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Laczna liczba transakcji*

50 (I kwartat 2015)

Wartos¢ najwiekszej
transakcji**

2416 mln PLN

(Przejecie 52,7% udziatow TVN S.A.
przez Scripps Networks Inc.)

* na podstawie publicznie dostepnych 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. Od czterech edycji obserwujemy takze
czestotliwosc wykorzystania narzedzia Virtual
Data Room w transakcjach M&A w Polsce.
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Wprowadzenie

W pierwszych trzech miesigcach 2015 r. liczba transakcji fuzji i przeje¢ wyniosta 50,
co stanowi niewielkg zmiane w stosunku do poprzedniego kwartatu (w IV kwartale
2014 r. taczna liczba transakcji wyniosta 57). Obiektem przeje¢ byty przede wszystkim
spotki zwigzane z branzg przemystowg oraz finansowa. Ponizej przedstawiamy opis

transakcji zastugujacych w najwigkszym stopniu na uwage.

Wybrane transakcje

WARTOSC [PLN]

Pol-Miedz Trans PKP Cargo KGHM b.d.

(2 lutego) PKP Cargo, w zamian za aport w postaci lokomotyw oraz wktad pieniezny,
obejmie 49% udziatow Pol-Miedz Trans (PMT). Przed realizacja transakcji KGHM wydzieli
z PMT czesc¢ przedsiebiorstwa niezwigzang z transportem kolejowym. Poprzez transakcje
PKP Cargo realizuje strategie wspotpracy z duzymi grupami przemystowymi, posiadaja-

cymi infrastrukture do obstugi przewozow kolejowych we wtasnym zakresie.

WARTOSC [PLN]

ok. 216 min

PZU Lietuva Gjensidige Forsikring PZU

(3 lutego) Norweska spotka ubezpieczeniowa Gjensidige Forsikring kupita 99,879% akgji
PZU Lietuva. Transakcja jest skutkiem zobowigzania do sprzedazy czesci litewskich aktywow
grupy po przejeciu Lietuvos Draudimas. W ubiegtym roku PZU nabyto od brytyjskiego RSA
kilka dziatajgcych na Litwie firm ubezpieczeniowych, w wyniku czego przekroczyto poziom
dopuszczalnej koncentracji. Finalizacja transakcji uzalezniona jest od spetnienia szeregu
warunkow, m.in. od zgody norweskiego nadzoru finansowego oraz totewskiego i eston-
skiego organu antymonopolowego. Podczas transakcji PZU wykorzystato narzedzie
FORDATA Virtual Data Room.

WARTOSC [PLN]

Groclin Wiring PKC Group Groclin ok. 200 mln

(13 lutego) Groclin SA sprzedat finskiej PKC Group jednostke biznesowa Wiring & Controls,
w tym przejetg w 2013 r. spotke Kabel-Technik-Polska. Niezadowalajgce wyniki operacyjne
oraz zadtuzenie grupy sktonito zarzad do podjecia decyzji o sprzedazy spotki, do ktorej
przed transakcjg wtgczona zostanie zorganizowana czesc przedsiebiorstwa zwigzana

z produkcja wigzek elektrycznych. Groclin jest producentem tapicerki i uktadow elektrycz-

nych, gtownie dla branzy samochodowej.
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Uiccie sektorow
Transakcje z udziatem polskich podmiotow Przewozy Regionalne Agencja Rozwoju - ok. 750 min
Przemystu

pogrupowane wedtug aktywnosci przedsie-

biorstw z danych sektorow (wg liczby transakcji)
(26 lutego) Agencja Rozwoju Przemystu przejeta 51% udziatow Przewozow Regionalnych

Sp. z 0.0., wydzielonego z PKP pasazerskiego przewoznika kolejowego. Spotka od kilku
PODMIOT PRZEJMOWANY (%) lat odnotowywata straty, ktore w 2013 r. siegnety ok. 54 min PLN. ARP zaptaci za udziaty
ok. 750 mln PLN, z czego ok. 600 mln zostanie przeznaczone na sptate dtugow, pozostate
ok. 150 mln — na restrukturyzacje. Zarzad zapowiada redukcje zatrudnienia, ktora wedtug
nieoficjalnych zrodet moze dotyczy¢ nawet 3 tys. miejsc pracy.
® PRZEMYSL

28%

@ FINANSE WARTOSC [PLN]

' ® BUDOWLANY Matpka Forteam Investment Czerwona Torebka ok. 362 min
@» USLUGI

(4 marca) Forteam Investment, spotka zalezna funduszu PineBridge, przejeta 100% udziatow

w Matpka SA — ogolnopolskiej sieci sklepow typu convenience, nalezacej dotychczas do
Czerwonej Torebki. PineBride, bedacy rownoczesnie mniejszosciowym akcjonariuszem
Czerwonej Torebki, zaptaci pierwsza transze ceny zakupu w akcjach sprzedajgcego
STRONA KUPUJACA (%) (273 min PLN), pozostata czes$¢ zostanie roztozona na okres trzech lat. Notowana na
GPW od 2012 r., Czerwona Torebka buduje ogolnopolska sie¢ jednokondygnacyjnych

pasazy ustugowo-handlowych.

@ FINANSE WARTOSC [PLN]

. ® PRZEMYSL
Echo Investment Griffin / PIMCO Michat Sotowow ok. 1200 mln
‘ ® BUDOWLANY
% SPOZYWCZY (13 marca) Luksemburski fundusz nieruchomosci Griffin Real Estate i PIMCO nabyty

od Michata Sotowowa pakiet 41,55% akcji kieleckiej spotki deweloperskiej Echo

Investment. Nowy wtasciciel planuje ogtosi¢ wezwanie na 66% akcji Echo Investment
po cenie minimalnej wynikajacej z przepisow prawa. Nowy wtasciciel wyklucza wycofanie

spotki z GPW. W portfelu Sotowowa pozostajg Synthos, Rovese oraz Barlinek.

STRONA SPRZEDAJACA (%)

WARTOSC [PLN]

“ @ PRZEMYSL TVN Scripps Networks ITI / Canal+ 2416 mln
@ FINANSE
® LsiLc (16 marca) Spotka Southbanks Media, nalezagca do amerykanskiego koncernu medialnego
USLUGI
Scripps Networks Interactive Inc., przejeta od Grupy ITl i Canal+ pakiet 52,7% udziatow
® spozywczy TVN S.A. Zgodnie z deklaracjg zarzadu Scripps Networks, transakcja wpisuje sie w strategie
miedzynarodowej ekspansji grupy. Nowy wtasciciel nie wyklucza mozliwosci wycofania
TVN z parkietu warszawskiej gietdy. Sktad zarzagdu TVN pozostaje na razie bez zmian.
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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.

® W ciggu ostatnich lat zrealizowalismy ponad 20 transakgji
roznego typu, a kilkunastoletnie doswiadczenie rynkowe
Partnerow Navigator obejmuje transakcje o tacznej
wartosci ponad 6 mld PLN

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

@ Alians strategiczny z Biurem Maklerskim Banku BPH
w zakresie ustug zwigzanych z przygotowywaniem
i przeprowadzaniem emisji akcji oraz emisji dtuznych
instrumentow finansowych na rynku publicznym
i prywatnym.

FORDATA (dawniej Datapoint)

® FORDATA jest pionierem na polskim rynku kapitatowym,
ktory w oparciu o technologig Virtual Data Room
usprawnia zarzadzanie dokumentami i komunikacja
podczas ztozonych procesow transakcyjnych

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

® Systermy FORDATA podniosty bezpieczenstwo i efek-
tywnosc kilkuset transakcji réznego typu, o tacznej
wartosci ponad 30 mld PLN

® 7 ustug FORDATA korzystajg liderzy branz w Polsce i za
granica: fundusz Private Equity Enterprise Investors, NFI
Empik, ZELMER, Bank DNB, BOS Bank, Polimex Mostostal,
Budimex, Konsalnet, DM PKO Banku Polskiego, Deloitte
Advisory, ErnstgYoung, KPMG Advisory, PwC Polska,
Sniezka, Enea, JSW, Espirito Santo Investment Bank oraz

wiele innych.
s ke Zen
Bank BPH ‘ﬂ'&l':ﬁgs PANDION PARTNERS

DE=ES

Kontakt

Bartosz Krzesiak Manager
e: bartosz krzesiak@navigatorcapital.pl t: +48 22 630 83 26

Navigator Capital S.A.

ul. Koszykowa 54, 00-675 Warszawa

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

e: biuro@navigatorcapital.pl www.navigatorcapital.pl

Marta Kotwis Key Account Director
e: marta.kotwis@fordata.pl t: +48 508 259 349

FORDATA sp. z 0.0.

(dawniej Mergers Net sp. z 0.0. | marka Datapoint)

ul. 28 Czerwca 1956 r. nr 406, 61-441 Poznan

t: +48 61 660 15 10 e: biuro@fordata.pl www.fordata.pl
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WARTOSC [PLN]

Bartimpex, Gas-Trading PGNIiG b.d. b.d.

(20 marca) PGNIG ztozyt do UOKIK wniosek w sprawie przejecia Przedsiebiorstwa Handlu
Zagranicznego Bartimpex oraz Gas-Trading SA. Konsekwencjg transakcji bedzie uzyskanie
przez PGNIG teoretycznej kontroli nad EuRoPol Gaz, ktory jest wtascicielem polskiego
odcinka gazociggu jamalskiego. Statut przejmowanej spotki wymaga jednak jednomyslnosci
udziatowcow przy podejmowaniu uchwat. Obecnie Gas-Trading posiada 4% udziatu

w EuRoPol Gaz, po 48% nalezy do PGNIG i rosyjskiego Gazpromu.

WARTOSC [PLN]

BRE TUIR Avanssur (AXA) Aspiro (mBank) 580 mln

(24 marca) BRE Towarzystwo Ubezpieczen i Reasekuracji, bedgce dotychczas podmiotem
zaleznym mBanku, zostato za zgoda KNF i UOKIK przejete przez Avanssur, spotke nalezaca
do grupy AXA. Jednoczesnie bank podpisat z AXA dtugoterminowg umowe dotyczaca
dystrybucji produktow ubezpieczeniowych. Wptyw transakcji na wynik grupy mBank zostanie

rozpoznany w | kwartale 2015 r. BRE TUIR specjalizuje sie w budowaniu innowacyjnych

WARTOSC [PLN]

ok. 717 mln

programow bancassurance dla sektora finansowego.

Globe Trade Centre Lone Star Fund -

(30 marca) LSREF Il GTC Investments, ktorego podmiotem dominujacym jest Lone Star
Fund, ogtosit wezwanie na 33,5% akcji Globe Trade Centre po cenie 6,10 PLN za akcje
przez pierwsze 5 dni zapisow i 5,50 PLN w dniach kolejnych. Zapisy beda przyjmowane
od 18 maja do 3 czerwca br. Wzywajacy oswiadczyt, ze nie planuje wycofania spotki

z publicznego obrotu. Grupa GTC jest wiodgcym deweloperem w regionie CEE i SEE.
Lone Star Funds to globalny fundusz private equity, ktory inwestuje w nieruchomosci,

papiery wartosciowe i inne aktywa finansowe.

WARTOSC [PLN]

Unipetrol ENI ok. 120 min

(PKN Orlen)

Ceska Rafinerska

(31 marca) Unipetrol, spotka nalezaca do grupy PKN Orlen, uzyskata zgode czeskiego urzedu
antymonopolowego na przejecie od ENI 32,5% udziatow Ceska Rafinerska AS. W wyniku
transakcji Unipetrol stanie sie jej jedynym udziatowcem. Ceska Rafinerska zarzadza rafineri-
ami w Litvinowie i w Kralupach, posiadajgcymi tgczng zdolnosc przerobu ropy naftowej

na poziomie 8,7 mln ton rocznie. Strategia grupy Unipetrol zaktada poniesienie do 2017 r.
naktadow inwestycyjnych w wysokosci 2,86 mld PLN, z czego znaczaca czesci przezna-

Cczona zostanie na rozwoj dziatalnosci petrochemicznej.
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Komentarze ekspertow

Wszystko wskazuje na to, ze spektakularne wzrosty mamy juz za sobg, a polski rynek ustabilizowat sie na dob-
rym poziomie. W pierwszym kwartale odnotowano w sumie 50 transakcji, co stanowi 14% spadek w stosunku
do 4Q (57 transakcji w 4Q), ale rownoczesnie az 66% wzrost w stosunku do 1Q 2014 (50 transakcji w stosunku
do 30 w 1Q 2014).

Wsrdd transakcji z ujawniong ceng, az siedem przekroczyto wartosc¢ 100 min EUR, co jest podobnym wynikiem
do 4Q (8 transakcji powyzej 100 mln EUR wsrod tych z ujawniong ceng). Zmiana nastapita natomiast w grupie

transakcji z wartoscig ponizej 100 mln PLN — wcigz dominujg w zestawieniu, ale jest ich az 12% mniej niz
w 4Q 2014.

Marta Kotwis

Patrzac na najwieksze transakcje, pierwszy kwartat na polskim rynku fuzji i przeje¢ niewatpliwie nalezat do TVN.

Key Account Director, Medialny gigant zostat przejety przez brytyjska spotke Southbank Media Ltd. za 584 mln EUR. Byta to najwieksza
Cztonek Zarzadu kwotowo transakcja w Polsce, ale i w Europie (dla porownania najwieksza transakcja na Swiecie to przejecie
FORDATA sp. z 0.0. Pharmacyclics przez AbbVie za kwote 21 milliardow USD).

(dawniej Datapoint)

Pomimo tego, ze na arenie miedzynarodowej, jak i w catej Europie zauwazalne jest lekkie ostabienie rynku
(globalnie spadki na poziomie ok. 30%, zarowno wartosci, jak i ilosci transakcji) eksperci nie przewidujg spekta-
kularnego zatamania. Mowi sie raczej o stabilizacji i duzym zréznicowaniu w zaleznosci od regionow. Chociaz
rynek CEE tapie lekkg zadyszke, bo notuje spadki zarowno w wartosciach, jak i ilosciach transakcji, to dobra
koniunktura utrzymuje sie w Europie Zachodniej. Zachod Europy to region, gdzie notowane sg wzrosty, zarowno
ilosci transakcji, jak i wartosci, z najwieksza aktywnoscia i najwiekszymi transakcjami w Anglii, Francji | Niemczech.

Bardzo dobrze radza sobie Czechy, gdzie wartosci transakcji wzrosty prawie dwukrotnie (a ilos¢ spadta z 60 do 29).

Zgodnie z naszym przewidywaniem, polska branza transakcyjna wcigz sie profesjonalizuje, zauwazamy coraz
powszechniejsze uzycie systemu Virtual Data Room. W pierwszym kwartale 2015 r. odnotowalismy uzycie
systemu VDR podczas 15 sposréd 50 transakgji (co stanowi 50% wzrost w stosunku do 4Q). Uwazamy, ze byto
ich zdecydowanie wiecej, ale nie byty one jawne. Jedna z spotek, ktora ujawnita informacje o uzyciu VDR byto PZU
i transakcja sprzedazy PZU Litwa przez PZU SA za 54 mln EUR. Zgodnie z opinig Dyrektora Inwestycyjnego PZU,
Marcina Jaszczuka ,Wykorzystanie systemu usprawnito realizacje transakcji, poprzez podniesienie poziomu

efektywnosci oraz skrocenie czasu trwania procesu.”

Ostatni kwartat przyniost poprawe sytuacji na rynkach finansowych — decydujacy wptyw miato na to wprowadzenie
przez Europejski Bank Centralny programu luzowania ilosciowego, ktore wywotato silng fale wzrostéw na europej-
skich gietdach.

W pierwszym kwartale roku rowniez na warszawskim parkiecie zapanowato ozywienie, szczegolnie widoczne
w segmencie matych i srednich spotek. Sposrod istotnych wydarzen o charakterze makroekonomicznym wskazac

nalezy obnizenie przez RPP stop procentowych, ktdore miato miejsce na poczatku marca. Powaznym czynnikiem

ryzyka dla polskiej gietdy wcigz pozostaje niestabilna sytuacja polityczna na Ukrainie.

Rafat Tuzimek Na rynku fuzji i przeje¢ pod wzgledem liczby transakcji nastgpit niewielki spadek w stosunku do poziomu z ubieg-

tego kwartatu. Zarowno po stronie podmiotow przejmowanych, jak i kupujgcych, dominowat sektor finansowy
Prezes Zarzadu oraz przemyst. Najwiekszg transakcjg byto przejecie przez amerykanski koncern medialny Scripps Networks pakietu
Navigator Capital S.A. kontrolnego TVN, nalezacego do tej pory do Grupy ITli Canal+.
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