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Alibaba - IPO technologia szektor

Uj részletek lattak napvilagot az Alibaba IPO-ja kapcsan. A 60-66 dollar kozotti arsav tetejével
szamolva 162,7 milliard dollaros piaci kapitalizacot dob ki a szamolégépiink. A végleges bevezetési ar
szeptember 18-an valik publikussa, ami utan egy nappal, azaz 19-én mar lehet is kereskedni a
papirokkal a New York-i tézsde parkettjén a ,,BABA” ticker alatt.

Torténelmi pillanat

A korabbi talalgatasoknak lassan vége szakad az IPO prospektus frissitése utan. A menedzsment 154 milliard
dollaros piaci kapitalizaciét becstlt korabban, ami a 60-66 dollaros arsav kozepével egyezik meg. A piac
ezzel szemben akar 200 milliard dollart is el tudott volna képzelni, de ha az atlagos varakozasok 187
milliardos értékét nézziik, akkor is azt mondhatjuk, hogy nem akarnak a Facebook hibajaba esni.

A 320.106.100 darab részvény eladasa a teljes részvényszam 13%-at teszi ki, mig értéke eléri a 21,1 milliard
dollart (66 dollarral szamolva), amivel a valaha volt legnagyobb kibocsatas cimét nyeri el a cég.
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Az IPO-t szervezb befektetési bankoknak nagy érdeklédés esetén lehetéséguk van lehivni 48 millié darab
ugynevezett greenshoe opciot. Ami pluszban adédik hozza a teljes részvény darabszamhoz, igy ezek
lehivasa esetén a mostani kibocsatas értéke 24,3 milliard dollarra emelkedik. A greenshoe opcidk szerepe
kettds:

e Akibocsatast kdvetd napokban a kibocsatas szervezdi eladéként tudnak megjelenni a piacon az
opcib keretében lehivott részvényekkel, ezaltal képesek hiiteni az els6 par napban a piaci
turbulenciakat

o Egyfajta bonuszként is tekinthet6 a befektetési bankok szamara. Amennyiben nagy érdeklédést
sikerul generalniuk, akkor a jegyzési aron lehivhatjak az opcidkat és azt a kdvetkezé napokban
értékesithetik, feltehetéen magasabb aron, igy arfolyamnyereségre tehetnek szert.
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Ki és mennyi részvényt ad el?

Az IPO utan a jelenlegi 2 334 262 300 darabos részvényszdm 2 465 005 966 darabra emelkedik a
t6keemelésnek kodszonhetéen. A nagyobb tulajdonosok koézll tébben is csdkkentik a részesedésiket az
alabbiak szerint:

Softbank: 34,1%-os részesedés nem valtozik

Yahoo: a 22,4%-0s részesedés 4,9%-a (121 739 130 darab részvény) kerll eladasra

Jack Ma tulajdonos: 8,8%-0s részesedése 0,5%-kal csdkken (12 750 000 darab részvény)
Fengmao Investment Corp: 2,8%-os részesedés 0,6%-kal csokken (14 285 700 darab részvény)
Silver Lake: 2,5%-0s részesedés 0,2%-kal csdkken (4 100 000 darab részvény).

A beérkez6 dsszegeket nemzetkdzi terjeszkedésre kivanja kolteni a cég.

Ertékeltség

Az IPO arazasat frissitve 162,7 milliard dollaros piaci kapitalizaciéval és figyelembe véve a 2014-es Uzleti
évben elért 3,77 milliard dollaros nettd profitot 43,13-as P/E ratat kapunk. Feltételezve, hogy az arbevétel a
legutols6 negyedévben latott éves ndvekedési Utemmel nd tovabb (44,84%) és a nettd profit marzs is
fennmarad (44,57%), akkor az eléretekinté P/E rata 29,78-es értéket mutat.

P/E és EPS novekedési iitem kapcsolata
Forward P/E
———————— FA40 -

-------- 1 T e S EEEE

Vipshop &

-100% 0% 100% 200% 300% 400%
EPS novekedési litem (2013-2015)

Forras: Bloomberg

A jovBbeni novekedési lehetdségeket és az amerikai tarsakat meghalado jovedelmez8&ségi marzsokat elnézve
nem mondhato draganak a papir, de olcsénak sem.

Ha az Alibaba 19,2-es visszatekinté P/S adatat vesszik alapul, akkor a kdzvetlen versenytarsakhoz képest
Iényegesen tulértékelt a részvény, hiszen az Amazon 1,96-es, az eBay 3,92-es, a Yahoo 8,52-es P/S
mutatéval rendelkezik.

A Facebook az egyeduli papir, akinek 20,06-0s P/S arazdsa az Alibabahoz hasonlé. A tdmegb6él azonban
érdemes ezt az adatot kiemelni, ugyanis a Facebook esetében is lathattuk hogy a jovébeni ndvekedés
lehet8ségét az arazas oltaran képesek a befektetdk felaldozni.
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Jot tesz az dvatossag a megitélésnek

A menedzsment minden bizonnyal tanulépénznek fogta fel a Facebook IPO arazasat (Marck Zuckerberg az
elsédleges 28-35 dollaros kibocsatasi arsavot 34-38 dollarra emelte), ezért is hatarozott meg kisebb
kapitalizacios értéket, mint a piac.

A befektetdi kedélyek leh(itése ellenére szinte biztosan a 60-66 dollaros arsav felsd szélén valésul meg az
IPO.

Szeptember 18-an minden részlet kiderul, igy a végleges ar is, 19-én pedig mar kereskedhetlink is a
részvényekkel a New York-i t6zsdén.

Az Erste ligyfelei szamara az elsé kereskedési napon ilizletk6téinknél és az online csatornakon
keresztiil is elérhetd lesz a részvény.
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