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Оценка инвестиционной привлекательности ценных бумаг, очевидно, является крайне популярной темой научных исследований. Использование бухгалтерского учета и другой информации, оценивающей эффективность, для сравнения коммерческих фирм субъективно. Инвестиционные сервисы предоставляют широкий спектр списков рекомендуемых ценных бумаг, разбитых на группы, где компании в каждой группе воспринимается аналитиком как «похожие» в отношении к ожидаемому росту цены, доходности и риска. Описания групп часто ограничиваются наводящими фразами, такими как «спекулятивные», «хорошего качества», «инвестиционного класса», «рекомендуются», «долгосрочный потенциал роста», «краткосрочный потенциал роста», «лучше среднего»[1].

Методы анализа, выбор атрибутов для исследования и другие аспекты сравнительного анализа инвестиционных альтернатив остаются скорее искусством, чем наукой. 

Настоящее исследование является попыткой сделать фундаментальный анализ более объективным. Выдвигается следующая гипотеза: существует класс компаний, которые показывают высокую доходность для акционеров в долгосрочном периоде и которые обладают уникальным набором объективных показателей (например, отчетность), по которым можно их успешно выявлять среди прочих.

Логика подобного исследования предполагает выбор показателей, по которым будет проводиться классификация компаний, отраслей экономики, к которым будут относиться исследуемые компании, разделение компаний в каждом секторе экономики на некоторое количество классов по уровню доходности для акционеров, также разделение компаний в каждом секторе на обучающую и тестовую выборку, тестирование классификатора на обучающей выборке с целью нахождения набора показателей, дающего наибольшую точность предсказания класса компаний из тестовой выборки.

Для тестового исследования были взяты 11 наиболее часто использующихся[2] в исследованиях показателей отчетности компаний для 102 российских компаний из двух отраслей. В качестве классификатора был выбран наивный Байесовский классификатор в силу высокой скорости его работы при достаточной точности предсказаний[3]. Все компании были вручную разделены на 4 класса по уровню доходности, затем для всех возможных комбинаций параметров проводилась классификация с 5-кратной кросс-валидацией. После этого выбирались наборы показателей с наибольшей точностью предсказания класса компаний.

В качестве результата полного исследования будет разработана методика на основе классификации, позволяющая успешно выявлять наиболее привлекательные для инвестирования компании в долгосрочном периоде. Указанный вывод справедлив для российских компаний отраслей обрабатывающих производств и производства и распределения электроэнергии, газа и воды в рамках периода 1999-2008 гг., включающего один экономический цикл.
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