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1 860 mln PLN

O raporcie:

Raport M&A Index Poland to pozycja, ktéra
na state wpisata sie w kalendarz branzowych
podsumowan w Polsce. Raporty przygotowy-
wane sg co kwartat przez firme doradcza
Navigator Capital oraz firme FORDATA, lidera
w zakresie rozwigzan IT wspierajgcych fuzje

i przejecia.

Opracowania te majg na celu pokazanie dyna-
miki polskiego rynku fuzji i przejec, z naciskiem
na opis najciekawszych naszym zdaniem tran-
sakcji. Obserwujemy takze czestotliwosc
wykorzystania narzedzia Virtual Data Room

w transakcjach M&A w Polsce.
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Wprowadzenie

W Il kw. 2021 roku bylismy swiadkami 82 transakcji na polskim rynku fuzji i przejec.

To o 30 wiecej niz w Il kw. 2020 roku. Najwiekszg transakcjg byto przejecie podmiotu
dziatajgcego na rynku tworzyw sztucznych, Trinseo, przez polskie przedsiebiorstwo
chemiczne Synthos.

Wybrane transakcje

Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Wartosé [PLN]

Wento Sp. z o.0. Equinor Enterprise Investors  Nie ujawniono

(5 maja) Wento, polska spotka portfelowa funduszu Enterprise Investors, dziatajaca na rynku
OZE i specjalizujaca sie w projektach fotowoltaicznych, zostata przejeta przez Equinor.
Nabywca to firma energetyczna obecna w ponad 30 krajach w sektorze ropy naftowe),
gazu ziemnego, morskiej energetyki wiatrowej i stonecznej. Wento posiada 1,6 GW projek-
tow solarnych w réznych fazach rozwoju. Transakcja miata na celu wzmocnienie oraz
dywersyfikacje pozycji Equinor na rynku Polskim, a Wento stanowi dla kupujgcego dobrg
platforme do dalszego rozwoju portfolio inwestycji.

Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Wartos¢ [PLN]

Sensilab Woérwag Pharma USP Nie ujawniono

(5 maja) Worwag Pharma, niemiecka rodzinna firma z branzy farmaceutycznej przejeta
Sensilab, todzkiego producenta kontraktowego i dostawce ustug rozwojowych w zakresie
farmaceutykow, ktory nalezat do polskiej grupy kapitatowej USP. Docelowo, Sensilab ma
stac sie centrum kompetencyjnym Grupy Worwag w obszarze doustnych form farmaceu-
tycznych. Dla niemieckiego przedsiebiorstwa, inwestycja w Sensilab gwarantuje dostep
do zaplecza oraz know-how z zakresu produkcji farmaceutykow. Dotychczasowo, firma
inwestowata gtownie w rozwoj nowych rynkow i produktow, zlecajac produkcje

wykonawcom kontraktowym.

Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Wartosé [PLN]

Buglo Play Resource Partners  Inwestor prywatny  Nie ujawniono

(6 maja) Fundusz Resource Partners nabyt wiekszosciowy pakiet udziat w Buglo Play,
polskim wiodagcym producencie placow zabaw, obecnym na rynku krajowym, jak

i zagranicznym. Spotka samodzielnie projektuje i produkuje nowoczesne place zabaw
spetniajgce restrykcyjne normy bezpieczenstwa i jakosci. Buglo, bedace jednym z liderow
rynku krajowego jest platformg dla dalszej ekspansji zagranicznej, ktdra bedzie wspierana
przez Resource Partners. Fundusz dostrzegt potencjat do rozwoju w komplementarnych
kategoriach takich jak outdoorowe urzgdzenia fitness czy elementy architektury krajobrazu.

4 FORDATA

. Virtual Data Room Solutions



Ujecie sektorowe

Transakcje z udziatem polskich podmiotow
pogrupowane wedtug aktywnosci przedsie-
biorstw z danych sektorow (wg liczby transakcji).
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Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Wartos¢ [PLN]

Edipresse Polska Burda Media Polska Edipresse Group Nie ujawniono

(6 maja) Burda Media Polska, bedaca czescig miedzynarodowego przedsiebiorstwa
technologiczno-medialnego Burda International, przejmie multimedialne i cyfrowe portfolio
Edipresse Polska, wydawcy magazynow i serwisow 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 rowniez dwutygodniki Viva i Party. Poprzez transakcje
Burda Media skutecznie kontynuuje wielokanatowa strategie, ktora pozwoli przyspieszyc
transformacje cyfrowg oraz wzmocnic¢ dziatalnos¢ konsumencka na rynku krajowym, w
szczegolnosci w obszarze lifestyle.

Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Wartosé [PLN]

Biznes kauczukowy

Trinseo 1860 min

Synthos Trinseo

(21 maja) Koncern chemiczny Synthos przejat biznes produkcji kauczukow syntetycznych
od Trinseo, globalnego producenta tworzyw sztucznych, spoiw lateksowych oraz kauczu-
kow syntetycznych, notowanego na NYSE. Transakcja, ktorej zamkniecie planowane jest
na 2022 rok, ma wzmocnic¢ bilans Trinseo oraz zapewni¢ wiekszg elastycznos¢ wzrostowa.
Synthos to gracz strategicznie zaangazowany w przemyst kauczuku syntetycznego,

a przejecie zaktadow produkcyjnych obejmujgcych infrastrukture produkcyjng oraz
zaplecze badawczo-rozwojowe w Schkopau, w Niemczech, pozwoli na rozszerzenie
oferty o zaawansowane technologicznie kauczuki SSBR oraz lepsze dostosowanie do
Swiatowych trendow i mozliwosci.

. . . taczna
Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy kapitaliazacja [EUR]
PBKM VITA34 Akcjonariusze PBKM ok. 250 mln

(31 maja) Vita 34, najwiekszy prywatny bank komaorek macierzystych w krajach niemiecko-
jezycznych, planuje potaczenie z notowanym na GPW PKBM. Transakcja odbedzie sie

W oparciu o0 zamiane akcji PBKM na akcje Vita34 w drodze aportu. Transakcja ta jest dla
PBKM kolejnym krokiem do realizacji dtugoterminowej strategii, prowadzacej do stworze-
nia podmiotu zajmujgcego czotowg pozycje na europejskim rynku. Potgczona grupa
bedzie notowana na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Frankfurcie, a wyzsza
kapitalizacja potgczonych podmiotow moze zainteresowac nowych inwestorow

finansowych
Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Wartos¢ [PLN]
Dietly.pl Zabka MasterLifeSolutions  Nie ujawniono

(1 czerwca) Dietly.pl, krajowa platforma e-commerce dziatajagca w segmencie cateringu
dietetycznego, zostata przejeta przez Grupe Zabka, sie¢ sklepdw convenience wspierang
przez fundusz PE CVC Capital Partners. Za posrednictwem Dietly.pl klient moze wybrac
oferte jednego z ponad 400 dostawcow cateringu dietetycznego, dostosowang do
indywidualnych potrzeb. Przejecie to wpisuje sie w strategie Grupy Zabka, zaktadajaca
dostarczanie rozwigzan convienience. Jest to kolejne przejecie w tym obszarze, po
komunikowanej transakcji nabycia udziatow Maczfit w pierwszym kwartale tego roku.
Transakcja zostata przeprowadzona z wykorzystaniem systemu FORDATA.
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Navigator Capital

® Navigator Capital wraz z Domem Maklerskim Navigator
jest czotowym niezaleznym doradca finansowym dla
przedsiebiorstw specjalizujgcym sie w transakcjach M&A
oraz publicznych i prywatnych emisjach akgji i obligacji.

® Przez 12 lat swojego istnienia zrealizowalismy ponad
100 transakcji roznego typu, a kilkunastoletnie doswiad-
czenie rynkowe Partnerow Navigator obejmuje
transakcje o tgcznej wartosci ponad 6 mld PLN

® Wspotpraca z migdzynarodows siecig firm doradczych
zrzeszonych pod szyldem Pandion Partners pozwala
skutecznie obstugiwac transakcje miedzynarodowe.

FORDATA

® FORDATA jest pionierem na polskim rynku kapitatowym,
ktory w oparciu o technologie Virtual Data Room
usprawnia zarzadzanie dokumentami i komunikacja
podczas ztozonych procesow transakcyjnych

® Wspieramy najwigksze transakcje M&A, IPO, inwestycje
Private Equity, restrukturyzacje, prywatyzacje oraz projekty
zwigzane z pozyskiwaniem finansowania w Polsce oraz
w innych krajach Europy Srodkowej i Wschodniej.

® Systemy FORDATA podniosty bezpieczenstwo i efek-

tywnos¢ kilkuset transakcji roznego typu, o tgcznej
wartosci ponad 40 mld PLN.

® Z ustug FORDATA korzystaja liderzy branz w Polsce
i za granicg: fundusz Private Equity Enterprise Investors,
Enea SA, Home.pl, Grupa LOTOS, PZU SA, Grant
Thornton, NFI Empik, ZELMER, Bank DNB, BOS Bank,
Polimex Mostostal, Budimex, DM PKO Banku Polskiego,
Deloitte Advisory, EY, KPMG Advisory, JSW, HAITONG
oraz wiele innych.

Partnerzy biznesowi

{ i 3 &)
PARTHE kXA PandionPartners
L e M S P ITERMATICHAL MIRIERS & ACCURIMCHE

Autoryzowani doradcy

) DORADCA \'2
pem——— AN

CATALYST

MUTCIRTZINNANT DORASCA

Kontakt

Artur Wilk, Manager
e: artur.wilk@navigatorcapital.pl
m: +48 881 700 119

Navigator Capital S.A.

ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa

t: +48 22 630 83 33 f: +48 22 630 83 30

e: biuro@navigatorcapital.pl navigatorcapital.pl

Dorota Woéjtowicz New Business Manager
e: dorota.wojtowicz@fordata.pl
t: +48 881 547 888

FORDATA sp. z 0.0.
Taczaka 24, 61-819 Poznan
m: +48 533 354 054 e: biuro@fordata.pl fordata.pl
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Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Wartos¢ [PLN]

Bilfinger .
Rohrleitungsbau Erbud Bilifinger

Nie ujawniono
(1 czerwca) Erbud, polska grupa budowlana, przejeta Bilfinger Rohrleitungsbau, przedsie-
biorstwo zajmujgce sie budowg, utrzymaniem oraz serwisem instalacji przemystowych,
nalezace do grupy Bilifinger. Spotka oferuje ustugi w zakresie budowy elektrowni oraz
rurociggow dla przemystu chemicznego i petrochemicznego. Erbud planuje wzmocnic
kapitatowo przejety podmiot, co pozwoli na rozwoj dziatalnosci i wzrost rentownosci
biznesu. Nowy nabytek wzmocni rowniez pozycje na kluczowym dla Erbud rynku

niemieckim i pozwoli na uzupetnienie oferty grupy o ustugi serwisowe.

Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Wartosc¢ [PLN]

Idea Bank Romania Banca Transilvania Getin Holding 194 mln

(3 czerwca) Spotka zalezna polskiego Idea Banku, nalezaca do Grupy Getin Holding,

Idea Bank Romania, zostanie przejeta przez Banca Transilvania, najwieksza pod wzgledem
aktywow rumunska grupe finansowa. Przejecie obejmie |dea Broker de Asigurare oraz ldea
Bank Leasing. Idea Bank Romania swiadczy ustugi na rzecz klientow indywidualnych oraz
matych i Srednich przedsigbiorstw. Dla Banca Transilvania przejecie to wpisuje sie w
strategie rozwoju bankowosci internetowej.

Z poczatkiem drugiego kwartatu br., Getin Holding ogtosit rowniez sprzedaz wszystkich
posiadanych akcji Idea Bank Belarus na rzecz Minsk Transit Bank za kwote ok. 75,7 mln

PLN. Transakcja zostata przeprowadzona z wykorzystaniem systemu FORDATA.

Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Wartosc [PLN]

Grupa Armir Frigo Logistics Inwestor prywatny  Nie ujawniono

(23 czerwca) Frigo Logistics, operator logistyczny kontrolowany przez japoriska grupe
kapitatowg Nichirei Corporation, dziatajacy w obszarze zywnosci mrozonej przejat Grupe
Armir, przedsiebiorstwo zajmujgce sie przechowywaniem i transportem. Przejecie pozwoli
na rozwoj skali biznesu Frigo w Polsce oraz rozszerzy mozliwosc swiadczenia ustugi

magazynowania cross-docking o cztery magazyny mrozone bedgce w posiadaniu Armir.

Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Wartosé [PLN]

Edina Vetcare TDJ Inwestor prywatny  Nie ujawniono

(25 czerwca) W ramach strategii dywersyfikacji portfolio inwestycji, rodzinna spotka
inwestycyjna, TDJ, zainwestowata w siec¢ klinik weterynaryjnych Edina Vetcare Group.
Jest to kolejna transakcja funduszu wpisujgca sie w te strategie, po przejeciu Miya,
producenta kosmetykow, ktore odbyto sie w maju biezgcego roku. Edina posiada
kilkanascie placowek weterynaryjnych w najwiekszych miastach Polski. TDJ wraz z EVG
zamierzajg wspolnie konsolidowac polski rynek weterynaryjny, a celem stawianym przed
przedsiebiorstwem jest wtgczenie do sieci 200 lecznic dla zwierzat.
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Komentarze expertow

Drugi kwartat 2021 roku pokazat, ze mimo trwajgcych 15 miesiecy obostrzen w gospodarce, dynami-
ka rynku fuzji i przeje¢ w Polsce znaczgco wzrosta - w minionym okresie zanotowalismy

az 82 transakcje M&A. To szczyt notowan w catej historii zestawienia, poprawiajacy wysoki wynik z
poprzedniego kwartatu o 6 transakcji. Jak prezentowat sie rynek M&A w tym bogatym w inwestycje

czasie?
Technologia, media i telecom ciggle na topie

Niemal jedng trzecig (29%) wszystkich celdw w drugim kwartale stanowity podmioty sektora TMT.

To wzrost 0 13% w porownaniu do pierwszego kwartatu i 0 10% w stosunku do analogicznego kwartatu
2020 roku. Wsrod 24 przejmowanych spotek potowe (12) stanowity firmy rozwijajgce oprogramowanie,
a 1/3 (8) - platformy e-commerce. Rezultat ten potwierdza prognozy mowigce o rosnagcym znaczeniu
ustug cyfrowych i internetowych, wynikajgcym z mozliwosci, jakie dajg dzis one przedsiebiorcom:
optymalizacji procesow, rozszerzenia oferty, wzmocnienia tancuchow dostaw oraz dotarcia do nowych
klientow, nie tylko w kontekscie pandemii. Natomiast inaczej niz w pierwszych trzech miesigcach roku
na drugim stopniu podium wsrod celdw transakcyjnych nie znalazt sie sektor bio/med, ktory ograniczyt
sie do 6 podmiotow (wobec 10 w I. kw.). Drugim najchetniej przejmowanym sektorem na polskim rynku
okazata sie branza FMCG (13%) - 11 transakcji wobec 8 w II. kw., z czego 6 stanowity firmy spozywcze.
O ile niepewnosc na tym rynku jest jeszcze stosunkowo duza w zwigzku z zagrozeniem pandemicz-
nym, dotyczy ona gtownie sieci handlowych - eksperci mimo to prognozujg wzrost sektora spozywcze-
go 0 3% w 2021 roku oraz jego wyrazniejszy zwrot w kierunku automatyzacji, lokalizacji oraz e-com-
merce. Wsrod podmiotow przejmowanych na trzecim, stabilnym miejscu pod wzgledem liczby transak-
cji znalazt sie przemyst - 11% wobec 12% w poprzedzajgcym kwartale.

Przetasowanie wsrod kupujgcych

Rowniez po stronie kupujgcych zaobserwowalismy w ostatnich trzech miesigcach mniejszg obecnosc
sektora bio/med, ktory w I kw. 2021 przejmowat najczesciej - 6 przeje¢ wobec 10. Najwiekszg aktywno-
$cig w analizowanym okresie odznaczyt sie natomiast sektor TMT, ktory urost ponaddwukrotnie - z 9%
do 23% w opisywanym kwartale. Takze i po tej stronie procesow transakcyjnych najbardziej odznaczyty
sie spotki rozwijajgce oprogramowanie (8 przejec¢) oraz platformy e-commerce (5 przejec) - obserwuje-
my zatem konsolidacje obu tych branz. Po stronie kupujgcych nie zabrakto rowniez funduszy PE/VC,
ktore stanowity 12% kupujacych (wobec 11%) i byty stronami w 10 transakcjach. Najwiekszg aktywnoscia
wykazat sie fundusz Resource Partners, ktory dokonat 4 przejec, oraz TDJ - 2 przejecia. Z analizy
struktury kupujgcych wynika, ze na podobnym poziomie jak w II. kw. roku 2020 (12% wobec 11%

w obecnym) uplasowat sie z kolei sektor finansowy, ktory w poprzednim kwartale byt strong w zaledwie
4 transakcjach. W jakie inwestycje angazowaty sie spotki finansowe na polskim rynku w drugim kwartale
tego roku? Wsrod 9 transakcji M&A najwiecej procesow dotyczyto dostawcow innych ustug finanso-
wych (4), w tym m.in. kupna Risk Guard - eksperta od oceny ryzyka - przez MJM Holdings. Rynek w
opisywanym kwartale odznaczat sie jednak roznorodnoscig. O ile w poprzednich latach dochodzito
gtownie do konsolidacji oraz inwestycji w TMT, tym razem wsrod celdw znalazta sie tylko jedna taka
spotka - byt to zakup sklepu internetowego Grouper.mk przez Asseco Payten. Pozostatymi celami byty
spotki z sektorow energetyki, ustug i produkcii.
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Sprzedajacy prywatni z lekkg zadyszka

Z analizy struktury sprzedajgcych wynika, ze inwestorzy prywatni byli - bez zaskoczenia - stronami

w niemal potowie (48%) transakcji. Mimo to w stosunku do poprzedniego kwartatu zauwazy¢ mozna
spadek ich udziatu w rynku o 11%. Transakcje sprzedazy w tym sektorze dotyczyty najczesciej branzy
TMT - 14 spotek - oraz sektora FMCG - 8 spotek. Wsrdd pozostatych podmiotow sprzedajgcych domi-
nowaty fundusze PE/VC (10%), spotki FMCG (7%), TMT oraz przemyst (6%) oraz energetyka (4%).
Samorzad lokalny dokonat jednej transakcji sprzedazy, rowniez w sektorze energetyki - zgorzelecki
/PEC przeszedt w rece Szczecinskiej Energetyki Cieplnej, ktora postawita sobie za cel niezawodne

i stabilne dostarczanie energii cieplnej mieszkancom Zgorzelca. Transakcja ma charakter transgraniczny
ze wzgledu na podpisany w 2020 roku przez wtadze Goerlitz i Zgorzelca list intencyjny dotyczacy

potaczenia cieptowni obu miast i planow osiggniecia zeroemisyjnosci do 2030 roku.
Firmy czesciej myslg o cyberbezpieczenstwie

Wraz z rozwojem pandemii zwiekszyto sie zainteresowanie przedsiebiorcow tematem cyberbezpie-
czenstwa, przede wszystkim ze wzgledu na wiekszy odsetek osob pracujgcych zdalnie, a tym samym -
wzrost zagrozenia atakiem hakerskim. Wptyw na to majg rowniez wyzwania organizacyjne i zwiekszony
obieg dokumentacji online pomiedzy partnerami biznesowymi i klientami, wymuszony obostrzeniami

i zmiang trendow. Narzedzia cyfrowe zapewniajgce bezpieczenstwo informacji wykorzystywane sg
szerzej zarowno w codziennej dziatalnosci, jak i w procesach strategicznych. W opisywanym kwartale
41% transakcji fuzji i przeje¢ wykorzystato narzedzie Virtual Data Room do przeprowadzenia takiego

procesu.
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W I kwartale 2021 roku na polskim rynku odnotowano 82 transakcje fuzji i przejec. To o 30 wiecej niz

w analogicznym okresie w roku 2020.

Najwiekszg pod wzgledem wartosci transakcjg w ostatnim kwartale byto przejecie biznesu kauczuko-
wego Trinseo, globalnego producenta tworzyw sztucznych, spoiw lateksowych, kauczukow syntetycz-
nych, generujgcego ponad 11 miliardow obrotu, przez Synthos, strategicznie zaangazowang spotke

7 branzy, stawiajgca na rozszerzenie oferty o zaawansowane technologicznie kauczuki SSBR oraz
lepsze dostosowanie do swiatowych trendow i mozliwosci. Inwestor deklaruje, iz akwizycja, jak

i potgczenie w obszarze technologicznym i R&D, pomoze w wykorzystaniu zielonej mobilnosci,

gospodarki obiegu zamknietego, czy pozwoli kontrolowac i ograniczy¢ emisje dwutlenku wegla.

Dyrektor
Navigator Capital

Szacuje sie, ze przejety zaktad produkcyjny w Schkopau bedzie osiggac wynik EBITDA na poziomie
rocznym 50-60 milionow euro, a dodatkowo mozna sie spodziewac mocnych efektow synergii,
wykorzystanych przez silng pozycje rynkowg Synthos. Transakcja pozwolita Synthos dotgczy¢ do
globalnych lideréw branzy kauczukow syntetycznych.

Nie sposob nie zauwazyc, iz w ostatnim kwartale obserwowaliSmy rekordowg liczbe transakcji na
polskim rynku fuzji i przejec. W 2021 roku zawarto az 30 transakcji wiecej niz w roku poprzednim,

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

i powszechnymi obostrzeniami, ktdore miaty miejsce w drugim kwartale ubiegtego roku. W analizie
sektorowej podmiotow biorgcych udziat w przeprowadzonych transakcjach nadal przoduje sektor
Media/IT/Telecom. Odpowiadat on za 29% wszystkich zakonczonych proceséw M&A, w ktdrych strong
kupujaca byli najczesciej inwestorzy strategiczni. Jedng ze znaczacych akwizycji w tym obszarze byto
przejecie polskiej spotki Edipresse Polska przez bedace czescig miedzynarodowego technologiczno
-cyfrowego przedsiebiorstwa, Burda Media Polska. Dzieki transakcji Burda wzbogaci swoje portfolio

0 magazyny i liczne portale internetowe dla kobiet, czym przyspieszy transformacje cyfrowg przedsie-
biorstwa oraz znaczgco wzmocnhi dziatalnos¢ konsumencka na krajowym rynku, a w szczegolnosci

w obszarze lifestyle.

Wartg odnotowania jest wysoka aktywnosc¢ funduszy Private Equity po stronie kupujacej, ktore odpo-
wiadaty za 12% przeprowadzonych transakcji. Na uwage w sektorze zastuguje aktywnosc funduszu
Resource Partners, ktory do swojego portfela w tym kwartale dotgczyt cztery spotki: Atlantic Products,
7Anna, Buglo Play oraz Deeper. Spotki dotagczane do portfela funduszu posiadajg duzy potencjat do
skalowania dziatalnosci, a Resource Partners zadeklarowato wsparcie spotek w ekspansji zagraniczne.
W opisywanym kwartale, fundusz Tar Heel Capital kontynuowat strategie konsolidacji rynku ustug
stomatologicznych, ktorg obserwowaliSmy w poprzednich okresach, a do grona spotek z tego obszaru
zarzadzanych przez THC dotgczyta Stomatologia Bez Bolu. Biezgce trendy rynkowe majg rowniez
wptyw na strategie inwestycyjng TDJ, funduszu, ktérego specjalizacja jest produkcja przemystowa.

W biezgcym kwartale TDJ, w ramach dywersyfikacji portfolio, przejat spotke kosmetyczng Miya oraz
zainwestowat w Edina Vetcare, siec klinik weterynaryjnych. Najwiekszy udziat w liczbie przejmowanych
podmiotow miaty sektory TMT — 29%, FMCG — 13% oraz przemyst — 11% przejmowanych. Po stronie
kupujacych najbardziej aktywni byli inwestorzy strategiczni z sektora TMT — 23% oraz fundusze PE/VC
12%. Najwiekszg grupg wsrod sprzedajgcych spotki byli inwestorzy prywatni - 48% oraz fundusze
PE/VC - 10%.
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