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Studiul CMS European M&A 2023 - Numar record de tranzactii Inregistrate anul
trecut, in ciuda contextului economic dificil | Horea Popescu (Managing Partner,
CMS Romania): Activitatea din regiune arata ca jucatorii de pe piata se pot adapta
cu usurinta la noile circumstante si ca CMS este foarte bine plasata pentru a face
fata provocarilor si complexitatii care ne asteapta

CMS

law-tax-future

n 2022, in ciuda contextului economic dificil, potrivit celui mai
lizat de firma globala de avocatura CMS.

Studiul ,,CMS European M&A 2023”, ajuns la cea de-a 15-a editie, acopera 509 tranzactii cu actiuni si active pentru care firma de
avocatura CMS a oferit consultanta Tn 2022. Numarul record inregistrat confirma faptul ca au existat numeroase oportunitati de tranzactii, in
ciuda unui mediu macroeconomic dificil, influentat de cresterea inflatiei si a ratelor dobénzilor, Incetinirea cresterii economice i
intensificarea tensiunii geopolitice.

Studiul arata ca principalul motor al tranzactiilor in 2022 a fost intrarea pe noi piete (39%), aflata intr-o ugoara scadere de la 43% 1in 2021. A
existat si o scadere a numarului tranzactiilor care implica achizifia unui concurent, de la 32% in 2021 la 28% in 2022 — cel mai probabil
reflectand un pas fnapoi faga de achizitiile care urmaresc o consolidare post-pandemie a veniturilor §i costurilor.

Horea Popescu, coordonator al practicii Corporate M&A pentru Europa Centrala si de Est in cadrul CMS si managing partner al
CMS Roménia: "Europa Centrala si de Est (ECE) a performat foarte bine in 2022. Studiul acopera 25 de tranzactii de fuziuni i achizitii
in Polonia, zece tranzactii in Romdnia, la egalitate cu piata din Bulgaria. Pietele de fuziuni §i achizitii din Ungaria, Croatia si Republica
Ceha se afla la mica distanta, cu opt, sapte si, respectiv, sase tranzactii, consoliddnd tendinta de evolutie a ultimilor ani dupa pandemie. In
ciuda contextului macroeconomic §i politic regional si global nefavorabil, activitatea din regiune arata ca jucatorii de pe piata se pot
adapta cu usurinta la noile circumstante si ca CMS este foarte bine plasata pentru a face fata provocarilor si complexitatii care ne
asteapta.”

Rodica Manea, Partener Corporate M&A CMS Roménia: "Oportunitatile de afaceri continua sa fie prezente in regiune si sa atraga
investitii, in special in zona noilor intrari pe piata si a achizitiilor de companii competitoare. Impreuna, acestea au reprezentat anul trecut
77% din tranzactiile evaluate de studiul nostru, CMS European M&A 2023. Asistam $i la o consolidare a noului statut al pietei romdnesti,
care tinde catre performantele Poloniei, cdstigdnd in complexitate si in gradul de sofisticare al tranzactiilor. Suntem incdntati sa putem
contribui, prin expertiza multi-juristictionala a CMS, la aceasta evolutie.”

Louise Wallace, partener si coordonator global al grupului Corporate/M&A al CMS, a declarat: ,,Contextul economic plin de
provocari al pietei de fuziuni si achizitii de anul trecut nu a dus la o miscare considerabila fata de numarul tranzactiilor din anii mai buni.
Totusi, ramdnem prudent optimisti in ceea ce priveste activitatea tranzactiilor in Europa in 2023, in ciuda faptului ca mulfi dintre factorii
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economici §i politici care au avut un impact istoric negativ asupra cregterii piefei fuziunilor si achizitiilor sunt inca prezenti. Faptul ca
echipa noastra a realizat un numar record de tranzactii de fuziuni si achizitii reflecta puterea practicii noastre de M&A in toata Europa.”

Dr. Malte Bruhns, partener i coordonator global al grupului Corporate/M&A al CMS, a adaugat: ,, Desi am avut parte de un alt an
turbulent pentru fuziuni si achizitii, exista in mod clar apetitul de a realiza tranzactii in toate sectoarele principale. Fara indoiala, vor
exista in continuare provocari multiple, din seria celor experimentate deja anul trecut, ce vor continua si in 2023. Cu toate acestea, ne
putem consola sa stim ca 2022 a fost inca un an puternic pentru incheierea de tranzactii, in ciuda acestor provocari §i ca oportunitatile
inca abunda.”

Aspecte cheie relevate de studiul CMS:

Clauze MAC: clauzele MAC nu sunt inca foarte populare in Europa, acestea fiind incluse in doar 13% dintre
tranzactii si mult mai putin folosite in tranzactiile cu valoare medie spre mare. Acest lucru este in contrast puternic cu SUA, unde clauzele
MAC sunt inca incredibil de comune si au fost folosite in 98% din tranzactii.

Structurile earn-out: frecventa structurilor earn-out a continuat sa creasca, aplicindu-se acum in 27% din
tranzactii, comparativ cu 14% in 2010, cand CMS a analizat pentru prima data utilizarea acestora. Acest lucru este cuplat cu o crestere a
utilizarii EBIT sau EBITDA, ca masura relevanta pentru earn-out, aplicata in 54% dintre astfel de tranzactii. Aceasta tendinta se aplica in
intreaga Europa si contravine experientei de pe piata din SUA. Structurile earn-out sunt inregistrate cel mai frecvent in tranzactiile mici si

mijlocii.

Utilizarea tranzactiilor de tip locked box: Pentru 2022, a existat o crestere semnificativa a aplicarii
aranjamentelor de tip locked box (62% 1n 2022, comparativ cu 51% in 2020). Cresterea este $i mai mare pentru tranzactiile de dimensiuni
medii de pana la 100 de milioane EUR, unde 79% dintre tranzactii au fost tranzactii de tip locked box. Aceasta cregtere este i mai
accentuata In comparatie cu utilizarea medie de 51% pentru perioada 2010-2021. Parerea noastra este ca aceasta reflecta o acceptare mai
larga a prevederilor de tip locked box 1n loc de prevederile de ajustare a preturilor de achizitie, in special pentru tranzactiile mai mari. De
asemenea, o constatare a studiului CMS Private Equity subliniaza ca tranzactiile PE arata o preferinta marcata (85%) pentru structurile

locked box.

Asigurarea de garantie si despagubire / Warranty & Indemnity (W &I): popularitatea asigurarii W&I a
crescut semnificativ in ultimii cinci ani, in special in Marea Britanie — desi aplicarea acesteia s-a stabilizat in 2022 la 32%. Acoperirea W&I
este predominanta in principal in tranzactiile mari cu valori de peste 100 de milioane EUR, acoperirea W&I fiind obtinuta pentru 58% dintre
aceste oferte. Nivelul de acoperire achizitionat variaza, desi o proportie semnificativa a tranzactiilor (aproape 40%) au avut ca acoperire o

suma echivalenta a mai mult de 30% din pretul de achizitie.

ESG si sustenabilitate: factorii ESG 1n fuziuni si achizitii devin din ce in ce mai relevanti si importanti.
Investitorii se confrunta cu presiuni pentru a sustine standarde ridicate de guvernanta in toate industriile §i regiunile geografice. De
asemenea, pare probabil ca dealmakerii doresc sa valorifice atractivitatea oportunitatilor de tranzactionare care defin i o valoare ESG. Cu
toate acestea, aspectele ESG abia Incep sa apara in mod specific ca parte a procesului de due diligence (33% din tranzactii) si in

documentele tranzactiilor (45%).

Diferente regionale :
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. PPA/Locked box: clauzele PPA sunt cele mai populare in Benelux (55%), tarile sudice (Italia, Spania si
Portugalia) (64%) si Marea Britanie (59%), in comparatie cu media europeana de 48%. A existat o mare variatie in ceea ce priveste
Benelux, de 1a 34% 1n 2021. PPA-urile sunt mai putin populare in Franta (32%), tarile de limba germana (38%) si nordice (19%).
Dimpotriva, tranzactii de tip locked box sunt cele mai frecvente in tarile de limba germana (79%) si nordice (71%), fata de media europeana

de 62%. La celalalt capat al scalei se afla tarile sudice (30%) si ECE (45%).

. Clauze MAC: a existat o scadere a aplicarii clauzelor MAC la o medie europeana de doar 13% in 2022. Ca si
in cazul multor altor factori analizati de studiul CMS, au existat diferente mari ale valorilor Inregistrate in regiune, Regatul Unit si tarile
nordice fiind la cel mai scazut nivel. Doar 4% si, respectiv, 5% dintre tranzactiile lor au inclus o clauza MAC. La nivel superior, Franta si

tarile sudice au inclus clauze MAC in 29% si 27% din tranzactii. Evolutia in Franta a fost enorma, crescind de la doar 4% in 2021.

Earn-outs: Exista o mare diferenta in Europa in ceea ce priveste aplicarea dispozitiilor de earn-out. In
comparatie cu media europeana de 27%, tarile nordice (42%), tarile de limba germana $i Benelux (ambele 36%) sunt in frunte, in timp ce
media CEE este mult mai scazuta, cu doar 11% din tranzactii. A existat o mare crestere in ceea ce priveste Benelux i tarile de limba

germana, de la 20% si, respectiv, 30% in 2021 la 36% in 2022.

Asigurarea W&I: aplicarea asigurarii W&I a crescut semnificativ in Regatul Unit in ultimii cinci ani, in timp
ce adoptarea in alte tari este mai lenta, pe masura ce brokerii si asiguratorii Incep sa 1si stabileasca prezenta. Regatul Unit raméne o tara de
referinta, unde utilizarea asigurarii W&I s-a stabilizat la 32% pentru 2022. Urmatoarea tara cu cea mai mare valoare, Franta, a Inregistrat o
medie de 18% — o evolutie imensa fata 4% cét inregistra in 2021. In comparatie, in tarile de limba germana, asigurarile W&I au scazut la

10% in 2022 de la 17% 1n anul precedent.

Cititi Intregul studiu CMS European M&A 2023 aici:
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