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Вадим Меркулов,
директор аналитического департамента 

ИК «Фридом Финанс»

CrowdStrike (CRWD) занимает лидирующие позиции 
в сфере облачной безопасности. Флагманский про-
дукт компании — платформа Falcon, состоящая из 
10 облачных модулей, — относится к лучшим реше-
ниям безопасности конечной точки. CrowdStrike 
применяет искусственный интеллект для кругло-
суточного мониторинга и помощи пользователям 
в распознавании текущих угроз, а также оптими-
зации сетевых настроек.
Киберпреступность и число атак программ-вы-
могателей будет расти по мере расширения 
глобальных подключений и увеличения коли-
чества взаимодействий в облаке. CrowdStrike 
предоставляет передовые решения во всех при-
оритетных направлениях кибербезопасности: 
обнаружение конечных точек и реагирование 
(EDR), управление инцидентами, поиск угроз и 
приоритизация облака. Повышенное внимание 
администрации Байдена к кибербезопасности 
в США обеспечивает CrowdStrike долгосроч-
ными драйверами роста и позволяет компании 
стать одним из основных бенефициаров высо-
кого спроса на рынке. 
CrowdStrike демонстрирует уверенную динамику 
финансовых показателей за счет активного при-
влечения новых клиентов и кросс-продаж: увели-
чение выручки за последний год составило более 
80%. Согласно данным квартальной отчетности, 

доходы эмитента выросли на 70% г/г, а число под-
писчиков повысилось на 81% г/г. За счет кросс-про-
даж количество платных пользователей, которые 
установили более четырех, пяти и шести модулей, 
увеличилось до 66%, 53% и 29% соответственно. 
Благодаря удобной бизнес-модели — предостав-
ление лицензии на программное обеспечение по 
подписке (SaaS) — CrowdStrike продолжает мас-
штабироваться: валовая маржа уже приближа-
ется к целевому показателю 77–82% и, по всей 
видимости, останется в этом диапазоне в долго-
срочной перспективе, поскольку именно такое 
значение характерно для бизнес-модели подпи-
ски на основе SaaS. Компания также может нарас-
тить операционную маржу до таргета 20–22% за 
счет оптимизации базы затрат.
CrowdStrike активно расширяет свою долю рынка 
как за счет органических инвестиций, так и бла-
годаря сделкам M&A. В марте 2021 года ком-
пания приобрела датского разработчика ПО 
Humio, главным продуктом которого является 
платформа для анализа журналов событий в 
облачных средах. На наш взгляд, эта сделка 
позволит повысить эффективность деятельно-
сти CrowdStrike, а также укрепит позиции ком-
пании в сегменте расширенного обнаружения 
угроз и реагирования. CrowdStrike также осу-
ществила несколько новых стратегических пар-

Акция против 
Индексов День Неделя Месяц Квар-

тал Год

CRWD (2,0%) 1,7% (7,3%) (6,6%) 72,8% 

S&P 500 (0,2%) 2,1% (2,7%) 1,0% 28,7% 

Russell 2000 (0,8%) 2,1% (1,1%) (0,1%) 39,7% 

DJ Industrial 
Average (0,0%) 2,7% (1,0%) 0,2% 22,8% 

NASDAQ 
Composite 
Index

(0,5%) 1,4% (4,7%) (0,1%) 28,9% 

Тикер	 CRWD

Цена акций  
на момент анализа	   $245,0 

Текущая цена акций	   $245,0

Целевая цена акций	  $305,5

Текущий потенциал роста	 22,2%

Текущая дивидендная  
доходность	 0% 

Инвестиционная идея
CrowdStrike Holdings. Безопасность прежде всего
Акции CRWD интересны для долгосрочных покупок с целью $305,5 на горизонте 12 месяцев 
благодаря сильным позициям компании в отрасли и возможностям для дальнейшего роста
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Финансовые показатели, $ млн 2018A 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 2024E 2025E 2026E

Выручка 250 481 874 1 400 1 946 2 628 3 495 4 508 5 726

Основные расходы 87 142 230 338 453 599 779 982 1 219

Валовая прибыль 163 340 645 1 062 1 493 2 029 2 716 3 526 4 507

SG&A 299 486 733 1 156 1 510 1 907 2 361 2 820 3 295

EBITDA -121 -123 -41 -19 95 279 561 963 1 526

Амортизация 15 24 48 74 112 156 206 257 315

EBIT -137 -146 -89 -94 -16 122 355 706 1 212

Процентные выплаты (доходы) 0 0 2 6 6 6 6 6 6

EBT -139 -140 -88 -100 -22 117 349 700 1 206

Налоги 1 2 5 -10 -2 12 73 147 253

Чистая прибыль -140 -142 -93 -100 -22 105 276 553 952

Dilluted EPS  $-0,70  $-0,67  $-0,43  $-0,42  $-0,09  $0,41  $1,04  $2,03  $3,38 

DPS  $-    $-    $-    $-    $-    $-    $-    $-    $-   

Анализ коэффициентов 2020A 2021E 2022E 2023E 2024E 2025E 2026E

ROE -11% -11% -2% 7% 13% 19% 22%

ROA -4% -3% -1% 2% 5% 8% 11%

ROCE -6% -5% -1% 5% 12% 18% 23%

Выручка/Активы (x) 0,32x 0,43x 0,49x 0,54x 0,57x 0,58x 0,57x

Коэф. покрытия процентов (x) -56,94x -15,90x -2,77x 20,74x 60,14x 119,57x 205,19x

Инвестиционная идея
тнерских интеграций с Zscaler, Rapid7, Google Cloud, ExtraHop и Siemplify.
В настоящий момент CrowdStrike торгуется с существенной премией 
по отношению к сопоставимым компаниям: показатель P/S составляет 
45,2x против среднего значения мультипликатора по индустрии на 
уровне 11,5х. Хотя в условиях высокой волатильности на рынке коти-

ровки подвержены рискам коррекции, в долгосрочной перспективе ком-
пания выглядит привлекательно за счет сильных позиций в отрасли 
и возможностей для дальнейшего роста.
Наша целевая цена по акциям CRWD на горизонте 12 месяцев — $305,5 
за бумагу. Рекомендация — «покупать».

Маржинальность, в % 2018A 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 2024E 2025E 2026E

Валовая маржа 65% 71% 74% 76% 77% 77% 78% 78% 79%

Маржа по EBITDA -49% -25% -5% -1% 5% 11% 16% 21% 27%

Маржа по чистой прибыли -56% -29% -11% -7% -1% 4% 8% 12% 17%
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