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Wprowadzenie

Wybrane transakcje

W II kw. 2021 roku byliśmy świadkami 82 transakcji na polskim rynku fuzji i przejęć. 

To o 30 więcej niż w II kw. 2020 roku. Największą transakcją było przejęcie podmiotu 

działającego na rynku tworzyw sztucznych, Trinseo, przez polskie przedsiębiorstwo 

chemiczne Synthos.

(5 maja) Wento, polska spółka portfelowa funduszu Enterprise Investors, działająca na rynku 

OZE i specjalizująca się w projektach fotowoltaicznych, została przejęta przez Equinor. 

Nabywca to firma energetyczna obecna w ponad 30 krajach w sektorze ropy naftowej, 

gazu ziemnego, morskiej energetyki wiatrowej i słonecznej. Wento posiada 1,6 GW projek-

tów solarnych w różnych fazach rozwoju. Transakcja miała na celu wzmocnienie oraz 

dywersyfikację pozycji Equinor na rynku Polskim, a Wento stanowi dla kupującego dobrą 

platformę do dalszego rozwoju portfolio inwestycji.

Wento Sp. z o.o. Equinor Enterprise Investors Nie ujawniono

Przejmowany Kupujący Sprzedający Wartość [PLN]

(5 maja) Wörwag Pharma, niemiecka rodzinna firma z branży farmaceutycznej przejęła

Sensilab, łódzkiego producenta kontraktowego i dostawcę usług rozwojowych w zakresie 

farmaceutyków, który należał do polskiej grupy kapitałowej USP. Docelowo, Sensilab ma 

stać się centrum kompetencyjnym Grupy Wörwag w obszarze doustnych form farmaceu-

tycznych. Dla niemieckiego przedsiębiorstwa, inwestycja w Sensilab gwarantuje dostęp 

do zaplecza oraz know-how z zakresu produkcji farmaceutyków. Dotychczasowo, firma 

inwestowała głównie w rozwój nowych rynków i produktów, zlecając produkcję 

wykonawcom kontraktowym.

Sensilab Wörwag Pharma USP Nie ujawniono

Przejmowany Kupujący Sprzedający Wartość [PLN]

(6 maja) Fundusz Resource Partners nabył większościowy pakiet udział w Buglo Play, 

polskim wiodącym producencie placów zabaw, obecnym na rynku krajowym, jak 

i zagranicznym. Spółka samodzielnie projektuje i produkuje nowoczesne place zabaw

spełniające restrykcyjne normy bezpieczeństwa i jakości. Buglo, będące jednym z liderów 

rynku krajowego jest platformą dla dalszej ekspansji zagranicznej, która będzie wspierana 

przez Resource Partners. Fundusz dostrzegł potencjał do rozwoju w komplementarnych 

kategoriach takich jak outdoorowe urządzenia fitness czy elementy architektury krajobrazu.

Buglo Play Resource Partners Inwestor prywatny Nie ujawniono

Przejmowany Kupujący Sprzedający Wartość [PLN]

82 (II kwartał 2021)

1 860 mln PLN

Łączna liczba transakcji 

Wartość największej transakcji

(Przejęcie biznesu kauczukowego Trinseo 

przez Synthos)

* na podstawie publicznie dostępnych danych

** wśród transakcji z ujawnioną ceną

O raporcie:

Raport M&A Index Poland to pozycja, która 

na stałe wpisała się w kalendarz branżowych 

podsumowań w Polsce. Raporty przygotowy- 

wane są co kwartał przez firmę doradczą 

Navigator Capital oraz firmę FORDATA, lidera 

w zakresie rozwiązań IT wspierających fuzje

i przejęcia.

Opracowania te mają na celu pokazanie dyna- 

miki polskiego rynku fuzji i przejęć, z naciskiem 

na opis najciekawszych naszym zdaniem tran- 

sakcji. Obserwujemy także częstotliwość 

wykorzystania narzędzia Virtual Data Room

w transakcjach M&A w Polsce.
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(6 maja) Burda Media Polska, będąca częścią międzynarodowego przedsiębiorstwa 

technologiczno-medialnego Burda International, przejmie multimedialne i cyfrowe portfolio 

Edipresse Polska, wydawcy magazynów i serwisów internetowych dla kobiet. Portfolio 

Edipresse obejmuje popularne serwisy internetowe takie jak Polki.pl, Wizaz.pl, Party,pl, Viva.pl, 

Mamotoja.pl, Niania.pl, Gotujmy.pl, jak również dwutygodniki Viva i Party. Poprzez transakcję 

Burda Media skutecznie kontynuuje wielokanałową strategię, która pozwoli przyspieszyć 

transformację cyfrową oraz wzmocnić działalność konsumencką na rynku krajowym, w 

szczególności w obszarze lifestyle.

Edipresse Polska Burda Media Polska Edipresse Group Nie ujawniono

Przejmowany Kupujący Sprzedający Wartość [PLN]

(21 maja) Koncern chemiczny Synthos przejął biznes produkcji kauczuków syntetycznych 

od Trinseo, globalnego producenta tworzyw sztucznych, spoiw lateksowych oraz kauczu- 

ków syntetycznych, notowanego na NYSE. Transakcja, której zamknięcie planowane jest 

na 2022 rok, ma wzmocnić bilans Trinseo oraz zapewnić większą elastyczność wzrostową. 

Synthos to gracz strategicznie zaangażowany w przemysł kauczuku syntetycznego, 

a przejęcie zakładów produkcyjnych obejmujących infrastrukturę produkcyjną oraz 

zaplecze badawczo-rozwojowe w Schkopau, w Niemczech, pozwoli na rozszerzenie 

oferty o zaawansowane technologicznie kauczuki SSBR oraz lepsze dostosowanie do 

światowych trendów i możliwości.

Biznes kauczukowy
Trinseo Synthos Trinseo 1 860 mln

Przejmowany Kupujący Sprzedający Wartość [PLN]

(31 maja) Vita 34, największy prywatny bank komórek macierzystych w krajach niemiecko-

języcznych, planuje połączenie z notowanym na GPW PKBM. Transakcja odbędzie się 

w oparciu o zamianę akcji PBKM na akcje Vita34 w drodze aportu. Transakcja ta jest dla 

PBKM kolejnym krokiem do realizacji długoterminowej strategii, prowadzącej do stworze-

nia podmiotu zajmującego czołową pozycję na europejskim rynku. Połączona grupa 

będzie notowana na Giełdzie Papierów Wartościowych w Frankfurcie, a wyższa 

kapitalizacja połączonych podmiotów może zainteresować nowych inwestorów 

finansowych 

PBKM VITA34 Akcjonariusze PBKM ok. 250 mln

Przejmowany Kupujący Sprzedający
Łączna

kapitalizacja [EUR]

(1 czerwca) Dietly.pl, krajowa platforma e-commerce działająca w segmencie cateringu 

dietetycznego, została przejęta przez Grupę Żabka, sieć sklepów convenience wspieraną 

przez fundusz PE CVC Capital Partners. Za pośrednictwem Dietly.pl klient może wybrać 

ofertę jednego z ponad 400 dostawców cateringu dietetycznego, dostosowaną do 

indywidualnych potrzeb. Przejęcie to wpisuje się w strategię Grupy Żabka, zakładającą 

dostarczanie rozwiązań convienience. Jest to kolejne przejęcie w tym obszarze, po 

komunikowanej transakcji nabycia udziałów Maczfit w pierwszym kwartale tego roku. 

Transakcja została przeprowadzona z wykorzystaniem systemu FORDATA.

Dietly.pl Żabka MasterLifeSolutions Nie ujawniono

Przejmowany Kupujący Sprzedający Wartość [PLN]
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Ujęcie sektorowe

Transakcje z udziałem polskich podmiotów

pogrupowane według aktywności przedsię-

biorstw z danych sektorów (wg liczby transakcji).

STRONA SPRZEDAJĄCA (%)

PODMIOT PRZEJMOWANY (%)

STRONA KUPUJĄCA (%)

23% Media/IT/Telecom 

12% PE/VC

11% Usługi finansowe
11% Energetyka

48% Inwestor prywatny

10% PE/VC7% 
Media/IT/Telecom

29% Media/IT/Telecom

13% FMCG

11% Przemysł
9% Energetyka



(3 czerwca) Spółka zależna polskiego Idea Banku, należąca do Grupy Getin Holding,

Idea Bank Romania, zostanie przejęta przez Banca Transilvania, największa pod względem 

aktywów rumuńską grupę finansową. Przejęcie obejmie Idea Broker de Asigurare oraz Idea 

Bank Leasing. Idea Bank Romania świadczy usługi na rzecz klientów indywidualnych oraz 

małych i średnich przedsiębiorstw. Dla Banca Transilvania przejęcie to wpisuje się w 

strategię rozwoju bankowości internetowej. 

Z początkiem drugiego kwartału br., Getin Holding ogłosił również sprzedaż wszystkich 

posiadanych akcji Idea Bank Belarus na rzecz Minsk Transit Bank za kwotę ok. 75,7 mln 

PLN. Transakcja została przeprowadzona z wykorzystaniem systemu FORDATA.

Idea Bank Romania Banca Transilvania Getin Holding 194 mln

Przejmowany Kupujący Sprzedający Wartość [PLN]
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FORDATA

Navigator Capital wraz z Domem Maklerskim Navigator 

jest czołowym niezależnym doradcą finansowym dla 

przedsiębiorstw specjalizującym się w transakcjach M&A 

oraz publicznych i prywatnych emisjach akcji i obligacji.

Przez 12 lat swojego istnienia zrealizowaliśmy ponad 

100 transakcji różnego typu, a kilkunastoletnie doświad- 

czenie rynkowe Partnerów Navigator obejmuje 

transakcje o łącznej wartości ponad 6 mld PLN.

Współpraca z międzynarodową siecią firm doradczych 

zrzeszonych pod szyldem Pandion Partners pozwala 

skutecznie obsługiwać transakcje międzynarodowe.

FORDATA jest pionierem na polskim rynku kapitałowym, 

który w oparciu o technologię Virtual Data Room 

usprawnia zarządzanie dokumentami i komunikacją 

podczas złożonych procesów transakcyjnych

Wspieramy największe transakcje M&A, IPO, inwestycje 

Private Equity, restrukturyzacje, prywatyzacje oraz projekty 

związane z pozyskiwaniem finansowania w Polsce oraz 

w innych krajach Europy Środkowej i Wschodniej.

Systemy FORDATA podniosły bezpieczeństwo i efek- 

tywność kilkuset transakcji różnego typu, o łącznej 

wartości ponad 40 mld PLN.

Z usług FORDATA korzystają liderzy branż w Polsce

i za granicą: fundusz Private Equity Enterprise Investors, 

Enea SA, Home.pl, Grupa LOTOS, PZU SA, Grant 

Thornton, NFI Empik, ZELMER, Bank DNB, BOŚ Bank, 

Polimex Mostostal, Budimex, DM PKO Banku Polskiego, 

Deloitte Advisory, EY, KPMG Advisory, JSW, HAITONG 

oraz wiele innych.

Autoryzowani doradcy

Partnerzy biznesowi

(23 czerwca) Frigo Logistics, operator logistyczny kontrolowany przez japońską grupę 

kapitałową Nichirei Corporation, działający w obszarze żywności mrożonej przejął Grupę

Armir, przedsiębiorstwo zajmujące się przechowywaniem i transportem. Przejęcie pozwoli 

na rozwój skali biznesu Frigo w Polsce oraz rozszerzy możliwość świadczenia usługi 

magazynowania cross-docking o cztery magazyny mrożone będące w posiadaniu Armir.

Grupa Armir Frigo Logistics Inwestor prywatny Nie ujawniono

Przejmowany Kupujący Sprzedający Wartość [PLN]

(25 czerwca) W ramach strategii dywersyfikacji portfolio inwestycji, rodzinna spółka 

inwestycyjna, TDJ, zainwestowała w sieć klinik weterynaryjnych Edina Vetcare Group.

Jest to kolejna transakcja funduszu wpisująca się w tę strategię, po przejęciu Miya, 

producenta kosmetyków, które odbyło się w maju bieżącego roku. Edina posiada 

kilkanaście placówek weterynaryjnych w największych miastach Polski. TDJ wraz z EVG

zamierzają wspólnie konsolidować polski rynek weterynaryjny, a celem stawianym przed 

przedsiębiorstwem jest włączenie do sieci 200 lecznic dla zwierząt.

Edina Vetcare TDJ Inwestor prywatny Nie ujawniono

Przejmowany Kupujący Sprzedający Wartość [PLN]

(1 czerwca) Erbud, polska grupa budowlana, przejęła Bilfinger Rohrleitungsbau, przedsię-

biorstwo zajmujące się budową, utrzymaniem oraz serwisem instalacji przemysłowych, 

należące do grupy Bilifinger. Spółka oferuje usługi w zakresie budowy elektrowni oraz 

rurociągów dla przemysłu chemicznego i petrochemicznego. Erbud planuje wzmocnić 

kapitałowo przejęty podmiot, co pozwoli na rozwój działalności i wzrost rentowności 

biznesu. Nowy nabytek wzmocni również pozycję na kluczowym dla Erbud rynku 

niemieckim i pozwoli na uzupełnienie oferty grupy o usługi serwisowe.

Bilfinger
Rohrleitungsbau

Erbud Bilifinger Nie ujawniono

Przejmowany Kupujący Sprzedający Wartość [PLN]
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New Business Manager 

FORDATA

Komentarze expertów

Drugi kwartał 2021 roku pokazał, że mimo trwających 15 miesięcy obostrzeń w gospodarce, dynami-

ka rynku fuzji i przejęć w Polsce znacząco wzrosła - w minionym okresie zanotowaliśmy                     

aż 82 transakcje M&A. To szczyt notowań w całej historii zestawienia, poprawiający wysoki wynik z 

poprzedniego kwartału o 6 transakcji. Jak prezentował się rynek M&A w tym bogatym w inwestycje 

czasie?

Technologia, media i telecom ciągle na topie

Niemal jedną trzecią (29%) wszystkich celów w drugim kwartale stanowiły podmioty sektora TMT. 

To wzrost o 13% w porównaniu do pierwszego kwartału i o 10% w stosunku do analogicznego kwartału 

2020 roku. Wśród 24 przejmowanych spółek połowę (12) stanowiły firmy rozwijające oprogramowanie, 

a 1/3 (8) - platformy e-commerce. Rezultat ten potwierdza prognozy mówiące o rosnącym znaczeniu 

usług cyfrowych i internetowych, wynikającym z możliwości, jakie dają dziś one przedsiębiorcom: 

optymalizacji procesów, rozszerzenia oferty, wzmocnienia łańcuchów dostaw oraz dotarcia do nowych 

klientów, nie tylko w kontekście pandemii. Natomiast inaczej niż w pierwszych trzech miesiącach roku 

na drugim stopniu podium wśród celów transakcyjnych nie znalazł się sektor bio/med, który ograniczył 

się do 6 podmiotów (wobec 10 w I. kw.). Drugim najchętniej przejmowanym sektorem na polskim rynku 

okazała się branża FMCG (13%) - 11 transakcji wobec 8 w II. kw., z czego 6 stanowiły firmy spożywcze. 

O ile niepewność na tym rynku jest jeszcze stosunkowo duża w związku z zagrożeniem pandemicz-

nym, dotyczy ona głównie sieci handlowych - eksperci mimo to prognozują wzrost sektora spożywcze-

go o 3% w 2021 roku oraz jego wyraźniejszy zwrot w kierunku automatyzacji, lokalizacji oraz e-com-

merce. Wśród podmiotów przejmowanych na trzecim, stabilnym miejscu pod względem liczby transak-

cji znalazł się przemysł - 11% wobec 12% w poprzedzającym kwartale.

Przetasowanie wśród kupujących

Również po stronie kupujących zaobserwowaliśmy w ostatnich trzech miesiącach mniejszą obecność 

sektora bio/med, który w I. kw. 2021 przejmował najczęściej - 6 przejęć wobec 10. Największą aktywno-

ścią w analizowanym okresie odznaczył się natomiast sektor TMT, który urósł ponaddwukrotnie - z 9% 

do 23% w opisywanym kwartale. Także i po tej stronie procesów transakcyjnych najbardziej odznaczyły 

się spółki rozwijające oprogramowanie (8 przejęć) oraz platformy e-commerce (5 przejęć) - obserwuje-

my zatem konsolidację obu tych branż. Po stronie kupujących nie zabrakło również funduszy PE/VC, 

które stanowiły 12% kupujących (wobec 11%) i były stronami w 10 transakcjach. Największą aktywnością 

wykazał się fundusz Resource Partners, który dokonał 4 przejęć, oraz TDJ - 2 przejęcia. Z analizy 

struktury kupujących wynika, że na podobnym poziomie jak w II. kw. roku 2020 (12% wobec 11% 

w obecnym) uplasował się z kolei sektor finansowy, który w poprzednim kwartale był stroną w zaledwie 

4 transakcjach. W jakie inwestycje angażowały się spółki finansowe na polskim rynku w drugim kwartale 

tego roku? Wśród 9 transakcji M&A najwięcej procesów dotyczyło dostawców innych usług finanso-

wych (4), w tym m.in. kupna Risk Guard - eksperta od oceny ryzyka - przez MJM Holdings. Rynek w 

opisywanym kwartale odznaczał się jednak różnorodnością. O ile w poprzednich latach dochodziło 

głównie do konsolidacji oraz inwestycji w TMT, tym razem wśród celów znalazła się tylko jedna taka 

spółka - był to zakup sklepu internetowego Grouper.mk przez Asseco Payten. Pozostałymi celami były 

spółki z sektorów energetyki, usług i produkcji.

M&A Index Poland, Q2 2021
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Sprzedający prywatni z lekką zadyszką 

Z analizy struktury sprzedających wynika, że inwestorzy prywatni byli - bez zaskoczenia - stronami 

w niemal połowie (48%) transakcji. Mimo to w stosunku do poprzedniego kwartału zauważyć można 

spadek ich udziału w rynku o 11%. Transakcje sprzedaży w tym sektorze dotyczyły najczęściej branży 

TMT - 14 spółek - oraz sektora FMCG - 8 spółek. Wśród pozostałych podmiotów sprzedających domi-

nowały fundusze PE/VC (10%), spółki FMCG (7%), TMT oraz przemysł (6%) oraz energetyka (4%). 

Samorząd lokalny dokonał jednej transakcji sprzedaży, również w sektorze energetyki - zgorzelecki 

ZPEC przeszedł w ręce Szczecińskiej Energetyki Cieplnej, która postawiła sobie za cel niezawodne 

i stabilne dostarczanie energii cieplnej mieszkańcom Zgorzelca. Transakcja ma charakter transgraniczny 

ze względu na podpisany w 2020 roku przez władze Goerlitz i Zgorzelca list intencyjny dotyczący 

połączenia ciepłowni obu miast i planów osiągnięcia zeroemisyjności do 2030 roku.  

Firmy częściej myślą o cyberbezpieczeństwie

Wraz z rozwojem pandemii zwiększyło się zainteresowanie przedsiębiorców tematem cyberbezpie-

czeństwa, przede wszystkim ze względu na większy odsetek osób pracujących zdalnie, a tym samym - 

wzrost zagrożenia atakiem hakerskim. Wpływ na to mają również wyzwania organizacyjne i zwiększony 

obieg dokumentacji online pomiędzy partnerami biznesowymi i klientami, wymuszony obostrzeniami 

i zmianą trendów. Narzędzia cyfrowe zapewniające bezpieczeństwo informacji wykorzystywane są 

szerzej zarówno w codziennej działalności, jak i w procesach strategicznych. W opisywanym kwartale 

41% transakcji fuzji i przejęć wykorzystało narzędzie Virtual Data Room do przeprowadzenia takiego 

procesu. 
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W II kwartale 2021 roku na polskim rynku odnotowano 82 transakcje fuzji i przejęć. To o 30 więcej niż

w analogicznym okresie w roku 2020.

Największą pod względem wartości transakcją w ostatnim kwartale było przejęcie biznesu kauczuko-

wego Trinseo, globalnego producenta tworzyw sztucznych, spoiw lateksowych, kauczuków syntetycz-

nych, generującego ponad 11 miliardów obrotu, przez Synthos, strategicznie zaangażowaną spółkę 

z branży, stawiającą na rozszerzenie oferty o zaawansowane technologicznie kauczuki SSBR oraz 

lepsze dostosowanie do światowych trendów i możliwości. Inwestor deklaruje, iż akwizycja, jak 

i połączenie w obszarze technologicznym i R&D, pomoże w wykorzystaniu zielonej mobilności, 

gospodarki obiegu zamkniętego, czy pozwoli kontrolować i ograniczyć emisję dwutlenku węgla. 

Szacuje się, że przejęty zakład produkcyjny w Schkopau będzie osiągać wynik EBITDA na poziomie

rocznym 50-60 milionów euro, a dodatkowo można się spodziewać mocnych efektów synergii, 

wykorzystanych przez silną pozycję rynkową Synthos. Transakcja pozwoliła Synthos dołączyć do 

globalnych liderów branży kauczuków syntetycznych.

Nie sposób nie zauważyć, iż w ostatnim kwartale obserwowaliśmy rekordową liczbę transakcji na 

polskim rynku fuzji i przejęć. W 2021 roku zawarto aż 30 transakcji więcej niż w roku poprzednim, 

co spowodowane jest efektem niskiej bazy będącym rezultatem wybuchu pandemii COVID-19 

i powszechnymi obostrzeniami, które miały miejsce w drugim kwartale ubiegłego roku. W analizie 

sektorowej podmiotów biorących udział w przeprowadzonych transakcjach nadal przoduje sektor 

Media/IT/Telecom. Odpowiadał on za 29% wszystkich zakończonych procesów M&A, w których stroną 

kupującą byli najczęściej inwestorzy strategiczni. Jedną ze znaczących akwizycji w tym obszarze było 

przejęcie polskiej spółki Edipresse Polska przez będące częścią międzynarodowego technologiczno

-cyfrowego przedsiębiorstwa, Burda Media Polska. Dzięki transakcji Burda wzbogaci swoje portfolio 

o magazyny i liczne portale internetowe dla kobiet, czym przyspieszy transformację cyfrową przedsię-

biorstwa oraz znacząco wzmocni działalność konsumencką na krajowym rynku, a w szczególności 

w obszarze lifestyle. 

Wartą odnotowania jest wysoka aktywność funduszy Private Equity po stronie kupującej, które odpo-

wiadały za 12% przeprowadzonych transakcji. Na uwagę w sektorze zasługuje aktywność funduszu 

Resource Partners, który do swojego portfela w tym kwartale dołączył cztery spółki: Atlantic Products, 

7Anna, Buglo Play oraz Deeper. Spółki dołączane do portfela funduszu posiadają duży potencjał do 

skalowania działalności, a Resource Partners zadeklarowało wsparcie spółek w ekspansji zagranicznej. 

W opisywanym kwartale, fundusz Tar Heel Capital kontynuował strategię konsolidacji rynku usług 

stomatologicznych, którą obserwowaliśmy w poprzednich okresach, a do grona spółek z tego obszaru 

zarządzanych przez THC dołączyła Stomatologia Bez Bólu. Bieżące trendy rynkowe mają również 

wpływ na strategię inwestycyjną TDJ, funduszu, którego specjalizacją jest produkcja przemysłowa. 

W bieżącym kwartale TDJ, w ramach dywersyfikacji portfolio, przejął spółkę kosmetyczną Miya oraz 

zainwestował w Edina Vetcare, sieć klinik weterynaryjnych. Największy udział w liczbie przejmowanych 

podmiotów miały sektory TMT – 29%, FMCG – 13% oraz przemysł – 11% przejmowanych. Po stronie 

kupujących najbardziej aktywni byli inwestorzy strategiczni z sektora TMT – 23% oraz fundusze PE/VC 

12%. Największą grupą wśród sprzedających spółki byli inwestorzy prywatni - 48% oraz fundusze 

PE/VC – 10%.
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