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taczna liczba transakcji*

76 (1Q 2021)

Wartos¢ najwiekszej
transakcji**

11,7 mld PLN

(Przejecie Aviva Polska przez Allianz)

* 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.

Navigator Capital Group®

s \/a|ue delivered.

Wprowadzenie

W I kw. 2021 roku bylismy swiadkami 76 transakcji na polskim rynku fuzji i przejec. To o 21
wiecej niz w | kw. 2020 roku. Najwigkszg transakcjg byto przejecie jednego z wiodacych
podmiotow na polskim rynku ubezpieczen, Aviva Polska, przez jego niemieckiego konkuren-
ta, Allianz.

Wybrane transakcje

WARTOSC [PLN]

Aviva Polska Allianz Aviva Plc 11,7 mld

(26 stycznia) Aviva Plc, brytyjski ubezpieczyciel, sprzedat wszystkie swoje udziaty w Aviva
Polska niemieckiemu towarzystwu ubezpieczeniowemu Allianz, za kwote okoto 11,7 mld
PLN. Aviva skupi sie teraz na swoich najsilniejszych rynkach tj. Wielkiej Brytanii, Irlandii i
Kanadzie, gdzie jest liderem i ma duzy potencjat wzrostu. Pozyskany ze sprzedazy kapitat
zamierza przeznaczy¢ miedzy innymi na redukcje zadtuzenia oraz dtugoterminowy wzrost.
Dzieki transakcji Allianz stanie sie druga firma ubezpieczeniowg w Europie Srodkowo-
-Wschodnigj, co oznacza skuteczne dgzenie do strategicznego zwiekszenia udziatu na tym
rynku.

WARTOSC [PLN]

Nicator TEP Capital Inwestor prywatny Nie ujawniono

(28 stycznia) TEP Capital, powstaty w 2020 roku polski fundusz Private Equity skupiajacy sie
na polskich spotkach dziatajgcych w obszarze zaawansowanej produkcji, stuzby zdrowia,
ustug dla biznesu i edukacji, dokonat przejecia Nicator, wiodgcego polskiego producenta
folii polietylenowych. W 2020 roku Nicator odnotowat wartos¢ sprzedazy na poziomie 90
mln PLN, a okoto 80% jego produkcji przeznaczana jest na eksport do Europy Zachodniej.
Nicator jest pierwszg spotkg w portfelu TEP Capital, ktory w kolejnych trzech latach planuje
poszerzy¢ swoje portfolio do szesciu spotek.

WARTOSC [PLN]

Dom Maklerski BPS mPay Bank BPS Nie ujawniono

(29 stycznia) mPay, notowany na GPW polski FinTech bedacy operatorem mobilnej aplikacji
ptatniczej mPay, przejmie Dom Maklerski BPS, oferujgcy ustugi wykonywania zlecen na
rynku gtownym GPW oraz na rynku New Connect. Aplikacja mPay umozliwia obecnie
uzytkownikom zakup biletdw komunikacji miejskiej i na wybrane wydarzenia, ptatnosc¢ za
parkingi oraz wykonywanie przelewow pomiedzy uzytkownikami, a wraz z akwizycja Domu
Maklerskiego BPS, poszerzy swoje portfolio o ustugi inwestycyjne. Transakcja wymaga

zatwierdzenia przez KNF.
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Ujecie sektorowe

Transakcje z udziatem polskich podmiotow
A - Archicom Echo Investment DKR Investment ok. 425 mln
pogrupowane wedtug aktywnosci przedsie- & DKR Invest ’

biorstw z danych sektoréw (wg liczby transakcji)

(18 lutego) Echo Investment, notowany na GPW polski deweloper realizujgcy inwestycje w
obszarze budownictwa mieszkaniowego, biurowego i centrow handlowych, przejmie za ok.
PODMIOT PRZEJMOWANY (%) 425 mln PLN wiekszosciowy pakiet akcji Archicom, publicznej spotki z branzy deweloper-
skiej operujgcej gtownie na dolnym slasku. W 3Q 2020 roku Archicom odnotowat przycho-
dy na poziomie 124,2 mln PLN i EBITDA 28,7 mln PLN. Akwizycja jest strategicznie istotna
dla Echo Investment, ktory w wyniku transakcji zdobedzie pozycje lidera na rynku mieszka-
@ Media/IT/Telecom niowym w Polsce. Grupa Echo-Archicom tgcznie posiada potencjat budowy 15 tysigecy
mieszkan przeznaczonych do sprzedazy w najblizszych latach, z czego w 2021 planuje

@ Biotechnologia , . .
/ Ochrona zdrowia rozpoczgc budowe 7 tysiecy z nich.

@® Ustugi(inne)

® Przemyst
WARTOSC [PLN]

Polkomtel Infrastruktura Cellnex Telecom Cyfrowy Polsat 7.1 mld

LY

(26 lutego) Cellnex Telecom, hiszpanski wiodacy operator bezprzewodowej infrastruktury
STRONA KUPUJACA (%) . - . :
telekomunikacyjnej i nadawczej w Europie, zawart z Grupg Cyfrowy Polsat warunkowg
umowe przejecia Spotki Polkomtel Infrastruktura, bedacej wtascicielem pasywnej i aktywnej
infrastruktury telekomunikacyjnej w okoto 7 tys. lokalizacjach w Polsce. Wartos¢ transakcji
e opiewa na 7,1 mld PLN. Polkomtel Infrastruktura w 2020 roku wygenerowat przychody na
Biotechnologi
/Bcehcrorrlg ggll'gwia poziomie 957.8 min PLN i 672,5 mln PLN zysku EBITDA. Po przeprowadzeniu transakcji,

ﬁ ® PE/VC podmioty planujg podpisa¢ umowe pozwalajgcg Grupie Polsat na uzytkowanie sprzedawa-
@ nej infrastruktury przez co najmniej 25 lat.

@® Media/IT/Telecom

Ustugi (inne) s
o ¢ WARTOSC [PLN]

Ambasador92 Orkla Inwestor prywatny Nie ujawniono

STRONA SPRZEDAJACA (%) ) )
(2 marca) Orkla, norweski dostawca markowych dobr konsumpcyjnych dla sklepow

spozywczych i piekarni, przejat polska spotke Ambasador92 zajmujaca sie sprzedazg i
dystrybucjg produktow piekarniczych i cukierniczych. Ambasador zatrudnia 128 pracowni-
kow, a jego sprzedaz ksztattuje sie na poziomie 138 mln PLN w 2020 roku. Transakcja

~“ @ Inwestor prywatny wzmocni pozycje Orkli na rynku polskim i zwiekszy dostep do rozwijajgcego sig rynku Out

Of Home. Transakcja zostata zrealizowana z pomocg systemu FORDATA Virtual Data Room.
@ Ustugi finansowe

a @® PE/NC
Navigator Capital Group' 4 FORDATA
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WARTOSC [PLN]

Maczfit Foods Zabka Polska Resource Partners Nie ujawniono

(8 marca) Zabka, najwieksza polska sie¢ niewielkich sklepow spozywczych, dziatajgcych na
zasadzie franczyzy, nabyta wiekszosciowy pakiet akcji spotki Maczfit, lidera rynku cateringu
dietetycznego. W planach jest dystrybucja przygotowanych przez Maczfit dan, poprzez siec¢
sklepdw Zabka znajdujacych sie niedaleko biur badz osiedli oraz mozliwos¢ odbioru
zamowien online w punktach. Docelowo, produkty Maczfit mogg znalez¢ sie we wszystkich
placowkach, co spowoduje jeszcze szybszy rozwoj rynku diet pudetkowych oraz rozszerze-
nie portfolio produktowego Zabki.

WARTOSC [PLN]

Mondial Relay InPost Inwestor prywatny 2,5 mld

(15 marca) InPost planuje akwizycje Mondial Relay, drugiej co do wielkosci platformy do
dystrybucji paczek e-commerce we Francji. Wartosc transakcji ma wyniesc¢ 2,5 mld PLN.

W 2020 roku InPost zwiekszyt sie¢ paczkomatow o okoto 50% i podwoit przychody,

a ogtoszona transakcja stanowi czesc strategii ekspansji zagranicznej InPost zapowiedzianej
w trakcie styczniowego debiutu na gietdzie w Amsterdamie. Mondial Relay dysponuje siecig
11 tysiecy paczkomatow na terenie Francji i 4,8 tysiecy w krajach Beneluxu i na potwyspie
lberyjskim. W 2020 przejmowana Spotka odnotowata przychody wielkosci 437 min EUR

i EBITDA na poziomie 60 min EUR.

WARTOSC [EUR]

Pigu Group — 37 mln
Mid Europa Partners MCI Capital Hobby Hall
— nie ujawniono

Pigu Group
& Hobby Hall

(31 marca) MCI Capital, notowany na GPW wiodacy europejski fundusz technologiczny
skoncentrowany na transformacji i gospodarce cyfrowej, sprzedat Mid Europa Partners,
brytyjskiemu funduszowi Private Equity, wiekszosciowe udziaty w litewskim Pigu Group

i estonskim Hobby Hall Group. Mid Europa Partners planuje dokonac fuzji Pigu Group

i Hobby Hall, z potgczenia ktorych, powstanie wiodaca platforma e-commerce i marketpla-
ce operujgca na Litwie, totwie, w Estonii i Finlandii. Sprzedajacy, MCI Capital, nabedzie
udziaty mniejszosciowe w Spotce powstatej z potaczenia sprzedawanych Spotek.

Navigator Capital Group’ 4 FORDATA'
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Navigator Capital

® Navigator Capital wraz z Domem Maklerskim Navigator
jest czotowym niezaleznym doradca finansowym dla

T i ’ Jabex Dawn Foods Inwestor prywatny Nie ujawniono
przedsiebiorstw specjalizujgcym sie w transakcjach M&A

oraz publicznych i prywatnych emisjach akgji i obligacji.

Przez 12 lat swojedolBSyienizZicgigowalismy ponad (31 marca) Jabex, dynamicznie rozwijajacy sie polski producent i dostawca wysokiej jakosci

100 transakcji roznego typu, a kilkunastoletnie doswiad-

czenie ynkofiE e oflbator obejmuje komponentow dla cukiernictwa, piekarnictwa i sektora HoReCa, zostat przejety przez Dawn

transakcje o tacznej wartosci ponad 6 mid PLN. Foods, jednego z czotowych amerykanskich producentow dodatkow i produktow
® \Wspotpraca z miedzynarodows siecia firm doradczych gotowych dla branzy cukierniczej i spozywczej na arenie miedzynarodowej. Transakcja
zrzeszonych pod szyldem Pandion Partners pozwala poszerzy globalny zasieg Dawn Foods i wzmocni ich dziatalno$¢ operacyjng i tarcuch

skutecznie obstugiwac transakcje migdzynarodowe. dostaw w CEE. Jabex zatrudnia ponad 50 0séb w dwoch zaktadach produkcyjnych i

posiada ugruntowang pozycje na rynku polskim i zagranicznym. Navigator Capital Group
FORDATA petnit role wytgcznego doradcy finansowego wtasciciela Jabex.

® 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 40 mld 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.
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Kontakt

Artur Wilk, Manager
e: artur.wilk@navigatorcapital.pl
m: +48 881700 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

Alicja Kukla-Kowalska, Head of Sales EMEA
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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Komentarze ekspertow

W pierwszym kwartale 2021 roku na rynku fuzji i przeje¢ w Polsce zanotowali$my 76 transakcji. To o 13 wiecej niz w
poprzednim kwartale i 21 wiecej niz w analogicznym okresie roku 2020. O ile przed dwoma laty gtdwnym wyzwa-
niem dla globalnego rynku fuzji i przeje¢ byto przewidywane spowolnienie gospodarcze, o tyle w tym roku sg nim
nastepstwa pandemii. Mimo ograniczen rynek M&A w Polsce wcigz jednak rosnie. Jakie branze cieszyty sie
najwiekszym zainteresowaniem w ostatnich trzech miesigcach?

TMT ze wsparciem funduszy dobrze rozpoczyna rok

Bez zaskoczen - sektor IT, mediow i telekomunikacji znow byt najbardziej interesujgca dla inwestorow branzg, sktadajgc
sie na ok. 16% wszystkich przejmowanych podmiotow. W liczbach bezwzglednych widac jednak znaczacy spadek w

Alicja
Kukla-Kowalska

porownaniu z poprzedzajgcym okresem - 12 transakcji wobec 19. Wsrod kupujgcych nadal utrzymuje sie wysoki udziat
funduszy PE/VC, ktore byty stronami w 4 transakcjach (5 w poprzednim kwartale), co wskazuje na wcigz duzy potencjat
Head of Sales EMEA inwestycyjny i dalszy wzrost sektora. Co istotne, fundusze te zwiekszyty procentowy udziat TMT posrod wszystkich
FORDATA odnotowanych wejs¢ w inwestycje, redukujac jednoczesnie catkowity udziat w rynku z 18 transakcji w 4 kw. 2020 do
zaledwie 8. Spadek ten moze wigzac sie z zawyzonymi wycenami spotek, ograniczeniem budzetow na nowe
inwestycje, a czesciowo takze z wcigz obecnymi, cho¢ mniejszymi niz w 2020 roku, obawami zwigzanymi z pande-
mig. Mimo tego optymizm wzgledem spotek IT jest wcigz duzy, m.in. ze wzgledu na mozliwosci, jakie daje on firmom
W czasie pandemii, np. wsparcie sprzedazy poprzez rozwoj rozwigzan e-commerce).

Branza Bio/Med znéw na celowniku

Z 8 do 10 transakcji wzrost udziat sektora medycznego i biotechnologicznego po stronie spotek przejmowanych. Jak i
przed kwartatem, celami byty gtownie spotki farmaceutyczne w procesach konsolidacyjnych. Tylko do jednego
przejecia ograniczyt sie udziat funduszy PE/VC (z dwdch w 4 kw. 2020, byt to zakup Dentica 24 przez Tar Heel Capital).
W analizowanym okresie DOZ S.A przejat spotki Euro-Apteka, Super Zdrowie oraz MLV 18, Polmed zakupit Starmedica,
Medyk Szpital oraz Romed, z kolei Neuca przejeta Pomerania Investment, wtasciciela prywatnego ubezpieczyciela
Zdrowie S.A. Mimo wysokich wycen spotki farmaceutyczne zyskujg na atrakcyjnosci inwestycyjnej w perspektywie
dtugofalowej jako branza rozwojowa.

Sektor ustug wraocit do task

O ile w pierwszym kwartale ubiegtego roku udziat sektora ustugowego wsrod przejmowanych na polskim rynku spotek
wyniost niewiele ponad 9%, tak w ostatnim kwartale 2020 roku nie odnotowano zadnego przejecia. Tym wyrazniejszy
jest wiec wzrost branzy widoczny w opisywanym kwartale, na ktory ztozyto sie 9 przejec, stanowigcych 12% wszystkich
celow transakcyjnych. Najwiekszym zainteresowaniem (5 przejec) cieszyty sie spotki oferujgce lub wspierajgce procesy
logistyczne. Nalezaty do nich m.in. operator kart paliwowych UTA Sp. z 0.0., ktorego nabyt niemiecki Union Tank
Eckstein, francuska platforma dystrybucji paczek S.A.S.U Mondial Relay zakupiona przez InPost, a takze niemiecki BW
Handels- und Vertriebs GmbH - dystrybutor artykutow zywnosciowych zakupiony w 50% przez spotke Tarczynski S.A.
Wzrosty w tym przedziale odzwierciedlajg trend widoczny rowniez w sektorze TMT: inwestorzy szukajg sposobow na
wzmochienie tancucha dostaw, dystrybucji oraz sprzedazy w niepewnym okresie post-pandemicznym.

Firmy szukajg sposobow na optymalizacje

Pandemia nie skonczyta sie wraz z pojawieniem sie szczepionki na COVID-19, a jej skutki beda dtugofalowe. Na
podstawie zebranych w ubiegtym roku doswiadczen czesc firm dopiero w tym roku zdecyduje sie na zmiang strategii
lub jej optymalizacje. Przedsiebiorcy szukajg rozwigzan technologicznych, ktore przyspieszg proces restrukturyzacji,
pozyskiwania finansowania czy sprzedazy firmy. Jako narzedzie pozwalajgce usprawnic procesy fuzji i przejec, system
typu Virtual Data Room zostat w minionym kwartale wykorzystany w ponad 1/3 przeprowadzonych na polskim rynku
transakciji.

Navigator Capital Group® 4 FORDATA
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W I kwartale 2021 roku odnotowano na polskim rynku 76 transakcji fuzji i przeje¢. To o 21 wiecej niz w analogicznym
okresie w roku 2020. Pomimo pandemii choroby COVID-19 jest to rekordowa liczba transakcji w pokrywajgcych sie
okresach lat poprzednich.

Najwieksza pod wzgledem wartosci transakcjg w ostatnim kwartale byto przejecie aktywow grupy Aviva Polska, jednego
7 lideréw polskiego rynku ubezpieczen zyciowych i majatkowych, generujgcego ponad 660 mln zysku netto, przez
niemiecka spotke Allianz, dziatajgcg w tej samej branzy, stawiajaca na ekspansje w obszarze CEE. Inwestor deklaruje

dazenie do zwiekszania obecnosci marki w Europie Srodkowo-Wschodniej, jak i rozwoju produktdw i systemow
poprzez innowacje oraz technologie, stanowigce kluczowe czynniki wptywajgce na satysfakcje klientow.

Artur Wilk

Manager analizowanymi okresami. Przeprowadzajgc analize sektorowg podmiotow biorgcych udziat w przeprowadzonych

Ostatni kwartat na rynku fuzji i przeje¢ w Polsce wyrdznia sie pod wzgledem liczby transakcji w porownaniu z ubiegtymi

Navigator Capital transakcjach nie sposob nie zwrdci¢ uwagi na niezmiennego lidera jakim jest sektor Media/IT/Telecom. Odpowiadat on
za 16% wszystkich zakonczonych procesow MEA, w ktorych strong kupujaca byty najczesciej fundusze private equity.
Jedng ze znaczacych akwizycji w tym obszarze byto miedzy innymi przejecie polskiej spotki Polkomtel Infrastruktura,
zarzadzajgcego prawie 7 tysigcami obiektow telekomunikacyjnych w Polsce, kupionej od Cyfrowego Polsatu. Na
infrastrukture Polkomtelu sktada sie miedzy innymi ponad 11 tys. kilometrow swiattowodow i 37 tys. nosnikow
radiowych. Transakcja ta zakonczyta proces transformacji rynku infrastruktury telekomunikacyjnej, na ktorym nastgpito
odejscie operatorow sieci mobilnych (MNO) od modelu dysponowania infrastrukturg mobilng. Duza aktywnoscia cieszyt
sie takze sektor e-commerce, a transakcjg wartg odnotowania w tym obszarze jest inwestycja funduszu Mid Europa
Partners w Pigu Group, firme dziatajgca na rynku litewskim, z dodatkowg ekspozycjg na pozostate kraje battyckie oraz
Finlandig z zasiggiem na totwe, Estonig i Finlandig. Pigu stanowi platforme do dalszej konsolidacji sektora e-commerce i

marketplace w krajach battyckich, a ambicjg nowych wtascicieli jest stworzenie wiodgcego gracza w regionie.

W strukturze przejmowanych przedsiebiorstw istotng role odgrywat rowniez sektor biotechnologiczny oraz ochrony
zdrowia, odpowiadajgcy za ok. 13% liczby transakcji. Ciekawg akwizycje z tego obszaru stanowi przejecie trzech spotek
Euro-Apteka, Super Zdrowie oraz MLV 18, zajmujacych sie sprzedazg detaliczng produktow leczniczych oraz innych
produktow, przez DOZ, spotke bedaca jednym z wiodacych graczy na rynku aptecznym w Polsce, zarzadzajaca siecig
aptek ,Apteka Dbam o Zdrowie". Przejecie pozwoli na zwigkszenie udziatu w rynku oraz rozszerzenie sieci sprzedazy.
Konsolidacje branzy ustug stomatologicznych kontynuuje fundusz Tar Heel Capital, ktorego spotka portfelowa Centrum
Estetique dokonata inwestycji w Tulident, wroctawska klinike swiadczacg peten zakres ustug stomatologicznych.

Najwiekszy udziat w liczbie przejmowanych podmiotow miaty sektory TMT - 16%, biotechnologiczny i ochrony zdrowia
- 13% oraz ustugowy — 12% przejmowanych. Po stronie kupujgcych najbardziej aktywne byty spotki z sektora biotech-
nologicznego i ochrony zdrowia — 14%, fundusze PE/VC —-11% oraz TMT- 9%. Najwiekszg grupa wsrodd sprzedajgcych
spotki byli inwestorzy prywatni - 59%, spotki z sektora ustug finansowych — 9% oraz fundusze PE/VC - 8%.
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