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Polska firma przejela znana marke
fitness od spotki zNA SDAQ

Spotka Ive Outdoor przejela firme Queenax od amerykanskiej grupy Precor,
spotki zaleznej Peloton Interactive, notowanego na NASDAQ producenta
sprzetu fitness. Skokowy wzrost skali dzialalnosci ma przetozyc sie

na siedmiokrotny wzrost przychodow juz w tym roku

Lukasz Rawa
L.rawa@pb.pl

Polska spotka Ive Outdoor przejela global-
na marke Queenax wraz z pelnym pakie-
tem aktywow operacyjnych obejmujacym
know-how, linie produkcyjne, dokumen-
tacje techniczna oraz portfolio wlasnosci
intelektualnej. W zakres transakcji wchodza
m.in. znaki towarowe, wzory przemystowe
i patenty chronione nie tylko na poziomie
globalnym 1 europejskim, ale takze na klu-
czowych rynkach, w tym w USA, Chinach,
Japonii, Wielkiej Brytanii, Kanadzie,
Brazylil 1 Australil. Strony nie ujawniaja
wartosci transakgji.

Globalna marka trafia w polskie rece
Firma Queenax powstala na poczatku mi-
nionej dekady jako producent modutowych
konstrukcji do treningu funkcjonalnego.
W 2015 r. zostala przejeta przez finskg gru-
pe Amer Sports i wlaczona do segmentu
fitness rozwijanego pod marka Precor. Sam
Precor w 2020 r. trafil w rece notowanego
na NASDAQ Peloton Interactive. Sprzedaz
Queenaksa — spotki, ktora w ciggu ostat-
nich 12 lat wygenerowala laczne przychody
przekraczajace 270 min USD - jest konse-
kwencja decyzji Pelotona koncentrujgcego
sie obecnie na podstawowej dzialalnosci,
czyli domowym ekosystemie treningowyim
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gie all-in obejmujacy
caty proces-od

prac ziemnych przez
produkcje urzadzen
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opartym na sprzecie, subskrypcjach i tre-
sciach cyfrowych.

— Ciekawostka jest, ze globalng rozpo-
znawalnos¢ Queenaksa pomogt zbudowac
Richard Branson, brytyjski przedsiebior-
ca i zalozyciel Grupy Virgin. Juz w 2013 r.

dostrzegl potencjal marki 1 zamowil setki
konstrukcji m.in. do klubow fitness oraz
pociggow Virgin Trains West Coast, gdzie
powstaly strefy treningowe — mowi Mateusz
Lendzioszek, dyrektor ds. rozwoju biznesu
w Ive Outdoor.

Skokowy wzrost skali po przejeciu

Ive Outdoor specjalizuje sie w realizacji
plenerowych stref treningowych i wspol-
pracuje m.in. z Benefit Systems. Do tej pory
spolka rozwijala sie organicznie, bez finan-
sowania zewnetrznego. W zesziym roku

Amerykanski fundusz chce przejac Software Mind

— jeszcze bez Queenaksa — wypracowala
15 min zt przychodu oraz 3,3 min zt zysku.

— Zakladamy, ze w 2026 1. nasze przycho-
dy wzrosng siedmiokrotnie — mowi Mateusz
Lendzioszek.

Jak podkresla, Queenax dysponuje siecia
ponad 100 dystrybutorow krajowych obshu-
gujacych 135 rynkow oraz ponad 200 lokal-
nych dystrybutorow w USA. Juz w tym roku
marka ma odpowiadac za okolo polowe
przychodow calej grupy.

Na obecnym etapie Ive Outdoor nie wi-
dzi bezposredniej konkurencji w kluczo-
wym segmencie dzialalnosci, czyli realiza-
cji plenerowych obiektow fitness w formule
pod klucz.

— Mamy 24-36 miesiecy przewagi techno-
logicznej, zanim rynek dojdzie do naszego
poziomu. Chcemy ten czas wykorzystac do
zbudowania co najmniej 120 takich obiek-
tow na swiecie — zarowno wlasnych, jak
tez franczyzowych oraz realizowanych dla
klientow komercyjnych, ktorym przekazuje-
my gotowe obiekty w dniu otwarcia. W tym
modelu wspolpracujemy m.in. z Benefit
Systems — mowi Mateusz Lendzioszek.

W segmencie same] marki Queenax na-
turalnym punktem odniesienia jest marka
Outrace nalezaca do Technogymu. Jak pod-
kresla spolka, mimo silnego zaplecza konku-
renta Queenax historycznie wygenerowat
wielokrotnie wyzsza sprzedaz i posiada
znacznie wigkszg baze instalacji. Zdaniem
Ive Outdoor zwinnos¢ organizacyjna i kon-
centracja na jednym segmencie majg po-
ZzwoliC te przewage nie tylko utrzymac, ale
takze systematycznie powiekszac.

Kluczowym czynnikiem wzrostu
przychodow grupy, w tym samej mar-
ki Queenax, ma by¢ cyfryzacja oferty.
Obejmuje ona zarowno nowe urzgdzenia,
jak tez znaczng czesc z ponad 21,5 tys. in-
stalacji juz dziatajacych na swiecie.

— Przygotowujemy system treningo-
wy w modelu SaaS, ktory polaczy sprzet
Z oprogramowaniem i pozwoli zarzadzac

treningami grupowymi oraz indywidualny-

mi w ramach jednej platformy. Dzigki ba-
zie urzadzen liczymy na trwalg przewage
konkurencyjna i mozliwos¢ zbudowania
globalnego ekosystemu laczacego hardware
z oprogramowaniem - thumaczy dyrektor
ds. rozwoju biznesu w Ive Qutdoor.

Rownolegle Queenax ma pekic role na-
rzedzia ekspansji. Marka wnosi do grupy
kilkadziesiat gotowych produktow oraz
miedzynarodowy kanal dystrybucji, ktory
umozliwia szerokie oferowanie rozwigzan
Ive Qutdoor, w tym przede wszystkim ze-
wnetrznych klubow fitness.

Rozwdj wymusza zmiany

Skok skali oznacza takze zmiane etapu roz-
woju. Ive Outdoor konczy faze startupowa
i buduje struktury dostosowane do dzialal-
nosci miedzynarodowej. Obejmuyje to forma-
lizacje procesdw i wzmocnienie zespohu me-
nedzerskiego oraz zaplecza operacyjnego.

W najblizszym czasie funkcje prezesa
obejmie Iwona Niescior majgca 30-letnie
doswiadczenie w zarzadzaniu. Do zespolu
dolaczyla takze Eucja Minga, ktora odpowia-
da za koordynacje rozliczen na kilkudziesie-
ciu rynkach.

Rownolegle swoje piony rozbudowuja
udzialowcy spolki: Damian Romanik, dyrek-
tor operacyjny, oraz Wiktor Kumala, dyrek-
tor sprzedazy. Ich zespoly sg powiekszane,
by obsluzy¢ globalny lancuch dostaw i sie¢
dystrybucji Queenaksa.

Spolka nie wyklucza kolejnych przejec,
choé — jak podkresla — priorytetem pozo-
staje rozwoj organiczny.

— Prowadzimy rozmowy dotyczace prze-
jecia podmiotu w USA oraz firmy w Polsce,
z ktorg juz dzis blisko wspolpracujemy.
Otrzymujemy takze propozycje finansowa-
nia od funduszy i graczy branzowych, ale
na tym etapie stawiamy na reinwestowanie
zyskow. Przy akwizycjach korzystamy z fi-
nansowania dluznego od zaufanych partne-
row, co pozwala nam zachowac pelng kon-
trole wlascicielska i nie rozwadnia¢ udziatlow
~ mowi Mateusz Lendzioszek. © ®

OKIEM EKSPERTA

Fitness wychodzi poza sitownie

DR PRZEMYSEAW GROBELNY, partner CMT Advisory

perspektywy rynku M&A transakcje

w segmencie fitness coraz czesciej wpisuja sie
w globalny trend redefinicji infrastruktury treningowej
zarowno pod wzgledem formatu, jak tez lokalizacii.

Istotnym katalizatorem zmian jest rowniez jakos¢
infrastruktury outdoorowej. W wielu krajach, w tym
w Polsce, zdecydowana wiekszosé plenerowych
stref treningowych nie spetnia podstawowe] funkcji.

Dynamiczny rozwdj funkcjonalnych stref treningowych, Dominujg urzadzenia oparte wytgcznie na cigzarze

w tym outdoorowych, nie jest juz niszg, lecz

odpowiedzig na popyt, ktéry pojawia sie w miejscach
dotychczas pozbawionych dostepu do obiektow
fitness. Dotyczy to nie tylko przestrzeni publicznych,

wtasnym uzytkownika, pozbawione realnego,

regulowanego oporu, co w praktyce uniemozliwia
progresje treningowa. W efekcie takie strefy maja
charakter czysto rekreacyjny i nie odpowiadajg na

ale takze hoteli, aparthoteli, inwestycji mieszkaniowych potrzeby oséb trenujgcych regularnie, co coraz

czy obiektéw mixed-use, gdzie dostep do treningu
coraz czescie] staje sie elementem standardu,

a nie dodatkiem.

wyraZniej wida¢ w zmianie oczekiwan uzytkownikow
i inwestorow.
Réwnolegle obserwujemy silny trend integracji

Rynek fitness wcigz pozostaje bardzo nieréwnomiernie sprzetu fitness z technologia. Nie chodzi juz

nasycony. Polska jest tu dobrym przyktadem

szerszego globalnego zjawiska - blisko 1,9 tys. gmin
zamieszkanych przez ponad 7 min 0s6b nie posiada
zadnego klubu fitness ani sitowni sieciowej. Podobne
biate plamy wystepuijg takze na rynkach Europy
Zachodniej czy Ameryki Pétnocnej, zwtaszcza poza

wytacznie o sprzedaz urzadzen, lecz o dostarczanie
kompletnego, skalowalnego rozwiazania
treningoweqo tgczgcego sprzet z oprogramowaniem,
analityka danych i narzedziami wspierajgcymi
uzytkownika. Dla operatoréw sitowni oznaczato
konkretne korzysci biznesowe: lepsze monitorowanie

duzymi aglomeracjami. To wtasnie w tych lokalizacjach aktywnosci klientéw, personalizacje treningow,

najszybciej rozwijaja sie mniejsze, wyspecjalizowane

formaty: kompaktowe sitownie osiedlowe,

studia treningowe czy koncepty low-cost, ktére

elementy grywalizacji, integracje z aplikacjami
mobilnymi czy systemami wearable, a w efekcie
wyrazny wzrost retencjii spadek liczby rezygnacji

opieraja ekspansje na skali, powtarzalnosci i szybkosci z cztonkostwa. Coraz czesciej s to platformy

wejscia na rynek.

W tym kontekscie rosnie znaczenie modutowych
rozwigzan wyposazeniowych - zaréwno indoor,
Jak tez outdoor - pozwalajgcych w krotkim czasie

uruchomi¢ w petni funkcjonalng przestrzen
treningowa, bez dtugotrwatych procesow

projektowych i wysokich naktadéw inwestycyjnych.

Obserwujemy obecnie wyscig o atrakcyjne,

dotychczas niepokryte lokalizacje, a przewage

konkurencyjng zyskuja operatorzy, ktorzy po

rozpoznaniu niszy sg w stanie najszybciej uruchomic

punkt, by uprzedzi¢ konkurencje.

umozliwiajgce zarzadzanie cata strefg treningowg

- od planowania zajec i obcigzen przez analize progresu
po automatyzacje dostepu i ptatnosci.

Ma tym tle rosnie aktywnos¢ transakcyjna w branzy
fitness. Wartosc coraz czesciej przesuwa sie

z samego produktu w strone platformy, know-how
wdrozeniowego i zdolnosci do szybkiego

skalowania na wielu rynkach. To wtasnie te elementy,

a nie tylko moce produkcyjne staja sie dzis kluczowymi
aktywamiw procesach fuzjii przejec, zwtaszcza

w segmentach taczacych fitness, technologie

czy nieruchomosci.

BGK zainwestowat w polski fundusz Cogito

Ailleron podpisat

z Tailwind list
intencyjny w sprawie
Sprzedazy software
house'u, w ktorym

ma niemal 50 proc.
akcji. W ciggu miesiaca
inwestor ma ztozyc
whniosek o koncentracje.

Gieldowy Ailleron, ktory w lu-
tym 2025 r. rozpoczal przeglad
opcji strategicznych pod katem
zbadania wariantow wyjscia
wraz z funduszem Enterprise
Investors z Software Mindu po-
przez sprzedaz wszystkich lub
wiekszosci udzialow, znalazl
potencjalnego inwestora.

W listopadzie ubieglego
roku Software Mind, Ailleron,

Polish Enterprise Funds SCA
(zarzadzany przez Enterprise
Investors) oraz Tailwind Capital
Partners podpisaly list intencyj-
ny i rozpoczely negocjacje.

Tailwind wyrazil che¢ naby-
cia wszystkich akcji Software
Mindu. Gieldowa firma zdecy-
dowala si¢ na opublikowanie
informacji o liscie intencyjnym,
gdyz Tailwind obecnie jest go-
towy do dokonania zgloszenia
planowanego przejecia, tym
samym informacja i tak trafila-
by do wiadomosci publicznej.
Okres wylacznosci negocja-
cyjnej z Tailwindem trwa do
27 lutego 2026 r. Do tego czasu
amerykanski fundusz ma zglosic
zamiar koncentracji.

»Na dzien publikacji niniej-
szego raportu biezgcego, nie-
zaleznie od zamiaru dokonania

przez Tailwind zgloszenia kon-
centracji, ostateczne warunki
transakcji nie zostaly jeszcze
ustalone. Spolka zaznacza, ze
proces negocjacji transakcji nie
zostal zakonczony i jego wynik,
a przez to prawdopodobien-
stwo faktycznego przeprowa-
dzenia transakcji jest niepew-
ne. W szczegolnosci finalizacja
transakcji moze zostac¢ uzalez-
niona takze od spemienia okre-
slonych warunkow prawnych
i podlega czynnikom zewnetrz-
nym niezaleznym od spolki, jej
akcjonariuszy i Tailwindu” — po-
dal Ailleron w raporcie.
Software Mind swiadczy ushu-
gi tworzenia oprogramowania
dla firm w Europie Zachodniej
1 Stanach Zjednoczonych oraz
— pod marka Amplitiv — dla bran-
zy telekomunikacyjnej. Ailleron

jest wlascicielem 49,8 proc. akcji
Software Mindu. Drugim inwe-
storem jest Enterprise Investors,
jeden z najwiekszych fundu-
szy private equity w Europie
Srodkowo-Wschodniej. W sklad
grupy Software Mind wcho-
dzi kilkanascie spolek, w tym
Chmurowisko, Value Logis czy
Core 3. Spolki z grupy dzialaja
w Europie (Rumunia, Hiszpania,
Wielka Brytania, Niemcy)
i w USA. Za oceanem grupa jest
obecna za posrednictwem firm
The Big Three 912, Virtual M
i Prosoft.

Tailwind Capital to prywat-
na firma inwestycyjna z ponad
20-letnim doswiadczeniem,
ktora koncentruje sie na inwe-
stycjach w srednie firmy m.in.
z segmentu ushug IT. Od mo-
mentu powstania Tailwind za-

inwestowal w ponad 50 spotek
portfelowych i zrealizowal po-
nad 250 dodatkowych akwizyciji.
Eksperci firmy doradczej
PwC w ubieglym tygodniu wska-
zywali w PB, zZe software hou-
se’y, w ktore jeszcze kilka lat
temu chetnie inwestowaly dzia-
lajace w Polsce 1 regionie fun-
dusze private equity, staly sie
problematycznymi aktywami.
— Teraz ze wzgledu na rozwoj
Al wartosc firm informatycz-
nych bez wlasnych rozwiazan
wyraznie spadla. W tych bran-
zach kupujacymi mogg byc
raczej szukajacy synergii inwe-
storzy branzowi, a nie fundusze
— mowil Adam Demusiak, part-
ner i lider zespolu fuzji i przejec
wPwC. © ®
Grzegorz Suteniec
g.suteniec@pb.pl

» SOFWARE'OWA SKALA:
Grupa Software Mind, na czele
ktdrej stoi Grzegorz Mtynarczyk,
dziatanarynku od 25 lat

i zatrudnia ponad 1600 osdb.
[FOT. ARC]

Bank Gospodarstwa
Krajowego dotozyt

15 min EUR do drugiego
funduszu Cogito Capital
Partners, ktorego
docelowa kapitalizacja
ma wyniesc 125 min
EUR. Fundusz venture
capital inwestuje

w technologiczne scale-
upy z apetytem na
ekspansje zagraniczna.

Cogito Capital Partners to je-
den z polskich funduszy ven-
ture capital inwestujgcych
w bardziej dojrzale spolki dzia-
lajace w Europie Centralnej,
a majace potencjat na ekspan-
sje w Stanach Zjednoczonych.

W listopadzie 2024 r. ogloszono
tzw. pierwsze zamkniecie Cogito
Fund II przy zebranych 90 min
EUR. Teraz Bank Gospodarstwa
Krajowego (BGK) poinformo-
wal 0 swoim udziale w drugim
zamknieciu. Zainwestowal
15 min EUR.

Kapitat na niwelowanie

luki inwestycyjnej

— Brakuje funduszy o znacza-
cej kapitalizacji przekraczajgcej
100 min EUR, dzieki czemu
polskie innowacyjne firmy mo-
glyby liczy¢ na wsparcie takze
w podZniejszych rundach finan-
sowania, na etapie budowania
wiekszej skali dzialania. Przez na-
szq inwestycje w fundusz Cogito
Fund Il mamy nadzieje wesprzec
rynek VC i growth capital oraz
przyczyni¢ sie do powstania

funduszu o wielkosci adekwat-
nej do potrzeb rynku - zaznacza
Marcin Prusak, dyrektor pionu
inwestycji 1 analiz BGK.

Dodaje, ze zaangazowanie
inwestorow instytucjonalnych,
W tym instytucji rozwoju, jest
kluczowe, by wielkos¢ lokalnych
funduszy mogla zblizy¢ sie do
europejskiej sredniej.

Fundusz prowadzi proces
pozyskiwania kapitalu do dru-
giego wehikulu Cogito Fund
I od jesieni 2024 r. Zdolal
przyciagnac finansowanie
publiczne rowniez od ta-
kich instytucji jak Europejski
Bank Odbudowy 1 Rozwoju
(15 min EUR), Miedzynarodowa
Korporacja Finangﬂwa (IFC)
Zz grupy Banku Swiatowego
(15 min EUR), Europejski
Fundusz Inwestycyjny (do

15 min EUR) i Polski Fundusz
Rozwoju (10 min EUR).

Fundusz Cogito

z widokiem na USA

-~ Dostrzegamy wyjatkowe
mozliwosci inwestycyjne w seg-
mencie growth capital wynika-
jace z wyraznej luki kapitalowej
w tym zakresie w calej Europie,
jak rowniez z duzego potencja-
lu rozwoju spolek technologicz-
nych z Polski i innych krajow
Europy Srodkowej na rynkach
globalnych — mowi Sylwester
Janik, partner zarzadzajacy
Cogito Capital Partners.

Biuro Cogito w Nowym
Jorku oferuje spotkom wspar-
cie operacyjne w USA, pomoc
W rozwoju sprzedazy na tamtej-
szym rynku i przygotowaniu do
sprzedazy udzialow. Fundusz

angazuje sie¢ w firmy dokapi- ’/
talizowywane kwota nawet do -
50 min EUR w rundzie B lub :
rundach pozniejszych. Zawsze
inwestuje w konsorcjach z in-
nymi wehikulami w podmioty
dzialajace w modelu B2B majace
potwierdzony model biznesowy
i roczne przychody na poziomie
co najmniej 5-10 min EUR. © ®
Magdalena Glowacka
m.glowacka@pb.pl

» DRUGI FUNDUSZ
ROZPOCZAL INWESTYCJE:

W portfelu Cogito Fund Il
drugiego funduszu Cogito
Capital Partners zarzadzanego
przez Sylwestra Janika, znajduje
sie piec¢ spotek dziatajacych

w sektorach enterprise softwa-
re'u, fizycznego Al i robotyki
oraz fintechowym. [FOT. W]



