portfolio
management

QBF

MHBECTVUMOHHOE MPEOJIOXXEHUE |09.08.18|
PEWTWHI QBF: BUY

NMAO «HOBAT3K» — oAMH W3 KpynHenwux npoussBoauTesnelt npupofHoro rasa B Poccum.
KomnaHua 3aHMMmaeTca passeakol, 4ob6bluel, nepepaboTKoi U peannsaumelt NPMpoAHOro rasa u

HOBAT3K

KUAOKWUX YrNeBofopoaos. B cBA3M c yBennueHnem fobblum rasa 6narogaps 3anycKy npoekTa
«fiman CMI», a TakXKe nepcnekTMBamm 3anycka npoekta « ApKTuK CIMI 2» 1 oxuaaembim poctom

OVBUAEHAHbIX BbINAaT aHaAnTukn QBF yctaHoBman wenesyto ueHy Ha akuuu MAO «HOBATIK» Ha
¢deBpanb 2019 roga 8 1050 py6. ¥ NPUCBOUAM UM MHBECTULMOHHDBIN penTuHT BUY.

Oarta bupxa Tukep

08.08.18 MCX NVTK

TeKywana ueHa

923.6 py6.

Llenesas ueHa MoteHuuan pocra

1050 py6. 13,7%

C pekabpsa 2013 roga «HoBaTak» peanusyeT NpoekT «fAman
CMNr». 5 pekabpa 2017 roga Hayanocb NPOM3BOACTBO
CKUMMKEHHOTo  npupogHoro rasa (CMIN)  Ha  nepsoi
TexHonornyeckon nvHumn. B 2018-2025 rogax gobbiya rasa
«HoBaTakom» byaeT pactv B cpeaHem Ha 8% B rog go 109
MApA, Ky6. m. K 2025 rogy 3a cyeT yBennuyeHua A06bluM Ha
npoekte «Aman CMNM» mn 3anycka npoekta «Apktuk CMI 2» B
2022-2023 ropax. Kpome TOro, 3a aHanormyHbli nepuos
006bl4a KUAKUX yrneBogoposos byaet pactn B cpefHem Ha
7% B rog Ao 18 MaH TOHH.

«HoBaTak» yxe 13 neT noapan exerogHo yBenuuymMBaeT
obbem auBmaeHAHbIX Bbinaat. C 2004 no 2017 rog cpeaHwit
Temn pocTa AMBUAEHAHbIX BbinaaTt coctasun 24,1% B rog,. 25
uona 2018 roga /leoHna MuxenbcoH 06bABUA O TOM, YTO B
2019-2020 rogax no mepe MOABNEHUA MONOXKUTENbHOIO
LEHEeXHOro notoka oT npoekta «fAman CMI» n BxoxAeHwus
napTHepoB B NpoeKT «ApkTuK CII 2» KomnaHMA paccMoTpuT
yBennMyYeHne HOPMbl BbiMaaTbl AnMBUAEHAOB € Tekywux 30%
ymctoit npubbinn no MCHO. Mpouecc BXOXKAEHUA B MPOEKT
«Apktuk CIMI 2» y)e HayancA: nepsbiM MapTHeEPOM cTana
¢dpaHuy3cKana HedTerasosaa KomnaHusa Total SA, koTopas 25
man 2018 roga Kynuna 10%-to gonto.

25 wuiona 2018 ropga KommaHuA «HoBaTak» npeacTaBuna
¢duHaHcoBYO OTYeTHOCTb 3a | nonyrogve 2018 ropa. Ee
Bblpy4Ka ysenuuunacb Ha 32,4% r/r go 375,2 mapa pyb6., a
ymcrtas npubbiab Bbipocna Ha 7,3% r/r go 84,2 mapa py6.
Bbipyyuka «HosaTaka» Bo Il kBapTane 2018 roaa snepsble 3a 9
NeT NPOAEMOHCTPMPOBANA MNONOKUTENBHYIO AUHAMUKY MO
CpaBHeHMIO ¢ | KBapTaNIOM aHaZI0rMYHOTO roja.

OVNHAMWKA CTOUMOCTU AKLUIA
MAO «HOBAT3K» U MUHOEKCA MOCBUP}KU (%)
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OCHOBHbIE ®IHAHCOBbIE PE3Y/IbTATbI KOMIMAHUMN

py6. mapo 2015 2016 2017 2018 TTM 2018 Est 2019 Est CAGR 2015-2019
BbipyuKka 475,3 537,5 583,2 675,0 699,1 721,3 11,0%
EBITDA 160,8 186,8 198,3 225,5 250,3 254,8 12,2%
Yucras npubbinb, cKopp. 82,9 191,6 162,2 153,8 216,9 254,1 32,3%
EPS, py6./akuus 27,43 63,48 53,77 51,02 68,20 75,61 28,8%
Yucrbiii gonr 323,0 168,5 97,1 100,3 - - -
MYIbTUNNNKATOPbI

2015 2016 2017 2018 TTM 2018 Est 2019 Est CekTop 2018 Est
P/E 21,5 12,5 12,8 18,3 13,0 11,1 7,7
EV/EBITDA 13,1 13,8 11,0 13,0 11,7 11,5 5,7
ND/EBITDA 2,0 0,9 0,5 0,4 0,4 0,4 0,8
Yucras peHtabenbHoCTb 17,4% 35,7% 27,8% 22,8% 31,0% 35,2% 15,1%
PeHTabenbHocTb no EBITDA 33,8% 34,8% 34,0% 33,4% 35,8% 35,3% 25,2%

WUcTouHuk: Bloomberg

[aHHbli MaTepuan U coepwalluecs B Hem CBeAEHWA NpejHasHauyeHbl WUCKAYUTENbHO AnA KnneHToB UK «KbtoBudd», HOCAT MCKNOYUTENbHO WUHGOPMATUBHLIA XapaKTep M He MoryT
paccmaTpuMBaTbCA HU Kak NpurnalleHue uam nobyxaeHne caenatb opepTy, HU Kak npocbba KynuTb, AU NPoAaTh LieHHbIe Bymaru/apyrue pUHaHCOBble MHCTPYMEHTbI, IGO0 OCYLLECTBAATL KaKyto
NGO MHYIO MHBECTULMOHHYIO AeATeNbHOCTb. MpeacTaBneHHan MHGOPMaLIMA NOArOTOBNEHA Ha OCHOBE UCTOYHMKOB, KOTOPblE, MO MHEHWIO aBTOPOB AAHHOMO aHa/NUTUYecKoro 063opa, ABAAKOTCA
HaAEXHBIMM, HO NPU ITOM OTPaXKaeT UCKNIOUYMTE/IbHO MHEHME aBTOPOB OTHOCUTENbHO aHanU3Mpyemblx 06beKToB. HecMOTPA Ha TO, YTO HAcToAWMIA 0630p BGbin COCTaBNEH C MaKCUMaNbHO
BO3MOXHOM TLIATENIbHOCTBIO, HU €ro aBTopbl, HU MK «KbloB1Id» He 3aABNAIOT U HE rapaHTUPYIOT HU MPAMO, HU KOCBEHHO €ro TOYHOCTb M NOAHOTY. Jlio6aa uHpopmauma 1 nobble cyxaeHus,
npuBeA&HHbIE B AAHHOM MaTepuasne, ABNAIOTCA CYMAEHUAMM Ha MOMEHT Ny6ANKaLIMM HAaCTOALLErO aHaNUTUYECKOro 0630pa U MOTYT BbiTb U3MeHeHbl 6e3 npeaynpexaeHuns. Hu UK «Kotobndd», Hu
€ro COTPYAHUKM HEe HecyT OTBETCTBEHHOCTM 3a Kakue-1Mbo noTepu, BO3HUKWIME B pesy/ibTaTe MCMONb30BaHWMA HACTOAWEro matepuana Aubo B Kakoi Apyroit ceasu ¢ HUmM. KonuposaHue,
BOCMPOU3BOACTBO M/UM PAcNpOCTpaHeHNe HaCTOALLEro MaTepuana, YaCTUYHO UK NONHOCTbIO, 6€3 NcbMeHHOro paspelleHna MK «KbloBn3d» KaTeropuyecku sanpeuieHo.
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