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Philip Morris International (PM)

Pagrindiniai faktai

Tiksliné investiciniu banky 12 112,52
meén. kaina

Paskutine kaina 90,27

Investiciniuy bankuy potenciali 24,6%
graza, %

Bustine Stamfordas, JAV
Ikurimo metai 1847
Sektorius Butinojo
vartojimo prekes
Pajamos, 2022 m. mlin. 31762 USD
Pelnas, 2022 m. min. 9 567,2 USD

Rinkos kapitalizacija, mlrd. 140,13 USD

ISIN: US7181721090

Valiuta: USD

Apzvalgos data: 2023-10-04

Ateinantys ketvirtiniai rezultatai: 2023-10-19

Aprasymas:

,Philip Morris International Inc.“ (PMI) yra tarptautine tabako
gaminiy jmone. Ji yra jsipareigojusi kurti ir prisidéti prie projekty,
kurie skatina atsisakyti rukymo ateityje. Taip pat, bendrove jvairina
savo asortimentg, jog apimty ne tik tabako ir nikotino gaminius.
Pagrindiniai juy produktai yra cigaretes ir rukymo alternatyvos. PMI
daugiausia démesio skiria sprendimy paieSkai, kurie padety
rukantiems Zmonéms pakeisti savo jprocius ir cigaretes pakeisti
kitais nerukomais produktais. Jmonés tyrimai apima iki klinikine
toksikologijg, klinikinius tyrimus, elgsenos tyrimus ir jvairius
vertinimus iSleidus produktus ] rinka. Bendradarbiaudama su
,Swedish Match AB“, PMI propaguoja nerukymo alternatyvas,
pirmiausia per savo ,,IQOS* ir ,ZYN®“ prekiy Zenklus. JAV ,Food
and Drug Administration® patvirtino ir pripazino tam tikrus ,,JQOS
Platform® 1 prietaisus kartu su ,Swedish Match“ ,General snus®

produktu kaip modifikuotos rizikos tabako gaminius (angl.
Modified Risk Tobacco Products).
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Philip Morris International (PM)

Konkurentai:
British American Tobacco Plc, Altria Group Inc., Japan Tobacco
Inc., Imperial Brands PLC.

Investuotoju dienos ispudziai (2023-09-28):

,Philip Morris International®, viena iS pirmaujanéiy tabako
bendroviy pasaulyje, pastaruoju laikotarpiu isgyvena teigiamus
pokyc¢ius, kurie susije su jmonés augimu ir investuotojy
optimizmu. Sie poky¢iai yra susije su jmonés strateginiu
persiorientavimu ] produkty ,be dumuy“ (angl. smoke-free)
gamyba bei ambicingais finansiniais tikslais per artimiausius
kelis metus. Strateginiame plane pastebima, jog 2024-2026 mety
laikotarpiu jmone tikisi 6-8 % organinio pajamy, 8-10 %
koreguoto organinio veiklos pelno bei 9-11 % koreguoto pelno per
akcija augimo neatsizvelgiant ] wuZsienio valiuty kursy
svyravimus. Be to, nepaisant karo Ukrainoje ar tiekimo
grandines sutrikimy, Philip Morris sugebejo pranokti daugelj
savo 2021-2023 metams iSsikelty tiksly. Tradiciniy cigareciy
pardavimai, jskaitant ,Marlboro® prekes Zenklg, iSlieka stabilus,
o produktai ,,be dumy®, tokie kaip ,IQOS* ir ,,ZYN*, rodo stabily
ir stebinantj augima.

Investicine teze:

ReiksSmingos tolesnes ,,JQOS“ augimo galimybes
naujose ir esamose rinkose.

BesipleCiantis nerukomuyjy gaminiy (SFP)
asortimentas didina PMI adresuojama rinka.
Spartus ,,ZYN“ produkty populiarumo augimas
ir galimybe patrigubinti prekes Zenklo
pardavimus JAV ir plestis tarptautiniu mastu.
Didelis ,,JIQOS“ augimo potencialas Zengus ] JAV

rinkg 2024 m. ir jtikinama ,,vieneto ekonomika“

(angl. wunit economics) pristatyta jmones

planuose.

Augimo katalizatoriai:

,IQOS“ pardavimy augimas.
Didejantis TAM* del jvykusios pletros ] kaitinamojo
tabako, elektroniniy cigareciy rinkas ir plany pradeti
prekiauti nikotino maiseliais.

Vertinimas pagal diskontuoty pinigy srauty modelj:
Vertinimo modulius rasite 5 psl.

*Bendra adresuojama rinka (angl. Total addressable market, TAM) arba bendra prieinama rinka - tai bendra produkto ar paslaugos rinkos paklausa, apskai¢iuojama metinémis pajamomis arba vieneto pardavimais, jei pasiekiama 100 proc. prieinamos rinkos.
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Philip Morris International (PM)

Philip Morris International Faktiniai rezultatai Prognozeé Paskutinis PrieSs metus
USD 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 ketv. /pusm. ketv. /pusm.
Pajamos

EBITDA (adj)

Pelnas (adj)

Pajamos akcijai
Pelnas akcijai (adj)
Dividendai akcijai

Grynasis pinigy srautas

Marzos
Veiklos

EBITDA 43,3% 41,7 % 42,9% 46,0% 46,5% 45,2% 41,48% 43,61% 43,88% 46,9% 42,7 %
EBIT (adj)
Skolos 1,8% 2,6% 1,8% 0,8% 1,4% 4,3% - - - 4,3% 3,0%
Mokesciy

srauto
Kapitalo graza
ROA 19,1% 19,1% 19,0% 18,5% 22.2% 17,4% 14,24% 16,42% 17,90% 16,8% 22.5%

Svertas
Grynoji skola/EBITDA (adj)
EBITDA (adj)/ Palukanos 11,37 14,46 16,05 18,12 19,80 18,68 - - - - -

Kredito reitingas

Veiklos efektyvum as
CA/CL 1,35 1,13 1,09 1,10 0,92 0,72 - - - 0,85 0,89

Pardavimai/Turtas 0,67 0,74 0,70 0,64 0,76 0,51 - - - 0,14 0,19

Pardavimai/Darbuotojy sk. 356 675 382752 405 510 404 141 451 221

*Saltinis Bloomberg
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Philip Morris International (PM)

Vertinimas pagal diskontuoty pinigu srauty modeli:

FCFF modelis su BBG ijverciais

FCFF modelis su BBG jverciais

Ilgalaikis augimo tempas 1,00%
Imones verte 214 315
Skolos verté 107 158
Nuosavo kapitalo verte 107 158
Vienos akcijos nuosavo kapitalo verte, USD 69
WACC

Nerizikinga palukany norma (JAV 30Y)

Ilgalaikes skolos rodiklis 50,0%

Nuosavo kapitalo rizikos premija
Beta 0,88

Reikalaujama grazos norma 10,09%

Kredito rizikos priemoka 1,0%

Skolos kaina 5,84%
Mokesc¢iy norma 24,0%
Skolos kaina po mokesciy 4,44%
WACC 7,26%

Ilgalaikis augimo tempas 1,00%
Jmones verte 200 558
Skolos verte 145 279
Nuosavo kapitalo verte 145 279
Vienos akcijos nuosavo kapitalo verte, USD 94
WACC

Nerizikinga palukany norma* 3,00%

Ilgalaikes skolos rodiklis 50,0%

Nuosavo kapitalo rizikos premija
Beta 0,88

Reikalaujama grazos norma

Kredito rizikos priemoka 1,0%

Skolos kaina 4,00%
Mokesc¢iy norma 24,0%
Skolos kaina po mokesciy 3,04%
WACC 5,65%

*Hipotezé del palukany normos normalizavimosi iki 3% ribos per 3-5 metus. ** Dedamuyjy Saltinis Bloomberg; Rizikos premija ir augimo % edukuotas spejimas vertinant dabartines rinkos salygas.
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Philip Morris International (PM)

Butina atsizvelgti, jog imonei ar jos reputacijai, veiklos rezultatams, finansinei buklei ir akciju kainai gali tureti
itakos keletas Siuo metu zinomu ir nezinomu veiksniu, iskaitant toliau aprasSytus faktorius. Pasireiskus bet kuriam
is Siy faktoriu, bendroves verslas, reputacija, veiklos rezultatai, finansiné buklée arba akeciju kaina gali buti neigiamai
paveikti.

Del toliau iSvardintuy veiksniuy, taip pat ir kity galimai nejvardintu veiksniuy, galinc¢iu paveikti imoneés veiklos
rezultatus ir finansine bukle, praeities finansiniai rezultatai neturéetuy buti laikomi patikimu busimu rezultaty
indikatoriumi, o investuotojams nevertétuy vadovautis istorinémis tendencijomis bandant numatyti busimuy
laikotarpiu rezultatus ir perspektyvas.

Rizikos, susijusios su galimu akcijos kainos nuosmukiu, apima, bet ne apsiriboja:

« Spartejantis perejimas prie alternatyviuy tabako produktu.

 Mazejantis ,, JQOS* pardavimuy augimo tempas.

 Marzos plétra mazesné nei tiketasi / sutartys dél didesniu investiciju i RRP* ir mazesnio efektyvumao.
« ,, JQOS* pletra i JAV turi nezymu poveiki verslo pajamingumui.

*RRP reiskia rekomenduojamg mazmenine kaing. RRP yra kaina, uz kuria didmenininkas arba gamintojas rekomenduoja mazmeninei parduotuvei arba elektroninei parduotuvei parduoti savo

produkta. Taigi RRP apibréztis yra Rekomenduojama mazmeniné kaina, taéiau ji dar vadinama kainorascio kaina, gamintojo sitiloma mazmenine kaina (MSRP) arba sitiloma mazmenine kaina
(SRP).
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Informuojame

- Dokumente pateikiama informacija yra bendro pobudzio rekomendacija. Informacija parengta neatsizvelgiant j asmenines
investuotojo savybes, todel negali buti laikoma investavimo rekomendacija.

« Pasiliekame teise, taciau nejsipareigojame periodiskai atnaujinti apzvalgoje pateikta informacija.

« Dokumente pateikta informacija laikytina aktualia vieng dieng nuo apzvalgoje nurodytos datos.

« Pateikta informacija, susijusi su emitentu ir/ar jo iSleistomis finansinemis priemonémis, gali reikSmingai pasikeisti, todel pries
priimant investicin] sprendimg siulome pasitarti su Jusy finansy konsultantu ir jvertinti visas Jums reikSmingas rizikas ir kitas
aplinkybes.
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