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MaKpOIBKOHOMM‘-IeCKMe NMNoKa3aTte/in
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 3arpyska MOIITHOCTeN B MHUpe — 70-80%
* B Poccuu — 90%



O KoOMNaHUU

» brls1a OCHOBaHa B 1931 roay

» BepTUKa/JIbHO MHTErPUPOBAHA

 3-e MecTO B Poccuu 1 21-e MeCTO B MUPe
10 IPOU3BO/ICTBY CTAIN

 [IpruMepHO 70% MPOAYKIIUU SKCIIOPTUPYETCA

« KoMmmaHud peasin3yer IporpaMmmy TEXHUUYECKOTO
IIEPEBOOPYKEHUA

& Poccua

6% i ,

CepepHas CT[]agl /EOC 2 7%
Amvepuka <’

Typuna
1 BroxHUA AamA
Bocrok v OkeaHna

234 224



PUHAHCOBbIe nokasaTte,u

PenradbenpHOCTH
11JOIER S

0,42

0,4

0,39

0,36

0,15

0,24

PenrabenbHOCTH
IPUOBLIN 10
HAJIOT000JI0KEHUS

0,43

0,37

0,39

0,27

0,1

0,23

PenrabenpHOCTH
COOCTBEHHOI'O
Karurasia

0,31

0,26

0,28

0,19

0,04

0,18

PenTadenpbHOCTD
OCHOBHBIX CPEJICTB

0,73

0,47

0,37

0,36

0,03

0,15




NMoka3zaTenb 2005 2006 2007 2008 2009 2010
ObecneyeHHOCTb
COBCTBEHHbIMM 0,71 0,42 0,09 0,00 0,00 -0,02

0BOpPOTHLIMK CpeacTBaMm

J[lons kpeamMToB 1 3aMMOB

B KPaTKOCPOYHbIX 0,01 0,25 0,51 0,36 0,39 0,33

naccmBax

KoadbpuuneHT

e 0,84 0,80 0,70 0,62 0,69 0,68

KoadpunumeHT 3aemHoro

KanMTana 0,01 0,03 0,12 0,21 0,20 0,19

KoapdmumeHT

cooTHoleHns 3aemHoron 0,01 0,04 0,18 0,35 0,29 0,28

CcOBCTBEHHOrO KanuTana

ObopauvBaemocTs IC 1,49 1,13 0,96 1,51 0,74 0,65

KoadpbpumuneHT %

NOKDLITUS: 119,92 80,83 95,63 19,28 5,47 61,18
A dekTnBHan

HaIIOroBas CTaBKA 0,26 0,27 0,27 0,22 0,31 0,22

WCIR 0,38 0,12 -0,09 -0,01 -6,79

IFAIR 0,91 1,45 0,12 -0,09 -12,19



/loxoAHbIU NoAXOA4
1. IIpOrHO3 BBIPYUKH.

Temmn pocra Ha 2011 TOJ
T =1,053%(1,08%0,35+1,1570,65)=1,185

2010 | 2011 2012 2013 2014 2015
1,328 | 1,185 | 1,189 | 1,193 | 1,196 | 1,198

2. IIporuoa IC: obopaunBaeMOCTh KanuTajaa 0,962
3. IIpornos ROIC:

2010 2011 2012 2013 2014 2015
21% 28% 35% 37% 39% 42%




4. IIporano3 NOPAT:

2010

2011

2012

2013

2014

2015

1751 649,9

2374072,0

3517043,74420117,0

5556 012,6

7 157 388,8

5. Capex=0,16 TR

NOPAT 17516499 2374072,0 3517043,7 | 4420117,0 | 5556012,6 7157 388,8
Net Capex 897 230 1 546 695 1838769 2192773 2623013 982 032

dNWC 137 638,5 23172,5 58797,0 107 151,2 172 203,1 2393 030,5
FCFF 716 781,7 804 204,2 1619478,1 | 2120192,7 | 2760 796,9 3782 326,4




6. WACC:
WACC =10,46 %

kd 6,65%

Cnpen geonta Poccun 2,25%

be3puckoBas ctaBka 2,15%

Cnpen geonta HIIMK 2,25%
ke 0,117
b unlevered 1,3
b levered 1,432
D/V 0,115
E/V 0,885

Equity Risk Premium 5,10%



7. TepMuHaIbHAaA CTOUMOCTD

84 N-1 Es
TCF:NOPLATTH'(I_ROICA).II_( l+g, lel NOPLAT;,,-(1+g,) '(I_W[CB)
WACC -g, 1+WACC (WACC —g,)-(1+WACC)M!
__ROIC, g _[3Havenve

ROICa 0,15

ROICb 0,09

gA 0,12

gB 0,08

> FCFF.
V = Z CEF, + ICF + cmoumocmov HA = 60421648,2

“ (1+WACC)  (1+WACC)®



8. IlepeonieHeHHOCTh/HEAOOIIEHEHHOCTD
* YMEHBIIWIHN V HA CyMMY J10JITa

» CKOppEeKTUPOBAJIX HA CKUJIKY 34 OTCYTCTBHE
KOHTPOJISA

o [logenuniau nmojsiyueHHy0 BeJINYNHY Ha
KOJIMYECTBO aKIUU

PacuerHas nieHa akuuu: Pa=134,8 p.
PrIHOUHAsA 11eHa akiuu: Pa=130 p.

AKIMA HeIOOIeHEeHa, HO PhIHOYHASA OlleHKAa
OJIM3Ka K pacyeTHOU



CpaBHUTE/IbHbIM MOAXOA,

EV/Bbipy4K
KomnaHus EV/EBITDA EV/BV a BeC
HJIIMK 13,37 1,04 5,64
Meuven 13,54 1,26 2,69 0,2
MMK 12,08 0,87 2,51 0,5
CeBepcTarnb 15,40 1,16 12,84 0,3
CpenHee: 13,37 1,04 5,64

EV =24,33 Mipz. moJu.
V = 39,883 (c yueTom nnpemMuu 3a KOHTPOJIb)

PacueTtHasa kanuTaausanus 24,6 MIIPA. JOJLI.
PrIHOYHAaA KanuTaanuszanua 26,757 MIPA. JOJLII.
Komiianud nepeoreHeHa



3aTpaTHbIM NOAXOA,

MeTto YNCThIX aKTUBOB:
« UMA=AxkTussl — HMA —QO06s3aTtesibcTBa=8 119 630

- Hopmasibaasa npubsib=ROE*YMA=1 542 730

HopmasibHasA IpuObLIbL NPEBBIIIAET PAKTHUECKYIO =>
N30bITOYHOM MPUOBLIN HET.

V=9 859 912 TBIC. 10JLJIapPOB



NToroBas BeIM4YMNHA
. Kputepuit  [loxoAHuIii  3aTpaTHuIii  CpaBHUTeNbHbIA

JlocTaTo4HOCTb

6 5 3
nHdopmauunm
[TlonHoTa
nHdopmaumnm
Y4YeT KOHBIOHKTYpbI
PbIHKA
YyeT pasmepa,
MECTOMOSIOXEHNS, 8 5 5
OOXOOHOCTN OOBbEKTa
[onyuieHna npu
pacyeTtax
NTor 30 27 26
Bec 36% 33% 31%
CTtonMoCTb:
J[loxoaHbIN 60,42
CpaBHUTENbLHbLIN 39,88
3aTpaTHbIi 9,86
KoHe4yHasn

A7 O



[lepeoLieHeEHa UM HEAOOLEHEHA?

- Kanmurasimsanusa pacyeTHad = 35,2 MJIPA.J0JLI
« PacueTHasd 1nieHa akuuu = 120,15 p.

» Akniuu HJIMK niepeornieHeHbl



Cnacubo 3a BHUMaHMe!



