5 EV ALATT 50 UGYLET

@p CONCORDE | I MAP BEATELGETES STENBROI GABORRAL £S
VB PARTNERS NAGY KALMANNAL

A CMBP KICSIT MASKEPP

AKIKRE BUSZKEK VAGYUNK

AHOGY AZ UGYFELEK LATNAK MINKET
CMBP-HIREK

KULSO IGAZGATOK SZEREPE CSALADI
VALLALKOZASOKNAL

AZ ATTORO VALLALAT

KIS SZINESEK A JOG SZURKE VILAGABOL

15. EVFOLYAM 106. SZAM

2020. OKTOBER-DECEMBER

© CEGERTEK CEGELADASI, -ERTEKELES), -FELVASARLASI ES TOKEBEFEKTETES|
MAGAZIN VALLALKOZOKNAK ES CEGBEFEKTETGKNEK.

FELELGS KIADO: CONCORDE MB PARTNERS KFT.

POSTACIM: 1051 BUDAPEST, JOZSEF ATTILA UTCA 1.

TELEFON: 06 1336 2010 | E-MAIL: CEGERTEK@CMBP.HU

920

UGYLET [\L




| CONCORDE

PRIVATBANKI
SZOLGALTATASOK
KULFOLDON I'I_I'HONROL /

> Letéti 6rzés > Befektetési tanacsadas
> Szamlavezetés > Vagyonkezelés
> Tartds Befektetési Szamla > Tranzakciok vegrehajtasa

A befektetési tanacsadast és a portféliokezelési szolgaltatast meghatarozott szerz6déses keretek
kozott a Concorde Ertékpapir Zrt. végzi az ligyfél Concorde Investments Ireland Ltd-nél vezetett
szamlajan lévé eszkdzok tekintetében is. A Concorde Investments Ireland Ltd irorszagban
bejegyzett és az ir felligyeleti hatédsag (Central Bank of Ireland) alatt miikédé tarsasag.

www.con.hu | +36 1489 2200 | info@con.hu




Nagyon sok szeretettel kdszontom Ondket az idei utolso, év
végi szamunkkal. Ahogy kordbban egy mentorom -
fénokém minden évben elmondta: a karacsony a
visszatekintés és az linneplés idGszaka.

A visszatekintést gyorsan elintézziik. Sokan megénekelték,
hogy ez az év furcsa - meglep6 - szérny(i - varatlan volt;
mindenki a sajat élményeinek és megélésének
megfelelden interpretalhatja, unalmasnak viszont
semmiképpen nem nevezheti.

Hadd fokuszaljunk mi az inneplésre. Ugyanis ot éve
tortént, hogy az addig egymassal versengé Concorde
Vallalati Pénziigyek és IMAP MB Partners tevékenységét
0sszeolvasztotta, és kozos vezetés, illetve kozos brand
alatt, egy irodaban, kozos vallalatban folytatta.

Azéta cégiink a magyar tranzakcios piac egyértelm
piacvezetdjévé valt. Ez fontos, de talan sokkal fontosabb,
hogy igy egyiitt, a kozos Concorde MP Partners csapat
képes a megfogalmazott kiildetését teljesitve a hazai
vallalkozok széles korii tamogatasara, miszerint:

A kiildetésiink, hogy a hazai kidzép- és nagyvallalkozok
és vallalatok eurdpai szintii sikerének megkeriilhetetlen
tamaszai legyiink. Ennek érdekében:
.. a benniink bizé iigyfeleinkért mindent megtesziink,
oket szenvedélyesen tamogatjuk;
.. munkankat kompetens médon, a hazai piacon tiil
tekintd és tilmutato informaltsaggal végezziik;
.. acsapatunk tagjai tisztelik és kolcsonosen segitik
egymast, hogy egyiitt valoban nemzetkozi szintii
iigyfélkiszolgalast nyijthassunk.

A Cégérték mostani szamaban kifejezetten ezzel az
évforduléval foglalkozunk; felelevenitve az
osszeolvadasnak és az azota eltelt 6t évnek a legfontosabb
torténéseit. Jaksity Gyorgy és Orban Krisztian, valamint
Nagy Kalman és jomagam magara a mergerre emlékezik
vissza egy-egy paros interjlval. Hajdu-Tar Gabriella
kolléganémmel az elmdlt 6t év tranzakcidirdl irunk, mig
Unnep Tamés iigyfeleink veliink kapcsolatos emlékeit
foglalja dssze. Enrdddi Andrissal jelenlegi kollégainkat
viccesebben és a CMBP-alumnit hivatalosabban mutatjuk
be.

Partnereink koziil az idei évben 15. sziiletésnapjat iinnepld
Jalsovszky ligyvédi iroda is rendhagyé modon, szines
torténetekkel késziilt legemlékezetesebb igyleteibdl és
munkaibdl, a Primus Trust pedig a vagyonkezelési
tevékenység tovabbi mélységeit és érdekességeit taglalja.

Reméljiik, érdekesnek tartjak ezt a specidlis szamot.

Békés, nyugalmas linnepeket, és sikerekben gazdag,
boldog Uj évet kivanunk, és reméljik, jovore is talalkozunk!
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.V 4 ELMULT OT Y HAZAI M&A-PIACA
) SZULETESNAPJAT UNNEPLO
TRANZAKCIOS TANACSADO
TAPASZTALATAI ALAPJAN

A CONCORDE MB PARTNERS, A CONCORDE ERTEKPAPIR ES AZ ORIENS
VALLALATCSOPORT KOZ0OS CEGEKENT MUKODTETETT TRANZAKCIOS
TANACSADO CSAPATA MEGSZULETESENEK OTEVES EVFORDULOJAT UNNEPLI
EZEN AZ OSZON. FIATALNAK IS MONDHATNANK MAGUNKAT - HISZEN AKAR
A 25-30 EVES HAZAI KOZEP- ES NAGYVALLALATOK, AKAR PEDIG A SOKSZOR
TOBB SZAZ EVES TORTENETTEL RENDELKEZO NYUGAT-EUROPAI
VALLALKOZASOKHOZ KEPEST EZ NAGYON SZERENY ELETKOR. UGYANAKKOR
A CONCORDE MB PARTNERS LETREJOTTE, EGY KISEBB MERFOLDKO VOLT A
MAGYAR VALLALATI TRANZAKCIOK PIACAN. ITTHON UGYANIS KEVESBE
JELLEMZO, HOGY KET, A MAGA PIACAN ISMERT BRAND ES SZOLGALTATO
EGY KOZOS VEZETES ALATT ALLO ES KOZOSEN TULAJDONOLT VALLALATBA
VONJA OSSZE TEVEKENYSEGET. RAADASUL A CSAPAT AZOTA IS
HARMONIKUSAN KOOPERAL, ES MEGEROSITETTE DOMINANS PIACVEZETO
POZICIOJAT A HAZAI M&A IPARAGBAN.




Az elmdlt 6t évben 50-es nagysagrendii (egészen
pontosan maig 51) sikeresen lezart tranzakcio koril
babaskodtunk, ezzel a becslések szerint nagyjabol
20%-0s piaci részesedésiink lehet (az dsszes
tranzakcio tekintetében; magasabb, ha azokat vessziik,
amelyeknél volt is tandcsadd). Ami igazan érdekes
lehet, az az, hogy milyen trendek lathatok, milyen
kovetkeztetések vonhatok le az 51, sikeresen lezart
ligylet alapjan a hazai tranzakcids piacrol.

Mekkorak a tranzakciok?

Az 51 tranzakci6 dsszértéke 1,2 milliard euré volt. Ez
egy nagyjabal 23,5 millié eurds atlag értéket ad
tranzakcionként; fontos azonban hozzatenniink, hogy
részt vettiink egy kiugréan magas értéki
tranzakcioban, mely hozzaadasa nélkiil kb. 10 millié
EUR az atlagos tranzakcids érték. Raadasul iigyleteink
értéke nem oszlik meg egyenletesen - a tranzakciok
négyotode a 10 millié EUR alatti kategoridba tartozik.
Ez persze nem meglepd: a hazai magantulajdond
szektort ismerdk napi élménye, hogy minél kisebb egy
cég, annal nehezebbnek latjak a tulajdonosok a
cégatorokitést, ami miatt a cégeladas valik az egyetlen
redlis Utjukka.

Kik kezdeményezik a tranzakciot?

Az elmult 6t évben végrehajtott tranzakcidink
kétharmadaban az eladot képviseltiik; jo kozelitéssel
tehat az ligyletek kétharmada elad6i kezdeményezésii,
csak harmadaban torténik olyan deal, amit egy vevé
kezdeményez. Ugyanakkor 6sszesen hét esetben volt
nemzetkozi iigyfeliink, azaz vevdoldalon is tdbb
esetben hazai vevét képviseltiink az ligyletek soran;
ami, ha reprezentativnak tekintheté a minta, amiben
dolgozunk, akkor azt mutatja, hogy csak kb. az esetek
15%-aban volt kiilfoldi altal, vételi oldalon
kezdeményezett tranzakcid az orszagban. A tobbit
hazai eladok vagy hazai vevok kezdeményezték. Ez a
statisztika ellentmond annak az érvelésnek, amire az
Innovacids és Technoldgiai Minisztérium hivatkozott,
amikor a veszélyhelyzet id6szakaban a kiilfoldiek
tulajdonvasarlasat adminisztrativ eszkdzokkel
korlatozo rendeletet hozott, miszerint nagy szamban
jelenhetnek meg kéretlen kiilfoldi vevok hazai
céltarsasagok haza tajan.

Tiz-tiz tigyletet zartunk az ipari gyartas,
az 1T-technoldgiai szektor és az tizleti
szolgéltatasok tertiletén. Jelent8s szamu
(6) tranzakciot zartunk a fogyasztoi
kiszolgalas/ kiskereskedelem ipardgban,
és 3-3-at az élelmiszeriparban, az
egészségligy és az alapanyaggyartas
tertiletén.

5 cégérték

Alegtobb tranzakcidnk hagyomanyos cégeladds
volt, rdadasul tipikusan tigyfeleink 100%-ban
adtik vagy vették a cégeket (ahogy az
osszeolvadasok, ugy a részleges kiszallasok is
nagyon ritkak itthon).

A cégek foldrajzi elhelyezkedése szerint az altalunk
sikeresen lezart tranzakciok 55%-a volt budapesti
illet6ségii; tovabbi harom esetben kiilféldon
dolgoztunk, és hisz sikeres ligyletet zartunk vidéki
céltarsasagokkal.

Az eladok iparaga tekintetében harom olyan
szakmacsoport van, ami a mi sikeres tranzakcidink
koziil kiemelkedik: tiz-tiz ligyletet zartunk az ipari
gyartas, az [T-technoldgiai szektor és az lizleti
szolgaltatasok teriiletén. Jelentds szamu (6)
tranzakciot zartunk a fogyasztoi kiszolgalas/
kiskereskedelem iparagban, és 3-3-at az
élelmiszeriparban, az egészségiigy és az
alapanyaggyartas teriiletén.

Milyen tipusu iigyleteket latunk?

Bar a szakmankat angolul Mergers & Acquisitions-nek
(ilyen sorrendben!) hivjak, a hazai viszonyok kozott
sajnos nagyon kevés dsszeolvadast (merger) latunk.
Hosszan lehetne elemezni, hogy miért lenne ilyenekre
sziikség, illetve mi okozza, hogy ezek szama alacsony,
de az mar feszegetné ennek az elemzésnek a kereteit.
Mi, ahogy korabban is emlitettiik, magunk is részt
vettlink ilyenben; tovabba az elmdlt 6t év soran két ilyet
tamogattunk (és azt gondoljuk, ez az 5%-0s arany az
osszes ligylethez képest talan tilreprezentalja a hazai
Osszeolvadasok aranyat az dsszes tranzakciohoz
képest, olyan ritkak ezek az ligyek). A legtdbb
tranzakcionk hagyomanyos cégeladas volt, raadasul
tipikusan iigyfeleink 100%-ban adtak vagy vették a
cégeket (ahogy az 6sszeolvadasok, ligy a részleges
kiszallasok is nagyon ritkak itthon). Néhany tokepiaci
tranzakcioban is részt vettiink. Korabban ez is integrans
része voltitthon is a befektetési banki tevékenységnek,
a Budapesti Ertékt6zsde viszonylagos erétlensége
miatt azonban ezek szama mara lényegesen
alacsonyabb, mint a privat tranzakcioké.

CMBP LEZART TRANZAKCIOK SZAMA - HATARON
ATIVELO TRANZAKCIOK BEMUTATASAVAL

2015. 2020.

09-12. 2016. 2017. 2018. 2019,  01-09. OSSZESEN
NEMZETKOZI 1 4 1 2 5 2 15
HAZAI 3 5 5 5 9 10 37
0SSZESEN 4 9 6 7 14 12 52

FORRAS: CMBP
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Az egyik legfontosabb kiilonbség, amit latunk, az az
ipardgi jellemzd szorzd. Az egészségiigy tertiletén, a
technoldgiai iparagban és az tizleti
szolgaltatdsokban 7-es és 8-as kortili atlagszorzdkat,
az élelmiszeripar és a kiskereskedelem tertiletén 6-
os és 7-es korli atlagszorzokat, az ipari termelés, az
energetika és az alapanyagok tertiletén pedig 5-0s
kortili atlagszorzokat latunk.

Kik a vevok az altalunk kezelt iigyletekben?

Az, hogy kik a vevok, két médon is elemezhetd.
Egyrészt a vevo tipusa szerint, masrészt a veve
illet6sége szerint.

Tipusa szerint nagyon biiszkék vagyunk arra, hogy az
utébbi 6t évben 9 MBI (azaz Management Buy-In =
menedzsment bevasarlasi) lgyletet zartunk. Régota
beszéliink arrdl, hogy az altalaban alacsony szinten
LKiszerelt”, azaz viszonylag rosszul strukturalt, az
egyszemélyben alapit6-tulajdonos-iigyvezet6tol
jelentds mértékben fliggd hazai vallalkozasok
természetes vasarldja lehet egy olyan menedzser altal
vezetett befektetGi csapat, ami aztdn maga be is il és
vezeti a céget az alapito helyett. Ot esetben MBO, azaz
Menedzsment Buy-Out, a céget addig is vezetd, de

;;;;;

tortént. Hét esetben pénziigyi befektetd, az ligyletek
60%-aban, 30 esetben pedig stratégiai befektetd
vasarolt.

Foldrajzi illet6ségiik szerint a vasarlok 33 esethen
magyar cégek és befektetdi csoportok voltak. 3 cég
német, 2 osztrak, 2 indiai, és 1-1 pedig belga, francia,
luxemburgi, holland, roman, svéd, svajci, angol és
amerikai kézbe kerdilt.

Végezetiil: mennyi az annyi?
Azaz: milyen értékelésen keltek el a cégek?

Vallalati tranzakciokban a cégértékelés egy viszonylag
egyszer(i szorzas eredményeként jon |étre; a vallalkozas
operativ készpénztermeld képességét (EBITDA)
szorozzuk meg az értékelési szorzoszammal. Az elmdlt
Ot év soran az altalunk kezelt igyletekben ez a
szorz6szam atlagosan hat koriil volt - akar egyszerd,
akar pedig cégértékkel stlyozott atlagot vesziink.

Atlag tranzakci6 ugyanakkor sosincs - egy-egy
tranzakcio soran alkalmazott értékelési szorzo sok
mindentdl fligg.

Az egyik legfontosabb kiildnbség, amit latunk, az az
iparagi jellemz0 szorz6. Az egészségiigy teriiletén, a
technoldgiai iparaghan és az iizleti szolgaltatdsokban
7-es és 8-as korilli atlagszorzokat, az élelmiszeripar és

CMBP LEZART TRANZAKCIOK - A CELTARSASAGOK
FOLDRAJZI ELHELYEZKEDESE MAGYARORSZAGON
2015-2020.

W 2015.09-12. M 2018
H 016. B 2019.
H 017 = 2020.01-09.
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FORRAS: CMBP
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CMmBP LEZART TRANZA‘KCI()K”SZAMA - 5
IPARAGI SZEKTOROK ES VEVOTIPUS SZERINTI BONTASBAN
VEVG TiPUSA
IPARAG PENZUGYI MBI MBO EGYEB  STRATEGIAI (0SSZESEN
IPARI GYARTOK 4 1 5 10
™T 5 1 4 10
UZLETI SZOLGALTATASOK 1 2 7 10
FOGYASZTASI CIKKEK 3 1 3 1
ALAPANYAGOK, VEGYIPAR, BANYASZAT 1 2 3
EGESZSEGUGY 3 3
ELELMISZERIPAR 1 2 3
INGATLAN 1 1 2
ENERGIA 1 1 2
EPITOIPAR 1 1
AUTOIPAR 1 1
0SSZESEN 6 7 7 2 30 52
FORRAS: CMBP
a kiskereskedelem teriiletén 6-0s és 7-es kordili < PP .
atlagszorzokat, az ipari termelés, az energetika és az CMBP LEZART TRANZAKCIOK - ERTEKELKES|
alapanyagok teriiletén pedig 5-0s koriili atlagszorzokat SZINTEK SZERINTI BONTASBAN, EV/EBITDA
|atunk.
Ehhez hasonl6, 30% korili killonbségeket Iatunk il 10
ugyanakkor masik két ismérv mentén is. Stratégiai és — m—
pénziigyi vevok: ha egy elad6 cég irant sikeriil stratégiai — — 7
vevo érdekl6dését felkelteniink, tipikusan atlagosan — N N 4
30%-kal magasabb szorzét fizetnek, mint a . e — 3 —
menedzsmentek. Ennek mi két okat latjuk. Egyrészt, ha . e e . —
stratégiai vagy pénziigyi befektetok vasarolnak, akkor ? 7 7_9 ﬁ TH

6k olyan cégek irant érdeklddnek, melyek atvehetdk,
azaz j0l strukturaltak, nem fiiggenek az alapitoktol.
Tehat az elmilt 5 év tranzakcidi alapjan jol
bizonyitottnak latjuk azt az altalunk sokszor
hangoztatott tapasztalatunkat, hogy a tulajdonosoknak
érdemes a céget fiiggetleniteni az alapit6tol, sajat
labra allitani, mert ez az értékelésben is megjelend
elényoket jelent. Ugyanakkor egy stratégiai vagy
pénziigyi vevo azért is tud magasabb szorzot
alkalmazni, mert 14t esetleg olyan novekedési /
koltségcsokkentési vagy egyéb szinergiat, amivel eleve
magasabbra értékeli a céget, és adott esetben
hajlandd ennek a szinergianak egy részét az eladd
szdmara a vételarban at is engedni. Megjegyeznénk
persze, hogy jo is lenne, ha minden cégre lehetne
stratégiai befektet6t talalni; sokszor az a gyakorlat,
hogy bar szerte a vilaghan keresiink, nem lehet mindig
stratégiai vevot talalni. llletve sokszor nem is
szerencsés ilyet keresni, hiszen tébbszor meriil fel az
eladokban az ellenséges felvasarlasoktol vald jogos

SZENDROI GABOR
UGYVEZETO PARTNER

CONCORDE MB PARTNERS
GABOR.SZENDROI@CMBP.HU

FORRAS: CMBP

félelem, illetve az, hogy a versenytars nem is a céget,
hanem csak a piacot szeretné megszerezni, és igy a
gondosan felépitett vallalkozas rovid Gton megsziinne.
llyen esetben ,fanyalodik” az eladé a nem stratégiai
befektetbkre, akik adott esetben atlagosan
alacsonyabb aron vasarolnak.

Az elmilt év 51 tranzakcidja alapjan azis vilagosan
latszik, hogy atlagosan 30%-0s arazasi kiilénbség van
a hazai-hazai tranzakciok és azon lgyletek kozott,
melyben benne van egy kiilfoldi fél. Ezzel bizonyitva
latjuk azt az egyébként a Forbes hasabjain is kdzolt
véleményiinket, hogy ha korlatozzuk a kiilféldiek
amUgy sem nagyon erds keresletét a hazai
véllalkozasok irdnt, azzal a hazai vallalkozasokat
nagyjabol 30%-kal értékeljiik le.

HAJDU-TAR GABRIELLA
IGAZGATO

CONCORDE MB PARTNERS
GABRIELLA.HAJDU.TAR@
CMBP.HU



Interju Jaksity Gyorggyel és Orbdn Krisztidnnal

A CMBP EGYELORE
SZUPERUL TELJESIT

BESZELGETES JAKSITY GYORGGYEL, A CONCORDE CSOPORT ELNOKEVEL,
ES ORBAN KRISZTIANNAL, AZ ORIENS ALAPITO-UGYVEZETO PARTNEREVEL
A CMBP ALAPITASANAK EVFORDULOJA KAPCSAN

0Ot éve zarult le a Concorde Vallalati pénziigyek és az
IMAP MB Partners dsszeolvadasi targyalassorozata.
Hogyan emlékeztek vissza a targyalasokra?

Gyuri: Tipikus ,akasztjak a hohért” szituacié volt:
vallalati 6sszeolvadasokkal, felvasarlasokkal foglalkozo
tanacsaddécégek késziiltek dsszeolvadni. Mindent, amit
az lgyfelekkel, ligyfeleknek szoktunk végigcsinalni,
nydjtani, most magunkon is kiprobalhattuk. Erdekes

Mindent, amit az tigyfelekkel,
tigyfeleknek szoktunk végig csindlni,
nyujtani, most magunkon is
kiprobalhattuk.

tapasztalat volt, és ez a gyakorlat kétségkiviil javitotta a
tanacsadok empatias képességét azzal, hogy maguk
keriiltek olyan Uzleti helyzetbe, mint amilyenbe az
ligyfeleik szoktak. Ugyanakkor jol jott a tobb évtizedes
tapasztalat ezen a téren, a targyalasok és a tranzakcio
lebonyolitasa is szakszeriien, gyorsan zajlott, és azéta is
minden a kozos megelégedésiinkre torténik, tehat jol
Jraktuk 6ssze” a két operaciot.

Krisztian: Mint minden rendes tranzakcid, ez is egy
kicsit hossz( volt. Taldn masfél év. Igazdb6l nem a
konkrét feltételek kidolgozasara ment el az idd, mert az
a rész nagyon gyors volt. Sokkal inkabb arra, hogy
jobban megismerjiik egymast, hogy megértsiik, melyik
fél mit is szeretne kihozni a kdzos cégbdl, hogy



osszefésiiljiik a viziokat. Felmeriilt sok kérdés.
Visszatekintve persze teljesen logikus volt az
osszeolvadas, de akkor azért nem pont igy éltiik meg. A
legnagyobb kiilonbség a mai és az akkori perspektiva
kozt az az 6tévnyi tapasztalat, amit egymasrol
szereztiink.

Miért gondoltatok, hogy sikeres lehet a két cég
osszeolvadasa?

Krisztian: Egyrészt a piaci helyzet, masrészt az érintett
személyek miatt. A 2010-es évek elso felében latszott,
hogy a hazai M&A piac gyokeres valtozasokon megy
keresztiil. Mi annak idején azért vagtunk bele az MB
Partners sztoriba, mert nagyon hittiink a magyar kkv-k
jelent6ségének emelkedésében. Hogy ki kell mozdulni
Budapestrdl, hogy ott kell kopogni minden magyar
kozépvallalkozo ajtajan. Aztan néhany éven beliil azt is
megértettiik, hogy barmilyen fontos és perspektivikus is
ez a szegmens, a kritikus cégméret fenntartdsahoz
sziikség van a tézsdei sztorikra és a nagyvallalati
hitelességre is. Ebben pedig a Concorde egyértelm(,
utolérhetetlen ,track record”-( tekintély volt. Ossze
akartuk illeszteni a két szegmens piacvezetdjét, hogy
egy, az 6sszes ligyféligényt kezelni tudo, hazai szinten
megkeriilhetetlen céget hozzunk létre. A masik fontos
szempont a személyiségekhez kapcsolddott. Mi nagyon
biiszkék voltunk és vagyunk arra, hogy soha nem
megyiink bele a csinybe, hogy egy bonyolult,
ingovanyos kozegben mindig tisztességesen,
megalkuvasok nélkiil mikddiink. Ha dsszeallsz
valakivel, kiilondsen, ha 50-50-es felallasban, akkor el
kell hinned, hogy a masik fél is pontosan igy
gondolkodik. Ez, lassuk be, dridsi elvaras
Magyarorszagon. Ebben az esetben ez megvolt. A
Concorde csapathol Gyurit, Norbit, Kareszt és Kalmant
is ismertem korabbrol. Nem kozelrdl, de annyira igen,
hogy lathattam, hogyan reagalnak bizonyos
helyzetekben. Kdlmannal még egy probadutra is
elmentiink Miinchenbe, hogy megprébaljunk kozosen
megszerezni egy megbizast. Ott volt két teljes napunk,
hogy atbeszéljiink egy csomd dolgot. Ezek a
benyomasok adtak a kezdeti bizalmat, ami miatt mi
bele mertiink vagni.

Hazankban kirivoan kevés cég vesz részt
osszeolvadasban. Bennetek ez az otlet hogyan
meriilt fel, és hogyan gyoztétek le az ilyen esetekben
a felekben gyakran felmeriilé bizalmatlansagot?

Gyuri: Tulajdonképpen az el6z6 kérdésre adott valasz
ezt is megvalaszolja, hiszen az lizleti racionalé és a jo
egyiittmikodés adott volt. Raadasul a tranzakcid
struktiiraja is rugalmasabb az altalaban megszokott
osszeolvadasoknal, hiszen jogi értelemben nem
o0sszeolvadas, hanem egy kozos Uj cég alapitasa tortént
meg 50-50%-0s részvétellel, és a gyakorlati

Harom hetente zarunk egy tranzakciot.
Oriasi gyakorlata, tapasztalata van
ennek a csapatnak.

9

Ossze akartuk illeszteni a két szegmens
piacvezetdjét, hogy egy, az Osszes
tigyféligényt kezelni tudé, hazai szinten
megkertilhetetlen céget hozzunk létre.

tapasztalatokra biztuk, hogyan tud ez a legjobban
mikddni, igy ha valami miatt mégsem azt
eredményezte volna, amit mindkét fél elvart az
ligylett6l, akkor lehetdség volt valtoztatni a struktiran,
vagy akar az eredeti helyzetet helyreéllitani, ami egy
klasszikus 6sszeolvadas vagy felvasarlas esetén nem
ilyen egyszerd.

Krisztian: Felmeriilni Ggy meriilt fel, hogy tudtuk, hogy
mi is és a Concorde is ragaszkodunk az M&A
cégiinkhoz, Ggyhogy a felvasarlas vagy az eladas nem
volt opcid. Ugyanakkor a piaci lehet6ség ott tatongott
el6ttlink driasira nyilva. Nem nagyon volt mas
megoldas, mint az 6sszeolvadas.

Biztosan volt a fejetekben elképzelés arrol, hogy
hova fog a kozos cég eljutni ot év alatt. Hogyan
latjatok a CMBP-t ezeknek az elképzeléseknek a
tiikrében?

Krisztian: A CMBP egyel6re messze tilteljesit. Az én
aspiraciom az volt, hogy Iétrehozzunk egy olyan
csapatot, amelyik barmilyen tigyféligényt a
legmagasabb szinten tudja kielégiteni. Ehhez ezen a
piacon minimum 8-10 munkatars, és évente az ehhez a
csapathoz mérten kell6 szamu megbizas kell, mert a
csapat csak igy tud allanddan tréningben lenni. A
csapat eltartasahoz viszont sikerek, lezart tranzakciok
kellenek, legalabb évi 5-6. Ehhez képest most 12
emberiink van, rengeteg megbizasunk, és az idén mar
13 lezart tranzakcionk. Pont Karesz emlitette a minap,
hogy ez azt jelenti, hogy harom hetente zarunk egy
tranzakciot. Harom hetente! Oriasi gyakorlata,
tapasztalata van ennek a csapatnak.

Gyuri: A cél a mi fejiinkben az volt, hogy a lehetd
legtdbbet kihozzuk az egymast j6l kiegészité
cégkarakterekbdl, és ennek eredményeként egy olyan
kombinacid jojjon létre, amely mind a kisebb, mind a
nagyobb lgyfelek igényeire maximalisan valaszt tud
adni, legyen sz6 magan- vagy nyilvanos piaci tigyletrél,
illetve ahhoz kapcsol6do tanacsadasrol. Az, hogy az U
cég az elso pillanattol piacvezetd a mid-market
tranzakcios piacon, illetve elsé helyen van évek 6ta a
sikeresen lezart ligyletek szamat tekintve, egyértelmien
visszaigazolta az eredeti elképzeléseinket.

Mire vagytok a céggel kapcsolatban kiilonosen
biiszkék?

Gyuri: Magyarorszagon sajnos kevés cég mondhatja el
magarol, barmilyen iparagat néziink, hogy tisztan piaci
alapon, tehat nem az egykori allami vallalat, vagy
gazdasag eszkozein, piacan, termékeivel, nem allami
és EU-s tamogatassal, vagy éppen a bankokkal
Ujratargyalt (értsd: nem teljesen visszafizetett
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Nagyon szeretnénk tovabb4, ha felnéne
néhany olyan tigyfeliink, akiknek
megvan a menedzsmentkapacitdsa arra,
hogy a régidban vagy Németorszagban
felvasarlasokkal terjeszkedjen.

hitelekkel) konnyitéssel, valamint nem a kedvez6 allami
megrendelésekkel tud sikeresen mikddni. A két
cégesoport és a kozos tandcsado cég ebbe a tisztan
piaci alapon miikodo elitklubba tartozik, és ez olyan jo
érzés, mint amikor sportoléinkat latjuk, amint
sportszeriien jatszva, versenyezve nyernek el rangos
nemzetkozi dijakat, helyezéseket, mert ez valoban a
szorgalomrol, gyakorlasrol, intellektusrol és kitartasrol
sz6l. Ez szamunkra egyben etikailag is a legvonzobb
(tja a tiszta szabadversenynek.

Krisztian: Két dolog jut eszembe. Egyrészt az, hogy
amikor kezdtiink, ez két cég volt. Két kiilonbozé
kultaraja cég. Ma viszont teljesen egyértelmiien egy.
Van egy CMBP-s munkamadszer, egy megkozelités, ami
csak erre a cégre jellemz0, és amelyik szemmel
lathatéan nagyon hasznos az ligyfeleinek. Van benne a
Concorde-hol, van az egykori MB Partnersbdl, de igy
egyben csak itt, a CMBP-ben van meg. A méasik a cég
nemzetkozi sikerei. A magyar M&A-piac europai
viszonylatban nagyon kicsi. Ennek ellenére a CMBP a
nemzetkdzi IMAP-halo6zat, a vilag egyik legnagyobb
kozépvallalati M&A-szovetsége, kutatasi kdzpontja és
az egyik legtobb tranzakciot zaré tagja. Amikor
kezdtiink, azt is nehéz volt elémi, hogy a német vagy a
francia partnerek komolyan vegyék a
megkereséseinket. Mara Gabor az IMAP egyik alelnoke,
globélis boardtag, és minden mas tagnal tobb
nemzetkdzi tranzakciot bonyolitunk. Ez mar egy (i
helyzet: a partnercégek hivjak 6ket, hogy van-e valami
érdekes lehetdség.

Mikor volt az a pillanat, amikor tigy lattatok,
megérte?

Krisztian: En annyira hittem ebben a sztoriban, hogy az
els6 pillanattdl kezdve igy érzem. Egyszeriien ott volt ez
a gigantikus piaci rés, és senki nem prébalta betdlteni.
A CMBP megprébalta.

Gyuri: Az els6 pillanattdl vilagos volt, hogy jo Gton
jarunk, még akkor is, ha idénként voltak és lesznek is
még nehézségek. A magyar vallalati tranzakcios piac
latszolag nagy, valdjaban azonban kevés sikeresen
lezart ligylet van, ami sok okra vezethetd vissza, részben
az el6z6 valaszban érintett gazdasagi sajatossagokra is.

Tehat nem az elSttiink 4ll6 korlatlan
piaci lehet6ségek, hanem a kreativitas
és szorgalom, valamint a harom
évtizedes szakmai tapasztalat az, ami
miatt j6l miikodiink.

Tehat nem az el6ttiink allé korlatlan piaci lehetéségek,
hanem a kreativitas és szorgalom, valamint a harom
évtizedes szakmai tapasztalat az, ami miatt jol
mikodink.

Ma hogyan latjatok a CMBP kovetkezo ot évét?
Milyen fejlddést lattok a cég elott?

Krisztian: Az MBI-sztori igazab6l csak most kezdddik.
Ot éve probalunk meggydzni sikeres menedzsereket,
hogy a nagy lehet6ség abban van, hogy a sajat
pénziiket kockaztatva atvegyenek olyan honi kkv-kat,
ahol a tulajdonos nyugdijba szeretne vonulni. Ez persze
kockazatos és rendszerint komoly foldrajzi mobilitast
igényel, de fantasztikus hozammal kecsegtet. Ezt a
piacot gyakorlatilag a CMBP épitette fel, alakitotta ki és
azidén végre berobbant: négy ilyen iigyletet zartunk.
Szerintem ezen a teriileten 6ridsi lehetdségeink vannak.
Nem lennék meglepddve, ha par év milva évi 10-15
ilyen tranzakci6t bonyolitananak a fitik-lanyok. Nagyon
szeretnénk tovabba, ha felnéne néhany olyan
tigyfeliink, akiknek megvan a menedzsmentkapacitasa
arra, hogy a régidban vagy Németorszagban
felvasarlasokkal terjeszkedjen. Akkor végre nemcsak a
nemzetkozi ligyfeleink hiznanak hasznot a CMBP
nemzetkdzi kdzépvallalati vilagba vald oriasi
beagyazottsagabol, hanem a hazaiak is.

Gyuri: Ezen az Gton kell tovabbmenni, és a
kozépvallalati szféraban megszerzett piacvezetd
pozici6t kiharcolni a nagyobb iigyletek piacan is. Ez
nem evidencia, mert itt sokszor belelitkdziink azokba a
sajatossagokba, amelyekre az el6z6 valaszokban
utaltam, de nem is megvaldsithatatlan cél.

Milyennek latjatok ma a hazai cégértékesitési
piacot? Merre van a fejlodés iranya?

Krisztian: Van egyrészt egy nyilvanvald
professzionalizalddasi trend. A hazai tulajdond
vallalkozasok nagy része kezdi levetkézni az egykori
vadkeleten rarakddott cselekvési normakat. Ez minden
szempontbdl nagyon hasznos, nem utolsésorban néveli
avallalati értéket is. Van egy ezzel szembe mend
folyamat is: az, ahogy a politika altal felkent csdkosok
nyernek teret az 6nerébdl el6rejutott magyar vallalkozok
terhére, egyértelmiien visszafelé visz minket az idében.
A cégértékesitési piac jovdje szempontjabol a 5
kulcskérdés az, hogy mi lesz-e két jelenség ereddje. En
természetemnél fogva optimista vagyok, igyhogy azt
gondolom, hogy a végén minden jéra fordul, de nem
gondolom, hogy ez egyenes vonal fejlodést jelent.

Koszonjiik nagyon szépen a beszélgetést!

NAGY KALMAN
UGYVEZETO PARTNER

CONCORDE MB PARTNERS
KALMAN.NAGY@CMBP.HU
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BESZELGETES SZENDROI GABORRAL ES NAGY KALMANNAL
A CMBP ALAPITASANAK EVFORDULOJA KAPCSAN

Az els6 baratkozastol a kozos vallalat alapitasaig
két év is eltelt. Mai fejjel, nem kellett volna egy M&A
szakértot bevonni?

Gabor: Két év azért nem volt, de toltottiink vele masfél
évet, az biztos. De ez egy nagyon harmonikus id6szak
volt; a feleknek voltak atgondolnival6ik, ezen egy
tanacsad6 nem segitett volna. Jogaszok és
adotanacsadok egyébként mindkét oldalon részt
vettek, tehat nem maradtunk teljesen irdnymutatas

nélkiil. Megjegyzem, a német IMAP-o0s kollégaink
cégébe egy nagyobb bankcsoport beszallt, az 6
esetiikben is csak a vevonek volt tranzakcios
tanacsadoja - és az a bank nem is nagyon tapasztalt a
tranzakciok terén.

Kalman: A mi iizletiink magasan képzett, motivalt
szakemberek egyiittm{ikodésérdl szol. Igy talan a
legfontosabb feladatunk az volt, hogy meggy6zddjiink
arrél, hogy emberileg és szakmailag sikeresen egyiitt
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A bizalom mar elengedhetetlen
feltétele volt a beszélgetések
elkezdésének is, majd még inkabb a
végsd elkotelez6désnek, az
Osszeolvadas megvaldsitasanak.

tudunk-e dolgozni. Ehhez pedig ki kell épiteni a
kolcsénds bizalmat, sokat kell beszélgetni - lehetett
volna sietni, de nem volt sem érdemes, sem
sziikséges.

Ha egy tanacsado cég a ,pénztaregyenlege” és egy
marék szotyi osszegét éri, akkor ugye nem az
értékelésen ragodtatok?

Gabor: Szerencsére mindig is egy kozos vallalat
Iétrehozasaban megtestesiilé 6sszeolvadasrol volt szd,
raadasul a felek a beszélgetés legelején
megallapodtak, hogy a két cég méretét nagyjabol
hasonlénak gondoljak. Ez a kérdés a legelején
tisztazasra keriilt, és tobbet el6 sem lett véve.

Kalman: A két cég az dsszeolvadas el6tt koriilbeliil
ugyanakkora csapatokkal produkalt 6sszevethetd
pénziigyi teljesitményt, igy ahogy megsziiletett a
komoly egyiittmiikodési szandék, az 50-50%
tulajdonképpen adottsag volt. A pénztarat a biztonsag
kedvéért hazavittiik.

Versenytarsak kozott visszatéro kényes téma a
bizalmas informaciok megosztasa, ezt hogyan
kezeltétek?

Kalman: Konnyen, ilyet nem osztottunk meg
egymassal. Abban a szerencsés helyzetben voltunk,
hogy a kdzos cég sikere szempontjabdl multbeli, illetve
folyamatban levé ligyletek részletei nem voltak
érdekesek.

Gabor: Egymas aktiv ligyfeleinek listajat példaul csak a
tranzakcio zarasat kovetéen ismertiik meg. Az ezekbdl
érkezd bevételeket egyébként egy atmeneti id6szak
alatt kifinomult képlet szerint még megosztottuk a
CMBP és elédei kdzott, vagyis az 50-50%-0s tulajdont
a jovobeni kilatasokra alapoztuk.

A kettds iigyvezetés egyiittes alairassal parosult.
Nehezen jott meg a bizalom?

Kalman: A bizalom mar elengedhetetlen feltétele volt a
beszélgetések elkezdésének is, majd még inkabb a
végso elkotelezodésnek, az dsszeolvadas
megvalositasanak. Evek, évtizedek Gta sikeresen
miikodo iizleti modelleken valtoztattunk, ezzel az adott
idépontban természetesen a vart elonyok érdekében
kockazatokat is vallaltunk.

Gabor: Ez inkabb praktikus kérdés volt. igy kdnnyen és
gyorsan megismertiik egymas mikodését. Egyébként
ezt a gyakorlatot viszonylag gyorsan megszintettiik.

...de az egymas iizletrészeinek forgalomképességét
csak korlatoztatok?

Kalman: Természetesen &t kellett gondolnunk a kozos
mikddés sziikségszerii, lehetséges és valdsziniitlen
forgatokonyveit egyarant, errél kotottiink is szindikatusi
szerzOdést. Azt azbta talan egyszer sem vettiik el6, de
az elévasarlasi jogot minden bizonnyal a Ptk.-n
tllmenden is szabalyoztuk.

Gabor: Igen, tulajdonképpen a leghosszabban pont
arrél beszéltiink, hogy adott esetekben milyen
kovetkezményekkel jar, ha valaki egy ponton ki akar
szallni a partnerek koziil. Mivel iizleti modelliink az
egyittmikodésen alapul, illetve markaneviink az
anyavallalatok nevét tiikrozi, az el6vasarlasi jog
dénmagaban nem oldotta volna meg egy esetleges
szétvalas kérdéseit.

A feliiletes szemlélddo kevés hasonlo személyiség-
jegyet fedezhet fel rajtatok. Voltak
tanyérdobalasok?

Gabor: Azt gondolom, hogy a lehetdségekhez képest a
legharmonikusabb ,hazassagban” miikddiink. Alig
tudok visszaemlékezni az utdbbi 6t évbal, amikor
hangosabban érveltiink volna. Tanyérdobalas aztan
végképp nem volt.

Kalman: Szerintem t6bb dologban hasonlitunk, mint
kiilonboziink, kozos értékre épitve tudunk sikeresen és
j6 hangulatban egyiittmiikodni. A kiilonbségek
szinesitik az életet, az eltérd gondolkodas pedig az
lizleti fejlédésnek is fontos motorja.

Ha az integracio sikerességét a fuzionalé csapatok
elégedettségén mérnénk, hogyan értékelnétek, hogy
ot év utan alig maradt, akit errdl kérdezhettek?

Kalman: Ha arra gondolsz, hogy az alapito tizenegy
fob6l négyen vagyunk még, ez a mi szakmankban
eléfordul. A tdvozasok adddtak akar egyedi
élethelyzetekbdl is, példaul ketten koltoztek kiilfoldre,
de leginkabb abbdl, hogy nalunk jelentds
tapasztalatokat szerzett kollégak mas teriileten is ki
szerették volna probalni magukat.

Gabor: Arra vagyunk kiilonosen biliszkék, hogy a
legtobben, akik elhagytak minket, ligyféInél kaptak
komoly allast, vagy magas presztizsii MBA-programba
kezdtek, illetve az itt tanultakra épitve kiils6
finanszirozas bevonasaval sajat vallalkozasba kezdtek.
Versenytarsnal egy volt kollégank dolgozik.



Ha visszanéztek az akkori jovoképre, ot éve mi volt a
legnaivabb elképzelésetek?

Gabor: Azt példaul reméltem, hogy a hazai tékepiac
gyorsabban magara talal a pénziigyi valsag okozta
sokk utan. Mostansag gyakrabban torténik érdekesség
a Budapesti Ertékt6zsdén, de ez kicsit lassan fejl6dott
Ki.

Kalman: Naivsaghoz talan mar 6reg vagyok, de akkor
sem tudok sok mindent kiemelni, ha gy értem a
kérdést, hogy mi nem jott be az eredeti
elképzelésekbdl. Az elmdilt ot év alatt a nemzetkozi és
annak megfelel6en a hazai gazdasagpolitika, pénz- és
tokepiac eseményeit figyelve folyamatosan (gy érzem
magam, mint a viccbéli szenior foldmiives szakember -
azt hiszem, hogy nem vagyok egyediil.

Volt-e olyan, ami maradéktalanul bejott?

Kalman: Ami az egyiittm(ikodés eredményeit illeti,
Iényegében minden bejdtt, aminek persze az egyik titka
az, hogy nem terveztiik til a részleteket. Pénziigyileg
elértiik volna az optimista lizleti terviinket is, ha
készitettiink volna ilyet formalisan.

Gabor: Az 6sszeolvadt markanév bevezetése
mindenképpen sikeresnek mondhatd.

Egy brand legyen Iényegre tord, kifejezd,
megjegyezhetd. Probalkoztatok ilyen néwvel is?

Gabor: Nalunk ez nem volt szempont, mi
végeredményben nem B2C brand vagyunk.
Ugyanakkor kiemelten fontosnak tartottuk, hogy a
praktikussag mellett a milt folytatasa is megjelenjen.

Kalman: Concorde MB Partners, IMAP - a Iényeg
benne van, mi mar megjegyeztiik, hol itt a kérdés?

Mit adtak nekiink a szakmai tulajok?

Gabor: Brandet, kapcsolatrendszert és konkrét
tranzakciokat. Tokepiaci tranzakciokban tovabbra is mi
vagyunk a Concorde Csoport corporate finance
szolgaltatasokat nyljto tagja; az Orienst meg id6nként
tamogatjuk tranzakciéikban. De fontos, hogy
alapvetéen mindenki csinlja, amire alapult; a
Concorde brokercég és privat banki szolgaltato, az
Oriens tékebefektetd, mi pedig tranzakcids tanacsadok
vagyunk.

A markak ismertsége fontos szimunkra,
gyakran egy potencidlis tigyféllel
elkezdett beszélgetés kozben dertil csak
ki, hogy a kezdeti bizalmat valamelyik
tulajdonosunkkal meglevé jé kapcsolata
alapozta meg.
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Arra vagyunk kiilonosen biiszkék, hogy a
legtobben, akik elhagytak minket, tigyfélnél
kaptak komoly allast, vagy magas presztizst
MBA-programba kezdtek, illetve az itt tanultakra
épitve kiilsé finanszirozds bevondsaval sajat
vallalkozasba kezdtek.

Kalman: A markak ismertsége fontos szamunkra,
gyakran egy potencialis tigyféllel elkezdett beszélgetés
kdzben derill csak ki, hogy a kezdeti bizalmat
valamelyik tulajdonosunkkal meglevé j6 kapcsolata
alapozta meg.

Gabor: Most, hogy jobban belegondolok, van még a
kedvezményes Economist eléfizetés...

Kalman: ...meg a csoportos uszodabérlet.

Milyennek latjatok ot év miilva a tipikus CMBP-
iigyfelet?

Gabor: A kiildetésiink az, hogy a hazai kozép- és
nagyvallalkozok és vallalatok eurdpai szinti sikerének
megkeriilhetetlen tdmaszai legyiink. Hat ilyennek,
sikeresnek.

Kalman: A tipikus tigyfél csak egy idea, ténylegesen
minden iigyfél kiilonbozo. Uri szabok vagyunk, nem az
a kérdés, hogy éppen oltdnyt vagy frakkot készitiink,
hanem mondjuk milyen szinii bélés, hogy megy
legjobban az ligyfél szeméhez.

Lesz-e rajtunk nadrag, ha a cégvasarlasokat is hajto
olcso forrasok elapadnak?

Gabor: Mi Ggy latjuk, hogy a cégvasarlasok hajtéereje
a cégeladas, azaz a generaciovaltozas sziikségessége.
Ez pedig nem az olcs6 forrasok jelenlététol fiigg,
hanem a vasarlasi kedvtdl. Reméljiik, ez a kovetkezd
években nem valtozik.

Kalman: Hogy az el6z6 kérdésnél megkezdett
hasonlatot folytassam, ha (ri szabok vagyunk,
mindenképpen gondoskodunk a sajat nadragunkrol.
Ha az olcso forrasok egyébként egyszer elapadnak, a
hazai és nemzetkdzi kamatszintek szamottevé
novekedésnek indulnénak, az a cégfelvasarlasi
ligyletek finanszirozasan messze tllmutat6 gazdasagi
hatasokkal fog jarni - nem a nadrag lesz a kérdés,
hanem a bukdsisak.
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ARRA GONDOLTUNK, ITT AZ IDEJE, HOGY A FOLYTONOS KOMOLYSAGOT
(VAGY KOMOLYKODAST) KICSIT FELRETEVE, KOTETLENEBB FORMABAN
MUTASSUK BE A CONCORDE MB PARTNERS KOLLEGAIT. A CSAPAT
TERMESZETESEN HETEROGEN, VAN, AKI A KEZDETEK OTA ITT DOLGOZIK,
VAN, AKI FRISSEN CSATLAKOZOTT. VAN, AKI HOSSZU EVEK
TAPASZTALATAVAL BIR, ES VAN, AKIT MEG AZ IFJU LELKESEDES HAJT.

Milyen is a ,,tipikus” CMBP-s kolléga?

Tobb dimenzié mentén tettiink fel kérdéseket kollégaink

szamara, hogy természettuddsokat is zavarba ejté

precizitdssal hatarozzuk meg a ,tipikus”, esetleg ,ideélis”

kolléga profiljat. A felmérésbdl a kovetkez6 roppant

hasznos kép rajzolddott ki. A tipikus CMBP-s kolléga:

e Varhatéan 182 cm magas. De biztosan 170 és 190
kozott lesz valahol.

Median slya 76 kg, de azért ennél vannak
tekintélyesebb stlyd kollégdink is.

Cipémérete jo eséllyel 44-es, ennél azért a csapat
fele kisebb labon él...

Eletkora pont 36,5 év, sziilinapjat janiusban tinnepli,
és az ikrek horoszkopot olvasgatja.

Tipikusan nincs gyermeke, de ha mégis lenne, akkor
viszont leginkabb harom gyermeknek orill.
Legvaldsziniibb, hogy testvér mellett nevelkedett, igy




aversenyszellem, és reméljiik az egyiittmikodési
képesség is kezdetektdl beleivodott.

e Tipikusan 4 cm-s (atlagosan viszont 9 cm!) barna
haj, és a barna szem arulkoda jel.

¢ Azelmilt hénapok home office-a utan j6 eséllyel
borostas vagy szakallas. Azért a rendesebb kolléga
tigyféltalalkozo el6tt borotvalkozik. Aki ezt nem teszi,
nyugodtan kérddre vonhato.

* Fiatal koraban izgalmas sportokat (izott - jéghoki,
kézi, kosar, vizilabda, vitorlazas, foci. Mara viszont
inkabb csak fut és biciklizik. TV-ben, ha nézi
egyaltalan, akkor a labdasportokat koveti.

¢ (Cégiinknél atlagosan 6t éve dolgozik, igy rendkivill
tapasztalt és rutinos.

¢ 50 szazalékos eséllyel az egyetem mellett valami
szakkollégiumban is fejlesztette magat

* Tipikusan zongora elé iiltetve sem vall szégyent...
esetleg még trombitan, gitaron jatszik.

¢ Angol mellett németiil még jo eséllyel versenyképes,
de meglepben nagy szamban latinul is szivesen
beszélgetne, mar ha ez még él6 nyelv lenne...

¢ Ha nem létezne a tranzakcids palya, akkor sem
csinalna semmi hasznosat. Lenne szociologus,
jogasz, kdzgazdasz, bankar, esetleg
vegyészmémok...

o Azesetek 82%-aban inkabb kutyaparti... macskak
kiméljenek...

Mire képesek egyiitt a CMBP-s kollégak?

Egyiitt tobbre vagyunk képesek - tartja a mondas.
Természetesen igaz ez a CMBP-re is. Példaul:

¢ Haegymasra feje tetejére allnak, akkor néhany centi
hijan 22 méter magasra éménk fel Iétra nélkiil. Azaz
kénnyedén be tudnank készonni a hetedik emeleti
ablakon barkinek egy lakotelepen. Viszont
természetesen nem allunk egymas fejére, inkabb
felsétalunk a hetedikre.

o Egyltt sem nyomunk egy tonnat... Nagyjabol egy
Wartburg silyaval tudjuk felvenni a versenyt.

e Tobb mint 400 év tapasztalataval rendelkeziink. Igy
nagyjabol annyi rutinunk biztos van az életben, mint
Magyarorszag harmadik legid6sebb fajanak...

» Gyermekekbdl biiszkén ki tudnank allitani egy teljes
focicsapatot és harom cserét... Sajnos azonban a
gyerekek egy része még jarni sem tud, igy nem
valoszin(, hogy nyerni tudnank barki ellen...

¢ Tranzakcios szakmai tapasztalatunk a 60 évet is
meghaladja, teljes szakmai multunk pedig talan mar
évszazados...

Természetesen a nap végén minden kolléga kiilon
egyéniség. Nem létezik a ,tipikus” kolléga. Alljanak itt
tehat egyedi hasznos/haszontalan kérdések és
valaszok. Igyekeztiink minden kérdésben elrejteni egy-
egy érdekes részletet az adott kolléga érdeklddése, élete
kapcsan. J6 olvasgatast hozza!
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SZENDROI
GABOR
UGYVEZETO
PARTNER

Gabor, mi volt szakmailag a leghasznosabb képesség
vagy tudas, amit négy leanyodtol tanultal el?
Az allhatatosan kérés, a hiszti.

Rengeteget vezetsz, évente tigy 40 ezer km-t.

Milyen valtozast hozott életedbe a Waze?
Rettentden megnyugtat, hogy tudom, az optimalis Gton
megyek; sok Uj utcat és Utlehet6séget megismerek.

B ®
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NAGY KALMAN g%
UGYVEZETO :
©

PARTNER

Kalman, tgy tudom, sokat kerékparozol, mit tanultal
beldle?

Jaj, nagyon sok mindent: ami nem 6l meg, az er6sebbé

tesz, minden emelkedd utan jon egy lejtd stb. De talan a
legfontosabb: vakodj a fehér furgontol!

Te vagy legrégebben az iparaghan, melyik
technoldgiai vivmany tette jobba az életed?

Es hianyzik-e a fax vagy a személyhivo?

Azt hiszem, hogy a nyomtatas feltalalasa segitett a
legtdbbet, faraszt volt silabizalni a sok akombakom
kézirast - mondjuk a kis szines rajzokat szerettem. Fax?
Személyhivo? - segitenél egy kicsit, hogy pontosan mire
gondolsz?

|
PAPP LASZLO ] &

PARTNER

Laci, nagyon szereted az autokat, mégis Toyotat
vettél. Miért?

Mert Toyoda San megigérte: no more boring cars, én
meg hittem neki. Amigy a hajtaslanca miatt, és persze
vonzanak a nagy szedanok, biztosan egy gyerekkori
kibeszéletlen trauma miatt.
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Veresegyhazra koltoztél a csaladdal. Van-e hir?
Asszonykorus, medveotthon, veteran polgarmester,
veresi paradicsom?

Egyszerre csendes, szép és vallalkozo szellem(i varos.
55 éve nincs nagy izgalom a valasztasokon, de amig a
Piccolo vigan terem, a medvék sem vagynak vissza a
malnasba. Mindig 6! esik hazatémi, pandémia idején
annyira, hogy inkabb el sem megyek.

Hianyzik az amator szinjatszas?

Csak amig eszembe nem jut, hogy mindenki mennyivel
jobb volt. De a szinhaznak sokat készonhetek, béven
jottek életre sz6l6 élmények, hajra Doktorock!

& |5

MICHALETZKY
k MARTON
| . PARTNER

Marton, parod kutyajaval kezdetben nehezen jottetek
ki. Min valtoztattal az elmiilt évek soran, hogy a kutya
most mar kedvel téged? Mit tanultal ebbdl?

A kutya a kezdetektdl kedvelt engem, forditva ezt nem
mondhatom. Az valtozott, hogy megszoktam. llletve a
koronavirus alatt hiiségesen abban a szobaban aludt,
amelyikben én. Ertékeltem a tor6dését.

Marton, akadémiai hatterii csaladbdl érkezel, a
hosszii neved mellé rettenetesen hosszii neved
mogotti végzettséged listaja. Javaslod-e masoknak
is? Miért volt ez rossz otlet?

Javaslom barkinek, akinek van hozza képessége,
leginkéabb tiirelme. Sokat lehet mindegyikbdl tanulni.
Egyetlen hatranya, hogy néha csodabogarnak tartanak
miatta, mert nincs mindenkinek ennyi. De hat ez csak
egy ok, amiért csodabogarnak tartanak. :)

ENDRODI
ANDRAS
PARTNER

Andras, kavéfiiggoséged legendas. Igaz-e, hogy
minden iigyféltalalkozon kérsz kavét, még este is?
Ez sajnos igaz, Minden talalkozon kérek kavét. Barhol,
barmikor. Azt kifejezetten kedvelem, ha egy-egy régen
ismert ligyfél asszisztens kollégaja mar meg sem
kérdezi, hogy kérek-e kavét, csak kedvesen kihozza.

Kinosan rendszeretd vagy (tiszta irodai asztal, iires
inbox, folyton mosott autd). Milyen elonyokkel vagy
hatranyokkal jar ez az iigyfeleid szamara?

Csak remélni merem, nem vagyok til idegesitd, amikor
mindent alaposan korbe akarok jarni. Azért remélem
persze, hogy a rendszeretetnek latjak elényeit is a
partnerek.

HAJDU-TAR
GABRIELLA
IGAZGATO

Gabi, szamos kutatast csinaltal az évek soran a
CMBP keretein beliil. Melyik tanulsaga volt a
legizgalmasabh szamodra?

Alegels6 PrivatTop100 sajtévisszhangja. Rengeteg id6t
toltottem szorzok keresésével, a cégek pénziigyeinek
0sszeszedésével, és hogy hidnytalan legyen a lista.
Atulajdonosok életkora és csillagjegyeik csak poénbal
keriiltek bele, mégis ez volt, amit kiemeltek, és atvettek.



Remek siiteményekkel szoktal kedveskedni a
csapatnak szinte heti rendszerességgel. A siités mely
szakasza soran tudsz leginkabb projekteken
gondolkodni?

Amikor mar a siitében van a siiti. A j6 siiti titka a jo
recept, amit kdvetni érdemes, és odafigyeléstigényel.

Te talalod ki a legkreativabb programokat,
ajandékokat a csapatban. Honnan szarmazik a
varazserdd? Milyen jo otleted van az olvasok
szamara?

Ez kicsit kidbranditd lehet: sajnos az én fejem sem
kaptalan, bevallom listat vezetek a telefonomon a
pillanatnyi dtletekrdl és az olyan dolgokrol, amik
ihletaddk lehetnek.

S\
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IGAZGATO

Tamas, van egy Carlos névre (nem) hallgato, nagyon
csiinya kutyusod. Miért j6 ez neked?

Carlos kivalasztasa egy igen hossz( folyamat eredménye
volt. A kisfilink mellé kerestiink egy idedlis tarsat, kicsit
tgy, mint egy felvasarlasi folyamat soran szamos
szempont figyelembevételével. VEgiil egy kis Boston
Terrier mellett dontottiink, akire tényleg igaz, hogy a
szépsége beliilrél fakad.

Mi a kedvenc éjszakai jaratod?

Nehéz erre vélaszolni... nagyon. Az elmlt években egy-
egy farasztd nap utan szamos izgalmas helyre sikeriilt
eljutnom éjszakai jaratok segitségével. Kiilon koszonet a
kollégaknak, akik engedték, hogy kreativan valasszak a
buszallomason hajnali haromkor.

Az elmiilt tiz év minden iigyfelére, ajanlatara és
projektjére emlékszel. Mi a titkod?

Talan a sok éjszakai utazas. :) Fleg régebben szinte az
osszes ligyféljeldlttel folytatott elsd kords egyeztetésben
valamilyen szinten részt vettem, és ezeket mindig
szerettem nyomon kdvetni. Talan ennek eredménye,
hogy ennyi minden megmaradt a fejemben.
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MULT AKOS
TANACSADO

Akos, rendszeresen eszel gyiimolcsot. Miért?
Ugyebar az irodaban rendszeresen kapunk gyiimolcsot.
Amikor a céghez keriiltem, tobbszor eléfordult, hogy a
gylimolcs a kukaban végezte, és engem leginkabb ez
zavart, nagyon nem szeretek ételt kidobni. Mostanra
pedig egyszer{ien megszerettem a gyiimolcseveést.

Kalligrafia mint hobbi, mesélj rola!

Kalligrafia joga, nem sima kalligrafia... :) A gyakorlatok
szempontjabol azértinkabb a Thai Chi-ra hasonlit. Csak
ajanlani tudom mindenkinek, stresszoldd,
immunerdsitd, javitja a vérkeringést, emésztést, iziileti és
gerincproblémak kezelésére is alkalmas. Van, aki szerint
a Covidra is j6, de mi persze ilyet nem terjesztiink...

Most szerzed a jogositvanyt. Korabban a bolygo
védelme tartott vissza, vagy mas oka volt?
Nyiregyhazan néttem fel, ott nem kerdilt ra sor.
Budapesten tanultam tovabb, de ezalatt nem kellett
auto... Az egyetem elvégzését kdvetben pedig,
fogalmazzunk Ugy, inkdbb a munkara koncentraltam,
mint a jogositvany megszerzésére. Viszont, ha leszis
jogsim, akkor sem tervezek aut6t venni: a belvarosban
lakom és jarok dolgozni is, gyorsabb bejutnom
tomegkozlekedéssel. Ha autéra lenne sziikségem, nagy
valészinliséggel car sharinges autét fogok hasznalni.

‘ Ll
=

ELEMZO

Fanni, fiatalon sok vitorlasversenyen vettél részt.

Mi volt a legnagyobb hiba, amibél sokat tanultal?

A vitorlazasnal nagyon sok mlik a rajton, és azt nem
konnydi jol kivitelezni. Egyik nagy hibamat akkor
kovettem el, amikor a magyar bajnoksag utolsé
futamaban nem mertem odaallni a rajtnal a megfeleld
helyre. Fejben ugyan tudtam, hogy mi lenne a helyes
pozicié, de nem volt meg hozzé az 6nbizalmam, hogy
elhiggyem, hogy nyertesként tudok kijonni egy szoros
rajtszitudciobol. Ezért aztan stratégiai szempontbol
kevésébe j6 oldalt valasztottam, mert tudtam, hogy ott
kevesebb hajo lesz, s igy kevesebb eséllyel ragadok bent
a rajtndl. Valdban tiszta szélben tudtam elrajtolni, de
uténa kényszerpalyara keriiltem, s végig a rossz oldalon
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kellett vitorlaznom. Ez az 6nbizalomhianyos dontés a
magyar bajnoki cimembe keriilt, de megtanultam, hogy
az éles szituaciok kikeriilésével nem lehet nyerni, csak
azok megoldasaval.

Elég kompetitiv vagy, folyamodtal-e mar cselhez
gyozelem érdekében?

Alapvetden a lefektetett szabalyok szerint szeretek
jatszani, szerintem csak igy van értelme. Ugyanakkor
mindig sokat jar az eszem azon, hogy szabalyos keretek
kozott hogyan lehet addicionalis elényre szert tenni. Volt
mar ra példa, hogy par mondattal mar a parton sikerilt
fejben dsszekavarni az ellenfelet, s igy a vizen a
versenyen nem tudott jol teljesiteni. Ehhez persze kellett
azis, hogy jol ismerjem az ellenfelet, masnal akar
visszafelé is elsiilhetett volna a dolog.

"i TOTH NANDOR @

ELEMZ0

Nandi, spanyol nyelvteriileteken eltoltott utazasaid
soran hany flamingoval talalkoztal? Hogyan
hasznositod ezt a tudast a mindennapi szakmai
munkad soran?

Sokkal, de egészen biztos vagyok benne, hogy létezik
olyan hosszi fékdnyvi szam, mely ezt ki tudna fejezni.
llyen iranyl tapasztalataimnak héla specidlis
képességre tettem szert: kellemes latvanyukrol akar mar
visszafogottan nosztalgiazva is hamarabb megtaladlom a
rézsaszin felhds boldogsagot adatszobak, exceltablak és
prezentaciok végtelen horizontjan vandorolva.

Kolumbiai utazasod soran lettek meghirdetve idehaza
az els6 lezarasok. Milyen volt a haza ut?

A Covid szele épp a helyi kavéfoldeken elmélyiilve ért
utol, ahonnan minddssze 12 éra hegyi buszozassal mar
elérhetd volt értelmezhetd infrastruktara. Kézben
informacio utan kutatva a korabban alacsony szinten
elkényelmesedd spanyoltudasom hirtelen nagyot volt
kénytelen fejlddni. Végiil az orszag lezarasa el6tti utolso
pillanatokban sikeriilt elhagyni a kontinenst, mikdzben a
repiiléutat ,szinesitette” az egészségligyi vészhelyzet és
a véletlenszer(i jarattoriések is, de a szerencsének
koszonhetden a masnapi home office mar szeretett,
aggodo kollégaim id6zonajaban kezdédhetett meg.

©
MATOS BENCE £>

ELEMZO

Bence, tobb kollégahoz hasonloan szakkollégiumi
hattérrel csatlakoztal a CMBP csapatahoz.

Mi a legkedvesebb kollégiumi élményed?

A kollégiumot a kdzos gondolkodas és egyiitt cselekvés
az, ami igazan j6 hellyé teszi. Legyen sz6 a mindennapi
mikodésrol, kurzusmunkardl vagy barmi mas témarol,
arra mindig volt lehetdség, hogy barki felvezesse az
Otleteit, ttmait mas kollégistaknak, akik kell6
kritikussaggal fogadnak minden egyes Uj helyzetet.

Uj kollégaként nem tartasz még home office-t.

Mit szeretsz legjobban az irodai életben?

Talan a legjobban azt, hogy (ij belépoként gyorsabb és
hatékonyabb a kommunikacié azokkal, akik éppen
rajtam kiviil még bent vannak. Mivel még sok dologgal a
cégen beliil én is csak most ismerkedem, mindig jo! j6tt,
hogy azirodaban konnyen valaszt kaptam a
kérdéseimre.

|
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BARABAS
BENCE @
GYAKORNOK

Bence, fiatalon csatlakoztal a CMBP csapatahoz.
Mi volt a legvaratlanabb meglepetés?

Nem hiszem, hogy barmi nagyon vératlan tértént volna
velem eddig. Talan az lepett meg a leginkabb, hogy a
virus miatt a legtobben otthonrél dolgoznak, ezért az
els6 két hétben nem is taldlkoztam mindenkivel
személyesen.

Korabban jégkorongoztal, pedig igen szelidnek tiinsz.
Hogy fér dssze a kettd?

Ha sportrél van sz6 teliesen masmilyen vagyok. Sét, a
jégkorong meg mas sportok kdzben is gyakran a szelid
ellentettje igaz ram, ez okozott is nekem tdbhszor
nehézségeket a meccsek alatt.
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A Concorde MB Partners alumnijai

AKIKRE BUSZKEK
VAGYUNK JANKO LASZLO MERCZEL LEVENTE

Arrél, hogy éppen kik dolgoznak a cégnél, sokszor
beszéliink. De arra is biiszkék vagyunk, hogy mint
mihely, kik dolgoztak nalunk - és t6liink hova kerdiltek.
Ebben a cikkben azokat szeretnénk bemutatni, akik mar
nincsenek vellink - de szakmaisagunkhoz,
fejlodésiinkhoz és karakteriinkh6z sokat hozzatettek.

RUDNER RICHARD

LAJKO ERIKA

MATTYUS LORAND DOMONKOS ANDRAS § LATINOVIC ALEX

CSUHAI ADAM % ISABELL MARKS

cégeérték
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AHOGY AZ UGYFELEK
LATNAK MINKET

AHOGY AZT A KORABBIAK BEMUTATTUK, AZ ELMULT 5 EVBEN TOBB MINT 50
SIKERES UGYLETET TUDHATUNK A HATUNK MOGOTT. MINDEN UGYLET MAS-MAS,
EZERT IS OLYAN IZGALMAS A MI SZAKMANK. VOLT, HOGY NAGY NEMZETKOzI
CEGET TAMOGATTUNK ABBAN, HOGY BELEPJEN A MAGYAR PIACRA, VOLT, HOGY
SIKERES HAZAI TARSASAG NYUGDIJAS EVEIRE KESZULO TULAJDONOSAT
TAMOGATTUK A MEGFELELO UTOD MEGTALALASABAN. VOLT, HOGY TOZSDEI BE-
ES KIVEZETES FELETT BABASKODTUNK, ES OLYAN IS AKADT, AMIKOR KOZ0S
VALLALAT ALAPITASAT SZERVEZTUK MEG. MINT LATSZIK, SOK IZGALMAS
DOLOGBAN VETTUNK RESZT, ES FO CELUNK, HOGY AZ UGYFELEINK ELEGEDETTEK
LEGYENEK VELUNK, ERZESUNK SZERINT MINDEN ESETBEN SIKERULT. AZ
ALABBIAKBAN A TELJESSEG IGENYE NELKUL, AZ 6 GONDOLATAIK KOzUL
OSZTUNK MEG NEHANYAT A 2015 ES 2019 KOZOTTI IDOSZAKBOL. AZ EDDIG
LEZART 14 DARAB 2020-AS UGYLETUNKHOZ KAPCSOLODO GONDOLATOKKAL A
JOVO EV ELEJEN MEGJELENO CEGERTEK-SZAMUNKBAN JELENTKEZUNK.

2015. AZ IB ANDRESEN MAGYAR LEANYCEGENEK
ERTEKESITESE A THYSSENKRUPP FERROGLOBUS SZAMARA
,Hatékony, gyors tranzakcid, szokdsos M&A-s
meglepetések nélkiil. Az dsszes nagy jatékost asztalhoz
tudtuk tltetni...”

ATULAJDONOS DAN JOGASZA

2015. A MILPRESS KFT. NYOMDAI PORTFOLIOJANAK
ERTEKESITESE A PRIME RATE KFT. RESZERE

,Nem lett volna mas olyan hiteles, megbizhatd és
szakképzett M&A tanacsado, akivel szivesebben
dolgoztam volna.”

TOMCSANYI PETER, A PRIME RATE TULAJDONOSA

2016. A DUNA HOUSE SIKERES TOZSDEI BEVEZETESE
»E8y IPO-folyamatban kulcsfontossagu kérdés a vezetd
forgalmazo kivalasztasa. A felkésziilési folyamat elején

tobb piaci szerepldvel talalkoztunk, és gy éreztiik, hogy
a mi tranzakciéinkhoz a Concorde lenne a
legmegfelel6bb partner. Egyik oldalrél a j6 himevet
értékeltiik benniik, ami a prudens miikodésbol
szarmazik, és nagyon fontos tényezd egy tranzakcio
megitélésénél, masik oldalrél pedig az ligyfélkort és az
értékesitési erejiiket, amik ahhoz sziikségesek, hogy a
jegyzésnél nagyszamu befektet6t tudjunk elémi.
Visszatekintve (igy érezziik, hogy jol dontottiink.”

GUY DYMSCHIZ ES DORON DYMSCHIZ, TARS-VEZERIGAZGATOK

2016. A CNC RAPID KFT, ERTEKESITESE

A VESTIN EQUITY SZAMARA

»Amikor az eladasrol dontdttiink, Ggy gondoltam, egy év
alatt kvazi 6njaré lehet a CNC Rapid, és fiiggetlenithetd
az ligyvezetésemtol. Egy szervezetfejlesztd tanacsadoval
az eladassal parhuzamosan intenziv munka kezd6dott,

-




jottek s az elso sikerek. Egy fontos vevénk
gyengélkedése azonban ramutatott korabbi
mulasztasainkra, az addig nem hianyolt aktiv értékesités
és az adminisztracios fegyelem elmaradasa hirtelen és
egyiittes erével ittt vissza. J6 volt, hogy a Concorde MB
Partners az eredeti feladatkdrén til is intenziven segitett,
mindig volt egy-egy jo otletiik, és a vevoket is sikerilt
asztalnal tartani, amig rendeztiik sorainkat. Szép
kilatasokkal rendelkezd, és a korabbiaknal sokkal
stabilabb céget tudtunk igy atérokiteni.”

SZORADI JOZSEF, AZ ELADOK KEPVISELETEBEN

2017. HITELSZERVEZES A BECHAMELEON RESZERE
,Szendr6i Gabor nagyon jo munkat végzett abban, hogy
megtalalja cégiinkhoz a legmegfelel6bb privat
befektetdket. RAadasul 6 azon kevesek egyike, aki
nemcsak abba tesz munkat, hogy alaposan megértse az
iizlet 1ényegét, hanem arra is torekszik, hogy kreativ
lizletfejlesztési Gtletekkel alljon el6. Nagyon javaslom a
vele valé egylittmiikodést!”

SCHAY DANIEL, ALAPITO

2017. A MINERAG KFT. ERTEKESITESE

AZ EUROFINS CSOPORTNAK

,Ugy érzem, a kdvetkez6 kétidézet nagyon réillik a
targyalassorozatra, amin mi atmentiink az Eurofinsszel.
»Azok tudnak jol targyalni, akik megtanuljak tisztelni
masok elgondolasat, még az olyan esetekben is, amikor
nem értenek egyet.« (Gary Chapman) »A legnagyobb
kockazat az, ha nem véllalsz semmilyen kockazatot. Egy
gyorsan valtozo vilaghan az egyetlen stratégia, ami
biztosan sikertelen, az az, ha soha nem kockaztatsz.«
(Mark Zuckerberg) Mi mindkettét megtapasztaltuk - és a
Concorde MB Partners szakemberei nagyon hatékonyan
tamogattak minket ezekben a déntéseinkben.

DR. SZASZI FERENCNE, MINERAG-TULAJDONOS

2018. A HUNGAROPHARMA TAMOGATASA

A QB-PHARMA KFT. MEGVASARLASABAN

A Concorde MB Partners koriiltekinté hozzaallasa és
szakértelme komoly tAmogatast jelentett szamunkra a
tranzakci hatékony és gyors lebonyolitasaban.”

SZ. KIS LASZLO, A HUNGAROPHARMA ZRT. GAZDASAGI ES LOGISZTIKAI
VEZERIGAZGATO-HELYETTESE

2018. CEGELADASI TANACSADAS

A GPS TUNER TULAJDONOSAINAK

A Concorde MB Partners kival valasztas volt az eladasi
folyamatban vald részvételre. Reméljiik, hogy tovabbi
sikeres tranzakciokon dolgozhatunk egyiitt a jovoben is!”
DELIKAT ZSUZSA, ASSOCIATE DIRECTOR, ORIENS

2019. A MASTERPLAST TULAJDONRESZ SZERZESE A
POLISZTIROLGYARTO T-CELL PLASTIK KFT.-BEN

,Nagyra értékeljiik a koriiltekintd munkatokat, és
koszonjiik az értékteremtd tamogatasotokat a teljes
projekt id6tartama alatt. A jovobeli projektjeinknél is
szamitunk Ratok.”

NADASI ROBERT, A MASTERPLAST NYRT. VEZERIGAZGATOJA

2019. FUZIOS TANACSADAS AUSZTRIABAN

A CAPTURE GMBH RESZERE

»Szendr6i Gabor, a Concorde Vallalati Pénziigyek és az
MB Partner dsszefonddasa kapcsan szerzett személyes
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tapasztalataval és a rengeteg tranzakciéval a hata
mogott ismét sokat segitett nekiink abban, hogy
gyorsan, hatékonyan és eredményesen strukturaljuk az
ligyletet. Tobbszor dolgoztunk mar Gaborral sikeres
projekteken. Azzal, hogy ismét 6t valasztottuk, nagyon
elégedettek vagyunk.”

OLAH GABOR, A CAPTURE ALAPITOJA ES FG TULAJDONOSA

2019. CEGELADASI TANACSADAS

A POWERPAK TULAJDONOSAI RESZERE

»A CMBP csapata intézte a latogatasokat, és kdvette
nyomon a talalkozasokat a befektet6kkel. A legjobb
dontéseim egyike volt, amikor (gy hataroztam, hogy
szakért6 tanacsadot vonok be a cégértékesitési
folyamatba.”

PETER FROST, A POWERPAK ALAPITOJA

2019. CEGELADASI TANACSADAS

ATERRACOTTA TULAJDONOSA RESZERE

»A CMBP nélkiil nem johetett volna |étre a tranzakcid. A
cégismertetd anyag dsszedllitasatol az adatszoba és az
atvilagitasi folyamaton at a szerz6dés részleteinek
targyalasaig fontos szakmai tamogatast ny(jtottak
szamomra.”

VIRAGOS LASZLO, A TERRACOTTA ALAPITOJA

2019. A HUNGAROPHARMA TAMOGATASA

AZ INFOMIX KFT. MEGVASARLASABAN

»A Concorde MB Partners timogatasaval két éven beliil
mara masodik sikeres tranzakcionkat zartuk. Ez(ttal is
megbizonyosodtunk, hogy batran timaszkodhatunk
szakért6i tudasukra, koriiltekinté munkajukra a folyamat
soran felmeriil6 kihivasok, komplex feladatok
megoldasaban.”

SZ. KIS LASZLO, A HUNGAROPHARMA ZRT.

2019. CEGVASARLASI TANACSADAS A WEBSUPPORTNAK
L»Akvizicios céljaink eléréshez sziikségiink volt egy
tapasztalt és agilis tanacsadoi csapatra, és ezt a CMBP-
ben talaltuk meg. Tanacsaikkal és tapasztalatukkal az
elso I1épéstdl az utolsoig, végig készségesen segitették a
folyamatot. Nagyon kdszonjiik az eddigi munkat, azéta is
nagy megelégedéssel miikddiink egyitt tovabbi
akviziciokon.”

SUDY ANDRAS, EZIT KFT.

2019. ERTEKELES ES TANACSADAS AZ ELM{

ES AZ EMASZ IGAZGATOSAGA SZAMARA

,Nagyon j6 élmény volt a CMBP szakértdivel dolgozni.
Szakmailag nagyon felkésziiltek, gyorsan atlattak az
iparagunkban és a nyilvanos vételi ajanlatban rejlé
kihivasokat, és messzemendkig kiszolgaltak az
igazgatosag igényeit. Oriilok, hogy ket valasztottuk, és
remélem, leszmédom veliik dolgozni a jovében is.”
HORVATH KRISZTINA, CFO, ELMU




cégérték

AZ ATTORO
VALLALAT

AVAGY HOGYAN VALNAK A
MINDENNAPI TARSASAGOK
RENDKIVULIVE

A WALL STREET JOURNAL ES A NEW YORK TIMES BESTSELLER KONYVENEK
TEMAJA SOK VALLALKOZAS SZAMARA TARTOGAT HASZNOS TANACSOKAT,
HISZEN AZT VIZSGALUIA, HOGY MIKENT VALHAT EGY KIS VALLALKOZAS
SIKERES NAGY CEGGE. A KORABBI UZLETI SZAKIRODALOM KET FO TEMARA
KORLATOZODOTT: (1) TANACSOK KIS VALLALKOZASOK TULAJDONOSAINAK,
ILLETVE (2) VEZETESI ES SZERVEZES| PRAKTIKAK, A LEGNAGYOBB
VALLALATOKRA FOKUSZALVA. KEITH R. MCFARLAND AZONBAN EGY
TELJESEN UJ VALLALATI ELETSZAKASZT VETT GORCSO ALA, S EGYEDULALLO
MODON A KISVALLALKOZASBOL NAGYVALLALATBA VALO ATTORES
NEHEZSEGEIT ES PRAKTIKAIT MUTATJA BE, JELENTOS URT TOLTVE BE AZ
UZLETI SZAKIRODALOMBAN.

McFarland egy empirikus kutatasokbdl, interjlikbdl és Ezen véllalatokat vizsgalva a szerz6 |épten-nyomon

helyszini vizsgalatokbodl 4ll6 atfogd tanulmany elvégzése olyan meglepd kovetkeztetésekre jutott, melyek sok
altal vizsgdlja a kisvallalkozasok attorését, megmutatva, szakértd korabbi, attord vallalatokrol valo

hogy az attorés sikere egyértelmiien azonosithato gondolkodasat megcafoltak. Alabb par kiemelendd
stratégiakkal és készségekkel tarsul, melyeket barmely meglepd kovetkeztetés:

vallalat megvalosithat. Kutatasa soran a szerzo kilenc ¢ Nem sziikségszerii, hogy a legjobban teljesitd

sikeres attorést végrehajté amerikai vallalatot vallalatok a trendi iparagakban

azonositott, melyek példaként szolgalhatnak mas tevékenykedjenek.

vallalkozasok szamara. Tévhit, hogy csak a ,,szexi” iparagakban (pl.
technoldgia) tevékenykedd vallalatok érhetnek el



attorést. A kilenc azonositott vallalatbél minddssze
harom technoldgiai vallalat, mig a tobbi kevésbé
Gjszer(i iparagakban tevékenykedd cég, példaul
csavarkereskedd cég, motorosszan-gyarto tarsasag,
vagy bérszamfejtd cég.

Nem mindig kifizetddd a bevalt modellekhez
kotddni.

Az azonositott vallalatokrél mind elmondhatd, hogy
sziikség esetén nem féltek lizleti modellt vagy akar
piacot valtani, még akkor sem, ha az (j piacon
erdsebb versenytarsakkal kellett szembe nézniiik.
Nem rendkiviili emberek kellenek, hanem olyan
kornyezet, amelyben az atlagos emberek
rendkiviili dolgokat tudnak véghezvinni.

Az attor6 vallalatok mindegyikére igaz, hogy nem a
rendkiviili, de dragan foglalkoztathaté embereket
keresték, hanem er6forrasaikat a rendkiviili
kormyezet megteremtésére forditottak.

Nem szamit, hogy a vallalat vezetdi mely
iskolakban tanultak.

Az azonositott vallalatok példaja j6l mutatja, hogy a
vezetk sikerét nem az iskolazottsaguk hatarozta
meg, hanem sokkal inkabb az, hogy hogyan latjak a
vilagot, és a latottakat miként interpretaljak a
mindennapokban.

Nem létsziikség a kiilsd finanszirozas a kezdeti
iddszakban.

Akilenc vallalat koziil egyik sem vont be kockazati
t6keét, sot tobb vallalatot is visszautasitottak
kockazati tokebefektetdk a kezdeti id6szakban. Ez
persze nem jelenti azt, hogy a megfeleld idépontban
torténd kiilsd finanszirozas bevonas ne valhatna a
cégjavara.

A siker egyik kulcsa, hogy a munkavallalok hogy
érzik magukat a munkahelyiikon.

Szamos vallalat tobb izben is elnyerte a Fortune
Legjobb Munkahely cimét. Ezekben a vallalatokban
a kellemes munkakdrnyezet kialakitdsa nemcsak a
HR-osztaly feladata volt, hanem a felsévezetdk is
aktivan részt vettek annak megteremtésében.
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KILENC SIKERES ATTOREST
VEGREHAJTO AMERIKAI VALLALAT ELSO EV AZ ARBEVETEL
ALAPITAS INC. 500 ABBAN AZ
CEG NEVE IPARAG EVE LISTAN EVBEN (M USD)
ADTRAN TECHNOLOGIA 1985 1992 42,6
CHICO'S FAS RUHAIPAR 1983 1989 6,2
EXPRESS PERSONNEL HR-SZOLGALTATASOK 1983 1988 50
FASTENAL ALKATRESZ KERESKEDELEM 1967 1982 37
INTUIT TECHNOLOGIA 1983 1990 18,7
PAYCHEX HR-SZOLGALTATASOK 1971 1982 14,4
POLARIS JARMUIPAR 1954 1986 9
SAS TECHNOLOGIA 1976 1982 10,1
THE STAUBACH COMPANY  INGATLAN 1977 1982 28

4. Teremts fenntarthato elonyoket! A kisvallalatok
méretiikbdl kifolylag harom Iényeges elénnyel
rendelkeznek: alacsony koltségek, vevéi igények
kielégitése, gyors reagalas. A ndvekedés soran a
cégeknek ezeket a kisvallalati el6nyoket fenntarthato
elényokkeé kell alakitaniuk. Alacsony kdltségek
helyett a strukturalis koltségelonyok kiaknazasat kell
célozniuk, az ligyfelek egyedi igényeinek kielégitését
a vevok folyamatos monitorozasa és a vevéi igények
elérejelzése kell hogy felvaltsa, s a gyors reagalast
be kell tudniuk épiteni a vallalati struktiraba.

5. Tamaszkodi kiilso eréforrasokra! Sikeresen attor6
vallalatok kiils6 er6forrasok kiterjedt halézatat épitik
ki maguk koré, melyek segitik 6ket abban, hogy
feljebb Iéphessenek. Ide tartozik tobbek kdzott az
igazgatosag, felligyel6bizottsag kialakitasa,
tanacsadok bevonasa, befekteték bevonasa, vagy
egyetemi partnerségi kapcsolatok kialakitasa.

6. Adj teret a kételyeknek! Sikeres véllalatok vezetoi
ligyelnek arra, hogy olyan kdrnyezetet teremtsenek,
melyben 6sztonzik azokat, akik megkérddjelezik a
vallalati alapelveket és az iizleti iranyokat.

7. Mindennek az elonyét keresd! Ha nehéz id6ket él a
vallalat, fontos, hogy a vezet6k észben tartsak, hogy

Afelsorolt kovetkeztetések csak egy toredéke annak,
melyet a szerz6 kutatasa soran azonositott. Végiil a
tanulsagok sokasaganak rendszerezésével McFarland
az alabbi hét pontban foglalta dssze az attorés
receptjét:

a kihivasok sokszor a legjobbat hozzék ki a
szervezetb6l. Ezek a helyzetek el6segitik, a vallalati
célok letisztulasat, s olyan energiakat aknaznak ki az
emberekben, melyek békeidokben nem tudnak
megmutatkozni.

1. Mindig a cég érdekeit nézd! A vezetdk célja az

legyen, hogy valami nagyobbat épitsenek, mint 6k
maguk. A déntések kizardlag a cég érdekei
érvényesitésére iranyuljanak, ésne a
tulajdonosok/vezetok igényeit probaljak kielégiteni.
. Noveld a tétet! Egy kényelmes méret elérése utan
sok véllalkoz6 behlizza a kéziféket, s nem mer
tovabbi kockazatokat vallalni. Ezzel szemben
megallapithatd, hogy a sikeresen attord vallalatok a
cég ndvekedésével novekvd, ugyanakkor jol
atgondolt kockazatokat véllaltak a siker érdekében.
. Epitsd a cég karakterét! Az, hogy a cég munkatar-
sai hogyan viszonyulnak egymashoz és ligyfeleikhez,
létfontossagl kérdés. Sikeresen attoro vallalatok
nem a vallalati értékek elméleti kidolgozasara
forditjak idejiiket, hanem arra, hogy az értékeket
minél jobban alkalmazni tudjak a gyakorlatban is.

A konyv legfontosabb tanulsaga, hogy altalanossagban
semelyik vallalat nem nevezhet6 attorének. Az
attorésnek alapelvei vannak, melyeket betartva barmely
vallalkozas attord teljesitményt tud elérni. Amennyire
lehetséges barmely mindennapi vallalatnak, hogy a
megfeleld alapelveket kdvetve attoro teljesitményt
nyudjtson, Ugy lehetséges minden sikeres vallalat
szdmara, hogy ezen alapelvek elhanyagolasa altal ismét
atlagos vallalatta valjon.




Egy tjabb sikeresen zdrult iigylet

A CMBP UJ IRODABA

KOLTOZOTT

Amikor a Concorde Vallalati Pénziigyek és az MB
Partners ot éve dsszebltorozott, gy terveztiik, hogy
nagysagrendileg egy évet maradunk ideiglenes
irodankban, majd lekdltoziink az elsé emeletre egy
nagyobb, tdgasabb és modernebb térbe. Sajnos a
koriilmények mashogy alakultak, aminek vége az lett,
hogy kozel harom évig tartott az iroda kivitelezése, majd
anyacégiink, az Oriens IM is bekoltozott hozzank,

vendégséghe, amig az 6 irodajukat Gjitottak fel. Végil
sok varakozas utan az 6todik sziiletésnapunkra azzal
ajandékozott meg minket a kivitelezd, hogy az Oriens
irodaja elkésziilt, és igy atvehettiik irodankat.
Ajelenleg tipikusan home office munkavégzés mellett
azirodat elsésorban atmend bazisnak hasznaljuk,

de reméljiik, valamikor a kdzeljovében mar
munkatarsakkal is felt6ltodik.

Uj boardtagok az IMAP szervezetében

SZENDROI GABOR ISAZ
IGAZGATOSAG TAGJAI KOZOTT

2020 oktoberében nemzetkdzi halozatunk, az IMAP
kijelolt partnereibdl all6 testiilete harom Uj tag
kinevezésérdl dontott. Olivia M. Ferris, a bostoni
székhely(i Capstone Headwaters ligyvezetdije és
Francois Wohrer a hal6zat belga és francia tarscégének,
a Degroof Petercamnek ligyvezet6je mellett cégiink
egyik ligyvezetd partnere, Szendr6i Gabor is tagjava valt
a tiz fore novekedett iranyit6 testiiletnek, amely a
nemzetkozi haldzat globalis stratégiai iranyvonalanak
meghatarozasaért felel. Minden tag valami egyedi
értéket képes hozni a vezetdi csapat szamara annak

biztositasara, hogy az IMAP tovabb névekedijen, és
kivételes értéket teremtsen iigyfeleinek. Gabor, aki
jelenleg az IMAP kiemelt kiadvanyanak, a Creating
Value-nak tarsszerzoje és szerkesztéje, valamint a
globalis tudaskdzpont vezetdje és koordinatora, a
McKinsey & Co.-nal toltott éve révén erds vezetbi
tanacsadoi hattérrel érkezik a testiilethez, és reméli,
hogy bizonyos értékeket az IMAP hal6zataba is képes
lesz majd beemelni. Gabor tagsaga komoly lehetdséget
nydjt szamunkra az IMAP-partnerség tdmogatasara és
az egyiittmikodési képességiink elmélyitésére.



KULSO IGAZGATOK

SZEREPE CSALADI _
VALLALKOZASOKNAL

SOKSZOR FELMERULO TEMA, HOGY ERDEMES-E KULSO IGAZGATOSAGI TAGOT
BEVONNI A CSALADI VALLALKOZASOK CSALADI TANACSABA, IGAZGATOSAGABA.
AMIKOR MI ,CEGKISZERELESROL” BESZELUNK, AZ OTODIK LEPES A DONTESHOZO0
TESTULETEK KIALAKITASA - ES ENNEK LEHET EGYIK ELEME EGY TANACSADO

TESTULET VAGY IGAZGATOSAG LETREHOZASA, KULSO TAGGAL. VALLALATIRANYITASI
KERDESEKBEN UJBOL ES UJRA FELMERULO ELEM A MEGFELELO DONTESHOZATALI
STRUKTURAK ES HATASKOROK MEGFELELO FELOSZTASA. ENNEK RESZEKENT
STRATEGIAI SZINTEN SOKSZOR EGY KULSO SZEM HASZNOS TANACSOKKAL TUDJA
ELLATNI A CSALADI VEZETEST. A FAMILY BUSINESS MAGAZINE CIKKE ALAPJAN.

Szamos sikeres csaladi vallalkozas von be kiils6
igazgatosagi tagot az iranyitasba, sokszor aktiv szerepet
vallalva, s igy osztozva az elért teljesitményen és
kockazatokon. A kérdés az, hogyan tudjak a vallalko-
zasok ennek lehetdségét a legjobban kihasznalni.

Kiilso igazgatosagi tagok szerepe és feladatai
A kiils6 igazgatosagi tagok altalaban felhivjak a
figyelmet a kockazatokra, biztositjak a menedzserek
kompenzaciéjanak kontrolljat, és figyelnek arra, hogy ne
torténjen jogsértés a vallalkozasnal. Ennél fogva
szerepiik jogilag hasonlit a nyilt részvénytarsasagoknal
ismert kiils6 igazgatok szerepéhez, akik koriiltekintéen,
nem a sajat érdekeiket figyelembe véve jamak el.

A csaladi vallalkozasok elsésorban a kiils6 igazgatok
szakértelme, tapasztalata és (j nézépontjai miatt
tudnak profitalni az egyiittm(ikddéshal. A tulajdonosi
struktlra meghatarozza, miképp érdemes ezt
megvaldsitani.

Egyediili tulajdonos

Ha a tarsasag iigyvezetdje egyben az egyediili
tulajdonos, egy kiilsé igazgatosagi tag bevonasa inkabb
egy tanacsado szerepéhez hasonlithatd. Ezekben az
esetekben egy fiiggetlen kiils6 szem tobbnyire specialis
szakértelmével tud hozzajarulni a miikddéshez.
Ugyanakkor ebben a felallasban az ligyvezetének az a
célja, hogy a bevont kiils6 szakérté szabadon mondja el
a véleményét, fejtse ki gondolatait.

Ennél fogva ez az egyiittm(ikddés informalisnak
tekinthetd, egy formaja lehet, hogy a kiilsd igazgato par
oOrat eltolt az ligyvezet6vel bizonyos kérdésekre
fokuszalva 1-2 havonta, mindamellett, hogy a cég
teljesitményérdl folyamatos tajékoztatast kap. A két fél
kozotti ala-folé rendeltség (s igy a pénziigyi kontroll)
elkeriilése miatt érdemes lehet hatarozott idére fizetni a
kiils6 igazgatonak, igy nem meriil fel konfliktus, ha
id6kozben a cég vezetdje mégsem kivanja folytatni az
egyiittm(ikodést.

Forras: www.duanemorris.com/articles/static/honig_fambus_|.pdf
Szerzo: Stephen M. Honig

Tobb tulajdonos

A csaladi vallalkozasok esetén gyakrabban fordul eld,
hogy tobb csaladtagnak van részesedése, igy akar
tobben is kisebbségi tulajdonnal rendelkeznek. Ebben a
helyzetben sokszor érdemes Iétrehozni olyan irott format
(p.: csaladi alkotmanyt), mely lefekteti az irdnyitas
bizonyos aspektusait, ez lehet akar jogilag is kotelezd
dokumentum.

Ez magaba foglalhat megallapodasokat az osztalék
kifizetésének modjardl, de akar a késdbbi utddlas
kérdésérdl is. A kiilsO igazgatonak hasznos szerepe
lehet ennek Iétrehozasaban, egyfajta facilitator szerepet
felvallalva. Talan a legfébb hozzaadott értéket itt tud egy
kiils6 néz6pont létrehozni: kiilonbdz6 célok és szerepek
tisztazasanak el6re mozditdsa. Természetesen tovabbi
részletek bonyolithatjak a csaladi alkotmany
megalkotasat: példaul olyan fiatal csaladtag, aki nem
tervez késébb a csaladi vallalkozasban dolgozni, vagy
olyan alkalmazottak, akik az idok alatt tulajdonrészt
szereztek a vallalkozasban. Ezekben az esetekben
kiilondsen fontos, hogy a kiils6 igazgaté semleges
allaspontot tudjon képviselni.

Konkliizio

A csaladi vallalkozasok sok hasznot tudnak hizni
kiilonboz6 kiils6 szerepl6ktdl kapott tandcsokbal, ennek
egy kifejezetten elényds formaja lehet egy vagy akar
tobb fliggetlen kiilsé szakérté bevonasa valamely
vallalatiranyitasi szerv miikodésébe. A jogi akadalyok
(feleldsségre vonasi kérdések) nem jelenthetnek
kiilondsebb akadalyt, minden esetben figyelembe kell
venni a vallalkozasok egyedi jellemzoit.

MATOS BENCE
ELEMZO

CONCORDE MB PARTNERS
BENCE.MATOS@CMBP.HU



KIS SZINESEK A JOG
SZURKE VILAGABOL

MIKOZBEN A CONCORDE MB PARTNERS OTODIK SZULETESNAPJAT
UNNEPLI, A JALSOVSZKY IS EGY KOMOLY EVFORDULOHOZ ERT: Ml IDEN 15.-
SZOR FUJJUK EL A TORTANKON A GYERTYAT. EBBOL AZ ALKALOMBOL MI IS
EGY NEM HAGYOMANYOS TEMAVAL KESZULTUNK: AZON UGYLETEINKBOL ES
MUNKAINKBOL KIVANUNK FELVILLANTANI PARAT, AMELYEK AZ ELMULT 15
EVBEN VALAMELY OK MIATT KULONLEGESEK, RENDKIVULIEK VOLTAK.

A leghonyolultabh M&A-iigylet

Egy tobb ingatlanbdl all6 portf6li6 eladasa soran
jartunk el a vevoéi oldalon. A rendkiviil komplex igylet
zarasa egyszerre harom orszag harom helyszinén folyt -
raadasul csak itt Magyarorszagon, egy iigyvédi iroda
harom elszeparalhato targyaléjaban. Maganak a

zarasnak az id6igénye tobb mint tiz 6rat tett ki, ennyi
id6 volt ugyanis sziikséges ahhoz, hogy az dsszes
tranzakcios dokumentum alairasra keriiljon. Ezek utan
nem meglepd médon kollégdink is egy 36 6ras
miszakot dolgoztak végig: vasarnap reggel 10 6ratol
hétfd este 10 draig folyt a jogi munka.



A legszokatlanabb letéti targy

Ugyvédi irodak letéteményesként gyakran jamak el
tigyletekben - ilyenkor legtdbbszor pénzt vagy okiratot
kezelnek. Egy ligyletben azonban arra volt sziikség,
hogy kriptovalutat tartsunk letétben. A kriptovaluta jogi
természetével mi is az ligyletben ismerkedtiink - és
nem kis kreativitassal kellett kialakitanunk egy olyan
letéti struktirat, amelyben mindkét fél szamara
biztonsagos méddon tudtuk a kriptovalutdhoz valé
hozzaférést a kontrollunk alatt tartani.

A jogi technologia leghatékonyabb hasznalata

Napjainkban egyre komolyabb szerepet tolt be a
technoldgia a jogi tanacsadok életében is, olyan
programok keriilnek kifejlesztésre, amelyek alkalmasak
6nallo jogi kutatdmunkara, dokumentumok
értelmezésére, dokumentumok szerkesztésére vagy
akar jogi atvilagitasokra is. Egy ilyen jogi technoldgiai
megoldast tudtunk élesben tesztelni egy
villamosenergia-kereskedd cég jogi atvilagitasa soran.
Ot munkanapunk volt arra, hogy kdzel 1500 szerz6dést
atnézziink, elemezziink, és azokat az ligyféInek
osszefoglaljuk. A feladatot megoldottuk anélkiil, hogy
kozben éjszakakba nydléan kellett volna
igyvédjeldltjeink idejét és idegeit is igénybe venniink.

A legnagyobh nyilvanossagot kapott
dokumentumunk

A par évvel ezel6tt hatdlyba Iépett j Ptk. lehetdvé tette
tarsasagoknak, hogy - tarsasagi dokumentumaikban -
bizonyos korlatozasokkal eltérienek a Ptk. szabalyaitol.
Mig a jog szakma korében komoly bizalmatlansag
ovezte ennek a lehet6ségnek a kihasznalasat, addig mi
az elsok kozott hoztunk Iétre jogszabaly altal nem
ismert bizottsagokat vagy kredltunk Ujfajta els6bbségi
jogokat. Ennek a munkanak egy - altalunk nem vart -
elismerése lett az, amikor az ELTE egyik jogasz
professzora kérdezte meg t6liink: felhasznalhatja-e az
orajan a jogszabalytol valo eltérés demonstracidjaként
valamelyik, altalunk készitett tarsasagi szerzddést.
Ordmmel adtuk hozzajarulasunkat, és ez a szerz6dés
az6ta tobb ezer didk kezén is megfordult.

Legnagyobb jelentdségii periink

Irodank képviselte az ligyfelet az Eurdpai Unid Birdsaga
el6tt folyd, Ggynevezett Porr-ligyben. Az ligy tétje az volt,
hogy az Unié jogaval ellentétes-e a magyar afa-tdrvény

azon rendelkezésre, amely nem teszi lehet6vé a
behajthatatlanna valt kdvetelésekre jutd afa
visszaigénylését. Mindamellett, hogy az EUB az
uigyfellink javara dontétt, az ligynek ezen tllmutato
hatdsa is lett. Egyrészt ennek eredményeként keriilt
madositasra a hazai afa-térvényiink, amely -
részlegesen ugyan - de ma mar megengedi az afa
visszaigénylését az ilyen esetekben. Masrészt ez az ligy
szolgél jelenleg is referenciaként a birdsagok el6tt vitt
hasonlo perek esetén.

Legkisebh értékii periink

Egyik tigyfeliinket kifejezetten bosszantotta, hogy az
egyik fapados légitarsasag koriilbeliil 7.000 Ft 6sszegii
potdijat rott ki ra pusztan azért, mert a repiil6téren mas
igazolvannyal azonositotta magat, mint amit a
jegyvasarlaskor megadott. Ezen pétdijosszeg
visszaigénylésére inditottunk az ligyfél nevében
keresetet a bir6sag elétt. Ertelemszeriien a légitarsasag
szamara nagyobb volt a tét, hiszen egy perveszteség
akar precedenst teremtett volna hasonlé igények
érvényesitésére. Az elséfoku birdsag végiil nem az
tigyfellink javara dontétt, de az itélet szobeli
ismertetésekor a birond szokatlan médon azt mondta:
reméli, fellebbeziink az ligyben, mert olyan izgalmas
jogi kérdésben kellett dontenie, amivel kapcsolatban
kivancsi lenne a mésodfok véleményére is. Ugyfeliink
azonban nem volt kivancsi ra.

A peres iigy, amely a legtobh birét
~fogyasztotta” el

Az adott birdsagi ligy foszerepldje egy versenyld volt,
amelyet egy sériilés orvoslasa soran félrekezeltek. Az ligy
elbiralasa sokaig hizddott, nem utolsésorban azért,
mert az els6foku eljarasban - altalunk nem ismert
okokbdl - dsszesen haromszor valtozott az eljard bird
személye és végiil a negyedik bird hozta meg az itéletet.
De a kélvaria nem ért véget az elséfoku szinten: az ligy
masodfokon sem tudott egy tanacsnal megmaradni, a
birok menetkdzben itt is lecserélddtek. Tehat végiil is hat
tanacs kellett akkor, hogy az ligyben jogerds itélet
sziilessen. Az ligy a peres szakma igazi allatorvosi lova
lett.

DR. JALSOVSZKY PAL
UGYVED, IRODAVEZETG

JALSOVSZKY UGYVEDI IRODA

PJALSOVSZKY@
JALSOVSZKY.COM

cégérték



i

yd

i

Nem kell :
valasztania! TR

www.primustrust.hu « info@primustrust.hu

Ve

-
<
Z
o
X
=
)
<
o
L
Z
L
O
X
Z
-]
-
=
1Y
ad
L
[
-
L
X
L
-
o
AT

s



A PROTEKTOR

Ha a vagyonrendel6 ,az dgy ura” (Id. az idei 103. lapszamunkban megjelent
irasunkat), a vagyonkezel6 ,az ligy motorja” (Id. az idei 104. lapszamunkban
megjelent irasunkat), a kedvezményezett ,az lUgy értelme” (Id. az idei 105.
lapszamunkban megjelent irasunkat), akkor a protektor ,,az tgy feligyeldje”.
A protektor, a kedvezményezetthez hasonléan, nem aIanﬂga (részese) a
bizalmi vagyonkezelési (a tovabbiakban: bvk.) szerz6désnek. O egyértelmien
és kizarélag a vagyonrendel6 ,embere”, az 6 meghbizasabal eljarva azt ellen- L E x I K 0 N
6rzi, hogy a vagyonkezel6 betartja-e a bvk.-szerz6désben rogzitetteket, és

ezzel a kedvezményezett érdekeit védelmezi (innen a ,protektor” elnevezés).

Ennek megfelel6éen nem szukségszerd, de kilondsen nagyobb volumend Ebben az dllandd
kezelt vagyon, vagy a vagyonkezelés komplexebb jellege esetén egyre gya-

koribb szerepldje a bvk-nek. rovatunkban

a bizalmi
A profekfor felada’ra' tehat alapvetéen az ellenérzéshen .merUI ki. RészleTe; vagyonkezeléssel
feladatait a kdzte mint megbizott és a vagyonrendel6 mint megbizd kozotti
megbizasi szerzédésben kell szabalyozni. A vagyonrendel6 ebben a szerz6- kapcsolatos
désben az 6t a torvény vagy a bvk.-szerzdédés alapjan megillet6é jogokat akar alopfogalmakat,

delegdlhatja is a protektorra, azzal azonban, hogy a protektort a vagyon-
kezel6vel szemben sohaserrj illetheti meg annal tobb jogositvany, mint ami a személyeket és
vagyonrendelét illeti meg. Igy pl. a protektor ugyanigy nem utasithatja a
vagyonkezel6t, mint ahogy a vagyonrendel6 sem teheti ezt meg, illetve nem
illetheti meg valamiféle vétéjog sem a vagyonkezel6i dontések kapcsan.
Szerepe mindazonaltal rendkivil fontos lehet, hiszen mi(ikodése a
vagyonrendel6 szamdra fokozott biztonsagotf, a vagyonkezeld felé pedig -
optimdlis munkakapcsolatot feltételezve - jelentds segitséget, tdmogatast
jelenthet.

folyamatokat

mutatjuk be.

A protektor személyeérdl, illetve tisztségerdl egyetlen jogszabdly sem szol, tevékenységét és
hataskorét tehat csak a bvk.-szerz6désben lehet meghatarozni. Bevonasa a vagyonkezelési
folyamatokba a nemzetkdzi, els6sorban angolszasz mintak alapjan kezdett nalunk is elterjedni,
olyannyira, hogy immaron a hazai gyakorlatban is megjelent az egyszerd protektorndl 6sszetet-
tebb, de funkci¢jdban azzal megegyez6 intézmény, az ,investment committee”, amely a jelentd-
sebb 6sszegl likvideszkdzok bvk. keretében torténd befektetések iranyelveinek kialakitasaban
nyujt szakmai tdmogatast a vagyonkezel§ részére.

Ugyanakkor a Ptk. 2017. juniusi mddositasa, ha nem is a nevén nevezve, de a funkcionalitas feldl
kozelitve ,becsempészte” a protektor intézményét a hazai bizalmi vagyonkezelésbe, amikor
kimondta, hogy ,a vagyonrendelé a haldla vagy jogutdd nélkiili megsziinése esetére a szerzé-
désben kijelglheti a vagyonrendel6t megilletd jogok gyakorldsdra jogosult és a vagyonrendelGt
terheld kételezettségek teljesitésére kiteles személyt”. Noha ez a meghatarozas nem teljesen fedi
a fentiekben vazolt protektori intézményt, azt a jogalkotdi to-
rekvést, hogy a vagyonrendel§ haldla vagy megsz(inése ne ered-
ményezze a bvk.-jogviszony de facto végét is, jol demonstralja. A
protektor személye erre garancidt tud jelenteni.

Dr. B. Szabho Gabor, TEP
partner, igazgato

Primus Trust Zrt.

bszabo.gabor@primustrust.hu



LEXIKON

Ebben az dllando

A PROTEKTOR

A protektor dijazasarél vagy maga a vagyonrendel6 gondoskodik kozvetle-
nal (ti. a bvk.-szerzédésen kivil) vagy a kezelt vagyon terhére a bvk-szerz6-
désben rogzitett 6sszegben és madon. Utdbbi esetben a protektor termé-
szetesen nem lesz a bvk.-jogviszony kedvezmeényezettje, pusztan egy kalt-
séghely a kezelt vagyon mérlegében (bar a protektor esetében a kedvez-

rovatunkban ményezetti statusz fogalmilag nem kizart).
a bizalmi
vaouonkezeléssel Perspektivikusan az latszik, hogy a nagyobb ivd, dsszetettebb és bonyo-
9y lultabb bvk.-jogviszonyok egyre kevésbé fogjak tudni mellézni a protektort.
kapcsolatos
alapfogalmakat, 4
A felek lehetséges
személyeket és ..
folyamatokat tobbes pozicigja a
mutatjuk be.

bvk.-jogviszonyokban

A bvk.-jogviszony szereplGinek attekintését annak megvizsgdlasaval zarjuk le, hogy vajon
ugyanaz a személy megjelenhet-e egyszerre a bvk. tobb pozicigjdban is. A jog kifejezett tiltast
erre nézve csak egyetlen esetben ad, amikor a Ptk. kimondja, hogy vagyonkezelé nem lehet
kizardlagos kedvezményezett. Mas esetekben a tobbes pozicio, jogi tiltds hidnyaban is,
fogalmilag kizart (pl. a protektor-vagyonrendel8 vagy a protektor-vagyonkezel6 viszonylatban).
A téma kdnnyebb és gyorsabb attekinthetéségét szolgalja az alabbi kis tablazat:

Vagyonrendeld Vagyonkezel& Kedvezményezett Protektor
Vagyonrendel6 v v -
Vagyonkezel§ v v -
Kedvezményezett v v v
Protektor - - v

Ezzel az irdssal befejeztiik a bvk.-jogviszony szerepl6inek bemutatasat. A figyelmes olvasé az
idei ot lapszdmban megjelent ,LEXIKON” rovatunkbdl mostanra képet alkothatott a bvk.
fogalmaral, céljaral és rendeltetésérdl, valamint szerepl6irél is. 2021-ben a bvk. egyes fazisait
fogjuk megvizsgdlni a kdvetkez6 sorrendben: vagyonrendelés, vagyonkezelés, vagyonkiadas.



VAGYONKEZELES ,
BIZALMI VAGYONKEZELES
FORMAJABAN

A bizalmi vagyonkezelés magyarorszagi bevezetésével lehetéség nyilt arra, MIT Es

oo oo Kershen & i svemety v rohoren 1 pvaim souon. HOGYAN?
kezel6re. A bizalmivagyonkezelés a fogalombdl ered6en is magaban hordozza
a vagyonkezelési célu felhasznaldst, amelynek soran figyelembe kell venni,
hogy a vagyonrendeld teljes korl tulajdonjogot ruhaz at a vagyonkezel6re, de a rovatunkban
jogintézmény sajatossagainal fogva az atruhazott tulajdonjog kotelmi jogilag

Ebben az dllando

. . . . ; a bizalmi
korlatozott. Ez azt jelenti, hogy a vagyonkezel6 nem tehet azt a vagyonnal, amit
uri kedve hoz, hanem szigortan be kell tartania a bizalmi vagyonkezelési szer- vagyonkezelés
z6des és a vonatkozo, a vagyonrendel6 es a kedvezmeényezett érdekeit vedé, gyakorlati
jogszabalyi rendelkezéseket. A tulajdonosi jogositvanyok - birtoklds, haszna- o
alkalmazdsdval

lat, hasznok szedése, rendelkezés - kozul a bizalmi vagyonkezel6 sok esetben

egyiket sem gyakorolja teljesen és semmiképpen nem korlatozas nélkul. A kapcsolatos
vagyonkezelés a jogviszony rugalmas szabalyrendszere, a vagyonrendeldk
széleskordigényei, és arendelt vagyon sokfélesége miatt lehet aktiv és passziv
vagyonkezelés. A jelen lapszamban az aktiv vagyonkezeléssel foglalkozunk
annak részleteit kifejtve, mig a passziv vagyonkezelést a kovetkez@ lapszam-
ban mutatjuk be.

Jjavaslatainkat

osztjuk meg.

Aktivvagyonkezelés

Az aktiv vagyonkezelés els6sorban a kezelt vagyon vagyongyarapitasi célu befektetését szolgalja
az Uzletszerlden mikoddé bizalmi vagyonkezeld vallalkozas specidlis szakértelmének
felhasznaldsaval és a vagyonkezel§ dontésein alapulva. A bizalmi vagyonkezelés ilyen tipusu
felhasznaldsa er6s hasonldsagot mutat a befektetési alapokkal, ahol a befektetési alapkezeld
tudasara alapozva a befektetd atruhdzza a befektetési alapra a pénzt, és ezért értékpapirt -
befektetési jegyet - kap cserébe, amit sikeres befektetés esetén hozammal novelt értéken valthat
vissza vagy adhat el. Jelent6s hasonlésag mutatkozik tovabba a portféliokezelési tevékenységgel
is, ahol a szakértelemmel bird portfoliokezeld jogosultsagot kap, hogy a tulajdonos értékpapir
szamlajanak terhére értékpapir tranzakcidkat hajtson végre, a szerzédésben rogzitett
korlatozasokkal. A bizalmi vagyonkezelés elénye a fent emlitett jogintézményekkel szemben a
befektetési céli vagyonkezelés esetén abban rejlik, hogy a sokkal tagabb korl és szofisztikaltabb
lehet6ségeket kinal mind a rendelt vagyon targya, mind a
lehetséges mikaodési terlletek meghatarozasa, illetve korlatozasa,
mind pedig a kedvezményezettek kore és a juttatdsok idézitése

Dr. Menyhei Akos LL.M., TEP
partner, igazgato

Primus Trust Zrt.

menyhei.akos@primustrust.hu
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VAGYONKEZELES BIZALMI
VAGYONKEZELES FORMAJABAN

szempontjabal, valamint vagyonvédelmet is nyujt. A bizalmi vagyonkezelésen
keresztll torténd aktiv befektetési tevékenység tovabbi elénye a teljes
diszkrécio, ugyanis a piacon a bizalmi vagyonkezel6 jelenik meg és, nem kell
felfednie, hogy kinek a javara jar el. A vagyonrendel6 ezért Ggy tud befektetni,
hogy a piac szamara rejtve marad az 6 személye, hiszen tulajdonosként a
vagyonkezel§ jelenik meg a befektetés mogott. A 2019-ben bevezetett addzasi
valtozdsok részben addsemlegességet, részben pedig addel6nydket is
biztositottak a tisztdn magdnszemély altal, maganszemeély javara létrehozott
bizalmi vagyonkezelés szamara, ezdltal még vonzdbba téve a vagyonkezelés
ezen formajat.

Az aktiv bizalmi vagyonkezelésre jellemz6en készpénz, értékpapirok és
farsasagi részesedés bizalmi vagyonkezelésbe helyezése esetén keril sor,
mert ezen vagyonelemek igényelnek akar napi jellegl kezelést a bizalmi
vagyonkezel6 részérél. A készpénz és az értékpapirok aktiv vagyonkezelése
akkor valésithaté meg szakszerden, ha a bizalmi vagyonkezeld rendelkezik a

fentiek kezeléséhez sziikséges szakértelemmel, és a befektetési dontések
végrehajtdsahoz szlikséges infrastruktidra is rendelkezésre all. Tovabba elengedhetetlen a
megfelelé kontrolling mechanizmusok kialakitasa és kovetkezetes betartasa, valamint a
vagyonrendel6 kockazat tlrd képességének felmérése és az annak megfeleld befektetési politika
kialakitdsa és betartdsa. Készpénz és értékpapirok aktiv vagyonkezelése soran a bizalmi
vagyonkezel6 az dltala kidolgozott befektetési modell vagy modell portfolié elvei szerint fektet be a
pénzpiacokon a kozvetité rendszersegitségével.

Tarsasagi részesedés hizalmi vagyonkezelésbe helyezése esetén az aktiv vagyonkezelés csak
abban az esetben valdsithatd meg, ha a tarsasdg mikddése elkiléndl a kordbbi tulajdonos szemé-
lyes kozrem(ikodésetdl és kapcsolatrendszerétdl. A fliggetlen lgyvezetés és az 6nalld hataskorrel
rendelkez6 kozépvezetdi struktira kialakitasa, izemeltetése, ellendrzési és jelentési mechaniz-
musa elengedhetetlen feltétele annak, hogy aktiv vagyonkezelés valdsuljon meg a tarsasagi
részesedeés bizalmi vagyonkezelése soran. A fentiek hidnyaban még a bizalmi vagyonkezeléssel is
csak féloldalas lesz a struktdra, ami a vallalkozas hosszu tavu és sikeres mikodésének szervezeti
alapja.

Aktiv vagyonkezelés valdsul meg egy hizalmi vagyonkezelésbe adoft ingatlan hasznositasa,
bérbeadasa soran is. llyen esetben a bizalmi vagyonkezel6 feladata a megfeleld bérlék megtalala-
sa, vagy akar a bérl6i mix dsszedllitasa is, a vellk vald szerzddés, a bérleti dijak beszedése és azok
mas vagyonkezelési mddon torténd befektetése, valamint a bérbeadoi kotelezettségek teljesitése.
Ez egy nagyobb kereskedelmi vagy ipari céld, tobb bérl6s ingatlan esetében rendkivil dsszetett
vagyonkezelésifeladatislehet.



VAGYONKEZELES BIZALMI
VAGYONKEZELES FORMAJABAN

Mik az aktivvagyonkezelés elényei?

Az aktiv vagyonkezelés elénye abban rejlik, hogy sokkal tagabb korl és szofi-
sztikaltabb lehetéségeket kindl mind a rendelt vagyon targya, mind a lehetsé-
ges mukodési teriletek meghatdrozdsa, illetve korlatozasa, mind pedig a
kedvezményezettek kére és a juttatasok id6zitése szempontjabal.

A bizalmi vagyonkezelésen keresztil torténd aktiv befektetési tevékenység
fovabbiel6nye ateljes diszkrécio, ugyanis a piacon a bizalmivagyonkezel§ jele-
nik meg, és nem kell felfednie, hogy kinek ajavarajarel.

A vagyonrendel6 ezért Ugy tud befektetni, hogy a piac szamara rejtve marad a
tényleges tulajdonos személye.

Az aktiv bizalmi vagyonkezelés jelentds addelénnyel is jar a kizarélag magan-
személy vagyonrendel6 altal kizarélag maganszemély kedvezményezettek
javara alapitott bizalmi vagyonkezelési jogviszony esetén. Ebben az esetben
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ugyanis a pénzlgyi jellegl bevételek a kedvezményezett részére torténd
kiaddsig teljes adomentességet élveznek, tartds befektetési szerzédés kotése
esetén pedig a teljes hozam is adomentesen adhatd ki a kedvezményezett
részére5 év elteltével.

Mire kell figyelni az aktiv vagyonkezelés saran? Milyen buktatdi lehetnek?

Aktiv vagyonkezelés soran tekintettel kell lenni a vagyonrendel@ kockazatviselési hajlandésagara,
valamint a kezelt vagyon védelmére. Erre tekintettel fontos, hogy a bizalmi vagyonkezelési
szerz@desben rogzitésre kerlljenek a vagyonkezelési irdnyelvek, amely mentén a bizalmi
vagyonkezel6 végziaz aktivvagyonkezelési tevékenyseéget.

A bizalmi vagyonkezelési szerz6désben rogzitett irdnyelvek alapjan biztosithatd, hogy az aktiv
vagyonkezelés mindenkor megfeleljen a vagyonrendel6 akaratanak, és a kezelt vagyon mindenkor
avagyonrendeld dltal meghatarozott befektetési kockdzatnak legyen kitéve.

Milyen esetekben, és kinek ajanlott az aktiv vagyonkezelés?

Bizalmi vagyonkezelés esetében aktiv vagyonkezelés ajanlhatd mindenkor abban az esetben,
amikor a vagyonrendeld célja a vagyon hasznositdsa, gyarapitdsa és addelénydk kiaknazdsa.
Ebben az esetben sziikséges régziteni a vagyonkezelési iranyelveket, amelyek alapjan a bizalmi
vagyonkezel6jogosult végezniaz aktivvagyonkezelésitevékenységet.
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I Biztonsdgs generdcids vagyontranszfer
bizalmi vagyonkezeléssel

MEGTﬁ RTE NT Az ember halando, erre tekintettel mindenkinek szembesilnie kell azzal,

hogyan adja tovabb az élete soran felhalmozott vagyont a kovetkezé

generacidnak. Napjainkban sajnalatosan gyakran merdl fel, hogy az elsd

Ebben az dllando generdcid altal hosszu és kitarté munkaval megszerzett vagyon a masodik
rovatunkban generacid altal elherdalasrakerdl.

a bizalmi A magyar oroklési jog alapveté hidnyossaga, hogy ezen fenti problémara
vagyonkezelés nem kindl megoldast. Az drokléssel a hagyaték mint egész szall at az oro-
gyakorlati kosre. Ennek kovetkezményeképpen az 6rokds mindenfajta ellendrzés nél-
alkalmazdsdval kul, szabadon rendelkezhet az drokség egészével. Az 6rokds nincs tehat
kapcsolatos semmilyen madon tamogatva abban, esetleg rakényszeritve, hogy a
Jjavaslatainkat meg0orokolt vagyont felelésségteljesen hasznositsa, gyarapitsa. Az oroklés
osztjuk meg. altali, kontroll nélkuli gyors vagyonszerzes eredmeéenye sok esetben sajnos

az,hogyaz orokos az 6roklés utanrovid aton nincstelenné valik.
J6 hir, hogy a bizalmi vagyonkezelés magyarorszagi bevezetésével lehetéség nyilt arra, hogy az
oroklés alternativajaként, bizalmi vagyonkezelés alkalmazdasaval a fent részletezett tékozlas
megakadalyozasra keriiljtn. igy a generaciés vagyontranszfer a vagyont felhalmozé generacié
tényleges akaratdanak megfeleléen torténhet, mintahogy ezt a kdvetkezé példais bemutatja.
Mr. Smith élete soran mindvégig keményen és kitartéan dolgozott, annak érdekében, hogy gyer-
meke részére az anyagi biztonsagot meg tudja teremteni. Szerette volna azt is elérni, hogy halalat

kovetéenis biztositva legyen gyermeke tisztes megélhetése.

Gyermeke azonban szinte mar a szenvedélybetegség szintjét is elér6 médon pazarld életmaddot
folytatott. Noha a kényelmes élethez hozzaszokott, a pénz értékét nem ismerte fel, az édesapjatol

rendszeresen kapott pénztrovididén beltl elherdalta, megtakaritasa sosem volt.

Mr.Smith nyugdijba vonulasakar rettegett attél, mifog térténi gyermekével, amikor 6 mar nem lesz.
Tudta, hogy amennyiben gyermeke megdrokli maradék megtakaritasait, Ggy azt is révid Gton el

fogja tékozolni, ésigy mar puszta megélhetése valik kétségessé.

Dr. Ulmann Kristof
addszakértd

Primus Trust Zrt.

ulmann.kristéf@primustrust.hu
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Mr. Smith ezen problémadjdnak orvosldsa érdekében megkeresett egy TRUST

Magyarorszagon Uzletszerlien m(ikoddé bizalmi vagyonkezel6t, amellyel I

vagyonrendeléként bizalmi vagyonkezelési szerzédést kotdétt. Ennek eredmé-

nyeként meglévé megtakaritasait a bizalmivagyonkezel6re ruhazta at.

A megtakaritasok tulajdona igy atszallt a bizalmi vagyonkezeldre, azaz MEGTORTENT

hagyatékanak részét tobbé mar nem képezték. A bizalmi vagyonkezelési szer-

zGdés alapjan pedig a bizalmi vagyonkezel6 kotelessé valt Mr. Smith gyermeke

o - _ _ Ebben az dllando
részére havifix megélhetésijuttatast biztositani.
rovatunkban
. . . . a bizalmi
A fenti konstrukcid alkalmazdasaval Mr. Smith megnyugodhatott, hiszen reaim
. . e C , vagyonkezelés
gyermeke jovéje, legalabb a megélhetési koltségek szintjén biztositva lett. A %Y
. § : , ) . gyakorlati
havi fix juttatassal Mr. Smith gyermeke a pénzt egyben nem tudja elherdalni,
- . . . " . . alkalmazdsdval
mindig csak annyit kap meg a bizalmi vagyonkezel6tél, amennyi a havi
, , o . ) . i kapcsolatos
megélhetéséhez sziikséges. Mr. Smith mellett Mr. Smith gyermeke is elége-
e L . . . o o ) ) javaslatainkat
detté valt, hiszen tudja, hogy a bizalmi vagyonkezel6 az ¢ kizardlagos érdekeit
osztjuk meg.

figyelembe véve biztositja szamara az dllandé anyagi biztonsagot.

Megallapithaté tehdat, hogy a bizalmi vagyonkezelés hatékony alternativdja

lehet a hagyatéki eljardsnak. Fontos még megemliteni, hogy a hagyatéki eljardsok egyéb problé-
makat is felvetnek. A hagyatéki eljarasok gyakorlata azt igazolja, hogy hosszu ideig nincs jogi bizo-
nyossag a hagyaték tartalmat és az orokds, tulajdonos személyét illetéen. Minden drokdsodési
Ugyben ki kell ugyanis varni az dllami jovahagyast a hagyaték és annak Uj tulajdonosait illetéen, és
igy az drokhagyo halala és az 6rokosok tulajdonszerzésének allami elismerése kdzott hosszu idé,

extrém esetben évektelnekel.

Barmilyen jogvita az 6rokosok kozott akar évekkel is elnyujthatja az eljarast, amelynek kovetkez-
tében nincs a tulajdonjog gyakorldsara jogosult személy. Aktiv, napi dontéshozatalt igénylé
hagyatéki vagyon esetén egy elhlzddd hagyatéki eljaras, dontésre jogosult személy hidnyaban a
vagyonelem értékvesztését, rosszabb esetben teljes elértéktelenedését okozhatja. Bizalmi

vagyonkezelés alkalmazdasaval ezek a problémak megel&zhetéek.
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MINDEN EGYUTT ALL?

Egy vallalatfelvasarlas bonyolult mivelet. Hacsak nem talal egy olyan partnert, mint a Jalsovszky,
amely tapasztalataval, gyakorlatias hozzaallassal és a legmodernebb mesterséges intelligencia

alapu eszkozokkel segiti azt egyszerlibbé és atlathatébba tenni.

Vallalatfelvasarlas el6tt érdemes megkeresnie minket.
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