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taczna liczba transakcji*

6 3 (2Q 2019)

Wartos¢ najwiekszej
transakcji**

410 mln PLN

(Przejecie 100% udziatow Grupy 3S
przez spotke P4)

* 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 63 transakcji na polskim rynku fuzji i przeje¢. To az o 15
wiecej niz w Il kw. roku 2018. Najwigkszg transakcjg w kwartale byto nabycie 100% udziatow
w Grupie 3S przez spotke P4.

Wybrane transakcje

WARTOSC [PLN]

Olimax StillCanna Inwestor prywatny 90 mln

(8 maja) Kanadyjska spotka StillCanna, producent oleju leczniczego z konopi, przejat polska
spotke Olimax. Olimax to podmiot specjalizujacy sie w uprawie wtasnej odmiany konopi
siewnej Glyana oraz doradztwie w zakresie uprawy oraz technologii przetwarzania tej
rosliny. Transakcja zapewni spotce przejmujgcej dostep do 1500 ha upraw konopi oraz do
ekstraktorow CBD. CBD to kannabinoid nie oddziatujgcy psychoaktywnie na organizm
ludzki. Obecnie jest on badany pod katem zastosowania w leczeniu wielu schorzen:

choroby Parkinsona, depresji, chorob serca i innych.

WARTOSC [PLN]

Waterland,

. Nie ujawniono
Inwestorzy prywatni

L'biotica Oceanic

(9 maja) Oceanic, wtasciciel marki kosmetykow AA, przejat od funduszu Waterland oraz
mniejszosciowych udziatowcow prywatnych firme L'biotica. Oceanic prowadzi kilka linii
biznesowych m. in. produkuje kosmetyki dla skory alergicznej, leki i wyroby medyczne oraz
kosmetyki w formule private label. L'biotica oferuje kosmetyki przeznaczone do pielegnacji
Ciata i wtosow oraz suplementy diety. W 2017 roku spotka osiggneta 52 min PLN przycho-
dow oraz ok. 5 min PLN EBITDA. Przychody Oceanic w tym samym okresie wyniosty 218
mln PLN, a EBITDA - 27 min PLN.

WARTOSC [PLN]

DreamCommerce Value4Capital Inwestor prywatny Nie ujawniono

(14 maja) Fundusz Value4Capital przejat pakiet mniejszosciowy w DreamCommerce,
wiodgcym polskim dostawcy platform Saas dla handlu elektronicznego pod marka Shoper.
Aplikacja internetowa Shoper pozwala na tworzenie witryn ecommerce zintegrowanych z
portalami Allegro, Ceneo oraz Subiekt. Przychody DreamCommerce w 2018 roku wyniosty
20 mln PLN. Spotka zrealizowata wysokg marze EBITDA na poziomie ok. 29%.
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Ujecie sektorowe

Transakcje z udziatem polskich podmiotow
pogrupowane wedtug aktywnosci przedsie-
biorstw z danych sektoréw (wg liczby transakcji)
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WARTOSC [PLN]
Falck Centra Medyczne

NZOZ Staréwka Grupa PZU Falck Danmark Nie ujawniono

(15 maja) PZU Zdrowie przejeto Falck Centra Medyczne, w tym posrednio NZOZ Starowka w
Warszawie. Dzieki transakcji podmiot przejmujacy zwiekszyt liczbe placowek o 32.
Przychodnie zlokalizowane sg w 14 miastach na terenie Polski. Po zakonczeniu integracji
operacyjnej pod szyldem sieci PZU Zdrowie bedzie dziatato 97 podmiotow. Rozwoj w
segmencie prywatnej opieki zdrowotnej jest jednym z celow strategicznych Grupy PZU.
Segment ratownictwa i transportu medycznego Falck nie zostat objety transakcjg i bedzie
dziatat w ramach spotki Falck Medycyna.

WARTOSC [PLN]

Go Ahead Live Nation Inwestor prywatny Nie ujawniono

Entertainment

(3 czerwca) Live Nation, jeden z najwiekszych na swiecie promotorow koncertow, nabyt
polska spotke o podobnym profilu dziatalnosci — spotke Go Ahead. Go Ahead zajmuije sie
gtownie wspotpraca z artystami zagranicznymi. Jest rowniez organizatorem imprezy Spring
Break, ktora ma na celu promocje polskich artystow. Przejecie pozwoli Live Nation na
wzmocnienie obecnosci w Polsce poprzez pozyskanie gotowych struktur, wraz z kadrg

dysponujgcg doswiadczeniem w organizacji imprez masowych.

WARTOSC [PLN]

CS Group Polska Innova Capital Inwestor prywatny Nie ujawniono

(6 czerwca) Fundusz private equity Innova Capital przejat pakiet udziatow w agencji
marketingowej CS Group Polska. CS Group $wiadczy ustugi w zakresie marketingu
internetowego dla matych i srednich przedsiebiorstw. Do oferty spotki przejmowanej
naleza: tworzenie stron www, ustugi SEO, content marketing, e-mail marketing, reklamy
w social media oraz video marketing. Inwestor postrzega rynek reklamy internetowe;j
jako atrakcyjny i dynamicznie rosnacy. Innova nie wyklucza dalszych inwestycji w tym
segmencie.
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WARTOSC [PLN]

Aviva PTE, PTE PZU, 276 min

PrimeCar Management PKO Leasing Aegon PTE, NN PTE

(11 czerwca) Najwiekszy polski podmiot z branzy car fleet management, PKO Leasing z
grupy PKO, przejat znaczacego rywala z tego rynku — Prime Car Management. Podmiotami
zbywajgcymi byty Aegon PTE, PZU PTE, Aviva PTE oraz NN PTE. Prime Car Management
Swiadczy ustugi w zakresie leasingu i wynajmu dtugoterminowego samochodow oraz ustug
zwigzanych z obstugg floty. PKO Leasing zapewnia dodatkowo leasing na maszyny rolnicze,
sprzet medyczny oraz sprzet do transportu ciezkiego. W wyniku przejecia PKO Leasing
ZNnaczaco umocni pozycje lidera na krajowym rynku leasingu samochodow osobowych.
Prime Car Managment prowadzi dziatalnos¢ pod marka Masterlease, ktora w 2018 roku
osiggneta 622 mln PLN przychodow. Proces due diligence zostat zorganizowany przy
wykorzystaniu systemu FORDATA Virtual Data Room.

WARTOSC [PLN]
Tokajami Limited,

Blue Soft Orange Polska Wellchosen Investments 200 mln
Limited

(12 czerwca) Orange Polska, jeden z najwiekszych dostawcow ustug telekomunikacyjnych
w Polsce przejat polskiego dostawce ustug IT z obszaru rozwoju aplikacji, systemow baz
danych i operacji w chmurze - Blue Soft. Przychody spotki informatycznej sg generowane
gtownie z tworzenia dedykowanych aplikacji i Swiadczenia ustug systemowych dla duzych
firm, zwtaszcza z obszaru bankowosci i ubezpieczen. Orange nie planuje wigczenia spotki
do struktury wewnetrznej, ma ona pozostac niezalezna i pozwoli¢ spotce telekomunikacyj-
nej na poszerzenie portfela $wiadczonych ustug.

WARTOSC [PLN]

Agart-Pro Dawn Foods Inwestor prywatny Nie ujawniono

(13 czerwca) Amerykanski koncern Dawn Foods zgtosit do UOKIK wniosek o pozwolenie na
przejecie Agart-Pro, polskiego dystrybutora sktadnikow dla producentow wyrobow
cukierniczych, lodziarni oraz piekarni. Agart-Pro dziata w oparciu o 4 oddziaty w Polsce w
oparciu o model optymalizacji tancucha dostaw. Dawn Foods to koncern o profilu
dziatalnosci zblizonym do spotki przejmowanej, ktory dziata w 105 krajach przy wykorzysta-
niu 57 zaktadow. Agart-Pro zrealizowat w 2018 roku przychody na poziomie 109 mln PLN
oraz wynik EBITDA na poziomie 7 min PLN.
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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

Jan Kospin Dyrektor
e: jan.kospin@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@fordatagroup.com 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]

147 mln

MCI,
OFE PZU Ztota Jesien,
pozostali
akcjonariusze

ABC Data Also

(14 czerwca) Also Holding oraz MCI Capital zakonczyli sukcesem wezwanie gietdowe na
akcje ABC Data rozpoczete w grudniu 2018. W wyniku wezwania inwestorzy nabyli pakiet
37,1% akcji. Kolejnym krokiem transakcji ma by¢ przejecie catkowitej kontroli nad spotka
przez Also w lipcu 2019 roku. ABC Data jest dystrybutorem sprzetu IT, RTV oraz AGD
prowadzacym dziatalno$¢ w 8 krajach regionu Europy Srodkowej i Wschodniej. Przychody
Grupy ABC data w 2018 roku wynosity 4,5 mld PLN. Jednoczesnie spotka odnotowata strate
EBITDA na poziomie 32 mln PLN. ALSO jest szwajcarska platformg oferujgca ustugi dla
spotek z sektora IT, szczegolnie w zakresie ustug marketplace w 18 krajach europejskich. W
2018 roku Grupa Also odnotowata skonsolidowane przychody na poziomie 9 min EUR (39
mln PLN).

WARTOSC [PLN]
Ambrosia

CEE Holding S.ar.l. 410 mln
oraz trzej zatozyciele

55 P4

(25 czerwca) P4, spotka zalezna Play Communication, podpisata przedwstepng umowe
nabycia 100% akcji w spotce 3S z Katowic i posredniego nabycia jej spotek zaleznych.
Catkowita wartosc przedsiebiorstwa 3S i jej spotek zaleznych wynosi 410 mln zt. Spotka 3S
buduje i udostepnia infrastrukture swiattowodowa oraz Swiadczy ustugi telekomunikacyjne.
Akcje sprzedajg zatozyciele oraz fundusz Ambrosia CEE Holding S.a.r.l. z grupy Enterprise
Investors, ktora w 2015 r. wykupita 76% udziatdw za kwote 87 mln zt. Podczas transakcji
zostat wykorzystany syster FORDATA Virtual Data Room.
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Komentarze ekspertow

Drugi kwartat 2019 roku zakonczyt sie bilansem 63 transakcji na polskim rynku M&A, czyli ponad 36% wzrostem w
stosunku do pierwszego kwartatu br. (46 transakcji). tacznie wzrost potroczny w stosunku do analogicznego
okresu roku 2018 wyniost 11%. Rynek jest rozdrobniony i atrakcyjny dla inwestoréw zagranicznych.

Giganci na pauzie

W tym kwartale nie obserwowalismy wielkich transakcji na miare przejecia DCT Gdansk S.A. za kwote 5 miliardow

ztotych w marcu 2019 roku, czy kupna pakietu 37% akcji czeskiego Unipetrolu przez PKN Orlen (4,7 mld PLN) w roku
2018 - wcigz czekamy na realizacje zapowiedzi Orlenu w sprawie fuzji z Lotosem oraz informacji, jaki bedzie plan
poinwestycyjny rozwoju i ekspansji spotek. Najwieksza transakcja o ujawnionej wartosci (410 min PLN) w drugim

Alicja
Kukla-Kowalska

kwartale byto nabycie 100% udziatow Grupy 3S przez P4, spotke zalezng Play Communication. Zaobserwowalismy
natomiast zawezenie sie rynku bankowego, ktory ze wzgledu na taczenie sie kolejnych podmiotow, posiada coraz

Senior Key Account Manager mniej graczy.

FORDATA i
Sektor MSP nadal w czotéwce

Brak duzych przejec nie wptynat na urodzaj transakcji. Obecnie na polskim rynku wcigz dominuja transakcje o matej i
sredniej wielkosci, gtownie z branz TMT, ochrony zdrowia oraz spozywczej. Obok duzych przeje¢ Mavitu oraz Silver
Dental Clinic przez LuxMed, a takze sprzedazy placowek Falck Centra Medyczne na rzecz Grupy PZU, widoczne sg
proby konsolidacji branzy biotechnologicznej i kosmetycznej. Sopocki Oceanic S.A. nabyt L'biotice, producenta
dermokosmetykow w swoim portfolio posiadajgcego miedzy innymi marke Biovax. Kanadyjska StillCanna przejeta
natomiast za kwote 68 mln PLN polskiego lidera w produkcji olejkodw kannabiodiolowych Olimax. Spotka Stemlab,
dziatajaca pod auspicjami Polskiego Banku Komadrek Macierzystych, przejeta portugalski Bebécord (32 mln PLN),
umacniajgc nasza pozycje na arenie europejskiej w tym obszarze. Z kolei Bielenda zakupita od Xrocket marke Body
Boom - producenta naturalnych peelingdw.

Rynek energetyczny wcigz pod znakiem zapytania

Unia Europejska nakazuje dostosowanie gospodarek pod kagtem zmnigjszania emisji dwutlenku wegla i zwigkszenie
inwestycji w energie odnawialng. Na Europejskim Kongresie Gospodarczym w Katowicach dyskutowano sporo na
temat obecnego stanu energetyki w Polsce. Konrad Swirski z Politechniki Warszawskiej zwrocit uwage, ze w innych
krajach UE elektrownie weglowe beda zamykane w latach 2035-2040. Polska rowniez bedzie do tego zobligowana, co
moze w najblizszych miesigcach i latach przetozyc sie na przejecie, restrukturyzacje badz tez zamkniecie kliku takich
elektrowni. W kontekscie tego, ze polskie inwestycje w tym sektorze wcigz skupiajg sie wokot paliw kopalnych, obie
transakcje z sektora energetyki z poprzedniego kwartatu dotyczyty jednak segmentu energii odnawialnej. Innogy Polska
S.A. zakupita mniejszosciowy pakiet akcji Foton Technik — pioniera branzy fotowoltaicznej, natomiast Pomerania Invall,
projekt realizujgcy farme wiatrowa o mocy 94 MW, przejeta litewska Lietuvos Energija Renewables za (127 min PLN).
Pod koniec czerwca rowniez Tauron wystapit do UOKIK w sprawie mozliwosci przejecia kontroli nad spotkami
In.Ventus, ktore specjalizuja sie w rozwoju projektow farm wiatrowych w systemie ,pod klucz” i zarzagdzaniu farmami
wiatrowymi w Polsce. Jest to niewatpliwie kolejny krok do spetnienia wymagan natozonych przez UE na kraje
cztonkowskie.

Virtual Data Room ma sie bardzo dobrze

Odnotowana popularnosc¢ uzycia systemow VDR wyniosta w opisywanym kwartale 40%, co potwierdza duze
zZnaczenie tego rozwigzania na rodzimym rynku. Cieszy nas, ze system VDR marki FORDATA zostat wykorzystany w
wielu waznych inwestycjach. Pomoglismy naszym klientom miedzy innymi sfinalizowac zakup 100% akcji katowickiej
Grupy 3S, producenta $wiattowodow i dostawcy ustug telekomunikacyjnych, przez Play Communications oraz
uczestniczylismy w sprzedazy segmentu security firmy Konsalnet na rzecz Grupy Seris. Nasz Data Room pomogt
rowniez w procesie przejecia udziatow Prime Car Management przez PKO Leasiing.
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W I kwartale 2019 roku, odnotowano na polskim rynku 63 transakcje fuzji i przeje¢. To o 15 wiecej niz w analogicz-
nym okresie w roku 2018.

Najwigkszg pod wzgledem wartosci transakcjg w ostatnim kwartale byt zakup 100% udziatow w Grupie 3S przez P4,

¥ spotke zalezng Play Communication za 410 min PLN. Pozyskanie udziatow spotki 3S ma pomoc P4 w realizacji ich

I y strategii, ktora zaktada rozwaoj infrastruktury wtasnej Play.

Od kliku kwartatow obserwujemy silng konsolidacje rynku prywatnej opieki medycznej w Polsce. Analizujgc strukture
transakcji w ostatnim kwartale mozna stwierdzi¢, ze podmioty, ktore dotychczas wykazywaty aktywnosc akwizycyjng
. na tym rynku kontynuujg swojg strategie wzrostu poprzez przejecia. LuxMed, podmiot, ktory dotychczas wykazywat

Jan Kospln najwiekszg aktywnosc¢ w zakresie przejec, nabyt w ostatnim kwartale dwa nowe podmioty: Centrum Medyczne

Dyrektor Mavit, specjalizujace sie w leczeniu okulistycznym oraz Silver Dental Clinic — wtasciciela centrum stomatologicznego

Navigator Capital w Piasecznie. Grupa PZU, ktorej celem strategicznym jest rozwoj w zakresie ustug medycznych, zakupita sie¢ 32
placowek pod szyldem Falck Centra Medyczne. Grupa Medicover, ktora w pierwszym kwartale tego roku przejeta
dwa inne podmioty, w ciggu ostatnich dwoch miesiecy nabyta takze spotke Smigiel Implant Master Clinic, specjalizu-
jaca sie w implantologii. Sledzac specyfike spotek celow mozna stwierdzi¢, ze liderzy rynku medycznego chca
rozwijac sie w dwoch kierunkach: poprzez wzrost skali tworzac sie¢ placowek na terenie catego kraju oraz poprzez
specjalizacje przejmujac zaktady medyczne i szpitale o waskim profilu dziatalnosci.

Silnemu rozwojowi podlega rowniez domena e-commerce. Ciekawe transakcje obserwujemy zarobwno po stronie
dostawcow aplikacji internetowych dla sprzedawcow, jaki i podmiotow obstugujgcych ptatnosci internetowe. W
ostatnim kwartale inwestora (fundusz Value4Capital) pozyskata rowniez spotka DreamCommerce, dostawca aplikacji
Shoper. Aplikacja internetowa Shoper pozwala na tworzenie witryn e-commerce zintegrowanych z portalami
Allegro, Ceneo oraz Subiekt. Warto przypomniec, ze w minionym kwartale miata miejsce podobna transakcja —
Shoplo zostato przejete przez SumUp, brytyjska spotke bedaca dostawca terminali ptatniczych kompatybilnych ze
smartfonami.

Najwiekszym powodzeniem przejmujacych cieszyty sie spotki z sektora TMT — 21%, biotechnologii i ochrony
zdrowia— 14% oraz handlu detalicznego — 14% przejmowanych. Po stronie kupujacych najbardziej aktywne byty
sektory TMT - 14% oraz fundusze PE/VC — 11% przejmujgcych. Najwieksza grupa wsrod sprzedajgcych spotki byli
inwestorzy prywatni - 64% oraz fundusze PE/VC 11% transakcji.
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