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Introduccion y Resumen Ejecutivo
Bienvenidos a nuestro analisis de transacciones corporativas y tendencias en Espafia de la Industria de Software

Introduccién Equipo de IMAP Albia Capital

= Tenemos el placer de presentarles nuestro analisis del mercado de
operaciones corporativas y tendencias en la industria de software en el
mercado  espafiol, en el que proporcionamos informacidn sobre
tendencias de mercado, métricas de valoracidn y algunas de las
principales transacciones habidas en el mercado espafol durante los
ultimos afios.

Pablo Gomez
Transaction Manager
p.gomez@albiacapital.com

Elias Martinez
Managing Partner
e.martinez@albiacapital.com

= E| presente documento ha sido elaborado a partir del informe del sector
realizado por el equipo de tecnologia de IMAP M&A Consultants
(Alemania) y titulado “Software Industry Report: Facts, Trends, M&A &
Valuation Metrics”. Todas las menciones a la evolucion global de la

actividad y a los multiplos de mercado han sido recogidas de este IMAP - Informe Industria Software

informe. - (O T (e ¢ i
= La industria de software en Espaia ha venido creciendo durante los R AEARE O USTRY BEPORT Scposic) S

ultimos afios, hasta alcanzar los 3.500 millones de euros en el 2018 FACTS, TRENDS, M&A & VALUATION METRICS

(+4,4% CAGR 2013-2018). A su vez, durante este periodo de tiempo las S

W 1Caly. DT on: . —
operaciones corporativas se han disparado en el mercado espafiol Mot RLer:(n(d) . triggermi s Clicar sobre la

pasando de registrarse menos de 100 transacciones en los afios 2013 y : et ' {{.oeann 'an:::::rziﬂiforme
2014 a registrar en torno a 600 operaciones al afio durante los Ultimos 4 -1 l‘mj:{)";mad:'l'f:m.; s elaborado por
anos. L WiRarder:0;width: 0; hesg o nee IMAP Alemania
® astyle.zoom=1)) ¢, rm
= Araiz de la Covid-19 esta industria ha estado muy activa gracias a la alta b gy :: ol Vg
demanda de soluciones disefiadas para el trabajo remoto. Cabe destacar e =ty
que mas de la mitad de las compafiias nacionales que fabrican o
distribuyen software de gestidn estiman que sus ventas no seran
inferiores a las del afio pasado, incluso el 24,6% cree que se También se puede acceder a través de la siguiente URL:
incrementaran?. https://www.imap.com/media/uploads/imap_software_industry_report.pdf

Mediante este andlisis pretendemos compartir nuestra vision y conclusiones sobre la evolucion de esta industriay la

situacidon actual, todo ello soportado en estudios e informacion de mercado.

IMAP Fuente: SoftDoit Julio2020 3
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Introduccion y Resumen Ejecutivo

Conclusiones

Resumen Ejecutivo

1. Mercado

il

2. Valoraciones

A\

IMAP

La industria global de software se encuentra en constante evolucion y viene experimentando un crecimiento muy significativo
durante los ultimos afios, habiendo alcanzado los 467 miles de millones de délares de facturacion en el afio 2019.

La transformacidn digital de las companias en todos los sectores de actividad ha impulsado este negocio y todos los que van
aparejados al mismo como la consultoria tecnolégica, desarrollo de software, Internet de las Cosas (10T), ciberseguridad, etc.

En general se puede afirmar que las operaciones corporativas en esta industria se hacen con altas valoraciones, en funcién de
la tipologia de companiia y de la actividad que ésta desarrolle, ya que se pone en valor la escalabilidad de este tipo de negocios
o el desarrollo de tecnologias disruptivas, entre otros. Ademds existe un importante interés/demanda tanto por inversores
industriales como financieros.

Las compafiias se pueden situar en los rangos bajos o altos de valoracién en funcion de su dimensidn, tecnologia, modelo de
negocio, equipo humano, etc.

El mercado global de software se caracteriza por los altos niveles de actividad en operaciones corporativas. Si bien, el primer
semestre del afio 2020 se ha visto afectado por la situacidon derivada de la Covid-19, se espera que sea una de las primeras
industrias en recuperar este tipo de transacciones.

Este tipo de operaciones principalmente responden a estrategias de expansion geografica, apoyo en planes de crecimiento,
adquisicion de tecnologia, entrada en nuevos segmentos de mercado, etc

Por todo ello, desde IMAP Albia Capital creemos que estamos ante un buen momento para estudiar operaciones corporativas,
tanto desde la perspectiva del comprador como del vendedor.

Empresas multinacionales y otras grandes compaiias tecnoldgicas estan integrando tecnologias disruptivas, capas de
servicios diferenciales y abriendo nuevos mercado. Esto ofrece una oportunidad a aquellas compafiias que se encuentren ante
el reto de ganar dimensidn, poner en valor su tecnologia, falta de relevo generacional, etc., para considerar la opcidn de
buscar un comprador y dar continuidad reforzando el proyecto futuro.

Julio 2020 4
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Mercado de Software
Mercado global en crecimiento con EEUU y Europa como fuerza tractora

Transacciones M& en el mercado software en Q1 2020 Ing. mercado de software (MM EUR)
CAGR: 4.2% —¢
p 55 | Vol Global: EUR21.4 MM Vol.: EUR 6.5 MM
EXTR Do # Global: 618 ' 212 oo 5070

* ‘{ 487,2

466,8

7% 456,1
6% I
429,9
0
4% 2%

| 2%|
Vol.: EUR 0.8 MM

I Vol.: EUR 14.2 MM #:78 2017 2018 2019 2020E 2021E
#:298

m INgresos Crecimiento (%)

El mercado global de software se encuentra en plena evolucion y crecimiento fruto, entre otros, de la transformacion

digital que las empresas de todos los sectores estan llevando a cabo.

[MAP Fuente: CIQ, Statista, Gartner, Inc., McKinsey & Company, Accenture, Welt.de, IMAP Germany Software Industry Report Julio 2020 6
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Multiplos de mercado
Meétricas de valoracién por segmento en 2020E (Mediana)

EV/Ventas 2020E

4,4x 4,2x

Infraestructura SaaS
y nube

EV/EBITDA 2020E

27,8x

12,8x

Infraestructura SaaS
y nube

5,6x

Software de
aplicacién

19,7x

Software de
aplicacién

2,7x

1,0x
Desarrollo de Servicios IT
software
11,2x

I 3

Desarrollo de
software

Servicios IT

4,8x

Conglomerados

11,7x

Conglomerados

Comentarios

A continuacién mostramos una serie de multiplos de valoracién que
recoge el informe elaborado por IMAP M&A Consultants (Alemania).
Este andlisis engloba compaiiias a nivel global con distintas
dimensiones y tipos de tecnologia.

Es importante mencionar que estos mdltiplos de valoracion estdn
directamente relacionados, entre otros, con la dimension de cada
compaiiia, la escalabilidad de su modelo de negocio, lo disruptiva que
pueda llega a ser su tecnologia, las capacidades técnicas del equipo
humano.

Ademas, si bien las tendencias se pueden resumir a nivel global, las
métricas de valoracion de cada mercado geografico tienen sus
particularidades, que dependen del interés inversor que exista en cada
pais por parte de las grandes multinacionales, la oferta de companias
atractivas en el mercado, el potencial de crecimiento del negocio en el
mercado, el apoyo institucional a la industria, etc.

En cualquier caso se trata de una industria con valoraciones muy
atractivas debido al gran interés de inversores estratégicos y financieros
que hay a nivel global.

Las métricas de valoracidn de esta industria son muy atractivas y estan directamente relacionadas con el potencial de

escalabilidad del negocio, tipo de tecnologia, dimensidén de la compaiiia, equipo humano, etc.

IMAP

Fuente: IMAP Germany Software Industry Report

Julio 2020 8
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Transacciones M&A en Espaifa

De un vistazo

Evolucidn trimestral nimero de operaciones en Espaifa (2013 — Q2 2020)

700
600
500
400
300
200

100 59 47

, H m

2013 2014

Tipo adquiriente

= Estratégico

= Otro sector

631 638
557
527
304
121

2015 2016 2017 2018 2019 Q2 2020

Paises adquiriente

\

mES mUS »DE =IT = FR = GB = Otros

VvC PE

Racional de las operaciones

Expansion geografica
La entrada en nuevos mercados geograficos

Consolidacion segmento de mercado
Adquisicién competidor

Apoyo plan crecimiento
En compainiias con potencial de escalabilidad

Adquisicion tecnologia
Incorporacion de tecnologia disruptiva

Nuevos segmentos mercado
Incorporacién de nuevos servicios y/o productos

En un mercado muy dinamico en operaciones corporativas, predomina el comprador estratégico buscando incorporar

IMAP

compaiiias que aporten un diferencial significativo a su posicionamiento competitivo.

Fuente: Zephyr y elaboracion propia

Julio 2020
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Transacciones M&A en Espaifa
Algunas de las principales transacciones (1/2)

17/06/2020

04/06/2020

02/06/2020

27/04/2020

05/03/2020

07/01/2020

03/12/2019

08/10/2019

Empresa adquirida Descripcion
Counter
craft Ciberseguridad
COUNTERCRAFT SL
i LOleuRing Consultorfa tecnoldgica
SLA CONSULTING SL
L 2
pandq Desarrollador de software de
seguridad
PANDA SECURITY SL

lecisa

INFORMATICA EL CORTE INGLES SA

its®

Consultoria tecnoldgica

Servicios de ciberseguridad

ITS SECURITY
mo\/OYr\ Automatizacién robdtica de
soLuTIONS procesos (RPA)
NOVAYRE SOLUTIONS SL
NCCSIA

Ciberseguridad

Gibsrssguridad y Transiormecisn Digtal

NECSIA DIVISION CIEBRSEGURIDAD
COAL

GOAL SYSTEMS SL

Desarrollo de software para la
industria del transporte

Adquiriente

PrADARA

ADARA ADVISORS SL

izertis

IZERTIS SA

@ﬁchGuard'

WATCHGUARD TECHNOLOGIES INC.

GFI INFORMATIQUE

[bermatica

IBERMATICA SA
APPIAN CORPORATION

A CyberProof”

CYBERPROOF INC.

THEEE HILLS CAFITAL PARTNERS

THREE HILLS CAPITAL PARTNERS LLP

ES

EEUU

EEUU

EEUU

GB

Operacion

% Minoritario

Adquisicién 100%

Adquisicién 100%

Adquisicién 100%

Adquisicion 100%

Adquisicion 100%

Adquisicion 100%

% Minoritario

Racional de la operacion

Esta operacion, liderada por Adara Ventures, permitird a
Countercraft abordar la fase de expansion internacional

Esta nueva adquisicion se suma a las dos realizadas a
principios de afio, y con ella amplia su cartera de grandes
clientes en sectores como seguros, banca, industria,
servicios y administraciones publicas.

Con esta adquisicion, Watchguard Technologies amplia su
catalogo de servicios incorporando los servicios de
seguridad de Panda.

Esta adquisicion permite a GFl reforzar su posicionamiento
en el mercado espafiol, ademas de aumentar su presencia
en Latinoamérica.

Con esta adquisicion, Ibermatica incorpora a su catalogo los
servicios de ciberseguridad IT/OT demandados por sus
clientes.

Esta adquisicién convierte a Appian en un proveedor global
de automatizacién, integrando en el flujo de trabajo las
mejores soluciones IA y RPA de su clase.

Con esta transaccion, Cyberproof espera a expandir su
marca y expertis, entrando en nuevos mercados.

El capital de THCP permitird a Goal acelerar su crecimiento
al facilitar el aumento de la inversion en capacidades
tecnoldgicas y el cierre de adquisiciones selectivas de

caracter estratégico.

Los inversores de perfil financiero entran con participaciones minoritarias para apoyar el plan de crecimiento de aquellas

compaiiias que tengan un alto potencial de escalabilidad.

IMAP

Fuente: Zephyr y elaboracién propia
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Transacciones M&A en Espaifa
Algunas de las principales transacciones (2/2)

17/10/2018

07/06/2018

17/01/2018

05/06/2017

23/12/2015

19/12/2015

28/07/2015

20/07/2015

Empresa adquirida

INFORMATICA 68 SA

nextel

NEXTEL SA

® paradigma

PARADIGMA DIGITAL SL
the cocktail.

COCKTAIL EXPERIENCE SL, THE

acuntia

ACUNTIA SA

castinfo

CAST INFO SA
[ ADESIS

ADESIS NETLIFE SL

Solium

SOLIUM SA

Descripcion

Desarrollo de software de gestion

Servicios de ciberseguridad

Transformacion digital

Anélisis de comportamiento de
los consumidores en el dmbito
digital

Soluciones y servicios en redes de
convergencia IP

Prestacién de servicios en el
ambito de las TIC

Servicios tecnoldgicos para
entidades financieras

Cloud hibriday mobility

Adquiriente

SOLMICRO ORGANIZACION Y
SOFTWARE SL

S21:

GRUPO S21SEC GESTION SA
INDRA SISTEMAS SA
@) WUNDERMAN
WUNDERMAN WORLDWIDE LLC
viNe! s

VINCI ENERGIES ESPANA SA

auboy

aheod of Innovation

AUBAY SA

GFT IBERIA HOLDING SA

>
accenture
ACCENTURE PLC

ES

ES

ES

EEUU

ES

FR

ES

Operacion

Adquisicion 100%

Adquisicién 100%

Adquisicién 100%

Adquisicién 100%

Adquisicion 85%

Adquisicién 75%

Adquisicion 100%

Participacion

incrementada de 33,3% a

100%

Racional de la operacion

Junto con IDS, esta adquisicion sienta las bases del
crecimiento del Grupo Zucchetti en Espafia.

La fusidn entre las firmas donostiarras S21sec y Nextel
crearala mayor empresa dedicada exclusivamente a
servicios de ciberseguridad en Espafia.

Paradigma completa la propuesta de valor de Minsait,
fortaleciendo su posicion de liderazgo en transformacion
digital.

La adquisicion fortalece la capacidad de Wunderman para
desarrollar servicios de consultoria en marketing y
tecnologia en Europay Latinoamérica, fortaleciendo de
forma especifica la oferta de la agencia en Espafia.

Esta adquisicién abre la puerta a sinergias en sectores
donde Vinci Energies tiene una potente implantacién como
el energético o el industrial.

Con esta adquisicion, Aubay consigue ganar mercado en
nuevos segmentos como el de los seguros, las
administraciones publicasy el agua.

Con esta adquisicion, GFT sigue con su crecimiento
dinamicoy amplia su presencia en Espafia y Latinoamérica.

La incorporacion de Solium permitird a Accenture facilitar la
transformacion digital de sus clientes.

Los compradores estratégicos buscan hacerse con el control de aquellas compaiias que otorguen un diferencial en su

estrategia de crecimiento inorganico traccionado por distintos tipos racionales.

IMAP

Fuente: Zephyr y elaboracién propia
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Presentacion IMAP Albia Capital

En IMAP somos especialistas en operaciones de M&A de mediana capitalizacidn para empresas privadas

IMAP Albia Capital

#
s

Resumen de transacclones 2019 f 1 ) 12 independiente en el Top Ten mundial Middle Market

Transacciones cerradas hasta S500M

(Por nimero de transacciones) @ ~230 operaciones M&A
Posicion Asesor Financiero ®

1 PWC GEQ ~ 50 Operaciones de Restructuracién Financiera

2 KPMG

3 Roloia 62 Firma por nimero de operaciones en Espaiia

4 Rothschild & Co &

5 e Claves del rol del asesor M&A

6 Houlihan Lokey = El manejo de procesos organizados de M&A como principal expertise
ih _____ 7 ImAP i = QOperacion que encaja por tamafio en su rango habitual de actuacién

8 Goldman Sachs = Capacidad de coordinarse con asesores legales y de due diligence

9 Lazard = Resolutivoy habituado a buscar soluciones

10 Lincoln International

= |legada a compradores nacionales e internacionales

ALEMANIA — ARGENTINA — BELGICA — BOSNIA Y HERZEGOVINA — BRASIL — CANADA — CHILE — CHINA — COLOMBIA — COSTA DE MARFIL — CROACIA — EE.UU. —EGIPTO-
ESLOVENIA — ESPANA — FINLANDIA — FRANCIA — HOLANDA — HUNGRIA - INDIA — IRLANDA - ITALIA —JAPON — MARRUECOS — MEXICO —PERU — POLONIA — REINO
UNIDO - REPUBLICA CHECA - RUSIA — SENEGAL — SERBIA — SUDAFRICA — SUECIA — TURQUIA

[MAP Julio 2020 14



Presentacion IMAP Albia Capital

Referencias IMAP en industria IT / software

Algunas referencias de IMAP Albia Capital

=

Adquiere participacion

lbermatica € 3IKUSI

Valoracion compaiiia

£ CISTEC

Desarrollo corporativo

" teltronic VY A0=

Part of the Sepura Group

reehypolopy
Vende participacion
minoritaria

Reflexion estratégica

Adquiere 100%

its®

Asesor de ITS

ORBITAL

Asesor de CAF

Ao

_‘.u‘&n&u.‘..m
HIGHLAND

HOLDING GROUP

Adquiere participacion
mayoritaria

\2

Asesor de Highland

ARDIAN

Adquiere participacion
mayoritaria

Trustteam (&

Asesor de Trustteam

Adquiere 100%

imaeequix.@

Asesor de imagequix

IMAP

total
ecific
lutions
Adquiere 100%

J
FDT

Asesor de TSS

semyvaX

Adquiere 100% de las
operaciones

pArAgonN.

Asesor de SemVox
SOFIGATE
Adquiere 100%

Csolutor”’

Asesor de Csolutor

Q)
Asesor de Ikusi Asesor de Cistec Asesor de Teltronic Asesor de AOE
PRIVATE EQUITY

GENERAC
—
Adquiere minoria

i 0,
Adquiere 100% de las Adquiere 100%

operaciones

sTP I

Adquiere 100%

heurio
Asesor de Inobas Asesor de Teletronika

Asesor de neurio
/]

teletranika bv= e )

Asesor de ArtOrigo

T
REPAY ®
poaitima Bisctronte Payments ALLEGION ©)loopup MILESTONE
Adquiere 100% Adq”';r:yzfirtz:i'zac“’”

Adquiere 100%

ISONAS

PURE IP ACCESS CONTROL

Adquiere 100%

APS

PAYMENTS

[

Asesor de Milestone

@ meetingzone

Asesor de ISONAS Asesor de loopup

Asesor de APS
HANOVER asplre’/\\ B V
SYSTEMS Battery Ventures
Hed, '
Otros Adquiere 100% Adquiere 100% Adquiere 100%
escher q‘% QB-PHARMA gOLJQ“O pl IXer
Asesor de plixer

Asesor de Escher Asesor de HPH Asesor de Goyello

cloudflight

Adquiere 100%

Catalysts

Asesor de Catalysts

—
aoon

Adquiere 100%
PROMEDICO
Asesor de Promedico

WinBooks

Adquiere 100% Adquiere 100%

=eXact

Asesor de WinBooks

& nets

Adquiere 100%

detpay

Asesor de dotpay

bd
Adquiere participacion
mayoritaria

OMEGA

Asesor de Omegatech

PERFORCE

Adquiere participacion
mayoritaria

2 PROA

#8988 Programming Rescarch

Asesor de PRQA

ibcos

Adquiere 100%

X meps..

THIRD BASE

Asesor de Third Base Asesor de Ibcos

Julio 2020
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