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Laczna liczba transakcji*

5 3 (Il kwartat 2016)

Wartos¢ najwiekszej
transakcji**

1225 minPLN

(Przejecie Banku BPH przez Alior Bank)

* 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 dziewieciu edycji obserwujemy
takze czestotliwosc wykorzystania narzedzia
Virtual Data Room w transakcjach MGA w
Polsce
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Wprowadzenie

Drugi kwartat 2016 r. na polskim rynku fuzji i przejec byt lepszy od poprzedniego. W tym
okresie zrealizowane zostaty 53 transakcje, o 7 wiecej niz w ubiegtym kwartale. Oznacza to,
ze | potowa 2016 r. na rynku M&A w Polsce byta dos¢ intensywna i zamkneta sie 99
transakcjami, przy 95 zrealizowanych w | potowie 2015 r.

Wybrane transakcje

WARTOSC [PLN]

Bank BPH Alior Bank GE Capital 1225 mln

(1 kwietnia) Alior Bank S.A. podpisat z grupa GE Capital umowe nabycia podstawowej
dziatalnosci Banku BPH S.A. Cena za 87,2% udziatow w podstawowej dziatalnosci banku
to 1225 mln PLN. Transakcja zostanie sfinansowana poprzez emisje nowych akcji
zwyktych, z zachowaniem prawa poboru. Po potgczeniu aktywa Alior Banku osiggng
poziom ok. 60 mld PLN, co uplasuje Alior Bank na 9. miejscu w sektorze bankowym.
Bank oczekuje docelowych, rocznych synergii na poziomie okoto 300 mln PLN przed
opodatkowaniem.

WARTOSC [PLN]

CADM Automotive Groclin Prywatny inwestor 20 mln

(6 kwietnia) Notowany na GPW polski producent wyposazenia i akcesoriow samocho-
dowych Groclin S.A. zawart umowe nabycia 51% udziatow inzynierskiego biura projek-
towego CADM Automotive Sp. z 0.0. za 10,2 min PLN. Docelowo Groclin zamierza
przeja¢ 100% udziatow. Drugi etap nastapi po zatwierdzeniu sprawozdania finansowego
spotki za 2017 r. Wartosc catej transakcji wyniesie wiec przynajmniej 20 min PLN. Dzieki
transakcji Groclin wzbogaci swoje kompetencje w zakresie R&D oraz poszerzy swoja

oferte produktowg o elementy wnetrza samochodu.

WARTOSC [PLN]

Grupa Netsprint Innova Capital Dirlango Nie ujawniono

(14 kwietnia) Fundusz private equity, Innova Capital Sp. z 0.0., zainwestowat w Grupe
Netsprint S.A., polskiego lidera marketingu technologicznego i big data, odkupujac
48%udziatow od Dirlango Sp. z 0.0., spotki kontrolowanej przez tukasza Wejcherta i
Macieja Zaka. W sktad Grupy Netsprint wchodzg Netsprint i LeadR — spotki specjalizujgce
sie w dostarczaniu rozwigzan dla rynku reklamy internetowej: reklam w modelu
programatycznym, content marketingu, marketingu efektywnosciowego skierowanego
do e-commerce oraz e-mail marketingu. Kluczowa role dla grupy odgrywa tez mobile
marketing, z ktorego juz teraz spotka czerpie ponad 46% przychodow reklamowych.
Innova Capital ma zapewnic spotce wsparcie finansowe, ktore przyspieszy rozwoj
produktow, nastepnie wzmocni sprzedaz, a w dalszej perspektywie usprawni ekspansje

zagraniczng oraz pomoze w rozszerzeniu Grupy o kolejne spotki.
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Ujecie sektorowe

Transakcje z udziatem polskich podmiotow
pogrupowane wedtug aktywnosci przedsie-
biorstw z danych sektorow (wg liczby transakcji)
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WARTOSC [PLN]

Elizabeth Shaw Ltd Colian Holding Imagine Capital ok. 12 mln

28 kwietnia) Notowana na GPW polska grupa kapitatowa dziatajgca w branzy spozywczej
Colian Holding S.A. kupita 100% udziatow w brytyjskim dostawcy wyrobow czekolad-
owych, spotce Elizabeth Shaw Limited od norweskiego funduszu Imagine Capital AS. Cena
transakcyjna wynosi 2,25 mln GBP. Nabywajac spotke Elizabeth Shaw Limited, Colian
Holding S.A. przejeta jednoczesnie petng kontrole nad jej spotka zalezng pod firma Famous
Names Limited. Przeprowadzenie powyzszej transakcji jest zgodne ze strategig rozwoju
grupy Colian, ktorej jednym z gtownych celow jest rozwoj na rynkach zagranicznych, w

tym poprzez akwizycje.

WARTOSC [PLN]

Ineos Styrenics Synthos S.A. Ineos Enterprises 350 mln

(6 maja) Brytyjska firma chemiczna Ineos Enterprises, nalezgca do szwajcarskiej Ineos
Group, podpisata umowe sprzedazy Ineos Styrenics, najwiekszego producenta
polistyrenu spienialnego (EPS) dla przemystu budowlanego i opakowaniowego w
Europie na rzecz notowanego na GPW Synthos S.A. za 80 mln EUR. Synthos jest
najwiekszym europejskim producentem kauczukow emulsyjnych i wiodgcym produ-
centem polistyrenu spienialnego. INEOS Styrenics posiada zdolnos¢ produkcyjng EPS
na poziomie 310 tys. t, co stanowi ok. 20% mocy produkcyjnych catej Europy. INEOS
Styrenics posiada 3 zaktady EPS w Wingles i Ribécourt w potnocnej Francji oraz w

Bredzie w Holandii. Firma zatrudnia ok. 250 osdéb.

WARTOSC [PLN]

Unimies Peklimar - Nie ujawniono

(3 czerwca) Zaktady Miesne Peklimar S.A., nalezace do grupy kapitatowej Bruno Tassi,
ztozyty wniosek do UOKIK w sprawie przejecia kontroli nad spotkg Zaktady Miesne Unimies
Sp. z 0.0. poprzez nabycie 100% udziatow w kapitale zaktadowym tej spotki. Grupa Bruno
Tassi i Zaktady Miesne Unimies Sp. z 0.0. prowadzg dziatalnos¢ gtdwnie na terenie Polski z
minimalnym udziatem eksportu. Zamierzona koncentracja ma na celu zwiekszenie
potencjatu dystrybucyjnego jej uczestnikow oraz wzbogacenie asortymentu oferowanego
do sprzedazy. W 2014 r. Peklimar wygenerowat przychody rzedu 265 min PLN oraz zysk
netto na poziomie 8 min PLN.
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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 doswiadczenie

rynkowe Partnerow Navigator obejmuje transakcje
o tacznej wartosci ponad 6 mld PLN

® Wspdtpraca z miedzynarodowag 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

® 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&A, 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 32 mld PLN

Z 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
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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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WARTOSC [PLN]

Media Development

Investment Fund - ok. 65 mln

Agora

(7 czerwca) Amerykanski fundusz inwestycyjny non profit Media Development Investment
Fund, wspierany finansowo przez George Sorosa, nabyt pakiet mniejszosciowy Agory
(wydawcy ,Gazety Wyborczej"), stanowigcy 11,22% kapitatu zaktadowego spotki oraz
dajacy 8,26% gtosow w Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy. Wartosc transakcji nie
zostata ujawniona - wedtug wartosci rynkowej akcji Agory kupiony pakiet wart jest
szacunkowo ok. 65 min PLN. Nationale Nederlanden Powszechne Towarzystwo
Emerytalne S.A. poinformowato o zmniejszeniu posiadanego udziatu w ogolnej liczbie
gtosow Agora S.A. ponizej 10%. Media Development Investment Fund dziata od 1995 r. i od
1996 r. zainwestowat ok 134 mln USD w 108 biznesach w 38 krajach.

WARTOSC [PLN]

Grupa Wirtualna
Nocowanie.pl B o 22 mln
Polska

(8 czerwca) Grupa Wirtualna Polska (WP) zawarta umowe kupna 75% udziatow serwisu
posrednictwa noclegowego Nocowanie.pl. Wartosc transakcji to 22 min PLN. To juz
kolejna w ostatnim czasie akwizycja Grupy WP na rynku e-commerce turystycznego, gdzie
spotka umacnia swojg pozycje lidera. W grudniu 2015 r. WP za 83,6 mln PLN kupita spotke
Enovatis, do ktorej nalezg serwisy Wakacje.pl, Easygo.pl i Wypoczynek.pl, czyli portale
pokrywajgce rynki zagraniczne. Nocowanie.pl to najwiekszy serwis obiektow noclegowych
na polskim rynku. Nocowanie.pl obejmuje szerokg oferte obiektow, m.in. pokoi goscin-
nych, kwater agroturystycznych i apartamentow. W ciggu ostatnich 12 miesiecy,
zakonczonych w kwietniu 2016 r., firma zanotowata 8 min PLN przychodow oraz wynik
EBITDA w wysokosci 3,3 min PLN.

WARTOSC [PLN]

Budlex Holdinvest 1 Erbud 45 mln

(16 czerwca) Polska firma budowlana Erbud S.A. podpisata z Holdinvestl Sp. z 0.0. umowe
sprzedazy 100% akgji spotki zaleznej - Budlex S.A. za 45 min PLN. Umowa sprzedazy akcji
zaktada, ze przed sprzedazg akcji do Holdinvestl Sp. z 0.0., Erbud S.A. dokona nabycia 10,04%
akcji Budlex S.A. od akcjonariusza mniejszosciowego. Przed zamknieciem transakcji sprzedazy
w ramach dozwolonego wyptywu aktywow Budlex S.A. wyptaci Erbud S.A. 17 mln PLN
dywidendy. Dzieki pozyskanym srodkom, Erbud S.A. bedzie mogt przede wszystkim wzmoc-
nic swojg pozycje w strategicznych segmentach, takich jak: budownictwo kubaturowe,
energetyczne oraz w ustugach i inzynierii dla przemystu. Doradcg transakcyjnym po stronie
sprzedajgcego byt Navigator Capital S.A.
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Key Account Manager,
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Komentarz eksperta

Wyniki drugiego kwartatu 2016 roku wskazujg na stabilizacje na polskim rynku fuzji i przejec. W okresie od
kwietnia do czerwca zamknieto 53 transakcje, o 7 wiecej niz w ubiegtym kwartale i zaledwie o trzy mniej
niz w Il kwartale 2015. Globalny rynek fuzji i przejec, w pierwszej potowie br., notuje natomiast znaczne
spadki, zarowno pod wzgledem ilosci, jak i wartosci transakcji. Podobna sytuacja ma miejsce w Europie

Zachodniej.

W zestawieniu polskim, inwestorami byty najczesciej spotki swiadczgce ustugi finansowe (19%) oraz z branzy
Media/IT/Telecom (17%). Najwiekszym powodzeniem wsrdd podmiotow przejmowanych cieszyty sie spotki z
sektora Media/IT/Telecom (19%) oraz przemystowe (17%). Najbardziej aktywni po stronie sprzedajgcych byli
inwestorzy prywatni (26%), duzo mniej niz w Q1 sprzedawaty fundusze PE/VC (w Q2 stanowig zaledwie 13%
sprzedajacych).

Od poczatku roku 2015 utrzymujgcym sie trendem jest spadek wartosci transakcji. Postepuje on takze w roku
2016. Z dostepnych danych wynika, ze wsrod transakcji z ujawniong ceng, zaledwie 2 przekroczyty wartosc
100 mln EUR. Natomiast w grupie transakcji z wartoscig ponizej 100 mln zt nastgpit wzrost liczby transakcji.
W 2Q 2016 r. odnotowano ich az 19. W Polsce najbardziej dochodowa transakcja byto przejecie 87,2%
udziatow podstawowej dziatalnosci Banku BPH S.A. przez Alior Bank S.A. od GE Capital za 1,225 mld PLN (276
mln EUR). Dla porownania, rok temu w Q2 najwieksza transakcja przejecia pakietu kontrolnego Alior Banku
przez PZU wyniosta 396 mln EUR. Na arenie miedzynarodowej najwiekszg transakcjg w Q2 2016 byto przejecie
Syngenta przez ChemChina za 43 mld USD.

Polska jest jednym z najsilniejszych rynkow kapitatowych w regionie, o rekordowej liczbie oferujgcych.
Ostatnie transakcje wskazuja, ze pozostanie liderem wsrod parkietow CEE utrzyma tendencje wzrostowa w
2016 roku. Wyraznie zaznacza sie rosnacy trend wsrod czotowych polskich firm, ktore planujg ekspansje
zagraniczng, w szczegolnosci do innych krajow UE.

Widoczne jest wieksze zaangazowanie funduszy private equity i inwestorow strategicznych w sektorze
nieruchomosci komercyjnych — szczegoélnie magazynow i biur. Spodziewamy sie, ze w 2016 zwiekszy sie

takze ilosc transakcji w sektorze Telkom, IT i opieki zdrowotnej.

Korzystanie z technologii typu Virtual Data Room, ktore utatwiajg przeptyw poufnych dokumentow i
usprawniajg komunikacje pomiedzy stronami transakgcji, stato sie synonimem profesjonalnego podejscia do
realizacji procesow transakcyjnych. Z technologii korzystajg juz nie tylko doradcy transakcyjni, ale coraz
czesciej podmioty oferujace, a takze inwestorzy prywatni, ktorym zalezy na zachowaniu bezpieczenstwa
informacji. Nasi klienci przyznaja, ze dzieki temu transakcje domykajg sie szybciej. Z dostepnych danych
wynika, ze w tym kwartale VDR zostat uzyty podczas 8 transakcji. Obserwacja rynku pozwala jednak zatozy¢,
ze transakcji zorganizowanych z uzyciem VDR byto co najmniej dwa razy wiecej, jednak niestety nie wszystkie
firmy zdecydowaty sie poinformowac o tym rynek.
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Komentarz eksperta

Drugi kwartat 2016 r. na polskim rynku fuzji i przeje¢ byt lepszy od poprzedniego. W tym okresie zrealizowane
zostaty 53 transakcje, o 7 wiecej niz w ubiegtym kwartale. Oznacza to, ze | potowa 2016 r. na rynku M&A w Polsce
byta dosc intensywna i zamkneta sie 99 transakcjami, przy 95 zrealizowanych w | potowie 2015 r.

Najwieksza transakcjg w drugim kwartale 2016 r. byto przejecie 87,2% udziatow podstawowej dziatalnosci Banku
BPH S.A. (bez portfela kredytéw hipotecznych oraz BPH TFI S.A) przez Alior Bank S.A. od GE Capital za 1,225 mld
PLN. To kolejny podziat BPH, ktory w 2007 r. zostat czesciowo przejety przez Bank Pekao. Wtedy na catosciowe
przejecie zgody nie wyrazit UOKIK. Po potaczeniu aktywa Alior Banku osiggng poziom okoto 60 mld PLN, co
uplasuje Alior Bank na 9. miejscu w sektorze bankowym. Transakcja jest kolejnym krokiem majgcym na celu
repolonizacje sektora bankowego w Polsce. Przypomnijmy, ze doktadnie rok temu, panstwowe PZU kupito 26% akcji

Aliora.

W ostatnim kwartale jedna z ciekawszych terytorialnie transakcji byto przejecie przez notowany na GPW Colian
Holding S.A. 100% udziatow brytyjskiego dostawcy wyrobow czekoladowych - spotki Elizabeth Shaw Limited od
norweskiego funduszu Imagine Capital AS. Cena transakcyjna wyniosta 2,25 min GBP.

Po stronie podmiotow przejmowanych w drugim kwartale 2016 r. ponownie dominowaty spotki z sektora
Media/IT/Telecom oraz przemystowe. Jesli chodzi o strone kupujaca, to najbardziej aktywne byty spotki swiad-
czace ustugi finansowe oraz z branzy Media/IT/Telecom. Wsrdéd sprzedajgcych najwiece] byto inwestorow
prywatnych, ktorzy stanowili az 26% przypadkow.

W ostatnim kwartale na arenie europejskiej tematem numer jeden byto referendum w Wielkiej Brytanii w sprawie
potencjalnego wyjscia z UE. Jego rezultat byt zaskoczeniem, gdyz nawet bukmacherzy na dzien przed gtosowani-
em dosc¢ pewnie wiescili pozostanie Brytyjczykow we Wspolnocie. Ostatecznie jednak, 52% gtosujgcych opowied-
ziato sie za Brexitem, co zaowocowato mocnymi spadkami na parkietach na catym swiecie. Od poczatku kwietnia
indeks WIG 20 stracit ponad 200 punktow i osiggnat wynik gorszy m.in. od niemieckiego indeksu DAX. Polska
waluta od poczatku kwietnia tracita na wartosci wzgledem EUR i USD. Wptyw na deprecjacje ztotego miat odptyw
kapitatu zagranicznego w zwigzku z postrzeganym pogorszeniem klimatu w kraju, jak i niepokdj zwigzany z

Brexitem.

Z jednej strony, wskutek decyzji Wielkiej Brytanii o opuszczeniu Unii Europejskiej, mozliwe jest spowolnienie
gospodarek krajow cztonkowskich, co moze przetozyc¢ sie na zmniejszenie liczby transakcji fuzji i przeje¢ w
nadchodzacych miesigcach. Z drugiej jednak, odptyw kapitatu zagranicznego oraz spadajgca aktywnosc inwest-
oréow na GPW wptywajg na obnizenie wycen — to moze aktywowac popyt transakcyjny ze strony kupujacych (w
szczegolnosci u podmiotow posiadajgcych pokazne zasoby wolnej gotowki). Warto zwrocic rowniez uwage, ze
inwestorzy z krajow rozwijajgcych sie, z regionow takich, jak np. Ameryka Potudniowa, Azja Potudniowo-Wschod-
nia, czy RPA, ktorych cechuje inna wrazliwosc¢ na ryzyko regulacyjne w stosunku do inwestorow z UE czy USA
mogg by¢ zdecydowanie bardziej niz dotychczas zainteresowani aktywami w Polsce.
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