Téma
Fuze a akvizice

David Tramba

firem jako letos, tvrdi vykonny feditel poradenské spolec¢-

nosti EY pro faze a akvizice Petr K¥iZ. Zahrani¢ni i mistni
investofi podnikaji doslova ndjezdy na tspésné podniky. A ne-
jen na né. Tfeba v sektoru maloobchodu a informa¢nich tech-
nologii je zdjem o vSe, co md perspektivu aspoii néjakého ristu.

Jeho zku$enost potvrzuji i dalsi osloveni odbornici. ,,Zajem

o akvizice prudce roste. Vidime zde ndvrat zahrani¢nich
investorti do Ceské republiky. OZiveni jde nap¥i¢ sektory, ale
nejvice se ted tykd energetiky, realit, zdravotnictvi a finan¢-
niho sektoru,” ¥ikd Alexander Verbeek, partner KPMG CR
odpovédny za poradenské sluzby pti akvizicich.

Za celou kariéru jsem nezaZil tolik zdjmu o pfevzeti ¢eskych

Ftize a akvizice s ¢eskou ticasti

(pocet transakci die M&A barometru
poradenské spole¢nosti EY)
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Cesky vyprodej: Levné
penize prilakaly investory

Od pocatku roku se odehralojiz 15 transakci, pfi nichz prodejni cena presahla
miliardu korun. Velke obchody 1ze nyni ¢ekat v bankovnictvi, realitach a I'T sektoru.

Prevlddd ndzor, Ze praveé ted je spravny
¢as nakupovat. V dtsledku ménové
expanzivni politiky Evropské centrdlni
banky a Fedu je v ekonomice pietlak
penéz a troky z bankovnich vkladti
i dluhopisti se drzi nizko. ,,Banky ptijéuji
na akvizi¢ni Gvéry za podminek, které
bych jesté pred dvéma lety povaZoval
za naprosto nedosaZitelné,” doddva
Petr K¥iz.

K tomu je tfeba pficist fakt, Ze Ceskd
republika se zviditelnila ve svété ’
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zprédvou o ristu ekonomiky v prvnim étvrtleti o 4,2 procenta.
Recese je pry¢, naopak se zd4, ze Cesko spolu se sousednim
Polskem a Slovenskem zaéina znovu dohénét zdpad Evropy.
Otevird se tak ristovd ptileZitost a investofi chtéji byt u toho.
A vydélat na tom.

Prospéch z celé situace maji velké poradenské spole¢nosti.
Zahrani¢ni investor potfebuje v prvni f4zi nékoho, kdo mu
zmapuje trh a doporu¢i vhodné podniky k prevzeti. A bez
sluZeb poradenskych firem se t&zko obejde.

Ke koupi je GE Money, Zuno i &4st Citibank

Levné akvizi¢ni tvéry, oZivujici ¢esk4 ekonomika, Kklesajici
zdjem investorti o drahé akcie a minim4lné uroc¢ené statni
dluhopisy - to v8e nab4da4 finanéni i strategické investory

k odkupu firem. Pro vlastniky uvazujici o prodeji svého ma-
jetku je to dobré zprava. Mohou se doc¢kat velmi atraktivnich
cenovych nabidek.

Stfedni Evropa se mezitim dostava znovu do centra po-
zornosti mezindrodnich investorti. Konkurenéni ~emerging
markets“ nejsou v sou¢asné dobé pravé ve skveélé kondici.
Rusko je v diisledku sankei, pddu cen ropy a utahovani §roubi
Putinova rezimu p¥ili$ rizikové, Cina roste u jen za pomoci
masivniho zadluZovéni, Brazilie neroste viibec a ani Turecko
se uz nejevi tak perspektivni jako pred tfemi lety.

Skute¢nou smr3t transakef lze ocekavat v oboru finanénich
sluZeb. Na prodej je podle dostupnych informaci GE Money
Bank, Zuno Bank, retailova ¢4st tuzemské Citibank i pojisto-
vaci aktivity skupiny Wiistenrot. Bud’ mohou posilit stavajici
hraci, nebo na trh diky akvizici vstoupi nékdo novy. Podobné
ambice m4 tfeba francouzsk4 banka BNP Paribas.

Na 70 miliard korun i vice se pak miiZe v letodnim roce vy-
$plhat objem transakei s komer¢nimi nemovitostmi. ,V&ri-
me, Ze objemy dosdhnou nejvyssich hodnot, které jsme kdy
v Ceské republice vidéli. Uréité to bude pfes 2,5 miliardy eur,“
tipuje Chris Sheils, feditel investi¢niho oddéleni Colliers Inter-
national v Cesku.

Také zde plati, Ze kvalitnich aktiv k ndkupu je v poméru
k zajmu investorti malo. »Pozorujeme ve svété trend zvysu-
jicich se investic do nemovitosti. Jedn4 se o stabilni aktiva
s pravidelnym vynosem, jehoz vySe je oproti jinym alternati-
vdm nadpriimeérn4,“ dod4v4 Chris Sheils.

Dal$im perspektivnim oborem se z pohledu investort zdaji
byt informaéni technologie. ,,Region stfedni Evropy dokazuje,
Ze je skute¢nym centrem pro $pickové technologické firmy,

a to diky nékterym spole¢nostem, které mély odvahu podnik-
nout jisté riskantni kroky vedouci k Uspéchu. V Ceské repub-
lice se zrodily dve& nejlspésnéjsi firmy vyrabéjici antiviroveé
programy na svét€, AVG a Avast,“ pfipomin4 vedouci partner -
stfedoevropské divize spole¢nosti Deloitte Garret Byrne.

Také je ve h¥e osud firem, jejichZ zakladatelé, kteff po roce
1989 zacali jako ¢tyficatnici podnikat, se rozhoduji odejit
do penze. Ne vZdy naleznou v okruhu rodiny vhodné né-
sledovniky. ,,Mnoho lidi z praxe potvrzuje, Ze je lepsi firmu
prodat a nechat détem volnou ruku v realizaci jejich plant,
pffpadné firmu détem nedévat zadarmo, aby si nabytého ma-
jetku vice vézily,“ poznamendva feditel firmy Patria Corporate
Finance Tomd4§ Kl4psts.

Tahounem velkych akvizic se mohou v pristich letech st4t
Ciflané. Letos v lednu koupili za 1,3 miliardy korun majoritu

Podil oborii naloriskych transakcich

(v procentech)

nemovitosti

priimyslova vyroba

sluzby

informacni technologie

maloobchod, velkoobchod

zdravotnictvi, lé¢iva

média a tiskdrny

finan¢ni sluzby

energetika, téZba

zabavni primys|

Zdroj: M&A barometr

spole¢nosti EY ostatni

v brnénském vyrobci plynovych turbin
Ekol. Dalsf ¢inské investice jsou prave
ted v jedndni. ,,V dal$im obdobi bude
zajimavé sledovat aktivity ¢inskych
skupin, jako je napiiklad velky kong-
lomerat Fosun, jez ohldsily pfipravy

na chystané akvizice v Ceské republice,*
tikd Jaroslav Havel, vedouci partner
advokatni kancelafe Havel, Holdsek

l l & Partners.
3 JenZe z4jem koupit k prevzeti firmy
SkUteCl’lOLl nestaci. Na druhé strané mus{ byt
r&it ochota prodat. Mnozi ¢esti primyslnici
smrst 5 a byznysmeni predem fikaji: Nase firmy
transakCI ted nejsou na prodej. Treba majoritni

1 vlastnik ispé$né spole¢nosti W.A.G.
ze payment solutions Martin Voh4nka si

Oéekévat dokéze predstavit vstup na burzu, aby
ziskal dalsf kapital pro rozvoj firmy
VvV oboru a pripadné si uvolnil &4st penéz k in-
3 sl vestovdni v jinych oborech, ale prodej
ﬁnaHCHICh celého podilu v pldnu nems4.
S]uZeb. Jiné transakce pak ztroskotaji na ne-

dohodé ohledné ceny. ,,Z hlediska
majiteld firem postupné nastav4 doba,
kdy zaéinaji uvaZovat o prodeji, nicmé-
né vira v budoucf riist spole¢nosti jim
ddvd pocit, Ze rychly prodej za kazdou
cenu neni nezbytny ani vhodny. Proto

si rad&ji pockaji na cenu, kterd bude od-
povidat jejich predstavam,* komentuje
situaci Igor Mora z oddélenf finan¢niho
poradenstvi Deloittu. >
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Generali

- obor: finance
« prodavajici: PPF

« kupujici: Generali
(Italie)

- cena:

34,6 mid. KC

Logisticky park

v Dobrovizi u Prahy
- obor: reality

« prodavajici: Panattoni

PPF Holding (24% podil)

Palladium
Praha
« obor: reality

« proddavajici: Hannover
Leasing (Némecko)

« kupujici: Union Investment
Real Estate (Némecko)

- cena:

15,6 mid. K&

Advanced World
Transport (80% podil

- obor: doprava

« prodavajici: Zdenék Bakala

RWE Grid
Holding (15% podih
- obor: energetika

« prodavajici: RWE (Némecko)

« kupujici: Macquarie
Infrastructure and Real
Assets (Australie)

- cena:

6 mid. K&*

Holcim
Cesko

- obor: prumysl stavebnich
hmot

TOP 10 firemnich pfevzeti (nejvétsi oznamené i dokonéené transakce v 1. pololeti letosniho roku)

Arkady
Pankrac (75% podil
= obor: reality

« prodavajici: Unibail-Rodamco

(Francie)

- kupujici: Atrium European
Real Estate (Jersey)

e cena:

45 mid. KC

Pivovary Lobkowicz
Group (79% podil)
- obor: potravinarstvi

Sokolovska
uhelna 30% podil
- obor: energetika

- prodavajici: Jan Krouzecky
- kupujici: Frantiek Stépanek

a Jan Rokos

- cena:

4 az5 mid. KC

72 maloobchodnich
nemovitosti
- obor: reality

4 mid. KC 28 mid. KC

Podobnou zkugenost md i $éf firmy Patria Corporate Finance
Tomas Kl4psté. ,,0¢ekéavéani proddvajicich znaéné narostla,
kdeZto o¢ekavani drtivé vétdiny kupujicich tento trend neak-
ceptuje. Rozsifuji se tak ntizky mezi nabidkou a poptdvkou,”
uvadi Tomds Kldpsté.

Nejvétsi obchod se tyka PPF

0d pocatku roku se odehrala fada vyznamnych majetko-
vych zmén, které upravily mapu ¢eského byznysu. Tydenik
Ekonom v obdobi od ledna do poloviny ¢ervna zaznamenal
15 transakei, pfi nichZ vy$e kupni ceny pfesdhla hranici jedné
miliardy korun. Jen v ramci téchto 15 velkych deald se ,proto-
¢ilo“ zhruba 83 miliard korun.

Zatim nejvétsi leto$ni vlastnickou zménu pfedstavuje prodej
zbyvajiciho podilu skupiny PPF nejbohatsiho Cecha Petra
Kellnera ve spole¢ném podniku s italskou Generali. Nejcen-
né&jsim aktivem spole¢ného podniku je Ceska pojisfovna. PPF
v lednu odprodala zbyvajici 24procentni podil v Generali
PPF Holdingu, za ktery Italové zaplatili téméf 35 miliard ko-
run. Kellnertiv fond PPF byl pfimym ¢i nepfimym akcionafem
Ceské pojistovny po dobu témér 20 let.

Mezi 15 miliardovymi transakcemi Ize nalézt pét obchodi
s komer¢nimi realitami. Svym rozsahem je unikdtni prodej
prazského nadkupniho a kanceldfského komplexu Palladium
za 570 miliont eur (15,6 miliardy korun). Del3i dobu pfi-
pravovand akvizice byla dokon¢ena v bfeznu. Kupujicim i pro-
d4vajicim byli v tomto piipadé realitni investofi z Némec-
ka. ,VyuZili jsme ve spravném okamziku obrovsky zdjem
0 evropské nemovitosti s dlouhodobé vazanymi ndjemci.
Nékupni centrum na tak exkluzivnim misté a s velmi vyso-
kym stavem pronajatych ploch se vyskytuje jen velmi zfidka,”
komentoval prodej jednatel spole¢nosti Hannover Leasing
Andreas Ahlmann.
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Europe (Lucembursko) - kupujici: PKP Cargo « prodavaijici: Holcim
- kupujici: AEW Europe (Polsko) (Svycarsko)

(Britanie) « kupujici: Cemex (Mexiko)
- cena: - cena: - cena:

2 mid. KC*

anapoje » prodavajici: Atrium

- prodavajici: Martin Burda European Real Estate (Jersey)
a Grzegorz Hota . kupujici: Peakside Capital

« kupuijici: Zdenék Radil Advisors (Svycarsko)

- cena: - cena:

(] ]

Pri
firemnich
nakupech
zatadoveé
stovky mi-
liont1 korun
dominuji
cesti
investori,
kteti nemaji
tak velke
naroky

na zisko-
vOst
investice.

19 mid. K

* Cena nebyla oznamena, jednd se o odhad tydeniku Ekonom

19 mid. KE

Dvé mimoiddné transakce se uskutec¢ni-
ly v oboru energetiky. V prvnim pfipadé
navysil fond australské finan¢nf skupiny
Macquarie svtij podil ve spole¢nosti RWE
Grid Holding z ptivodnich 35 téméf na
50 procent. RWE Grid Holding vlastni
a provozuje plynovodni sit na vétsiné
tzemi Ceska s vyjimkou Prahy a jiZznich
Cech. Tésnou majoritu si ponechal né-
mecky energeticky koncern RWE.

V druhé poloviné kvétna se zménila ta-
ké akcionaiskd struktura druhého nejvét-
$iho producenta hnédého uhli i druhého
nejvétsiho tuzemského vyrobce elektriny.
Sokolovskou uhelnou ovladli Frantisek
Stépanek a Jan Rokos, kteif vyplatili tfeti-
ho akcionéte Jana KrouZeckého.

Kupni cena se idajné pohybovala
mezi ¢tyfmi a péti miliardami korun.
Podle informaci Hospodéiskych novin
a tydeniku Respekt neziskal vétsinu
téchto penéz KrouZecky, ale Pavel
Tykac. Zndmy , finanéni pirdt“ Tykac se
v roce 2006 pokusil Krouzeckého podil
odkoupit, ale dva zbyvajici akcionafi jej
do firmy nevpustili.

Cesti kapitalisté na vzestupu
Nepocitdme-li specificky ptipad Soko-
lovské uhelné, lze ¥ici, Ze v ptipadé ob-
chodti s cenou pies dvé miliardy korun
jsou kupujicim zahrani¢ni spole¢nosti ¢i
fondy. Naopak pfti firemnich ndkupech




za Fadové stovky miliont korun jiZ dominuji ¢esti investofi.

Ti obecné nemaji tak velké naroky na ziskovost investice jako
zahrani¢ni fondy soukromého kapitalu. ,,Pro finanéni inves-
tory se vynosnost zdejsich investic bliZi zdpadni Evropé, ale
rizikovy profil je stdle slabsi. Ceskym investortim to zpravidla
nevadi, nebot domdcfi prostedf znaji, a tak jsou tahouny zdejsi
investi¢ni aktivity,“ vysvétluje Jan Hadrava, senior manaZer
oddéleni fiizi a akvizic v PricewaterhouseCoopers CR.

Vzorovym piikladem aktivniho domdciho byznysmena muze
byt Pavel Hub4cek, majitel investi¢ni skupiny Unicapital.

Od pod&atku roku stihl koupit kancel4iskou budovu S9 Florenc
v centru Prahy, zemédélsky podnik Moravan na Novoji¢insku
a v minulém tydnu informoval o pievzeti majoritniho podilu
v ZaloZné Creditas.

Jeho cilem je ted povysit zdloZnu na banku. ,Zdmérem
investice je dosdhnout o¢ekdvané ndvratnosti mezi 8 a 10 pro-
centy, samoziejmé za pfedpokladu tispé$né transformace
na banku a pfi cflovém nértstu bilan¢ni sumy ze sou¢asnych
10 miliard zhruba na 20 aZ 25 miliard korun,“ komentuje
akvizici Hubécek.

V minulych letech se pomérné zdsadné promeénila vlastnic-
k4 struktura v oborech telekomunikaci a médii. V tomto roce
lze pozorovat zvy$ené mnoZstvi transakci v oblasti zdravotni
péce a také na trhu s hra¢kami. Spole¢nost Wormelen Group

podnikatele Petra Homolky stihla béhem
dubna odkoupit jak obchodni fetézec
Sparkys, tak i konkuren¢ni prodejny
hrac¢ek Bambule.

Pomeérné ¢asto se 1ze setkat s odcho-
dem zahrani¢niho vlastnika, kdy na jeho
misto nastupuje mistni investor. Napii-
klad firmu Kdmen Zbraslav, jejiZ nejvetsi
kamenolom nad Vltavou u jiZzntho okraje
Prahy je jen téZko piehlédnutelny, ovladl
generdlni feditel Tomd$ Nezbeda. Ma-
joritu odkoupil od rakouské spole¢nosti
Asamer. Rakusany k prodeji ptimélo
vysoké zadluZen{ matei'ské skupiny.

83

mid. KC

Této vyse dosahuje Nebo druhy ptiklad. Investi¢ni skupina
v souctu objem Lama Energy Group vedend Petrem
Eel:gi;l:\lfg:;:r'ﬂc- Lamichem, kter4 se dosud soustfedo-
odetiraly od boratii vala na oblast téZby paliv a energetiky,
rokLi. v dubnu koupila spole¢nost Digi Czech

Republic, jejiZ parketou je satelitni
televizni vysildni. Ptvodnim vlastnikem
firmy byl rumunsky telekomunikaéni
operétor RCS & RDS, ktery se rozhodl

z ¢eského trhu stahnout. x

inzerce

PARTNERS

USPECH SPOJUJE

2 e
Vedouci éesko-slovens
advokatni kancelar
pro oblast fuzi a akvizic

| Havel, Holasek & Partners s kancelaremi v Praze, Brné,
Ostraveé a Bratislavé je s tymem vice nez 180 pravnikd
nejvétsi cesko-slovenskou pravnickou firmou.

| Kancelar je soucasti tfi z deseti nejprestiznéjsich
mezinarodnich pravnickych siti: World Law Group,
State Capital Group a Interlaw.

Prévnicka firma roku
v kategorii Flize a akvizice
ve Slovenské republice

Prévnicka firma roku
v oblasti fizi a akvizic
v Ceské republice
(2014)

Pravnicka firma roku
v kategorii Fuze a akvizice
v Ceské republice
(2013, 2014)

L . ‘e
®
prévnicka §
firma
roka o
o

LI

CorporatelNTL

GLOBAL AWARDS
WINNER 2014

Al AWARDS
WINNER

Peixio a akvizicie

www.havelholasek.cz

Strategické uvazovani | Individualni pfistup | Spickovy pravni tym | Dlouhodobé partnerstvi

PRAHA | BRNO | OSTRAVA | BRATISLAVA

—

| Cesko-slovensky tym pro oblast fuzi a akvizic tvoFi
vice nez 50 pravnika.

| Vedouci postaveni na trhu v poskytovani pravnich sluzeb
v oblasti fuzi, akvizic, prodeju a restrukturalizaci.

| Ucast na vice nez 380 transakcich v hodnoté prevysujici
400 miliard korun v rozmezi let 2006 aZ 2014.

Pravnicka firma roku
v oblasti flizi a akvizic
ve Slovenské republice
(2013-2015)

1. misto v poétu
realizovanych flzi a akvizic
v Ceské republice
(2009 - 2013)

1. misto v poétu
realizovanych fuzi a akvizic
ve Slovenské republice
(2009 - 2010)

a Ceské republice
THOMSON REUTERS (2009 - 2012)
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