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Pre pack mato popularny w Polsce

Przygotowana likwidacja to jedna z nowosci jakg wprowadzita znowelizowana Ustawa Prawo
upadtosciowe i naprawcze (art. 56a i nastepne). Przez ekspertéw nazywana jest
z angielskiego likwidacjqg pre - pack. Z nowoczesnej procedury skorzystano w Polsce dopiero
dwa razy.

Pre-pack zaktada, Zze lepiej szybko sprzeda¢ drziatajgce przedsiebiorstwo, ktérego funkcjonowanie
bedzie kontynuowane przez nabywce, np. branzowego inwestora niz prowadzi¢ dtugotrwate
postepowanie upadtosciowe, nierzadko tudzgc sie, ze wyprzedaz majgtku bankruta przyniesie wiecej
korzysci. Inwestycje w transakcje typu distressed asset (czyli spdtki zagrozone lub bedgce w stanie
upadtosci) sg bardzo popularne zagranicg. Inwestowanie w tzw. distressed assets oznacza kupowanie
przedsiebiorstw (lub ich zorganizowanych czesci) w trudnej sytuaciji ekonomicznej (w tym w upadtosci),
a nastepnie ich restrukturyzacje. W Polsce dzieki nowym przepisom istniejq juz narzedzia prawne dla
tego typu przedsiewzie¢. Pre-pack jest jednym z nich. Co wiecej, dostepne sq rozwiqzania
technologiczne np. VDR, ktére takie transakcje znacznie przyspieszajq i pozwalajg chroni¢ poufne
informacje - powiedziata Aleksandra Porebska z FORDATA, jeden z ekspertéw kampanii edukacyjnej
FOR BETTER DATA FLOW.

Pre pack ozywi rynek M&A?

W Polsce szacuje sie, ze zaledwie w przypadku 5% upadtosci udaje sie sprzedad cato$¢ lub
zorganizowang cze$¢ przedsiebiorstwa. Doradcy restrukturyzacyjni zgodnie twierdzg, ze wérdéd
podmiotéw w upadtosdci znajduje sie wiele takich, ktére mogqg by¢ atrakcyjne dla inwestoréw. Jedli tylko
nabywca posiada odpowiednie zasoby, to umiejetnie dodaje przejety podmiot do swojego portfela
inwestycyjnego lub, po rozwigzaniu jego finansowych i prawnych problemdéw - z zyskiem odsprzedaje

branzowym inwestorom strategicznym. Dotyczy to przede wszystkim upadtych firm o ustalonej pozyciji
rynkowe;.

Miedzynarodowi doradcy corporate finance zgodnie opiniujqg, ze Polska do inwestycji typu distreessed
assets dojrzewa. Inwestowanie w spdtki w trudnej sytuacji wymaga lepszych warunkéw zaréwno
prawnych, jak i technologicznych, a takze wiekszego apetytu na ryzyko. Potencjalni inwestorzy,
przyzwyczajeni do odpowiednich standardéw realizacji fransakcji M&A, bedqg oczekiwacé dostepu do
informacji za pomocq Virtual Data Room, aby przeprowadzi¢ wtasne badanie Due Diligence spotki
i zdecydowac o afrakcyjnosci majgtku upadtego. Co wiecej, VDR, a w szczegdlnosci jego modut Q&A

pozwala na efektywne i bezpieczne negocjacje miedzy podmiotami zaangazowanymi w fransakcje.

Na polskim rynku nie sq na razie rozpoznawalne fundusze, firmy, ktére bytyby zainteresowane
inwestowaniem z wykorzystaniem przepisdw o pre-pack. Wydaje sie, ze blokadq jest brak menedzerdw,
ktdrzy byliby sktonni takimi firmami zarzgdzaé. Drugi aspekt, nie mniej waziny to brak checi
niewyptacalnych lub zagrozonych tym stanem przedsiebiorcdw do poszukiwania inwestora.
Swiadomosé, ze wszystkie srodki nabywcy trafiq do wierzycieli jest przez wiekszosé przedsiebiorcéw
frudne do zaakceptowania. Mozna sie spodziewac, ze zmiana mentalnosci nastgpi w ciggu kilku lat
gdy wiecej takich transakcji bedzie miato miejsce na polskim rynku. W fazie kreowania sie formuty pre-
pack przedsiebiorcy szukajqg potencjalnych nabywcdéw w gronie konkurentéw, dostawcow lub
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odbiorcdw produktdw czy ustug, powiedziat Andrzej Glowacki, doradca restrukturyzacyjny, DGA
Cenirum Sanacji Firm S.A.

Dobra praktyka, nie czekaqj

Przy obstudze restrukturyzacii, w tym podmiotéw na granicy upadtosci, rynek zaczyna siegac po dobre
praktyki branzy fuzji i przejec. Spdtki coraz czesciej decydujg sie na kompetentnego doradce,
poszukiwanie inwestora, a takze profesjonalnie zorganizowany Data Room. Dobre praktyki w tym
obszarze definiuje i wspiera powstaty w tym roku Kodeks Dobrych Praktyk Restrukturyzacji m.in. w 10
punkcie.

,Dziatania restrukturyzacyjne mogq zaktadac wyprzedaz majqtku lub przejecie kontroli nad spotkg
dtuznika. Wymagajg takich przygotowan, jakie majq miejsce w przypadku transakcji fuzjii przejed.*

Wiecej o Kodeksie Dobrych Praktyk Restrukturyzacji znajduje sie pod adresem: LINK
Krotki przeglgd inwestycii distressed assets zrealizowanych w Polsce

Wiedenski Fundusz PE EMSA Capital, ktéry w 2013 . przejat Zywieckq Fabryke Sprzetu Szpitalnego FAMED
S.A., czy Getin Holding Leszka Czarneckiego, ktdéry w ubiegtej dekadzie zakupit Wschodni Bank
Cukrownictwa S.A, a w 2010 r. Allianz Bank. Innym przyktadem jest upadto$¢ Gant Development z jego
ok. 60 spdtkami zaleznymi - zarzgd pozyskat inwestora i pie¢ milionéw ztotych na ratowanie Spdiki.
Przejeciem upadtego moze tez by¢ zainteresowana konkurencja: Fundusz Mid Europa Partners,
wtasciciel m.in. sieci handlowych Zabka i Freshmarket, potwierdzit, ze przejat kilka lokalizacji rzeszowskiej
Jedynki, ktéra znalazta sie w upadtosci, a ktére] lokalizacje sqg dla niego atrakcyjne do rozwoju biznesu
na Podkarpaciu. Mniej szczescia miat Mega Avans, w stosunku do ktérego ogtoszono upadtosc i ktdérym
wiosng tego roku zainteresowato sie kilku inwestoréw, m.in. Neonet, Media Expert i Action. Jednak mimo
zainteresowania, do fransakcji niestety nie doszto.

FORDATA jest pionierem na polskim rynku kapitatowym. W oparciu o autorskie systemy informatyczne,
bazujgce na technologii Virtual Data Room usprawniamy zarzgdzanie dokumentami i komunikacjg
podczas ztozonych proceséw fransakcyjnych. Wspieramy najwieksze fransakcje M&A, restrukturyzacje,
inwestycje Private Equity, projekty zwigzane z pozyskiwaniem finansowania (emisje akcji, obligacii,
negocjowanie kredytdw), projekty z branzy nieruchomosci komercyjnych, procesy sprzedazy pakietéw
wierzytelnosci w Polsce oraz w innych krajach Europy Srodkowej i Wschodniej. Nasze systemy podniosty
bezpieczenstwo i efektywnos¢ kilkuset transakciji réznego typu, o tgcznej wartosci ponad 32 mid PLN. Z
ustug FORDATA korzystajq liderzy branz w Polsce i za granicq: fundusz Private Equity Enterprise Investors,
Enea SA, Home.pl, Grupa LOTOS, PZU SA, Grant Thomton, 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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