24 | HOSPODARSKE NOVINY

pondelok

HN+

utorok

Udalosti na burzach Moje vasne

piatok - nedela 25. - 27. maja 2012

piatok
Analyza tyzdna

Partner investicného fondu Sanning Capital Jan Pravda o predaji akcii socialnej siete pre HN:

Akcie Facebooku sme predali do minuty

»C V projekte HN+ vam
;ﬁ kazdy den prinaSame

> analyzy, rozhovory,

<= rebricky a profily
najdolezitejsich ludi
z biznisu. Kazdy piatok
ponukaju HN svoj pohlad
na najdéleZitejSiu udalost
uplynulych dni
v Analyze tyzdna.
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Preco ste sa rozhodli investovat do
Facebooku?

V priebehu niekolkych hodin po
emisii akcii sa ocakdval prudsi rast
cien akcii. Z ndsho pohladu neslo
o dlhodoby strategicky krok, obyc¢aj-
ne si akcie nechdvame tak pol roka
alebo rok. Z predchadzajucich sku-
senosti z IPO sme vsak videli, Ze ce-
na po spusteni obchodovania vyle-
tela o 15 ¢i 30 percent nahor, ako
napriklad pri Googli.

Takze islo o zarobok, nie o prestiz.
Jednoznacne o zdrobok.

Kedy ste ich predali?

Asi 60 sekind po tom, ¢o sa otvo-
ril trh. Ked sme v prvej mindte vi-
deli, Ze cena md tendenciu ist na-
dol, tak sme ich hned preddvali.

Kol'ko akcii ste kupili?
To nebudem komentovat.

V akej celkovej hodnote?

Celkovi hodnotu tieZ nebudem
komentovat. M6Zem iba prezradit,
Ze sme akcie kupovali za upisova-
ciu hodnotu 38 dolérov.

Ako sa z firmy
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A za kolko sa vam ich podarilo
predat?
40 dolédrov na akciu.

Od emisie na burze cena akcii
viac-menej stdle klesd. Bola hod-
nota 38 dolarov redlna?

Uz ked sme akcie zacali analyzo-
vat, tak ndm vyslo, Ze nemaju tito
hodnotu, pretoze vynos na jedného
pouzivatela by musel byt omnoho
vyssi ako je teraz. A nie o 10 ¢i 20
percent, ale niekolkodesatndsobne
viac. Finan¢nd vykonnost firmy by
pritom musela rdst kazdy rok aspori
0 sto percent po urcity ¢as, aby ce-
na 38 doldrov bola rozumnaé.

A kedy by ju mohli dosiahnut?
Ked sa bavime o case, tak to je
tazké odhadntt. Bude to zavisiet od
toho, ako rychlo narastie obrat na
jedného pouZivatela. A to sa vobec
nedd odhadnut, pretoZe v posled-
nom case sa rast obratu spo-
maluje - a to je to, ¢o trdpi vacsi-
nu investorov. Hovorime tu
o rokoch, kym sa preukaze, ze
schopnost generovat cash-
flow na jedného zdkaznika
zodpoveda tejto cene.

Kam az by mohli akcie kle-
sat?

Pokojne aj pod 20 dolé-
rov. To uZ zhruba zodpo-
vedd vynosom, ktoré teraz
Facebook ma.

Prvy den niektori inves-
tori obchodovali akcie
tak, aby neskon¢ili v mi-
nuse. Preco?

Investi¢né banky, ktoré
viedli ten pis, pravdepo-
dobne mali zavadzok stabi-
lizovat akciu uréity cas. To
znamend, Ze ked akcia padé
vyrazne nadol, tak tieto banky
maju zévdzok voci akciondrom Fa-
cebooku danu akciu podporit tym,
Ze ju zaénu skupovat na trhu.

Bude toto pokracovat dalej?
To neviem, ale z momentdlneho
vyvoja akcif sa dd odhadovat, Ze to

Akcie Facebooku mdZu pokojne klesniit aj pod 20 dolarov, tvrdi Pravda.
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uz nepokracuje. To zvycajne trva iba
niekolko dni.

AKo prebiehal prvy deii obchodo-
vania? Stredoeurdpski investori
mali velky problém sa k akcidm
Facebooku vobec dostat...
Vdaka prehnanej popularite
Facebooku americki vedtci syn-
dikatu, ktori robili tpis akcif,
nemali potrebu $irit predaj ak-
cif dalej. To je ako ked na trh
prichddza film. TieZ ho vidia
najskor v New Yorku a az
potom sa dostane k ndm.

Vy ste sa k nim ako dosta-
1i2

My sme Klienti jedného
z tych hlavnych upisova-
telov akcii, a preto ndm bo-
li pondknuté.

D4 sa teda povedat, k aké-
mu objemu sa vobec dosta-

li stredoeurdpski investori?
Celkovy objem emitovanych
akcii bol asi 421 miliénov a moj
odhad je, Ze v strednej Eurépe
z toho mohlo byt iba par percent.
Na globalnej mape kapitdlového tr-
hu je strednd Eurépa zanedbatelna.

Cim bol predaj akcii unikatny,
okrem toho, Ze iSlo o Facebook?
Tych 421 miliénov akcif sa otoci-
lo prvy den jedenapolkrét, ¢o zna-
mend, Ze sa v prvy deti celkovo zob-

chodovalo zhruba pol miliardy ak-
cii. To je na technologicki burzu
Nasdaq velky objem, av$ak napri-
klad emisia akcif Google sa v tomto
ohlade sprdvala podobne, a tieZ sa
v prvy denl zobchodovalo viac akcif
ako bolo upisanych.

Co to sposobilo?

Tym, Ze iSlo o obrovsky objem,
doslo zrejme k zahlteniu systému
a nikto asi uplne nevedel, aky je
presne dopyt a ponuka po akcidch.
Aj my sme ¢akali hodiny na potvr-
denie predajného prikazu, ktory
sme zadali zopdr sekiind po otvore-
ni trhu. Jednoducho povedané,
v Nasdaqu doslo k zdpche a tech-
nolégia to nezvlddala.

Mnohi tvrdia, Ze do piatich rokov
bude Facebook mitvy. Stihlasite?

Nie. Myslim si, Ze zlikvidovat ta-
kito spolo¢nost by bolo asi velmi
tazké.

Ale bude napriklad jeho populari-
ta rast?

V tomto som zas skeptik a mys-
lim si, Ze bude, naopak, pomaly
ustupovat. Medzi mladymi fudmi
vidim, Ze niektori ho zac¢inaju po-
uZivat ¢oraz menej, pretoZe zaberd
prili§ vela ¢asu. Zalezat bude aj na
tom, kolko reklamy bude vediet Fa-
cebook dostat na svoje stranky, aj
napriek tomu, Ze Mark Zuckerberg
sa vyjadril, Ze marketing reklamy
nie je jeho priorita ako zarobit a Ze
dbé najma na socidlnu tlohu firmy.

Ste na Facebooku?
Nie osobne, ale ako firma tam
sme.

Kupili by ste si jeho akcie znovu?
Ak bude cena rozumn4, tak prav-
depodobne 4no.

AK4 cena je podla vas rozumna?

Az bude okolo dvadsat doldrov,
tak to budeme urcite sledovaf
a v pripade, Ze sa nebude rast finan-
¢nej vykonnosti Facebooku spo-
malovat, tak ako teraz, tak to velmi
zvazime.

Marka Zuckerberga staval unikat
Maj August September Oktober Jun Maj Januar September 18. maj
2005 2005 2006 2007 2008 2009 2011 2011 2012
Facebook dostal Z Facebook Microsoft Facebook sa stal  Rusky internetovy ~ Goldman Sachs Facebook ma Facebook ide na
12,7 miliéna thefacebook.com umoznil investuje do najnavstevovanej-  gigant Digital Sky investoval 1,5 viac ako 800 burzu. Upisovacia
dolarov od fondu  sa stal Facebook registrovanie Facebooku 240 Sou socialnou Technologies miliardy dolarov miliénov cena je 38
Accel Partners, komukolvek nad miliénov, za ¢o sietou, vytlacil investoval do do FB navstevnikov za dolarov, ¢o
¢o ohodnotilo 13 rokov dostal Microsoft MySpace Facebooku 200 mesiac ohodnotilo firmu
firmu na sto 1,6 percenta miliénov dolarov na 104 miliard
milionov dolarov podielu vo FB dolarov

Predaj akcii. Na upis cakaju viaceré firmy, o ktorych sa uz teraz vie, ze budu ocenené konzervativne.

Novacikovia na burze to budu mat tazké

Bratislava - Pre Facebook boli
kItcové dva datumy. Cena za akciu
na konci prvého obchodovacieho
dnia: tam nebol takmer Ziadny né-
rast. Druhy doélezity ddtum je zaver
prvého tyZdna, ¢o je dnes: akcie sa
obchoduju za zhruba 32 dolérov, ¢o
je o Sest doldrov menej ako pri ich
vstupe na burzu. Facebook teda na-
0zaj nezacal velmi dobre.

Osud ako pri Groupone

Ked ho porovname s jeho konku-
rentmi, LinkedIn pocas prvého dna
na burze zdvojndsobil hodnotu ak-
cie. Réstol aj Groupon, jeho rast bol
sice pomalsi, ked sa cena akcif vy-
$vihla na konci upisovacieho dna
o tretinu, o necelych sedem dolarov.
Je pravda, Ze existuje vela vynimiek,
no Standardom je, Ze IT firmy v Gvo-
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de obchodovania rasti spolahlivo.
Horsie je to vSak v prvom tyzdni,
ked je bezné, Ze Spekulanti vybe-
raju svoje zisky. V pripade Faceboo-
ku vsak $pekulanti nemuseli ¢akat
ani prvé dni. Ak na jeho akcidch
chcel niekto zarobit, musel ich pre-

dat vel'mi, ale vel'mi rychlo. Najvy-
$8ia hodnota bola suma okolo 45
dolédrov a za tato sumu sa ich po-
darilo predat iba hfstke investorov.
Euféria z emisie akcif teda vel'mi
rychlo vyprsala a zrejme nezostane
bez nésledkov. To, ¢oho sa mnohi

Ostatné technologickeé upisy (v usp)

Firma Cena Uzatvaracia
IPO cena
Jive Software 12 15,05
Yelp 15 24,58
LinkedIn 45 94,25
E-Commerce
China Dangdang 16 29,91
Zynga 10 9,50
Groupon 20 26,11
Pandora Media 16 17,42

Pozn.: akcie kiipené v defi IPO

Prvy  Prvy Tri Sest

tyzden mesiac mesiace mesiacov
27% 23% 96 % -
3% 81% -

110% 46% 101 % 71 %
69% T4% 1% 20%
5% -11% 34 % -
2% -5% 2% -40%

-16% 11% -35% -35%

Zdroj: Saxo Bank

obévali, bude zrejme redlne. Prave
netispech Facebooku v prvych mi-
nuitach na burze naznacil, Ze boo-
mu technologickych spolo¢nosti by
mohol byt koniec, aspon nacas. Tak
ako to bolo pred viac ako desiatimi
rokmi, ked praskla povestna
dot.com bublina.

Firmy budud konzervativne

Na trhu je podla odbornikov citif
atlm investicii do technoldgii, ale i
reklamy, ktord dnes tvori jednu
z najpodstatnejsich prijmov siete.
Okrem toho, v rade za Zuckerber-
gerovou sietou sa dnes ¢akd na tpis
akcii viacerych firiem, ako napriklad
Workday, Zuora ¢i Cloudera. Podla
analytikov budd obchody, ktoré pri-
du po Facebooku, oceriované velmi
konzervativne. Marta Hilkovicova

statne nizSich drovniach.

Anketa: Su tieto akcie dlhodoba
investicia alebo kup a predaj?

Pavel Ryska, analytik J&T Banka

Na sUcéasnych cenach by som akcie Facebooku na nakup neodpo-
rdcal, a to ani ako dlhodobu investiciu, ani s ciefom kratkodobého
zisku. Napriklad pomer ceny a zisku na akciu, takzvané P/E, je pri Fa-
cebooku medzi 50 a 60, zatial o pri Apple je to 12 a pri Google 14.
To znamena, Ze akcie Facebooku su vzhladom na zisky firmy stéale re-
lativne drahé. Domnievam sa, Ze akcie by boli atraktivne aZ na pod-

Martin Prokop, analytik Next Finance

Tak ako je dnes oceneny, tak su akcie zrelé na predaj. Facebook
dnes Zije najma z reklamy a poplatkov, ktoré vybera za predaj hier, no
ak nerozsiri zdroje prijmov, tak nema Sancu na to, aby bol oceneny
tak vysoko. Muselo by sa z neho stat nejaké predajné médium, kde
nebude mat iba reklamu, ale nie¢o ako iTunes, Ze bude predavat
hudbu, alebo tie veci, ktoré bude inzerovat.

Ronald IZip, analytik Trim Broker

Rozhodne predaj. Ani nie nakup a rychly predaj, ale predaj na kratko,
¢o sa bohuzial tesne po IPO neda. Facebook je velka bublina, na kto-
rej investori s velkou pravdepodobnostou prerobia.
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