Investi¢né odporucanie Zverejnené dna 05.07.2011

AQ:JAPITAL

rARKETS

SAP AG

Najpredavanejsi producent obchodného
softvéru

Analyvza:

Manazment spolocnosti ohlasil 28. aprila hospodarske
vysledky za prvy fiskalny kvartal roku 2011. Spolo¢nost’
v tomto kvartdli zaznamenala uz piaty dvojciferny narast
prijmov vrade. Tieto pochadzali najmd z predaja softvéru
a softvérovych sluzieb. Dopyt po produktoch spolocnosti je
stale tahany pozitivnymi inovaciami a stratégiou otvoreného
ekosystému. Tymito prostriedkami sa spolo¢nosti podarilo
zvysit  dopyt po celej Skale produktov a dosiahnut’
dvojciferné hodnoty rastu vo vSetkych regionoch posobenia.
Celkové prijmy spolo¢nosti dosiahli uroven 3.02 miliardy
eur, o predstavuje 21 percentny ndrast oproti Q1 2010.
Najviac rastli  prijmy zpredaja softvéru (+26 %)
a poskytovania inych softvérovych sluzieb (+53 %). Prijmy z
predaja softvéru a softvérovych sluzieb dosiahli sumarnu
hodnotu 2.33 miliard eur. Najvacsi narast trzieb bol v ramci
regionov dosiahnuty v USA (+33 %) a azijskych krajinach
(+20 %). Cisty zisk spolo¢nosti vzrastol v Q1 v porovnani
s rovnakym obdobim roku 2010 o 4 percenta na Grovenl 403
miliénov eur. Zisk na akciu bol na konci prvého kvartalu
2011 na arovni 0.34 eur Prevadzkovy cash flow spolo¢nosti
dosiahol v ramci prvych kvartilov historické maximum na
urovni 1.59 miliardy eur. Pre rok 2011 oc¢akava spolo¢nost’
celoro¢ny narast prijmov v rozmedzi od 10 do 14 percent.

Profil:

SAP AG spolu so svojimi dcérskymi spolo¢nostami sa
zaobera vyvojom, licencovanim a predajom obchodného
softvéru. SAP taktiez poskytuje podporu, konzulticiu,
tréning a iné sluzby suvisiace so softvérovymi produktmi.
Momentéalne je spolo¢nost’ jednotkou na trhu vo svojom
obore, pricom koncom roka 2010 mala 170 000 zakaznikov
vo vySe 120 krajinach sveta. Spolo¢nost’ ma tri segmenty:
produkt, konzultovanie a tréning. RieSenia od spolocnosti st
zakaznikom k dispozicii v Siestich priemyselnych sektoroch:
proces, diskrétnost, zakaznici, sluzby, finan¢né sluzby a
verejné sluzby. SAP podla svojich vyhlaseni rastie
v kontraste so svojim najvacS§im konkurentom Oracle
organicky, pricom kupuje velké mnozstvo menSich
konkurentov. Spoloénost’ bola zalozena v roku 1972 a
centralu ma vo Walldorfe, Nemecko. Zaciatkom roku 2011
zamestnavala spoloc¢nost’ takmer 54 000 zamestnancov.

Cena:

Ciel'ova cena 54.62 eura bola ur¢ena nadsobkom priemerného
ocakavaného zisku na akciu EPSFY 12/12 2.983 eura a5
ro¢né¢ho priemerného P/E 14.65 spolocnosti k 5.7.2011
znizenej o 20 percent z dévodu mozného spomalenia rastu
HDP v USA a EU. Ciel'ova cena bola ur¢ena za predpokladu
pokracovania rastu HDP v EU a USA na trovni okolo 2%.
Pripadné spomalenie rastu alebo recesia v USA, pripadne
vyrazna zmena monetarnej politiky FEDu by znizili
schopnost’ spolo¢nosti zvySovat' zisk a mohli by zapri¢init
pokles cien akcii spolo¢nosti na burze.

KUPIT

Cielova cena: 54.62 EUR
Horizont STREDNODOBY
Cena (04.07.2011, 22:00):  42.00 EUR

Nov¢ investicné odporucanie

UDAJE O AKCII:

Burza: XETRA
Bloomberg: SAP.GY
Trhova kapitalizacia: 51.6 mld. EUR
Priemer. denny objem: 160 mil. EUR

Free-float: 73.17 %
P/E: 27.47
Navratnost’ kapitalu: 19.40 %
Zisk na akciu (kizavy):  1.52 EUR
Dividenda: 0.60 EUR
Rast trzieb (2010/2011):  16.79 %
Rast zisku (2010/2011): 3.6 %
OCAKAVANE

UDALOSTI

27.07 2011 Hospodarske vysledky

VYVOJ CENY AKCIE:
52 tyzdiiové maximum 46.15 EUR
52 tyzdinové minimum 34.125 EUR
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Upozornenie! Vsetky obchody s cennymi
papiermi mozu viest' ako k ziskom, tak i k
stratam. VsSetky informacie tykajuce sa
pravidiel vypractivania a Sirenia
investi¢nych odporucani podla §132e az §
132n zakona 566/2001 o cennych papieroch
najdete na  www.capitalmarkets.sk/ID.
Dohlad nad  cinnostou  spolocnosti
CAPITAL MARKETS, o.c.p., a.s. vykonava
Narodna banka Slovenska. Zdroj informacii:
Bloomberg.
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