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SVETOVY LIDR VE ZPRACOVANI ODPADU

PREDSTAVENI SPOLECNOSTI ZAKLADNI INFORMACE

SUEZ SA je francouzska nadnarodni spolenost v soucasnosti swipans | GY oa
podnikajici v oblasti zpracovani odpadu, jeho recyklaci a vyroby 2
energie z né&j. Rovnéz se zabyva Upravou pitné a priimyslové vody. =
Spojitost ndzvu spolecnosti se Suezskym kandlem neni ndhodnd — o

SUEZ datuje své poCétky az do roku 1858, kdy byla zaloZena
spolecnost Compagnie Universelle du Canal maritime de SUEZ, kterd

Suezsky kandl postavila a dalSich 100 let provozovala az do roku 1956, K
kdy byl zndrodnén egyptskou vladou. i

. L R . ooy vy
Dnes se jedna o jednu z nejvétSich environmentalnich firem na svété 2

s téméF 90 000 zaméstnanci.
Byznys model SUEZ SA
Spoleénost SUEZ se zaméfuje na dvé odpadové oblasti. Prvni
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je zpracovani a Cisténi odpadnich vod. Druhou oblasti je zpracovani i st s et it st
klasického odpadu a jeho dalsi vyuziti. Zakazniky spoleCnosti jsou jak
privatni osoby, predevsim firmy, tak verejne subjekty jako jsou obce Oznateni SEVL.PA (Reuters), SEV:EN (Bloomberg)
a municipality.
Vodni hospodafstvi — V tomto segmentu se spoleénost zaméfuje na Ména / trh EUR / Paris Stock Exchange
vyrobu" a distribuci pitné vody, vystavbu a udrZovani potrebné L.
infrastruktury, sbér a zpracovani odpadni prlimyslové a municipalni Aktuaini cena 13,50 EUR
vody, a mnoho dalSich aktivit jako napfiklad vystavba desalinacnich VI .
stanic ¢i CistiCek odpadnich vod. Tento segment se v roce 2018 podilel Treni kapitalizace 8,46 mid. EUR (mid cap)
na celkovych trzbach 55 %. Beta 0,52
Odpadové hospodafkstvi — Tento segment zahrnuje primarné sbér
odpadu (komunalni, prmyslovy, nebezpetny odpad s vyjimkou EPS (2018) / EPS (E2019) 0,53 EUR / 0,64 EUR
radioaktivniho odpadu), jeho recyklaci a energetické vyuZiti, je-li
to mozné. Tento segment tvofil 45% trzeb v roce 2018. PE (LTM) / Est. PE 20,53 /21,53
Byznysové spolecnost déli své podnikani do Ctyf  segmentd, Water Europe 27 %
a to Water Europe, Recycling & Recovery Europe, sby di Recycling and Recovery Europe 36 %
International a Water Technologies & Solutions (WTS). Trzby dle segmentu International 23 %
Segmentace trZeb (2018): WTS 14 %
Francie 29 %
_— = Vodni hospodzfstvi Triby geograficky Evropa (bez Francie) 32 %
| wOdpadové hospodatstvi Ostatni 39 %
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Water Techn. & Solutions

ODHADY ANALYTIKU
SUEZ si drZi vedouci pozice ve vSech oblastech svého podnikani.
Je dvojkou ve zpracovani vody ve Francii, Evropé i celosvétove.
Je trzni jedni¢kou ve zpracovani vody ve Spanélsku. Francouzskou
jednickou, evropskou dvojkou a svétovou Ctyfkou ve zpracovani
odpadu. Hlavnim konkurentem spolecnosti je francouzska Veolia.

SUEZ v cislech (2018):
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stanic vyroby pitné vody Cisti¢ek odpadnich vod
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45 m tun 363 000 32,7 m 302 335 400 sy 3o
zpracovaného odpadu zékaznikd senych lidi

P P obslouzenych lii 2017 2018 F2019  F2020  F2021  F2022
Strategie spole¢nosti -- 2017 — 2021 roadmap —— TRZBY e EBITDA CISTY ZISK
Strategie spole¢nosti SUEZ do roku 2021 je definovana v takzvané
2017 — 2021 roadmap. Tato iniciativa je rozdelena do Ctyr oblasti — Celkové trzby spoleénosti za rok 2018 zaznamenaly meziroéni rist 0 9,2 % na 17,3
SUEZ jako transparentni a zodpoveédna spolecnost, lidr v cirkularni mid. EUR. Odhady analytikéi na rok 2019 predpovidaji daldi narlist o 3,1 %
a nizkouhlikové ekonomice, podpora klientd pfi environmentalnich na téméf 17,9 mid. EUR. Triby by v riistu mély pokracovat po celé sledované obdobi.
iniciativach a ostatni. Z pohledu New Age Fund a nasi investicni i 5 .
filozofie stoji za zminku to, Ze si SUEZ napfiklad stanovil konkrétni cile EBITDA dosahla v roce 2018 2,5 mid. EUR, coz znamenalo mezirocni pokles o 6 %.
za U¢elem zmirnéni klimatické zmé&ny -- sni%it pfimé a nepfimé emise Pro rok 2019 je v3ak analytiky odhadovan rlst na téméf 3 mid. EUR, coZ
sklenikovych plynd o 10 % do roku 2021; zdvojnasobit objem by znamenalo meziro¢ni nardst o 19,3 %. Od roku 2020 ma poté EBITDA sledovat
recyklovanych plastl; zvysit produkci elektfiny z obnovitelnych zdrojd podobny rlistovy trend jako trzby. Z pohledu marZovosti si spole¢nost drzi EBITDA
0 10 % ¢i pomoci zékaznik@m snizit produkci sklenikovych plynd marzi na Grovni svych konkurentd, a to okolo 14 %. Analytici ocekavaji nardist marzi
0 60 mil. tun. v pfistich letech na Urovné okolo 16 — 17 %.
Zavér zkouTéni .strukFur:y'firmy a doporu(:enf s,,prévniorady: Zavér finanéni analyzy a doporuéeni spravni rady:
SUEZ SA patii mezi globalni lidry v oblasti zpracovani odpadd a dpravy SUEZ SA je spolecnosti se stabilnim hospodafenim. Analytici do budoucna o¢ekavaji
vody. Spolecnost disponuje vice nez 150 letou historii, -Sirokym stabilni réist trZeb a ziskovosti spoletnosti. Z pohledu finan¢ni analyzy doporutujeme
portfoliem zakaznik(i a velice silnym a stabilnim zazemim. Z pohledu titul zahrnout do portfolia.

struktury firmy doporucuje spravni rada zaradit titul do portfolia fondu.
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PEER GROUP ANALYZA

s e we B o nor M Resmescn mh er gun o s ki oy
Waste Management Inc 3,3 7,87 29,46 27,84 042 0,28 50,92 485%  1,71% g:mfﬁg prosfl;?gj‘;ou Piirodnich  zdrojd
Veolia Environnement SA 0,46 2,13 25,16 16,79 2,91 0,10 13,59 3,05% 417%  Jednd se tak o spoletnost Veolia
Republic Services Inc 2,85 3,64 2794 27,85 032 0,13 28,98 4,14% 1,79 % SS‘E"Z'?“":;I:"“tWa:'taeV"'h&an';"g”:::’;f
Engie SA 052 094 42,32 1330 1,07 0,03 36,39 3,99% 550 % Republic Services a Engie, dle rovné?
Enel SpA 083 1,95 12,72 13724 1,82 0,16 70,22 4,66% 4,40 % E;Lt:ﬁ ﬁfééﬁgsgfg\:cgrg:;j"gi e:‘_"'”éi
SSE PLC 1,53 1,97 88 12,08 1,59 0,25 13,59 3,10% 8,76 %

Median 1,18 2,05 26,55 15,04 1,33 0,15 32,68 4,06% 4,29 %

SUEZ SA 048 1,33 20,27 21,21 2,25 0,07 9,29 3,90% 4,75 %

Zdroj dat: Thomson Reuters Eikon.

Zavér Peer Group analyzy a doporuceni spravni rady:

Pohledem relativni valuace/pricingu se mlZze SUEZ jevit jako lehce podhodnocena spoleCnost. Je tfeba vSak zdlraznit, Ze SUEZ dosahuje nizsi navratnosti
vlastniho kapitalu neZ je median peer group, coZ se odrazi v nizSim P/B. RovnéZz budouci odhadovany rlist SUEZ je lehce pod medianem peer group, a proto i
relativné nizsi P/E. Pozitivem je jisté fakt, SUEZ dosahuje slusného dividendového vynosu na Urovni 4,75 %. Z pohledu Peer Group analyzy doporucujeme zaradit
titul do portfolia.

CITLIVOSTNI ANALYZA

MAX. UPSIDE +51,56 %
20,46

Citlivostni analyza akcie je postavena na pomérovém ukazateli P/E.
Jednotlivé scénafe poéitaji s rlznymi Grovnémi ocenéni, a to od
nejpozitivnéjsiho ,,optimistického" aZ po nejvice negativni ,krizovy" scénar.

14,02 Zaveér citlivostni analyz y a doporuceni spravni rady:

V pfipadé optimistického scénéafe predpokladame cenu akcii 15,24 EUR
(+12,90 %) na konci 2019, a to pfi P/E 24. V roce 2020 vidime redlnou
cenu 15,65 EUR (+1591 %), a to pfi P/E 20. V roce 2021 pak

17,01 EUR (+25,98 %) pfi P/E 20 a v roce 2022 20,46 EUR (+ 51,56 %).

4.—/—9/.

8,53
MAX. DOWNSIDE -52,96 % 6,35 6,52 7,09 V rémci opatrného scénafe by se cena akcie mohla pohybovat na Grovni
12,70 EUR (-5,92 %) v roce 2019 pfi P/E 20, v roce 2020 13,04 EUR
2016 2017 2018 Aktualni 2019 2020 2021 2022 (-3,41 %) pfi P/E 20, v roce 2021 14,17 EUR (+ 4,98 %) rovnéz pfi P/E 20
cena a koneéné v roce 2022 17,05 EUR (+ 26,30%) pFi P/E 20.

V pripadé krizového scénare ocekdvame ceny akcii az na hodnoté

—@— Optimisticky —®—— Opatrny —®— Pesimisticky —@— Negativni —&— Krizovy 2 Lo - ”
6,35 EUR (-52,96 %), coz odpovida ukazateli P/E na hodnoté 10.

AKTUALNi DOPORUCENT ANALYTIKO SHRNUTI DOPORUCENT SPRAVNI RADY FONDU

Globalni nézor analytikdl na nasledujicich 52 tydnli dle agentury Reuters: Aktudlni doporudeni spravni rady na akcie spole¢nosti SUEZ SA je BUY
s rocni cilovou cenou 15,24 EUR a 4Y cilovou cenou 20,46 EUR. SUEZ
SA patfi mezi nejvétsi zpracovatele odpadu a vody na svété. SUEZ SA

rovnéz disponuje silnym hospodarenim. Spole¢nost navic predstavila

Cilova cena 12,35 EUR (-8,52 %)

3 - Strong Buy (1), Buy (2)
7 - Hold (7)
4 - Sell (3), Strong Sell (1)

Struktura doporuceni

Posledni zmény investi¢nich doporuceni:

7. srpna 2019 — Morgan Stanley zvySuje cilovou cenou na 11 EUR;
doporuceni ponechano na Underweight.

jasnou vizi své strategie do budoucna, kterd se obecné sluCuje s filozofii
New Age Fund. Akcie spoleCnosti také nesou slusny dividendovy vynos
témér 5 %.

Doporucujeme dlouhodobé maximalni vahu v portfoliu ve vysi 1,5 — 3 %,
a to v pripadé 100% zainvestovanosti. Pro nakupy do portfolia
doporucujeme vyckavat na prihodné trzni vykyvy a v pfipadé kratkodobych
poklesti ceny akcie akumulovat. Pro tyto Ucely doporuCujeme drzet vyssi

odil hotovosti v portfoliu.
26. Cervence 2019 - CFRA zvysuje cilovou cenu na 15 EUR; méni P P

doporuceni z Buy na Strong Buy.

23. Cervence 2019 — Deutsche Bank zvySuje cilovou cenu na 11,5 EUR;
doporuceni nicméné méni z Hold na Sell.

DISCLAIMER: Informace a investicni doporuceni byly vypracovany spole¢nosti STARTEEPO Invest, investicni fond
s proménnym zékladnim kapitalem, a.s., se sidlem Praha, Rybna 14 (,spolecnost") ve spolupraci s analytickym
tymem poradenské spole¢nosti STARTEEPO s.r.0. Spole¢nost podléhd regulaci a dohledu Ceské narodni banky.
Spole¢nost Cerpa informace z dlvéryhodnych zdroj a vynaloZila pfiméfenou péci, aby informace nebyly
nepravdivé Ci zavadéjici, nicméné nikterak nezarucuje jejich spravnost. Pokud jsou v investicnim doporuceni
uvedeny informace, které se vztahuji k budoucim udalostem, jsou zaloZeny na pfedpokladech a vypoctech
spole¢nosti nebo ddvéryhodnych zd SkutecCnosti, které v budoucnu nastanou, se mohou od uvedenych
informaci vyznamné lisit. Informace mohou byt zjednoduseny, nebot’ maji slouzit vyhradné k vytvofeni obecné
a zakladni predstavy o dané otdzce Ci tématu. Investi¢ni doporuceni predstavuje nazor spolecnosti nebo osoby

KONTAKT

STARTEEPO Invest
info@starteepo.com
www.starteepo.com
www.newage-fund.com

v ném uvedené ke dni zvefejnéni a mlize byt zménéno bez predchoziho upozornéni. Interval budoucich zmén
investi¢niho doporuceni neni mozné predem stanovit. Investofi jsou povinni se o vyhodnosti obchodd a investic
do jakychkoli finanénich nastrojé rozhodovat samostatné, a to na zakladé nalezitého zvazeni ceny, pfipadného

Conseq Investment Management
fondy@conseq.cz
WWW.conseq.cz

rizika a vlastni pravni, danové a financni situace. Pokud se v investicnim doporuceni hovori
o jakémkoliv vynosu, je vidy tfeba vychdazet ze zasady, Ze minulé vynosy nejsou zarukou vynost budoucich,
e jakakoliv investice v sobé zahrnuje riziko kolisani hodnoty a zmény sménnych kursdl a Ze navratnost pdvodné
investovanych prostfedkd ani vySe zisku neni zaruCena. Obsah dokumentu je chranén dle autorského zakona,
majitelem autorskych prav je spolecnost. Spolecnost nenese odpovédnost za Sifeni nebo uverejnéni informaci
tfetimi osobami.




