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Innovációs dominancia jellemző a 2010 éves kockázati és magántőke befektetésekben - Mire számíthatunk 2011-ben?

2010 a válság miatti megtorpanás éve volt a kelet-közép-európai kockázati- és magántőke-iparban. Míg az év első felében a régióbeli alapkezelők kisebb értékű befektetések mellett még elsősorban portfolió cégeik sikeressé tételével foglalkoztak, az év második felében már jelentős értékű kilépésekre került sor. 2011 első fele a kezdődő fellendülés jeleit mutatta, mivel a régióban végrehajtott befektetések első félévi értéke elérte az előző évi invesztíciók teljes összegét. A sikeres kilépések nyomán az alapkezelők már új alapjaik piaci megjelenését készítik elő. 

A régión belül a magyar kockázati- és magántőke-piac 2010. évi fejlődését két egymással ellentétes tendencia határozta meg. Az éves befektetések értékét meghatározó nagy összegű kivásárlások a válság és a gazdaságpolitikai bizonytalanság kapcsán nehéz helyzetbe kerülő magyar piacon gyakorlatilag leálltak, ugyanakkor az induló és korai fázisban tartó cégek finanszírozása a Jeremie-program beindulása nyomán fellendült. A kétféle hatás eredőjeként a magyarországi vállalkozásokba 2010-ben befektetett kockázati tőke értéke az előző évi érték közel harmadára esett vissza, miközben a befektetések száma több mint felével bővült, így a befektetések átlagos értéke az évtized elejére jellemző nagyságrendre esett vissza. 

A magyarországi vállalkozásokba befektetett kockázati- és magántőke értéke az EVCA PEREP_Analytics adatai szerint a 2009-ben mért 214 millió euróról 2010-ben 65 millió euróra esett vissza. A befektetési ügyletek számának évek óta tartó csökkenése 2010-ben megállt, a befektetések száma a 2009-ben regisztrált 12 tranzakcióról 19-re nőtt. Ebből 14 esetben az érintett portfolió cég első ízben kapott befektetőjétől tőkét. A befektetések átlagos értéke a 2009-ben mért, régiós szinten is viszonylag magasnak számító 18 millió eurós értékről 2010-ben 3,4 millió euróra csökkent. 

A magyar vállalkozások körében a cégek indulásához, korai fejlődéséhez és növekedéséhez biztosított klasszikus kockázatitőke-befektetések értéke és darabszáma 2009-ben – a korábbi évekhez hasonlóan – igen alacsony volt. Ezért jelentős változás, hogy 2010-ben a befektetések értékben közel 40%-a, darabszámban pedig közel 80%-a klasszikus kockázati tőke funkciót töltött be a hazai cégeknél. E befektetések fellendülése elsősorban annak a 2010 elején felállított nyolc új Jeremie-alapnak volt köszönhető, amelyek a közösségi források mellé magánszektorbeli befektetőktől is tőkét szerezve jöttek létre. E kockázatitőke-alapok több száz befektetési ajánlat átvizsgálását követően széles spektrumban választották ki portfolió cégeiket. Így többek között a biotechnológiai fejlesztéstől az orvosi műszergyártáson, a számítástechnikai és telekom alkalmazásokon, a direkt- és telemarketingen, valamint a vagyonkezelésen át az ipari- automatizálásig és raktározásig igen sokféle induló és korai fázisban tartó ígéretes növekedés előtt álló hazai céget finanszíroztak.  

A magyarországi kockázati- és magántőke-befektetések 2010. évi értékének és számának alakulása a befektetések által érintett cégek életciklusa szerint

(millió euró, darab)

	Életciklus szakasz
	Befektetési érték

(millió €)
	Befektetési érték

(%)
	Ügyletek

száma

(db)
	Ügyletek

száma

(%)

	Magvető, induló és korai tőke
	18
	28
	11
	58

	Növekedési tőke
	7
	11
	4
	21

	Mentő/átfordító tőke
	0
	0
	0
	0

	Helyettesítő

tőke
	0
	0
	0
	0

	Kivásárlási

tőke
	40
	61
	4
	21

	Összesen
	65
	100
	19
	100


Forrás: PEREP_Analytics

Pozitív kilátások

A kelet-közép-európai régió magántőke-piaci kilátásait nagyrészt a befektetők feltörekvő piacok iránti érdeklődése határozza meg. A pozitív várakozásokat támasztja alá, hogy a régió összes jelentősebb gazdaságának növekedési üteme 2011-2012-ben várhatóan az eurózóna átlaga felett lesz. A 2011 első felében a régióban végrehajtott, illetve a még tárgyalási szakaszban tartó számos nagy értékű befektetési ügylet ténye is azt jelzi, hogy a kivásárlások ismét visszatérnek a régió piacára. Elsősorban a nagyvállalati konszolidációk illetve a privatizációs ügyletek képezik a régióbeli ügyletek kínálatát. 

A magyarországi kockázati- és magántőke-piac is fellendülőben van. Erre utal, hogy 2011 első negyedévében már két hazai céget érintő jelentős kivásárlásra is sor került. A Mid Europa Partners 49,05%-os tulajdonrészt szerzett a közúti fuvarozással foglalkozó Waberer’s cégben, s az Advent International 188 millió euróért kivásárolta a budapesti székhelyű Provimi Pet Food állateledelgyártó korábbi tulajdonosát, a Permira globális alapot. A nagy összegű kivásárlások mellett a korai fázisú cégek klasszikus kockázati tőkefinanszírozásának lendületes folytatása is valószínű, tekintve hogy a 2010-ben létrehozott Jeremie-alapok a közeljövőben még számos, kisebb összegű tőkebefektetésre készülnek. 

A piac megélénkülése a kilépések terén is prognosztizálható. A 2011 elején nyilvánosságra hozott kilépések között figyelmet érdemel az Euromedic cég dialízis részlegének 485 millió eurós eladása a Fresenius Medical Care cég számára, ami az Euromedic tulajdonosi körét alkotó három nagy globális magántőkealap – a BAML Capital Partners, az Ares Life Sciences és a Montagu Private Equity - részleges kiszállásával járt együtt. Ugyancsak 2011 legelején jelentették be, hogy a Wanhua Industrial Group egy, összességében 1,2 milliárd eurós ügylet keretében átvette a 2006 óta a Permira és a Vienna Capital Partners tulajdonában lévő BorsodChem feletti irányítást, melynek restrukturálásában már 2010-ben is részt vett. 

Magyar Kockázati és Magántőke Egyesület (HVCA)

A Magyar Kockázati és Magántőke Egyesület (HVCA), amely a kockázati- és magántőke-befektetői iparág országos szakmai szervezete, elkötelezett az iparág koncepciójának népszerűsítésében, az iparág érdekinek képviseletében, tagjai munkájának elősegítésében és a legmagasabb szakmai és etikai normák kialakításában, illetve betartatásában.

1991-es megalapítása óta jelentős fejlődésen ment keresztül, hiszen az öt taggal alakult szövetség ma már több mint 70 tagot tömörít, amelyek közül 25 a teljes jogú, 39 a társult és 6 az egyéni tag. 

A teljes jogú tagok fő tevékenységként foglalkoznak tőzsdén nem jegyzett társaságokba történő befektetéssel. 
A társult tagok között olyan cégeket találunk, amelyek elsősorban nem kockázati- illetve magántőke-befektetéssel foglalkoznak, viszont a szektor szempontjából fontos szaktudás és tapasztalat birtokosai, és számos, a kockázati- és magántőke-társaságok számára nélkülözhetetlen szolgáltatást nyújtanak. 
Az egyéni tagok a terület kiváló szakemberei.
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