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PRZEJECIA I FUZJE JAKO PROCESY ZMIAN
W PRZEDSIEBIORSTWIE

1. Wstep

Jednym ze sposobow przeprowadzania zmian wiascicielskich przedsigbiorstw,
czgsto stosowanych w praktyce, sa przejecia i fuzje. Mozna je uzna¢ za przyktad
wielowymiarowych i ztozonych procesow zmian, ktére wywotuja jednoczesnie wie-
le innych zmian we wszystkich najwazniejszych obszarach przejmowanych lub ta-
czacych si¢ przedsigbiorstw. Stanowia one takze zrédto szans oraz zagrozen dla pra-
cownikoéwimenedzerow, w szczegolnoscidlaosob zatrudnionych wprzedsigbiorstwie
przejmujacym inne przedsigbiorstwo. Przejecia i fuzje sa zatem ryzykownymi ,,ze-
wngtrznymi strategiami” rozwoju dla wszystkich najwazniejszych grup interesow w
przedsigbiorstwie.

W opracowaniach poswigconych problematyce przejec i fuzji przedsigbiorstw
stosunkowo mato miejsca poswigca si¢ ich organizacyjnemu i spotecznemu wymia-
rowi. Zamierzeniem autora, stanowiacym wyraz przynajmniej czgsciowego wypet-
nienia tej luki, jest osiagnigcie celu opracowania. Cel ten zostat sformutowany jako
syntetyczna analiza ztozonego i wielowymiarowego charakteru procesow przejec i
fuzji oraz analiza przedsigwzi¢¢ stuzacych integracji organizacyjnej i spotecznej
przejmowanych lub taczacych si¢ przedsigbiorstw. Celowi referatu odpowiada jego
struktura, obejmujaca dwie czgsci zasadniczej tresci, na ktore sktada si¢ analiza wy-
mienionego zagadnienia. Podstawe epistemologiczna tej analizy stanowia studia li-
teratury przedmiotu przeprowadzone przez autora opracowania.

2. Wielowymiarowos¢ i zlozonos¢ procesow przejec i fuzji

Wielowymiarowos$¢ procesow przejec i fuzji przedsigbiorstw zwigzana jest z za-
kresem wystgpowania generowanych przez nie zmian oraz charakterem tych zmian.
Obejmuja one wszystkie kluczowe obszary funkcjonalne i poziomy organizacyjne
taczacych si¢ przedsigbiorstw.



145

Przejgcia i fuzje jako procesy zmian w przedsigbiorstwie

Ztozonos$¢ procesow fuzji i przejeé, wedlug autora opracowania, okreslaja: ich
struktura wyznaczona przez logiczna i czasowa sekwencj¢ decyzji i dziatan, a takze
przebieg zmian oraz rodzaj i charakter skutkdbw wywotywanych przez te zmiany.
Procesom przejec i fuzji towarzyszy takze wiele problemow spotecznych i organiza-
cyjnych. Trudno jest rozdzieli¢ te problemy, poniewaz sa one wkomponowane w
strukture tych procesoéw. Kazda faza (etap) przejecia lub fuzji zwiazana jest z reali-
zacja konkretnych zadan. Wiele z tych zadan zwiazanych jest z integracjq ludzi [Za-
jac 2005, s. 54].

W literaturze mozna znalez¢ wiele réznych ujeé strukturalno-organizacyjnych
przejec i fuzji przedsigbiorstw. Sprowadzaja si¢ one do uymowania ich jako wielofa-

ZOWego procesu, co zostalo przedstawione w tab. 1.

Tabela 1. Fazy i etapy fuzji i przeje¢ wedlug réznych autorow (wybrane modele)

. Najwazniejsze dziatania i zadania procesow przejeé i fuzji wedtug:
aza
(etap) Sudarsanama Damodarana G omeza Payne’a Perkinsa
i Webera
I | strategia przejgcia rozwijanie okreslenie celow | formutowanie opracowanie
i kryteria transakcji, strategii strategicznych — | strategii koncepcji
poszukiwanie przejecia/ ustalenie nabywcy przejecia/
i identyfikacja firm fuzji powodow fuzji
— celow, ocena firmy przejgeia/fuzji
— celu i mozliwosci
transakcji
II | rozwoj oferty, wybor firmy | poszukiwanie okreslenie ewaluacja
ocena finansowa firmy | —celu i jej i screening — kryteriow szczegdtowej
— celu przejgcia/fuzji, | ocena pozyskanie wykupu koncepcji
negocjowanie wilasciwych
i finansowanie, informacji
zawarcie transakcji
IIT | ocena dopasowania ustalenie wycena analiza opracowanie
organizacyjnego celu i sposobu | — ustalenie potencjalnych oferty
i kulturowego, finansowania | ,,wlasciwej celow
integracja, wyniki ceny”
v integracja zawarcie finansowa ocena | negocjacje
transakcji wybranych
celow
\Y% integracja negocjowanie zamknigcie
(whasciwe ceny przejgeia | projektu
wadrazanie)
VI integracja wdrozenie
VII dziatalnos¢
operacyjna

Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie [Sudarsanam 1998; Damodaran; Pocztowski (red.) 2004;

Payne 1987].
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Pod wzgledem charakteru zadan realizowanych na poszczegdlnych etapach pro-
cesow przejec lub fuzji prezentowane wyzej ujecia sa podobne. Dlatego tez warto
zwroci¢ uwagg, ze analizowane procesy przejec i fuzji dzieli sig¢ najczgséciej na trzy
fazy (etapy):

— faze przed potaczeniem (przygotowawcza, przedakwizycyjna, projekcyjna, pre-
paracyjna),

— fazeg potaczenia (wdrozeniowa, negocjacyjna),

— fazg po polaczeniu (integracyjna, utrwalenia i oceny, poakwizycyjna, realiza-
cyjna).

Kazda z tych faz obejmuje konkretne zadania (przedsigwzigcia) w zakresie fi-
nansow, produkcji, sprzedazy i marketingu oraz zarzadzania zasobami ludzkimi ta-
czacych si¢ przedsigbiorstw. Czg$¢ z tych zadan ma charakter wzglednie staty, tzn.
powinny one by¢ zrealizowane bez wzgledu na formge i rodzaj przejecia czy fuzji.

W praktyce kazdy proces fuzji lub przejgcia powinno si¢ analizowa¢ oddzielnie.
Charakteryzuja je bowiem niepowtarzalnosc¢, brak mozliwosci pelnego wykorzysta-
nia ,,typowych” do§wiadczen menedzerskich, duza szybko$¢ podejmowania decyzji
przy ograniczonym dostgpie do informacji i wysokie ryzyko decyzyjne [Haspel-
slagh, Jemison 1991, s. 52-53]. Specyfika taczacych si¢ lub przejmowanych przed-
sigbiorstw oraz okoliczno$ci 1 warunki integracji wywotuja takze potrzebg dopa-
sowania konkretnego modelu ,,procedury akwizycyjnej” przejecia lub fuzji do
kontekstu sytuacyjnego. Zwigksza to racjonalno$¢ metodologiczna procesu integra-
cyjnego, ktora prowadzi do wzrostu jego racjonalnosci rzeczowej, czyli skuteczno-
Sci dziatan realizowanych we wszystkich fazach tego procesu. Takie podejscie
zwigksza prawdopodobienstwo osiagnigcia wszystkich celéw stawianych przed
przejeciem lub fuzja.

Wyniki studiow literatury przedmiotu, w szczegdlnosci prezentujacej wyniki ba-
dan empirycznych poswigconych zarzadzaniu przejeciami i fuzjami', wskazuja na
umiejetnos¢ odpowiedniej identyfikacji oraz skutecznego rozwiazywania problemow
spolecznych, personalnych i organizacyjnych wystepujacych w procesach przejec
1 fuzji, jako jeden z najwazniejszych czynnikoéw sukcesu zmiany wilascicielskiej.

3. Integracja organizacyjna i spoleczna
w procesach przejec i fuzji

W licznych publikacjach zagranicznych i krajowych, poswigconych problematy-
ce przejec i fuzji, coraz czesciej podkreslana jest strategiczna rola zarzadzania zaso-
bami ludzkimi oraz kultury organizacyjnej w procesie przejmowania i taczenia sig

! Badania takie zostaly przeprowadzone takze przez autora opracowania w latach 2003-2007,
a ich owocem jest m.in. monografia Spofeczne i organizacyjne problemy przejec i fuzji przedsigbiorstw,
AE, Wroctaw 2005, wyd. II (uzupetnione) 2006.
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przedsigbiorstw [Pocztowski (red.) 2004, s. 53-72]. Na poziomie operacyjnym prze-

ktada si¢ ona na konkretne zadania z zakresu funkcji personalnej, z ktérych czegsé

jest przypisana menedzerowi personalnemu i cztonkom kierowanego przez niego
zespotu. Zadania te, realizowane w trakcie wyzej wymienionych trzech faz, to:

— w fazie przed potaczeniem: okreslenie powodow fuzji lub przejecia, utworzenie
zespotu odpowiedzialnego za przeprowadzenie przedsigwzigcia, poszukiwanie
potencjalnych partneréw ,,mariazu organizacyjnego”, wybor kandydata, zapla-
nowanie procesu zarzadzania catym przedsigwzigciem i zaplanowanie efektow
W obszarze uczenia sig;

— w fazie potaczenia: wybor menedzera odpowiedzialnego za integracjg, sformo-
wanie zespolu ds. wprowadzenia zmian, budowa nowej strategii i struktury,
utrzymanie kluczowych pracownikow, wdrazanie zmian, komunikowanie zmian
oraz wlaczanie grup zawodowych i poszczegoélnych osdb w proces zmian, ksztat-
towanie nowych praktyk w zakresie zarzadzania zasobami ludzkimi;

— w fazie po polaczeniu: integracja pracownikow i menedzerow wokot zadan wy-
nikajacych z wprowadzonych zmian, ocena strategii, struktury i kultury, ocena
wplywu przejecia lub fuzji na interesariuszy przedsigbiorstwa oraz identyfikacja
1 oszacowanie efektow uczenia si¢ [Pocztowski (red.) 2004, s. 32].

Aby rozwiaza¢ r6znorodne problemy personalne, spoteczne, organizacyjne, fi-
nansowe i techniczne, wystgpujace w procesach przejec i fuzji, nalezy bra¢ pod uwa-
ge wszystkie istotne czynniki zwiazane ze strategia, struktura, zasobami ludzkimi,
kultura organizacyjng oraz procesem zarzadzania przedsicbiorstwem. Wazna jest tu
skuteczno$¢ procesow decyzyjnych sktadajacych si¢ na proces zarzadzania zmiana-
mi w calym procesie integracyjnym oraz odpowiednie przygotowanie ludzi do
zmian, zwlaszcza w fazie samej transformacji.

J. Birkinshaw stusznie zwraca uwage, ze inwestor, taczac przedsigbiorstwa,
moze koncentrowa¢ uwage na integracji zadan, integracji ludzi lub integracji zadan
i ludzi. Wybor odpowiedniej orientacji integracyjnej powinien by¢ zwiazany z cela-
mi przedsigbiorstwa i mozliwos$ciami osiagania tych celow, musi rowniez uwzgled-
nia¢ koszt i ryzyko takiego wyboru. Koncentracja tylko na zadaniach, z pomini¢ciem
problemow spoteczno-kulturowych, moze spowodowac zablokowanie calego procesu
integracji ze wzgledu na opor pracownikow i menedzerow. W konsekwencji zamiast
oczekiwanych korzys$ci wystapia straty. Orientacja tylko na ludzi, przy zaniedbywa-
niu zadan, tez nie doprowadzi do osiagnigcia zaktadanych efektéw synergicznych.
Dlatego racjonalne wydaje si¢ potaczenie obu tych podejs¢, tj. integracji zadan i lu-
dzi. Mozliwe sg tu oczywiscie inne kombinacje czy rozwiazania posrednie, zaktada-
jace silniejsze promowanie jednej lub drugiej orientacji integracyjnej [Aniszewska
2002].

Wyboér kazdej z wymienionych orientacji integracyjnych oznacza w praktyce
koniecznos¢ podjecia wielu dziatan operacyjnych.
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Z integracja zadan moga by¢ zwiazane m.in.: zamykanie matych jednostek, nie
zwiazanych z podstawowa dziatalno$cia przedsigbiorstwa, zwolnienia zbgdnych
pracownikoéw, swobodna wymiana technologii, wypracowanie wspolnych standar-
dow, wyznaczenie 0sob odpowiedzialnych za integracjg, wspolne projekty i wspolne
rozliczanie zadan.

Integracja ludzi moze opiera¢ si¢ na: jasnej komunikacji wewngtrznej w przed-
sigbiorstwie, klarownym podziale odpowiedzialnosci za integracje wsrdd specjali-
stow 1 lidero6w zmian, szybkich decyzjach personalnych, przesunigciu kluczowych
menedzeréow do przejetych jednostek, podjeciu dziatan prowadzacych do zmiany
kultury organizacyjne;j.

Podstawe jednoczesnej integracji ludzi i zadan moga stanowic rotacje pracowni-
kow miedzy réznymi jednostkami organizacyjnymi, wspdlne szkolenia i spotkania
integracyjne, tworzenie wspolnych grup projektowych, wlaczanie pracownikow w
proces tworzenia efektow synergicznych, biezace spotkania przedstawicieli obu
przedsigbiorstw w celu wypracowywania rozwiazan problemow operacyjnych.

Bardzo istotne jest rozpoznanie kontekstu sytuacyjnego fuzji lub przejgcia oraz
najwazniejszych rzeczywistych i potencjalnych probleméw, dotyczacych uczestni-
kow tego procesu. Takie podejscie zwigksza prawdopodobienstwo osiagnigcia za-
rowno korzysci synergicznych, jak i zadowolenia pracownikéw. Duze znaczenie ma
doktadne rozpoznanie skutkoéw zmian wywotywanych przez fuzje lub przejgcia w
roznych grupach zawodowych oraz wsrdd poszezegolnych kluczowych pracowni-
kéw 1 menedzerow przedsigbiorstwa przejmowanego.

Efektywno$¢ fuzji lub przejecia powinno si¢ oceniac przez pryzmat stopnia osiag-
nigcia zalozonych celéw, ktére z punktu widzenia zaréwno wilascicieli, jak i same-
go przedsigbiorstwa maja charakter finansowy i strategiczny. Integracja ludzi oraz
kultur faczacych si¢ przedsigbiorstw nie moze by¢ celem samym w sobie, lecz $rod-
kiem do osiagnigcia tych najwazniejszych celow dokonywanej zmiany wtasciciel-
skiej.

Wtasciwa identyfikacja oraz skuteczne rozwiazywanie problemow spotecznych
1 organizacyjnych wystepujacych we wszystkich etapach omawianych procesow, w
duzej mierze umozliwiaja osiagnigcie wyzej wymienionych celow.

Na koniec warto podkresli¢, ze menedzerowie projektujacy i realizujacy procesy
potaczeniowe powinni dokonywac racjonalnych wyborow, opartych na efektywnych
kombinacjach dostepnych czynnikoéw kapitatowych, personalnych, organizacyjnych
1 technicznych. Wynikiem takich wyboréw moze by¢ ,,nowy tad organizacyjny”,
ktory wedtug M.L. Marksa mozna traktowa¢ jako rdzen zmiany wtascicielskiej, do-
konanej w drodze przejecia lub fuzji [Marks 1994, s. 37-38, 41-51]. Lad ten daje
si¢ odnie$¢ do etapu samej zmiany, wystgpujac w ,.klasycznym modelu” zmiany
E. Scheina i K. Lewina, co przedstawiono na rys. 1.

»Nowy tad organizacyjny” tworza, wedtug wymienionego autora: wizja dalsze-
g0 rozwoju, misja, kultura organizacyjna, kontrakt psychologiczny, kluczowe kom-
petencje oraz ,,architektura”, pojmowana jako nowy wzorzec spotecznego systemu
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rozmrozenie zmiana zamrozenie
. nowy porzadek odnowienie
przeksztalcenie : : . T
organizacyjny i rewitalizacja

Rys. 1. ,,Nowy porzadek organizacyjny” jako rdzen zmiany

Zrodto: [Marks 1994, s. 37].

przedsigbiorstwa oraz systemu pracy. Dotyczy on formalnych i nieformalnych struk-
tur wewnatrz organizacji. Sprzyja orientowaniu pracownikéw po dokonanej trans-
formacji wlascicielskiej w przedsigbiorstwie na przyszie cele.

Odnowienie i rewitalizacja pozwalaja przeksztalci¢ mentalno$¢ pracownikow
i menedzerow przez udzielenie im wsparcia emocjonalnego, a w konsekwencji
przyczyniaja si¢ do odnowienia kapitatu ludzkiego przedsigbiorstwa [Marks 1994,
s. 44-48].

4. Zakonczenie

Przejecia i fuzje przedsigbiorstw sa przyktadem wielowymiarowych i ztozonych
procesow zmian, wywolujacych jednoczesnie wiele innych zmian we wszystkich
najwazniejszych obszarach przejmowanych lub taczacych si¢ przedsigbiorstw. Po-
mimo réznorodnosci ujgé reprezentowanych w literaturze przedmiotu, wielofazo-
wos¢ tych procesow daje si¢ sprowadzi¢ do trzech podstawowych faz, tj. przygoto-
wania, wprowadzenia i utrwalenia zmiany wtascicielskiej. W ramach kazdej z tych
faz realizowane sa zadania podobne, powtarzalne oraz zadania charakterystyczne
dla konkretnego przypadku przejgcia lub fuzji, wynikajace z jego specyfiki. Wyniki
wielu badan poswigconych przejgciom i fuzjom wskazuja na integracj¢ organizacyj-
ng i spoteczng jako jeden z najwazniejszych czynnikow sukcesu zmiany wilasciciel-
skiej. Wiasciwe rozpoznanie i skuteczne rozwigzywanie spotecznych, w tym takze
kulturowych, oraz organizacyjnych probleméw wystepujacych we wszystkich fa-
zach zmian wtascicielskich silnie wspieraja tego rodzaju integracje.
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MERGERS AND ACQUISITIONS AS PROCESSES
OF CHANGES IN A COMPANY

Summary

Mergers and acquisitions (M&A) are an example of multidimensional and complex processes of
changes which generate at the same time many other changes in all key fields of acquired or joining
companies. In spite of different approaches presented in the publications we can distinguish three typi-
cal phases of each M&A process, i.e.: preparation, introduction and freezing of the ownership change.
Every phase includes typical and non-typical tasks because of the specific context of the ownership
change. The results of research indicate an organizational and social integration as one of the most
important factors of success of the ownership change. Appropriate recognition and effective solving of
organizational and social problems occurring in the process of M&A strongly support such integra-
tion.
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