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Profil:

Tencent je ¢insky nadnarodny konglomerat, ktory bol zaloZzeny v roku 1998.
Jej dcerské spolo¢nosti sa Specializuju na vyvoj réznych internetovych
sluzieb, médii, softwaru a umelej inteligencie. Tencent patri ku jednym z
najvadsich technologickych firiem na svete a v pripade videohier sa jedna
dokonca 0 najvicsiu spoloénost’ vébec. V tomto sektore drzi podiel aj v
takych spolo¢nostiach ako Activision Blizzard alebo Epic Games, ktora sa
preslavila hrou Fortnite. V tejto spolo¢nosti Tenct vlastni az 40% podiel.
Nakolko sa spolo¢nost’ vyrazne venuje prave réznym akviziciam mozno ju
zaradit’ aj medzi najaktivnejSie investi¢né spolo¢nosti na svete. Aktualne sa
podiela vo viac ako 600 firiem, ¢o jej zarucuje $iroka diverzifikaciu trzieb a
ziskov. Ku 30.6.2019 pracovalo pre tento konglomerat vyse 56 tisic ludi.

Analyza:

Medzi svojimi konkurentami v odvetvi sa jedna po ¢inskej Alibabe o druha
najvacsiu firmu s trhovou kapitalizaciou 365,14 miliard eur. Hodnota P/E na
arovni 31,78 sa nachadza pod 10-ro¢nym priemerom spolo¢nosti, ktory je
aktualne na urovni 38,27. Pod priemerom sa nachadza aj v pripade ak tento
ukazovate porovname s priemerom sektoru. Trzby spolo¢nosti
zaznamenavaju kontinualny rast, ktory mozno pozorvat’ uz od roku 2008.
Jedna sa pritom o silny rast, ktory v sledovanom obdobi zakazdym
medziroéne prekonal troveni 30%. Na ukazku méZeme porovnat’ trzby z roku
2008, ktoré dosiahli vysku 704,09 milionov eur a v roku 2018 spolo¢nost’ uz
vykézala trzby v objeme 40,05 miliard eur v roku 2018. Aktualne predikcie
analytikov ocakavaju, ze toto tempo bude pokracovat’ aj nadalej a v roku
2022 by trzby uz boli na trovni takmer 90 miliard eur. Za trzbami nezaostava
ani EBITDA, ktora v roku 2009 bola na 682 miliénoch eur a v roku 2019
podrla predikcii by mala byt’ vysSia ako 17 miliard eur. Nakol'ko sa podnik
rozrasta vysokym tempom rastie dopyt aj po pracovnej sile. Medziro¢ne
vzrastol podet zamestnancov 0 21%. Z uétovnictva firmy taktiez mozno zistit’
vysoké tempo medziroéné tempo rastu aktiv na trovni 30,4% a taktiez
kapitalu, ktory vzrastol 0 30,9%. Avsak rentabilita ¢i uz aktiv alebo kapitalu
neutrpela a stale sa nachadza na hladine dvojcifernych &isiel. Kreditné riziko
spolo¢nosti Tencent hodnotime ako nizke. Je tomu tak z dévodu pomerne
nizkej zadlZenosti, z ktorej nasledne plynt aj nizke naklady na platenie
urokov. Tie su aktualne 0 19 krat nizSie ako EBIT. Taktiez neotakavame
problémy spojené s likviditou, nakol’ko ukazovatele current a quick ratio sa
nachadzajii na takych hladinach, ktoré by mali zarucit' dostatoént rychlost’
pri platbe kratkodobych zavdzkov. Na zdver analyzy mdZeme spomenut
konsenzus cielovych cien 58 analytikov. Ta je v sucasnosti na 47,39, ¢o
predstavuje z aktualnej ceny zhodnotenie 0 24%. Z tychto vsetkych
analytikov odporuca kiipu az 50 z nich. Z vy$nych 8 odporaca drzanie.

Cena:

Cielova cena 44,08 EUR bola uréena nasobkom vazeného 10 ro¢ného
priemeru pomeru ceny a zisku na akciu (P/E) 38,27 a medianu o¢akavaného
zisku na akciu ku koncu roka 2019 (EPS) 1,28 modifikovaného 0 Standardnu
odchylkou pri vypoctoch 0,015. Vysledok cielovej ceny sme znizili z
dévodu obchodnej vojny medzi Cinou a USA a taktiez z dovodu
spomal’'ovania globalneho rastu.

Ciel'ova cena v USD: 44,08 €
Horizont: Strednodoby
Cena (k 05.11.2019): 38,44 €
UDAJE O AKCII:
Burza: Frankfurt
Bloomberg: NNND GR Equity
Trh. kapitalizacia: 366,90 mld. €
Priemer. denny objem: 1,5 mil. €
P/E: 31,77
Navratnost’ kapitalu: 26,10%
Dividenda: 0,00 €
Medziro¢ny rast trzieb: 31,52%
Medziro¢ny rast zisku: 10,08%

OCAKAVANE UDALOSTI:
Najblizsie hospodarske vysledky

13.11.2019

VYVOJ CENY AKCIE:
45,51 €
29,64 €

52 tyzdhové maximun

52 tyzdnové minimun

DAX Index NNND GR Equity
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Upozornenie! Tento marketingovy material, ktory nie je ur€eny vybranym klientom nesmie byt chapany ako investi¢né
poradenstvo. Udaje, ktoré sa tykaju minulosti, nie si garanciou buducich vynosov. Investovanie v cudzej mene moze
ovplyvnit’ vynosy vV dosledku vykyvov. Vsetky obchody s cennymi papiermi mézu viest’ ako k ziskom, tak i k stratam.
Spolo¢nost CAPITAL MARKETS, o.c.p., a.s. je subjekt regulovany Narodnou bankou Slovenska.
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Vyvoj ceny v 5 rocnom horizonte
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Vyvoj ukazovatel'a P/E v 10 ro¢nom horizonte
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2017 | 2018 2019
1 - Price Earnings Ratio (P/E) (700]~
BEst EPS (Y) 9.96 | BEst P/E 26.60 High 58.25 on 02/28/2014
BEst EPS (Y+1) 12.00 | BEst P/B 0.00 Low 22.02 on 11/30/2011
BEst EPS (Y+2) 14.39 | BEst Sales 99.27B Average 38.27
CAGR 15.67 | BEst EBITDA 34.49B Median 38.59
Zoznam 19 najvacsich vlastnikov
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Text Search Holder Group [All Holders | -] O Investment Manager View
Color Legend Shrs Out 9,553.3M % Out 65.47 Float/Shrs Out  60.08 SI % Out N.A.
|Holder Name Portfolio Name Sﬁurce | A?ﬁt Position % Out Latest Chg File Dt i
Al v v

1. % Naspers Ltd ULT-AGG 2,961,223,600/ 31.00| Ol 09/20/19

2 Ma Huateng Semi-Ann... 819,507,500 8.58 Ol 06/30/19

3. ® JPMorgan Chase .. EXCH 364,643,267 3.82 ol 07/25/19

4. ® Vanguard Group I. ULT-AGG 263,762,306 2.76| 310,439 09/30/19

5. # BlackRock Inc ULT-AGG 185,275,384 1.94 2,130,832 11/05/19

6. ® T Rowe Price Gro.. ULT-AGG 111,447,754 1.17| -2,505,100( 09/30/19

7. W Capital Group Cos... ULT-AGG 96,169,338 1.01 -9,604,700( 09/30/19

8. % FMR LLC ULT-AGG 83,263,057 0.87| 3,099,266 09/30/19

9. ® Norges Bank Multiple Portfol..|MF-AGG 75,956,010 0.80 ol 12/31/18

10. ® Government Pens..Multiple Portfol..MF-AGG 48,766,655 0.51 ol 03/31/19

11. # State Street Corp ULT-AGG 47,028,699 0.49 -504,129| 11/05/19

12. ® Schroders PLC ULT-AGG 45,838,240 0.48 -1,504,642| 09/30/19

13. ® Invesco Ltd ULT-AGG 45,243,070 0.47| 3,111,250 11/05/19
14. #® Canada Pension .. [Multiple Portfol..MF-AGG 44,238,000 0.46 ol 03/31/19
15. ™ FIL Ltd ULT-AGG 43,476,966 0.46 941,193 11/05/19
16. % Baillie Gifford & ... ULT-AGG 36,015,041 0.38 837,223 09/30/19|#¥
17. Lau Chi Ping Semi-Ann... 31,968,000 0.33 Ol 06/30/19
18. # Oppenheimer Hol.. ULT-AGG 30,387,460 0.32 -4,366,600( 09/30/19|
19. ® Standard Life Abe... ULT-AGG 29,938,643 0.31 -264,871] 09/30/19 o




