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taczna liczba transakcji*

4 8 (2Q 2018)

Wartos¢ najwiekszej
transakcji**

3,25 mld PLN

(Przejecie przez Bank BGZ Paribas gtownej
czesci biznesu Raiffeisen Polbanku)

* 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.
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Wprowadzenie

W I kw. 2018 r. na polskim rynku fuzji i przeje¢ odnotowano mniejsza liczbe transakcji niz w
analogicznym okresie ubiegtego roku (48 vs. 57 w Il kw. 2017 r.). Najwieksza transakcja
minionego kwartatu byto przejecie przez Bank BGZ BNP Paribas gtownej czesci dziatalnosci
Raiffeisen Polbanku za 3,25 mld PLN. Ponad jedng trzecig wszystkich sprzedajgcych stanowili
inwestorzy prywatni. Zarowno po stronie sprzedajacych, jak i przejmowanych duzy odsetek
stanowity podmioty z branzy finansowej (odpowiednio 16% i 15%), co odzwierciedla duza

liczbe transakcji w obrebie sektora finansowego w ostatnim kwartale.

Wybrane transakcje

WARTOSC [PLN]

Gtéwne obszary
biznesowe Raiffeisen
Polbank

Bank BGZ BNP Paribas Raiffeisen Bank 3,25 mld

International

(10 kwietnia) Bank BGZ BNP Paribas przejat gtdwng czesc biznesu Raiffeisen Polbanku,
obejmujacg m.in. obstuge sektora MSP, bankowos¢ korporacyjng, dziatalnos¢ detaliczna,
Private Banking oraz dziatalnos¢ w zakresie kredytow hipotecznych walutowych. Wartosc
transakcji wyniosta 3,25 mld PLN, przy wskazniku P/BV na poziomie 0,87. BGZ BNP Paribas
to szosty najwiekszy pod wzgledem aktywow bank w Polsce. Przejecie gtownej dziatalno-
sci konkurenta pozwoli bankowi na zblizenie sie do czotowej pigtki, w ktorej znajduja sie
PKO BP, Bank Pekao, Bank Zachodni WBK, mBank oraz ING Bank Slaski.

WARTOSC [PLN]

Aviva OFE, AXA OFE,
ALTUS TFI, IPOPEMA 119 mid
72 FIZAN, NN PTE

Emperia Holding Maxima Grupe

(14 kwietnia) Maxima Grupe przejeta w drodze wezwania gietdowego pakiet ok. 94% akcji
spotki Emperia Holding. Catkowita wartosc¢ pakietu wyniosta okoto 1,15 mld PLN. Nastep-
nie w wyniku squeeze-outu skupiono pozostate akcje za ok. 35 min PLN. Emperia Holding
posiada w portfelu operatora sieci supermarketow Stokrotka, spotke zarzadzajaca
nieruchomosciami Elpro Development oraz Infinite IT Solutions — dostawce oprogramo-
wania optymalizujgcego procesy biznesowe. Catkowite przychody Grupy w roku 2017
wyniosty 2,6 mld PLN, EBITDA - 92,1 mln PLN, a zysk netto ok. 35 mln PLN. Maxima to
lider rynku handlu detalicznego w krajach battyckich. Prowadzi rowniez dziatalnos¢ w
Butgarii oraz w Polsce (sie¢ supermarketow Aldik). Przychody grupy w roku 2017 wyniosty
ok. 12 mld PLN, a zysk netto — ok. 320 mln PLN.

WARTOSC [PLN]

Korona Candles GALA Kerzen Inwestor prywatny Nie ujawniono

(26 kwietnia) Niemiecki producent swiec GALA Kerzen, wchodzacy w sktad portfela
funduszu private equity Equistone Partners Europe, przejat Korona Candles, jednego z
Swiatowych liderédw w produkcji $wiec zapachowych w modelu sprzedazy private label.
Przejecie w Polsce jest juz trzecig, po indyjskim Ramesh Flowers oraz niemieckim
JewelCandle, w tym roku akwizycjg dokonang przez GALA Kerzen. Korona Candles
prowadzi produkcje w Polsce i USA. Przychody grupy Korona Candles przekraczajg 422
min PLN.
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Transakcje z udziatem polskich podmiotow
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Media/IT/Telecom

Handel detaliczny

Ustugi finansowe

Produkcja (inne)

Media/IT/Telecom

Handel detaliczny

Ustugi finansowe

Biotechnologia /

Ochrona zdrowia

Inwestor prywatny

Ustugi finansowe

PE/VC

Media/IT/Telecom

WARTOSC [PLN]

HTL-Strefa Investindustrial EQT Nie ujawniono

(16 maja) Szwedzki fundusz private equity EQT zdecydowat o wyjsciu z inwestycji w
polskiego producenta igiet insulinowych i urzadzen naktuwajacych do pobierania probek
krwi, HTL-Strefy. Spotka jest swiatowym liderem w swoim segmencie rynku medycznego,
posiadajac w nim 44% udziat. Strong przejmujaca w transakcji byt Investindustrial, fundusz
private equity koncentrujgcy sie na spotkach z sektora dobr konsumpcyjnych, a takze
produktow oraz ustug medycznych. HTL-Strefa zostanie wtgczona w struktury Grupy
Artsana nalezacej do funduszu poprzez fuzje ze spotkg zalezng PIC Solution. Przychody
HTL-Strefy w roku 2017 wyniosty ok. 338 mln PLN, a wynik EBITDA ok. 106 mln PLN.

WARTOSC [PLN]

Eleven Sports ok. 161,8 mln

Network

Eleven Sports

Cyfrowy Polsat
Network LTD

(25 maja) Nalezaca do Grupy Cyfrowego Polsatu Telewizja Polsat przejeta pakiet kontrolny
w Eleven Sports Network — spotce zajmujacej sie produkcja i dystrybucja programow
sportowych na terytorium Polski oraz posiadajacej prawa do transmisji szeregu istotnych
wydarzen sportowych. Grupa Cyfrowy Polsat bedzie petnita role inwestora strategicznego,
ktérego celem bedzie umocnienie ESN na pozycji najdynamiczniej rozwijajgcego sie
podmiotu na sportowym rynku telewizyjnym. Celem transakcji jest takze poszerzenie
dystrybucji kanatow Eleven na roznych platformach oraz wzmocnienie pozycji Grupy
Cyfrowy Polsat na rynku telewizyjnym. W pierwszym kwartale 2018 roku Grupa Cyfrowy
Polsat posiadata 5,74 mln abonentow, co przetozyto sie na 2,34 mld PLN przychodow oraz
292,2 mln PLN zysku netto.

WARTOSC [PLN]

Proplan Plant
ok. 142,5 mln

Protection Company Ciech

Inwestor prywatny

(29 maja) Spotka Ciech nabyta 75% akcji spotki Proplan - producenta generycznych srodkow
ochrony roslin obecnego na 3 kontynentach i posiadajgcego 120 aktywnych rejestracji
produktowych. Transakcja jest waznym elementem strategii dywersyfikacji dziatalnosci
Grupy oraz pozwoli na wzmocnienie pozycji Ciechu na rynku srodkow ochrony roslin.
Przejecie kontroli nad hiszpanska Spotkg pozwoli rowniez na dostep do nowych rynkow
zbytu, w szczegolnosci Hiszpanii, krajow potudniowej Europy, a takze Afryki. Spotka Proplan
osiggneta w 2017 roku 16 mln EUR przychodu przy wysokiej rentownosci (marza EBITDA
powyzej 20%).
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WARTOSC [PLN]

Vienna Insurance Gothaer N "
Gothaer TU Cour Finanzholding AG Nie ujawniono

(7 czerwca) Austriacki ubezpieczyciel, Vienna Insurance Group przejat 100% akcji Gothaer
TU, towarzystwa zarzadzajgcego w Polsce dwoma milionami umow ubezpieczeniowych.
Gothaer TU sprzedaje swoje produkty gtownie za posrednictwem agentow i brokerow. W
2017 roku towarzystwo wypracowato sktadke przypisang w wysokosci 620 min PLN.
Transakcja pozwoli na zwigkszenie udziatu VIG w rynku ubezpieczen majatkowych z 6,2%
do 7,8%, co wydatnie zbliza Grupe do osiggniecia celu strategicznego, jakim jest 10% udziat
w polskim rynku.

WARTOSC [PLN]

Genomed Diagnostyka MCI.CrZecci)lt\FlleZntures Nie ujawniono

(11 czerwca) Nalezaca do funduszu private equity Mid Europa Partners spotka Diagnostyka,
wiodacy dostawca laboratoryjnych ustug medycznych, przejeta od funduszu MCI.Credi-
tVentures 2.0 FIZ mniejszosciowy pakiet akcji spotki Genomed, specjalizujgcej sie w
diagnostyce genetycznej oraz sekwencjonowaniu i syntezie DNA. Diagnostyka jest
najwiekszg siecig laboratoriow w Polsce posiadajaca ponad 130 placowek i wykonujaca
ponad 60 miliondw oznaczen rocznie. Transakcja jest kolejng inwestycja Diagnostyki w
obszarze badan genetycznych po tym, jak w pierwszym kwartale 2018 do Grupy dotgczyty
Centra Diagnostyki Genetycznej Genesis.

WARTOSC [PLN]

Plano Pack Akomex Inwestor prywatny Nie ujawniono

(13 czerwca) Grupa Akomex kontrolowana przez fundusz Highlander Partners, czotowy
polski producent opakowan dla branzy spozywczej i farmaceutycznej, przejeta dunskiego
rywala — spotke Plano Pack. Plano Pack dziata na rynku opakowan od 20 lat. Transakcja
wpisuje sie w strategie ekspansji zagranicznej grupy Akomex, a jej gtownym celem jest
wzmocnienie pozycji Akomex na zachodnioeuropejskim rynku dostawcow opakowan dla
producentow zywnosci. Potgczenie Akomex i Plano Pack pozwoli na uzyskanie synergii w

obszarze tancucha dostaw oraz rozszerzenie oferty produktowe;.
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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 roznego typu, a kilkunastoletnie doswiad-
czenie rynkowe Partnerow Navigator obejmuje
transakcje o tacznej wartosci ponad 6 mld PLN.

® \Wspotpraca 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.
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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 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]

Karl Vt')gele CCC Inwestor prywatny ok. 37,1 mln

(18 czerwca) NG2 Suisse — spotka zalezna Grupy CCC nabyta 70% udziatow w Karl Vogele,
spotce obuwniczej z niemal 100-letnig tradycja na rynku szwajcarskim posiadajgcej na
koniec 2017 roku sie¢ ponad 200 sklepow. Pozyskanie marki o duzej rozpoznawalnosci i
renomie pozwoli CCC na poprawe pozycji na szwajcarskim rynku. W poprzednim roku
spotka Karl Vogele mogta pochwali¢ sie okoto 10% udziatem w lokalnym rynku obuwni-
czym. Transakcja stanowi kontynuacje realizowanej przez Grupe strategii ekspansji
zagranicznej. W 2017 roku przychody grupy CCC wyniosty 4,19 mld PLN, co przetozyto sie
na zysk netto w wysokosci ok. 302,3 min PLN

WARTOSC [PLN]

DotCard MCI Capital (75,4%), ok. 315 mln

(DotPay/eCard) Nets Saltus TUW (24,6%)

(20 czerwca) Fundusz MCl wraz z Saltus TUW zbyli udziaty w spotce DotCard na rzecz
dunskiego operatora e-ptatnosci Nets. DotPay $wiadczy ustugi obstugi ptatnosci interneto-
wej gtownie dla klientow z branzy e-commerce i jest jednym z liderdw rynku w Polsce.
eCard jest dostawca szerokiego wachlarza ustug ptatniczych, w tym: ptatnosci interneto-
wych, mobilnych, call center, cyklicznych, dotadowan telefonicznych oraz ustug SMS
premium. Catkowity zysk funduszu MCI z transakcji wyniesie 255 mln PLN, co stanowi
najlepszy wynik w jego historii. Transakcja jest najwiekszym przejeciem spotki typu fintech w
skali krajowej. Nets swiadczy ustugi zwigzane z przetwarzaniem ptatnosci bezgotowkowych
gtownie w Norwegii, Danii, Wtoszech, Stowenii oraz na Wegrzech. Przejecie DotPay da

spotce silng ekspozycje na rynek polski.
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Komentarze ekspertow

Aktywnosc¢ na polskim rynku fuzji i przejec¢, pomimo zapowiadanej umiarkowanej dynamiki, ulegta lekkiemu spowolnie-
niu. W 2 kwartale 2018 odnotowano 48 transakgji, w stosunku do 50 w 1 kwartale i 57 w tym samym okresie ubiegte-
go roku. Duze zainteresowanie inwestorow przyciggnat w regionie sektor technologii, mediow i telekomunikacji oraz
sektor ustug finansowych, stanowigc tym samym najszersze pole transakcji fuzji i przeje¢ w ubiegtym kwartale.

Prywatni przedsiebiorcy dominujg

Po raz kolejny najwiekszy odsetek sprzedajgcych stanowili prywatni przedsiebiorcy, ale w stosunku do wynikow

pierwszego kwartatu (kiedy stanowili ponad 70% oferujgcych) byto ich zaledwie 39%. Spodziewamy sie jednak, ze
sytuacja ,wroci do normy” i w drugiej potowie roku odsetek sprzedawanych firm prywatnych istotnie wzrosnie.

A[icja Najbardziej pozgdane branze to Media/IT/Telecom (17%), handel detaliczny (17%) oraz ustugi finansowe (15%), a
Kukla-Kowalska najwieksze transakcje miaty miejsce w sektorach bankowosci i handlu detalicznego.

Key Account Manager Fundusze PE w poszukiwaniu ciekawych aktywéw

FORDATA

Pomimo duzej aktywnosci w ubiegtym roku, wiele funduszy nie poprzestaje na zakupach i bedzie kontynuowac
przejecia w 2-ej potowie roku. Warto odnotowac, ze w ostatnim czasie wiele funduszy typu Private Equity (PE) zebrato
kapitat na inwestycje i aktualnie poszukuje ciekawych aktywow. Oczekuje sie, ze dostepnosc taniego finansowania
dtuznego zaowocuje zwiekszong aktywnoscig a rozwoj funduszy PE nabierze tempa w Polsce. Przyktadem jest Mid
Europa Partners, ktory konsekwentnie realizuje strategie rozwoju i wzrostu poprzez kolejne transakcje zakupowe w
Polsce i w regionie CEE. Nalezaca do funduszu spotka Diagnostyka, wiodacy dostawca laboratoryjnych ustug
medycznych, przejeta od funduszu MCI.CreditVentures 2.0 FIZ mniejszosciowy pakiet akcji spotki Genomed, specjali-
zujgcej sie w diagnostyce genetycznej oraz sekwencjonowaniu i syntezie DNA. Powyzsza transakcja jest kolejng
inwestycjg Diagnostyki w obszarze badan genetycznych, po tym jak w pierwszym kwartale 2018 do Grupy dotaczyt
lider w diagnostyce genetycznej chorob rzadkich w Polsce - Centrum Diagnostyki Genetycznej Genesis.

Wzrasta liczba transakcji duzych, cho¢ dominujg wcigz midcapy

Wartosci transakcji pozostajg podobne jak w ostatnim kwartale — wsrod tych z ujawniong ceng dominujag deale Srednie
tzw. midcapy (wartos¢ 100-400 miln zt) oraz duze transakcje (najwiekszg transakcjg minionego kwartatu byto przejecie
przez Bank BGZ Paribas gtownej czesci biznesu Raiffeisen Polbanku za 3,25 mld PLN). Polski rynek jest jeszcze mocno
rozdrobniony i wida¢ postepujacy trend konsolidacyjny branz, co ttumaczy fakt, ze istotng czesc transakcji nabywania
naszych lokalnych podmiotow przeprowadzaja firmy polskie oraz fundusze PE majace siedzibe w Polsce. Przewiduje
sie, ze w 2-ej potowie roku pojawig sie jeszcze dwie, trzy duze transakcje, ktore wygenerujg duzy szum medialny, ale
zdecydowang wiekszosc przejec, analogicznie jak w zesztym roku, bedg stanowity midcapy.

Rosnie zaangazowanie zagranicznych inwestoréw

Od poczatku 2018 roku dominujg transakcje zawierane pomiedzy polskimi podmiotami. W ubiegtym kwartale polskie
spotki stanowity 65% kupujgcych i 63% sprzedajgcych. Zaangazowanie podmiotow zagranicznych po stronie
kupujacych ulegto ozywieniu i wyniosto 35% (wzrost o 8% o w stosunku do 1 kw.). W tej grupie wcigz dominuja spotki
europejskie, choc tacznie trzy podmioty sg z Chin, Kuwejtu i USA. Widac rosnace zainteresowanie polskimi aktywami
ze strony inwestorow azjatyckich, w tym przede wszystkim chinskich, choc trudnoscia tutaj wydaje sie czas podejmo-
wania decyzji i niepewnosc¢ co do europejskiej gospodarki. Polska jest uznawana za drugi, po Ukrainie, teren najbogat-
szy w mozliwosci dla transakgji restrukturyzacyjnych, gtownie ze wzgledu na problemy z regulacjg energetyki
odnawialnegj i systemem ,zielonych certyfikatow”.

Popularnosc Virtual Data Room na polskim rynku M&A utrzymuje sie na zadowalajgcym poziomie. Z ogolnodostep-
nych danych wynika, ze w 2 kwartale roku 2018 az 37% transakcji zostato zorganizowanych z uzyciem tejze technolo-
gii, (w porownaniu do 46% w 1 kw.). Nie jest to dla nas zaskoczeniem. VDR to synonim bezpiecznego zarzadzania
poufnymi informacjami i gwarant profesjonalnie przeprowadzonej transakcji, co zyskato szczegolnie na znaczeniu po
wejsciu w zycie RODO i zaostrzeniu sie przepisow o ochronie danych osobowych.

Navigator Capital Group® / FORDATA

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




M&A Index Poland, 2Q 2018

by Navigator Capital & FORDATA | Lipiec 2018

W I kwartale 2018 r., odnotowano na polskim rynku 48 transakcji fuzji i przeje¢. To o 9 mniej niz w analogicznym
okresie w roku 2017.

Najwieksza transakcjg minionego kwartatu byto przejecie gtownych dziatow biznesowych Raiffeisen Polbank przez
Bank BGZ BNP Paribas za 3,25 mld PLN. Transakcja obejmowata dziatalno$¢ dotyczacg MSP, bankowo$c korporacyj-
ng, dziatalnosc detaliczng, Private Banking oraz dziatalnos¢ w zakresie kredytow hipotecznych walutowych. Bank
BGZ BNP Paribas jest szostym najwiekszym pod wzgledem aktywodw bankiem w Polsce. Na uwage zastuguja

rowniez inne przejecia w obrebie sektora finansowego, ktore miaty miejsce w ostatnim kwartale. W branzy ubezpie-
czeniowej doszto do az trzech transakcji. Podmioty nalezace do Vienna Insurance Group przejety Gothaer TU oraz
. Towarzystwo Ubezpieczen Wzajemnych TUW, dazac do zwiekszenia udziatu grupy na Polskim rynku do poziomu

Jan Kospln ok. 10%. Grupa Generali przejeta Concordia Capital, co pozwoli na wejscie grupy na rynek ubezpieczen rolniczych

oraz zdywersyfikowanie kanatow sprzedazy i ekspozycji regionalnej.
Dyrektor

Navigator Capital B ) ) o ) o
W Il kwartale 2018 obserwowalismy kolejne transakcje w ramach konsolidacji sektora handlu detalicznego. Najwiek-

szg transakcjg w tym obszarze byto udane zakonczenie wezwania na akcje Emperia Holding przez Maxima Grupe.
Emperia jest wtascicielem m.in. sieci supermarketow Stokrotka sktadajacej sie z ok. 400 sklepow na terenie catej
Polski. Transakcja ta pozwoli litewskiemu podmiotowi na skokowe zwiekszenie bazy klientdw w kraju. Dotychczas
Maxima Grupe dziatata w Polsce pod szyldem sieci Aldik, ktora posiada 30 supermarketow na terenie najwigkszych
miast Polski. Oprocz integracji poziomej kanatu dystrybucji, w ostatnim kwartale obserwowalismy rowniez przejecia
majace na celu integracje pionowg. Grupa CCC dokonata przejecia sklepow dziatajgcych pod jej szyldem w oparciu
o franczyze na terenie Polski i Rumunii. Dodatkowo polski producent obuwia przejat swojego szwajcarskiego
konkurenta, spotke Karl Vogele, co pozwoli grupie wejsc na tamtejszy rynek i wzmocnic¢ segment sprzedazy w
krajach Europy Zachodniej.

W minionym kwartale bylismy swiadkami kolejnych transakcji na rynku ptatnosci internetowych

i bezprzewodowych. W zwigzku z rosngcym znaczeniem ptatnosci bezgotowkowych oraz rozwojem handlu
internetowego, spotki bedgce dostawcami ustug ptatniczych zyskujg na znaczeniu. Najciekawszg transakcja tego
rodzaju byto wyjscie funduszu MCI oraz Saltus TUW z inwestycji w spotke DotCard, bedaca wtascicielem DotPay,
obstugujgcego ptatnosci internetowe, oraz eCard, oferujgcego szerokie spektrum ustug zwigzanych z przetwarza-
niem ptatnosci bezgotowkowych. Wartosc transakcji wyniosta ok. 315 mln PLN, co jest rekordem na polskim rynku
fintech. Inna spotka, PayTel, Swiadczgca ustugi w zakresie ptatnosci bezgotdwkowych zostata przejeta przez
portugalska grupe SIBS-SGPS, dysponujgca portfelem spotek oferujgcych kompleksowe i wyspecjalizowane ustugi
zwigzane z ptatnosciami bezprzewodowymi i bezgotowkowymi.

Jezeli chodzi o strukture transakgcji, najwiecej zmian wtascicielskich odnotowano wsrod spotek z branzy Media/l-
T/Telecom (17%) oraz handlu detalicznego (17%). Podobnie po stronie kupujgcych dominowaty podmioty dziatajgce
na rynkach Media/IT/Telecom (13%) oraz handlu detalicznego (13%). Ponad jedng trzecia sprzedajacych stanowili
inwestorzy prywatni. Drugg najczesciej zbywajaca swoje udziaty grupg byty podmioty z sektora ustug finansowych
(16%).
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