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taczna liczba transakcji*

6 2 (4Q 2018)

Wartos¢ najwiekszej
transakcji**

4 2 mld PLN

(Przejecie ok. 37% pakietu akcji czeskiej
spotki Unipetrol przez PKN Orlen)

* na podstawie ogolnodostepnych danych
** wsrod 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

W IV kw. 2018 roku bylismy swiadkami 62 transakcji na polskim rynku fuzji i przejec¢. To o 3
wiecej niz w IV kw. 2017. Najwigkszg transakcjg w zesztym roku byto przejecie czeskiego
Unipetrolu przez PKN Orlen za ok. 4,2 mld PLN.

Wybrane transakcje

WARTOSC [PLN]

ok. 4,18 mld

Paulinino (Grupa J&T)
akcjonariusze
mniejszosciowi

Unipetrol PKN Orlen

(1 pazdziernika) PKN Orlen w roku 2018 przejat ok. 37% akcji czeskiego Unipetrolu, stajac sie
wytacznym wtascicielem spotki. Proces przejecia zostat zapoczatkowany wezwaniem
gietdowym zamknietym w lutym. Okoto 6% wszystkich akcji, ktore pozostato w obrocie,
zostato objete w wyniku przymusowego wykupu akcji, zakonczonego w pazdzierniku.
Unipetrol jest wiodgcym czeskim producentem wyrobow rafineryjnych oraz petrochemicz-
nych, dostarczajagcym gtownie oleje napedowe, substancje asfaltowe, ptynne produkty
petrochemiczne i inne. Dodatkowo Unipetrol obstuguje najwiekszg w Czechach sie¢ stacji
benzynowych Benzina, sktadajgca sie z 405 punktow. Przychody Unipetrolu w 2017 r.
wynosity okoto 19 mld PLN, a EBITDA — ok. 2,4 mld PLN. Przejecie catkowitej kontroli nad
Unipetrolem pozwoli PKN Orlen na wzmocnienie pozycji na konkurencyjnym rynku

europejskim oraz rozwoj czesci petrochemicznej biznesu.

WARTOSC [PLN]

PayUP Polska Polskie ePtatnosci Eurocash 110 min

(2 pazdziernika) Polskie ePtatnosci, spotka portfelowa funduszu Innova Capital, przejeta
PayUp Polska, przedsiebiorstwo nalezace do Grupy Eurocash. Polskie ePtatnosci to jeden z
najwiekszych w Polsce operatorow terminali ptatniczych. Spotka specjalizuje sie w
przetwarzaniu ptatnosci bezgotowkowych, a takze swiadczy inne ustugi za pomoca
terminali ptatniczych, takie jak dotadowania telefonow, czy wyptata gotowki. Wczesniej
Polskie ePtatnosci przejety PayLane i Departament Ustug Elektronicznych Kolportera. PayUp
posiada terminale ptatnicze w sklepach Grupy Eurocash oraz w niezaleznych podmiotach.
W 2017 r. spotka przejmowana zanotowata 440 min PLN przychodow. Szacowana wartosc
transakcji wynosi 110 mln PLN, ostateczna kwota uzalezniona jest jednak od przysztych

wynikow finansowych PayUp Polska.
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Ujecie sektorowe

Transakcje z udziatem polskich podmiotow Aludesign Tar Heel Capital Inwestorzy prywatni Nie ujawniono
pogrupowane wedtug aktywnosci przedsie-
biorstw z danych sektoréw (wg liczby transakcji)
(12 pazdziernika) Fundusz nalezacy do Tar Heel Capital przejat Aludesign, producenta
komponentow elementow aluminiowych, gtownie na potrzeby branzy meblarskiej. 95%
PODMIOT PRZEJMOWANY (%) sprzedazy uzyskiwane jest na rynkach zagranicznych. Fundusz dostrzegt w firmie potencjat
dywersyfikacji sektorowej produkcji. W przysztosci Aludesign moze zaoferowac swoje
produkty podmiotom dziatajgcym w branzy oswietler), medycznej oraz automotive. W
ostatnich trzech latach spotka poniosta naktady inwestycyjne w wysokosci 11 min PLN, co
@ Przemyst . L . . . L.
pozwolito na rozwiniecie nowoczesnego parku maszynowego i zwiekszenie efektywnosci
@ Handel detaliczny produkcji. W 2017 r. przychody spotki wyniosty 53,7 mln PLN, a marza EBITDA utrzymywata
sie na wysokim poziomie ok. 20%.

FMCG

Media/IT/Telecom WARTOSC [PLN]

Euro Bank Bank Millennium Societe Generale 1,8 mld

L

(5 listopada) Bank Millennium ogtosit podpisanie umowy dotyczacej przejecia 99,79% akcji
STRONA KUPUJACA (%) . . o . =

Euro Banku od francuskiej grupy Societe Generale. Zamkniecie transakcji o wartosci ok. 1,8
mld PLN planowane jest na drugi kwartat 2019 roku. Wartosc synergii wynikajgcych w

gtownej mierze z optymalizacji sieci oddziatow oraz konsolidacji funkcji back office,

% . systemow IT oraz dziatart marketingowych szacowana jest na 650 min PLN, a koszty
PE/VC

integracji bankow wyniosa ok. 350 min PLN. Przejecie Euro Banku pozwoli Bankowi

@® FMCG Millennium takze na zwiekszenie skali dziatalnosci, umozliwi pozyskanie kompetencji w

modelu franczyzowym oraz wzmaochi jego obecnos¢ w mniejszych miastach.
@® Media/IT/Telecom

Przemyst WARTOSC [PLN]

Browar Namystow Grupa Zywiec Inwestor prywatny 500 min

STRONA SPRZEDAJACA (%) (13 listopada) Grupa Zywiec, powigzana z holenderskim koncernem Heineken, przejeta

Browar Namystow, nalezgcg do rodziny Gostomski regionalng firme piwowarskg wazgcg ok.
1,7 mln hl piwa rocznie. Dzieki transakcji, Grupa Zywiec uzupetnita swoje portfolio o nowe,
perspektywiczne marki, ktorych potencjat moze zostac w petni wykorzystany dzieki
® Inwestor prywatny doswiadczeniu i kompetencjom Grupy. Przejecie Browaru Namystow pozwoli na dotarcie

\ do szerszego grona klientow oraz umozliwi lepsze wykorzystanie trendow konsumenckich
= ® PE/NC na rynku piwa. Browar Namystow prowadzi produkcje w dwoch zaktadach zlokalizowanych
' o w Namystowie i Braniewie, a w swoim portfolio ma takie marki jak Namystow, Kuflowe,

@® Ustugi (inne)
Zamkowe oraz Braniewo.

@
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WARTOSC [PLN]

Kom-Eko Value4Capital Royalton Partners Nie ujawniono

(22 listopada) Value4Capital, fundusz koncentrujgcy sie na wykupach menedzerskich
dojrzatych spotek na terenie Polski i regionu CEE, przejat spotke Kom-Eko z Lublina. Strona
sprzedajgca byt fundusz nalezacy do grupy Royalton Partners. Kom-Eko dziata na terenie
wojewodztwa lubelskiego i Swiadczy ustugi gtownie w zakresie wywozu odpadow,
utrzymania czystosci oraz naprawy nawierzchni drog i chodnikow. Przejecie byto wspotfi-
nansowane przez European Investment Bank Group, ktora chce wdrozy¢ w Kom-Eko

nowoczesne technologie sortowania odpadow suchych, pozwalajgce na zwigkszenie

WARTOSC [PLN]

OSHEE Polska Innova Capital Inwestorzy prywatni Nie ujawniono

poziomu recyklingu odpadow.

(26 listopada) Fundusz private equity Innova Capital objat 33% udziatow w OSHEE Polska.
OSHEE jest liderem polskiego rynku napojow funkcjonalnych, obecna jest w 45 krajach na
6 kontynentach, w 2017 roku wygenerowata okoto 250 mln PLN przychodow. Pozyskanie
partnera w postaci funduszu private equity ma zapewnic spotce pomoc w dalszym rozwoju,
ktorego jednym z elementow beda dalsze akwizycje w branzy FMCG. Zatozyciele przedsie-
biorstwa pozostang wigkszosciowymi udziatowcami i dalej bedg zasiadac w zarzgdzie

SpoOtki.

WARTOSC [PLN]

eBilet Polska Allegro Inwestor prywatny Nie ujawniono

(5 grudnia) Allegro, najwieksza polska platforma handlu elektronicznego zainwestowata w
eBilet, spotke bedaca liderem rynku sprzedazy biletow w Polsce. eBilet oferuje komplekso-
wa obstuge transakcji internetowych oraz wspiera organizatorow w dziataniach marketingo-
wych. Dzieki transakcji, w Allegro pojawia sie wejsciowki na wydarzenia kulturalne i
rozrywkowe, zapewniajgc klientom portalu wygodny dostep do biletow oraz mozliwosc
skorzystania z ustugi Allegro Smart przy ich zakupie. Poprzez przejecie eBilet Allegro
zaznaczyto swojg obecnosc na szybko rosngcym rynku internetowej sprzedazy biletow,
ktorego wielkosc szacowana jest na ponad 700 min PLN.
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Navigator Capital

® Navigator Capital wraz z Domem Maklerskim Navigator
jest czotowym niezaleznym doradca finansowym dla

przedsiebiorstw specjalizujgcym sie w transakcjach M&A

oraz publicznych i prywatnych emisjach akgji i obligacji.

® przez 11 lat swojego istnienia zrealizowalismy ponad
70 transakcji réznego typu, a kilkunastoletnie doswiad-
czenie rynkowe Partnerow Navigator obejmuje
transakcje o tgcznej wartosci ponad 6 mld PLN.

® \Wspotpraca z miedzynarodows siecia firm doradczych
zrzeszonych pod szyldem Pandion Partners pozwala
skutecznie obstugiwac transakcje miedzynarodowe.

FORDATA

® FORDATA jest pionierem na polskim rynku kapitatowym,

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

® Wspieramy najwieksze 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.

® Systemy FORDATA podniosty bezpieczenstwo i efek-
tywnosc kilkuset transakcji roznego typu, o tacznej
wartosci ponad 35 mid PLN.

® 7/ ustug FORDATA korzystaja liderzy branz w Polsce
i za granica: 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.

Nl PandionPariners
| T T

o CATALYST

| VAR R,

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
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WARTOSC [PLN]

New Presence Jewels Apart Inwestor prywatny Nie ujawniono

(6 grudnia) Apart, polski lider rynku jubilerskiego, przejat swojego czeskiego konkurenta —
siec sklepow z bizuterig Presence. Presence posiada ponad 20 sklepow stacjonarnych oraz
sklep online. W asortymencie sieci znajduje sie okoto 800 produktow jubilerskich oraz
zegarkow. Posuniecie to pozwoli polskiej spotce na ekspansje na rynek czeski, a w dalszej
perspektywie na uruchomienie platformy e-commerce w tym kraju jeszcze w 2019 roku.
Obecnie trzy sklepy z sieci Presence dziatajg pod szyldem Apart. W 2017 roku sprzedaz
Apart wynosita okoto 655 mln PLN, a zysk netto — ok. 80 mln PLN.

WARTOSC [PLN]

Puro Hotels Rodzina Piechockich n.d. Nie ujawniono

(10 grudnia) Rodzina Piechockich, udziatowcow LPP, zainwestowata w sie¢ hoteli Puro.
Obecnie Puro Hotels posiadajg w Polsce 6 obiektow w najwiekszych miastach z ok. 815
pokojami. W niedalekiej przysztosci planowane sg otwarcia dwoch nowych hoteli w todzi

i Warszawie. Inwestorzy wierzg w potencjat rozwoju branzy hotelarskiej w Polsce i zdecydo-
wali sie ulokowac w niej swoje nadwyzki kapitatowe. Dla Puro Hotels emisja nowych
udziatow bedzie szansg na sfinansowanie projektow rozwojowych, a tym samym zwieksze-

nie swojej konkurencyjnosci rynkowej.

4 FORDATA

. Virtual Data Room Solutions




M&A Index Poland, 4Q 2018

by Navigator Capital & FORDATA | Styczen 2019

Komentarze ekspertow

W IV kw. 2018 r. na polskim rynku fuzji i przeje¢ odnotowano wiekszg liczbe transakcji — 62 transakcje, niz w
analogicznym okresie ubiegtego roku (59 w IV kw. 2017 r.). tacznie w ubiegtym roku odnotowano 211 transakgji
(podobnie jak w 2017 roku). Najwiekszg transakcjg minionego kwartatu byto przejecie przez PKN Orlen 37% akcji
czeskiego Unipetrolu za kwote ok. 4,2 mld PLN. Ponad potowa sprzedajacych udziaty stanowili przedsigbiorcy
prywatni, co $wiadczy wcigz o duzej atrakcyjnosci polskich spotek z sektora MSP.

Duze zainteresowanie spotkami z sektora MSP

Analogicznie jak w poprzednim kwartale, ponad 50% sprzedajgcych udziaty stanowili przedsiebiorcy prywatni, co
$wiadczy o dalszej atrakcyjnosci polskich spotek z sektora MSP. W zakresie wartosci transakcji, w minionym kwartale
dominowaty gtownie transakcje mate, kolejno Mid-Capy na rowni z transakcjami duzymi. Wsrod transakcji z ujawniona
ceng w IV kw. 2018 r. odnotowalismy 11 matych transakcji, 5 Mid-Capow oraz 5 duzych transakcji, w tym 2 o wartosci
powyzej 1 mld zt (w tym transakcja PKN Orlen o najwyzszej wartosci).

Alicja
Kukla-Kowalska

Key Account Manager

FORDATA
4Q - od wielu lat najbardziej aktywny w catym roku

IV kw. 2018 r. byt bardziej spektakularny pod wzgledem ilosci transakcji w pordwnaniu do analogicznego okresu w roku
2017, natomiast osiggniete wyniki potwierdzaja regute, ktorg obserwujemy od 6 lat, ze w czwartym kwartale domyka
sie najwiecej transakcji w catym roku. W IV kw. 2018 r. odnotowano 62 transakcje, co stanowi 29% wszystkich
procesow, ktdre miaty miejsce w roku 2018 (dla porédwnania w latach 2014-17 byto to odpowiednio — 36%, 31%, 30%,
28%).

Spadek zaangazowania inwestoréw zagranicznych

W IV kwartale dominowaty transakcje zawierane pomiedzy polskimi podmiotami. Polskie spotki stanowity 74%
kupujacych i 61% sprzedajacych (w porownaniu do 68% i 78% w analogicznym okresie 2017 roku). Zaangazowanie
podmiotow zagranicznych po stronie kupujacych zmalato, a jego poziom wyniost zaledwie 26% (spadek o 17% w
stosunku do Il kw.) W tej grupie wcigz dominujg spotki europejskie. Najbardziej pozadane branze to Przemyst (15%),
branza FMCG (13%) i Handel detaliczny (13%).

Sektor energetyczny — bedzie sie dziato

Zdecydowanie gtosno bedzie na rynku fuzji w branzy energetycznej. Zgodnie z zaktadanym przez PKN Orlen harmo-
nogramem w trzecim kwartale 2019 roku, po uzyskaniu zgody Komisji Europejskiej, odbedzie sie procedura zwigzana
z przejmowaniem Lotosu. Jezeli dojdzie do potgczenia bedziemy mieli liczagcego sie gracza na rynku paliw w Europie
Srodkowej, a by¢ moze i w catej Unii Europejskiej. PKN Orlen jest obecnie w trakcie badania due diligence przed
przejeciem kontroli kapitatowej nad Grupg Lotos.

Wysoka aktywnos¢ M&A w Polsce

Przygladajac sie sytuacji na rodzimym rynku, spodziewamy sie w roku 2019 roku transakcji M&A o wartosci jak i liczbie
na poziomie zblizonym do roku ubiegtego. Niskie stopy procentowe oraz pozytywna koniunktura ekonomiczna w
naszym regionie sprzyja kolejnym inwestycjom. Zdaniem ekonomistow wszystko wskazuje na to, ze oprocentowanie
nie wzrosnie takze w przysztym roku, a najblizsze kwartaty 2019 roku przyniosa kontynuacje pozytywnego trendu.

Z ogolnodostepnych danych wynika, ze w IV kw. 2018 r. az 48% transakcji zostato zorganizowanych z uzyciem
systemu Virtual Data Room (w analogicznym okresie ubiegtego roku odnotowano 45% transakgji), co $wiadczy

0 utrzymuijacej sie popularnosci Virtual Data Room na polskim rynki M&A. Wptyw na to majg zmieniajace sie preferen-
cje klientow w kierunku nowatorskich rozwigzan.
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W IV kwartale 2018 roku, odnotowano na polskim rynku 62 transakcje fuzji i przejec. To o 3 wiecej niz w analogicz-
nym okresie w roku 2017.

Najwyzsza pod wzgledem wartosci transakcjg w ostatnim kwartale byt wykup 37% akcji czeskiego Unipetrolu

przeprowadzony przez PKN Orlen za kwote ok. 4,2 mld PLN. W jego wyniku PKN Orlen stat sie jedynym akcjonariu-

szem spotki, co ma pozwoli¢ na wzmocnienie pozycji konkurencyjnej koncernu na wymagajagcym rynku europej-

)<

Karol Szykowny,

skim oraz wzmocnienie petrochemicznej linii biznesowej w ramach grupy.

W minionym kwartale najwiekszym zainteresowaniem inwestorow cieszyty sie przedsiebiorstwa przemystowe i
dostarczajace ustugi dla przemystu. Przyktadem takiej transakcji jest zakup Aludesign, producenta odlewow

aluminiowych, przez fundusz private equity Tar Heel Capital. W wyzej opisany trend wpisuje sie rowniez akwizycja

CFA ANT przez BBS Automation. Niemieckie przedsiebiorstwo, ktore jest spotkg portfelowg funduszu EQT Partners, dzieki
Dyrektor przejeciu polskiego dostawcy oprogramowania dla przemystu wzmochni swojg pozycje rynkowa, a takze pozyska
Navigator Capital nowych klientow. Kolejng interesujgca transakcjg w branzy ustug dla przemystu jest zakup aktywow Unilogo przez

kanadyjska grupe CCL Industries. Przejmujacy jest swiatowym liderem w dostarczaniu ustug konfekcjonowania.
Inwestycja w Polsce pozwoli mu na zwigkszenie mocy produkcyjnych w zakresie etykiet drukowanych oraz

termokurczliwych.

Ostatnie trzy miesigce pokazujg, ze trend konsolidacyjny w obszarze handlu trwa. Wiekszosc transakcji tego typu ma
na celu integracje tancucha wartosci oraz optymalizacje kosztow. Warunki handlu ulegajg zmianie, co zmusza
podmioty do poszukiwania wartosci dodanej poprzez integracje pionowa kanatow dystrybucji oraz zwiekszanie skali
dziatalnosci. Transakcja o tej charakterystyce jest akwizycja dokonana przez United Beverages, jednego z najwiek-
szych dystrybutorow alkoholi w Polsce. Spotka ta przejeta przedsiebiorstwo System, wiasciciela sieci As, posiadajgce
okoto 90 sklepow w pdtnocno-zachodniej Polsce, sprzedajace alkohole, papierosy i stodycze. Janton, producent
napojow alkoholowych, zdecydowat sie na przejecie Wina Maktowicz, dystrybutora win oraz dostawce ustug
szkoleniowych i doradczych w zakresie gastronomii. Posuniecie to pozwoli zyska¢ dostep do grona swiadomych
klientow poszukujgcych nowych, wysokogatunkowych napojow alkoholowych.

Jezeli chodzi o strukture transakcji, to najwiecej zmian wtascicielskich odnotowano wsrod spotek z branzy
przemystowej — 15% oraz handlu detalicznego i branzy FMCG - po 13%. Po stronie kupujacych dominowaty
fundusze Private Equity/Venture Capital - 15% oraz przedsiebiorstwa z branzy FMCG - 13%. Okoto potowe
wszystkich sprzedajgcych stanowili inwestorzy prywatni. Druga najczesciej zbywajaca swoje udziaty grupg byty
fundusze PE/VC - 10%.
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