Rio Tinto versus BHP Billiton (zdroj: Strach, 2009)

Prvni nabidka od BHP Billiton pfisla v listopadu 2007. Firma nabidla tfi akcie BHP za jednu akcii Rio
Tinto. Akcie Rio Tinto se dlouhodobé& obchoduji okolo ceny 5000 liber za kus, u BHP Billiton je to asi
1500 liber za kus. Management Rio Tinto vSak s touto nabidkou nebyl spokojen a zahajil nékolik
opatieni, ktera méla tomuto spojeni zabranit. BHP, ktera se nejprve snazila o normalni akvizici,
pohrozila, Ze se pokusi o nepiatelské prevzeti Rio Tinto. Zatim posledni nabidkou bylo 3,4 akcie BHP
za jednu akcii Rio Tinto. Celkova hodnota akvizice by se tak vySplhala na 150 mld. USD.

Prvnim krokem managementu Rio Tinto proti ataku BHP bylo sezvani hlavni drziteld akcii na
konferenci do Londyna, kde firma ptedstavila své rekordni hospodaiské vysledky a plany do budoucna.
Tom Albanese, CEO spolecnosti, naznacuje po celou dobu trvani sporu, ze pro BHP (a tim padem pro
jejich akcionate) je nabidka spojeni obou firem mnohem vyhodnéjsi nez pro Rio Tinto. Zatimco BHP
ma tezisté své soucasné produkce zametené predevsim na nikl a ropu, Rio opira svoji produkci a zisky
o mnohem perspektivnéj§i méd’, Zeleznou rudu a hlinik. Spoleénost pfedpoklada v nasledujicich letech
strmé rostouci poptavku po svych produktech, piedeviim diky vyvoji na rychle rostoucich trzich Ciny
a Indie. Dynamika rastu téZby by méla dosahnout podle internich odhadii Rio Tinto dvojnasobku ristu
t¢Zzby BHP. Alabanese také upozornil, Zze po akvizici spole¢nosti Alcan, kterou provedlo Rio Tinto
v roce 2007, se odhadované zasoby zelezné rudy v portfoliu spole¢nosti ocefiuji na asi 100 mld. USD.
Tento krok jako celek mél tedy predevsim piesveédcit akcionaie o velké perspektivé spole¢nosti a o tom,
ze pro ni (a tedy 1 pro jeji akcionare) neni vyhodné se spojit s BHP za podminek, které jsou nabizeny.

Vyplata dividend je dal$im nastroje, jak si udrzet spokojeného akcionafe. Proto spole¢nost Rio Tinto
zvysila vroce 2007 dividendu o 30%. Spolecnost se také zbavila nékterych svych aktivit, které
nesouviseji ptimo s jeji hlavni ¢innosti (core business), ¢imz hodla navysit svou hotovost. Celkova vyse
obchodu by mohla dosahnout desitek mld. USD. Tato hotovost umozni Riu branit se neptatelské nabidce
BHP. Spole¢nost mtize vyplatit dalsi dividendy, koupit n¢jaké z konkurentt ¢i vlastni akcie.

Uz kdyz pfiSla prvni nabidka BHP na pievzeti spole¢nosti Rio Tinto, objevily se prvni spekulace o tom,
jak se bude Rio branit. Spole¢nost poté vydala prohlaseni, ze zvazuje tzv. Pac-Man strategii. Ta spo¢iva
vtom, ze spoleCnost, ktera je predmétem nepratelského prevzeti, se sama pokusi prevzit svého
konkurenta. Jeji nazev vznikl podle oblibené pocitacové hry. V té hra¢ sbira jakési bobule a ty mu
umozni pohltit nestviry, které ho cht&ji sezrat. Podobnou taktiku pouzily EMI a Warner Brothers, které
se chtély navzajem koupit. Cely projekt nicméné zkrachoval na antimonopolnich opatienich. Obecné je
ovSem takova taktika pomérné riskantni. Management Rio Tinto pak bude muse svym akcionafim
vysvétlovat, pro¢ vydélané penize misto vyplaty dividend pouziva na nakup akcii svého konkurenta. To
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za nevyhodné pro Rio.

Cina jako jeden zhlavnich odbératelti vyrobki jak spole¢nosti Rio Tinto, tak BHP Billiton si
pochopitelné nepieje spojeni obou spolecnosti. V odvétvi ptisobi velmi malo firem, které tvofi silné
oligopolni strukturu a mohou si diktovat ceny. Dalsi konsolidace muze zniCit ty malé zbytky
konkurence, které zde jesté jsou. Spoleéné s dalsi tézatskou spole¢nosti, americkym Alcoa, hodla Cina
prostiednictvim své statni spole¢nosti Chinalco nakoupit zhruba 12% akcii Rio Tinto. Spole¢nost Rio
Tinto nicméné odmita mit s tim cokoliv spolec¢ného, Cili nelze to pfimo oznacit za nastroj obrany pred
neptatelskym prevzetim.

Soucasnou svétovou ekonomiku charakterizuje siln€ postupujici globalizace. Témért ve vSech odvétvich
vznikaji obrovské nadnarodni koncerny, ovladajici velkou ¢ast svétové produkce. Jednim z typickych
ptikladi takového odvétvi je pravé tézba nerostnych surovin a vzacnych kovi. V poslednich nékolika
desetiletich zde probiha proces slu¢ovani firem do obrovskych uskupeni. Trh se tak stava oligopolnim.
V prvni fazi tohoto procesu se predmétem pievzeti staly predev§sim mensi (regionalni) spolecnosti,
obvykle s izkym zaméfenim na jeden (popf. nékolik) produkti. V poslednich nékolika letech se v8ak



velikost pfebiranych firem zvySuje a dochazi také k pokusiim o vzajemné prevzeti v prvni desitce
nejvétsich firem oboru. Atraktivita tohoto odvétvi je navic umocnéna prudkym nartistem cen nerostnych

surovin, vyvolaného piedeviim zvysenou investiéni aktivitou v nékterych rozvojovych statech (Cina,
Indie).

Rio Tinto, v soucasnosti tfeti nejvétsi hra¢ na trhu, hraje ve viné fuzi a akvizic vyznamnou roli.
Poslednich dvacet let spole¢nost provedla nakupy, které se pocitaji v desitkach firem. Zajimavost jeji
pozice je vtom, Ze se sama stala jak ,lovcem® (jedna z nejvétSich fuzi v oboru v poslednich letech —
akvizice té€Zzebni spole¢nosti Alcan v roce 2007), tak ,,8tvanou zvéri“ (snaha o pievzeti Ria spole¢nosti
BHP Billiton).

Otazky:

1. Jaké jsou vyhody a nevyhody spojovani podnikti? Jak souvisi spojovani podniki s globalizaci?

2. Jak se firma muize branit proti nepratelskému prevzeti? Jaké nastroje vyuziva Rio Tionto
Vv obrané pred BHP Billiton?

3. Jaké fuze a akvizice a za jakym ucelem provedla firma Rio Tinto v poslednich dvou dekadach?
Na které nové trhy tim pronikla?



