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74 (Il kwartat 2022)

40 340 mlin PLN

O raporcie:

Raport M&A Index Poland to pozycja, ktéra
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 wspierajacych 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 Il kw. 2022 na polskim rynku fuzji i przeje¢ odnotowano 74 transakcje, o 6 wiecej
niz w analogicznym okresie rok temu. Najwiekszg transakcje stanowito przejecie

Curiosity Diagnostics przez Bio-Rad Laboratories. Scope Fluidics otrzymato za swoja
spotke zalezng 100 mln USD, natomiast kwota ta moze zosta¢ zwigkszona o kolejne

70 mln USD po spetnieniu okreslonych warunkow.

Wybrane transakcje

Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Wartosé [PLN]

Pozdental )
Stomatologia Borowski  Dentity
Usmiechnij Mi Sie

Inwestor prywatny  Nie ujawniono

(5 lipca; 12 sierpnia; 2 wrzesnia) Dentity, siec klinik stomatologicznych rozwijanych

od 2020 przez fundusz private equity Tar Heel Capital, dokonata w ostatnim kwartale
kolejnych inwestycji, konsolidujgcych rynek stomatologiczny w Polsce. Aktualnie liczba
gabinetow pod szyldem Dentity zbliza sie do 60 w kilkunastu miastach. Wtadze funduszu
podkreslaja, iz realizowane transakcje przyblizaja grupe do uzyskania zasiegu ogolnopol-
skiego na rozproszonym rynku ustug stomatologicznych. Warto podkreslic, iz rynek ten
cieszyt sie znaczacym zainteresowaniem inwestorow w ostatnim okresie, a nowe

inwestycje ogtaszaty rowniez United Clinics (spotka portfelowa Innova Capital), Medicover

i Enel-Med.
Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Wartos¢ [PLN]
Mohi.to Netguru Inwestor prywatny Nie ujawniono
WeCanFly

(12 lipca) Netguru, dynamicznie rozwijajgca sie polska firma informatyczna z Krakowa,
Swiadczaca ustugi m.in. dla sektora finansowego, zdrowotnego, edukacyjnego oraz handlu
przejeta 51% udziatdw w Mohi.to oraz WeCanFly. Podpisana umowa daje nabywcy opcje
zakupu pozostatych 49% udziatow na przestrzeni czterech lat. Akwizycja zwigzana jest

z checig rozwoju Netguru na polu e-commerce. Przejmowane podmioty zajmujg sie
oferowaniem rozwigzan e-commerce opartych o platforme Shopify. Do klientow Mohi.to
nalezg m.in. Answear, CCC, Brainly, Mowi i Scholl. W 2020 roku Netguru uzyskato 57 min
USD przychodow przy marzy EBITDA powyzej 15%.

4 FORDATA

. Virtual Data Room Solutions



Ujecie sektorowe

Transakcje z udziatem polskich podmiotow
pogrupowane wedtug aktywnosci przedsie-
biorstw z danych sektorow (wg liczby transakcji).

PODMIOT PRZEJMOWANY (%)

Pozostate

N

/ 19% Media/IT/Telecom

™~ 18% Biotechnologia /
Ochrona zdrowia

9% Ustugi (inne)

9% Przemyst

STRONA KUPUJACA (%)

20% Media/IT/Telecom

~

y

3% Przemyst

—— 18% Biotechnologia /
Ochrona zdrowia

/

Pozostate

4% Ustugi finansowe

STRONA SPRZEDAJACA (%)

Pozostate

3% Media/IT/
Telecom

L

&

— 76% Inwestor prywatny

8% PE/VC

Navigator Capital Group®

s \/a|ue delivered.

M&A Index Poland, 3Q2022
Navigator Capital & FORDATA | Pazdziernik 2022

Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Wartosc¢ [PLN]

Polmos Bielsko-Biata Stock Spirits Inwestor prywatny Nie ujawniono
(21 lipca) Fundusz CVC Capital Partners, znany m.in. z inwestycji w Zabke wtasciciel Stock
Spirits rozpoczat zapowiadany po zesztorocznym dodaniu Stock do swojego portfolio
proces konsolidacji sektora. Celem przejecia stat sie Polmos Bielsko-Biata, wtasciciel marek
Biaty Bocian, Oginski, Extra Zytnia i Advocaat. CVC informuije, iz transakcja wpisuje sie

w strategie budowy wartosci grupy przez fundusz. Wynikajgce z transakcji efekty synergicz-
ne, bedace rezultatem zwiekszenia skali dziatalnosci, powinny pozytywnie oddziatywac

na dalszy rozwaoj grupy. W 2021 roku Polmos uzyskat ponad 820 mln przychodow i niemal

60 mln zysku netto, eksportujgc towary do UE, Australii oraz Stanow Zjednoczonych.

Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Wartosé [PLN]

Bio-Rad

Laboratories do 840 mln

Curiosity Diagnostics Scope Fluidics
(3 sierpnia) Scope Fluidics, notowana na NewConnect firma zajmujaca sie inzynierig
medyczng, zdecydowata o sprzedazy spotki zaleznej Curiosity Diagnostics, ktorej
dziatalnosc¢ zwigzana byta z opracowaniem systemu PCR ONE, przeznczonego do
szybkiego wykrywania zakazen bakteryjnych i wirusowych. Nabywcg zostat Bio-Rad
Laboratories, podmiot wchodzgcy w sktad indeksu S&P 500, ptacgc 100 min USD oraz
zgadzajac sie na ptatnosci o tacznej wartosci 70 min USD na przestrzeni kolejnych kilku

lat po spetnieniu okreslonych warunkow. Scope Fluidics informowato, iz naktady na prace
zwigzane z przygotowaniem PCR ONE wyniosty tgcznie ok. 10 mln USD, co oznacza, iz na
inwestycji tej zrealizowano przynajmniej dziesieciokrotny zwrot z kapitatu. Zgodnie z
zapowiedziami wtadz spotki, co najmniej potowa srodkow pozyskanych z tytutu sprzedazy

Curiosity Diagnostics trafi do akcjonariuszy Scope Fluidics w formie dywidendy.

Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Wartosé [PLN]

Empik Inwestor prywatny  Penta Investments  Nie ujawniono
(12 sierpnia) Ewa Szmidt-Bielcarz, petnigca od 2015 funkcje prezeski Empik, przejeta 51%
udziatow w spotce w procesie wykupu menedzerskiego (MBO). Wartos¢ pakietu kontrol-
nego nie zostata podana do publicznej wiadomosci. Z przeprowadzong transakcjg nie
wigzg sie zmiany organizacyjne w funkcjonowaniu przedsiebiorstwa, a Penta Investments
WCigz ma uczestniczy¢ w dziatalnosci spotki, zapewniajac finansowanie rozwoju organicz-
nego na przestrzeni kolejnych czterech lat. W okresie, odkad p. Szmidt-Bielcarz pojawita
sie u steru spotki, Empik przeszedt droge od podmiotu skupiajgcego sie na dystrybucji
ksigzek i ptyt w kanale stacjonarnym do generowania potowy przychodow ze sprzedazy
internetowej. W 2021 r. Grupa Empik uzyskata ponad 2,1 mld PLN przychodow, posiadajac

326 sklepow stacjonarnych.

4 FORDATA

' Virtual Data Room Solutions



Navigator Capital Group®

e \/a|ue delivered.

M&A Index Poland, 3Q2022
Navigator Capital & FORDATA | Pazdziernik 2022

Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Wartos¢ [PLN]

Polski Standard
e Ptatnosci

Inwestor prywatny Nie ujawniono
(25 sierpnia) Polski Standard Ptatnosci, nalezacy do konsorcjum bankdw operator systemu
BLIK, zrobit kolejny krok w miedzynarodowej ekspansji firmy, dokonujgc akwizycji na
Stowaciji. VIAMO, podmiot bedacy celem przejecia, to funkcjonujgca od dziewieciu lat
instytucja ptatnicza, zapewniajgca bramke ptatnosci. Spotka scisle wspotpracuje z dwoma
czotowymi stowackimi bankami, a z jej ustug korzysta juz ponad 300 tysiecy osob.
Podpisanie porozumienia pomiedzy podmiotami powinno przyczynic sie do istotnych
korzysci synergicznych. VIAMO bedzie beneficjentem doswiadczenia Polskiego Standardu
Ptatnosci, ktorego BLIK wykorzystywany jest juz przez 11 min Polakow, a BLIK znaczgco
zwiekszy swojg rozpoznawalnosc poza Polska. Plany strategiczne Polskiego Standardu
Ptatnosci zaktadajg podejmowanie ekspansji miedzynarodowej, wobec czego mozliwe
jest ogtoszenie kolejnych transakcji w nastepnych miesigcach. Ze wzgledu na charakter

transakcji, wymaga ona jeszcze uzyskania zgody banku centralnego Stowacji.

Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Wartos¢ [PLN]

SmakMAK Tar Heel Capital Inwestor prywatny  Nie ujawniono

(29 sierpnia) Rynek dan gotowych (z wytgczeniem mrozonek) przezywa aktualnie znaczny
wzrost, a czes¢ raportow analitycznych prognozuje jego rozwoj w tempie nawet 7%.
Znaczacy potencjat rynku sktonit Tar Heel Capital, czotowy polski fundusz PE, do zainwe-
stowania w SmakMAK, producenta majacego w swojej ofercie ponad 100 roznych dan
gotowych. SmakMak jest markg obecng na rodzimym rynku od 2004 roku, zatrudniajaca
ok. 270 pracownikow w czterech zaktadach produkcyjnych o tgcznej powierzchni przekra-
czajacej 11 000 m?. Tar Heel zakupit 64% udziatdw w spotce, oczekujac, iz w nastepnych
latach bedzie ona kontynuowac dynamiczny wzrost przychodow. Ma to byc osiggalne
dzieki wsparciu operacyjnemu funduszu oraz utrzymaniu na stanowiskach kluczowych
0sOb w spotce, tacznie z jej dotychczasowymi wiascicielami. Transakcja wymaga jeszcze
zgody UOKIK.

Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Wartosé [PLN]

Renault Retail Group Holding 1 Inwestor prywatny  Nie ujawniono

(31 sierpnia) Holding 1, polska grupa zajmujaca sie handlem samochodami i inwestycjami
w nieruchomosci, ztozyta wniosek do UOKIK o przejeci kontroli nad siecig dealerow
samochodowych Renault Retail Group Warszawa. W 2021 roku Renault Retail Group
Warszawa uzyskata 530,3 mln zt obrotow, generujgc 2,4 min zt zysku operacyjnego. Grupa
prowadzi w Warszawie piec salonow dealerskich, sprzedajgcych samochody marek Renault
i Dacia, a takze oferujgcych ustugi powigzane z branza motoryzacyjna. W ciggu ostatniego
kwartatu odnotowano takze transakcje dotyczace przejecia aktywow podmiotow z branzy
dealerskiej, czego przyktadem moze byc zakup aktywow warszawskiego dealera samocho-
dow marki Opel, Nexteam, przez firme Krotoski. Prognozujemy, ze w najblizszym czasie

bedzie mozna zaobserwowac kolejne transakcje konsolidujgce rynek dealerski.
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Navigator Capital

® Navigator Capital wraz z Domem Maklerskim Navigator
jest czotowym niezaleznym doradca finansowym dla
przedsiebiorstw specjalizujgcym sie w transakcjach M&A
oraz publicznych i prywatnych emisjach akgji i obligacji.

® Przez 15 lat swojego istnienia zrealizowalismy ponad
100 transakcji roznego typu, a kilkunastoletnie doswiad-
czenie rynkowe Partnerow Navigator obejmuje
transakcje o tgcznej wartosci ponad 15 mld PLN

® Wspotpraca z migdzynarodows siecig firm doradczych
zrzeszonych pod szyldem Pandion Partners pozwala
skutecznie obstugiwac transakcje miedzynarodowe.

FORDATA

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

® Wspieramy najwigksze transakcje M&A, IPO, inwestycje
Private Equity, restrukturyzacje, prywatyzacje oraz projekty
zwigzane z pozyskiwaniem finansowania w Polsce oraz
w innych krajach Europy Srodkowej i Wschodniej.

® Systemy FORDATA podniosty bezpieczenstwo i efek-
tywnosc¢ kilkuset transakcji roznego typu, o tgcznej
wartosci ponad 40 mld PLN.

® Z ustug FORDATA korzystaja liderzy branz w Polsce
i za granicg: fundusz Private Equity Enterprise Investors,
Enea SA, Home.pl, Grupa LOTOS, 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.

Partnerzy biznesowi

'Im’
% “MSP

Autoryzowani doradcy

BYassasea e cATALS]

PandionFariners -

Kontakt

Artur Wilk, Manager
e: artur.wilk@navigatorcapital.pl
t: +48 881 700 119

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

Marcin Rajewicz, Key Account Manager
e: marcin.rajewicz@fordata.pl
t: +48 533 354 054

FORDATA sp. z 0.0.
Taczaka 24, 61-819 Poznan
t: +48 533 354 054 e: biuro@fordata.pl fordata.pl
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Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Wartos¢ [PLN]
China Central and Eastern
Kom-Eko Europe Investment Value4Capital Nie ujawniono

Co-Operation Fund

(9 wrzesnia) Kontrolowana przez chinski kapitat firma inwestycyjna Private equity zarejestro-
wana w Luksemburgu przejeta polskg spotke zajmujaca sie gospodarkg odpadami komunal-
nymi Kom-Eko. Obecny wtasciciel Kom-Eko, fundusz private equity Value4Capital,

O staraniach na rzecz wyjscia z inwestycji donosit juz z koncem 2021 roku. W 2021 roku
Kom-Eko miato ok. 190 min PLN przychodow, przy 70 mln PLN EBITDA. Spotka prowadzi
dziatalnosc na terenie Lublina, bedac jednym z najwiekszych podmiotow z branzy

na Wschodzie Polski. Po zatwierdzeniu przez UOKIK, transakcja bedzie juz kolejng chinska
inwestycjg na dynamicznie rozwijajgcy sie polskim rynku gospodarki odpadami komunalny-

mi.

Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Wartosé [PLN]
Szallas.hu Wirtualna Polska PortfoLion, Kompuronik 345 min
Benchmark Holding Wojciech Kiett, 14 min
Audioteka Inw. prywatni 95 mln

(12 wrzesnia; 16 wrzesnia; 30 wrzesnia) Wirtualna Polska Holding poprzez swojg spotke
zalezng Camellia Investments Kft zakupita 100% udziatow w wegierskiej grupie zajmujacej
sie rezerwacjg hoteli, dziatajgcej w 7 krajach, oferujgc ponad 75 tysiecy obiektow noclego-
wych - Szallas.hu. Wartosc transakcji wyniosta 72 mln EUR. Grupa Szallas.hu

jest kontrolowana przez Portfolion, ramie VC wegierskiego banku OTP. WPH nabyta
rowniez 100% udziatow w Benchmarku, serwisie zatozonym w 1997 roku jako ranking
wydajnosci dla osob fascynujgcych sie sprzetem komputerowym i testujgcych wydajnosc
podzespotow. Swoje udziaty sprzedat Wojciech Kietta oraz Komputronik, ktory przechodzi
obecnie restrukturyzacje. Wartosc transakcji wyniosta prawie 14,1 min zt. WPH poprzez
SWOjg spotke zalezng - Stacja Stuzew, zakupita wiekszosciowy pakiet udziatow w polskiej
sieci sprzedazy audiobookow Audioteka. Transakcja oznacza wsparcie dla gtownych firm z
grupy WPH i jest realizacjg zapowiedzi silniejszego wejscia w model subskrypcji oraz

ekspansji na rynki zagraniczne. Catkowita wartosc¢ transakcji wyniosta 95,3 mln zt.

Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Wartosé [PLN]

Da Grasso Orkla Inwestor prywatny  Nie ujawniono

(15 wrzesnia) Orkla, norweski konglomerat posiadajacy 114 fabryk na catym swiecie, w
ktorych produkuje szybko zbywalne dobra konsumpcyjne, zawarta umowe nabycia 74%
udziatow w Da Grasso, jednej z wiodacych franczyzowych sieci pizzerii w Polsce, posiadaja-
cej 193 placowek na terenie Polski. Orkla stata sie jednym z najbardziej znaczacych graczy
na europejskim rynku pizzy poprzez serie transakcji od 2018 roku. Dzieki inwestycji w Da
Grasso, siec¢ Orkli bedzie sktadac sie z 860 franczyzowych pizzerii w Finlandii, krajach
Beneluksu, Niemczech i Polsce. Karolina Rozwandowicz i prezes Magdalena Pirdg beda

kontynuowac dziatalnosc¢ jako udziatowcy w partnerstwie z Orkla.
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Komentarze expertow

W trzecim kwartale 2022 roku zaobserwowalismy dos¢ wyrazny spadek wolumenu transakcji M&A
w poréwnaniu z drugim kwartatem - o ok. 16 pp. Drugi kwartat byt jednak okresem rekordowym.

74 transakcje zanotowane w 3Q to wiec wcigz wysoki wynik, ktory w perspektywie r-d-r jest o ok. 8%
wyzszy. Niepewnos¢ wywotana wzrostem inflacji, stop procentowych oraz cen surowcéw energe-
tycznych, jak rowniez wojng w Ukrainie, nie wstrzymaty zatem procesow fuzji i przejec, tak jak miato

to miejsce u szczytu pandemii. Jak wygladata struktura transakcyjna w analizowanym okresie?
Nowe transakcje na rynku polsko-rosyjskim

W trzecim kwartale zanotowalismy dwie transakcje na rynku polsko-rosyjskim, obie w sektorze spozyw-
czym, w ktorym zaobserwowano zwiekszenie sie wolumenu transakcji w ostatnich trzech miesigcach
z 5 do 7 przejec. Szerokim echem odbit sie zwtaszcza wykup pracowniczy producenta surowek Maga
Foods z rgk jego rosyjskich wspotwtascicieli, co poskutkowato wykresleniem spotki z listy podmiotow
gospodarczych objetych sankcjami. Z kolei Hortex sprzedat spotke Ortika Frozen Foods dziatajgca jako
spotka zalezna firmy na rosyjskim rynku, na rzecz Agama Group, wiodgcego w Rosji producenta

mrozonek.
Wyptaszczona struktura celéow transakcyjnych

Istotng zmiang odnotowang w ostatnich trzech miesigcach jest brak wyraznej dominacji sektora TMT

po stronie celow transakcyjnych/inwestycyjnych. Nie dominowat on w trzecim kwartale tak jednoznacz-
nie, jak zazwyczaj na przestrzeni ostatnich trzech lat, sktadajac sie na 19% sposrod wszystkich podmio-
tow przejmowanych - to o 3p.p. mniej niz w potowie roku 2022 i 0 12p.p. mniej w perspektywie rocznej.
Powodem spadku nie jest jednak zmniejszenie zainteresowania branzg TMT wsrod inwestorow, lecz
przede wszystkim silny wzrost wolumenu w branzy medycznej. 12 przeje¢, stanowigce ok. 16% wszyst-
kich celow inwestycyjnych, to tylko o dwa przejecia mniej niz w obszarze TMT w analizowanym okresie.
W zestawieniu z drugim kwartatem 2022 roku branza medyczna zanotowata zatem dwukrotny wzrost,

a w perspektywie rocznej - o ok. 41 p.p. Najbardziej aktywnym przejmujgcym w tym sektorze (3 akwizy-
cje) byta Grupa Dentity, czyli spotka stanowigca czesc¢ funduszu Tar Heel Capital, intensywnie skupiajgca
sie na konsolidacji lokalnych sieci dentystycznych w Polsce. Niemal rownie wysokim wolumenem
odznaczyta sie branza konsumencka - 11 przejec, z czego 7 w obrebie wspomnianego przemystu

SPOZYWCZEQO.
Fundusze PE/VC nadal niechetne zakupom

W ujeciu procentowym aktywnos¢ funduszy PE/VC wsrdd kupujacych zwiekszyta sie niemal dwukrotnie
po spadku do 4 przeje¢ odnotowanych w drugim kwartale roku. 7 przejec to jednak wcigz nieduzo

na tle aktywnosci zakupowej sektora w 2021 roku (11 przeje¢ w analogicznym okresie). Zmniejszenie

sie wolumenu przeje¢ moze wynikac z cyklu inwestycyjnego, jednak z wiekszym prawdopodobien-

stwem jest ono wynikiem niepewnosci na rynkach swiatowych, ktora sprawia, ze fundusze przyktadajg

4 FORDATA'

0 Virtual Data Room Solutions



Navigator Capital Group®

Value delivered.

M&A Index Poland, 302022
Navigator Capital & FORDATA | Pazdziernik 2022

wiekszg wage do aktualnego portfolio w celu zabezpieczenia podstaw biznesowych swoich aktywow,
anizeli do szukania okazji zakupowych, choc na te moze przyjsc pora w kolejnym kwartale oraz na
przetomie roku ze wzgledu na coraz trudniejszg sytuacje firm stojgcych w obliczu kolejnych wzrostow

cen energii i niedoboréw surowcowych.
Nowe przejecia na rynku energetycznym

O ile w pierwszym kwartale 2022 roku za wolumen 5 celow transakcyjnych w branzy energetycznej
odpowiadat wytgcznie Lotos, a w potowie roku sektor zanotowat jedynie dwa przejecia (PGNiG-Solgen,
SPIE-Stangl Technik), tak w ostatnich trzech miesigcach przejec¢ byto juz 6 i miaty one dos¢ zroznicowa-
ny charakter. Najwiecej procesow dotyczyto konsolidacji sektora fotowoltaiki - RWE nabyt 100% udziatow
Alpha Solar, EDP Energia Polska - 100% udziatow w Zielona-Energia.com, z kolei Galileo Green Energy
nabyto pakiet 35% udziatow instalatora systemow fotowoltaicznych dla biznesu Pagra, ktorego przed-

stawiciele informujg o przewidywanym wptywie transakcji na obnizenie cen energii dla firm w Polsce.
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W Il kwartale 2022 roku bylismy swiadkami 74 transakcji M&A przeprowadzonych na polskim rynku.
Ponownie udato sie zaobserwowac wzrost w stosunku do analogicznego okresu sprzed roku, tym
razem o 6 transakcji. W ujeciu kwartat do kwartatu liczba transakcji spadta, co spowodowane byto
znaczacy liczbg procesow sprzedazy spotek funkcjonujgcych na terytorium Federacji Rosyjskiej

W pierwszych miesigcach po rozpoczeciu konfliktu zbrojnego.

Sposrod ogtoszonych w trzecim kwartale br. proceséw akwizycyjnych, najwyzszg wartos¢ odnoto-

wano przy sprzedazy Curiosity Diagnostics przez Scope Fluidicis, spotke notowang na NewConnect.

Manager w Departamencie
Fuzji i Przejec w Navigator Capital

Jak ogtoszono w oficjalnym komunikacie, zaptacona w dniu zamkniecia przez Bio-Rad Laboratories
kwota to 100 mln USD, natomiast po spetnieniu okreslonych warunkow zapisanych w umowie, moze
ona ulec zwiekszeniu o kolejne 70 mln USD. Curiosity Diagnostics jest podmiotem, ktorego gtowna
dziatalnosc¢ stanowi prowadzenie prac nad PCR ONE — urzgdzeniem zdolnym do szybkiego wykrywania
zakazen bakteryjnych i wirusowych. Przejecie wraz ze spotkg praw do urzgdzenia przez firme wchodzg-
cg w sktad indeksu S&P500 pozwala przypuszczac, iz skroceniu ulegnie czas komercjalizacji nowego
rozwigzania technologicznego, Scope Fluidics natomiast otrzymat na mocy transakcji kwote pokrywaja-

Cg przynajmniej dziesieciokrotnie koszty poniesione na prace badawczo-rozwojowe.

Liczba 74 transakcji przeprowadzonych w ostatnim kwartale jest istotnie wyzsza niz w analogicznym
okresie przed rokiem. Wynik ten wydaje sie szczegolnie imponujacy, biorgc pod uwage aktualng
sytuacje geopolityczng, ktora sprawita, iz wiele procesow M&A ulegto zawieszeniu badz spowolnieniu,

w oczekiwaniu na zmiang sentymentu na swiatowych rynkach.

Tradycyjnie dominujgca grupg wsrod sprzedajgcych byli inwestorzy prywatni, odpowiadajac za 76%
przeprowadzonych procesow MGA. Wynik ten jest az 0 20 p.p. wyzszy niz przed trzema miesigcami,
gdy informowalismy o najnizszej od dawna aktywnosci inwestorow prywatnych po stronie sprzedajgce;.
Tym razem spadek zaangazowania w procesy sprzedazy zaobserwowano wsrod inwestorow finanso-
wych, ktorzy byli strong sprzedajaca w przypadku 8% transakcji. Spadek aktywnosci funduszy spowodo-
wany jest najprawdopodobniej oczekiwaniem na polepszenie globalnej sytuacji makroekonomicznej,
co pozwolitoby na dokonanie sprzedazy spotek portfelowych przy korzystniejszych wycenach.

Analogicznie do wczesniejszych okresow, zaobserwowac mozna byto prowadzenie procesow konsoli-
dacyjnych na rynku ustug medycznych, warto podkreslic jednak, iz zmianie ulegt segment rynku
cieszacy sie szczegolnym zainteresowaniem inwestorow. W trzecim kwartale najwiecej transakcji
dokonano wsrod klinik stomatologicznych, ktorych rynek konsolidowany jest przez Dentity oraz United
Clinics. Oprocz spotek portfelowych, odpowiednio Tar Heel Capital i Innova Capital, transakcji na tym
rynku dokonaty takze Medicover oraz Enel-Med. Ze wzgledu na znaczace rozproszenie rynku stomato-
logicznego, reprezentowanego przede wszystkim przez niewielkie kliniki prowadzone przez jednego
badz kilku specjalistow, dostrzegany jest potencjat do przeprowadzania kolejnych transakcji w tym

segmencie rynku w kolejnych kwartatach.
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Najczesciej przejmowano podmioty dziatajgce w nastepujgcych branzach: IT - 19%, biotechnologia -
18% oraz ustugi i FMCG — w obydwu przypadkach 9% transakcji. Wsrod kupujgcych najwiekszg
aktywnoscig wyroznili sie inwestorzy strategiczni z nastepujgcych sektorow: IT - 20%, biotechnologia -
18% oraz ustugi i energetyka — po 8%. Po stronie kupujgcej inwestorzy finansowi w postaci PE/VC
zaangazowani byli w 9% zrealizowanych transakcji. Sposrod sprzedajgcych dominowali sprzedawcy

prywatni - 76% i fundusze PE/VC — 8% transakcji.
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