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taczna liczba transakcii

Wartos¢ najwiekszej
transakciji

(Przejgcie i rekapitalizacja VeloBank
przez Cerberus Capital Management)

* na podstawie publicznie dostepnych danych
** wérdd transakciji z ujawniong ceng

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 doradczg
oraz firme ,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 czestotliwose
wykorzystania narzedzia Virtual Data Room

w transakcjach M&A w Polsce.
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01 . Wprowadzenie

W | kwartale 2024 roku odnotowalismy 95 transakcji na polskim rynku fuzji i przeje¢. To
wynik identyczny z analogicznym kwartatem 2023 r. Najwiekszg transakcjg byto przejecie

Velo Bank przez Cerberus Capital Management.

02 . Wybrane transakcje

Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Warto$é [PLN]

Flex To Go Resource Partners  Inwestor prywatny  Nie ujawniono

Fundusz Resource Partners zdecydowat sie na strategiczng inwestycje w Flex To Go,
obejmujac 40% udziatdw w przedsigbiorstwie zajmujacym sig krétkoterminowym wynaj-
mem samochoddw. Flex To Go, z siedzibg w Polsce, odnotowato szybki rozwdj od momen-
tu zatozenia w 2014 roku, stajgc sie jedng z wiodacych wypozyczalni samochoddw na
lotniskach w Polsce i rozszerzajgc swojg dziatalno$¢ na Niemcy. Firma, ktéra obstuzyta juz
ponad 230 000 rezerwaciji, dysponuje flotg przekraczajgcg 15600 pojazddw i jest obecna

na dziewigciu gtdwnych lotniskach w Polsce oraz dwdch w Niemczech.

Ekspansja Flex To Go obejmuje plany otwarcia nowych lokalizacji na europejskich
lotniskach, w tym w Stuttgart, Memmingen, Monachium i Frankfurcie. To posunigcie ma na
celu nie tylko zwigkszenie dostepnosci ustug firmy, ale réwniez umocnienie jej pozycji na

rynku migdzynarodowym. Szczegdty finansowe transakcji nie zostaty ujawnione.

Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Warto$é [PLN]
Drim Daniel : S .
Distributie Grupa Zabka Inwestor prywatny  Nie ujawniono

Grupa Zabka, polski lider rynku convenience, dokonata strategicznej inwestyciji, nabywajac
wiekszosciowy pakiet udziatdw w DRIM Daniel Distributie, jednym z wiodacych dystrybuto-
réw produktéw FMCG w Rumunii. DRIM, rodzinna firma z blisko trzydziestoletnim dos$wiad-
czeniem na rynku rumunskim, z siedzibg w Pitesti, obstuguje obszerng sie¢ logistyczng
dostarczajgcg produkty do ponad 12 000 sklepdw i zatrudniajgcg 800 osdb. Akwizycija ta
wpisuje sig w strategig rozwoju Grupy Zabka z 2021 roku, majacg na celu ekspansje na
rynki europejskie i rozwijanie ekosystemu ustug convenience. Przejecie zostato zatwierdzo-

ne przez Rumunski Urzad Ochrony Konsumentdw.

Grupa Zabka ma zamiar skorzysta¢ z wilasnego bogatego dos$wiadczenia w sektorze
detalicznym oraz potencjatu finansowego, aby znaczaco przyspieszy¢ rozwdj DRIM,
wykorzystujgc jego mocng pozycje rynkowsg i dobrg renome wsrdd lokalnych konsumen-
téw. Partnerstwo to otwiera droge dla wprowadzenia innowacyjnych rozwigzan Zabki na
rynek rumunski, co stanowi czes¢ wiekszego planu ekspansiji i wzmocnienia obecnosci

grupy na rynkach europejskich.
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Ujecie sektorowe

Transakcje z udziatem polskich podmiotow
pogrupowane wedtug aktywnosci przedsie-
biorstw z danych sektoréw (wg liczby transakcii).
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Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Warto$é [PLN]

EcoCar iTaxi Inwestor prywatny  Nie ujawniono

iTaxi, czotowa polska platforma takséwkowa, strategicznie rozszerza swoje wptywy na
rynku przez akwizycje EcoCar, wyrdzniajgcego sie w stolicy ekologiczng flotg samochoddw
elektrycznych. To przejecie, ktdére umacnia pozycje iTaxi na rynku obok takich gigantéw jak
Uber i FreeNow. Akwizycija jest cze$cig szerzej zakrojonej strategii iTaxi, ktdra na przestrzeni
ostatnich lat konsekwentnie rozszerzata swodj zakres dziatalnosci, nawigzujgc wspdtprace
z takimi korporacjami jak Euro Taxi czy Tele Taxi, a takze integrujgc lokalne stowarzyszenia
taksédwkowe. Akwizycja firmy EcoCar, znanej z innowacyjnych rozwigzan transportowych
i rozwinietej floty, podkresla zaangazowanie iTaxi w tym zakresie. Szczegdty finansowe
transakcji nie zostaty ujawnione. Obecnie finalizacja przejecia jest w trakcie uzyskiwania
niezbednych zgdd od Urzedu Ochrony Konkurenciji i Konsumentdéw. Przez integracje
z EcoCar, iTaxi nie tylko wzbogaca swojg oferte o ekologiczne przejazdy, ale réwniez zwiek-
sza swojg konkurencyjnos$¢, odpowiadajgc na aktualne potrzeby rynkowe dotyczace

szybszego i bardziej $wiadomego przemieszczania sie.

Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Warto$éé [PLN]

Teknikum Group Sanok RC Inwestor prywatny  Nie ujawniono

Sanok Rubber Company, polskie przedsigbiorstwo gietdowe dziatajgce w branzy gumowej,
podjeto strategiczng decyzje w kierunku ekspansji miedzynarodowej, decydujgc sie na
przejecie finskiej spdtki Teknikum, zajmujgcej sie produkcjg wyrobdw gumowych dla
przemystu. Umowa zakupu 100% udziatdéw tej firmy, z siedzibg w Sastamala w Finlandii,
zostata podpisana 19 grudnia 2023 roku. Sanok RC sfinalizuje akwizycje ze $rodkdw

dostgpnych w ramach linii kredytowych oraz ze $rodkéw wiasnych grupy.

Teknikum to uznany producent w branzy polimerdw, posiadajgcy zaktady produkcyjne
w Finlandii i na Wegrzech, a takze niemiecka spdtke zalezng odpowiedzialng za sprzedaz.
Firma specijalizuje sie w produkcji specjalistycznych wezy przemystowych, wyrobdw formo-
wych z gumy, silikonu i tworzyw sztucznych, ktére znajdujg zastosowanie w réznorodnych
branzach, w tym przemysle wydobywczym. Jej oferta obejmuje takze rozwigzania chronig-
ce urzadzenia przemystowe przed zuzyciem i korozjg. Akwizycja ta stanowi element
szerszej strategii Grupy Sanok Rubber Company, majgcej na celu dywersyfikacje portfolio
produktowego, geograficzny rozwdj sprzedazy oraz wykorzystanie istniejgcych synergii,

zwtaszcza w zakresie wiedzy specijalistycznej.
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Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Warto$é [PLN]
Eurobud N -
Chajewscy Lafarge Cement Inwestor Prywatny  Nie ujawniono

Lafarge Cement, znany producent cementu i materiatdw budowlanych, uzyskat warunkowa
zgode od Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumenta na przejecie zaktaddw produk-
cyjnych nalezacych do firmy Eurobud Chajewscy, zlokalizowanych w pétnocnej Polsce. Przeje-
cie dotyczy zaktaddw w oémiu miastach, w tym Bydgoszczy, Elblggu i Koszalinie, ale stawia
przed Lafarge wymodg sprzedazy wiasnej wytwdrni w Pile, aby zapobiec naruszeniu konkuren-
cji na lokalnym rynku. Analiza UOKIK wskazata, ze w przypadku zakupu zaktadu w Pile, Lafarge

przez przejecie statby sie wiascicielem dwdch gtownych zaktaddw betoniarskich.

Lafarge, dgzac do dalszego rozwoju swojego portfela produktowego i ekspansji geogra-
ficznej sprzedazy, musi teraz znalez¢ nabywce dla wytwdrni w Pile, ktory bedzie niezalezny
i zapewni kontynuacje dziatalnoéci. Jednoczeénie Spodtka kontynuuje swojg strategie
akwizycyjng dotyczacy przejmowania podmiotow z sektora materiatéw budowlanych oraz

konsolidacjg branzy. Szczegdty finansowe transakcji nie zostaty ujawnione.

Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Warto$é [PLN]

CloudFerro Innova Capital Inwestor Prywatny  Nie ujawniono

Innova Capital, znany inwestor private equity, zainwestowat w CloudFerro S.A, lidera ustug
chmurowych dla sektora kosmicznego w Europie. To kolejne przedsigwziecie w ramach
funduszu Innova/Z majgce na celu rozwdj CloudFerro poprzez wsparcie w rozbudowie
struktury organizacyjnej oraz eksploatacji dotychczasowych sukcesdw w zakresie miedzy-

narodowej ekspans;ji i przysztych przejec.

CloudFerro, zatozone w Warszawie w 2015 roku, specjalizuje sie w nowoczesnych rozwia-
zaniach chmurowych, dostarczajgc ustugi przetwarzania danych dla europejskiego sektora
kosmicznego, badan klimatycznych i naukowych. Firma z zespotem ponad 200 pracowni-
kéw dysponuje infrastrukturg IT rozlokowang w centrach danych w Europie i odgrywa
kluczowa role w inicjatywach takich jak Copernicus Data Space Ecosystem i Destination
Earth Data Lake, ktére dostarczajg dane i narzedzia do modelowania cyfrowych replik Ziemi.
Dzieki wspotpracy, CloudFerro ma szanse na dalsze poszerzenie swojej oferty, wchodzgc
w nowe branze i rozwijajgc kompetencje w obszarze Big Data i sztucznej inteligencii.

Szczegodty finansowe transakciji nie zostaty ujawnione.

* Navigator Capital Group®
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Navigator Capital wraz z Domem Maklerskim Navigator
jest czotowym niezaleznym doradcg finansowym dla
przedsigbiorstw specjalizujgcym sie w transakcjach M&A
oraz publicznych i prywatnych emisjach akcji i obligacii

Przez 15 lat swojego istnienia zrealizowaliémy ponad 100
transakcji réznego typu, a kilkunastoletnie doswiadczenie
rynkowe Partneréw Navigator obejmuje transakcje

o tgcznej wartosci ponad 15 mid PLN.

Wspdtpraca z miedzynarodows siecig firm doradczych
zrzeszonych pod szyldem Pandion Partners pozwala
skutecznie obstugiwac transakcje migdzynarodowe.

FORDATA jest pionierem na polskim rynku kapitatowym,
ktéry w oparciu o technologie Virtual Data Room usprawnia
zarzgdzanie dokumentami i komunikacjg podczas ztozo-
nych proceséw 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 efektyw-
nos¢ kilkuset transakcji réznego typu, o wartosci ponad

40 mld PLN

Z ustug FORDATA korzystajg liderzy branz w Polsce i za

granica: fund Private Equity Enterprise Investors, Enea SA,

Home.pl, Grupa LOTOS, Grant Thornton, NFl Empik, ZELMER,
Bank DNB, BOS Bank, Polimex Mostostal, Budimex, DM PKO
Banku Polski Deloitte Advisory, EY, KPMG Advisory,
JSW, HAITONG oraz wiele innych.

-
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Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Warto$é [PLN]

Accession

Smyk Capital Partners

Bridgepoint Nie ujawniono

Bridgepoint, uznany europejski inwestor, zdecydowat sie na przekazanie kontroli nad
Smykiem, liderem polskiego rynku sklepdw dzieciecych. W centrum tego przetomowego
procesu przejecia znajduje sie Michat Grom, sprawujgcy funkcje prezesa zarzgdu Smyka od
2019 roku. Groma w jego dziataniach wspomaga Maciej Zuzatek, znany z poprzedniej
wspodtporacy z Ten Square Games oraz bezposrednio z Bridgepoint, a takze fundusz AMC

pod kierownictwem Accession Capital Partners.

Smyk jest obecnie najwiekszg siecig handlowg w Polsce dedykowang dzieciom, majgca
w swoim portfolio rozpoznawalne na catym swiecie marki oraz produkty pod witasnymi
markami Cool Club i Smiki. Wspdtpraca Smyka z partnerem finansowym otwiera nowe
perspektywy dla firmy, umozliwiajgc dalsze poszerzanie dziatalnosci nie tylko na polskim
rynku, ale i za granica. Zarzad zaplanowat ambitny budzet inwestycyjny, przekraczajgcy
50 milionéw ztotych rocznie, co podkresla determinacje w dazeniu do umocnienia pozycji

rynkowej Smyka.

Priorytetem dla zarzadu jest koncentracja na ekspansji oraz na poprawie rentownosci firmy.
Jednoczesnie Spdtka chce dalej dziata¢ w modelu omnichannel, ktéry taczy sprzedaz stacjo-
narng i internetows, zapewniajgc klientom spdjne i wygodne do$wiadczenie zakupowe.

Szczegdty finansowe transakcji nie zostaty ujawnione.

Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Warto$é [PLN]

TDJ, Inwestor

Miya Cosmetics Bielenda prywatny

Nie ujawniono

Grupa Bielenda, dynamicznie rozwijajacy sie gracz na polskim rynku kosmetycznym, aktyw-
nie poszerza swoje portfolio poprzez strategiczne akwizycje. Ostatnie akwizycje z markami
Totpa i ON pokazaty wartos¢ tej strateqii dla rozwoju firmy. Kontynuujgc te linie dziatania,
Grupa Bielenda ogtosita przejecie Miya Cosmetics od TDJ i Leszka Ktosirskiego, ze wspar-
ciem Innova Capital. Marka znana jest z innowacyjnych produktéw pielegnacyjnych, ktéra
od 2016 roku zbudowata silng pozycje na rynku. Transakcja obecnie czeka na zielone

$wiatto od Urzedu Ochrony Konkurenciji i Konsumentéw.

Grupa Bielenda ma ambitne plany dotyczgce ekspansji na rynki globalne, gdzie innowacyj-
no$¢ Miya Cosmetics w dziedzinie pielegnacji moze stanowi¢ znaczacy atut. Polityka
akwizycyjna firmy koncentruje sie na wykorzystywaniu synergii miedzy réznymi markami
w portfolio, co umozliwia oferowanie klientom bogatszego wyboru produktéw i rozwijanie
sprzedazy krzyzowej. TDJ, pomimo oddania Miya Cosmetics, nie rezygnuje z branzy kosme-
tycznej, a wrecz przeciwnie - dotgcza do akcjonariatu Grupy Bielenda, co $wiadczy
o diugoterminowej wizji i zaufaniu do strategii rozwoju Grupy. Szczegdty finansowe transak-

cji nie zostaty ujawnione.

Navigator Capital Group®
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Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Warto$é [PLNI]
VeloBank Cerberus Capital Bankowy Fundusz 1075 m
Management Gwarancyjny

Cerberus Capital Management LP. zdecydowat o nabyciu 100% udziatéw w VeloBankuy,
powstatego w wyniku restrukturyzacji Getin Banku. Warto$¢ transakcji wyniosta 1,075
miliarda ztotych, w czym 375 milionéw ztotych stanowita cena zakupu akcji, a bank zostat
dokapitalizowany kwotg 700 miliondw ztotych w celu spetnienia wymogdw regulacyjnych.
Przejecie banku przez Cerberus jest znaczgcym krokiem w jego strategii inwestycyjnej
i pozwoli VeloBankowi na dalszy rozwdj swojej pozycji na rynku dzigki wsparciu finansowe-
mu i strategicznemu ze strony amerykanskiego funduszu. Realizacja transakcji uzalezniona
jest od uzyskania wymaganych zgdd regulacyjnych, w tym od Komisji Europejskiej oraz
polskich organéw nadzoru finansowego, i przewidywana jest na potowe roku 2024. Po
zakorczeniu, VeloBank przestanie funkcjonowac jako instytucja mostowa i zrzuci wszelkie

ograniczenia operacyjne natozone przez Komisje Europejska.

Proces sprzedazy VeloBanku Cerberusowi zakoriczy proces naprawczy Getin Noble Bank
rozpoczety we wrzesniu 2022 roku. Cerberus, dzieki tej transakcji, znaczgco rozszerza

swoje zaangazowanie w europejski sektor finansowy.

Navigator Capital Group®
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03 . Komentarze ekspertow

W pierwszym kwartale 2024 roku rynek fuzji i przeje¢ wykazat znaczace oznaki
ozywienia - odnotowaliémy 95 transakcji. To powrét do wysokiej Sredniej wolumenéw,

ktére obserwowalismy na polskim rynku przez wigkszos¢ 2023 roku.

Patrzac globalnie, pomimo wyzwan gospodarczych, ktére nadal wptywajg na decyzje
inwestycyjne, szczegdlnie w kontekscie wycen, mozemy zaobserwowac ciekawe zmiany.
Liczba zakonczonych transakcji o wartosci przekraczajgcej 100 miliondw dolardw wzrosta
0 11%, osiggajac 166 transakgcji, jak podaje WTW. Sytuacja w Europie przedstawia sig nieco
mniej optymistycznie. Chodzi tu gtéwnie o trudnosci z generowaniem wartosci z transak-
cji przez inwestordw, ktdérzy nie przewyzszyli swojego regionalnego indeksu od 2021 roku.

Jak na tym tle wyglada polski rynek M&A?
Sztuczna inteligencja wypompuje rynek?

95 odnotowanych w pierwszym kwartale 2024 transakcji to dobry wynik, cho¢ oczekuje
sie, ze na przestrzeni roku rynek M&A bedzie dalej rdst, napedzany miedzy innymi przez
rozwQj sztucznej inteligencji. Spdtki szukajg swoich szans w Al, ktéra poprzez automatyza-
cje i optymalizacje szerokiej gamy procesdw wniesie do firm, a tym samym portfeli
inwestorow, duzg wartos¢ dodang. Technologia moze jednak napedzac¢ sektor M&A
réwniez od innej strony - otwiera ona bowiem nowe mozliwosci analizy inwestycyjnej
pomocnej w identyfikacji potencjalnych celdw, prowadzeniu Due Diligence czy utrzyma-

niu kontroli nad skomplikowanym harmonogramem transakcii.
Sektor TMT otwiera rok z przytupem

Sektor TMT stat na czele przejmowanych podmiotéw w pierwszym kwartale 2024 ex
aequo z sektorem FMCG. 19 przeprowadzonych transakcji to o 4 wigcej przy identycznym
wolumenie catkowitym niz rok wczesniej i dobry prognostyk dla sektora cyfrowego, mimo
spadku o 5 transakcji w zestawieniu z poprzedzajgcym kwartatem. W minionych trzech
miesigcach Agora sprzedata Grupie Pracuj spodtke HRlink za 6,2 min zt, z kolei fundusz
Avallon odsprzedat Marketplanet, platforme wspierajgcg procesy zakupowe w B2B

szwedzkiej spotce Byggfakta za 12 min euro.
FMCG wecigz z dobrg passg

Sektor FMCG z 19 transakcjami w 1. kwartale stoi doktadnie w tym samym miejscu, co 3
miesigce wczesniej. Wynik odzwierciedla prognozowang stabilnos¢ lub tez umiarkowany
wzrost gospodarki w 2024 roku, biorgc pod uwage jej globalne ozywienie i poprawe
wskaznikow PMI. Polska, jako wazny osrodek produkeyjny w Europie, moze skorzysta¢ na

globalnych trendach nearshoringu i friendshoringu. W minionym kwartale Bielenda
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przejeta Kanani Europe, producenta marki Miya Cosmetics, fundusz AW Invest - markeg
Woijas, z kolei Zabka - catosciowy pakiet rumunskiego DRIM Daniel Distribute, najwigkszego

na tamtym rynku dystrybutora FMCG.

Ozywienie w branzy finansowej

Od zaledwie 4 transakcji w pierwszym kwartale 2023 roku, przez 8 w ostatnim, do
okrggtych 10 w analizowanym okresie wzrosta liczba przejmowanych podmiotéw w sekto-
rze finansowym. Do motywacji kupujgcych - takze w wymiarze globalnym - nalezg zardw-
no cheé umocnienia swojej pozycji w rozwijajgcym sig regionie CEE (przejecie 4LifeDirect
przez Generali), koniecznoéci restrukturyzacyjne (przejecie VeloBanku/Getin Noble przez
Cerberus), konsolidacja i rozwdj w obszarze fintech (przejecie Monevia przez Pragmago)
oraz dywersyfikacja portfolio. Ewentualny dalszy wzrost wolumenu moze by¢ napedzany

dzieki stabilizacji gospodarczej i potencjalnie nizszym kosztom finansowania transakciji.

Wyzwania i mozliwosci

Polski rynek M&A stoi przed wyzwaniami takimi jak konieczno$¢ adaptaciji do niepewnych
warunkéw geopolitycznych czy wcigz wzglednie niski poziom innowacyjnosci. Jednak
prognozowany umiarkowany wzrost PKB w nadchodzgcych latach i finansowa stabilizacja
moga stworzy¢ korzystne warunki dla inwestycji. Sektor energetyczny, mimo opdznien
w osiggnieciu neutralnosci klimatycznej, nadal oferuje mozliwosci wzrostu, zwtaszcza
W obszarze odnawialnych Zrddet energii, podobnie sektor healthcare, ktéry w naszym
kraju wcigz podlega konsolidacji. Polska, dzieki swojej strategicznej pozycji i stabilnym
fundamentom gospodarczym, ma potencjat, aby skorzysta¢ na globalnych trendach

i umocni¢ swojg pozycje na rynku M&A, takze poza granicami.
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Kolejny rekordowy kwartat na rynku M&A

W 1-szym kwartale biezgcego roku, podobnie jak w rekordowym 2023 roku, rynek fuzji i
przeje¢ w Polsce wpisywat sig w trend rosngcej aktywnosci M&A. Ubiegty kwartat byt tez,
w poréwnaniu do analogicznych kwartatéw z ubiegtych lat, rekordowy pod wzgledem
liczby ogtoszonych transakcji. Doréwnat on pod tym wzgledem nawet rekordowemu |

kwartatowi 2023 r., w ktérym zanotowano az 95 transakcji.

Wzrostowi aktywnos$ci M&A w Polsce sprzyja wiele czynnikéw takich jak postepujgca
transformacja energetyczna, konsolidacja w branzach takich jak: materiaty budowlane,

medyczna oraz beauty, a takze coraz czesciej pojawiajgce sie kwestie sukcesji w przed-
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sigbiorstwach rodzinnych. Takze polskie przedsigbiorstwa coraz czgsciej uczestniczg
Dyrektor Navigator Capital w procesach akwizycyjnych po stronie kupujgcych, a wiele z nich wyrasta na podmioty,

ktérych strategia w duzym stopniu obejmuje procesy akwizycyjne.

W minionym kwartale najwigkszg transakcjg byto nabycie VeloBanku przez amerykanski
fundusz private equity Cerberus Capital Management, ktérego warto$¢ szacowana jest
na ponad 1 mld PLN. Z tej kwoty 375 min zostanie przeznaczone na zaptate ceny za akcje,
a kolejne 700 min na dokapitalizowanie przejmowanego banku w celu spetnienia wymo-
goéw kapitatowych. Dla poréwnania transakcja ta jest istotnie mniejsza niz rekordowa
transakcja ubiegtego kwartatu, czyli przejecia Techlandu przez Tencent szacowanego na
6,3 mid PLN.

Optymistyczne nastroje

W 2023 roku polski rynek M&A wykazat sig na przekdr globalnym trendom, nadzwyczajng
odpornoscig i wzrostem kontrastujgc ze znacznym spadkiem liczby transakcji zauwazal-
nym na rynkach rozwinigtych. Wigkszos$¢ ekspertéw spodziewa sig, ze wraz z stabilizacjg
warunkéw makroekonomicznych w 2024 roku aktywno$¢ M&A globalnie bedzie

wzrastaé.

Warunki ekonomiczne powinny sprzyja¢ takze aktywnosci na polskim rynku. Przede
wszystkim prognozowany przez ekonomistéw wzrost konsumpcji prywatnej oraz naptyw
$rodkoéw unijnych z Krajowego Planu Odbudowy ma sprzyja¢ ozywieniu gospodarczemu,
a co za tym idzie aktywnosci transakcyjnej. Z drugiej strony spojrzenie na rentownos$é
obligacji pozwala wysnu¢ przypuszczenie, ze rynek nie oczekuje w tym roku cig¢ stép
procentowych ze strony NBP. Moze to oznaczaé, ze wyzsze koszty finansowania zostang

z nami na dtuzej, co z kolei moze ogranicza¢ apetyt inwestoréw na akwizycje.
Nowe technologie nadal przoduja
W 2023 roku najwigcej uwagi na polskim rynku M&A przyciggnety sektory Media/IT/Tele-

com, Przemyst oraz Healthcare, odpowiednio z 20%, 13% i 12% udziatem w catkowitej

liczbie transakcji. Istotny byt takze wzrost udziatu podmiotéw z sektora energetycznego,
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zwigzany z przejeciami dokonywanymi przez dystrybutorow paliw oraz energii. Dominujg-
cg role wéréd nabywcdw odgrywali inwestorzy z sektora Media/IT/Telecom (19%), fundu-
sze private equity i venture capital (PE/VC) (15%), a takze przedstawiciele branzy przemy-
stowej (12%). Istotng zmiang w stosunku do poprzednich kwartatéw jest wzrost udziatu

transakcji z sektora przemystowego oraz ustug medycznych i biotechnologii.

Ponownie najbardziej atrakcyjne dla inwestorow byty inwestycje w Spdtki dziatajgce
w sektorze technologicznym. W tym kwartale czesto przejmowane byty podmioty
Swiadczgce dziatalno$¢ w modelu Saa$, takie jak na przyktad HRIink przejety przez Grupe
Pracuj.pl.

Podobnie jak w poprzednich kwartatach obserwujemy postepujacg konsolidacje wybra-
nych sektorow polskiego rynku. W tym kwartale doszto do nasilenia przeje¢ podmiotéw
z sektora medycznego, jednak dalej konsolidowano takze podmioty nalezgce dziatajgce
na rynku IT, beauty czy automotive. Coraz bardziej aktywny jest takze sektor materiatéw
budowlanych gdzie do istotnych transakcji mozemy zaliczy¢ przejecie Eurobud przez
Lafarge Cement. Zgodnie z naszymi przewidywaniami z poprzedniego raportu trendy te
Wpisujg sie w szerszg charakterystyke proceséw M&A na polskim rynku i z duzg dozag

prawdopodobiernistwa bedg kontynuowane w kolejnych kwartatach.

Istotnych przeje¢ w ubiegtym kwartale dokonywali takze inwestorzy finansowi. Mimo
wysokich kosztéw finansowania dtuznego, fundusze byly w stanie zidentyfikowaé
atrakcyjne cele inwestycyjne i zwiekszy¢ istotnie swdj udziat po stronie kupujacych do az
15% w stosunku do poprzedniego roku, gdzie odpowiadali za 12% transakcji. Warto
zauwazy¢, ze oprocz krajowych graczy takich jak Resource Partners znacznie swojg
aktywno$¢ zwigkszyty zagraniczne fundusze private equity z Cerberus Capital Manage-
ment (nabywcg Velo Banku) na czele. Oznacza to, ze w perspektywie zagranicznych
inwestoréw finansowych polski rynek mimo ryzyka geopolitycznego jest atrakcyjng

lokalizacjg dla nowych inwestyc;ji.

Stabilizacja w 2024 r.?

W dalszym ciggu przewidujemy, ze trendy konsolidacyjne bedg jednym z gtéwnych
motoréw napgdowych aktywnoséci M&A w Polsce. Oprécz tego widzimy istotne i rosngce
zaangazowanie polskich przedsigbiorstw w integracje proceséw M&A w ramach swoich
strategii rozwoju. Tutaj nadal uwazamy, ze liderzy rynkowi majg sporg przestrzer do
rozwoju poprzez akwizycje, a wiele podmiotdw, ktore zrealizowaty takie procesy z sukce-
sem, bedzie przychylnie patrze¢ na kolejne okazje akwizycjne. W | kwartale 2024 r.
mieli$my do czynienia z kolejnymi akwizycjami uczynnionymi przez majgce doswiadcze-
nie w przejmowaniu innych podmiotéw takie przedsigbiorstwa jak Elemental Holding czy
notowana na GPW Selvita S.A. Stabilizacja makroekonomiczna powinna takze da¢ przed-
sigbiorstwom rozwazajgcym akwizycje impuls do przejmowania konkurentéw i podmio-

téw komplementarnych.
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Ze wzgledu na aktywnos¢ na poziomach powyzej danych historycznych pod znakiem
zapytania staje to, czy inwestorzy finansowi bedg w stanie utrzymacé swéj udziat po
stronie przejmujgcych. W naszej ocenie wraz z zatwierdzaniem budzetéw oraz strategii
akwizycyjnych na kolejne lata, kolejne kwartaty mogg zaowocowaé wigkszg aktywnoscig
inwestoréw branzowych. Dos¢ stabilna historycznie sytuacja w zakresie udziatu sektoréw
po stronie przejmujgcych sugeruje z kolei, ze mozliwe begdzie obserwowanie dalszych
przeje¢ dokonywanych przez podmioty z sektora TMT oraz przemystowego w dalszej

czesci 2024 .

W dalszym ciggu podtrzymujemy optymistyczne nastawienie do polskiego rynku M&A
w roku 2024. Mimo doswiadczen z ostatnich lat, ktére udowodnity, ze w obecnej rzeczy-
wistos$ci gospodarczej nic nie jest pewne sygnaty ptyngce z rynku sugeruja, ze rok 2024

powinien utrzymaé poziom aktywnosci zaobserwowany w roku 2023.



