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> dlug zabezpieczony [ senior debf]

> emisja obligacji
> finansowanie mezzanine
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> kapitat podwyzszoneg
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Senior debt
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Second lien
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Diuy zabezpizczony = glovwne zasady finanso 975}(%\

Okres finansowania do 5-7 lat

Forma diugu kredyty [bezposrednie i konsorcjalne]

Kwota diugu wielokrotnos¢ EBITDA

Min. kwota diugu 10 min zt

Koszty finansowania prowizje, odsetki, doradztwo prawne, due diligence

cash flow spotek uczestniczacych w transakcji

majatek spotek uczestniczacych w transakcji oraz

Zabezpieczenie akcje/udziaty tych spétek




Diuy za922pi2c20n)y) = 2221

> koszt finansowania nizszy niz koszt kapitatlu i innych
instrumentow finansowych

> elastyczna forma finansowania, zalezna od struktury transakcji

> mozliwos¢ pozyskania niezaleznej opinii dotyczacej transakgcji
oraz strukturyzacja transakcji

> brak wplywu na strukture wiasnosciowg

> brak wptywu/ograniczony wplyw na podejmowanie decyzji
biznesowych

> brak regresu lub ograniczony regres do Inwestora/Sponsora

> mozliwosc realizacji nietypowych i duzych kwotowo transakcji
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Senior debt
Q
a Banks Sponsors
2
5 Mezzanine Funds
g CDOs
- Institutional Investors & Hedge Funds

Banki sg najlepszym partnerem dla sponsorow finansowych
poniewaz z nimi nie konkuruja.




MEZZANINE FINANCE




FInznsoysznie mazz:rnine — d2inicja

Finansowanie rmezzanine

finansowanie przeznaczone dla




Finansoyanie rmazzaning = definicja

> Finansowanie, ktore spelnia zazwyczaj
podstawowe warunki:

> laczy elementy diugu i kapitalu wiasnego
(warrant, equity kiCker) =

> nie wymaga (
przedsiebiorstwa

m___.ndl:oczony te

Jednorazow

£85233)
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Vil2zzaning rFinance = zal2cy

> finansowanie tansze niz private equity lub emisja akcji na gieldzie
> finansowanie dopasowane do indywidualnych potrzeb

> finansowanie dostepne pomimo braku standardowej zdolnosci
kredytowej

> finansowanie dostepne pomimo braku zabezpieczen na aktywach
przedsiebiorstwa

szansa na sfinansowanie niestandardowego przedsiewziecia
spiata kapitatu na koniec okresu finansowania

finansowanie oparte na zweryfikowanym biznes planie

v VWV 'V V

mozliwosc¢ wliczania odsetek w koszty podatkowe
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FINZNSOYanNi2 rmazzaning = giovwne zasady

FIrIZ0r1S05Y2011i%)

Okres inwestycji
Wielkosc inwestycji
Oprocentowanie

Udziat w zyskach

Preferowane sektory

Sciezka wyjscia

od 1 roku do 7 lat

do 90 min zt

WIBOR + marza zalezna od ryzyka

ustalany w zaleznosci od ryzyka inwestycji

prawo powotania cztlonka Rady Nadzorczej

wzrostowe, zapewniajgce stabilny cash flow

gietda, dotychczasowi udziatowcy, inwestor
strategiczny
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Vil2zzaning rinance = od2rinicja

e
W o2 dtug dtug kapitat

prawnym

Horyzont inwestycyjny od 1 do 4 lat
Oprocentowanie zmienne/state zmienne / state =

Termin zwrotu
kapitatu

w trakcie finansowania

na koniec finansowania

termin ustalon

na koniec finansowania
(termin nieustalony)

Implikacje podatkowe

odsetki sg kosztem
podatkowym

odsetki sg kosztem
podatkowym

brak tarczy podatkowej

Mozliwos¢
dostosowania do

mata (sztywne
standardy)

duza duza



Wsepohpraca banic = SPONSor

Bank

» dostarcza finansowanie dtuzne oraz mezzanine

» posiada silne relacje z klientem korporacyjnym

> posiada doswiadczenie w roznych strukturach LBO

> czasami posiada doSwiadczenie w transakcjach
equity

Sponsor PE
» kreuje transakcje i jest inwestorem kapitatowym
» podejmuje decyzje na bazie oczekiwanej IRR
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PrzyrRtows struitura

[ Sponsor (PE/VC/managers)

structural debt

Bank
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Lawarowac ?

Target: B

3§e“dae"
CAGR = 18,1% "
EBITDA =10 m
EV=90m .
Bez lewarowania
Wartos¢ wzrosnie o _ _ o
130% do 207 m w 5 lat. CAGR=IRR=18,1%
Lewarowanie tylko y 4
diugiem senior: After leveraging
Koszt pieniadza banku = 7 % IRR=26,1%
Max exposure = D50% of
investment Investment  After 5 years IRR
Senior debt 50% 45 63 7,0%
Equity 50% 45 144 26,1%
90 207 18,1%
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Wzrost mnoznixa eS8ITDA vw LE0 (£U)

10 x

8 X

6 X

4 x

2 X

- Average EV Multiple === Average Senior Leverage === Average Total Leverage
8,8 x
7.5 x 75x __—
6’8)(/ —
5:tx 2.2
4,8 X :
4.4 X
3.9 4,4 X
9 X
3.5 X 3,8 X
2002 2003 2004 2005

Source: Fitch
Ratings
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Lawarowac z mezzanine ?

Leveraging:

Senior expected return rate = 7 %

Max senior exposure = 50% of
investment

Mezz expected return rate = 17%

Max mezz exposure = Z70% of
investment
Investment  After 5 years IRR
Senior debt 50% 45 63 7,0%
Mezzanine 20% 18 39 17,0%
Equity 30% 27 105 31,1%
90 207 18,1%

Target:
EBITDA = 10 m
EV=90m

Value will increase about 130%
to 207 m in 5 years.

After leveraging with
mezzanine:

IRR=31,1%
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W orzypacdiiu derauliu

Reported by Fitch mezzanine recovery rate average default rate up to 5%
and average recovery rate 30% - 50%

Investment leveraged with senior and mezz Investment leveraged with senior only

Investme EEDE Recover Recover
t Yy Rate Investme Rat Recover
nt (m) P y (m) ntm) | Yoo | y(m)
H 0,
=iy i 100% | 45 Senior a5 100% a5
H (o)
Mezzanine 18 50% Equity 45 20% 9
Equity 27 0% 90 60% 54
90 60% 54
Investmen , Recover Investmen , Recover
t y | t | y |
Invested 27 (1} Invested 45 9
Non-invested 18 18
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tuely = wyni

Investment  After 5 years IRR
Equity 100% 90 207 18,1%
90 207 18,1%

Investment  After 5 years IRR

Senior debt 50% 45 63 7,0%
Equity 50% 45 144 26,1%
90 207 18,1%

Investment  After 5 years IRR

Senior debt 50% 45 63 7,0%
Mezzanine 20% 18 39 17,0%
Equity 30% 27 105 31,1%
90 207 18,1%

Without leveraging
IRR=18,1%

After leveraging with senior
only

IRR=26,1%

After leveraging with
mezzanine

IRR=31,1%
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Case study = podsurmowania

Lewarowanie z dtugiem senior i mezzanine:

> Wyzszy zwrot dla sponsora — wieksza efektywnosc¢

>

>

Mozliwosc przejecia wiekszej firmy

Znacznie zwiekszona mozliwos¢ nabycia firmy w
aukcji

W pewnych przypadkach bezpieczniejsze dla
sponsora niz czyste finansowanie senior

Weryfikacja wszelkich zalozen biznesowych i
finansowych dodatkowo przez bank
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Dziekujs za uwage

Michat Popiotek
Dyrektor Departamentu Finansowania
Strukturalnego i Mezzanine

WL mezzanine.conm.pl

michal.popiolek@brebank.pl
+48 22 829-16-13
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