REDGATE

CAPITAL

Finantseerimise voimalused 2011
Ettevotete rahastamine

Aare Tammemae
Senior Partner

Alternatiivturg — uus rahastamisvdimalus arenguhtppeks
2010



Pohisonumid REDGATE

= Kapitaliturud ning ettevotete finantseerimised
ja ulevotmised — senised trendid
= Maailm
= Eesti

" Teostatud tehingud — mida oppida?
= Mida oodata 2011. aastal?
m Soovitused ettevotete omanikele

,Kas sa ei tahaks mulle (telda, kuhupoole ma siit peaksin minema?“
,See Soltub suuresti sellest, kuhu sa tahad vélja jéuda,” litles Kass.
,Mulle on enam-véhem Uikskoik, kuhu...,“ vastas Alice.

,OliS ei ole tahtis, kuhupoole sa ldhed,“ sbnas Kass.

Lewis Carroll ,Alice Imedemaal*“




Kapitaliturud: paanikale jargnenud tugev tOus  repcate
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Raha hind on Euroopas jatkuvalt korge REDGATE

Emissioonide arv

Pankade konservatiivsuse ja IPO’de vahesuse
tottu on volakirjade roll ettevotte rahastamisel
kasvanud
Ettevotete volakirjade riskipreemiad on langenud, 2500
kuid pusivad oluliselt kérgemal kui enne kriisi
Borsid ja emitendid otsivad viise, kuidas
volakirjade noudlust kasvatada, ennekdike
sihitakse erainvestorite raha

= Madalamad miinimuminvesteeringud

= Erainvestoritele suunatud kauplemiskeskkonnad

Investeerimisjarguta volakirjade riskipreemia
Euroopas

= Rohk_em “prélénikuga"’vc")lakirj},!—téi.endz_avad~ N 2007 2008 2009 2010
tagatised, konverteeritavad vdi optsiooniga vdlakirjad
jms
Euroopa ettevotete volakirja emissioonide Investeerimisjargu reitinguga (BBB- ja korgem)
maht volakirjade riskipreemia Euroopas
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IPO’'d

Aktsiaemissioonide arv jatkuvalt viimase
kimnendi madalaim

Juba kolmandat aastat on enam kui pool
avalikest pakkumistest juba borsil
olevate ettevotete lisaemissioonid

2010 moningane elavnemine uute
emissioonide (IPO-de) vallas, ettevédtted
siiski veel araootaval positsioonil

Senised IPO’d tihti investoritele
pettumus, aktsiad kauplevad allpool
emissioonihinda

Fookus arenevatele turgudel
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Aktsiaemissioonide arv Euroopas
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H Lisaemissioonid M IPO's

Suurimad IPO’d 2010

Agricultural Bank of China 16.07.2010 15.25B
Dai-ichi Life Insurance 1.04.2010 8.16B
Samsung Life Insurance 12.05.2010 3.30B
China Everbright Bank 18.08.2010 2.17B
Powszechny Zaklad Ubezpieczen 12.05.2010 2.07B
Huatai Securities 26.02.2010 1.67B
United Co RUSAL 27.01.2010 1.58B
Essar Energy PLC 4.05.2010 1.48B
Amadeus IT Holding 29.04.2010 1.32B
China First Heavy Industries 9.02.2010 1.20B



n
M&A pikk positiivne tsukkel [6ppes 2008 REDGATE

aastal, uus algamas 20117

= Eelmine uhinemiste ja ulevotmiste tsukkel saavutas tipu 1999. aastal

= 2000 aastal kukkus tehingute maht 50%
= 2002 aastal kukkusid Uhinemiste ja ulevotmiste tehingute mahud pdhja

= Mis vedas kaima uue tsukli, mis joudis tippu 2008 aastal?*

= Suurenenud globaliseerumine
= Eelmine tsukkel olid tehingute mahtude osakaalud jargmised:
USA - 60%, Euroopa - 30% ja Aasia - 10%
= 2008 a jaotusid tehingud geograafiliselt jargmiselt:
USA - 40%, Euroopa - 40% ja Aasia ca 20%
» Megatehingute (lile $10 mird) suurenemine
= Peamiselt pankade Uhinemised ja Ulevotmised

= Vaenulikud ulevotmised
=  Suur kindlustunne ja laenufinantseerimise kattesaadavus

= Riskikapitali voidukaik
= Kui riskikapital esindas 2000 aastal ca 4% kdikidest Ghinemiste ja Ulevétmiste
tehingutest, siis 2007. aastal ulatus osakaal 20%-ni!

* Allikas: McKinsey ja Company




Uhinemiste ja Ulevdtmiste hiljutised trendid REDCATE

m 2010 aasta esimeses kvartalis

teh | ngute maht Vi | mase 15 aasta Uhinemised ja iilevétmised Euroopas 2007 - 2010
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»  Tulevikuootused madalamad s \/\ ? S
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praktiliselt ei toimu : | .
* Piirilleseid tehinguid vahem
= Kasvanud on tehingud raskustes ‘ ‘ ‘ ‘Z
ettevotetega (distressed assets) 2007 2008 2009 2010 p01]

[ Valdavalt Strateegi”sed investorid mmm Tehingute maht (mIn EUR)  =====Tehingute arv

* Finantsinvestoreid vahe -
pangafinantseerimist raskem saada,
probleemid olemasolevate
portfellidega

* Tahelepanu riskidel (DD varasemast
.. oluliselt pohjalik : .
s Vim3EERAER A aliga on turg elavnenud, trendi piisivuse méaarab
finantseerimisvoimaluste kattesaadavus

Allikas: Bloomberg
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IPO, Tallinna Bors REDGATE

®  Tallinna Borsil ule mitme aasta taas uks uus tulija
* Premia Food emiteeris mais 13 min EUR vaartuses aktsiaid
= Vaatamata mitmete suurte ettevotte lahkumisele on Tallinna Bors kapitali
kaasamiseks jatkuvalt atraktiivne
*  OMX Tallinna Index on liikunud 2008 a tasemele
* Borsil noteeritud aktsiate kogukapitalisatsioon 1.5 min EUR
*  Huvi borsil noteerimise vastu kasvamas

Viimase 10 aasta jooksul borsile tulnud ettevotted Tallinna bérs
Summa 1200% 7000
Date Name

(min EUR) 1000% 6000
5.05.2010 Premia Foods AS 12,97 800% 5000
21.06.2007  Arco Vara AS 66,83 600% 4000 2
5.04.2007 Ekspress Grupp AS 31,39 400% 3000 E
23.10.2006 Olympic Entertainment Group AS 65,38 200% 2000
18.05.2006 AS Nordecon International 17,25 0% 1000
9.12.2005 Tallink Group PLC 166,37 -200% 0
28.06.2005 AS Starman 11,06 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
1.06.2005 AS Tallinna Vesi 55,50 B Borsil kaubeldavate ettevotete koguvaartus (min EUR)
11.02.1999  Eesti Telekom 195,68 ——OMXTallinn indeks



Pankade range laenupoliitika on
leevenemas, uute laenude tagasihoidlik
kasv

Kiiret kasvu takistab pankade
laenuportfelli halb kvaliteet

= Kasv on pidurdunud, kuid viivises portfelli
osatahtsus on jatkuvalt kdrge — ca 30
miljardit EEK ehk 12% kogu portfellist

Marginaalid jatkuvalt kdrged

Ettevotetele antud laenud keskmine marginaal

4%
3% /f__‘——~—//\\
2% \/\/

1%

0%
QI‘QZ‘QS‘OA‘OJ‘QZ‘Q3‘Q4‘Q1‘QZ‘Q3‘Q4‘QI‘QZ‘

2007 ‘ 2008 ‘ 2009 ‘ 2010 ‘

Laenuturul on esimesed positiivsed margid
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Ettevotetele viljastatud uued laenud
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Eesti ja Balti M&A turg REDGATE

CAPITAL

® Tehingute arv kukkus mooddunud aastal viimase kimnendi madalaimale tasemele

® 2010 on turg elavnenud
» Enim tehinguid Eestis, jargnevad Leedu ja Lati
» Finantsinvestorite aktiivsus taastumas (erakapital)
» Tehingutele voorfinantseerimise kaasamine jatkuvalt keeruline
» Tehingud takerduvad tihti osapoolte hinnaootuste suure vahe tattu

m Strateegilised ostjad domineerivaim pool, eesmark uute turgude vallutamine

Suuremate M&A tehingute diinaamika Baltikumis
25 ~
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W Vilisinvestori osalusel toimunud M&A tehingute arv O M&A tehingute koguarv




M&A Eesti: valitud tehingud 2010 a.

Kuupaev
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1.03.2010

20.09.201
0

20.07.201
0

10.02.201
0

5.05.2010

9.06.2010

26.03.201
0

9.07.2010

6.09.2010

25.01.201
0

23.03.201
0

Norma AS

Estonian Air
Webmedia Group

Rahva Raamat AS
Kalev Chocolate Factory

Baltija Shipyard

Technopolis PLC

Smartpost Eesti
operatsioonid

Hostex

Air Maintenance Estonia

Automaatjaamade vork

Autoliv Inc

Republic of Estonia
Enterprise Investors

Management Group
Felix Abba Oy AB

BLRT Grupp AS
Smart City Group AS

Itella OYJ
TEO LT AB

BaltCap

Neste Oil OYJ

SAS AB

Ekspress Grupp AS

Luterma AS

Odensen Steel
Shipyard

Mainori grupi ettevote

Smartpost OU
Martinson Trigon

SAS AB

Alexela Oil AS

5,5
N/A

N/A

N/A

N/A

N/A

N/A




Kasutamata potentsiaal - deposiidid REDGATE

= Eesti pankade tahtajalistel deposiitidel seisab enam kui 60 mid krooni (kdik hoiused
kokku ule 150 mid)

m  Keskmine kroonihoiuse intressimaar on langenud alla 1%

m  Kuidas selle rahani jduda?
*  Suunatud pakkumine
* Labi vaartpaberite avaliku pakkumise
= VOlakirjaemissioon
= PO
Tahtajaliste deposiitide ja intressimaar maht Eesti pankades
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Miks teostatakse ulevotmisi? REDGATE

»  Kulusunergiad

= Kulude kokkuhoid (uldkulud, soodsamad hanketingimused jt), tanu
millele on voimalik kasumlikkust tOsta

= Ristmudk - erinevad teenusepakkujad koondatakse Uhe teenuseosutaja
alla

= Sunergia juhtimise efektiivsuse tdstmise kaudu

" Turg ja kliendid

= Turuosa suurendamine ja kaibe kasv

= Laienemine uutele turgudele

= Vastavalt klientide ndudlusele pakutavate toodete sortimendi

parendamine

" Muud

= Maksude optimeerimine

= Atraktiivsus investoritele, kasv ja borsile viimine

= Juhtide/omanike isiklikud motiivid?

15




Aga tegelikult? REDGATE

" QOled kogu elu rabanud, ehitanud ules eduka firma

Ei ole kuskile enam areneda?
Tunned, et ei lisa enam firmale piisavalt vaartust
Muud huvid

" Mis iganes teed, on firma muuk uks olulisemaid etappe sinu
professionaalsel karjaariredelil

" Tegelikud pohjused miks muuakse ettevotteid*

2=y
Strateegia muutus - Loksa Laevatehas ja Baltija (AP @ <
Moller Maersk valjub laevaehitusest) —  BALTLA

Suur volakoormus, rahavood pingelised — Norby A |NORB\:
Telecom
Laenukoormuse vahendamine, taiendav rahavoog — 9 | Rahva Raamat

Rahva Raamat
Turg stabiilne, muuk tipust — Eesti toiduainetoostus




Ettevotja finantseerimise “tooriistakast” — mis  reocare
tooriistu kasutatakse?”

= Volakapital 7 S
2 UniCredit Grou
= Pangalaenud . &_ g
= Avalikud (noteeritud) vélakirjad CREDITAGRICOLE  Swedbank @

=  Omakapital

Suunatud (kinnised) emissioonid =~ Ter

Hubriidinstrumendid
= Mezzanine laen
= Konverteeritavad vdlakirjad

@ Standard Bank

/A Hanseatic Capital

. o , ‘
= Tallinna borsi pohinimekiri
. Talllr-ma borsi alternatiivturg Bridgepoint ' FL{"“ Eﬂnl n]:)'?]ﬂ(
L Erakap|ta| Private Equity for Europe or Noeonstraction and Development
= Fondid m EAST CAPITAL
= Eraisikud
= Riiklikud institutsioonid +€B EAS
= Strateegiline investor /5, ARENGUFOND -

ESTONIAN DEVELOPMENT FUND
* Juhuslik valik erinevaid institutsioone 17



http://www.capman.fi/Fi/frontpage.htm
http://www.arengufond.ee/

Millega peaksid arvestama kapitali kaasates

REDGATE

Turu tipust ei saa alati muua, kuid ka turu madalseisus on alati
ostjaid, kes hindavad sind kallimalt kui turg eeldaks

Pangad on lainud aktiivsemaks, sest laenuportfellid vahenevad

Tee ennast investorile atraktiivseks

=  Ekspordile orienteeritud, B2B, tugev positsioon koduturul, reguleeritud
turg

= Uued lepingud, turud, tooted, positiivne rahavoog, litsentsid, patendid jne

= Kaasa asjatundja tehingu labiviimiseks
= Tehingu struktuur ja Iabiviimise protsess
= Tehingu finantseerimine

Kriisiperioodi tahelepaneku

= Vaiksed ostavad suuri
=  Spyker ostis SAABI
= Eesti ettevdtjad ostavad Loksa laevatehas

= Konsolideerumised — Tere ja E-Piim koigile!
= Erakapital laheb aktiivsemaks

= Juhtkonnad on aktiivsemad ja soovivad astuda omanikeks




2011 aasta toob mitmeid muudatusi
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Maailma trendid* Eesti olukord

®  Tehingute teostamise kiirus
suureneb oluliselt
majanduskriisis vaevlevatel
turgudel, kus kiirus maksab:

= Alla $1mird tehingute kiirus kukkus
130 paevalt (1995 — 2007) ca 60
paevani (2008 a. 16pp)

= Tehingud finantseeritakse
peamiselt omakapitaliga

®  Potentsiaalsete Ulevotmis- ja
uhinemiskandidaatide aktiivhe
kaardistamine (nn. wish list)

= Madalad hinnatasemed

* Allikas: McKinsey ja Company

Pangad — jaa hakkab sulama

»  Eestis tegutsevate pankade uute laenude
valjaandmine on veidi kasvanud

* Pangad keskenduvad suurematele ja
tugevamatele; cash is the king
Konsolideerumised jatkuvad
= Eestija Balti konsolideerumine
=  Suureneb mitterahaliste tehingute maht

= Need ettevotted, kes ei suuda kohaneda,
vOetakse ule tugevamate poolt voi
vinduvad ja pankrotistuvad

Juhtkonnad on Uks ostjate segment
Madalad ettevotete hinnatasemed

Tehingute finantseerimise valik avardub:
= erakapital ja mezzanine fondid
= rikkad eraisikud
= Tallinna Bors



Soovitused REDGATE

= Ulevbtmised on hea alternatiiv orgaanilise kasvu véimalusele
= VOimalus konkurent Ule votta
» Pangad soosivad tugevate konkurentide Uhinemisi
= [aienemine Lati, Leedu, Skandinaavia ja Venemaa suunal
» Uue kasvu voimalused
» Eestil on EURO

"  Finantseerimise vOimalused muutuvad jarjest paremaks
= Erakapitali fondid — Euroopast, Skandinaaviast ja Venemaalt
* JOukad eraisikud — Eesti
= Borsil kaudu kapitali kaasamine
= Volakirjad — uus tulemine?
= Kasuta olukorda
= Ettevotete hinnad madalamad
= Ulevétmine on alus uueks kasvuks
= Uhinemine — majanduslangus soosib tGhinemisi
= Julge kiUsida ja poorduda finantsndustajate poole




Tanan tahelepanu eest! REDGATE

REDGATE CAPITAL
Parnu mnt 10/Vaike-Karja 12
Tallinn 10148, ESTONIA
T +37266 68 200
+372 66 68 201
F +37267 75 440
E redgate@redgatecapital.eu

aare.tammemae@redgatecapital.
eu

W www.redgatecapital.eu -
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