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taczna liczba transakcji*

5 3 (1Q 2017)

Wartos¢ najwiekszej
transakcji**

4 300 mln PLN

(Przejecie Zabki przez CVC Capital
Partners)

* na podstawie ogolnodostepnych danych
** wsrdd transakcji z ujawniong ceng

O raporcie:

Raport M&A Index Poland to pozycja, ktora
na state wpisata sie w kalendarz branzowych
podsumowan w Polsce. Raporty przygotowy-
wane sg co kwartat przez firme doradcza
Navigator Capital oraz firme FORDATA, lidera
w zakresie rozwigzan IT wspierajgcych fuzje

i przejecia.

Opracowania te majg na celu pokazanie dyna-
miki polskiego rynku fuzji i przejec¢, z naciskiem
na opis najciekawszych naszym zdaniem tran-
sakcji. Obserwujemy takze czestotliwosc
wykorzystania narzedzia Virtual Data Room

w transakcjach M&A w Polsce.
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Wprowadzenie

Pierwszy kwartat 2017 r. okazat sie nieco lepszy niz pierwszy kwartat poprzedniego roku
na rynku fuzji i przeje¢ w Polsce. Liczba transakcji wyniosta 53 wobec 46 transakcji
w pierwszym kwartale 2016 r. Po raz kolejny bylismy rowniez swiadkami transakcji

o wartosci przekraczajgcej miliard ztotych. Ponizej przedstawiamy opis najciekawszych

transakcji zrealizowanych w pierwszym kwartale 2017 r.

Wybrane transakcje

WARTOSC [PLN]

Nie ujawniono

FFiL Sniezka
(biznes farb Teknos
proszkowych)

FFiL Sniezka

(16 stycznia) Notowana na GPW Fabryka Farb i Lakierow Sniezka zawarta umowe sprzedazy
biznesu farb proszkowych Grupie Teknos. Wartosci transakcji nie ujawniono, choc¢ wskaza-
no, iz wartosc aktywow przeznaczonych do produkcji i sprzedazy farb proszkowych pod
marka Proximal nie przekraczata 1% wartosci aktywow Sprzedajgcego (339 min PLN).
Transakcja ma na celu zwigkszenie mozliwosci Kupujgcego w zakresie badan i rozwoju
oraz produkgji, skroci¢ tancuch dostaw produktow, a takze wzmocnic jego pozycje na
rynku w Polsce.

WARTOSC [PLN]

Nie ujawniono

Torf Corporation
Fabryka Lekow
(70% udziatow)

Resource Partners Wojciech Piasecki

(20 stycznia) Fundusz private equity Resource Partners objat 70% udziatow w spotce

Torf Corporation Fabryka Lekow. Wartosci transakcji nie ujawniono, aczkolwiek wartosc
producenta kosmetykow pod marka Totpa szacuje sie na okoto 200 min PLN. Pozostate
30% udziatow pozostanie w rekach dotychczasowego prezesa — Wojciecha Piaseckiego
oraz Ryszarda Guminskiego — dyrektora generalnego, ktorzy dalej beda sprawowac swoje
funkcje. Nowy wtasciciel zamierza skupic sie na rozwoju produkcji marek wtasnych na
rzecz zachodnioeuropejskich producentow kosmetykow.

WARTOSC [PLN]

Enea, Energa, PGE, (emisja akcji) 300 min

PGNIG Technologie

Polimex-Mostostal

(31 stycznia) UOKIK wydat zgode na przejecie Polimex-Mostostal przez Energe, Enee, PGE
oraz PGNIG Technologie. 20 stycznia spotki te objety po 37,5 mln akcji w ramach podwyzsze-
nia kapitatu (subskrypcja prywatna z wytgczeniem prawa poboru dla obecnych akcjonariuszy)
ptacac po 2 PLN za akcje. W wyniku tej transakcji Kupujacy zwiekszyli swoje zaangazowanie
w akcjonariacie Polimeksu o 59 p.p. i wynosi ono obecnie 65,9%.
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Transakcje z udziatem polskich podmiotow
pogrupowane wedtug aktywnosci przedsie-

biorstw z danych sektoréw (wg liczby transakcji)
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Media/IT/Telecom

Biotechnologia/
Ochrona zdrowia

Przemyst

Handel detaliczny

Media/IT/Telecom

Inwestor prywatny

PE/VC

Przemyst

Inwestor prywatny

PE/VC

Energetyka

Media/IT/Telecom

WARTOSC [PLN]

Nie ujawniono

Centrum Rozliczen
Elektronicznych
Polskie ePtatnosci

Departament Ustug
Elektronicznych
Kolporter (ZCP)

Kolporter

(2 lutego) Polskie ePtatnosci zawarty warunkowa przedwstepng umowe przejecia kontroli
nad Departamentem Ustug Elektronicznych, nalezagcym do Grupy Kolporter. Departament
oferuje wielofunkcyjne terminale umozliwiajgce m.in. przyjmowanie ptatnosci kartami ptat-
niczymi, sprzedaz dotadowan elektronicznych i ptatnos¢ rachunkow. Dzieki tej transakcji
Polskie ePtatnosci rozszerza swoja sie¢ o ok. 30 tys. terminali. Jest to pierwsza z transakcji
zapowiadanych przez Kupujacego, ktory po przejeciu przez fundusz Innova Capital na
poczatku ubiegtego roku planuje konsolidacje branzy ptatnosci elektronicznych w Polsce.

WARTOSC [PLN]

Multicycle Kross n/a Nie ujawniono

(20 lutego) Najwiekszy polski producent rowerdow — firma Kross, dokonata przejecia aktywdw
holenderskiej spotki Multicycle, specjalizujgcej sie w produkcji miejskich rowerdow premium
oraz wysokiej klasy rowerow elektrycznych. Pod koniec ubiegtego roku spotka z Holandii
zostata postawiona w stan upadtosci wstrzymujac biezaca dziatalnosc¢. Spotka z Przasnysza
produkuje rocznie ok. 300 tys. rowerodw, eksportujgc produkty do 40 krajow. W zwigzku

z przeprowadzong transakcjg Kupujacy oczekuje zmaterializowania sie efektow synergii

w sprzedazy i dystrybucji rowerow oraz akcesoriow produkowanych pod wtasng marka.

WARTOSC [PLN]

Zabka Polska CVC Capital Partners Mid Europa Partners ok. 4,3 mld

(21 lutego) Zabka Polska, wtasciciel najwiekszej w Polsce sieci sklepdw typu convenience
prowadzonej pod markg Zabka oraz dziatajgcej w segmencie proximity sieci Freshmarket
zostata sprzedana funduszowi CVC Capital Partners, dla ktorego byta to druga po PKP
Energetyka inwestycja w Polsce. Wartos¢ transakcji wyniosta 1,0 mld EUR, z czego 625,9 min
EUR w postaci finansowania dtuznego zapewnity Bank Pekao, UniCredit oraz ING. Byta to
najwieksza transakcja w historii polskiego rynku handlu detalicznego oraz jednoczesnie
najwieksza transakcja wyjscia z inwestycji przez fundusz private equity w Polsce. Fundusz Mid
Europa Partners w 2011 r. na przejecie Zabki od Penty wydat 400 min EUR.

WARTOSC [PLN]

LW h
J- Wypyc Nie ujawniono

A. Pakieta-Rajtkowska

Sequoia
(56% udziatow)

Grupa Maspex
(24 lutego) Grupa Maspex, posiadajgca dotychczas 44% udziatow w spotce Sequoia, ztozyta
whniosek do UOKiKu w sprawie przejecia brakujgcych udziatow producenta produktow
farmaceutycznych. Dla Grupy z Wadowic bedzie to juz 19. akwizycja, w tym 9. na polskim
rynku. Kupujacy dostrzega mozliwosc zrealizowania synergii w obszarze sprzedazy oraz
marketingu. Sequoia dziata w obszarze suplementow diety, zywnosci przeznaczenia

medycznego oraz lekow OTC kierujac swojg oferte do kobiet w cigzy, niemowlat i dzieci.
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Navigator Capital

® Navigator Capital wraz z Domem Maklerskim Navigator
jest czotowym niezaleznym doradcg finansowym dla
przedsiebiorstw specjalizujgcym sig w transakcjach MGA
oraz publicznych i prywatnych emisjach akcji i obligacji.

® Przez 10 lat swojego istnienia zrealizowalismy ponad
60 transakcji roznego typu, a kilkunastoletnie doswiad-
czenie rynkowe Partneréw Navigator obejmuje
transakcje o tagcznej wartosci ponad 6,2 mld PLN.

® Wspdtpraca z miedzynarodowa siecig firm doradczych
zrzeszonych pod szyldem Pandion Partners pozwala
skutecznie obstugiwac transakcje migdzynarodowe.

FORDATA

® FORDATA jest pionierem na polskim rynku kapitatowym,

ktory w oparciu o technologie Virtual Data Room
usprawnia zarzgdzanie dokumentami i komunikacjg
podczas ztozonych procesow transakcyjnych.

® \Wspieramy najwigksze transakcje M&A, IPO, inwestycje
Private Equity, restrukturyzacje, prywatyzacje oraz projek-
ty zwigzane z pozyskiwaniem finansowania w Polsce
oraz w innych krajach Europy Srodkowej i Wschodniej.

® Systerny FORDATA podniosty bezpieczenstwo i efek-
tywnosc kilkuset transakcji roznego typu, o tacznej
wartosci ponad 34 mld PLN.

® 7 ustug FORDATA korzystaja liderzy branz w Polsce
i za granicg: fundusz Private Equity Enterprise Investors,
Enea SA, Home.pl, Grupa LOTOS, PZU SA, Grant
Thornton, NFI Empik, ZELMER, Bank DNB, BOS Bank,
Polimex Mostostal, Budimex, DM PKO Banku Polskiego,
Deloitte Advisory, EY, KPMG Advisory, JSW, HAITONG
oraz wiele innych.

WINNER

2016

L3 GATALGT

Kontakt

Jan Kospin Dyrektor
e: jan.kospin@navigatorcapital.pl t: +48 22 202 68 80

Navigator Capital S.A.

ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa

T +48 22 630 83 33 f: +48 22 630 83 30

e: biuro@navigatorcapital.pl navigatorcapital.pl

Alicja Kukla-Kowalska Key Account Manager
e: alicja.kukla@fordata.pl t: +48 533 354 054

FORDATA sp. z 0.0.
ul. Taczaka 24, 61-819 Poznan
t: +48 61 660 15 10 e: biuro@fordata.pl fordata.pl

WARTOSC [PLN]

Sodexo Mobility

iAlbatros Poland —
and Expense Limited

iAlbatros Group 193 mln

(10 marca) W wyniku spetnienia warunkow zawieszajacych, wiodacy gracz na europejskim
rynku business travel, iAlbatros Group sprzedat swojg spotke posrednio zalezng, iAlbatros
Poland, brytyjskiej spotce Sodexo Mobility and Expense Limited. Poprzez te transakcje oraz
przejecie spotki Xpenditure (elektroniczny system zarzgdzania wydatkami) Sedexo planuje
stworzyc¢ kompleksowsa oraz przyjazng dla uzytkownikow oferte zarzgdzania podrozami

i wydatkami stuzbowymi w firmach.

WARTOSC [PLN]

Konsalnet China Security & Fire Value4Capital ok. 470 mln

(17 marca) China Security & Fire podpisat przedwstepng umowe zakupu drugiego
najwiekszego gracza na rynku ochroniarskim w Polsce. Wartosc transakcji wyniosta

110 mln EUR. W wyniku transakcji notowany na gietdzie w Szanghaju inwestor uzyska
dostep do unijnego rynku ochrony, ponadto planuje rowniez zakup aktywow w Australii

i Tajlandii za jeszcze wyzszg kwote. Kupujacy dysponuje zaawansowanymi systemami
zabezpieczen technicznych i planuje zwiekszac¢ udziat w rynku zarowno przez organiczny
wzrost jak i kolejne akwizycje. Podczas transakcji zostat wykorzystany system Virtual Data
Room firmy FORDATA.

WARTOSC [PLN]

B. Lesnodorski
M. Wandzel

Legia Warszawa
(40% udziatow)

Dariusz Mioduski ok. 38 mln

(20 marca) Dariusz Mioduski porozumiat sie w sprawie wykupu swoich dotychczasowych
wspolnikdw — zasiadajagcego na stanowisku prezesa Bogustawa Lesnodorskiego (20%) oraz
cztonka zarzadu Macieja Wandzla (20%) zostajac tym samym jedynym udziatowcem
warszawskiego klubu. Sprzedajgcy ustapili ze swoich stanowisk w zarzadzie, ponadto
Mioduski i Lesnodorski zamienili sie swoimi rolami — pierwszy z nich objat stanowisko prezesa
zarzadu, natomiast drugi — przewodniczacego rady nadzorczej. Wedtug nieoficjalnych zrodet
wartosc¢ transakcji wyniosta ok. 38 min PLN.

Navigator Capital Group® 4 FORDATA
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Komentarze ekspertow

Zgodnie z naszym przewidywaniem rynek M&A w Polsce w 1 kwartale 2017 roku rozwijat sie nadal stabilnie -
odnotowalismy w sumie 53 transakcje (5% spadek w stosunku do 4Q 2016 i 15% wzrost w porownaniu do 1Q 2016).
Wartosci transakcji takze byty podobne jak w koncowce roku — dominowaty deale mate i srednie, ale tych o wartosci
powyzej 100 min EUR byto zdecydowanie wiecej niz w 3 pierwszych kwartatach 2016 r.

Wzrasta ilos¢ duzych transakcji

Warto zauwazyc, ze powoli wzrasta ilosc transakcji z wartoscig powyzej 100 mln EUR. Zaobserwowalismy to juz
w koncowce roku, kiedy to odnotowano az 6 takich procesow. Pierwszy kwartat moze poszczycic sie piecioma,

Alicja w tym 2 transakcjami liczonymi w miliardach ztotych. Najwiekszg, dtugo oczekiwang przez rynek byta sprzedaz sieci

Kukla-Kowalska marketow Zabka i Freshmarket przez fundusz Mid Europa Partners do funduszy kontrolowanych przez CVC Capital
Partners. Wartosc transakcji szacuje sie na ok. 4,3 mld ztotych. Jak podat MEP w komunikacie jest to najwieksza

Key Account Manager transakcja wyjscia z inwestycji funduszu private equity w Polsce.

FORDATA

Fundusze PE/VC zaczynajg wyjscia z inwestycji

Nie tylko MEP sprzedawat w tym kwartale. O ile w 2016 roku fundusze skupione byty na inwestycjach, o tyle pierwszy
kwartat pokazuje, ze niesmiato zaczyna sie czas dezinwestycji. Swoje portfele odchudzity takze Enterprise Investors
(Markety Dino, itWorks), Value4Capital (Konsalnet), ale takze fundusze VC Experior Venture Fund i SpeedUp Group,
ktore sprzedaty do PKO BP start-up Zencard, oferujgcy platforme do tworzenia przez sprzedawcodw programow
rabatowo-lojalnosciowych.

Azja w natarciu

Zgodnie z naszymi przewidywaniami wzrasta ilos¢ azjatyckich inwestycji w Polsce. Po przejeciu Novago w 2016
roku, azjatyckich inwestorow pozyskat takze SuperDrob oraz Konsalnet. We wszystkich trzech transakcjach, na
etapie Due Diligence dokonywanego przez inwestorow, zbywcy wykorzystali system Virtual Data Room oferowany
przez FORDATA. Inwestorem drobiarskiej grupy z Karczewa jest tajlandzki gigant zajmujacy sie hodowlg trzody
chlewnej i drobiu oraz ich przetwodrstwem, Charoen Pokphand Foods (CPF), ktory objat 33% akcji nowej emisji za
49,5 mln EUR. W Konsalnet 110 mln EUR zainwestowata chinska firma China Security&Fire, znana z produkcji sprzetu
dla ustug bezpieczenstwa. Widzimy dalsze zainteresowanie branzg spozywczg, przemystem, jak i energetyka ze

strony azjatyckich inwestorow. Spodziewamy sie dalszych akwizycji na naszym rynku do korica 2017 roku.
Branza Virtual Data Room kusi inwestorow

Zgodnie z raportem Forbes branza Virtual Data Room jest aktualnie jednym z ,hot industries to watch”. Eksperci

przewiduja, ze rynek bedzie rost przez najblizsze 5 lat, a w roku 2017 osiggnie wartos¢ 1 biliona USD. Dobry trend dla
branzy potwierdzajg takze informacje z rynku polskiego — z ogolnodostepnych danych wynika, ze w 1 kwartale 2017 r.
25% transakcji zostato zorganizowanych z uzyciem systemu Virtual Data Room, w tym te prestizowe transgraniczne.
Swiadczy to o coraz wiekszej profesjonalizacji branzy, $wiadomosci oferujgcych w zakresie bezpieczenstwa informa-
cji oraz dbatosci o odpowiednie standardy realizacji transakcji. Zgodnie z naszymi obserwacjami coraz wieksza liczba
polskich klientow zgtasza sie po Virtual Data Room oferowany przez FORDATA, majac swiadomosc nie tylko bezpie-
czenstwa informacji, ale rowniez bezpieczenstwa przetwarzanych danych osobowych (zgodnosc¢ z wymogami

GIODO i RODO), przyspieszenia czasu trwania transakcji w porownaniu do tradycyjnego papierowego due diligence

oraz Swiadomosc istnienia polskiej marki oferujgcej rozwigzanie VDR na Swiatowym poziomie.
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W I kw. 2017 r. na rynku krajowym przeprowadzono 53 transakcje M&A, czyli o 3 mniej niz w IV kw. 2016 r.,
ale za to o 7 wiecej anizeli w | kw. 2016 r. Po raz kolejny bylismy $wiadkami transakcji przekraczajgcej wartosc
1 mld EUR.

Najwiekszg transakcjg w | kw. 2017 r. byta sprzedaz, nalezacej do funduszu Mid Europa Partners, najwiekszej w Polsce
sieci sklepdw typu convenience ,Zabka" oraz dziatajgcej w segmencie proximity sieci ,Freshmarket’. Nabywcg zostat
jeden z wiodacych funduszy PE na swiecie - CVC Capital Partners, dla ktorego byta to druga, po PKP Energetyka

inwestycja w Polsce. Wartosc¢ transakcji wyniosta ok. 4,3 mld PLN. Transakcja ta byta najwieksza historycznie
dezinwestycja funduszu PE w Polsce.
Jan Kospin
Jedng z ciekawszych transakcji na polskim rynku M&A w | kw. 2017 r. byto przejecie holenderskiej firmy Multicycle,
Dyrektor znajdujgcej sie w stanie upadtosci od listopada ubiegtego roku, sprzedajgcej miejskie rowery premium oraz wysokiej
Grupa Navigator Capital klasy rowery elektryczne przez najwiekszego polskiego producenta rowerdw - spotke Kross. Przejecie ponad
40-letniej holenderskiej marki umozliwi spotce rozwoj na jednym z najatrakcyjniejszych rynkow rowerowych na

Swiecie oraz da jej mozliwosc wykorzystania efektow synergii w sprzedazy i dystrybucji rowerdw oraz akcesoriow.

W I kw. 2017 r. po stronie podmiotdw przejmowanych najwiecej byto spotek z branzy Media/IT/Telecom — 21%. Jesli
chodzi o strone kupujaca, to takze najbardziej aktywne byty spotki z sektora Media/IT/Telecom - 15%, jak rowniez
inwestorzy prywatni oraz fundusze PE, ktorych udziat wynosit po ok. 11%. Wsrod sprzedajgcych najwiecej byto
inwestorow prywatnych, ktorzy stanowili okoto potowe.

Od 1 stycznia br. wartosc indeksu WIG na GPW wzrosta o 14%, co potwierdza pozytywne nastroje na polskiej

gietdzie panujgce od konca 2016 r. Wartosc indeksu WIG w marcu przekroczyta chwilowo nawet 60.000 punktow.
Sposrod spotek z indeksu WIG20 w ostatnim kwartale najwiecej wzrdst kurs Lotosu oraz Alior Banku. Optymizmem
moze napawac rowniez wzrost udziatu inwestorow indywidualnych w obrotach na rynku gtownym GPW (pomimo

relatywnie niskiej bazy).

Na rynku walutowym w ostatnim kwartale zaobserwowalismy aprecjacje ztotego, ktory odrobit nieco

wobec gtownych walut.
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