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taczna liczba transakcji*

4 6 (1Q 2019)

Wartos¢ najwiekszej
transakcji**

ok. 5 mld PLN

(Przejecie DCT Gdansk S.A przez PFR,
PSA International oraz IFM Investors)

* 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. 2019 roku bylismy swiadkami 46 transakcji na polskim rynku fuzji i przejec¢. To o 4
mniej niz w | kw. roku 2018. Najwiekszg transakcjg byto przejecie przez grupe inwestorow, w
tym Polski Fundusz Rozwoju, terminalu kontenerowego DCT Gdansk.

Wybrane transakcje

WARTOSC [PLN]

PayPro Nets Inwestor prywatny Nie ujawniono

(9 stycznia) Duniska firma Nets przejeta PayPro, dostawce ustug ptatniczych, gtownie za
pomoca serwisu Przelewy?24. Nets specjalizuje sie w ustugach ptatniczych online oraz
obstudze kart kredytowych i dziata gtownie na terenie krajow skandynawskich oraz
battyckich. Oprocz obstugi ptatnosci w swoim portfelu posiada rowniez szereg ustug
towarzyszacych, takich jak zabezpieczenia przed oszustwami, portfel mobilny, ptatnosci
cykliczne oraz obstuga klientow korporacyjnych. Przejecie PayPro jest juz drugg po
Dotpay/eCard akwizycjg duriskiej spotki na rynku polskim. W niedalekiej przysztosci Nets
moze stac sie jednym z silniejszych graczy w dziedzinie obstugi ptatnosci online.

WARTOSC [PLN]

Akcjonariusze 1,45 mld
mniejszosciowi '

Orbis (33% pakiet akcji) AccorHotels

(23 stycznia) W wyniku zakonczonego sukcesem wezwania gietdowego francuska grupa
AccorHotels przejeta ponad 33% udziatow w Orbis S.A. Przejmujacy posiada pakiet akcji
podmiotu przejmowanego od roku 2000 i w ciggu ostatnich lat stopniowo zwiekszat
zaangazowanie w spotce. Spotka Orbis posiada oraz operuje 130 hotelami w regionie CEE.
Strategia Grupy opiera sie na posiadaniu wtasnych hoteli w najwiekszych miastach Polski
oraz w stolicach krajow CEE, w ktorych spotka dotychczas dziata. Skonsolidowane
przychody Grupy Orbis w roku 2017 wyniosty 1,5 mld PLN, a EBITDA 479,7 mln PLN. Po
zamknieciu wezwania AccorHotels dysponowat 85% akcji Orbis S.A.

WARTOSC [PLN]

Jurajska Hortex Bewa Nie ujawniono

(1 lutego) Grupa Hortex przejeta od spotki Bewa marke wody mineralnej Jurajska. Zarzad
Hortexu dostrzegt szanse rozwoju w segmencie wody mineralnej, ktory jest wart okoto 4
mld PLN. Ujecie wody, z ktorego korzysta firma zlokalizowane jest na terenie Jury Krakow-
sko-Czestochowskiej. Ze wzgledu na tradycje oraz rozpoznawalnosc spotka ma szanse na
zwiekszanie udziatow w rynku. Przychody Jurajskiej w 2017 roku wyniosty 103,5 mln PLN, a
zysk netto — 3,9 min PLN.
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Ujecie sektorowe

Transakcje z udziatem polskich podmiotow )
L . Poli-Farbe Vegyipari FFIL Sniezka Lampo Korlatolt 108 mln
pogrupowane wedtug aktywnosci przedsie-

biorstw z danych sektoréw (wg liczby transakcji)

(11 lutego) Fabryka Farb i Lakierow Sniezka przejeta 80% udziatdw w wegierskiej spotce

Poli-Farbe Vegyipari od spotki Lampo Korlatolt Feleldssegu Tarsasag za ok. 108 min PLN.
PODMIOT PRZEJMOWANY (%) Jest to podmiot o stabilnej pozycji rynkowej posiadajacy w swoim portfelu jedne z
najbardziej rozpoznawalnych na tamtejszym rynku marek, a w ostatnim czasie otworzyt
nowoczesng fabryke ktorej koszt wyniost okoto 3 min EUR. W 2017 roku przychody
Poli-Farbe wynosity ok. 150 mln PLN, a EBITDA ok. 15 mln PLN. Ponadto spotka posiada

dwie spotki zalezne w Stowacji i Rumunii. Przejecie jest elementem realizowania strategii

@® Media/lT/Telecom

\ @ Przemyst FFIL Sniezka polegajacej na ekspansji na rynki Europy Srodkowo-Wschodniej. Najbardzie]
e znany polski producent farb i lakierow posiada rowniez spotki zalezne na Ukrainie i Biatorusi.
‘ FMCG
Q» ® Biotechnologia/Ochrona
zdrowia o
Shoplo SumUp Inwestor prywatny Nie ujawniono
STRONA KUPUJACA (%) (12 lutego) SumUp, brytyjski fin-tech przejat polska spotke Shoplo, dostawce narzedzi
e—commerce dla przedsiebiorstw. SumUp jest dostawca mobilnych terminali ptatniczych
kompatybilnych ze smartfonami. Przejecie Shoplo pozwoli uzyskac spotce przejmujacej
dostep do kanatow internetowych oraz na integracje sprzedazy z takimi platformami jak
®  Media/IT/Telecom Facebook, eBay czy Etsy. Warszawska spotka posiada réwniez know-how w zakresie
P budowy narzedzi internetowych, co byto waznym atutem inwestycyjnym.
' @ @® Przemyst
@® Handel detaliczny

Neomedic Medicover Innova Capital 300 mln

STRONA SPRZEDAJACA (%) (15 lutego) Neomedic, szpitale potozniczo-ginekologiczne, bedace od 2012 roku w
posiadaniu funduszu Innova Capital (66,7% akcji) zostaty sprzedane do drugiej najwiekszej

spotki medycznej w Polsce, notowanej na szwedzkiej gietdzie, Medicover za okoto 300 mln
PLN. Spodziewane przychody spotki Neomedic za 2018 rok to blisko 120 min PLN. Posiada

ona 2 szpitale w Krakowie i jeden w Nowym Saczu, w ktorym w ostatnim roku urodzito sie

\\ @ Inwestor prywatny 7600 noworodkow. Grupa Medicover to podmiot $wiadczacy ustugi prywatnej opieki
. medycznej, dla ktorego Polska jest najwiekszym rynkiem. Osigga tutaj przychody w
@® PE/NC . . o
44% wysokosci 1,5 mld zt i jest bardzo aktywny na rynku fuzji i przejec.

@ Media/IT/Telecom

® FMCG

L™
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WARTOSC [PLN]

Krosno-Glass S.A. Inwestor prywatny Coast2Coast Nie ujawniono

(15 lutego) Krosno-Glass S.A, spotka portfelowa funduszu private equity Coast2Coast,
zostata przejeta w formie wykupu managerskiego (MBO) przez obecnego prezesa firmy,
Pawta Szymanskiego, ktory zarzadza firmg od ponad 2 lat. Zakup zostat sfinansowany przez
CVI Dom Maklerski oraz Noble Funds oraz ze srodkow wtasnych. Sprzedaz Krosno-Glass
przez Coast2Coast wigze sie z wycofaniem sie funduszu z inwestycji w Polsce. Fundusz byt
wiascicielem spotki od 2016 roku i od tamtego czasu przeprowadzit restrukturyzacje
zaktadu, zwiekszajac moce produkcyjne i modernizujac obecne linie. W 2018 roku
przychody Krosno-Glass wynosity ok. 250 mln PLN. Spotka planuje realizacje strategii na lata
2018 — 2023, inwestujgc w dalszg restrukturyzacjg 200 min PLN. Krosno-Glass jest jedng z

najwiekszych hut szkta w Polsce, oferujgca swoje produkty na ponad 70 rynkach na catym

Swiecie.
WARTOSC [PLN]
Platinum Wines Janton Inwestor prywatny Nie ujawniono

(27 lutego) Wspierana przez fundusz Enterprise Investors spotka Janton przejeta Platinum
Wines, jednego z najwiekszych w Polsce dystrybutorow win gronowych z takich krajow jak
Butgaria, Motdawia, Gruzja i Chile. Spotka przejmujaca chce w najblizszych latach osiggnac
pozycje lidera na rynku win gronowych w Polsce. Spozycie wina w kraju jest ciggle niskie, a
udziat jego sprzedazy w catym rynku alkoholowym wynosi okoto 7%. Zarzad i wtasciciele
spotki Janton dostrzegajg potencjat wzrostu segmentu winnego. W zesztym roku spotka
przejeta Selekcje Win Maktowicz. Oferta tej spotki jest kierowana do waskiego grona

klientow o wysokich wymaganiach.

WARTOSC [PLN]

Bartek S.A. (56% akcji) Wojas S.A. Inwestor prywatny Nie ujawniono

(4 marca) 56% udziatow Bartek S.A., najwiekszej polskiej firmy produkujgcej obuwie dla
dzieci, zostaty przejete przez Wojas S.A. - jednego z najwiekszych i najbardziej znanych
polskich producentow obuwia i galanterii skorzanej, ktory dysponuje 180 salonami w
Polsce, na Stowacji, Czechach, Biatorusi i Wegrzech i zatrudnia w Polsce prawie 1500 osob.
Przejecie firmy Bartek bedzie dla Wojasa mozliwoscig na poszerzenie asortymentu i rynku
zbytu. Bartek odnotowat w 2017 roku 60 min PLN przychodow. Z kolei Wojas w 2017
odnotowat 240 mln PLN przychodu i 14 mln PLN zysku netto. Wartos¢ transakcji nie zostata

ujawniona.
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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 11 lat swojego istnienia zrealizowalismy ponad
70 transakcji réznego typu, a kilkunastoletnie doswiad-
czenie rynkowe Partnerow Navigator obejmuje
transakcje o tgcznej wartosci ponad 6 mld PLN.

® \Wspotpraca z miedzynarodows siecia 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 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.

® Systemy FORDATA podniosty bezpieczenstwo i efek-
tywnosc kilkuset transakcji roznego typu, o tacznej
wartosci ponad 35 mid PLN.

® 7/ 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.

Nl PandionPariners
| T T

o CATALYST

| VAR R,

Kontakt

Karol Szykowny Dyrektor
e: karol.szykowny@navigatorcapital.pl t: +48 22 202 68 85

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 Senior 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]

MTAAS Fund
PSA Int ti | Macquarie Infrastructure
nternationa
. and Real Assets
PET Gdansics A 7% nresiens Australian Super ok 5 mid
Polski Fundusz Rozwoju Setanice

Superannuation

(19 marca) Grupa inwestorow, m.in. Polski Fundusz Rozwoju wykupili od funduszy z Grupy
Macquire DCT Gdansk, najwiekszy terminal kontenerowy i jedyny gtebokowodny w Polsce,
ktory jest przystosowany do obstugi najwiekszych statkow transportowych. Udziat PFR w tej
inwestycji to ok 30%. W 2018 roku DCT obstuzyt blisko 2 min kontenerow, a 2 mld ztotych,
ktore PFR planuje zainwestowac do 2023 w jego rozwoj ma pozwoli¢ na obstuge 4,5 min

kontenerow. DCT Gdansk przynosi roczne zyski na poziomie 22,5 min EUR, generujgc 100

mln EUR przychodu i 70 mln EUR EBITDA.

Drukarnia Embe Press Innova Capital Inwestor prywatny Nie ujawniono

(29 marca) Fundusz Innova Capital ogtosit nabycie 80% akcji w Drukarnia Embe Press.
Podmiot przejmowany jest dostawcg etykiet i opakowan do produktow spozywczych i
napojow, zatrudniajgcym w Lublinie 180 osob. Dotychczasowi wtasciciele, ktorzy obecnie
posiadajg 20% akcji Drukarni Embe Press, pozostang w Radzie Nadzorczej i bedg wspierac
dalszy rozwoj spotki. Drukarnia jest obecna na rynku od 30 lat, swoje produkty sprzedaje
rowniez w Niemczech, Danii, Czechach, na Wegrzech i Stowacji. Sprzedaz spotki w roku
2017 wyniosta 57,5 min PLN.
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Komentarze ekspertow

Zgodnie z naszym przewidywaniem, rynek M&A w Polsce w 1 kwartale 2019 roku rozwijat sie nadal stabilnie, cho¢
nastgpito lekkie spowolnienie. Wolumen transakcji zmalat - odnotowalismy w sumie 46 transakcji (spadek o 26% w
stosunku do 4 kw. 2018 i 0 8% w poréwnaniu do 1 kw. 2018). Wartosci transakcji byty mniejsze, anizeli te w
koncéwce roku — wsrdd tych z ujawniong wartoscig dominowaty deale mate i $rednie.

Najwiekszg transakcjg minionego kwartatu byto przejecie przez Polski Fundusz Rozwoju, PSA International oraz IFM
Investors 100% udziatéw najwiekszego terminalu kontenerowego w Polsce DCT Gdarisk S.A. za kwote ok. 5 mld

PLN. Blisko potowa (44%) sprzedajgcych udziaty stanowili przedsiebiorcy prywatni, co swiadczy wcigz o duzej
atrakcyjnosci polskich spotek z sektora MSP. Duzym zainteresowaniem inwestoréw cieszyt sie sektor technologii,
mediow i telekomunikacji oraz sektor przemystowy i FMCG.

Alicja

Kukla-Kowalska Polskie M&A czeka na przyptyw aktywnosci inwestycyjnej

Senior Key Account Manager

FORDATA Oczekiwana wysoka aktywnosc M&A w Polsce wcigz przed nami. Wg wczesniejszych prognoz ekonomistow, w 2019
roku spodziewamy sie transakcji M&A o wartosci, jak i liczbie na poziomie zblizonym do roku ubiegtego. Pierwszy
kwartat zamknat sie 46 transakcjami (to o 4 transakcje mniej niz w analogicznym okresie ubiegtego roku). To dobry
wynik, majgc na uwadze 17% spadek na Swiatowym rynku fuzji i przeje¢ w rezultacie spowolnienia tempa wzrostu
gospodarki (zrodto: ,Emerging Europe M&A Report 2018/2019").

Wartos¢ i liczba transakcji fuzji i przeje¢ w Polsce raczej nie idg w parze

W przeciwienstwie do rynku M&A w ujeciu globalnym, gdzie liczba i wartosc transakcji jest scisle ze sobg powigzana, w
Polsce wspotczynnik korelacji jest dosy¢ niski (wg IMAA Institute wynosi on 0,63). Wsrod pojedynczych mega transakcji
powyzej 1 mld PLN, tych z ujawniong ceng, odnotowano 3 deale. Ponad 1 mld zt zaptacity kolejno: fundusze Griffin i
PIMCO za przejecie kontroli nad Grupg Polcom, Grupa AccorHotels za pakiet akcji Orbisu oraz wspomniane wczesnie)
grupy inwestorow (w tym PFR) za przejecie DCT Gdansk.

Wzrasta zaangazowanie zagranicznych inwestoréw

W 1 kwartale 2019 wcigz dominowaty transakcje zawierane pomiedzy polskimi podmiotami, cho¢ zauwazalny jest
wzrost zaangazowania podmiotdw zagranicznych. Inwestorzy spoza Polski stanowili 39% kupujgcych (wzrost o 13%
w stosunku do 4 kw. 2018). W tej grupie wcigz dominujag spotki europejskie, choc¢ pojawity sie dwa podmioty z USA i
Singapuru. Zgodnie z wczesniejszymi przewidywaniami obserwujemy spore zainteresowanie sektorem spozywczym i
postepujgca konsolidacje w przetworstwie i produkcji wedlin. Najbardziej pozgdane branze to Media/IT/Telecom
(20%), Przemyst (17%) oraz branza FMCG (15%). Wartg odnotowania transakcja byto przejecie Business Link - najwiek-
szej sieci coworkingu w Polsce przez Skanska czy sprzedaz 100% udziatow w marce Hoop Polska przez Kofola
CeskoSlovensko spotki na rzecz spotki ZMB Capital — wiasciciela Ustronianki. W przypadku tych dwaéch transakcji due
diligence zostato zorganizowane z wykorzystaniem technologii Virtual Data Room dostarczanej przez FORDATA.

Popularnos¢ Virtual Data Room na polskim rynku M&A ro$nie w zawrotnym tempie

Z ogolnodostepnych danych wynika, ze w 1 kw. 2019 az 50% transakcji zostato zorganizowanych z uzyciem technolo-
gii Virtual Data Room (w analogicznym okresie ubiegtego roku odnotowano 46% transakgcji), co jest najwiekszym jak
dotad odnotowanym przez nas wynikiem. Cieszy nas, ze popularnosc Virtual Data Room na polskim rynku fuzji i
przejec rosnie, a VDR jest dzis synonimem profesjonalnego podejscia do realizacji transakcji.

Navigator Capital Group® / FORDATA
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W I kwartale 2019 roku, odnotowano na polskim rynku 46 transakcje fuzji i przeje¢. To o 4 mniej niz w analogicz-
nym okresie w roku 2018.

Najwiekszg pod wzgledem wartosci transakcja w ostatnim kwartale byt wykup 100% akcji polskiego terminalu

kontenerowego DCT Gdansk przez grupe inwestorow, w tym Polski Fundusz Rozwoju. W jego wyniku PFR stat sie
wtascicielem 30% udziatow w terminalu i planuje inwestycje w wysokosci 2 mld ztotych, ktore beda w stanie

)<

Karol Szykowny,

dwukrotnie zwiekszyc¢ jego przepustowosc. Wartosc transakcji wyniosta okoto 5 mld PLN.

W minionym kwartale duzym zainteresowaniem inwestorow cieszyty sie przedsiebiorstwa przemystowe i dostarcza-
jace ustugi dla przemystu. Przyktadem takiej transakcji jest zakup Poli-farbe Vegyipari, wegierskiego producenta farb i

lakierow, przez Fabryke Farb i Lakierow Sniezka. Pozwoli to rozszerzy¢ Sniezce swojg dziatalno$é¢ na nowe kraje

CFA europejskie — Wegry, Rumunie i Stowacje oraz rozwijac sie zgodnie z przyjeta strategig w regionie CEE. W trend
Dyrektor rozwoju zagranicznego polskich przedsiebiorstw prowadzacych produkcje dla przemystu wpisuje sie rowniez
Navigator Capital akwizycja EMMSA Deutschland przez Electra M&E. Przejecie niemieckiego przedsiebiorstwa jest duzg szansg dla

polskiej spotki na ekspansje na niemiecki rynek, na ktorym istnieje duze zapotrzebowanie na ustugi projektowe dla

przemystu.

Podobnie jak w poprzednich okresach, duzg aktywnosc¢ w obszarze fuzji i przeje¢ wykazywaty przedsiebiorstwa z
sektora TMT. Akwizycje na tym rynku zwigzane sg z checig zdobycia nowych rozwigzan produktowych oraz
zwiekszenia bazy klientow. W minionym kwartale moglismy obserwowac kilka ciekawych transakcji majgcych na
celu pozyskania rozwigzan kierowanych do klientow biznesowych. Firma zajmujacej sie produkcjg oprogramowania
ksiegowego BrainSharelT zostata przejeta przez norweska Visme, ktora planuje poprawic¢ tym efektywnosc swoich
procesow i ugruntowac pozycje europejskiego lidera w zakresie ksiggowosci w chmurze. Kolejng tego typu
transakcja byto przejecie Shoplo przez brytyjskiego dostawce portali ptatniczych kompatybilnych ze smartfonami —
SumUp. Akwizycja pozwoli spotce z Wysp Brytyjskich na wkroczenie w segment ustug dla e-commerce oraz
pozyskanie rozwigzan zintegrowanych z najwiekszymi platformami marketplace, takimi jak Facebook, eBay oraz etsy.

Najwiekszym powodzeniem przejmujacych cieszyty sie spotki z sektora Media/IT/Telecom — 20%, przemystu — 17%
oraz FMCG - 15% przejmowanych. Po stronie kupujacych najbardziej aktywne byty sektory Media/IT - 20% oraz
FMCG - 13% i przemystowy — rowniez 13% transakcji. Najwiekszg grupg wsrdd sprzedajgcych spotki byli inwestorzy
prywatni - 44% oraz fundusze PE/VC 13% transakcji.
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