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За последнее десятилетие в связи с переходом на цифровую экономику происходит

постоянное усложнение процессов планирования и прогнозирования финансовых пока-
зателей корпораций. В результате традиционные статистические инструменты становятся
неэффективными для принятия обоснованных и своевременных управленческих решений.
Поэтому актуальность исследования заключается в необходимости составления прогноза
финансовых показателей на основе современных многофакторных моделей.

Целью исследования является прогнозирование величины неиспользованных денеж-
ных потоков и стоимости одной акции корпорации на основе DCF-модели.

В качестве объекта исследования выбрано АО «Яндекс» [1].
Для реализации поставленной цели были выполнены следующие задачи.
1. Рассмотрены теоретические и методологические аспекты, связанные

с планированием и прогнозированием финансовых показателей в корпорации. Изучены
понятия свободного денежного потока [2], модели расчета средневзвешенной оценки сто-
имости капитала [3], модели Гордона для терминальной стоимости компании [2], а также
их составляющие, преимущества и ограничения применения.

2. Проведен анализ международной отчетности АО «Яндекс», позволивший
выявить и исключить из дальнейшего применения в моделях показателей, которые име-
ют большую величину разброса; спрогнозирована справедливая стоимость компании на
основе DCF-модели. Классически по модели прогноз строится на основе информации за
последние три отчетных года [4]. В рамках исследования автором использовалась модифи-
цированная версия DCF-модели с повышением числа отчетных периодов до 7. Подобное
изменение помогло определить наличие более стабильного тренда.

3. Сформулированы выводы о предварительном прогнозе финансовых показа-
телей и их значимость для компании. В результате моделирования свободных денежных
потоков на 2022-2026 годы было отмечено, что, начиная с 2023 года, величина потоков
имеет положительный знак. Такая тенденция говорит о повышении эффективности ком-
пании на отраслевом рынке. Однако для обоснования выводов автором было произведе-
но дисконтирование денежных потоков по средневзвешенной оценке стоимости капитала,
что дало возможность рассчитать терминальную стоимость компании по модели Гордона
на конец 2026 года. За счет суммирования дисконтированной стоимости неиспользован-
ных денежных потоков за 5 лет и постпрогнозной стоимости компании, была определена
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справедливая стоимость корпорации на конец 2021 года. Далее на основе стоимости ак-
ционерного капитала и количества выпущенных акций была вычислена цена одной акции
АО «Яндекс» - справедливая для момента проведения исследования. Стоит отметить, что
спрогнозированная цена значительно выше (на 78,34 %) биржевой стоимости на декабрь
2022 года [5]. Такая разница объясняется тем, что прогнозная цена рассчитывалась по дан-
ным на конец 2021 года, которые не учитывали информацию об изменениях финансовых
показателей корпорации за 2022 год.

Научно-практическая значимость полученной прогнозной модели заключается в воз-
можности ее применения в целях формирования инвестиционного портфеля и экономиче-
ского обоснования целесообразности покупки акций трейдерами.
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