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Rok 2001 bezpochyby zaznamenal v celosvetovom meradle Gtlm vo faziach a akviziciach
spolo¢nosti (Mergers & Acquisitions, M&A). Hospodarska recesia v Spojenych Statoch
americkych, ktora nasledovala po tragickych udalostiach z 11. septembra priamo ovplyvnila
investi¢ nd klimu v Eurépe. Velké korporéacie zacali prehodnocovat svoje stratégie eurdpskych
akvizicii a ¢elit problémom, ktoré boli lahko prehliadnutel'né v obdobi ekonomického rozmachu.

Ekonémovia aj investori s napatim ocakavali ako si s tymto tlmom poradi stredna a vychodna Eurépa
(Central & Eastern Europe, CEE). Spomali sa kazdoro¢ne rastice tempo akvizicii a zlG€eni v tejto oblasti
alebo ju ochrani ekonomicky cyklus, jedineény pre novovznikajdce trhy.

PricewaterhouseCoopers pri hladani odpovede na tieto otazky preskimal viac ako 800 verejne pristupnych
transakcii v sikromnom sektore siedmich krajin. Do svojej analyzy sme nezahrnuli privatizaéné transakcie,
aby sme poskytli €o najpresnejsi prehlad o objeme a hodnote transakcii v oblasti akvizicii a zlGéeni. Pre
gely tohto prieskumu povaZujeme za oblast strednej a vychodnej Eurépy sedem krajin: Bulharsko, Cesku
republiku, Madarsko, Polsko, Rumunsko, Rusko a Slovensko.

Tento prieskum sa po prvykrat zameriava aj na iné trhy ako Ceska republika, Madarsko a Polsko, ktoré st
vSeobecne povazované za ekonomickych lidrov v regiéne. Na Slovensku, v Bulharsku, Rumunsku a Rusku
doslo k oziveniu v oblasti fuzii a akvizicii, a preto boli do prieskumu zahrnuté.

Vysledky prieskumu potvrdzujd mnohé z nasich nazorov na tento region. Region CEE pozostava z viac ako
20 réznorodych krajin. ESte pred desiatimi rokmi sa dalo hovorit o hospodarskych trendoch, ktoré boli
charakteristické pre vSetky krajiny CEE, oslobodzujice sa z put komunizmu. Dnes je v8ak skuto¢nost ina.

Z vysledkov vyplyva, Ze Ceské republika, Madarsko a Polsko sa &oraz viac priblizuji zapadoeurépskym
trendom vo faziach a akviziciach. Bezprecedentny 30-60 % medziroény narast fizii a akvizicii sa uz
pravdepodobne nezopakuje. Aktivita by sa mala ustalit na Grovni Zapadnej Eurépy s pripadnym ojedinelym
vyraznym narastom suvisiacim s pokracujucou transformaciou ekonomik jednotlivych krajin.

Trh pre flzie a akvizicie v ostatnych krajinach strednej a vychodnej Eurépy sa rozvija rozliénym tempom. Vo
vacésine krajin bude napredovanie privatizacie i nadalej uréujice pre rast objemu transakcii v stkromnom
sektore. Co je mo:no este délezZitejSie, investori uz nekategorizuji véetky krajiny v regiéne ako jednu
skupinu. Namiesto investovania do "regiénu” sa investori zacali zameriavat na konkrétne investi¢né
moznosti v jednotlivych krajinach, s doslednej$im zohladnenim miery rizika v krajine.

Vo v8eobecnosti mozno na zaver skonstatovat, Ze aktivita v oblasti fzii a akvizicii v regiéne zatial odolava
hospodéarskemu Gtlmu a aj z dlhodobého hl'adiska si m6ze udrzat nezanedbateln Uroveri.
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Hodnota trhu
16 miliard USD

839 transakcii
v sukromnom sektore
91% transakcii

v styroch krajinach

Rusko znova vyznamnym
ciefom pre investorov

Nemecko je veducim
investorom
Priemerna hodnota transakcie

je 12 milionov USD

Pristupnost’ k informaciam o
hodnote transakcie
rekordnych 40%

5 krajin z regiénu
investovalo v zahranici

Hodnota trhu
8,6 miliardy USD

32% pokles
poctu transakcii

528 transakcii

49% pokles v hodnote
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l. Hlavné zistenia
Regién

Na zéklade verejne dostupnych informéacii o transakciach sukromného sektora
PricewaterhouseCoopers odhaduje, Ze celkova hodnota trhu pre akvizicie a zlG¢enia v siedmich
sledovanych krajinach bola v roku 2001 priblizne 16 miliard USD. Medzi sledovanymi krajinami.

V roku 2001 bolo uzatvorenych celkom 839 transakcii v sukromnom sektore (bez privatizacii).

91 % vsetkych transakcii uzatvorenych v siedmich sledovanych krajinach sa uskutoénilo v Ceskej
republike, Madarsku, Polsku a Rusku. Bulharsko, Rumunsko a Slovensko vykazali kazdé samostatne
do 30 transakecii.

Rusko sa stalo lidrom v regiéne, ked zaznamenalo 237 transakcii, ¢o je 28% vSetkych transakcii.
Kedze rusky trh pre fGzie a akvizicie predstavuje len 0,8% HDP pri danej parite kipnej sily, existuje tu
potenciél pre silny rast za predpokladu, Ze su¢asné reformy budl pokragovat i nadale;.

Nemecko je najaktivnejSou investorskou krajinou na trhu pre akvizicie a zlG¢enia v strednej
a vychodnej Eurdpe. Uzatvorilo 59 transakcii, ¢o predstavuje 17% vSetkych transakcii.

Priemerna hodnota transakcie vo v$etkych siedmich krajinach bola 12 milionov USD. Toto ¢&islo
nezahfa 19 transakcii nad 100 miliGnov USD, ktoré by zvysili priemernd hodnotu transakcie az na 25
milionov USD.

Transparentnost transakcii narastla na rekordnych 40%. NajvysSia transparentnost bola v Polsku,
ktoré spristupnilo hodnotu 70% v&etkych transakcii, najniz§ia v Bulharsku, kde to bolo len 20%.

V roku 2001 uskutoc¢nilo péat krajin strednej a vychodnej Eurdpy 12 transakcii, pri ktorych investovali
v zahraniéi. Boli to Ceska republika, Madarsko, Pol'sko, Rusko a Slovensko.

PorovnateI'né tdaje pre Cesku republiku, Mad’arsko a Pol'sko

Hodnota vyvinutejsich trhov Ceskej republiky, Polska a Madarska je odhadovana
na 8,6 miliardy USD.

32% pokles poétu transakcii v Ceskej republike, Polsku a Madarsku je odrazom globalneho trendu.
Pocet zavisenych transakcii poklesol v celosvetovom meradle 0 27%™ a v Eurépe o 22%?.

V roku 2001 bolo v Ceskej republike, Polsku a Madarsku uskuto&nenych 528 transakcii v stikromnom
sektore. Pocet vykonanych transakcii bol rovnomerne rozlozeny medzi tieto tri krajiny, i ked Polsko
viedlo s 207 vykazanymi transakciami.

49 % pokles v celkovej hodnote transakcii zo 16,8 miliard USD v roku 2000 na 8,6 miliard USD v roku
2001 zodpoveda 52% poklesu hodnoty transakcii uskuto&nenych v Eurépe v roku 20017,
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PricewaterhouseCoopers zacal sledovat’ akvizi¢né transakcie v Madarsku v druhej polovici roku 1995.
N&$ prieskum sa rozsiril o Cesku republiku a Pa'sko potom, o priame zahraniéné investicie v tychto
krajinach dosiahli aroven Madarska.

V su€asnosti mame o tychto troch krajinach k dispozicii vlastné, autorizované historické udaje,
siahajuce do roka 1997. V priebehu tohto obdobia dosahoval medziroény narast 30% az 60%

v objeme fazii a akvizicii. V roku 2001 aktivita vyrazne poklesla. Pocet fuzii a akvizicii poklesol o 32%
a celkovéa hodnota trhu poklesla v dolarovom vyjadreni o 49%.

Tento pokles je paradoxne odrazom vyzretosti trhu pre akvizicie v tychto troch krajinach. Casy, ked
zahranicni investori boli ochotni kupit prva spolo€nost, ktora bola na predaj, len aby sa etablovali na
trhu strednej a vychodnej Eurépy, su pre¢. Globalne trendy, alebo presnejSie zapadoeurdpske trendy,
maju ¢oraz vyraznej$i vplyv na ekonomiky Ceskej republiky, Polska a Madarska.

Aktivita v oblasti akvizicii a zIi€eni v tychto krajinach v roku 2001 v podstate kopirovala vyvoj

v Eurépe. Podet transakcii v Ceskej republike, Madarsku a Polsku poklesol o 32%, kym v Eurdpe to
bolo 0 22% a v celosvetovom meradle o0 27%. Hodnota transakcii poklesla v tychto troch krajinach
0 49% a 052% v Eurdpe. | ked sa predpoklada, Ze sa vyskytnu jednorazové vyraznejsie aktivity,
objem akvizicii v Ceskej republike, Pol'sku a Madarsku sa pravdepodobne ustéali a bude Gzko
kopirovat vykyvy trhu akvizicii a fuzii v zapadnej Eurdpe.

Coraz tazsie je véak mozné predpovedat vyvoj pre cely region. Ceska republika, Madarsko a Polsko
su od seba v mnohych ohladoch ekonomicky vzdialenejsie ako boli v minulosti. Mad'arsko
zaznamenava vyrazny ekonomicky rast a jeho trh pre fazie a akvizicie sa odhaduje na 4% HDP pri
danej parite kuipnej sily. Fuzie a akvizicii v krajine sa spomalili, avSak tento vyvoj je v sulade

s celoeurdpskym trendom. Objem transakcii v Madarsku poklesol o 25 %, no ich hodnota poklesla len
0 39%, €o bolo vyraznejsie lepSie ako 52% pokles v Eurdpe.

Ceska republika a Pol'sko trochu zaostali, s hodnotou trhu pre akvizicie a zli&enia dosahujicom 1,4%
v CR a 0,9% (Polsko) HDP pri danej parite kdpnej sily. Oneskorena privatizacia v niektorych velkych
odvetviach ekonomiky a spomalena restrukturalizacia inych podnikov by mala v Ceskej republike

v nadchédzajucich rokoch podnietit vinu konsolidacie a predajov podnikov. Ceska republika
zaznamenava taktiez vyrazny objem investicii na zelenej luke, ktoré sa nezahffiaju do Statistik

o fuziach a akviziciach spoloénosti. Polsko ma stale obrovsky potencial pre dalsi narast v akviziciach.
Predovsetkym stagnécia hospodarstva, vysoké urokové miery a nedostatocne jasna politika

a stratégia privatizacie brzdia investiéni aktivitu v siéasnosti.

V roku 2001 zacal PricewaterhouseCoopers sledovat tiez transakcie na Slovensku, v Bulharsku,
Rumunsku a Rusku. Hospodarska situacia na Slovensku sa zlepSuje, o ¢om sved&i aj narast HDP
v roku 2000 o 2,2% a v roku 2001 o 3,3%. Trh pre akvizicie dosahuje na Slovensku hodnotu 1,3%
HDP pri danej parite kdpnej ceny, &o je porovnatelné so situaciou v Ceskej republike. Krajina jasne
preukazuje odhodlanie pokracovat v privatizacii a posilfiovani transparentnosti trhu, ¢o by malo
podporit investiéné aktivity. Politicka neistota vSak zostava pre investicie hlavnou prekazkou.

V Bulharsku a Rumunsku sme oc¢akavali prenos taziska z privatizacie viac na aktivity akviziéného
charakteru. Nase zistenia v§ ak ukazuju, ze trhy pre fuzie a akvizicie su v tychto krajinach este

v pociato¢nych Stadiach vyvoja.

Toto oneskorenie vyplyva predovSetkym z pomalSieho priebehu privatizacie a pomal§ieho
ekonomického rastu ako v Ceskej republike, Madarsku a Polsku.
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V Bulharsku sa ot akava rozhodnutie o privatizacnej stratégii, €0 méa za néasledok nizku investiéna
aktivitu. Rumunsko prave uzatvara dihé obdobie privatizacie, ¢o by malo spustit' vinu konsolidacii
a podporit’ rast trhu pre fuzie a akvizicie. Znaéné mnozstvo investi¢nych fondov sa navyse blizi

k vopred ohlasenym datumom predaja rumunskych investicii, ktori sa budd snazit predat.

Rusko bolo do prieskumu zaradené v roku 2001, ked sa znovu zacala obnovovat dévera investorov
v tato krajinu. Rusko uzatvorilo najvy$si pocet transakénych dohéd v regidne, ¢o nie je prekvapujice,
predstavovalo 28% akvizi¢nej aktivity v regiéne. Hodnota trhu pre akvizicie nizsia ako 1% HDP pri
danej parite kipnej sily a pokracujuce ekonomické reformy davaji Rusku pre nasledujice roky
potencidl pre silny rast.

Celkovy trh pre akvizicie a zlU¢enia v regiéne predstavuje 1% HDP pri danej parite kipnej sily, ¢o
naznacuje, ze v strednej a vychodnej Eurépe existuje vyznamny potencial pre dalsi rast a priblizenie
sa k hodnotam v EU, ktoré sa pohybuji nad 7%.

= w

Ill. Domace a zahranicné transakcie

Pohlad na historické tdaje za Cesku republiku, Pol'sko a Madarsko nam naznaduije trendy regionu ako
takého. Od roku 1997 domace transakcie v tychto troch krajinach neustale narastali. Doméace
transakcie, teda transakcie v ramci krajiny, predstavovali v roku 1997 42% vsetkych transakcii

v Ceskej republike, Madarsku a Pol'sku. Do roku 2001 tento podiel vzréastol na 52%. Za cely region bol
podiel domécich transakcii 59%.

Doméace vs zahrani¢né transakcie

Do zahranicia

Postupné znizovanie priemernej hodnoty transakcie taktiez naznacuje trend v prospech domacich
transakcii. V Ceskej republike, Polsku a Madarsku priemerna hodnota transakcie (okrem niekolkych
obchodov, ktoré presahovali 100 miliéGnov USD) poklesla z 18 miliénov USD v roku 1997 na 10
milionov USD v roku 2001. Priemern& hodnota transakcie za cely region predstavovala v roku 2001 12
miliénov USD.

Zo zahrani¢ia

Doméce

K poklesu zahraniénych transakcii prispelo niekolko faktorov. Jednym z najpodstatnejSich vplyvov bola

konsolidacia. Pilierom domacich transakcii v celom regiéne bola hlavne konsolidacia délezitych
ENemecko 17 % sektorov ako su finanéné sluzby ¢&i telekomunikacie. Kazda krajina méa v$ak vlastny cyklus

konsolidacie, ktory zvy€ajne podnietia vyznamné korporéacie usilujuce sa o posilnenie svojej trhovej

i X3F i A 0 . v . 4 . . s owws v e g vy
DSpojené Staty americké 12 % pozicie, alebo mensie firmy, ktoré v integrovani sa do vaésich spolognosti vidia $ancu na preZitie.

B Francuzsko 9% . . ) o . . y
DalSim faktorom je uz i tak vysoké percento zahrani¢nych investicii vo vyzretejSich trhoch regiénu.
M Holandsko 8% Mnohi domaci zaujemcovia st vlastne dcérskymi spoloénostami nadnarodnych korporacii. Toto plati
HERakusko 7% predovs$etkym v Madarsku, kde minimalne 30 % domacich transakcii je prepojenych na zapadné
materské spolo¢nosti. Plati to vSak zrejme pre v$etky krajiny s vyznamnym objemom priamych
WTaliansko 5% zahrani&nych investici.
OSvédsko 6 %
Investori zo strednej a vychodnej Eurépy su vSak nepochybne ¢im dalej aktivnej$i. Trend investovania
B Grécko 4%

do regionu za hranice vlastnej krajiny, ktory odstartovalo Madarsko v roku 2000, pokrac¢oval i v roku
Overka Britania 4% 2001, kedy bolo uzatvorenych celkom 12 transakcii. Vaésina z nich boli investicie do inych spolo¢ nosti

D0statné krajiny 28 % strednej a vychodnej Eurdpy.
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Najvacsi pocet investicii za hranice vlastnej krajiny zaznamenalo Slovensko. Neprekvapuije, Ze tri zo
$tyroch transakcii smerovali do Ceskej republiky, ktora je logicky prvym ciefom pre slovenské
expanzivne aktivity aj pre jazykovu pribuznost a historicki prepojenost. Pat zo siedmich mapovanych
krajin investovalo v zahrani¢i. Po Slovensku nasledovalo Rusko a Madarsko kazdé s troma
transakciami, potom Polsko a Ceska republika po jednej transakcii. Jednoduchsi pristup firiem
strednej a vychodnej Eurdpy k finanénym zdrojom bude mat zrejme za néasledok vyssi objem
transakcii v ramci regionu.

Zahranic¢né investicie v roku 2001

(podrla investujucej krajiny)
Transakcia Investujuca Cielova krajina
krajina

Sipox Holding nadobudol 100%-ny podiel v spolo¢nosti Slovensko Ceska republika

Skoda Mnichovo Hradiste, vyroba automobilov
Stkromny podnikatel Konarik nadobudol 99%-ny podiel Slovensko Chorvatsko
v hoteli Bozava

Penta Holding ziskal 93%-podiel v spolo¢nosti Sanitas, Slovensko Ceska republika
distributorovi farmaceutik

J&T Finance Group kupil 100%-ny podiel v investiénom Slovensko Ceska republika
fonde investAGe
Yukos ziskal od firmy Kvaerner zostavajtci podiel v dvoch Rusko Norsko

SIBUR ziskal 24%-ny podiel v spolo¢nosti BorsodChem, Rusko Madarsko

chemicky priemysel

Turbo Impex nadobudol 100%-ny podiel v oceliarni Zeljazara Rusko Chorvatsko

Sisak

Videoton nadobudol 29%-ny podiel v spolo¢nosti DZU, Madarsko Bulharsko
yrobca magnetickych zalohovacich zariadeni

Gedeon Richter ziskal 5%-ny podiel vo velkoobchode Madarsko

s farmaceutickym tovarom Protek

Synergon Informatika ziskala 50%-ny podiel v spolo¢nosti Madarsko Ceska republika
Infinity, informacéné technologie

Slaska Fabryka Kabli ziskala 87%-ny podiel vo velkoobchode Polsko Ceska republika

s kablami Iskra
Finance.EU nadobudol 90%-ny podiel v Eurecon Broker Ceska republika Madarsko

Napriek spomaleniu v investiciach smerujucich do strednej a vychodnej Eur6py, zaujem zahraniénych
investorov o region pretrvava. V roku 2001 investovalo do tohto regiénu prostrednictvom fazii a
akvizicii hlavne Nemecko, Spojené Staty americké, Francuzsko, Holandsko a Rakusko.

17% vSetkych akvizicii smerujucich do regionu bolo uskutoénenych nemeckymi spolo¢nostami, ktoré
investovali najma v Ceskej republike, Madarsku a Polsku. Rakusko davalo prednost bezprostrednym
susedom Ceskej republike a Madarsku.

Franclizsko taktieZ preferovalo investicie v Ceskej republike, Madarsku a Polsku. Holandsko prejavilo
najvacsi zaujem o Polsko, jeho investicie do ostatnych krajin strednej a vychodnej Eur6py boli takmer
bezvyznamné.

Spojené Staty americké naopak obnovili svoj zaujem o aktivity v Rusku, kde bolo najvaésim
investorom s desiatimi uskutonenymi transakciami. Ostatné krajiny, ktoré investovali v Rusku,
uzatvorili kazda najviac $tyri transakcie. Spojené $taty americké taktiez znaéne investovali v Ceskej
republike, Madarsku a Pol'sku.
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IV. Finanéné sluzby — dbélezité odvetvie

Popredné miesto na trhu fazii a akvizicii patri i nadalej sektoru finanénych sluzieb, vyrobnému a
potravinarskemu priemyslu. Na ¢ele rebri¢ka roku 2001 bol vyrobny sektor s pozoruhodnym podielom
24% zo vSetkych transakcii. Vyrobny sektor sa podielal takmer jednou $tvrtinou na v$etkych
transakciach v sledovanych krajinach.

transakcii sa v roku 2001 realizovali prave v ramci tohto odvetvia. V najbliz§ej budicnosti budd na
fuzie a akvizicie vplyvat viaceré faktory. Vzhfadom k tomu, Ze sa oakava vyznamny narast v oblasti
Zivotného poistenia, doplnkového déchodkového poistenia a zakaznickych finan¢ nych sluzieb,
eurépske banky budi pokragovat v napifiani svojich expanznych planov formou dalsich akvizicii v
regione.

Trh sa bude postupne konsolidovat i pod vplyvom konkurencie. Je vSeobecne zname, Ze v regione
pbsobi privela bank a tieto spolu s inymi finanénymi institiciami za¢ inaju racionalizovat svoje portfolia.
Odhady niektorych expertov naznaduju, Ze v najblizSich piatich rokoch polovica st¢asnych subjektov
trh opusti.

Napriek tomu, Ze v roku 2001 praskla bublina Internetu odvetvie vypoctovej techniky sa udrzalo
celkom dobre. V rebri¢ku obsadilo tretie miesto s 73 transakciami, ¢o predstavuje 9% zo vS$etkych
transakcii. Ak zoberieme do Gvahy medziro&né porovnatelné tdaje za Cesku republiku, Madarsko
a Polsko, aktivita v oblasti informa¢nych technolégii zaznamenala pokles o 30%, ¢o bolo iba o nie¢o
menej ako celkovy 32%-ny medziroény pokles zaznamenany vo vetkych sektoroch v tychto troch
krajinach. Za povSimnutie stoji narast domacich transakcii v tomto odvetvi zo 48% v roku 2000 na
70% v roku 2001.

| ked' si potravinarsky priemysel udrzal poziciu medzi top 4 odvetviami, zaznamenal najvacsi
medziro& ny pokles spomedzi top 4 odvetvi. Poet transakcii sa zniZil celkovo o0 57% v Ceskej
republike, Madarsku a Pol'sku. Pokles v ostatnych troch odvetviach predstavoval 35% alebo mene;j.

V. Faktory ovplyvnujuce transakcie

Globalizacia

Globalna ekonomika mala vzdy vplyv na ekonomiku regiénu, i ked iSlo skér o domino efekt, kde krajiny
strednej a vychodnej Eurépy stali na konci radu. S rozvojom regiénu nastava zblizovanie so zapadnou
Eurépou a zmeny na zapadnych trhoch sa prejavuju v krajinach strednej a vychodnej Eurépy ovela
skor.

Do6kazom je aj skuto¢nost, Zze v roku 2001 reagovali regionalne trhy fazii a akvizicii takmer identicky so
zapadoeurdpskym trhom. Pokles transakcii v strednej a vychodnej Eurépe je mozné skor pripisat
globalnemu poklesu ako pric¢indm spocivajucim v samotnom regione, obzvlast ak sa vacsina
transakcii realizovala vo vyspelejSich krajinach regiénu, ktoré sa €oraz viac integrované so zapadnou
Eurépou.

Najvacsi pokles aktivit bol zaznamenany u transakcii s G¢astou zahraniéného investora.

Z 343 transakcii smerujucich do regionu sa 64% realizovalo v prvej polovici roka. | ked neboli
zaznamenané vyrazné rozdiely medzi tretim a Stvrtym Stvitrokom, tragické udalosti z 11. septembra
bezpochyby otriasli déverou niektorych zahraniénych investorov.



Ceska republika, Madarsko a Polsko budi v najbliz§ich rokoch najviac zasiahnuté globalnymi trendmi.
Uz teraz su aktivity v zapadnej Eur6pe vyznamnym faktorom pre tieto tri trhy, kedZe zapadoeurdpske
subjekty ich povazuju za kli€ové pre svoje paneurépske pdsobenie.

Politicka situacia

Politicka situacia v krajine je faktorom, ktory nemozno podceriovat. Neisté vysledky volieb v Bulharsku
v polovici roka 2001 spomalili ekonomicky rast krajiny a proces privatizacie, o su dolezité zakladné
predpoklady fzii a akvizicii. Co sa tyka Polska, investori éakali na vyvoj situacie az do vysledkov
jesennych volieb v roku 2001. Mnohé z privatizacnych rozhodnuti v Pol'sku su pozastavené pokym
nova vlada opatovne vyhodnoti existujice moznosti a prehodnoti plany svojich predchodcov.

Na druhej strane mé& ekonomicky rast priamy vplyv na aktivity akvizicii a zli¢eni. Ekonomicky rast v
Rusku v roku 2001 urychlil konsolidaciu a reorganizaciu priemyselnych odvetvi, ktor4 v uvedenom
roku vyustila do pocetnych transakcii.

Konkurencia na trhu

Konkurencie na trhoch strednej a vychodne Eurdpy je ¢oraz silnejSia. Na vSetkych trhoch tohto
regionu hladaju investori moznost racionalizacie svojho portfélia. Len zriedka prichadzaju novi
investori. Napriek o¢akavanému néarastu akvizicii a zli¢eni v Bulharsku, Rumunsku a na Slovensku je
vstup novych investorov nepravdepodobny. Rusko, ktoré je v tomto ohlade vynimoéné svojou
velkostou a prirodnymi zdrojmi, je jedinou krajinou v regione, ktora by mohla prildkat novych
investorov.

Naopak, existujuci investori sa bud zlucuju s konkurenciou alebo racionalizuju svoje portfélia a
opustaju trh. Toto plati hlavne pre odvetvie telekomunikéacii, verejné sluzby a finanéné sluzby.

Proces integracie do Europskej unie

Netreba ani pripominat, Ze proces integracie do Europskej Unie bude nadalej velmi silnym
katalyzatorom pre fuzie a akvizicie v strednej a vychodnej Eur6pe. Zmeny v legislative smerujice k
liberaliz&cii trhu urychlia proces privatizacie a racionalizacie, ¢o bude nevyhnutne viest k rozdel ovaniu
a odc¢lenovaniu spolo¢nosti.

Postup v procese pri¢lefiovania k EU vytvara potencidl pre rast transakcii v oblasti fizii a akvizicii.
Toto plati najma pre vychodoeurdpske krajiny, ktoré doteraz zaostavali v pripravach na élenstvo.
Priprava na vstup do Eurdpskej Unie je skuto¢ne tym faktorom charakteristickym pre region, ktory by
mohol mat vyrazny vplyv na trh akvizicii a zlaeni.
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Transakcie prevysujice hodnotu 100 milionov USD

(podla hodnoty transakcie)

Poradie Transakcia Investuji Cielova Odvetvie PribliZna
ca krajina hodnota
krajina

(v mil.
USD)
Telenor nadobudol 74.3% podiel v spolo¢nosti Madar sko Tel ekomuni kaci
Pannon GSM, mobilny operator e
2 Matav nadobudol 49% podiel v spoloénosti Westel Madar sko  Madar sko Tel ekonuni kaci 815
900 GSM, mobilny operator e
Spolo¢nosti v ramci skupiny Tyumen Oil nadobudli Ver ej né sl uzby
44% akcii spolo¢nosti Sidanco od Skupiny Interros
4 Spolo¢ nosti v ramci skupiny Tyumen Oil nadobudli  Rusko Rusko Ver ej né sl uzby 600
40% akcii spolo¢nosti Sidanco od spoloénosti
Runicom

Investori v ramci skupiny Sibneft nadobudli 27% Ver ej né sl uzby

akcii Sibneft's od obchodnej spoloénosti Runicom

6 Vivendi Universal nadobudol majetok Franciuzsk Polsko  Tel ekonmuni ké&ci 508
telekomunikacnej sekcie Elektrim 0 e

Celestica nadobudla 100% akcii vyrobcu zariadeni ~ Kanada Ceska  Tel ekonuni kaci
pre mobilné telefény SAGEM republik e
a
8 Credit Agricole nadobula 75% akcii v Lukas Bank Franctzsk PolIsko  Financné 263
0 sl uzb

ING nadobudla 28,8% akcii v Bank Slaski Hol andsko Fi nanené

sl uzb

10 Coca-Cola Hellenic Bottling Company nadobudla G écko Rusko Pot r avi nar sky 200
jedenast subjektov Coca-Cola pri enysel

Credit Agricole nadobudla 50% akcii v leasingovej  Francizsk PolIsko Fi nancné

spoloénosti Europejski Fundusz Leasingo 0 sl uzby
12 General Motors a EBRD vytvorili joint venture s Spoj ené Rusko Vyrobny sekt or 140
automobilovym zavodom Avtovaz staty
aneri cké
Vivendi Universal nadobudla spolo¢nost Uproar — Francuzsk Madarsko Wpoc&t ova
pocitacové h 0 t echni ka
14 Alfa Group nadobudla 25% akcii VympelCom — Rusko Rusko Tel ekoruni kéci 130
celularne telefén e
Big Bank Gdanski nadobudla zvy3nych 45% akcii v Fi nancné
banke Millennium sl uzb
16 ING nadobudla 19,7% akcii v Bank Slaski Hol andsko PolIsko Fi nancné 122
sl uzb

Investori v ramci skupiny Sibneft a ruska skupina Dopr ava
Aluminium nadobudli 25% akcii spolo¢nosti Aeroflot

18 Eniro nadobudol 100% podiel v spolo&nosti Svédsko Porsko  Medi & 119
Panorama Polska

Alfa Group nadobudla regionalnu telekomunikaénu Tel ekomuni kéci
siet Vympelcom-R e

20 Alfa Group nadobudla 43,6% akcii v Golden Rusko Rusko Tel ekonuni kéaci 110
Telecom e

Yukos Holding odkupil 25% akcii v dcérskych St avebni ct vo

spolo¢nostiach stavebnej spolo¢nosti Kvaerner

3 www.pwcglobal.com/mandace



