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Wstep

Zgodnie z ogdlng definicjg, Sektor IT (ang. Information Technology) to branza
zwigzana z technologiami informacyjnymi oraz powigzanymi z nimi ustugami,
produktami i rozwigzaniami. Obejmuje ona szeroki zakres dziedzin, takich jak
produkcja sprzetu komputerowego, oprogramowania oraz $wiadczenie ustug
informatycznych. Z kolei zgodnie z definicjg OECD?, sektor ICT (technologie
informacyjno-komunikacyjne) taczy branze produkcyjne i ustugowe, ktérych
produkty przede wszystkim spetniaja lub umozliwiajg funkcje przetwarzania

i przekazywania informacji droga elektroniczna, w tym transmisji i wyswietlania.

Whptyw sektora IT na gospodarke, mozna rozpatrywac na kilka sposobéw:
bezposrednio, poprzez wktad we wzrost produkgji, zatrudnienia czy
produktywnosci, lub posrednio jako Zrédto zmian technologicznych wptywajacych
na inne czesci gospodarki i spoteczenstwa.

Jak wynika z naszych analiz, branza IT nie tylko w coraz wiekszym stopniu
wptywa na catg gospodarke, ale okazata sie takze wyjgtkowo odporna zaréwno
na recesje, jak i globalne zagrozenia, taki jak np. Wojna w Ukrainie, napiecie
miedzy USA i Chinami, czy niepokoje na Bliskim Wschodzie, ktére nadal
zagrazaja m.in. globalnym taricuchom dostaw. Z uwagi na uwarunkowania
geostrategiczne, sektor nadal stoi zatem wobec licznych zagrozen. Nie zaktéca to
jednak, a w niektorych przypadkach (np. w zakresie cyberbezpieczenstwa) wrecz
stymuluje rozwoj sektora IT.

Wedtug najnowszych prognoz? wydatki na IT tylko w Europie w 2024 r.
wyniosg 1,1 bin USD, co oznacza wzrost o 9,3% w stosunku do 2023 r.
Wydatki globalne majg zas w 2024 roku wynies¢ 5,06 bln USD, co oznacza 8%
wzrost w relacji do roku 2023%. Oznacza to bardziej dynamiczny wzrost, niz
ten, ktéry miat miejsce pomiedzy rokiem 2022 a 2023, kiedy wzrost ten

1 https:/www.oecd-ilibrary.org/science-and-technology/information-and- communication-
technology-ict/indicator-group/english_04df17c2-en

2 https:/www.gartner.com/en/newsroom/press-releases/2023-11-09-gartner-forecasts-it-spending-
in-europe-to-record-9-percent-growth-in-2024

3 https:/www.gartner.com/en/newsroom/press-releases/2024-04-16-gartner-forecast-worldwide-it-

spending-to-grow-8-percent-in-2024

byt szacowany na 5%*.

Warte podkreslenia jest to, Zze chociaz to sztuczna inteligencja (Al)

jest priorytetem, i znalazta sie w ostatnich kliku miesigcach w centrum
zainteresowania, zaréwno opinii publicznej, jak i firm, to wedtug prognoz
kluczowym wyréznikiem we wszystkich krajach Europy majg w 2024 roku staé
sie wydatki na chmure obliczeniows i cyberbezpieczenstwo?. Prognozuje sie,
ze wydatki na bezpieczenstwo i zarzadzanie ryzykiem w Europie osiggna
szacunkowo 56 miliardéw dolaréw w 2024 roku, co stanowi 16% wzrost

w porownaniu z 2023 rokiem®.

Nie inaczej sytuacja wyglada w Polsce. Wedtug dostepnych danych, sektor IT

w Polsce generuje 8% PKB, a tworzy go ponad 410 tys. specjalistow i 60 tys. firm’.
W Polsce dziata wiele firm specjalizujacych sie w dziedzinach takich jak produkcja

i sprzedaz sprzetu komputerowego, programowanie, tworzenie oprogramowania
na zamoéwienie, projektowanie aplikacji mobilnych, gier komputerowych,
systeméw informatycznych, outsourcing IT oraz szkolenia z zakresu IT. Polska
cieszy sie rowniez dobrg reputacjg w dziedzinie cyberbezpieczenstwa, a krajowe
firmy oferuja ustugi wysokiej jakosci w tym zakresie. Ros$nie tez liczba podmiotéw
zaangazowanych w rozwoj rozwigzan opartych o Al.

Nie ma watpliwosci, ze rynek IT oraz zwigzane z nim ustugi, takie jak chmura
obliczeniowa i cyberbezpieczenstwo, beda kontynuowaé swéj wzrost

w nadchodzacych latach, napedzane potrzebami digitalizacji, poprawy
bezpieczenstwa oraz innowacji technologicznych. Réwnoczesnie Polska coraz
bardziej umacnia swoja pozycje jako wazne centrum IT w Europie.

Krzysztof Horodko | Managing Partner | Baker Tilly TPA
Krzysztof Dziekonski | Partner, Audit and Economic Advisory Department | Baker Tilly TPA

4 jw.

5 https:/www.gartner.com/en/newsroom/press-releases/2023-10-16-gartner-says-cios-must-
prioritize-their-ai-ambition-and-ai-ready-scenarios-for-next-12-24-months

6 https:/www.gartner.com/en/newsroom/press-releases/2024-04-16-gartner-forecast-worldwide-it-
spending-to-grow-8-percent-in-2024

7 Raport ,Perspektywy rozwoju rynku IT w Polsce do 2030 roku”
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Executive Summary

Szacuje sie, ze do 2028 roku wartos$¢ rynku IT w Polsce wzrosnie do
83,5 mld zt, podczas gdy szacowana wartos¢ globalnych wydatkéw,
juz w 2024 r. ma wynosi¢ pond 5 bin USD.

Wptyw transformacji cyfrowej na rynek IT w Polsce jest widoczny we
wzroscie inwestycji w obszary takie jak: chmura obliczeniowa, centra
danych, cyberbezpieczenstwo, Internet Rzeczy (loT) oraz sztuczna
inteligencja (Al).

Najwyzszy poziom cyfryzacji obserwuje sie w branzy
telekomunikacyjnej, a takze w sektorach handlu detalicznego
i hurtowego oraz produkcji maszyn i urzadzen.

Ustugi outsourcingu s3 jednym z najprezniej rozwijajacych sie
podsegmentdw catego rynku IT w Polsce.

Wzrasta znaczenie cyberbezpieczenstwa. Od 65% do 70%
przedsiebiorstw uznaje inwestycje w tym obszarze za absolutnie
priorytetowe, podkreslajac szczegdlne znaczenie ochrony danych.

Prognozy na 2024 rok przewidujg wzrost wartosci rynku chmury
obliczeniowej do 4,8 mld zt, a do roku 2029 wartosc ta ma zblizy¢ sie
do 13 mid zt.

Przewiduje sie, ze w 2030 r. nastapi przekroczenie granicy 500 MW
mocy polskich centréw danych.

W ostatnich czterech latach doszto do 125 znaczacych transakgji

w sektorze IT: w ubiegtym roku byto to 47 przeje¢ i fuzji, rok
wczesdniej - 28, w 2021 roku - 31, aw 2020 roku - 19. W ubiegtym
roku zawarto zatem o 68% wiecej transakcji niz rok wczesniej.

Wartos$¢ wszystkich transakcji zawartych w 2023 roku w polskim
sektorze IT szacowana jest na poziomie 2,1 mid zt, czyli 0 47%
wyzsza niz rok wczesnie;j.

Najwiekszym zainteresowaniem inwestoréw cieszyli sie
producenci oprogramowania komputerowego (51% wszystkich
przejeé). Na drugim miejscu znalazty sie podmioty swiadczace
ustugi konsultingowe w IT (34%), a na trzecim dostawcy ustug

i oprogramowania internetowego (6%).

Inwestorzy z rynku IT powinni przyktadac istotng wage do zagadnien
prawnych i podatkowych, a takze do wtasciwego prowadzenia
badania due diligence, ktére poprzedza zawarcie transakcji.

Istotnym elementem transakcji na rynku IT jest odpowiednie
zabezpieczenie nabywcy przed konsekwencjami podatkowymi oraz
prawnymi, w tym takze w zakresie wtasnosci intelektualnej.

Waznym elementem rynku M&A w sektorze IT jest doradztwo
potransakcyjne, ktére obejmuje m.in. integracje danych IT,
dostosowanie warunkéw zatrudnienia oraz zawiadomienia

i rejestracje zmian w odpowiednich instytucjach.




Sektor IT w Polsce

Stabilny wzrost branzy IT

Z roku na rok, budzety przedsiebiorstw przeznaczone na rozwigzania IT
systematycznie wzrastajg. Wedtug analiz PMR, w Polsce w 2023 roku wydano

w sumie ponad 68 mld zt na IT, co obejmuje zakupy sprzetu, oprogramowania

i ustug. Prognozy PMR zaktadaja, ze wydatki na rozwigzania IT w polskiej
gospodarce wyniosg w 2028 roku ponad 83 mld zt. Jednym z gtéwnych czynnikéw
napedzajacych ten proces, jest potrzeba dostosowania sie do zmieniajacych sie
warunkow rynkowych i rynkowych wymagan zwigzanych z konkurencyjnoscia.
Firmy i instytucje w Polsce zdajg sobie sprawe, ze korzystanie z nowoczesnych
narzedzi technologicznych jest niezbedne do zapewnienia efektywnosci,
innowacyjnosci, bezpieczenstwa i zwiekszenia konkurencyjnosci.

Wptyw transformacji cyfrowej na rynek IT w Polsce jest widoczny we

wzroscie inwestycji w obszary takie jak: chmura obliczeniowa, centra danych,
cyberbezpieczenstwo, Internet Rzeczy (loT) oraz sztuczna inteligencja (Al). Firmy
z réznych sektoréw, od matych i $rednich przedsiebiorstw po duze korporacje,
angazuja sie w digitalizacje swoich proceséw biznesowych, co stymuluje popyt na
rozwigzania IT.

Wartos¢ (mld zt) i dynamika (%) rynku IT w Polsce 2020-2028
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Sektor IT w Polsce

Ustugi outsourcingu sg jednym z najprezniej rozwijajacych sie podsegmentow
catego rynku IT w Polsce. Wedtug raportu PMR ,Rynek ICT w Polsce 2023", rynek

ustug outsourcingowych w obszarze IT (w tym takie jak: body leasing, testowanie
oprogramowania oraz rozwoj oprogramowania - software development) w
latach 2022-2023 pod wzgledem wartosci rynkowej odnotowat $srednioroczny
wzrost wynoszacy blisko 17%. Rosnace znaczenie majg ustugi zarzadzane w
obszarze cyberbezpieczenstwa i zarzadzania siecia. Trendy te umacniaja sie,
uwzgledniajgc koniecznos¢ poszukiwania oszczednosci i nieche¢ do nadmiernego
zatrudnienia, zwtaszcza w obszarach niezwigzanych z bezposrednia dziatalnoscia.
Przedsiebiorstwa moga skupic sie na gtdwnym biznesie, jednoczesnie majac
dostep do ekspertéw IT, bez koniecznosci utrzymywania wewnetrznego zespotu.

Kluczowym obecnie czynnikiem wptywajgcym na wartos$é rynku ustug
outsourcingowych jest wzrost ptac w Polsce oraz luka kadrowa. Wysokiej

klasy specjalisci, Swiadomi swoich umiejetnoéci, stawiajg wysokie wymagania,

a popularyzacja pracy zdalnej umozliwia udziat w projektach zagranicznych

i eksport ustug. Coraz wieksza role odgrywaja firmy consultingowe: IT

i rekrutacyjne, ktorym przedsiebiorstwa zlecajg pozyskiwanie specjalistow

o odpowiednich umiejetnosciach. Nie bez znaczenia pozostaje réwniez trend
,Gig economy”, polegajacy na wzroscie znaczenia pracy freelancerow w realizacji
pojedynczych kontraktow.

Transformacja cyfrowa przedsiebiorstw w Polsce

Digitalizacja jest obecnie zjawiskiem, ktore obejmuje niemal kazdy aspekt zycia
i funkcjonowania, zaréwno konsumentéw, jak i przedsiebiorstw. Szczegélnie
w przypadku tych ostatnich, transformacja cyfrowa ma ogromny wptyw nie

tylko na wizerunek firmy w poréwnaniu z jej konkurencja, ale przede wszystkim,
na rozwoj biznesu oraz na uczynienie go bardziej odpornym i elastycznym.

Mozna wskaza¢ wiele szczegdtowych celdéw realizowanych dzieki inwestycjom
w IT i ogélnej transformacji cyfrowej. W 2023 roku, badanie PMR w ramach
raportu ,Rynek transformacji cyfrowej w Polsce 2023” dotyczace istotnosci
wybranych celéw oraz ich perspektyw czasowych objeto ponad 600 podmiotéw.
Wyniki pokazaty, ze niespetna 50% firm w Polsce osiggneto lub zainwestowato

w redukcje kosztéw ogdtem oraz zwiekszenie wydajnosci pracownikdw.
Przyczynity sie do tego ostatnie zaburzenia tancuchéw dostaw, wywotane
pandemia i wojng w Ukrainie, oraz ogélna sytuacja geopolityczna, ktére zmusity
przedsiebiorstwa do zmian w polityce kosztowe;j i intensyfikacji dziatalnosci,

w tym poprzez zwiekszenie wydajnosci pracownikéw. W kontekscie tych celéw,
po 26% firm wskazato, ze nadal bedg one priorytetowe w biezacym roku i bedg
kontynuowac dazenie do ich realizacji, co moze wynika¢ z odczuwalnego spadku
konsumpciji.

Odsetki wskazan dla dwoéch pozostatych celéw z omawianego obszaru rozktadaty
sie nieco inaczej. Redukcje kosztow infrastruktury IT osiggneto 34% firm,

a redukcje dtugu technologicznego wraz z zwigzanymi z nim kosztami - 35% firm.
Wyniki badania pokazuja, ze te obszary redukcji kosztéow nie byty tak intensywnie
realizowane, jak ogolna redukcja kosztéw. Ponadto, dla ponad jednej czwartej firm
zmniejszenie tych kosztow nie jest obecnie priorytetem, a dla 27% firm redukcja
dtugu technologicznego jest celem nieistotnym. Moze to by¢ spowodowane

co najmniej dwoma czynnikami: po pierwsze, wycofanie starszych rozwigzan

na rzecz nowych juz sie odbyto, a redukcja wtasnej infrastruktury miata miejsce
np. podczas pandemii COVID-19. Po drugie, firmy moga widzie¢ wieksza potrzebe
redukcji kosztéw w innych obszarach.
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Sektor IT w Polsce

Istotnosc realizacji wybranych celéw z obszaru koszty, efektywnos¢, infrastruktura w przedsiebiorstwach w Polsce, 2023

Cel zrealizowany

. . Cel istotny . Cel istotny ale Cel nieistotny
juz wczesniej L Cel istotny ale i .
do realizacji . w dtugim terminie  dla firmy w tym
lub obszar . w okresie 2-3 lat R X
. w biezacym roku 4 i wiecej lat momencie
doinwestowany
Redukcja kosztéw ogdtem 50% 26% 12% 2% 10%
Zwiekszenie wydajnosci pracownikéw 47% 26% 10% 2% 15%
Redukcja kosztéw infrastruktury IT (w tym tez redukcja
reaud rastruktury IT (w ty ) 35% 22% 12% 5% 26%
infrastruktury wtasnej - i migracja do chmury)
Redukcja dtugu technologicznego i zwigzanych z tym kosztow
(wycofanie starych rozwigzan i ich wsparcia na rzecz nowych 35% 21% 12% 5% 27%

systeméw i aplikacji

Badanie duzych przedsiebiorstw i MSP (n=611).
Zrédto: Raport PMR ,Rynek transformacji cyfrowej w Polsce 2023”

Wedtug indeksu PMR okreslajacego zaawansowanie transformacji cyfrowej,
najwyzszy poziom cyfryzacji obserwuje sie w branzy telekomunikacyjnej. Podobny
poziom osiggneta wiekszo$¢ firm z sektorow handlu detalicznego i hurtowego
oraz produkcji maszyn i urzadzen. Cele te zrealizowano w najmniejszym stopniu

w budownictwie i branzy utilities, ktore wydajg sie by¢ najbardziej konserwatywne
pod katem mozliwosci i rozwigzan oferowanych przez cyfryzacje. Jednak nie tylko

te sektory tworza firmy, ktére nie planuja realizowac celéw wspieranych przez
cyfrowg transformacje i inwestycje IT. Niemniej firmy, ktére sg obecnie mniej
przekonane do transformacji cyfrowej, moga niebawem zmienic¢ swoje podejscie
pod wptywem konkurencji, ktora jest juz na zaawansowanym etapie tego procesu.
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Sektor IT w Polsce

Indeks PMR: Wdrozenia rozwigzan cyfrowej transformacji -
zaawansowanie branz 2023

Zrédto: Raport PMR ,Rynek transformacji cyfrowej w Polsce 2023”
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Sektor IT w Polsce

Wartosc rynku cyberbezpieczenstwa -
dwucyfrowy wzrost wydatkow w latach
2021-2024

Wedtug prognoz PMR z | kwartatu 2023 roku, wartos¢ rynku
cyberbezpieczenstwa w Polsce w latach 2023-2024 bedzie rosta $redniorocznie

o ponad 12% i osiggnie 2,7 mld zt. Rynek ten definiujemy wasko, obejmujac
urzadzenia zabezpieczajace firmowsg sie¢ (gtéwnie UTM i NGFW), rozwigzania
aplikacyjne (od najbardziej podstawowych antywiruséw, przez firewalle, antyspam,
antyspyware, systemy IDS/IPS, DLP, anty-ATP, anty-DDoS, po kompleksowe
systemy SIEM) oraz ustugi (audyt, pentesty, doradztwo, ustugi zarzadzane, SOC).

Mozliwa jest tez szersza definicja, obejmujgca caty ekosystem, w tym przede
wszystkim rynek rozwigzan chmurowych. Badania PMR przeprowadzone na
potrzeby raportu ,Rynek przetwarzania danych w chmurze w Polsce 2024”
potwierdzaja, ze w opinii odbiorcéw ustug chmurowych jedng z najwazniejszych

zalet chmury jest poprawa bezpieczenstwa przedsiebiorstwa w zakresie
przetwarzanych danych. Migracja do chmury jest elementem strategii w obszarze
cyberbezpieczenstwa. Podobnie, ustugi backupu i data center, ktérych gtéwnym
zadaniem jest bezpieczenstwo i ochrona przed utratg danych. Gdyby do wartosci
rynku cyberbezpieczenstwa doda¢ chmure obliczeniowa, ustugi data center,
backup, hosting oraz inne obszary, takie jak zapewnienie bezpieczenstwa
fizycznego, zasilanie awaryjne i informatyke $ledczg, to uzyskalibysmy wartos¢
wyraznie przekraczajaca 10 mid zt.

Wartosé (mld zt) oraz dynamika (%) rynku cyberbezpieczenstwa
w Polsce, 2018-2024
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Zrédto: Raport PMR ,Rynek przetwarzania danych w chmurze w Polsce 2024”
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Sektor IT w Polsce

Coraz wiecej atakow ransomware

W ostatnim czasie wzrasta znaczenie cyberbezpieczeristwa, co jest wynikiem
digitalizacji kanatéw komunikacji, dotarcia do klienta i transformacji cyfrowej.

Ta ostatnia przynosi korzysci zaréwno dla przedsiebiorcéw, jak i dla konsumentéw.
Jednak wraz z przenoszeniem coraz wiekszej ilosci zasobdw do cyberprzestrzeni,
wzrasta rowniez ich ekspozycja na cyberataki. Cyberprzestepcy wykorzystuja
coraz bardziej kreatywne sposoby na tamanie zabezpieczen, sabotaz i wykradanie
danych przedsiebiorstw oraz uzytkownikéw internetu. Cyberbezpieczenstwo
zyskato na znaczeniu w ostatnich latach takze z dwéch innych powodow:
najpierw za sprawg pandemii COVID-19, a obecnie na skutek wojny w Ukrainie.
Nalezy podkresli¢, ze cyberwojna swoim zasiegiem wykracza daleko poza strony
bezposrednio zaangazowane w konflikt.

Najnowsze badania PMR przedstawione w raporcie ,Rynek cyberbezpieczenstwa
w Polsce 2023” pokazuja, ze zgodnie z globalnymi trendami, firmy w Polsce
sygnalizujg zwiekszong aktywnos$¢ cyberprzestepcéw i wzrost liczby atakéw
ransomware

Najpopularniejszg metoda odzyskiwania danych utraconych w wyniku atakéw
ransomware jest tworzenie kopii zapasowych, z ktérego korzysta ponad 80%
firm. Niektore przedsiebiorstwa zwracajg uwage, ze byty zmuszone do rewizji
dotychczasowej polityki w tym zakresie. Problemem nie byty ograniczenia
budzetowe, lecz stosowane podstawowe metody tworzenia kopii zapasowych,
ktére nie gwarantowaty odzyskania danych po ich zaszyfrowaniu. W efekcie coraz
wiecej firm stosuje jednoczesnie kilka metod odzyskiwania danych: korzysta

z kopii zapasowych przechowywanych w chmurze i regularnie archiwizuje

dane w zewnetrznych lokalizacjach, aby w sytuacji kryzysowej jak najszybciej
przywrdci¢ dziatalnos¢ firmy.
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W kontekscie obaw zwigzanych z ransomware, przedsiebiorstwa najbardziej boja
sie utraty reputacji oraz wycieku danych, ktére mogg zaszkodzic ich klientom

lub naruszy¢ przepisy RODO. Utrata zaufania klientéw moze skutkowac ich
przej$ciem do konkurencji, co bezposrednio wptywa na pogorszenie pozycji
przedsiebiorstwa na rynku.

Nacisk na zabezpieczenie danych

Tradycyjnie firmy koncentrowaty sie na zabezpieczaniu infrastruktury firmowe;j,
serwerdw i aplikacji. Obecnie priorytetem jest ochrona danych. Jest to trend
obserwowany zaréwno w duzych, jak i Srednich przedsiebiorstwach.

Firmy te zdajg sobie sprawe z rosngcego zagrozenia cyberprzestepczoscia

i zwiekszajg inwestycje w cyberbezpieczenstwo. Duze przedsiebiorstwa sg
bardziej sktonne do inwestowania w nowoczesne technologie zapewniajgce
kompleksowa ochrone. Srednie firmy, majac ograniczone budzety, inwestujg
przede wszystkim w kluczowe dla nich obszary. Dodatkowo, w poréwnaniu do
Srednich firm, duze przedsiebiorstwa priorytetowo traktujg takze zabezpieczenie
srodowisk chmurowych, co jest podyktowane ich szerokim wykorzystaniem.
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Sektor IT w Polsce

Plany wydatkéw na cyberbezpieczenstwo w przedsiebiorstwach Odsetek (%) przedsiebiorstw w Polsce wskazujacych na plany
w Polsce z podziatem na obszary zabezpieczen, 2023 inwestycyjne zwigzane z zabezpieczeniem przetwarzanych danych,
z podziatem na wielkos¢ firm i gtéwne branze, 2023
Srednie firmy Duze firmy
50-249 250+ Ocena od 1 Ocena od 5 Ocena od 8
pracownikéw  pracownikéw do 4 do7 do 10
Dane firmowe 7,6 8,2 Ogétem 5% 40% 55%
Serwery i infrastruktura IT 7,6 8,0 50-249 pracownikéw 5% 41% 53%
Siec¢ 7,3 79 250+ pracownikéw 6% 26% 68%
Systemy i aplikacje 7,2 7,6 Przychody 100 do 250 min zt 6% 40% 54%
Urzadzenia koncowe - desktopy 59 40 Przychody powyzej 250 min zt 3% 26% 71%
i laptopy ’ ’ Produkcja maszyn i urzadzen 2% 27% 71%
Srodowiska chmurowe 57 6,4 Przemyst spozywczy/FMCG 8% 27% 65%
Urzadzenia koricowe - smartfony 6 5,2 Transport, spedycja i logistyka 5% 38% 57%
n=598 Budownictwo 7% 42% 51%
Ocena na skaliod 1 do 10, gdzie 1 oznacza ,W ogdle nie zamierzamy inwestowac w ten obszar” Banki, finanse, ubezpieczenia 5% 45% 519%
do 10 oznaczajgcego ,Zdecydowanie zamierzamy inwestowac w ten obszar.”
M ) (o) O,
Zré6dto: Raport PMR ,Rynek cyberbezpieczenistwa Polsce 2023” Utilities 7% 43% 0%
Telekomunikacja i media 3% 48% 49%
Handel detaliczny i hurtowy 4% 49% 47%
Badania PMR opublikowane w raporcie ,Rynek cyberbezpieczenstwa w Polsce
2023" pokazuja, ze duze firmy przemystowe szczegdlnie podkreslaja potrzebe n=598
zabezpieczenia danych i dalszych inwestycji w tym obszarze. Od 65% do 70% Ocena na skali od 1 do 10, gdzie 1 oznacza ,W og6le nie zamierzamy inwestowac w ten obszar”
przedsiebiorstw (w zaleznosci od sektora przemystowego) uznaje to za absolutnie do 10 oznaczajqcego ,Zdecydowanie zamierzamy inwestowac w ten obszar.”
priorytetowe i wymagajace wzmozonych dziatan w zakresie cyberbezpieczenstwa. Zrédto: Raport PMR ,Rynek cyberbezpieczeristwa Polsce 2023”
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W 2023 roku 1 mld zt wiecej na chmure w Polsce

Mimo poczatkowych obaw zwigzanych z potencjalnym spowolnieniem
gospodarczym spowodowanym wysokga inflacjg i wzrostem stép procentowych,
rynek chmury obliczeniowej nie wykazuje oznak spowolnienia. Przeciwnie, wedtug
najnowszych analiz PMR, wydatki na chmure w 2023 roku osiggnety rekordowy
poziom, rosnagc nominalnie o 1 mld zt w poréwnaniu do poprzedniego roku.

Raport PMR ,Rynek przetwarzania danych w chmurze w Polsce 2024: Analiza
rynku i prognozy rozwoju na lata 2024-2029” pokazuje, ze catkowita wartos$¢ rynku
chmury obliczeniowej w 2023 roku osiggneta 3,9 mld zt, co oznacza wzrost o 34%
rok do roku. Potencjat dalszego wzrostu pozostaje wysoki. Prognozy PMR na 2024
rok przewidujg wzrost wartosci tego rynku do 4,8 mld zt, a do roku 2029 wartos¢

ta ma zblizy¢ sie do 13 mid zt.

Wartosc i dynamika rynku przetwarzania danych w chmurze
w Polsce, 2021-2024 i 2029

14 40%
1 35%
10 30%
s 25%
20%
5}
15%
a4 10%
2 5%
0 0%
2021 2022 2023 2024p 2029p
Wartos¢ (mld zf) s Dynamika (% r/r)
p - prognoza

Zrédto: Raport PMR ,Rynek przetwarzania danych w chmurze w Polsce 2024”
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Mimo ze rynek ustug w chmurze rozwija sie znacznie szybciej niz ogdlny rynek

IT, jego udziat w catkowitych wydatkach IT w 2023 roku wyniést mniej niz 10%.
PMR przewiduje, ze ten udziat bedzie systematycznie wzrastat w kolejnych latach.
Gtéwna przyczyng tej sytuacji jest przyspieszone wdrazanie nowych i ulepszonych
rozwigzan chmurowych przez firmy w Polsce, co jest trendem obserwowanym

juz od kilku lat. Badania PMR pokazuja, ze tempo implementacji technologii
chmurowych nie stabnie. Ponadto, wiekszo$¢ firm uznaje chmure za kluczowy
element swojej transformacji cyfrowej.

Odsetek duzych firm w Polsce, ktore planujg zwiekszy¢ wydatki na
chmure obliczeniowa w 2024 r. w poréwnaniu do 2023 r. (%), 2024

Zrédto: Raport PMR ,Rynek przetwarzania danych w chmurze w Polsce 2024”
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Sektor IT w Polsce

Podejscie duzych firm w Polsce do planowanych wydatkdéw nie zmienia sie

- mniej niz 1% z nich planuje redukcje wydatkéw na chmure. Wyzsze koszty
wykorzystania chmury obliczeniowej wynikaja nie tylko z nowych projektéw
i inwestycji, ale takze ze zmiany polityki cenowej dostawcow.

Nie mozna ignorowac roli innowacji technologicznych. W najblizszych latach,
kombinacja nowoczesnych komputeréw o wysokiej mocy obliczeniowej

oraz sztucznej inteligencji (Al) stanie sie sitg napedowg gospodarki. Sztuczna
inteligencja ma by¢ jednym z gtéwnych priorytetéw organizacji.

Rozwdj infrastruktury telekomunikacyjnej w Polsce, obejmujacy dostep
mobilny (5G) i stacjonarny (FTTx), otwiera nowe perspektywy dla rynku chmury
obliczeniowej. Umozliwia to zbieranie danych z urzadzen, ich przesytanie

do chmury i otrzymywanie informacji zwrotnych w czasie rzeczywistym.
Rozbudowa tej infrastruktury zapewnia podstawy dla nowych zastosowan,
niedostepnych przy starszych technologiach. Szczegdlnie uruchomienie sieci
5G na czestotliwosciach 3,4-3,8 GHz znaczaco przyczynia sie do popularyzacji
mobilnych rozwigzan chmurowych.

Dane Eurostatu potwierdzaja rosngce zainteresowanie chmurg obliczeniowg

w Polsce. W 2021 roku, w poréwnaniu do innych krajéw $rodkowoeuropejskich,
Polska miata relatywnie niska baze i penetracje rozwigzaniami w chmurze.
Jednak w ciggu ostatnich dwéch lat odnotowano dynamiczny wzrost
wykorzystania chmury przez polskie przedsiebiorstwa, co pozwolito osiggnac
pozycje lidera w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej.
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Wykorzystanie ustug cloud computingu w przedsiebiorstwach
w wybranych krajach Europy Srodkowo-Wschodniej (%), 2014-2023
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Dane dla firm zatrudniajgcych 10 i wiecej pracownikdéw.

Zrédto: GUS, Eurostat, 2023

Warto pamietaé, ze mimo juz osiggnietego wysokiego poziomu penetracji,

cloud computing bedzie nadal jednym z gtéwnych obszaréw inwestycji
przedsiebiorstw w nadchodzacych latach. Potwierdza to nowa agenda Komisji
Europejskiej ,Droga ku cyfrowej dekadzie”, ktora zaktada, ze do 2030 roku co
najmniej 75% europejskich firm powinno korzystac z rozwigzan chmurowych.

To wiagze sie rowniez z dalszym rozwojem ekosystemu partneréw wdrozeniowych
i integratoréw systemow, oferujacych ustugi migracji do chmury.




Sektor IT w Polsce

W Polsce do 2030 roku 500 MW mocy centrow
danych

Prognozy PMR, oparte na zmapowanych inwestycjach najwiekszych dostawcow,
jak réwniez zapowiedziach i planach nowych graczy, wskazujg na przekroczenie
granicy 500 MW mocy polskich centréw danych w 2030 roku. Scenariusz
konserwatywny i plan minimum, zaktadajgcy mocne etapowanie inwestycji, to
osiggniecie okoto potowy wskazanej mocy do roku 2028.

Popyt napedzany przez segment hurtowy
i detaliczny

Najnowsze prognozy PMR opublikowane w raporcie ,Rynek centrow danych

w Polsce 2024” pokazujg, ze realizacja planéw najwiekszych dostawcéw data
center w Polsce moze spowodowaé maksymalny przyrost mocy komercyjnych
serwerowni o ponad 400 MW z okoto 120 MW w roku 2022. Nalezy podkresli¢,
ze jest to scenariusz optymistyczny, ktéry nie uwzglednia typowego dla rynku
etapowania realizacji inwestycji. Perspektywa 7 lat wydaje sie realna, chociaz
prawdopodobienstwo realizacji planéw kazdego z graczy na rynku jest rézne

i wymaga indywidualnego rozpatrzenia.

Przyrost powierzchni centréw danych, a co za tym idzie ich mocy, zwigzany
jest z nasilajgcym sie wzrostem popytu. Popyt ten generowany jest zaréwno
w segmencie detalicznym, poprzez ustugi kolokacji serweréw, jak rowniez

w segmencie hurtowym poprzez zapotrzebowanie dostawcéw ustug chmurowych.

Klientami na rynku hurtowym s3 przede wszystkim najwieksi dostawcy chmury
publicznej i cyfrowi giganci. Google juz posiada region chmurowy w Polsce.
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Microsoft uruchomit natomiast region oficjalnie w 2023 roku, w oparciu o trzy
autonomiczne centra danych. Dwa z nich wybudowat i obstuguje na wytaczne
potrzeby Microsoftu zewnetrzny partner.

Wielkos$¢ rynku centréw danych w Polsce, 2022-2028

515 mw

121 mw
72 mw

2014

p - prognoza

2022 2030p

Zrédto: PMR, 2023

Badania PMR dotyczace rynku centréw danych obejmuja rowniez kraje poza
Polska. W 2023 roku firma PMR przeprowadzita analize rynku data center

w Chorwacji, Czechach, Grecji, Stowacji i na Wegrzech. Z danych PMR wynika, ze
Polska ma najwiekszy rynek centrow danych spos$rod badanych krajow, a takze
przewiduje sie dla niej najwiekszy wzrost wartosci tego rynku.




Sektor IT w Polsce

Prognoza PMR: Dynamika (wartosciowo, %) rynku data center
w wybranych krajach europejskich, 2017-2027
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Zrédto: Raport PMR ,Rynek centréw danych w Polsce 2024”
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Istotnym komponentem cen ustug $wiadczonych przez centra danych jest

koszt energii elektrycznej. Kryzys energetyczny, wywotany wojng w Ukrainie,
istotnie wptynat na rynek centréw danych, przektadajac sie bezposrednio na
konkurencyjnos$¢ w wymiarze krajowym i miedzynarodowym. Wzrosty cen
doprowadzity do sytuacji, w ktérej klienci musieli zaptaci¢ za prad co najmniej tyle,
co za wynajem szafy rack. W praktyce jednak stawki oferowane przez komercyjne
centra danych sg bardziej atrakcyjne niz w przypadku umoéw zawieranych
indywidualnie przez klientow. Uczestnicy rynku wskazuja tez na inny istotny
wektor wptywu konfliktu na rynek, a mianowicie cyberbezpieczeristwo. Wojna
spowodowata znacznie wieksze ryzyko zagrozenia w cyberprzestrzeni, co przektada
sie na wzrost popularnosci migracji zasobéw do chmury, kolokowania serweréw lub
korzystania z ustug disaster recovery center i redundancji geograficznej.
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Mozliwe inwestycje w

szanse i ryzyka

W ostatnich latach Polska stata sie waznym centrum IT w Europie. Branza ta
rozwija sie w Polsce na tyle dynamicznie, ze udato sie zdoby¢ pozycje lidera

w regionie. Do tego sukcesu przyczynito sie wiele czynnikéw: rozwiniety system
szkolnictwa w Polsce wptywa na budowanie wykwalifikowanej sity roboczej,

ktéra jest atrakcyjna dla inwestoréw z branzy IT. Nasz kraj przycigga coraz wiecej
inwestycji zagranicznych, zwtaszcza z USA i krajéw Europy Zachodniej, co réwniez
przyczynia sie do rozwoju branzy IT. Wiele miast w Polsce, takich jak Warszawa,
Krakow, Wroctaw czy Gdansk, oferuje korzystne warunki do rozwoju biznesu.

Ze wzgledu na duze rozdrobnienie branzy IT w Polsce dochodzi coraz czesciej do
konsolidacji i wchtaniania mniejszych podmiotow przez wieksze software house'y.
W ubiegtym roku branza IT byta jedna z tych, w ktérej najczesciej dochodzito do
transakcji M&A.

Z analizy przeprowadzonej przez ekspertow firmy Baker Tilly TPA wynika, ze

w ostatnich czterech latach doszto w tym sektorze do 125 znaczacych transakgji,

dla ktérych dostepne sg dane finansowe. W 2023 roku byto to 47 przejec i fuzji, rok
wczesniej - 28, w 2021 roku - 31, aw 2020 roku - 19. W roku 2023 zawarto zatem
0 68% wiecej transakgcji niz rok wczesniej. Kwote, jakg zaptacono za przejmowany
podmiot, ujawniono jedynie w przypadku jednej czwartej analizowanych transakgji,
w zwigzku z tym w analizie skupiamy sie na przychodach osiggnietych przez przejete
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spotki. kaczne przychody przejmowanych podmiotéw w analizowanym okresie
wynosity prawie 4,7 mld zt (uwzgledniono przychody osiggniete w 2022 roku).
Z kolei taczne przychody (osiggniete w roku poprzedzajgcym transakcje) spotek,
ktore zostaty kupione w 2023 roku, wynoszg prawie 2,2 mid zt, czyli niemal dwa
razy wiecej niz te osiggniete przez podmioty przejete rok wczesniej.

llos¢ transakcji M&A na polskim rynku IT od 2020 roku
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Zrédto: Analiza wtasna Baker Tilly TPA




Mozliwe inwestycje w sektor w PL - szanse i ryzyka

Catkowity przychéd przejetych w Polsce spétek z sektora IT
(mIn PLN)
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Zrédto: Analiza wtasna Baker Tilly TPA

Wyznaczony przez nas, na podstawie grupy porownywalnych spotek publicznych,
wskaznik stosunku wartosci spotki do przychodéw ze sprzedazy osiggnat

w 2023 roku dla podmiotéw z sektora IT w Polsce poziom 1,1. Dla tego samego
okresu, wspomniany wskaznik dla firm technologicznych z USA wyniést 5,0.

W obu krajach mozna zauwazy¢ pozytywnga korelacje wspomnianego wskaznika

z dynamika wzrostu przychodoéw ze sprzedazy. Spoétki, ktore rosty szybciej, osiggaty
wyzsze wartosci wskaznika niz te z nizszym tempem wzrostu. Spotki z sektora
technologicznego w USA osiggaty wyzsze wartosci wskaZnika we wszystkich
analizowanych przedziatach dynamiki wzrostu przychoddéw, w poréwnaniu do
podmiotéw z Polski. Sugeruje to, ze inwestorzy nadal postrzegaja Polske jako
niestabilny i ryzykowny rynek, co przektada sie na znaczace dyskonto w wycenach
polskich podmiotéw w stosunku do konkurentéw zza oceanu. Oznacza to jednak
réwniez istnienie licznych okazji do inwestycji w naszym kraju, ktére cechuje
niedowartosciowanie w poréwnaniu do podmiotéw z rynkéw rozwinietych.

17

Wskaznik stosunku wartosci spétki do przychodow ze sprzedazy,
w zaleznosci od skumulowanego rocznego wskaznika wzrostu
przychodéw ze sprzedazy, dla spotek z Polski oraz USA

Wskaznik stosunku wartosci spétki do przychodow
ze sprzedazy

Skumulowany roczny
wskaznik wzrostu

przychodow ze sprzedazy Polska USA
w okresie 2010-2023 mediana $rednia mediana $rednia
0-10% 0,6 1,0 4,2 5,2
10-20% 1,6 1,4 8,5 8,4
20-50% 4.4 5,6 114 11,7
>50% 10,1 24,9 n.d. n.d.

Zrédto: Dla Polski spétki z indeksu WIG-Informatyka, dla USA spotki z indeksu s&P 500
Information Technology

Na podstawie wyznaczonego wskaznika, przychodéw osiagnietych przez spétki
oraz wielkosci pakietéw bedacych przedmiotem transakcji, oszacowaliSmy

wartosé wszystkich transakcji zawartych w 2023 roku w polskim sektorze IT na
poziomie 2,1 mld zt, czyli 0 47% wyzszym niz rok wczeéniej. Prawie dwie trzecie
transakcji zawartych w 2023 roku dotyczyto podmiotéw, ktérych przychody

w roku poprzedzajgcym przejecie nie przekraczaty 20 min zt. Najwieksze podmioty
o przychodach powyzej 100 min zt stanowity natomiast przedmiot 6% transakcji.
Sa to wartosci niemal identyczne jak rok wczesniej, gdzie najmniejsze i najwieksze
podmioty stanowity przedmiot odpowiednio 67% i 7% transakgji.




Mozliwe inwestycje w sektor w PL - szanse i ryzyka

Transakcje M&A na polskim rynku IT w 2023 roku pod wzgledem
poziomu przychodéw przejmowanych spétek

Transakcje M&A na polskim rynku IT w 2023 roku pod wzgledem
profilu dziatalnosci przejmowanych spotek
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Zrédto: Analiza wtasna Baker Tilly TPA

Jezeli chodzi o specjalizacje spoétek, to podobnie jak rok wczesniej, najwiekszym
zainteresowaniem inwestoréw cieszyli sie producenci oprogramowania
komputerowego. W 2023 roku transakcje z ich udziatem stanowity 51%
wszystkich przejec. Na drugim miejscu znalazty sie podmioty Swiadczace ustugi
konsultingowe w IT (34%), a na trzecim dostawcy ustug i oprogramowania
internetowego (6%).
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Zr6dto: Analiza wiasna Baker Tilly TPA

Z przeprowadzonej analizy wynika, ze najczesciej podmiotem przejmujacym jest
spotka z Polski, co wskazuje na znaczacy ruch konsolidacyjny. W ciagu czterech
analizowanych lat z ich udziatem odbyta sie prawie potowa wszystkich transakcji.
Na drugim miejscu pod tym wzgledem znalezZli sie nabywcy z USA. Poza tym,
przedsiebiorstwa IT z Polski s3 przedmiotem zainteresowania podmiotéw z panstw
europejskich, takich jak: Wielka Brytania, Holandia, Szwecja, Finlandia, Francja,
Niemcy, Czechy czy Szwajcaria. Pojedynczych transakcji dokonywali rowniez
nabywcy z innych krajow.
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Za znaczaca wiekszos¢ transakcji, zarowno w 2023 roku, jak i w catym
analizowanym okresie, odpowiadali inwestorzy branzowi (odpowiednio 85% i 88%
transakcji). Inwestorzy finansowi dokonali w ubiegtym roku siedmiu transakcji, co
stanowi istotny wzrost wzgledem wczesniejszych lat, gdy wartos$¢ ta oscylowata

W czasach rynku pracownika trend konsolidacyjny bedzie sie pogtebiat. Dla
duzych firm bedzie on szansg na pozyskanie specjalistéow z odpowiednim
doswiadczeniem w branzy. Natomiast dla matych przedsiebiorstw, ktérym obecnie
moze byc ciezej przyciggnac pracownika, jest to szansa na utrzymanie sie w innej

na poziomie od dwdch do czterech transakgji.

Transakcje M&A na rynku IT w 2023 roku

strukturze i zdobycie nowego know-how. Warto jednak pamietaé, ze sytuacja na
rynku pracy w branzy IT, charakteryzuje sie obecnie duzg zmiennoscia.

.. Przychody Zysk/strata operacyjny

Podmiot brzeimowan Podmiot brzeimuiac Specjalizacja firmy Pochodzenie firmy Procent tra:;’:;tc (’)is(cmln przejmowanego przejmowanego

praej Y przejmujacy przejmowanej przejmujacej udziatow PLI\i) podmiotu w 2022 podmiotu w 2022 roku

roku (w tys. PLN) (w tys. PLN)
AtomStore sp. z 0.0. Al S.A. E-commerce / B2B Polska b.d. (>50,0%) b.d. 9712 1906
SFsc;zT(;elecom Polska MCI EuroVentures 1.0 IT Consulting & Services Polska 65,0% 84,3 28 044 6318
Future Mind sp. z 0.0. Solita Oy IT Consulting & Services Finlandia 100,0% b.d. 41750 8 647
TubaPay Insly Ltd Computer software Wielka Brytania 100,0% b.d. 2940 -7 553
eDokumenty sp. z 0.0. Symfonia sp. z 0.0. Computer software Polska 100,0% b.d. 11 290 1961
Webcon sp. z 0.0. QAAC' PrivateVentures FIZ -\ - culting & Services Polska 65,1% 170,0 43 569 10 647
Garo AB-Production & - Eurographic Group Electronics Polska 100,0% 18,5 131234 3065
Logistics Facility Sp. z 0.0.
Atmoterm S.A. Everfield UK Ltd Computer software Wielka Brytania 100,0% b.d. 18 699 966
Bancovo Confindo Group Internet Software & Litwa 100,0% b.d. 58 167 23947
Services

Hostersi sp. z 0.0. BVG Adviser sp. z 0.0. IT Consulting & Services Polska 69,0% b.d. 34 882 4 465
Semihalf sp. z 0.0. Alphabet Inc; Google LLC ~ Computer software USA 100,0% b.d. 37 425 13 398
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L. Przychody Zysk/strata operacyjny
Podmiot przeimowan Podmiot przeimuiac Specjalizacja firmy Pochodzenie firmy Procent tra:;’;:i (’)is(cmln przejmowanego przejmowanego
przej y przejmujacy przejmowanej przejmujacej udziatéw PLl\i) podmiotu w 2022 podmiotu w 2022 roku
roku (w tys. PLN) (w tys. PLN)
Piwik Pro S.A. Cookie Information A/S Computer software Dania 100,0% b.d. 37 696 -7 842
Finateq S.A. Senacor Technologies AG Computer software Niemcy 100,0% b.d. 72 057 39432
WebWave CS Group Polska S.A. Computer software Polska 100,0% b.d. 2146 -1401
LiveCall CallPage; Saas Labs Inc Computer software USA 100,0% b.d. 339 186
InfiniteDATA sp. z 0.0. Beta Systems Software AG  Computer software Niemcy 100,0% b.d. 12 903 3078
Gavdi Poland SD Worx Group N.V. IT Consulting & Services Belgia 100,0% b.d. 39 216 3568
S;a:”ggptyma'”y Everfield UK Ltd Computer software Wielka Brytania 100,0% b.d. 4001 1396
LuON S.A. WAT SA Computer software Polska 50,0% 5,7 1279 824
Netrisk.Hu Elso Online Internet Software & o
Rankomat.pl sp. z 0.0. Biztositasi Alkusz Kft Services Wegry 100,0% b.d. 24 088 -43 289
ARC Consulting Group | = =10 AB IT Consulting & Services Szwedja 100,0% b.d. 2236 -69
sp. z 0.0. sp. k.
SP[IJay;e: ;NIth Fire Bloober Team S.A. Computer software Polska 53,3% b.d. 1661 911
Caterings sp. z 0.0. Goodspeed sp. z 0.0. Computer software Polska 100,0% b.d. 1 605 452
Primetric sp. z 0.0. BigTime Software, Inc. Computer software USA 100,0% b.d. 2173 -3261
BTech sp. z o0.0. KBJ S.A. IT Consulting & Services Polska 68,0% 3,0 13 310 844
Techland S.A. Proxima Beta Europe BV Computer software Holandia 67,0% b.d. 1119 006 756 140
Roller Games sp. z 0.0. Nabywca nieujawniony Computer software b.d. 54,8% b.d. 0 -112
Thunder Games sp. z 0.0. Nabywca nieujawniony Computer software b.d. 59,3% b.d. 35 -80
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Wartoéé Przychody Zysk/strata operacyjny
Podmiot przeimowan Podmiot przeimuiac Specjalizacja firmy Pochodzenie firmy Procent R przejmowanego przejmowanego
przej y przejmujacy przejmowanej przejmujacej udziatéw PLl\i) podmiotu w 2022 podmiotu w 2022 roku
roku (w tys. PLN) (w tys. PLN)
Grant Thornton; Grant
IT Omega sp. z 0.0. Thornton Frackowiak IT Consulting & Services Wielka Brytania 80,0% b.d. 6 604 350
sp. z 0.0. sp. k.
g szyitims &Solution  ia Group AB IT Consulting & Services Szwecja 100,0% b.d. 84 208 17720
f;czcé’zs”'“”g GrouP \irovia Nordics AB IT Consulting & Services Szwecja 100,0% b.d. 2236 -69
SpaceOS sp. z o.0. Equiem Pty Ltd Computer software Australia 100,0% b.d. 11 607 790
NMG S.A. Grupa Cron IT Consulting & Services Polska b.d. (>50,0%) b.d. 9447 -29 916
Atteli sp. z 0.0. Netwise S.A. IT Consulting & Services Polska 100,0% b.d. 1708 2
Axacom sp.z 0.0. Fellowmind B.V. IT Consulting & Services Holandia 100,0% b.d. 11 320 3453
Samito S.A. \S'V/Lrt“a'“a Polska Holding o uter software Polska 100,0% b.d. 1787 -811
Snowflake Inc; . .
TouK sp. z 0.0. Nussknacker IT Consulting & Services USA 100,0% b.d. 33 651 1126
Pixel Crow Games S.A. Grzegorz Ciach; Krzysztof Computer software Polska 60,0% b.d. 298 -3821
Czulec (osoby fizyczne)
Portal PZP sp. z 0.0. Otwarty.Rynek Professional Services Polska 100,0% b.d. 3221 -298
Elektroniczny S.A.
Solwit S.A. Alten Europe Sarl IT Consulting & Services Francja 100,0% b.d. 84 815 1551
Inelo sp. z 0.0. :;YCAG payment solutions Computer software Wielka Brytania 100,0% 13921 130 059 34 514
S;a‘;kf(‘fk Poland Trukker Holding Ltd Computer software ZEA 100,0% b.d. 34 629 2318
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L. Przychody Zysk/strata operacyjny
s . Wartos¢ . .

Podmiot przeimowan Podmiot przeimuiac Specjalizacja firmy Pochodzenie firmy Procent R przejmowanego przejmowanego

przej 4 przejmujacy przejmowanej przejmujacej udziatow PLl\i) podmiotu w 2022 podmiotu w 2022 roku

roku (w tys. PLN) (w tys. PLN)
SYDERAL Polska AROBS Transilvania Electronics Rumunia 94,0% b.d. 5317 -1949
sp. Z 0.0. Software S.A.
F1 Solutions sp. z 0.0. Auriga SpA Computer software Wtochy b.d. (>50,0%) b.d. 5358 625
Getindata sp. z 0.0. Xebia Nederland BV Computer software Holandia 100,0% b.d. 0 -179
MyDr sp. z 0.0. Znanylekarz sp. z o.o. Inter.net Software & Polska 100,0% b.d. 7 427 -43
Services

4wise Group sp. z 0.0. Qumak S.A.; EUVIC IT Consulting & Services Polska 100,0% b.d. 2 628 130

Zrédto: Opracowanie wiasne Baker Tilly TPA.

Nie ma co ukrywad, ze potencjalni inwestorzy oprdcz sytuacji podmiotu

przejmowanego sg zainteresowani otoczeniem regulacyjnym i podatkowym

kraju, w ktérym chca rozpoczaé dziatalnos$é. Polska oferuje korzystne warunki do

rozwoju biznesu, takie jak wcigz stosunkowo niskie koszty pracy i dziatalnosci czy

stabilna sytuacja polityczna.
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Aspekty podatkowe
Podatkowe badanie due diligence

Celem podatkowego badania due diligence jest poznanie sytuacji podatkowej
przedmiotu transakcji, identyfikacja potencjalnych obszaréw sporéw z organami
podatkowymi, ktére w przysztosci moga spowodowac powstanie zalegtosci
podatkowych, a takze ocena jakosci i kompletnos$ci dokumentac;ji ksiegowo-
podatkowej oraz stosowanych procedur. Badanie due diligence moze by¢
przeprowadzone zaréwno na potrzeby potencjalnego nabywcy przedmiotu
transakgji, jak i z perspektywy zbywcy, aby przygotowac go do procesu
transakcyjnego (tzw. vendor due diligence). Zakres prowadzonego badania
powinien uwzglednia¢ specyfike branzy, w ktérej dziata podmiot transakgji,
gdyz kazda branze cechuje wystepowanie charakterystycznych dla niej zdarzen
gospodarczych, z ktérymi wigza sie okreslone ryzyka podatkowe.

W przypadku badania podmiotu operujgcego w szeroko rozumianej branzy
informatycznej, w szczegdlnosci istotne jest zbadanie nastepujacych transakcji:

e rodzaju umoéw zawieranych z osobami $wiadczacymi ustugi na rzecz spotki,
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e sposobu podatkowego rozliczenia naktadéw na wytworzenie wartosci
niematerialnych i prawnych,

e podatku u Zrédta od nabywanych licencji,

e prawidtowosci korzystania z ulg i preferencji podatkowych (50% koszty
uzyskania przychodu, ulga na dziatalno$¢ badawczo-rozwojowg, IP Box, ulga na
ekspansje).

Umowy zawierane z osobami stale wspétpracujacymi ze
spotka

Dla catej branzy informatycznej istotne jest nawigzywanie wspoétpracy z osobami
posiadajgcymi specjalistyczng wiedze i kompetencje. Przepisy prawa przewidujg
liczne rodzaje uméw, na podstawie ktérych takie osoby mogg swiadczy¢ swoje
ustugi lub prace. Niemniej, najbardziej popularng forma, zaréwno ze wzgledu

na brak podlegtosci stuzbowej, swobode $wiadczenia ustug, jak i preferencje
podatkowe, sg tzw. umowy B2B, tj. umowy zawierane z osobami prowadzacymi
jednoosobowa dziatalnos¢ gospodarcza.

Zawieranie uméw B2B z osobami, ktdre swiadcza ustugi wytacznie (lub
gtoéwnie) na rzecz jednej firmy (jednego klienta), traktowane jest jako




Podatkowe i prawne aspekty transakc;ji

24

tzw. samozatrudnienie. Zasadniczo taki rodzaj relacji (umowy) rodzi potencjalne
ryzyko przekwalifikowania umowy B2B na umowe o prace. Poziom tego

ryzyka zalezy przede wszystkim od tresci danej umowy oraz od okolicznosci
faktycznych, w ktérych ustugi sg Swiadczone przez osoby fizyczne (tj. osoby
samozatrudnione). Kluczowa w takich przypadkach jest analiza czy relacje
(zarébwno umowne, jak i faktyczne) nie wykazuja cech stosunku pracy, tj. m.in.

czy ustugi sg $wiadczone pod kierownictwem, w miejscu i czasie wyznaczonym
przez ustugobiorce, z wykorzystaniem jego narzedzi, czy ustugodawcy przystuguija
uprawnienia charakterystyczne dla relacji pracowniczych, takie jak brak
odpowiedzialnosci, prawo do urlopu, state miesieczne wynagrodzenie itp.

Nieprawidtowa kwalifikacja stosunku pracy z osobg fizyczng pod wzgledem
prawnym i podatkowym moze skutkowac zarzutem celowego ksztattowania
stosunkow przez strony w celu obejscia przepiséw:

e prawa pracy,

e prawa podatkowego (celowe obnizanie obcigzen podatkowych przez
pracodawce poprzez stosowanie zryczattowanego podatku dochodowego od
0s6b fizycznych dla oséb prowadzacych dziatalno$¢ gospodarcza)

e prawa ubezpieczen spotecznych (zmniejszenie obowigzku optacania sktadek
na ubezpieczenie spoteczne poprzez zastgpienie sktadek naliczanych od catego
wynagrodzenia sktadka zryczattowang z tytutu prowadzonej dziatalnosci
gospodarczej).

W trakcie badania due diligence nalezatoby zatem przeanalizowac szczegdétowo
zaréwno formalno-prawne aspekty stosunkéw wystepujgcych pomiedzy stronami
umoéw B2B, jak i faktyczne relacje, bowiem réwniez te mogg wskazywac na
wystepowanie stosunku pracowniczego. Celem takiej analizy powinno by¢
zidentyfikowanie ryzyka lub zapewnienie potencjalnemu nabywcy, ze wystepujace
relacje nie spowodujg w przysztosci powstania wspomnianych ryzyk podatkowych.
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Rozliczenia naktadéw na wytworzenie wartosci
niematerialnych i prawnych

W ramach dziatalno$ci firm z branzy IT moze dochodzi¢ do wytworzenia ré6znego
rodzaju dziet objetych prawami autorskimi, takich jak: programy komputerowe,
aplikacje czy dokumentacja techniczna. W przypadku poniesienia istotnych
naktadoéw na ten proces, nalezy przeanalizowac efekt zrealizowanych dziatan,

a w szczegolnosci ustali¢, czy stanowi on wartos¢ niematerialng i prawna, czy jest
to np. wydatek na prace rozwojowe. W zaleznosci od wyniku przeprowadzonej
analizy, przedsiebiorcy moze przystugiwaé prawo jednorazowego rozliczenia
poniesionych naktadéw w koszty lub koniecznos$¢ ich rozliczania w czasie,

np. poprzez odpisy amortyzacyjne.

Nieprawidtowa kwalifikacja efektéw prac i tym samym nieprawidtowe rozpoznanie
kosztéw podatkowych w czasie moze prowadzi¢ do zalegtos$ci podatkowych

w poszczegoblnych latach podatkowych i tym samym do powstania odsetek od
tych zalegtosci.
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Podatek u zrodta od nabywanych licencji

Charakterystyczne dla branzy informatycznej jest réwniez nabywanie narzedzi
niezbednych do wykonywania dziatalnosci gospodarczej, takich jak programy
komputerowe, zestawy komponentdéw oprogramowania czy szablony
oprogramowania, ktére zewnetrzni i zagraniczni dostawcy tworza, udostepniaja
lub publikuja.

Takie narzedzia (a w istocie prawo do korzystania z nich) mogg podlegac
opodatkowaniu podatkiem u Zrédta (WHT). Oznacza to, ze firma z siedzibg

w Polsce bedzie zobowigzana pobrac¢ podatek od naleznosci (wynagrodzenia)
wyptacanych za otrzymang licencje/prawo do korzystania z tych narzedzi. Zgodnie
z przepisami ustawy o podatku dochodowym od oséb prawnych, polscy ptatnicy,
wyptacajacy naleznosci licencyjne, w tym miedzy innymi przychody z tytutu
korzystania z praw autorskich, na rzecz podmiotéw zagranicznych, sa zobowigzani
do poboru WHT w wysokosci 20%.

Przedstawione przepisy ustawowe modyfikuja umowy o unikaniu podwadjnego
opodatkowania zawierane pomiedzy panstwami. W zaleznosci od ich tredci,
programy komputerowe moga nie podlega¢ w ogole opodatkowaniu albo moga
by¢ objete nizszymi stawkami niz wynikatoby to z polskich przepisow.

Poza analizg tres$ci umoéw o unikaniu podwdjnego opodatkowania, kluczowe
znaczenie ma rowniez tres¢ umowy zawartej pomiedzy polska firma a dostawca
narzedzi informatycznych. Umowy te moga przewidywaé wykorzystanie
programow na réznych polach eksploatacji, co moze mie¢ wptyw na wysokosc
opodatkowania.

Podczas badania due diligence nalezy w pierwszej kolejnosci przeanalizowac tres¢
umoéw licencyjnych i dokonac weryfikacji tego, co jest przedmiotem transakcji
oraz czy umowy o unikaniu podwéjnego opodatkowania przewidujg w ogdle
opodatkowanie udostepnienia narzedzi informatycznych.
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Prawidtowos¢ korzystania z ulg i preferencji podatkowych

Przepisy podatkowe przewiduja liczne ulgi i preferencje podatkowe dla branz
technologicznych, w szczegélnosci dla branz zatrudniajgcych wyspecjalizowany
personel wykonujacy prace kreatywne. Do takich ulg naleza: ulga na dziatalnos$¢
badawczo-rozwojowa, ulga na ekspansje, tzw. IP Box, oraz 50% koszty uzyskania
przychodéw dla pracownikow.

Mozliwos¢ skorzystania z kazdej z wymienionych ulg i preferencji wiaze sie

z koniecznoscig spetnienia szeregu warunkéw. Dlatego, podczas podatkowego
badania due diligence, nalezy zweryfikowac, czy potencjalny zbywca prawidtowo
wdrozyt wszystkie ulgi oraz czy na biezaco spetnia wszystkie wymagane
przepisami prawa warunki. Niezachowanie choc¢by jednego z nich moze skutkowac
brakiem mozliwosci stosowania ulg i tym samym prowadzi¢ do powstania
zalegtosci podatkowej.
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Umowa SPA

Udziat zespotu podatkowego ma kluczowe znaczenie rowniez przy sporzadzaniu
umowy zbycia udziatéw, ktéra zabezpiecza nabywce przed potencjalnymi
konsekwencjami nieprawidtowosci w rozliczeniach podatkowych. W tym celu
nabywca powinien postarac sie uzyskac¢ oswiadczenia i zapewnienia (,warranties
and representations”) albo zabezpieczenia, klauzule indemnifikacyjne (,indemnity
clauses”), ktore zwolnig go od odpowiedzialnosci, jesli w przysztosci pojawi sie
nieoptacony we wczesniejszych latach podatek wraz z odsetkami i dodatkowymi
karami.

Gwarancje

Kazda umowa zbycia udziatéw zawiera okreslone os$wiadczenia i zapewnienia
zbywcy dotyczace sposobu, jakosci wypetniania przez niego zobowigzan
podatkowych i ich zgodnosci z prawem. W praktyce gwarancje dzielg sie na
zapewnienia dotyczace kwestii ogélnych, takich jak terminowo$¢ ptatnosci
podatkow i sktadania deklaracji podatkowych, kompletno$¢ posiadanej
dokumentacji ksiegowej oraz prawidtowos$¢ prowadzenia ksigg rachunkowych
i podatkowych. Dzielg sie takze na bardziej precyzyjne i szczegétowe
os$wiadczenia, ktére powinny dotyczy¢ kluczowych transakcji dla dziatalnoéci
zbywcy, np. zgodne z prawem stosowanie preferencyjnych stawek podatku

u zrédta od nabywanych licencji czy prawidtowa kalkulacja wynagrodzen dla
pracownikow, ktérym przystugujg 50% koszty uzyskania przychodu.

Na skuteczno$¢ ztozonych oswiadczen i zapewnien wptywa nie tylko ich
precyzyjne sformutowanie, ale takze to, kto jest podmiotem sktadajgcym dane
os$wiadczenie i na jakich podstawach je opiera. Dochodzenie potencjalnych
roszczen w przypadku nieprawidtowosci oSwiadczen i zapewniert moze by¢
utrudnione, jesli sg one sktadane nie przez zbywce, ale przez poszczegdélne osoby
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zarzadzajace sprawami gospodarczymi zbywecy (np. przez zarzad), a takze kiedy
oparte s na subiektywnych kryteriach, np. poprzez odwotanie sie do najlepszej
wiedzy zbywcy lub braku $wiadomosci nieprawidtowosci.

Klauzule indemnifikacyjne

Klauzula indemnifikacyjna, zblizona w swej istocie do ubezpieczenia okreslonego
ryzyka, wskazuje zaréwno strone odpowiedzialng za powstanie szkody, jak

i kwote, do ktérej ta strona jest odpowiedzialna. Kluczowe znaczenie przy
sporzadzaniu prawidtowej klauzuli indemnifikacyjnej ma mozliwie najbardziej
precyzyjne i szczegétowe okreslenie zidentyfikowanej nieprawidtowosci

oraz zdarzenia, ktére spowoduje powstanie odpowiedzialnosci (np. wydanie
ostatecznej decyzji podatkowej), a takze okreslenie strony odpowiedzialnej za jej
naruszenie.

W przypadku prawidtowo sporzadzonej klauzuli indemnifikacyjnej, nabywca
zostaje zwolniony z okres$lonej w niej odpowiedzialnosci, wykazujac wytacznie, ze
nastapito okreslone w umowie zdarzenie. Nalezy podkresli¢, ze jest to najmniej
ucigzliwy sposéb dochodzenia roszczen od zbywcy, co sprawia, ze prawidtowo

i kompletnie przeprowadzone badanie due diligence nabiera w tym kontekscie
istotnego znaczenia. Pozwala to zabezpieczy¢ pozycje nabywcy w stosunku do
potencjalnych nieprawidtowosci i zobowigzan podatkowych, ktére moga sie
zmaterializowac w przysztosci po nabyciu przedmiotu transakgji.
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Aspekty prawne
Doradztwo prawne w transakcjach M&A w branzy IT

Co rozumiemy przez transakcje M&A?

M&A to skrét od angielskiego ,Mergers and Acquisitions”, co oznacza ,fuzje

i przejecia”. Procesy te prowadza do potaczenia przedsiebiorstw (fuzji) lub ich
nabycia przez silniejszy podmiot (share deal, asset deal) i maja na celu rozwoj
przedsiebiorstwa, na przyktad poprzez wzmocnienie pozycji na rynku, uzyskanie
efektu synergii, czy poszerzenie spektrum dziatalnosci, co skutkuje wzrostem
dochoddéw. Skupmy sie na nabyciach, poniewaz to one wystepujg w branzy IT
najczescie;j.

Transakcje M&A to kompleksowy proces obejmujacy wiele etapéw i czynnosci.

W zaleznosci od branzy, ktérej dotyczy transakcja, nacisk bedzie ktadziony na
rézne aspekty. W branzy IT beda to przede wszystkim aspekty zwigzane z szeroko
rozumiang sferg praw wtasnosci intelektualnej.

Struktura transakcji w branzy IT zasadniczo nie rézni sie od struktury transakcji
przeprowadzanych w innych branzach. To, co wyrdznia transakcje IT, to przede
wszystkim nacisk na punkt ciezkosci przy badaniu due diligence, odpowiednie
ujecie tych kwestii w dokumentacji transakcyjnej oraz zaplanowanie dziatan na
etapie posttransakcyjnym.

Etapy transakcji M&A

Podstawowe etapy transakcji obejmuja:

e etap wstepny,
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badanie due diligence,

strukturyzacje transakgji i przygotowanie dokumentéw transakcyjnych,

zamkniecie transakcji,

okres po transakcyjny.

Etap wstepny transakcji M&A

Na tym etapie strony uzgadniajg wstepne warunki przeprowadzenia
transakcji, w szczegdélnosci cene, mechanizm jej kalkulacji oraz ramy czasowe
przeprowadzenia transakcji. Juz na tym etapie strony powinny wprowadzié¢
mechanizmy zabezpieczajace przed ujawnianiem danych poufnych, w tym
tajemnicy przedsiebiorstwa. Dokumentami majagcymi na celu zabezpieczenie
intereséw stron oraz ustalenie podstawowych warunkéw transakcji sg tzw.
Non-disclosure agreement (NDA) oraz Letter of Intent (LOI) / Term Sheet (TS).

Non-disclosure agreement (NDA) czyli tzw. umowa o zachowaniu poufnosci, jest
zawierana w zwigzku z uzyskiwaniem przez nabywce i jego doradcéw dostepu do
informacji poufnych, ktére moga obejmowac tajemnice przedsiebiorstwa zbywcy.
Dla zabezpieczenia intereséw zbywcy, NDA zazwyczaj zawiera postanowienia

o karach umownych za naruszenie obowigzku zachowania poufnosci przez
potencjalnego nabywce i jego doradcow.

Letter of Intent / Term Sheet (LOI/TS) czyli tzw. list intencyjny, stanowi spisany
wyraz zamiardw stron. List intencyjny obejmuje orientacyjne zatozenia planowane;j
transakcji oraz terminy przeprowadzenia czynnosci transakcyjnych. Zazwyczaj
przyznaje nabywcy wytacznos$é negocjacyjng na pewien okres (tzw. Exclusivity
period). Alternatywnie, w tym zakresie moze by¢ zawarty Term Sheet, ktory jest
zazwyczaj bardziej rozbudowany i zawiera wszystkie kluczowe i podstawowe
warunki transakgcji.
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Badanie due diligence (DD)

Termin ,due diligence” oznacza ,nalezyta starannos$¢”. W transakcjach M&A
badanie due diligence polega na zachowaniu nalezytej starannosci w celu zbadania
przedmiotu transakcji. Celem badania due diligence jest poznanie sytuacji prawnej,
finansowe;j, podatkowej i operacyjnej przedmiotu transakcji oraz zidentyfikowanie
potencjalnych ryzyk zwigzanych z planowanym nabyciem.

Standardowe badanie due diligence obejmuje nastepujace obszary:

e sprawy korporacyjne,

e majatek (ruchomosci i nieruchomosci),

e umowy (z kontrahentami/klientami, dostawcami),

e witasnos¢ intelektualna,

e postepowania sgdowe i administracyjne,

e kwestie regulacyjne w tym RODO,

e ochrona konkurencji,

e finansowanie (kredyty, leasingi, dotacje unijne) oraz ubezpieczenia,

e sprawy pracownicze.

Badanie DD wymaga dostosowania zakresu zaréwno do struktury transakcji, takiej
jak share deal czy asset deal, jak i do branzy, w ktérej osadzony jest przedmiot
transakgji.

W przypadku transakcji M&A w branzy IT, badanie DD powinno kfas¢ szczegélny
nacisk na sfere wtasnosci intelektualnej oraz kwestie zwigzane z zatrudnieniem
kluczowych pracownikéw posiadajacych odpowiednie know-how. Wynika

to z charakterystyki przedsiebiorstwa IT, ktérego wartosc¢ sktada sie przede
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wszystkim z przystugujacych przedsiebiorstwu praw wtasnosci intelektualnej oraz
wiedzy i umiejetnosci kluczowych pracownikéw.

Dlatego tez szczegdlnie istotne jest zbadanie:

e czy zbywcy lub spoétce bedacej przedmiotem transakcji przystuguja prawa
wtasnosci intelektualnej, z ktérych korzysta lub ktére tworzy, na przyktad
autorskie prawa majatkowe do programu komputerowego,

e czy kluczowi pracownicy, na przyktad programisci, sg zatrudnieni na podstawie
umdw o prace czy umow B2B oraz jaka jest tres¢ tych umow (czy postanowienia
w nich zawarte odbiegajg od regulacji kodeksowych). Moze to mie¢ wptyw
zaréwno na przejscie tych umow na nabywce, w zaleznosci od typu transakgji,
jak i na przejscie praw wtasnosci intelektualnej, na przyktad praw majatkowych
do stworzonych programéw komputerowych,

e jakie licencje uzywa zbywca lub spétka bedaca przedmiotem transakcji, w tym
na przyktad licencje wytaczne, licencje niewytaczne, copyleft, open source, oraz
czy przestrzegane sg warunki tych licencji, czy wystepuje mozliwos¢ udzielania
sublicenciji, na jaki okres i na jakich polach eksploatacji udzielono licencji.
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W przypadku przedsiebiorstw z branzy e-commerce, szczegblne znaczenie

bedzie mie¢ zbadanie czy dziatalno$¢ przedsiebiorstwa zbywcy lub spétki bedacej
przedmiotem transakcji prowadzona jest zgodnie z zasadami RODO, tj. czy dane
osobowe s3 gromadzone i przetwarzane zgodnie z wymogami prawnymi w tym
zakresie, a ponadto czy sg wdrozone i zachowywane zasady cyberbezpieczenstwa.
Weryfikacji wymagaja regulaminy (np. stron internetowych, sklepu internetowego)
oraz polityki (np. prywatnosci, cookies, bezpieczenstwa).

W badaniu due diligence z zakresu e-commerce istotna jest ponadto analiza
obszardéw, ktérych nabyciem zainteresowany bedzie nabyweca. Do takich obszarow
moga naleze¢:

e prawa do korzystania z nazw, oznaczen, logo,
e prawa do domeny internetowe;j,
e know-how,

e bazy danych np. baza klientéw sklepu internetowego, kontrahentéw, w tym
klientéw lub dostawcow,
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e uprawnienia administratora (np. dostepy do infrastruktury technicznej sklepu
internetowego, kont reklamowych, kont w portalach spotecznosciowych,
skrzynek mailowych),

e wtasnos$¢ towarow, czyli tzw. stanu magazynowego oraz innych sktadnikow
majatkowych.

W przypadku przedsiebiorstw z branzy IT, ktére korzystaja z dofinansowan
z udziatem srodkéw publicznych (np. projektéw wspotfinansowanych ze srodkow
Unii Europejskiej), warto w ramach badania due diligence zweryfikowaé, czy dany
projekt nie jest w okresie trwatosci (nawet jesli projekt zostat zakornczony).

Dzieki wtasciwie przeprowadzonemu badaniu due diligence, mozna usung¢ lub
zminimalizowac czes$¢ ryzyk przed transakcjg, a takze zabezpieczyc je na etapie
transakcji. Niejednokrotnie, badanie due diligence przesadza o kontynuacji

lub rezygnacji z transakcji oraz moze wptynac na cene przedmiotu transakgji,
stanowiac skuteczny instrument negocjacji ceny.
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Strukturyzacja transakgji i przygotowanie dokumentéw
transakcyjnych

Kluczowym elementem kazdej transakcji M&A jest okreslenie jej przedmiotu.
Najczesciej spotykanymi w praktyce rodzajami transakcji sg transakcje na
udziatach, tzw. share deal, i transakcje na aktywach, tzw. asset deal. O wyborze
konkretnego rodzaju decyduja gtéwnie indywidualne ustalenia stron, zakres
transakcji oraz kwestie podatkowe. Kazda planowana transakcja wymaga
indywidualnego podejscia i weryfikaciji.

Zaréwno w transakcjach share deal, jak i asset deal, umowy definitywnie
przenoszace wtasnos$é nabywanych sktadnikéw majatku mogg by¢ poprzedzone
umowa przedwstepna lub umowa warunkowa. Te umowy moga uzaleznia¢
finalizacje transakcji (umowy przyrzeczonej) od spetnienia okreslonych warunkéw,
na przyktad uzyskania zgody Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow
na koncentracje przedsiebiorcéw. Rodzaj i liczba warunkéw sa uzaleznione od
charakteru i specyfiki kazdej transakgji.

Transakcje na udziatach - Share deal

KLUCZOWE INFORMACIJE

Przedmiotem transakcji share deal sa prawa udziatowe w spétkach kapitatowych,
czyli udziaty w spétce z ograniczong odpowiedzialnoscig lub akcje w spotce
akcyjnej. W wyniku takiej transakcji nabyweca staje sie wtascicielem udziatéw

lub akcji w spoétce, a nie bezposrednio aktywéw czy sktadnikow majgtkowych
spotki. W konsekwencji, majatek spétki nie zmienia wtasciciela; pozostaje

nim spétka bedaca przedmiotem transakcji, nad ktérg nabywca przejmuje
kontrole. Dodatkowa zaletg tego rozwigzania jest, ze nabywcy nie ponosza

odpowiedzialnosci za zobowigzania spoétki, przy jednoczesnym zachowaniu
wptywu na jej dziatalnosc.

Model transakcji share deal jest najczesciej wybierany, gdy stronom zalezy
na zachowaniu ciggtosci prowadzenia dziatalnosci.

W transakcjach na udziatach:

e Umowy zawarte przez spotke co do zasady pozostajg w mocy i nie ma
koniecznosci powiadamiania kontrahentéw o transakgji, uzyskiwania ich
zgdd, przenoszenia praw, aneksowania uméw itp. Dotyczy to zaréwno umow
handlowych z klientami, dostawcami, jak i szeroko rozumianych uméw IT.

WAZNE:

Kluczowe umowy wymagaja jednak weryfikacji ich tresci, szczegélnie
pod katem klauzul change of control. Takie klauzule moga przyznawac
kontrahentowi np. uprawnienie do rozwigzania umowy. W takim
przypadku zazwyczaj konieczne jest wczesniejsze powiadomienie
kontrahenta o planowanej transakgcji i uzyskanie jego zgody na dalsze
trwanie umowy.

e Pracownicy nie zmieniajg pracodawcy. W stosunku do pracownikéw
zatrudnionych na podstawie umowy o prace, pracodawca pozostaje spo6tka,
nawet pomimo zmiany jej ,wtasciciela”. Transakcja share deal zasadniczo nie
bedzie miata takze konsekwencji wobec osdb zatrudnionych na podstawie
uméw B2B lub innych uméw cywilnoprawnych.

To wiaze sie takze z mniejsza liczbg bezposrednich konsekwencji w obszarze IT,
w przeciwienstwie do transakgji asset deal.
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Tytutem przyktadu nalezy wskazaé, ze:

e spoétka pozostaje podmiotem uprawnionym do korzystania z praw wtasnosci
intelektualnej, takich jak licencje czy autorskie prawa majgtkowe do programu
komputerowego, jezeli te prawa przystugiwaty jej przed transakcja. Jednakze,
umowy w tym zakresie wymagaja kazdorazowej weryfikacji;

e systemy informatyczne, takie jak systemy zarzadcze czy ksiegowe, wymagaja
niewielkich zmian, na przyktad dostosowania nazwy spotki, jesli zostata
zmieniona w wyniku transakgcji.

Z tego tez powodu strony przed transakcjg czesto dgzg do przeksztatcenia zbywcy
dziatajacego, na przyktad, w formie jednoosobowej dziatalnosci gospodarczej lub
spotki cywilnej, w spétke z ograniczong odpowiedzialnoscia.

UMOWA SPA

Podstawowym dokumentem, na podstawie ktérego dochodzi do transakcji share
deal, jest SPA, czyli umowa sprzedazy udziatéw (share purchase agreement). Nie
jest to jednak ,zwykta” umowa sprzedazy udziatéw, ograniczajaca sie w zasadzie
do liczby udziatéw, ceny i warunkéw ptatnosci, lecz rozbudowana umowa, ktorej
regulacje obejmujg znacznie wiecej kwestii, takich jak:

e Przedmiot transakcji;

e Obowiazki stron, ktére dotycza nie tylko sprzedazy udziatéw, ale réwniez
szczegbtowych zasad przekazywania poszczegdlnych aktywow lub danych,
na przyktad dostepéw/hasta do poszczegdlnych programow IT;

e cena i mechanizm cenowy;
e os$wiadczenia i zapewnienia stron;

e zasady i podziat ryzyka oraz odpowiedzialno$ci pomiedzy stronami;
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e obowigzek zachowania poufnosci;
e zakaz konkurencji dla zbywcy;

e zasady rozwiazywania potencjalnych sporéw.

Co wazne, transakcja share deal nie musi dotyczy¢ 100% udziatéw lub akgji

w spoétce. Moze obejmowac mniejsza liczbe udziatéow lub akcji. W takiej sytuacji
rekomendowane jest zawarcie, obok SPA, takze SHA, czyli umowy wspdlnikow
(shareholders’ agreement), ktéra reguluje zasady dalszej, szeroko rozumianej
wspotpracy i dziatalnosci.
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Transakcje na aktywach - Asset deal
KLUCZOWE INFORMACJE

Przedmiotem transakcji asset deal jest przedsiebiorstwo lub zorganizowana

czesc¢ przedsiebiorstwa. Zasadniczo moga to byc takze poszczegdlne sktadniki
majatkowe przedsiebiorstwa, jednak transakcje M&A dotyczg gtéwnie dwoch
pierwszych kategorii, na ktére sie skupimy. Z transakcjami na aktywach czesto
mamy do czynienia, gdy zbywca zamierza sprzedac jedng z gatezi swojego biznesu
prowadzonego w ramach jednego podmiotu na przyktad, gdy prowadzi sklep
internetowy i dziatalno$¢ ustugowa.

Przez przedsiebiorstwo rozumiemy zorganizowany zespét sktadnikéw
niematerialnych i materialnych przeznaczonych do prowadzenia dziatalnosci
gospodarcze;.

Przedsiebiorstwo w rozumieniu kodeksu cywilnego obejmuje w szczegdlnosci:

e oznaczenie indywidualizujace przedsiebiorstwo lub jego wyodrebnione czesci,
czyli nazwe przedsiebiorstwa,

e wtasnos$¢ nieruchomosci lub ruchomosci, oraz inne prawa rzeczowe do
nieruchomosci lub ruchomosci,

e prawa wynikajgce z uméw najmu i dzierzawy nieruchomosci lub ruchomosci
oraz prawa do korzystania z nieruchomoéci lub ruchomosci,

e wierzytelnosci, prawa z papieréw wartosciowych i srodki pieniezne,
e koncesje, licencje i zezwolenia,
e patenty i inne prawa wtasnosci przemystowej,

e majgtkowe prawa autorskie i majatkowe prawa pokrewne,
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e tajemnice przedsiebiorstwa,

e ksiegi i dokumenty zwigzane z prowadzeniem dziatalnosci gospodarcze;.

Jezeli czynnos¢ prawna obejmuje przedsiebiorstwo lub jego czes¢, to skutki tej
czynnosci obejmujg w zasadzie wszystkie jego sktadniki, nawet te, ktére nie
zostaty wyraznie wymienione w jej tresci, chyba Zze co innego wynika z tresci
czynnosci prawnej lub z przepiséw szczegdlnych.

WAZNE:

W praktyce rekomendowane jest dodatkowe wymienienie najwazniejszych
sktadnikéw przedsiebiorstwa, ktére maja przejs¢ na nabywce, oraz tych,
ktore maja zostac wytaczone z przedmiotu przedsiebiorstwa, a tym samym
z przedmiotu przeprowadzanej transakcji.

Co istotne z punktu widzenia branzy IT, transakcje asset deal w ramach
przedsiebiorstwa obejmuja z mocy prawa majatkowe prawa autorskie i majatkowe
prawa pokrewne, takie jak na przyktad prawa do programéw komputerowych.

Mankamentem czynnosci prawnej obejmujacej przedsiebiorstwo lub jego

cze$c jest to, ze nie obejmuje ona zobowigzan. W przypadku uméw, zaréwno
handlowych jak i IT, oznacza to, ze do ich skutecznego przeniesienia w catosci
na nabywce konieczne jest uzyskanie zgody drugiej strony umowy (wierzyciela),
dla kazdej z uméw majacych przejs¢ na nabywce. Dla zabezpieczenia intereséw
nabywecy, nalezy te kwestie rowniez odpowiednio uregulowac¢ w umowie zbycia
przedsiebiorstwa lub jego czesci. Ponadto, kluczowe umowy bedg wymagad
weryfikacji ich tresci, szczegdélnie pod katem klauzul change of control, tak jak
ma to miejsce w przypadku transakcji share deal. Alternatywa pozwalajaca

na unikniecie tego typu konsekwencji moze by¢ odpowiednia strukturyzacja
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transakcji poprzez uprzednie wydzielenie biznesu do sprzedazy i przeprowadzenie
transakcji na udziatach.

Jednoczesnie, transakcje asset deal, w przeciwienstwie do transakcji share deal, co
do zasady skutkujg zmiang pracodawcy, czyli przejSciem zaktadu pracy na nowego
pracodawce, a zatem na nabywce. Dotychczasowi pracownicy zatrudnieni

w przedsiebiorstwie bedgcym przedmiotem transakcji na podstawie uméw o prace
stajg sie z mocy prawa pracownikami nabywcy przedsiebiorstwa. Wigze sie to

z dodatkowymi obowigzkami stron oraz uprawnieniami pracownikéw.

WAZNE:

Prawo pracy wymaga, aby pracownicy zostali powiadomieni co najmniej

na 30 dni przed przewidywanym terminem transakcji o terminie przejscia
zaktadu pracy lub jego czesci na nabywce, jego przyczynach oraz
prawnych, ekonomicznych i socjalnych skutkach dla pracownikow, a takze
o zamierzonych dziataniach dotyczacych warunkéw zatrudnienia. Nabywca
musi sie liczy¢ z tym, ze w ciggu 2 miesiecy od transakcji pracownicy majg
prawo rozwigzania stosunku pracy za siedmiodniowym uprzedzeniem, bez
wypowiedzenia. Nie dotyczy to oséb zatrudnionych na podstawie umoéw
B2B lub innych uméw cywilnoprawnych.
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UMOWA SPRZEDAZY PRZEDSIEBIORSTWA LUB JEGO ZORGANIZOWANEJ
CZESCI

Transakcje tego typu dochodza do skutku zazwyczaj w wyniku zawarcia umowy
zbycia przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesci, w szczegdlnosci umowy
sprzedazy lub wniesienia przedsiebiorstwa jako aportu do spétki.

WAZNE:

Nalezy zadbac o prawidtowe skonstruowanie zapiséw umowy, aby
nabywane sktadniki faktycznie zostaty uznane za przedsiebiorstwo lub
jego zorganizowang czes¢. W przeciwnym razie na nabywce przejdzie
wytacznie wtasnos¢ sktadnikéw majatkowych, ktore zostaty w niej
wymienione.
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Mechanizmy cenowe

Kluczowa kwestig w transakcjach M&A jest cena. Przepisy prawa dajg stronom
transakcji M&A duza swobode w ustalaniu jej wysokosci.

W zwiagzku z tym, ze przedmiotem transakcji zazwyczaj jest przedsiebiorstwo lub
udziaty, albo akcje w przedsiebiorstwie spétki, transakcje te mozna poréwnac

do ,operacji na zywym organizmie”. Wartos¢ przedsiebiorstwa jest zmienna

W czasie, a od rozpoczecia negocjacji przez badanie due diligence do zamkniecia
transakcji moze uptynac kilka lub nawet kilkanascie miesiecy. Z tego powodu
miedzynarodowa praktyka transakcyjna wyksztatcita kilka modeli ustalania ceny:

Completion accounts - model oparty na finansach przedsiebiorstwa
ustalanych na dzient zamkniecia transakgji.

Locked Box mechanism - model, w ktérym cena opiera sie na wartosci
przedsiebiorstwa ustalonej na konkretng, wczesniejsza date.

Earn out - model, ktéry przewiduje dodatkowe ptatnosci zalezne od
osiggniecia przez przedsiebiorstwo okreslonych wynikéw finansowych po
transakgji.

Completion accounts

Wedtug tej metody cena jest okreslana na dzien podpisania umowy przenoszacej
witasnos$é przedmiotu umowy, na przyktad udziatéw/akcji czy przedsiebiorstwa,
czyli na dzien zamkniecia transakcji. Poniewaz uzyskanie danych finansowych

na dzien zamkniecia transakcji nie jest mozliwe, rozliczenie ceny nastepuje

w dwéch etapach. W pierwszym etapie nabywca otrzymuje cene ustalong
(zazwyczaj kilka dni przed transakcja) na podstawie szacunkowych lub
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prognozowanych danych finansowych przedsiebiorstwa na dzien zamkniecia
transakcji. W drugim etapie, zazwyczaj kilka miesiecy po dniu zamkniecia
transakcji, dochodzi do korekty ceny na podstawie postanowien zawartych

w umowie i korncowych danych finansowych, zwanych completion accounts,
uwzgledniajacych wartos$ci pozwalajgce na ostateczne ustalenie ceny na dzien
zamkniecia transakcji.

Locked box mechanizm

Istotg tego mechanizmu jest sztywnie ustalona cena. Cena jest ustalana na
podstawie danych finansowych, istniejacych przed zamknieciem transakgji,

na okreslony dzien, czyli locked box date, na przyktad na podstawie sprawozdania
finansowego za poprzedni rok obrotowy, zbadanego przez biegtego rewidenta.
Strony ustalajg w umowie transakcyjnej cene jako kwote wyrazong w okreslonej
walucie, bez wskazywania podstaw jej wyliczenia, a umowa nie przewiduje
mechanizmu, ktéry pozwolitby na jej weryfikacje.

Przy tak restrykcyjnym modelu praktykowane sg w szczegélnosci nastepujace
formy zabezpieczenia nabywecy i zbywcy przed zmniejszeniem lub zwiekszeniem
wartosci nabywanego przedsiebiorstwa:

LEAKAGE

Dla zabezpieczenia nabywcy stosuje sie postanowienia chronigce przed
wyptywem s$rodkow i aktywow z przedsiebiorstwa/spotki (tzw. leakage) pomiedzy
locked box date a datg zamkniecia transakcji. Leakage moga stanowi¢ na przyktad
wyptaty dywidend, umorzenia zobowigzan, sprzedaz aktywow, ktére nie sg
zwigzane z biezaca dziatalnoscia przedsiebiorstwa/spétki. Strony moga takze
uzgodni¢ dozwolone wyptywy srodkéw i aktywdéw pomiedzy locked box date

a datg zamkniecia transakcji, czyli tzw. Permitted Leakage.
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CASH FLOW COMPENSATION

Cash flow compensation to zabezpieczenie zbywcy przed utratg korzysci, jakie
niesie za sobg wzrost wartosci przedsiebiorstwa/spo6tki w okresie pomiedzy
locked box date a datg zamkniecia transakcji. W umowie uwzglednia sie
dodatkowa kwote, ktéra zwieksza cene, naliczang na rzecz zbywcy w tym okresie
w uzgodnionych pomiedzy stronami okresach, na przyktad miesiecznie.

Earn out

Metoda earn-out polega na tym, ze zbywca otrzymuje czes¢ ceny w dniu
zamkniecia transakcji, a pozostatg czes¢ ceny otrzymuje w pdzniejszym

terminie, pod warunkiem spetnienia okreslonego celu. Takim celem moze by¢

na przyktad uzyskanie okreslonego wyniku finansowego przez przedsiebiorstwo,
wprowadzenie nowego produktu na rynek lub opracowanie nowej technologii.
Koncowa cena jest ustalana w oparciu o aktualne oraz przyszte dane finansowe
dotyczace przedmiotu transakcji, w perspektywie nawet kilku lat. W tym

modelu zbywca zazwyczaj pozostaje w przedsiebiorstwie w charakterze osoby
odpowiedzialnej za wyniki finansowe, na przyktad jako menadzer, cztonek zarzadu
lub mniejszosciowy udziatowiec, i okreslony przez strony cel ma motywowac
zbywce do jego osiggniecia.
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Oswiadczenia i zapewnienia

Integralnym elementem prawidtowo skonstruowanej umowy z zakresu M&A s3
os$wiadczenia i zapewnienia dotyczace stanu przedmiotu sprzedazy (warranties
& representations). Za prawdziwos$¢ takich oswiadczen i zapewnien odpowiada
zbyweca. Zadaniem o$wiadczen i zapewnien jest uzupetnienie lub zastgpienie
ochrony nabywcy, wynikajacej z przepiséw prawa (ktora jest zazwyczaj
niewystarczajaca przy transakcjach M&A), odpowiedzialno$cig gwarancyjng
zbywcy.

Zamkniecie transakgji

Po spetnieniu wszystkich przestanek zamkniecia transakcji, na przyktad uzyskaniu
zgody Prezesa UOKIK, zgdd korporacyjnych lub zgdd oséb trzecich, dochodzi

do podpisania umowy rozporzadzajacej w odpowiedniej, przewidzianej przez
prawo formie. Na podstawie tej umowy przeniesiony zostaje tytut prawny
(wtasnosc) do przedmiotu transakgji, czyli udziatéw/akcji, przedsiebiorstwa lub
jego zorganizowanej czesci. Po zawarciu umowy rozporzadzajacej nabywca
przejmuje kontrole nad przedmiotem transakgji, czyli sp6tka, przedsiebiorstwem
lub jego czescia.

Okres potransakcyjny

Whbrew nazwie, ,Closing”, ttumaczony jako zamkniecie, czyli podpisanie umowy
rozporzadzajacej, nie konczy procesu M&A. W tym momencie rozpoczyna sie
wieloptaszczyznowy i ztozony okres po transakcyjny (tzw. post-closing). Warto
zadbad o ptynny i bezpieczny przebieg catego procesu jeszcze przed podpisaniem
umowy. Konieczne staje sie zawiadomienie odpowiednich podmiotéw, rejestréw
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i instytucji o dokonanych zmianach (kwestie formalne) oraz dostosowanie
przedsiebiorstwa do organizacji i zasad nabywcy, wzglednie scalenie dziatalnosci
dotychczasowego przedsiebiorstwa nabywcy z nowym (integracja).

W zaleznosci od rodzaju transakcji, wymagane bedzie podjecie innych czynnosci,
do ktoérych naleza w szczegolnosci:

Zgtoszenia i rejestracje

W przypadku transakcji share deal podstawowg kwestig bedzie ujawnienie zmiany
wspolnikéw w rejestrze przedsiebiorcéw KRS, CRBR i rejestrze akcjonariuszy, jesli
transakcja dotyczyta akcji. Transakcja moze takze pociaggac za sobg dalej idace
zmiany podlegajace zgtoszeniu w KRS lub CRBR, takie jak zmiany organow spétki
(np. zarzadu), zmiany umowy spétki, w tym nazwy spotki itp. W zaleznosci od

typu transakcji oraz przedmiotu transakcji konieczne moze by¢ zgtoszenie zmian
w innych rejestrach, np. w ksiegach wieczystych (w odniesieniu do nieruchomosci),
w Urzedzie Patentowym (w odniesieniu do znakéw towarowych, wynalazkow) itp.

Zawiadomienia instytucji bankowych i finansowych

Waznym elementem jest zawiadomienie bankéw prowadzacych rachunki bankowe
spotki, firm leasingowych, ubezpieczycieli (w szczegdlnosci wskutek klauzul
change of control zaréwno przed jak i po transakcji) i zmiana kodéw dostepu

do rachunkowosci bankowej i innych.

Sprawy pracownicze

W transakcjach asset deal w ramach dziatan po transakcyjnych konieczne bedzie
wyréwnanie warunkéw zatrudnienia dotychczasowych i nowych pracownikow,
w szczegoblnosci poprzez ujednolicenie regulamindéw pracy, umow czy stanowisk.
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Zawiadomienia kontrahentow

W transakcjach na aktywach konieczne jest zawiadomienie kontrahentow

o dokonanych zmianach, w tym np. o zmianie kont bankowych do ptatnosci,
nazwy spotki, adresu, NIP itp., aby unikng¢ wystawiania nieprawidtowych faktur
VAT. Najczesciej zawiadomienia dokonywane sg zarowno przed Closingiem, zeby
zasygnalizowac kontrahentom planowane zmiany, jak i po nim, zeby zawiadomi¢
o dokonaniu zmian.

Integracja danych IT

Zagadnienie dotyczy zasadniczo transakcji asset deal i obejmuje zaréwno
integracje systemow informatycznych takich jak oprogramowania ksiegowego,
zarzadczego, obstugi kontrahentéw z systemami nabywcy, jak i uzyskanie
dostepdéw do nich. Ma to zapewni¢ ptynne przejscie przedmiotu transakcji na
nabywce w taki sposdb, zeby zmiany nie powodowaty utrudnien wewnatrz

u nabywcy, ani na zewnatrz wobec kontrahentéw. Moze to by¢ zwigzane

z przeniesieniem lub zmiana licencji na korzystanie z wspomnianego
oprogramowania, w tym zwiekszenie liczby upowaznionych oséb ktére z niego
korzystaja. Przy integracji danych nalezy takze pamietac o ochronie danych
osobowych (RODO/GDPR) i bezpieczenstwie cyfrowym (cybersecurity).
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Pomoc publiczna w transak

Podmioty dziatajace w obszarze IT wielokrotnie ubiegaja sie lub s3 juz
beneficjentami wsparcia ze $rodkéw publicznych, w tym kwalifikowanego

jako pomoc publiczna. Przyktadowo s3 to dotacje, preferencyjne pozyczki czy
gwarancje. Funkcjonuje szereg programoéw czy konkurséw, w tym dedykowanych
podmiotom dziatajgcym w szeroko rozumianym obszarze IT. Transakcje dotyczace
takich podmiotéw, zaréwno ich aktywow, jak i udziatdéw czy akcji, mogg wigzac
sie m. in. z ryzykiem zwrotu czesci a nawet catosci udzielonego wsparcia lub co
najmniej z dodatkowymi obowigzkami formalnymi.

Ocena wystepowania pomocy publicznej moze pojawic sie na etapie badania
prawno-podatkowego (due diligence), jak i w ramach transakcji. W procesie due
diligence badaniu podlega w szczegdlnosci fakt otrzymania (niekiedy nawet
samego ubiegania sie) o pomoc publiczna, zgodnos¢ jej udzielenia, wykorzystania
oraz rozliczenia z prawem (tj. zgodnie z rozporzadzeniami unijnymi i przepisami
krajowymi, decyzjami Komisji, warunkami programu pomocowego oraz zgodnie
Z umowa zawartg z przyznajacym pomoc podmiotem publicznym lub decyzja
administracyjng). Jednoczesnie transakcja sama w sobie moze prowadzi¢ do
powstania ryzyka przyznania pomocy publicznej ktérej$ ze stron lub podmiotowi
bedacemu przedmiotem transakcji badz kreowac ryzyko naruszenia przepiséw

o pomocy publiczne;j.
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Pomoc publiczna - czym jest?

Pojecie pomocy publicznej (pomocy panstwa) wynika bezposrednio z art. 107
ust. 1 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej (TFUE). Zgodnie z powotanym
przepisem co do zasady wszelka pomoc przyznawana przez Panstwo
Cztonkowskie lub przy uzyciu zasobow panstwowych w jakiejkolwiek formie,
ktdra zaktdca lub grozi zaktéceniem konkurencji poprzez sprzyjanie niektérym
przedsiebiorstwom lub produkcji niektérych towaréw, jest niezgodna z rynkiem
wewnetrznym w zakresie, w jakim wptywa na wymiane handlowa miedzy
Panstwami Cztonkowskimi. Uznanie danego $rodka krajowego za pomoc
panstwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE wymaga zatem spetnienia wszystkich
nastepujacych warunkéw. Po pierwsze, musi to by¢ interwencja panstwa lub
interwencja dokonana przy uzyciu zasobéw panstwowych. Po drugie, interwencja
ta musi by¢ w stanie wptyna¢ na wymiane handlowa miedzy panstwami
cztonkowskimi. Po trzecie, musi przyznawac beneficjentowi selektywna korzysc.
Po czwarte, musi zaktéca¢ konkurencije lub grozi¢ jej zaktéceniem. Kazda z tych
przestanek ma specyficzne znaczenie, wynikajace m. in. z orzecznictwa Trybunatu
Sprawiedliwosci Unii Europejskiej (TFUE).
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Zasadniczo pomoc publiczna jest niedozwolona, z okreslonymi wytaczeniami,
ktére moga by¢ bezwzgledne (np. pomoc majaca na celu rekompensate szkod
spowodowanych zdarzeniami nadzwyczajnymi) albo wzgledne (np. dla regionéw

ubogich, przeznaczona na wspieranie waznych projektéw europejskich,

majaca na celu zaradzenie powaznym zaburzeniom w kraju cztonkowskim czy

przeznaczona w celu utatwienia rozwoju niektérych dziatan gospodarczych lub

regionéw).

Pomoc publiczna obejmuje szeroki zakres dziatan wtadzy publicznej. Generalnie

wyroéznia sie cztery podstawowe grupy wsparcia, tj. grupy A, B, Ci D:

Grupa A

Grupa B

Grupa C

Grupa D

obejmuje dotacje i inne bezzwrotne $wiadczenia, jak réwniez
wszelkie rekompensaty czy refundacje. W jej sktad wchodzg
réwniez szeroko rozumiane ulgi podatkowe, w tym oddanie
do korzystania lub zbycie mienia publicznego na warunkach
korzystniejszych od rynkowych.

zaliczajg sie do niej rézne subsydia kapitatowo-inwestycyjne,
w szczegoblnosci wniesienie kapitatu do spoétki oraz konwersje
wierzytelnosci na kapitat.

dotyczy tzw. miekkiego kredytowania, tj. udzielania
preferencyjnych pozyczek i kredytéw, jak réwniez odroczenia
w ptatnosci lub roztozenia naleznosci na raty.

obejmuje poreczenia i gwarancje udzielana przez podmioty
publiczne.
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W praktyce pomoc publiczna moze zatem przybierac rézne formy. Oprdocz
powszechnie utozsamianych z pomocg publiczng dotacji, w tym ze $rodkéw
funduszy europejskich, moze ona mie¢ forme np. doptat do kredytéw bankowych,
rekompensaty za Swiadczenie ustug publicznych, pozyczki lub kredytu
preferencyjnego, poreczenia, gwarancji, umorzenia kosztéw egzekucyjnych lub
kosztow sgdowych, oddania do korzystania lub sprzedazy mienia Skarbu Panstwa
na warunkach korzystniejszych od oferowanych na rynku albo zwolnienia

z podatku lub optaty, konwersji wierzytelnosci na akcje lub udziaty albo wniesienia
kapitatu do spétki, a takze wielu innych.
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Naruszenie zasad pomocy publicznej

Przedsiebiorca, ktory otrzymat pomoc panstwa, obowigzany jest wykorzystywac
ja w szczegdblnosci zgodnie z zasadami okre$lonymi przez prawo (unijne i krajowe)
oraz umowami o dofinansowanie zawartymi z instytucjami udzielajagcymi pomocy
lub dotyczacymi ich decyzjami administracyjnymi. Jednoczesnie to nie organ
udzielajacy pomocy, ale jej beneficjent ponosi konsekwencje ewentualnych
uchybien. Konsekwencje te obejmujg przede wszystkim:

A. OBOWIAZEK ZWROTU POMOCY PUBLICZNEJ Z ODSETKAMI
ZA ZWEOKE

Jesli zasady prawa pomocy publicznej zostang naruszone poprzez wadliwe
przyznanie tej pomocy (przyktadowo ze wzgledu na btedng ocene spetnienia
przestanek warunkujacych jej przyznanie) lub niewtasciwe wykorzystanie
pomocy publicznej przez beneficjenta, Komisja Europejska z wtasnej inicjatywy
lub na skutek skargi podmiotu prywatnego (np. konkurenta) moze wszczaé
odpowiednie procedury weryfikacyjne, a organ czy podmiot udzielajgcy pomocy
moze zosta¢ zobowigzany do odzyskania udzielonej pomocy.

Beneficjent zobligowany jest do zwrotu kwoty stanowiacej rownowartos$c
pomocy wraz z odsetkami za zwtoke (zwrot srodkéw moze nastgpic takze poprzez
pomniejszenie kolejnej ptatnosci na rzecz beneficjenta o kwote podlegajaca
zwrotowi). Odsetki naliczane sg od dnia przekazania srodkow.

B. WYKLUCZENIE Z MOZLIWOSCI OTRZYMANIA POMOCY PUBLICZNE)J

Sankcja za wadliwe przyznanie lub niewtasciwe wykorzystanie udzielonej pomocy
publicznej (z udziatem $rodkéw europejskich) moze by¢ wykluczenie z mozliwosci
uzyskania innej pomocy publicznej.
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Do czasu wykonania przez beneficjenta pomocy obowigzku zwrotu pomocy zadna
pomoc publiczna nie moze zosta¢ udzielona, a w przypadku jej wczesdniejszego
udzielenia - wyptacona temu beneficjentowi (art. 25 ust. 3 ustawy z dnia

30 kwietnia 2004 r. o postepowaniu w sprawach dotyczacych pomocy publicznej).

W przypadku, gdy beneficjent nienaleznej pomocy publicznej nie zwrécit
Srodkéw wraz z odsetkami w wyznaczonym terminie lub gdy beneficjent otrzymat
dofinansowanie na podstawie przedstawionych jako autentyczne dokumentéw
podrobionych lub przerobionych lub dokumentéw potwierdzajgcych nieprawde,
lub gdy okolicznosci te wystapity w nastepstwie potwierdzonego prawomocnym
wyrokiem sagdowym popetnienia przestepstwa przez beneficjenta, jego partnera
albo podmiot upowazniony do dokonywania wydatkéw (a jesli podmioty te nie
sg osobami fizycznymi - przez osobe uprawniong do wykonywania w ramach
projektu czynnosci w imieniu beneficjenta), beneficjent zostaje wykluczony

z mozliwosci otrzymania wsparcia finansowego na okres 3 lat od dnia dokonania
zwrotu $rodkow przez beneficjenta (art. 207 ust. 4 ustawy z dnia 27 sierpnia
20089 r. o finansach publicznych).

C. ODPOWIEDZIALNOSC KARNA

Wadliwe przyznanie badz niewtasciwe wykorzystanie pomocy publicznej moze
rodzi¢ konsekwencje takze na gruncie prawa karnego, przyktadowo jesli wigze
sie ze ztozeniem fatszywych oswiadczen. Oswiadczenia oraz dane zawarte

we whniosku o dofinansowanie projektu s3 bowiem sktadane pod rygorem
odpowiedzialnosci karnej za sktadanie fatszywych zeznan (art. 37 ust. 4 ustawy
z dnia 11 lipca 2014 r. o zasadach realizacji programéw w zakresie polityki
spéjnosci finansowanych w perspektywie finansowej 2014-2020). Wniosek

o dofinansowanie projektu zawiera stosowng klauzule, ktéra zastepuje pouczenie
witasciwej instytucji o odpowiedzialnosci karnej za sktadanie fatszywych zeznan.
W takim przypadku przewidziano kare pozbawienia wolnosci od 6 miesiecy do
lat 8 (art. 233 § 1 w zwigzku z art. 233 § 6 Kodeksu karnego).
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Ponadto przepisy przewidujg sankcje w postaci kary pozbawienia wolnosci

od 3 miesiecy do 5 lat za przedtozenie podrobionego, przerobionego,
poswiadczajacego nieprawde albo nierzetelnego dokumentu albo nierzetelnego,
pisemnego o$wiadczenia dotyczacego okolicznosci o istotnym znaczeniu

dla uzyskania wsparcia finansowego, w celu uzyskania dotacji dla siebie lub
innej (art. 297 § 1 Kodeksu karnego). Takiej samej karze podlega osoba, ktéra
wbrew cigzagcemu na niej obowiazkowi nie powiadamia wtasciwego podmiotu
0 powstaniu sytuacji mogacej mie¢ wptyw na wstrzymanie albo ograniczenie
wysokosci udzielonego wsparcia finansowego (art. 297 § 2 Kodeksu karnego).
Nie podlega jednak karze beneficjent, ktory przed wszczeciem postepowania
karnego dobrowolnie zapobiegt wykorzystaniu dofinansowania (art. 297 § 3
Kodeksu karnego).

Podmiotami ponoszacymi odpowiedzialno$¢ w przypadku dokumentéw oraz
oswiadczen przedktadanych przez beneficjenta bedacego osobg prawng sg osoby
reprezentujace beneficjenta, sktadajace wskazane dokumenty lub oswiadczenia
w imieniu beneficjenta. Co do zasady bedg to zatem cztonkowie zarzadu
beneficjenta.

Znamiona wskazanego czynu zabronionego wyczerpujg sie juz poprzez samo
przedtozenie fatszywych lub poswiadczajacych nieprawde dokumentéow. Innymi
stowy, z popetnieniem ww. przestepstwa mamy do czynienia juz wtedy, gdy
sprawca przedtozy nierzetelne dokumenty, nawet jesli nie doprowadzity one

do uzyskania srodkéw finansowych.

Jedli beneficjent wprowadza w btad podmiot uprawniony do udzielenia
dofinansowania, przedktadajac podrobiony, przerobiony, poswiadczajacy
nieprawde albo nierzetelny dokument albo nierzetelne pisemne o$wiadczenie
co do okolicznosci o istotnym znaczeniu dla uzyskania dofinansowania,

a nastepnie w wyniku tego uzyskuje dla siebie lub innego podmiotu korzys¢
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majatkowa w postaci dofinansowania, wéwczas beneficjent popetnia takze
przestepstwo ,oszustwa” okreslone w art. 286 § 1 Kodeksu karnego. Podlega ono
karze pozbawienia wolnosci od 6 miesiecy do 8 lat. Gdy doszto do popetnienia
przestepstwa, lecz nastgpito to w szczegdlnych okolicznosciach, ktére wskazuija,
ze zachowanie sprawcy jest czynem mniejszej wagi z uwagi na niski stopien

winy sprawcy, sposéb oraz motyw jego dziatania, rodzaj naruszonych débr

oraz rozmiar szkody wyrzadzonej czynem, sprawca podlega grzywnie, karze
ograniczenia wolnosci albo pozbawienia wolnoéci do lat 2. W takim przypadku
wystepuje kumulatywny zbieg przepiséw art. 297 § 1 i art. 286 § 1 Kodeksu
karnego, ktory polega na tym, ze dziatanie sprawcy wypetnia jednoczesnie
znamiona czynu zabronionego z art. 297 § 1 Kodeksu karnego jak i znamiona
czynu okre$lonego w art. 286 § 1 tego kodeksu. Mozliwos¢ przyjecia ww. zbiegu
wskazanych wyzej przepiséw wymaga ustalenia, ze sprawca nie tylko wprowadzit
w btad podmiot przyznajacy powyzszg forme wsparcia finansowego, ale tez,
dziatajac w celu osiaggniecia korzys$ci majgtkowej, doprowadzit 6w podmiot do
niekorzystnego rozporzadzenia mieniem. Przy rzeczywistym zbiegu przepiséw
kare wymierza sie na podstawie przepisu przewidujgcego kare najsurowsza, co nie
stoi na przeszkodzie orzeczeniu innych srodkéw karnych lub zabezpieczajgcych
na podstawie pozostatych przepiséw, ktére popetniony czyn wyczerpuje.

D. ODPOWIEDZIALNOSC KARNOSKARBOWA

Uzyskanie przez beneficjenta nienaleznej pomocy publicznej lub wykorzystanie
otrzymanej pomocy publicznej w sposdb niezgodny z jej przeznaczeniem, ktére
narazito finanse publiczne na uszczuplenie, stanowi takze przestepstwo skarbowe,
ktore podlega karze grzywny do 240 tzw. stawek dziennych (art. 82 § 1 Kodeksu
karnego skarbowego). Stawka dzienna wynosi nie mniej niz jedna trzydziesta
minimalnego wynagrodzenia i nie wiecej niz jej czterystukrotnos¢. Jezeli
wysokos$¢ otrzymanego wsparcia finansowego nie przekracza pieciokrotnej
wysokos$ci minimalnego wynagrodzenia w czasie popetnienia czynu zabronionego
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(art. 53 § 6 Kodeksu karnego skarbowego), wowczas beneficjent podlega karze
grzywny za wykroczenie skarbowe, ktéra miesci sie w granicach od jedne;j
dziesigtej do dwudziestokrotnosci minimalnego wynagrodzenia.

Jesli beneficjent jest osobg prawng, odpowiedzialnos¢ za wskazane czyny
zabronione spoczywa na osobach petnigcych funkcje organu osoby prawnej
uprawnionych do podejmowania decyzji, ktérych umocowanie wynika

z zajmowanego stanowiska lub zakresu obowigzkéw, czyli w szczegdlnosci na
cztonkach organéw zarzadzajacych. Ponadto odpowiedzialnos¢ positkows jak
sprawca moze ponosic¢ takze osoba, ktéra na podstawie przepisu prawa, decyzji
witasciwego organu, umowy lub faktycznego wykonywania zajmuje sie sprawami
gospodarczymi, w szczegdlnosci finansowymi beneficjenta (art. 9 § 3 Kodeksu
karnego skarbowego). W praktyce dotyczy to m.in. dyrektora finansowego oraz
gtéwnego ksiegowego.

Dodatkowo, jezeli beneficjent odnidst lub mdgt odniesé korzysé majgtkowa
wynikajgca z popetnionego przestepstwa skarbowego w postaci nienaleznego
uzyskania dofinansowania lub wykorzystania go niezgodnie z przeznaczeniem,
odpowiedzialno$¢ positkowa za kare grzywny wymierzong sprawcy przestepstwa
skarbowego moze ponosic¢ takze beneficjent bedacy osoba prawng (przyktadowo
spoétka akcyjna lub z ograniczong odpowiedzialnoscia), jezeli sprawcg czynu
zabronionego jest osoba fizyczna dziatajgca jako petnomocnik beneficjenta,
zarzadca, pracownik lub dziatajagcy w jakimkolwiek innym charakterze

(art. 24 § 1 Kodeksu karnego skarbowego).

W niektérych przypadkach skazania mozliwe jest takze orzeczenie zakazu
prowadzenia okres$lonej dziatalnosci gospodarczej.
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E. ODPOWIEDZIALNOSC NA PODSTAWIE USTAWY O RACHUNKOWOSCI

Uchybienia w zakresie pomocy publicznej mogg wptywac na jako$¢ prowadzonych

ksigg rachunkowych czy sporzadzanych sprawozdan finansowych, co moze
réwniez skutkowac okreslonymi sankcjami. Prowadzenie ksiag rachunkowych
lub sporzadzenie sprawozdania finansowego niezgodnie z przepisami ustawy
o rachunkowosci lub podawanie w nich nierzetelnych danych jest zagrozone
karg grzywny lub karg pozbawienia wolnosci do 2 lat, albo obu tym karom
tacznie (art. 77 ustawy o rachunkowosci). Za wykonanie wynikajacych

z ustawy obowigzkéw w zakresie rachunkowosci, w tym za prowadzenie ksigg
rachunkowych oraz sporzadzenie sprawozdania finansowego, odpowiedzialny
jest kierownik jednostki (art. 4 ust. 5 ustawy o rachunkowosci). W przypadku
0so6b prawnych, kierownikami jednostki sg cztonkowie organu zarzadzajacego
(art. 3 ust. 1 pkt 6 ustawy o rachunkowosci).
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F. ODPOWIEDZIALNOSC BENEFICJENTA NA PODSTAWIE USTAWY
O ODPOWIEDZIALNOSCI PODMIOTOW ZBIOROWYCH ZA CZYNY
ZABRONIONE POD GROZBA KARY

Wadliwe przyznanie badz niezgodne z prawem wykorzystanie pomocy publicznej
moze takze wigzac sie z odpowiedzialnoscig beneficjenta przedmiotowej pomocy
na podstawie przepiséw o odpowiedzialnos$ci podmiotéw zbiorowych za czyny
zabronione pod grozba kary. Jezeli fakt popetnienia wskazanych wyzej czynéw
zabronionych przez okreslone osoby fizyczne dziatajgce w imieniu lub w interesie
beneficjenta zostanie potwierdzony:

a. prawomocnym wyrokiem skazujgcym te osobe,

b. wyrokiem warunkowo umarzajgcym wobec niej postepowanie karne albo
postepowanie w sprawie o przestepstwo skarbowe,

c. orzeczeniem o udzieleniu tej osobie zezwolenia na dobrowolne poddanie sie
odpowiedzialnosci,

d. orzeczeniem sagdu o umorzeniu przeciwko niej postepowania z powodu
okolicznosci wytaczajacej ukaranie sprawcy,

- wowczas beneficjent takze podlega odpowiedzialnosci za wskazane czyny
zabronione. W takiej sytuacji podlega on karze pienieznej w wysokosci

od 1 tysigca do 5 milionéw ztotych, nie wyzszej jednak niz 3% przychodu
osiggnietego w roku obrotowym, w ktérym popetniono czyn zabroniony bedacy
podstawg odpowiedzialnosci beneficjenta.

a4

Pomoc publiczna w badaniu due diligence

Uwzgledniajac opisane wyzej skutki ewentualnych nieprawidtowosci w obszarze
pomocy publicznej, sposréd ktérych wiekszosé obejmuje samego beneficjenta
takiej pomocy, czyli na przyktad spotke bedaca przedmiotem transakcji, proces
due diligence niewatpliwie powinien obejmowac ocene przypadkéw pomocy
publicznej po stronie tzw. targetu.

Badanie dotyczace pomocy publicznej winno obejmowac szereg czynnikéw, ktére
moga wptynaé na ocene prawidtowosci wnioskowania o nig, wykorzystania czy
rozliczania. Do czynnikdw tych nalezg m. in. wielko$¢ przedsiebiorcy (mikro-,
maty lub éredni przedsiebiorca (MSP) albo inny niz MSP), siedziba przedsiebiorcy
(np. z uwagi na lokalizacje na terenie specjalnej strefy ekonomicznej czy

zakaz relokacji), profil dziatalnosci (np. ustugi $wiadczone w ogdlnym interesie
gospodarczym) czy regulacje uzalezniajgce pomoc m.in. od stworzenia

i utrzymywania okreslonego przepisami tadu korporacyjnego.

Wtasciwa analiza powinna opieraé sie w szczegélnosci na dokumentacji zwigzanej
ze stosunkami prawnymi, ale i faktycznymi z podmiotami publicznymi lub
podmiotami prywatnymi przekazujacymi $rodki publiczne (wtasciwe w sprawach
dotyczacych pomocy publicznej orzecznictwo TSUE wielokrotnie odwotuje sie

do okolicznosci faktycznych czy stosunkéw ekonomicznych). Jednoczesnie nalezy
pamietad, ze pomoc moze wynika¢ wprost z przepiséw prawa i nie wymagac
zawarcia np. kontraktu (np. niektére ulgi podatkowe).

Badanie warunkéw przyznania pomocy panstwa najczesciej dotyczy analizy uméw
o dofinansowanie zawieranych pomiedzy instytucjg udzielajacg dofinansowania

i beneficjentem. Elementem podlegajacym analizie jest rowniez wniosek

o dofinansowanie (zwykle stanowigcy przy tym cze$¢ umowy). Umowy takie
przewiduja zasady, warunki i cele dotyczace realizacji projektu. W umowach
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okreslone sa prawa i obowiazki stron oraz zasady wspotpracy beneficjenta
z instytucja udzielajgcg dofinansowania.

W przypadku nieprawidtowosci ewentualny obowigzek zwrotu pomocy moze
zostac przeniesiony na nastepcow prawnych (share deals) lub nabywcéw aktywow
(asset deals). Dlatego zidentyfikowanie ryzyka zwrotu catosci lub czesci pomocy
publicznej badzZ niewyptacenia catosci przyznanych srodkéw badz nieprzyznania
pomocy, o ktérg podmiot wnioskowat, pozwala podmiotowy wystepujacemu

w ramach transakgji w roli nabywcy zabezpieczy¢ swéj interes poprzez

m.in. zadanie stosownych oswiadczen i zapewnien, wprowadzenie do umowy
odpowiednich klauzul indemnifikacyjnych czy odroczenie terminéw ptatnosci
np. do momentu przedawnienia ryzyk zwigzanych z pomocg publiczna. Strony
moga rozwazy¢ rowniez ubezpieczenie omawianych ryzyk badz stosowac inne
dostepne $rodki zabezpieczajace te ryzyka.
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Transakcja jako pomoc publiczna

W niektérych przypadkach transakcja sama w sobie moze kreowac ryzyko
powstania pomocy publicznej. Odnosi sie to w szczegdlnosci do transakcji,

w ktérych spotka, ktérej transakcja dotyczy, jest spoétka z udziatem publicznym.
W zaleznosci od okolicznosci istnieje ryzyko przyznania pomocy takiej spotce lub
jej nabywcy.

Powyzsze ryzyko moze by¢ zarzadzane poprzez objecie transakcji konkurencyjng

i przejrzysta procedurg przetargowa zawierang na okreslonych warunkach.
Rozstrzygniecie procedury przetargowej powinno nastgpic¢ na rzecz oferenta, ktéry
ztozy oferte zawierajaca najbardziej korzystng cene odpowiadajgca warunkom
rynkowym ceng, jakg mozna by uzyskac¢ od prywatnego inwestora dziatajacego

w normalnych warunkach konkurencji za spétke przejmowang w sytuacji, w ktérej
sie ona aktualnie znajduje.

Skutki transakcji dla pomocy publicznej

Niejednokrotnie sama transakcja kreuje okre$lone obowiazki po stronie
beneficjenta pomocy publicznej czy stron transakcji dotyczacej takiego
beneficjenta (np. jego udziatéw (akcji) czy aktywow). Przyktadowo umowy

o dofinansowanie czesto naktadajg na beneficjenta obowigzek co najmniej
poinformowania (niekiedy uzyskania zgody) na zmiane struktury wtascicielskiej
beneficjenta.

Istotnym zagadnieniem jest ewentualny wptyw transakcji na mozliwos$¢ utrzymania
udzielonej pomocy publicznej. W zaleznosci od okolicznosci sprawy organy
publiczne mogg przyktadowo podnosié, ze na skutek transakcji zbycia udziatéow
(akcji) przejmowana spétka nie spetnia juz warunkéw pozwalajgcych na przyznanie
danego rodzaju pomocy, np. na skutek przejecia przestaje ona spetnia¢ warunki
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kwalifikacji jako mate lub $rednie przedsiebiorstwo albo transakcja sprzedazy
naruszy zastrzezony w umowie obowigzek trwatosci projektu inwestycyjnego.
W tych obszarach ryzyko sporu z organami publicznymi jest wysokie.

Pomoc publiczna a plany nabywecy

Niewatpliwie transakcje zawiera sg zasadniczo w celu realizacji okreslonych
zamierzen nabywcy. Mozliwos¢ realizacji tych zamierzen niekiedy moze podlegac
ograniczeniom wynikajagcym wprost z przepisow o pomocy publicznej czy tez
zobowigzan podjetych przez beneficjenta takiej pomocy. Przyktadowo moga

one dotyczy¢ swobodnego dysponowania prawami wtasnosci intelektualnej
wytworzonymi przez beneficjenta pomocy publicznej. Wiedza na ten temat moze
istotnie wptywac na decyzje dotyczace transakcji czy prowadzenia dziatalnosci
poprzez czy przy uzyciu nabytego podmiotu lub jego aktywow.
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Podsumowanie

Pomoc publiczna zaréwno w procesie due diligence, jak i w samej transakcji,

a takze po niej moze by¢ czesto kluczowym zagadnieniem, mogacym miec¢ duzy
wptyw na warunki transakcji, a nawet jej dojscie do skutku. Jezeli zostanie
zrealizowana, moze mie¢ wptyw na realizacje zamierzen biznesowych nabywcy.
Stad kluczowa jest profesjonalna ocena zagadnien zwigzanych z pomoca publiczng
przed transakcja.




O Baker Tilly TPA

Baker Tilly TPA swiadczy kompleksowe ustugi audytorskie oraz doradztwa
biznesowego. taczymy rozwigzania najwyzszej jakosci z miedzynarodowym
doswiadczeniem oraz najlepszymi regionalnymi praktykami rynkowymi.
Jestesmy cztonkiem miedzynarodowej grupy doradczej TPA i globalnej sieci
Baker Tilly International, co pozwala nam na dziatania o zasiegu globalnym,

ale przede wszystkim gwarantuje najwyzsze i ujednolicone standardy pracy.
Naszg oferte uzupetniajg ustugi strategicznego doradztwa podatkowego,
outsourcingu ksiegowosci i ptac, doradztwa dla sektora nieruchomosci, a takze
doradztwa personalnego swiadczone pod marka TPA Poland. Zapewniamy
takze obstuge prawng poprzez nasza kancelarie Baker Tilly Legal Poland.

Dysponujemy bogatg wiedzg i doswiadczeniem projektowym w zakresie
kluczowych sektoréw gospodarki, co pozwala nam oferowac specjalistyczne
ustugi doradcze m.in. dla firm z sektora IT, nieruchomosci i budownictwa,
energetyki, produkcji przemystowej, motoryzaciji, a takze firm rodzinnych.
Baker Tilly TPA, TPA Poland oraz kancelaria Baker Tilly Legal Poland s3
wytacznymi reprezentantami sieci Baker Tilly International w Polsce.
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ksiegowych, prawnikéw,
radcéw prawnych

Jeste$my czescig TPA Group




O Baker Tilly TPA

Jak mozemy wesprze¢ Twaj biznes?

Oferujemy peten zakres ustug podatkowych, prawnych oraz ksiegowych dla

podmiotdéw z branzy IT, w szczegdlnosci:

pomoc w wyborze optymalnej finansowo oraz organizacyjnie formy
prowadzenia dziatalnosci,

kompleksowe wdrozenie atrakcyjnych ulg podatkowych przeznaczonych dla
sektora nowoczesnych technologii,

outsourcing funkcji ksiegowych, podatkowych oraz kadrowo-ptacowych,

doradztwo w zakresie doboru bezpiecznych form zatrudnienia pracownikow
i wspotpracownikow,

wsparcie i doradztwo transakcyjne i restrukturyzacyjne (m.in. faczenie
i przejecia M&A, podziat, przeksztatcenia przedsiebiorstw, transakcje na
aktywach i udziatach),

e wycene przedsiebiorstw z sektora IT m.in. na potrzeby transakcji M&A
(sprzedazy, nabycia, przejecia lub potaczenia),

e zabezpieczenie kontraktowe praw wtasnosci intelektualnej,

e doradztwo w zakresie rachunkowosci, przeglady finansowe i operacyjne,
badanie sprawozdan finansowych, audyty wewnetrzne,

e zarzadzanie ryzykiem naduzy¢, doradztwo transakcyjne, integracja
potransakcyjna.

Wspieramy nie tylko podmioty polskie, ale takze firmy z siedzibg poza granicami
Polski, ktére w Polsce utrzymuja swéj personel informatyczny. Dzieki naszemu
doswiadczeniu stworzyliémy oferte dedykowang firmom dziatajagcym w obszarze IT.
Niezaleznie od etapu ich rozwoju, naszym celem jest wspieranie w przezwyciezaniu
barier podatkowych, prawnych i ksiegowych, a takze w tworzeniu optymalnych
warunkow rozwoju biznesu dzieki wykorzystaniu ulg i zachet podatkowych.

W przypadku szczegétowych pytan zwigzanych z korzysciami ptyngcymi

z powyzszych rozwigzan zapraszamy do kontaktu z naszymi ekspertami.
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