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1. Még nem egyeértelmu a trendfordulé
(A magyarorszagi M&A piac elemzése)

008 elsé negyedévénél ugyan gyengébb, de 2009 hasonlé idészakahoz képest jelentdsen

jobb negyedévet zart a magyarorszagi cégértékesitési (M&A) piac osszérték tekintetében.
A végrehajtott ligyletek kumulalt értéke csaknem 120%-os novekedést mutatott 2010 elsd
harom hénapjaban - mely elsésorban ismét egyetlen nagy tranzakcionak volt koszonhetd -,
tortént mindez a tranzakciok szamanak kismértékii csokkenése mellett. A tranzakciok szama
alapjan a legvonzébb szektor egyértelmiien a média, mig az ligyletek dsszértékeét tekintve a
fémfeldolgozas all az elsé helyen.

Bar az eddigi adatok alapjan a 2010-re prognosztizalt javulas tetten érhetd, véleményiink
szerint az egyértelmii élénkiilés az év masodik felében varhato.

Globalis kitekintés

A cégfelvasarlasok dsszértékének vilagpiaci alakuldsa 2010 elsé negyedévében lassu javulast
jelez a tavalyi év azonos id@szakahoz viszonyitva. Az idei esztendd elsé harom honapjaban a
bejelentett felvasarlasi és fuziés tranzakciok dsszértéke meghaladta az 520 milliard dollart, mely a
2009-es év azonos idészakahoz képest mintegy 18%-0s novekedést jelent. A lassu javulds tényét
tamasztja ala a gordilé adatok vizsgalata is, mely visszafogott élénkiilést jelez 2009 utols6 negyed-
évétdl kezdve.
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A magyarorszagi M&A piac alakulasa

z értékesitett hazai vallalatok dsszértéke

2010 elsd harom honapjaban 337 milliard
forintot tett ki, melyet ismét egy nagy értéki
tranzakcié modositott jelentds mértékben.
Bar ez lényegesen elmarad 2008 elsé
negyedévének értékétdl, ugyanakkor kozel
kétszerese volt a tavalyi els6é negyedév 154
milliard forintos tranzakciés 0sszértékének.
(A 2009 els6 negyedévében tortént MOL-
Surgutneftegas tranzakciét tovabbra is kisz(r-
juk az elemzésben).

Az idei év elsé negyedévében a kimagaslo
eredmény elsddleges oka az ISD Dunaferr
Zrt. kozvetett értékesitése (az ukran holding
cég orosz kézbe kerdlt), mely Ugylet 6sszér-
téke kozel 180 milliard forintra teheté. Ezen
tranzakciotol eltekintve a piaci 0sszérték
nem sokban tér el az egy évvel ezel6tti id6-
szakban kalkulalt értékétél.
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erzése a MOL-ban

mmm Osszértk ==Tranzakciok széma

Egyértelmlien pozitiv képet mutat az elmult negyedév, hiszen 2008 masodik negyedéve ta nem lathat-
tunk ilyen kimagasld tranzakcios dsszértéket hazéankban. A magyarorszagi cégértékesitések szama
ugyanakkor visszaesést jelez, hiszen mig 2008 els6 negyedévében 65, a tavalyi év azonos idészakaban
pedig 33 kdzepes és nagyméretl tranzakcio tortént hazankban, addig 2010 elsé harom hénapjaban ez
az érték nem érte el a 30-at. A 2009 utolsd negyedévében lezart 42 tranzakciéhoz viszonyitva is jelen-

tés volt a csokkenés a vizsgalt idészakban.
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Tarolt a média - szektorok tranzakcié szerinti megoszlasa

tavalyi évhez hasonléan 2010-ben is kima-
Agasléan jol szerepel a média szektor,
hiszen idén jelentésen tulteljesitette a tobbi
iparagat a tranzakciok szama alapjan. A vizs-
galt idészakban végrehajtott 27 magyarorszagi
tranzakciobdl 6 dgylet volt kothetd a médi-
ahoz. Tébbek kozott ide tartozik a Ringier AG.,
valamint az Axel Springer AG magyarorszagi
és egyeb régios érdekeltségeinek egy kézbe
kerlilése. A tranzakcid értelmében a két médi-
aorias 50-50%-os kozds vallalatot hoz |étre,
amely egyéb kiadvanyok mellett, a Blikk, a
Népszabadsag, valamint a Bravo kiadoja lesz
Magyarorszagon, amennyiben a Gazdasagi
Versenyhivatal jovahagyja a tranzakciot.
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Mindent vitt a fémfeldolgozas - osszérték bontas

A magyarorszagi tranzakciok dsszértékén belil a
gépipar és egyéb ipar — ezen belil is a fémfel-
dolgozas - foglal el dominans poziciét a piac tobb

mint 50%-aval. Mindez elsésorban a tdbb mint 180 lomiszne_ 135 | Poneoni stk
milliard forintra becsilt ISD Dunaferr Zrt. kozvetett Ustot szcigatatéiaok \—\ / Telekom s 1T
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értékesitésének koszonhetd, mely iigylet az ISD '?""’;‘;3,%
Dunaferr Zrt. anyacégének, az ukran ISD csoport- Lo~ A
nak az orosz Vnyesekonombank tulajdonba

kertlésével all dsszefliggésben. 8.0%

A masodik legaktivabb szektor az olajipar volt,

amely elsédlegesen a MOL sajat részvényeire, az 9.2%
ING-vel szembeni vételi opci6 lehivasahoz kap-

csolédik, melynek értéke meghaladja a 40 milliard Otaj- 65 gézipar
forintot. A tranzakciészam vonatkozasaban elsé o
helyen allé média szegmens itt is dobogos helyet E—
szerzett 9%-os részesedéssel, mely elsésorban a

Ringier AG — Axel Springer AG 30 milliard

forintra becsllt, magyarorszagi entitasokat érinté tranzakcios értékének volt készonhetd. Eltiint
ugyanakkor a telekom és IT szektor, amely az elmult negyedévek alatt folyamatosan dobogds helyen,
vagy annak kdzvetlen kézelében allt.

Gépipar &5 egyéh ipar
52.7T%

Az el6z6 negyedévekkel szemben egyetlen magyarorszagi tézsdei bevezetés (IPO) sem tarkitotta a képet,
ennek ellenére nem maradtunk érdekességek nélkil a hazai tranzakciés piacon. A Malév Zrt.
Ujradllamositasa a maga nemében ugyanis egyedilall6 tgyletnek szamit, melynek keretében a magyar
allam 95%-os tulajdonrészt vasarolt a korabbi tulajdonos Airbridge Zrt.-t6l.

A hazai cégek kulfoldi vasarlasait illetéen a vizsgalt idészakban nem volt aktivitas. Mig 2008 els6é negyed-
éveben 6, 2009 hasonl6 id6szakaban pedig 1 olyan felvasarlas tortént, ahol magyar cégek vasaroltak
kalfoldon, addig 2010-ben nem kerilt nyilvanossagra ilyen tranzakcio. A megvasarolt cégek tobbségét
magyar tarsasagok vették meg, 27 tranzakciobdl 6 olyat hajtottak végre, ahol kiilféldiek szereztek tulaj-
dont magyar cégben.



Mi varhato idén?

redlgazdasagi nehézségek miatt tovabbra is
AérezhetéS a bizonytalansag a befekteték
részér6l. A piaci adatok azt mutatjak, hogy 2010
els6 harom honapja alatt tapasztalhatd volt
ugyan némi javulas mind a globalis M&A piacon,
mind pedig Magyarorszagon, azonban ez véle-
ménylnk szerint nem tekinthetd egyértelmi
pozitiv trendfordulénak. Tapasztaljuk a szakmai
befektetdk élénkiilé érdekl6dését, de ez inkabb a
2010-es év masodik felében mutatkozhat meg
erbteljesebben a szamokban.

A 2009 kozepétdl tartd részvénypiaci emelkedés
még nem hozott magaval kitéré optimizmust a
hazai kozepes és nagyméretli t6zsdén kivili
M&A tranzakciok piacan. Ennek ellenére 2010 a
lehet6ségek id6szaka a szakmai befekteték
szamara a még mindig er6sen nyomott értékelt-
ségi szinteken torténd vasarlasra. A kinalkozo
piaci konszolidacionak két kiemelt hozadéka
lehet: egyrészt a konszolidacion keresztul
lehetéség nyilik a méretgazdasdgossag
kihasznaldsara és a hatékonysag ndvelésére,

részesedésére tamaszkodva nagyobb részt
hasithat ki maganak a varhatéan meginduld gaz-
dasagi ndvekedésbdl.

Szamitunk a Jeremie program pozitiv hatasara
is. Mivel a t6kebefektetések értéke maximum 1,5
millio eurd lehet tranzakcidnként, ezért idén a
Jeremie program altal tarsfinanszirozott 8 koc-
kazati-tokealap az dsszérték tekintetében jelen-
tésen nem, szamossagat tekintve azonban akar
15-20 lgylettel is névelheti majd a magyarorsza-
gi M&A aktivitast.

A véalasztasok eredménye, véleményink szerint,
nincs kozvetlen kihatdssal a hazai M&A piaci
aktivitasra; ugyanakkor kozvetetten, a gaz-
dasagpolitika altal befolyasolt makrogazdasagi
kornyezet révén az M&A piacon is éreztetheti
hatésat.

Megjegyzés:

A vaéllalatértékesitési és tékebevonasi tranzak-
cidkhoz kapcsol6dé tbkepiaci lgyletek szam-
bavétele a piacon nyilvanosan elérhet6 forrasok

masrészt az adott cég megnévekedett piaci figyelembe vetelével tortent.
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2. Kiemelt kozép- és nagyvallalati
tranzakciok Magyarorszagon

2010. 1. negyedev

Ertékesitett cég Tevékenységi kor Vevd Tranzakcio tipusa
5 . i Naturland Magyarorsza’g Kft. Gyogyhatasu késZitményeket NV Vagyonkezelﬁ Irt. TékeemeIéS/Fe|Vé3ér|éS
Gydgyszeripar és s Ay ) )
sghszsialoy gyarto és forgalmazo cég (30% + 30%)
Hazi Patika.com Kit. Sanoma Budapest Felvasérlas (50%)
Médi EXIT magazin és kapcsolodd eszkozok Magazin EMG Felvasarlas (100%)
e Axel Springer és Ringier magyarorszagi érdekeltségek Lapkiado Osszeolvads
Kiskereskedelem  Lekkerland Export-Import Kereskedelmi Kit. Etel- és italnagykereskedd HU Management Kit. Menedzsment kivasérias (100%)
és szabadidé Rothschild Kft. Szupermarket halozat Zoltay Jozsef Felvasarlas (100%)

Gépgyértds és  ISD Dunaferr Zrt. (ukran ISD csoport eladasa) Vas- és acélgyarto vallalatcsoport Vnyesekonombank Felvasarlas 100%)

elektronika Busch-Réba Ontdde Kit. Ontode BPW Bergische Achsen KG. Felvasarlas (25,5%)
Pénziigyi . s
szolgaltatasok OTP Ingatlan Alapkezel6 Zrt. Ingatlan alapkezeld OTP Bank Nyrt. Felvasarlas (49%)
Széllitas és ) P . ‘ s
logisztika Malév Zrt. Légitarsasag Magyar Korméany Allamositas (95%)
F ztasi o ais
o%)ilskseka& Ceres Zrt. Sttdipari Vallalat Penam A.S. Felvasarlas (100%)




3. Kivalé eredmeénnyel szerepel az
Invescom a tranzakcios piacon

Két globalis informécié-szolgaltato tarsasag, Rangsor a mergermarket adatbazisa alapjan:
a mergermarket és a DealWatch is a na-

pokban tette kozze legfrissebb M&A (mergers Pénziigyi tanacsadok altal végrehajtott tranzakciok szama,
and acquisitions) tanacsadgi rangsorat. Kozép-Kelet-Europa* (2010. januar 1. - marcius 22.)
Az Invescom Corporate Finance nemzetkozi 2010. . ; ) Tranzakciok
parinerhalézata, a Global M&A &ll a masodik NS M&A Tanacsado széma

helyen Kézép-Kelet-Europaban a kozép- és

nagyméret(i tranzakciok szamanak tekin- 1 T T >
tetében 2010 elsd negyedévében, a UniCredit 2 Global M&A 3
Group mogott és a Deloitte-ot megelézve — 3 Deloitte 3
deril ki a mergermarket nemrégiben kozzétett 4 Deutsche Bank 9
elemzésébdl. A DealWatch altal a napokban
publikalt 2009. évi magyarorszagi rangsorban a 4 JPMorgan 2
lezart tranzakciok szama alapjan az Invescom 6 Morgan Stanley 2
Corporate Finance az el6kelé harmadik helyen 7 Credit Suisse 2
végzett a Lazard és a JP Morgan Chase 7 Houlihan Lokey 9
mogott.

9 Ernst&Young 2
A Global M&A a vilag vezeté partneri egyutt- 9 KPMG 9

miikodése, amely a hatarokon ativeld kdzép-

méretll tranzakciokra SZﬁkOSOdOtt, f[jggetlen * Kozép-Kelet-Europa:  Azerbajdzsan, Bosznia-Hercegovina, Bulgaria, Csehorszag, Esztorszég,
, R , . Fehéroroszorszag, Grizia, Horvatorszag, Lengyelorszag, Lettorszag, Litvania, Macedénia,
M&A tanacsadd tarsasagokat fogja Gssze, @z Magyarorszag, Moldova, Montenegré, Oroszorszag, ~Orményorszég, Romania, Szerbia, Szlovakia,

idei év elsé negyedévében harom tranzakciot — SZovénia és Ukrajna.
Zart le Kdzép-KeI et-Eurépéban Kritériumok: 5m USD feletti tranzakcids érték esetén, vagy ha az értékesitett/megvésarolt tarsasag arbe-

vétele meghaladja a 10m USD-t. Egyenld tranzakciészam esetén a tranzakcios dsszérték rangsorol.
Egyrészt a magyarorszagi partneriroda, az
Invescom Corporate Finance zérta sikeresen a
mexikéi Grupo Bimbo cseh leanyvallalata, a
Park Lane Confectionery s.r.0. — amely a gumi-
cukorgyartas jelentés csehorszagi szerepldje —
értékesitését idén januarban.

Rangsor a DealWatch adathazisa alapjan: A cseh Global M&A partneriroda a holland
Royal Ahrend NV irodabutorgyartassal

Pénziigyi tanacsadok dltal végrehajtott tranzakciok szama, foglalkozo tarsasag kizarolagos tranzakcios
Magyarorszag (2009.) tanacsadéjaként miikodott kozre a cseh

Tranzakciok butorgyartd Interier Ricany a.s. felvasarlasa
szama folyaman. Tovabba, a Global M&A lett part-
3 nerirodéja értékesitette az M-2 Ltd, lett tjelzé
tablakat gyarto tarsasagot egy francia szak-

mai befektetd részére.

M&A Tanacsado

Lazard
JP Morgan Chase

2

Invescom Corporate Finance 2
. 2010-ben az Invescom Corporate Finance a

KBC Securities 2 . .

Park Lane tranzakcié mellett részt vett a
Concorde 2 Netpiac értékesitésében a Bookline Nyrt.
Magénbankar Partners 2 részére, az M-RTL Zrt. megbizasabdl (ez az
Barclays Capital 1 lgylet a mergermarket altal alkalmazott tran-
- ’ zakcios értékkliszob miatt nem kerlt
Societe Generale figyelembe vételre a rangsorban). Az
Goldman Sachs 1 Invescom Corporate Finance egy tovabbi
Renaissance Capital 1 cégértékesitési projektje is rvidesen lezarul,
a résztvevé felek mar alairtak a tranzakcids

© © N N o o &~ 0NN =

Kritériumok: 1m USD feletti tranzakciés érték esetén (hivatalos kézlés vagy becslés alapjan).
Egyenl6 tranzakcioszam esetén a tranzakcios 6sszérték rangsorol. dokumentumokat.
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4. Global M&A konferencia korkép

Global M&A kozép-kelet-europai konferencia -
Isztambul, 2010. marcius 19.

dén tavasszal Isztambulban keriilt megrende-
zésre a Global M&A kdzép- és kelet-eurdpai
partnercégeinek szokasos éves talalkozoja.

A konferencian az Invescom mellett részt vettek a
torok, osztrak, lengyel, orosz, ukran, belorusz és
litvan Global M&A partnercégek. Tovabba, elsd
alkalommal vett részt a gordg Vector Partners,
amely varhatéan 2010-ben keril felvételre a
Global M&A partneri halézataba.

A konferencia soran a szervezék panelbeszél-
getést szerveztek nemzetkozi akviziciokat bonyo-
lit6 torok tarsasagok részvételével. A beszélgetés
soran a Global M&A partnerei és az Eczaciasi
Holding (épitdipari termékek, kozmetikai cikkek
és fogyasztasi cikkek), a Turkcell (mobil tavko-
zIés) és a Teknosa (miszaki cikkek kiskeres-
kedelme) tarsasagok vezetdi vitattak meg tapasz-
talataikat.

A torok cégek egyre aktivabban tekintenek euro-
pai, elsé korben kozép-kelet eurdpai akvizicios
lehet6ségek felé piaci jelenlétik megerdsitése
céljaval. Tapasztalataik szerint, egy cégvasarlas
akkor lehet sikeres, amennyiben a résztvevé tar-
sasagok kozott megvan a stratégiai kapcsolddas,
uzleti modelljeik 0sszeegyeztethetGek és a két
tarsasag menedzsmentje megtalalja egymassal a
kozos nyelvet.

VII. Global M&A Konferencia — Mexikoé, 2010. majus 5-6.

Latin-Amerikaban talalkozik majusban az M&A és a kockazati toke vilaganak szine-java

exikdvaros ad otthont a nemzetkdzi partner-

halézatunk altal hetedik alkalommal meg-
rendezett éves konferencianak, amelyre 2010.
majus 5-6-an kerdl sor. A Global M&A konferen-
cidja kivald lehetdséget biztosit a szakmai és
pénziigyi befektet6k, a vallalatvezeték és a
corporate finance szakemberek talalkozasara,
eszmecseréjére. A mexikéi partnercéglnk, a
Pablo Rion y Asociados altal szervezett kétnapos
forumra a vildg 45 orszagabol érkeznek a
meghivott szakemberek.

global

A konferencia f6 témai a globalis pénzlgyi tren-
dek és annak hatasai a tranzakcids piacra, a
latin-amerikai  akviziciés lehet6ségek és
novekedési kilatasok attekintése, valamint az
eurdpai gazdasagi kilatasok, kiemelve annak
globalis gazdasagra gyakorolt hatasat.

Ezenkivil, szekciollések keretében, néhany
kiemelt szektor - nevezetesen a pénzlgy, az
élelmiszeripar, a gépgyartas és elektronika és a
kiskereskedelem - cégvasarlasi lehetdségei és
az adott szektorban aktiv kockazati téke-alapok
novekedési és tranzakcios kilatasai kertlnek
megvitatasra.

A résztvevik el6adasokon és panelbeszél-
getéseken vesznek részt, igy kilonbdzd forumok
keretein  belll osztjak meg egyméassal
véleményuket, tapasztalataikat; mindez kivald
lehetdséget teremt a résztvevé felek szamara a
kapcsolatépitésre.

Részvételi szandékat az alabbi elérhetéségen
Jelezheti: info@invescom.hu.

\ __*
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5. A Global M&A tagjai altal lezart,
kiemelt tranzakciok (2010. . negyedev)

Bra Fritidsprodukter AB
(BRAFAB)
Furninova AB

Sale of largest Nordic garden
furniture brand

Exclusive advisor to the seller

global

Hungary

Schultz + Erbse GmbH

Gerimex Group

Sale of leading German B-to-B
distributor of electrical
products and supplies

Exclusive advisor to the seller

global

Hungary

Jet Set AG
Gaydoul Group AG

Sale of a Swiss high end sport
fashion company

Exclusive advisor to the seller

global

Hungary

Interier Ri¢any
a.s.

Royal Ahrend NV
Acquisition of a Czech
traditional producer of office,

residential and care sector
furniture

Exclusive advisor to the buyer

global

Hungary

Sulmagq Industrial e
Comercial S/A

CRP Private Equity Fund

Fundraise for a Brazilian food
products machinery company

Exclusive advisor to management

global

Hungary

EUROGREEN GmbH
BayWa AG

Sale of a leading Swiss premium
professional lawn care
solutions provider

Exclusive advisor to the seller

global

Hungary

JMD Specialist insurance
Services Group Limited

Randall & Quilter Investment
Holdings pic

Acquisition of a UK provider of
insurance services

Exclusive advisor to the buyer

global

Hungary

PVC Container Corporation
d/b/a Novapak

Pretium Packagling LLC and
Castle Harlan, Inc.

Sale of a leading US custom
blow molder of high quality
bottles and containers for

consumer and industrial

Exclusive advisor to the seller

global

Hungary

International Imaging
Materials, Inc.

Valuation for a global leader
in the development and
manufacture of thermal transfer
ribbons

Exclusive advisor to management

global

Hungary

SABEU Kunststoffwerk
Northeim GmbH

Altenloh, Brinck & Co. GmbH
& Co.KG

Acquisition of a leading German
designer and developer of
injection-moulded products

Exclusive advisor to the buyer

global

Hungary

Leader Price Argentina

Nexus Partners private
equity fund

Sale of a leading Argentinian

retail chain’s twenty six
stores and related operations

Advisor to the seller

global

Hungary

K-Air Specialty Gases
Talyo Nippon Sanso Corp &
Matheson TriGas, Inc.

Sale of a 51% stake in K-Air, a
leading indian supplier of
helium, specialty, bulk and

packaged gases

Advisor to the buyer

global

Hungary

6. Az Invescom 2010-ben
eddig lezart tranzakcioi

Az Invescom Corporate Finance idén mar két tranzakciot zart:
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X Park Lane Confectionery
: Z Netpiac Kft. s.r.o.
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& \ Bookline Nyrt. The Candy Plus Sweet Factory
5 s.r.o.
. Sale of Hungarian online DVD Sale of Czech gummy candy
retailer producer
" Exclusive advisor to the seller Exclusive advisor to the seller
global global
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Kapcsolat:

Berényi Agnes
Marketing és PR

Invescom Corporate Finance - Member of Global M&A,
the world's leading independent M&A partnership
H-1026 Budapest, Pasaréti ut 83.

T:. +36 1 275 11 16

F: +36 1 275 11 17

E: info@invescom.hu

www.invescom.hu www.globalma.com

Az Invescom Corporate Finance vezeté magyar, fliggetlen téketranzakcids tanacsadasra sza-
kosodott tarsasag, amely nagy- és kOzépméretli vallalatok részére nyujt teljeskorli val-
lalatértékesitési, akvizicios és tékeszervezési szolgaltatast. Az Invescom Corporate Finance a
Global M&A kizarélagos magyar tagja, amely a vilag vezetd, hataron ativelé k6zépvallalati M&A
tranzakciokra specializalédott partneri egylttmikodeése.
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