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Аннотация. Введение. В современном мире многие люди знают о таких понятиях, как «акция», «котировки», «ин-
вестиционный портфель». Для того чтобы узнать волатильность ценной бумаги той или иной компании, не обязательно быть 
аналитиком. Инвестиционный портфель собирается на основе ознакомления с графиками, котировками, прогнозами прибы-
ли. Цель. Изучение результатов деятельности ПАО «Магнит», которые могут привести к более глубокому анализу инвести-
ционной среды компании. Материалы и методы. В ходе работы были использованы метод сравнения, анализа и синтеза, 
расчетно-конструктивный метод, метод группировок, экономико-статистические методы. Результаты и обсуждение. Чтобы 
прийти к правильному или более верному определению будущего успеха инвестирования в бумаги компании, необходимо 
изучить официальные финансовые отчеты, которые находятся в общем доступе, следить за конференциями, изучать статьи 
и любые другие актуальные публичные упоминания о компании и ее результатах. Помимо этого, немаловажным фактором в 
исследовании компании является изучение самих клиентов компании, их отзывов, потоков. Заключение. По итогам проведен-
ного исследования и после тщательного анализа финансовых результатов компании следует сделать выбор в пользу одного из 
трех итогов: «sell», «buy», «hold» – «продать», «купить», «держать». 
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Abstract. Introduction. In modern world many people are familiar with the concepts “a stock”, “quotes” and “investment 
portfolio”. In order to find out the volatility of a security of a particular company, one does not have to be an analyst. The investment 
portfolio is assembled based on charts, quotes, and profit forecasts. Goal. The study of the results of Magnit PJSC activities, which 
may lead to a deeper analysis of the investment environment of the company. Materials and methods. The methods of comparison, 
analysis and synthesis, computational and constructive method, the method of groupings, economic and statistical methods were used. 
Results and discussion. To accurately predict the success of investing in the securities of the company, it is necessary to study the 
official financial reports that are publicly available, follow conferences, study articles and any other relevant public mentions of the 
company and its results. In addition, an important factor is the study of the customers of the company themselves, their reviews and 
flows. Conclusion. Based on the results of the conducted research and after a thorough analysis of the financial results of the company, 
a choice should be made in favor of one of three outcomes, namely to sell, to buy or to hold the stocks. 
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Введение / Introduction. Фондовый рынок (рынок ценных бумаг) любого развитого госу-
дарства является весомым и необходимым элементом экономики, характеризующимся не толь-
ко объемами операций на нем, но и его значением. Через рынок ценных бумаг аккумулируются 
денежные накопления кредитно-финансовых институтов, корпораций, предприятий, государств, 
частных лиц и направляются на производственное и непроизводственное вложение капиталов. 
Фондовый рынок есть совокупность экономических отношений между участниками по поводу 
выпуска и обращения фондовых ценностей. Для экономики страны в целом приобретение инве-
сторами ценных бумаг означает дополнительный приток инвестиционных ресурсов в хозяйствен-
ный оборот [1]. Это и является главной и важнейшей целью существования фондового рынка, что 
предопределяет актуальность и значимость темы исследования.

Многие физические лица формируют свой инвестиционный портфель самостоятельно: по-
началу любительски, а далее, уже набирая опыт, начинают изучать графики, котировки, прогнозы 
прибыли, обсуждают активы с другими опытными инвесторами.

Главная цель инвестиционного портфеля – отбор высокодоходных и надежных финансо-
вых инструментов. Для минимизации рисков при формировании инвестиционного портфеля це-
лесообразно использование «портфельной теории», которая является реализацией комплексного 
подхода при принятии инвестиционного решения. Авторы данной теории – лауреаты Нобелев-
ской премии У. Шарп, Г. Марковиц, Д. Тобин. В общем смысле под портфельной теорией понима-
ется совокупность методов и подходов к формированию инвестиционного портфеля, в том числе 
использование экономико-математических моделей, которые позволяют определить его состав и 
структуру [2].

Состояние экономики во многом зависит от эффективности функционирования националь-
ного финансового рынка, способного обеспечить экономику инвестициями посредством аккуму-
ляции временно свободных денежных средств [3].

Для формирования эффективного инвестиционного портфеля с учетом макроэкономиче-
ской конъюнктуры России инвесторам для выбора и отбора ценных бумаг и их включения в инве-
стиционный портфель рекомендуется использовать фундаментальный анализ. Фундаментальный 
анализ позволяет инвесторам оценить внутреннюю стоимость ценных бумаг и выбрать недоо-
цененные и перспективные финансовые активы для осуществления инвестиционных вложений.

Для выбора активов и их включения в инвестиционный портфель целесообразно исполь-
зование аналитических материалов и предложений инвестиционных идей профессиональных 
участников фондового рынка России [4].

Материалы и методы исследований / Materials and methods of research. Исследование 
основывается на данных продовольственного ритейлера России ПАО «Магнит». 

Информационную и теоретическую основу исследования составили научные, официаль-
ные, статистические данные, аналитические исследования, интернет-ресурсы.

В основе методологической базы исследования лежит комплексное использование общена-
учных методов (анализа, синтеза, обобщения), сравнительного анализа, абстрактного мышления, 
графического метода.

Результаты исследований и их обсуждение / Research results and their discussion. Выде-
ляется три основных итога по отношению к акциям компании: «sell», «buy», «hold»: «продать», 
«купить», «держать». 

Данные понятия являются «говорящими», т. е. «sell» – рекомендуется продать акции компа-
нии в связи с их низкой доходностью, «buy» – рекомендуется купить акции компании в связи с их 
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высокой доходностью, «hold» – нейтральная позиция, согласно которой акции следует некоторое 
время «подержать», так как аналитики не уверены в будущих сдвигах доходности акции. В дан-
ном случае необходима временная выдержка, так как на момент расчета акции не будут прино-
сить дохода, но и не будут приносить убытки. 

Помимо этих итогов, профессиональные аналитики выделяют более обширную рейтинго-
вую систему: 

– «сильная покупка»: рекомендуется активно приобретать акции в связи с исключительно 
положительными результатами в будущем; 

– «превосходящие»: рекомендуется покупать, так как предполагается, что в данном конку-
рентном секторе компания будет работать лучше, поэтому следует в нее «вложиться»; 

– «низкая динамика»: ожидается слабая отдача по сравнению с более широким сектором;
– «сильная продажа»: самая негативная шкала рейтинга из всех представленных. Акции 

необходимо активно и в срочном порядке продать, так как прибыли и доходности они в будущем 
не принесут.

Первостепенным в анализе инвестиционного портфеля является изучение финансового отчета 
компании – в основном все отталкивается от выручки (рис. 1).

По финансовым результатам, выручка за отчетный период выросла до 2,5 трлн руб., или на 8,2 
%. Если рассматривать отдельно, то динамика достаточно неплохая. Если же рассматривать по кон-
курентам, то за аналогичный период выручка Х5 Group выросла на 20,8 %, а у «Ленты» – на 14,7 %.

Рис. 1. Результаты чистой розничной выручки ПАО «Магнит», % / Fig. 1. Results 
of Magnit PJSC net retail revenue, %

*Источник: данные [5] / *Source: data [5]

Однако необходимо также учитывать, что показатели ПАО «Магнит» смогли обойти по 
динамике официальную инфляцию. LFL-продажи, или продажи с поправкой на новые и / или 
ликвидированные предприятия, увеличились всего на 0,6 %, а средний чек – на 4,8 % [6]. 
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С середины сентября 2023 года компания начала выкупать у нерезидентов акции, что по 
итогам к концу отчетного периода составило с большим дисконтом 29,7 % акций. Данное реше-
ние было актуальным и своевременным, так как теперь это позволит предпринимать более гиб-
кие действия, сократить риски, связанные с инфраструктурной направленностью. Немаловажным 
остается факт сохранности выплаты дивидендов, что является привлекательным для акционеров. 

В 2024 году акционеры уже получили 5,6 % дивидендной доходности. С учетом динамики 
роста чистой прибыли и низкой долговой нагрузки, ПАО «Магнит» может выплатить в районе 
900 рублей – около 11 % доходности. При этом остальные ритейлеры в это время не платили ди-
виденды [6]. По итогам финансовых результатов можно сделать вывод: buy.

Представляется целесообразным на примере ПАО «Магнит» исследовать финансовый 
потенциал организации. С целью эффективного управления рисками компании и выявления по-
тенциальных угроз для поддержания финансовой безопасности необходимо не только регулярно 
проводить анализ ее текущего состояния, но и рассчитывать финансовый потенциал на основе 
ключевых коэффициентов, определяющих платежеспособность, финансовую устойчивость и 
ликвидность баланса. 

Для определения в целом финансовой безопасности в рамках финансовой устойчивости 
компании целесообразно рассчитать финансовый потенциал ПАО «Магнит» за последний анали-
зируемый период – 2023 год, который будет определять в дальнейшем потенциал других отчетных 
периодов. Для начала выделим нормативные значения финансовых потенциалов (таблица 1).

Таблица 1 / Table 1
Нормативные значения потенциала компании / Standard values of the company potential

Показатель Высокий уровень 
(ФПП А)

Средний уровень 
(ФПП В)

Низкий уровень 
(ФПП С)

Финансовая автономия 0,7–0,5 0,3–0,5 < 0,3
Коэффициент капитализации >0,7 0,4–0,6 < 0,4
Доходность капитала >0,7 0,3–0,7 < 0,3
Отношение дебиторской задолжен-
ности к кредиторской

>0,8 0,4–0,8 < 0,4

Текущая ликвидность >0,2 1,3–2 <1,2
Срочная ликвидность ≥0,8–0,7 0,7–0,4 < 0,4
Абсолютная ликвидность >0,2 0,1–0,2 < 0,1

Анализ потенциала ПАО «Магнит» проводится в графической форме – в виде матрицы, 
которая наглядно определяет уровень финансового потенциала по тому или иному коэффициенту 
(таблица 2).

Таблица 2 / Table 2
Матрица результатов потенциала ПАО «Магнит» 2023 / Matrix of results of the potential of 

Magnit PJSC 2023
Показатель Высокий уровень

(ФПП А)
Средний уровень

(ФПП В)
Низкий уровень

(ФПП С)

Финансовая автономия
Коэффициент капитализации
Доходность капитала
Отношение дебиторской задол-
женности к кредиторской
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Текущая ликвидность
Срочная ликвидность
Абсолютная ликвидность

*Источник: составлено авторами / *Source: compiled by the authors

Следующей стадией является выявление рейтинговой оценки уровня финансового потен-
циала ПАО «Магнит». Значениям с высоким уровнем ФПП (А) присваивается 0,75 балла; со сред-
ним уровнем ФПП (В) – 0,5 балла; с низким ФПП (С) – 0,25 балла. 

Итоговая рейтинговая оценка рассчитывается по формуле 
УФПП = ∑баллов⁄n (1)
ФПП итоговый составляет 0,63: на 63 % компания финансово потенциальна, что является 

средним показателем. Если же делать вывод по финансовому потенциалу компании по предыду-
щему отчетному периоду, то акции следует «держать». Более привлекательным является финан-
совый потенциал ≥ 70 % [7].

Следующий метод анализа доходности акций является более приближенным к «ин-
вестициям» и «оценке стоимости бизнеса». Он основывается на использовании рыночных 
мультипликаторов, которые в полной мере отражают привлекательность инвестиционных 
компаний (таблица 3)

Таблица 3 / Table 3
Оценка стоимости бизнеса по основным мультипликаторам ПАО «Магнит» 1 квартал 

2024 / Estimation of business value based on the main multipliers of Magnit PJSC,  
1st quarter of 2024

Мультипликатор Предназначение мультипликатора Показатель Значение показателя

Р/Е
Капитализация / Прибыль. Определя-
ет, за сколько лет своей деятельности 
компания может окупить себя

13,7 лет норма

ROE

Доходность капитала. Определя-
ет эффективность использования 
собственного капитала компании. 
Сколько деятельность приносит на 1 
рубль собственных средств.

37 % немного выше среднего

Р/S
Капитализация / выручка. Показывает 
полезность и необходимость товара / 
услуги потребителю.

0,32 0,32	 низкое

*Источник: данные [8]/ Source: data [8]

Показатель ПАО «Магнит» Р/Е, в общем его виде равный 13,7 года, является низким. Чем 
ниже показатель, тем лучше для компании, это значит, что, покрывая все свои задолженности и 
расходы, компания способна окупить себя за короткий срок. Однако для сектора розничной тор-
говлей продуктами питания данный показатель является нормальным и по-своему «коротким». 
Иными словами, по данному показателю стоимость акций будет расти – итог: buy.

Показатель ROE чуть выше среднего, доходность компании составляет всего 37 %, что 
говорит о том, что ПАО «Магнит» средне использует свой капитал, и на 1 рубль собственных 
средств приходитcя средний уровень прибыли. Акции могут не измениться. По данному показа-
телю можно сделать вывод: buy / hold. 

Мультипликатор Р/S, который показывает отношение рыночной стоимости компании к вы-
ручке, низкий. Рыночная капитализация составляет 799,49 млрд руб., выручка – 2 544,69 млрд 
руб., что в итоге – почти 32 %. По данному показателю вывод: sell. Общий вывод: hold.
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Следующее исследование ПАО «Магнит» – с помощью технических индикаторов, находя-
щихся в открытом доступе во вкладке «технический анализ» на traiding.view, официальном сайте 
сбора информации о трейдинге и инвестировании, в котором можно найти информацию об акци-
ях, фондах, фьючерсах, индексах, экономике зарубежной и отечественной. Технический анализ 
включает анализ осцилляторов и анализ скользящих средний (таблица 4). 

Осцилляторы – совокупность индикаторов, которые заблаговременно могут указать на из-
менение тренда, которое еще не началось. Во время перекупки и перепродажи осцилляторы по-
могают определить необоснованно высокую или низкую цену.

Таблица 4 / Table 4
Осцилляторы ПАО «Магнит» как инструменты оценки акций на 28.05.2024 / Oscillators of 

Magnit PJSC as tools for stock valuation as of May 28, 2024
Осцилляторы Значение Показатель Действие

Индекс относительной силы Измерение скорости (оборачиваемо-
сти) и амплитуды изменения цены

65,4 Нейтрально

Стохастик Положение текущей цены за период 
относительно диапазон в прошлом

94,3 Продавать

Индекс товарного канала Уровень перекупленности и перепро-
данности

137,5 Продавать

Индикатор среднего направлен-
ного движения

Граница направления изменения цены 24,5 Нейтрально

Чудесный осциллятор Билла 
Вильямса

Измерение движущей силы рынка 2205,0 Нейтрально

Уровень MACD Определение общих аспектов тренда 801,7 Покупать
Быстрый стохастик RSI Определение зон перекупленности и 

перепроданности
91,5 Нейтрально

Процентный диапазон Вильямса % перекупленности и перепроданности −14,8 Продавать
«Сила быков» и «Сила медве-
дей»

Определение сигналы на покупку или 
продажу

2649,3 Нейтрально

Окончательный осциллятор Обобщенный индикатор индикаторов 71,3 Покупать
*Источник: данные [9] / Source: data [9]

Данный технический анализ осцилляторов показывает, можно ли покупать акции ПАО 
«Магнит» с условиями перекупленности и перепроданности рынка. Данные расчеты проведены с 
учетом временного интервала – месяц. Показатели осцилляторов в рейтинге на месяц показывает 
тренд «sell». Графически тренд осцилляторов выглядит следующим образом: (рис. 2)

Следующая система показателей в техническом анализе – скользящие средние. Это инстру-
менты, отражающие среднюю цену за установленный период времени. Направлены на отображе-
ние импульса, определение трендов и областей сопротивления или поддержки (таблица 5). 

Основными показателями являются: 
– экспоненциальное скользящее среднее: расчет средней цены с учетом «старых» точек 

тренда в среднем значении;
– простое скользящее среднее: набор каждый день имеет одинаковое значение и взвешива-

ется одинаково, т. е. невзвешенное среднее скользящее;
– ишимоку линия стандарта: расчет усредненных максимумов и минимумов за установлен-

ные период;
– объёмно-взвешенное скользящее среднее: расчет цены в зависимости от объема активно-

сти за период.
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Рис. 2. Итоговый показатель в оценке стоимости акций ПАО «Магнит» по осцилляторам / Fig. 2. 
The final indicator in the valuation of shares of Magnit PJSC by oscillators

*Источник: данные [9]/ *Source: data [9]

Таблица 5 / Table 5
Средние скользящие ПАО «Магнит» как инструменты оценки акций на 28.05.2024 / 

Moving averages of Magnit PJSC as tools for evaluating shares as of May 28, 2024
Название Значение Действие

Экспоненциальное скользящее среднее (10) 7086.3 Покупать
Экспоненциальное скользящее среднее (20) 6345.3 Покупать
Экспоненциальное скользящее среднее (30) 5967.8 Покупать
Экспоненциальное скользящее среднее (50) 5696.7 Покупать
Экспоненциальное скользящее среднее (100) 5567.7 Покупать
Экспоненциальное скользящее среднее (200) 5206.3 Покупать
Простое скользящее среднее (10) 6957.4 Покупать
Простое скользящее среднее (20) 5889.0 Покупать
Простое скользящее среднее (30) 5474.4 Покупать
Простое скользящее среднее (50) 5305.7 Покупать
Простое скользящее среднее (100) 5886.7 Покупать
Простое скользящее среднее (200) 5466.8 Покупать
Ишимоку линия стандарта 6169.0 Нейтрально
Объёмно-взвешенное скользящее среднее 5804.6 Покупать

*Источник: данные [9]/ Source: data [9]

Данные расчеты также проведены с учетом временного интервала – месяц. Показатели 
средних скользящих в рейтинге на месяц показывает тренд «buy» – как «сильная покупка», т. е. 
средние скользящие показывают, что необходимо активно покупать акции ПАО «Магнит», так как 
по расчетам доходность в будущем будет расти. Графические результаты изображены на рис. 3

Итоговый вывод по показателям технического анализа по рейтингу за месяц показывает 
тренд buy: 

– 5 показателей – sell – из которых 80% доля осцилляторов; 
– 6 показателей – hold – 83,3% осцилляторов; 
– 15 показателей – buy – 87% доля скользящих средних. 
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Рис. 3. Итоговый показатель в оценке стоимости акций ПАО «Магнит» по средним скользящим / Fig. 
3.The final indicator in the valuation of shares of Magnit PJSC by moving averages

*Источник: данные [9] / *Source: data [9] 

В среде профессиональных аналитиков на протяжении многих веков популярна стратегия 
"Sell in May and Go Away", что означает «продать в мае и уйти» [10]. Предполагается, что дан-
ная фраза пришла от старой английской поговорки: "Sell in May and Go Away, and Come on Back 
on St. Leger’s Day" («Уйти в мае и прийти в день Сент-Леджера»). Многие английские аристо-
краты, вовлеченные в инвестиционные идеи, стремились завершить все дела и «разобрать свой 
инвестиционный портфель» к концу мая и «войти» в лето уже с обновленным, готовым к новым 
пополнениям портфелем. Если же отталкиваться от этой стратегии, то необходимо воздержаться 
от покупки новых акций. Наиболее инвестиционно привлекательным периодом для акционеров 
является время с ноября по апрель, так как считается, что именно в это время рост фондового 
рынка значительно выше.

 Расхождения в доходности с мая по октябрь и с ноября по апрель объясняется сезонностью 
фондового рынка: объемы в летний период достаточно низки, многие акционеры не вкладывают-
ся в эти месяцы, так как во времена «каникул» сложно следить и контролировать позиции акций. 
В зимние же периоды, когда все возвращаются, инвестиционные потоки начинают расти. Помимо 
денежного фактора, данная стратегия предполагает и психологический. В инвестиционном мире 
должна существовать перебалансировка портфелей, когда их можно обновить, избавить от недо-
ходных [10]. Согласно данной стратегии, которая также действует и на фондовом рынке России, 
акции ПАО «Магнит» покупать не следует, так как впереди ожидаются «разгрузочные дни». Тем 
не менее продавать акции ПАО «Магнит» также не рекомендуется, так как по итогам закрытия 1 
квартала 2024 года компания показывает неплохие результаты. Поэтому рекомендуется уйти на 
«летние каникулы» вместе с акциями компании. 

Итак, основываясь на итогах: 
– отчет о финансовых результатах – buy;
– финансовый потенциал компании – hold;
– оценка стоимости бизнеса (мультипликаторы) – hold;
– технический анализ в тренде на месяц – buy.
Заключение / Conclusion. Таким образом, можно сделать вывод, что ПАО «Магнит» имеет 

довольно умеренный позитивный отчет, понятную структуру для акционеров и хорошую почву 
для формирования инвестиционных идей. ПАО «Магнит» является одним из лидеров продоволь-
ственного сегмента, который продолжает адсорбировать потребительскую инфляцию. Несмотря 
на все эти факты, необходимо учитывать итоги, полученные в результате проведения аналитиче-
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ской работы. Согласно результатам, 2 итога hold и 2 итога buy. Иными словами, акционер вправе 
сам принимать решение в пользу одного из результатов. Однако, согласно стратегии «Sell in May 
and Go Away», которая будет актуальна уже совсем скоро, стоит держать акции.
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