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taczna liczba transakcji*

2 04 (2017)

Wartos¢ najwiekszej
transakcji**

4 35 mld PLN

(Przejecie Zabki przez CVC Capital
Partners od Mid Europa Partners)

* 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.

Navigator Capital Group®
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Wprowadzenie

W 2017 roku bylismy swiadkami 204 transakcji na polskim rynku fuzji i przejec.
0 16 wiecej niz w catym roku 2016. Najwiekszg transakcjg w roku byto przejecie
Zabki przez CVC Capital Partners za ok. 4,3 mld PLN.

Wybrane transakcje

WARTOSC [PLN]

Torf Corporation
Fabryka Lekow
(70% udziatow)

Resource Partners Wojciech Piasecki Nie ujawniono

(20 stycznia) Fundusz private equity Resource Partners objat 70% udziatow w spotce Torf
Corporation Fabryka Lekow. Wartosci transakcji nie ujawniono, aczkolwiek wartos¢
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]

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

(21 lutego) Zabka Polska, wtasciciel najwiekszej w Polsce sieci sklepow 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
mln EUR w postaci finansowania dtuznego zapewnito konsorcjum bankow 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]

Drukarnia Expres Idea Box SA Inwestor prywatny Nie ujawniono

(25 kwietnia) Idea Box, fundusz private equity nalezacy do Leszka Czarneckiego, przejat
firme Drukarnia Expres z Inowroctawia. Spotka specjalizuje sie w produkcji innowacyjnych
opakowan z tektury gtadkiej i falistej. Transakcja jest czescig planu dotyczacego konsolida-
cji rynku opakowan w celu utworzenia w ciggu 3-5 lat podmiotu o przychodach rzedu 100
mln PLN rocznie. Wedtug informacji prasowych, fundusz szykuje sie do przejecia 3
kolejnych spotek z branzy. Nazwy podmiotow nie sg znane.
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Ujecie sektorowe

Transakcje z udziatem polskich podmiotow EuroStyl S.A. Dom Development S.A. Forum IV FIZ 260 mln
pogrupowane wedtug aktywnosci przedsie-

biorstw z danych sektorow (wg liczby transakcji
Y (wg Y J (17 maja) Dom Development S.A. sfinalizowat transakcje zakupu 100% akcji Euro Styl S.A.

Transakcja pozwoli spotce Dom Development rozszerzy¢ dziatalnosc na rejon Trojmiasta.

Dotychczas spotka przejmujgca dziatata na rynku warszawskim i wroctawskim. Przejecie
PODMIOT PRZEJMOWANY (%) e : : I

EuroStyl umozliwito Dom Development nabycie atrakcyjnego banku ziemi oraz rozpozna-

walnej na rynku trojmiejskim marki.

@® Media/IT/Telecom ..
18% WARTOSC [PLN]

® FMCG "
EDF International SAS
EDF Polska PGE EDF Investment |l B.V. ok. 2,45 mld

" @® Przemyst
‘ @ @ Ustugi (inne) . ) . . .
(19 maja) PGE podpisata warunkowa umowe nabycia aktywow EDF w Polsce. Wartosc¢

transakgji dla wszystkich aktywow nabywanych od EDF zostata ustalona na poziomie

ok. 4,51 mld PLN, z czego ok. 2,45 mld PLN przypada na wartos¢ kapitatow wtasnych,

a ok. 2,06 mld PLN przypada na zadtuzenie netto. Przejecie polskich aktywow EDF to

strategiczna transakcja dla grupy kapitatowej PGE. Jest to krok majgcy na celu ugruntowa-
STRONA KUPUJACA (%) nie pozycji lidera na rynku energetycznym. Skonsolidowany zysk EBITDA wygenerowany

przez aktywa EDF w Polsce wyniost w 2016 r. ok. 1,1 mld PLN.

® PE/NC WARTOSC [PLN]

® Media/IT/Telecom Langendorf GmbH WieltonS.A. Inwestorzy prywatni 22,3 mln

FMCG
(23 maja) Wielton zawart umowy dotyczace nabycia tgcznie 100% udziatow w spotce

P t
reemys Langendorf GmbH z siedzibg w Niemczech. Przejecie zostanie zrealizowane w dwoch

s

etapach. W ramach pierwszego etapu Wielton przejmie 80% udziatow w Langendorf za
cene 5,3 mln EUR, przy czym moze ona ulec zmianie w zaleznosci od wynikow finanso-
wych w roku obrotowym 2016/2017. Pozostate 20% udziatdw zostanie nabytych przez
STRONA SPRZEDAJACA (%) Wielton w czterech transzach w latach 2019-2022. Nabycie udziatow w Langendorf
pozwoli na poszerzenie oferty asortymentowej spotki o nowe rodzaje naczep, jak rowniez

na zwiekszenie udziatu grupy kapitatowej emitenta na rynku niemieckim.

@ Inwestor prywatny WARTOSC [PLN]

® PE/NC RUCHSA. Eaton Park Capital

Igor Chalupec Nie ujawniono
Management

@® Media/IT/Telecom

(29 maja) Zarejestrowana na Cyprze spotka Loverose reprezentujaca Igora Chalupca, prezesa

Ustugi finansowe

RUCH S.A., podpisata z Eaton Park Capital Management (dotychczasowym wiascicielem
spotki) list intencyjny w sprawie nabycia sieci kioskow. Wyjscie z inwestycji jest powigzane
z rozwigzaniem funduszu Eaton Park. RUCH to sie¢ ok. 2 tys. kioskow oraz sklepow conve-
nience SUPERAC. Przychody spotki w 2016 roku wyniosty 1,4 mid PLN.

Navigator Capital Group® / FORDATA

e \/a|ue delivered. ’. Virtual Data Room Solutions




M&A Index Poland, 2017/

by Navigator Capital & FORDATA | Grudzien 2017

WARTOSC [PLN]

Wezwanie na sprzedaz N .
Nie ujawniono

Bytom Vistula Group akeji

(5 czerwca) Zarzady Vistula Group i Bytom podjety uchwaty w sprawie zamiaru potgczenia
spotek. Podmiotem przejmujgcym bytaby Vistula Group, ktora w zamian wyemituje akcje
dla wtascicieli Bytomia. W 2016 roku Vistula Group osiggneta blisko 599 mln PLN przycho-
dow, 65,3 min PLN EBITDA i 35,2 mln PLN zysku netto. Spotka Bytom wypracowata 153 min
PLN przychodow, 17,5 min PLN EBITDA i 12,4 min PLN zysku netto. Celem potgczenia

konkurujgcych ze sobg spotek jest mozliwosce lepszej segmentacji produktow. Potencjalne

0szczednosci potagczonych firm mogtyby sie pojawi¢ w obszarach zakupow, logistyki czy

WARTOSC [PLN]

107,8 mln

chociazby wynajmu powierzchni handlowej.

Asseco Bussines Wezwanie na sprzedaz

Macrologic S.A. Solutions akgji

(16 czerwca) Asseco Business Solutions (Asseco BS) nabyto w wezwaniu 1 667 603 akgji
Marcologic, stanowigcych ok. 88,29% w kapitale zaktadowym i gtosach na WZ. tacznie z
podmiotem zaleznym Macrologic, Asseco BS posiada 1 827 039 akcji Macrologic, stanowia-
cych ok. 96,73% udziatu w kapitale zaktadowym i gtosach na WZ. Macrologic jest dostawca
systemow ERP dla matych i srednich firm. W ramach grupy kapitatowej Asseco, Asseco BS
stanowi centrum kompetencyjne odpowiedzialne za systemy ERP, oprogramowanie dla
matych i srednich przedsiebiorstw oraz mobilne systemy wspomagajgce zarzadzanie.

WARTOSC [PLN]

Stella Pack Coast-2-Coast Inwestor prywatny Nie ujawniono

(19 lipca) Bounty Brands — spotka portfelowa potudniowo-afrykanskiego funduszu PE
Cost2Coast dokonata przejecia polskiego producenta workdw na $mieci, wyrobow
foliowych i innych artykutow gospodarstwa domowego z tworzyw sztucznych — spotke
Stella Pack. Blisko 40% przychodow Stella Pack pochodzi ze sprzedazy na rynkach
zagranicznych. W 2016 r. przychody firmy wyniosty 222 min PLN. Spotka jest liderem

WARTOSC [PLN]

Zaktady Migsne Silesia CEDROB Inwestor prywatny Nie ujawniono

w swojej branzy wéréd krajow Europy Srodkowo-Wschodnie).

(25 lipca) Trwa konsolidacja branzy miesnej. CEDROB zdecydowat sie na przejecie kolejnego
podmiotu — ZM Silesia, grupy kapitatowej zarzadzajacej marka Duda oraz posiadajacej
wtasne centrum logistyczne. CEDROB poprzez przejecia od kilku lat poszerza skale swojej
dziatalnosci i obecnie jest najwigkszym producentem migsa w Polsce. W biezgcym kwartale
ukrainski gigant drobiarski MHP rozpoczat proces przejecia Kutnowskich Zaktadow
Drobiarskich ,,Exdrob’, ktore borykaty sie ostatnio z problemami finansowymi. Przejecie
pozwoli firmie zza wschodniej granicy budowac pozycje w UE nie tylko poprzez eksport

wyrobow wtasnych, ale rowniez poprzez posiadanie fizycznych zaktadow produkcyjnych.
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WARTOSC [PLN]

Delicpol Continental Bakeries Resource Partners Nie ujawniono

(21 sierpnia) Po 5 latach fundusz Resource Partners wychodzi z inwestycji w Delicpol.
Spotke, bedaca krajowym liderem w produkcji biszkoptow z galaretkg oblewanych
czekolada, sprzedawanych pod markami private label, przejat inwestor branzowy —
holenderski Continental Bakeries. Pod skrzydtami funduszu Delicpol rozwijat sie przez
przejecia, zwiekszyt przychody o ponad 15% oraz podwoit eksport, ktory na dzien sprzedazy
wynosit ok. 30%. Dla dotychczas niezbyt obecnego w regionie nowego wiasciciela,

Delicpol moze byc¢ przepustka do wejscia na polski rynek stodyczy.

WARTOSC [PLN]

Cooperatief Avallon - :
Inwestor prywatny Nie ujawniono

Wosana MBO II
(6 wrzesnia) Specjalizujgcy sie w wykupach menedzerskich fundusz Avallon wejdzie
W szybko rosngcy segment sokdw i napojow. Do inwestora finansowego maja sie przyta-
czy¢ akcjonariusze mniejszosciowi — byta kadra kierownicza spotki. Wosana jest producen-
tem wod i sokow zarowno pod markami wiasnymi, jak i w formule white label. Segment,
w ktorym dziata Wosana, juz od dtuzszego czasu przezywa faze konsolidacji.

WARTOSC [PLN]

Mila Eurocash Argus Capital 350 mln

(15 wrzesnia) Przejecie kontroli nad dziatajgcg w segmencie proximity siecig sklepow Mila
poprzez nabycie 100% udziatow stanowi element polityki akwizycyjnej Grupy Eurocash,
ktora jest juz wtascicielem m.in. hurtowni Cash&Carry, Delikatesow Centrum, Lewiatana,
sieci sklepow "abc”, Inmedio czy frisco.pl. Na koniec 2016 roku sie¢ Mila posiadata 188
placowek przy sprzedazy 1,49 mld PLN oraz EBITDA na poziomie 4,8 mln PLN. Obok tej
transakcji miato rowniez miejsce ogtoszenie wezwania do sprzedazy 100% akcji Emperia
Holding przez MAXIMA GRUPE, co jest potwierdzeniem trendu konsolidacji polskiego
rynku sprzedazy detalicznej produktow spozywczych.

WARTOSC [PLN]

Flavourtec Tar Heel Capital Inwestor Prywatny Nie ujawniono

(16 pazdziernika) Fundusz Tar Heel Capital przejat 50% udziatow w Flavourtec, bedacym
jednym z gtownych europejskich graczy na rynku liquidow do e-papierosow. W ciggu
pieciu lat Flavourtec dynamicznie sie rozwinat i osigga przychody przekraczajace 20 mln
PLN rocznie. W 2015 r. Flavourtec uruchomit w Gdansku nowoczesny zaktad produkcyjny
o powierzchni ponad 1200 m2, ktory zostat specjalnie przystosowany do podwojenia
zdolnosci produkcyjnych. Transakcja ma pozwoli¢ Flavourtec na jeszcze dynamiczniejszy
rozwaoj biznesu, wzmacniajgc pozycje spotki poprzez skorzystanie z potencjatu i wsparcia
funduszu. Doradcga transakcyjnym Flavourtec i jej wspolnikow byt Navigator Capital.
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Navigator Capital

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

przedsiebiorstw specjalizujgcym sie w transakcjach M&A

oraz publicznych i prywatnych emisjach akcji i obligacji

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

® \Wspodtpraca z miedzynarodows siecia 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 35 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
===

Fordata
CEE MERCERS AHD ACOUSTIONS
prry

2016

AUTORYIOWANT
| ) DoRADCA
i monneEs

Kontakt

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

T3/ CATALYST

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]

Tempo Finanse Everest Finanse ESO Capital 57 mln

(9 listopada) Everest Finanse, wtasciciel marki Bocian Pozyczki, przejat firme pozyczkowa
Tempo Finanse. Byta to pierwsza w historii polskiego rynku transakcja przejecia jednej firmy
pozyczkowej przez drugg, zamiast przejecia samego jej portfela. Transakcja ta wpisuje sie w
dtugofalowa strategig Everest Finanse. W wyniku przejecia Everest Finanse zwiekszyt swoj
udziatu w polskim rynku do poziomu ok. 10%. Wartosc¢ transakcji wyniosta 57 min PLN.

WARTOSC [PLN]

Nie ujawniono

Doradca Everest Finanse w transakcji byt Navigator Capital.

Grupa Hortex Mid Europa Partners Argan Capital

(13 listopada) Fundusz private equity Mid Europa Partners przejat od Argan Capital Grupe
Hortex. Transakcja oczekiwana byta na rynku juz od dtuzszego czasu. Cena za sprzedane
udziaty nie zostata ujawniona. Hortex jest liderem mrozonek warzywnych i owocowych
oraz czotowym producentem sokow i nektarow w regionie CEE. Fundusz Mid Europa
Partners koncentruje sie na inwestycjach w regionie Europy Srodkowej i Wschodniej i
dysponuje kapitatem w wysokosci 4,6 mld EUR. W swoim portfelu posiada juz polskie
spotki: Allegro, Polskie Koleje Linowe oraz sie¢ laboratoriow medycznych Diagnostyka.
Wchodzac w nowa inwestycje fundusz liczy na wykorzystanie potencjatu marki oraz
wzmochienie konkurencyjnosci oferty produktowej.

WARTOSC [PLN]

Dat Vi Phu Grupa Adamed Inwestor prywatny 177,2 mln

(28 listopada) Grupa Adamed, lider innowacji w polskiej branzy farmaceutycznej, przejat
pakiet kontrolny w wietnamskiej spotce Dat Vi Phu, ktora zajmuje sie wytwarzaniem
szerokiej oferty produktow leczniczych na rynek wietnamski oraz inne rynki dalekowschod-
nie. Krok ten ma byc¢ otwarciem drogi do ekspansji Grupy w regionie Azji i Pacyfiku. Dat Vi
Phu wytwarza niemal 300 produktow leczniczych i jest jednym z najdynamiczniej rozwijaja-
cych sie przedsigbiorstw na rynku wietnamskim. Adamed jest obecny ze swojg ofertg w 40
krajach i upatruje dalszych szans rozwoju w ekspansji zagranicznej. W 2016 roku spotka
odnotowata 15% wzrost przychodow z eksportu.

WARTOSC [PLN]

ok. 770 mln

Mennica Polska,
FIP 11 FIZAN, ZPR Media,
Inwestor prywatny

Netia, stacje
telewizyjne, Coltex ST

Grupa Polsat
(4 grudnia) Cyfrowy Polsat ztozyt zlecenia nabycia ok. 32% pakietu akcji notowanej na GPW
Netii, jednej z najwiekszych polskich firm telekomunikacyjnych. Cyfrowy Polsat docelowo
planuje objecie pakietu kontrolnego. W ostatnim czasie Grupa Polsat wykazywata sie
wysoka aktywnoscig na rynku M&A - nabyta m.in. szereg stacji telewizyjnych nalezacych do
ZRP Media, a niespetna miesigc wczesniej zakupita za 27,5 mln PLN sie¢ dystrybucji ustug

telekomunikacyjnych — firme Coltex ST dziatajaca na terenie Gdanska, todzi i Lublina.
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Komentarze ekspertow

Zgodnie z danymi na dzien 15.12, w roku 2017 przeprowadzono w Polsce w sumie 204 transakcje fuzji
i przejec, to ok. 9% wiecej niz w catym roku 2016. Przewidujemy, ze do konca roku ilos¢ transakcji moze jeszcze
wzrosngc o 5%. W roku 2018 utrzyma sie podobna dynamika jak w 2017, w 2019 spodziewamy sie spowolnienia.

Ozywienie na rynku potrwa jeszcze rok
Jak wskazuje liczba zawieranych transakgji, obserwujemy ozywienie na rynku. Do rekordow z roku 2015 (247 transakcji)
jeszcze dtuga droga, ale trend jest stabilny. Inwestycjom na naszym rodzimym rynku sprzyjaja niskie stopy procentowe,

spadta tez obserwowana na poczatku 2017 roku niepewnos¢ gospodarcza wsrod przedsiebiorcdw. Generalnie wydaje
sie, ze czynniki studzgce entuzjazm inwestorow na poczatku 2017 roku (jak np. niepewnosc na polskiej scenie
politycznej, rosnace braki wykwalifikowanej kadry, staby ztoty, zmniejszony strumien inwestycji zagranicznych) stracity

Alicja
Kukla-Kowalska

na znaczeniu. Spodziewamy sie, ze sytuacja utrzyma sie w roku 2018. Eksperci przewidujg jednak podwyzke stop
procentowych w 2019 roku, zmniejszy sie tym samym dostepnosc kredytow, co wptynie tez negatywie na inwestycje.

Key Account Manager

FORDATA Mate transakcje, wiecej mid-capow

W zakresie wartosci transakcji, w roku 2017 dominowaty transakcje mate, ale wzrost odsetek transakgcji srednich tzw.
MIDcapow. Trend ten utrzymuije sie juz od ponad 2 lat i nie spodziewamy sie zmiany w roku 2018. llos¢ transakcji
duzych, o wartosci wiekszej niz 100 mln EUR utrzymuije sie takze na stabilnym poziomie - wsrodd transakgji z ujawniona
cena w 2017 odnotowalismy 11 duzych transakcji (podobnie jak w 2016), w tym 4 z wartoscig powyzej 1 mld zt. O ile
w 2016 roku mielismy dwie mega transakcje (sprzedaz Allegro i sprzedaz pakietu akcji PEKAO, obie o wartosci powyzej
10 mld z1), w roku 2017 najwieksza - sprzedaz Zabki do CVC Capital Partners osiggneta warto$c 4,3 mid zt.

Fundusze Private Equity bardzo aktywne

Zgodnie z naszym przewidywaniem, fundusze Private Equity byty bardzo aktywne w minionym roku, zarowno po
stronie kupujacych - stanowili az 17% inwestorow, jak i sprzedajgcych - odpawiadali za 13% sprzedanych spotek.
Najwiecej sprzedawat Enterprise Investors, ktory pozbyt sie az szesciu swoich spotek (markety Dino, itWorks, Skarbiec
Holding, Elemental holding, United Qilfield Services, Polski Bank Komaorek Macierzystych) oraz Resource Partners z
dwoma wyjsciami na koncie (sie¢ supermarketow Mila i Melvit, producent zdrowej zywnosci). Po stronie kupujgcych
faworytem jest potudniowoafrykanski fundusz Coast2Coast, ktory kupit az cztery polskie spotki, w tym 3 z branzy
spozywczej: Profi, Uni-Top Optima ,Bezgluten oraz producenta opakowan Stella Pack. Od 2015 r. zainwestowat juz
W szes¢ polskich spotek.

Prywatni przedsiebiorcy sprzedajg najwiecej

Najwiekszg grupe sprzedajgcych w 2017 r. stanowili prywatni przedsiebiorcy, odpowiadali za potowe zrealizowanych
transakcji. Jest to zwigzane z obserwowanym przez nas od 2015 r. i coraz powszechniejszym zjawiskiem sprzedazy
przedsiebiorstw przez ich zatozycieli, ktorzy staneli w obliczu problemu sukcesji. Przewidujemy, ze w 2018 r. zjawisko
to sie utrzyma, ale bedzie to juz ostatni moment na sprzedaz biznesow zatozonych na poczatku lat 90tych.

Azjatyccy inwestorzy przejmujg coraz smielej

W catym roku 2017 dominowaty transakcje pomiedzy polskimi podmiotami. Zagraniczni inwestorzy stanowili 27%
kupujacych i reprezentowali gtownie kraje europejskie. Odnotowalismy kolejne transakcje z udziatem azjatyckich
inwestorow: drobiarska grupa Superdrob pozyskata jako inwestora tajlandzki koncern Charoen Pokphand Foods (CPF),
z kolei chinski gigant spozywczy WH Group za posrednictwem amerykanskiej spotki Smithfield Foods, ktorej jest
wtascicielem, przejat pakiety udziatdw w ubojniach nalezacych do Pini Polonia. Chinczycy w Polsce maja takze udziaty
w takich firmach z zaktadami produkcyjnymi jak Animex, Agri Plus i Agri Plus Feed.Ten rok pokazuje, ze Chinczycy
coraz $mielej kupujg polskie podmioty. Przewidujemy, ze w 2018 r. bedziemy swiadkami kolejnych azjatyckich
inwestycji na rodzimym rynku.

Branza Virtual Data Room jest aktualnie jednym z ,hot industries to watch”. Dobry trend dla branzy potwierdzajg takze
informacje z rynku polskiego — z ogolnodostepnych danych wynika, ze w roku 2017 r. 33% transakcji zostato zorgani-
zowanych z uzyciem systemu Virtual Data Room, w tym te prestizowe transgraniczne. Swiadczy to o coraz wieksze]
profesjonalizacji branzy i istoty VDR w organizacji procesu Due Diligence na przetomie ostatnich 10 lat.
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W 2017 r., do czasu publikacji raportu, na rynku polskim odnotowano 204 transakcje fuzji i przeje¢. To o 16 wiecej
niz w catym roku 2016 r.

Najwiekszg transakcjg w roku 2017 r. byto przejecie Zabki przez fundusz CVC Capital Partners od Mid Europa
Partners za ok. 4,3 mld PLN.

Na szczegdlng uwage zastuguje konsolidacja rynku FMCG. W roku 2017 doszto do az 8 przejec spotek z branzy

miesnej — liderem przeje¢ w tym segmencie od dtuzszego czasu pozostaje CEDROB, ktory w lipcu przejat Zaktady
Miesne Silesia oraz zyskat nowy podmiot w grupie poprzez zakup udziatow spotki JAMA przez Gobarto. Rowniez
rynek wod i napojow ulega konsolidacji, o czym $wiadczy realizacja 5 transakcji w minionym roku. Bez watpienia
Karol Szykowny, CFA

jednym z dtuzej oczekiwanych przejec¢ byta sprzedaz przez fundusz Argan Capital Grupy Hortex. Kupujacym byt

fundusz Mid Europa Partners.
Dyrektor
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Warto zwrocic uwage na wysokg aktywnosc funduszy Private Equity w minionym roku. Na polskim rynku dokonaty

one ponad 30 przeje¢ oraz 24 wyjs¢. Do najgtosniejszych transakcji z udziatem tej grupy inwestorow nalezata m.in.
sprzedaz sieci supermarketow Mila do grupy Eurocash przez Argus Capital. Wartos¢ transakcji opiewata na ok. 350
mln PLN. Po stronie kupujgcych wyrdznit sie potudniowoafrykanski fundusz Coast2Coast, ktory w tym roku
wzbogacit swoj portfel az o 4 polskie podmioty: producenta opakowan Stella Pack oraz firmy z branzy spozywczej
Bezgluten, Profi i Uni-Top Optima.

W minionym roku az 19 polskich spotek zdecydowato sie na przejecia poza granicami kraju. Do ciekawszych
transakcji tego typu nalezato przejecie przez Wielton 100% udziatow w niemieckiej spotce Langendorf za kwote
22,3 mln PLN. Byto to trzecie przejecie zagraniczne dokonane przez grupe. W listopadzie Grupa Adamed przejeta
wietnamskiego producenta lekow Dat Vi Phu za 177,2 mln PLN. Spotka z branzy farmaceutycznej chce rozbudowy-
wac portfolio o nowe produkty oraz zwiekszy¢ dynamike sprzedazy na rynkach zagranicznych. Przejecia zagranicz-
ne $wiadczg o gotowosci polskich przedsiebiorstw do podjecia konkurencji na rynkach zagranicznych oraz checi
wzmacniania wtasnego potencjatu.

Jezeli chodzi o strukture transakcji, najwiecej zmian wtascicielskich odnotowano wsrdd spotek z branzy Media/l-
T/Telecom — 18% oraz FMCG - 13%. Wsrdd podmiotdw kupujgcych dominowaty Private Equity/Venture Capital -
17%, firmy z branzy Media/IT/Telecom - 13%, oraz firmy z branzy FMCG - 9%. Potowe sprzedajacych stanowili
inwestorzy prywatni. Druga najczesciej zbywajaca swoje udziaty grupa byty Fundusze Private Equity/Venture
Capital — 13%.

Po silnych wzrostach z pierwszej potowy roku kurs WIG utrzymuije sie na dos¢ wysokim poziomie ok. 62 000 pkt.,
a zmiana wartosci indeksu od poczatku roku wynosi ok. 20%. Najwiekszy wzrost w tym czasie wsrdd spotek indeksu
WIG 20 zanotowaty PKO BP oraz Energa (odpowiednio ok. 57% i ok. 52%).

Ztoty umocnit sie wobec dwoch najbardziej znaczacych walut $wiata. Na dzien 8 grudnia 2017 r. kurs USD/PLN
w spadt o ok. 14%, natomiast kurs EUR/PLN o ok. 5% w stosunku do poziomow na 31 grudnia 2016 .
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