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taczna liczba transakcji*

171 (w 2016)

Wartos¢ najwiekszej
transakcji**

12 700 min PLN

(Przejecie 100% akcji Allegro
przez grupe funduszy PE)

* na podstawie ogolnodostepnych danych, stan na 16.12.2016
** 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.

Navigator Capital Group®

e \/a|ue delivered.

Wprowadzenie

Polski rynek M&A w 2016 r. cechowat sie mniejszg aktywnoscia, niz w roku ubiegtym.
Warto jednak zwroci¢ uwage na szczegolnie interesujgcy czwarty kwartat, obfitujgcy

w transakcje o znacznej wartosci. Ponizej przedstawiamy opis najciekawszych transakcji
zrealizowanych w 2016 r.

Wybrane transakcje

WARTOSC [PLN]

Coortland
Investments
(Bridgepoint Europe)

Grupa Smyk Empik Media & Fashion 1060 mln

(18 stycznia) Empik Media & Fashion podpisat ze spotkg Coortland Investments, nalezaca
do funduszu private equity Bridgepoint, przedwstepng umowe sprzedazy Grupy Smyk.
Smyk zajmuje sie sprzedazg artykutow dla dzieci i jest obecny jest na polskim rynku od
ponad 60 lat, prowadzac obecnie ponad 125 sklepow w catej Polsce. Grupa planuje

rozwoj w innych krajach regionu.

WARTOSC [PLN]

AKJ Investments,
Capital Partners

Grupa Duon (93% akcji) Fortum Holding 431 min

(11 lutego) Finska panstwowa spotka energetyczna Fortum Holding, przejeta kontrole nad
notowang na GPW Grupa Duon. W wezwaniu Fortum Holding kupit blisko 112 mln akcji, co
odpowiada 93% gtosow na walnym zgromadzeniu. Grupa Duon jest jednym z gtownych
graczy na polskim rynku energetycznym i konkurentem panstwowej grupy PGNIG. Spotka
prowadzi dziatalnosc polegajgca na sprzedazy gazu ziemnego i energii na zasadzie Third
Party Access (Dostep Osob Trzecich).

WARTOSC [PLN]

GetBack Emest Investments Idea Bank 825 mln

(15 marca) Spotka windykacyjna GetBack, bedaca od 2014 r. czescig grupy Idea Bank,

zostata przejeta przez fundusz private equity Emest Investment. Nabywca za 100% akcji
zaptacit 825 min PLN. GetBack zajmuje sie windykacjg naleznosci i jest obecny m.in. na
rynku polskim i rumunskim. Transakcja pozwoli na wzmocnienie bazy kapitatowej banku

i zmniejszenie kosztow finansowania.
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Ujecie sektorowe

Transakcje z udziatem polskich podmiotow EKO Holding Grupa Eurocash Pelican Ventures Nie ujawniono
pogrupowane wedtug aktywnosci przedsie-
biorstw z danych sektoréw (wg liczby transakcji)
(18 marca) Najwieksza polska grupa zajmujaca sie hurtowa dystrybucjg w branzy FMCG,
gietdowa spotka Eurocash, przejeta od Pelican Ventures 100% akcji EKO Holding. EKO
PODMIOT PRZEJMOWANY (%) Holding jest wtascicielem i operatorem sieci ponad 250 niewielkich supermarketow
w potudniowo-zachodniej Polsce. Poprzez transakcje przejecia, Grupa Eurocash liczy
na poprawe efektywnosci tancucha dostaw, rozwoj nowych kompetencji oraz zwiekszenie
skali dziatalnosci spotki. Akwizycja ma rowniez umozliwi¢ zrealizowanie efektow synergii
@ Media/IT/Telecom i poprawi¢ mozliwosci konkurowania z sieciami dyskontow.

§\ @ Przemyst
' @® Ustugi finansowe WARTOSC [PLN]
". ® FMCG Bank BPH Alior Bank GE Capital 1225 min

(1 kwietnia) Alior Bank S.A. podpisat z grupg GE Capital umowe nabycia podstawowe]

dziatalnosci Banku BPH S.A. Cena za 87,2% udziatow w podstawowej dziatalnosci banku
. wyniosta 1 225 mln PLN. Po potaczeniu Alior Bank plasuje sie na 9. miejscu w sektorze
STRONA KUPUJACA (%) bankowym pod wzgledem wielkosci aktywow. Bank oczekuje docelowych, rocznych

synergii na poziomie okoto 300 min PLN przed opodatkowaniem.

[ ) Ustugi finansowe WARTOSC [PLN]

@® PENC
Ineos Styrenics Synthos S.A. Ineos Enterprises 350 mln
@ Media/IT/Telecom
® FMCG (6 maja) Brytyjska firma chemiczna Ineos Enterprises, podpisata umowe sprzedazy Ineos

Styrenics, najwiekszego producenta polistyrenu spienialnego (EPS) w Europie na rzecz
notowanego na GPW Synthos S.A. za 80 mln EUR. Synthos jest najwiekszym europejskim
producentem kauczukow emulsyjnych i wiodgacym producentem polistyrenu spienialnego.

STRONA SPRZEDAJACA (%) Siedziba firmy znajduje sie w Oswiecimiu. INEOS Styrenics posiada zdolnosc¢ produkcyjna
EPS na poziomie 310 tys. t, co stanowi ok. 20% mocy produkcyjnych catej Europy. INEOS
Styrenics posiada 3 zaktady we Francji i Holandii. Firma zatrudnia ok. 250 oséb, ktorych
przeniesienie rowniez jest czescig transakcji.

® Inwestor prywatny

WARTOSC [PLN]
@ Ustugi finansowe

Krosnieniskie Huty
® Media/IT/Telecom Szkta "KROSNO" SA. Krosno Glass Sp. z o0.0. Syndyk 185 min
® Budownictwo

(28 sierpnia) Dopiero 14. przetarg na zakup KHS ,Krosno” S.A. przynidst rozstrzygniecie. Za

zorganizowang czes¢ majgcego ponad 90-letnie tradycje przedsiebiorstwa produkujgcego
szkto przejmujacy, nalezacy do funduszu Coast2Coast, zgodzit sie zaptacic¢ 121 mln PLN.
Ponadto, zgodnie z umowa, w ciggu miesigca Krosno Glass Sp. z 0.0. zobowigzata sie
pokry¢ wartosc¢ zapasow i wydatkow inwestycyjnych spotki od sierpnia 2014 r., w efekcie
Cczego tagczna wartosc transakcji wyniosta 185 min PLN. KHS ,Krosno” S.A. zatrudnia okoto

2.200 pracownikow, eksportujgc swoje produkty do 60 krajow.
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WARTOSC [PLN]

Novago China Everbright Intl Abris Capital Partners 535 min

(29 sierpnia) China Everbright International, chinska, panstwowa firma inwestycyjna
specjalizujgca sie w ochronie srodowiska, przejeta wiekszosciowy pakiet udziatow w spotce
Novago za rownowartosc 535 mln PLN. Novago jest jednym z liderow polskiego rynku
przetwarzania odpadow. Zajmuje sie m.in. przetwarzaniem odpadow komunalnych,
produkcjg paliw uzyskanych z odpadow i produkcjg energii elektrycznej w elektrowniach
kogeneracyjnych. Sprzedajgcym w tej transakcji byt fundusz private equity Abris Capital
Partners. Ok. 3% udziatow w Novago nadal znajduje sie w posiadaniu miasta Mtawa.
Transakcja ta jest najwiekszg chinska inwestycjg w Polsce oraz najwiekszym przejeciem

w przemysle zwigzanym ze $rodowiskiem w Europie Srodkowo-Wschodniej. W trakcie
realizacji procesu wykorzystywano system Virtual Data Room firmy FORDATA

WARTOSC [PLN]

LR S b TS Cullinan S.a. r.L. Grupa inwestorow 1631 min

(30% akcji)

(21 wrzesnia) W wyniku ogtoszonego w lipcu wezwania, najwigkszy dotad akcjonariusz
AmRestu (najwiekszej w regionie notowanej spotki prowadzacej sieci restauracji), FCapital
Dutch (poprzez Cullinan S.a. r.l) nabyt 30% akcji spotki. Kilka tygodni pdzniej cena w wezwa-
niu zostata podwyzszona z 215 PLN do 255 PLN za akcje, w wyniku czego wartosc tran-
sakcji przekroczyta 1,6 mld PLN, a udziat funduszu w kapitale wzrost do 62%. Najwiekszy
pakiet akcji (8%) zostat zbyty przez PTE PZU S.A. Po uzyskaniu kontroli, fundusz zamierza
wspierac rozwoj AmRestu poprzez przejecia nowych marek i konceptow, rozwodj nowych
produktow i ustug, a takze istniejgcych marek i konceptow na obecnych i nowych rynkach
miedzynarodowych.

WARTOSC [PLN]

Cia Metalic Companhia 73 milln

do Nordeste S.A. SRS, Siderurgica Nacional

(30 wrzesnia) Polski producent puszek Can-Pack S.A. przejat spotke zalezng brazylijskiego
koncernu stalowego, Cia Metalic do Nordeste S.A. Kwota transakcji za 100% akcji producenta
puszek z blachy ocynkowanej wyniosta 98 min USD. Przejmowany podmiot od 20 lat
dostarcza puszki dla producentow napojow, gtownie z potnocy i potnocnowschodniej
Brazylii, a jego udziat w rynku szacuje sie na okoto 4%. Sktadajaca sie z ponad 30 spotek
zaleznych grupa Can-Pack, zatrudnia globalnie ponad 4.000 pracownikow. W Polsce oprocz
zaktadu produkujacego puszki, posiada rowniez fabryke zamkniec¢ do butelek i opakowan ze

szkta oraz opakowan wykorzystywanych w branzy spozywczej i chemicznej.
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WARTOSC [PLN]

Raiffeisen-Leasing Raiffeisen Bank

Polska S.A. AR International AG UG

(17 pazdziernika) PKO Leasing, spotka zalezna PKO BP, zawarta z Raiffeisen Bank International
AG warunkowa umowe nabycia 100% akcji Raiffeisen Leasing Polska. Catos¢ transakcii,

tj. 850 mln PLN, nabywca planuje sfinansowac ze srodkow witasnych PKO Banku Polskiego.
Realizacja transakcji w takiej formie, zdaniem spotki, powinna mie¢ minimalny wptyw na
wskazniki kapitatowe banku i Grupy Kapitatowe]. Dzieki przejeciu, PKO Leasing zostanie
liderem branzy leasingowej w Polsce, z udziatem w rynku przekraczajgcym 13%. Spotka
planuje wykorzystac przewagi konkurencyjne oraz wzajemnie uzupetniajgce sie modele

biznesowe obu podmiotow.

WARTOSC [PLN]

M2 Investments Ltd.,

Tri Media Holdings Ltd. Sl

Multimedia Polska UPC

(19 pazdziernika) Liberty Global, wtasciciel UPC - lidera polskiego rynku telewizji kablowe;j,
ogtosit przejecie trzeciego najwiekszego operatora telewizji kablowej — Multimedia Polska.
tacznie, liczba klientow obu spotek w potowie 2016 r. wynosita ok. 2,2 mln. Transakcja nie
objeta aktywow Multimedia Polska w branzy ubezpieczeniowej i energetycznej. Wartosc
transakcji wyniesie ok. 3 mld PLN, przy czym moze ona zosta¢ obnizona w zaleznosci od
wynikow osigganych przez Multimedia Polska przed zamknieciem transakcji. Realizacja
przejecia uzalezniona jest od uzyskania zgody UOKIK. Prawdopodobny wydaje sie
scenariusz, w ktorym UOKIK wyda zgode na transakcje, pod warunkiem zbycia czesci
aktywow Multimedia. Takie rozwigzanie zostato przez UOKIK zastosowane w przypadku

przejecia Aster przez UPC.

WARTOSC [PLN]

Cinven, Permira,

Mid Europa Partners NESEEE 7/l e

Allegro

(26 pazdziernika) Potudniowoafrykanski koncern Naspers podjat decyzje o sprzedazy Grupy
Allegro grupie funduszy Private Equity, w sktad ktorej wchodzg Cinven, Permira oraz Mid
Europa Partners. Kwota transakcji wyniosta ok. 12,7 mld PLN. Jest to jedna z najwiekszych,
obok przejecia Polkomtela, transakcji w historii polskiego rynku kontroli. Naspers byt wtasci-
cielem Grupy Allegro od 2008, kiedy kupit spotke za rownowartosc¢ ok. 5,5 mld PLN. W ciggu
8 lat zrealizowat stope zwrotu przekraczajacg 100%. W sktad przejmowanej Grupy Allegro,
poza samym Allegro, wchodzi m.in. rowniez Ceneo — portal do porownywania cen towarow.
Allegro posiada ponad 20 milionow zarejestrowanych uzytkownikow. Miesieczna liczba

transakcji wynosi niemal 14 milionow.
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Navigator Capital

PZU S.A., Polski
. Pekao S.A. .
jest czotowym niezaleznym doradcg finansowym dla Fundusz Rozwoju

N tor Capital D Maklerskim N t . .
® Navigator Capital wraz z Domem Maklerskim Navigator UniCredit S.p.A. 10,6 mid

przedsiebiorstw specjalizujgcym sig w transakcjach MGA
oraz publicznych i prywatnych emisjach akcji i obligacji. . . . . L . .
(8 grudnia) PZU i Polski Fundusz Rozwoju doszty do porozumienia z UniCredit Group w

® Przez 10 lat swojego istnienia zrealizowalismy ponad

60 transakcjl ré2nego typu, a kilkunastoletnie doswiad- sprawie sprzedazy pakietu 32,8% akcji Pekao. Wtosi kontrole nad Pekao sprawowali od 1999 r.

czenie rynkowe Partnerow Navigator obejmuje Cena za pakiet akcji wyniesie 10,6 mld PLN. Zgodnie z ustalonymi warunkami transakcji, pakiet
transakcje o tacznej wartosci ponad 6,2 mid PLN. 20% akcji Pekao obejmie PZU, za$ pozostate 12,8% znajdzie sie w posiadaniu Polskiego
® Wspotpraca z miedzynarodowa siecig firm doradczych Funduszu Rozwoju. Nie jest to pierwsza transakcja PZU na tym rynku — w 2015 r. ubezpieczy-

zrzeszenyeh poglea¥idem Pandion Partners pozwala ciel przejat pakiet mniejszosciowy w Alior Banku, a w tym roku miata miejsce akwizycja Banku

skutecznie obstugiwac transakcje migdzynarodowe. . . . . . .
BPH przez Aliora. Obecnie nie jest jeszcze wiadomo, jak bedzie wygladata struktura Grupy

PZU po przejeciu Pekao — rozwazane jest zarowno potaczenie banku z grupg Alior jak
FORDATA i pozostawienie Pekao jako oddzielnego podmiotu. Dzieki sfinalizowaniu transakcji
PZU stanie sie najwieksza grupa finansowa w Europie Srodkowo-Wschodnie).
® 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.

B3 cenasea | CATALYST

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 www.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 www.fordata.pl
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Komentarze ekspertow

Rekordowe ilosci transakcji dawno za nami

Wyniki roku 2016 potwierdzaja, ze rekordy w zakresie ilosci transakcji na polskiej scenie transakcyjnej mamy juz
dawno za sobga. Przewidujemy, ze rok 2016 zamknie sie na stabilnym poziomie ok. 180 transakcji. Co prawda
stanowi to ok. 30% spadek w stosunku do wynikow rekordowego roku 2015, ale nie jest to zty wynik w porownaniu
do poprzednich lat = 2013 rok zamknat sie na poziomie 135, a 2014 — 158 transakcji. Wyniki osiggniete w roku 2016

mogty by¢ podobne do 2015, gdyby nie zmiana na polskiej scenie politycznej, ktora przyniosta zupetnie inne

podejscie do rynku krajowego, jak | europejskiego, a takze duzg niepewnosc, ktora studzi entuzjazm inwestorow.

Alicja Transakcje wcigz tanie, cho¢ 4Q przyniost dwie peretki

Kukla Kowalska
Od prawie dwoch lat obserwujemy trend spadku wartosci transakcji zawieranych w Polsce. Wsrod transakcji
Key Account Manager

FORDATA

Z ujawniong ceng dominuja te o wartosci ponizej 100 mln ztotych. W catym roku odnotowalismy zaledwie

11 transakcji o wartosci powyzej 100 mln EUR. Cho¢ trzeba przyznac, ze koncowka roku zaskoczyta nas bardzo
pozytywnie, przynoszac dwie transakcje o niespotykanej na polskim rynku wartosci: sprzedaz Grupy Allegro przez
Naspers do grupy funduszy Cinven, Permira i Mid Europa Partners za prawie 13 mld ztotych (3,25 mld USD) oraz
sprzedaz 32,8% pakietu akcji Pekao przez Unicredit do PZU i PFR za prawie 10 mld ztotych. Dla porownania

w ostatnich 4 latach najwieksze transakcje w danym roku miaty wartosci od 1,5 do 2,5 mld zt (za wyjatkiem przejecia
Polkomtela przez Cyfrowy Polsat w 2013 ).

Najczesciej przejmowane w roku 2016 byty spotki z branzy media/IT/Telco (18%), po stronie kupujgcych dominowaty
instytucje finansowe (18%) i fundusze PE/VC (12%), natomiast inwestorzy prywatni stanowili prawie 1/3 sprzedajacych.
Potwierdza to obserwowane przez nas od ponad roku zjawisko sukcesji.

Rynek magazynowy i hotelowy w ofensywie

Pomimo wyzwarn, jakie przyniost ostatni rok, m.in. zmiana rzadu, podatek bankowy, Brexit, wybory w USA, polski
rynek inwestycyjny w branzy nieruchomosci komercyjnych radzi sobie wyjatkowo dobrze. Gtodwnie za sprawg rynku
powierzchni magazynowych oraz hotelowych, ktore w 2016 r. rozkwitty. Znaczny wzrost nowych powierzchni
magazynowych widac nie tylko przy duzych aglomeracjach, takich jak Warszawa czy Poznan, ale takze — regionalnie
- przy wiekszych miastach wojewodzkich. Popyt ze strony najemcow jest najwyzszy od wielu lat i eksperci twierdzg,
ze taki stan na razie sie utrzyma. Rynek hotelowy byt w czotowce najbardziej aktywnych rynkow nieruchomoscio-
wych w tym roku. Mimo to, w Polsce wcigz brakuje hoteli. Przedstawiciele rynku potwierdzaja, ze sg to zawsze
inwestycje dtugoterminowe i na ich zwrot trzeba dtugo czekac. Przewidujemy, ze w 2017 roku branza nieruchomo-
sci komercyjnych w Polsce bedzie nadal aktywna, a polski rynek postrzegany bedzie jako bezpieczne miejsce do
inwestowania.

Co dalej w 2017

W 2017 roku rynek M&A w Polsce bedzie rozwijac sie nadal stabilnie, przewidujemy wyniki podobne jak w roku 2016.
Prognozujemy zwiekszenie inwestycji zagranicznych m.in. z Azji. Juz w tym roku widoczne byty pierwsze jaskotki —
fundusz China Everbright dokonat w czerwcu najwiekszej chinskiej inwestycji w Polsce, kupujac od funduszu Abris

Capital spotke zajmujaca sie gospodarowaniem odpadami, Novago sp. z 0.0. za 123 mln Euro.
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Spodziewamy sie tez, ze rok 2017 moze przynies¢ wiele ciekawych transakcji ze strony funduszy PE, ktore w 2016 r.
szukaty celow inwestycyjnych i dominowaty po stronie kupujgcych. Juz teraz mowi sie m.in. o sprzedazy sieci
sklepow Zabka przez Mid Europa Partners, czy debiucie sieci marketow Dino, w ktérym fundusz Enterprise Investors
posiada 49% udziatow. Aktywnie powinno byc nadal w branzy medycznej. Emocje wsrod analitykow budza tez
spodziewane transakcje sprzedazy m.in Kompanii Piwowarskiej czy ABC Data. W przeciggu najblizszych 3 lat

powinna takze postepowac konsolidacja w branzy windykacyjnej.

Nie mozna jednak zapominac¢ o czynnikach, ktore obserwujemy, a ktdre majg negatywny wptyw na rynek inwesty-
cyjny. Staby ztoty, wzrastajgce stopy procentowe, spadajgcy poziom bezrobocia oraz mniejszy strumien inwestycji

zagranicznych utrudnig przedsiebiorcom mozliwosci pozyskania finansowania. O ile rok 2017 sobie jeszcze poradzi
to juz 2018 moze byc rokiem, gdzie nadejdzie spowolnienie i jednoczesnie zmniejszy sie liczba inwestycji, nawet

tych z mniejszg wartoscia.
Coraz wieksza skutecznos¢ i profesjonalizm

Korzystanie z technologii utatwiajgcych przeptyw poufnych dokumentow, np. Virtual Data Room stato sie synoni-
mem profesjonalnego podejscia do realizacji transakcji. Przyktadem moze byc¢ transakcja sprzedazy Novago do
chinskiego inwestora. Uzycie systemu VDR nie tylko zagwarantowato poufnos¢ prowadzonej transakcji, ale takze

usprawnito proces negocjacji prowadzonych z azjatyckim inwestorem.

Mijajacy rok uptynat pod znakiem nieco nizszej aktywnosci na rynku fuzji i przejec nie tylko w Polsce, ale i na
globalnym rynku. Do potowy grudnia 2016 r. przeprowadzono ponad 170 transakcji. Szczegolnie interesujacy byt

ostatni kwartat, obfitujgcy w transakcje o znacznej wartosci.

Odwroceniu ulegta rowniez sytuacja na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, gdzie indeks szerokiego

rynku w okresie od stycznia do grudnia zyskat 12%, tym samym przewyzszajgc dynamikg wzrostu niemiecki DAX

i amerykanski NASDAQ. Najbardziej owocne dla inwestorow okazaty sie ostatnie miesigce, ktore pozwolity w duzym

stopniu zrekompensowac ujemng stope zwrotu WIG z 2015 r.

Jan Kospin 2016 rok rozpoczat sie od pierwszej obnizki ratingu w historii Polski przez agencje S&P, ktdra wprowadzita niepokdj
na rynku, zwtaszcza wsrod inwestorow zagranicznych. Odbito sie to rowniez negatywnie na notowaniach polskich

Dyrektor obligacji. Uwage obserwatorow zwrocita niska ptynnosc oraz relatywnie atrakcyjne wyceny na warszawskiej gietdzie,

Grupa Navigator Capital dzieki ktorym w 2016 r. odnotowano rekordowa liczbe wezwan na akcje. W ciggu roku pewne zawirowania na

rynkach spowodowaty nieoczekiwane wyniki referendum w Wielkiej Brytanii w sprawie tzw. BREXIT-u oraz wyniki
wyborow prezydenckich w Stanach Zjednoczonych. Zwyciestwo Donalda Trumpa miato jednak silniejsze reperkusje
na rynkach walutowych, gdzie negatywne skutki dotknety polskiego ztotego — jego wartos¢ wzgledem dolara jest
najnizsza od kilkunastu lat. Koncowka roku przyniosta za to optymistyczne wiesci z rynku pracy — w listopadzie stopa

bezrobocia rejestrowanego wyniosta 8,2% i byta tym samym najnizsza od 25 lat.

W 2016 r. na polskim rynku najwieksze i najbardziej spektakularne transakcje miaty miejsce w konczacym sie wtasnie
kwartale. W wyniku przeprowadzenia jednego z najwiekszych przejec¢ w historii rodzimego rynku M&A (3,25 mld
USD) wtascicielem Allegro zostata grupa funduszy private equity, w sktad ktorej weszty Cinven, Permira oraz Mid
Europa Partners. Wskutek problemow catego sektora bankowego we Wtoszech UniCredit zostat zmuszony do
uptynnienia jednego ze swoich najcenniejszych aktywow — banku Pekao. W lipcu w transakcji ABB sprzedano 10%

pakiet akcji, natomiast w grudniu konsorcjum PZU — PFR podpisato umowe ws. nabycia 1/3 akcji polskiego banku.
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W wyniku tych transakcji UniCredit pozyskat niespetna 14 mld PLN. Ponadto warto zwroci¢ rowniez uwage na
transakcje przejecia Grupy Multimedia przez UPC Polska za ok. 3 mld PLN czy sprzedaz za ponad miliard ztotych
Smyka przez Empik funduszowi Bridgepoint Europe.

Branzami cechujacymi sig najwiekszg liczbg przeprowadzonych transakcji byty szeroko pojety sektor IT oraz sektor
ustug finansowych. Ponadto, zintensyfikowane dgzenia do konsolidacji sektora mozliwe byty do zaobserwowania
w przypadku przedsiebiorstw z branzy przemystowe].

Aktywnosc funduszy typu private equity i venture capital byta w 2016 r. nizsza niz w roku ubiegtym. Mimo to ich
udziat po stronie kupujacych pozostat relatywnie wysoki i wyniost ok. 12%. Innymi sektorami, z ktorych pochodzito

wielu kupujgcych byty m.in. branza IT oraz sektor finansowy.

Niezmiennie, najwiekszg grupe sprzedajgcych stanowig inwestorzy prywatni, ktorzy odpowiadajg za ok. 30%
wszystkich transakcji. Moze to $wiadczy¢ o rosngcej profesjonalizacji polskiego rynku fuzji i przejec¢ oraz o postepu-
jacym zjawisku sprzedazy biznesow przez ich pierwotnych zatozycieli, ktorzy staneli w obliczu problemu sukces;ji.

Sytuacja na rynku M&A w Polsce w kolejnym roku powinna wyglada¢ podobnie. Wzglednie niskie wyceny powinny
sprzyjac umiarkowanie wysokiej aktywnosci na rynku M&A, a srodowisko niskich stop procentowych pozwala na
tanie pozyskanie finansowania dtuznego pod akwizycje. Innym czynnikiem mogacym miec korzystny wptyw na
aktywnosc M&A w Polsce moze byc¢ rowniez staby ztoty, dzieki ktdremu wyceny polskich spotek dla inwestorow
zagranicznych staja sie bardziej atrakcyjne.
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