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Globalis jelenlét — Grant Thornton International

 Globalis szervezet: tobb mint 130
orszagban 730 iroda és 53.000

munkatars

« 545 mrd USD csoport szint(

arbevétel 2018-ban

« 88 piacon a TOP 6 tanacsado cég

egyike

« Hatarokon ativel6 szolgaltatasok

 Helyi, regionalis és globalis

tgyfélkor
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Lokalis jelenlét — Grant Thornton Magyarorszag

Jellemzok:

« 1991 o6ta a magyar piacon Gyér

* 110 munkatars 2 helyszinen
» Kis- és kozépvallalati fokusz
» FO& célpiac Kozép-Kelet-Eurdpa
» Szolgaltatasok:
v Adotanacsadas
v Audit
v Bérszamfejtés — outsourcing
v Ingatlan-, gép és egyéb eszkoz értékbecslés,

muszaki ellen6ri feladatok

v Kbnyvelés — outsourcing

v’ Stratégiai tanacsadas

v T6kepiaci tanacsadas . -
iroda

v" Tranzakcios szolgaltatasok (atvilagitas)

o GrantThornton
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Grant Thornton Corporate Finance Kift.

* Regionalis (Kozép-Kelet- és Dél-Eurdpa) tékepiaci tanacsadé

+ Kis- és kozépvallalati fokusz

» Globalis kapcsolatrendszer w .

» Szolgaltatasaink:
v M&A tanacsadas
v Vezetési tanacsadas
v’ Zartkori tékebevonas
v Refinanszirozas szervezés
v Atvilagitas
v Tranzakciés addoptimalizalas

v Kijeldlt tanacsadé — Budapesti Ertéktézsde

Elsédleges piac

O GrantThornton
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Szakmai kapcsolodasi hattéer

010

« A Grant Thornton a globalis halézataban 2017-2018 Uzleti évek soran 15 ipari automatizalasi

cégcsoport tranzakciéjaban miikodott kozre
+ Tobb tokepiaci szerepld érdeklodését fejezte ki a KKE régid irant, mivel
o a régid GDP novekedési atlaga kétszerese a globalis GDP ndvekedésének és
masfélszerese a nyugat-eurdpai piacénak;
o Sszamos autoipari cég hozott Iétre uj befektetést a régidoban az elmult 3 évben;
o a régidban az ittlévé vallalatok iparagi tudasa jelentds (vallalatértékelés szempontjabdl
viszont alacsonyak — attraktiv felvasarlasi célpontok)
* A Grant Thornton iparagi és pénzugyi ugyfelektdl is kapott megkeresést, hogy nézzunk utana

felvasarlasi / befektetési lehetéségeknek a régioban

Amit talaltunk

* Sajnos a hazai piacon csak 3 cég éri el a minimum méretet nemzetkdzi iparagi csoportoknak
felvasarlasra (~ EUR 15 millié arbevétel, EBITDA EUR 2 millid)
« Szamos kis- és kozépvallalkozas kuszkodik méretgazdasagossagi problémaval, viszont

tobbséguk ,,csiszolatlan gyémantnak” tekinthet6 befektetdi szempontbdl
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Iparagi attekinto
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Az iparag sajatossagai

Megnovekedett szerepkor

* Munkaerdhiany
« Hatékonysag javitasa
» Potencialis recesszios id6szak 2020-tol

« Regionalis / globalis kapcsolatrendszer

Fokozott érdeklodés

« Kockazati t6kealapok regionalis  stratégiai
tervezete
o Regionalis platform kialakitasa céljabal
o Kisebb méretl / Korai fazisu, jelentés K+F
tevékenységgel bird vallalatok jelentésége
« Globalis iparagi célcsoportok minimalis
érdekl6dése EUR 15 millié arbevételtdl & EUR 2
milli6 EBITDA-tI

o GrantThornton
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Mit jelent a tGkepiaci tranzakcio?

Kisebbségi tulajdonrész megvasarlasa pénzugyi €s / vagy stratégiai befektet6 részvételével

o Kivasarlas vagy tOkeemelés

Tobbségi tulajdonrész megvasarlasa pénzugyi és / vagy stratégiai befektetd altal
o 50% +1; 100%-ig terjed6en

Osszeolvadas

« Management Buyout / Shareholder Buyout

Fébb szempontok

* Pénzugyi befekteto:

o Csak pénzt nyujt, de nem szdl bele az operativ mikodésbe
o Pénzt ad és aktivan beleszdl az operativ mikodésbe

« Stratégiai befekteto:

o Megtartja a vallalatot onallé entitasként és marad a vezetéség, csak pénzlgyi
kontrollt gyakorol a befektetdé — kiemelkedéen magas hozzaadott értéki vallalat esetén

o Teljes integraciéja a felvasarolt vallalatnak, az eladok elveszitik tulajdonosi
befolyasukat, de Uj piacokat és t6két hoz a befektetd, igy strukturalt tranzakcié esetén
»Klasszikus” win-win szituacio johet létre

0 GrantThornton | 9
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Mit vizsgal egy befektetd?

« Megfeleld vallalati méret

O

O

O

O

O

Eves arbevétel

Iparagi atlagot (peer group) eléré vagy meghaladd nyereségtermelési képesség (EBITDA)

Diverzifikalt ugyfélportfolié
Megfelel6 szamu és minéségl munkatars (nyelvtudas!)

Globalis projektekben vald részveételre nyitottsag

» Adott esetben nagyon specializalt tevékenység (Niche piac)

« Transzparens vallalati mikodés

« K+F tevékenyseégi szint

* Projektfinanszirozo képesseég (tokeerd és/vagy banki finanszirozasi készség)

» Tulajdonosi kor / vezetéség kvalitasa, nyelvtudasa

o GrantThornton
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Vallalatépitesi szempontok

Mi kell a cégérték maximalizalasahoz?

« Stratégiai és Uzleti terv — 3 éves megalapozott és az 5 éves el6remutato lizleti terv
« Vallalati struktura terv

 HR tervezés és kompetencia leosztas

« Pénzugyi tervezés és kontrolling

« Likviditas terv

 Ertékesités / Uzletszerzés — kik az ligyfelek?

* Forrasbevonasi lehetéségek (Angel, Seed, Private Equity, Corporate Venture, Stratégiai
befektetd, stb.)

« Transzparencia: bérek, koltségek legalis fizetése, addk befizetése, Uzletszerzési gyakorlat,

szamviteli gyakorlat és éves audit minésége — fontos az optimalizalas

« Szervezet optimalizacioja — pl. bérszam és audit, CFO pozicio kiszervezése a kezdeti idbkben

O GrantThornton | 11
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Negativ tapasztalatok

Hazai piac jellemzdi

Nem hivatalos formaban torténd bérfizetés esetén nyereséges csak a tarsasag
Vevéfinanszirozasbol torténd életben maradas — alacsony nyereségesség
Tulajdonosi / vezet6i szliklatokoriiség — a cégfejlédés legnagyobb gatja
Tul magas ugyfélkoncentracio
o Elkényelmesiti a vezetést, nem 0sztonzi uj ugyfelek szerzésére
o Folyamatosan erodalo nyereségtartalmu projektek (negativ spiral)
o |paragi kitettség (pl. autdipar), diverzifikacids politika hianya
Vezetbség és értékesitési csapat nyelvtudasanak hianya — igen jelentés cégérték csokkentd
Projekttervezés, majd a kontrolling hianya
Nem optimalis tokeszerkezettel valé mikodeés (sajat és idegen tbke optimalis aranya)

Sajat gépi eszkoz kapacitas vs. alvallalkozok egyensulytalansaga

O GrantThornton | 12
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K+F tevekenyseg
Jelentésége értékelési szempontbhol

+ Ajelentés K+F tevékenység hozzajarul a cégérték maximalizalashoz

Elszamolas és modszertani eltérések

EBITDA szempontbol

« Egy indulé vallalkozas alapvet6 dontési pontja a szamviteli iranyelv tekintetében:

o Tokésités
« ElIény: nagyobb addalap, de magasabb EBITDA, igy vallalatérték tékepiaci tranzakcid
esetén
« Hatrany: igen részletes dokumentaciot igényel a K+F projektek elszamolhatésagahoz
o Koltség alapu
» Elény: alacsony addalap, minden elszamolhaté tétel koltségként jelenik meg

« Hatrany: alacsony EBITDA (tranzakcio esetén korrigalt EBITDA kalkulacié szukséges,

de még a banki finanszirozhatésagot is rontja)

° GrantThornton | 13
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Vallalatértekelési moédszerek

» Szelektalt té6zsdén jegyzett, hasonlé
60%
tevékenységeket folytato vallalatok értékelése

- Diszkontalt Cash Flow (DCF) ' DCE: §
+ Szelektalt hasonld tevékenységeket veégz6 | Vallalat jovobeni netto |
. ) o ) L | pénzaramlasanak jelenértéke !
vallalatok  elmult néhany évben  tortént : (5.7 &v) :
! -7 ev !

tranzakcidinak értékelese T Sommeoemesemeoeseooooooooooooooos

__________________________________

| EBITDA:

« EBITDA és EBITDA (x) meghatarozasa . .
Uzemi eredmeény +

o Iparagi EBITDA / Arbevétel 10-15% koriil! értékcsokkenés !

Diszkontok: i
+ « Méret (EUR 3.0 - 4.0 millidig jelentds)

* Likviditas (nem t6zsdén jegyzett)

* Regionalis (akar orszagonként)
* Kontroll premium (20-30%) !

O GrantThornton | 14
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Tézsdén jegyzett cegek ertekelése (peer group)

Company SNt R;f’;ﬁ'ue EBITDA EBIT EBITDA EBIT _, EV/ EV/ EV/ Liquidity Size Market Control Total
Name y LT™ LTM LTM margin margin Revenue EBITDA EBIT discount discount discount premium discount
1 g;sst:r:]‘;"l;”f“(‘%;?'%% Canada 801 97 73 12.16% 9.07% 986.1] 1.2x  10.1x 13.6x| 20% 20% 20%  -20% | 40%
2 MAX(S\;F‘,\’AT(ﬁ;\?)" SE  Germany 275 31 16 11.23% 576% 222.4] 08x  7.2x 141x| 20w  15% 20  -20% @ 35%
3 Scott T(E‘;hsng_'g%'T')"m'ted Ze'\;?;‘;] g 107 11 9 10.63% 830% 1286| 1.2x  11.3x 14.4x| 20% 10% 20%  -20% | 30%
SAM Engineering &
4 Equipment (M) Berhad Malaysia 152 25 20 16.51% 13.04% 234.1 1.5x 9.3x  11.8x] 20% 10% 5% -20% 15%
(KLSE:SAM)
5 Ti?ﬁc(éﬁtgggggﬁfl‘)’” China 115 26 24 22.60% 20.86% 340.4| 3.0x  13.1x 142x| 20%  10%  10%  -20% | 20%
6 Sé’g“el_'; :“22;“;&924’;‘2')3 Tawan 106 8 8  7.72% 7.34% 1109 10x  135x 142x| 20%  10%  10%  -20% @ 20%
7 G'("é';fT_Tg”\S/’Iﬁ)'A' Italy 182 71 70 39.30% 3852% 596.1] 3.3x  83x 85x| 20% 10% 10%  -20% | 20%
8  CFTS.p.A (BIT:CFT) Italy 241 20 14 846% 577% 1389] 06x  68x 10.0x| 20% 15% 10%  -20% = 25%
9 NPE:T'S"E,Oggg?)‘ted Japan 52 6 4  1098% 7.32% 395| 08x  6.9x 104x| 20% 5% 20%  -20% | 25%
Affordable Robotic &
10 Automation Limited India 8 1 1 14.96% 13.25% 14.898 1.8x 12.3x  13.9x 20% 0% 10% -20% 10%
(BSE:541402)
11 H""’EtTas%c_’g;%g“O” Japan 724 64 48 8.89% 659% 533.5| 07x  83x 11.2x] 20%  20%  20%  -20% | 40%
13 P::rtﬁg;a(séirsg_’;p;;‘?‘rtg” Malaysia 89 23 21 2578% 23.85% 166.3] 1.9x  7.3x 7.9x | 20% 5% 5%  20% @ 10%
13 AQ Gzooﬁ,ﬁg)(p“b') Sweden 430 32 21 7.35% 4.95% 299.5] 0.7x  95x 14.1x| 20% 15% 20%  -20% | 35%
14 K'"*”%Eg{f_g%‘;;” L gingapore 87 7 6 824% 686% 683| 08x  95x 114x| 20% 5% 20%  -20% = 25%
15 Re';ﬁc'”(t.?rsr‘;\t}fgz'K%’)"“p Canada 30 4 1 1223% 475% 176| 06x  48x 12.4x| 20% 5% 20%  -20% | 25%
Source: CapitallQ
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T6zsdén jegyzett cégek értékelése (peer group) 1

Total
# Company Name Country Revenue
LTM

EBITDA EBIT EBITDA EBIT EV/ EV/
LTM LTM margin margin Revenue EBITDA

Website

Mikron Holding AG

(SWX:MIKN) Switzerand 288 20 12 7.08% 4.26% 62.8 5.1x www.mikron.com
Tera Autotech
B Corporation Taiwan 24 2 1 7.68% 5.37% 36.5 28.3x www.teraauto.com.tw
(GTSM:6234)
Dalian Zhiyun
C  Automation Co., Ltd. China 128 22 20 17.40% 15.99% 413.0 20.2x www.zhiyun-cn.com
(SZSE:300097)
Usun Technology Co.,

O

Taiwan 55 2 -0.3 3.81% -0.54% 13.6 -45.3x www.usuntek.com.tw

Ltd. (GTSM:3498)

Source: CapitallQ

Iparagi szorzék

Total Revenue EBITDA EBIT EBITDA = =10
LTM LTM LTM margin margin EV/ Revenue EV/EBITDA EV/EBIT
Min 8 1 1 7.3% 5.0% 15 0.6x 6.8x 7.9x
Max 801 97 73 39.3% 38.5% 986 3.3x 13.5x 14.4x
Average 241 30 24 14.6% 12.2% 277 1.4x 9.5x 12.1x
Median 133 24 18 11.1% 7.8% 194 1.1x 9.4x 12.7x

Discounted multiples
Average 1.0x 7.0x 9.1x

Median _07x  66x  9dx

o GrantThornton | 16
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http://www.mikron.com/
http://www.teraauto.com.tw/
http://www.zhiyun-cn.com/
http://www.zhiyun-cn.com/
http://www.zhiyun-cn.com/
http://www.usuntek.com.tw/

T6zsdén jegyzett cégek értékelése (peer group) "

EV/Revenue EV/EBITDA EV/EBIT

Discounted multiples

Average 1.0x 7.0x 9.1x
“ ~
- I 4 \ \
Megjegyzések o
= r . . r \
« Kontroll prémium: tobbségi tulajdonrész RN

20-30% .

értékesitése esetén — iranyitasi jog megszerzése

+ ,Fair Value”: 1 db részvény értékére nézve — Company  Liduidity Size  Market | Control  Total
discount discount discount |premium discount
kontrol prémium alkalmazasa nélkul ATS Automation
Tooling Systems 20% 20% 20% -20% 40%

Tovabbi befolyasolé tényezék

| i i | | i Company Liquidity Size Market Total
* A korabban mar emlitett K+F tevékenység és

discount discount discount discount

ATS Automation

annak egyedisége, komplexitasa; Tooling Systems ~ 20% 20% 20%  60%
Inc.
/
*  Vezetdség kvalitasa, nyelvtudasa; £
EV/ EV/
. Stb Revenue EBITDA SYHEETT

Discounted multiples
___________________________________________ Average 0.8x 5.2x 6.7X

', Mit vizsgal egy befektets?”, 10. oldal ! Median 05X 50x 63x
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Diszkontalt Cash Flow (DCF)

Total Revenues

EBITDA

Depreciation & Amortization 685 702 614 539 475 420
Accounts receivable (+/-) 1,758 -244 -261 - 314 - 370 - 437
Inventories (+/-) 395 - 415 - 455 -535 - 642 - 748
Prepaid expenses (-) 9 -4 -5 -6 -7 -8
Other current assets (+/-) - 69 -51 -54 - 65 -77 -91
Changes in short and long term liab. - 1,444 522 561 672 794 938
Accrued expenses - 178 80 86 103 121 143
Capital expenditures (-) - 1,155 - 782 -78 -78 -78 -78
Unlevered free cash flows 1,337 795 1,688 1,913 2,273 2,811

http://www.akk.hu/hu/statisztika/hozamok-indexek-forgalmi-adatok/referenciahozamok
http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/ctryprem.html
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http://www.akk.hu/hu/statisztika/hozamok-indexek-forgalmi-adatok/referenciahozamok
http://www.akk.hu/hu/statisztika/hozamok-indexek-forgalmi-adatok/referenciahozamok
http://www.akk.hu/hu/statisztika/hozamok-indexek-forgalmi-adatok/referenciahozamok
http://www.akk.hu/hu/statisztika/hozamok-indexek-forgalmi-adatok/referenciahozamok
http://www.akk.hu/hu/statisztika/hozamok-indexek-forgalmi-adatok/referenciahozamok
http://www.akk.hu/hu/statisztika/hozamok-indexek-forgalmi-adatok/referenciahozamok
http://www.akk.hu/hu/statisztika/hozamok-indexek-forgalmi-adatok/referenciahozamok
http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/ctryprem.html

O]
Diszkontalt Cash Flow (DCF) 01

Total Revenues 16,822 18,835 20,993 23,584 26,637 30,250

EBITDA 2,153 1,787 2,021 2,294 2,735 3,357

Depreciation & Amortization 68 702 614 539 475 420

http://www.akk.hu/hu/statisztika/hozamok-indexek-forgalmi-adatok/referenciahozamok
http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/ctryprem.html
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http://www.akk.hu/hu/statisztika/hozamok-indexek-forgalmi-adatok/referenciahozamok
http://www.akk.hu/hu/statisztika/hozamok-indexek-forgalmi-adatok/referenciahozamok
http://www.akk.hu/hu/statisztika/hozamok-indexek-forgalmi-adatok/referenciahozamok
http://www.akk.hu/hu/statisztika/hozamok-indexek-forgalmi-adatok/referenciahozamok
http://www.akk.hu/hu/statisztika/hozamok-indexek-forgalmi-adatok/referenciahozamok
http://www.akk.hu/hu/statisztika/hozamok-indexek-forgalmi-adatok/referenciahozamok
http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/ctryprem.html

O]
Diszkontalt Cash Flow (DCF) 01
HE = e

Total Revenues 16,822 18,835 20,993 23,584 26,637 30,250
EBITDA 2,153 1,787 2,021 2,294 2,735 3,357
EBIT 1,468 1,085 1,407 1,755 2,260 2,937
NOPAT

(Net Operating Profit After Tax; 1,335 987 1,280 1,597 2,056 2,673
EBIT * (1-Tc))

Depreciation & Amortization 685 702 614 539 475 420
Accounts receivable (+/-) 1,758 -244 -261 - 314 - 370 - 437
Inventories (+/-) 395 -415 - 455 -535 - 642 -748
Prepaid expenses (-) 9 -4 -5 -6 -7 -8
Other current assets (+/- - 69 -51 - 54 - 65 - 77 -91
Changes in short and long term liab. - 1,444 522 561 672 794 938
Accrued expenses - 178 80 86 103 121 143

http://iwww.akk.hu/hu/statisztika/hozamok-indexek-forgalmi-adatok/referenciahozamok
http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/ctryprem.html
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http://www.akk.hu/hu/statisztika/hozamok-indexek-forgalmi-adatok/referenciahozamok
http://www.akk.hu/hu/statisztika/hozamok-indexek-forgalmi-adatok/referenciahozamok
http://www.akk.hu/hu/statisztika/hozamok-indexek-forgalmi-adatok/referenciahozamok
http://www.akk.hu/hu/statisztika/hozamok-indexek-forgalmi-adatok/referenciahozamok
http://www.akk.hu/hu/statisztika/hozamok-indexek-forgalmi-adatok/referenciahozamok
http://www.akk.hu/hu/statisztika/hozamok-indexek-forgalmi-adatok/referenciahozamok
http://www.akk.hu/hu/statisztika/hozamok-indexek-forgalmi-adatok/referenciahozamok
http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/ctryprem.html

Diszkontalt Cash Flow (DCF)
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Total Revenues 16,822 18,835 20,993 23,584 26,637 30,250
EBITDA 2,153 1,787 2,021 2,294 2,735 3,357
EBIT 1,468 1,085 1,407 1,755 2,260 2,937
NOPAT
(Net Operating Profit After Tax; 1,335 987 1,280 1,597 2,056 2,673
EBIT * (1-Tc))
Depreciation & Amortization 685 702 614 539 475 420
Accounts receivable (+/-) 1,758 - 244 - 261 - 314 - 370 - 437
Inventories (+/-) 395 -415 - 455 -535 - 642 - 748
Prepaid expenses (-) 9 -4 -5 -6 -7 -8
Other current assets (+/- - 69 - 51 - 54 - 65 -77 - 91
Changes in short and long term liab. - 1,444 522 561 672 794 938
Accrued expenses -178 80 86 103 121 143
Capital expenditures (-) -1.155 - 782 - 78 - 78 - 78 -78
Unlevered free cash flows 1,337 795 1,688 1,913 2,273 2,811
http://iwww.akk.hu/hu/statisztika/hozamok-indexek-forgalmi-adatok/referenciahozamok
http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/ctryprem.html
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http://www.akk.hu/hu/statisztika/hozamok-indexek-forgalmi-adatok/referenciahozamok
http://www.akk.hu/hu/statisztika/hozamok-indexek-forgalmi-adatok/referenciahozamok
http://www.akk.hu/hu/statisztika/hozamok-indexek-forgalmi-adatok/referenciahozamok
http://www.akk.hu/hu/statisztika/hozamok-indexek-forgalmi-adatok/referenciahozamok
http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/ctryprem.html

Diszkontalt Cash Flow (DCF)

Unlevered free cash flows
Discount Rate (WACC)
Present value of free cash flows

Sum of present values of FCFs

795 1,688 1,913 2,273 ,
10.35% 10.35% 10 3504 10.35% 0
721 1,390 1,428 1,540 1,728
6,808 2019-2023

Unlevered free cash flow / (1+WACC)\"

Equity weight
Cost of Equity

+ Debt weight
) ( After-tax cost of Debt

Long term growth rate 1.3%

WACC 10.35%

Free cash flow * (1+LTGR) 2,848

Terminal Value 31924  (Freecash flow* (1+LTGR)) / (WACC — LTGR)
Present Value of Terminal Value 19,625  Terminal Value / (1 + WACC)’\5
WACC Total Debt 1,074

Cost of Debt 3.0% Total Equity 6,266

Tax Rate 9% Total Capital 7,340

After-tax Cost of Debt 2.73%

Cost of Equity 11.66% Debt Weight 1asa WACC= (S UEll
Risk free rate(1) 2.64%| Equity Weight 85.37%

Beta(2) 1

Risk premium(3) 9.02%| | WACC = 10.35%
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O]
Diszkontalt Cash Flow (DCF) 01

EUR ‘000 Year 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Period 1 2 3 4 5
Total Revenues 16,822 18,835 20,993 23,584 26,637 30,250
EBITDA 2,153 1,787 2,021 2,294 2,735 3,357
EBIT 1,468 1,085 1,407 1,755 2,260 2,937
EBIT * (1-Tc) 1,335 987 1,280 1,597 2,056 2,673
Depreciation & Amortization 685 702 614 539 475 420
Accounts receivable (+/-) 1,758 - 244 - 261 - 314 - 370 - 437
Inventories (+/-) 395 - 415 - 455 - 535 - 642 - 748
Prepaid expenses (-) 9 - 4 - 5 - 6 - 7 - 8
Other current assets (+/-) - 69 - 51 - 54 - 65 - 7 - 91
Changes in short and long term liab. - 1,444 522 561 672 794 938
Accrued expenses - 178 80 86 103 121 143
Capital expenditures (-) - 1,155 - 782 - 78 - 78 - 78 - 78
Unlevered free cash flows 1,337 795 1,688 1,913 2,273 2,811
Discount Rate (WACC) 10.35% 10.35% 10.35% 10.35% 10.35%
Present value of free cash flows 1,390 1,428 1,540 1,728
Sum of present values of FCFs 2019-2023
ACC Total Debt 1,074
Long term growth rate 1.3% ax Rate 9% Total Capital 7,340
WACC 10.35% After-tax Cost of Debt 2.73%
Free cash flow * (1+LTGR) 2,848 Cost of Equity 11.6694  Debt Weight 14.63%
Terminal Value 31,924 Risk free rate(1) 2.64% Equity Weight 85.37%
Beta(2)
Risk premium(3) 9.0299 | WACC= 10.35%
Enterprise Value & Equity Value
Debt 1,074
Cash & marketable securities 2,323
Net debt ) 1250 EV / Revenue 1.6x
————————— > EV /EBITDA 12.9x .
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Elmult evek jelentbsebb iparagi tranzakcioi

11.26.2018

10.25.2018

04.30.2018

02.02.2018

12.14.2017

09.14.2017

06.16.2017

05.08.2017

11.14.2016

09.25.2014

06.17.2014
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LTI Motion
GmbH/Heinz Fiege
GmbH & Co. KG

Nimak Gmbh

Alvey Group a.s.

FEBA AUTOMATION
& Modulare Systeme
GmbH

A + F Automation +
Fordertechnik GmbH

M.A.i GmbH & Co. KG

PREH IMA
Automation GmbH
M&R Automation
GmbH

Jorgensen
Engineering A/S

Swisslog Holding AG  Switzerland

IMA Automation
Amberg GmbH

Acqired Transaction Vel
Revenue
Country stake Value (LTM:
0 L
(%) (EURm) EURM)
Germany KEBA AG 100.0 - -
Herkules Intelligent
Germany Technology GmbH & 100.0 88.03 72.0
Co. KG
. Scott Technology
Belgium Limited (NZSE:SCT) 100.0 12.1 33.6
Germany Piab AB 100.0 - -
Germany CCGS Management 100.0 25.0 -
AG
Estun Technology
Germany Europe B.V. 50.01 17.73
PIA Automation
Germany Holding GmbH 100.0 130.0 42.5
. PIA Automation
Austria Holding GmbH 100.0 - 87
XANO Industri AB
Denmark (publ) (OM:XANO B) 100.0 3291 36.9
KUKA
Aktiengesellschaft 100.0 266.99 -
(DB:KU2)
Germany Preh GmbH 100.0 19.69 46.1

EBITDA
(LTM;
EURM)

5.85

5.54

481

TEV/ILTM
Total
Revenue

(x)

0.4x

3.1x

0.9x

0.4x

TEVILTM
EBITDA

*x)

4.5x

23.5x

6.8x

Source: CapitallQ
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Miben tudunk egymasnak segqiteni?

Onoéknek mire lehet sziikségiik a jévében

« Olyan vallalati tanacsadasra, amely mar a tarsasag alapitasatol vagy spin-off otlettdél kezdédéen

tamogatja a tarsasagot az elérendd cégérték maximalizalasahoz, legyen ez
o TOkebevonas
o Osszeolvadas / Felvasarlas

o Cégértékesités

Mit keres a Grant Thornton

« Olyan magyar innovativ ipari automatizalasi projekteket / vallalatokat, amelyeknek validalt

technikai megoldasai(k) vannak és adott esetben alkalmasak tékepiaci tranzakciéra

*  Minimum elvarasok: EUR 1 millié arbevétel, 10-15% EBITDA margin

| A Grant Thornton tanacsadoéi uzletaga készséggel all rendelkezésiikre ezen célok eléréséhez.
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Kapcsolat

Senior associate Analyst
M: +36 20 399 02 26 M: +36 30 819 22 89
E: richard.magasy@hu.gt.com E: marton.fabian@hu.gt.com

Grant Thornton Corporate Finance Kift.
Dévai utca 26-28. (ECB Dévai Center)

Budapest, H-1134
T: +36-1 455 20 00
F: +36-1 455 20 60
E: office@hu.gt.com
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