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Darijumu apskats

PirkSanas un pardoSanas darijumu (M&A)
aktivitate laika perioda no $i gada maija lidz
augustam ir samazinajusies salidzingjuma ar Si
gada  pirmajiem  Cetriem  méneSiem.
Atvalingjumu sezonas perioda Baltija tika
izzinots 51 darijums, kas ir par 20% mazak
neka 2016. gada pirmajos Cetros ménesos, kad
tika izzinoti 64 darijumi. Turklat Si perioda
darijumu  skaits ir arm  samazinajies
salidzinagjuma ar iepriek$€ja gada attiecigo
vasaras periodu (14% mazak izzinotu
darfjumu). Neaktivakie ST perioda ménesi bijusi
julijs un augusts, kad bija veérojami attiecigi 12
un 8 M&A darijumi.

Neskatoties uz mazo M&A aktivitati $S1 gada
vasaras sezona, 2016. gada darijumu skaits
Baltja no janvara Ilidz augusta beigam
salidzinajuma ar iepriek$éja gada attiecigajiem
ménesiem ir kapis par 6%. Nemot Véra
iepriekS€jo tris gadu Baltijas M&A tendenci
gada pédé&jo Cetru ménesu laika, ir pamats
domat, ka 2016. gads kopuma noslégsies ar
relativi augstu M&A darijumu skaitu.

PieminéSanas vérts ir Apvienotas Karalistes
M&A tirgus, uz kuru ietekmi atstdja pirms
referenduma esoSais tirgus noskanojums un
neskaidriba par regiona nakotni. Ekonomistu
un nozaru ekspertu izteiktas spekulativas
prognozes par sekam, kas gaidamas
Apvienotas Karalistes izstasanas no Eiropas
Savienibas rezultata jeb ta sauktaja Brexi,
ievérojami  samazinaja M&A  darijumu
akumuléto vertibbu (Q2'16 pret Q215
samazinajums par vairak neka 80%). Investoru
piesardziba un investiciju lEmumu iepauzéSana
Brexit neskaidribas dé| dalgji ir atstajusi
negativu iespaidu ari uz Baltijas tirgus M&A
aktivitati Saja perioda.

Lielakie Baltijas darijumi perioda no
2016. gada maija lidz augustam

Iegadatais T CtOE Darijuma
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*NB: Tabula ieklauj tikai darijumus ar publiski pieejamam darijuma

vertibam.

**legadatas 3 kompanijas, kuras kontrolé 3 "Akropolis” tirdzniecibas

centrus un citus nekustamos jpasumus.

***Darjjums noslégts saja perioda. Darjjuma rezultata vacu

investors Ralfs-Diters Montags-Girmess ieguldija 51,1 milj. eiro un

Latvijas valsts 80 milj. eiro.
Analizétaja perioda pircéji ir izradijusi loti lielu
interesi Baltijas tirdzniecibas veikalu iegadé. No
maija lidz augustam tika izzinoti 4 tirdzniecibas
centru iegades darijumi, turklat tris no tiem ir
bijusi tiesi Latvija. MAXIMA mazumtirdzniecibas
kédes Tpasnieks Vilniaus Prekyba UAB par
vairak neka 400 milj. eiro iegadajas “Akropolis”
tirdzniecibas centru un citus aktivus, lai gan
japiemin, ka Sis darijums ir vienas grupas
ietvaros, ka ari notiek tiesasanas starp
akcionariem. Latvijas tirdzniecibas centri “Riga

Plaza”, “Domina” un “Atrium Azur” tika pardoti
attiecigi par 93,4, 74,5 un 12,5 milj. eiro.
“"Domina” pirc€jam EfTEN Capital, Baltijas
komerciala nekustama Tpasuma investiciju
fondam, Sis bija jau otrais pirkums Saja
perioda.

Sie darfjumi indicé, ka investori prognozé
augosu iedzivotaju pieprasijumu péc patérina
precém, kas atspogulotos tirdzniecibas centru
telpu noslogojuma. Ielukojoties péd&jo gadu
pardoto patérina precu indeksa attistiba var

secinat, ka investicijas Saja sektora ir
ekonomiski pamatotas.
Prudentia ir prieciga pazinot, ka maija

noslédzas tas organizéts privata kapitala
piesaistes darfjums Latvijas nacionalajai
aviokompanijai airBaltic. Darfjuma rezultata
airBaltic piesaistija jaunu kapitalu aptuveni
131,1 milj. eiro apméra, kur Latvijas Republika
un vacu finanSu investors Ralfs-Diters
Montags-Girmess attiecigi ieguldija aptuveni
80 un 51,1 milj. eiro. Lidzekli tiks izmantoti
jaunas flotes Bombardier CS300 iegadei un
jaunu marsrutu attistibai.

Darijumu geografiskais izvietojums

Sajos Cetros ménedos 29 darijumos (57% no
kop&ja M&A skaita) investors un iegadatais
uznémums parstavéja vienu un to pasu Baltijas
valsti. Salidzinajuma ar 2016. gada pirmajiem
Cetriem ménesiem, kad vienas valsts ietvaros
tika izzinoti 49% no visiem darijumiem, vasaras
periods ir bijis “mazak starptautisks”. Var
secinat, ka ar M&A palidzibu kompanijas ir
meérktiecigi  stiprinajusas savas pozicijas tiesi
vieté&ja tirgu.

Ari Sis analizes periods investoru griezuma
neatskiras no iepriek$&ja — Igaunijas investori
turpina bt visaktivakie Saja regiona, izzinojot
kopa 20 pirkSanas darfjumus. Toties Lietuvas
un Latvijas uznémumi investora loma bijusi
attiecigi 11 un 7 M&A darijumos.

Industrijas apskats un darijumu veidi
Baltijas M®&A tirgl TpasSi aktiva ir bijusi
nekustama Tpasuma nozare. Turklat Si
aktivitate atspogulojas gan darijumu skaita,
gan transakciju vertiba. Pieejama informacija
rada, ka Saja nozaré kopg&ja darijumu summa
bijusi 588 milj. eiro apmeéra (82% no kopé€jas
publiski pieejamas Baltijas M&A transakciju
summas). Savu nozimigumu turpina apliecinat
ar industrialo un komercialo pakalpojumu
nozare, aiznemot 22% no  visiem
izsludinatajiem Baltijas M&A darijumiem
perioda no 2016. gada maija lidz augustam.
IepriekS&ja Prudentia M&A FOLIO tika
pieminéts menedzmenta izpirkSanas darijums
IT&T nozaré. Ari Saja perioda tika izzinots viens
§ads darijums, kad par 15 milj. eiro IT
konsultaciju uznémuma Nortal AS darbinieki un
jau esosie akcionari iegadajas 50% Sis
kompanijas akcijas no privata kapitala fonda
Enterprise Investors un finanSu parvalditaja
LHV Group. Sada tipa transakcijas IT&T nozaré
apliecina to, ka uzpnémuma vadiba un
darbinieki absolGti apzinas $is nozares
nozimigumu un potencialu.

GluZzi nemainiga paliek tendence pircgju
iedalijuma péc to veida, iezimgjot stratégiskos
darijumus ka vispopularakos Baltijas M&A
tirgl. Ari 2016. gada perioda no maija lidz
augustam 70% no visam transakcijam
investors bija stratégis.

Procentualais darijumu iedalijums péc
industrijas, 2016. gada maijs - augusts
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Procentuals pircéju iedalijums péc to
veida, 2016. gada maijs - augusts
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Avoti: S&P Capital IQ datubaze, konsultantu un uzpémumu
majaslapas, EUROSTAT, Baker & McKenzie, Baltijas banku
uzraugi, ECB.

Saskapa ar publiski pieejamo informaciju saja apskata ir
leklauti visi izzinotie M&A, privata kapitala, izveléti riska
kapitala un izvéléti nekustama ipasuma darijumi Baltijia
attiecigaja laika perioda.
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Banku nozare Baltija, Nordea un DNB apvieno$anas

Nordea un DNB apvienosanas

Pavisam nesen divas no TOP10 bankam Baltija
— Nordea un DNB - pazinoja, ka apvienos
spekus Igaunija, Latvija un Lietuva, lai virzitos
uz vadosas bankas statusu $aja regiona. Lai gan
darfjums nenoslégsies lidz nakama gada
otrajam ceturksnim, jau Sobrid tirglh valda
pozitiva intriga par to, kads bus darijuma
rezultats.

Nemot véra to, ka Nordea Latvija ir parstavéeta
ka filiale, tad diemzél nav publiski pieejami ta
finansu rezultati, kas liedz analizét uznémuma
tirgus vertibu. Savukart DNB jau regulari ir viens
no Latvijas TOP101 vertigako uznémumu
augSgala. DNB Latvijas struktiras vértiba ir
augusi no aptuveni 160 miljoniem eiro 2013.
gada TOPa lidz 230 miljoniem eiro pérn, kas ir
ieverojams kapumes tik isa laika perioda.
Globalas tendences banku nozare

Runajot par kopé&jiem tirgus vértéjumiem
bankam Eiropa, situacija pédéja gada laika tik
spidosa vis neizskatas. Eiropas publiskaja tirgl
banku akciju cenas ir nokritusas par 25%
salidzinot ar pagajuso gadu - tirgus
kapitalizacija pret pasu kapitala vértibu (P/B)
2015. gada 30. jiinija bija 0,91, kamér taja pasa
datuma Sogad Sis raditajs bija vien 0,68. Tas
liek noprast, ka banku sektors Eiropa ir
lejupejosa faze un lai izdzivotu Sados apstaklos
un vél attistitos, logisks liekas solis apvienoties
ar konkurentiem, lai realizétu sinergijas un
tirgus speku. Tas ari iezimé&jas kopé&ja darijumu
skaita Eiropa — SI gada pirmaja pusé banku
sektora ir izzinoti 69 darijumi salidzinot ar 58
darijumiem $aja pasa perioda pérn.

Ari julija organizétaja konferencé Madrid€, kur
diskutéja par bankas nozari nakotn€, Eiropas
Centralas bankas (ECB) parstavji akcent&ja
inovaciju un konsolidacijas nepiecieSamibu.
Parlieku piesatinata nozare ar vienmérigi
sadalitam mazam tirgus dalam uzliek slogu
banku izmaksu efektivitatei. ECB uzskata, ka
eirozonai ir nepiecieSamas samérigi lielas un
ietekmigas starptautiskas bankas, kas spétu
sniegt plasu pakalpojumu klastu, ka ari
diversificét potencialos riskus. Nordea un DNB
apvienosanas darijums signaliz€, ka abas
bankas ir izvértgjusas nakotnes tirgus
konjunktiiru, tapéc caur Sadu stratégisku soli
apvienota banka nodroSina sev industrijas
[iderpozicijas.

Banku nozare Baltija

Raugoties, kas pedeja gada laika noticis Baltija
M&A un publisko akciju tirgl banku sektora, ka
veiksmigu pieméru var minét neseno Igaunijas
LHV Group publisko akciju piedavajumu, kur
investori parakstijas uz tadu akciju skaitu, kas
parsniedza piedavajumu 3,3 reizes. P/B Saja
darijuma gan bija krietni virs Eiropas vidéja
limena, kas ir saistits ar to, ka ST banka tomér
sava veida ir specializéta banka. Tadél,
apvienojot DNB un Nordea, biznesa vértibu var
celt, atrodot savu tirgus laucinu un attiecigi
poziciongjoties.

Uz jautajumu, vai Sada apvienoSanas vispar
Latvijai ir vajadziga, atbilde viennozimigi ir ja.
Latvija un Baltija kopa banku sektora
arzemju filialu skaitu, ka ari demografijas
raditajus, Baltijas valstis nepaliek hepamanitas.

Baltija, ipasi Igaunija un Latvija, banku skaits uz
100 tukst. iedzivotajiem ir loti augsta limeni.
Pieméram, aptuvenais vid€jais raditajs Eiropas
Savieniba ir 0,2 bankas uz 100 tukst.
iedzivotajiem, savukart Igaunija un Latvija Sis
raditajs ir seSas reizes augstaks — aptuveni 1,2
bankas katra valsti. Ari Lietuva ar aptuveni 0,5
bankam uz 100 tikst. iedzivotajiem ir krietni
virs vidéja Eiropas Savienibas limena. Ja no Si
saraksta tiktu iznemta Luksemburga un Malta
(attiecigi 5,3 un 2,7 bankas), tad Igaunija un
Latvija butu relativi ar bankam vispiepilditakas
valstis Eiropas Savieniba. Sada Baltijas banku
statistika neskiet logiska, nemot véra Eiropas
Savienibas vid&jo raditaju, ikgadgji sarlikoSo
Baltijas iedzivotaju skaitu, ka ari eirozonas
kritoSo bankas sektora kapitdla atdeves
koeficientu jeb return on equity. Ka vienu no
izskaidrojumiem Baltijas, seviski Latvijas,
augstajam banku skaita raditajam var minét
attistito nerezidentu apkalpoSanas biznesa
popularitati. V&l nesen rezidentu un nerezidentu
apkalpoSanai izstradatie modeli  attistijas
paraléli un varéja viens otru papildinat. Toties S
briza apstaklos, kad tiek ieviests stingraks
banku nozares reguléjums un veikts spiediens
uz nerezidentu apkalposanas segmentu, tiesi So
nerezidentu apkalpojosajam bankam  bis
japarskata savi biznesa modeli, pievérSoties
aktivak jaunu pakalpojumu attistiSanai. Si
prognozéta nozares korekcija un Fintech
attistiba turpinas saasinat konkurenci banku
sektora.

Ir skaidrs, ka DNB un Nordea apvienoSana
Baltijas tirgl ir ar mérki audzét banku kopé&jo
vértibu, jo jebkura darijuma racionals ir
“1+1>2". Viena no acdmredzamajam Si
vienadojuma dalam, protams, ir izmaksu
sinerdija, ko relativi isa laika var realizét. Drosi
vien apvienotajam uznémumam  planots
samazinat fiksétas izmaksas, apvienojot filiales
un izsledzot dubl&josas darbibas. Turklat
japiemin, ka apvienosies divu dazadu
specializaciju Iideri, tada veida papildinot viens
otru. Pieméram, Nordea ir poziciongjusies ka
viena no liderém lielo uznémumu apkalposana,
bet DNB vérojama specializésanas tiesi mazo un
vidéjo uznémumu segmenta. Ari nesen
publicetie Latvijas Komercbanku asociacijas dati
par banku darbibu Latvija 2016. gada pirmaja
pusgada apliecina So banku dazadibu. No
visiem DNB izsniegtajiem kreditiem uz 2016.
gada 30. juniju aptuveni 62% tika izsniegti
privatpersonam un 38% uznémumiem. Toties
Nordea So kreditu Tpatsvars sastada attiecigi
36% un 64% (lielakais uznémumiem izsniegtais
kreditportfelis Latvija). Tapéc ar So darijumu
jauna banka spés but viena no Baltijas liderém
gan privatpersonu, gan dazadu izméru
uznémumu apkalposana.

Pirmais, otrais un treSais grafiks attélo banku
tirgus dalas attiecigi Igaunija, Latvija un
Lietuva, kas ir aprékinatas, balstoties uz katras
bankas kopé&jo aktivu vértibu uz 2016. gada
juniju. Tirgus sadalijums katra no Baltijas
valstim rada, ka Igaunijas un Lietuvas banku
sektora iedalljums ir loti lidzigs — tirgu darbojas
tris péc aktivu vertibam lielakas bankas, kuru
tirgus dala ir augstaka par 10%, toties 22%-
26% parvalda mazaka izméra bankas. Toties
Latvija banku sektora iedalijums atSkiras —

nozaré darbojas 5 bankas ar tirgus dalam virs
10%, turklat cetram no tam (ABLV, Rietumu
banka, SEB un Nordea) aktivu vértibas ir |oti
lidziga limeni.

Banku tirgus dalas*

(aktivu vértibas uz 2016. gada 30. juniju)
Igaunija (1), Latvija (2), Lietuva (3)

Paréjas bankas Swedbank
5,3 mljrd. EUR 9,5 mljrd. EUR
Nordea SEB
3,5 mljrd. EUR 5,4 mljrd. EUR
Parejas bankas
10,2 mljrd. EUR Swedbank
5,3 mljrd. EUR
ABLV
Nordea 4,3 mljrd. EUR
3,4 mljrd. EUR
SEB Rietumu banka
3,5 mljrd. EUR 3,7 mljrd. EUR

Paré&jas bankas SEB
6,2 mljrd. EUR 7,0 mijrd. EUR
DNB
I Swedbank
4,0 mljrd. EUR 6,6 mljrd. EUR

#NB: Bankas tirgus dala tiek rékinata, balstoties uz katras atseviskas
valsts bankas aktivu vertibu uz 2016. gada 30. janiju relativi pret sis valsts

kopéjo bankas sektora aktivu vertibu. Zem "Paréjas bankas” tiek ieklautas
visas bankas, kuru tirgus vertiba ir mazaka par 10% no kopéja.

Turpinot analizét So Cetru ar tirgus dalam lidzigo
Latvijas banku aktivu iedalijumus, vérojams vél
viens interesants fakts — visu So Cetru banku
lielaka dala no izsniegto kreditu portfela tiek
novirzita  tieSi uzpémumu  kreditéSanai.
Pieméram ABLV, SEB un Nordea uznémumiem
izsniegto kreditu 1patsvars katras bankas
portfeli ir attiecigi 64%, 65% un 64%. Tatad,
ignorgjot geografisko un nozaru iedalijumu, var
apgalvot, ka Latvija ir tris (iesp&jams vairak, ja
veic ari analizi bankam ar mazak neka 10%
tirgus dalu) péc izméra lidzigas bankas ar
vienadam  kreditéSanas  stratégijam. Var
secinat, ka bankas tirgus apstakli tiesi Latvija ir
pieméroti konsolidacijai, kas lautu bankam
samazinat jau iepriekSminétas dubl&josas tiesas
un netiesas izmaksas, diversificet savus
kreditportfelus, ka ari nodrosSinat augstakus
rentabilitates raditajus.

AtgrieZoties pie Nordea un DNB apvienosanas,
tomér jautajums paliek, ka Si apvienota banka
sevi kopuma pozicionés tirgt un kur ir planota
uznémuma izaugsme, jo konkurence tirga ir |oti
siva un §1 apvienoSanas konkurenci vadoSo
banku vidi visticamak vél saasinas. Janem véra
Vel ar tas, ka $aja darijuma vél ir daudz atvertu
jautajumu, jacer, ka banku akcionari spés par
visu vienoties. Bet laba zina, protams, ir t3, ka
Sadas konkurences rezultata bankas turpinas
uzlabot pakalpojumu klastu un kvalitati.
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Saistibu atruna

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

Sis Zinojums satur publiski pieejamu informaciju, kas ieguta interneta, preses reliz€s, “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 apvieno$anas darfjumiem.

Sis Zinojums satur ari Prudentia un tas saistito uznémumu viedokli. Sie viedokli nevar tikt izmantoti rpus 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.



