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Egyesiilt Kiralysag

Az iddskortiakrol vald gondoskodas kvazi-piacosodéasa az 1980-as években kezdddott. A
tartdés apolas finanszirozasért vald felelosséget a National Health Service (NHS) és a
Community Care Act 1990 ruhazta at a helyi hatésagokra, ami a szocialis apolasnak a
nyereségorientalt szolgaltatok, valamint kozhasznt és allami szolgaltatok korében valo
palyaztatasahoz vezetett. Az ,,NHS részleges privatizacidja” odavezetett, hogy az apolasi
szektort mara nyereségorientdlt vallalkozdsok domindljdk. 2019-ben az Egyesiilt
Kiralysagban az apolasi otthonok agyainak 84%-a privat szolgaltatok tulajdonaban volt,
mikdzben a kdzhasznu szféra az agyak mindossze 13%-aval, az 4llami szektor azok 3%-
aval rendelkezett.

2021-ben a brit apolasi piac 11%-at 6t nagy szolgaltato — a HC-One, a Four Seasons, a
Care UK, a Barchester és a Bupa — dominalta, amelyek egytittesen tobb mint 50.000 aggyal
rendelkeztek. Az 6t koziil a HC-One ¢és a Care UK private equity tarsasagok tulajdonaban
van, a Four Seasons 2019-ben bekdvetkezett fizetésképtelenné valasa ota a H/2 Capital
amerikai hedgefond érdekkorébe keriilt, a Barchester pedig egy 50 befektetobdl alld
csoporthoz tartozik. Egyediil a Bupa privat vallalkozas, amely teljes nyereségét a cégbe
reinvesztalja.

Vivek Kotecha kutaté szerint a nyereségorientalt befektetOk praktikai az &polasi
szektorban odavezettek, hogy az Egyesiilt Kirdlysagban az apolasi agazat bevételeinek
10%-a, 0sszesen 15 milliard GBP, bérleti dijak, osztalékfizetések, nettd kamatfizetések,
direkt honorariumok és ad6zés eldtti nyereségek forméjaban veszenddbe megy.

Harom cégcsoport — a Southern Cross, a Four Seasons ¢s a HC-One — az apolasi agazat
financializalodasanak tipikus példdja. Fejlodésiikben kozos, hogy egymdasutan tobbszor is
private equity tarsasdgok kezén mentek keresztiil, atszervezésiiket kovetden pedig stilyosan
eladosodtak. A Southern Cross 2011-ben cs6dot jelentett, a Four Seasons pedig 2019-ben
fizetésképtelenné valt. A HC-One évek 6ta pénziigyi nehézségekkel kiiszkodik, 2018. ota
eladésorban van.
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Az utobbi két évtized sordn a private equity tarsasagok fokoztak aktivitasukat az Egyesiilt
Kirdlysagban az egészségiigy és az iddsapolas teriiletén. 2005 és 2008 kozott a brit
egeszsegiigyi szektorban 370 private equity tranzakcido megkotésere kertilt sor, 6sszesen
33,3 milliard GBP (39 milliard EUR) értékben.

Southern Cross

A Southern Cross megalapitasara 1996-ban keriilt sor. 2002-ig az Egyesiilt Kiralysag
harmadik legnagyobb iddsapolasi vallalkozasava nétte ki magat. A menedzsment még
ebben az évben 80 millio6 GBP-ért eladta a West Private Equity kockazati toketarsasagnak,
amely 2004-ben 162 milli6 GBP-ért adta tovabb az amerikai Blackstone private equity
tarsasag leanyvallalatanak, a Blackstone Capital Partners 1V-nek. A Blackstone jé id6ben,
még a pénziigyi valsag elbtt eladta részesedéseit a Four Seasons-nek. A céget akkor 770
millio6 GBP-re értékelték. Még ugyanebben az évben harom top-menedzser tavozott a
cégtol, akik osszesen 36,6 milli6 GBP személyes nyereséget vagtak zsebre.

Four Seasons

A Four Seasons a 2000-es években négyszer valtott tulajdonost. 1999-ben, amikor az
Alchemy Capital felvasarolta, még szerény apolasi otthonlancnak szamitott. 2016-ban,
miutan tobb kézen ment keresztiil, mar a fizetésképtelenség hataran volt, am az igazgatok
keresete 2,71 millio6 GBP-t tett ki. 2017-ben mikdzben a cég pénziigyi helyzete tovabb
stlyosbodott, az igazgatok még mindig 2,04 milli6 GBP-t vittek haza. 2017-ben, amikor
mar nem tudta betartani az adossagtorlesztési hataridoket, az amerikai H/2 Partners
tulajdondba keriilt. Az atszervezés azonban kudarcot vallott €s a cég végrehajtasi eljaras
ala kertilt. Ebben az idépontban a Four Seasons 322 4polasi otthont mikddtetett, 17.000
lakoval és 22.000 foglalkoztatottal. 2020 februarig 320 Four Seasons-otthont eladtak vagy
bezartak.

2006-ban a Four Seasons-t a Three Delta kebelezte be a Qatar Investment Authority (QIA)
tamogatasaval. A tranzakcid a magas idegen finanszirozasu bekebelezés iskolapélddja. Az
1,47 milliard GBP vételi ar 80%-at adossagbol finansziroztik, amelynek egy részét
jelzalogositottak. A cég 2008-ig 1,5 milliard GBP kiilfoldi adéssagot halmozott fel, ami
agyanként heti 100 GBP kovetelésnek felel meg.

HC-One

Miutan a HC-One 2011-ben a Southern Cross 6sszeomlasat kdvetden atvette az otthonok
egyharmadat, 2014 novemberében maga is egy tranzakcié alanyava valt: a brit Court
Cavendish-hez és a Safanad globalis befektetési alaphoz tartozé amerikai Formation
Capital befektetési tarsasag tulajdonaba keriilt. A 477 milli6 GBP vételi dsszeg 83%-at
(394,5 milli6 GBP) az amerikai Real Estate Investment Trust (REIT) bocsatotta
rendelkezésre. A HC-One ¢és leanyvallalatai 15-18%-o0s kamattal jar6 hitelkonstrukcidkkal
mitkodtek. A konszernen beliili kamataddssagok 2019-ben 103,7 millio GBP-t tettek ki,



