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Влияние ожидаемых темпов роста прибыли компании на ее текущую оценку на примере рынка акций Соединенных Штатов Америки с 2010 по 2019 годы
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Аннотация: Суть стоимостного инвестирования заключается в покупке акций по выгодному курсу. А для этого, нужно знать какие мультипликаторы использовать для оценки справедливой стоимости бизнеса. Однако мультипликаторы, в отрыве от темпов роста ничего не скажут. Компания может быть недооцененной и переоцененной, если темпы роста первой заметно выше, чем у второй. Инвестор, который хочет оценить справедливую стоимость акций, должен по-хорошему построить модель дисконтированных денежных потоков лет на 10 вперед. Однако в реальности так мало кто делает. Во-первых, это трудоемко. Во-вторых, прогнозировать развитие бизнеса на 10 лет вперед очень сложно или даже невозможно. В-третьих, зачем так делать, если использование мультипликаторов, учитывающих темпы роста, и так неплохо справляется с проблемой оценки компаний. 
Самый распространённый мультипликатор, учитывающий темпы роста - PEG, который является основным инструментом сравнения стоимости крупных компаний, постоянно генерирующих чистую прибыль. Например, Apple, Microsoft, Nike, Visa, McDonald’s и т.д. Вместо PEG можно использовать EV/EBITDA/Growth. Суть в том же, но мультипликатор EV/EBITDA чуть лучше отражает суть бизнеса. Но с PEG возникает очень большая проблема – он приемлемо «работает» на средних значениях, но плохо - на экстремальных. Помимо этого, недостаток PEG и других подобных мультипликаторов заключается в том, что зависимость между PE и темпами роста не линейна, а каждый новый процент к темпам роста должен давать все большую прибавку в мультипликаторах. Также, моделирование с помощью исторических данных поможет нам найти ответ на ещё один интересный вопрос: насколько оправданы ожидания замедления темпов роста. 
В рамках данной работы будут проанализированы важные аспекты для оценки справедливой стоимости акций, исходя из текущих прогнозов по будущим темпам роста. И также поймем, что аналитики и инвесторы систематически недооценивают быстрорастущие компании, т.к. закладывают слишком быстрое замедление бизнеса.
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