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Darijumu apskats

Pirmie seSi ménesi 2018. gada uzpémumu
pirkS8anas un pardoSanas (M&A) nozaré
aizvaditi aktivi. Attiecigaja perioda tika izzinoti
137 M&A darijumi, kur vismaz vienu no
darijuma pusém parstav kada no Baltijas
valstim. Ja salidzina 2018. gada pirmos sesSus
meénesus ar So pasu periodu 2017. gada, tad
Sogad M&A nozare Baltija bijusi par 26
darijumiem jeb 23% piesatinataka. Iepriekséja
Prudentia M&A Folio akcent&jam 2017. gadu ka
veésturiski visaktivako M&A darijumu skaita
zina. Ja uznemtais temps turpinasies lidz 2018.
gada beigam, tad varésim piedzivot piekto
izaugsmes (M&A skaita zina) gadu péc kartas
Baltijas M&A nozaré. Vismazak aktivais
ménesis bija maijs (2 M&A darijumi), bet
parsteidzoss bija atvalingjuma sezonas sakuma
ménesis janijs, kur$ bija visaktivakais ar 35
izzinotiem M&A darfjumiem.

Ari globala M&A tendence ir lidziga ka Baltija.
Kop&ja M&A veértiba 2018. gada pirmaja
pusgada bija 1,9 trilj. USD (38% no tiem
internacionali), tas nozimg, ka Sis pusgads ir
bijis M&A nozaré visspécigakais péc-krizes
perioda. Tuvie Austrumi kopa ar Afriku ir
vienigais redions, kas 2018. gada pirmajos
seSos ménesos salidzinot ar So pasu periodu
pérn uzradija samazinajumu kopé€ja darfjumu
vértibas apjoma (-28%), toties Azijas un Klusa
okeana regiona, Ziemelamerika, Latinamerika
un Eiropa kopgjas vértibas pieaugums attiecigi
bija 33%, 30%, 62% un 27%. Enerdétikas,
ieguves rupniecibas un komunalo pakalpojumu
nozare globalaja M&A tirgl bijusi nopirkta
uznémuma visbiezak parstavéta nozare.

Lielakie Baltijas darijumi

2018. gada pirmajos seSos ménesos 28 Baltijas
M&A darijumiem bija publiski pieejamas
vértibas, kuru akumuléta summa bija aptuveni
976,3 milj. EUR. Lielako tris darfjumu vértiba
aiznem aptuveni 70% no kop€jas publiski
pieejamas darijumu summas Baltijas M&A
sektora.

Lielakie Baltijas M&A darijumi 2018. gada

pirmajos seSos ménesos*

Iegadatais Darijuma
uznémums :c;lles ii:;rs vértiba
(valsts) (milj. EUR)
Nelja Energia AS Enefit Green AS 289
(Igaunija) (Igaunija)
Olympic
En\{er?ainment Odyssey Europe
AS 261,8
Group AS "
(Igaunija) (Igaunija)
Ozantis UAB** NEPI Rockcastle
(Lietuva) plc 124,6
(Menas sala)
Kokapstrades
uznémumi no .
Latvijas, Igaunijas Bergs T!mber AB 90,6
un (2Zviedrija)
Lielbritanijas***
Hong Kong
Magnetic MRO AS Hangxin Aviation 34
(Igaunija) Technology Co. !
_________ LAy .
Publiski pieejamo darijumu vértibu
akumuléta summa 2018. gada pirmajos 976,3

_seSesméneSos: _ _ _ _ __ _ _ .
*NB: Tabula ieklauj tikai darijumus ar publiski pieejamam darijumu
vértibam.

**Ozantis UAB ir ipasnieks Ozas iepirkumu un izklaides centram
Vilna.

**¥*¥SIA Vika Wood un BYKO-LAT SIA no Latvijas, AS Laesti un
Aktsiaselts EWP no Igaunijas un Contil | Wood Products Ltd. no
Lielbritanijas.

Vispamanamakais 2018. gada pirmo seSu
ménesSu M&A darijums Baltija iegades vértibas
zina bija Igaunija, kur tika izzinots, ka Vardar
Eurus piedero$as atjaunojamas enerdijas
razotajas Nelja Energia dalas iegadasies Enefit
Green par 289 milj. EUR, papildus parnemot ari
Nelja Energia 204 milj. EUR aiznémumus. Eesti
Energia  (Igaunijas  valsts  uznémums)
piederosa Enefit Green ir viena no Igaunijas
lielakajam atjaunojamas enerdijas razotajam.
Tiek lests, ka darijumam noslédzoties
uznémuma saraZotais atjaunojamas elektribas
apjoms pieaugs no 0,4 TWh lidz vairak ka 1
TWh. Publiskaja telpa izskané€jis, ka Enefit
Green plano veikt sakotngjo mazakuma akciju
publisko piedavajumu (IPO) Igaunijas birza,
tapéc Nelja Energia parnemSana Skiet
stratégisks solis Enefit Green IPO koeficientu
vértibas paaugstinasana.

Nevar nepamanit starptautisko nekustamo

objektu parvaldibas, uzturéSanas  un
apsaimniekoSanas grupas Civinity aktivo
iesaisti uznémumu iegadé. 2018. gada

pirmajos seSos ménesos grupa izzinoja 4 M&A
darijumus. Uznémums iegadajas VBS serviss
(Latvija) un ALG Cleaning (Latvija), ka ari
izzinoja par iesoloSanu  inZeniersistému
planosanas un projektéSanas nozaré caur
Statiniy priezitra (Lietuva) un Dizaja (Lietuva)
iegadi.

Darijumu geografiskais izvietojums

2018. gada pirmajos seSos ménesos izzinotie
dartjumi parsvara bija Baltijas regiona ietvaros,
sastadot 54% no kopa izzinotajem M&A
darfjumiem. Vienas valsts ietvaros parliecinosi
aktivaka bija Igaunija, kur tika izzinoti 32 M&A
darijuma, kam sekoja Lietuva un Latvija ar
attiecigi 24 un 7 izzinotiem M&A darfjumiem.
Toties tieSi Latvijas uznémumi analizétaja
perioda bija visizplatitakie starptautisko
investoru loka. 15 izzinotajos M&A darijumos
Latvijas uznémumu iegadajas arpus Baltijas
bazéts uznémums, Lietuva un Igaunija Sada
tipa M&A darijumi tika izzinoti attiecigi 12 un 8
reizes.

Industrijas un investoru veids

No janvara lidz junijam 2018. gada iegadatais
uznémums visbiezak parstavéja industrialo un
komercialo pakalpojumu nozari. Tas nav
parsteigums, jo pedejos piecos apkopotajos
Prudentia M&A Folio tieSi ST nozare ir bijusi
vispopularaka, iegadatajam  uznémumam
parstavot to vid&ji 25% no visiem izzinotajiem
M&A darijumiem. Lidzigu secinajumu var veikt
par pircéju iedaljumu. Apkopojot nesenakos
Prudentia M&A Folio rezultdtus ir skaidri
redzams, ka stratégiskie investori dominé
Baltijas M&A tirgu videji 70% darijumu.
Pasaules un Eiropas vidéjie M&A vertibu
koeficienti turpina kapt, iesp&jams tiesi tapéc
gan pasaules, gan Eiropas M&A tirgu vérojama
attistiba izzinoto darfjumu skaita un kopgjas
iegades veértibas zina. Sis visnotal ir piemérots
bridis apsvért sava uznémuma nodosanu citiem
pasniekiem vai investoru piesaisti uznémuma
attistibas  finanséSanai uz  izdevigakiem
darijuma noteikumiem.

Procentualais darijumu iedalijums péc
industrijas 2018. gada, Jan - Jun
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Avoti: S&P Capital IQ datubaze, konsultantu un uznémumu
majaslapas, Mergermarket, Baltijas konkurences uzraugi
Thomson Reuters

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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INDUSTRIJAS EKSPERTIZE
Vadibas izpirkuma darijumi

Vadibas izpirkuma (MBO) darijumi

M&A darijumus, kuros uznémuma vadiba
iegadajas dalas Saja attiecigaja uznémuma,
sauc par vadibas izpirkuma darfjumiem
(Management buy-out jeb MBO). Parsvara Si
iegade tiek veikta ar aizdevuma un/vai privata
kapitala palidzibu. Prudentia M&A Folio
industrijas  ekspertizes dala padzilinati
pievérsamies MBO darijumiem gan Baltijas, gan
globala Iimeni. Apkopojot publiski pieejamo
informaciju var secinat, ka Baltija péd€jos
gados MBO darijumi piefiks€jami katru gadu.
Kaut ari to skaits ir stipri mazaks neka klasisko
M&A darijumu skaits, attiecigajos apstakjos un
laika posma Sada veida darfjumi var bat
vispiemerotakie gan pardevejam, gan pircg€jam.
Vésturiski MBO veikSanai noteicoSie iemesli ir
uzskaititi sekojosaja tabula:

Vadibas atalgosana

Informacijas neizpausana

Vadibas kompetence uznémuma

Vienkarsaks un isaks process
Atvieglots padzilinatas izpétes process
Citi

Uzskaititie iemesli var atSkirties katra MBO

darijuma, nemot vEéra nozares un pasa
uznémuma  specifiku, vadibas komandas
nozimigumu, darijuma potencialo vértibu,

finans€juma pieejamibu, ka ar citus butiskus
faktorus.

MBO darijumi Eiropa

Pirmaja grafika ir atspogulots ikgad&jais MBO
darijumu skaits Eiropa, ka ari attieciga gada
kop€ja pieejama MBO darijumu vértiba.

(1) MBO darijumu skaits Eiropa,
2010. - 2018. gada junijs*
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S&P Capital IQ datubaze apkopota informacija
skaidri parada, ka MBO kop€jais skaits un
vértiba kops 2010. gada ir pieredz&jusi
lejupslidi. Ka vienu no iemesliem lejupejosai
MBO aktivitatei Eiropa var minéet “klasisko” M&A
darfjumu  augsto popularitati.  PitchBook
apkopotaja statistika redzams, ka kops 2010.
gada pieaugums ir bijis gan M&A darijumu
skaita, gan to kopgja vertiba, gan ari darijumu
vidéjos EV/EBITDA koeficientos. Ja 2010. gada
vidéjais EV/EBITDA koeficients Eiropas M&A
dartjumiem bija 4.7x, tad 2017. gadu nosledzot
tas sasniedza 7.5x. Iesp&jams, ka tiesi ped&jo
gadu intensivi  pieaugosas  uzpémumu
pardoSanas cenas ir atturgusas uznémumu
vadibu veikt MBO darijumus, jo MBO darijumi
parasti tiek realizéti par zemakam cenam.

Otraja grafika apkopoti pieejami
EV/Apgrozijums koeficienti MBO darijumiem no

2010. gada lidz 2018. gada junijam. Grafika
redzams, ka MBO darijumu vidgjais
EV/Apgrozijums koeficients attiecigaja perioda
bijis aptuveni 1.0x. Turklat pédéjo gadu MBO
darjumu zemako un augstako koeficientu
atskiriba ir batiski samazinajusies.

(2) EV/Apgrozijums koeficienti pa gadiem,

2010. - 2018. gada junijs*
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Turpinot 2018. gada uznemto tempu MBO
darljumu kop€jais skaits gada beigas varétu
sastadit sen nepieredzétu apjomu. Jau 2018.
gada pirmajos seSos méneSos Eiropa tika
izzinoti 103 MBO darijumi, kas ir 73% un 55%
no attiecigi 2017. un 2016. gada kop€ja izzinoto
MBO darijumu skaita.

MBO pieredze Baltija

Ari Baltija ik pa laikam izskan MBO darijumi,
kaut ari to skaits kop&ja M&A darijumu vidu ir
loti zems. TreSaja tabula redzams MBO skaits
2011. — 2018. gada pirmo seSu ménesu
perioda. Iegadato uznémumu galveno mitnu
dalijuma Latvija manama visbiezak — 12 MBO
darTjumi, bet Igaunija un Lietuva attiecigi 10 un
2 MBO darijumos. Turklat ikgadgja statistika
norada uz to, ka ne katru gadu kada no Baltijas
valstim publiski tiek izzinots MBO darijums.

(3) MBO darijumu iedalijums péc
iegadata uznémuma valsts, 2011. - 2018.
8 gada junijs*
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Loti véra nemams darijums Latvija tika izzinots
2018. gada maija, kad starptautisks investiciju
uznémums Kartesia kopa ar Groglass vadibu
iegadajas Groglass uznémumu no
starptautiska fonda NCH Capital. Sis ir pirmais
Kartesia darijums Baltija, kuram starptautiskais
uznémums nodrosindja vairak neka 50 milj.
EUR finans€jumu, toties SEB banka Sim
darijumam pieskira ilgtermina aizdevumu 10
milj. EUR apméra un 3 milj. EUR Groglass
apgrozamajiem  [idzekliem. 2004. gada
dibinatais Groglass Sodien ir pasaules lideris
anti-reflektivo stiklu parklajumu razosana, un
pédejo 5 gadu laika uznémums sasniedzis 17%
apgrozijuma CAGR raditagju (2017. gada
apgrozijums bija aptuveni 17 milj. EUR).
Pagajusaja gada privata kapitala fonds Livonia
Partners kopa ar tiklu un IT droSibas risinajumu
shieg$anas lideri Santa Monica Networks
vadibu pazinoja par Santa Monica
Networks Latvijas un Lietuvas struktiiras
iegadi. Turklat saistita darfjuma Elisa
Corporation no Somijas izzinoja Santa
Monica Networks Igaunijas biznesa

parnemsanu. 2016. gads bija zimigs
ieguldijumu  parvalditdjam BPM  Capital,
izsniedzot savu pirmo finans&jumu IT iepirkuma
konsultanta  MarkIT MBO  darijuma.
Uznémuma vadiba par 5,8 milj. EUR iegadajas
30,6% Ambient Sound Investments (ASI)
piederosas MarkIT dalas. 2006. gada par $Sim
dalam ASI, Cetru Skype inZenieru dibinats savu
lidzeklu parvaldiSanas fonds, samaksaja 2 milj.
EUR. Taja pasa gada neilgi péc ieprieks minéta
darfjuma BPM Capital shiedza finans&jumu
Baltijas vadosa optikas uznémuma
Optometrijas centrs MBO darijuma.

MBO veiksmes stasti

No visiem MBO darijumiem ipasi izcelami ir
Depo DIY un Fazer Amica MBO darijumi. Abu
uznémumu apgrozijuma pieaugums attélots 4.
grafika.

(4) Apgrozijuma pieaugums (2012 = 100)
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Péc 2012. gada Depo DIY MBO darijuma
uznémums ir Joti strauji audzis. 2017. gadu
Depo DIY noslédza ar 238,3 milj. EUR
konsolidéto apgrozijumu, kas ir par 73% vairak
neka gada, kad noslédzas MBO darijums.
Koncernam 2018. gads ir bijis Joti nozimigs —
Vilna tika atvérts lidz Sim lielakais Depo veikals,
kas bus bdtisks elements uznémuma
turpmakaja izaugsmé. Lidz Sim uznémuma
veiksmiga pieredze ir ari Javusi tam ierindoties
Prudentia un NASDAQ Riga veidotaja Latvijas
vértigako uznémumu TOP 101, pagajusaja
gada ierindojoties 40. vieta ar uzpnémuma
vertibu 114,6 milj. EUR.

Ari 2011. gada MBO darijums, kura tika veikta
Fazer Amica Latvijas un Igaunijas &dinasanas
biznesu iegade (tagad zinams ka BR Group),
ir izradijies Joti veiksmigs. Uznémums ar 2017.
gada konsolidéto apgrozijumu 28 milj. EUR
apjoma ir kluvis par vadoSo é&dinasanas
uznémumu macibu iestadés, uznémumos un
valsts iestadés Baltija. BR Group parvalda
tadus zimolus ka Daily, Daily Special, Take Off,
Chat (2017. gada izveidots zimols) un Subway.
No uznémuma majaslapas var secinat, ka
uznémums ir Joti bitisks spelétajs tiesi skolu
&dnicu un kafejnicu sektora, Igaunija un Latvija
parvaldot attiecigi 51 un 52 &dnicas.

Nemot véra pateicigo makroekonomisko vidi
Baltijas valstis, vél ilgi paredzamo zemo
EURIBOR likmi, ka ari riska kapitala fondu
augoSo apetiti MBO darijumu finansésana,
Sodienas situacija ir pat loti piemérota MBO
dartjumu veiksanai.
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*Dati apkopoti no S&P Capital IQ datubazes un publiskajiem medijiem.
Darijumos, kur pieejami izejas dati, aprékini veikti manuali. Kopéja darijuma
vértiba neatspogulo tikai vadibas legades vértibu, bet gan kopéjo darijuma
vértibu.  Darijumos, kur iegadata mazék nekd 100% akciju pakete,
EV/Apgrozijums Kkoeficients tiek aprékinats piepemot, ka attieciga darijuma
vienas dalas vértiba bitu identiska ari darijuma, ja tiktu veikta 100% akciju
legade (implied EV/Apgrozijums).
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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 iegita interneta, preses relizés, “S&P Capital IQ” un citas datubazés, interviju veida un citos
avotos. Lai gan publiski pieejamo avotu kvalitate tika riipigi izanalizéta, Prudentia negaranté un neuznemas atbildibu par Saja 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 darijumiem.
Sis Zinojums satur arf 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 zaudg&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.



