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* Walmart не раскрывал объем/оценки собственных сделок / Luma Partners, Pitchbook, отчётность публичных компаний, анализ AD2X. Приведена аналитика только по стратегическим M&A сделкам, не учитывая LBO PE-фондов 
и VC-сделки. Объём сделок стратегов учитывает исключительно публично опубликованные суммы сделок 

1700+ M&A-сделок за 10 лет: наиболее активный 
рост сделок и мультипликаторов в период IPO-бума

215 153 182 171 152 138 198 219 163 112

2,9x
2,5x

1,6x 1,6x

2,4x

1,6x

3,6x

1,6x
1,3x 1,3x

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

# сделок Медианный EV/Revenue

Консолидация вокруг
DMP & Programmatic

Подготовка 
к post-cookie эре

COVID-ускорение
и бум IPO

Обретение 
устойчивости

Динамика M&A-сделок в AdTech & MarTech , США
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Рынок M&A США: трансформация и консолидация

2020–2021

COVID-ускорение
и бум IPO

2022–2024

Обретение устойчивости,
консолидация сегментов

Каждая волна — не просто технологическое обновление, а смена парадигмы. 

Стремление 
к сквозным data-стекам
• Oracle → BlueKai
• Verizon → AOL и Yahoo

Фокус на first-party данных 
и интеграции AdTech + MarTech
• Salesforce → Datorama
• Adobe → Marketo

Рост CTV, e-com.
Крупные IPO и сделки — AppLovin, 
IronSource — резкий приток 
инвестиций в отрасль.

Ставка на Retail Media и AI.
Консолидация ради данных 
и замкнутых экосистем.
• Amazon запускает 

Marketing Cloud
• The Trade Desk развивает UID2 
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Не существует единой модели сделок —
она зависит от бизнес-архитектуры

Для BigTech M&A —
способ 
доминирования

Приобретения для создания 
ключевой инфраструктуры

Часто сделки происходят 
на ранних стадиях 
для полного контроля

Цель — вертикальная 
интеграция: создание единого 
стека (Google Ads, AWS Ads, 
Meta Business Suite)

Для инфраструк-
турных игроков 
M&A — это скорее 
расширение 
CRM/experience
экосистемы

Покупка готовых MarTech-
продуктов с клиентской базой 

Фокус на модульности, 
а не на глубокой интеграции

Цель — расширение через 
интеграцию данных: связка 
моделей, B2B-аналитика, 
кросс-продажи

Независимые 
AdTech-платформы 
усиливали 
конкретные 
компетенции

• Сделки маленькие, 
но точные. Встраивались 
в существующий стек

• Усиливали ключевой 
компонент, а не строили всё

• Сильная ориентация 
на open-web/open ID

• Модель product-first, 
точечный M&A, открытая 
инфраструктура 

Ретейлеры быстро 
наращивают спрос 
через AdTech

• Создание DSP, DCO, 
инструментов атрибуции 
и видеорекламы

• Использование данных 
e-commerce и машинного 
обучения

• Цель — глубокая 
интеграция: AdTech, 
заточенный под ретейл

Телекомы провалились 
в попытке стать 
альтернативой Big Tech

• Покупка AdTech-компаний: 
AppNexus, Yahoo, AOL

• Проблемы с интеграцией 
и недостаток технологической 
синергии

• Цель не достигнута: 
создание полноценной 
экосистемы провалилось

Marketo, Krux, Datorama, 
BlueKai, Selesforce

Google, Amazon, Walmart, 
AdMob, DoubleClick, Sizmek

The Trade Desk, Criteo, 
Magnite, PubMatic

Walmart, Target, Kroger, 
Shopify

Verizon, AT&T, Singtel  
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AD2X

Не все сделки приводят к успеху

2008
Google + DoubleClick

Рост доходов от рекламы с $43 млрд 
до $95 млрд за 5 лет (2012-2017), из них 
более 30% — через AdTech-инфраструктуру, 
купленную через M&A.

После интеграции DoubleClick и AdMob Google 
стал держать более 90% рынка programmatic 
Ad Serving в США.

2016–2018
Adobe + TubeMogul & Magento & Marketo

Доход Adobe от сегмента Digital Experience
вырос с $1,5 млрд до $5,4 млрд за 7 лет 
(2016-2023).

После покупки Marketo Adobe увеличила 
выручку в B2B-MarTech в 2.5 раза за 3 года 
и обогнала Oracle по этому сегменту.

2019
Amazon + Sizmek

Рекламный бизнес вырос с $10 млрд 
до $47 млрд за 4 года (2019-2023).
Третий по объёму рекламный бизнес в мире.

Amazon DSP стал №1 Retail Media DSP 
по охвату и ROAS в США.

2015–2017
Verizon + AOL / Yahoo

$1,8-2,5 млрд годового рекламного 
дохода против плана в $10 млрд.

Проинвестировали в весь стек более 
$9 млрд, продали Apollo за $5 млрд.

Xandr, 2018
AT&T + AppNexus

Купили AppNexus за ~$1,6-2 млрд 
в 2018 году. Продали Xandr Microsoft
в 2021 по оценке около $1 млрд.

2014 
Oracle + BlueKai/Datalogix

Oracle не смогла эффективно интегрировать 
эти данные в единую ID-систему, уступила 
лидерство Salesforce и Adobe



6

Анализ AD2X, отчётность публичных компаний
* Учитывались исключительно M&A, без миноритарных сделок / ** Не учитывались сделки, в которых технологический актив приобретался в составе группы / *** Не учтены агентства, OOH и другие сектора рекламного рынка

Российский рынок M&A: органическое развитие
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M&A-сделки в AdTech & MarTech, Россия



Этап 1 
до 2014 года

Этап 2
2014–2016

Этап 3
2017–2019

Этап 4 
2020–2021

Этап 5 
2022–сегодня

Построение базовой 
инфраструктуры рынка: 
Ad Servers, системы 
управления размещениями, 
автоматизация

Взлёт контекстной рекламы 
(Яндекс.Директ, Google 
AdWords), автоматизация 
performance, появление 
self-service инструментов

Построение data-решений 
для сегментации 
и омниканальной активации

Цифровизация офлайн
и рост рекламы внутри
e-com-платформ

Изоляция от глобального AdTech, 
активная локальная консолидация 
и развитие национальных 
full-stack-платформ. 

Retail Media и AI-реклама — ключевые 
векторы роста, но развиваются 
в замкнутых средах без открытых 
стандартов.
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Российский рынок M&A: эволюция

В отличие от США, где волны — это смена стратегий, у нас волны — это вынужденные фазы перестройки. 
Это важно, чтобы понять логику текущих сделок.



Разные цели:
• одни — создают self-service решения
• другие — усиливают инвентарь 
• третьи — развивают собственную 

DSP/SSP-инфраструктуру

Это не просто игроки — это архитекторы 
своих собственных AdTech-ландшафтов.
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Неновая экология 
конкуренции: 
закрытые 
экосистемы

Ключевые вертикали

Ретейл

Банки

Маркетплейсы

Телеком

BigTech



2024
₽ ХХХ млн

2024
₽ 5+ млрд

МТС покупает контрольный 
пакет Buzzoola
для ускорения развития 
in-house AdTech 

РТК покупает First Data
для усиления возможностей 
работы с данными 
и рекламными моделями

2024
₽ ХХХ млн

2023
₽ 1+ млрд

Платформа покупает 
50% MediaSniper

Авито покупает 
ГК Internest, в которую 
входят Adriver/Soloway

2024
₽ Х млрд

2022
₽ 300+ млн

Яндекс покупает Elama. 
Консолидация 
SMB-инфраструктуры 
и автоматизация контекста

2024
₽ Х млрд

2024
₽ 5+ млрд

Т2 покупает группу компаний 
Yabbi, Redlama, Plazkart для 
строительства собственного 
AdTech-направления

Сбер покупает Perfluence
для развития performance-
продуктов на стыке e-com
и influence marketing

РБК покупает контрольный 
пакет Hyper для интеграции 
технологий Hyper
в контентную и рекламную 
экосистемы РБК

Билайн покупает Calibri

2023
₽ ХХХ млн
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Анализ AD2X, отчётность публичных компаний

Первая большая волна (2022–2025)
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Анализ AD2X

M&A: сравнение 
ключевых характеристик

СШАМногообразие форм сделок 

Высокая конкуренция за цели.
Часто — сложные схемы оплаты.

Часто сопровождение сделок армией 
консультантов, банкиров, оценщиков 

РоссияПреобладают простые сделки.
Покупка 100% сразу либо поэтапно с KPI.

Редкость Asset Deal, почти всегда покупка доли (ООО).
Сложные инструменты почти не применяются.

• Сделки чаще всего между основателями и стратегами 
без посредников и фондов

• IPO и выходы через биржу практически отсутствуют 

AdTech/Infra 
(DSP, DMP, ID)

Если рынок падает или есть 
регуляторные риски — оценки ниже

SaaS/MarTech 6-10Х выручки, если есть 
прибыль

10-20Х EBITDA

3-5Х ARR (при росте 
более 30% год к году)

AdTechЗ-5Х выручки 
базово 1-2,5Х выручки 

(=оборота)

5-7Х выручки, если есть 
уникальные ID/ML-модули 6-12Х EBITDAВ последнее время оценки всё больше 

с привязкой к EBITDA

MarTech 2-5Х выручки
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Рынок M&A: глобальные перспективы

Бренды и агентства будут искать гибридные модели, 
сочетающие эффективность Big Tech и контроль Open Tech

Турбулентность классических игроков

CTV/Streaming Ads станет основной площадкой для brand video.
Disney, Netflix, Amazon, YouTube станут ядром premium video inventory.

Streaming Ads

Повышение роли контекстной, intent-based рекламы 
в сегменте B2B: LinkedIn, G2, Reddit, intent data providers и т. д.

Рост B2B/SaaS рекламы 

Retail & e-commerce media вырастет во вторую крупнейшую категорию 
digital ads после search — ретейлеры станут новыми медиакомпаниями 

The next big thing

AI
Продолжится вертикальная интеграция смежных игроков для построения 
full-stack экосистем. Особенно среди Retail Media и AI-first AdTech

Консолидация

Широкое внедрение генеративного AI в рекламу: креатив, копирайтинг, 
предсказание LTV, аудитории. Появление автономных рекламных кампаний.

Индустриальный AI-shift

SMB будет всё больше представлен self-service моделью, 
enterprise — full-funnel и интегрированным 

Дифференциация Value Proposition

Полный уход от third-party cookies и IDFA к first-party ID, 
clean data rooms, cohort-based ad targeting, AI-based modeling

Post-cookie эра

Big Tech — внутри себя (walled gardens).
Open ecosystem — снаружи.

Расслоение рынка

Вырастет роль middleware 
и data-инфраструктуры

Технологическое развитие



А в России мы стоим 
на пороге второй волны 
M&A в AdTech/MarTech

Ждём волну!

Инвестирование в технологии
Маркетплейсы, банки, ретейл готовы 
инвестировать в технологии для усиления позиций

Нишевые медиа и издатели
Усилится интерес к нишевым медиа и издателям: 
контентные проекты, стриминги, OTT-сервисы 
могут быть поглощены для контроля инвентаря

SMB-сегмент
Ожидается спрос на решения для малого бизнеса –
возможны поглощения B2B-MarTech-стартапов, 
закрывающих потребности локального бизнеса

Конвергенция AdTech и MarTech
Сделки будут направлены на создание 
полноценных платформ, объединяющих данные, 
креатив, аналитику и каналы коммуникаций
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Первая волна 
сделок построила 
базу. Вторая —
проверит, 
умеем ли мы 
ею управлять 

M&A — это не только рост, 
но и инструмент организационной 
трансформации

Что важно: стратегия, 
архитектура, интеграция

Побеждают не те, кто больше 
купил, а те, кто лучше встроил

«Если завтра вы 
купите компанию —
что вы с ней сделаете 
через неделю?» 



Материалы подготовлены 
на основании исследования AD2X

Подписывайтесь на Telegram-канал 
Digital Alliance


