валют и сравнивает прогнозный мультипликатор со средним 

историческим, рассчитывая недооценку/переоценку компании в текущей позитивной/негативной 

конъюнктуре 



 

 



 

 

Потребительские компании отбираются по сочетанию показателей роста бизнеса и 

недооцененности по мультипликаторам. Приоритизируются компании, стабильно 

наращивающие фундаментальную стоимость для акционеров 



 
 

Демонстрация работы платформа на реальных сделках  

1. Акрон – производитель азотных удобрений 

Долгое время цена на акции компании практически не менялась - ходила около 5-6 тыс. рублей, но наша 

система более чем за полгода начала показывать увеличение потенциала роста по компании на фоне 

начала продолжительного цикла роста цен на удобрения 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



При этом цены на газ (основное сырье в производстве удобрений) в РФ были зарегулированы и оставались 

сильно дешевле мировых. Платформа начала прогнозировать значительное увеличение EBITDA, за счет 

удорожания конечного продукта и дешевого сырья, так и произошло – выручка выросла в ~1.5 раза, EBITDA 

– в ~3 раза. Тогда такого роста фин. показателей Акрона не закладывал ни один инвест. банк. 

 

Когда такой рост фин. показателей действительно начал отражаться в отчетах, цена акции взлетела до 27 

тыс. рублей, где система начала предупреждать о постепенном снижении потенциала – мы вышли в 

районе максимумов и заработали в среднем около 200% доходности 

Такая же логика опережающего прогнозирования применяется во всех сырьевых компаниях – система 

высчитывает сколько компания в реальном времени зарабатывает на уровне EBITDA с учетом изменения 

цен на основные ресурсы и дает сигнал на покупку, если прогнозный мультипликатор EV/EBITDA сильно 

ниже исторических/справедливых значений 

 

2. Русагро – сельскохозяйственная компания 

В 2021 тоже отлично зарабатывали на этой компании, когда система начала фиксировать рост 

значительный цен на продовольствие. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



По мере роста цены акции, мультипликатор расширялся, а расчетный потенциал роста снижался. Мы 

вышли из компании, когда система показала отрицательный потенциал, после чего котировки начали 

снижаться 

 

3. Тинькофф – в компаниях потребительского сектора используется несколько другая логика 

 

Мы входили в Тинькофф, когда он стоил около всего 5.0х прибылей на фоне пандемии Covid-19, 

новости о болезни основателя и налоговых претензиях (хотя на бизнес компании Тиньков уже тогда не 

влиял), но при этом фин. показатели росли на 30%+. Мы заработали на этой сделке больше 100%, 

вышли из компании, когда она оценивалась в ~10х по P/E, при этом она еще росла до 30х по P/E, в чем 

мы не участвовали, но зато избежали дальнейшего падения котировок 


