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Dlaczego Holon Consultants?

Holon Consultants jest niezalezng firmg doradczg Swiadczacq ustugi
w zakresie doradztwa strategicznego i kapitatowego. Holon Consultants zostata zalozona w 2001 r.
przez menadzeréw wywodzacych sie z miedzynarodowych funduszy inwestycyjnych private equity
oraz firm doradczych obstugujacych duze spotki krajowe i zagraniczne.

Jako jedna z niewielu firm doradczych tgczymy ekspertyze z dziedziny doradztwa kapitatowego
| doradztwa strategicznego. Pozwala to nie tylko przeprowadzi¢ transakcje kapitatowe, ale rowniez
pomoc naszym Klientom wiasciwie sie do nich przygotowad.

Posiadamy szerokie relacje inwestorskie wsrdod instytucji finansowych (banki, fundusze private
equity, fundusze mezzanine), a takze firm i inwestorow kapitalowych w kraju i za granicg. Wielu
pomagalismy inwestowac¢ w Polsce. Dlatego znamy i rozumiemy ich oczekiwania i sposob dziatania.
Wiedza tg dzielimy sie z naszymi Klientami.

Opracowujemy rozwigzania z punktu widzenia witascicieli i zarzadu firmy, ale z niezaleznoscig
zewnetrznego konsultanta. Traktujemy wyzwania, przed ktorymi staje Klient jak nasze wiasne.







Czy to dobry czas na sprzedaz spotek?

to znaczy:

Czy to dobry czas na sprzedaz spotek
za wysoka cene?




Czy to dobry czas na sprzedaz spotek za wysokg cene?

Trzy gtdwne czynniki decydujgce o wycenie Spotki:

» Stan gospodarki

» Perspektywy rozwoju danego sektora

» Sama spotka i jej kondycja




Czy to dobry czas na sprzedaz spotek za wysokg cene?

Czynnik nr 1:

Stan gospodarki




Czy to dobry czas na sprzedaz spotek za wysoka cene?

Stan gospodarki:

Odbicie koniunktury

Polepszenie nastrojow na rynkach finansowych

Spadek niepewnosci wsrod inwestorow

tatwiejszy dostep do finansowania




® Utrzymanie sie

Oczekiwane zmiany ogélnego klimatu ekonomicznego w Europie Centralnej przez zarzadzajacych funduszami PE:

56%
47 %
26%

13%

28%

5%

Stabilizacja koniunktury i polepszenie nastrojow na rynku

Pozytywne sygnaty ptyngce z gospodarki w 2010 roku oraz widoczna obecnie stabilizacja
koniunktury znajdujg wyraz w oczekiwanych przez fundusze PE zmianach ogdlnego klimatu
ekonomicznego.

Przeprowadzone w pierwszej potowie 2010 roku przez firme Deloitte badanie pokazuje wyrazny
wzrost optymizmu zarzgdzajgcych funduszami PE w stosunku do oczekiwan w roku ubiegtym.

Obecnie zaledwie 4% respondentdéw spodziewa sie pogorszenia klimatu ekonomicznego.

93%

Zrédto: Deloitte, Central Europe Private Equity Survey, Maj 2010
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Spadek niepewnosci wsrod inwestorow

» Dynamiczny wzrost indeksu
optymizmu wsrdd funduszy PE
jest notowany od poczgtku 2009
roku.

* W kwietniu 2010 roku jego
poziom zblizyt sie do wartosci
osigganych przed kryzysem.

» Obecnie gtdwnym wyzwaniem
dla inwestorow jest przetozenie
pozytywnych nastrojoéw na
zamkniete transakcje, ktore
bedg stymulowaé dalszy rozwdéj
rynku.

Indeks optymizmu funduszy PE w Centralnej Europie
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Zrédto: Deloitte, Central Europe Private Equity Survey, Maj 2010
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tatwiejszy dostep do finansowania

» Poprawa dostepnosci finansowania dtuznego w roku biezgcym wptyneta na zwiekszenie

optymizmu wsrdd inwestorow.

* 39% respondentow badania przeprowadzonego przez Deloitte oczekuje dalszej poprawy
dostepnosci dtugu, co stanowi powrdt optymizmu do poziomu z przed kryzysu.

« Liberalizacja polityki bankdw powinna przetozy¢ sie na liczbe zawieranych transakcji na rynku
fuzji i przeje¢ w najblizszych miesigcach oraz na systematyczne wzrosty osigganych wycen.

Oczekiwany dostep do finansowania dtuznego:

Pogorszenie

® Utrzymanie sie
tego samego
poziomu

W Poprawa
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Zrédto: Deloitte, Central Europe Private Equity Survey, Maj 2010
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Czy to dobry czas na sprzedaz spotek za wysokg cene?

Czynnik nr 2:

Perspektywy sektora/rynku
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Staty wzrost inwestycji w Europie Centralnej szansa dla rynku M&A

* W Europie Centralnej
zanotowano staty wzrost
inwestycji w latach 2007-2009

» Sektorami o trwale rosnacej
popularnosci wsrod inwestorow
w tym okresie byty: Handel
detaliczny (ponad 35% udziat w
inwestycjach w 2009 roku),
Energia i Srodowisko (10,7%)
oraz Elektronika (7,1%).

» Sektor o najwiekszym udziale w
2007 roku, IT/Telekomunikacja,
mocno stracit na znaczeniu dla
inwestorow w czasie kryzysu.

* Wyzej wymienione,
najdynamiczniejsze sektory sg
szansg dla rynku fuzji i przeje¢ w
nadchodzacych latach.

Zmiana udziatéw inwestycji w Europie Centralnej w podziale na sektory dla lat 2007-2009
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Sektory o najwiekszej aktywnosci M&A w Europie Centralnej

» Obecnie najbardziej aktywne w Europie sektory na polu fuzji i przeje¢ pod wzgledem liczby
zawartych transakcji to: przemyst i chemia (21%), dobra konsumpcyjne (16%) i telekomunikacja
(13%).

» Sektory ktore majg najwiekszy udziat pod wzgledem wartosci przeprowadzanych transakcji to:
Energia i gérnictwo (19%), ochrona zdrowia (15%) oraz przemyst i chemia (14%).

Sektory o najwiekszej aktywnosci M&A w Europie pod wzgledem liczby i wartosci transakgji

Wartos¢ transakcji . "
Liczba transakcji

B Przemyst i chemia

@ Ustugi finansowe

O Ustugi biznesowe

O Dobrakonsumpcyjne

O Energiai gérnictwo

B Telekomunikacja

B Rozrywka

O Transport

B Ochronazdrowia

O Budownictwo

O Nieruchomosci

O Obrona

B Rolnictwo

Zrédto:Deal drivers EMEA H1 2010, Mergermarket
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Najbardziej pozadane przez inwestorow sektory w Europie Centralnej

» Badanie przeprowadzone przez Mergermarket wykazato, ze w Europie Centralnej najwieksza
aktywnosc¢ na polu fuzji i przeje¢ planowana jest w sektorach energetycznym i gorniczym, dobr
konsumpcyjnych, telefonii i medidw oraz przemystu i chemii.

» Wynika to z ich stabilnosci i stosunkowo matej wrazliwosci na zmiany cykli koniunkturalnych.

Podziat sektorow ze wzgledu na stopier pozadania przez inwestorow w Europie Centralnej
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Zrédto: Deal drivers EMEA H1 2010, Mergermarket
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Sektory o najwiekszym potencjale dla kupujacych

Sektory o najwiekszym potencjale dla kupujacych w okresie nastepnych 6 miesiecy

» Na przestrzeni ostatnich 5 lat
wida¢ zwrot kupujgcych w rso 26%
kierunku sektoréow
antycyklicznych takich jak:
energetyka, produkcja, - Wre
spozywczy, ochrona zdrowia, 2005
czy handel detaliczny.

» Najpopularniejsza w 2005 roku = Kwi.
telekomunikacja, jest obecnie
sektorem o najwiekszym spadku
potencjatu dla kupujgcych.

Zrédto: Deloitte, Central Europe Private Equity Survey, Maj 2010
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Czy to dobry czas na sprzedaz spotek za wysokg cene?

Czynnik nr 3:

Sama Spotka i jej kondycja
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Duze i sSrednie przedsiebiorstwa majg potencjat inwestycyjny

» Najwieksze mozliwosci inwestycyjne sg oczekiwane wsrdd liderow rynku. Takie spotki moga
spodziewac sie wysokich wycen poniewaz przetrwaty kryzys i wykorzystaty go do wzrostu
efektywnosci swojego funkcjonowania co bedzie skutkowac¢ wzrostem marz.

» Drugg grupa o wysokim potencjale inwestycyjnym sg spoétki Sredniej wielkosci z uwagi na ich
duze mozliwosci wzrostu.

« Statystyki potwierdzajg wzrost rynku M&A i wycen, zatem wchodzimy w dobry okres na
sprzedaz spotki, lub rozpoczecie procesu i przygotowania sie do sprzedazy.

Oczekiwane najwieksze mozliwosci inwestycyjne:

Liderzy
rynku
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Zrédto: Deloitte, Central Europe Private Equity Survey, Maj 2010
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Czy to dobry czas na sprzedaz spotek za wysokg cene?

Co mowig statystyki?
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Rynek fuzji i przeje¢ w Europie ponownie rosnie

« Stabilizujaca sie gospodarka oraz postepujaca liberalizacja polityki udzielania kredytéw przez
banki sg solidng podstawg powrotu wzrostu dynamiki w obszarze fuzji i przeje¢ w Europie.

» W pierwszej potowie 2010 widaé niewielki wzrost liczby transakcji w stosunku do tego samego
okresu roku 2009. Bardzo wyrazny jest natomiast wzrost wartosci zamknietych transakcji w
2010, wyniost on 38%.

Dynamika procesow fuzji i przeje¢ w Europie
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Zrédto: Global M&A Monthly, August 2010 Baird
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Rynek fuzji i przeje¢ w Polsce rosnie

» Dynamiczny wzrost Polskiego rynku
fuzji i przejed zostat na krotko
przerwany w 2009 roku, kiedy na rynku
dominowata niepewnos¢ i rozbiezne
oczekiwania cenowe pomiedzy
kupujgcymi, a sprzedajacymi.

» Obecnie widac powrodt do trendu z
przed 2009. Liczba i warto$¢ transakgcji
ponownie rosnie, przyczyniajg sie do
tego, oprécz wzrostu liczby
zawieranych nowych transakcji, takze:

= realizacja transakcji do ktérych nie
doszto w 2009 roku,

s szerokie plany prywatyzacyjne oraz

= zmniejszenie rozbieznosci
oczekiwan cenowych pomiedzy
kupujgcymi, a sprzedajgcymi.

Liczba i wartos¢ transakcji fuzji i przejec w Polsce
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Zrédto: Global M&A Monthly, August 2010 Baird
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Wozrost cen transakcyjnych na rynku Polskim i Europy Centralnej

» Poprawa nastrojow rynkowych przyniosta poprawe wycen spoétek w poréwnaniu do pierwszego

potrocza 2009 roku.

* Mnozniki dla ,Polskich” transakcji byty podobne do obserwowanych na rynkach Europy

Centralnej, ale lepsze niz obserwowane przed rokiem.

» W Europie ceny rosng, znajdujg sie obecnie w okolicach mediany dla lat 2000-2010.

Przecietne wartosci mnoznikow

transakcyjnych dla Polski
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Wartosci mnoznikéw transakcyjnych w Europie dla transakcji ponizej 100

milionéw USD
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Oczekiwana wysoka aktywnosc¢ rynku M&A w Europie Centralne;j

» Oczekiwania co do aktywnosci rynku fuzji i przeje¢ w Europie Centralnej najwyzsze od szesciu i

pot roku.

* Ponad 65% funduszy PE oczekuje poprawy, a co wiecej zaden fundusz nie spodziewa sie

pogorszenia rynku.

Oczekiwana aktywnos¢ rynku fuzji i przeje¢ w Europie Centralne;j
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Wozrost aktywnosci inwestycyjnej funduszy PE

« W okresie kryzysu fundusze PE skupiaty sie na zarzadzaniu dotychczasowymi portfelami.
» Od ostatniego kwartatu 2009 roku wida¢ jednak zmiane tendencji. Obecnie ponad 70%

zarzadzajacych funduszami planuje rozwija¢ nowe inwestycje.

Planowana aktywnos¢ zarzadzajgcych funduszami w roku 2010
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Zrédto: Deloitte, Central Europe Private Equity Survey, Maj 2010
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Whnioski

» Gospodarka rosnie, wida¢ wyrazne polepszenie nastrojow na
rynkach i wiekszg dostepnosc¢ finansowania dtuznego, co zwieksza
potencjalne wyceny.

» Sektory o najwiekszym potencjale to sektory stabilne i odporne na
zmiany koniunktury, takie jak: energetyka, handel detaliczny/débr
konsumpcyjnych, przemyst i chemia, telefonia i media oraz ochrona
zdrowia.

» Spoiki ktore przetrwaty kryzys i zwiekszyty efektywnosc swojego
dziatania majg najwieksze szanse na sprzedaz po wysokich cenach.
Sg to przede wszystkim liderzy rynku.
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Dziekuje za uwag e

Rafat Bt edowski
Partner

Holon Sp. z o.0.

Atrium International Business Center
Al. Jana Pawta Il 23

00-854 Warszawa

tel.: +48 22 653 90 90

fax: +48 22 653 90 99

email: rafal.bledowski@holon.pl
URL.: http://www.holon.pl
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