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Profil:

SAP SE je nadnarodna softvérova spolo¢nost’. Spolo¢nost’ vyvija obchodny
softvér pre elektronické obchodovanie a riadenie podniku, konzultuje s
organizaénym vyuzitim svojho aplikaéného softvéru a poskytuje Skoliace
sluzby. Jeho softvér na planovanie podnikovych zdrojov integruje funkcie
back-office, ako su analytika, Gétovnictvo, distribucia a ludské zdroje, a
dodava sa v miestnych a cloudovych formach. Zatial' ¢o predaj a servis
starSej miestnej ponuky prindSa vacsinu vynosov spolo¢nosti, spolo¢nost’
SAP sa zameriava na cloudové vypocty a softvér ako sluzbu so svojou
vlajkovou aplikaciou S / 4HANA ako alternativou k jeho starSie rieSenie
SAP Business Suite. Spolo¢nost’ poskytuje sluzby viac ako 440 000
zédkaznikom v 25 odvetviach vo viac ako 180 krajinach. Nemecko je najvacsi
jednotny trh, ktory predstavuje asi 15% celkovych vynosov. V roku 2019
spoloénost SAP ziskala Qualtrics za 7,1 miliard dolarov, ¢o je druha
najvicsia akvizicia po spoloénosti Concur.

Analyza:

Trhova kapitalizicia spolo¢nosti SAP SE je na trovni 113,88 mld. dolarov,
pri¢om priemerna sektorova trhova kapitalizicia je 46,11 mld. dolarov. P/E
spolo¢nosti je 22,52, priemer v sektore je 173,82. P/E ma do konca toho roka
klesntit’ na troveti 17,94, o spravi akciu lacnesjSou a atraktivnejSou pre
investorov. Spolo¢nost’ vyplaca dividendu a roény rast je 1,72%. Celkové
prijmy spolo¢nosti sa zvysili z 24,7 miliard v roku 2018 na 27,6 miliard v
roku 2019, ¢o predstavuje narast 0 2,8 miliard alebo 12%. Rast trzieb bol
priméarne vysledkom néarastu vynosov z cloudu z 1,9 miliard dolarov na 6,9
miliard. Vynosy z cloudu a softvéru predstavovali 84% celkovych vynosov v
roku 2019 (2018: 83%). Vynosy z0 sluzieb sa zvysili 0 11% z 4,1 miliard v
roku 2018 na 4,5 miliardy v roku 2019, ¢o bolo 16% z celkovych vynosov
(2018: 17%). Cisty prijem spolo&nosti v roku 2019 klesol 0 762 miliénov na
3,3 miliardy z 4,1 miliardy v roku 2018. Pokles bol sposobeny predovsetkym
zvySenim prevadzkovych nakladov, ktoré kompenzovalo zvySenie ich
vynosov. Navratnost’ aktiv je na trovni 8,18%, mierne nad uroviiou sektora
7,20 %. Navratnost’ kapitalu dosahuje troven 16,42 % oproti sektoru 14,90
%. Pomer celkového dlhu voci celkovym aktivam 26,9 %. Spoloénost’ SAPse
za posledné 3 dni klesla 0 25 %z dovodu znizenie odhadov hospodarskych
vysledkov zaciatkom roka 2021. Tuto informaciu sprevadzali velké objemy
vypredajov od investorov a momentalne je akcia velmi podhodnotena.
Nakolko verime, Z7e z hladiska fundamentov sa bude akcii darit’ v
budticnosti, kedZe podnika v cliudovom priemysle, ktory je coraz viac
ziadanejs$i, tak si myslime, ze cena akcie sa v dlhodobom horiznote vrati
nielen na svoje pévodné hodnoty, ale prevysi aj ocakavania naalytikov.
Analytici hodnotia akciu nasledovne : 25 analytikov je za nakup, 8 za drzbu
a 3 analytici za predaj. Cielova cena spolo¢nosti je 128,31 s potencidlnou
navratnostou 39,1 % a 12-mesacnou potencidlnou navratnost'ou -21,8 %.

Cena:

Ciel'ova cena v USD: 131,34 €
Horizont: Dlhodoby
Cena (k 20.10.2020): 92,24 €
UDAJE O AKCII:
Burza: Xetra
Bloomberg: SAP GY Equity
Trh. kapitalizacia: 113,32 mld. €
Priemer. denny objem: 0,31 mld. €
P/E: 22,52
Navratnost’ kapitalu: 16,42%
Zisk na akciu (kizavy): 18,92 €
Dividenda: 1,58 €
Medziro¢ny rast trzieb: 11,52%
Medziro¢ny rast zisku: -18,66%

OCAKAVANE UDALOSTI:
Najblizsie hospodarske vysledky
29.1.2021

VYVOJ CENY AKCIE:
14332 €
82,13 €

52 tyzdnové maximum

52 tyzdhové minimum

160 SPX Index

SAP GY Equity

Ciel'ova cenal31,34 EUR bola ur¢ena nasobkom 5-ro¢ného priemeru pomeru
ceny a zisku na akciu (P/E) 31,39 a najniz$ej hodnoty o¢akavaného zisku na
akciu v roku 2020 (EPS) 4,44 modifikovaného o Standardnt odchylku pri
vypoctoch 0,256. Nasa ciel'ova cena je napriek modifikacii o nieco vyssia ako
cena, ktora spolo¢nosti udelili vel'ké investi¢né spolo¢nosti.

VYPRACOVAL
Peter Sumer, analytik
CAPITAL MARKETS, o.c.p., a.s.
Pribinova 6, 811 09 Bratislava
info@capitalmarkets.sk
www.capitalmarkets.sk
Zdroj informacii: Bloomberg

Upozornenie! Tento marketingovy material, ktory nie je uréeny vybranym klientom nesmie byt chapany ako investi¢né
poradenstvo. Udaje, ktoré sa tykaju minulosti, nie su garanciou buducich vynosov. Investovanie v cudzej mene méze
ovplyvnit’ vynosy v dosledku vykyvov. Vsetky obchody s cennymi papiermi mézu viest ako k ziskom, tak i k stratam.
Spolocnost CAPITAL MARKETS, o.c.p., a.s. je subjekt regulovany Narodnou bankou Slovenska.
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|Holder Name Portfolio Name Saurce | C{ﬁt Position % Out Latest Chg File Dt i
A - |AL] -
1. Plattner Hasso 20F 72,369,813 5.89 O 02/07/20|#
2. = BlackRock Inc Research 63,410,399, 5.16 272,253 09/15/20|#
3. Hopp Dietmar 20F 61,864,345 5.04 0| 02/07/20| .«
4. 8 Vanguard Group Inc/The ULT-AGG 38,516,014 3.14 2,141,833| 09/30/20|#
5. SAP SE Research 37,678,226 3.07 823,098| 03/10/20|#|
6. Tschira Klaus Research 36,360,955 2.96 O 02/23/18| .+
7. ® Norges Bank Multiple Portfoli.. MF-AGG 23,591,708 1.92 O 12/31/19|#7]
8. % Deutsche Bank AG ULT-AGG 22,130,075 1.80 836,350, 10/28/20|#
9. # Capital Group Cos Inc/The ULT-AGG 18,549,904 1.51 1,261,515/ 10/28/20|#7|
10. ® FMR LLC ULT-AGG 17,138,504 1.40| -182,197| 10/27/20|#]
11. =& FIL Ltd ULT-AGG 11,842,428 0.96] 1,483,580 10/27/20|#<|
12. = Allianz SE ULT-AGG 11,816,750 0.96 -360,556| 10/27/20| |
13. ® Government Pension Invest.. Multiple Portfoli.. MF-AGG 10,668,531 0.87 O| 03/31/20| =7
14. @ Sun Life Financial Inc ULT-AGG 9,746,384 0.79 -136,751| 08/31/20| ]
15. # Invesco Ltd ULT-AGG 9,160,305 0.75] -1,491,847| 10/27/20| ¢«
16. # Credit Agricole Group ULT-AGG 8,382,042 0.68 316,563 10/28/20|##
17. ® Morgan Stanley ULT-AGG 8,220,387 0.67 -640,229| 08/31/20|#7
18. Union Investment Luxembo.. ULT-AGG 8,178,821] 0.67 -665,321| 07/31/20|*
19. ® Canada Pension Plan Invest..|Multiple Portfoli.. MF-AGG 7,871,000 .64 O] 03/31/20| =7
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