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taczna liczba transakcii

Wartos¢ najwiekszej
transakciji

(Przejgcie tureckiej sieci klubow fitness
MAC Group przez Benefit Systems)

* 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 2025 roku bylismy swiadkami 78 transakcji na polskim rynku fuzji i przejec.
To wynik nizszy o 17 wzgledem analogicznego kwartatu 2024 r. Najwiekszg ujawniong
transakcjg byto zawarcie przez Benefit Systems umowy przejecia tureckiej sieci klubdw

fitness MAC Group, za ponad 380 min EUR (ok. 1,6 mid PLN).

02 . Wybrane transakcje

Kupujacy Sprzedajacy Wartos$é [PLN]

: Vector Capital S.arl,,
Benefit Systems SA Odyssey S4rl.

Przejmowany

MAC Group ~1,6 mid

Benefit Systems zawart umowe przejecia 100% udziatdw w tureckiej sieci klubdw fitness
MAC Group od Vector Capital i Odyssey za 380 min EUR. Finalizacja transakcji wymaga

zgody tureckiego urzedu antymonopolowego.

MAC Group to lider tureckiego rynku fitness, prowadzgcy 121 klubdw pod markami MAC
Fit, MAC One i MAC Studio oraz sie¢ spa Nuspa. Na koniec 2024 r. firma miata 305 tys.
cztonkéw B2C i 1,4 min uzytkownikéw aplikacji. W 2024 r. jej przychody wyniosty 102 min
EUR, a EBITDA - 45,5 mIin EUR. W najblizszych latach planuje dynamiczng rozbudowe sieci —
26 nowych lokalizacji ma zosta¢ otwartych w 2025 r, a kolejne 22 w 2026 r. Firma koncen-
truje sie na duzych aglomeracjach - tylko w Stambule dziata juz 80 klubdw, a pozostate

Zlokalizowane sg m.in. w Ankarze i lzmirze.

Transakcja wpisuje sie w strategie Benefit Systems, zaktadajgcg dynamiczng ekspansje
zagraniczng i rozwdj sieci o 300 lokalizacji w ciggu trzech lat. MAC Group umozliwi Spotce
umocnienie pozycji na szybko rozwijajgcym sie rynku tureckim i budowe silnej platformy
wzrostu w regionie. Zakup zostanie sfinansowany ze srodkdw wiasnych, planowanej emisji

akcji oraz finansowania dtuznego.
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Ujecie sektorowe

Transakcje z udziatem polskich podmiotow
pogrupowane wedtug aktywnosci przedsie-
biorstw z danych sektoréw (wg liczby transakcii).

PODMIOT PRZEJMOWANY (%)

19%

Pozostate Media / IT / Telecom

10%
Ustugi finansowe

10%
Ustugi (inne)

STRONA KUPUJACA (%)

. 10%
Media / IT / Telecom

— 10%
Biotechnologia /
Ochrona Zdrowia

10%
Ustugi (inne)

Pozostate

STRONA SPRZEDAJACA (%)

Pozostate
1%
Handel detaliczny

3%
Rozrywka

83%
— Inwestor prywatny
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Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Warto$é [PLN]

Neonet SA X-kom Sp. z 0.0. Inwestor Prywatny Nie ujawniono

X-kom przejat 51% udziatdw w Neonet, wigczajgc Spdtke do swojej Grupy. Transakcja,
sfinalizowana w lutym 2025 roku, wpisuje sie w strategie restrukturyzaciji Neonet, ktéry od
grudnia 2023 roku znajdowat sie w procesie sanacyjnym. W ramach zmian wiascicielskich

stanowisko prezesa objgt Mariusz Szataj, zastepujgc Marka Majewskiego.

Neonet, posiadajgcy sie¢ 200 sklepdw, specjalizuje sie w sprzedazy elektroniki uzytkowej
oraz sprzetu AGD. W roku finansowym zakoriczonym 31 marca 2024 r. osiggnat przychody
na poziomie 1,5 mid PLN (3597 min EUR), notujgc jednoczesdnie strate netto w wysokoséci

374,6 min PLN (89,2 min EUR).

X-kom planuje wykorzystanie synergii, m.in. w obszarach zakupdw, logistyki oraz operaciji
back-office, aby zwiekszy¢ konkurencyjnos¢ obu marek. Neonet skoncentruje sie na

rozwoju segmentu IT i GSM oraz zwigkszeniu udziatu w sprzedazy internetowe;j.

Kupujacy Sprzedajacy Warto$é [PLN]

BEST SA

Przejmowany

Waterland

Kredyt Inkaso SA Nie ujawniono

BEST i Kredyt Inkaso ogtosity potgczenie, ktdre ma zostac sfinalizowane na poczatku kwiet-
nia 2025 r. Zgodnie z planem, BEST przejmie Kredyt Inkaso poprzez transfer wszystkich
jego aktywdw w zamian za nowo wyemitowane akcje. Akcjonariusze Kredyt Inkaso
otrzymajg 0,67537 akcji BEST za kazdg posiadang akcje. Po fuzji, kapitat akcyjny BEST

wzroénie o 5,83 min PLN, a nowe akcje bedg stanowity 20,5% podwyzszonego kapitatu.

Waterland, gtéwny akcjonariusz Kredyt Inkaso, stanie sig akcjonariuszem potgczonej Spotki.
Zgodnie z umowa, Waterland bedzie zobowigzany do powiadomienia o zamiarze sprzeda-

zy swoich akcji, dajgc pierwszernstwo ich wykupu przez gtéwnych akcjonariuszy.

Waterland to fundusz private equity aktywny gtéwnie w Europie Zachodniej, gdzie koncen-
truje sie na sektorach o wysokim potencjale wzrostuy, takich jak digitalizacja, ustugi zdrowot-

ne, rekreacja i zrGwnowazony rozwa;.

BEST zakonczyto 2024 rok rekordowymi wynikami finansowymi, w tym 465 min PLN sptat
z wierzytelnosci oraz 2493 min PLN EBITDA. Potgczenie ma wzmocni¢ pozycje rynkowsg

obu firm i umozliwi¢ dalszy rozwdj.

Navigator Capital Group®

s \/alue delivered.
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Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Warto$é [PLN]
Punkt CUK Ubezpieczenia, CEE Insurance Nie ui .
unkta Innova Capital Holdings SA le ujawniono

Na poczatku 2025 roku doszto do podziatu Grupy Punkta pomiedzy dwdch inwestordw —
CUK Ubezpieczenia oraz fundusz private equity Innova Capital. Zmiana wtascicielska
dotyczy zaréwno dziatalnosci detalicznej, jak i segmentu brokerskiego oraz ustug okoto-

ubezpieczeniowych.

CUK Ubezpieczenia, jedna z najwiekszych multiagencji w Polsce, przejeta udziaty
w czterech Spétkach z Grupy Punkta: Arrant, Punkta (multiagencie), Profi Insurance Serwis
oraz estonskiej firmie technologicznej Punkta Innovation Lab. W 2023 roku Arrant wygene-
rowat 54,8 min PLN przychoddw i 5,2 min PLN zysku netto, natomiast Punkta odnotowata
99 min PLN straty netto. CUK osiggnat w 2023 roku przychody na poziomie 211 min PLN

oraz zysk netto przekraczajgcy 30 min PLN.

Réwnolegle, fundusz Innova/7 SCA SICAV-RAIF, nalezgcy do Innova Capital, przejgt dziatal-
noé$¢ korporacyjng Grupy Punkta. Transakcja objeta kancelarie brokerskg Punkta Brokers
(d. BIK Brokers), Spétki Ison Care i Punkta Pro oraz Inotis Centrum Likwidacji. Po sfinalizowa-
niu transakcji ta cze$¢ biznesu bedzie dziata¢ pod wspdlng markg Ison Group. Punkta

Brokers osiggneta w 2023 roku przychody w wysokosci 62,3 min PLN.

Inwestycja Innova Capital ma na celu rozwdj pozycii lidera w segmencie B2B ustug ubezpie-
czeniowych i okotoubezpieczeniowych w regionie CEE. Szczegdty finansowe obu transak-

cji nie zostaty ujawnione.

Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Warto$é [PLN]

Jubitom Apart Inwestor Prywatny  Nie ujawniono

Apart ztozyt wniosek do UOKIK o przejecie sieci Jubitom, obejmujgcy 30 salondw, prawa
do marki oraz asortyment. Warto$¢ transakcji nie zostata ujawniona. Przejecie pozwoli
Apart na znaczace poszerzenie oferty w segmencie luksusowych zegarkdw, w tym
o renomowane marki takie jak IWC Schaffhausen, Ulysse Nardin, Omega, Longines i TAG

Heuer, ktére obecnie znajdujg sie w ofercie Jubitom.

Jubitom, obecny na polskim rynku od 1980 roku, specjalizuje sie w sprzedazy bizuterii oraz
zegarkdw prestizowych marek. Po $mierci zatozyciela firmy, Kazimierza Tomasiewicza,
w 2021 roku, firma przeszta restrukturyzacje, co umozliwito przejecie przez Apart. Dzigki tej
transakcji, Apart umocni swojg pozycje na rynku luksusowej bizuterii i zegarkdw w Polsce.
Obecnie Apart posiada okoto 220 sklepéw w catej Polsce, zatrudniajgc niemal 3 000

pracownikow.

Navigator Capital Group®

s \/alue delivered.
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Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Warto$é [PLN]

Widzew t6dz SA  Robert Dobrzycki Tomasz Stamirowski  Nie ujawniono

Robert Dobrzycki, prezes i wspdtwiasciciel miedzynarodowego dewelopera Panattoni,
objat 76,06% akcji Widzew tddz S A, stajgc sig wiascicielem Klubu. Inwestycja obejmuje
zarbwno podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spoétki o 134 min PLN, jak i odkupienie
czesci udziatdw od dotychczasowego wiasciciela — Tomasza Stamirowskiego, ktéry po
transakcji zachowat ponad 20% akcji. Pozostate 3,89% nalezg do Stowarzyszenia RTS
Widzew - organizacji kibicowskiej zaangazowanej w odbudowe Klubu. Transakcja zostata

sfinalizowana 28 marca 2025 roku.

Wraz z przejeciem, Dobrzycki zyskat petng decyzyjnosé operacyjng w Klubie, a jego przed-
stawiciele bedg stanowili wiekszo$¢ w siedmioosobowej Radzie Nadzorczej. Nowy
inwestor zapowiedziat kontynuacje rozwoju Widzewa oraz dalszg stabilizacje jego sytuacii
finansowej. Klub zakoriczyt 2023 rok z przychodami na poziomie 59,4 min PLN i zyskiem

netto wynoszgcym 54 min PLN.

Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Warto$é [PLN]

Szopex CCC Inwestor Prywatny ~27,8 min

Grupa CCC przejeta 75% udziatdow w Szopex za 278 min PLN, z opcjg zaptaty potowy tej
kwoty (139 min PLN) w postaci akcji Modivo. Transakcja ma na celu wzmocnienie pozycji

CCC w segmencie premium, szczegdlnie w obszarze obuwia sportowego.

Szopex, operator marek takich jak SklepBiegacza, WarsawSneakerStore i SKstore, osiggnat
w 2024 roku przychody na poziomie 215 min PLN. Firma specijalizuje sie w sprzedazy online

oraz oferuje produkty takich marek jak Nike i Adidas.
Przejecie pozwoli Modivo na poszerzenie oferty o luksusowe produkty i umocnienie wspdt-

pracy z globalnymi markami. Transakcja obejmuje takze mozliwos$¢ zakupu pozostatych

25% udziatéw w 2029 roku, zaleznie od wynikéw finansowych Szopex w 2028 roku.

* Navigator Capital Group®
fo rd qtq g_ Eatue deﬁverea.
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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]

Centrum Diagnostyki

Laboratoryjnej ALAB Inwestor Prywatny  Nie ujawniono

ALAB zakoriczyt przejecie Centrum Diagnostyki Laboratoryjnej (CDL). Po uzyskaniu zgody
UOKIK, ALAB rozszerza swojg sie¢ o 40 nowych punktéw pobrary oraz 14 laboratoriéw, co

pozwoli na realizacje 110 milionéw badan rocznie.

Transakcja zwigksza efektywnos$¢ operacyjng ALAB, umozliwiajgc firmie dostep do nowo-
czesnego zaplecza technologicznego CDL oraz rozszerzenie dziatalnoséci na dodatkowe
regiony. ALAB planuje réwniez kontynuacje konsolidacji rynku diagnostycznego, prowadzac

rozmowy z innymi firmami.

W 2023 roku ALAB osiggnat przychody na poziomie 590 min PLN, a CDL wygenerowato
28 miIn PLN przychodu oraz 3 min PLN zysku netto. Dzieki potgczeniu, ALAB posiada niemal
800 punktdéw pobran w Polsce, co umacnia jego pozycje lidera na rynku diagnostyki labora-
toryjnej. Firma koncentruje sie na integracji zasobdw i utrzymaniu wysokiego poziomu

$wiadczonych ustug.

Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Warto$é [PLN]

Le Parc

du Petit Prince PTAK SA Aerophile

Nie ujawniono

Grupa Ptak, witasciciel Mandorii — najwiekszego parku rozrywki pod dachem w Europie —
przejeta francuski park tematyczny Le Parc du Petit Prince, stajgc sige pierwszg polskg firma,
ktéra zrealizowata zagraniczne przejecie w tym sektorze. Park zlokalizowany w Alzaciji,
oparty na motywach ,Matego Ksiecia” Antoine’a de Saint-Exupéry’ego, od 2014 roku

przycigga tysigce odwiedzajgcych rocznie.

Transakcja jest elementem strategii migedzynarodowej ekspansji Grupy Ptak i ma na celu
umochnienie pozycji Mandorii jako operatora innowacyjnych parkéw tematycznych
w Europie. Jak zapowiedziat Albert Ptak, park zostanie poddany modernizacii, w tym rozbu-

dowie o nowy rollercoaster i unowoczesénienie infrastruktury.

Przejecie wpisuje sig w dtugofalowy plan rozwoju Grupy Ptak, ktéra zarzadza takze Ptak

Fashion City oraz Ptak Warsaw Expo. Szczegdty finansowe transakcji nie zostaty ujawnione.

Navigator Capital Group®

s \/alue delivered.
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Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Warto$é [PLN]

Infocomp Asseco Poland Inwestor Prywatny  Nie ujawniono

Asseco Poland nabyto 51% udziatdw w torunskiej Spotce Infocomp, wyspecjalizowanej
w outsourcingu IT dla sektora ochrony zdrowia. Celem transakciji jest wzmocnienie pozyciji
Asseco w zakresie ustug dla cyfryzujgcych sie szpitali oraz zwigkszenie wykorzystania

systemdw AMMS+ i Infomedica+, stanowigcych trzon oferty Spdtki.

Infocomp obstuguje obecnie 13 szpitali i zatrudnia zespdt 80 specjalistow. W 2023 roku
Spodtka osiggneta 22,3 min PLN przychoddw oraz 1,7 min PLN zysku netto. W tym samym
roku Asseco wygenerowato 236 min PLN przychoddw ze sprzedazy do sektora ochrony

zdrowia, ktéry odnotowuje dynamiczny wzrost.

Przejecie wpisuje sie w strategie Asseco opartg na budowaniu ekosystemu partnerstw
technologicznych i rozwoju ustug wspierajgcych transformacje cyfrowg szpitali. Szczegdty

finansowe transakciji nie zostaty ujawnione.

Kontakt

Artur Wilk, Manager
arturwilk@navigatorcapital.pl
+48 881 700 119

Navigator Capital S.A.

ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa

+48 22 630 83 33  fax +48 22 630 83 30
biuro@navigatorcapitalpl  navigatorcapital.pl

Marcin Rajewicz, Key Account Manager
marcin.rajewicz@fordata.pl
+48 533 354 054

FORDATA sp. z 0.0.

Taczaka 24, 61-819 Poznan
+48 533 354 054
biuro@fordata.pl  fordatapl

* Navigator Capital Group®
fo rd qtq g_ Eatue deﬁverea.
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03 . Komentarze ekspertow

Pierwszy kwartat 2025 roku przynidst 79 transakcji M&A na polskim rynku. To o 6 mniej
niz przed trzema miesigcami i az o 16 mniej niz w analogicznym okresie roku 2024.
Nastroje inwestoréw s jednak umiarkowanie pozytywne. Co wptywato na rynek
transakcyjny w okresie rozpoczynajagcym drugq kadencje prezydentury Donalda

Trumpa i jakie kluczowe trendy mogliSmy zaobserwowac?
Globalny rynek z nadziejq i rezerwa

Pierwszy kwartat 2025 roku przynidst kilka kluczowych obserwaciji, ktére mogg zwiastowac
pozytywne tendencje na dynamicznie zmieniajgcym sig globalnym rynku M&A. W USA mimo
pewnego spowolnienia z poczatku roku zwigzanego z objeciem rzgddw przez nowg admini-
stracje oczekuje sig, ze aktywno$¢ M&A nabierze tempa w drugiej potowie roku wraz
z wyklarowaniem sig polityki gospodarczej Donalda Trumpa. W Europie réwniez obserwuje-
my pozytywne nastawienie do rynku fuzji i przeje¢, wspierane przez spadajgcy inflacje i
stabilizujgce sig stopy procentowe, pomimo wcigz nierozwigzanego konfliktu za wschodnig
granicg UE. Polski rynek idzie w te $lady, dajgc oznaki umiarkowanego optymizmu i prognozy
na wzrost wolumenu transakgeji. Jak wyglgdata struktura transakcyjna w minionych trzech

miesigcach na rodzimym rynku?
Powrét sektora TMT na szczyt

W pierwszym kwartale na czele przejmowanych podmiotéw ponownie pojawit sie sektor
TMT, ktéry po chwilowej obnizce wolumenu trzy miesigce wezesniej (10 transakciji kupna)
zanotowat w analizowanym okresie 15 przejec. Jest to jednak wynik wcigz stabszy niz w 1
kwartale 2024 roku (19 transakcji). Grupa Symfonia, lider oprogramowania ERP dla sektora
MSP, rozszerzyta swojg dziatalnoé¢ o sektor publiczny, przejmujac Nefeni, wiodacego
dostawceg rozwigzan IT dla samorzgddw (25% rynku). SalesMenago, jedna z wiodgcych w
Europie platform customer engagement, przejetfa fifskg spodtke Interactive Ads Al, tworce
platformy wspomagajagcej konwersje w marketingu cyfrowym Leadoo. Z kolei Software-
Mind, integrator i doradca technologiczny nabyt warszawski software house Cored,
specijalizujgcy sie w inzynierii danych mu.n. dla sektora finansowego. Prognozowana
wysoka aktywnos¢ sektora technologicznego na kontynencie europejskim w 2025 roku
zapewne przetozy sie na jego strukture w Polsce, wigc szansa na zwiekszenie sie wolume-

nu w tym olbszarze jest wysoka.
FMCG znéw z wysokim wynikiem

Wojna handlowa wywotana poprzez ogtoszenie kolejnych taryf celnych przez USA moze
mie¢ znaczny wptyw na zwigkszenie sig globalnej dynamiki transakcyjnej w FMCG. Skupie-
nie sie producentdw na optymalizacji kosztéw i zarzgdzaniu taricuchem dostaw, nie tylko
w USA, moze przetozy¢ sie na wigkszy wolumen M&A. To czy pula ta powigkszy sie
w nadchodzgcych miesigcach na polskim rynku o aktywa zagrozone pozostaje jednak
w sferze spekulacji. W Polsce w pierwszym kwartale roku odnotowalismy 14 transakcji
kupna, tyle samo co przed kwartatem, jednak o 5 przeje¢ mniej niz przed rokiem. Wyrdz-

niata sie konsolidacja sektora mleczarskiego. Milkpol SA przejgt OSM Cuiavia, OSM Wart-Milk
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przejat Rolniczo-Produkeyjng Spodtdzielnie Mleczarskg w  Szczercowie, a Spodtdzielnia

Obrotu Towarowego Przemystu Mleczarskiego nabyta spdtke ALPAN Maciej Pankiewicz.

W co inwestowaty fundusze PE/VC?

W pierwszym kwartale 2025 roku sektor PE/VC dokonat na polskim rynku 7 przejeé, czyli
o 5 transakcji mniej niz przed trzema miesigcami i o 7 mniej niz w analogicznym okresie
roku 2024. Cho¢ spadek jest wyrazny, malejgce stopy oprocentowania kredytow
w Europie mogg wptynac na zwiekszenie aktywnosci zakupowej sektora. W Polsce najwig-
cej transakcji dotyczyto spétek FMCG (3 przejecia) i finansowego (2 przejecia) - dwie
ostatnie dokonane przez najbardziej aktywny w minionym kwartale fundusz Innova
Capital. Warszawski inwestor zakupit Grupe Punkta, dostawce ustug ubezpieczeniowych,
oraz - tgcznie - pakiet wigkszosciowy spdtki ProService Finteco i pakiet 50% udziatéw
Investment Funds Depositary Services z portfolio Oaktree Capital Management LP

i Cornerstone Partners.

Umiarkowany optymizm

Podsumowujgc, w Polsce pierwsze trzy miesigce 2025 roku przyniosty umiarkowany
optymizm. Eksperci wskazujg na dobrg kondycje rynku oraz stabilizacje wskaznikow
gospodarczych. Indeks PMI wykazuje umiarkowany wzrost, a analitycy przewidujg dalszy
spadek inflacji, co sprzyja poprawie nastrojow inwestoréw. Cho¢ nadzieje na znaczgcg
obnizke stép procentowych przez Narodowy Bank Polski moga nie zosta¢ w petni
zrealizowane, rynek liczy na mniejsze, ale wcigz istotne redukcje, ktére pozytywnie wptyng
na sytuacje gospodarczg. Dodatkowo wyniki ankiety makroekonomicznej przeprowadzo-
nej przez NBP wskazujg na stabilizacje oraz sprzyjajgcy klimat do dalszego rozwoju rynku

M&A w Polsce.
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Utrzymanie aktywnosci na rynku M&A pomimo zmiennych warunkéw

W pierwszym kwartale 2025 roku odnotowano w Polsce 78 transakcji fuzji i przejeé, co
oznacza spadek o 18% wzgledem analogicznego okresu roku 2024, kiedy zarejestrowa-
no 95 transakcji. Cho¢ rynek pozostaje relatywnie aktywny, widoczne sg oznaki ostrozno-
$ci wéréd inwestoréw. Wptyw na to majg m.in. oczekiwania na rozstrzygnigcie konfliktu
w Ukrainie, napiecia i niepewnos$¢ co do sposobu realizacji polityki gospodarczej Stanéw
Zjednoczonych. Mimo to Polska, dzigki stabilnej gospodarce oraz strategicznemu potoze-
niu, pozostaje atrakcyjnym kierunkiem dla transakcji kapitatowych, zarébwno po stronie

nabywcdw, jak i sprzedajgcych.
Artur Witan

M&A Manager w Navigator Capital Polskie firmy kontynuujg strategie ekspansji zagranicznej, czesto wchodzac na rynki

spoza Europy Srodkowej. Przyktadem jest Benefit Systems, ktéry ogtosit przejecie 100%
udziatéw w tureckiej sieci klubow fitness MAC Group za 380 min EUR. MAC Group to lider
rynku fitness w Turcji, zarzadzajgcy 121 klubami oraz siecig spa Nuspa. Turcja — najmtodszy
rynek, na ktérym dziata Grupa, wpisuje sie w jej model biznesowy, zarbwno w zakresie
potencjatu demograficznego — mtoda, aspirujgca populacja, zamieszkujgca duze miasta —
w trzech najwigkszych mieszka ponad 26 min oséb (Stambut, Ankara, Izmir), jak i rozdro-

bienia rynku fitness.

Do istotnych transakcji nalezy takze przejecie 51% udziatdw w Neonet przez X-kom.
Przejecie nastgpito w ramach procesu sanacyjnego rozpoczetego pod koniec 2023 roku.
Po transakcji Neonet ma skupi¢ sig na rozwoju segmentéw IT i GSM oraz zwigkszeniu
udziatu w sprzedazy internetowej, wykorzystujgc synergie z Grupg X-kom. Réwniez
w sektorze finansowym doszto do waznego ruchu — spétki BEST i Kredyt Inkaso ogtosity

potaczenie, ktdre zostanie sfinalizowane w Il kwartale 2025 roku.

Warto odnotowac takze przejecie francuskiego parku tematycznego Le Parc du Petit
Prince przez polskg Grupe Ptak — witasciciela parku rozrywki Mandoria. To pierwsza taka
transakcja zagraniczna w branzy rozrywki zrealizowana przez polski podmiot. Grupa Ptak
planuje modernizacje przejetego parku oraz dalszg ekspansje, co potwierdza jej ambicje

budowy paneuropejskiej sieci parkéw rozrywki.

W ujeciu sektorowym, cele akwizycyjne w pierwszym kwartale 2025 roku najczesciej
pochodzity z branz Media/IT/Telecom (19%), FMCG (13%), ustug finansowych (10%) oraz
ustug (10%). Znaczacg aktywno$é wykazywaty réwniez spotki z sektoréw ochrony
zdrowia i biotechnologii (9%) oraz przemystu (9%). Po stronie nabywcéw najwigkszy
udziat mieli inwestorzy z branz Media/IT/Telecom (10%), biotechnologii i ochrony zdrowia
(10%), fundusze private equity i venture capital (9%) oraz FMCG (9%). Inwestorzy prywat-

ni oraz instytucje z sektora ustug finansowych odpowiadaty tgcznie za 16% przejec.

Navigator Capital Group®
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Podobnie jak w ubiegtych kwartatach, dominujaca grupe sprzedajgcych stanowili
inwestorzy prywatni, ktérzy odpowiadali za 83% zrealizowanych transakcji. Fundusze
PE/VC byty strong sprzedajgcg w 5% przypadkdw, natomiast 3% sprzedajgcych stanowili
wiasciciele podmiotéw z sektora rozrywki. Struktura ta wskazuje na utrzymujgcg sie
tendencje sukcesji oraz wyjs¢ wiascicielskich z dojrzatych bizneséw prywatnych, co

wcigz stanowi wazne zZrédto podazy celdw transakcyjnych.

Rynek M&A w Polsce utrzymuje stabilny poziom aktywnosci, cho¢ liczba transakcji byta
nizsza niz w analogicznym okresie ubiegtego roku. Widzimy rosngcg rolg transakcji strate-

gicznych, czesto zwigzanych z restrukturyzacijg lub ekspansjg zagraniczna.

Warto zauwazy¢, ze inwestorzy dziatajg dzi§ w warunkach zwigkszonej niepewnosci
geopolitycznej. Konflikt za wschodnig granica, napigcia na linii USA-Chiny oraz niepew-
no$¢ co do kierunku polityki gospodarczej po ostatnich wyborach prezydenckich
w Stanach Zjednoczonych to czynniki, ktére mogg wptywacé na tempo podejmowania
decyzji transakcyjnych. Z drugiej strony, ewentualna stabilizacja warunkéw makroekono-
micznych, w tym stép procentowych, moze sprzyja¢ wigkszej gotowosci do inwestycji

w drugiej potowie roku.



