B A magyar piac mindéssze 5%-0s részesedést tesz ki
a felmérésben részt vett orszagok ésszpiacabdl, de
figyelembe véve az orszag — a tranzakcidk szaman
alapulé — névekedési potencialjat, a kbvetkezd
években tovabbi ndvekedésre szamithatunk.

B A privatizacidk kérében 11 Ggyletet vizsgaltunk meg,
hasonldan az el6z8 évhez, mely soran ugyanakkor
Iényeges kildnbség figyelhet6 meg a realizalt
privatizaciés bevételek tekintetében.

B 2005-ben sor kerUlt két ,mega-privatizaciéra” is Magyarorszagon:

Privatizalt vallalat: Antenna Hungaria Rt.

Privatizalt vallalat: Budapest Airport Rt.

Felvasarlo: Swisscom AG (Svajc)

Felvasarlo: BAA Plc (Egyesult Kiralysag)

Felvasarolt részesedés: 75% + egy szavazat

Felvasarolt részesedés: 75% — egy szavazat

Realizalt privatizacids érték: 230,6 millié dollar

Realizalt privatizacids érték: 2,276 milliard dollar

Az Antenna Hungéria NyRt. életében az elmult
esztendd jelent8s valtozasokat hozott. A tarsasagot a
magyar allam mar 1995-ben és 2000-ben is szerette
volna értékesiteni, erre végul 2005-ben kerilt sor
230,6 millié dollarért, amely vételar jéval nagyobb volt
a pénzugyi elemzd8k 20 milliard forint korali
varakozasanal. Az APV ZRt. 4ltal kiirt nyilvanos
kétfordulds privatizaciés palyazaton 10 palyazé kdzil
valt tébbségi tulajdonossa a Swisscom AG, amely
nyilvanvaldéan azzal a céllal vasarolta meg a tarsasag
pakettjét, hogy egyszemélyes tulajdonossa valjon.
Kit(izétt céljahoz kdzel kerdlt 2006 januarjaban,
ugyanis sikerllt megszerezni az AH altal kibocsatott
tovabbi 22,99 szazalékos tdrzsrészvénycsomagot is,
igy a mlisorszord cég 97,99 szazalékos tulajdonosava
valt.

Rendkivili 6sszeget fizetett a Ferihegyet Gzemeltetd
Budapest Airport Rt.-ért a vilag egyik legnagyobb
reptérizemeltetdje, a privatizacié gy6ztese, a British
Airport Authority. A 2005 juniusaban indult
privatizaciés tenderen 11 indulé volt, végil harom
befektetSi csoport tett kdtelezé érvényl ajanlatot.

A Budapest Airport Rt. tdbbségi részvényeiért

és a 75 évre sz6l6 vagyonkezelGi jogért a BAA
464,5 milliard forintot kindlt. A magyar privatizaciok
térténetében ez volt az eddigi legnagyobb értéki
egyszeri privatizacioés tranzakcié. A britek a BA Rt.
2004-es éves jovedelmének kdzel harmincszorosat
fizették ki, amely magasan az ipardagi atlagon feldl van
(13-16-szoros ar).

A PricewaterhouseCoopers tranzakcios szolgaltatdst
és vevd-oldali tandcsadast nyujtott a nyertes vevének.

A PricewaterhouseCoopers tranzakcios szolgdltatast
nyujtott tébb potencidlis vevének.

B A két legnagyobb privatizacidt nem szamitva, az atlagos realizalt érték a privatizacioknal 20 millié dollaros

nagysagu volt.
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Orszagjelentés: Magyarorszag — Kbzépvallalati
szegmens er0sodése és mega-privatizaciok éve!

Bevezetés

Orémiinkre szolgal, hogy bemutathatjuk a
PricewaterhouseCoopers 2005-ben készitett
Kbdzép- és Kelet-Eurdpai Vallalategyesulések
és Felvasarlasok (M&A) Felmérését, melyet
tradicionalisan évente készitiink el.

A magyarorszagi M&A piacrdl 1997 ota
készitlink attekintd tanulmanyt. A kutatas
evrél évre egyre tagabb terlletet fed le a régid
tranzakcids piacainak valtozasait figyelve,
idén el6sz6r Ukrajna részvételével is.

Ebben az évben 1848, a maganszféraban
|étrejott €s nyilvanossagra hozott
tranzakciot, illetve tébb mint 300 privatizaciot
vizsgaltunk meg tiz orszagban:

Bulgariaban, Horvatorszagban,
Csehorszagban, Magyarorszagon,
Lengyelorszagban, Romaniaban,
Oroszorszagban,

Szlovakiaban, Szlovéniaban és Ukrajnaban.

2005-ben Magyarorszagon is rendkivli
élénkulést tapasztalhattunk, ami nemcsak

a piac becsult értékének névekedésében,
hanem a tranzakciok szamanak ugrasszer(
gyarapodasaban is nyomon kévethetd.
Magyarorszag a régios atlagon felll teljesitett,
a tranzakciok szama alapjan ugyanis
megduplazta a korabbi szintet. Ezzel a
ndévekedéssel a harmadik legdinamikusabb
orszag volt a régioban az év soran.

A régioban a tranzakciok szama alapjan az Ez a magyar vallalatok piaci er6sédésével
M&A piacon 50%-0s névekedeést figyelhettink  mind belfdldon és kilféldon, valamint a kilfoldi
meg, mely az el6z6 évi 5%-oshoz képest befektet6k magyarorszagi piaci kérnyezetbe
robbanasszer(i. Ertékben ez a valtozas még vetett bizalmaval magyarazhato6. Ez az
kiemelked6bb, az 6sszpiac becsilt értéke intenziv befektet6i érdekl6dés nemcsak a

90 milliard dollar feletti, ami 75%-0s maganszféraban végrehajtott vallalat-
emelkedést jelent. A legdinamikusabb felvasarlasokban, hanem a privatizaciok
fejlédést Bulgaria és Romania mutatta. varakozasokat felilmulé eredményében is
tikroz6dott.
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B A Magyarorszagon 2005-ben megvaldsitott és
nyilvanossagra hozott tranzakciok alapjan a
PricewaterhouseCoopers a teljes piac nagysagat 4,6
milliard dollarra becslli. Ez a nagysagrend tdbb mint egy
milliard dollar névekedést jelent az el6z6 évhez képest.

B A magyar GDP-hez viszonyitva az M&A piac
2,8%-0s részesedést ért el, ami a 2004-es
2,2%-0s szinthez mérve, jelentds valtozas. IT
Ez az emelkedés is alatamasztja a
befektetések élénkllését.

Példak a magyarorszagi céltarsasagok korébél:

Index.hu, econet.hu, Axis Szamitastechnikai Kift.,
Euroweb Rt., X-Byte Szamitastechnikai Kft.,
Microelectronics Research Development Ltd.,

B A nyilvanossagra hozott tranz-

Navigator Group, Dataplex Kft. stb.
akciok aranya az 6sszes tranz-
akcidhoz hasonlitva 30% volt, 250 N 1 3.0% Vegyipar | Tiszai Vegyi Kombinat Rt., Egis Gyogyszergyar Rt.,
mely a régios atlag (41%) alatt . BorsodChem Rt., Pannonplast Rt., W
van, ,azonl:?an a t'? megvizsgélt 200 1 2 [ =" ICN Hungary Co Ltd., Keri Pharma Rt. stb. : :
orszag felében szintén ez a 1 20%
30%-os szint volt a jellemz6. 150 + Média Managerpress Kiadé és Nyomda Kit.,
. 5 [— 1 15% Nemzeti Tankényvkiadd Rt.,
® Az M&A piac a tranzakciok 100 + 128 115 C o
szédma alapjan is robbanasszer(i +1.0% Allami Nyomda Rt., Zrinyi Nyomda Rt.,
volt Magyarorszagon. Mig 50 + 1 o5% Kner Nyomda Rt., Novoprint Nyomdaipari és
2004-ben kisebb csokkenést Kiaddi Rt., News Outdoor Hungary Kit.,
figyelhettink m i 0 : ; 0.0% . (i
2%3-:; 1“ 1 5-hbigi<zsgs%,a 2003 2004 2005 Magyar Hirlap, Tv 2, InfoRadié, Humor 1 TV stb.
2005-ben 231 nyilvanossagra
hozott tranzakciordl szereztiink
tudomast. —— Tranzakciok szama B A tranzakcidk atlagos értéke az energia és k6zmdivek,
M&A piac aranya a GDP-hez képest valamint a tavkozlési szektorokban volt a legmagasabb:
B A ndévekvd aktivitdssal szemben 2005-ben korulbeltl 80 millié dollaros nagysagu tranzakciok
azonban csokkend tendenciat kottettek.
mutat a nyilvanossagra hozott
tranzakciok atlagos értéke, ami a 2004-ben elért 38,7 B Az iparagak tekintetében a legaktivabb

B Az orszagon bellli és az orszagba befelé-, illetve onnan kifelé
iranyuld tranzakcidk tekintetében megallapithatjuk,
hogy a magyarorszagi vallalatok erdsodtek, és lényegesen
aktivabbak voltak az M&A-piacon. Ez az aktivitas
megmutatkozik az orszagon beliili szereplk (121 tranzakcio)
esetében és az orszagbdl kifelé iranyuld tranzakciok (27)

millio dollarral szemben minddssze 27 millié dollar volt.
Hasonl6 a tendencia a 100 millié dollar alatti Ggyleteknél,
ahol az atlagos tranzakcios érték 16,2 millié dollar volt
2005-ben, a 2004-es 23 millié dollarhoz viszonyitva.

A csbkkenés az alabbi trendekkel magyarazhato:

terlletek kdzé tartozik: a szolgaltatasok,
valamint az informatikai szolgaltatasok és
termékek piaca, a termel6szektor, a média,
a pénzligyi szolgaltatasok piaca és a
vegyiparé.

— Altalanossagban elmondhaté, hogy a tranzakciok . 3 : _ — szamaban.
A - e o : : . B Kimagaslé volt az informatikai szolgéaltatasok
dsszesitett ertéke nem nétt olyan dinamikus ttemben, és termékek piacan tevékeny magyar
mint azok szama. Ebbdl arra kovetkeztethetink, hogy vallalatok iranti érdekl6dés. Magyarorszagon B A magyarorszagi vallalatok kdzott Iétrejott felvasarlasok és

mar a kézépvallalati szegmens is meger8sodott
annyira, hogy az M&A piacon igen aktiv szerepet
jatsszon.

— Ugyanakkor a mega-tranzakciok atlagos értéke is
kisebb volt. 100 milli¢ dollaros nagysag felett
mind®éssze harom tranzakciot hoztak nyilvanossagra,
mely alapjan elmondhatjuk, hogy még ha nagyobb
szamban voltak is az orszagban ,mega-tranzakciok”,
nem tették k6zzé Sket.

a tranzakciok 13%-a kot6dott ehhez a
szektorhoz, mig régiés szinten mindéssze
5%-0s volt a szektor részesedése. Hasonld
tendencia mutatkozik a vegyipari cégek (10%)
és a médiaban tevékeny (10%) vallalatok
esetében, ahol a befektetSi érdeklédés szintén
régios atlag (4%, illetve 6%) feletti volt.

1. tablazat: A 100 millié dollar feletti, magyarorszagi célpontu tranzakciok 2005-ben

Sor- . ,, . \ Erték

SZAm Befektetd Befektetd orszag Célpont (millié USD)

1. BNP Paribas SA Franciaorszag MOL Rt. (6,93%) 271

2. ING Property Fund Eastern Nemzetkdzi Pdlus Center (100%) 110
Europe LP

&, CE Oil & Gas Beteiligung Ausztria | Tiszai Vegyi Kombinat (15,4%) 102
und Verwaltung AG

egyesllések az 6sszes tranzakcio 52%-at adtak, ami jelent6s
emelkedés a 2004-es 43%-hoz képest, alatamasztva ezzel

a magyarorszagi vallalatok er6s6d6 piaci poziciojat.
Tdbbségében stratégiai befektetdk alltak a vevéi oldalon, am
a maganszemélyek ardnya is nagy a befektet6k kézott.

Kiemelked§ érdeklédést mutattak az osztrak cégek

(16 tranzakcio), mikézben immaron hagyomanyosan nagy az
egyestilt kiralysagi (15), a németorszagi (10) és az egyesiilt
allamokbeli (7) befektet6k érdekl6dése is. Az dsszes,
Magyarorszagra iranyuld M&A-befektetések szama 83 volt,
az el6z6 évi 55-hdz képest, mely névekedés a magyar
vallalatokba és a magyarorszagi tzleti kbrnyezetbe vetett
téretlen bizalmat tukrozi.

Az orszagbol kifelé iranyuld befektetések elsédleges célpontjai
Horvatorszag, Csehorszag, Romania, Szlovakia voltak.
Szamos Magyarorszagrol kiinduld befektetést az OTP Bank,

a Magyar Telekom Rt., a GTS Central Europe, a Globus Rt.
és informatikai cégek, mint példaul a Graphisoft Rt. és a
Synergon Rt. kezdeményezett.



