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- ,,Oktoober on iiks ohtlikumaid kuid bérsil spekuleerimiseks.

Teisteks sellisteks kuudeks on juuli, jaanuar, september,
aprill, november, mai, marts, juuni, detsember, august ja

- veebruar.*

Mark Twain




Mis on kasvuettevote ja -aktsia?

Ettevote ja aktsia, millelt oodatakse turu keskmisest oluliselt suuremat kasvu.

Naiteid kasvuaktsiate eriparadest:

)

~

Kiire kasv (mahud, tulud, tootajate arv, kasumlikkus)
Luhike ajalugu ja ettevotte suurus keskmisest vaiksem
Ambitsioonikas laienemisplaan

Pidev innovaatilisus

Korge volakoormus

Madal voi puudulik dividenditootlus

Tavaparasest suurem volatiilsus (nii finantstulemustes kui ka aktsiahinnas)




Vaartusaktsia ja kasvuaktsia vordlus

Vaartusaktsia Kasvuaktsia

Kasv Madal ja stabiilne Korge ja ebastabiilne
Ettevotte strateegia Jatkusuutlik kasumi teenimine Laienemine, turuosa kasvatamine
Volakoormus Madal Korge
Dividenditootlus Keskmine ja pidev Madal voi puudulik
Investeerimisrisk Mdddukas Korge



Vaartusaktsia ja kasvuaktsia vordlus
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Vaartusaktsia ja kasvuaktsia vordlus
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Investeerimistees

Peamine

kisimus:
MIKS?

’ Igal potentsiaalsel investeeringul peab alati olema p6hjus ehk investeerimistees

Miks just see ettevote? Pohjusi kasvuettevotetesse investeerimiseks voib olla mitmeid, naiteks:

»  Ettevote planeerib suuremahulist laienemist, mis aitab tal suurendada oma turuosa 10% vorra

>  Voimalik, et ettevote ostab teise ettevotte voi toimub ettevbtete uhinemine

> TOOstusettevdte on rajamas uut tootmisliini, mille tulemusena kogu tootmismaht suureneb 40% vorra
> Juhtkonna vahetuse t6ttu on ettevotte strateegia muutunud oluliselt huvitavamaks

»  Ettevote plaanib oma arikasumit jargneva 3 aasta jooksul kasvatada €500 min-It €800 min-ni

\ ¢

ERINEVAD INVESTEERIMISTEESID TAHENDAVAD ERINEVAID LAHENEMISI ANALUUSILE



Ettevotete valimise protsess

Kaks peamist lahenemist:

\ Globaalne majandus
N
\\ Regioon / riik
Ulevalt alla
(top down) Sektor
Ettevote

Alt Ulesse
(bottom up)



Moningaid motteid analuusimisel

> Kust tuleb oodatav kasv ja kas see on reaalne ning jatkusuutlik?

> Kas on voimalik, et ettevotte kasvuplaanid on liialt agressiivsed?

> Kui hasti oskab ettevotte juhatus kulusid juhtida? Kuidas need on muutunud viimaste perioodide jooksul?
> Kes on suurimad aktsionarid ja milline véib nende strateegia olla?

> Kui ettevétte juhatus on avaldanud prognoose, kas need on realiseerunud?

> Kas ettevéttel on vdlakoormus? Kui suur on vélakoormus ja kuidas seda juhitud on?

> Milline naeb valja ettevdtte bilanss? Kas on varasid, mis ei ole aritegevusega seotud?

> Millise taustaga on juhtkond ja milline on nende eelnev kogemus?

> Millised on ettevotte peamised riskid?



Kasulikke finantsnaitajaid

4 )
Kasumlikkuse Puhaskasum
e Omakapitali tootlus =
naitajad TaRapital tootus Perioodi keskmine omakapital
- J
4 )
Likviidsuse A . Kaibevara
Luihiajaliste kohustuste kattekordaja =
naitajad uhigjatiste kohustuste kattekordaja Luihiajalised kohustused
- J
4 )
Efektiivsuse . . . Nouded ostjatele * 365
niitajad Ostjatelt raha laekumise aeg (pdevades) = Kaive
- J
Kapitalistrukt _ Volakoormus
apitalistruktuur = Varad

(Volakoormus — raha ja raha ekvivalendid)

Netovdla ja omakapitali suhe = Omakapital
(Volakoormus — raha ja raha ekvivalendid)

Netovola ja EBITDA suhe = EBITDA




Valik suhtarve aktsiate analuusimiseks

P/E suhtarv
x)

PEG suhtarv
x)

P/S suhtarv
x)

EV/EBITDA suhtarv
x)

P/B suhtarv
(x)

Dividenditootlus
(%)

P/E = Aktsia hind
/E= Puhaskasum aktsia kohta
P/E
PEG = ,
Oodatav puhaskasumi kasv
Aktsia hind
P/S= —— ,
Mutgitulu aktsia kohta
EV/EBITDA — (Turukapitalisatsioon + netovolg)
/ a EBITDA
Aktsia hind
P/B = . ,
Omakapital aktsia kohta
o _ Dividendid aktsia kohta
Dividenditootlus =

Aktsia hind

Kasvuaktsiate
analuisimisel
enimkasutatavad
suhtarvud




Naide ettevotete vordlusest

Netovélg / Netovélg Div Vaba  Tootlus
EURM e EEE g omakapital / EBITDA ROE o e EUENEE EEE
tootlus algusest

Turukapitalisatsioon

Company

Almarai Co JSC 12 988 27.9x 2.2x 4.0x 13.5x 0.9x 2.8x 13.9% 6.3% 1.4% 3.0%

Savola Group/The 4197 - - 2.3x 37.7x 0.7x 11.2x - - 2.9% 1.3%

Saudia Dairy & Foodstuff Co 788 16.0x 2.0x 2.5x 9.7x -0.4x - 16.0% 11.8% 3.9% 6.0%

National Agriculture Developme 552 56.4x - 1.6x 11.1x 1.4x 4.5x 2.9% 1.0% 0.0% 2.9%

Mezzan Holding Co KSCC 366 11.8x 0.8x 1.2x 13.6x 0.3x 2.4x 10.1% 4.9% 5.3% 3.1%

Halwani Brothers Co 303 20.0x - 2.8x 12.0x 0.5x 2.3x 13.2% 6.6% 5.6% 1.1% -0.7
Al Meera Consumer Goods Co QSC 716 16.6x 1.5x 2.2x 12.8x -0.2x - 13.3% 8.1% 5.7% 6.5% 0
Agthia Group PJSC 555 10.9x - 1.2x 8.8x -0.1x - 11.0% 6.7% 3.9% 3.0%

Abdullah Al Othaim Markets Co 1445 18.9x 0.9x 3.9x 12.8x -0.1x - 24.4% 10.5% 2.2% 6.2% -3
Herfy Food Services Co 747 15.9x 2.7x 3.6x 10.2x 0.4x 0.9x 23.5% 14.2% 4.5% 5.8% 7.5
Mediaan 732 16.6x 1.7x 2.4x 12.4x 0.3x 1.6x 13.3% 6.6% 3.9% 3.0% -0.3

Allikad: Bloomberg, LHV Varahaldus



Naiteid
kasvuettevotetest



Humansoft

Ettevotte kirjeldus

> Haridusteenuseid pakkuv ettevote, omab ja haldab 2

eraulikooli/kolledzit Kuveidis

> Asutati 1997. aastal, Oppeasutused alustasid

tegevust 2008. aastal

Investeerimistees

»  Uks kvaliteetsemaid erallikoole Kuveidis, suurim

turuosa eraulikoolide segmendis

> Lisab pidevalt uusi 6ppesuundi, 2019. aastal plaanis

lisada 2-3 uut dppesuunda

»  2019. ja 2020. aastatel uuendatakse dppetasusid

HUMANSOFT

Empowering People Through Knowledge

Aktsia hind, viimased 5 aastat
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Valuatsiooninaitajad

P/E 12.5x
PEG 1.7x
Omakapitali tootlus 50.8%
Dividenditootlus 5.4%

Netovolg / Omakapital 0.0x
Netovolg / EBITDA -



Humansoft

Kasvutrendid

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Mutgitulu 36.5% 35.4% 39.2% 52.4% 24.9% 13.4% 12.1%
Brutokasum 28.4% 38.7% 47.6% 57.6% 25.4% 13.8% 12.6%
Arikasum 21.6% 73.5% 84.4% 77.1% 39.5% 14.6% 14.1%
Puhaskasum 1.9% 111.2% 60.6% 112.0% 38.2% 16.1% 12.0%
Tudengite arvu kasv
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mmmm Rahavood aritegevusest

=== Rahavood finantstegevusest —@— Vaba rahavoog

HUMAEANSOFT

Empowering People Through Knowledge
Kasumimarginaalid
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Brutokasum 68.0% 69.7%  73.9% 76.4%  76.7% 77.0%  77.3%
Arikasum 21.9%  28.1%  37.2%  43.2% 483%  48.8%  49.7%
Puhaskasum  20.2%  25.0% 34.3%  40.1% 44.4% 44.7%  45.5%
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Savola

Ettevotte kirjeldus

)

Toiduainete tootja Saudi Araabias, asutatud 1979.
aastal. Peamisteks toodeteks toidudli, suhkur ja

pasta

Lisaks omab ja haldab toidupoode, portfellis tle 300

erineva suurusega poodi

Investeerimistees

)

Ettevotte

edukas restruktureerimine  muudaks

toidupoodide segmendi uuesti kasumlikuks

Iraani sanktsioonide leevendamine looks ettevottele

lisa kasvuruumi (omab Iraanis toidudlitootmise

tehast, 40% turuosa)

SAR

Jgola
SAVOLA

Aktsia hind, viimased 5 aastat
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Valuatsiooninaitajad

P/E -
PEG -

P/S 0.8x
Omakapitali tootlus -
Dividenditootlus 2.9%

Netovdlg / Omakapital 0.7x
Netovdlg / EBITDA 11.2x



Savola

Jgola

SAVOLA
Poodide arv Kasvutrendid
498
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
1 367 Mutgitulu 17.4% 19.8% 8.7% -7.7% 5.2% -5.5% 4.8% -9.5%
346 343
Brutokasum 9.9% 16.3% 19.9% 0.3% 1.9% 3.3% -7.4% -5.6%
Arikasum 1.4% 30.9% 38.0% -7.9% -14.6% -33.0% - -
185 Puhaskasum 10.0%  15.2%  23.8%  12.2%  24.5% -24.0% -81.2% 112.4%
2013 2014 2015 2016 2017 Q3/2018
Allikas: Savola presentatsioon Rah aVOOd
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Rahavood investeeringutest
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NMC Healthcare

Ettevotte kirjeldus

)

Uks suurimaid erahaiglate ja meditsiinikeskuste
omanikke ja haldajaid Lahis-ldas, peamiselt Araabia

Uhendemiraatides

Asutati 1974. aastal, praeguseks portfellis tle 100

erineva haigla ja meditsiinikeskuse

Investeerimistees

)

Ambitsioonika laienemisplaaniga ettevote, labi mille
on vodimalik saada o0sa Lahis-lda kasvavast

meditsiinisektorist

2019. aastal on plaanis teha veel Uks suurem

uhinemine Saudi uhe erahaiglate haldajaga

Aktsia hind, viimased 5 aastat
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Valuatsiooninaitajad

P/E 33.8x
PEG 0.5x
Omakapitali tootlus 19.9%
Dividenditootlus 0.5%

Netovdlg / Omakapital 0.9x
Netovdlg / EBITDA 3.8x



NMC Healthcare

NMC haiglavoodite kasv aastatel 2015-2017
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Allikas: NMC Healthcare presentatsioon
Kasvutrendid
2012 2013 2014 2015 2016 2017
Muitgitulu 10.4% 12.4% 16.9% 36.8% 38.6% 31.3%
Arikasum 24.3% 14.4% 6.4% 25.4% 66.0% 48.6%
Puhaskasum 37.0% 16.0% 12.3% 12.7% 60.4% 40.7%
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Rahavood finantstegevusest
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Aitah!
Kusimusi?

Allan Gaidunko
Analuutik, LHV Varahaldus

Allan.Gaidunko@lhv.ee

Kaesolevas seminaris esitatud materjale ei tohi kasitleda investeerimissoovituse vdi -ndustamisena ega kutsena vaartpaberite
omandamiseks. Finantsteenuste ostmisel tutvu alati teenuse tingimustega ning konsulteeri oma finantsnéustajaga.

Fondidesse investeerimisel tutvu prospekti ja lihtsustatud prospektiga ning vaata lisainfot lhv.ee
Investeerimisfondi eelmiste perioodide tootlus ei tdhenda lubadust ega viidet fondi jargmiste perioodide tootluste kohta.



