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MINDEN TULAJDONOS, AKI NEM A GYERMEKEIRE HAGYJA CEGET, SZEMBESUL
AZZAL A DILEMMAVAL, HOGY MI TORTENIK A MUVEVEL AKKOR, HA MAR MAS A
TULAJDONOS. MI LESZ A MUNKAVALLALOKKAL? MI LESZ A REGI, MEGBIZHATO
VEZETOKKEL? MI LESZ A VALLALAT BEJARATOTT NEVEVEL, AZOKKAL A BEVETT
GYAKORLATOKKAL, AMIROL KORABBAN ISMERT VOLT? MI LESZ A VALLALKOZAS
HUSEGEVEL A SZEKHELYET BIZTOSITO TELEPULES IRANYABA? MI GARANTALJA,
HOGY AZ EGYKORI TULAJNAK KEDVES UGYEKET TOVABBRA IS TAMOGATJA A CEG?

A kérdéseket hosszan sorolhatnank, de a Iényeg
valtozatlan. Az alapitd nem csak egy céget, hanem
rendszerint egykori harcostarsai jovojét, sajat emlékeit
és hirneve egy részét is kockaztatja eladaskor. Egyik
tigyfellink ezt gy fogalmazta meg nekiink tavaly, hogy
az eladas utan is emelt fével akar jarni sziilévarosaban.

Csakhogy ezekre az igényekre nem nagyon lehet
szerz6déses garanciakat szerezni. Ezt-azt esetleg be
lehet biztositani néhany évre, de ez rendszerint az
eladasi ar csokkentését igényli, raadasul két évnél
hosszabb idére nem nagyon vallal egyetlen vevo sem
kotelezettségeket. Hisz nem tudhatja, hogy milyen lesz
a cég akkori helyzete, hogy a korabban tett esetleges
vallalasok nem kotnék-e meg a kezét abban, hogy
hatékonyan valaszolhasson a kihivasokra.

Valddi biztositék tehat nincs, de az eladé mégsem
tehetetlen. Két dolgot ugyanis kontrollal. Egyrészt, hogy
milyen céget, milyen csapatot ad at, masrészt, hogy
kinek adja el a vallalkozasat.

Egyértelmii, de mégis érdemes leirni: az a csapat, aza
részleg, amelyik alapvetden jol teljesit az 0j tulajdonos
alatt is, nagyobb biztonsagban lesz. Azok az emberek
vagy részlegek, amelyek korabban csak a tulajdonos
személyes kot6dése vagy valamilyen berogzédése
miatt voltak a cég részei, nagy valdszintiséggel ki
fognak potyogni a vevé rendszeréhdl.

Az egyértelm(i esetekben nincs is mit tennie az
eladdnak, a ,véleményes” kérdésekben azonban
megprébalhatja befolyasolni az Gj tulajdonos
dontéseit. Leginkabb Ggy, hogy az értékesités lezarasa
utan elmondja az adott személyek vagy részleg
gyengéit, hatranyait, majd azokat a specialis
megfontolasokat, amik miatt mégis érdemes lehet 6ket
megtartani. Az elsé Iépés, a hatranyok feltarasa,
feltétleniil sziikséges ahhoz, hogy a vevonél
hitelessége legyen a masodik Iépésnek, a
,véddbeszédnek”. Utdbbinal nyilvan felesleges
személyes szimpatiaval érvelni, de érdemes lehet olyan
szempontokat felhozni, amelyek egy (j tulajdonos
szamara csak nehezen megismerhetéek. llyen lehet az
illet6(k) becsiiletessége, lojalitasa, rugalmassaga,
azaz olyan tulajdonsagok, amelyre a vevonek is
sziiksége lehet, de még sokaig nem tud réluk
meggy6zédni.

3 magasles

A masik, az elado altal kontrollalt tényezd a vevo
személye. Amennyiben val6ban nagyon fontos, hogy
Lemelt fovel jarhasson a varosban”, Gigy bizony
valogatni kell a vevok kozt. Olyat kell valasztani, aki
hasonl6 értékek mentén vezetné a céget, mint a régi
tulaj. Természetesen nem minden szempontbdl, de
legalabb a legfontosabbak tekintetében. llyen lehet a
telepiilés iranti elkotelezettség, a mindséghez vald
viszony, a munkatarsakkal/beosztottakkal vald
banasmad, vagy éppen a becsiiletesség. Aki azonban
ilyen tényezbket is figyelembe akar venni, annak
legalabb két aspiraciorol le kell mondani: a gyors
eladasrol és a maximalis eladasi ar kifacsarasarol.

Egy ilyen vev6-valogatas sokkal hosszabb ideig tart,
mint az egyszer(i eladas. A jelenlegi kdrnyezetben az
egyszer(i folyamatok is kdnnyen elhiizdédnak egy évig,
ha azonban az idealis vevét keressiik, akkor
mindenképpen években kell gondolkodni. Ez pedig azt
jelenti, hogy koran kell kezdeni a folyamatot, nem
akkor, amikor az eladasi kényszer mar nagyon szorit,
akar egészségiligyi, akar csaladi, akar életviteli
okokbdl.

Az ar kérdése természetesen a legkényesebb. Senki
sem akarja elkotyavetyélni azt, amit évtizedek alatt
épitett fel. Ugyanakkor, ha valaki a vevdvel szemben
mas szempontokat is érvényesiteni akar, mint az ar,
akkor készen kell lenni arra is, hogy adott esetben az
értékelés tekintetében engedjen a megfeleld vevojeldlt
szamara. Tapasztalatunk szerint erre csak azok
képesek, akik mar az eladasi folyamat elején is
rogzitenek egy minimalis rat és nem pedig a folyamat
soran kialakuld lehetséges maximumot keresik.

Ha azonban e két tényez0 tekintetében képes
rugalmassagra az eladd, akkor akar sikeres is lehet.
Magyarul talalhat olyan vevot, aki a cégét gy viszi
tovabb, hogy az eladé még évek miilva is biiszke
lehessen nemcsak az egykori vallalatara, de az eladasi
dontésére is.

SZENDROI GABOR
VEZETO PARTNER

IMAP MB PARTNERS
GABOR.SZENDROI@IMAP.HU




DUBLINBAN JART

KALAN DOK

AZ IMAP CSAPAT

AZ IMAP HALOZATA A MAGYAR KIS- ES KOZEPVALLALATOK VALLALATI
PENZUGY!I KISZOLGALASABAN, ILLETVE VALLALATI PENZUGY!I UGYEINEK
ES KIHIVASAINAK MEGOLDASABAN NEMZETKOZI JELENLETE MIATT
ERDEKES. AZ IMAP, A FRANCHISE ALAPU SZOVETSEG, MELYNEK AZ MB
PARTNERS TELJES JOGU ES KIZAROLAGOS MAGYAR TAGJA, JELENLEG 37
ORSZAGBAN TOBB, MINT 45 IRODAVAL VAN JELEN.

Lefedi teljes Eurépét, Eszak- és Dél-Amerikat, erds az
azsiai jelenléte és egyre inkabb megjelenik Afrikabaniis.
Jelenlegi és potencialis ligyfeleink szempontjabal
kiemelkedden fontos, hogy mi az MB Partnersnél jol
ismerjiik az IMAP tagvallalatokat és képviselGiket, hogy
tigyfeleink kiszolgalasaban messzemendkig tudjunk
tamaszkodni a veliik vald egyiittm(ikddésre. Hiszen
sokszort6liik kapunkiparagi hireket és informacidkat,
befektetd-jeldlteket és finanszirozasi otleteket, illetve
értékelési, folyamatmenedzselési és targyalastechnikai
Otleteket és Gjdonsagokat. Ezért jelenlegi és potencialis
0j iigyfeleink szempontjabol nagyon fontos, hogy
keressiik azokat a lehet6ségeket, melyek soran szoros
professzionalis kapcsolatokat tudunk kialakitani és
fenntartani partnercégeink képviseldivel.

Az IMAP-on beliili kapcsolat-kialakitdsnak és
kapcsolatfenntartasnak az egyik legfontosabb foruma
az évi kétszer megtartott globalis konferenciank. Azidei
els6 konferenciara irorsza’gfévérosé ban, Dublinban
keriilt sor, irorszagi partneriink, a Key Capital
(www.keycapital.ie) szervezésében. Az MB Partners
csapatat Szendr6i Gabor partner és Papp LaszI6
igazgato képviselte. A konferencianak a természetesen
nagyon fontos szocidlis programok mellett négy fontos
része volt: az ir dltalanos gazdasagi helyzet bemutatasa,
az lj IMAP partnercégek és orszagaik bemutatkozasa, a
bilateralis targyalasok, mely soran a partnercégek
egyertették projektjeiket és projektotleteiket, illetve a
fiatal bankarok tovabbképzését célzd Associate és
Analyst el6adasok.




Ami az els6 témakort illeti: az ir gazdasag helyzete
nagyon irigylésre méltd. Irorszag a gazdaségi valsagot
komolyan megsinylette - mind a gazdasag, mind pedig
a tarsadalom komoly megtisztulason kellett, hogy
végigmenjen. Ez megtdrtént és most a helyiek nagyon
biiszkék arra, hogy az elmiilt két évben irorszag az
eurézona leggyorsabban novekvo orszaga lettek -
komoly eséllyel arra, hogy ez a trend 2015-ben is
folytatodjék. Ezzel a novekedéssel elérték azt, hogy az
orszag gazdasaganak mérete meghaladta a 2000-es
évek maximalis gazdasagi teljesitményét, (igy, hogy az
orszag eladésodottsaga csokkent.

Az orszag gazdasaga szerkezetében hasonld
Magyarorszagéhoz: viszonylag magas a mezégazdasag
mérete és a mezdgazdasagban dolgozok szama;
er6sodik a szolgaltato szektor; a gazdasag nagyban
tamaszkodik a kiilf6ldi miikod6 t6kére; végiil, sok
gazdasagi agazat erésen fragmentalt, sok, kisebb, helyi
tulajdonu cég altal dominalt.

A konferencia masodik f6 programelemeként
megismerkedtlink két (ij IMAP hal6zati taggal. Egyik Uj
tagunk Braziliat képviseli (Brazilpar,
www.brasilpar.com.br) A Brazilpar képvisel6i
részletesen bemutattak orszagukat, az ott 1évo
széleskor( befektetési lehet6ségeket és szerteagazo
munkajukat, melyet a vallalatok pénziigyi
tevékenységének tAmogatasaban kifejtenek. Kiemelték
amezbgazdasaghan és az ipari befektetésekben rejlé
lehetdségeket Brazilidban, melyeket melegen
ajanlottak kiilondsen az eurdpai és az amerikai IMAP
partnercégeknek és ligyfeleiknek. Hasonlé bemutatét
tartottak az Ascent Capital Partners képviselGi
(www.ascent.ma), akik francia Afrikat fedik le
tevékenységiikkel (Marokko, Elefantcsontpart és
Szenegal). Ok hangstilyoztak a térség relativ stabilitasat
Afrika tobbi teriiletéhez képest és a robbanasszerii
fejlédést, mely a kdvetkezd évtizedekben a térség
orszagait jellemzi majd.

A program legfontosabb pontja mindig az, amikor az
egyes cégek képviseldi személyes megheszéléseken
aktiv és lehetséges projektjeiket beszélik meg
egymassal, annak érdekében, hogy a projektekhez sajat
orszagukban megfeleld partnereket talaljanak. Magyar
szempontbdl 6rvendetes volt, hogy az orszag legutobbi
évi teljesitménye nemzetkdzi visszhangot kapott és
projektjeinkirant az utobbi évekéhez képest komolyabb
érdeklédés mutatkozott. Szamos projektiinket
bemutattuk (néhanyat ismételten - tobb esetben is volt
olyan projektre érdeklddés, mely korabban nem izgatta
fel partnercégeinket), szamos befektetdi és partner-
otlet meriilt fel. Az érdekl6dés hazank és a térség irant
akkora, kiilondsen Franciaorszaghan, hogy francia
partneriinkkel valé egyiittm(ikodésben jlinius kdzepére
arégioval specidlisan foglalkozd befektet6i konferenciat
szerveziink, melyre a régid irant érdekl6dé francia
befektetdket invitalunk.

A programnak elengedhetetlen része a junior bankarok
képzésére fokuszalo Associate és Analyst program,
melynek keretében szeniorbankarok adnak oktatast a
pénziigyi és felvasarlasi tanacsadas fortélyairdl, nagyon
praktikus, esettanulmany fokuszi megkozelitésben.

Az IMAP halézataban az elmdlt 35 év alatt felgy(lt tudas
és a kapcsolatrendszernem felhasznalhato, ha a
tanacsadok kozott nincs aktiv személyes kapcsolat.
Eppen ezért fontos, hogy a konferencia hivatalos részén
feliil rengeteg személyes kapcsolatépitésre
felhasznalhatd idd van - ezt er6sen segitette, hogy az
egészvaros a kozelgd Szent Patrik nap biivoletében
égett. Ez a hangulat atragadt a bankarokra is - a csapat
sok id6t toltott sorozokben és barokban, mélyitve a
szakmai programok és szakmai egyiittmiikddések alatt
az évek soran kialakitott kapcsolatokat.

SZENDROI GABOR
VEZETO PARTNER

IMAP MB PARTNERS
GABOR.SZENDROI@IMAP.HU




MIT SZERETNE A VEVO
ES MIT SZERETNE MEGVALTOZTATNI
A TRANZAKCIO SORAN?

CIKKUNKBEN AZT BONCOLGATNANK, HOGY A POTENCIALIS VEVOK, BEFEKTETOK
ALTALABAN MILYEN ELVARASOKKAL, MILYEN PREFERENCIAVAL KEZDENEK BELE A
TRANZAKCIOKBA, ILLETVE MIKET VARNAK EL A FOLYAMAT SORAN. TOVABBA,
KIELEMEZZUK, HOGY A TRANZAKCIO LEZARASA UTAN A VEVOK (ES MINT UJDONSULT
TULAJDONOSOK) MILYEN KIHIVASSAL SZEMBESULNEK.

TRANZAKCIOS FOLYAMAT
KOZBENI VEVOI , ELVARASOK”

A szokdasos tranzakcios folyamatok soran, a tranzakcios
tanacsado a ,bevett” [épésekkel koordinélja a
folyamatot és a befektetOket: az adatszolgaltatas
iranyitasat maganal tartja, és koordinalja a kiilonb6z6
vevoi kérdéseket, kéréseket. De mindig vannak
kivételek, ilyenek pl.:
« Vevdjelolt relative ,hamar” szeretne érzékeny
uizleti informaciokat megkapni
Sok esetben, vevik arra hivatkozva, hogy részletes
ajanlatottudjanak adni, olyan listaval alinak elg,
amely olyan informaciok feltarasat igényli, ami csak
az elado altal elfogadott ajanlat utani atvilagitas
kezdetekor szokasos.

¢ Vevojelolt atvilagitas jellegii és mélységii
informaciok birtokaba szeretne jutni
avevok néhany esetben az adatszobaval
szeretnének kezdeni a tranzakeid indulasakor,
atugorva a megszokott mérfoldkéveket (Informacios
memorandum, menedzsment-talalkozok, nem-
kotelez6 ajanlat(ok) fazisai).

Sok esetben talalkozunk ezekkel a tranzakcios
Jhelyzetekkel”: altalaban ilyenkor az eladdk azért
kérnek fel tranzakcids tanacsadot, mert megkereste
Oket egy vevdjeldlt, akik ahhoz, hogy ajanlatot tudjanak
adni ,érzékeny” adatokat szeretnének latni. Vevok
szamos bels6 és érzékeny lizleti adatra tartanak igényt,
egyfajta el6-atvilagitasilistaval alinak eld, pl. vevéi
szerz6déseket, kondicidkat, termékarazasokat
akarnanak megkapni.



TRANZAKCIOZARAS UTAN (INTEGRACIO)
VEVOI TEENDOK / VALTOZTATASOK
Atranzakcio zarasa utani vevoi preferenciak, altalaban
tllmutatnak a tranzakciés tanacsadas ,hataskorén”,
mivel ezek olyan teriiletek, amiket az 0j tulajdonos
iranyitasaval bels6 vagy kiils6 szakért6k bevonasaval
végeznek. Altalaban szervezetfejlesztésben,
hatékonysagi projektekben jaratos szakemberek
bevonasa sziikséges. (egy kivétel M&A-re: add-on
akviziciok, lasd késébb)

MENEDZSMENTET ERINTO KERDESEK

CEO, CFO és kulcsemberek bizonyos esetekben
kicserélésre keriilnek az (ij tulajdonos érkezésével
amennyiben a ,régi motorosok” nem képesek
azonosulni az Uj tulajdonos elképzeléseivel és / vagy
nem rendelkeznek az Uij tulajdonos altal elvart
kompetenciakkal.

OPERACIOT ERINTO KERDESEK

Alapvetden az operaciot nem valtoztatja meg a vevo a
zaras utan, csak stratégiai fokusz valtozhat, tolédhat el
mas irdnyokba. Elképzelhetd, hogy az (ij tulajdonosok a
nem alaptevékenységet folytato lizletdgakat kiszervezik,
megsziintetik.

STRATEGIAT ERINTO KERDESEK

Attol fiiggden, hogy szakmai vagy pénziigyi az Uj

tulajdonos, eltérhetnek a révid/kdzéptavi irdnyok:

 Szakmai/stratégiai: ltaldban a stratégiai irany
nem valtozik, esetleg csak kiboviilhet vagy
szlikiilhet. Kozép és hosszl tavon is piaci részesedés
novekedés a cél, profitabilitas rovid tavon sériilhet a
kozép és hossz(i tava stratégia tervek elérésének
céljabol.

* Pénziigyi: a pénziigyi befektetének mar a tranzakcio
zarasakor két cél megvaldsitasan kell dolgoznia:
e azelbirt éves hozamelvaras elérése illetve
¢ a3-b évesidbhorizontra kit(izott ,exit”
elékészitése és megvalositasa.

Mindezek célkeresztjében az all, hogy az EBITDA
emelkedjen. De az esetek nagy szazalékaban ehhez
altalaban mas stratégia kell. Két megkozelitést szoktak
alkalmazni az (j tulajdonoson keresztiil, amikor a
Tarsasag:

 Bevétel maximalizalasra fokuszal kizarolag:
e (ij termékeket vezet be
* (ij koncepcidt, irdnyvonalat alakit ki
* (ij értékesitési csatornakat alkalmaz
« ,add-on” vagyis tovabbi akviziciokat hajt végre,
vagy

¢ Koltséghatékonysagivagy hatasossag-novelési
projektek elinditasat célozza meg.
A fokuszpont az, hogy meglev biidzsé mellett akar a
Tarsasag eldrelépni, ami altal hatasossagot tudja
novelni, vagy inkabb a hatékonysagra helyezi a
hangsulyt és azt ligy tervezik elémi, hogy a
koltségeket kezdik el ,megnyirbalni”.

Hatasossagi projektek:
 beszerzési politika atalakitas
o értékesitési rendszer fejlesztése

Hatékonysagi projektek:
e |étszam-racionalizalas
e marketing blidzsé csokkentés

Osszefoglaloan: a tranzakcids tanacsadé mindig
megprobalja megtartani a szokasos M&A folyamat
megszokott Iépéseit, de mint Iathatd, mindig vannak
kivételek és specialis vevoi kérések. Mindezekkel
egyiitt, minden fél, vagyis mind a vevd, mind eladé de
még a tranzakcids tandcsado érdeke is az, hogy a felek
megfeleld és jo feltételekkel kossenek megallapodast,
még ha az oda vezet6 (it nem is mindig a legkénnyebb
vagy leggyorsabb.

ALMASI LEVENTE
UGYVEZETO IGAZGATO

IMAP MB PARTNERS
LEVENTE.ALMASI@IMAPHU
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INTERJU GALANTAI JANOSSAL,
A PEK-SNACK KFT. ALAPITOJAVAL

GALANTAI JANOS 1998-BAN ALAPITOTTA FAGYASZTOTT PEKARU GYARTO
VALLALKOZASAT A SOMOGY MEGYEI IGALBAN. A TERMELES AZ AKKORI 600
NEGYZETMETERES UZEMBEN EGY GYARTOSORON INDULT EL, ALIG 30 FOS
ALKALMAZOTTI LETSZAMMAL. ELSO TERMEKEI A SAJTOS ES TEPERTOS POGACSA
VOLTAK. 2010-BEN JOTT A KENYSZERU SZAKITAS KORABBI PARTNEREVEL ES PEK-
SNACK NEVEN ONALLO LATVANYPEKSEG FRANCHISE HALOZAT KIEPITESEBE
KEZDETT, AMIT AZOTA IS AZ EGYIK LEGJOBB DONTESENEK TART.

A mérkavaltas sikeresnek bizonyult és a Pek-Snack
jelenleg 6000 négyzetméteres, a legszigoriibb
élelmiszeripari sztenderdeknek is megfeleld,
automatizalt gépsorokkal felszerelt izemébdl atja el az
egyre novekvo szami magyar és kiilfoldi franchise
iizleteit, valamint multinacionalis vevéit.

A kezdeti szortiment a fokozatos termékfejlesztésnek
koszonhetden mara tdbb mint 60 siit6ipari termékbdl
all, a cégesoport pedig egyiittesen 250 6t foglalkoztat
itthon és a horvatorszagi leanyvallalatanal. A Pek-
Snack sikerességét ma mar harom orszagban meglévd,
tobb mint 1.800 franchise partnere mellett pénziigyi
eredményei is bizonyitjak: 2014-ben 3,3 milliard Ft

feletti arbevételt ért el, ebben a szegmensben
kiemelkedd eredményesség mellett. Dinamikus
fejl6dését nem csak az innovacioi és novekvo
fogyasztotabora, de a pénziigyi szakma is
visszaigazolja: 2014-ben - egyetlen élelmiszer gyartd
és kereskedd cégként - dobogos helyezést értel a
Pegazus-dij dijatadd innepségén. A cég alapitéjat
kérdeztiik az elmlt 17 évrdl és tovabbi terveirdl.

Megtetted azt, amirdl legtobben csak beszélnek: az
altalad alapitott sikeres, novekvé palyan lévo cég
hosszii tavii stabilitasa és stabil jovdjének biztosi-
tasa érdekében fokozatosan a hattérbe vonulsz.
Hogyan jutottal erre a dontésre, mi kellett hozza?




Csaladi vallalkozasként hoztuk Iétre a Pek-Snack-et az
1990-es évek végén, mindig akként gondoltunk ra és
ezt a jovot is szantuk neki. Teltek ugyanakkor az évek,
valahogy én sem lettem fiatalabb, szdba keriilt ezért a
generaciovaltas sziikségessége. Megbeszéltiik a
csaladomban, de nem volt olyan, aki az elsé szam
vezet szerepét annak minden felelésségével vallalta
volna. A nyugdijkorhatarhoz kdzeledve dontenem
kellett, hogy folytatom a munkat sajat magam, vagy
talalok valakit, aki az értékrendemnek megfeleléen
vinné és épitené tovabb a céget. Nagysagrendileg két
éve kezdtem ezzel a kérdéssel aktivan foglalkozni. Bar
mas teriileten, de dolgoztunk mar korabban is az IMAP
MB Partnersszel, és a jo tapasztalataink révén ekkor
kerestelek meg ismét benneteket.

A veletek vald egyiittm(ikddés soran tobb
élelmiszeripari és pénziigyi befektet6vel [éptiink
kapcsolatba, de ezek a folyamatok végsé soron nem
materializalodtak. A befektetd-jeldltek - koztiik azok is,
akik idealis, tkeerds és épitd szellemii 0] tulajdonosai
lehettek volna a Pek-Snack cégcsoportnak - kiilsds
szemmel jelentds kockazatként élték meg, hogy a cég
tllsagosan is kdtddik a személyemhez.

Meghallgatva ezeket az egyébként jogos
észrevételeket, 2013. év végén sziiletett meg az
elhatarozas, hogy kiilsds, tapasztalt ligyvezet6t veszek
fel, aki fokozatosan atveszi tdlem a mindennapi vezetdi
teenddk jelentds részét. Az eréfeszitéseket siker
koronazta, ennek eredményeként fokozatosan
visszavonultam a cég operativ vezetésétél és egyre
inkabb csak a stratégiai dontéshozatalban voltam
tulajdonosként megkeriilhetetlen.

Mik voltak a legfontosabb szempontjaid

az ,utod” kivalasztasanal?

Ahogy azt az els6 megbeszéléseinken is egyeztettiik
veletek, alapvetd fontossagu kritérium volt, hogy olyan
befektetdt talaljunk, aki a munkavallalok mogott latja
az embereket és tudja értékelni a cégnél miikodd
kivalo csapatot. Kizartnak tartottam azt is, hogy egy
konkurens vasaroljon fel minket, aki elsésorban piacot
keres.

Az idealis jelolt profilja igy adott volt: a nekem
elfogadhato, a céges értékrendnek egyarant megfelelé
,utdd” a tarsasag tovabbi stabil miikodtetésében,
novelésében, bovitésében és fejlesztésében érdekelt.
A tervezettnél hosszabb folyamatot megérte kivarni, a
Danube Fund magant6ke alapban sikeriilt megtalalni
az idealis befektetot.
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Milyen lehetséges buktatokra hivnad fel az
egyébként igéretes iizleti otlettel rendelkezd
vallalkozok figyelmét, hogyan lehet szerinted erre
hosszii tavon is sikeres vallalatot épiteni?

25 éve kezdtem vallalkozni, egyszemélyes
vallalkozassal, stitdipari gépkereskeddként. Par év
multan, amikor még csupan 30 fos gardaval dolgoztam
egyiitt, képes voltam még mindent atlatni és a kritikus
feladatokat akar egyedill is elvégezni. Ugyanakkor
minden sikeres vallalkozas életében eljon az a pont,
amikor mar az {igyvezetd-tulajdonos nem képes
minden adddo feladatot atlatni és egy személyben
megoldani. Ezt érdemes mihamarabb felismerni és
kezelni, még ha néha fajdalmas lemondasokkal is jar.

Ahogy nétt a '98-ban alapitott siitéipari vallalat és mar
két miiszakban folyt a termelés, nem volt mas
lehetdségem, bizonyos feladatkoroket at kellett
adnom. Miel6tt a cég tilnbhetett volna rajtam, adott
volt a kdvetkezo 1épés: keresnem kellett magam mellé
olyan embereket, akiknek bizalommal tudtam
feladatokat és egyuttal feleldsséget is delegalni, mert
hasonl6 értékrenddel rendelkeztek.

Utélag szerencsésnek is mondhatom magam. Ahogy
nétt a vallalkozas, mindig talaltunk olyan
kulcsembereket akar vezetoi, akar megbecsiilt
munkavallal6i poziciokba, akikre hossz( tavon
épithettiink. Jelenleg legalabb 10 olyan felsd vezetd
dolgozik a cégnél, akikkel kdlcsondsen bizhattunk
egymasban, szakmailag és emberileg egyarant. Van
olyan kozottiik, akivel mar 17 éve dolgoztunk egyiitt.

Hogy az eredeti kérdésre is valaszoljak, nem
emlékszem olyan buktatéra, ami soran ,rezgett volna a
Iéc”. A kisebb-nagyobb kudarcok szamunkra inkabb U
feladatokat és megoldasokat sziiltek, amik a cég és az
egyén fejlddését is szolgaltak, igyekeztiink mindbdl
tanulni. Azt gondolom és masképp talan nem is
érdemes ezt megfogni, hogy nincsenek problémak,
csak megoldando feladatok.

Ha atgondolod a cégcsoport elért eredményeit és az
osszesen 250 fds csapatat, miket emelnél ki, mint
legfobb értékek és mirdl gondolkodnal ma masként?
Ha tjrakezdhetném, akkor sem csinalndm masként.

Az elmondottakra visszautalva, a Pek-Snack legfébb
értékét azok az emberek adjak, akik a kozos vallalati
célokért jonnek be dolgozni és nem feltétleniil csak a
fizetésiikért. Rajuk vagyok a legbiiszkébb és ez csak
megerdsiti azt, hogy a j6 munkahelyi kdzérzet jo
teljesitményt sziil. A biiszkeségem nem csak az emlitett
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vezetdi csapatra vonatkozik, hanem a tébbi kollégara
is. A hozzaallasuk és a kozottiik |évo emberi
kapcsolatok mindsége, rendezettsége a legfontosabb,

enélkiil szerintem nincs is hatékonyan miikddd vallalat.

Milyen feladatokkal és teriileteken segited

tovabb a Pek-Snack fejlodését?

Az (jj tulajdonosok felkértek, hogy tanacsadoként
segitsem a munkajukat, amit én nagy drommel
vallaltam is. Tudomasul kellett ugyanakkor vennem,
hogy mar nem én vagyok az els6 szami vezetd. Ennek
megfeleléen alakitottam at és élem mar az életem.
Csak a tulajdonosok kérése esetén és elvarasaiknak
megfelel6 mélységben veszek részt a vallalat
dontéseiben és életében; amit 6k nagyra értékelnek.
Az eddig velem dolgozé menedzsment ezentdl nem
nekem kell, hogy megfeleljen, hanem a kozosen
kialakitott értékeink mentén az Uj tulajdonosokkal
egyiitt és mar nekik beszamolva kell, hogy folytassak a
munkat.

25 évet meghalado vallalkozoi miltad utan ezutan
tobb iddd juthat a maganéletedre, hobbijaidra.

Mi az, amire a Pek-Snack els6 embereként eddig
nehéz volt idét talalnod?

Ertem a kérdést, de kicsit sarkitva sosem értettem
egyet azokkal, akik arra hivatkoznak, hogy nincs
semmire idejiik. Eddig is sikeriilt id6t szakitanom az
igazan fontos dolgokra, persze szigorlibb prioritdsok
szerint éltem. Sokszor kellett a vallalat vagy a
szabadid6 kozott valasztanom, de mivel szerettem a

munkamat, nem jelentett igazi terhet, ha a céggel
kapcsolatos teenddk esetleg a szabadidom rovasara
mentek.

Most nyugodtabb az életem, a napi déntéshozatal mar
nincs a kezemben és a kapcsolddo felelsségek sem
az én vallamat nyomjak. Korabban nem tudtam a
céggel kapcsolatos napi teenddk sllyatél igazan a
szabadidémben sem megszabadulni, aki szivvel-
Iélekkel viszi a vallalkozasat, az gyakran szembesill
ezzel az érzéssel. Az (j tulajdonosok viszont j6
otletekkel érkeztek és Uj lendiilettel viszik tovabb a cég
épitését, ez megnyugvassal tolt el, ezért sokkal
felszabadultabbnak érzem magam.

Milyen teriileteken és milyen befektetési
modszerekben latsz fantaziat, ha befektetoként
gondolkodsz?

Egyel6re nincs kialakult elképzelésem, jelenleg
élvezem a szabadsagot. Annyi bizonyos, hogy nem
tervezek olyan befektetést, ahol az aktiv
kozremiikodésemre lenne sziikség. Ha ezt szeretném
és szivesen tenném, akkor maradtam volna a cégnél.

PAPP LASZLO
IGAZGATO

IMAP MB PARTNERS
LASZLO.PAPP@IMAP.HU
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HORVATH GERGELY - LENDVAI ANDRAS

VERSENYKORLATOZAS
A TRANZAKCIO »
ZARASAT KOVETOEN

A FELVASARLASOK ZARASAT KOVETOEN A FELEK KAPCSOLATA
JELENTOSEN LESZUKUL. A TRANZAKCIOS SZERZODESEK JELLEMZOEN
HAROM TERULETET SZABALYOZNAK A ZARAS UTANI IDOSZAKBAN: AZ
IGENYERVENYESITEST ES VITARENDEZEST, A VETELAR-KORREKCIOS ES
ELADOI BONUSZOK (EARN-OUT) MEGALLAPITASANAK ES KIFIZETESENEK
MECHANIZMUSAIT, VALAMINT AZ ELADOI VERSENY- ES TEVEKENYSEG
KORLATOZASOKAT. CIKKUNKBEN AZ ELADOI VERSENY- ES
TEVEKENYSEGKORLATOZASOK FOBB KERDESEIT MUTATJUK BE.

A korlatozasok tartalma

Az eladoi korlatozasok harom teriileten korlatozzak az
eladot a tranzakcid zarasa utan. Az eladd altalaban
vallalja, hogy nem kezd a céltarsasaggal azonos, vagy
ahhoz hasonld iizleti tevékenységbe a zarast kovetden.
Az eladd arra is kotelezettséget vallalhat, hogy a
céltarsasag uigyfeleit, vevdit nem keresi meg lizleti
ajanlatokkal és nem létesit veliik iizleti kapcsolatot.
Végiil gyakori, hogy az eladét korlatozzak abban, hogy a
céltarsasagnal dolgozd munkavallalokat alkalmazza,
ajanlatokkal keresse meg. Valamennyi korlatozas azt a
vevdi igényt hivatott biztositani, hogy a tranzakciéval
megszerzett vagyonelemeket, illetve céltarsasagot
maximalis hatékonysaggal hasznalhassa, és
nyereségesen valdsithassa meg a felvasarlasi
tranzakciot. A versenytarsak kozotti korlatozasok és
piacfelosztas ugyanakkor versenyjogilag kényes és
alapvetden tiltott, amit a versenyjog szigoriian
szankciondl. A tranzakcios szerz6dések a két ellentétes
szempontrendszer kdzott probalnak egyensulyt
teremteni.

Esszeriiség és aranyossig

Az eladdi korlatozasokat az unids és a magyar
versenyjogi gyakorlat és iranymutatasok is indokoltnak
ismerik el az M&A tranzakciok keretei kdzott. A piaci

normalis miikodéséhez tartozik az a vevéi szandék,
hogy - szigor feltételek kozott - a felvasarlas keretében
megfizesse a vételarban a felvasarolt céltarsasag
eladoinak ,kiiktatasat” a versenybdl a tranzakciot
kovet6 iddszakban. Ezért, ha a szerz6déses korlatozas
valéban a tranzakcié végrehajtasanak és a vevé
érdekeinek a védelme érdekében sziikséges, akkorazta
versenyhatdsagok a felvasarlashoz kapcsolodo,
jarulékos versenykorlatozasként elfogadjak (feltéve
persze, hogy maga a felvasarlas engedélyezhetd
versenyjogi szempontbdl). A jogszerii versenykorlatozas
feltétele ilyen esetekben az, hogy szerzodéses
korlatozas sziikségessége mellett, ésszer(i és aranyos
legyen.

Foldrajzi teriilet, idotartam, érintett
tevékenységi korok és személyek

Az ésszerliség és aranyossag elve alapvetden harom
kérdést érint. A korlatozas olyan foldrajzi teriiletre
vonatkozhat, ahol a céltarsasag miikodott, vagy ahova
piacra [épése ésszeriien varhatd. Nem lehet aranyos az
olyan teriileti korlatozas, ami e teriiletnél kiterjedtebb
(pl. globalis) tilalmat allapit meg. A versenykorlatozas
idétartama nem terjeszkedhet il a tranzakcio lizleti
értelemben vett végrehajtasahoz (pl. lizemi
integraciohoz, lizleti kapcsolatok, menedzsment
atvételéhezvagy ljradefinidlasahoz) sziikséges
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VALAMENNYI KORLATOZAS AZT A VEVOI IGENYT HIVATOTT BIZTOSITANI,
HOGY A TRANZAKCIOVAL MEGSZERZETT VAGYONELEMEKET, ILLETVE
CELTARSASAGOT MAXIMALIS HATEKONYSAGGAL HASZNALHASSA, ES
NYERESEGESEN VALOSITHASSA MEG A FELVASARLASI TRANZAKCIOT.

idészakon. Az ilyen alapon elfogadhat6 idébeli
korlatozas fels6 hatarat altalaban az adott allam
versenyjogi gyakorlata hatarozza meg. Az uniés jogban
a harom éves id6tartam az az atlag, ami jellemzéen
elfogadhat6. Harmadik szempontként meriil fel a
korlatozassal potencialisan érintett lizleti
tevékenységek, tevékenységi korok meghatarozasa,
vagyis az a tevékenység, amit az eladd nem folytathat.
E kdrben bizonyosan ésszerii a céltarsasaggal azonos
tevékenység folytatasa. Szokasos ugyanakkora
céltarsasaggal hasonl6 tevékenységek, vagy akara
céltarsasag tevékenységét kiegészitd, a tevékenységi
értéklanchan a céltarsasagi tevékenység felett vagy
alatt elhelyezkedd lizleti aktivitas korlatozasa is.
Ateriileti, id6beli és tevékenységben folytatott eladoi
aktivitas az ligylet keretében a fentiek szerint
korlatozhatok.

Személyi kor, munkajog

A versenykorlatozassal érintett személyi kérdések két
szempontbol, az elad6 oldalan, eladdi tevékenységet
folytaténak mindsitett személyi kor, illetve a
munkavallalok elcsabitasa kdrében jelentdsek.

A szerz6déses szovegezése szempontjabél kiemelten
fontos - kiilondsen maganyszemély eladé esetén -,
hogy ne csak az elad6 kzvetleniil folytatott iizleti
tevékenységét, hanem az altala iranyitott mas jogi és
maganszemélyeknek, kdzeli hozzatartozoknak a
szerz6désben meghatarozott teriileten, id6tartamban
és tevékenységi kdrben kifejtett lizleti magatartasat is
fedje a szerzddéses versenykorlatozas. Az elad6 tehat

HORVATH GERGELY
UGYVED

LENDVAI ES TARSAI
UGYVEDI TARSULAS
GERGELY.HORVATH@
LENDVAIPARTNERS.COM

olyan kiterjedt személyek magatartasaért is felel, amik
vagy akik az 6 érdekében jarnak, jarhatnakel.

A munkavallalokkal kapcsolatos korlatozas
kikényszeritése akkor lehet hatékony és
kikényszerithetd, ha sz(ikitik azokra a kulcsfontossagi
személyekre és munkavallaléi szintre, aminek kiesése
valddi problémat okozhat a céltarsasag atvételét kdvetd
miikodtetésben. A versenykorlatozas
kikényszeritésének masik kulcskérdése, hogy a
versenykorlatozast ne csak az elad6, hanem lehetdleg
az érintett munkavallalok is vallaljak. A munkajogban a
munkavallal6 versenykorlatozasa csak megfelelé
ellenérték ellenében (minimum az adott id6szakra
szamitandd munkabér egyharmadaért, mas esetekben
feléért) és legfeljebb két (bizonyos esetekben egy) évre
nydjthatd. llyen modon azonban a vevé két oldalrdl is
biztositja a munkavallalok elcsabitasara vonatkozo
szabalyok kikényszerithetGségét.

Kivételek

A eladoi korlatozasokat tartalmazd szabalyok aldl a
szerz6désben kivételeket is meg kell allapitani. Nem
lehet korlatozassal siilytani az eladé megmarado,
m(ikddo vagy éppen a vevd altal megengedett jovobeli
lizleti tevékenységét, vagy a versengd tevékenységet
folytat6 t6zsdei cégbe torténd, altalaban ot szazalékot
nem meghaladd befektetést. E kivételek mind a vevd,
mind az eladé szempontjabdl alaposan
végiggondolanddk annak érdekében, hogy a szerz6dés
zarasat kovetoen elkeriilhetok legyenek a
versenykorlatozassal kapcsolatos vitak.

LENDVAI ANDRAS
PARTNER

LENDVAI ES TARSAI
UGYVEDI TARSULAS
ANDRAS.LENDVAI@
LENDVAIPARTNERS.COM
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Tudnal-e mondani par szét a Gutmann torténetérdl?
A bank 1922-ben alakult a Monarchia idején jelentds
vagyonra szert tett Gutmann csalad privat bankjaként.
Magyarorszagra elsé izben az 1930-as években jott, de
a vilaghabori miatt ki kellett vonulnia az orszaghol.
2005-ben viszont Gjra megnyitotta a budapesti
irodajat, mely a mai napig toretleniil fejlodik.

A tarsasag kizardlag klasszikus privatbanki
szolgaltatasokkal foglalkozik: Uigyfeleinek személyre
szabott vagyonkezelési szolgaltatasokat nydijt. A bécsi
kozpont Gutmann harom tovabbi irodaval rendelkezik:
Salzburgban, Pragaban és Budapesten. A Gutmann
Csoport altal jelenleg kezelt vagyon nagysagrendileg
19 milliard euréra tehetd, melybdl 330 millio eurdt tesz
ki a magyar tigyfélkor. Ezen tdl kiils6 partnereink révén
struktdrakra és addra vonatkozo tanacsadas is
elérhetd vagyongeneracios kérdésekben.

Kik a fobb iigyfeleitek,

hogyan torténik az iigyfélszerzés?

A Gutmann lgyfelei vagyonos maganszemélyek
(csaladok), valamint intézményi befektetok. A
maganszemélyek elsdsorban olyan vallalkozok, akik jol
prosperalo vallalatokat visznek és felmeriilt benniik a
vagyontervezés, vagyonmegdrzés igénye. Jelenleg
hozzavet6legesen 2500 csaladdal allunk
kapcsolatban, melybdl 120 magyarorszagi tigyfél.

PRIVATE BANKERS

INTERJU

AZ OSZTRAK

BANK GUTMANN
BUDAPESTI IRODAJANAK
VEZETOJE

A direkt marketing minimalis, az ligyfélszerzés
elsésorban ajanlasok - igyfélkori és egyéb
kapcsolatrendszeri referencidk - Gtjan torténik.
Emellett szakmai programokat is szerveziink a térség
csaladi vallalat tulajdonosainak Bécsben,
Bukarestben, Budapesten, Pragaban, Széfiaban és
Varsoban. Mivel maga a Bank Gutmann is csaladi
tulajdonban van, igy mi is hossz( tavon gondolkodunk,
nincs rajtunk a tézsdei vallalatokra jellemzé
eredménykényszer. Igyeksziink minél tobb id6t szanni
a mar meglévé és potencialis igyfeleinkre, folyamatos
eszmecserét folytatni veliik a generaciovaltassal
kapcsolatos kérdésekrdl. Ebbdl kifolydlag
tigyfélkorlinket igyeksziink nem tul gyorsan ndvelni,
hogy minden egyes iigyfeliinkre elegendd id6t tudjunk
forditani.

A nehéz idészakokban tapasztalhat kitartasunkat jol
mutatja, hogy a bank a valsag kirobbandsa 6ta
megduplazta a ra bizott ligyfélvagyon nagysagat.

A régios piacon dinamikus fejlédésre szamitunk, hiszen
az 1980-as években alapitott vallalkozasok életében a
generaciovaltas kérdése mara aktudlissa valt.

A magyarorszagi piac viszont bizonyos mértékig
korlatosnak tekinthetd. A minimum 1 millié eurd értékii
likvid vagyonnal rendelkez6 {igyfelek szama 500-1000
kozottire tehetd. A csaladi vagyontervezésben
attoréknek szamitunk a hazai piacon. Igyeksziink a
hazai vallalkozokat tudatossagra 6sztondzni a cég-,
real- és likvid vagyonukra hat6 kihivasok kapcsan,
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MIVEL MAGA A BANK GUTMANN IS CSALADI TULAJDONBAN VAN, IGY M
IS HOSSZU TAVON GONDOLKODUNK, NINCS RAJTUNK A TOZSDEI
VALLALATOKRA JELLEMZO EREDMENYKENYSZER. IGYEKSZUNK MINEL
TOBB IDOT SZANNI A MAR MEGLEVO ES POTENCIALIS UGYFELEINKRE,
FOLYAMATOS ESZMECSERET FOLYTATNI VELUK A GENERACIOVALTASSAL

KAPCSOLATOS KERDESEKROL.

ebben az altalunk alapitott vagy tamogatott szakmai
egyesiiletek, szakmai konferenciak és kulturalis
programok is fontos szerepet jatszanak.

Mennyire szorosan miikodtok egyiitt az iigyfelekkel?
Minél szorosabb, annal jobb. Nagyon fontos a bizalom
kiépitése, mert mindenkire egyedi megoldast kell
talalni. Minél nyitottabb az ligyfél, annal jobb
megoldast tudunk nydjtani. Altaldnossagban
elmondhatd, hogy az ligyfeleink bizalommal fordulnak
hozzank, melyet a korabban emlitett hosszu tavi
gondolkodas és tudatossag népszeriisitése
eredményeként sikeriil elérniink.

Szamos olyan ligyfeliink van, aki azért keresett meg
minket, mert eladtak a cégiiket. Az eladas utani
vagyonkezelés egy sajatos helyzet, mert a
tapasztalatok azt mutatjak, hogy megtartani a
felhalmozott vagyont legalabb olyan nehéz, mint azt
megszerezni. Képzeljiink el egy vallalkozét, aki eddig
egy adott iparagban dolgozott, melyet nagyon jol
ismert és sikeres volt benne. Eladja a gondosan
felépitett cégét és jelentds vagyonhoz jut, melynek
kovetkeztében egy szamara korabban ismeretlen, ezért
nem komfortos terepre keriil. Nagyon fontos, hogy
ilyenkor nem fejvesztve tanacsadot kell keresni, hanem
venni egy mély leveg6t és elvégezni egy Iényeges hazi
feladatot: a csaladi vagyonstratégia megalkotasat,
mely dsszhangban van az adott csalad értékeivel. Csak
ezt kdvetden érdemes keresni olyan szakértdt, aki a
csaladi vagyonstratégianak megfeleléen ligyel a

rabizott vagyonra és az ligyfél érdekeit tartja szem el6tt.

Sokan elbuknak azok koziil, akik gyorsan akarnak
dontést hozni és végiil olyan vagyonkezel6hoz
fordulnak, akik nem megfelel6ek szamukra. Szintén (j
helyzet, hogy amig az emlitett vallalkozok vallalatuk
élén voltak, addig fizetés, tiszteletdij vagy osztalék

kifizetése (tjan megteremtettek egy életszinvonalat,
melyet a jovoben az eladasbol megszerzett vagyonbol
kell fenntartani. A vallalkozashol kilépés utan el kell
donteni, hogy a szerzett vagyonbdl i) mennyit tartson
meg, ii) mennyit adjon a kdvetkez6 generacionak,
valamint iii) hogyan tartsa fenn a korabbi
életszinvonalat. Mi ezekben a kérdésekben tudunk
tanacsadast ny(jtani ligyfeleink szamara.

A mai alacsonyabb banki hozamoknak koszonhetden
lattok-e elmozdulast olyan kockazatosabbnak
szamito befektetések felé, melyeket korabban nem
priorizaltatok?

Habaér az ligyfeleink hozzaallasa jellemzéen
konzervativ, az elmlt években volt elmozdulas a kissé
kockazatosabb instrumentumok felé. Persze nem
hataridds termékekrdl van sz6, hanem jellemzéen
osztalékfizet6 és nem ndvekedési cégek részvényeirdl.
Ugyanakkor fontos azt latni, hogy szamunkra ez nem
egy (] keleti helyzet, mivel a nyugat-eurépai
kotvényhozamok és betéti kamatok mar az elmult 3-5
évben is alacsonyabbak voltak. Ugyanakkor
kiemelném, hogy a gyakran ,lesajnalt” europai
kétvénypiac 2014-ben is nagysagrendileg 7 szazalékos
hozamot tudott generalni euréban. Tehat van
lehetség, csak meg kell talalni azokat az
instrumentumokat, melyek stabil hozamokat
generalnak és ligyfeleink hosszu tavi biztonsagat
garantaljak.

RUDNER RICHARD
TANACSADO

IMAP MB PARTNERS
RICHARD.RUDNER@IMAP.HU




A FELVASARLASI KORKEPUNKBEN A FEBRUAR-MARCIUSI IDOSZAK KELET-KOZEP-EUROPAI
M&A AKTIVITASAT JARTUK KORBE RESZLETESEBBEN. A GYENGE JANUARI EVKEZDES UTAN
A REGIOS FELVASARLASI PIACON BEKOSZONTOTT A TAVASZ ES SZARNYALASNAK
INDULTAK A TRANZAKCIOK. KET HONAP ALATT, TOBB MINT 150 TRANZAKCIO ZARULT LE

A REGIO 7 ORSZAGABAN, A LEGTOBB A SZOKASNAK MEGFELELOEN LENGYELORSZAGBAN.
KULFOLDI BEFEKTETOK RESZEROL A LEGNAGYOBB AKTIVITAS

A MEDIA ES A SZOLGALTATASI SZEKTORBAN VOLT MEGFIGYELHETO.

Magyarorszag

A magyar piacon a médiaszektor szamitott a
legaktivabbnak, itt két nagyobb kaliber( tranzakci6 is
versenyhivatali jovahagyasra var.

Februdri kozén keriilt bejelentésre, hogy a Sony
Pictures Television Networks megvasarolja a
magyarorszagi Viasat3 és Viasat6 csatornékat,
valamint a hozzajuk tartozé online videds szolgaltatast,
a Viasat Play-t a Modern Times Group-tél. A két
csatorna és az olnine catch-up szolgaltatas
megvasarlasaval az SPT Networks tovabb boviti
magyarorszagi portfolidjat, mely jelenleg az AXN, AXN
White és AXN Black lineéaris csatornakat, valamint az
AXN Now és AXN Player digitalis szolgaltatasokat
tartalmazza.

Naspers és a Schibsted februar 12-i megallapodasa
szerint a Naspers tulajdonaban [évé OLX.hu a
Schibsted tulajdonaba keril at. Ezzel egy id6ben
Romaniaban és Portugalidban a Naspers tulajdonaba
keriilnek a korabban a Schibsted-tulajdonban lévé

VALLALAT FEL- ES KIVASARLASI UGYLETEK
KOZEP- ES KELET-EUROPABAN
(2015. FEBRUAR- MARCIUS)

apréhirdetési oldalak. A norvég Schibsted Classified
Media Ltd. magyar leanyvallalata 2010-ben inditotta el
a Jofogas online hirdetési oldalt, amely hamar
piacvezet6vé valt az ingyenes aprohirdetési piacon.

A Vaterét és Arukeres6t miikddtetd rivélis Allegro Group
- amely a dél-afrikai Naspers lengyel leanyvallalata -
azonban sajat verzival, az Aproddal allt el az
ingyenes online hirdetési piacon, és 2013-ra
megszerezte az els6bbséget.

Marcius kozepén keriilt bejelentésre, hogy a
csehorszagi Karlovarské Mineralni Vody Csoport
(KMV) megvésarolja a Kékkuti Asvanyviz Zrt-t.

A KMV Kozép- és Kelet-Eurdpa legnagyobb dsvanyviz
palackozéja, amely nagy szakértelemmel bir az
asvanyviz lizletdgban, csakugy, mint a tadgabb
értelemben vett ital szektorban. A KMV a Kékkiiti
Asvanyviz Zrt. dsszes jelenlegi munkavallaléjanak
(110 6) tovabbfoglalkoztatasat tervezi, és
magyarorszagi piacra lépésiik Gjabb beruhazasokat
jelent, valamint biztositja a Nestlé Waters
markaportfliojanak folyamatos fejlesztését.
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Orszag Tranzakciok szdma  Ebbdl hatéron ativelé
Lengyelorszag 70
Romania 25
Magyarorszag 12
Csehorszag 12
Szlovénia 12
Szlovakia 11

Horvatorszag 9

B B o w N

FORRAS: THOMSON REUTERS




JELENTOSEBB UGYLETEK HAZANKBAN ES A REGIOBAN (2015. FEBRUAR-MARCIUS)

Céltarsasag Befektetd Cégérték  Célpont arbevétele
Céltarsasag székhelye Iparag Befektetd székhelye  (EV, millio EUR) (millié EUR)
Magyarorszag
Frieslandcampina debreceni izeme HU élelmiszeripar Alfoldi Tej Kft. HU n.a. n.s.
Kékkiti Asvanyviz Zrt HU élelmiszeripar Karlovarske Mineralni Vody As Cz na. 16,8
VIASAT3, VIASAT6 csatornak HU Média Sony Pictures Television Inc. Us n.a. n.s.
Allegro Group HU Média Schibsted NO n.a. 85
Panrusgaz Zrt HU energetika MVM Zrt. HU 31 854,0
Kozép- és Kelet-Eurdpa
Multisport Benefit Sro Cz szolgéltatas Benefit Systems SA PL n.a. 1,6
GIT Consult Cz szolgaltatas Lugera & Makler SK n.a. 1,6
Homebrands AS CZ szolgaltatas SC Johnson & Son Inc. I n.a. 17,5
Kali Tuna HR kereskedelem J-Trading Inc. P 31,6 21,7
Dalekovod Tim DD HR ipari gyartas Signal Sistem Doo HR n.a. 5,4
BRE SA PL pénziigy Avanssur SA PL 142,0 35,2
Meritum Bank PL pénziigy Alior Bank PL 84,3 2,8
Unizeto Technologies SA PL informatika Asseco Systems SA PL 45 28,8
Plastwag SA PL ipari gyértas Schweiter Technologies AG CH n.a. 5,0
Pphu Kadmar Sp Zoo PL ipari gyartas Fenzi SpA T n.a. 6,1
Drop SA PL élelmiszeripar Drosed SA PL n.a. 49,5
Midia Resources Srl RO energetika Carlyle Group US 38,8 71
Radenska DD S| élelmiszeripar Kofola S| 60,0 30,7
Actual It Doo SI informatika DBA Lab Spa IT n.a. 11,2
Debitel Telekomunikacije SI informatika Telekom Slovenije SI n.a. 15,2

Kelet-Kozép-Europa

A régios piacokon jellemzéen kozéppiaci tranzakciok
zarultak belfoldi befektetdkkel, de néhany érdekesebb
tarsasagnal megjelentek a nagy multinacionalis vevok
is.

Csehorszaghol érdemes kiemelni, hogy a béren kiviili
juttatasok teriiletén a régioban vezet6 pozicioval
rendelkez6 lengyel Benefit Systems SA megvasarolta
a cseh sportkartya piacon meghatarozé poziciéval
rendelkez6 Multisport Benefit Sro-t. Az SC Johnson a
vilag egyik legnagyobb magankézben 1évé haztartas-
vegyipari csoportja pedig a haztartasi cikkek
kereskedelmével foglalkozd Homebrands-ban szerzett
100 szazalékos tulajdonrészt.

Horvatorszaghan a Baja Aqua Farms mez6-gazdasagi
csoport 100 szazalékos tulajdonrészét értékesitette a
tonhalfeldolgozassal és tonhalkészitmények
gyartasaval foglalkozé Kali Tuna doo-ban. Piaci
informaciok szerinta japan

J-Trading Csoport kdzel 32 milli6 eurdt fizetetta 21,7
milli6 eurd arbevétel(i tarsasagért.

Lengyelorszaghan a legnagyobb tranzakciok a pénziigyi
szektorteriiletén zarultak le. Az AXA Csoport tagjaként
m(ikodd Avanssur SA 142 millié euréért megszerezte a
BRE SA nem-élet biztositasi csomagokat szolgaltatd
tarsasagot. Az Alior kereskedelmi bank pedig 84 millié
eurét fizetett Meritum Bank tobbségi részesedéséért.

FORRAS: THOMSON REUTERS

Erdemes még kiemelni, hogy a kelet-kzép-eurdpai
régio legnagyobb informatikai csoportja az Asseco

Group 4,5 millié eur6ért megszerezte az adatkdzpont

szolgaltatasokkal, kapcsolddo szoftverfejlesztéssel,

rendszerintegracioval foglalkozo Unizeto Technologies

SA-t.

Romaniaban a vilag egyik legnagyobb t6kebefektetési

tarsasaga, a Carlyle Group terjeszkedett az kdolaj és
foldgaz feltarassal és termeléssel foglalkozé Midia
Resources Srl felvasarlasan keresztiil. A washingtoni
székhely(i tarsasag, amely olyan nagy cégek

tulajdonosa, mint Nielsen, vagy a Sagemcom, 40 millié

eurot fizetett a tarsasagért.

Szlovéniabal érdemes kiemelni a Telekom Slovenije 19

millié eur6ért megszerezte mobiltelefon szolgaltatast

biztosit6 Dibitel-t az ACH és Adria Mobil tarsasagoktol.
A Dibitel egy fliggetlen tavkozlési szolgaltato cég, amely

laptopok, mobiltelefonok értékesitésére hoztak Iétre
1998-ban, de jelenleg mar mobil- és vezetékes
telefonszolgaltatasokat és internet szolgaltatast is
biztosit ligyfelei részére.
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RETURN O INELE

MML Capital Partners
Egyesillt Kirdlysag, Magantdke befektetési tarsasag

v ing Curve Group

Learning Curve (NE) Group Limited
Egyesillt Kirdlysag, Tavoktatasi szolgaltatasok

Atranzakcioban az IMAP partnere, a Clearwater International UK vett részt.

QP sivteriteknix

Gjuteriteknik LM Abrahamsson AB
Svédorszag, Cink ontés és feliiletkezelés

KH Metallgjuteri AB
Svédorszag, Skandinvia vezetd cinkdntodéje

Atranzakcidban az IMAP partnere, az IMAP Nordic Merger AB vett részt.

Ovivo - Municipal Markets

Ovivo Inc
Egyesillt Kiralysag, Szennyvizkezeld eszkozok gyartdsa

Ovivo Inc
Kanada, Vizkezelési szolgaltatasok

Atranzakciéban az IMAP partnere, a Clearwater International UK vett részt.

‘ STERLING
BAMNCORP

Sterling Bancorp (NYSE: STL), Sterling National Bank
Egyesiilt Allamok, Banki szolgaltatésok

n i
amlan SLAYIULS GORFERATION

Damian Services Corporation
Egyesillt Allamok, Bérszamfejtés

Atranzakciéban az IMAP partnere, a Dresner Partners vett részt.

THE
ABRAAJ
GROUP
The Abraaj Group
Egyesiilt Arab Emiratusok, Magantdke befektetési tarsasag

o

Hepsiburada
Torokorszag, Online vasarlas platform lizemeltetése

Atranzakcioban az IMAP partnere, a 3 Seas Capital Partners vett részt.

(i
‘ J’l LA pUiTiea
Unido Quimica
Brazilia, Gyogyszergyartas

) NOVARTIS

Novartis Taboa da Serra plant
Brazilia, Gydgyszerek gyartdsa

Atranzakcioban az IMAP partnere, a Kurmann Partners AG vett részt.

ACTIVE

Network

_ Active Network
Egyesilt Allamok, Szabadidds szolgéltatésok

)| 1IPICO
IPICO Inc.

Kanada, Radidfrekvencids azonositd szolgaltatés nydjtésa

Atranzakciéban az IMAP partnere, a Morrison Park Advisors, Inc. vett részt.

PETCOL

Petco Holdings, Inc.
Egyesilt Allamok, Kiséllatkereskedés

DOCTO!

FOSIERR%ESNﬂﬁ=

Doctors Foster and Smith
Egyesiilt Allamok, Kiséllatok orvosi ellatasa

Atranzakciéban az IMAP partnere, a Falls River Group LLC vett részt.
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A PEK-SNACK CSOPORTOT MEGVASAROLTA EGY MAGYAR TU LAJDONOS|
HATERREL RENDELKEZO MAGANTOKE BEFEKTETETESI TARSASAG.

Azigali Pek-Snack Kft-b6l és annak 100%-os horvat
lednyvallalatabél all, 3,5 milliard forint arbevételii
cégesoport a magyarorszagi fagyasztott pékaru gyartas
egyik legkorszeriibb siitdipari izemével rendelkezé
szerepldjekéntkdzel 80 kereskedelmi és sajat markas
termékeket fejleszt és értékesit; a Magyarorszagon és
Horvatorszaghan tobb mint 1 800 siitési pontbadl all6
Pek-Snack franchise latvanypékségek, valamint

%.

A Pek-Snack Csoportot
megvasarolta egy magyar tulajdonosi héatérrel rendelkezé
magantdke hefektetetési tarsasag.

Az elado tranzakcids tandcsaddja az IMAP MB Partners volt.

multinacionalis vasarloi részére. A Galantai csalad
tagjai - egylttal a Tarsasag 1998-as alapitdi - a Danube
Fund vezetdiben talaltak meg a tovabbi névekedés és a
250 alkalmazott tovabbi biztos sorsanak zalogat.
ATarsasag felsdvezetési folytonossagataz FMCG
tapasztalattal rendelkezé, még az Eladok altal fiiggetlen
menedzserként rekrutaltJustin Istvan is biztositja.
Atranzakciot kovet6en a befektetdk - a Pek-Snack
korabbi években mutatott dinamikus kereskedelmi
expanziéjanakfolytatasa mellett - a cégcsoport nagyon
erds szerkezeti alapjai, j0l atgondolt folyamatai és
fejlesztésitervei révén tovabbi komoly névekedési
potencialt latnak.

A Pek-Snack eladdinak tranzakcios tanacsaddja az
IMAP MB Partners volt.

VARKOLY DORA
ELEMZO

IMAP MB PARTNERS
DORA.VARKOLY@IMAP.HU



Adjon prémium megjeleneést
nyomdai anyagainak 3D UV lakkal!

MOST INGYENESEN

kiprobalhatja, keressen minket!

PRIME RATE uv

www.primerate.hu
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