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»A Kkapitalizmus motorjai”

Hogyan razzak gatyaba a magantokések
az amerikai, az angol — és el6bb utébb —
a magyar cégeket is

A gazdasag olyan, mint egy €16
organizmus. Otletek és kényszerek
nyoman naponta tobb tucat vallalkozés
fogan meg. Az életképesek megsziiletnek
(bejegyzik 6ket). Alapitdjuk emldjén
gyarapodnak. Kés6bb — alkalmazottakkal
¢s munkaszervezéssel a honuk alatt — labra
kapaszkodnak.

A cégvilagban az orvostudomany még
kevéssé fejlett, igy az iskolaskort csak a
cégek 10%-a éri meg és a beiratkozoknak,
csak kb. egyharmada tanul tovabb.

A lanc végén a ,,doktorandus-cégek”
allnak, akik az alapitoktol fiiggetlen,
,Oonjard” réspiaci szakértokkeé vagy
univerzalis multikkd nétték ki magukat.
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A cégevoluci6 akadémikusai az olyan
pénztermeld kolosszusok, mint a
Microsoft, a Walmart vagy a GE.

Nélunk sajnos a cégvilagra is jellemz0 a
magyar oktatasi rendszer
ellentmondasossaga. Az alsé- és kdzép-
képzés poroszos, de elfogadhato. A
versenyképtelenség az egyetemek szintjén
iitkozik ki. A vilaggazdasag egyetemeire a
magyaros alapképzés nem késziti fel a
cégdiakokat.

Az eurdpai cégoktatas ¢lvonala az Egyesiilt
Kiralysagban talalhato. Itt kiterjedt iparag
alakult ki a kdzépcégek ,,korrepetalasara”.
A 90-as évektdl kezdédden befektetési
alapok szervezddtek rendbetételiikre.

A magantdoke alapok egyfajta személyi
trénerek. Ragaszkodnak a felkarolt didkok
tobbségi iranyitasahoz, de cserébe lelépési
pénzt fizetnek a neveldsziiloknek, koszt-
kvartélyt és céljutalmat igérnek a
menedzsmentnek.

A didkokat néhany év kiképzés utan
igyekeznek felérral értékesiteni. Az
eminensek tézsdei kisbefektetokhoz
keriilnek, ahol megorizhetik 6nallosagukat.
A kevésbé fiiggetlen, de azért tehetséges
didkokra a multik vetnek szemet. A tobb-



is-van-benniik potentatok egy masik,
tovabbképzésre szakosodott alap karjaiba
hullanak. A kozepes kilatasuakat a
menedzsment viszi haza. A gyengéket
eltanacsoljak, és tankonyveit elarverezik.

Hazankban sok gazdatlan cég csavarog
kilatastalanul az utcan. Az alacsony
tandijak miatt kevés a szigora tanito.
Ezeket a ,,cég-hobdkat” az allam igyekszik
alamizsnakkal tdAmogatni tovabbi
fliggdséget és erkolesi elnyomorodast
okozva.

Anglidban ez masként van. Ott az alapok
folyamatosan keresik a feljavithato
cégeket. Elemzik a mérlegeket, szondazzak
a belso ¢és a lehetséges kiilsé
menedzsmentet.

Ha tobb értéket is ki lehet hozni a cégbdl
azt a tulajdonosok — pénziigyi
tanacsadoktol és az alapoktol — hamar
megtudjak és dontéskényszerbe keriilnek:
szemet hunynak a botladozas folott, vagy
,,fenéken billentik™ a renitens diakot.

Ha a menedzsment nem hozza az
eredményt... mennie kell. Ha egy cég
készpénze nincs jol befektetve, vagy nem
novekszik elég gyorsan... bankhitelekbdl
kivasaroljak. Ha az ingatlanok tobbet érnek
mint a termeld tevékenység. .. akkor
kilakoltatjak a céget, bizonyitsa csak be
hogy bérleti dijfizetés mellett is megél.

Na és bejott a briteknek a keménykedés?

Thatcher 6ta az angol cégek a sor végén
kullogokbol Europa éltanuloiva Iéptek eld.
A Vaslédi privatizacioin és a
nyugdijreformon felndvekedett
magantOkések leégették a zsirt a brit cégek
derekarol. Az alapok kovetkezetes
pénziigyi szigora kinevelt egy elit
menedzser réteget, akik cégtulajdonosként
majd befektetoként fokozzak évrdl évre
tovabb a brit cégek versenyképességét.

Az angol gazdasag viszonzasul diiborog.
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ERTEK-KELL —
Mikor van
szitkségiink
cégértékelésre?

Erték-univerzumok

,,BEgy magancégek értékelését az adott
értekelés céljaért felelds hatdsag hatdrozza

2

meg.
Elég homdlyosan fogalmaztam?

Talan On is igy latja, de igérem gyorsan
beélesitem a képet néhany konkrét
példaval.

Legyen az els az eladasra szant cégek
esete. Ebben a vilagban a piaci érték
uralkodik. A piaci érték egy
kompromisszum, amin a vevo egy kicsit
Htulfizet”, az elado pedig kicsit ,,ar alatt”
ad el. Kozéput, ahol mindkét fél kicsit
keserti, de nem annyira, hogy
tovabbsétaljon.

Egy cég piaci értékét a kozvetitd-
tanacsadok mérik. A vevok és eladok
kozott mozogva néaluk van a legjobb
informéacio. Piaci cégértékelésben 6k az
»illetékes hatosag”.

Ha hitelbdl vasarolunk ki egy céget, itt mar
mas az illetékes. A hitelezd bank a
megmondhatodja, hogy a vevo onrészéhez
mennyi kivéasarlasi kolcsont biztosit.

Ha a menedzsmentet szeretnénk
0sztonodzni, akkor a vezetdi tanacsadok
sietnek a segitségiinkre. A cégvezetés altal
megtermelt értékre (Economic Value
Added, ,,EVA”) alkotott értékelési
modszereikkel mérhet6 €s dijazhato
legjobban a cégvezetés tevékenysége.



Befektetoi
érték n
Fedezeti Kgra:
érték toke
| érték
_ 3 3 Biztositha-
s
/ erte \
[mmaterili / \ Z’;ta:,:
eszkoz érté
Tulajdonosi Forgalmi
érték érték

Amint a fenti abrabol lathatd, szimos
tovabbi értékuniverzum létezik. Ezek
egymastol akar tobb szaz szazalékkal
eltéro értékeket adhatnak. Az alabbi abra
egy képzeletbeli magancég, a Privat Zrt.
lehetséges értékeléseinek aranyait mutatja
be.

Univerzum Erték (mFt)
Piaci érték (eszk6zok) 240
Fedezeti érték 250
Befektetdi érték 750
Biztosithaté érték 850
Forgalmi érték 920
Piaci érték (pénziigyi) 1200
Tulajdonosi érték 1580
Piaci érték (szinergisztikus) 1660
THE HUSTLER

— A JATEKOS*

Beszélgetések az IMAP
cégeladasi és
felvasarlasi
szakértojével

IMAP &

INTERNATIONAL NETWORK OF M&A PARTNERS

Jon Hustlerral, birminghami
partneriinkkel a menedzsment- és az
intézményi-kivasarlas kiilonbségeiraol

beszélgettiink.

KERDES: Mi a kiilénbség egy MBO és
egy IBO kozott?

HUSTLER: Leegyszeriisitve az MBO
(Management Buyout, menedzsment
kivasarlas) az, ahol a bels6 menedzsment
kockazati toke és bankok segitségével
megvasarolja az altala vezetett egy céget.

© Maganbankar Kft 2006 * Maganbankar.Hu

Az IBO (Institutional Buyout, intézményi
kivéasarlas) esetén egy intézményi — példaul
kockazati tokés — befekteté megvasarol
egy céget, majd részvényjuttatassal
0sztonzi a bennlévd menedzsmentet.

KERDES: Mit jelent ez gyakorlati
szempontbol?

HUSTLER: Altaldnossagban a
végeredmény hasonlé. A cég 1 tulajdonost
kap, a menedzsment pedig részvényeket
szerez egy intézményi befektetd mellett.

Azonban alapveto kiilonbségek vannak a
folyamat irdnyitdsa és alakitasa
szempontjabol.

Egy MBO esetén a menedzsment az 6t
tamogat6 pénziigyi tanacsadok
segitségével a vezetdiilésben foglal helyet.
Ilyenkor Ok targyalnak az eladokkal és 0k
keresik meg a finanszirozo alapokat és
bankokat, hogy tdimogassak vételi
ajanlatukat. Ez a versenyeztetett
palyaztatas lehetdvé teszi, hogy a
menedzsment a szdmara legkedvezdbb
feltételeket érhesse el a kivasarlas
finanszirozésakor.

Egy IBO esetén a befektetési alap
hatarozza meg, hogy mennyit hajlando
fizetni a cégért és mekkora tOkerészesedést
ajanl fel a menedzsmentnek.

Ez dont6en befolyasolhatja a menedzsment
részesedését. Egy az IBO-nal 15%-os
menedzsment lizletrész, egy MBO-nal az
50%-ot is elérheti.

KERDES: Varhat6an melyik irany
kedvezObb a menedzsment szamara?

HUSTLER: Egyértelmii, hogy egy MBO
esetén varhatok a legjobb feltételek
szdmukra.

Azonban erre nem mindig van lehetdség,
mert az eladok gyakran elényben részesitik
egy IBO lefolytatasat, ami szamukra tobb



kontrol lehetdséget €s nagyobb vételarat
eredményezhet. A nagyobb vételar
azonban elkeriilhetetleniil azzal jar, hogy a
gyOztes befektetési alap nagyobb
tokerészesedést tart meg magéanak a
menedzsment rovasara.

KERDES: Es melyik modszer miikodik
jobban az eladé szdmara?

HUSTLER: Ez attol fiigg. A jelenlegi
tulajdonos biztos akar lenni benne, hogy e
legjobb értéket hozza ki az ligyletbdl. Ezért
fontos neki hogy kozvetleniil targyalhasson
a befektetd alapokkal. Ugyanakkor
tigyelnie kell az arra is, hogy fennmaradjon
a jo viszony a menedzsmenttel, hogy az
alapok minden informaciét megkapjanak, a
versenyképes ajanlattétel érdekében.

Legtobbszor a pénziigyi tanadcsadora harul
a feladat, hogy ezt a potencialis konfliktust
ligyesen kezelje.

KERDES: A menedzsment csapatként
befolyéasolhat6 egy ilyen folyamat?

HUSTLER: A cégvezetés sokszor
alabecsiili a sajat értékét. A menedzsment
tavozasa gyakran jelentdsen csokkenti egy
cég értekét. Ezért altaldban el lehet keriilni,
hogy a menedzsmentet egy szamara
kedvezotlen konstrukcidba kényszeritsék
bele.

KERDES: Milyen lépéseket tehetiink ez
ellen?

HUSTLER: Kezdeményezonek és ébernek
kell lennie. Ne feledje a ,,lehetséges
miivészetét” és ha egy MBO gondolata
felmeriil Onben, minél korabbi stadiumban
tajékozodjon egy pénziigyi tanacsadotol a
lehetdségeirdl. De tartsa mindig szem elott
a munkaszerzddését €s a céghez fliz6do
hiiség-kotelmeit is.

* A cikket a Clearwater Corporate Finance
., Rainmaker” cimii magazinjabol vettiik at.
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MODSZERTAN —
A cégértékelés
mikéntjei

Vagyonértékelés, a ,,kékgalléros”

Egy tarsasag eszkozeinek piaci értékelése a
,vagyonértékelés”. Elméleti szempontbol,
ez a legegyszeriibb médszer, a
cégértekelések kozott. Egyfajta ,,szegény
rokon”.

Mig az ,,0sszehasonlito-,,, vagy a
,».diszkontalt cash flow”- értékelések egy
ADSL-kapcsolattal az iroda kényelmébdl
elvégezhetdk, a vagyonértékelés feltiirt
ingujju ,,fizikai” munkat kivan. Egy cég
ingatlanai, gépei személyes szemle nélkiil
nehezen becsiilhetok fel.

Ha vagyonértékelésre van sziikség az eleve
rosszat sejtet. Hisz a vagyonérték akkor
valik fontossa, ha meghaladhatja a cég
piaci értékét. Ha felmeriil, hogy a cég
eszkozei esetleg egyenként tobbet érnek
mint a tarsasadg. Mig a piaci értékelés
professzorai a cégértékesitési tanacsadok, a
vagyonértékelés a felszamolok terepe.

De mikor haladhatja meg a vagyonérték a
piaci értéket? — kérdezheti On?

A valasz prozai: -- Ha egy cégnek nincs
goodwill-je, vagyis iizleti értéke.

Ez eléfordulhat ha a tarsasag:

(1) veszteséges

(1))  ha nincs stabil vevokore

(i)  ha atlagos szolgaltatast nyu;t,
nyomott drakon

(iv)  ha az iizletmenetet egy vagy
néhany kulcsember hatarozza meg.

Mivel a vagyonértékelés pofon egyszerti,
akar hazilag is elvégezhetd az aladbbi
1épésekkel:



1. Vegyiik el6 a cég legfrissebb mérlegét

2. Egészitsiik ki a hianyzo6 eszkozokkel,
kotelezettségekkel (pl. védjegyek,
feltételes garanciak)

3. Az eszkozok és kovetelések
konyvértékét modositsuk piaci értékre.

Es ime a legjellemz6bb modosité tételek:

= A szabadalmakat, ingatlanokat
felértékeljiik (altalaban kiilsé
értekbecslés segitségével)

= A bérelt ingatlanon végzett
beruhazasokat (ezek nem a miénk)
leirjuk

= A kétes vevoket €s a lassan mozg6
készleteket leirjuk

A cégek 90%-anak esetében a vagyonérték
az ingatlanok értéknovekedésével, a kétes
vevOk leirdsaval és a készletek
értékvesztése miatt tér el mérlegben
szerepld konyvértéktol.

— Ugye milyen szimpla volt?
PIPEREASZTAL ‘\

— Cégeladasi
felkeészités

Marka-marketing takarékon

Legalabb az eladas eldtti utolsé évben
célszerli kimutatni a cég teljes nyereségét.

Mi véllalkozok ezt sokszor nehéz szivvel
tessziik, mert tudjuk, hogy a ,,profit-
biiszkeségért” sulyos adoforintokat kell
kipengetniink a findncoknak.

Azonban az ilyenkor fizetett tarsasagi adé
5-6-szorosan megtériilhet a magasabb
vételarban. A vevo felé pedig nincs
nagyobb vételar-noveld érv mint a
mérlegben kimutatott magasabb profit.
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A cégeladas el6tti hajraban a nyereség pl. a
halaszthat6 koltségek megnyirbalasaval
novelhetd.

-- De mi az a szilikséges koltség, ami
biintetleniil elhagyhat6? Nincs itt valami
ellentmondas — kérdezi On.

-- Nincs. -- Olyan koltségekre gondolok,
amelyek sziikségesek... de az eladas utanra
is halaszthatok. Ilyen lehet pl. a gépek,
¢épiiletek felujitasa. (Bar egy kormos-kopott
gyartosor vagy csarnok rossz benyomast
kelthet.)

Azonban, ennél kevésbé feltind a marka-
marketing koltések dtmeneti csokkentése.
A marka-marketing egy olyan nem
aktivalhato beruhazas, ami késleltetéssel
hozza az eredményt. Az atmenetileg
visszafogott imazs-promdcio rovid tavon
nem feltétleniil rontja az arbevételt, de
biztosan felpumpalja az eredményt.

Persze mérlegelni kell, hogy az On
esetében etikus-e ez az eljaras. Ha az
iizleti tervében nem kalkulalt az elhagyott
marketing hatasaval, akkor a tilosban jar.
Ha azonban a varhato befektetdi vélhetéen
a sajat markaneviik alatt futtatndk majd
cégét az eladds utan, akkor nyugodt szivvel
zérhatja el a marketing csapokat.

Pé¢lda: Egy kozépméretii kabel TV
szolgéltatod (,,Varos Kabel Kft”) az eladés
elotti évben lemondja oriasplakat és TV
reklamait, majd beolvad a UPC héldzataba.
Itt a vevd is jol jar a marketing
visszafogdsaval, mert utolag konnyebb
atmarkéaznia a Varos Kabel szolgaltatasat.



A HONAP
INTERJUJA

— Megszolalnak
nemzetkozi partnereink

Utazas, Parizs és unokak —
Michel Champsaur-ral, az 54 éve
alapitott francia SOCIETEX
partnerével beszélgettiink.

KERDES: Miéta foglalkozol
cégértekesitési-felvasarlasi (C&F)
tanacsadassal?

MICHEL CHAMPSAUR: Hosszu évekig
dolgoztam fuzios és cégvasarlasi
tanacsadoként dél-franciaorszagi
bankokban. Monaco volt a legszinesebb,
mert érdekes nemzetkdzi ligyfelekkel
dolgozhattam. Késébb a bankcsoport
londoni befektetési bankjahoz kertiltem.

Végiil ugy dontottem, hogy egy fiiggetlen
cégeladasi ,,butik-céghez”, a SOCIETEX-
hez csatlakozom, ahol jobban
kamatoztathatom nemzetkozi
tapasztalataimat.

KERDES: Miért szeretsz C&F
tanacsadassal foglalkozni és mi az, amit
kevésbé élvezel ebben a munkaban?

MC: Nagyon o6 volt egy nemzetkdzi
cégértékesitési halozat alapito tagjaként
l1étrehozni az IMAP eurdpai halozatat,
amelyet késébb amerikai tagokkal
bovitettiink ki majd globalissa tettiink. Az
utobbi idében kdzép-kelet eurdpai tagokkal
tovabb boviilt a szervezetiink, ami lehetové
tette, hogy az Elbatdl nyugatra is
cégvasarlasi lehetdségeket kinaljunk fel
franciaorszagi ligyfeleinknek.

Arra vagyom, hogy az adminisztrativ
feladataim visszaszoritasaval minél tobb
1d6t tudjak tranzakciok és a kapcsolatépités
fejlesztésére forditani.
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KERDES: Mi volt az eddigi legnehezebb
tranzakciod, és miért?

MC: A problémak akkor jelentkeznek,
amikor nem kdvetjiik a megallapodott
iitemtervet vagy nem sikeriil megérteni a
felek valodi szandékait. Példaul, ha az
elado fél nem kotelezte el magat, és csak le
akarja tesztelni, hogy mennyit adna a piac
a cégeert...

Vagy amikor a cégcsoport befektetésért
felelés személye dontési kompetencia
nélkiil targyal végiil egy iigyletet, amit — a
folyamatban részt nem vevé — féndke az
utols6 pillanatban megvétoz...

Vagy amikor probalok lezarni egy
tranzakciot altalam kedvezonek itélt
feltételek mellett, amit az tigyfelem a lelke
mélyén nem tdmogat.

Az 1ddzités mindig kritikus!

KERDES: Mi volt az eddigi legnagyobb
C&F sikered... és csalodasod?

MC: A legsikeresebb tligyletek azok ahol
sikeriil tulszarnyalni az ligyfelem elvarasait
¢s ezt el is ismerik. Volt egy eset amikor
messze varakozas felett sikeriilt eladnom
egy ¢lelmiszer-alapanyag gyarté céget,
majd évek mulva talalkoztam a vevdvel aki
maximalisan meg volt elégedve a
vasarlassal. Ebben az esetben megtalaltuk
azt a vevot, aki nagyon j6 szinergidkat
tudott hozzaadni az ligylethez.

A legnagyobb csalddasok akkor
kovetkeznek be, amikor ugy tiinik, hogy
megtalaltuk a megfeleld feleket az
iigylethez, de a tranzakci6 a végso
targyalasok részletein mégis elvérzik

KERDES: Mi az a legnagyobb titok, amit
meg tudnal osztani a cégiik eladdsan
gondolkod¢ vallalkozokkal?

MC: Hiszem, hogy a cégét eladasra kinalo
vallalkozonak vilagos elképzelése kell



legyen sajat jovojét illetden. Az arés a
feltételek kulcsfontossaguak, de gyakran
mégfontosabb, hogy mit akar tenni a
vallalkoz6, ha megkapta a vételarat: Vezeti
tovabb a vallalkozast a vevdjének, vagy 1j
¢letet kivan kezdeni.

KERDES: Végezetiil mondanal néhany
sz6t a munkan kiviili életedrdl is?

MC: Parizs kdzpontjaban élek, 2 felndtt
gyerekkel és 2 fitunoka nagyapjaként. A
pihendk gyakran rovidek, de szeretem a
hosszt hétvégi kiruccandsokat a hataron
innen ¢és tal. Kedvelem a miizeumokat és
szivesen ismerkedem idegen orszdgok
embereivel és életmddjukkal. Ez kiilonosen
ott 6rom ahol elboldogulok a helyi
nyelvvel is.

JOG &
SZABALY -
Taposoaknak és
elharitasuk

i

Az eladoi feleldsség hatarai

Cégeladasoknal része a targyalasoknak az
elado feleldsségének megallapitasa az
ligylet targyat képez0 tizletrészért vagy
eszkozokért. Az eladot és a vevot is
megterheld atvilagitas utan az eladot
sokszor meglepik a vevo altal adasvételi
szerzddésben kért részletes
szavatossagvallalasok.

Az eladok tiltakoznak, hiszen a vevének
sz¢leskorl atvilagitast engedtek. A vevok
azonban azzal érvelnek, hogy mig az
atvilagitas célja a befektetési szdndékrol
valé dontés volt, addig a vétel és a vételar
a szerzédésben elvart szavatossagoktol
fiigg. A szavatossagok részben a
kockazatok csokkentésére €s a vart
elényok biztositasara, illetve elmaradasuk
esetén potlasara szolgalnak.
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A vevok szerint, ha az eladé nem vallal
felelosséget a cégéért (amelyet jobban
ismer mint a vevo), a vevo legfeljebb a
,»tajékoztatasi kotelezettség elmaradasa” és
né¢hdny térvényi szavatossag (mint a
tulajdonjog és tehermentesség) miatt
perelhetné az eladot, amely egy Gsszetett
iizlet vétele esetén kevés biztonsagot nyjt.

Allaspontom szerint méltanyos és ésszerti,
ha az eladdk szavatossagot vallalnak
cégiikért, ¢s ezek a szavatossagok objektiv
kijelentéseket tartalmaznak. A felpuhitott
szavatossagokra a vevo konnyen
mondhatja, hogy 6 ,,igazi” pénzt fizet az
ligylet zarasakor, tehat ,,igazi”
szavatossagokat varhat el, amelyek alapjan
késobb majd igényt tud érvényesiteni.

A szavatossagok feleldsség-megosztasként
foghatok fel. Hianyaban a vevok
viselnének a vételbdl szdrmazo minden -- a
zéarast megeldzo6 -- iizleti kockazatot,
mikozben 6k kockdzatmentes vételarat
(pénzt) fizettek az iizletért. Ez nem lenne
méltanyos a vevdvel, pedig a jo lizlethez a
felek kolcsondsen eldnydsnek érzett
megegyezése kell.

Eladéi tanacsadoként azt partolom, hogy
az elad6 alaposan vizsgalja meg a vevoi
szavatossag-elvarasokat. Ahol sziikséges
sziikitse, modositsa azokat — esetleg
ugynevezett feltaro levélben, ahol
leirhatoak a céggel kapcsolatos kockazatok
— de helytelenitem azok teljes
visszautasitasat.

Jobb iizlet lesz egy olyan szerz6désbol,
ahol egy jol kitargyalt szavatossag-lista
mellett az elado6 ésszertien (idOben ¢és
Osszegszeriiségében is) korlatozza a
szavatossagok alatti felel0sségét.
(Szandékos szerzddésszegésért, illetve a
tulajdonjogért és tehermentességért nem
szokas a feleldsséget korlatozni.).

A feleldsség-korlatozasoknak része lehet
egy minimum 0Osszeg, ami alatt, és egy



maximum 0sszeg, ami felett a vevo nem
kovetelhet kartéritést. Ez kiilon-kiilon is
megallapithatd a kiilonb6z6
szavatossagtipusokra, mint a
kornyezetvédelem, add, stb.

Szokas az eladoi feleldséget ugy is
korlatozni, hogy a szavatossagok
valosagaért csak ,,lényegében” vagy
»legjobb tudésa szerint” vallal feleldsséget
az elado. Egy jol felkésziilt vevoé azonban
csak nagyon sziik korben vagy egyaltalan
nem enged ilyen kivételeket az eladonak.

Mint a fentiekbdl is latszik az eladoi
feleldsség és annak korlatozasa komoly
targyalasok és szakmai munka eredménye,
amelyhez tanacsos az elado és a vevo
részErdl is jogi és pénziigyi tanacsadok
segitségének igénybevétele.

Dr. Nagy Laszlo
Siegler Weil Gotshal & Manges
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Sikeres iigyletek a
Magdnbankartol és az
IMAP halozatabol.
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A Szarvasi Vasipari Rt kivasarlasa

A tobb mint 50 éves multra visszatekintd
Szarvasi Vasipari Rt. vilagitotestek és
haztartési kisgépek gyartasara és
forgalmazasara szakosodott. A Vasipari az
IKEA egyik legjelentdsebb eurdpai
lampatest beszallitdja és az 4ltala gyartott
Szarvasi kavéf6zo orszagos
népszeriiségnek orvend. A Vasipari Rt.
2005-ben 3 milliard forintot meghalado
arbevételt ért el és jelentds cash flow-t
generalt.

A Magéanbankar Pénziigyi Tanacsado Kft

kezdeményezte és kizarélagos
tanacsadoként miikodott kdzre a Vasipari
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Rt kivasarlasanak pénziigyi struktarajanak
kialakitasaban és megvalositasaban.

Erdélyi Istvéan, a Tarsasag legnagyobb
tavozo tulajdonosa igy nyilatkozott
cégiinkrol:

A Maganbankar teljesitményét, jonak
talaltam. Lendiiletesen teszik a dolgukat,
megfeleloen képviselik az érdekeimet,
alapos, koriiltekinto és tempos, gyors
munkat végeznek. Ha cégértékelés,
cégeladas, cégfelvasarlasi tandcsadasi
tervem, lesz, akkor is meg fogom keresni
Oket.”

Magyar maganszemélyek

Kivasaroltak a

L

Szarvasi
Vas Fomipar Rt

Szarvasi Vas-Femipari Rt.
50%-os tulajdonreszet

A Maganbankar Pénzugyi Tanacsado Kft. a felek
kizarolagos pénzugyi tanacsadoja volt a Tranzakcioban
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Emelked6 cégértéket kivan,
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Cégertdi-Level® Cégértékelési és
cegertekesitési hirlevel. Megjelenik havonta.
Kiadja a Maganbankar Peénziigyi Tandacsado
Kft., Felelos: Préda Istvan, iigyvezetd
igazgato. Postacim: Buda Business Center,
1027 Budapest, Kapas utca 11-15. Telefon
0612021470, Fax: 06 1 202 1471, Email:
Maganbankar@Maganbankar.hu




