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taczna liczba transakcii

Wartos¢ najwiekszej
transakciji

(Przejecie zaktaddw produkeyjnych
i spotki operacyjnej od PPG przez Qemetice)

* 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 Il kwartale 2024 roku odnotowalismy 84 transakcje na polskim rynku fuzji i przejec.
To wynik nizszy o 10 wzgledem analogicznego kwartatu 2023 r. Najwigkszg ujawniong
transakcjg byto przejecie zaktaddw produkeyjnych i operacyjnej spotki zaleznej amerykan-

skiego PPG przez Qemetica.

02 . Wybrane transakcje

Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Warto$é [PLN]

Thomas Cook eSky Fosun Tourism ~156 min

Thomas Cook Tourism — najstarsza na $wiecie marka z branzy turystycznej pochodzaca
z Wielkiej Brytanii zostanie przejeta przez polskg Grupe eSky. Transakcje wspiera wigkszo-
$ciowy akcjonariusz eSky — fundusz MCI. Strony czekajg na zgode urzedu antymonopolo-

wego. Wartosé¢ transakcji nie zostata ujawniona.

Firma Thomas Cook powstata w XIX wieku. Oferuje szeroki pakiet ustug turystycznych
zwigzanych z internetowg rezerwacjg lotéw oraz hoteli. Spdtka znajduje sie w gronie
najbardziej rozpoznawalnych i budzgcych zaufanie marek w branzy. W wyniku problemdw
z zadtuzeniem kilka lat temu zostata kupiona przez chinskie Fosun Tourism Group. W tym
roku cata dziatalno$¢ Thomas Cook oprdcz rynku chinskiego i indyjskiego zostanie przejeta

przez Polakdw.

Grupa eSky zarzgdza migdzynarodowg platformg turystyczng, ktéra operuje w ponad
50 krajach, oferujgc loty, zakwaterowanie, city breaki oraz wakacje w formie pakietéw
dynamicznych z dodatkowymi produktami, takimi jak ubezpieczenia i wynajem samocho-
dow. W 2023 roku eSky osiggneta zysk EBITDA przekraczajgcy 81 min PLN oraz przychody
ze sprzedazy na poziomie 3,5 mld PLN, obstugujac 3,3 min klientéw. W 2022 roku fundusz
private equity MCI Capital nabyt 55% udziatdw w akcjonariacie eSky.

Grupa eSky zamierza wesprzeé brytyjskg marke w dalszym rozwoju i wykorzystac jej
dos$wiadczenie i rozpoznawalno$¢ do umocnienia swojej pozycji w Wielkiej Brytanii oraz
Europie Zachodniej. Kroki te utorujg droge dla eSky, by dotgczy¢ do czotéwki firm sprzeda-

jacych pakiety dynamiczne w Europie.
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Ujecie sektorowe

Transakcje z udziatem polskich podmiotow
pogrupowane wedtug aktywnosci przedsig-
biorstw z danych sektoréw (wg liczby transakcii).
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Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Wartoéé [PLN]
PPG Industries . . B
Delfzijl Qemetica PPG Industries 1,2 mid

Qemetica, polska firma chemiczna w 100% kontrolowana przez Kulczyk Investments,
nabyta od amerykariskiego giganta PPG zaktady produkcyjne w USA i Niderlandach,
w ramach transakgji o wartodci 1,2 mid PLN (310 min USD). Umowa dotyczy zakupu dwdch
zaktaddw produkeyjnych produkeji krzemionki strgcanej oraz operacyjnej spdtki zaleznej
PPG. Dodatkowo, spoétka uzyska prawo do prowadzenia dziatalnos$ci produkeyjnej i badaw-
czo-rozwojowej w dwdch lokalizacjach w Stanach Zjednoczonych. Krzemionka strgcana
znajduje zastosowanie w przemysle paszowym oraz gumowym, w tym przy produkcji opon
i powtok. Qemetica twierdzi, ze nabycie aktywdéw od PPG przyczyni sie do wzrostu
przychoddw i zysku EBITDA, a takze zdywersyfikuje dziatalnos¢ firmy. Transakcja ta jest

jedng z najwiekszych przeprowadzonych przez polski podmiot na rynku amerykarskim.

Qemetica, wczesniej znana jako Ciech, jest stratgiczng spdtkg Sebastiana Kulczyka
i jednym z najwiekszych producentow sody kalcynowanej w Europie. Prezes spdtki, Kamil
Majczak, podkreslit, ze przejecie wpisuje sie w strategie rozwoju firmy, majgcg na celu
zwigkszenie wartosci i dywersyfikacje geograficzng. W 2023 spodtka odnotowata

2,1 mid PLN przychoddw i ponad 400 min zysku EBITDA.

Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Warto$é [PLN]

Tutore Poland Innova Capital Inwestor Prywatny  Nie ujawniono

Tutore Poland Sp. z c.0. — platforma edukacyjna, prowadzgca znane internetowe strony
oferujgce nauke jezykdw obcych, zostata przejgta przez Innova Capital. Wartos¢ transakciji

nie zostata ujawniona.

Tutore powstato w 2017 r. i jest liderem polskiego rynku prywatnych ustug edukacyjnych.
W 2022 roku firma zrealizowata kluczowe przejecia, ktére pozwolity stworzyé szeroki
wachlarz ustug edukacyjnych sktadajgcy sie z: eTutor - aplikacji do nauki jezykdéw obcych,
ProfiLingua — sieci szkdt jezykowych online i offline oraz Tutore — platformy oferujgcej
zajecia i korepetycje z réznych przedmiotéw i dziedzin. Spdtka wspdtpracuje z ponad 2 tys.
nauczycieli, obstuguje 355 tys. ucznidw i 2,3 tys. klientéw B2BW 2023 r. Tutore odnotowato

82 min PLN przychoddw i strate operacyjng na poziomie 13 min PLN.

Innova Capital planuje wspiera¢ rozwdj przejetej firmy zardwno na rynku polskim, jak
i migdzynarodowym. W tym celu chce wykorzysta¢ swoje doswiadczenie w scalingu

bizneséw ustugowych oraz wspiera¢ synergie miedzy markami w grupie Tutore.

Zatozyciele firmy zapowiadaja, ze dzieki akwizycji, Tuture nie tylko wzmocni swojg dotych-
czasowg pozycje na rynku edukacji prywatnej w Polsce, ale tez zyskuje potencijat, by sta¢
sie najwigkszym w segmencie dostawcy kurséw jezykowych B2B, z duzymi perspektywa-

mi na rozwdéj migdzynarodowy i poszerzenie oferty o nowe jezyki.
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Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Warto$é [PLN]

Sonko Euricom Oshee Nie ujawniono

Sonko - znany producent i dystrybutor wafli ryzowych, zostat przejety przez witoski holding
Euricom, specijalizujgcy w produkcji i przetworstwie ryzu. Wczesniejszym wiascicielem
Sonko byt producent napojéw izotonicznych — Oshee. Przejecie wpisuje sie w strategie
Euricom, ktéra zaktada zostanie kluczowym graczem w segmencie zdrowych przekgsek
w Europie. W tym celu nowy wiasciciel zamierza rozwija¢ zarowno zaktady, jak i marki

Sonko.

Euricom planuje inwestycje w poszerzenie oferty zdrowych przekasek, co jest zgodne
z rosngcym trendem na rynku zywnosci zdrowotnej. Zwigkszenie skali dziatalnosci pozwoli
na osiggniecie skonsolidowanego obrotu w wysokoéci okoto 1 mld EUR. Prezes Euricom
podkredlit, ze wspdtpraca z Sonko przyniesie obopdlne korzyéci, a synergiczne podejscie

W obszarze surowcow ryzowych przyczyni sie do dalszego wzrostu.

Po sprzedazy Sonko, wspdtzatozyciel Oshee, Dariusz Gatezewski, planuje skupi¢ sie na
swojej podstawowe] dziatalnosci w sektorze napojéw i rozwaza przejecia w Europie
Zachodniej, w celu wzmocnienia swojej pozyciji na rynku. Sonko w 2023 r. odnotowato
144 min PLN przychoddw i 8 min PLN zysku EBITDA.

Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Warto$é [PLN]

KAN (Tatuum) Pawet Kapton Paan Capital ~100 min

Pawet Kapton, przy wsparciu funduszu Accession Capital Partners (ACP), nabyt petng
kontrole nad spdtkg KAN, wiascicielem marki odziezowej Tatuum. Warto$¢ transakgii
wyniosta ok. 100 min PLN. Kapton, bedacy prezesem funduszu Paan Capital, ktéry od 2015
roku posiadat wigkszosciowy pakiet w KAN, przeprowadzit transakcje MBO (management
buyout) i stat sig wytgcznym wiascicielem spétki. Dzigki finansowaniu typu mezzanine

w wysokosci 20 min EUR Kapton skupi sie wytgcznie na zarzagdzaniu Tatuum.

Réwnoczesnie z transakcjg wykupu, Kapton przeprowadzit refinansowanie istniejgcego
zadtuzenia Grupy KAN w banku BNP Paribas, zapewniajgc dodatkowe 60 min PLN na rozwdj

w najblizszych latach.

Tatuum to polska marka odziezowa z segmentu slow fashion i affordable premium, dziatajgca
na 30 rynkach europejskich. Marka ktadzie duzy nacisk na zréwnowazony rozwdj oraz strate-
gie omnichannel. Dzigki nowym inwestycjom, Tatuum planuje przyspieszy¢ rozwdj we wszyst-
kich kanatach sprzedazy. Przewiduje sie, ze ponad 90% przysztego wzrostu przychoddw
bedzie pochodzi¢ z rynkdw zagranicznych, ktére oferujg wyzsze marze. Obecnie okoto 30%
przychoddw generowanych jest z zagranicy, z czego potowa pochodzi ze sprzedazy stacjo-
narnej, a druga potowa ze sprzedazy internetowej. W 2023 roku Grupa KAN odnotowata

przychody w wysokosci 291 min PLN oraz zysk EBITDA na poziomie 26 min PLN.

* 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
z publicznych i prywatnych emisjach akgji i obligaciji.

Przez 15 lat swojego istnienia zrealizowalismy 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
eszonych pod szyldem Pandion Partners pozwala
skutecznie obstugiwac transakcje migdzynarodowe.

FORDATA jest pionierem na polskim rynku kapitatowym,
ktéry w o iu o technologig 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 Wschodhniej.

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: fundusz Private Equity Enterprise Investors, Enea
SA, Home.pl, Grupa LOTOS, 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.

G e

Partnerzy biznesowi

.
PandionFariners
SMSp B MAGAES § bENTNS

Autoryzowani doradcy
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Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Warto$é [PLN]

Koral Captain Fresh Abris Capital Partners  Nie ujawniono

Abris Capital Partners, wraz z zatozycielem Bogustawem Kowalskim, podpisat umowe
sprzedazy firmy Koral, polskiego producenta i dystrybutora produktéw z tososia, bedgcego
czescig Grupy Graal. Nabywcg jest indyjska grupa Captain Fresh, dostawca technologicz-

nych rozwigzan w globalnym tancuchu dostaw owocdw morza.

Relacja Abrisu z Grupg Graal rozpoczeta sie w 2017 roku, kiedy Abris przejat wspomniang
Grupe i wycofat jg z gietdy. W lutym 2023 roku rozpoczeto proces sprzedazy Graala do
niemieckiej firmy UTM, witasciciela Lisnera, a transakcja zostata sfinalizowana we wrzesniu
2024 r. Koral zostat wytgczony z tej transakcji i w lipcu 2024 roku sprzedany grupie Captain
Fresh.

Captain Fresh, wspierany przez miedzynarodowych inwestoréw takich jak Tiger Global
Management, Prosus Ventures i Accel, planuje uczyni¢ Koral kluczowg platformg rozwoju

rynku produktéw z tososia. Abris obejmie udziaty w Captain Fresh.

Koral, posiadajgcy 26 linii produkeyjnych i przetwarzajgcy dziennie 120 ton ryb, stanie sig
waznym elementem migdzynarodowej strategii Captain Fresh. Tym samym firma wzmac-
nia swojg obecnos$¢ w tancuchu wartosci tososia, ktéry jest jednym z najwiekszych
segmentdw w branzy owocdw morza. W 2023 roku Koral osiggnat przychody w wysokosci
558 mIn PLN oraz zysk EBITDA na poziomie 39 min PLN.

Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Wartos$é [PLN]

Komex Monnari Trade Hemoca Holdings Nie ujawniono

Komex SA. — wiasciciel znanej sieci sklepdw 51015. zostanie przejety przez notowang na

warszawskiej gietdzie spdtke Monnari Trade S.A. Zainteresowane strony czekajg na zgodeg UOKIK.

Grupa Komex specijalizuje sig w projektowaniu i dystrybucji odziezy oraz akcesoriéw dla
dzieci, oferujgc produkty pod markami 5.10.15,, Max & Mia, Lincoln & Sharks oraz Family
Concept by 51015. Poza sprzedazg w sklepach stacjonarnych Grupa rozwija segment
online poprzez multibrandowsg platforme sprzedazows. W 2022 roku Komex S.A. wygene-

rowat 260 min PLN obrotu i prawie 20 mIn PLN straty z dziatalnosci operacyjne;j.

Monnari Trade dziata w branzy odziezowej od 2000 r. Spdtka prowadzi 210 sklepdw
o tgcznej powierzchni przekraczajgcej 40 tys. m? W 2023 Monnari zanotowato 310 min PLN

przychoddw oraz 19 min PLN zysku z dziatalnosci operacyjnej.

Grupa Monnari przejmie 100% udziatdw Hemoca Holdings Limited z siedzibg na Cyprze,
ktéra sprawuje kontrole nad Komex. W pierwszych komunikatach na temat przejecia
Monnari oceniato, ze zakup spdtki z branzy odziezowej z segmentu dziecigecego, pod
rozpoznawalng marka, bedzie komplementarny dla grupy oraz przyniesie silne kompeten-

cje w nowym obszarze branzy odziezowej.
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Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Warto$é [PLN]

Senetic Holding Gra%? d?#é’icg%eer:}ini Inwestor Prywatny  Nie ujawniono

Senetic, czotowy producent i dystrybutor rozwigzan IT w Polsce, zostanie przejety przez
specjalizujgcy sie w ustugach technologicznych Grupe Euvic. Do wspdtpracy w nowym
projekcie przystgpit takze Hyperr - wehikut inwestycyjny stworzony przez youtubera
Remigiusza Wierzgona wraz z grupg doswiadczonych przedsiebiorcéw oraz spdtka holdin-

gowa Gemini Holding, kierowana przez Rafata Sonika.

Po uzyskaniu zgody UOKIK, Euvic wraz z partnerami planuje poczatkowo przejaé 30% akciji
Senetic za gotéwke. Docelowym celem jest przejecie 100% udziatdw, gdzie 51% przypad-
nie Euvic. Grupa Euvic zyska czotowego dostawce rozwigzan sieciowych i serwerowych
w Polsce i Europie, co ma skutkowac¢ wzrostem wartosci Grupy. Jest to najwigksza transak-

cja w historii Euvic.

Senetic to spdtka z dodwiadczeniem miedzynarodowym w rosngcym sektorze infrastruktu-

ry IT. Dziata w 28 krajach, generujgc przychody roczne na poziomie ponad 600 min PLN.

W sktad Grupy Euvic wchodzi ponad 30 spdtek, gtéwnie z sektora IT, zatrudniajgc tgcznie
ok. 6 tys. oséb. W 2023 r wygenerowaty ponad 1,6 mid PLN przychoddw
i prawie 80 min PLN zysku EBITDA. Strategia grupy EUVIC zaktada osiggniecie
ponad 4 mid PLN przychoddw nie pdzniej niz w 2030 r. Grupa chce osiggngc ten cel m.in.

poprzez dalsze przejecia i ekspansje zagraniczna.

Przejmowany Kupujacy Sprzedajacy Warto$éé [PLN]
; Arcus Infrastructure ia Ui ;
FixMap Partners Inwestor Prywatny  Nie ujawniono

Arcus Infrastructure Partners (Arcus), brytyjski fundusz infrastrukturalny, nabyt wigkszoscio-
wy pakiet udziatéw w FixMap sp. z 0.0, polskiej firmie zajmujgcej sie dostarczaniem interne-
tu $wiattowodowego do domdw (FTTH). Zatozyciel FixMap, Piotr Muszynski, zachowat

mniejszosciowy pakiet udziatdow i pozostaje na stanowisku CEQ.

FixMap zostat zatozony w 2018 roku i prowadzi strategie konsolidacji rynku FTTH w Polsce
poprzez akwizycje. Obecnie Spdtka dziata poprzez 20 lokalnych spdtek zaleznych, obejmu-
jac zasiegiem okoto 270 tys. domdw, z czego okoto 100 tys. jest juz podtgczonych do sieci.
Sieci FixMap znajdujg sie gtdwnie w pdtwiejskich obszarach Polski, gdzie istnieje ograniczo-

na dostgpnos¢ do szybkiego internetu.

Arcus, dla ktérego jest to trzecia bezposrednia inwestycja w segment FTTH, planuje konty-
nuowac rozwdj FixMap w ramach strategii ,kup i buduj’, koncentrujgc sie na dalszej konsoli-
dacji rynku i zarzgdzaniu aktywami. Przejmujgcy zamierza wspiera¢ dalszy rozwdj FixMap,

w tym realizacje strategii wzrostu poprzez akwizycje.

W ubiegtym roku FixMap wyemitowat obligacje o wartosci 216 min PLN i zaciggnat blisko
100 min PLN kredytu bankowego. Na koniec 2023 r. zobowigzania spdtki wynosity
320 min PLN.
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03 . Komentarze ekspertow

W trzecim kwartale 2024 roku odnotowali§my w Polsce 84 transakcji fuzji i przejeé, czyli
o 2 wigcej niz przed trzema miesigcami. Konncéwka roku nie powinna nas pod tym wzgle-
dem zaskoczyé. Prognozy dla Polski sg na fali wznoszacej, wida¢ wzrost szacowanej liczby
potencjalnych transakgciji, a pomimo zastoju w przemysle indeks PMI w tym roku nie byt
jeszcze na tak wysokim poziomie, co pod koniec wrzesnia, co wskazuje na rosnace

pozytywne nastroje wsréd kadr menedzerskich.
W Europie i Polsce stabilnie

Jak donosi Reuters, $wiatowe rynki wliczajg potencjalng niepewnos$c¢ zwigzang z wyborami
w USA do swoich plandw inwestycyjnych, prognozujgc spadek liczby duzych transakcji M&A
do momentu zakor\czenia wyboréw prezydenckich. Warto$¢ transakcji w trzecim kwartale
2024 roku spadta w USA o 8% r-d-r. Swiatetkiem w tunelu zdaje sie by¢ decyzja FED-u o
obnizeniu stopy procentowej o 50 punktéw bazowych. Jest to sygnat, ktéry moze byc¢

katalizatorem dla rynkdw, a takze pewnego rodzaju wytyczng dla gospodarek europejskich.

W Europie rowniez wida¢ oznaki stagnaciji, cho¢ sytuacja w perspektywie rocznej wyglada
lepiej niz za oceanem - w trzecim kwartale nastgpit wzrost wartosci transakcji o 7% r-d-r.
Wyjgtkowe ozywienie na rynku M&A w Wielkiej Brytanii, a takze ostabienie inflacji i obnize-
nie cen kredytdw w regionie CEE sprawiajg, ze analiza makroekonomiczna jest na Starym
Kontynencie korzystniejsza. Polityka fiskalna bedzie nadal odgrywac kluczowg rolg
w ksztattowaniu perspektyw M&A w regionie, z Czechami koncentrujgcymi sie na konsoli-
daciji fiskalnej i Polska, ktéra prawdopodobnie otrzyma wsparcie fiskalne z funduszy UE. Co
istotne, jak podajg CMS i Mergermarket w badaniu obejmujgcym m.in. organizacje PE, 85%
respondentdw oczekuje wiekszej kontroli nad dziatalnoscig M&A w zwigzku z regulacjami
ESG, a 64% z nich wierzy, ze regulacje te ostatecznie przyczynig sie do wzrostu liczby

transakeji w Europie.

Jednak bez wzgledu na ruchy na swiatowych rynkach trwatg dominantg uczestnikdw
rynku fuzji i przejec stato sie pilne $ledzenie globalnych trenddw, bardzo doktadne prowa-

dzenie badania Due Diligence i skupienie na zréwnowazonym rozwoju.
Przemyst na podium

Od zerowej obecnosci sektora przemystowego w pierwszym kwartale, przez 6 transakcji
w drugim, az po 9 w trzecim obserwowalismy wzrost aktywnosci tej branzy na rynku M&A
w 2024 roku - wszystko to mimo zastoju w polskim przemysle spowodowanym niskim
popytem naszego gtdwnego partnera handlowego, Niemiec. Wérdd przejmowanych
podmiotdw znalazta sie m.n. nalezagca do Rafako spdtka Energotechnika Engineering,

zajmujgca sie obstugg projektowsg procesdw inwestycyjnych, nabyta przez nalezgcy do
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Michata Sotowowa MS Galleon, a takze Bioseco nabyte przez fundusz Spire Capital
Partners i CGH Group SA nabyta przez amerykanski fundusz HIG Capital. Dwie trzecie

wszystkich celdw w sektorze przemystowym trafito do portfeli podmiotdw zagranicznych.

TMT nadal na topie

Tak jak w drugim kwartale 2024 roku, sektor TMT odnotowat w analizowanym okresie 16
transakeji fuzji i przeje¢. Cloud Technologies nabyto 100% udziatéw w dunskim Nordic
Data Resources, spoétce zajmujgcej sie gromadzeniem danych marketingowych na
rynkach skandynawskich. Akwizycja ta jest inwestycjg strategiczng, ktéra ma na celu
zapewnienie polskiej spdtce dalszy rozwdj i wzrost na konkurencyjnym, globalnym rynku
danych. Dwa przejecia zanotowat holenderski DataExpert (przejecie Media Sp. z o.0.
i Safesqr), z kolei Box Inc przejat startup Al - Alphamoon - specjalizujgcy sie w technologii

przetwarzania inteligentnych dokumentow.

Wazrost wartos$ci komercyjnych RE

Wartoé¢ transakciji na rynku nieruchomosci komercyjnych w Polsce w pierwszej potowie
tego roku wzrosta o ponad 86%, jak podaje Savills. Na tak duzy skok najwiekszy wptyw
miaty transakcje w sektorze biurowym na warszawskim rynku nieruchomosci. Czy wzrost
ten bedzie miat przetozenie na strukture transakcyjng M&A w sektorze nieruchomosci
komercyjnych? W pierwszym kwartale 2024 roku odnotowaliémy jedno przejecie - zareje-
strowana w Luksemburgu spdétka Horse Group nabyta Metro Properties, w drugim kwarta-
le: réwniez jedno przejecie (czeski fundusz Star Capital Finance zainwestowat w portfolio
6 centréw handlowych przejmujgc Cromwell Polish Retail Fund) i w trzecim kwartale takze
jedno (zakup Flat Managera przez spétke Renters). Wzrost rynku nie pokrywat sig wigc z
aktywnoscig transakcyjng M&A na polskim rynku, cho¢ odbicie by¢ moze zaobserwujemy

w 2025 roku.
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W trzecim kwartale na rynku polskim odnotowalismy
84 ogtoszone transakcje fuzji i przeje¢ przedsigbiorstw.
W analizowanym okresie bylismy swiadkami spadku

liczby transakcji w ujeciu rok do roku o 10 transakciji.

Wsréd proceséw akwizycyjnych, ogtoszonych w Il kwartale br. najwyzszg warto$¢ miata
Artur Wilk inwestycja Qemetica, polskiej spétki chemicznej nalezacej do Kulczyk Investments, ktéra
przejeta operacyjng spotke zalezng PPG, oraz zaktady produkcyjne w Holandii i USA.
M&A Manager w Navigator Capital

Kwota transakcji wyniosta ok. 1,2 mld PLN. W ramach transakcji Polska grupa chemiczna
przejmie niektére aktywa oraz uzyskata prawa do prowadzenia dziatalnosci produkcyjnej
i badawczo-rozwojowej w dwdch dodatkowych lokalizacjach w USA. Akwizycja ta jest

jedng z najwigkszych tego typu transakcji przeprowadzonych przez polskg spétke w USA.

Warto réwniez wspomnie¢ o innym przejeciu zagranicznym dokonanym przez polski
podmiot - nabyciu Thomas Cook Tourism, najstarszej na $wiecie marki turystycznej
z Wielkiej Brytanii przez Grupe eSky. Polacy zamierzajg wesprzec¢ brytyjskg marke
w dalszym rozwoju i wykorzysta¢ jej doswiadczenie do umocnienia swojej pozycji

w Wielkiej Brytanii oraz Europie Zachodniej.

Zgodnie z dotychczasowym trendem najwyzszg liczbe transakcji odnotowuje sig
w sektorze TMT, do ktérego nalezato 18% celdw transakcyjnych. Weigz widzimy postepu-
jaca konsolidacje rynku ochrony zdrowia i biotechnologii (11% podmiotéw), ktérg mozna
zaobserwowac juz od kilku kwartatéw. Z trendu wytamuje sie jednak rynek FMCG, na
ktérym w minionym kwartale zaobserwowali§my spowolnienie. Po stronie podmiotéw
przejmowanych, w ujeciu kwartat do kwartatu obserwujemy spadek o 6 p.p., a po stronie

kupujacej - spadek o 2 p.p.

Zaréwno z perspektywy podmiotéw przejmowanych, jak i kupujgcych, obserwujemy
wzrost aktywnoséci w branzy przemystowej i produkeyjnej. Trzy miesigce temu odpowia-
daty one w sumie za 11% podmiotéw przejmowanych i 7% kupujgcych, a w analizowanym
kwartale - 21% spdétek przejmowanych i 17% kupujgcych. Oprécz wspomnianej juz
akwizycji Qemetica, warto wspomnie¢ o zwigkszonej aktywnosci na rynku opakowar
(sprzedaz Dot2Dot SA do belgijskiego Van Genechten Packaging przez Abris Capital
Partners, sprzedaz polskich oddziatéw Schumacher Packaging do hiszpanskiej Saica

Group, czy sprzedaz S-Druk do Grupy Netbox).

Po stronie kupujgcej obserwujemy wzrost aktywnosci inwestoréw finansowych. Odpo-
wiadali oni za 13% transakcji po stronie kupujacej, co stanowi wzrost o 4 punkty procen-

towe w poréwnaniu do poprzedniego kwartatu. Rosngca aktywnoéé funduszy PE/VC to
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efekt wiekszej dostgpnosci kapitatu oraz zwigkszonego zainteresowania polskimi
podmiotami. Fundusze te coraz czesciej widzg potencjat w lokalnych spdtkach
z dynamicznie rozwijajgcych sie branz, ktére stajg sie atrakcyjnymi celami do akwizycji,

zardbwno w celach konsolidacyjnych, jak i rozwojowych.

Tradycyjnie dominujgcg grupg wérdd sprzedajgcych byli inwestorzy prywatni, odpowiada-
jac za #1% przeprowadzonych proceséw M&A. Wynik ten jest az o 3 punkty procentowe
nizszy niz przed trzema miesigcami. Niewielki wzrost zaangazowania w procesy sprzeda-
zy zaobserwowano wsréd inwestorow finansowych, ktorzy byli strong sprzedajacg w

przypadku 10% transakgciji.



