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B A t6zsdei bevezetés elényei és hatranyai




S Az elsddleges forgalomba hozatal (IPO) elényei es hatranyai
L
OE g
—) § Elényok Hatranyok
S ¥ Likviditas a jelenleqi " Az elsédleges forgalomba hozatal
részvényeseknek jelentds vezetdi eréforrasokat kot le
¥ Teljes és objektiv piaci érték ® Szamos informacio nyilvanos
¥ Részvényesi érték realizalasa lfozzetet__e le §zukseges kibocsataskor
- és azt kdvetben
A megmarado tulajdoni hanyadnak g , .. ., . .,
megfeleléen részesedés a jovibeli A t6zsdei ceg statusza szigoribb A Tarsasag és a Vezet6
eredményekb| kdvetelményeket jelent a vezetés és a Szervezd feladata az
részvényesek szamara oZervez ala az
® Forrasszerzés a Tarsasag Bon ot e s elényok kihasznalasa és
SZAMAra A részvénypiaci befektetdk fokusza hatra K
rovidtavu, ami hatdssal van a hosszu ? _ a r?”}/q
® A cég presztizsének emelkedése tavl stratégiai tervezésre minimalizalasa
" Acég ismertségének novekedése ™ Az IPO sikere egy adott pillanatban
a jelenlegi és a potencialis fennallé részvénypiaci klimatdl, iparagi
beszallitok és vevok kdreben korilményektdl és a befektetdk
W Javulé toborzasi képesség és ertekiteletetdl fligg. Ezek kulsS,
munkaeré megtartas a adottsagként kezelend6 tényez6k
részvenydsztonzd programok B Jelentés koltségek (mint jogi, auditalasi,
segitségével PR, stb.)

® A struktaratol és a cég felkésziltségétdl
flggéen az IPO-ra valo felkészilés tdébb
hdénapig is tarthat
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A felkésziilés folyamata, a hatranyok minimalizalasa

A Tarsasag feladatai

A Vezet6 Szervez6 feladatai

¥ Afelsévezetés osztonzése
— Képesnek kell lennie az Uzleti folyamatok
megujitasanak tAmogatasara idérél idére
— Képesnek kell lennie a befektetékkel valé
kommunikaciora, mindenekel6tt a road show-k
idején
® A Tarsasag strukturajanak és miikodésének
transzparenssé tétele
— Tiszta portfolié komplex kereszttulajdonlasi
struktarak neélkul
— Egyértelmi dontések és szavazati jogok

A Tarsasag szamara elengedhetetlen a képzett
munkaeré a befektetokkel valé
kapcsolattartashoz

kommunikacidja
— A menedzsment hosszu tavu dontéseinek
ismertetése a befektetokkel

— Részletes informaciok biztositasa az elemz6éknek
és a befektet6knek az érdeklédés fenntartasahoz

¥ A tokéletes id6zités a piacra Iépéshez
— Anyari id6szak és az év vége kerllendd
® Megalapozott és szakérté elemzések kozzététele a
Tarsasagrol
— Megismertetni a vallalat mikédését és strukturajat a
befektetékkel
— Arészvényekben rejl6 lehetéségek és a kockazatok
feltarasa

® professzionalis IPO elétti marketing tevékenység a
potencialis befektetok részvény iranti
érdeklodésének felkeltése céljabol

® A magyar cégekben és a regionalis tarsasagokban
leginkabb érdekelt befektetok elérése
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B A nyilvanos kibocsatas folyamata
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Az elsddleges kibocsatas folyamatanak f6 allomasai I.*

Elokésziileti fazis Az IPO folyamata

A
v
A

l. szakasz Il. szakasz

v

A
v
A

8-10 hét

Felkésziilés az IPO-ra

® A befektetési torténet (sztori)
kulcselemeinek beazonositasa

18-22 hét

r
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= Stratégiai tervezés

tes marketing

® A Tarsasag kompetitiv elényeinek
beazonositasa

dokument
oze

P74

= Kdzéptavu finanszirozasi stratégia
felallitasa (t6keszerkezet, forrasok
felhasznalasa, stb.)
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® A Téarsasag kdzéptavu lzleti tervének
elkészitése

e
4

7

esziies

= A jovébeli Ozleti tervekkel 6sszhangban
lévé vallalati struktira kialakitasa

P74

Elemzoi felk

" A tranzakciéba bevont tanacsadodk
kivalasztasa

Kibocsatasi strukt
Befektetdi felk

Road Show
Arazas / allok

e

* - az egyes szakaszok hossza annak figgvénye, hogy a Tarsasag mennyire készilt fel a tézsdei bevezetésre, , ide értve a megfeleld jogi keretek kialakitasat, az IFRS
beszamolok elkészitését, stb.
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Az elsddleges kibocsatas folyamatanak f6 allomasai l.

l. szakasz

Il. szakasz

Kibocsatasi

struktura és
dokumentacio

8-12 hét

Atvilagitas

A kritikus pontok
beazonositasa és
megoldasa

A jegyzés lebonyolitéinak
kivalasztasa és
strukturdlasa

Kibocsatasi struktlra

Uzleti terv feliilvizsgalata/
El6zetes értékelés

Jegyzési kritériumok/
Szabdlyozé tényezok

A vallalati pozicionalas
attekintése

Prospektus elkészitése

Egyéb ajanlattételi
dokumentacio elkészitése

Elemzoi felkészités

A befektetési térténet
elkészitése

Elemzé&i prezentaciok

Elemzéi tajékoztatok
elkészitése

Meghatarozé befekteték
beazonositasa

Prospektus elkészitése,
az engedélyezés eljaras
folytatodik

Befektetoi

felkészités /
El6zetes-marketing

2 hét

Az elemzéi jelentés
kdzzététele

Elemzéi talalkozé a
fontosabb befektetékkel

Befekteti felkésziilés a
kereslet és
arérzékenység
megallapitasaval

Arsav megallapitasa a
kdnyvépitési folyamathoz
Prospektus kdzzététele

Sajtékdzlemény

Road Show

2 hét

= Befektet6i értékesitési
kozlemény

" Roadshow

" Befektetdi talalkozok —
egyéni és csoportos
talalkozok,
sajtétajékoztatd

=  Konyvépités kezdete

" Lakossagi jegyzés

kezdete (amennyiben
erre sor kerdl)

Arazas / Allokacio

. A

Kényvek zarasa
Armegallapitas
Részvények leosztasa

Jegyzési garanciavéllalasi
szerz6dés

Befektet6i jegyzés
Lakosséagi jegyzés zarasa

Elszamolas/zaras

Aftermarket

Folyamatosan

Stabilizacié

Folyamatos elemzés és a
kereskedés tAmogatasa

,Corporate broking”
Befektet6i kapcsolatok

Befekteti kor kezelése
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B A folyamat szerepl6i




Az IPO folyamat szerepl6i és feladataik

Cégvezetés és részvényesek Auditorok A kibocsato jogi szakértdje
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B Az Uzleti terv és a stratégia elkészitése B Az (izleti 4tvilagitas szamviteli és pénziigyi B A prospektus tervezése és kapcsolattartas a

B A befektetési sztori 6sszeallitasa szempontjai készitékkel

B Az tvilagitédsban valo részétel B Akibocsato haroméves auditja IFRS B Jogi atvilagitas végzése

B Dontés az ajanlati struktararél és a méretrdl szabalyok szerint (prospektusban megjelend B Kapcsolattartas a szabalyozokkal, jegyzési

B A prospektus készitésben valé részvétel audlltor!.vgl..) ] o eng.

® Inputok az elemzd prezentaciokhoz . Qzéz‘;ﬁgf]‘nk';‘gatzfgk atvilagitasa B Céges és szabalyoz6i akciok és jovahagyasok

B Az elemz6i prezentaciok tényszeri yel egy i L - A tér§aség| jognak és a téSkepam .
attekintése = .Alprots:peituit{an ,’t"]egl"j|e'?f’ E’E“ZUQY' szabalyozasnak megfelel6 vallalati

elentések elkészitése és jovahagyasa, 2ci6 elkészité

B Inputok a menedzsment roadshow jelomeser e e ) gyasa, dc,>kum,en.tac.|o eIkeszﬂegg o
prezentacidjahoz B Amiikods tokével kapesolatos beszamolo - Térsulas jogi szempontjainak attekintése

B Inputok az arazashoz és allokacidhoz - :_e'emen)‘;?zese,(Gl.DRl-.r? n:In) stételi - Vdllalatiranyitas (jogi kbvetelmények)

m Vallalati akciotervek és vallalatiranyitas kg:‘dfé‘;seakbfnszam"'te | es kozzetetell B Kozzétételi iranyelvek kialakitasa, tandcsadas,

. . . ) sajtokdzlemények
Auditori nyilatkozat kibocsatasa a helyi B Az elemz6i prezentaciok ellendrzése,

elirasoknak megfelelden roadshow prezentaciok és egyéb marketing
B Ado6zési kérdések anyagok

Kommunikéacios stratégia és befektetsi -
kapcsolatok

B A jegyzési garanciavallalasi megallapodas és
mas relevans jogi megallapodasok attekintése
B A szokésos jogvélemények kibocséatasa)

A vezet6 szervezé jogi szakértoje PR tanacsadoé/Bef. Kapcs. Tovabbi tanacsadok

B A prospektus attekintése és kommentalasa B Helyiirodak / (nemzetkdzi partner) Nyomtatvanyok

B A jogi atvilagitas kivitelezése B PR és média kampany el6készitése B Prospektusok készitése és szétosztasa

B Elemzéi irdnyelvek kialakitasa (g)eleértve sajtokonferenciat és hirdetéseket Forditéiroda

B Kérratétal R , -
\}fglzﬁctéﬁfgz‘zggk atiekintese es B PR és médiatevékenység koordinalasa A prospektus forditasa

B Targyalas az auditori nyilatkozatokat illetéen - az agjanlattétel kapcsan :laclil.(utalo ) _

B Jegyzési garanciavallalasi megallapodas - folyamatos befektetsi kapcsolattartas lacelemzés, ha szlkséges
készitése B A prezentacios anyagok és beszamolok

B Tuljegyzéssel kapcsolatos jogi megfontolasok attekintése
és mas relevans megallapodasok B Sajtokdzlemény tervezetek

B A szokasos jogvélemények kibocsatasa B Médiafigyelés

B Valsagmenedzsment
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Munka és munkacsoportok

Projekt iranyitas

Prospektus elkészitése
Jogi atvilagitas
Tovébbi tranzakciok

dokumentacioja (pl. jegyzési
garanciavallalas)

Jogi szakvélemény

Szamviteli kérdések és
auditori nyilatkozat

Uzleti atvilagitas
Pénzigyi atvilagitas
Toékeszerkezet
Arazas

Beruhazasi déntések
Elemzéi prezentaciok

Felkészilés a roadshow-ra

Ajanlattételi struktura, jegyzés

Ajanlattételi struktura

Jegyzéssel kapcsolatos
megallapodasok

" Kapcsolattartas (PSZAF,
BET)

Marketing, disztribucio

Ertékesités, kereskedés +
Tokepiac

Elemez6i vélemények
PR

Befektet6k megcélzasa
El6zetes megbeszélések
Befektetdi tajékoztatas
Roadshow

Kdnyvépités

Arazas és allokécio

Kibocsatas utani tamogatas
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A nyilvanos kibocsatas szempontjai
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1. A megcélzott befektetoi

1 (&

kor

Befektetsi Felzarkozo Fedezeti alapok Globalis felzark6zo Egyéb — Szektor/ Regionalis Kisbefekteték
Eurépaban hedge fund piaci alapok Altalanos/ Europai intézmeényi
csoportok . (hedge funds)
befektet6 alapok
B Felzarkézé Eurépara Az alapkezel6k A globdlis fejl6dd L Magas szint " Hosszl tava A jegyzési kdvetelmények
‘6kuszalo alapkezeld| meghatarozé osztalya piacokat kedveld inaraai 4 efektetési dontésel teljesitése (kozkézhanya
fokuszalé alapkezel6k hataroz6 Al iacokat kedveld iparagismeret és a befektetési dontések liesitése (kozkézhanyad
B jelentss érdeklédés a A befektetési portfg'wk?,zebk vagy befektetési Er6s érdekl5dés a j6 A tokedttétel elérhe-
régiobeli Uj befektetési szempontok szélesebb ;;(;p-kgz\:e?itést lehetéségek alapos fundamentumokkal és téségének befolyasa —
lehetéségek irant kore alkglmaznak vagy egy ismerete arndvekedési hitelbdl trténd vasarlas és
B Nem csak Meglehetésen meghatérozo’tt Orszéa. index & p,otent,:lallal (e’ndelkezo gyors eladas
; 5 i X . rszag, inaex es részvények irant :
. indexvezérelt analitikus, indexkosarat kévetnek honossagi korlatok Fontos a kezdeti
Jellemzok " Nagyobb flexibilitas a Szerepik és erejik (tébpnyire MSCI - L :lk\gd'tafhoz.’ atnely, .
poziciévallalast illetden jelentésen csokkent csalad) Kisméretd alapok bgf gﬁz?oiﬁ ;T(tezmenyl
Indexalasi és likviditasi kezelése
megfontolasok korlatai A kibocsatast kévetéen az
A Kézallokacid érdeklédésiiket az
2 eszozaliokaclo altalanos piaci hangulat
véltozasainak vezérli
leginkabb kitett
Specidlis tékepiaci PR
igénye
[ i
:A__ggrgslgt dlf nto Jelent6s kezdeti A kereslet jelentds B Az értékelési vita u Megfelels allokaciod A kereslet a
L‘? segenex megbizas, és része Uj piacok és meghatarozé szlikséges marketingtevékenység
EZFQi'tisa,ﬁ ;Ialackes a megfelel6 kezelés részvények irant, résztvevéi intenzitasatél és
Kereslet [(?tgelt?séeg;évnaesiasﬁerete esetén a kibocsatas amelyek likviditast és arjellegti 6sztdnzoktd|

miatt

utani likviditas
biztositasa

nagy megbizasokat
jelentenek

fligg




2. Az elsodleges és a masodlagos kibocsatas aranya
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B A kibocsatas soran értékesitésre kerllhetnek Uj részvények (friss tbke bevonasa) és a korabbi tulajdonosok
kezében levé papirok (exit)

H A fejl6d6 piacokon jelenlévé befekteték ndvekedésorientaltak, és leginkabb azokat az IPO-kat kedvelik,
amelyek elsésorban Uj t6két biztositanak a Tarsasagnak

B Amennyiben a Tarsasag nagy blokkokat kinal fel értékesitésre az IPO keretében, az pozitivan hat a
részvény likviditasara és kibocsatas utani teljesitményére

B A befekteték kdrében egyre inkabb elfogadotta valik a részvényesek részleges kiszallasa az IPO folyaman,
ami lehetévé teszi a vallalkoz6 szamara a befektetése értékének pontosabb meghatarozésat és az IPO-t
kdvetden a részveny likviditasanak ndvelését

B A részvények elsédleges/masodlagos kibocsatas szerinti megoszlasat a Tarsasag tékeigénye és a
kibocsatast kévet6 likviditasi megfontoldsok befolyasoljak




3. Az arazas

2
ommm S
O &
(DR
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© = . e P - , , - - - -
C Tobblépcsés arazas A végsé IPO ar meghatarozasa
S
: = || M ) v Py . . )
ar a kezdetektdl fogva lehetdvé teszi a finomhangolast m . LA .
@ és a valaszlépéseket Az_ arazas egy topi?lejpc’sos ’fol’yamat, amely a cég
sajat magarol szolo értékelésével,
. BetoKietok R oadehow vallalatértékeléssel, szindikatusi elemezéssel és a
i1 Kutatas ot : befektetsi visszajelzéssel kezdédik;
felkeszulés clékészitése tajékoztata és
— Uzleti terv sa Konyvepites B Abefekteték visszajelzése a tajékoztatassal
kapcsolatban segitséget nyujt az arsav
meghatarozasahoz;
. — "oA kdényvvezetés folyamata segit annak valds arnak
Elemzéi Szindikalt arsav + a meghatarozasaban, amennyire a befekteték
prezentaciok glemz’c”n Nemzetkozi Végsé ar értékelik a céget;
jelentés prospektus n L . .
nyomtatasa Kulcsmomentum az ar és a kereslet 6sszhangja.
Magas l i
£ e Ertékvezérlok az arazas soran
Az elomzdi ékany\,\,ﬂez';{a"" T ® Az arbevétel és a profit novekedése
IS | eager | PreZoTIAciK Laylet ot : Szabad pénzaramlas és osztalékhozam
5 elméleti tajékoztatasa - - _ P L s ym oz ;s :
R | i enorae Allokacié . Yonzo befektetési torténet igéretes cash flow-val
sav Pt Osszehasonlité pénziigyi szorzészamok
“_,,/” "A referenciacsoporthoz viszonyitott miszaki
paraméterek
"’ 7 7 Ve .
Alacsony ® A menedzsment fellépése és a road show sikere
[

Makro6kéndmiai kérnyezet




4. Az idozités
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Piaci szempontok A tarsasag felkésziiltsége Utemezési megfontolasok Gazdasagi teljesitmény
B A részvénypiaci teljesitmény, B A legutdbbi vagy tervezett B A szikséges pénzigyi B Stabil és névekvo
és az altalanos befektetdi akviziciok megfelelé beszamoldk rendelkezésre jovedelmezbség
hangulat kommunikalasa allasa B Novekedési képesség
B Az IPO pipeline B Arészveénytorténet B Jelentési kotelezettségek m (zleti kilatasok
B Szektor irani étvagy kommunikalasanak ® Minden szikséges
B Arégié gazdasagi kepessege jovahagyas megléte
teljesitmeénye B Tranzakcio struktdraja

2009 1. félé
beszamolo beszamolé

Jelentési naptar

beszamolé

2009 aprilisi / majusi idé .
kibocsatas " ul _1:; am!g
2008-as beszamol6 alapjan ev vegl beszam

nalhaté

2009 juniusi / juliusi

! I
I P

1 kibocsatas tarido, amig a 2009. :
1 2009 I. né.i l.né. beszamalé |
| beszamold alapjan hasznalhato .

2009. 1. félévi
beszamolo
hasznalhato

2009 oktoberi / novemberi
kibocsatas
2009 I. félévi
beszamolé alapjan

HatéLidé, amig a




4. Novekedés és kontroll

B A j6 piaci pozicioval és vonzé novekedési kilatasokkal rendelkezo6 tarsasagok névekedésének az elérhet6
forrasok szabhatnak hatart:

- A Tarsasag altal generalt készpénz
- Hitelek
- Ujabb részvények tézsdei kibocsatasabol szarmazé készpénz (masodlagos részvénykibocsatas, SPO)
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H A vallalat akkor novekszik egészségesen, ha a névekedéssel parhuzamosan nem adésodik el tulzottan
- Bels6 nbvekedési rata — a ndvekedés finanszirozasa a Tarsasag altal termelt készpénzbdl tdrténik

- Fenntarthaté névekedési rata — a névekedés részben az 0] hitelekbél szarmazd pénzbdl térténik, de a tékeattétel
rata (hitel/sajat t6ke) valtozatlan marad

B Lehetséges a fenntarthaté névekedési rata feletti itemben néni?
- lgen, de csak révidtavon
- Hosszu tavon a Tarsasagnak Uj részvényeket kell kibocsatania, ami atrendezheti a tulajdonosi aranyokat




4. Novekedés és kontroll

® Lehetséges megoldasok a kontroll fenntartasara uj részvények kibocsatasok esetén
— Kilénb6z6 szavazati jogot megtestesité részvénysorozatok kibocsatasa
— Stratégiai szovetségek kdtése

Markets & Investment Banking
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Kiilonb6z6 részvénysorozatok kibocsatasa

Stratégiai sz6vetségek kétése

— ‘A’ sorozat — tdbblet szavazati jogot megtestesité ® Az alapitok részesedése ugyan 50% / 25% ala
részvények (pl. részvényenként két szavazat), a csokken, de a stratégiai szovetségessel egyiitt
jelenlegi tulajdonosok kezében kontrollt gyakorol a cég felett

— ‘B’ sorozat — normal szavazati jogot megtestesité — A stratégiai partner érkezhet a szektorbdl, de lehet a
részvények (pl. részvényenként egy szavazat) tarsasag egyik beszallitéja / vevoje
forgalmazasa a t6zsdén — Astratégai partner az IPO elétt és utan is bevonasra

" Ervek mellette: kerdlhet

— Az alapité kontrollt gyakorolhat ugy is, ha a — Részvénycsere: a Tarsasag is megszerezheti a
részesdése 50% / 25% ala csdkken stratégia partner részvényeinek egy részét

® E(vek ellene: ® Ervek mellette:

— Hosszabb elékészitési fazis, hiszen a — Atarsasag a kontroll elvesztése nélkiil gyorsabban
részvényeseknek el kell fogadniuk a fenti struktirat novekedhet

— Aforgalomban lévé részvények arfolyama ® Ervek ellene:
alacsonyabb lenne — A stratégiai partner megtalalasa idéigényes feladat

— Az alapiték részvényeit nem lehetne a tézsdén
kdzvetlen jegyzés nélkil értékesiteni
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5. Keretbovitési (Greenshoe) opcio és a stabilizacio

Idétav

-

T -

A mechanizmus

-

Annak a periédusnak a hossza, amig a Vezet6 Szervezd a részvény arfolyamat
stabilizalhatja, a prospektusban keril megadasra. Ennek a periddusnak a hossza a az
elsd kereskedési naptdl szamitott harmincadik napig terjedhet

A vezet6 szervezb csdkkentheti a kinalatot és az aringadozast részvények vasarlasaval
abban az esetben, ha az arfolyam a kibocséatasi arfolyam ala esik

Amennyiben a kibocsatas utana részvényarfolyam emelkedik, a Vezet§ Szervezé a
keretbdvitési opcid (greenshoe option) lehivasaval névelheti a kinalatot.

Az opcié lehetbvé teszi, hogy a Vezetd Szervezé tovabbi részvényeket vegyen
A Vezet6 Szervezd a részvényeket a kibocsatasi aron vasarolhatja meg
A keretbdvitési opcié standard mértéke az alapesetbeli volumen 15%-a

Az opcibt részben vagy teljes egészében le lehet hivni a Vezeté Szervezé egyoldalu
dontésének megfelel6en
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Koszonom a figyelmet!




