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WPROWADZENIE DO RAPORTU

CEL RAPORTU: POZNANIE NASTROJOW SEKTORA IT CO DO
TRANSAKCJI FUZJI | PRZEJEC

SKAD WZIAt SIE RAPORT?

» Raport przygotowaliSmy w oparciu o ankiete przeprowadzong wsrod
cztonkdéw SoDA przy okazji SoDA Conference 2025.

» PytaliSmy o nastroje dotyczace transakcji M&A na rynku IT z perspektywy
checi sprzedazy swojego biznesu.

ANKIETOWANYCH ZAPYTALISMY M.IN. O TO:

» Co mogtoby sktoni¢ Cie do sprzedazy firmy?

» Czy w ciggu ostatnich 12 miesiecy prowadzite$(-as) rozmowy na temat
sprzedazy swojej firmy lub pozyskania inwestora? Jesli tak to z kim?

» Jak sadzisz, ile Twoja firma jest warta w relacji do rocznego zysku?

Nasi respondenci reprezentuja firmy o réznych rozmiarach, mierzac wielkoscia
rocznych obrotéw:

5% 2%
Ponizej 100 min zt Ponizej 1 min zt

12%
50 - 100 min zt

— 38%
1-10 min zt

v

43%
10 - 50 miIn zt

ZRODtO: Opracowanie wtasne na podstawie badania przeprowadzonego wéréd uczestnikéw SoDA Conference 2025.
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PODSUMOWANIE

STRESZCZENIE KLUCZOWYCH WNIOSKOW Z RAPORTU:

Brak presji na sprzedaz: 74% firm nie prowadzito rozméw o sprzedazy
» w ostatnim roku, a 36% w ogodle tego nie rozwaza. Mimo to niemal 40%
bierze takg mozliwos¢ pod uwage.

Motywacje sprzedazy osobiste, nie strategiczne: Gtéwne powody to ched
» zmiany zajecia (50%) i zmeczenie zarzadzaniem (36%). Mato kto wskazuje
potrzeby inwestycyjne czy rynkowe jak uzasadnienie do sprzedazy biznesu.

» Umiarkowany entuzjazm co do wycen: 55% ocenia swojg firme powyzej
7-krotnosci zyskow, ale nikt nie zaktada wyceny powyzej 13x .

Poszukiwanie inwestorow przez relacje: Founderzy szukajg inwestora przez
» wtasne relacji na réwno mocno z korzystaniem z doradcy transakcyjnego. Te

firmy, ktére nie podjety jeszcze dziatan, ale je rozwazaja, w zdecydowanej

mierze wskazujg doradce jako sensowny sposéb prowadzenia poszukiwan.

WNIOSEK: Firmy stawiajg na organiczny wzrost do momentu
osiggniecia masy, ktoéra da sensowng wycene przy wejsciu
inwestora. Mato kto traktuje inwestora jako szanse na rozwodj
i osiggniecie dodatkowych korzysci w przysztosci. Moze to
sugerowa¢ mniejszg S$wiadomos¢ co do transakcji opartych
o formuty roll-over (ptatno$¢ udziatami) czy earn-out, ktére s3
popularne na rynku.
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SPOSTRZEZENIA - NASTROJE DO SPRZEDAZY

NIE MA PRESJI NA SPRZEDAZ

» 74% ankietowanych nie prowadzito w ciggu ostatnich 12 msc rozméw
o sprzedazy swojego biznesu z czego 36% w ogole nie bierze tego pod uwage
sprzedazy.

» Prawie 40% respondentow nie prowadzito rozmoéw, ale rozwaza podjecie ich,
wiec sytuacja moze sie zmieni¢ w przysztym roku (zobaczymy czy przejdzie
W czyny).

Poglady te sg réwnie popularne w kazdej grupie obrotow i w zasadzie
» niezaleznie od rynku, na ktérym dziataja.

Czy w ciggu ostatnich 12 miesiecy prowadzites (as) rozmowy na temat sprzedazy swojej
firmy lub pozyskania inwestora?
. 2%
2% Tak, pozyskanie finansowania przez

Tak, pozyskanie partnera gietde lub crowdfunding
finansowego (VC/PC) \

12%

10% Tak, kombinacje powyzszych
Tak, sprzedaz do inwestora
branzowego
— 36%
Nie i nie planuje
38%

Nie, ale rozwazam

ZRODLO: Opracowanie wtasne na podstawie badania przeprowadzonego wsréd uczestnikéw SoDA Conference 2025.

Wihascicielom trudno jest zaakceptowac sprzedaz po nizszym
mnozniku, ktéry jest dodatkowo przyktadany do nizszego wyniku.
Najczestsza odpowiedzig jest przedefiniowanie biznesu, ktére ma
poprawi¢ tak wyniki, jak i - dzieki staniu sie bardziej
“przysztosciowym" biznesem - rdwniez mnozniki.

Przemystaw Soroka

SH ADVISORY Partner | SH ADVISORY
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SPOSTRZEZENIA - NASTROJE DO SPRZEDAZY

ZBYT WYGOROWANE OCZEKIWANIA CO DO WYCEN?

» Dominuja raczej optymistyczne przekonania co do wycen; 55% respondentéw
uwaza, ze ich firma jest warta wiecej niz 7-krotnos$¢ rocznych zyskéw, z czego
17% plasuje swojg wycene przedziale 10-13 krotnosci zyskéw. Ta grupa to
wieksze firmy o obrotach co najmniej 50 min.

» Jednoczesnie, zaden z respondentdéw nie wskazat wyceny z mnoznikiem
powyzej 13 co oznacza, ze dobre czasy sprzed ostatnich 3-4 lat juz minety (mid
teen nie istnieje).

Oczekiwania finansowe sie nie kanalizujg po podjeciu rozmdéw z potencjalnymi
inwestorami (dalej sg zréznicowane).

Jak sadzisz, ile Twoja firma jest warta w relacji do rocznego zysku?

17%

Zysk x 3-5 \

28%
Zysk x 5-7
17%
Zysk x 10-13
38%
Zysk x 7-10

ZRODLO: Opracowanie wtasne na podstawie badania przeprowadzonego wsrdd uczestnikéw SoDA Conference 2025.
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SPOSTRZEZENIA - NASTROJE DO SPRZEDAZY

NIE WIDAC RYNKOWEJ PRESJI NA INTEGRACJE

» 50% respondentéow jako motywator do sprzedazy biznesu wskazuje chec
zajecia sie czyms$ innym, a 36% zmeczenie obowigzkami organizacyjnym. Co
wiecej, ponad 20% respondentdow na ten moment w ogdle nie widzi
powodéw, ktore sktonityby do sprzedazy firmy*.

» Na ograniczenia rozwoju lub inwestycyjne jako powdd do sprzedazy biznesu
zwraca uwage mniej niz 1/3 respondentéw. Z kolei trudnosci finansowe sg
motywatorem dla sprzedazy tylko dla co pigtego respondenta*.

Wydaje sie, ze przewaza opinia co do tego, ze sprzedaz ma by¢ przede
wszystkim sposobem na wyjscie founderow z biznesu z sensowng gratyfikacja.
Poglad, ze wpuszczenie inwestora moze by¢ sposobem na przeskoczenie
ograniczen finansowych lub rozwojowych i ratowanie firmy nie jest popularny.

Bartosz Olszewski

SZiP A Szef Zespotu M&A | SZiP

Co mogtoby sktoni¢ Cie do sprzedazy firmy?*

21% 21%
Zaden z powyzszych \ / Trudnosci finansowe

31%
Ograniczenia rozwojowe
lub inwestycyjne 50%

Ched wyjscia z biznesu

/

36%
Zmeczenie obowigzkami
organizacyjnymi
ZRODLO: Opracowanie wtasne na podstawie badania przeprowadzonego wsrdd uczestnikéw SoDA Conference 2025.

*Ankieta wielokrotnego wyboru. Mozna zaznaczyc¢ wiecej niz jedng odpowiedz.
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SPOSTRZEZENIA - NASTROJE DO SPRZEDAZY

NIE WIDAC RYNKOWEJ PRESJI NA INTEGRACJE
KOMENTARZ EKSPERTA

Jako witasciciel, ktéry rok temu zdecydowat sie wraz ze wspdlnikiem sprzedaé pakiet
kontrolny, widze wnioski z badania jako potwierdzenie wtasnych obserwacji.

Przy 25-osobowym zespole udato nam sie organicznie dojs¢ do granicy, gdzie dalsze
skalowanie wymagato dostepu do nowych klientéw i procesowego know-how. Transakcja
z inwestorem branzowym umozliwita nam wejscie w wiekszy ekosystem, szybsze budowanie
oferty produktowej oraz dostep do wiekszych klientéw. Co wazne, obawy o utrate autonomii
okazaty sie przesadzone.

Dlatego zaskakuje mnie, ze az potowa respondentéw traktuje
sprzedaz przede wszystkim jako droge wyjscia founderéw. Przy
dzisiejszej konsolidacji i drozejacym kapitale transakcja moze by¢
rownie skutecznym katalizatorem wzrostu. Zachecam wiec
witascicieli, aby patrzyli nie tylko na mnoznik, ale na to, jakiego
przyrostu wartosci moga oczekiwa¢ po stronie przychodowej %
i technologiczne;.

FABRITY Szymon Niedziela
COMMERCE CEO | Founder FABRITY COMMERCE

W okolicznosciach pogorszenia sie wynikéw transakcje sg nadal
f mozliwe; réznica polega na potozeniu wiekszego nacisku na
zastosowanie mechanizméw takich jak roll-over, ktoére
uzalezniajg ostateczne rozliczenie transakcji od realizacji
przysztych wynikéw. Takie transakcje na rynku wystepuja i sg
robione przez inwestoréw branzowych i finansowych.

Przemystaw Soroka

Partner | SH ADVISORY SH AD\”SORY
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SPOSTRZEZENIA - KTO MYSLI O SPRZEDAZY
| COZTYM ROBI?

WSROD TYCH, KTORZY ROZMAWIALI O SPRZEDAZY NASTROJE
SA MIESZANE

» Oczekiwania co do wycen rozktadajg sie dosy¢ réwnomiernie z przewaga dla
wyceny konserwatywnej na poziomie zysk razy 5-7.

» Blisko potowa pytanych prowadzi rozmowy z réznymi typami inwestorow
(finansowy, branzowy czy rozproszony). Na drugim miejscu (36%) wystepuje
inwestor branzowy. Samg gietde rozwazaja tylko najwieksi.

Jak sadzisz, ile Twoja firma jest warta w relacji do rocznego zysku?

18%
Zysk x 3-5

37%
Zysk x 5-7
18%
Zysk x 10-13

27%
Zysk x 7-10

ZRODtO: Opracowanie wtasne na podstawie badania przeprowadzonego wéréd uczestnikéw SoDA Conference 2025.
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SPOSTRZEZENIA - KTO MYSLI O SPRZEDAZY
| COZTYM ROBI?

JAK SZUKAC INMWESTOROW?

» Najbardziej popularnymi sposobami szukania inwestora sg kontakty wtasne (45%)
oraz zatrudniony doradca transakcyjny (45%). Tylko 10% respondentow
skorzystatoby ze wsparcia instytucji publicznych (akceleratory biznesu, agencje
rozwoju) czy prywatnych (bank, dom maklerski).

Co ciekawe, te firmy, ktoére nie podjety jeszcze dziatan, ale je rozwazaja
w zdecydowanej wiekszos$ci wskazuja doradce transakcyjnego jako sensowny
sposob szukania inwestora (prawie 70%).

Jak szuka¢ inwestora?

45%
Poprzez zatrudnionego doradce
transakcyjnego

50
40
30

20
5%
Poprzez instytucje publiczne
wspierajace rozwoj biznesu

10 ‘

45% 5%
Poprzez moje wtasne kontakty, Poprzez instytucjonalnych doradcow
udziat w konferencjach itp. (bank, dom maklerski itp.)

ZRODLO: Opracowanie wtasne na podstawie badania przeprowadzonego wéréd uczestnikéw SoDA Conference 2025.
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KOMENTARZ EKSPERTA

Raport dobrze oddaje nastroje w polskim sektorze IT w kontekscie transakcji M&A
jednak warto zestawi¢ je z dos$wiadczeniami z rynkdéw zagranicznych, gdzie dynamika
i motywacje founderéw bywajg odmienne.

W Spyrosoft aktywnie dziatamy w obszarze fuzji i przeje¢ - obecnie prowadzimy
kilkadziesiat otwartych proceséw, gtéwnie za granica. Na tej podstawie widzimy, ze
motywacje wiascicieli firm do sprzedazy sg czesto bardziej ztozone niz tylko "zmeczenie"
czy chec ,wyjscia z biznesu”. Na dojrzatych rynkach founderzy coraz czesciej kierujg sie
ambicjg stworzenia czegos wiekszego i szukaja partnera strategicznego, ktéry pomoze im
pokonac¢ ograniczenia skali lub przyspieszy¢ wejscie na nowe rynki.

Zauwazamy réwniez coraz wiekszg Swiadomos¢ finansowg - wielu founderéw rozumie,
ze lepiej mie¢ mniejszy udziat w wiekszej organizacji (np. 30% z firmy wartej 100 min niz
100% z firmy za 10 min) nawet kosztem utraty petnej wtadzy decyzyjnej. Taki
pragmatyzm otwiera droge do transakcji typu majority stake lub modelu earn-out, gdzie
zatozyciel pozostaje w organizacji, ale juz w strukturze wiekszego gracza.

Jesli chodzi o inicjowanie procesdw - raport trafnie wskazuje, ze w Polsce dominuja
relacje osobiste. Jednak na rynkach zagranicznych standardem s3 procesy prowadzone
przez profesjonalnych doradcow transakcyjnych - to zwieksza konkurencyjnosé,
efektywnos¢ i przewidywalnos$c¢ catego procesu M&A.

Z perspektywy wycen postugujemy sie wskaznikiem EBITDA natomiast oczekiwania
rzedu 7x zysk netto (przy zatozeniu ze zysk jest nizszy o 30-40% od EBITDA) s3 obecnie
gorng granica dla typowych firm z sektora ustug IT, cho¢ zdarzajg sie wyjatki, gdy w gre
wchodza bardzo silne kompetencje technologiczne lub atrakcyjna baza klientéw. =

Warto podkresli¢, ze sama wycena zalezy w duzej mierze od modelu
dziatania software house’'u - znacznie wyzej cenig sie firmy z jasno
zdefiniowana specjalizacja branzowa niz typowe podmioty Swiadczace
ustugi body leasingu czy outsourcingu ogdélnego.

Remigiusz Morawiecki
Head of Mergers & Acquisitions | SPYROSOFT S.A.
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EKSPERCI

Bartosz Olszewski
Szef Zespotu M&A
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Katarzyna Stabinska
Adwokat | Partner

[ ] SLAZAK,
l ZAPIOR
I PARTNERZY

Przemystaw Soroka
Partner
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Szymon Niedziela
CEO | Founder
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I PARTNERZY

KONTAKT SZiP

Katarzyna Stabinska
Adwokat | Partner

Specjalista w zakresie transakcji fuzji
i przeje¢ (M&A)

kstabinska@kancelaria-szip.pl

SLAZAK, ZAPIOR | PARTNERZY
Kancelaria Adwokatow i Radcéw Prawnych sp.p.

SLAZAK, ZAPIOR | PARTNERZY TAX
Doradztwo Podatkowe sp.p.

ul. Modelarska 25
40-142 Katowice

tel.: +48 32 783 88 00
e-mail: kontakt@kancelaria-szip.pl in @

SZiP |legal SZiP|tax
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