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Geny firem stoupaji, cestiinvestor

se vydavaiilovit do zahranici

-TEXT- LIBOR AKRMAN

en to jen par dni, co finan¢ni

skupina PPF nejbohatsiho

Cecha Petra Kellnera oznami-
Q la, Ze koupf za 2,8 miliardy eur
(71 miliard korun) mobilni operatory
v Madarsku a na Balkdné. Prodéva-
jicim je norskd spole¢nost Telenor.
PPF tak prertistd v operdtora evrop-
ského kalibru. Vlastni majoritni podil
v ¢eském a slovenském operdtorovi 02
a ovladd i nejvétsiho ceského majitele
telekomunikaénich siti Cetin.

U Kellnera jde letos jiz o druhou
vétsi akvizici, kterou skupina s aktivy
pfesahujicimi hodnotu 35 miliard eur
realizovala. V tinoru koupila 95pro-
centni podil v bulharské televizni
skupiné Nova Broadcasting Group
od $védské MTG i zbylych pét procent
od spole¢nosti Eastern European
Media Holdings. Cena nebyla zvetej-
MTG ma 100 procent bulharské Novy
hodnotu kolem 185 miliont eur.

[ kdyZ jde o cenoveé rozdilné trans-
akce, ukazuje to jeden z trendd, ktery
je na soucasném trhu fzi a akvizic
patrny. Cesti investoti stdle vice hledaji
zajimavé ptileZitosti v zahrani¢i a ¢im
ddl Castéji se rozhlizi nejen smérem
na vychod do oblasti Balkdnu, ale
i smérem na zdpad.

Akvizice do zahranici vyrazné rostou
Vys$8i pfeshrani¢ni aktivitu ostatné
potvrzuji i statistiky, které neddvno
zvetejnila spole¢nost EY. ,,V roce
2017 doslo k nartistu investic ¢eskych
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subjektil do zahraniéi o celych 127 pro-
cent,” upfestiuje Michal Hrmo, senior
konzultant pro fize a akvizice spolec-
nosti EY v Ceské republice.

Celkovy odhadovany objem trans-
akci v Cesku dosahl loni rekordnich
11,5 miliardy dolarti (ptes 230 miliard
korun), coz bylo o 16 procent vice
nez o rok dfive. Z této ¢astky pak pres
55 miliard korun sméfovalo na za-
hrani¢ni akvizice. Podle Hrma jsou
Cesi historicky nejaktivnéjsi z celého
stfedoevropského regionu.

Zahrani¢nim aktivitdm loni nahrél
také kurz koruny, kterd po uvolnéni
interven¢niho rezimu ze strany Ceské
nérodni banky posilila. Nakupy v za-
hrani¢i tak zlevnily. Nicméné $lo jen
o jeden z vedlejsich faktort, ktery cho-
vani investort ovliviioval. Tim hlavnim
je stale skutec¢nost, Ze investoti maji
volné penize, které se snazi umistit.
,Volnym kapitdlem disponuji jak velké
i mensi investi¢ni skupiny, doméci
i zahrani¢ni, tak jednotlivci povétSinou
z Yad nejbohatsich Cechfl a Slové-
ki, kterych rok od roku ptibyva,”
podotykd Jaroslav Havel, fidici partner
advokdtni kanceldte Havel & Partners.

Rumunsko na vzestupu

Hlavni cil zahrani¢nich transakci bylo
Némecko, kam $lo podle EY devét
akvizic, ndsledujf Slovensko a Rumun-
sko. ,,Pfikladem rumunské koupé byl
i lotisky ndkup, ktery tam uskute¢nila
investi¢ni skupina Penta Investments.
Ta zde zhruba za 415 miliard dolart
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koupila sit vice nez 600 1ékaren spolec-
nosti A&D Pharma. Rozsifila tak svoji
vlastn{ sit Dr. Max, coZ z ni v Rumun-
sku udélalo jednic¢ku trhu,” dodava
Stépan Flieger, vedouci oddélent fzi

a akvizic v EY CR. Podle néj je zdpadni
Evropa ¢im ddl ¢astéji v hledacku
investort. Jako priklad uvadi aktivitu
Energetického a priamyslového holdin-
gu, ktery uskuteénil ndkupy v Britdnii
¢i pravé Némecku.

V rdmci stfedni a jihovychodni
Evropy pak vykazuje silny vzestup
Rumunsko. Pocet transakci béhem
poslednich ¢tyf let stoupl o pétinu
na 150, ale jesté vyraznéjsi je vzestup
objemu. Zatimco v roce 2015 dosdhl
celkovy objem transakci v této zemi
3,7 miliardy dolarti, loni to jiz bylo
5,2 miliardy.

Oproti tomu mirny dstup ze slavy
zaznamendva Turecko, které se
dlouhodobé pohybuje spolu s Polskem
a Ceskem mezi tfemi staty s nejvétsi
aktivitou v oblasti fizi a akvizic. Dtivo-
dem poklesu jak objemu, tak i po¢tu
transakci jsou pfedevsim geopolitické
problémy zemé. Podle Fliegera dochdzi
k nahrazovani nadndrodnich investorti
domdcimi.

Z Cisel se zd4, Ze by praveé pozici
Turkd mohli pfevzit Rumuni, ale
podle Fliegera je k tomu jesté daleko.
,Rumunsko hodné tézi z IT sektoru,
ktery tam velmi raketoveé roste, coz je
magnetem pro zahrani¢nf spole¢nosti.
U IT spolecnosti jsou nejpodstatné;j-
$1 mzdové ndklady a ty jsou zatim
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v Rumunsku velmi pfijemné. Navic ru-
munskd ekonomika pomeérné stabilné
roste,” dodava.

Hlavni podil na objemu transakci
viak i nadéle ztistdvd doma v Cesku,
kde loni tvotil bezmadla polovinu.
Navic investi¢ni aktivity ze zacat-
ku leto$nfho roku napovidaji, Ze
irok 2018 bude silny. ,Vyvoj, ktery
pozorujeme v prvnich tfech mésicich,
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(USA)

* odhadovana velikost transakce

zatim nasvédcuje spise pozitivnim
prognézam o opétovném meziroénim
rtstu v Ceské republice. O¢ekdvame,
Ze zajmu se budou tésit spise malé
a sttedni podniky,” domnivé se Jaro-
slav Havel.

Podle jeho slov na trhu pokracu-
je genera¢ni vymeéna v rodinnych
firmdch. ,,U ¢asti z nich bude z nejraz-

néjsich dtivodt dochdzet ke zméné
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majitele. Investi¢ni apetit bude nadéle
stimulovan dostatkem volného kapit4-
lu i stdle relativné levnym tvérovdnim
ze strany bank,“ dodava.

Caste¢né se odbornici rozchazeji
v pohledu na trh s realitami. Podle
Fliegera bude dochdzet k dil¢imu
astupu ze sldvy, kdy nastane ,,norma-
lizace* stavu z poslednich let, kdy byl
0 nemovitosti nadmérné vysoky zajem.
Havel vSak véfi, Ze letos u nds budou
nemovitostni transakce nadéle hrét
prim. ,\Vliv na rist tohoto segmentu
md i skute¢nost, Ze vynosy z pasivniho
drZeni nemovitého majetku a jeho
priubézného zhodnocovéni se mohou
blizit tomu, co Ize vydélat v ptipadé
investic do dnes velmi drahych firem ¢i
firemnich akcif,” vysvétluje.

Predkrizové ceny

Silnd aktivita na trhu se projevuje
inarudstu cen. V prameéru se za firmy
v Evropé loni platilo kolem 10,5ndsob-
ku jejich ro¢niho zisku, akvizice tak
vysly zhruba o tfi procenta drdZ nez
v roce 2016. Cesko je podle statistik
EY o néco levnéjsi, ale i zde doslo

k ndvratu cen na drovné pred krizi
pred deseti lety. ,,V loniském roce
jsme sledovali pfesah poptdvky nad
nabidkou, cozZ zvysovalo kupni ceny,”
fik4 Havel.

Velkou roli v tom také hraje vy-
konnost ¢eské ekonomiky, kterd loni
byla jednou z nejrychleji rostoucich
v Evropé. A podle odbornik by rist
mél pokracovat i letos.

Vy$s$imu ristu ocenénf spole¢nosti
navic nahrévaji i pres rist zdkladni
tirokové sazby CNB stdle levné zdroje
financovani. ,,Ceny sice jsou na vys$ich
drovnich, ale ani kviili tomu zdjem
o kvalitni aktiva neopad4,”
Hrmo z EY.
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