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Forras Internet-helye: https://www.finanzwende-recherche.de/unsere-themen/private-
equity-beteiligungen-an-arztpraxen/ : https://www.finanzwende-recherche.de/wp-
content/uploads/Profite-vor-Patientenwohl_Private-Equity-Beteiligungen-an-Arztpraxen-
in-Deutschland.pdf

A Finanzwende egy korabbi kiadvanya, amely a private-equity-cégeknek az apolas
teriiletén valo terjeszkedését vizsgalta, ramutatott, hogy milyen torzulasokat és tarsadalmi
kockézatokat eredményez az apolési szektor fokozddo financializdlédasa. A befektetOk
gyakran 20%-os hozamot helyeznek kilatasba. [Ldsd: Privat befekteték az apolas teriiletén
Europaban, 2022. 1. sz., 5. sz., 9-10. sz. és Archivum]

Private-equity-cégek dltal felvdsdrolt orvosi praxisok
és egészségiigyi ellatasi kozpontok Németorszagban

ANZAHL DER GETATIGTEN AUFKAUFE VON PRIVATE EQUITY
IM BEREICH DER ARZTPRAXEN UND MVZ’ IN DEUTSCHLAND
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Private-equity az orvosi praxisokban: Ot példa

ZYTOSERVICE

A ZytoService eredetileg rakellenes gyogyszerek gyartasaval foglalkozott, 2015. ota
egeészsegiigyi ellatasi kozpontot mitkodtet a rdkos betegek kezelése, az immunologia €s
gasztroenterologia teriiletén. Az SKH Stadtteilklinik Hamburg felvasarlasaval orvosi
praxisokhoz is hozzajutott. 2008-ban a vallalkozasba kisebbségi tulajdonosként beszallt
egy private-equity-cég, majd 2016-ban a tulajdonrészek 83%-at a Jersey-szigeti székhelyt
IK Partners private-equity-cég szerezte meg. 2018. dta az anyaholding az Alanta nevet
viseli. A ZytoService markat viszont latszolag levalasztottak az egészségiigyi ellatasi
kézpont miikddésérdl. Az tlizleti szegmensek ilyenszerti szétvalasztasa és tobb holdingra
bontasa a private-equity tipikus jegyei. 2019-ben orvosok megvesztegetése miatt
nagyszabasu razziat tartottak a ZytoService-nél. A birosag még nem hozott itéletet.
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OBER SCHARRER

Az Ober Scharrer Gruppe a buy-and-build-stratégia tipikus példaja. A szemészeti
vallalkozast az 1980-as évek elején kozosségi praxiskeént alapitottak, majd kézrdl kézre
vandorolt a private-equity-cégek kozott: 2011 ¢és 2018 kozott a Palamon Capital Partners
portfoligjaba keriilt, amely aztin a nyereséget lef6lozve tovabbadta a Jersey-szigeti
székhelyl IK Partners érdekeltségébe tartozé Nordic Capital-nak, amely egyebek kozott
az Alloheim apolasi otthonlanc felvasarlasanal is szerepet jatszott. A tovabbiakban 2020-
tol 2022-ig a Veonet Holding-ba tagozodott, amely aztan tovabbpasszolta a PAl Partners
nemzetkozi vegyesvallalathoz és egy kanadai nyugdijalaphoz. A private-equity-cégek
piaci mozgasa elég egyszerli logikat kovet. A klasszikus recept: eladosodas, konszern
szinti veszteségek, értékcsokkenés.

ARTEMIS

Az Artemis ugyancsak szemészeti konszern, amely 2015. 6ta az Iris MIV TopCo GmbH
érdekkorébe tartoz6 Montagu private-equity-cég tulajdona. Az Artemis pénziigyi
mérlegében feltiing elemek: az iizlettarsaknak nyujtott kdlcsondk aranya, amely 2019-ben
az adossag felét tette ki, ezek masik fele a hitelintézetekkel szembeni kotelezettségekre
jutott, tovabba, hogy egy sajat to0kébodl fedezett hiany minusz 50%-0s negativ sajat toke
aranyt eredményez. Ez azt jelenti, hogy az Artemis sulyos pénziigyi helyzetben van. Ennek
ellenére a konszern hozamai ndvekednek.

ZAHNEINS

A Zahneins az Ober Scharrer-hez hasonloéan a luxemburgi jogi székhellyel rendelkez6
PAlI Europe VII Fund francia nemzetkézi vegyesvallalat része. Portfoliojaban
németorszagi fogaszati ellatdsi kdzpontok szerepelnek. Esete jol szemlélteti, hogy a
private-equity miként hasznalja a klinikak felvasarlasat arra, hogy orvosi praxisok
birtokaba juthasson. A Zahneins évek ota veszteséges. A sajat toke aranya azonban a
tipikus  private-equity-cégek  viszonylatdban relative magas. A sajat  tdke
mérlegfoosszeghez viszonyitott aranya a Zahneins-nal 29%, az Ober Scharrer-nél 3%, a
ZytoService-nél -10%, az Artemis-nél -50%.

DR. MED. KIELSTEIN AMBULANTE MEDIZINISCHE VERSORGUNG

A Dr. med. Kielstein praxisvallalkozas 2021. ota tartozik a Jersey-szigeti jogi székhelyl
Triton kozépvallalkozoi alaphoz. Komplex konszernstruktiraval még nem rendelkezik. A
cégjegyzék szerint egyetlen tulajdonosa a Stadtteilklinik Schoneberg. Szokatlan tényezd,
hogy altalanos orvosi ellatasra 6sszpontosit, amely nem nytjt jovedelmezd kezeléseket és
inkabb tanacsadasra orientalt, ami kevésbé vonzé a private-equity szamara. A Kielstein-
konszern altalanos orvosi praxisok mellett geriatriai, kardioldgiai és neuroldgiai
szakrendeldket is miikodtet.

A private-equity-cégek nyeresége altalaban a vallalkozds tovabbadasakor keletkezik.
Eladéasuk a kamatjovedelmekkel, vagy akar negativ folyd cégnyereségekkel ellentétben
magas bevétellel jar. A nyereség utan pedig nem ado6znak, mivel jogi székhelyiik tobbnyire
offshore-okban, Jersey szigetén, Luxemburgban, vagy a Kajman-szigeteken van.



