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TRANSAKCJE M&A W CZASIE RECESJI
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Kryzysy w gospodarce wystepuja od zawsze. Przez ostatnie 25 lat mogliSmy odnies¢ wrazenie, ze na
przebieg koniunktury rynkowej wplyw maja przede wszystkim czynniki ekonomiczne. Bardziej odlegta
historia pokazuje jednak, ze o spowolnieniach gospodarczych dos¢ czesto decydowaty zjawiska naturaine,
takie jak np. epidemia czy nieurodzaj. Historia udowadnia réowniez, ze koniec koncoéw kryzysy zwykle
prowadzity do oczyszczenia i utozenia gospodarek.

Eksperci RSM Poland przyjrzeli sie trendom w transakcjach przeprowadzanych w okresach wystepowania
globalnego spowolnienia gospodarczego w ostatnim ¢wieréwieczu. W tym czasie najistotniejszymi kryzysami
o charakterze globalnym byty z pewnoscig banka internetowa, ktéra pekta w latach 2000-2002 oraz swiatowy kryzys
finansowy, ktérego szczyt przypadt na lata 2008-2009.

Transakcje na Swiecie i w Europie

Podczas obu wspomnianych kryzyséw trendy na rynku
transakcji byty podobne w skali swiatowej. Spadat zaréwno
wolumen przeprowadzanych transakcji, jak i ich wartosc.
Poréwnywalnie rynek transakcji wygladat w Europie.
Niemniej dla Europy Wschodniej, zaréwno w czasie banki
internetowej, jaki i Swiatowego kryzysu finansowego,
charakterystyczne byly odstepstwa od powszechnych
trendoéw. Chociaz podczas banki internetowej liczba
transakcji w Europie Wschodniej spadata w ujeciu rok do
roku (o 17% w roku 2001 oraz o0 20% w roku 2002) to jednak
ich wartos¢ utrzymywata sie na wzglednie statym poziomie
30 miliardbw USD rocznie. Z kolei w trakcie
ogolnoswiatowego kryzysu finansowego, kiedy na swiecie
obserwowano spadki w iloS¢ przeprowadzanych transakgciji,
ich wolumen w Europie Wschodniej rost w ujeciu rok do roku
(w 2008 o 37%, a w roku 2009 o 25%). Wartosé
przeprowadzanych w tym czasie transakcji jednak istotnie
spadta, tj. 0 50% w roku 2008 i 49% w roku 2009.

Transakcje w Polsce

W Polsce, zaréwno w trakcie banki internetowej, jak
i Swiatowego kryzysu finansowego, trendy byly
podobne do tych, ktére wystepowaty globalnie na ’

rynku transakcji. Odstepstwa odnotowano w latach //' ,,’
2010 oraz 2011, kiedy to trend w zakresie wartosci byt , —_,,——\\ 7
odwrotny — mimo iz ilos¢ przeprowadzanych e=" S - .
transakcji spadata, to jednak istotnie rosta ich
wartosc.
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Transakcje M&A na swiecie
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Zrédfo: opracowanie wiasne na podstawie Institute for Mergers, Acquisitions and Alliances (IMAA)

Transakcje M&A w Europie Zachodniej
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Transakcje M&A w Europie Wschodniej
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Transakcje M&A w Polsce
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Cho¢ ostatnie 3 lata (2017-2019) niosty ze sobg sukcesywny wzrost liczby transakcji przeprowadzanych w Polsce,
na rynku nadal dato sie stysze¢ gtosy o niewspotmiernie duzej dostepnosci kapitatu do mozliwych pozyciji
inwestycyjnych. Obecna sytuacja rynkowa, zmieniajgca sie dynamicznie ze wzgledu na epidemie SARS-COV-2,
pozwala zakfadac, iz gorsza koniunktura otworzy dla przedsiebiorcow i inwestoréw nowe mozliwosci w zakresie
przeje¢. Odnoszgc sie do globalnych danych historycznych, z duzym prawdopodobienstwem mozna przypuszczac,
ze liczba przeprowadzanych transakcji w najblizszych latach bedzie nizsza. Rynek fuzji i przeje¢ nie powinien jednak
przezywac drastycznych zmian — transakcje pozwalajg wszak ulokowa¢ nadmiar nagromadzonego w ciggu ostatnich
Ltustych” lat kapitatu inwestycyjnego (obecnie topniejgcego). Z kolei przedsiebiorstwom, ktérych sytuacja finansowa
zostata mocno zachwiana, zmiany wiascicielskie realizowane poprzez transakcje mogg pozwoli¢ nie tylko przetrwac
gorsze chwile, ale rowniez na nowo rozwing¢ skrzydta, kiedy sytuacja gospodarcza sie juz ustabilizuje. Kluczowe
w trakcie tego trudnego okresu wydajg sie zatem konsolidacja rynku i taczenie sit. Uzyskanie licznych efektéw
synergicznych przy potgczeniach zwykle wzmacnia bezpieczenstwo biznesowe i pozwala np. uzyskac lepsze
warunki zakupowe surowcéw czy finansowania zewnetrznego oferowanego przez instytucje finansowe.

Bez wzgledu na skale, kryzys jest zawsze momentem przetomowym i czesto okazuje sie punktem zwrotnym
w prowadzonej dziatalnosci biznesowej. Dla jednych podmiotow jest niewatpliwie zagrozeniem ich dalszego
funkcjonowania czy nawet istnienia, dla innych natomiast staje sie szansg spektakularnego rozwoju.

Najwieksze transakcje w czasie recesji

Okres spowolnienia gospodarczego to dobry czas na prowadzenie akwizycji. To wtasnie miedzy innymi w trakcie
dwéch przywotywanych wczesniej kryzysow miaty miejsce jedne z najwiekszych transakcji na poziomie globalnym,
w tym druga pod wzgledem wartosci transakcja na swiecie. W 2000 roku America Online Inc. kupita Time Warner za
kwote 164,7 miliarda USD. Réwniez w roku 2000 w Europie odnotowano pigtg z najwiekszych transakcji Starego
Kontynentu, w trakcie ktérej Glaxo Wellcome PLC dokonato akwizycji SmithKline Beecham PLC za cene 75,96
miliarda USD.

Najwieksze transakcje w Europie w okresie recesji

Cena w mid USD

Rok transakcji

Przejmujacy Przejmowany

2000 France Telecom SA Orange PLC 45,97
2000 Vivendi SA Seagram Co Ltd 40,43
2008 InBev NV Anheuser-Busch Cos Inc 52,18
2008 Roche Holding AG Genentech Inc 46,69
2009 HM Treasury Royal Bank of Scotland Group 41,88
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ZAPRASZAMY DO KONTAKTU Krzysztof CIESIELSKI jest absolwentem Uniwersytetu Mikotaja
Z NASZYM EKSPERTEM Kopernika w Toruniu oraz Wyzszej Szkoty Finanséw i Zarzadzania

w Warszawie. Posiada tytut MBA oraz certyfikat FMVA™ (Financial
Modeling & Valuation Analyst) przyznawany przez kanadyjski
Corporate Finance Institute.

Z RSM Poland zwigzany od 2020 roku, gdzie zarzgdza dziatem
M&A and Corporate Advisory.

Doswiadczenie w obszarze doradztwa corporate finance zdobywat
od 2006 roku, pracujgc m.in. w BDO Polska, PKF Polska, czy TPA
Poland (Baker Tilly International). Petnit takze funkcje Partnera
Zarzgdzajgcego w prywatnym butiku corporate finance.

Krzysztof CIESIELSKI Uczestniczyt i kierowat licznym projektami w zakresie corporate
M&A and Corporate Advisory Director finance, w tym M&A, pozyskiwania finansowania, IPO,

opracowywania biznesplanéw i prognoz finansowych, wyceny
M +48 531 942 324 przedsiebiorstw, wyceny wartos$ci niematerialnych, fairness opinion,
E krzysztof.ciesielski@rsmpoland.pl testéw na utrate wartosci przeprowadzane zgodnie z MSR 36 oraz

KSR 4. Byt cztonkiem zespotéw przeprowadzajgcych badania due
diligence, audyty do spraw szczegdlnych, jak réwniez badania
sprawozdan finansowych. Brat udziat w opracowywaniu réznego
rodzaju opinii i ekspertyz finansowych, w tym réwniez na potrzeby
postepowan prowadzonych przed sgdami powszechnymi
i arbitrazowymi. Prowadzit takze wyktady na wielu konferencjach,
seminariach i szkoleniach. Jest autorem publikacji prasowych.

KIM JESTESMY? RSM Poland to wiecej niz biuro rachunkowe, kancelaria doradztwa
podatkowego i firma audytorska. JesteSmy czescig RSM — wiodgcej
sieci firm audytorskich i doradczych na $wiecie, ktéra posiada 810
biur w ponad 120 krajach i zatrudnia 43.000 specjalistow. JestesSmy
wszedzie tam, gdzie Panstwa biznes moze nas potrzebowac.

Zespét RSM Poland to ponad 250 profesjonalnych pracownikow —
doradcow  podatkowych, prawnikéw, biegtych rewidentow,
ksiegowych i konsultantow — gotowych wspiera¢ Klientdow na
kazdym etapie ich dziatalno$ci. Z biur w Poznaniu, Warszawie,
Szczecinie i Katowicach swiadczymy najwyzszej jakosci ustugi
w zakresie audytu, outsourcingu rachunkowosci, raportowania
i payrollu, doradztwa podatkowego i prawnego, a takze
doradztwa transakcyjnego i M&A. Oferujemy roéwniez
kompleksowe wsparcie w procesie zaktadania spotek oraz ustugi
interdyscyplinarnych zespotéw German Desk i China Desk. Dzieki
sprawnej i Scistej wspotpracy wewnatrz sieci RSM wspieramy
Klientéw w rozpoczeciu i prowadzeniu biznesu w Polsce oraz
wszedzie tam, gdzie zechcg rozwija¢ swojg dziatalnosé.

Obstugujemy zaréwno mate i $rednie przedsiebiorstwa, jak
rébwniez wiodgce korporacje miedzynarodowe, wspotpracujgc
z przedsiebiorcami w jezykach: polskim, angielskim i niemieckim.
THE POWER OF BEING UNDERSTOOD Bez wzgledu na wielko$¢ Panstwa firmy, zgtebimy tajniki Panstwa
AUDIT | TAX | CONSULTING biznesu i zaproponujemy rozwigzania maksymalizujgce jego
potencjat. Nasze relacje bedg oparte na wzajemnym zrozumieniu,
szacunku i wspotpracy, poniewaz te wartosci sg dla nas
najwazniejsze i to nimi kierujemy sie w codziennej pracy.
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RSM - WIODACA SIEC NIEZALEZNYCH FIRM
DORADCZYCH | AUDYTORSKICH
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