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Herbalife Ltd.

Ponzil hé lebo do In4 id laia?
Analyza:

Manazment spolo¢nosti Herbalife ohlésil 19. februara hospodarske
vysledky za Stvrty kvartal roka 2012 atym padom mohol byt
uzavrety aj celkovy hospodarsky vysledok ich fiskalneho roka.
Prijmy spolo¢nosti dosiahli v uplynulom roku 4.1 miliardy dolarov,
o predstavuje medziroény narast o 17.88 percenta. Stvrty kvartal
bol dokonca v medziro¢nom porovnani lepsi o $tvrtinu. Zisk na
akciu stupol o 22 percent az na 1.05 dolara. Pozitivom je taktiez
rast istého zisku o 47 milidnov dolarov, hoci spolo¢nosti sa v roku
2012 zvysili ndklady takmer o pétinu. Rast nakladov bol sposobeny
snahou Herbalifu 0 expanziu svojej ¢innosti.

Podla zverejnenych vysledkov sa to spolo¢nosti podarilo, ked
trzby v Azii vzrastli 021 percent atvorili viac ako Stvrtinu
celkovych prijmov spolo¢nosti. Rozsirena marketingova ¢innost
vV Spojenych Statoch zabezpecila narast trzieb v tomto regione
0 20.5 percenta a podiel Severnej Ameriky na celkovych trzbach
dosiahol 20.7 percenta.

V roku 2013 spolo¢nost ocakdva opdtovny ndrast trzieb o 12
percent, pricom v kazdom kvartali by mali trzby prekonat’ hranicu
1.1 miliardy dolarov. Zisk na akciu by mal vzrast' na rekordnu
uroven 4.45 doldra, ¢o predstavuje az 400 percentny narast.
Dividenda bude vyplacana kvartalne, a to vo vyske 0.30 dolara.

V uplynulom roku upttala spolo¢nost’ pozornost’ médii natol’ko, ze
jej venovali niekol’ko hodin vysielania a patrili jej aj titulné stranky
novinovych titulov. Ddévodom bol pretrvavajici spor dvoch
investorov, Carla Icahna a Billa Ackmanna. Icahn akcie nakupuje,
Ackmann ich shortuje. Vysledkom toho je vysoka volatilita ceny
akcii spolocnosti, ked'ze v uplynulych 12 mesiacoch bol rozdiel
medzi maximalnou a miniméalnou cenou az 48 dolarov. Aktualne
ma navrch Icahnova stratégia nakupovania novych akcii, ked’ze ich
cena rastie. Naposledy sa mu podarilo rozsirit svoj podiel
Vv spolocnosti na 25 percent. Dokonca sa zacina uvazovat’ o tom, ze
by Icahn cely Herbalife odkupil a stiahol ho z burzy. Pomocnt ruku
mu podal paradoxne Bill Ackmann, ktory ,zashortoval“ 20
miliénov kusov akcii, ¢im v podstate umoznil ostatnym investorom
nakuapit’ nové akcie s diskontom apodla mnohych su akcie aj
nad’alej podhodnotené.

Podl'a Ackmanna je totiz Herbalife idealnym prikladom Ponziho
schémy, kedy vacsinu trzieb spolo¢nosti zabezpecujii novi
obchodna zastupcovia a dileri, a preto jej nedoveruje. Icahn mu
oponuje atvrdi, ze realny dopyt po produktoch Herbalife rastie,
kedze sa jednd o vedecky vytvorené kvalitné produkty a viac
stupnovy predaj je pre firmu prinosom.

Profil:

Herbalife Ltd. je spoloCnost zaoberajuca sa globalnym
marketingom, predava vyrobky na regulovanie hmotnosti, doplnky
stravy, produkty so sprdvnym podielom nutricnych hodnét
a produkty pre osobnu starostlivost’. Jej posobnost’ je celosvetova,
pricom ponuka vedecky vyvinuté produkty v Styroch kategdriach:
cielena vyziva, energia, Sport a fitnes a vonkajSia starostlivost.
Vramci kazdej kategérie ponuka Siroky produktovy rad
vitaminovych  doplnkov, minerdlov, bylinnych vytazkov
a prirodnych ingrediencii.

Cena.

Cielova cena 49.40 dolara bola uréend nasobkom priemerného
ocakavaného zisku na akciu EPSFY 12/13 4.633 dolara a 5 ro¢ného
priemeru P/E spolo¢nosti 13.33 znizeného o 20 percent kvoli
rizikdm spojenym s obvinenim, Ze forma marketingu, ktory
spolo¢nost’ prevadzkuje, je sofistikovanou pyramidovou hrou.
Pripadné potvrdenie tohto obvinenia aj zo strany reguldtora by
mohlo zapri¢init’ vyrazny pokles cien akcii spolo¢nosti na burze.

KUPIT

Ciel'ova cena: 49.40 USD
Horizont:  STREDNODOBY
Cena (04.03.2013,22:00):  41.06 USD

Nové investiéné odporucanie

UDAJE O AKCII:

Burza: NYSE
Bloomberg: HLF US
Trh. kapitalizacia: ~ 4.23 mld. USD
Priem. denny objem:411.3 mil. USD

Free-float: 84.43 %
P/E: 10.09
Navratnost’ kapitalu: 97.29 %
Zisk na akciu (kizavy):  4.07 USD
Dividenda: 1.2USD

Rast trzieb (2011/2012):  17.88 %
Rast zisku (2011/2012): 15.66 %

OCAKAVANE
UDALOSTI

30.4.2013 Hospodarske vysledky za Q1
2013

VYVOJ CENY AKCIE:

52 tyzdiové maximum 73 USD
52 tyzdiové minimum  24.24 USD
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Upozornenie! Vsetky obchody s cennymi
papiermi mozu viest' ako k ziskom, tak i k
stratam. VSetky informacie tykajuce sa
pravidiel vypracuvania a Sirenia
investi¢nych odporucani podla §132e az §
132n zakona 566/2001 o cennych papieroch
najdete na  www.capitalmarkets.sk/ID.
Dohl'ad nad  ¢innostou  spolocnosti
CAPITAL MARKETS, o.c.p., a.s. vykonava
Narodna banka Slovenska. V budticnosti nie
je planovana aktualizacia investicného
odporacania. Zdroj informécii: Bloomberg.
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