%: Navigator Capital Group®
fO deItCI g_ Bglue deliveLrJea.

M&A Index Poland
Fuzje | przejecia
w |l kw. 2023 roku

Przygotowane przez firmy Komentarze ekspertéw do 48. wydania raportu Lipiec 2023

Navigator Capital & Fordata dostepne na stronie: fordata.pl/blog



M&A Index Poland Il kw. 2023

taczna liczba transakgii

Wartos¢ najwiekszej
transakciji

(Przejgcie STS Holding przez Etain CEE)

* na podstawie publicznie dostgpnych danych
** wsrdd transakcji z ujawniong ceng

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 doradczg
oraz firme , 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 czestotliwose
wykorzystania narzedzia Virtual Data Room

w transakcjach M&A w Polsce.
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01 . Wprowadzenie

W Il kw. 2023 roku bylismy $wiadkami 96 transakcji na polskim rynku fuzji i przejec.
To o 7 wiecej niz w Il kw. 2022 roku i o 1 wigcej niz w | kw. 2023 r. Najwieksza transakcja

byto przejecie STS Holding przez Entain CEE.

02 . Wybrane transakcje

Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Warto$é [PLN]
STS Holding Entain CEE Inwestor prywatny 3,9 mid PLN

STS Holding, lider polskiego rynku bukmacherskiego zostat przejety przez Entain CEE,
joint-venture dziatajgcy w branzy bukmacherskiej, nalezagcego do grupy Entain i czeskiego
funduszu inwestycyjnego EMMA Capital. Mateusz Juroszek pozostanie prezesem zarzadu
STS Holding S.A. oraz STS S.A, obejmujgc réwniez stanowisko w Radzie Dyrektorow
Entain CEE. Po potgczeniu dwdch podmiotéw zarzad, struktura oraz plany rozwoju na
polskim rynku majg pozosta¢ w duzej mierze niezmienione. Dzieki wejéciu do Grupy
Entain STS bedzie mdogt korzystac z wiedzy, rozwigzan, technologii, dostepu do kapitatu
w ramach szerokiej oraz migdzynarodowej grupy kapitatowej. Catkowita wartos$¢ transak-
cji wyniesie blisko 3.9 mld zt brutto. Nabycie jest uzaleznione od zgody organdw antymo-

nopolowych i ma zostac sfinalizowane w Il kwartale 2023 roku.

Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Warto$é [PLN]

R-GOL Innova Capital Inwestor prywatny Nie ujawniono

Fundusz Innova/Z objgt wigkszo$ciowy pakiet w spdtce R-GOL, zajmujacej sie dystrybucig
sprzetu dla entuzjastéw pitki noznej, profesjonalistéw oraz klubdw pitkarskich w regionie CEE.
Transakcja pozwoli Innova Capital na rozszerzenie swojego portfolio o kolejng inwestycje
w obszarze wyspecjalizowanego e-commerce. Bedzie to jednoczesénie druga transakcja
zrealizowana w ramach funduszu Innova/Z Rosngce wydatki Polakéw na uprawianie sportu

sprawity, ze branza stata sig atrakcyjna dla funduszy private equity.

Navigator Capital Group®

s \/alue delivered.



M&A Index Poland Il kw. 2023

Ujecie sektorowe

Transakcje z udziatem polskich podmiotow
pogrupowane wedtug aktywnosci przedsie-
biorstw z danych sektoréw (wg liczby transakcii).
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Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Warto$é [PLN]

Skriware Shape Robotics Inwestor prywatny  Nie ujawniono

Skriware - polska firma specijalizujgca sie w rozwigzaniach z zakresu druku 3D i robotyki
dla sektora edukacyjnego zostanie przejeta przez duriskg spdtke Shape Robotics, takze
dziatajgcg w tym obszarze. Poprzez przejecie polskiego przedsigbiorcy dunska firma
chce zdoby¢ udziat w polskim rynku oraz uzyskac lepszg pozycje do startu w przetar-
gach organizowanych przez polskie instytucje edukacyjne. Warto wpomnieé, ze
w styczniu 2023 r. Skriware podpisat umowe z Ministerstwem Edukaciji na udostepnienie
za kwote 21,6 min PLN platformy Skriware Academy szkotom uczestniczgcym w rzgdo-
wym programie Laboratoria Przysztosci. Finalizacja transakcji jest planowana na sierpien
2023 .

Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Warto$é [PLN]

Sewertronics Halma plc Inwestor prywatny 184 min

Brytyjska spdtka, Halma plc zakupita 100% udziatdw Sewertronics sp. z 0.0. za kwote 41 min
EUR. Sewertronics z siedzibg w Rzeszowie zajmuje sie naprawg i renowacjg rurociggdw
kanalizacyjnych z wykorzystaniem innowacyjnej i opatentowanej technologii ultrafioletowej
LED. Z kolei Halma jest globalng grupg spdtek technologicznych, notowang na londynskiej
gietdzie i wchodzacg w sktad FTSE 100. Grupa skfada sie z ponad 45 firm, zatrudniajgcych
ponad 7500 osdb w ponad 20 krajach, prowadzgcych dziatania w Europie, USA i Azji. Dodat-
kowe wynagrodzenie w wysokosci do 18 min EUR mogg by¢ ptatne po spetnieniu okreslo-

nych warunkow.

Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Warto$é [PLN]

Alumetal Norsk Hydro Inwestor prywatny 1,2 mid

Norsk Hydro ASA, norweska spdtka zajmujgca sie wydobyciem boksytu i przetwdrstwem
aluminium, przejmie Alumetal SA, poprzez wezwanie na Warszawskiej GPW do skupu akcji
pozostajgcych w rekach akcjonariuszy. Norsk Hydro dziata w 40 krajach, w tym w Polsce i na
Wegrzech. Grupa kapitatowa Alumetal dziata w przemysle odlewniczym i hutniczym
w zakresie produkcji wtérnego aluminium, tj. wytwarzania aluminiowych stopdw odlewni-
czych oraz stopdw wstepnych ze ztomu aluminiowego. Alumetal jest krajowym liderem oraz
drugim najwiekszym wytwodrcg wtdrnych stopdw aluminium w Europie. Spdtka jest obecna
na Warszawskiej gietdzie od 2014 r. W czerwcowym wezwaniu Hydro do sprzedazy 100%
akcji Alumetalu po 82 zt za akcje zapisami zostato objetych ponad 97% wszystkich akciji.
Transakcja nabycia akcji przez Hydro ma zostac sfinalizowana w lipcu 2023 r. Na poczgtku

maja Hydro uzyskata takze zgode Komisji Europejskiej na planowane przejecie Alumetalu.
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Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Warto$é [PLN]

PartyDeco RIO ASI Inwestor prywatny  Nie ujawniono

RIO ASI, fundusz nalezgcy do Rafata Brzoski zakupit 51% udziatdw w firmie Party-Deco
z siedzibg w Szczecinie. PartyDeco to formalnie pierwsza inwestycja RIO. Mozna zauwa-
zy¢, ze zakup ten jest czescig strategii majgcej na celu akwizycje dojrzatych, perspekty-
wicznych spétek i dalsze wspieranie ich w ekspansiji na rynki migdzynarodowe. Fundusz
zamierza w ten sposdb budowac przedsigbiorstwa dziatajgce na skale migedzynarodowa
w atrakeyjnych niszach branzowych. PartyDeco jest producentem oraz sprzedawca
akcesoridow oraz ozddb imprezowych i jest aktywne zaréwno w Polsce, jak i w krajach
europejskich. Inwestycja ma zapewni¢ spdtce kapitat potrzebny do zwiekszenia udziatu

na rynkach zagranicznych, w szczegdlnosci w USA.

Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Warto$é [PLN]
Aktywa . L .
Inter-Welm Grupa Cichy-Zasada Inter-Welm Nie ujawniono

Grupa Cichy-Zasada, lider polskiego rynku dealerskiego, ogtosit zamiar przejecia aktywdw
Inter-Welm, z siedzibg w Bielsko-Biate]. Finalizacja transakcji oczekuje jeszcze na zgode
UOKIK. Czes$¢ przedsigbiorstwa, ktdra jest przedmiotem przejecia, ma by¢ wykorzystana
przez GCZ do kontynuowania dziatalnosci salonu samochodowego Audi w Bielsku-Biatej,
Swiadczenia ustug serwisowych i naprawczych oraz sprzedazy czesci zamiennych. Przejecie
jest kontynuacjg dziatar\ konsolidacyjnych wykonywanych przez Grupe Cichy-Zasada, ktéra
w poprzednim kwartale nabyta 100% udziatdw warszawskiego dealera Skody, Auto-Wimar.
O wyzszej aktywnosci podmiotéw z tego rynku swiadczy takze transakcja zawarta w tym

kwartale przez Grupe Bemo, ktdra przejeta aktywa Szpot Sp. z o.0.

Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Warto$é [PLN]

Colt Recycling Elemental Holding  Inwestor prywatny  Nie ujawniono

Grupa Elemental Holding podpisata umowe przejgecia 100% udziatdw w Colt Recycling i Colt
Recycling Southeast. Przejmowany to amerykanska grupa zajmujaca sie recyklingiem
e-odpaddw i utylizacjg aktywdw IT dziatajgca na wschodnim wybrzezu USA. Przejmowane
zaktady przetwarzajg tgcznie 40 tysiecy ton elektroniki rocznie, specjalizujgc sie w odzyski-
waniu metali szlachetnych, ustugach zwigzanych z utylizacjg aktywdw IT i odsprzedazg
uzywanych komponentéw IT. Przejecie Colt Recycling stanowi kontynuacije ekspansji Grupy
Elemental w Stanach Zjednoczonych i Ameryce Péthocnej. W omawianym kwartale, Elemen-
tal Holding dokonat réwniez transakcji zakupu Daniel Ball Converter Recycling, a wczesniej
przedmiotem transakciji byty takie podmioty jak PGM of Texas, Maryland Core oraz Legend
Smelting and Recycling. Zgodnie z zapowiedziami spdtki, Elemental planuje rozszerzy¢ swojg
dziatalno$¢ o zbieranie i recykling baterii litowo-jonowych, aby pozyska¢ kompetencije

w zakresie odzysku metali, takich jak lit, nikiel czy kobalt.
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Navigator Capital wraz z Domem Maklerskim Navigator
jest czotowym niezaleznym doradcg finansowym dla
przedsigbiorstw specjalizujgcym sie w transakcjach M&A
oraz publicznych i prywatnych emisjach akcji i obligacii

Przez 15 lat swojego istnienia zrealizowaliémy ponad 100
transakcji réznego typu, a kilkunastoletnie doswiadczenie
rynkowe Partneréw Navigator obejmuje transakcje

o tgcznej wartosci ponad 15 mid PLN.

Wspdtpraca z miedzynarodows siecig firm doradczych
eszonych pod szyldem Pandion Partners pozwala
skutecznie obstugiwac transakcje migdzynarodowe.

Fordata jest liderem na polskim rynku kapitatowym, ktéry w
oparciu o technologig Virtual Data Room usprawnia
zarzgdzanie dokumentami i komunikacjg podczas ztozo-
nych proceséw 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.

Aplikacja Fordata podniosta bezpieczerstwo i efektyw-
nos¢ ponad 1200 transakcji réznego typu, o wartosci
ponad 42 mid PLN

Z ustug Fordata k jg liderzy branz w Polsce i za

granica: fundusz Private Equity Enterprise Investors, Enea SA,

Home.pl, Grupa LOTOS, Grant Thornton, NFl 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

.
PandionFariners
SMSp B MAGAES § bENTNS

Autoryzowani doradcy

| DorADCA ‘\‘g CATALYST

s e AUTCRTZIANARY DORADCA
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Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Warto$é [PLN]

Goodspeed Enterprise Investors Inwestor prywatny  Nie ujawniono

Polish Enterprise Fund VI, fundusz private equity zarzadzany przez Enterprise Investors,
nabedzie pakiet mniejszosciowy w Goodspeed. Spdtka ta jest najwiekszym w Polsce
dostawcya wysokospecijalistycznych ustug logistycznych dla producentéw cateringdw
dietetycznych oraz dan gotowych. W zwigzku z inwestycjg Polish Enterprise Fund VIl
obejmie 49,8% akcji spdtki. Zatozyciele Goodspeed, Sylwester i Pawet Rypina pozostang
jej wigkszosciowymi udziatowcami i nadal bedg dziata¢ w strukturach spdtki, rozwijajac jej

dziatalnos$¢ na polskim rynku. Wartos$¢ transakcji nie zostata ujawniona.

Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Warto$é [PLN]

TIM S.A. Grupa Wurth Inwestor Prywatny 1 mid PLN

Grupa Wurth, swiatowy lider w obszarze rozwigzarh mocujgcych i montazowych ogtosita
wezwanie na akcje TIM S.A,, polskiej spdtki notowanej na GPW bedacej wiodgcym dostawcyg
oferujgcym szeroki asortyment elektrotechniczny dla firm i profesjonalistow. TIM jest liderem
polskiego rynku e-commerce B2B w tym obszarze, dziatajgc poprzez portal tim.pl oraz sie¢
spotecznosciowy ,tgczy nas napigcie” W sktad Grupy Kapitatowej TIM wchodzi rowniez
3LP S.A. - operator centrow logistycznych, $wiadczacy ustugi dla podmiotow z branzy
e-commerce. Po zakonczeniu wezwania Spdtka TIM S.A. ma sta¢ sie integralng czescig
jednostki biznesowej Electrical Wholesale Grupy Wurth, a intencjg kupujacego jest ogtosze-

nie przymusowego wykupu akcji oraz delisting.

Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Warto$é [PLN]

Dermena Lab Laboratorio Genove Pharmena 41,7 min

Pharmena, notowana na GPW spdtka z branzy biotechnologicznej sprzedata hiszpariskiej
spotce Laboratorio Genove 100% udziatdow spdtki zaleznej Dermena Lab wraz z dziatalnoscig
dermokosmetyczng za ceng poczgtkowg 41,7 min zt (cena ta moze podlegac korekcie na
podstawie umowy zawarte] przez strony). Spdtka uzyskane ze sprzedazy $rodki planuje
przeznaczy¢ na prace nad innymi projektami w oparciu o opatentowang przez nig substan-
cje czynng 1-MNA. Dotychczasowg dziatalno$¢ dermokosmetyczng Pharmeny stanowity trzy
linie produktowe: segment Hair Care - dermokosmetyki dla osdb posiadajgcych problem
z ostabionymi, nadmiernie wypadajgcymi wiosami oraz z tupiezem; segment Face Care -
dermokosmetyki do pielegnacii skoéry twarzy oraz segment Body Care — dermokosmetyki
do pielegnaciji ciata z réznymi problemami dermatologicznymi. Laboratorio Genové z siedzi-
bg w Hiszpanii to miedzynarodowa firma dermatologiczna zajmujgca sie opracowywaniem,
produkcjg i komercjalizacjg produktéw farmaceutycznych i dermokosmetycznych, ktéra

koncentruje sie na produktach przeciw wypadaniu wtosdéw i przeciwstarzeniowych.
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Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Warto$é [PLN]

SAT Avallon Inwestor prywatny  Nie ujawniono

Fundusz private equity Avallon zainwestowat w udziaty poznariskiej firmy SAT sp. z 0.0,
bedgcej wiascicielem marki S’portofino. Spdtka SAT dziata na rynku od 1990 r., jako dystry-
butor oraz przedstawiciel marek sportowych premium. Stworzyta marke sklepow, ktore
funkcjonujg jako koncept tgczacy sport oraz mode, a dziatajg na rynku polskim oraz
8 rynkach zagranicznych. W 2022 r. spdtka zanotowata 152 min zt przychoddw. Spdtka ma
zamiar wejé¢ do kolejnych 4 krajow europejskich z ofertg S'portofino. Dla Avallon MBO
Fund Ill to juz 7 transakcja w 2023 roku. Transakcja zostata przeprowadzona z wykorzysta-

niem systemu Fordata Virtual Data Room.
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03 . Komentarze ekspertow

W drugim kwartale 2023 roku odnotowaliémy 96 transakcji, o 7 wigcej w stosunku do
analogicznego kwartatu poprzedniego roku i o 1 wigcej w stosunku do wyniku z poczat-
ku biezgcego roku. W ujeciu sektorowym zaangazowanych stron, najwiecej kupowat
sektor TMT (26%), wséréd podmiotéw przejmowanych przewazat sektor TMT (26%),
natomiast najczesciej sprzedawali inwestorzy prywatni (82%). Juz teraz obserwujemy,
ze drugie poétrocze, a szczegdlnie ostatni kwartat 2023 obfitowaé bedzie zwiekszong
liczbg realizowanych transakcji. Nasze przewidywania z koncéwki 2022 roku poéki co
sprawdzajg sig, jest aktywnie na rynku M&A i wida¢ wzmozong aktywnoé¢ inwestoréw

zagranicznych.

Friend-shoring: Rozwéj trendu w odpowiedzi na zmiany geopolityczne
w Europie

Pandemia oraz wojna wyraznie ukazaty delikatnos¢ tar\cuchdéw dostaw. Aby zapewni¢
ptynny przeptyw towardw w ramach zaufanych i partnerskich krajéw, zostat opracowany
model “friend-shoring” Friend-shoring zaktada poszukiwanie i nawigzywanie strategicz-
nych partnerstw handlowych, ktére zapewnig stabilnos¢ i zaufanie w przeptywie towardw.
W odpowiedzi na zmiany geopolityczne w Europie, trend friend-shoringu nalbrat rozpedu.
Friend-shoring umozliwia wspdtprace migdzy lokalnymi graczami, dostawcami i fundusza-
mi private equity, synergizujgc w ten sposéb wiedze biznesowsg i koncentrujgc sie wytgcz-
nie na regionie Europy Srodkowo-Wschodniej. Wérdéd korporacii, ktére zdecydowaty sig na
przeniesienie swojej dziatalnosci do Polski, mozna wymieni¢ przede wszystkim Polpharme.
Firma ta podjefa inicjatywe w celu odcigcia sie od azjatyckich dostawcdw substanciji
o wysokiej aktywnosci, rozpoczynajgc budowe nowoczesnego kompleksu produkeyjnego
w Starogardzie Gdanskim. Innym przyktadem jest MAN Truck & BUS, ktéry przenidst swoje
operacje z Ukrainy do Polski. W ramach tego ruchu, polska fabryka w Starachowicach
zostanie wykorzystana do produkcji elektrycznych wigzek dla projektu MAN NHMR.
W kategoriach zjawiska friend-shoringu mozna réwniez rozpatrywac fuzje firm Bracia

Sadownicy i Victoria Cymes, ktére potaczyty sity, pozostawiajgc obie marki aktywne.
Banki zaostrzajq kryteria kredytowania

Mozemy przewidywac¢ kontynuacje trendu zaostrzania kryteriow udzielania kredytow.
Ze wzgledu na widoczny spadek zapotrzebowania przedsigbiorcow na finansowanie
inwestycji oraz prognozowane globalne spowolnienie gospodarcze, banki starajg sig
minimalizowac¢ ryzyko potencjalnej niewyptacalnosci kredytobiorcéw. Nalezy réwniez
wspomniec¢ o trudnosciach, z jakimi zmaga sie rynek bankowy w zwigzku z wyrokiem
TSUE z dnia 15 czerwca 2023 roku dotyczgcym kredytéw we frankach. Wg szacunkow
KNF, potencjalne straty wynikajagce z tego orzeczenia mogg wynosi¢ ok. 100 min PLN.
W przypadku uniewaznienia przez sad umowy kredytowej, bankom nie bedzie przystugi-
wac roszczenie o wynagrodzenie z tytutu udostepnionego kapitatu. To powazne uderze-
nie dla sektora bankowego, co moze prowadzi¢ do wzrostu kosztéw $wiadczonych przez

banki ustug.
Fundusze private equity wcigz sig rozgladajg
Ograniczony dostep do finansowania bankowego dla mniejszych przedsiebiorstw

otwiera nowe mozliwosci dla inwestordw private equity w Polsce, zwtaszcza w sekto-

rach takich jak ochrona zdrowia, nowe technologie, nieruchomosci i logistyka oraz
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energetyka odnawialna. Inwestycje private equity stajg sie bardziej atrakcyjne dla spotek
niz tradycyjne kredyty. Fundusze PE mogg akceptowac wigksze ryzyko i oferowac
elastyczne warunki finansowania. Mimo niepewnosci rynkowej i zmieniajgcego sige $rodo-
wiska biznesowego, fundusze PE/VC pozostajg zaangazowane (16% po stronie kupujg-
cych w 2Q 2023) i poszukujg obiecujgcych przedsigwzigé inwestycyjnych. W tym roku
utrzymat sig trend finansowania start-upéw przez VC (zeszly rok byt rekordowy, ten tez

wyglada obiecujgco).

ESG jako kluczowy czynnik w transakcjach fuzji i przejgé?

Czynniki Srodowiskowe, spoteczne i zwigzane z zarzadzaniem (ESG) zyskaty na znaczeniu
w transakcjach fuzji i przejeé, szczegdlnie w sektorze nieruchomosci komercyjnych. Kraje
Europy Srodkowo-Wschodniej oferujg kopalnig innowacji, w potaczeniu z niedrogg sitg
roboczg, liberalnymi trendami legislacyjnymi i administracyjnymi, sprzyjajagcymi rozwojowi
przedsigbiorstw i korzystnym otoczeniem biznesowym. Czynnik ESG, zarzgdzanie firmg
w zréwnowazony sposdb coraz czesciej sg brane pod uwage przy wycenie spotek.
Fundusze private equity, ktére obecnie majg duzy wptyw na rynek M&A w Europie
Srodkowo-Wschodniej oraz inwestujg ogromne sumy réwniez analizujgc potencijat

zakupowy sprawdzajg, czy firma wypetnia zobowigzania srodowiskowe i spoteczne.

Wzrost inwestycji zagranicznych w Polsce: Perspektywy na nadchodzace
miesigce

Prywatny kapitat nadal wykazuje duze zainteresowanie aktywami medialnymi, a szczegdl-
ng uwage poswigca sie obecnie gorgcym podsektorom, takim jak IT, technologia, branza
gier i video. Obserwujgc rosngce zainteresowanie zagranicznych inwestoréw, a takze ich
obecne ruchy, nadchodzgce miesigce mogg by¢ korzystne pod wzgledem wartosci
bezposrednich inwestycji zagranicznych w Polsce. Potwierdzajg to dane PAIH, ktéra
obstuguje obecnie ok. 180 projektéw o wartoséci okoto 1293 miliarda EUR, gtéwnie
w sektorach takich jak ustugi biznesowe, elektromobilno$é, motoryzacja, elektronika
i chemia. Na szczegdlng uwage zastuguje réowniez sektor rozwigzan technologicznych dla

samochoddéw elektrycznych, ktéry szybko zyskuje na znaczeniu.

Przejscie Polski na odnawialne zrédta energii: Inwestycje i rozwéj branzy OZE

Sytuacja w branzy energetycznej w Polsce dynamicznie sie zmienia. Szacuje sig, ze do
2030 roku 50% zapotrzebowania na energie w Polsce zostanie pokryte z odnawialnych
zrédet (OZE). Szczegdlng role odegrajg tutaj morskie i lgdowe farmy wiatrowe, elektrow-
nie wodorowe oraz fotowoltaika. Mozemy spodziewac sie réwniez dalszych inwestycji
zagranicznych - Industriens Pension i Better Energy planujg zainwestowa¢ w fotowoltaike
w Polsce, Danii i Szwecji ponad 800 min EUR. Cho¢ ta branza, nieustannie ewoluuje
to w kolejnych latach kluczowg role z pewnosécig odegrajg OZE oraz rozwigzania hybrydo-
we. W ptynnym krajobrazie transakcyjnym OZE, ktérego aktywnos$¢ rosnie i rosngé
bedzie, narzedzia do prowadzenia proceséw akwizycyjnych, tj. Virtual Data Room, nabraty

dodatkowego znaczenia, stajgc sie systemem wspierajgcym transakcje.
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W Il kwartale 2023 roku na polskim rynku ogtoszono 96 transakcji M&A, o siedem wigcej
niz w analogicznym okresie poprzedniego roku. Liczba odnotowanych transakcji byta
réwniez wyzsza niz w kwartale poprzedzajgcym, w ktérym bylismy $wiadkami 95 transak-

cji. Osiggnigty wynik jest potwierdzeniem dobrej kondycji rynku M&A w Polsce.

Najwigkszg transakcjg akwizycyjng w tym okresie byto przejecie STS Holding, lidera
polskiej branzy bukmacherskiej, posiadajgcego ok. 35% polskiego rynku, przez Entain
CEE. Transakcja odbyta sie poprzez wezwanie do sprzedazy 100% akcji spdtki, a equity
value wynosi ok. 39 mid PLN. W dacie przygotowywania raportu, jest to transakcja
0 najwyzszej ujawnionej wartosci zawarta w 2023 roku.

Artur Wilk Liczba zrealizowanych transakcji $wiadczy o podtrzymaniu dobrego sentymentu na
Manager w Navigator Capital polskim rynku M&A, co zbiezne jest z naszymi przewidywaniami wyrazonymi w poprzed-
nim raporcie. Wysoka aktywnos$¢ na rynku transakcyjnym utrzymuje sie pomimo wcigz
trwajgcej wojny na terytorium Ukrainy i powigzanej z tym sytuaciji ekonomicznej i geopoli-
tycznej. Na sytuacje na rynku M&A mogg wptyngé takze zmieniajgce sig oczekiwania
inflacyjne, ktére moga zachegcaé inwestoréw zagranicznych do wigkszej aktywnosci

na rynku polskim.

Polepszenie nastojéw wsréd inwestorow mozemy takze obserwowacé na warszawskiej
gietdzie - od konca marca indeks WIG wzrést o okoto 10%. Mimo odnotowanych
wzrostéw, notowane na polskiej gietdzie spdtki nadal stanowig atrakcyjne cele przejecia
dla inwestoréw strategicznych i spodziewamy sig, ze najblizsze okresy bedg charaktery-
zowaty sig przewagg wezwan do sprzedazy akcji nad liczbg debiutéw gietdowych.
Oprécz wspomnianego wyzej wykupu STS, w I kwartale zrealizowano inne znaczace
transakcje wpisujgce sie w ten trend. Mowa tutaj o przejgciu Alumetal S.A. przez Norsk
Hydro za okoto 1,2 mld PLN oraz wezwaniu ogtoszonym przez Wurth Group na akcje

TIM S.A. - dystrybutora sprzetu elektronicznego za kwoteg ok. 1 mid PLN.

Na zakupy ruszyty takze fundusze PE, ktére odpowiadaty za 16% rynku po stronie kupuja-
cej, ktérych aktywnos$é w regionie CEE pozostaje na rekordowo wysokim poziomie.
Wyzsza aktywnos¢ podmiotéw z tego sektora moze by¢ powodowana potrzebg uzupet-
nienia portfolio po okresie wyzszej niepewnosci gospodarczej, w ktérej cze$¢ podmio-
téw wstrzymywata sie z uruchamianiem nowych inwestyciji. Wsréd najciekawszych
transakcji nalezy wymieni¢ transakcje z sektora dystrybucji sprzetu sportowego,
w ktérego potencjat uwierzyty fundusze Innova oraz Avallon, inwestujgc odpowiednio
w R-GOL oraz SAT. Dla Avallona, transakcja nabycia wtasciciela sklepéw S’portofino nie
byta jedyng w tym kwartale, gdyz fundusz zainwestowat réwniez w producenta catorocz-

nych domdéw mobilnych - Letniskowo.

Ostatnie miesigce pozwalaty tez na obserwacje postepujacych proceséw konsolidacyj-
nych na rynku dealeréw samochodow, ktéry dotychczas charakteryzowat sie wysokim
rozdrobnieniem. Ostatnie lata sprzyjaty podmiotom z tego sektora, ktére dzigki warun-

kom rynkowym zwigzanym z dostgpnosécia aut realizowaty istotnie wyzsze marze. Ruchy
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konsolidacyjne wykonywane sg nie tylko przez lideréw rynku, takich jak Grupa Cichy-Za-
sada, ktéra zakupita udziaty w Auto-Wimar oraz aktywa Inter-Welm, Duda Cars przejmuja-
cego Voyager Group czy Grupe Bemo, ktéra przejeta aktywa Szpot, ale dotyczg takze
podmiotdw, ktére byty dealerami grupy Stellantis i w wyniku restrukturyzacji sieci tej

grupy zdecydowaty o checi pozyskania inwestora.

Najchetniej przejmowano podmioty dziatajgce branzy IT oraz Telecom, ktére stanowity
przedmiot przejecia w 26% odnotowanych transakcji, a takze z branzy przemystowej,
ktére odpowiadaty za 11% transakciji. Wsréd kupujgcych najwigkszg aktywnoscig wyrdz-
nili sie inwestorzy strategiczni z sektora TMT, odpowiadajgcy za 26% transakciji.
Z inwestorow strategicznych dominowaty natomiast podmioty z branzy IT. Sposréd
sprzedajgcych dominowali sprzedawcy prywatni - 82%, natomiast zdecydowanie sprze-
daz ograniczyli inwestorzy finansowi — stanowili oni tylko 3% sprzedajgcych (w poréwna-

niu do 6% w poprzednim kwartale).



