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Transakcje
w Europie

W okresie od 1 stycznia 2019 do 30 wrzesnia
2024 roku w Europie przeprowadzono tacznie
12 945 transakcji na udziatach i akcjach
podmiotow z branzy IT, jak wynika z danych
S&P Capital IQ Pro. Kwartalna liczba transakgji

przedstawiona zostata na wykresie 1.

Najwieksza aktywnos¢ inwestycyjna

w okresie analizy obejmuje lata 2021-2022.
Wptyw na decyzje inwestycyjne w tamtym
czasie miato m. in. ozywienie rynku po chwilo-
wym spadku spowodowanym wybuchem
pandemii, przyspieszone procesy cyfryzacji
przedsiebiorstw i niskie stopy procentowe.
Jak wynika z danych, aktywnos¢ transakcyjna
ulegta obnizeniu w 2023 roku i w okresie

ostatnich pieciu kwartatéw utrzymuje sie

na stabilnym poziomie. Okres stabilizacji
liczby transakcji na spdtkach technologicz-
nych pokrywa sie z okresem ustabilizowania
sie sytuacji makroekonomicznej.

Spadek inflacji w Europie, nadal duzy
potencjat konsolidacyjny rynku IT, rosnace
znaczenie transformacji cyfrowej i rozwoj
algorytmow sztucznej inteligencji moga
stanowi¢ czynniki pobudzajgce aktywnosc¢

transakcyjna w przysztosci.
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WYKRES1.

Liczba przeprowaczonych
transakcji kupna akciji / udzia-
téw spotek technologicznych

w Europie w okresie 01.01.2019 -
30.09.2024 roku, kwartalnie
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Transakcje
w Polsce

W okresie od 1 stycznia 2019 do 30 wrzesnia
2024 roku w Polsce przeprowadzono tacznie
23] transakcji dotyczacych podmiotow

z branzy IT. Wykres 2 przedstawia liczbe trans-
akcji kupna udziatéw lub akcji polskich spoétek
technologicznych w ujeciu potrocznym

w okresie od 1 stycznia 2019 do 30 czerwca

2024 roku.

Polski rynek do pewnego stopnia odzwiercie-
dlat trendy zaobserwowane na rynku europej-
skim. Najwieksza aktywnosc¢ transakcyjna
miata miejsce w latach 2021-2022, kiedy prze-
prowadzono po 52 transakcje w kazdym roku.
Przy czym trend spadkowy na polskim rynku
rozpoczat sie wczesniej, niz na rynku europej-
skim, bo juz w drugiej potowie 2022 roku.
Wpilyw na to mdégt miec wzrost niepewnosci

spowodowany bliskoscia konfliktu zbrojnego

w Ukrainie, wysoka inflacja i pogarszajaca sie
koniunkturg gospodarcza. Od 2023 roku liczba
transakcji zakupu polskich spdtek technolo-
gicznych pozostaje na stabilnym poziomie.

Do 30 wrzesnia 2024 roku na polskim rynku
zrealizowano 21 transakgji, doktadnie tyle samo

co w analogicznym okresie 2023 roku.

Przyczyn stabilizacji polskiego rynku M&A
mozna doszukiwac sie w tych samych czynni-
kach, ktore wptynety na obserwacje z rynku
europejskiego. Polski rynek IT cechuje nadal
duzy potencjat konsolidacyjny. To pozwala
przypuszczac, ze wzrost aktywnosci akwizy-
cyjnej w Europie pociggnie za soba rowniez
wzrost aktywnosci na naszym rodzimym

rynku IT.
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WYKRES 2.

Liczba przeprowacdzonych
transakeciji kupna udziatéow/
akcji spotek technologicznych
w Polsce w okresie 01.01.2019 -
30.09.2024 roku, potfrocznie
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Mnozniki
Nna swiecie

Na wykresach 3 i 4 przedstawiono roczne me-
diany mnoznikéw EV/S wraz z liczba transakgcji,
dla ktérych ujawniono parametry wyceny oraz
analogiczny wykres dla mnoznika EV/EBITDA,
sporzadzone dla okresu 01.01.2019-30.09.2024

roku.

Na 33 575 transakcji M&A przeprowadzonych
na Swiecie na spdtkach z branzy Information
Technology ujawniono 3 249 mnoznikow
EV/S, dla ktérych mediana wynosi 2,00 i 1321
mnoznikéw EV/EBITDA, dla ktérych mediana
wynosi 14,69.

Jak wynika z przedstawionych danych media-
ny mnoznikéw na rynku globalnym sa wyzsze
Nniz na rynku europejskim. Taki stan rzeczy
wyhika z wptywu rynku pétnocnoamerykan-

skiego.

Amerykansko-kanadyjski rynek transakcyjny
jest stosunkowo duzym rynkiem, na ktérym
przeprowadzono w okresie analizy 12 246
transakcji, czyli prawie tyle samo co na rynku
europejskim. Mediana mnoznika EV/S na
rynku kanadyjsko-amerykanskim w okresie

analizy wyniosta 2,79 a EV/EBITDA 16,86.

W okresie analizy wartosci EV/S znajdowaty
sie w przedziale 1,66-2,41. Najnizsza wartosc
mnoznika EV/S zostata osiggnieta w 2023
roku, najwyzsza wartos¢ mnoznik przyjat

w 2021 roku. Trendy w zmianie mnoznika

na rynku globalnym sa zblizone do tych,
ktére zaobserwowano dla samego rynku
europejskiego. Najwyzsze wartosci mnoznik
przyjmowat w okresie wysokiej aktywnosci na
rynku transakcyjnym, tj. w latach 2021-2022.

Mediana EV/S w okresie pierwszych trzech



kwartatéw 2024 roku wzrosta w poréwnaniu do

2023 roku i wyniosta 2,01.

Z kolei z wykresu rocznych wartosci mediany
mnoznika EV/EBITDA na $wiecie wynika, ze
mediana tego mnoznika w analizowanym

okresie wahata sie od 13,81-15,92, najnizsza

wartosc osiggajac w 2019 roku, a najwyzsza

w 2024 roku.

CMT Advisory x Fordata

Wzrost wartosci mnoznika w 2024 roku,
pomimo rosnacego globalnie ryzyka geopoli-
tycznego moze swiadczyc o sile sektora IT.
Innowacyjnosc sektora, postepujace procesy
cyfryzacji, rozwoj algorytmow sztucznej inte-
ligencji, poszukiwanie efektywnosci i produk-
tywnosci napedzaja popyt na ustugi IT. Tym
samym sektor ten nadal cechuje duzy poten-

cjat rozwoju odzwierciedlany w wycenach.
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WYKRES 3.

Rocznaliczba transakcji na spot-
kachIT na swiecie, dla ktorych
ujawniono mnozniki EV/S wraz

Zz wysokoscig mediany mnozni-
kow EV/S w okresie 01.01.2019-
-30.09.2024 roku

500

200




CMT Advisory x Fordata

WYKRES 4.

Rocznaliczba transakciji na spot-
kachIT naswiecie, dlaktérych
ujavwniono mnozniki EV/EBITDA
wraz z wysokoscig mediany
mnoznikéw EV/EBITDA w okresie
01.01.2019-30.09.2024 roku

20 300
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w Europie

Na wykresach 5 i 6 przedstawiono roczne
mediany mnoznikéw EV/S wraz z liczba
transakgcji, dla ktérych ujawniono parametry
wyceny oraz analogiczny wykres dla mnozni-
ka EV/EBITDA, sporzadzone dla okresu
01.01.2019-30.09.2024 roku.

Na 12 945 transakcji M&A przeprowadzonych
w Europie na spoétkach z branzy Information
Technology ujawniono 851 mnoznikéw EV/S,
dla ktérych mediana wynosi 1,74 i 391 mnozni-
kéw EV/EBITDA, dla ktoérych mediana wynosi
11,14.

Jak wynika z wykresu przedstawiajacego me-
diany mnoznika EV/S, jego wartosci w okresie

analizy wahaty sie w przedziale 1,49-2,00.

Najnizsza warto$¢ mnoznika EV/S zostata
osiggnieta w 2023 roku, a najwyzsza w 2022
roku i dla okresu pierwszych trzech kwartatéw
2024 roku. Zgodnie z danymi lata 2020-2022
byty okresem nie tylko wysokiej aktywnosci
transakcyjnej, ale rowniez rosngcych wycen.
W 2023 roku wraz ze spadkiem liczby transak-
cji spadta rowniez mediana mnoznika, osigga-
jac najnizsza wartos¢ w opisywanym czasie.
W pierwszych trzech kwartatach 2024 roku
nastapit ponowny wzrost mediany mnoznika

EV/S do poziomu 2,00.

Z kolei z wykresu rocznych wartosci mediany
mnoznika EV/EBITDA w Europie wynika, ze
mediana tego mnoznika w okresie od stycznia

2019 roku do konca wrzesnia 2024 roku waha-
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fa sie od 10,17-12,94, najnizsza wartos¢ osiggajac
w 2020 roku, a najwyzsza dla pierwszych trzech
kwartatéw 2024 roku.

Na podstawie wykresow mozna stwierdzic,
ze W pierwszych trzech kwartatach 2024 roku
wyceny kupowanych spdtek technologicznych

byty wysokie w relacji do lat wczesniejszych.

Potencjalnym czynnikiem wptywajacym na

CMT Advisory x Fordata

obserwowany zaréwno globalnie, jak i dla
samego rynku europejskiego wzrost wycen,
jest rosnaca liczba transakcji na spotkach Al,
ktérych wysoki potencjat rozwoju jest obecnie

dobrze wyceniany przez inwestorow.
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WYKRES 5.

Rocznaliczba transakcji na spot-
kachIT w Europie, dia ktorych
ujawniono mnozniki EV/S wraz

Zz wysokoscig mediany mnozni-
kow EV/S w okresie 01.01.2019-
-30.09.2024 roku
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ne za 2024 rok obejmuija jedynie 3 kwartaty
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WYKRES 6.

Rocznaliczba transakcji na spo6t-
kachITw Europie, dlaktorych
ujavwniono mnozniki EV/EBITDA
wraz z wysokoscig mediany
mnoznikéw EV/EBITDA w okresie
01.01.2019-30.09.2024 roku
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Podziat ha

biznesowy

Polska

W okresie od 1 stycznia 2019 do 30 wrzesnia
2024 roku na polskim rynku przeprowadzono
21 transakcji na pakietach udziatow lub akgji
spotek z branzy IT. 17 transakcji przeprowadzo-
no na pakietach wiekszosciowych, z czego

w 11 przypadkach inwestor nabywat 100%
udziatow/akcji w spotce. 1 transakcja zostata
przeprowadzona na pakiecie mniejszosciowym
—25,00%. Zestawienie tych transakgcji

Z przyporzadkowaniem targetow do odpo-
wiedniego modelu biznesowego przedstawio-

no w tabeli 1 na stronie 17.

Transakcje zostaty podzielone ze wzgledu na
model biznesowy nabywanej spdtki. Wyrdznia

sie trzy gtdbwne modele biznesowe spotek IT:

- Software House (w skrocie: SH) — firma
specjalizujaca sie w tworzeniu oprogra-
mowania na zamaowienie, oferujaca ustugi
takie jak projektowanie, rozwoj, testowa-
nie i utrzymanie aplikacji. Zajmuje sie
realizacja projektéw dla klientéw, dostoso-
Wujac rozwigzania technologiczne do
ich specyficznych potrzeb. Firmy w tym
modelu w niewielkim stopniu polegaja na

powtarzalnych przychodach i skupiaja sie

15



na cigglym pozyskiwaniu zlecen,

a gtéwnym nosnikiem wartosci jest posia-
danie wykwalifikowanego zespotu pracow-
nikow.

Managed Service (w skrécie: MS) -

to model outsourcingu IT, w ktérym
zewnetrzny dostawca, zwany dostawca
ustug zarzadzanych (Managed Service
Provider, MSP), przejmuje odpowiedzial-
nos¢ za monitorowanie, utrzymanie

i zarzadzanie okreslonymi funkcjami IT
lub infrastruktura klienta. Ustugi te moga
obejmowac m.in. zarzadzanie sieciami,
serwerami, bezpieczenstwem czy wspar-
ciem technicznym, umozliwiajac firmom
skupienie sie na kluczowych aspektach
biznesu. Ustugi tego typu oparte sg czesto
o wieloletnie kontrakty, zapewniajace
przedsiebiorstwu powtarzalny przychod,
a inwestorzy cenig w tego typu spotkach
wszechstronnosc¢ ustugi i dtugotrwate
relacje z klientami oraz wiasne, unikalne
rozwiazania, ktére wyrdzniaja spotke od
konkurencji.

Software as a Service (w skrocie: Saas) -
to model dostarczania oprogramowania,
w ktérym aplikacje sg udostepniane uzyt-
kownikom za posrednictwem Internetu,
Zazwyczaj na zasadzie subskrypcji. Opro-
gramowanie jest hostowane

i zarzadzane przez dostawce ustug, co
eliminuje potrzebe instalacji, aktualizacji
i zarzadzania infrastruktura po stronie
uzytkownika. Model ten, dzieki charakte-
rowi subskrypcyjnemu umozliwia uzyski-
wahnie wysokich powtarzalnych, comie-

siecznych przychoddw i skalowalnosc.

CMT Advisory x Fordata

Na 21 transakcji M&A, ktore zakonczyty sie

w pierwszych trzech kwartatach 2024 roku

w Polsce, 12 dotyczyto spotek oferujacych
oprogramowanie w modelu SaaS. Model
Saas jest atrakcyjny dla inwestorow z uwagi
na zdolnos¢ do uzyskiwania wysokich powta-
rzalnych przychoddw i wysoka skalowalnosc¢
przy niskich kosztach statych. Te cechy praw-
dopodobnie wptynety na fakt, ze inwestorzy
w Polsce w 2024 roku byli w pierwszych
trzech kwartatach zainteresowani spotkami
oferujacymi oprogramowanie chmurowe.

W 7 przypadkach kupowana spoétka oferowata

szerszy zakres ustug.

W przypadku struktury geograficznej
nabywcow, w 9 przypadkach inwestorem
byta zagraniczna spdtka, z czego 7 transakgji
przeprowadzat podmiot z Europy. Pomimo
bliskosci wojny polskie spdétki technologiczne

nadal przyciagaja zagraniczny kapitat.

16



TABELAN.

Transakcje przeprowaclzone
na polskich spoétkach z branzy
technologicznej w pierwszych
trzech kwartatach 2024 roku

Wartosc
pakietu
N)

Model

Inwestor biznesowy

(W miIn PL

Mooveno Sp. z o.o.

ANIXE Polska Sp. z o.0.

Alphamoon Sp. z 0.0.

Systell Sp. z 0. 0. sp.k.

Senetic Holding SA

Comarch S.A.

CODIBLY SA.

Primaris Services Sp. z 0.0.

Smart Factor Sp. z 0.0.

Safesqr Sp. z o.0.

TribePerk Sp. z 0.0.

Sescom S.A.

Perfect Gym Solutions S.A.

Brand 24 S.A.

Profitroom S.A.

Itmagination Sp. z 0.0.

Get It Dan Sp. Z o.0.

Sagra Technology Sp. z 0.0.

Telematics Technologies
Sp.zo.0

Panda Group Sp. z 0.0.

Otwarty Rynek
Elektroniczny S.A.

Spire Capital Management
Sp.zo.0

DERTOUR Central Europe
GmbH

Box. Inc.

Focus Telecom Polska
Sp z o.0.

EUVIC Sp.z 0.0,
Gemini Holding Sp. z.o.0.

Przedsiebiorstwo Aparatury
Spajalniczej ASPA Sp.z 0.0,
Chamonix Investments S.ar.l

Spyrosoft Spolka Akcyjna
(WSE:SPR)

Alten SA.

CycloMedia Technology B.V.

DataExpert BV

SD Worx NV

Enterprise Investors Fund IX;
Enterprise Investors
Corporation

Sport Alliance GmbH

Prowly.com Sp. z 0.0.

MCI DC taczna Spdtka
Inwestycyjna

Virtusa Corporation

Euvic Solutions S.A.

Sygnity S.A.

Optigis S.A.

Fabrity Holding S.A.

Byggfakta Group Nordic
HoldCo AB

Polska

Niemcy

USA

Polska

Polska

Polska

Polska

Francja

Niderlandy

Niderlandy

Belgia

Polska

Niemcy

Polska

Polska

USA

Polska

Polska

Polska

Polska

Szwecja

27.09.2024

04.09.2024

08.08.2024

07.08.2024

06.08.2024

16.07.2024

01.07.2024

14.06.2024

04.06.2024

03.06.2024

21.05.2024

17.05.2024

30.04.2024

29.04.2024

15042024

04.04.2024

1.032024

01.03.2024

29.022024

14022024

05.022024

NA

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

64,75%

57,50%

99,99%

100,00%

100,00%

100,00%

NA

100,00%

57,58%

65,00%

100,00%

2500%

100,00%

NA

51,00%

100,00%

nd.

nd.

nd.

nd.

nd.

141794

nd.

nd.

nd.

nd.

nd.

137,97

n.d.

4300

190,14

nd.

nd.

4230

nd.

4,10

54,55

EV/EBITDA EV/S
NA NA
NA NA
NA NA
NA NA
NA NA
11,40 127
NA NA
NA NA
NA NA
NA NA
NA NA
NA NA
NA NA
16,71 287
NA NA
NA NA
NA NA
NA NA
NA NA
NA NA
NA NA

SaaS
SaaS/SH
SaaS
SaaS

MS/Inne
MS/SH/Inne

SH
MS/SH/Inne
SaaS
MS

SaaS
MS/Inne

SaaS
SaaS
SaaS/SH/Inne
MS/SH
MS
SaaS
SaaS
SH

SaaS
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Najaktywniejsi
Inwestorzy

Nna swiecie

Wykres 7 przedstawia 10 najaktywniejszych
inwestorow pod wzgledem liczby transakgcji
przeprowadzonych na swiecie w okresie
od 1 stycznia 2023 roku do 30 wrzesnia 2024
roku. Przedstawione podmioty dokonaty
w okresie analizy tacznie 174 transakcji. Naj-

wiecej targetow nabyto Accenture plc — 30.

Wsréd wyrdznionych inwestorow dominuja
inwestorzy strategiczni, czyli przedsiebiorstwa

dziatajace operacyjnie w sektorze targetu

lub podobnym, nabywajace spotki w celu
zwiekszenia swojego udziatu w rynku lub
poszerzenia portfolio produktowego.

Sa to m. in. trzy najaktywniejsze podmioty,

tj. Accenture, Valsoft i Visma. W ponizszym ze-
stawieniu znajduje sie jeden inwestor finanso-
wy, czyli fundusz inwestycyjny zainteresowany
nabyciem spoétki w celu jej odsprzedazy

W przysztosci — Main Capital Parners, ktory

tacznie przeprowadzit 14 transakcji.

18
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WYKRES 7.

10 nhajaktywniejszych inwesto-
row pod wzgledem liczby trans-
akcji przeprowacdzonych

na swiecie w okresie 01.01.2023-
-30.09.2024 roku

Accenture plc (NYSE:ACN)

Valsoft Corporation Inc.

Visma AS (:VIS)

Volaris Group Inc.

The 20 MSP

Main Capital Partners B.V.

International Business Machines Corporation (NYSE:IBM)
Cisco Systems, Inc. (NASDAQGS:CSCO)

Aptean, Inc. (CDCS.Y)

Convotis AG

o
a
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o
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o
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Najaktywniejsi
Inwestorzy

w Europie

Wykres 8 przedstawia 10 najaktywniejszych
inwestorow pod wzgledem liczby transakgcji
przeprowadzonych w Europie w okresie

od 1 stycznia 2023 roku do 30 wrzesnia 2024
roku. Przedstawione podmioty dokonaty

w okresie analizy tacznie 109 transakcji.

W przedstawionym okresie najwiecej europej-
skich spoétek technologcznych nabyta Visma

AS -22.

Wsréd wyrdznionych inwestorow, tak samo
jak na rynku globalnym dominuja inwestorzy
strategiczni. Wéréd najaktywniejszych inwe-
storow na rynku europejskim znajduje sie
tylko jeden inwestor finansowy — Main Capital

Parners.

20
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WYKRES 8.

10 nhajaktywniejszych inwesto-
row pod wzgledem liczby trans-
akcji przeprowacdzonych

w Europie w okresie 01.01.2023-
-30.09.2024 roku

Visma AS (:VIS)

Valsoft Corporation Inc.

Main Capital Partners B.V.

Accenture plc (NYSE:ACN)

Volaris Group Inc.

Convotis AG

Var Group S.p.A.

Vitec Software Group AB (publ) (OM:VIT B)
Everfield UK Ltd

Techone BV

o
a
—
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o
N
o
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Rozdziat 8

Case Studies
Polska

O1 Target: Sagra Technology Sp. z o.0. Data ogtoszenia: 01.03.2024

Inwestor: Sygnity S.A. (WSE:SGN)

Udziat:100,00%
Wartos$é (w min PLN): 42,3

Sagra Technologies to polska spdtka technologiczna
ze Szczecina, ktora specjalizuje sie w tworzeniu

i oferowaniu chmurowych aplikacji biznesowych

w modelu subskrypcyjnym, w tym m. in. klasy SFA
(Sales Force Automation), FFA (Field Force Automa-
tion), MCRM (Customer Relationship Management)
czy Bl (Business Intelligence). Spotka zostata zatozo-

na w 1988 roku.

Sygnity to polska spdtka, od 2022 roku nalezaca do
miedzynarodowej grupy Total Specific Solutions.
Sygnity zajmuje sie przede wszystkim tworzeniem,
wdrazaniem i serwisowaniem oprogramowania,
integracja infrastruktury i aplikacji oraz doradztwem

technologicznym.

W transakcji sprzedajgcemu doradzat zespot CMT

Advisory.
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Target: Profitroom S.A.
Inwestor: MCI DC taczna Spoétka
Inwestycyjna

Data ogtoszenia: 15.04.2024
Udziat: 65,00%
Wartosé (w min PLN): 190,14

Profitroom to polska spdétka technologiczna
zatozona w 2008 roku oferujaca rozwigzania dla
branzy hotelarskiej w modelu SaaS. W ofercie
przedsiebiorstwa znajduje sie m. in. system
rezerwacyjny, platforma marketing automation
i narzedzie channel manager do zarzadzania
sprzedaza. Proftiroom oferuje réowniez ustugi
projektowania strony hotelu i pomocy

W opracowaniu strategii marketingowej.

MCI to polski fundusz Private Equity inwestujacy
przede w spotki technologiczne i climtech

w Europie Centralnej i Wschodniej. Oprécz nabyte-
go w tym roku Profitroom w portfolio MCI znajduja
sie obecnie takie spodtki jak eSky, WEBCON, morele,

Focus Telecom i Answear.com.

Target: Brand 24 S.A.
Inwestor; Prowly.com Sp. z 0.0.

Data ogtoszenia: 29.04.2024
Udziat: 57,58%
Warto$é (w min PLN): 43,00

Brand24 to polska spdtka publiczna, oferujaca
narzedzie chmurowe Al do monitorowania
widocznosci i wizerunku marki w internecie

w modelu subskrypcyjnym. Aplikacja Brand
usprawnia monitorowanie skutecznosci strategii
marketingowej marki, dostarczajgc automatyczne
raporty, informacje na temat opinii i kluczowe

wskazniki analityczne.

Prowly to przedsiebiorstwo zarejestrowane w Polsce
nalezace do SEMrush Holding, czyli amerykanskiej
spotki publicznej oferujacej platforme marketingo-

wa w modelu SaaS. Prowly réwniez oferuje oprogra-

mowanie chmurowe w modelu subskrybcyjnym,
ktdre automatyzuje dziatania zwigzane z PR

i marketingiem przedsiebiorstw.

Sprzedaz akcji odbyta sie w czterech transakcjach
pakietowych, w ktérych tacznie 1,28 min papierow
wartosciowych zmienito witasciciela po cenie 33,57
PLN za sztuke. Jak wynika z komunikatu gietdowe-
go opublikowanego przez Brand24, Prowly moze
w kolejnych latach zaptaci¢ za spotke dodatkowe

12 mlIn PLN w ramach mechanizmu earn-out.
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04 Target: Comarch S.A.

05

Inwestor: Przedsiebiorstwo Aparatury
Spajalniczej ASPA Sp.z 0.0.;
Chamonix Investments S.ar.l

Data ogtoszenia: 16.07.2024
Udziat: 64,75%
Wartosgé (w min PLN): 1417,94

Comarch to jedna z najwiekszych polskich
publicznych spdtek technologicznych, z siedziba

w Krakowie. Zostata zatozona przez Janusza
Filipiaka i jego studentow w 1993 roku. Spotka
oferuje szeroki wachlarz produktéw i ustug,
zajmujac sie tworzeniem i integrowaniem
rozwigzan w postaci oprogramowania, m. in.

dla sektora publicznego, zdrowia, finansowego oraz
MSP.

16.07.2024 roku zostato ogtoszone wezwanie na
akcje spotki, w wyniku ktérego 5 266 072 akcje

(64,75% udziatu) miato zmieni¢ wiasciciela po cenie

315,40 PLN/szt. W wezwaniu udziat wzieta spotka
Chamonix Investments kontrolowana przez CVC
Capital Partners oraz inwestorzy indywidualni

(W tym zona zmartego zatozyciela spotki Janusza
Filipiaka - Elzbieta Filipiak). Obejmujacym bedzie
wytgcznie Chamonix Investments Poland, czyli

de facto fundusz CVC.

Jak wynika z informacji prasowych z 7 pazdziernika
2024 roku, cene w wezwaniu podniesiono do
332,20 PLN/szt. i bedzie ona obowiazywac do konca

przyjmowania zapisdw, tj. 21 pazdziernika.

Target: Senetic Holding SA
Inwestor: EUVIC Sp. z 0.0.; Gemini
Holding Sp. z.0.0.

Data ogtoszenia: 06.08.2024
Udziat:100,00%
Warto$é (w min PLN): n.d.

Senetic to polska spdtka wdrazajaca aplikacje
chmurowe i oprogramowanie, oferujaca sprzet
komputerowy oraz ustugi integracji systemow

i utrzymywania infrastruktury technologicznej.
Zapewnia réwniez platforme edukacyjna Senetic
Academy i szkolenia z zakresu programowania

i obstugi sprzetu IT. Zatozona w 2009 roku grupa
posiada obecnie 27 spdtek na Swiecie, prowadzac

dziatalnos¢ w151 krajach.

W transakcji oprdcz targetu uczestniczyty spotki
Euvic SA, Gemini Holding i Hyperr, ktére w wyniku
transakgcji, po pozytywnej decyzji UOKIK z 05.09.2024
roku, przejety kontrole nad Senetic Holidng. Euvic

to polska grupa IT, ktéra oferuje ustugi consultingu
technologicznego, rozwoju oprogramowania, outso-
urcingu ustug IT oraz zarzadzania infrastruktura

IT. Gemini Holding to polska spdtka deweloperska
nalezaca do Rafata Sonika. Hyperr to wehikut inwe-
stycyjny stworzony przez grupe przedsiebiorcow

z branzy technologicznej i influencer marketingu.
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O1 Target: Darktrace plc Data ogtoszenia: 26.04.2024
Inwestor: Thoma Bravo, L.P. Udziat:100,00%
Warto$é (w min PLN): 4 673,52

Darktrace to brytyjska spdtka dziatajaca od 2013 Thoma Bravo to amerykanski fundusz Private
roku, zatozona przez ekspertéw w zakresie Al Equity, jeden z 10 najaktywniejszych inwestoréw

i cyberbezpieczenstwa. Spoétka oferuje na swiecie, ktdry w okresie analizy (tj. 01.01.2019
oprogramowanie Al w modelu Saas, ktére roku - 30.09.2024 roku) przeprowadzit 29 transakgcji
zapewnia ochrone przed cyberzagrozeniami na podmiotach z branzy technologicznej. Na dzien
W czasie rzeczywistym. Spoétka oferuje swoje 30.06.2024 roku fundusz zarzadzat aktywami
rozwigzania dla ponad 9 700 klientéw i dziata o wartosci ok. 160 miliardéw USD.

na terenie 110 krajéw, zatrudniajac ponad 2 400

pracownikow. Oferta Thoma Bravo zaktadata 20% premie dla ceny
za akcje w stosunku do ceny zamknigcia notowan
Darktrace na LSE w dzien poprzedzajacy ogtoszenie

transakgji.
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Target: Aareon AG
Inwestor; Caisse de dépot et placement
du Québec; TPG Capital, L.P.

Data ogtoszenia: 24.06.2024
Udziat:100,00%
Wartos$é (w min PLN): 2 100,00

Aareon AG to niemiecka spdtka technologiczna
oferujaca produkty Saas dla branzy
nieruchomosciowej. Spétka zatrudnia ponad 2 000
pracownikdow i obstuguje ponad 13 000 klientéw

w Hiszpanii, Francji, Niemczech, Niderlandach,
Wielkiej Brytanii i Szwecji. Produkt Aareon to
system do zarzadzania nieruchomosciami, ktéry
automatyzuje procesy planowania finansowego,
zintegrowanych ptatnosci internetowych oraz

planowania utrzymania technicznego budynkéw.

W wyniku transakgji Caisse de dépdt et placement
du Québec (CDPQ) i TPG Capital, L.P. nabyli od
Aareal Bank i Advent International 100,00% udziatéw
w spotce. CDPQ to inwestor instytucjonalny, ktory
zarzadza publicznymi i parapublicznymi planami
emerytalnymi i programami ubezpieczeniowymi

w kanadyjskiej prowincji Québec. CDPQ zarzadza
aktywami o wartosci 452 miliardéw USD. Z kolei TPG
Capital to amerykanski fundusz Private Equity zarza-

dzajacy aktywami o wartosci 229 miliardéw USD.

Target: Keywords Studios plc

Inwestor: BPEA Fund VIl Co-Investment L.P.1;
Cpp Investment Board Private

Holdings (4) Inc.; EQT Private Capital Asia;
Rosa Investments Pte. Ltd

Data ogtoszenia: 03.07.2024
Udziat:100,00%
Wartos$é (w min PLN): 2 629,29

Keywords Studios to brytyjska spdtka
technologiczna oferujgca kompleksowe ustugi dla
branzy gamingowej. Keywords studios wspomaga
spotki gamingowe na kazdym etapie tworzenia
gry, w tym w rozwoju sciezki audiowizualnej,
testowaniu oraz w kampanii marketingowej
nowego produktu. Spétka zapewnia réwniez
oprogramowanie Al usprawniajace proces
ttumaczenia i platforme Al automatyzujaca
support online dla graczy. Wsréd klientéw spoétki
znajduja sie m. in. Blizzard, Bethesda, Electronic

Arts czy Riot Games.

Po stronie inwestorow w transakgji znalazty sie
fundusze szwedzkiej firmy Private Equity - EQT,
kanadyjski fundusz CPP Investments i Rosa Invest-
ments, nalezaca do globalnej firmy inwestycyjnej
Temasek. Transakcja ma zosta¢ zamknieta w ostat-

nim kwartale 2024 roku.

Cena transakcyjna uwzglednia premie w wysokosci
66,7% w stosunku do ceny zamkniecia akji targetu

z 17 maja.
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Target: Exclusive Networks SA
Inwestor: Clayton, Dubilier & Rice, LLC;
Permira Advisers Ltd.

Data ogtoszenia: 09.07.2024
Udziat: 66,70%
Warto$é (w min PLN): 1718,74

Exclusive Networks to francuska spoétka publiczna,
wdrazajgca rozwigzania z zakresu
cyberbezpieczenstwa, ktéra funkcjonuje od

2003 roku. Spétka oferuje ustugi zarzadzania
infrastruktura cyberbezpieczenstwa, ustugi
doradcze i implementacje rozwigzan
dostarczancyh przez swoich partneréw
biznesowych. Zapewnia réwniez specjalistyczne
szkolenia i akredytacje z obszaru
cyberbezpieczenstwa. Przedsiebiorstwo dziata

w 45 krajach na 5 kontynentach.

Po stronie kupujacych znalazty sie firmy Clayton,
Dubilier & Rice, LLC, czyli amerykanski fundusz
Private Equity inwestujaca w szeroki zakres branz,
w tym IT, przemyst, healthcare oraz sektor finanso-
wy i Permira Advisers Ltd, brytyjski fundusz private
equity skupiony na inwestycjach w sektor techno-
logiczny, ustugowy, healthcare i débr konsumpcyj-

nych.

Target: Esker SA
Inwestor: General Atlantic Ltd.;
Bridgepoint Group plc (LSE:BPT)

Data ogtoszenia: 19.09.2024
Udziat:100,00%
Wartosé (w min PLN):1602,02

Francuskie przedsiebiorstwo technologiczne,
zatozone w 1985 roku, ktére prowadzi dziatalnosé
w 11 krajach na 3 kontynentach. Rozwigzania
oferowane przez spoétke to oprogramowanie

w modelu SaaS do usprawniania proceséw
Source-to-Pay i Order-to-Cash, w tym zarzadzania

kapitatem obrotowym i ptynnoscia spotki.

Po stronie inwestora znalezli sie General Atlantic
Ltd., czyliamerykanski fundusz Private Equity
zarzadzajacy aktywami o wartosci 83 mld USD

i Bridgepoint Group plc., brytyjska prywatna firma
inwestycyjna notowana na LSE, zarzadzajaca

aktywami o wartosci 41 mid GBP.

Zaproponowana przez inwestoréw cena nabycia
Esker uwzglednia 30,1% premie ponad cene akgji
targetu z 8.08.2024 roku.
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Branza IT od wielu lat pozostaje jednym z najwaz-
niejszych sektoréw na rynku fuzji i przeje¢ (M&A).
To wiasnie technologia napedza innowacje, pozwala
firmom na skalowanie dziatalnosci i optymalizacje
operacji. W dobie cyfryzacji niemal kazdy sektor
gospodarki potrzebuje rozwigzan IT, co sprawia, ze
ten segment rynku przycigga uwage inwestorow.
Przejecia firm IT oferuja nie tylko dostep do
nowoczesnych technologii, ale takze szanse na
wzmocnienie pozycji rynkowej, przejecie wykwalifi-
kowanych pracownikéw i zdobycie przewagi konku-
rencyjnej. Dynamiczny rozwdj technologii takich
jak sztuczna inteligencja, chmura obliczeniowa czy
cyberbezpieczenstwo czyni sektor IT kluczowym
elementem strategii rozwojowych wielu globalnych
graczy. To sprawia, ze sektor IT, pomimo spadku
aktywnosci transakcyjnej wzgledem rekordowych
lat 2021-2022, nadal stanowi istotny segment rynku
transakcyjnego. Zgodnie z danymi z S&P Capital

IQ Pro w pierwszych trzech kwartatach 2024 roku
transakcje na spodtkach IT stanowity niemal 17,5%

wszystkich transakcji M&A w Europie.

Jak pokazujg dane od 2023 roku liczba transakgji

M&A w sektorze IT, zarobwno w Europie, jak

i w Polsce, spadta do poziomow sprzed pandemii,

a od 5 kwartatow liczba przeprowadzanych trans-
akcji utrzymuje sie na stabilnym poziomie miedzy
460-485. Stabilizacja na rynku transakcyjnym kore-
sponduje z okresem stabilizacji makroekonomicz-
nej. Jednoczesnie zauwazalny jest wzrost wycen
firm technologicznych, co znajduje odzwierciedle-
nie w rosnacych medianach mnoznikéw EV/S oraz
EV/EBITDA. Pomimo trudniejszych warunkéw ryn-
kowych w 2023 i pierwszej czesci 2024 roku branza
IT pozostaje strategicznie wazna, a dobrze prospe-
rujace firmy technologiczne wcigz przyciggaja
kapitat i sg dobrze wyceniane. Moze to byc¢ rowniez
jedna z przestanek nadchodzacego ozywienia na

rynku transakcyjnym.

2023 rok byt trudny nie tylko dla rynku M&A, ale
rowniez dla samej branzy IT. Nastapity wtedy
gwattowne zmiany na rynku pracy. Duze, globalne
spotki technologiczne takie jak Amazon, Alphabet,
Microsoft i Meta przeprowadzity w tym czasie
proces masowych zwolnien. Jednak w ostatnim
czasie obserwowane sg sygnhaty zapowiadajgce po-
prawe koniunktury w branzy IT na Swiecie. Rosnie

liczba oferowanych stanowisk w amerykanskich
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spotkach Big Tech, réwniez w tych, ktére zwalniaty
w 2023 roku. Poprawa koniunktury na amerykan-
skim rynku z czasem wptynie pozytywnie na rynki
oparte o outsourcing ustug IT, w tym na rynek
polski. Pozytywne sygnaty obserwowane sa rowniez
lokalnie. Jak wynika z raportu "Barometr nastrojéw
w branzy IT Ql1, Q2 2024" sporzadzonego przez
SoDA, obliczony w raporcie wskaznik PMI dla branzy
wynidst 50,77 w pierwszej potowie 2024 roku. Dla
porédwnania na koniec 2023 roku wyniodst 48,25,

co wskazuje na poprawe nastrojéw w polskiej
branzy Software House. Wymienione przestanki po-
zwalaja oczekiwac poprawy koniunktury w polskiej

branzy IT w przysztosci.

Uwage inwestoréw w ostatnim czasie przyciagaja
produkty wykorzystujgce algorytmy sztucznej
inteligencji. Poszukiwanie efektywnosci i produk-
tywnosci napedza popyt na oprogramowanie Al,
a duzy potencjat rozwoju tego sektora przektada
sie na wysokie wyceny. Inwestorzy cenig réwniez

powtarzalnos¢ przychoddéw, nabywajac spotki

oferujgce oprogramowanie Saa$S, na co wskazuje

CMT Advisory x Fordata

analiza transakcji na rynku polskim i najwiekszych
transakcji na rynku europejskim. W kwietniu
Darktrace oferujgcy oprogramowanie wykorzystu-
jace Al w modelu Saas zostat zakupiony przez fun-
dusz Thoma Bravo za kwote 4,67 mld EUR, co czyni
te transakcje najwieksza w Europie w 2024 roku.
Wraz z rozwojem rynku Al mozemy by¢ swiadkami

wiekszej liczby tego typu transakgcji.

Analiza aktywnosci inwestorow na rynku globalnym
i europejskim wskazuje na bardzo silne tendencje
konsolidacyjne. Kupujacymi sg gtdwnie inwestorzy
strategiczni, a udziat bezposrednich zakupdéw
inwestoréw finansowych jest relatywnie niewielki.
Fundusze kupuja bezposrednio przede wszystkim
duzych graczy, czesto w konglomeratach, co
pokazata analiza 5 najwiekszych transakgcji na euro-
pejskim rynku w 2024 roku. Kazda z tych transakgji
zostata przeprowadzona przez inwestordéw finanso-
wych, co sprzyja dalszej konsolidacji w branzy,
poprzez przejecia add-on, ktére moga miec miejsce

W przysztosci.
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Analiza rynku fuzji i przeje¢ w sektorze technologicz-
nym (TMT) w Polsce i Europie wskazuje na wyrazne
zmiany strukturalne i wzrost zainteresowania inwe-
stordw, cho¢ liczba transakcji pozostaje nizsza niz

w rekordowym 2021 roku. Obecny rok przynosi
jednak oznaki stabilizacji i wzrostu, zwtaszcza

w drugiej potowie roku.

W 2024 roku sektor TMT utrzymuje kluczowa role
na rynku M&A w Polsce, stanowigc az 22% wszyst-
kich transakcji w kraju. W trzecim kwartale zanoto-
wano w Polsce 16 transakcji M&A w sektorze tech-
nologicznym, co potwierdza znaczenie tej branzy
dla lokalnych i zagranicznych inwestoréw. Warto
zauwazyc¢, ze najwiekszy udziat w tych transakcjach
miaty przejecia w obszarze oprogramowania

i ustug chmurowych, zgodnie z globalnym trendem,
w ktérym software od lat stanowi najwiekszy
segment w sektorze TMT. Taka prawidtowos¢

Z mniejszymi wahaniami obserwujemy juz od lat,
na co czesto wskazujemy w publikacjach raportu

M&A Index Poland.

Swiatowy rynek M&A w sektorze technologii jest
dodatkowo napedzany przez wysoka ptynnosé

finansowa firm z sektora private equity, ktére obe-

cnie dysponuja globalnie rekordowa gotéwka

w wysokosci 2,7 biliona USD. Rosnie presja na
inwestowanie tego kapitatu, zwtaszcza w obliczu
niedawnych cie¢ stép procentowych przez gtéwne
banki centralne. Decyzje FED o obnizce stép moga
pozytywnie wptyna¢ na finansowanie dtuzne, ktére
jest kluczowe przy duzych transakcjach M&A, co
zwieksza szanse na kontynuacje ozywienia

w sektorze technologicznym takze w Europie,

w tym w Polsce.

Na rynku TMT szczegdlna uwage przyciggaja inwe-
stycje w obszary z zakresu sztucznej inteligencji,
oprogramowania oraz przetwarzania danych.
Przyktadem takiego ruchu w Polsce jest transakcja
przejecia przez Cloud Technologies spdtki Nordic
Data Resources, co stanowi element strategii
ekspansji na konkurencyjnym rynku danych

w Europie. Warto zaznaczy¢, ze polski rynek IT
réwniez dynamicznie sie rozwija — do 2025 roku
prognozuje sie konsolidacje setek mniejszych
startupdw, ktére z kolei moga stac sie atrakcyjnymi
celami przejec¢ dla najwiekszych firm technologicz-

nych.

Konsolidacja rynku technologicznego wydaje sie

nieunikniona, co wida¢ rowniez w zmieniajgcym sie
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Nomodelu biznesowym sektora telekomunikacyj-
nego. Nowi gracze, korzystajacy z szerokopasmowej
infrastruktury telekomunikacyjnej, staja sie bezpo-
Srednig konkurencja dla tradycyjnych operatoréw.
Ta sytuacja zmusza firmy telekomunikacyjne

do ciggtego inwestowania w infrastrukture, bez
mozliwosci znaczacego zwiekszania przychodow.
Mozna wiec oczekiwag, ze podobnie jak w Europie
Zachodniej, w Polsce nastgpi konsolidacja operato-
row telekomunikacyjnych, co przetozy sie na zwiek-

szenie liczby transakcji M&A w tej branzy.

Makroekonomiczny kontekst rynku M&A w 2024
roku réwniez ma istotny wptyw na sektor TMT.
Choc rynek europejski odnotowat w trzecim kwar-
tale wzrost wartosci transakcji o 7% rok do roku,
globalne wydarzenia geopolityczne, jak wybory

w USA czy kwestie fiskalne w Europie Srodkowo-
-Wschodniej, nadal budza pewna ostroznosc¢ inwe-
storéw. W Polsce jednak optymizm wsrdd kadry
menedzerskiej jest zauwazalny — indeks PMI dla
przemystu osiaggnat najwyzszy poziom w tym roku
na koniec wrzesnia, co moze sprzyjac pozytywnym

prognozom na przyszie kwartaty.

CMT Advisory x Fordata

Podsumowujac, sektor TMT w Polsce i Europie nie
tylko pozostaje w czotdwce rynku fuzji i przeje¢, ale
réwniez zyskuje na znaczeniu w obliczu rosnacej
potrzeby inwestycji w technologie przysztosci,
takie jak Al czy big data. Ozywienie na rynku M&A
wspierane korzystnymi warunkami finansowania,
nowymi modelami biznesowymi oraz konsolidacja,
pozwala przewidywac, ze technologie i innowacje
pozostana fundamentem dla wzrostu rynku fuzji

i przeje¢ w kolejnych latach.

BXY | W4
A B R

XE . W
N .t W




f // .
A
Fy ’

7
| R/dzdzia+ 11

O firmach



O firmach

CMT
Advisory

AN

CMT Advisory

Jako doradcy M&A pozyskujemy dopasowanych
inwestordw, przeprowadzamy founderdéw przez
bezpieczny exit i maksymalizujemy ich korzysci.
Zrealizowalismy wiele ciekawych transakcji dla
spotek z branzy IT. WspieraliSmy m.in. STX Next,
Grafik Optymalny, Finanteq, czy Sagra Technology.

Od 2011 roku z sukcesami dziatamy na rynkach
krajowych i zagranicznych. Jako firma cztonkowska
AICA (Alliance of International Corporate Advisors)
posiadamy dostep do rozlegtej sieci kontaktow,

inwestordéw i przedsiebiorstw na rynku globalnym.

Naszg aktywnos¢ w obszarze transakcyjnym
potwierdzajg wyrdzniania w rankingu portalu Mer-
germarket, gdzie regularnie klasyfikowani jestesmy

wsrod najaktywniejszych doradcéw M&A w Polsce.

cmt-advisory.pl
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Virtual Data Room Solutions

Fordata Virtual Data Room

Jestesmy wiodacym dostawca Virtual Data Room
w Europie, nr 1w Polsce. Wspieramy najwicksze
transakcje fuzji i przejec oraz inwestycje Private
Equity / Venture Capital, procesy pozyskiwania
finansowania, due diligence, audyty, sprzedaze pa-
kietow wierzytelnosci, jak réowniez projekty z branzy
energetycznej, nieruchomosci komercyjnych i Life

Science.

Od 2009 roku pracujemy po to, aby dawac¢ naszym
klientom spokdj ducha. Dostarczamy rozwigzanie
IT do bezpiecznego i w petni kontrolowanego udo-
stepniania poufnych dokumentéw, szczegdlnie

w procesach transakcyjnych.

System FORDATA Virtual Data Room podnidst bez-
pieczenstwo i efektywnosé¢ ponad 1600 transakgji
réznego typu, z ponad 40 krajow Europy, Azji, Afryki,
USA.

Z ustug FORDATA korzystaja liderzy branz w Polsce
i za granica: fundusz Private Equity Enterprise Inve-
stors, Enea SA, Grant Thornton, Peakside Capital,
Profitroom, Zabka, Bank DNB, BOS Bank, Polimex
Mostostal, Budimex, DM PKO Banku Polskiego, JP
Weber, CMT Advisory, Deloitte Advisory, EY, KPMG
Advisory, ISW, HAITONG oraz wiele innych.

fordata.pl
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