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BALTIJAS M&A TIRGUS APSKATS
Maijs — Augusts 2017

Darijumu apskats

Ari Sogad perioda no maija lidz augustam
pirkSanas un pardoSanas darijumu skaits
Baltija ir samazinajies, salidzinot ar S gada
pirmajiem Cetriem ménesiem, kas ir raksturigi
ta saucamajai “atvalingjumu sezonai”. No
maija lidz augustam tika izzinoti 67 darijumi,
kas ir par 10 darfjumiem mazak ka ieprieks
apskatitaja perioda. Ja salidzinam darijumu
skaita kritumu vasaras sezona pret gada
sakumu, tad Sogad tas mérams 13%, kamér
pérn izzinoto darijumu skaits vasaras menesos
samazingjas pat par 20%. Netradicionali Saja
perioda ,visraZigakais” ir bijis jdlijs, kura laika
Baltija izzinoti 25 darfjumi. Par&jos ménesos
M&A aktivitasu skaits ir bijis salidzinosi
vienmérigs, attiecigi maija un augusta katra
P&déjos 4 gados, kops tiek veidots Prudentia
Folio, pirkSanas un pardosanas darfjumu skaits,
kuros bijis iesaistits kads Baltijas uznémums ir
bijis ar augSupejosu tendenci. Nemot véra, ka
§1 gada pirmajos astonos ménesos darijumu
skaits ir jau par 20% lielaks ka tada pasa
perioda pérn, tad, turpinoties $adai tendencei,
pastav liela iespgja, ka 2017. gads noslégsies
ar krietnu darijumu skaita pieaugumu.

Nozimigakie Baltijas darijumi
Par 18 no 67 darijumiem ir publiski pieejama to
vertiba, kas kopa sasniedz 0.37 mljrd. EUR.

Nozimigakie Baltijas M&A darijumi, 2017. gada

maijs — augusts*
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Vertibas zina vislielakaja darijuma Saja laika
perioda ir bijusas iesaistitas visas Baltijas
valstis, proti, vadosais maksajumu un darijumu
pakalpojumu nozares uznémums Worldline
S.A. (Francija) iegadajas First Data filiales
Latvija, Lietuva un Igaunija (First Data Baltics).
Ka komenté Francijas uznémuma CEO Gilles
Grapinet, Sis darfjums ir loti nozimigs
kompanijas talakai attistibai, jo lidz ar to vini ir
ne tikai ienémusi lidera poziciju maksajumu
apkalposanas industrija Baltijas valstis, kuras,
péc vina domam, strauji attistas, bet ari
nostiprinajusi savu poziciju Ziemeleiropa
kopuma. Worldline S.A. CEO ir parliecinats, ka
uznémums kopa ar First Data Baltics komandu
spés shiegt saviem klientiem, lielakajam
ziemelvalstu bankam, jaunakas paaudzes
limena maksajuma parstrades servisu.

Ceturtais lielakais darijums Saja vasara, kura
vertiba kopa bijusi ap 50 milj. EUR, bija Vitol
group veiktais AS Latvijas Kugnieciba (turpmak
— LK) akciju atpirkums, ka rezultata Vitol Sobrid
pieder gandriz 91% LK akciju. Junija papildus
jau uz to bridi piederosam 49.9% akcijam, Vitol

group papildus iegadajas 19.6% akciju no
Fondo H Estonia akcijas. Tad&jadi uznémums
ieguva sev vairakuma akciju paketi, kas
nozim€, ka Vitol bija jaizsaka obligatas akciju
atpirkums mazakuma akcionariem, ka to
paredz likums. Ta ka Latvijas valsts ari bija
mazakuma akcionaru loka un lidz ar to nespéja
butiski  ietekmét [éEmumu  pienemSanu
uznémuma, tika pienemts Iémums pardot
valstij piederosas 10% akcijas par 14.2 milj.
EUR. Papildus bija ari citi mazakuma akcionari,
kas pienéma obligata atpirkuma piedavato
darfjumu. Pieminésim, ka $is nav vienigas Vitol
aktivitates analizétaja perioda. Junija Vitol
meitas sabiedriba pardeva Preses hama €ku un
teritoriju par gandriz 17 milj. EUR Lietuvas
nekustama ipasuma un privata kapitala
kompanijai Lords LB Asset Management. Sads
profesionals investors ar pieredzi nekustama
ipasumu joma liek pozitivi raudzities uz Sis
Rigai tik nozimigas vietas attistiSanu tuvakajos
gados.

VEl §i gada sakuma kartgjo reizi aktualizéjas
jautajums par iesp&jamu LMT un Lattelecom
apvienosanos. Tika pat publicéts kopsavilkums
no pétijuma, kura KPMG izvért&ja So abu
uznémumu  apvienoSanas  scenariju.  Ar
spiediens no Telia puses mazaks nepaliek. Tai
pasa laika nav parliecibas, ka valdibas IEmums
tuvakaja laika tiks pienemts, potenciali saasinot
attiecibas ar Telia.

Darijumu geografiskais izvietojums

Vienas valsts ietvaros ir notikusi 28 darfjumi.
Visaktivaka Baltijas valsts M&A darijumu
veiksana Saja perioda ir bijusi Igaunija, kura
notikusi 14 darijumi, toties Latvija un Lietuva,
attiecigi, 8 un 6. Starp Baltijas valstim ir izzinoti
11 no 67 darijumiem, toties tadi darijumi, kuros
kaut viena no iesaistitajam pusem bijusi arpus
Baltijas — 28. Ja pagajusaja perioda arpus-
Baltijas investori parstavéja 16 dazadas valstis,
tad Saja perioda tas bija tikai 12. Tomér bitu
parsteidzigi secinat, ka interese par Baltijas
uznémumiem arzemju investoru acis jebkada
méra bltu palikusi mazaka — tieSi pretéji,
interese tikai pieaug, ko varam ari secinat péc
kopéjas statistikas.

Nozaru apskats un darijumu veidi

Ari  Saja apskatitaja perioda pirmas 4
popularakas nozares M&A aktivitasu vidd ir
industrialo un komercialo pakalpojumu, IT&T
pakalpojumu,  nekustamo  TpaSumu  un
raZzoSanas segments. Sovasar vértibas zina divi
lieli darijumi nekustama ipaSuma nozaré ir
notikusi Igaunija. Tika nopirktas 7 tirdzniecibas
vietas par 64 milj. EUR un logistikas parks
Nehatu par 55 milj. EUR. Lidz ar to apskatitaja
laika posma ir noticis par vienu nekustama
ipaSuma darfjumu vairak, tapéc nekustamais
ipasums ierindojas pieprasitako nozaru otraja
vieta (iepriekS — ceturtaja). Salidzinot ar Si
gada pirmajiem 4 méneSiem, ir palielindjies
pieprasijums péc finansu un apdroSinasanas
pakalpojumu kompanijam, kas ar 7 darijumiem
ienem 10% no kopé&ja ,darfjuma piraga”. Citas
nozarés butiskas izmainas nav novérojamas.

Procentualais darijumu skaita
iedalijums péc industrijas, 2017. gada
maijs - augusts
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Avoti: S&P Capital 1Q datubaze, konsultantu un uzpémumu
majaslapas, Mergermarket, Deloitte, Colliers.

Saskapa ar publiski pieejamo informaciju saja
apskata ir iekjauti visi izzinotie M&A, privata
kapitala, izvéléti riska kapitala un izvéléti nekustama
Ilpasuma darijumi Baltija attiecigaja laika perioda.
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NOZARES EKSPERTIZE
Celu buvnieciba

Celu buivniecibas M&A intensitate
2017. gada Baltijas M&A celu bivniecibas
nozare bijusi neraksturigi aktiva. Lidz augusta
beigam tika izzinoti 4 darijjumi (viens darijums
nerealiz€jas), kuros pérkamais uznémums
parstav nozares vienu no liderpozicijam. Tapéc
Soreiz Prudentia nozares ekspertizé analizésim
cela biivniecibas M&A tirgu, pievérsot uzmanibu
globalajam tendencém, ka ar1 padzilinati
ieskatisimies Sis nozares Baltijas aktivitatés.
Eiropas izzinotais M&A darijumu skaits celu
blvniecibas sektora pedeéjo gadu laika ir
pakapeniski samazindjies (skatit 1. grafiku).
Laika posma no 2010. gada sakuma lidz 2017.
gada augustam kopa tika izzinoti 243 darfjumi.
Ka vienu no potencialajiem iemesliem tik
aktivam M&A tirgum Sajos 7 gados var minét
pec krizes atstatas finansialas sekas.
Apvienosanas rezultata, kad tiek realizétas
finansialas sinergijas, dubl€joSo aktivitasu
izslegsana, apjomradito ietaupijumu
pieaugums, ka ari citi ieguvumi, celu biivetaji
klast konkurétspéjigaki iepirkumu procesos.
Iespéjams tieSi So iemeslu dél péc-krizes
perioda M&A darijumu aktivitate celu
buvnieciba ir bijusi tik augsta ka atspogulots 1.
grafika. Turklat japiemin, ka $ada Soka perioda
pastav ari tendence uznémumu vértibam
sarukt, kas rada lielakiem un spécigakiem
uznémumiem iesp&ju paplasinat savas tirgus
pozicijas ar relativi létaku iegadajama
uznémuma pirksanu.

(1) Eiropas M&A darijumu skaits celu

buivniecibas nozaré pa ceturksniem (2010. -
2017. gada augusts)*
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*Statistika ieklauti ari tie iegadatie uznémumi, kas bez celu bivniecibas
parstav ari citas nozares.

Darijumu geografiskais novérojums
Valstis, kuras pétitaja perioda tika parstavétas
iegadata uznémuma pusé vairak nekd 5%
gadijumu no visiem 243 darijumiem, redzamas
2. grafika. Attiecigaja laika perioda celu bivetaji
no Krievijas bijusi vispieprasitakie iegades
uznémumi, kuru pirkSana tika izzinota 32%
gadijumu no visiem Sis nozares darfjumiem.
Krievijas valdiba celu kvalitates uzlabosanai
plano veikt milzigas investicijas (aptuveni 7,4
mljrd. USD 2017. gada), tapéc nakamo gadu
laika Krievija visticamak bds vérojama
veidot spécigakus pretendentus gaidamajos
celu biivniecibas iepirkumos.

(2) Procentualais darijumu skaita
iedalijums péc iegadata uznémuma valsts
Eiropa (2010. - 2017. gada augusts)*
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*Statistika ieklauti ari tie legadatie uznémumi, kas bez celu bdvniecibas
parstav ari citas nozares.

Baltija celu bivniecibas nozares M&A tirgus no
2010. gada Iidz 2017. gada sakumam ir bijis
praktiski neaktivs, iznemot pasu 2017. gadu.
Bez jau pieminétajiem 4 darijumiem, kuri tika
izzinoti 2017. gada laika, ieprieksé&jais darijums
Baltija tika izzinots 2010. gada, kad AB Invalda
un citi akcionari pardeva polu infrastruktiras un
energétikas bilvniekam Trakcja Polska savas
dalas Tiltra Group, Kauno Tiltai un Silentio
Investments uznémumos par kop&jo cenu
196,8 milj. EUR. Darijumam noslédzoties tika
realizéta akciju apmaina (share-swap), kuras
ietvaros AB Invalda kluva par 12,5% Tpasnieku
Trakcija Polska uznémuma. Sodien Kauno Tiltai
ir viens no lielakajiem Baltijas transporta
infrastruktdiras uznémumiem, kurs 2016. gada
apgrozija 130.3 milj. EUR.

Celu buvnieku vésturiskas véertibas

No visiem 243 darijumiem tikai 15 darfjumiem
bija publiski zinamas to EV/EBITDA koeficientu
vertibas. So koeficientu vértibu hronologiskais
izkartojums redzams 3. grafika.
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*Statistika ieklauti ari tie iegadatie uznémumi, kas bez celu bivniecibas
parstav ari citas nozares. Darijumi sakartoti hronologiska seciba. 2016.
gads ir vienigais gads bez publiski pieejamiem koeficientiem.

Ka jau ieprieks tika minéts, viens no
iesp&jamiem iemesliem tik aktivam M&A tirgum
celu blvniecibas nozaré péc-krizes perioda
varétu but uznémumu relativi zemas vértibas.
3. grafika var redzét, ka, ekonomikai un nozarei
atlabstot, Eiropas celu buvétaju iegades cenas,
izteiktas ka EV/EBITDA koeficienti, ir kapusas.
Medianas EV/EBITDA koeficients ir 6.65x.
EV/Apgrozijums  koeficients, kas nozares
ekspertizé attélots nav, bija pieejams 29
darfjumiem. Sis  multiplikators  neiezimé
konkrétu attistibas virzienu kop$ 2010. gada
sakuma lidz 2017. gada augustam, uzradot
medianas koeficientu 0,29x apmeéra.

Nozares situacija Baltija

Sekojosa tabula parada Baltijas M&A darijumus
celu blivnieciba kops 2010. gada.

Iegadat(z‘l;asl sts) s (valsts) Gads
Kopa 3 uznémumi* Trakcja Polska (Polija) 2010
Celu parvalde** (Latvija) N/A 2013

2017
2017

TREV-2*** (Igaunija)
Saldus celinieks (Latvija)

Vooremaa Teed celu Eesti
uztur&Sanas bizness Keskkonnateenused
(Igaunija) (Igaunija)

BaltCap (Igaunija)

Eurovia (Francija)

2017

*legadajas Tiltra Group (Lietuva), Kauno Tiltai (Lietuva) un Silentio
Investments (Polija).

**Privatizacijas process.

***Par So pasu dalu iegadi ieprieks jau bija izzinojis RRTK Kapital
(darijums nerealizgjas).

Baltijas privata un riska kapitdla investors
BaltCap iegadajas papildus 38% igaunu TREV-
2 uznémuma no East Capital Explorer AB par
5,7 milj. EUR. Darijumam noslédzoties investors
kontrolés 75% dalas Saja celu bivétaja.
Darijums, kur$ tika izzinots, bet nerealiz&jas
BaltCap pirmpirkuma tiesibu izmantoSanas dél,
bija Infortar piederosa uznémuma RRTK Kapital
OU méginajums iegadaties $0s 38% TREV-2
uznémuma.

Ka otru nozimigu darijumu Baltijas regiona var
minét 68,75% Saldus celinieks iegadi, ko veicis
franCu transporta infrastruktiras celtniecibas
un pilsetu attistibas uznémums Eurovia. Eurovia
ar 7,6 mljrd. eiro apgrozijumu darbojas 16
valstis (ieskaitot Latviju). Eurovia ir giganta
VINCI grupas meitas uznémums, kurs ir viens
no pasaules lideriem koncesijas un buvnieciba.
Ar So investiciju Eurovia paplasina savu
klatbGtni Baltija, kur iepriekS uznémums
sniedza pakalpojumus tikai Lietuva, 2016. gada
apgrozot aptuveni 28 milj. eiro. Saldus celinieks
valdes loceklis ka ari viens no mazakuma dalu
Tpasniekiem Gints Karols pievienosanos francu
buvniekam redz ka loti veiksmigu soli nakotnes
ekspansijai. Ar stratégiska investora globalo
tiklu, ilggad€jo pieredzi, pieeju informacijai un
tehnikai, ka ari finansialo atbalstu, Saldus
celinieks plano veikt plasakas darbibas Baltija,
ka ari klut par $i regiona lideri.

Celu buvniecibas nozares sadalijums un izmérs
katra Baltijas valsti krasi atSkiras. Pieméram,
piecu lielako uznémumu, kuru galvenais
ienakums ir celu buvnieciba, 2016. gada
kop€jais apgrozijums Lietuva, Igaunija un
Latvija ir attiecigi 450, 234 un 176 milj. EUR.
Igaunija ir vieniga Baltijas valsts, kur tirgus
lideris ir arvalsts spéletajs - somu
Lemminkainen, kura iegadi Sogad izzinoja somu
YIT. Lietuva Sis lideris ir lietuvieSiem piederosais
AB Panevézio keliai, bet Latvija — viet€jais
uznémums A.C.B. AS. Ari So visu tirgus lideru
neto apgrozijumi biitiski atSkiras, 2016. gada
sashiedzot attiecigi 190, 76 un 56 milj. EUR.
Var secinat, ka Baltija atseviski uznémumi
ievérojami nostiprina savas tirgus pozicijas gan
ar M&A palidzibu, gan organiski. Turklat Baltijas
valstu celu buvnieku apgrozijuma dati norada
uz milzigam savstarp&jam izméra un visticamak
ietekmes atSkirlbam. Jau tagad ir redzams, ka
Rail Baltica projekta ietvaros Baltija ienaks
spécigi starptautiski konkurenti, lai piedalitos St
projekta iepirkumos. Tapat, nemot véra celu
atjaunosanas un dazadu atbalstoso
infrastruktru  celtniecibas  nepiecieSamibu
tuvakaja nakotné&, var prognozet, ka turpmaka
M&A aktivitate celu biives nozaré ir
neizbégama. Rediona investicijas $aja un blakus
nozarés tikai turpinasies, tapéc ir pamats gaidit
art turpmaku tirgus spelétaju konsolidaciju.



PRUDENTIA M&A FOLIO

Saistibu atruna
So Prudentia M&A Folio zinojumu (turpmak teksta — Zinojums) sagatavoja AS Prudentia (turpmak teksta — Prudentia) un tas domats vispar&jai
publikai tikai informativos noltikos.

Sis Zinojums satur publiski pieejamu informaciju, kas ieglta interneta, preses relizés, “S&P Capital IQ” un citas datubazés, interviju veida un citos
avotos. Lai gan publiski pieejamo avotu kvalitate tika rlipigi izanalizéta, Prudentia negaranté un neuznemas atbildibu par $aja Zinojuma izmantotas
informacijas pilnibu, precizitati, uzticamibu vai piemérotibu. Jebkura Sis informacijas izmantoSana tadgjadi ir katra pasa atbildiba.

Si Zinojuma pirmaja dala ieklauta informacija tikai par publiski izzinotiem uznémumu apvienosanas darfjumiem.

Sis Zinojums satur arf Prudentia un tas saistito uznémumu viedokli. Sie viedokli nevar tikt izmantoti arpus Zinojuma konteksta. Prudentia, tas saistitie
uznémumi, to darbinieki vai parstavji neuznemas atbildibu par jebkadiem tieSiem vai netieSiem zaud&jumiem, kas izriet no, vai saistas ar Si Zinojuma,
kadas ta dalas vai viedokla izmantoSanu.

Neviena no Zinojuma dalam nevar tikt izmantota atseviski no kopé&ja Zinojuma un tikt izmantota bez atsauces uz Prudentia.



