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ИНВЕСТИЦИОННАЯ ПОЛИТИКА НА ДИНАМИЧНО МЕНЯЮЩИХСЯ ФИНАНСОВЫХ РЫНКАХ.
Аннотация: технологические компании по-прежнему остаются быть привлекательным активом для многих инвесторов. Тем не менее, правильное комбинирование активов в инвестиционном портфеле может принести еще большую доходность.  
Annotation: technological companies are still attractive asset for a majority of investors. However, properly structured assets in investment portfolio can bring even higher returns. 
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Динамично меняющиеся тренды, формируют новые ожидания инвесторов от доходности и структуры портфеля. Последнее время более актуальными становятся вопросы экологии и “зеленых инвестиций”, технологических решений. Одним из таких решений является компания “Teladoc”. 
Компания вышла на публичное размещение акций 29 мая 2015 года на Нью – Йоркской фондовой бирже со стоимостью в 19 долларов за акцию. Инвесторам было предложено 8 250 000 акций. 
На 17 июня 2019 года стоимость одной акции составляет 63,5 долларов. Претерпев колебания на фондовом рынке, под давлением отсутствия прибыли, однако с стремительным ростом рынка телемедицины и дистанционных консультаций, компания привлекла 156 750 000 долларов.
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Рисунок 1 - График -  рыночные котировки компании Teladoc (TDOC)
При этом стоимость компании оценивалась практический в 704 миллиона долларов на период первичного размещения акций. С динамично растущим рынком телемедицины инвесторы, участвовавшие в первичном размещении акций (IPO), не имея выплаты дивидендов, смогли увеличить стоимость своих активов более чем в 3 раза.
Анализируя публичную отчетность компании Teladoc (TDOC), стоит отметить динамичный рост компании за последние 5 лет. Совокупные среднегодовые темпы роста (CAGR) составляют 76% в год.
Таблица 1 – Продажи и стоимость услуг компании Teladoc
	Статья
	Единицы 
измерения
	2014
	2015
	2016
	2017
	2018

	Выручка
	тыс. USD.
	43 528
	77 384
	123 157
	233 279
	417 907

	Изменения за год
	%
	-
	78%
	59%
	89%
	79%

	
	
	
	
	
	
	

	Себестоимость
	тыс. USD.
	9929
	21041
	31971
	61623
	128735

	Изменения за год
	%
	-
	112%
	52%
	93%
	109%

	
	
	
	
	
	
	

	Валовая прибыль
	тыс. USD.
	33 599
	56 343
	91 186
	171 656
	289 172

	Изменения за год
	%
	-
	68%
	62%
	88%
	68%

	
	
	
	
	
	
	

	Маржинальность (на валовую прибыль)
	%
	77%
	73%
	74%
	74%
	69%



Тем не менее анализируя себестоимость, возможно заметить, что в 2017 и 2018 год, расходы росли быстрее чем выручка, что может вызывать некоторые опасения у инвесторов. Как результат, падение маржинальности бизнеса по выручке (Gross profit margin) с 74% в 2017 году до 69% в 2018 году. Тем не менее, как показывает стоимость акций, актив продолжает быть привлекательным претерпевая некоторые колебания на рынке. Компания Teladoc является одной из крупнейших компаний в данном сегменте.  
Технологическое развитие в мире стремительными темпами формирует новые тренды и направления для бизнесов. Однако и периодичность кризисов в последние периоды вызывает опасения у инвесторов полностью инвестировать в акции. Анализ компании The Vanguard Group inc. имеющая более 5 триллионов долларов активов под управлением, ознакомила со своим анализом инвесторов в одной из публикаций – “Foundational investmetns”. Стоит заметить, что правильное комбинирование активов в инвестиционном портфеле приводит к минимизации вариации, при достижении высокой доходности на инвестированный капитал. Инвестиционный портфель состоящий на 100% из акций, в среднем имеет доходность в 10,27% ежегодно. Не значительно уступая, но при этом снижая вариацию и риски портфеля состоящий из 80% акций и на 20% облигаций принесет инвестору доходность в 9.6 % ежегодно.  
Помимо анализа компании The Vanguard Group inc., одним из наиболее важных активов в инвестиционном портфеле является золото. Именно оно имеет отрицательную корреляцию с ростом экономики, однако является основным активом для инвесторов во время кризиса. Анализируя динамику стоимости золота с 2000 года помесячно с индексом SnP 500, коэффициент beta за весь период составляет – 0,09684. Рост индекса, включающий в себя 500 крупнейших американских компаний, как индикатор американской экономики вырастая на 1% будет снижать интерес инвесторов к более защищенному активу – золоту на 0,09%.
Инвестиционные управляющие реализуют данный актив во время кризиса, когда спрос на него значительно увеличивается. Также немало важно отметить, что одна из важных особенностей золота заключается в том, что оно защищает средства инвесторов от инфляции в долгосрочной перспективе. При этом успешно реализовав золото на бирже, возникает возможность приобретения ценных бумаг акционерных компаний, имеющий высокий потенциал роста и стабилизации на фондовом рынке. 
Таким образом, инвесторы помимо положительной доходности от продажи золота, имеют возможность приобрести привлекательные инвестиционные инструменты. Зарабатывая, как во время кризиса, так и в период стабильного функционирования экономики. Стоит отметить, что правильное комбинирование активов в инвестиционном портфеле могут принести значительные доходы инвесторам, тем не менее золото является долгосрочным активом и в краткосрочном периоде не сможет реализовать ожиданий по доходности, так как темпы роста цены на золото от года к году не велики.
Более того, рынок золота за последнее десятилетие меняет свою привлекательность, так опираясь на публичные отчеты. С 2008 года, количество инвестиций в золото не снижалось до отметки в 1000 тонн ежегодно, что в три раза больше в сравнении с 2000 годами. Вдобавок, в связи с резким ростом цен на золото за посделние 3 года почти на 13%. Ожидаемая среднегодовая доходность на инвестиции в золото с 2008 года составляет 8,5%. Таким образом, золото очередной раз подтверждает свою функцию денег, как средства сбережения.
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