
 

vм нлмт ƳŜǊƎŜǊ ŀƴŘ ŀŎǉǳƛǎƛǝƻƴ ŀŎǝǾƛǘȅ ŦƻǊ 5ƛǎǘǊƛōǳǘƻǊǎ ƻŦ 
aŀƛƴǘŜƴŀƴŎŜΣ wŜǇŀƛǊΣ ŀƴŘ hǇŜǊŀǝƻƴǎ όawhύ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ǿŀǎ 
ǎƭƛƎƘǘƭȅ ōŜƭƻǿ vп нлмсΣ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ǘƘŜ ƎŜƴŜǊŀƭ ǘǊŜƴŘ ƛƴ ǘǊŀƴǎŀŎπ
ǝƻƴ ŀŎǝǾƛǘȅ ǎƛƴŎŜ vп нлмрΦ vм нлмтΩǎ мпп ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ǿŜǊŜ 
Řƻǿƴ от҈ ŦǊƻƳ vп нлмрΩǎ ǇŜŀƪ ƻŦ нну ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎΦ tŀǊǘ ƻŦ 
aϧ! ŀŎǝǾƛǘȅ ŘŜŎƭƛƴŜ ƛǎ ŘǳŜ ǎƛƳǇƭȅ ǘƻ ƭƛƳƛǘŜŘ ŘŜŀƭ ƅƻǿ ŀǾŀƛƭŀōƛƭπ
ƛǘȅΦ !ǎ ǘƘŜ 5ƛǎǘǊƛōǳǝƻƴ aϧ! ƳŀǊƪŜǘ Ƙŀǎ ƳŀǘǳǊŜŘΣ ǘƘŜ ŀǾŀƛƭŀōƛƭπ
ƛǘȅ ƻŦ ǘŀǊƎŜǘǎ Ƙŀǎ ŘŜŎǊŜŀǎŜŘ ōŜŎŀǳǎŜ Ƴŀƴȅ ƭƛƪŜƭȅ ǎŜƭƭŜǊǎ ƘŀǾŜ 
ŎƻƳǇƭŜǘŜŘ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎΦ   

¢ƘŜǎŜ ƳŀǊƪŜǘ ŘȅƴŀƳƛŎǎ ŀǊŜ ƛƴǘŜǊŜǎǝƴƎΣ ƻƴ ŜȄŀƳƛƴƛƴƎ ǘƘŜ ǇǳōƭƛŎ 
ǇŜŜǊ ƎǊƻǳǇΩǎ ƻǇŜǊŀǝƻƴŀƭ ŀƴŘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜΦ ¢ƘŜ awh 
ƛƴŘǳǎǘǊȅΩǎ ƻǾŜǊŀƭƭ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ǎƭƻǿŜŘ Řƻǿƴ ƻǾŜǊ ǘƘŜ Ǉŀǎǘ ȅŜŀǊΣ 
ŘǊƛǾŜƴ ōȅ ŘŜŎǊŜŀǎŜŘ ŘŜƳŀƴŘ ŦǊƻƳ ǇǊƛƳŀǊȅ ŜƴŘ ƳŀǊƪŜǘǎ ƭƛƪŜ ƻƛƭ 
ŀƴŘ ƎŀǎΣ ŀƴŘ ǎǘŀƎƴŀƴǘ ƎǊƻǿǘƘ ƛƴ ƻǘƘŜǊǎ ƭƛƪŜ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭ ƳŀƴǳŦŀŎπ
ǘǳǊƛƴƎ ŀƴŘ ŜƭŜŎǘǊƛŎŀƭΦ !ŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ L.L{ ²ƻǊƭŘΣ ŦǊƻƳ нлмн ǘƻ 
нлмт ǊŜǾŜƴǳŜ ƎǊƻǿǘƘ ŀƳƻǳƴǘŜŘ ǘƻ лΦн҈ ŀƴŘ ƛǎ ŜȄǇŜŎǘŜŘ ǘƻ ōŜ 
ŀǇǇǊƻȄƛƳŀǘŜƭȅ м҈ ŦƻǊ ǘƘŜ ŬǾŜ ȅŜŀǊǎ ŜƴŘƛƴƎ нлнн όǎƭƻǿŜǊ ǘƘŀƴ 
ǇǊƻƧŜŎǘŜŘ D5t ƎǊƻǿǘƘύΦ !ǎ ǎŜŜƴ ƻƴ ǘƘŜ ƴŜȄǘ ǇŀƎŜΣ ǘƘŜǎŜ ƳŜǘǊƛŎǎ 
ŀǊŜ ǊŜƛƴŦƻǊŎŜŘ ōȅ ǊŜŎŜƴǘ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƛƴ ǘƘŜ ƛƴŘǳǎǘǊȅΩǎ ƭŀǊƎŜǎǘ 
ǇǳōƭƛŎ-ŎƻƳǇŀƴȅ ǇŜŜǊ ƎǊƻǳǇτŘŜŎǊŜŀǎŜŘ ǉǳŀǊǘŜǊƭȅ ǊŜǾŜƴǳŜΣ 
9.L¢5!Σ ŀƴŘ 9.L¢5! ƳŀǊƎƛƴǎ ǎƛƴŎŜ ƭŀǘŜ-нлмрΦ Lƴ ŦŀŎǘΣ ǉǳŀǊǘŜǊƭȅ 
ǊŜǾŜƴǳŜ Ƙŀǎ ŘŜŎǊŜŀǎŜŘ мп҈ ǎƛƴŎŜ ƛǘǎ ǇŜŀƪ ƛƴ vм ƻŦ нлмрΣ ǿƘƛƭŜ 

9.L¢5! ƳŀǊƎƛƴǎ ƘŀǾŜ ŘŜŎǊŜŀǎŜŘ ŀǇǇǊƻȄƛƳŀǘŜƭȅ нпл ōǇǎ ƻǾŜǊ 
ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǇŜǊƛƻŘΦ   

5ŜǎǇƛǘŜ ŘŜŎǊŜŀǎŜŘ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴ ǾƻƭǳƳŜ ƻōǎŜǊǾŜŘ ƛƴ ǊŜŎŜƴǘ ǉǳŀǊπ
ǘŜǊǎΣ Ǿŀƭǳŀǝƻƴ ƳǳƭǝǇƭŜǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ǇǳōƭƛŎ-ŎƻƳǇŀƴȅ ǇŜŜǊ ƎǊƻǳǇ 
ǊŜƳŀƛƴ Ǌƻōǳǎǘ ǿƛǘƘ ŀƴ ŀǾŜǊŀƎŜ ммΦмȄ 9.L¢5! ŀǘ ǘƘŜ ŜƴŘ ƻŦ vм 
нлмтΦ ²ƘƛƭŜ ƎǊƻǿǘƘ ŀƴŘ ƳŀǊƎƛƴǎ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ƘŀǾŜ ŘŜπ
ŎǊŜŀǎŜŘΣ Ƴƻǎǘ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ŀƴŀƭȅǎǘǎ Ƴŀƛƴǘŀƛƴ ŀ ǇƻǎƛǝǾŜ ƻǳǘƭƻƻƪ ŦƻǊ 
ǘƘŜ ƛƴŘǳǎǘǊȅΣ ŎƛǝƴƎ ǎǘŀōƭŜ ǇǊƻŬǘǎΣ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ǎǇŜƴŘƛƴƎ ōȅ Ƴŀƴǳπ
ŦŀŎǘǳǊŜǊǎ ǘƻ Ƴŀƛƴǘŀƛƴ ŀƎƛƴƎ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘΣ ŀƴŘ ǇǊƻǘŜŎǝƻƴ ŦǊƻƳ 
ƻũǎƘƻǊƛƴƎΦ   

bƻǘŀōƭȅΣ ŎŜǊǘŀƛƴ ŎƘŀǊŀŎǘŜǊƛǎǝŎǎ ƻŦ ǘƘŜ awh ƛƴŘǳǎǘǊȅ ŎǊŜŀǘŜ ŀƴ 
ŀǧǊŀŎǝǾŜ aϧ! ƭŀƴŘǎŎŀǇŜ ŦƻǊ ōƻǘƘ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎ ŀƴŘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀŎπ
ǉǳƛǊŜǊǎΦ ¢ƘŜ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘ ǘƘŀǘ awh ŦŀŎƛƭƛǝŜǎ ƭƻŎŀǘŜ ƴŜŀǊ Ŏǳǎπ
ǘƻƳŜǊǎ ƪŜŜǇǎ ǘƘŜ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ƘƛƎƘƭȅ ŦǊŀƎƳŜƴǘŜŘ όǘƘŜ ƭŀǊƎŜǎǘ рл 
ŘƛǎǘǊƛōǳǘƻǊǎ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘ ол҈ ƻŦ ƳŀǊƪŜǘ ǎƘŀǊŜΣ ŀŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ aƻǊƴπ
ƛƴƎǎǘŀǊύΦ CǳǊǘƘŜǊƳƻǊŜΣ ŀǎ ƭŀǊƎŜ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭ ƳŀƴǳŦŀŎǘǳǊŜǊǎ ƭƻƻƪ ǘƻ 
ƛƴŎǊŜŀǎŜ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘ ƭƻƴƎŜǾƛǘȅΣ ƻǇŜǊŀǘŜ ŎƭƻǎŜ ǘƻ Ŧǳƭƭ ǳǝƭƛȊŀǝƻƴΣ 
ŀƴŘ ŘŜŎǊŜŀǎŜ ƛƴǾŜƴǘƻǊȅ ƻƴ ƘŀƴŘΣ ǘƘŜȅ ǎŜŜƪ awh ǎǳǇǇƭƛŜǊǎ ǿƛǘƘ 
ŘƛǾŜǊǎƛŬŜŘ ƻũŜǊƛƴƎǎ ƛƴ ǘŜǊƳǎ ƻŦ {Y¦-Ŏƻǳƴǘ ŀƴŘ ƎŜƻƎǊŀǇƘȅΦ 
9ŘƎŜtƻƛƴǘ ōŜƭƛŜǾŜǎ awh ŘƛǎǘǊƛōǳǘƻǊǎ ǎŜŜƪƛƴƎ ŀŘŘƛǝƻƴŀƭ ƎǊƻǿǘƘ 
ǿƛƭƭ ŀǧŜƳǇǘ ǘƻ ƎǊƻǿ Ǿƛŀ ŀŎǉǳƛǎƛǝƻƴ ǘƻ ŜȄǇŀƴŘ ǘƘŜƛǊ {Y¦ǎΣ ǾŀƭǳŜ-
ŀŘŘŜŘ ǎŜǊǾƛŎŜǎΣ ŀƴŘ ŦƻƻǘǇǊƛƴǘΦ 
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M&A Transactions by Quarter EV / EBITDA by Quarter 

 -

 50

 100

 150

 200

 250

T
ra

n
s
a
c
ti
o

n
s

Source: CapIQ 

11.2x
12.6x

12.0x
11.7x

11.0x
11.3x

9.8x

9.5x
10.3x

10.3x 10.5x

11.4x
11.1x

0.0x

2.0x

4.0x

6.0x

8.0x

10.0x

12.0x

14.0x

Q1 Q2 Q3 Q4

E
V

 /
 E

B
IT

D
A

2014 2015 2016 2017

Source: CapIQ 



EdgePoint | 2000 Auburn Drive, Suite 330 | Beachwood, OH 44122 | (216) 831-2430 | www.edgepoint.com 

DISTRIBUTION  MAINTENANCE, REPAIR & OPERATIONS Q1 | 2017 

 (1.00)

 1.00

 3.00

 5.00

 7.00

 9.00

 11.00

 13.00

 15.00

Q1
2014

Q2
2014

Q3
2014

Q4
2014

Q1
2015

Q2
2015

Q3
2015

Q4
2015

Q1
2016

Q2
2016

Q3
2016

Q4
2016

Q1
2017

E
V

 /
 E

B
IT

D
A

Revenue EBITDA Margin 

YoY Quarterly Revenue Growth 

Enterprise Value / EBITDA Total Debt / EBITDA 

YoY Quarterly EBITDA Growth 

Source: CapIQ 
Source: CapIQ 

Source: CapIQ Source: CapIQ 

Source: CapIQ Source: CapIQ 

¢ƘŜ aŀƛƴǘŜƴŀƴŎŜΣ wŜǇŀƛǊΣ ŀƴŘ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ǇǳōƭƛŎ ǇŜŜǊ ƎǊƻǳǇ ƛƴŘŜȄŜŘ ŀōƻǾŜ ƛƴŎƭǳŘŜǎ ²Φ²Φ DǊŀƛƴƎŜǊ όb¸{9Υ D²²ύΣ I5 {ǳǇǇƭȅ 
όbŀǎŘŀǉΥ I5{ύΣ [ŀǿǎƻƴ tǊƻŘǳŎǘǎ όbŀǎŘŀǉΥ [!²{ύΣ ²9{/h LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ όb¸{9Υ ²//ύΣ 5·t 9ƴǘŜǊǇǊƛǎŜǎ όbŀǎŘŀǉΥ 5·t9ύΣ aw/ Dƭƻōŀƭ 
όb¸{9Υ aw/ύΣ 5ƛǎǘǊƛōǳǝƻƴ bƻǿ όb¸{9Υ 5bh²ύΣ ŀƴŘ !ǇǇƭƛŜŘ LƴŘǳǎǘǊƛŀƭ ¢ŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜǎ όb¸{9Υ !L¢ύ 


