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MEDICAL NETWORK S.A.

INWESTYCJA W PERSPEKTYWICZNA FIRME CRO DZIALAJACA NA
RYNKU BADAN KLINICZNYCH W POLSCE
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Zrédto: Spétka

Zrédto: Spétka

Zrédto: PhARMA, UBS

PODSTAWOWE DANE FINANSOWE

min zi '09 "0 "1F “2F "13F "14F
Przy chody 38 37 34 85143 1838
EBITDA bez one-off 1,4 12 09 13 23 3,2
EBIT bez one-off 1,3 1,1 08 09 17 24
Wynik netto b. one-off 1,0 09 06 08 1,4 19
EBITDA 14 12 09 09 21 3.2
EBIT 1,3 1,1 08 06 15 24
Wy nik netto 1,0 09 06 05 12 19
marze % '09 "0 "1F "2F "13F "4F
EBITDA bez one-off 38 33 26 15 16 17
EBIT bez one-off 34 30 23 11 12 13
Wynik netto b. one-off 27 23 19 9 9 10
EBITDA 38 33 26 11 15 17
EBIT 34 3 23 7 10 13
Wy nik netto 27 23 19 6 8 10
min zi '09 '10 "1F “2F "13F "14F
CF operacyjny 08 09 09 05 16 23
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KLUCZOWE INFORMACJE — STABILNA SPOLKA O DUZYM POTENCJALE
ROZWOJU

Medical Network S.A. (Med-Net), z siedzibg w Warszawie, jest polskg firmg CRO
(Contract Research Organization), dziatajgcg na rynku badan klinicznych od 2000 .

Na oferte firmy sktada sie peten zakres ustug CRO od przygotowania badania
klinicznego, przez jego rejestracje i monitoring do zamkniecia i analizy danych.

~

~

~

Medical Network posiada ugruntowang pozycje rynkowa, ktérg potwierdzaja stabilne
wyniki finansowe oraz dodatnie, stabilne operacyjne przeptywy pieniezne.

taczna wartosé przychodoéw zakontraktowanych na lata 2011-2012 wynosi 5,3 min zt.
Spétka obecnie negocjuje kolejne kontrakty o tgcznej wartosci bliskiej 1 min zt.

~

~

Spotka planuje dalszy rozwdj na rynku badan klinicznych poprzez uruchomienie
osrodka klinicznego dla badan klinicznych (ktéry bedzie stanowit przewage
konkurencyjng w stosunku do innych firm CRO na rynku) oraz dla specjalistycznych
ustug medycznych (w szczegdlnosci w dziedzinie pediatrii).

~

Procentowy spadek marzy EBITDA od 2012 r. to efekt uruchomienia osrodka
klinicznego, do ktdérego zostang sprowadzone badania z zewnatrz wraz z badaczami
oraz gdzie rozpocznie sie Swiadczenie nowych ustug ambulatoryjnych
i diagnostycznych.

DOSWIADCZENIE I ZARZADZAJACY — ORGANIZACJA ZBUDOWANA NA
WIEDZY

Firma z powodzeniem przeprowadzita ponad 80 projektéw
farmaceutycznych (m. in. GlaxoSmithKline, Debiopharm,
naukowych oraz globalnych firm CRO (m. in. Charles River, PPD).

~

dla globalnych firm
Roche), osrodkéw

~

Zatozycielami firmy i jej zarzadzajacymi sg prof. dr hab. n. med. Marek Woynarowski
oraz dr n. med. Jarostaw Kierkus$ posiadajacy ponad 20 letnie doswiadczenie lekarskie
oraz ponad 15 letnie doswiadczenie na rynku badan klinicznych.

~

W kwestiach biznesowych zatozyciele sg wspierani przez Wojciecha Napiérkowskiego
(cztonka rady nadzorczej oraz doradce zarzadu), legitymujgcego sie kilkunastoletnim
doswiadczeniem w pracy dla najwiekszych swiatowych funduszy private equity
(Advent International, Bridgepoint Capital).

ATUTY INWESTYCYJNE - WYKORZYSTANIE TRENDOW RYNKOWYCH
Bazujac na stabilnej dziatalnosci podstawowej CRO...

Dziatalno$¢ podstawowa Med-Net generuje stabilne przeptywy pieniezne.
Przychody Spotki sg zabezpieczone w $rednim terminie. Sprawna organizacja
pozwala wiascicielom na skoncentrowanie sie na rozwoju kolejnych obszaréw
dziatalnosci.

...prowadzonej na rosnacym i atrakcyjnym rynku badan klinicznych...
Rozwdj rynku badan klinicznych CRO jest bezposrednio zwigzany z wydatkami na
badania i rozwéj wysokomarzowej branzy farmaceutycznej. Rynek ustug CRO rosnie
szybciej niz caty rynek badan klinicznych.

...ktory znajduje sie w obliczu korzystnych zmian...

Wygasanie patentow chronigcych leki najwiekszych firm farmaceutycznych
spowoduje, ze dla utrzymania swoich przewag konkurencyjnych firmy te beda
musiaty przeznaczy¢ dodatkowe s$rodki na prace nad nowymi lekami, co
bezposrednio przetozy sie na wzrost wielkosci rynku badan klinicznych. Dodatkowy
wzrost rynku CRO powinien zosta¢ wygenerowany przez mniejsze firmy
farmaceutyczne, ktére bedg wprowadzaty na rynek leki generyczne.

...Med-Net istotnie zwiekszy skale dziatalnosci poprzez uruchomienie osrodka
klinicznego (dodatkowe badania CRO i specjalistyczne ustugi medyczne)...
Spotka uruchomi osrodek kliniczny, aby zwiekszy¢é swojg atrakcyjnosé na rynku
badan klinicznych. Pozwoli to na przejecie przychodéw publicznych placéwek
z organizacji badan klinicznych oraz na wygenerowanie synergii pomiedzy
dziatalnoscig CRO a $wiadczeniem ustug medycznych. W osrodku bedy swiadczone
specjalistyczne ustugi medyczne w dziedzinie pediatrii (w tym klinika jednego dnia).
...oraz poprzez przejecia innych podmiotéw na rynku CRO.
Spétka w Srednim terminie planuje przejecia innych podmiotéw na rynku CRO
w Polsce i CEE. Pozwoli to na poszerzenie bazy klientéw, pozyskanie nowych
badaczy oraz nowych projektéw w réznych fazach procesu badan.
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RYNEK BADAN KLINICZNYCH - DALSZY WZROST PO OKRESOWYM
SPOWOLNIENIU

» Badanie kliniczne jest niezbednym etapem w drodze do komercjalizacji kazdego leku.
Zrédtem finansowania badan klinicznych sg wydatki R&D firm farmaceutycznych.

> Wartos¢ globalnego rynku badan klinicznych jest réwna 84 mld USD. Wartos¢
polskiego rynku jest szacowana na 920 min zt. Swiatowa warto$¢ rynku ustug CRO
wynosi ponad 20 mid USD.

> W latach 2004-2009 srednioroczny wzrost $wiatowego rynku ustug CRO wynosit 15,4%
wobec Sredniorocznego wzrostu globalnych wydatkéw R&D na poziomie 10,7%.
Oczekuje sie, ze dynamika rynku ustug CRO bedzie utrzymywata sie na podwyzszonym
poziomie w zwigzku z nastepujacymi trendami:

» Wygasanie ochrony patentowej na oryginalne leki uruchomi w najblizszych latach
procesy kreujace popyt na ustugi firm CRO (zintensyfikowane badania nad nowymi
lekami oryginalnymi oraz badania bioréwnowaznosci dla lekéw generycznych).

» Oczekiwana wieksza dbatosé o koszty firm farmaceutycznych bedzie prowadzita do
proceséw optymalizacyjnych w wyniku ktérych dziatalnos¢ CRO bedzie w coraz
wiekszym stopniu outsourcowana.

~

Wozrost krajowego rynku badan klinicznych oczekiwany jest wobec wysokiej
relatywnej atrakcyjnosci Polski jako miejsca lokowania badar klinicznych dla
miedzynarodowych koncerndw. Konkurencyjnos¢ Polski wynika miedzy innymi z faktu
posiadania najwiekszej populacji sposréd parnstw w regionie, relatywnie niskiego
poziomu dostepnej opieki zdrowotnej, wysokiej jakosci badan klinicznych
prowadzonych w Polsce oraz nizszych kosztéw badan w poréwnaniu do Europy
Zachodniej.

RYNEK UStUG MEDYCZNYCH -
Z SEKTOREM OCHRONY ZDROWIA

Ustugi medyczne w Polsce finansowane sg ze srodkdw publicznych oraz ze Srodkéw
prywatnych. Wedtug danych OECD wartos¢ rynku ustug medycznych w Polsce
wyniosta w 2008 roku 58 mid zt.

DYNAMICZNY ROZWOJ] WRAZ

~

~

W latach 2004-2008 wartos¢ rynku ustug medycznych w Polsce dynamicznie rosta.
Srednioroczne tempo wzrostu wyniosto wéwczas 14%.

~

Czynnikami, ktére w gtéwnej mierze bedy determinowaty rozwdj rynku ustug
medycznych w Polsce bedg wzrost globalnych wydatkdw na ochrone zdrowia (w 2008
roku wydatki na ochrone zdrowia w Polsce w przeliczeniu na jednego mieszkarnca byty
0 61% nizsze od $redniej wartosci wydatkow europejskich krajow OECD per capita)
oraz wzrost wydatkéow pochodzacych z abonamentéw optacanych przez firmy dla
swoich pracownikoéw oraz z prywatnych ubezpieczen zdrowotnych.

SILNE STRONY I SZANSE SPOLKI: RYNEK BADAN KLINICZNYCH

~

Bardzo dobra znajomos¢ rynku badan klinicznych

~

Doswiadczenie w kompleksowej obstudze badaczy i osrodkow

~

Doswiadczenie i wiarygodnos¢ potwierdzone kilkudziesiecioma udanymi projektami
ponad 10-letnig obecnoscia na rynku.

~

Reputacja wiascicieli — wieloletnia praca w roli badaczy, monitoréw oraz praktyka
lekarska i naukowa w Centrum Zdrowia Dziecka

~

Personel o doswiadczeniu medycznym

~

Konkurencyjnos¢ cenowa w stosunku do firm zagranicznych

~

Deklaracje badaczy gotowych przenies¢ swoje badania do nowego osrodka
klinicznego natychmiast po jego powstaniu

SILNE STRONY I SZANSE SPOLKI: RYNEK USEUG MEDYCZNYCH

~

Doskonata znajomos¢ rynku ustug medycyny dzieciecej — wiedza o niewystarczajacej
podazy specjalistycznych ustug w tym segmencie

~

Doswiadczenie i kompetencje udziatowcéw Medical Network w klinice dzieciecej

~

Wieloletnia praktyka lekarska i reputacja zbudowana w Centrum Zdrowia Dziecka

~

Deklaracje specjalistow gotowych przeniesc praktyke lekarska do nowego osrodka

~

Brak koniecznosci budowy bazy pacjentéw — jej podstawg beda osoby leczone przez
lekarzy-specjalistéw przenoszacych swojqg praktyke do osrodka
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2011
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2013

2014

Dziatania zrealizowane

= Wybor lokalizacji o$rodka klinicznego

= Porozumienie z badaczami —
deklaracje dotyczace przeniesienia
badan do nowego o$rodka

Dziatania planowane

= Pozyskanie kapitatu: emisja akcji

= Wprowadzenie akcji Spotki do obrotu
na rynku NewConnect

= Uruchomienie pierwszej czesci
osrodka klinicznego

= Sprowadzenie do o$rodka badaczy
prowadzacych badania kliniczne

= Rozpoczecie dziatalnosci klinicznej —
praktyki lekarskiej

= Przeniesienie dziatalnosci CRO do
nowej lokalizacji

= Uruchomienie drugiej czesci osrodka
klinicznego

= Zwigkszenie skali dziatalno$ci
obstugiwanych badan klinicznych
(wiecej badan klinicznych
prowadzonych w orodku, wiecej
projektéw CRO - synergie
przychodowe)

= Wprowadzenie dodatkowych ustug
do oferty dziatalnosci klinicznej
(rozszerzenie zakresu ustug
diagnostycznych)

BUDOWA OSRODKA KLINICZNEGO - UMOCNIENIE NA RYNKU CRO,
WEJSCIE NA RYNEK USEUG MEDYCZNYCH

Uruchomienie osrodka klinicznego umozliwi Medical Network przejecie od placéwek
publicznych dodatkowych przychodéw z badan klinicznych. Badania kliniczne bedg
przenoszone do nowego osrodka poniewaz:

~

» badacze szukajg alternatywnych lokalizacji do prowadzenia badan — prowadzenie
badan w publicznych osrodkach jest utrudnione,

> oferta osrodka Medical Network bedzie konkurencyjna cenowo do warunkéw
w placéwkach publicznych,

» o$rodek kliniczny Medical Network bedzie zapewniat lepsze niz w osrodkach
publicznych warunki do prowadzenia badan.

~

Firmy CRO posiadajgce osrodek kliniczny s3g lepiej postrzegane przez finansujgcych
badania kliniczne. Firmy farmaceutyczne i badacze preferuja wspdtprace
z prywatnymi o$rodkami klinicznymi.

Swiadczenie ustug CRO oraz dziatalnoé¢ osrodka klinicznego wzajemnie sie
uzupetniajg i beda Zrédtem synergii po stronie przychodowej.

~

~

Uruchomienie osrodka klinicznego pozwoli na dostep do nowych sponsoréw badan
klinicznych (firm farmaceutycznych) oraz przyciggnie nowych badaczy, zwiekszajac
liczbe realizowanych projektow.

~

Osrodek kliniczny pozwoli budowaé wtasna baze pacjentéw do badan klinicznych.

~

W osrodku klinicznym bedg $wiadczone specjalistyczne ustugi medyczne w dziedzinie
pediatrii.

~

Lokalizacja budynku tgczy w sobie nastepujace zalety:

» bliskos$¢ duzych wysoko specjalistycznych osrodkdw medycznych — zrédta pacjentéw
dla osrodka klinicznego,

» istotna odlegto$¢ od centrum miasta — wyraznie nizszy czynsz za wynajem
powierzchni, niz w przypadku innych lokalizacji (czynsz wynajmu: ok. 6,5 EUR / m2).

STRATEGIA MEDICAL NETWORK

» Celem strategicznym Medical Network jest dalszy rozwdj w segmencie badan
klinicznych (CRO) oraz wejscie w segment specjalistycznych ustug medycznych —
w szczegolnosci w dziedzinie pediatrii (ustugi ambulatoryjne, diagnostyka oraz klinika
jednego dnia).

Cel Uruchomienie o$rodka . o
. o Rozwdj poprzez akwizycje
operacyjny klinicznego

Nakiady: 5,5 min zk; Nakfady: 2 - 5 min z;
podwyzszenie kapitatu podwyzszenie kapitatu
zaktadowego Spotki oraz zaktadowego Spotki oraz
finansowanie dtuzne finansowanie dtuzne

Finansowanie

Przychody 2014 : 18,8 min zt Dodatkowe przychody z

~CRO, badania kiin.: 13,7 min z+ | Przeje¢ polskich firm CRO: ok.
4,0 min zt (nieuwzglednione w

—>Ustugi medyczne: 5,1 min zt projekcjach przychodéw)

Cel finansowy
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KONTAKT

W przypadku zainteresowania prosimy o kontakt na adres e-mail Doradcy Finansowego
/ Autoryzowanego Doradcy w celu otrzymania Prezentacji Inwestycyjne;j.

Navigator Capital S.A. Marcin Osmala
Doradca Finansowy / Autoryzowany Doradca Starszy Analityk

ul. Koszykowa 54

00-675 Warszawa

Tel.: +48 662028 250 Dariusz Tenderenda
Fax.: +48 226308330 Partner

E-mail: mednet@navigatorcapital.pl

Zastrzezenia prawne:

Niniejszy dokument nie stanowi propozycji objecia ani nabycia akcji ani oferty w rozumieniu artykutu 66 Ustawy Kodeks Cywilny.
Niniejszy dokument nie jest Dokumentem Informacyjnym w mys$l Zatgcznika Nr 1 do Regulaminu ASO wydanego przez GPW
w Warszawie ani Dokumentem Ofertowym / Memorandum Inwestycyjnym. Informacje zawarte w niniejszym dokumencie nie
stanowig porady prawnej, finansowej, inwestycyjnej lub podatkowej. Niniejszy dokument zostat przygotowany przez Medical Network
S.A. Niniejszy dokument zawiera stwierdzenia dotyczace przysztosci. Stwierdzenia dotyczgce przysztosci odnosza sie do znanych
i nieznanych kwestii obarczonych ryzykiem i niepewnoscia lub innych waznych czynnikdw bedacych poza kontrolg Spétki, ktére moga
spowodowaé, ze faktyczne wyniki Spotki, perspektywy i rozwdj Spotki beda sie istotnie réznity od wynikdw, osiagnie
i rozwoju przewidywanych w tych stwierdzeniach lub z nich wynikajacych. Spdtka nie oswiadcza, nie daje zadnej gwarancji i nie
zapewnia, ze czynniki opisane w stwierdzeniach dotyczacych przysztosci faktycznie wystapia, a kazde takie stwierdzenie stanowi tylko
jedna z mozliwych opcji, ktéra nie powinna by¢ uwazana za opcje najbardziej prawdopodobna lub typowa.
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