FACEBOOK INC.
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PREDSTAVENI SPOLECNOSTI

Facebook Inc. je spolecnost provozuijici stejnojmennou svétoznamou
socialni sit' Facebook, nejvétsi socidlni sit' svéta, a rovnéz dalsi
internetové aplikace a socidlni sit€. Facebook je pravdépodobné
nejvice spojen se jménem Mark Zuckerberg, ktery tuto socidlni sit’
spoluzalozil v roce 2003 jesté jako student na harvardské univerzité.
V té dobé sit’ slouzila pouze stovkam taméjsim student@im. Od té doby
se vak rozrostla raketovym tempem a dne$ni polet uZivatell
presahuje 2 miliardy.

Silny byznys model zaloZzeny na reklamé

Facebook jako spole¢nost vlastni a provozuje portfolio produktli, mezi
néz patfi zejména nasledujici Ctyfi stéZejni — socialni sit' Facebook
a Instagram a chatovaci aplikace WhatsApp a Messenger.

Sociélni sit Facebook neni tfeba asi nijak predstavovat — jedna
se o internetovou platformu, kterd umoziuje uzivateldm virtualné
se spojovat, komunikovat spolu, sdilet fotografie Ci prispévky.

Instagram je rovnéZz socidlni siti, kterd vsak funguje na zcela
odlisném principu. Jedna se o platformu, na které uZivatelé sdileji
fotografie a videopfispévky s kratkymi popisky.

Messenger a WhatsApp jsou chatovaci aplikace. Messenger byl
plvodné soucasti aplikace Facebook, dnes funguje i samostatné.
WhatsApp je mobilni chatovaci aplikaci zaloZzenou v roce 2009, kterou
Facebook koupil v roce 2014 za téméf 20 mlid. USD. V soucasnosti
tuto aplikaci pouziva celkem cca 1,5 miliardy lidi, a to zejména diky
jeji jednoduchosti a zabezpeceni.

Jakym zplsobem vSak Facebook zminéné produkty monetizuje?
Odpovéd’ je jednoduchd — prodejem reklamy. Drtiva vétSina trzeb
spolecnosti pochézi z prodeje reklamy na zminénych socidlnich sitich.
A malokdo umozniuje inzerentim zasdhnout tak velké publikum a s tak
dobrou segmentaci jako Facebook. Facebook navic disponuje
obrovskou vyhodou oproti své konkurenci (v oblasti reklamy zejména
Google), a tou je Skalovatelnost — jako inzerent totiz dokazu jednou
reklamni kampani oslovit nejen uzivatele Facebook socialni sité, ale
zéroven i uzivatele Instagramu, a v budoucnu pravdépodobné
i na WhatsApp (ten zatim funguje bez reklamnich pfispévka).
A pravé proto je Facebook v reklamé tak dobry — dokaze
agregovat uzivatelska data z nékolika zdrojli, na jejichz zakladé
posléze umozniuje detailni segmentaci reklamniho publika.

Google a Facebook spole¢né dominuji poli online reklamy

(podil na trzbach z online reklamy, 2017)
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Vyse zminéné skutecnosti silnou konkurencni
vyhodu Facebooku, neboli to, co Warren Buffet nazyva ,moat",
imaginarni vodni pfikop, ktery spole¢nost ochrariuje pfed konkurenci.
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Instagram jako zdroj dalsiho riistu

Vysledky Facebooku za Q2/2018 byly pro investory zklamanim — akcie
spolecnosti odepsaly vice nez 20 % po varovani, ze rlist spolecnosti
v nasledujicich Ctvrtletich nebude tak vysoky jako v poslednich letech.
Analytici vSak spatfuji jako dalSi hlavni rlstovy produkt spole¢nosti
Instagram. Tato sit’ totiZ roste vyrazné rychleji nez Facebook samotny
a oslovuje primarné mladé uZivatele. Monetizace Instagramu je navic
teprve na zacatku. Facebook sice své trzby nesegmentuje, odhaduje
se vSak, Ze trzby Instagramu tvorily v roce 2017 9 % celkovych trzeb
Facebooku a v roce 2018 by to mélo byt jiz 17 %. Dle analyzy
spoleCnosti Socialbakers, ktera se zabyva analytikou socidlnich siti,
navic inzerenti na Instagramu spatfuji az Ctyfnasobnou uZivatelskou
angazovanost oproti Facebooku. Instagram se navic ukazal jako skvéla
investice ze strany Facebooku, ktery Instagram v roce 2012 koupil
za 1 mid. USD - dle analyzy agentury Bloomberg ma Instagram
totiz v soucasnosti hodnotu asi 100 mid. USD.

Zavér zkoumani struktury firmy a doporuceni spravni rady:

Facebook je spolecnosti podnikajici v perspektivni oblasti socidlnich siti
a spolecné s Googlem tvori vice nez 50 % veskerych svétovych trzeb
z prodeje reklamy. Facebook navic disponuje velice silnou konkurencni
vyhodou a rovnéz vlastni socidlni sité Instagram a WhatsApp, jez
v soucasnosti patfi mezi nejrychleji rostouci sité svéta. Z pohledu
struktury firmy doporucuje spravni rada zaradit titul do portfolia fondu.

KRAL SOCIALNICH SiTi
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Rok 2017 byl opét ve znameni silného rdstu trzeb a ziskovosti. Trzby Facebooku
vzrostly mezirocné o 47 % na 40,7 mid. USD.

Dle odhad(i analytikd by trzby mély pokradovat v rlstu i v pfistich letech
a do roku 2021 se vice neZz zdvojnasobit na 94,5 mid. USD, coZz odpovida
prdmérnému ro¢nimu réistu na drovni 23,5 % v letech 2017 — 2021.

EBITDA dosahla v roce 2017 drovné témér 27 mid. USD a zaznamenala tak mezirocni
rlst o 49 %. EBITDA marze dosahla Urovné 66 %. Do budoucna vsak analytici
oCekavaji postupny pokles az o 10 p.b. na 56 %.

Facebook rovnéz disponuje velmi silnou a stabilni rozvahou — spolecnost totiZ funguje
bez jakéhokoliv dluhu.

Zavér financni analyzy a doporuceni spravni rady:

Facebook je jednou z nejvétsich spolecnosti svéta se silné rostoucim vyhledem trzeb
a ziskovosti. SpoleCnost je navic konzervativné financovana s nulovou Urovni
zadluZeni. Z pohledu finan¢ni analyzy doporucujeme titul zahrnout do portfolia.
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PEER GROUP ANALYZA

Est. Mcap Revenues CAGR Div. Mezi peers byly zafazeny spole¢nosti, jeZ

TOP PEERS P/S P/B PJE D/E ROE - " 4 L !
/ / / P/E / (mld. USD) 2018 -2020  Yield  pisobi v oblasti technologii, internetového
Twitter Inc 839 406 3834 42,99 048 004 22,64 1465% 0009 \Yhledavani, -socialnich siti & generuj
prfijmy z on-line reklamy. Jednd se tak
Alphabet Inc 6,36 4,87 30,43 28,11 0,02 0,16 784,13 20,21 % 0,00% ©  spolecnost ~ Twitter  provozujici
stejnojmennou socidlni sit. Dale v peer
Microsoft Corp 7,71 10,30 28,50 2590 0,97 0,36 851,17 10,92 % 1,66 % group figuruji  spolecnosti  Alphabet
a Microsoft, které podnikaji v Siroké skale
Tencent Holdings Ltd 847 8,00 2966 2993 0,57 0,32 341,93 31,66 % 0,31 %  odvétvi, nicméné Cast jejich aktivit je
- o o srovnatelnd s Facebookem. Peer group
Baidu Inc 523 3,30 1962 20,13 036 0,19 71,15 1952%  000% dopliuji Cinské internetové  spolednosti
Tencent a Baidu. Tencent je, volné
Yandex NV 7,12 436 19,17 39,50 0,11 0,15 11,71 25,76 % 0,00 % feteno, inskym Facebookem, Googlem,
Median 7,42 4,61 29,08 29,02 0,42 0,18 206,54 19,87% 0,99 % Amazonem a mnohym dalSim v jednom.
Baidu je lidrem internetoveho vyhledavani
Facebook Inc 9,45 5,78 21,94 22,13 0,00 0,28 458,43 27,41 % 0,00 % Vv Ciné. Skupinu uzavira Yandex - jednicka

internetového vyhledavani v Rusku.
Zdroj dat: Thomson Reuters Eikon

Zavér Peer Group analyzy a doporuceni spravni rady:

Facebook v porovnani se svymi peers vykazuje druhy nejvyssi predpokladany rlst trzeb a rovnéz tieti nejvyssi profitabilitu (ROE). To se sice odraZi i v relativné
vySS8im nasobku P/S, ne uz vSak v nasobcich P/E, které jsou pod medianem. Facebook se tak v porovnani s peers aktualné jevi jako podhodnocena spole¢nost.
Aktualni hodnota P/E Facebooku je navic téméf totozna s P/E celého indexu S&P 500 — agregovany r(st trzeb celého trhu se vSak pohybuje okolo 10 %
v porovnani s témér trojnasobnym rlistem u Facebooku. Z pohledu peer group analyzy spravni rada doporucuje zafadit titul do portfolia.

CITLIVOSTNI ANALYZA
MAX. UPSIDE +64,57 %
261,30 Citlivostni analyza akcie je postavena na pomérovém ukazateli P/E.
Jednotlivé scénafe poCitaji s rlznymi Grovnémi ocenéni, a to od
nejpozitivnéjsiho ,,optimistického" az po nejvice negativni ,krizovy" scénar.

236,14

Zavér citlivostni analyzy a doporuceni spravni rady:

V pfipadé optimistického scénére predpoklddéme navrat nasobku P/E
na uroven 25. To by znamenalo redlnou cenu 179,34 USD na konci 2018
(+12,95 %), 207,38 USD (+30,61 %) na konci 2019, 236,14 USD

(+48,72 %) na konci 2020 a konecné 261,30 USD (+64,57 %) v roce
< ,_?‘44 2021.
94,46 104,52

115,05

82,95 V ramci opatrného scéndre, ktery pocita s ochlazenim trhu, by se cena

MAX. DOWNSIDE -54,82 % 71,74 akcie mohla pohybovat na Grovni 152,44 USD (-3,99 %) v 2018 pfi
soucasném PE okolo 21. V 2019 pak na urovni 176,27 USD (+11,02 %)

2016 2017 Aktudlni cena 2018 2019 2020 2021 pfi totozném P/E, v 2020 200,72 USD (+26,41 %) a v 2021 222,11 USD

(+39,88 %).

V pfipadé krizového scénafe olekavame ceny akcii aZz na hodnoté
71,74 USD (-54,82 %), coz odpovida ukazateli P/E na hodnoté 10.

—=@— Optimisticky —®— Opatrny —®— Pesimisticky —®— Negativni —&— Krizovy

AKTUALNi DOPORUCENI ANALYTIKO

Globalni nazor analytik na nasleduijicich 52 tydnd dle agentury Reuters: SHRNUTI DOPORUCENI SPRAVNI RADY FONDU
Cilova cena 207,89 USD (+30,93 %) Aktudlni doporuceni spravni rady na akcie spoleCnosti Facebook je BUY
s rocni cilovou cenou (2019) 207,38 USD a 3Y cilovou cenou
42 - Strong buy (16), Buy (26) 261,30 USD. Facebook vykazuje silny rlist trzeb a ziskovosti a rovnéZ
Struktura doporugeni 5 - Hold (5) vysokou provozni marZi. Spolenost také operuje bez jakéhokoliv diuhu.
2 - Sell (1), Strong Sell (1) Facebook navic patii spolecné s Googlem k hegemontim on-line reklamy
nejen v USA, ale i celosvétové a disponuje silnou konkurencni vyhodou.
Posledni zmeny investicnich doporuceni: Doporucujeme dlouhodobé maximalni vahu v portfoliu ve vysi 3 - 5 %,
17. fjna 2018 — Rosenblatt Securities - 213 USD; Buy. a to v pfipadé 100% zainvestovanosti. Pro nakupy do portfolia
doporucujeme vyckdvat na prihodné trzni vykyvy a v pfipadé kratkodobych
12. f{jna 2018 — Morgan Stanley - 175 USD; Overweight. poklest ceny akcie akumulovat. Pro tyto ucely doporucujeme drzet vyssi
o o podil hotovosti v portfoliu.
8. fijna 2018 — Credit Suisse - 210 USD; Outperform.

4. fijna 2018 — Evercore ISI — 195 USD; Outperform.

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 zdrojd. Skute¢nosti, které v budoucnu nastanou, se mohou od uvedenych STARTEEPO Invest

informaci vyznamné lisit. Informace ou byt zjednoduseny, nebot’” maji slouzit vyhradné k vytvoreni obecné info@starteepo.com

a zakladni predstavy o dané otdzce Ci tématu. Investi¢ni doporuceni predstavuje nazor spolecnosti nebo osoby www.starteepo.com

v ném uvedené ke dni zvefejnéni a mize byt zménéno bez predchoziho upozornéni. Interval budoucich zmén www.newage-fund.com

investi¢niho doporuceni neni mozné predem stanovit. Investofi jsou povinni se o vyhodnosti obchodd a investic

do jakychkoli finan¢nich nastrojfi rozhodovat samostatné, a to na zakladé nlezitého zvazeni ceny, pripadného Conseq Investment Management
rizika a vlastni pravni, danové a financni situace. Pokud se v investicnim doporuceni hovori fondy@conseq.cz

o jakémkoliv vynosu, je vidy tfeba vychdazet ze zasady, Ze minulé vynosy nejsou zarukou vynost budoucich, WWW.conseq.cz

e jakakoliv investice v sobé zahrnuje riziko kolisani hodnoty a zmény sménnych kursd 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.
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