Predkladame Vam nasu najnovsiu spravu z
prieskumu v oblasti fuzii a akvizicii na
Slovensku v roku 2004. Sprava porovnava
vyvoj na slovenskom trhu s celosvetovymi
ako aj regionalnymi trendmi. Analyzam
transakcii v sukromnom sektore na
Slovensku sa venujeme uz osem rokov, od
roku 2003 sme analyzu rozSirili aj o analyzu
privatizacnych transakcii (transakcii vo
verejnom sektore).

Aby sme ziskali celkovy prehfad o
investiChom prostredi a aktivitach v oblasti
M&A, posudili sme priblizne 1 200
zverejnenych transakcii v sukromnom
sektore a viac ako 350 zverejnenych
transakcii, ktoré sa uskuto€nili v ramci
verejného sektora, v deviatich krajinach
regiénu (Bulharsko, Chorvatsko, Ceska
republika, Madarsko, Polsko, Rumunsko,
Rusko, Slovenska republika a Slovinsko).

S poteSenim mbézeme konstatovat, ze
Slovensko zaznamenalo najvyssi narast
pocCtu transakcii v sukromnom sektore —
39%, v porovnani s ostatnymi krajinami,
ktoré sa zucCastriuju prieskumu, kde bol
priemerny medzirocny narast 5%. Velkych
transakcii je v sukromnom sektore podstatne
menej a ovela aktivnejSie pri fuziach

a akviziciach su stredne velké podniky.

Vplyv domacich finanénych skupin rastie a
tieto nadalej expanduju do Ceskej republiky,
kde sa stavaju vyznamnymi hraémi na
scéne M&A.

Geoff Upton

Riaditel oddelenia M&A pre Cesku republiku
a Slovensko
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Vysledky prieskumu

Pocet transakcii

Rok 2004 priniesol narast M&A aktivit na
slovenskom trhu, ked' pocet zverejnenych transakcii
sukromného sektora dosiahol 85, €o je viac ako 61
transakcii v roku 2003 a 51 v roku 2002.

Podla poctu transakcii v sukromnom sektore sa
spomedzi 9 krajin, ktoré sa zucastnili prieskumu
Slovensko opat, rovnako ako v roku 2003 umiestnilo
na piatom mieste za Ceskou republikou,
Madarskom, Polskom a Ruskom. Toto umiestnenie
nie je vzhladom na HDP Slovenska prekvapivé. Na
prvom mieste sa Slovensko umiestnilo pri hodnoteni
narastu poctu transakciii s bezprecedentnym
medziro€nym narastom o 39%. Cely region
zaznamenal 5% narast poctu transakcii.

Hodnota transakcii

Priemerna hodnota zverejnenych transakcii v
sukromnom sektore bola 60 milionov USD, ¢o je
pokles v porovnani s rokom 2003, kedy priemerna
hodnota transakcie bola 109 miliénov USD, avsak
porovnatelné s priemernou hodnotou transakcie za
cely region, ktora v roku 2004 predstavovala 52
milionov USD. Vysledok za rok 2004 koreSponduje s
konstatovanim o nedostatku takych skutocne
velkych transakcii ako dve telekomunikacné
transakcie v roku 2003.

Pri vylu€eni dvanastich transakcii nad 100 miliGnov
USD je priemerna hodnota transakcie 20 milionov
USD, ¢o je pokles v porovnani s rokom 2003 0 5
milionov USD. Aj v tomto pripade Udaj za rok 2004
viac koresponduje s priemernym vysledkom za
devat zuCastnenych krajin regionu (17 miliénov
USD).

V roku 2004 boli na Slovensku zverejnené 4
transakcie v sukromnom sektore s hodnotou vysSou
ako 100 milionov USD. Najvac¢Sou M&A transakciou
v sukromnom sektore bol predaj zostavajuceho 49%
balika akcii EuroTelu Slovak Telecomu.

Percento zverejnenych transakcii

Percento zverejnenych transakcii uskuto¢nenych v
sukromnom sektore za rok 2004 sa zvysilo na 36%
z 30% v roku 2003. V priemere boli v ramci regionu
zverejnené udaje o 41% uskutocnenych
transakciach, €o je podobné vysledku

v predchadzajucich rokoch.

Fond Narodného majetku realizoval v roku 2004 4
privatizacné transakcie, vo v3etkych pripadoch iSlo o
privatizaciu autobusovych prepravnych spolo¢nosti.

Priemyselné odvetvia

V roku 2004 prebehla dal$ia vina konsolidacie v
sektore stavebnictva a vystavby. Na slovenskom
trhu su uz pritomni v8etci vyznamni svetovi hradi
v stavebnictve, pricom vSak veduce postavenie si
udrziava lokalna DDM Group.

Dalsim odvetvim, kde prebehla konsolidacia su
telekomunikacie, média a technoldgie. V roku 2004
sme zaznamenali odpredaj zostavajuceho balika
akcii EuroTelu, obstaravatelom bol Slovak
Telecom. V tomto sektore taktiez doSlo ku
konsolidacii malych alternativnych operatorov a k
istym preskupeniam medzi slovenskymi IT
operatormi.

Vo farmaceutickom priemysle doslo k trom
vyznamnym transakciam. Nemecky Phoenix
International sice ziskal majoritny podiel v
spolo¢nosti Fides, ktora bola lokalnym lidrom v
distribucii liekov uz na konci roku 2003,
Protimonopolny urad (PMU) vSak tuto transakciu
schvalil az v oktébri 2004. Spolu s Fidesom Phoenix
kupil aj dalSich distributorov Biama a Drug-Impex.
Holandsky MEI Beheer prevzal majoritny balik v
Biotike Slovenska Lup¢a a Zentiva kupila majoritny
podiel v Slovakofarme.

Opatovne aj tento rok a podl'a o¢akavani zostava
vyrobny sektor atraktivnym priemyslenym
segmentom, ktory aj nadalej vedie tabulky
zaznamenanych transakcii na Slovensku —
napriklad Tatramat predal 80% podiel nemeckému
Stiebel Eltron, taktiez nastalo niekolko odpredajov
vedlajsich aktivit ako napriklad predaj Thermosolar
Ziar Ltd. Ziar nad Hronom nemeckému
Thermosolar Landshut,.



Zahranicéné investicie a transakcie

Podiel zahrani¢nych investorov na tychto
transakciach predstavoval v roku 2004 55%, ¢o je
menej ako 61% v roku 2003.

Podobne ako v predchadzajucom roku, aj v roku
2004 boli najvyznamnejSimi investormi v sukromnom
sektore Rakusko, Ceska republika a Holandsko.

V roku 2004 slovenské firmy realizovali jedenast
zahraniénych transakcii, vSetky do Ceskej republiky.
Ide o transakcie realizované predovSetkym dvoma
velmi aktivnymi finanénymi skupinami - J&T
(zakupenie 34% podielu v PRE a 100% podielu vo
futbalovom klube Sparta Praha) a Penta (kupa
stavkovej spolo¢nosti Fortuna a Severomoravskych
vodarni a kanalizacii).

Vyhlad do buducnosti

V roku 2005 oCakavame dokoncenie predaja
Slovenskych elektrarni talianskemu Enelu a
privatizaciu distributorov tepla na Slovensku.

V nasom prieskume nie su zahrnuté niektorée
spoloc¢nosti, ktorych komercna Cast transakcie
prebehla v roku 2004, avSak ich schvalenie
protimonopolnym uradom sa o¢akava az v roku 2005.
Z tychto stoji za zmienku hlavne predaj Quatra banke
VUB Intesa.

Slovensko so svojou vysoko konkurenénou pracovnou
silou vzhladom na priaznivi nakladovu bazu (najma
mzdové naklady) a dafiovy rezim sa zaraduje medzi
atraktivne krajiny pre investovanie, ¢o podporuju aj
oznamené vyznamné investicie do automobilového
priemyslu.
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