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Wprowadzenie

Z oczywistych wzgledow prywatne
przedsigbiorstwa (PHB) sa dos¢
ostrozne w swoich planach dotyczacych
tuzji 1 przeje¢ w roku 2010.
Zapobiegliwo$¢ przedsiebiorstw wynika
z panujacych trudnych warunkéw
ekonomicznych oraz z trudnosci w
pozyskiwaniu finansowania jakich
doswiadczyly one w roku 2009.
Widoczne sg jednak pewne sygnaly,
ktére moga zachecac do takich dzialan w
przyszlosci.

Migdzynarodowy Raport Biznesowy Grant
Thornton International od18 lat bada nastroje
wsrdd przedsigbiorstw prywatnych. Z najnowszego
badania, przeprowadzonego w grudniu 2009 r.,
wynika, ze 26% z 7 400 respondentéw w 36
gospodarkach planuje przejecia, co oznacza spadek
o 11% w stosunku do ubieglego roku. Nie dziwi
fakt, ze w czasach niepewnosci gospodarczej i
ograniczonych mozliwosci pozyskania finansowania
wiele prywatnych firm koncentruje si¢ raczej na
przetrwaniu niz na rozwoju.

Jednak pomimo trudnych warunkéw
ekonomicznych, znaczna cze$¢ przedsigbiorstw
nadal chce si¢ rozwijaé poprzez fuzje i przejecia.
Liczba ta moze jeszcze wzrosnaé, jesli optymizm
dotyczacy ozywienia gospodarczego bedzie si¢
powigkszac i zmniejsza si¢ ograniczenia w dostgpie
do rynku kredytowego. Wigkszos¢ z ankietowanych
(62%) uwaza, ze nastapito juz ozywienie
gospodarcze lub bedzie ono kwestia roku 2010.

Przedsi¢biorstwa posiadajace srodki
pleni¢zne uwazaja, ze polaczenie bardziej stabilnej
gospodarki §wiatowej oraz relatywnie niskich wycen
przyczynia si¢ do zwigksza mozliwosci pojawienia
si¢ interesujacych przejec. Firmy zrzeszone w Grant
Thornton réwniez zauwazaja wyrazne ozywienie w
zakresie fuzji i przejeé. Zmiany sa widoczne
zaréwno w ilosci zawartych transakcji jak 1 w
ogoblnej zmianie nastrojow.

Ponadto z badania wynika, ze 10% z
ankietowanych prywatnych przedsi¢biorstw
oczekuje zmian w strukturze wlasnosci w 2010 roku
w poréwnaniu do zaledwie 6% w roku poprzednim.
Co wazniejsze, na rynku, ktory w szczegdlnosci
opiera si¢ na przewidywaniach odnosnie
przysztosci, istnieje przekonanie o istnieniu duzej
liczby inwestorow branzowych i finansowych, co
ma szczegdlne znaczenie dla przedsigbiorcow
planujacych wyjécie z prowadzonej dziatalnosci.

W zwiazku powrotem prywatnych
przedsigbiorstwa na rynek M&A, miedzynarodowa
sie¢ Grant Thornton zrzeszajaca ponad 100 firm
oferuje specjalistyczne ustugi M&A w kazdym z
wazniejszych centréw biznesowych na $wiecie.

Mike Hughes
Global service line leader - mergers & acquisitions
Grant Thornton International



Przeglad ogdlny

Wykres 1: Planowany wzrost poprzez przejgcia
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Badania pokazuja, ze spadek mial zasi¢g globalny 1 w znaczacy
sposob wplynal na prywatnych przedsi¢biorcow oraz ich plany w
zakresie fuzji 1 przeje¢ w krotkim okresie. 26% badanych PHB
powiedzialo, ze planuja przejecia w 2010 roku, w pordwnaniu do 37% z
poczatku roku 1 44% w roku 2008.

Nawet przedsigbiorstwa panstw nalezacych do grupy BRIC
(Brazylia, Rosja, Indie 1 Chiny), ktérych gospodarka unikneta diugiej
recesji i w wickszosci przypadkéw nadal rosnie, sa bardziej ostrozne w
planowanych nabyciach na rok 2010 niz w roku poprzednim. Na
poczatku 2010 roku przedsi¢biorstwa te wykazywaty sklonnosé do
przeje¢ na poziomie $redniej globalnej.

Zaprezentowany podziatu w ujeciu regionalnym wskazuje, ze
prywatni przedsi¢biorcy z Ameryki Péinocnej, gdzie rynek M&A jest
najbardziej dojrzaly, sq mniej sktonni do fuzji i przejeé niz miato to
miejsce rok temu. Jednak okoto 32% badanych (2009: 44%) nadal chce

czynnie uczestniczy¢ w
procesach M&A, co jest
znacznie lepszym wynikiem
niz w pozostalych
regionach (patrz rysunek 1).

Srednia w Europie
jest na podobnym poziomie
co $rednia Swiatowa, ktora
to wynosi 25% (2009: 36%),
podobnie jak Wielka
Brytania 1 Irlandia 27%
(2009: 39%), podczas gdy
prywatni przedsiebiorcy w
regionie Azji i Pacytiku byli
jednymi z najbardziej
ostroznych.

W wiekszoS$ci
przypadkow tylko
mniejszym gospodarkom
udalo si¢ zatrzymac
tendencj¢ spadkowa. Jest to
m.in. Polska, gdzie 66%
(2009: 59%) respondentow
twierdzi, iz planuje
przejecia. Niewielki wzrost
zainteresowania M&A
odnotowano réwniez wirod
prywatnych
przedsigbiorcow w Nowej
Zelandii, Tajlandii i
Wietnamie. Spadek liczby
odpowiedzi co do plandéw
nabycia wydaje si¢
sprzeczny z optymizmem
wyrazonym przez 62%
respondentow na swiecie,
sadzacych, ze ozywienie
koniunktury juz si¢ zacz¢lo
badz bedzie miato miejsce
w roku 2010.



Komentujac te wyniki
Mike Hughes podkresla, ze z
petspektywy czasu, biorac pod
uwage powazny stan
$wiatowego kryzysu, w 2009
roku odpowiedzi respondentow
byly zbyt optymistyczne. I na
odwrdt, w tym roku pomimo
poprawy perspektyw
gospodarczych prywatni
przedsigbiorcy pytani o swoje
zamiary M&A sg z natury
ostrozni. Uwaza on jednak, ze
wielkos¢ transakeji M&A w
roku 2010 wzroénie, gdyz
prywatni przedsiebiorcy sa
coraz bardziej pewni siebie i
skorzystaja z poprawy
warunkéw gospodarczych i
dostepu do bardziej stabilnego
finansowania.

Dla tych, kt6rzy sa
chetni do przejeé, najwickszymi
czynnikami sklaniajacymi do
M&A jest dostep do nowych
rynkow i skala rozwoju.
Ponadto odsetek tych, ktérzy
powolujq si¢ na dostep do
obnizenia kosztéw dziatalno$ci
jako gtéwnego czynnika wzrdst
z 27% w 2009 do 31 % w tym
roku (patrz rysunek 2).

Pozytywnym akcentem
jest to, ze odsetek
przedsigbiorstw na calym
$wiecie oczekujacych zmian
whasnosci wzrédst do 10% w
tym roku w poréwnaniu do 6 %
dwana$cie miesigcy temu.
Wigkszy odsetek tych firm
(27%) w poréwnaniu z 18% w
2009r. spodziewa si¢ sprzedazy
swoich firm (patrz rysunek 3).

Jest to wazne,
poniewaz w czesci niski poziom
M&A w 2009 roku byt
spowodowany brakiem firm
dostepnych do sprzedazy, gdzie
wlasciciele po prostu
decydowali si¢ na przeczekanie
trudnych warunkow
gospodarczych ostatnich 18
miesiecy.

Wykres 2: Gléwne przestanki planowanych przejec
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Wykres 3: Przewidywani nabywcy w przypadku zmiany wiasnosci
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Przedsi¢biorstwa, ktore sa bardziej optymistycznie nastawione
do perspektyw sprzedazy swojego biznesu innym przedsigbiorstwom
badz instytucjom finansowym, jeszcze raz weryfikuja swoje opcje
strategiczne, gdyz przeczuwajg ze szanse doprowadzenia transakeji do

kofica poprawily sie.
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Niewatpliwie, poprawnie
zarzadzane przedsigbiorstwa, ktore
osiagaja dobre wyniki podczas
kryzysu, stanowia potencjalne cele
i beda nadal przyciagac
zalnteresowanie ze strony
korporacji i funduszy private
equity, cheacych naby¢ wysokiej
jakosci aktywa.

Tymczasem apetyt
prywatnych przedsigbiorstw na
debiut na rynku publicznym
zmniejszyl si¢ gwaltowniej niz w
przypadku przejeé, gdyz ekscytacja
hossa przed kryzysem kredytowym
ustapita bardziej ostroznym
odpowiedziom. Globalnie tylko

przedsiebiorcy przejawiali prawdziwe oznaki optymizmu zaréwno w
przekonaniu, ze dobra koniunktura juz si¢ zaczela badz zacznie sig, oraz
w przekonaniu, ze tradycyjne drogi wejscia do biznesu i wyjScia z niego
sa ponownie otwarte. Nieunikniony bedzie jednak uplyw czasu nim
rozszerzy si¢ zaufanie gospodarcze, ktére przelozy si¢ na konkretne
plany M&A. Wiele prywatnych przedsi¢biorstw, ktére ucierpiaty
finansowo przez ostatnie trudne warunki handlowe 1 zaostrzone
procedury kredytowe, wykazuje rozsadna ostrozno$é w powrocie do
planéw rozwoju poprzez przejecia.

7% badanych twierdzi, ze planuje
wej$¢ na gietde, w poréwnaniu z
22% w 2008 roku 1 10% w 2009
(patrz rysunek 4).

Gospodarki BRIC nie
uchronily si¢ przed tymi
spadkowymi tendencjami: tylko
15% twierdzi, ze planuje wejscia
na rynek publiczny, w poréwnaniu
z 47% w 2008 roku i 22 % w 2009
roku. Podczas gdy pozyskane
fundusze z rynku kapitalowego
doprowadzily do wielu fuzji i
przeje¢ w tych gospodarkach
przed kryzysem kredytowym,
mozna powiedzieé, ze plany
dotyczace wejscia na gielde i
przejec sa Scisle ze soba zwigzane.

Przedsi¢biorstwa indyjskie
sq natomiast bardziej
optymistyczne, 33% prywatnych
przedsigbiorstw planuje wejs¢ na
rynek publiczny w poréwnaniu z
11% w roku ubieglym.
Odzwierciedla to zaréwno silny
wzrost gospodarczy w kraju i
wyzszy niz srednia optymizm
zwigzany z globalnym ozywieniem
gospodarczym: ponad 70% uwaza,
ze bedzie ono mialo miejsce w
2010 roku.

Podsumownujac, na
poczatku 2010 roku prywatni

Procent przedsiebiorstw

BRIC

Reszta $wiata

Wielka Brytania i Irlandia

AmerykaPdtnocna

Europa Kontynentalna

Srednia

Wykres 4: Plany wejscia na gietde
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Przeglad regionalny:

Stany Zjednoczone i
Kanada wykazuja spadek w
planowanych przejeciach z 44%
w 2009 do odpowiednio 32% i
35% w 2010 roku, ale oba wyniki
sq powyzej Sredniej Swiatowej
wynoszacej 26 procent (patrz
rysunek 5).

Znaczne rozwiniecie 1
dojrzatosé rynkéw M&A zostato
odzwierciedlone rowniez w
odpowiedziach 26%
respondentéw ze Standw
Zjednoczonych 1 22% z Kanady,
ktoérzy twierdza, ze coraz
bardziej koncentruja si¢ na
fuzjach i przejeciach w ramach
przygotowant do ozywienia
$wiatowej gospodarki. Ponownie
sq to wyniki powyzej $redniej
Swiatowej wynoszacej 14%.
Ponadto rozszerza sie lista
czynnikéw napedzajacych
przejecia w Ameryce Polnocnej.
Dostep do nowych technologii
byl wskazywany przez 37%
respondentéw w zeszlym roku, a
okoto 33% (wzrost o 7%)
deklaruje dostep do obnizenia
kosztow

dziatalnodci, jako jeden z
wazniejszych czynnikow. Na
rynku pétnocnoamerykanskim
nabycia sq uniwersalnym
narzedziem celow strategicznych,
srodkami do osiagnigcia
efektywnosci operacyjnej jak 1
réwniez dazeniem do wzrostu
warto$ci przedsiebiorstwa.
Prywatni przedsigbiorcy ze
Stanéw Zjednoczonych i Kanady
sa coraz bardziej sklonni
sprzeda¢ swoje firmy. Czes§¢
kanadyjskich firm chetnych do
sprzedazy swojego biznesu
wzrosla z 10% w 2009 r. do 12
procent w tym roku, podczas
gdy w USA nastapil wzrost z 7%
do 10% w tym samym okresie.
Co ciekawe, ankietowani
wskazujq inwestorow
finansowych, jako najbardzie;
prawdopodobnych nabywcéw,
co sugeruje znaczny wplyw
funduszy private equity w
regionie. W pozostalych
czeSciach Swiata w wigkszosci
byly to inne przedsigbiorstwa.

Wykres 5: Planowany wzrost poprzez przejecia
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» W 2010 roku
najprawdopodobniej silniejsze
przedsigbiorstwa prywatne
zdecyduja sie na strategiczne
przejecia by zwiekszyc swoja
wydajnosc, osiggnac wyzszy
wzrost oraz zwiekszyc marze.
Rynek zbytu bedzie takze
kluczowo wplywat na
wielkosc transakcji, wiecej
przedsiebiorstw zdecyduje sie
wyjsc z ich pobocznych
bizneséw a fundusze private
equity beda zbywac dobrze
prosperujace firmy w celu
zapewnienia lepszej plynnosci
swoim gtownym partnerom.”

Stephen McGee
Grant Thornton, USA



Wykres 6: Planowany wzrost poprzez przejecia
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niektorymi mniejszymi rynkami.

W Wielkiej Brytanii 26 procent prywatnych przedsigbiorcéw
twierdzi, ze zamierza dokona¢ przejecia, natomiast w Irlandii odsetek
ten wynosi 29 procent i 25 procent w kontynentalnej cz¢sci Europy

66

(zob. rys. 6). Pomimo poprawy
zaufania, w krotkim okresie
kupujacy bedq prawdopodobnie
w dalszym ciagu selektywni 1
beda doprowadza¢ do kotica te
transakcje, w ktorych istnieja
istotne efekty synergii lub ktére
przejawiaja, si¢ niskim ryzykiem
finansowym, co pozwala
wyjasni¢ spadek z roku na rok
planowanego wzrostu poprzez
przejecia widoczny na wykresie
0.

Kraje takie jak Szwecja i
Wlochy pozostaja na mniej
wigcej takim samym poziomie
co w roku poprzednim,
odpowiednio 30% 1 19%
prywatnych przedsi¢gbiorcow
planuje dokonaé przejeé.
Polska, ktora unikneta recesji i
ma znakomite podstawy do
przyszlego wzrostu, byla
jednym z niewielu krajow
charakteryzujacym si¢ tak
znacznym wzrostem
pozytywnych odpowiedzi o 7%
az do 66%.

Opierajac si¢ na wynikach
badan Karine Curtis (partner
Grant Thornton we Franciji)
Zwraca uwage na istniejace
oznaki podnoszenia si¢
aktywnosci w sferze M&A
pomimo przygaszonych
rynkow, jako ze recesja zbliza
si¢ ku schytkowi. Widoczne
ostabienie funta sprawia, ze
Wielka Brytania stala si¢
atrakcyjnym miejscem dla
zagranicznych oferentéw.



Dr Kai Bartels, partner Grant
Thornton w Niemczech dodaje, ze
europejski rynek M&A w 2009 roku w
wigkszosci sktadal si¢ z oportunistycznych
kupujacych z wigkszym udzialem tych,
ktérzy chea sprzedaé swoja dziatalnosé z
powodu trudnej sytuacji finansowej. Mimo
trudnej sytuacji fuzje i przejecia beda miaty
istotne znaczenie w 2010 roku, mozemy
spodziewaé si¢ powrotu strategicznych
nabywcow sklonnych zaplaci¢ wigksza
ceng za wlasciwy biznes.

Badanie wykazato, ze prywatni
przedsiebiorcy w Wielkiej Brytanii,
najbardziej dojrzali ze wszystkich
europejskich rynkéw, sa nieco bardziej
otwarci na ide¢ sprzedazy swoich
przedsigbiorstw: 12 procent oczekuje
zmian w wlasno$ci w poréwnaniu do 9%
w Europie. Takze okolo 21% powiedzialo,
ze koncentruje si¢ na M&A w ramach
przygotowan do odbudowy, jest to odsetek
znacznie powyzej Sredniej §wiatowej
wynoszacej 14%.

Komentujac wyniki w Wielkiej
Brytanii Mike Huges zauwaza, ze
dziatalno$¢ private equity jest kluczowa
czgscig rynku M&A — 2009 rok byt dla
nich spokojny. Ponadto stwierdza, ze
dzigki poprawie na rynku bankowym, w
2010 roku bedzie istnie¢ wigksze
prawdopodobienstwo wzbudzonej
aktywnosci M&A, jako ze fundusze private
equity starajg si¢ inwestowaé w dobrze
prosperujace firmy w dotku kryzysu,
ktérych wyceny prezentujq si¢ bardzo
atrakcyjnie, a silne perspektywy wzrostu sa
wspierane przez poprawe gospodarki.

"Trwajace ostabienie funta
sprawia, ze Wielka Brytania jest
atrakkcyjnym rynkiem dla
zagranicznych oferentéw.”

Karine Curtis Osorovitz
Grant Thornton, Francja

Europejski rynek M&A w 2009 roku sktadat
sie w wiekszosci z oportunistycznych
nabywcdéw ze spora aktywnoscia sprzedazowq
wymuszang wyjatkowymi sytuacjami.
Podczas gdy rynek M&A w 2010 roku bedzie
nadal znajdowat sie w trudnej sytuacji,
mozemy spodziewac sie powrotu nabywcow
strategicznych sklonnych zaoferowac bardziej
adekwatna warto$¢ za dobrze prosperujace
przedsiebiorstwa.



"Indyjskie przedsiebiorstwa sa
teraz bardziej doswiadczone w
transgranicznych transakcjach
M&A 1 sa uwazane za
powaznych graczy
nabywajacych firmy na catym
Swiecie. Przejecia swiatowych
marek, uzyskanie dostepu do
rynkow zagranicznych oraz
wykorzystanie nowych
technologii na indyjskim rynku
to tylko niektore z kluczowych
czynnikow dla firm
przejmowanych przez indyjskie
przedsiebiorstwa.”

Mahad Narayanamoni
Grant Thornton, Indie

Tylko 27% prywatnych
przedsigbiorcow w Brazylii,
Rosji, Indiach i Chinach planuje
dokona¢ przeje¢ w 2010 roku w
poréwnaniu z 41 % w zesztym
roku i 59% w 2008 roku.
Nastapily znaczne zmiany w
nastrojach w ciagu ostatnich 3
lat w tych krajach, gdzie ciagle
idea M&A jest stosunkowo
nowym rozwiazaniem jako
forma rozwoju
przedsi¢biorstwa.

W Chinach na
przyklad, jak pokazuje wykres
7, w 2008 1. 67% respondentéw
deklarowato, ze planuje
przejecia. Ich ambicje
zmniejszyly si¢ jednak w tym
roku i tylko 26% wciaz rozwaza
takie transakcje. Indyjscy 1
brazylijscy przedsi¢biorcy
rowniez zweryfikowali znaczaco
swoje plany w przeciagu
ostatnich dwoch lat. Natomiast
rosyjski biznes byt o wiele
bardziej stabilny - 40% firm
rozwazalo akwizycje w 2008
roku, natomiast w tym roku
odsetek ten spadl jedynie do
34%.

W gospodarkach BRIC
prywatne przedsiebiorstwa w
gléwnej mierze sa motywowane
do przejec przez
zapotrzebowanie na nowe
rynki, nowe technologie czy
rozpoznawalna marke.
Przedsiebiorstwa w Indiach
nalezg do najbardziej chetnych
nabywcow w przejeciach

10

transgranicznych, gdzie 42%
ankietowanych spodziewa sig,
ze ich transakcje beda miaty
charakter migdzynarodowy.

Indyjskie przedsiebiorstwa
sa rowniez chetne do
wchodzenia na gieldg, co
wskazuje na fakt, iz spodziewaja
si¢ one wzrostu gospodarczego.
Okoto 33% twierdzi, ze
pozyska kapital w drodze emisji
akcji na rynku publicznym
(odsetek niemal identyczny jak
w roku 2008) i znaczaco rézni
si¢ od sredniej w krajach BRIC
(15%) 1 $redniej $wiatowej (7%).
W Chinach mniejsza liczba
prywatnych przedsi¢biorcow
planuje wejs¢ na gietde (11% w
poréwnaniu z 20% w 2009 1
60% w 2008 r.), ale moze to
ulec zmianie jesli w 2010 roku
nastapi globalny wzrost
gospodarczy.



Wykres 7: Planowany wzrost poprzez przejecia
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W pozostalych czgsciach §wiata
prywatni przedsiebiorcy przejawiaja
mieszane nastroje. W wigkszosci
przypadkow, wicksze gospodarki, takie
jak Australia podazaja za globalnym
trendem i s3 nastawione mniej
pozytywnie niz w 2009 czy 2008 roku.
Okoto 35% przedsi¢biorstw w Australii
planuje swoj wzrost poprzez przejecia
(12% spadek w stosunku do roku
poprzedniego), ale jest to nadal
znacznie powyzej Sredniej $wiatowe;.
Ponadto sa one nietypowe ze wzgledu
na fakt, iz 27% z nich bardziej skupia
siec na M&A w ramach przygotowan do
ozywienia gospodarczego (znacznie
powyzej $redniej $wiatowej, nieznacznie
przewyzszajac nawet firmy z USA).

Kilka mniejszych gospodarek,
na ktére kryzys gospodarczy nie miat az
tak duzego wplywu, jest w pozytywnym
trendzie. W Chile 47% prywatnych
przedsigbiorcéw planuje przejecia
(wzrost o 16% w 2009 roku). Ponadto
w krajach takich jak Nowa Zelandia,
Tajlandia czy Wietnam, w poréwnaniu
z poprzednim rokiem, wigcej
przedsi¢biorstw planuje przeprowadzaé
transakcje.

Wykres 9: Planowany wzrost poprzez przejecia
Procent przedsigbiorstw

Chile 31 47
Nowa zelandia —538
37
RPA 32
42
Australia e 47

I 42

Meksyk *34
50

31
Argentyna 40
YN — 1/

Wietnam *19
29

Tajlandia 5 11

Japonia 2
* 23
Swiat srednio dzs
44

2010 2009 M 2008

Wazny potudniowoafrykanski rynek przejawia réwniez
optymistyczny obraz, gdyz trzy czwarte tamtejszych respondentéw
spodziewa si¢ poprawy koniunktury gospodarczej na §wiecie w 2010
roku. Dzigki silnemu rozwojowi wewnetrznemu i silnej pozycji
regionalnej, 37% przedsi¢biorstw (taki sam odsetek jak w roku
ubieglym) planuje przejecia, a 41% z nich spodziewa sig, ze beda to
transakcje transgraniczne.

Zgodnie z globalng $rednig prywatni przedsigbiorcy z innych
czedcl $wiata sa rowniez mniej skfonni do wchodzenia na rynek
publiczny, chociaz tutaj znéw mozna dostrzec wyjatki godne uwagi.
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Dla przykladu w Chile i
Meksyku nastapit wzrost liczby
respondentow, ktorzy planuja
wej$¢ na rynek publiczny. Co
ciekawe zaréwno Chile jak i
Meksyk sq bardziej nastawione
na sukces w przejeciach niz
miato to miejsce w ubieglym
roku. Taka postawa znacznie
r6zni si¢ od przedsigbiorstw w
Argentynie i Brazylii, gdzie
odsetek respondentéw
planujacych wejs¢ na rynek
publiczny spad!l o polowe w
ciagu ostatnich 12 miesigcy,
odzwierciedlajac jednoczesnie

spadek apetytu na przejecia.

"Poprawa zaufania na rynku w
polaczeniu z ze spadkiem stop
procentowych oraz stopniowe
zwiekszanie zatrudniania

bedzie napedzac wzrost
gospodarczy i przyczyni sie do
zwiekszenia aktywnosci na
rynku M&A w Republice
Potudniowej Afryki."

Jeanette Hern
Grant Thornton, RPA

Wykres 10: Plany wej$cia na gietde
Procent przedsigbiorstw

Wietnam 17ii
30

Chile 3 13

8
Meksyk 4
eksy 19

RPA 6 iz
14
5
Argentyna 9 11
]
3
Tajlandi
ajlandia = 9
Nowa Zelandia 2
ﬁ 4
Japonia 23
P "
Australia .
.
7

Swiat érednio *
22

2010 2009 = 2008
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Nasze mozliwoscit M&A

Grant Thornton International
jest jedna z wiodacych
organizacji §wiatowych,
zrzeszajaca niezaleznie
zarzadzane firmy ksiegowe i
doradcze oferujace ustugi
poswiadczajace, doradztwa
podatkowego, a takze
udzielajace specjalistycznych
porad dla przedsiebiorstw
prywatnych 1 jednostek interesu
publicznego.

Ponad 2600 firm partnerskich
dostarcza klientom
zindywidualizowane ustugi
wysokiej jako$ci w ponad 100
krajach. Daje to mozliwo$é
dziatania zaréwno jako globalny
i lokalny partner, oferujac swoja
wiedze, umiejetnosci 1 zasoby
klientom korporacyjnym i
przedsi¢biorcom z catego
Swiata.
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Nasze zespoly Corporate
Finance oferuja ustugi: M&A,
ustugi transakcyjne, wycen oraz
doradztwo w zakresie rynku
kapitalowego w ponad 60
krajach.

Szczegotowy wykaz listy
cztonkéw Grant Thornton
International mozna znalezé
pod adresem: www.gti.org

@ Grant Thornton member firms with M&A capability
® Countries with a Grant Thornton firm



Kontakty M&A

Argentyna

Grant Thornton
Alejandro Chiappe

T +54 11 4105 0079
achiappe@gtar.com.ar

Armenia

Grant Thornton Amyot LLC
Gagik Gyulbudaghyan

T +374 10 260 964
ggl@gta.am

Australia

Grant Thornton

Scott Griffin

T +61 2 8297 2755
sariffin@grantthornton.com.au

Austria

Grant Thornton

Walter Platzer

T +43 1914 42 56 21
walter.platzer@grantthornton.a
t

Botswana

Grant Thornton

Vijay Kalyanaraman

T +267 395 2313
vijay@grantthornton.co.bw

Grecja

Grant Thornton S.A

George Deligiannis

T +302 107280 000
gdeligiannis@grant-thornton.gr

Liban

Grant Thornton

Leila Hammoud

T +961 1 741614
Ihammoud@gtleb.com

Hiszpania

Audihispana Grant Thornton
Ramon Galceran

T +34 93 206 39 00

rgalceran@ahgt.es

Holandia

Grant Thornton
Kees Slump

T +31 20547 5755
kees.slum t.nl

Hong Kong

Grant Thornton

Alison Wong

T +852 2218 3037
alison.wong@gthk.com.hk

Indie

Grant Thornton
Mahad Narayanamoni
T +91 40 6452 8666
mahad.n@wecagt.in

Dania

Jan Hetland Mgller
Grant Thornton Denmark
T +45 3527 13 83
jhm@grantthornton.dk

Dominikana

Grant Thornton, Republica
Dominicana, S.A.

José Luis De Ramoén

T +1 009 563 6183
jose.deramon@gtdominicana.c
om

Egipt

Grant Thornton Consultants
Hossam El Besher

T +202 574 4810
hbesher@gtegypt.org

Francja

Grant Thornton

Arnaud Limal

T +33 156210595
arnaud.limal@grant-thornton.fr

Finlandia

Grant Thornton

Kari Niemenoja

T +358 9 5123 3316
kari.niemenoja@gtfinland.com

Indonezia

Grant Thornton Hendrawinata
Renato Leuterio

T +62 21 251 4626
ri@gthendrawinata.com

Irlandia

Grant Thornton

Micheal Neary

T +353 1 680 5805
michael.neary@grantthornton.i
e

Izrael

Fahn Kanne & Co

Shlomi Bartov

T +972 37111690
shlomib@fk-consulting.co.il

Kanada

Grant Thornton

Gordon McFarlane

T +1 403 2602520
agmcfarlane@grantthornton.ca

Raymond Chabot Grant
Thornton

Jean-Paul David

T +1 514 954 4636
david.jean-paul@rcgt.com

Macedonia

Grant Thornton
Slavco Filipcev

T +389 2 3214 700
slavco.f@grant-
thornton.com.mk

Meksyk

Salles, Sainz — Grant Thornton
S.C.

Miguel Quintero

T +52 55 5424 6500
mqauintero@ssgt.com.mx

Niemcy

Grant Thornton GmbH

Kai Bartels

T +49 40 415 22 495
k.bartels@ham.grantthornton.d

€

Nowa Zealandia
Grant Thornton
Brendan Lyne

T +64 9 300 5806
blyne@gtak.co.nz

Pakistan

Anjum Asim Shahid Rahman
Kamran Hafeez

T +92 21 587 8878
k.hafeez@khiaasr.com.pk

Polska

Grant Thornton Frackowiak
Sp. zo.0.

Maciej Richter

T +48 85 09 200
richter.maciej@agtfr.pl

Rosja

Grant Thornton

Ivan Sapronov

T +7 095 258 99 90
isapronov@gtrus.com

RPA

Grant Thornton
Jeanette Hern

T +27 11 322 4562
jhern@gt.co.za

Singapur

Grant Thornton

Kon Yin Tong

T +65 6304 2301
konyintong@grantthornton.co

m.sg

Szwecja

Grant Thornton

Par Ekengren

T +46 8 5630 7084
par.ekengren@grantthornton.s
e

Tajlandia

Grant Thornton

Bill Hutchison

T +66 2 205 8266

bill. hutchison@gt-thai.com

USA

Grant Thornton

Stephen McGee

T+ 1617 848 4988
stephen.mcgee@gt.com

Wielka Brytania

Grant Thornton

Mike Hughes

T +44 1908 359581
mike.hughes@gtuk.com

Wietnam

Grant Thornton

Ken Atkinson

T +84 8 39109108
ken.atkinson@gt.com.vn

Wiochy

Studio Bernoni

Stefano Salvadeo

T +39 02 76 00 87 51
stefano.salvadeo@gtbernoni.it

Zambia

Grant Thornton

Victor Mweene

T +260 122 7722
vmweene@gt.com.zm

Zjednoczone Emiraty
Arabskie

Grant Thornton

Hisham Farouk

T +971 42688070
hisham.farouk@gtuae.net







