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A VALLALATVASARLAS LEGALABB

EGY TEKINTETBEN A ROSSZ
HORRORFILMEKHEZ HASONLIT: ITT IS
MINDENKI A CSONTVAZAKTOL FEL A
LEGJOBBAN. A CSONTVAZAKTOL, AZAZ
AZOKTOL A TENYEKTOL, INFORMACIOKTOL,
AMELYEK VARATLANUL FELBUKKANVA
JELENTOSEN RONTJAK A VALLALATI ERTEKET.

Avevd szempontjabdl az egész vasarlasi folyamat egyik
legfontosabb feladata az, hogy megnyugodjon,
nincsenek ilyenek. Azért fizet kdnyvvizsgalot, jogaszt és
sokszorvasarldi oldali tanacsadot is, hogy ezeket
idében feltarja, megfeleld biztositékokat szerezzen a
felbukkanasuk ellen, illetve a szerz6déshen egyfajta
biztositastis kdsson az altaluk okozott karok ellen.

Az eladé pedig pontosan ettdl a folyamattél tarthata
leginkabb. Attdl, hogy az eladasi folyamat soran a
vallalati értéket jelentdsen csokkentd tények keriilnek
felszinre. Néha olyanok is, amikrél maga az eladé sem
tudott.

A kiilonb6zo csontvazak

A csontvazak tébbsége add vagy szamvitelijellegi. A be
nem fizetett AFA, SZJA vagy jarulék, a nem kel
alapossaggal végiggondolt, hazilag hegesztett,

jelentik minden atvilagitas rémalmat. Az eladokban
sokszor nem tudatosodik, hogy a vevok, akik sokat
tudnak és akarnak fizetni rendszerint éppen azok, akik
nem hajlandéak ilyen tipust kockazatokat futni.
Szamos mas tipusi csontvazis van. Példaul olyan
hatranyos kitételek az ligyfélszerz6désben, amelyekkel
barazadott igyfél sohasem élt, de elméletileg
megtehetné. Vagy olyan felel6sségvallalasi klauzulak,
amelyek hossz( éveken at a fizetési kotelezettség
Damoklész kardjat fogjak a vallalat felett Iebegtetni.

De igazabol csontvaznak tekintheté minden olyan tény
vagy adat, amelyik aldassa az eladé altal elmondott
torténet hitelességét. Ha mondjuk az eladd arrél
gy6zkodi a vevot, hogy az ligyfelei rendesen,
kiszamithatdan fizetnek, hogy aztan ennek az
ellenkezdje deriiljon ki. A lehetéségek tarhaza azonban
kimerithetetlen, ismertiink olyan eladét is, aki valaki
mas eszkozeit probalta eladni sajatjaként.



A csontvaz-vadaszat fontossagarel

A csontvazak részben azért fontosak, mert
befolyasoljak a vallalat profitjarél és kockazatarol
kialakult képet és ezen keresztiil a vallalat értékét is.

E szempont alapjan azonban az eladonak els6sorban
arra kellene térekednie, hogy a lehetd legjobban
elrejtse 6ket, hogy igy maximalizalja a tarsasag értékét.

Az IMAP MB Partners véllalat eladasi és vételi
tapasztalata azonban azt mutatja, hogy a csontvazak
legfontosabb hatasa az, hogy befolyasoljak a tranzakcio
megsziiletéséhez elengedhetetlen kélesénds bizalmat.
Ha az esetleges problémakat mindjart a targyalasok
megkezdésekor feltarja az eladd, akkor az nagy
mértékben hozzajarul a tranzakcio sikeréhez.
Egyszeriien kialakul az a bizalmi kapocs, amely lehetévé
teszi, hogy a vevé a cégvasarlas kapcsan sziikségesen
egyiitt jaré kockazatokat felvallalja.

Ha azonban a csontvazak az atvilagitas soran keriilnek
felszinre, Gigy a vevojeldlt konnyen elveszitheti hitét
abban, hogy érdemes a célponttal foglalkoznia. llyen
esetekben a vevo kétféleképpen értelmezhetia nem
vart meglepetés felbukkanasat. Gondolhatja azt, hogy
azeladé szandékosan nem szolt a problémaral
korabban. Ebben az esetben a targyalas minden
tovabbi fazisdban az lesz a kulcskérdés, hogy hogyan
tudja kivédeni a vevo az eladd tovabbi vélelmezett
atverési szandékainak kovetkezményeit. Mondani sem
kell, hogy egy ilyen kozegben nagyon nehéz
megegyezni.

A masik lehetséges interpretacio, hogy az eladé sem
volttisztaban a felfedett csontvazzal. Ebben az esetben,
ha lehet még rosszabb a helyzet. Ez ugyanis azt jelenti,
hogy az eladd nem ismeri elég jol a sajat cégét, nem
képes azt kelléen kézben tartani. llyenkor a vevonek
még kevesebb médja van arra, hogy csokkentse
vasarlasi kockazatat, mint a szandékos elrejtés esetén.
Hidba prébalja ugyanis barmilyen szerzdéses
eszkozzel feltarasra kényszeriteni az eladot, azok nem
segitenek, hiszmaga az eladé sem tudja, hogy hol
vannak az aknak. llyen helyzetben viszont még
nehezebb megegyezni.



Avevének tehat a nyilvanvalé okokon tdl azért is megéri
csontvazak utan kutatni, hogy pontosan megértse,
milyen targyalopartnerrel all szemben.

Mit tegyiink a csontvazainkkal?

Az elad két utat valaszthat az esetleges csontvazak
kapcsan: az elhallgatast és a taktikus feltarast.

Bar az el6bbi stratégia nyilvanvaldan kockazatos, mégis
nagyon sokan valasztjak. Tapasztalatunk szerint sokszor
azért, mert alabecsiilik a vevok ligyességét, lizleti
dorzsbltségét. Azt gondoljak, hogy tgyis el tudjak rejteni
a trilkkoket, titkokat. Ez azonban csak a legritkabb
esetekben siker(il. A hazankban céget vasarlé vevok egy
része kiilféldi, akik rendszerint mar nagyon sok vallalat
felvasarlasan vannak til. A masik fele pedig hazai
vallalkozo, aki pontosan ismeri az orszagban elterjedt
megoldasokat. A valésagban az a ritka, ha sikeriil a
tranzakcio végéig elrejtve tartani a jelentésebb
csontvazakat a vevo eldl.

Sok elad6 még a sajat eladasi tanacsaddja eldl is
titkolja ezeket. Ez viszont méar az dn-sorsrontas
mindsitett esete. Ha a tanacsado nincs tisztdban a
pontos helyzettel, akkor a vevét sem fogja tudni
megfelel6en orientalni. Ha pedig késdbb kideriil a
triikkozés, akkor a tanacsadé nem fogja mozgositani
személyes hitelességét a vevonél, hisznem tudhatja,
hogy sajat megbizdja most éppen igazat mond-e neki.
A mindenki el6tt titkol6z6 elad6 valéjaban 6nmaga
ellensége.

A masik (t, a taktikus feltaras, a helyzet szisztematikus
felmérésével kezdddik: az eladd leiil tanacsaddjaval és
végig beszélik a lehetséges kockazati teriileteket.
Amennyiben kezelhet6nek tiinik a probléma, akkor
kivalasztjak a megfelel6 kommunikacios és targyalasi
stratégiat. Ha viszont tiil veszélyesek a csontvazak,
akkoratanacsado azt fogja javasolni, hogy az elad6
el6bb kezelje 6ket és csak utana induljanak neki az
eladasi folyamatnak.

Nagyon fontos ugyanis, hogy az eladas soran a valdstol
Iényegileg eltéré képet nem tanacsos mutatni, mert egy
ilyen 1épés az egész eladasi folyamatot veszélyeztetheti.
Egy magyar KKV-nek véges szamii potencialis vevéje
van, és a hir, kiiléndsen a rossz hir nagyon gyorsan
korbejar kozottiik. Az eladonak és tanacsadodjanak a
hangsulyokkal, a megfeleld talalassal kell jatszania.
Atapasztalt eladasi tanacsad6 ehhez értigazan: a
portéka megfelelé bemutatadsahoz, a csontvazakkal
kapcsolatos kommunikdacios stratégia kivalasztdsahoz
ésannak vevo felé torténd megfelel6 adagolashoz.




VDD VENDOR DUE DILIGENCE

MiaVDD?

AVDD olyan atvilagitas, amelyet mindjart az eladasi
folyamat kezdetekor, vagy akar azt megel6z6en az eladd
megrendelésére fliggetlen tandcsadok végeznek el.
VDD célja, hogy a miikodési folyamatok és az eszkozok
attekintése segitségével egyfajta kockazati elemzést
adjon a céltarsasagrol. VDD jelentést néha az eladasi
folyamat elején, maskor pedig a késdébbi fazisokban
osztjak meg a vevdjeloltekkel, attol fliggden, hogy az
eladé mennyire tart a bizalmas adatok kicsit szélesebb
kérben torténé megosztasatol.

Miért kell/lehet VDD?

AVDD nagy el6nye, hogy az eladd elére meghizonyo-
sodhat a Tarsasag kockazati szintjérdl, és a leginkabb
problémas teriiletekre fel is késziilhet, esetleg proaktiv
modon kezelhetiis azokat. Az elad6 a VDD
megallapitasok birtokdaban nagyobb 6nbizalommal és
elénydsebb pozicioban targyalhat a vevokkel.

VDD egyben komoly jelzés a vevok felé, hogy az eladok
elkotelezettek az eladas vonatkozasaban és nem kell a
visszalépésiikt6l tartani, hiszmar anyagilag is
elkotelezddtek az eladas folyamat kapcsan. (Egy
rendes, de korlatozott vizsgalati kori VDD ara 10,000
eurétol indul és annak tobbszorosét is kiteheti, fiiggben
atarsasag és tevékenységének komplexitasatol és VDD
hatokorétol).

AVDD legnagyobb elénye, hogy felgyorsitja az eladasi

folyamatot, tovabba:

e Tobb vevo esetén kikiiszobdli a parhuzamos
atvilagitasi munkat, amelynek soran sok azonos
kérdésre kell id6ben egyszerre valaszolni.

* Novelia céltarsasag hitelességét, hogy VDD-t
elismert és fliggetlen szakértok készitették és
hagytak jova.

o Képes lecsokkenteni a vevd atvilagitasiidejét és
redukalja a megosztandd bizalmas anyagok
mennyiségét. Ez akkor lehet kiilonds fontos, ha a
potencialis vasarlé egyben potencialis versenytars
is, aki elsésorban informacidszerzésre hasznalja a
folyamatot.

VDD fontosabb megallapitasai az Informacios
Memorandumba is beintegralhatdak

VDD kalkulaci6i, elemzései az Adatszobaban
hasznalhatéak

* Nagyobb kontrollt biztosit az eladasi folyamat soran,
illetve feszesebb ilitemezést tesz lehetbvé

e Csokkentia menedzsment leterheltségét az eladasi
folyamat kés6bbi fazisaiban

 ,Deal breaker”-ek korai felismerése

* Korai ,aknak” felismerésével még az eladasi
folyamat nyilvanossagra keriilése el6tt orvosolni
leheta ,hibakat”.

» Aproblémak feltarasaval csokkenti a tranzakcio
késobbi szétesésének kockazatat

AVDD atvilagitas jo alapotad a vevd(k)nek és
lecstkkentheti a teljes tranzakcids id6t, de nem képes
teljes mértékben kielégiteni minden vevéi igényt.
Bizonyos esetekben problémat okozhat egyes vevéknél,
hogy az eladd altal valasztott atvilagitd nem ugyanazon
szempontok alapjan vagy ugyanolyan mélységhen végzi
el a kockazat feltarast, mint azt a vevjelolt szeretné. Ez
killondsen igaz lehet olyan az esetekben, amikor egy
specialis veve kiilonos figyelmet szentelne bizonyos
részteriiletekre, mint pl kdrnyezetvédelem. *

AVDD-tolyan esetekben ajanljuk, amikorvalamilyen
okbdl kiilonosen fontos az eladonak, hogy szoros
kontroll alatt tarthassa az eladasi folyamat minden
|épését, mind az abban résztvevék kdrét, mind pediga
folyamatiddigényétilletéen.

* http://moneyterms.co.uk/vendor-due-diligence/




PAPAY BARNAVAL,
VERMES AKOS

Tudnatok-e mondani magatokral,
illetve a karrieretekrél néhany sz6t?

Papay Barna: a Budapesti K6zgazdasagtudomanyi
Egyetemen szereztem diplomat pénziigy szakiranyon,
majd késébb a London Business School-on MBA
fokozatot, valamint okleveles pénziigyi elemzo (CFA)
lettem. Palyafutdsomat az ING Barings budapesti
irodajaban kezdtem részvényelemzéként. Késdbb
Londonban helyezkedtem el el6szér a Robert Fleming
Securities, majd a a WestLB Panmure csapatanak
tagjaként, mint befektetési elemzd. Ezek utan nyolc évet
toltéttem a Mid Europa Partners befektetési
tanacsaddjaként. 2010 6ta az Oriens Csoport
magantdke-alapja, a Danube Fund partnereként
dolgozom.

Vermes Akos: én is a Budapesti Corvinus Egyetemen
szereztem diplomat pénziigy szakiranyon, majd a CEMS
MIM nemzetkdzi mesterprogramjan (Rotterdam-
Budapest) szereztem menedzsment diplomat. Az
egyetemi éveim alatt gyakornoki poziciokat toltéttem be
a BNP Paribas Private Banking osztalyan, majd a Roland
Berger stratégiai tanacsadd vallalatnal, végiil a Magyar

Nemzeti Banknal. A tanulmanyaim befejezése utan
csatlakoztam az Oriens-hez, ahol jelenleg a Danube
Fund igazgatd-helyetteseként dolgozom.

Mit vizsgaltok meg eldszor, amikor egy szamotokra
idealis befektetési célpontot talaltok?

A cégfelvasarlasok soran szamunkra az egyik
legfontosabb szempont, hogy érezziik az erés és valds
eladdi szandékot, mert akkor miis hajlandak vagyunk
atranzakcid sikeres megvaldsitasaba idét, pénzt és
energiat belefektetni. Ezt (igy tudja az eladd a legjobban
megmutatni, ha megbiz egy pénziigyi tanacsadot, mert
akkor miis latjuk, hogy 6 is hajlandé pénzt és energiat
forditani a folyamatra.

Milyen csontvazakkal talalkoztatok
apalyafutasotok soran?

Csontvazakkal az atvilagitasi folyamat valamennyi
fazisa soran talalkoztunk mar. Jellemzéen azonban a
pénziigyi, ado és a jogi atvilagitas soran esnek ki a
szekrénybol.




Az egyik leggyakoribb eset, amikor a vezet6i informacios
rendszer hianyossagai miatt nem sikeriil a cég
nyereségtermeld-képességét megfelelden felmémi. A
rendkivilli vagy egyszer felmeriil6 tételek besorolasa,
illetve Iétezése gyakran nem tisztazott, ami az értékelést
alapvet6éen megvaltoztathatja. Ugyancsak el6fordul,
hogy a tranzakcios folyamat soran a menedzsment
riport adataibol arra kdvetkeztetiink, hogy a cég
eredményessége dramaian megvaltozott az utolsd
lezart pénziigyi évhez képest. Gyakran talalkozunk azzal
a problémavalis, hogy a tulajdonoshoz kéthetd
koltségek elkiilonitése a megfeleld riporting hianya,
vagy egyszeriien a cég miikddése miatt nehezen
megvaldsithato. El6fordul azis, hogy a cég kapcsolt
vallalkozasainak ad, vagy azoktdl vasarol
szolgaltatasokat, amelyek azonositasa és hatasuk
kisziirése elengedhetetlen. A fenti esetek tisztdzasat az
is jelentdsen segitheti, ha a céget egy profitanacsadd
felkésziti az eladasra és a fentieket mar elére a vevék
tudomaséra hozza, kezeli.

Az ad¢ atvilagitas soran is rendszeresen talalkozunk
csontvazakkal, legtobbszora munkavallalokkal
kapcsolatos vagy afa-jellegli adokockazatokra hivjak fel
figyelmiinket tanacsadadink.

Ajogaszokkal jellemzéen a tranzakci6 és a cég
specialitasait egyiittesen figyelembe véve hatarozzuk
meg az atvilagitas fokuszat. Igyeksziink olyan
terliletekre hangsulyt helyezni, ahol a probléméakat
sejtjiik. El6fordult méarolyan, hogy a cég jogi
dokumentéaciojaban komoly hianyossagok adodtak és
alapvet6 cégjogi vagy szerzddéses dokumentumok
hidnyoztak. Egy konkrét esetben mindez rdadasul nem
atarsasag hanyagsaga miatt fordult el6, hanem mert
egy arvizsoran tobb évnyi dokumentum veszett el vagy
semmisiilt meg. A dokumentumok pétlasatjellemzéen
atranzakcid lezarasanak feltételéiil szoktuk szabni,
illetve a vételar egy részének visszatartasatis javasoljuk
a kockazatok fedezése érdekében.

Milyen tényezék adhatnak okot
akar a teljes meghatralasra?

Afentebb emlitett tényszeriien azonosithaté kockazatok
mellett tébb ,puhabb” tényezd is jelentkezhet akar
»deal-breaker” csontvazkéntis. Ahogy az atvilagitas és
atargyalasok elérehaladnak, egyre jobban
megismerjiik partneriinket. Talalkoztunk mar olyan
esettel is, amikor olyan mértékben nem sikeriilt a
bizalmat kialakitani az eladdval, hogy az végiil a
tranzakcio széteséséhez vezetett.

Osszességében kiemelnénk, hogy a kommunikacio
minden esetben meghatarozo fontossagu. A legtdbb
id6kozben felmeriilé problémat a felek konstruktiv
hozzaallasaval meg lehet oldani (példaul az adasvételi
szerz6déshen jogi eszkozokkel kezelni). Azonban a nem
megfelel6en kommunikalt, esetleg eltitkoltinforméacio
elékeriilése a tranzakcio kimenetelére azindokoltnal
sokkal rosszabb hatassal is lehet. Volt mar olyan
esetiink is, amikor az eladd a szerz6dések alairasa el6tti
nap hozta tudomasunkra, hogy a cég egyik legnagyobb
ligyfele esetleg elpartolhat a cégtdl. Végiil a szerzodés
alairasa mellett dontéttiink, de a tervezetthez képest
sokkal radikalisabb személyi valtoztatasokra
kényszeriiltiink az atvételt kovetden.

Alegutobbi tranzakcidtok soran volt-e
olyan informacio, amely deriilt éghdl
villamcsapasként ért titeket?

Alegutobbitranzakcionk 2013 év végén valosult meg,
amikoris a Danube Fund megvasarolta a
gépkolcsonzéssel foglalkozd Ramirent Hungary Kft
100%-os iizletrészét. A Ramirent egészen kiilonleges
volta csontvazak tekintetében. Az atvilagitasa soran
gyakorlatilag semmilyen olyan jelentds kockazatot nem
azonositottunk, ami miatt vételar-modositasra vagy
tovabbi garanciak beépitésére lett volna sziikség. Ugy
gondoljuk, hogy megfelel6 eladasi felkésziiléssel
jelentdsen novelhetd a vevo és az eladd kozotti bizalom,
mely minden sikeres tranzakcié alapja.




LENDVAI ANDRAS

ADATSZOBA OSSZE
KOCKAZATFELTARA
ELADOI SZEMMEL

CEGELADASOK ESETEN AZ ELADASI FOLYAMAT KOREOGRAFIAJA A GYAKORLATBAN KIALAKULT
PIACI SZOKASOKON ALAPUL. A TARGYALASOK MEGKEZDESETOL, A SZANDEKNYILATKOZAT
ALAIRASAN KERESZTUL AZ ATVILAGITAS ES AZ ATRUHAZASI SZERZODES LETARGYALASAIG ES A
ZARASIG MINDEN SZAKASZ AZT A CELT SZOLGALJA, HOGY AZ ELADOI ES A VEVOI OLDAL A LEHETO
LEGTELJESEBB INFORMACIOK BIRTOKABAN KOSSON UZLETET. SENKI SEM SZERETI A
SZEKRENYBOL KIDOLO CSONTVAZAKAT ES AZ EZZEL KAPCSOLATOS ELSZAMOLASI VITAKAT. AZ
ALABBIAKBAN NEHANY ELADASSAL ES ADATSZOBAVAL KAPCSOLATOS GONDOLATOT

FOGALMAZUNK MEG AZ ELADO OLDALAROL.

Eladéi atvilagitas

Az eladasra felkésziilés keretében - kiildndsen aukcios
eljaras esetében - az eladd gyakran készit eladoi
atvilagitast (vendor’s due diligence) a céltarsasagrol. Az
eladdi atvilagitas segithet az arral kapcsolatos redlis
varakozasok kialakitasaban, valamint feltarhatja azokat
a kockazatokat, amelyeket a potencialis vevék
arcsokkentésre hasznalhatnak fel. Az eladéi atvilagitas
soran érdemes megvizsgalni - a céltarsasag iizleti
tevékenységétdl fiiggden - a legfontosabb eszkozok

tulajdoni viszonyait, a Iényeges szallitdi és vevai,
valamint hitelszerz6déseket annak érdekében, hogy a
veviket az eladd készitse fel az ezekkel kapcsolatos
kockazatokra. Az eladd e kockazatokat minimalizalhatja
vagy megsziintetheti azzal, hogy ,elére” megoldja dket,
illetve korai id6szakban feltarja a potencialis vevok
szamara. A kockazatok feltarasanak alapszabalya, hogy
a problémak el6bb-utébb kideriilnek. Ha azonban
ezeket koran, még a kizarélagossag megadasa el6tt
tarjuk fel a vevoknek, akkor késébb e kockazatokra
hivatkozassal a vevo nem kérhet arcsdkkentést. A korai




feltaras masik elénye, hogy az elad6 iranyithatjaa
kockazat kezelésének madjat, példaul a kockazat
feltarasaval egyiitt az eladd jelezheti, miként oldotta
meg a kérdést, és felkésziilhet arra, ha a vevé feltétlen
megtéritési kotelezettséget (indemnity) kér. Ezzel az
elado Iépéseldnybe keriil, és megszabhatja a
targyalasok soran a feltart kockazatok kezelésére adott
mozgasteret.

Adatszoba osszeallitasa, kérdésfeltevés,
menedzsment interjik

Avevl szamara a céltarsasag az adatszoban keresztiil
keriil bemutatasra. A j6l dsszeallitott, strukturalt
adatszoba az eladasi folyamat része, bizalmat ébreszt a
céltarsasaggal szemben, segiti az eladast. Az
adatszoba dsszeallitasara sor keriilhet a vevo altal adott
kérdéslista alapjan, vagy az eladé tanacsadoi altal
meghatarozott elvek szerint. Az atvilagitas soran szintén
egységes és szabalyozott formaban kell Iehet6vé tennia
vevdjeldltek kérdéseinek feltevését (Q&A), illetve az
arra adott valaszokat, és pontosan szabalyozni kell a
menedzsment interjik lehetdségét. A strukturalt és
dokumentaltinformaciéaramlas azért sziikséges, mert
igy megtorténik az atadott informaciok rogzitése és
dokumentalasa, ami konnyebbé teszi az elado jogi
felel6sségének csokkentését.

Fokonyv, belso szamviteli
rendszerek, adoatvilagitas

Atranzakciok arazasa minden esetben a céltarsasag
pénziigyi mutatoin (pl. EBITDA, cash flow, eszkdzérték)
alapul. Ezért az eladasra felkésziilés soran
elengedhetetlen a céltarsasag altal alkalmazott
pénziigyi rendszerek atlathatdsaganak megvizsgalasa
és megteremtése. A megfeleléen dsszerakott belsé
pénziigyi rendszerek szintén ndvelik a tarsasaggal
szembeni bizalmat, masrészt pedig biztos alapokra
helyezik az arazast. A magyar céltarsasagok tipikus
problémaja, hogy a folyamatosan valtozd, gyakran
attekinthetetlen addszabalyok ad6jogi kockazatokat
eredményeznek. Ezeket a kockazatokat is érdemes
elézetesen felmérmi, esetleg atfogd addellendrzés
keretében vagy mas mddon csokkenteni, illetve
megszintetni.

Feltaras és felelosség

Az atvilagitas megkezdése el6tt rogziteni kell, hogy az
atvilagitas soran atadott informaciok alapjan a vevék
nem tdmaszthatnak szavatossagi, garancialis
igényeket. Az eladdk ugyanis a céltarsasaggal
kapcsolatban szamos szavatossagvallalasttesznek az
adasvételiszerz6désben, azonban joggal és okkal
varjak el a vevoktdl, hogy az olyan problémakkal
kapcsolatban amikrél a vevo tudott, vagy tudnia kellett
volna az ligylet zarasat kdvetéen ne tdmaszthassanak
igényt. Az utébbiiddben, a gyengélkedd tranzakcids
piacokon el6fordult, hogy a vevé nem vallalta sajat
atvilagitasanak kockazatat, azaz olyan ligyekkel
kapcsolatban is fenntartotta volna szavatossagi
igényeit, amikrdl az atvilagitas soran értesiilt, vagy
értesiilnie kellettvolna. A vevd ilyen igénye olyan
mértékben borithatja fel a szerzodéses egyensulyt, ami
ateljes tranzakci6 sikerét kockaztatja. Ezért ajanlatos az
atvilagitas megkezdése el6tt (pl. a term sheet-ben)
rogziteni, hogy az atvilagitast a vevd annak tudataban
teszi meg, hogy minden az adatszobaban talalhatd
informéacia feltartnak mindsiil a szerz6déses
szavatossagok tekintetében.

Osszefoglalas

Az atgondolt és sikeres eladasi stratégiahoz
elengedhetetlen, hogy az elado6 kiils6 segitséggel
megvizsgalja a céltarsasaghan meglévd kockazatokat,
és kialakitsa az azzal kapcsolatos stratégiajat.

Aziddben feltart és a vevo felé megfeleléen
kommunikalt kockazatok megel6zik a ,csontvazak”
kialakulasat, csokkentik az eladd kockazatat és
maximalizaljak a redlisan elérhetd arat.

LENDVAI ANDRAS
PARTNER

LENDVAI ES TARSAI
UGYVEDI TARSULAS
ANDRAS.LENDVAI@
LENDVAIPARTNERS.COM
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ALKALMAZ

A BDO MAGYARORSZAQ SYARV S

Ezt az eljarast Magyarorszagon elsésorban tarsasagok
vasdrlasa vagy egyesiilése soran alkalmazzak a
befektetdi kockazat csokkentése céljabal. Egyre tobb
vallalat azonban a szokasos lizletmenet keretében is
végeztetilyen vizsgalatokat, mivel ezjelentésen
hozzajarulhat az lizleti hatékonysag fokozasahoz, az
lizleti terv megalapozottsaganak biztositdsahoz, ezen
keresztiil pedig a vallalkozas kockazatainak
csokkentéséhez. Jellemz6 helyzet, amikor egy tarsasag
mart6bb éve nem kapott adéhatosagi ellendrzést, igy
szeretne ra felkésziilni, és egy atvilagitas keretében
felmémi, milyen megallapitasok valészin(sithet6ek egy
esetleges NAV ellendrzéskor.

Atvilagitasok targya alapjan elsésorban pénziigyi,
szamviteli atvilagitasok, valamint iizleti és add
atvilagitasok a leggyakoribbak. Az utébbiidében az
el6zéek mellett egyre tobb IT, személyzeti és munkatigyi
atvilagitasi megbizasokra is sor keriil.

Tranzakcid esetében is eléfordulhat, hogy az elad6 ad
meghizast az atvilagitasra. Ennek célja, hogy az
esetlegesen feltart kockazatokat még a tranzakciok
el6tt sikeriiljon megoldani vagy legalabb csokkenteni.
A cégtranzakciokat megel6z6 atvilagitasok azonban
jellemzéen vevdoldali atvilagitasok. Ennek elsésorban
bizalmi oka van. Erthetd, ha a lehetséges vevd inkabb
alapozza a dontését egy altala megbizott atvilagito
csapatra, mintaz elado altal rendelkezésre bocsatott
sajat atvilagitasi eredményekre. Igy természetesen
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egyaltalan nem meglepd, hogy ugyanazta
megvasarlasra/beolvasztasra varo céget (target
company) tobb atvilagité csapat is meglatogatja attol
fliggben, hogy hany komoly vevd jelentkezik az ligyletre.

Az atvilagitas mindkét fél részérdl felkésziilést igényel.
Az atvilagitast végzo szakemberek az elérhetd nyilvanos
adatok alapjan megtervezik az ellenérzés menetét, mig
a céltarsasag el6késziil az adatszoba Osszeallitasara
és/vagy a személyes interjlkra, valamint szabadda
teszi azilletékes munkatarsakat. Fiiggetleniil a
valasztott modszertdl, az atvilagitas extra terhet jelent a
céltarsasagnak, igy azt érdemes minden, a cég szamara
fontos hatarid6t6l megfeleld tavolsagra helyezni
(példaul beszamolo készitési hataridd, havi afa- vagy
jarulékbevallasok, stb)

Az atvilagitasok fokuszat harom gyakori példan
igyeksziink a tovabbiakban konkrétan bemutatni: egy
pénziigyi, egy adoiigyi, illetve munkaiigyi atvilagitas
egyes specialis szempontjait emeltiik ki.

HUTH GABRIELLA
UGYVEZETO, PARTNER

BDO MAGYARORSZAG
WWW.BDO.HU
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Pénziigyi atvilagitas

Az atvilagitasok egyik f6 teriilete a korabban leirtak
alapjan a tarsasagok pénziigyi és szamviteli adatainak
vizsgalata, valamint lizleti atvizsgalasa. A pénziigyi
atvilagitas id6éhorizontja tébbnyire 1-3 év. Célja minden
esetben, hogy a megbizd megismerje a legfontosabb
pénziigyi sszefiiggéseket, egyedi, egyszeri és
rendkiviili tételeket, a cash-flowt befolyasold fébb
tényezdket, jovedelem-eltéritéseket és a tarsasag
legfontosabb kockazatait és lehetdségeit.

Az utébbi években a tulfinanszirozott tarsasagok
szamanak novekedésével és az NPL portfolio
allomanyanak novekedésével a pénziigyi atvilagitasok
fokusza athelyez6détt. Korabban az atvilagitasok fo
teriilete a tarsasagok vagy lizletrészek adas-vétele volt.
Jelenleg a pénziigyi atvilagitasok egyik f6 teriilete a
restrukturalas alatt allo igyletek vizsgalata. Ebben az
esetben a pénziigyi atvilagitas f6 célja, hogy
finanszirozoi szempontb6l hogyan lehet novelni az adés
hitel-visszafizetési képességét. A pénziigyi atvilagitas
soran megallapitasra keriilnek a tulajdonosi
pénzkivétek legfontosabb formai és mértéke, a
tarsasag fébb pénziigyi kockazatai és a cég
miikddésének ,gocpontjai”. A vizsgalat meghatarozza
tovabba a tarsasag normalizalt EBITDA szintjét s,
amellyel a megbizo (jellemzben bank) a tovabbiakban
szamolhat az ligyfele refinanszirozasa soran.

Adéatvilagitas

Akarado, akar mas szempontok szerint vizsgaljuk a
vallalatot, a vizsgalatok mélysége igen eltér6 lehet
Félegjelentds id6- és koltségigénye miatt elenyészé
mértékiiek a teljes mélységii adoatvilagitasok (full-
scope due diligence), melyek minden adénemre és
annak teljes terjedelmére kiterjednek. Ennél
jellemzébbek a bizonyos célteriiletekre koncentrald
atvilagitasok, melyek a céltarsasag tevékenységéhdl
kovetkezo fobb kockazati pontokra és adonemekre
korlatozzak a munkat (limited scope due diligence).
A legelterjedtebb fajta addatvilagitas azonban az,
amely a céltarsasag teljes ad6zasi aktivitasat attekinti,

de csak a jelentés mértékii hibakra koncentral (angolul:

red flag due diligence), melyek kiemelked6 kockazatot
jelentenek a vevének, és igy stlyt képviselnek az
artargyalasban, vagy akar a vételtdl valo elallasra
adhatnak okot.

Fajtatol és megrendel6tél fiiggden az addatvilagitas
céljalehet egy kijelolt év, vagy akar az eléviilésiiddn
beliili 6sszes ad6év a kockazatok teljes
feltérképezésére. Altaldnosnak mondhaté elv azonban,
hogy olyan éveket, melyeket ad6hatosagi ellendrzés
lezart évnek mindsitett, nem vonjak az atvilagitas ala,
mivel csak specidlis esetben rendelhetd el ismét
ellendrzés egy ilyen idészakra.

Munkaiigyi atvilagitas

Amunkaiigyi atvilagitasok elsddleges célja az adott
tarsasagnal talalhatd munkaiigyi kapcsolatok
kockazatainak felmérése. A rendezett munkaiigyi
kapcsolatok kérdése kiilondsen jelentds koltségvetési
tamogatasban részesiild tarsasagok esetében kiemelt
fontossagu, mivel a jogszabalyok ettdl eltérd helyzetben
nem engedélyezik a timogatasok folyésitasat.

igy példaul nem nydjthaté timogatas, amennyiben az
igényld elmulasztja a foglalkoztatasra iranyuld
bejelentési kotelezettségének teljesitését, megsérti a
munkavallaléijogalanyisaggal kapcsolatos életkori
feltételek megtartasat, megszegi a munkabér
mértékére és kifizetésének hataridejére vonatkozo
rendelkezéseket, harmadik orszagbeli dllampolgart
engedély nélkill foglalkoztat, a munkaerd-kolcsonzésre
vonatkozo nyilvantartasba vétellel kapcsolatos
szabalyokat megszegi, vagy esetleg megsérti az egyenld
banasmad kovetelményeit.

Bar egyes esetekben a jogszabalyok jogsértés ellenére
is engedik a tamogatas folydsitasat, egy olyan teriileten
m(ikdd6 cég esetén, amely jelentds részben
tamaszkodikilyen jellegli forrasokra, a rendezetlen
munkaigyi helyzet akar az adott trsasag tovabbi
miikodésének ellehetetleniilését is eredményezheti.
Ennek ismerete pedig nyilvanvaléan alapveten
befolyasolhatja egy potencialis vevd magatartasat egy
tranzakci6 soran.
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AZ EV ELSO HONAPJABAN ZARULT ES BEJELENTETT TRANZAKCIOK SZAMA
ATLAGOSNAK TEKINTHETO, AZT VISZONT KIJELENTHETJUK, HOGY A SZOLGALTATO- ES
SZORAKOZTATOIPARI, VALAMINT AZ INFORMATIKAI TARSASAGOK A KORABBI
IDOSZAKOKHOZ KEPEST IS NEPSZERUBBEK VOLTAK A REGIO FEL- ES KIVASARLASI
PIACAN, A ZEPHYR TRANZAKCIOS ADATBAZIS ADATAI ALAPJAN. HAROM LABDARUGO
KLUB ES KET MOZI HALOZAT IS UJ TULAJDONOSRA TALALT JANUARBAN. A LEZART
TRANZAKCIOK 32 SZAZALEKAT ADTAK A HATARON ATIVELO UGYELETEK, MELYBOL A
LEGTOBB CSEHORSZAGBAN VALOSULT MEG.

Magyarorszag

Magyarorszagon az elmalt hdnapokhoz képest jéval
kevesebb tranzakcid zarult le, amik jellemz6en kisebb
volumentiek is voltak az el6z6 id6szakokban
megszokottakhoz képest. Az allam is kevésbé volt aktiv,
amival6sziniileg a kozeledd valasztasokkal
magyarazhato.

Ajanuariid6szak legnagyobb hazai tranzakci6ja a
Vienna Capital Partners (VCP) terjeszkedése volta
magyar médiapiacon. A VCP megallapodastirtala a
Ringierrel és az Axel Springer Magyarorszaggal egy
jelentds média-portf6lio megvasarlasarol. Ezzel a
Iépéssel elharulhat a versenyjogi akadalya a svajciés a
német médiavallalatok magyarorszagi flzi6janak,
amely a tranzakcid zarasat kovet6en Ringier Axel
Springer Magyarorszag név alatt fog tovabbmikadni.
A tranzakci6 pénziigyi zarasahoz még a médiahatosag
és a Gazdasagi Versenyhivatal jovahagyasa sziikséges,
amely 2014 nyardra varhato. Az értékesitett portf6lio
részét képezi nyolc megyei napilap, a Nemzeti Sport, a
Népszabadsag, a Vilaggazdasag, tébb magazin,
példaul a hot!, a Lakaskulttira és a Fanny, valaminta
Mindmegette.hu gasztroportal. A VCP egy vezet6
befektetési tarsasag Kozép- és Kelet-Eurdépaban.
Befektetoként a médiaszektorban tébbek kozotta
Giirner+Jahr és a Ringier befektetdpartnereként volt
aktiv. AVCP alapitdja és Senior Partnere, Heinrich
Pecina évtizedek 6ta a magyar piac aktiv szerepldje.

A hazai fliziés piac masik nagyobb visszhangot kivaltd
eseménye, a magyar labdarigas egyik legpatinasabb
klubjanak, az MTK-nak az értékesitése volt. A klubot
tulajdonlé MTK Budapest Labdarigo Zrt. értékesitése
mar tavaly nyaron napvilagot latott, amikor a felvidéki
Csorgd Gyorgy, a 25 milliard forintos arbevételli Russel
Export-Imports.r.o. tulajdonosa ajanlatot tett a
tarsasagra. Végiil a Blue & White Investment Zrt. vette
meg az MTK futballcsapatat. A tarsasag két tulajdonosa
a székesfehérvari Lorodi Laszl6 és az AVP Svéd-Magyar
Vided- és Filmgyarto Kft. Ez utbbi Deutsch Péteré, aki
Deutsch Tamas EP-képvisel6 és MTK iigyvezetd elndk
ocese. Az (j tulajdonos az MTK 6sszes, 749 millié forint

Kozép-Kelet-Europa

Arégid tobb orszagot is érinté M&A tranzakcidibol
harom keriilt lejelentésre a Zephyr adatbazisba, ebbol
kettd azinformatika, egy pedig a szallitmanyozas
teriiletérdl. A honap kozepén hoztak nyilvanossagra,
hogy a finn Tieto, Eszak-Eurépa vezetd, IT és
termékfejlesztési szolgaltatasokat nyujto vallalata
szandék-megallapodast irt ala a Siemens
Convergence Creators GmbH-val, annak
kommunikacios kutatas-fejlesztési iizletaga
megvételérdl. A tranzakcio részét fogjak képeznia
Siemens hal6zatiranyitasi (NDS), IP multimédia
rendszer (IMS) és radi6 hozzaférést (RA) biztositd
megoldasai. A tranzakcid részeként a bécsi, zagrabi,



brnéi, pozsonyi és zilinai irodakban dolgozo koriilbelil
220 alkalmazott - a hatékonyabb miikddés eldsegitése
érdekében - atkeriil a Tieto leanyvallalataihoz. A
tranzakcio egy jo lehetdséget biztosit a Tieto szamara,
hogy a hang és IP transzformacios termékfejlesztési
szolgaltatasok teriiletén erésebbé valjon, és
komplexebb szolgaltatasokat tudjon nydjtani aj és mar
meglévé ligyfélkorének egyarant.

Januar kdzepén keriilt bejelentésre, hogy az LLP Group
Microsoft Dynamics divizidjat felvasarolta a budapesti
kozponttal rendelkez6, Kanadaban, az Egyesiilt
Allamokban és Ausztralidban is jelenlévé XAPT
Csoport. A korabban magyar maganszemélyek, 2008-
t6l pedig az osztrak New Frontier Group befektetési
tarsasag tobbségi tulajdonaban |évé XAPT a Microsoft
legnagyobb Dynamics AX (Axapta) és Dynamics
Navison (NAV) szallitdja a kozép-kelet europai
régidban. Az LLP Dynamics csoport az LLP Grouphoz
tartozé Microsoft Dynamics partner, amely a térség 6t
orszagaban, Csehorszaghan, Szlovakiaban,
Romaniaban, Bulgariaban és Magyarorszagon van
jelen. Mint ahogy a kiadott sajtokdzleményben Schvarcz
Zoltan, a XAPT Csoport elndke elmondta az LLP
Dynamics akvizicidja fontos stratégiai értékkel bir az
XAPT életében, hiszen ezzel a Iépéssel jelentdsen tudja
erdsiteni poziciojat a kozép- és kelet-eurdpai régioban,
illetve tovabbi megoldasokra és iparagi ismeretekre
tehetnek szert. Az ligylet részeként a XAPT atveszi az LLP
Dynamics 90 jelenlegi munkatarsat. Az (j iigyfelek
révén a cég bevételei az eldzetes tervek szerint
megkozelit6leg 4 millié eurdval fognak néni azidei
évben.

Alogisztika teriiletén a bécsi Quehenberger Logistic
terjeszkedett. Az osztrak tarsasag kozép-kelet eurdpai
piacokra fokuszald leanyvallalata megvasarolta a
salzburgi székhely(i Logwin AG régios leanyvallalatait.
A tranzakcio részeként a Logwin bolgar, horvat,
macedon, roman és szerb lednyvallalata a
Quehenbergerhez keriilt. A 13 (ij logisztikai kdzponttal a

VALLALAT FEL- ES KIVASARLASI UGYLETEK KOZEP-

ES KELET-EUROPABAN (2014. JANUAR)

Orszag Tranzakciok szama  Ebbdl hatéron ativeld
Lengyelorszag 15 B
Csehorszag 15 7
Bulgaria 12 2
Romania 9 1
Magyarorszag 7 2
Szlovénia 5 8
Szlovékia 2 2
Horvéatorszag 1 1

forras: Thomson Reuters

Quehenbergerhalézata 79-re bovilt, amellyel még
hatékonyabba tud valni a kozép-kelet eurdpai
gy(ijtofuvarozas teriiletén.

Bulgariaban a két legnagyobb tranzakcio azipar
terliletén zarultle, mindkét esetben hazai vevok
vasaroltak kozéppiaci szereplket. Az atomerémiivek
teriiletén karbantartasi és szerelési munkalatokat
végzd, valamint ehhez kapcsolddo eszkdzoket gyartd
Atomenergoremont 100 szazalékos lizletrészét egy
bolgar szakmai tarsasag vasarolta meg. Ertékesitésre
keriilta Nikmi Ood aluminium szerkezetgyarto tarsasag
is. A 6 milli6 eurd arbevételii céget egy
maganszemélyek altal tulajdonolt befektetési tarsasag
vasarolta meg.

Amilthénapban Csehorszagot is elkeriilték a
milliardos ligyletek, jellemzden kdzéppiaci tranzakciok
zarultak, ahol tdbb esetben is nemzetkozi cégek
értékesitették leanyvallalataikat. Erdemes ezek kozil
kiemelni a norvég City Self Storage bérraktarozasi
tarsasag csehorszagi lednyanak eladasat a kanadai
DGM Minerals Corporation-nek. A 14 millié euré
0sszértéki tranzakcio révén a kanadai cég betorta
régios piacra, ahol tervei szerint tovabbi akvizicidkra
késziil. A legnagyobb csehorszagi igylet a LBBW bank
lednyvallalatanak értékesitése volt, melyet az
Ekspobank vasarolt meg. A vevo egy orosz
kereskedelmi bank, amely 1994 6ta van jelen a piacon.
2011-ig a Barclays Bank tulajdonaban volt, jelenleg egy
orosz maganszemély birtokolja. Az egészségiigy
terliletén is zarult egy iigylet, amelyben a 6 klinikat
lizemeltetd Santé magankorhazlancot egy német
szakmai tarsasag vasarolta meg.

Horvatorszagban az OTP Bank lednyvallalata, az OTP
Banka Hrvatska megallapodast irt ald Zagrabban az
olasz Banka Popolare bankcsoporttal, a Banco
Popolare Croatia (BPC ) 98,37 szazalékos
tulajdonrészének megvasarlasarél. ABPC 0,6
szazalékos piaci részesedésével a horvat bankszektor




JELENTOSEBB UGYLETEK HAZANKBAN ES A REGIOBAN (2014. JANUAR)

Céltarsasag Befektetd Cégérték Célpont arbevétele
Céltarsasag székhelye  Iparag Befektetd székhelye (EV, millio EUR) (millio EUR)
Magyarorszag
Ringier Holding HU  Szolgéltatas VCP Capital Partners AT n.a. n.a.
MTK Budapest FC HU  Szérakoztatoipar Blue & White Investment HU n.a. 1,3
DARFU Kft HU  Srolgdltatas Csongrad Megyei Onkorményzat HU n.a. 36
Kozép-Kelet Eurdpa
Siemens Convergence Creators GmbH AT ITszolgdltatas Tieto Oyj Fl n.a. n.a.
Dynamics Holdings SRO CZ  ITszolgéltatds Xapt Hungary HU 5,0 0,2
Nikmi Ood BG Ipar MSA KO Eood BG 17,0 6,2
Atomenergoremont BG  Ipar Bultreyd Korporeyshan Eood BG n.a. 16,9
Loguin Solyushans BG  Logisztika Quehenberger Eastern Europe GmbH AT n.a. 21
City Self-Storage SRO CZ  Szolgaltatas DGM Minerals Corporation CA 14,0 1,6
LBBW Bank CZ  Pénziigy Ekspobank RU n.a. 30,9
Santé SRO CZ  Egészségiigy Bad Gesundheitsvorsorge Und DE n.a. 6,0
Sicherheitstechnik
Ronas SRO CZ Ipar Koh-I-Noor Machinery AS CZ n.a. 12,7
Nev - Dama AS CZ  Srolgaltatds Cestovni Kancelar Fischer AS CZ n.a. 31,4
Banco Popolare Croatia HR  Pénziigy OTP Banka DD HR 14,0 19,1
Socializer SA PL  ITszolgéltatds Aegis Media GmbH DE n.a. 19
Melog.Com PL  ITszolgaltatds Morizon SA PL n.a. 2,5
Wrobis SA PL  Epitdipar Wojciech Dubanowski PL 28 68,9
Abbey House Group PL  Szolgaltatas Nextmedia Group Inc. US 32 39
Wroclawski Klub Sportowy Slask Wroclaw SA PL  Szérakoztatdipar Przedsiebiorstwo Produkcji PL 4,6 9,4
Farmaceutycznej Hasco-Lek Sa
Klub Pilkarski Legia Warszawa Sportowa SA PL  Szérakoztatdipar Dariusz Mioduski PL n.a. 15,3
Remak SA PL Ipar MW Legal 33 Sp Zoo PL n.a. 101,0
Nextebank SA RO  Pénziigy Axxess Capital RO n.a. 9,7
Turism Covasna SA RO  Szolgéltatds Societatea De Investitii Financiare RO 12,1 2,6
Transilvania SA
Cinema City Romania RO  Szérakoztatdipar Cineworld Group Plc GB n.a. 26,4
Kolektor Doo SI lpar Fluidmaster Inc. US n.a. 43,6
PRVI Faktor Doo SI Szolgaltatés Fimbank Plc MT 40 2,8
Visicom AS SK [T szolgéltatas AFS Technologies Inc. Us n.a. 47
Slovanet AS SK  Telekommunikaci6  Apptocloud.Com SRO Cz n.a. 33,6

14. legnagyobb szerepldje. Tevékenységében a
lakossagi fogyasztasi hitelezés dominal, e
szegmensben piaci részaranya meghaladja a 2
szazalékot. A BPC ligyfeleinek szama kozel 54 ezer,
orszagszerte 35 fidkkal és 30 bankjegykiadd
automataval (ATM) rendelkezik.

Lengyelorszaghan a labdarigasé volt a fészerep. Két
nagy multd, elsé osztalyban szerepld egyesiilet, a Légia
Varso és a WKS Wroclaw is értékesitésre kerdilt.
Mindkét, jelenleg veszteségesen miikodd csapatot
hazai maganbefektetok vasaroltak meg. Mindezek
melletta német Aegis Media 95 szazalékos
részesedést vett a média applikaciokat fejlesztd
Socializer SA-ban, melyért az arbevétel tobb mint
tizszeresét volt hajlandd kifizetni. Egy értékes ligylet volt
még, hogy eladasra keriilt az aukcios hazat lizemeltetd
Abbey House Group, melyet azamerikai Nextmedia
Group vasarolt meg 10 millié eurdért.

Romaniaban az Axxess Capital magant6ke befektetési
tarsasag bévitette portfolidjat azzal, hogy 96 szazalékos
részesedést vasarolta 10 millié eurd bevételii
Nextebank kereskedelmi bankban.

Szlovakiabal érdemes kiemelni az 5 millié eurd
arbevétel(i Visicom értékesitését az AFS Technologies
részére. Az amerikai vevo 8 millié eurd fizetett a
kiskereskedelmifolyamatok automatizalasara
szoftvereket fejlesztd tarsasagért. A 33 millié eurds
wireless telekomunikacios szolgaltatast biztosito
Slovanetis (] tulajdonost talalt az Apptocloud.com

személyében.

Szlovéniaban a vilag legnagyobb WC tartaly
gyartéjanak szamon tartott Flu jelentette be, hogy
felvasarolja a Kolektor Liv-et. A Kolektor a szaniter
termékek, fali, valamint rejtett WC-tartalyok vezetd
gyartéja Eurdpaban. LIV® és Schwab® markanéyv alatt
termékei 30 orszaghan elérheték Eurdpaban és a
Kozel-Keleten.




AZ RPC GROUP, AZ EGYESULT KIRALYSAG LEGNAGYOBB MEREVFALU CSOMAGOLOESZKOZ
GYARTO CSOPORTJA 80 SZAZALEKOS RESZESEDEST VASAROLT A BOSNYAK HELIOPLAST

D.0.0-BAN, A DEL-KELET-EUROPAI REGIO EGYIK VEZETO CSOMAGOLOANYAG
GYARTOJABAN, PIACI INFORMACIOK SZERINT KORULBELUL 10 MILLIO EUROERT.

DOBOZBA ZART TRANZAKCIO

A magyarorszagi leanyvallalattal is rendelkezé RPC
Group jelenleg Eurdpa 12 orszagaban és az Egyesiilt
Allamokban fejleszt és gyart merevfalii
csomagoldeszkozoket. A londoni tézsdén jegyzett
tarsasag elsésorban kozmetika-, gyogyszer-, és
élelmiszeripari tarsasagok szamara gyart magas
mindségii termékeket. Referencidi kdzé tartozik tobbek
kozott a Heinz Ketchup, a Hellmann's majonéz valamint
Delux festék vagy éppen a Nivea naptej és testapold
csomagolasanak gyartasa. A tobb mint 1,4 milliard
eurd arbevétel(i és 90 millié eurd nyereségii tarsasagot
1991-ben alapitottak egy menedzsment kivasarlas
keretében.

Az 1979-ben alapitott bosnyak Helioplast a dél-kelet
eurdpai régio egyik vezeté miianyag termék gyartoja.
A f6 tevékenysége a merevfald élelmiszeripari
csomagoloeszkoz gyartasa, melyben piacvezetd
pozicidval rendelkezik Boszniaban. Emellett foglalkozik
kiilonféle technikai miianyagtermékek gyartasavalis az
épitbiparszamara. Atarsasagtermékek széles skalajat
kindlja olyan nagyvallalatok részére, mint Meggle, a
Ledo, vagy éppen a Podravka. Elsddleges miikddési
teriilete a Balkén, de exportal termékeket
Olaszorszagba, Ausztriaba és Magyarorszagra is.

A 80 f6t foglalkoztato tarsasag 2012-ben 8 millio eurd
arbevételt és 1,2 millios eurds lizemi eredményt ért el.

Az RPC a Helioplast megvasarlasaval biztositotta
belépését a bosznia-hercegovinai piacra, illetve
megerdsitette értékesitési és gyartasi pozicidjata dél-
kelet-eurdpai régidban.

Atranzakci6ban az IMAP horvat partnere, az Ascendant
Capital Advisors az elad6 tanacsaddjaként vett részt.

RPBPC

GROUP

Az RPC Group 80 szazalékos részesedést vasarolt
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a bosnyak Helioplast D.0.0-ban

Atranzakcioban az IMAP horvat partnere, az Ascendant
Capital Advisors az eladd tanacsaddjaként vett részt.
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