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Sajtokdzlemeny
"Ellenséges atvétel" - dldds az akcidk értékére

Budapest, 2009. szeptember 21.

Nagy mértékben vonzzdk a konkurencia figyelmét az Ugynevezett ,,Underperformers'-ek,
azaz a Citigroup dltal a mult hét folyamdan megjjelélt tarsasdgok, amelyek ezzel az Un.
~ellenséges atvétellel" szembesiinek. A célvdllalatok dltaldban olyan tarsasdgok, amelyeket

alulértékeltek a profitabilitas és a pillanatnyi akcidk értéke szempontjabal.

»Tipikus példa a brit cukrdszati origs, a Cadbury, amely a mult hetekben szembesUlt az
amerikai Kraft Foods tdrsasdg dtvételi szandékdaval 16,7 mid. USD &sszegben,” jegyzi meg
Josef Stoulil mérnok, a CAPITAL PARTNERS analitikusa és hozzaflzi: ,,Ez a tény a Cadbury
akcidit tiszteletre méltd 38%-kal emelte meg. Egyuttal szé volt a legnagyobb nem kikért,
amerikai tarsasdg dltal tett kindlatrdl, a Microsoft préobdlkozdsdardl is, mégpedig a konkurens
Yahoo Inc. Cég megvdasarldsaval kapcsolatban 47,5 mid. USD &sszegért." Ennek a kindlatnak
a nyilvé@nossagra hozdsa elétt a Cadbury cég akcidinak értékei minddssze 5 %-kal erésddtek
meg, amely nagyjdbdl 50 %-kal kevesebb az S&P 500 benchmark indexnél, amely pedig 13 %

YTD -vel er6s6dott meg.

A fUzidk és az atvételek kérili spekuldciok dltaldban mindig alddast jelentenek az drakra, és
nem mindig csak az egyik (a kindld), vagy mdsik (a kindlattal szembesUld) tdrsasdg
aktivitdsardl van szdé. A jdtszmdban szerepet jatszhat harmadik fél is, melyet gyakran White
Knight-nak, azaz fehér lovasnak neveznek. Ez belelép a megkezdett egyezségbe és az
egészet befejezi. ,,A Cadbury esetében fehér lovasként jelzik a konkurens Hershey céget,”
mondja Josef Stoulil mérdk, a CAPITAL PARNTERS analitikusa és hozzdteszi: ,Mind&ssze a
kindlat 68 %-a - akdr akcid vagy cash formdjadban - sikeresen befejezett, ezért az ilyen
szitudcidokban a legfontosabb a megfeleld iddzités. Pelddul a Microsoft kindlata utdn a
Yahoo cég akcidinak értéke 2008 februdrjdig 48 %-kal nétt, ez kérilbelll 28 USD/akcidoként. A
kindlat visszavondsa utdn az év végére visszaestek 12 USD szintjére, amelyen 2003-ban

voltak.”

»A statisztika szerint a gazdasdagi valsaggal pdrhuzamosan, az ellenséges dtvételi kindlatok

szdma rohamosan csékken' mondja Josef Stoulil mérnék, a CAPITAL PARTNERS analitikusa és
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hozzdateszi: ,,Az elmdlt 7 hdnap alatt 21 ilyen kindlatot nyJjtottak be 50 mil. USD &sszértékben

vilagszerte, mikézben 2005 és 2008 k6z6tt ez a szam elérte a 247-et."

A Citigroup tanulmdnya szerint azok a cégek, amelyek az ellenséges datvételi kindlatok
célpontjat alkottdk, atlagosan egy évvel a tulajdonképpeni kindlat elétt, kérGlbelll 10,5 %-kal
dlitak rosszabbul a tdgabb piaccal tett dsszehasonlitdsban. ,,Ezek a szamok azonban mindig
logikusan megfordultak a kindlat pillanatdban, pl. amikor a mult évben a céltdrsasdgok 60
napos performdcidja, a kindlat nyilvanossdagra hozatala utdn 12,5 %-kal lett jobb a szélesebb

piacéndl, " dllitja Josef Stoulil mérndk, a CAPITAL PARTNERS andalitikusa.

Pontosan ezekben a napokban, amikor a piaci résztvevék legnagyobb része meg van
gy6z&dve a gazdasdagi valsag f6 velejének elmuldsdrdl, varhatd, hogy az ellenséges atvétel
kindlatok szdma ndéni fog. Azok a tdrsasdgok, amelyek a vdlsdggal gyorsabban dilére
jutottak és a vdlsag dltal nem voltak oly erésen sujtva, hamarosan az expanzid lehetéségét
fogjdk keresni. Ezzel szemben az erésen sUjtott cégeknek raciondlis tendencidjuk lesz, hogy

olyan vevdéket keressenek, akik megoldjdk a valsdg utdni nyomasztd szitudcidjukat.

A tarsasagrol:

A CAPITAL PARTNERS, Rt. 2007 6ta mUkddik a magyar tékepiacon. Az értékpapir-kereskedd
tarsasdg a Pragai Ertékpapir Tézsde, valamint a Cseh Ertékpapir-kereskeddk Szévetségének
tagja. A tékepiacon 1994-18] mUkodik és telijeskodrl értékpapir-kereskeddi szolgdltatdsokat
nyUjt. Tevékenységével vdllalati Ugyfelekre specializdlédik, legféképpen a tékeszerkezetet

érinté tandcsaddsra, illetve vdllalatok felvdsdrldsdra és fuzidjdra irdnyuld szolgdltatdsokra. A

tovdbbd a részvények materializalasaval dsszefiggd tandcsadds és az értékpapir drverezés
is. A CAPITAL PARTNERS, Rt. kizdrdlag a vezetdk tulajdondban dll és nem tartozik semmilyen

konszernhez.

Tovabbi informdcié:
Gyurke Katalin

e-mail: rppr@rppr.hu
Tel.: 06 30 229 4934, 36 1 345 0202

RPPR Kommunikdcids Tandcsadod Kft.
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1023 Budapest, Harcsa u. 2.

For further information:
Vendula Pavlikovd

e-mail: vendula.pavlikova@empiremedia.cz

tel.: +420 736 622 689
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