ZESZYTY NAUKOWE UNIWERSYTETU SZCZECINSKIEGO nr 803
Finanse, Rynki Finansowe, Ubezpieczenia nr 66 (2014)

s.235-242

Wplyw bliskosci organizacyjnej partnerow transakcji
na poziom integracji poakwizycyjnej

Anna Stankiewicz-Mroéz"

Streszczenie: Celem opracowania jest przeanalizowanie zaleznosci pomigdzy poziomem bliskos$ci organi-
zacyjnej na poziomie mezostrukturalnym taczacych si¢ firm a zakresem dziatan integracyjnych, realizowa-
nych na etapie posttransakcyjnym. W zrealizowanych badaniach przyjgto zatozenie, ze im firmy- partnerzy
transakcji sq bardziej podobne w wybranych obszarach, tym zakres integracji oraz jej dynamika jest wyzsza.
Badaniu poddano pig¢ transakcji przejgcia firm z sektora farmaceutycznego. Badania wykazaty, ze anali-
zowane firmy, mimo przynalezno$ci do tej samej branzy, cechuja si¢ niskim poziomem bliskosci organiza-
cyjnej, zwlaszcza w wymiarze struktury i kultury organizacyjnej. Koresponduje to z niskim poziomem in-
tegracji oraz przyjgciem dltugookresowej perspektywy integracyjnej rozpisanej na 3—4 lata funkcjonowania
w strukturze potaczeniowe;.

Stowa kluczowe: akwizycje, blisko$¢ organizacyjna, integracja potransakcyjna

Wprowadzenie

Realizacja koncepcji egzogennego rozwoju organizacji, nastgpujacego poprzez przejgcia
wiaze si¢ z podjeciem wysokiego ryzyka, ktore pojawia si¢ na kazdym etapie omawianego
procesu. Wynika ono przede wszystkim z niemoznos$ci wyeliminowania niepewnos$ci co
do warto$ci zdarzen powodujacych wystapienie zmian. W literaturze przedmiotu brak jest
jednoznacznego stanowiska okreslajacego, jak procesy M&A wplywaja na wartos¢ spotek.
Utratg warto$ci spotek przejmujacych w kilkuletnim okresie po transakeji zauwazyli mig-
dzy innymi M.L. Mitchell i E. Stafford (2000: 1765—1790) oraz R.J. Rosen (2006: 987-1017).
Szczegotowa analiza wynikoéw badan nad wplywem transakcji na wyceng spotek przez
inwestorow nie prowadzi jednak do jednoznacznych wnioskow (Ramaswamy, Waegelein
2003: 115-126). Analizy prowadzone byly m.in. przez zespo6t L.J. Roller, J. Stennek oraz
F. Verboven i wykazaty, ze przecigtnie zyskiwaty firmy-cele, natomiast transakcje nie miaty
wplywu na spéiki przejmujace (Roller, Stennek, Verboven 2001: 46—58). W Polsce badania
G. Piecek (2004), A. Perepeczo i D. Zarzeckiego (2006: 346-352) wykazaty dodatni wptyw
wezwan do sprzedazy akcji na stopg zwrotu z inwestycji. Badania L. Czerwonki, ktoérych
celem bylo sprawdzenie jak inwestorzy zareagowali na decyzje o potaczeniu wykazaty, ze
wplyw ogloszenia decyzji o transakcji na inwestorow jest krotkoterminowy (kilkudniowy),
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wygasa za$ w $rednim, kilkutygodniowym okresie (Czerwonka 2010: 31-37). Mimo wy-
sokiego ryzyka towarzyszacego akwizycjom, nie mozna pominaé zalet przyjecia do reali-
zacji omawianej koncepcji rozwoju organizacji poprzez akwizycje. Wymieni¢ nalezatoby
przede wszystkim bardzo wysoka dynamike rozwoju, uzyskanie dostgpu do deficytowych
zasobow, obnizenie kosztow w efekcie uzyskiwanej synergii. Analiza literatury problemu
prowadzi do wniosku, ze szczegolnie ryzykownym oraz decydujacy o finalnym sukcesie
transakcji jest etap integracji. M. Epstein zauwaza, ze spdjna strategia integracji jest jednym
z pigeiu kluczowych elementow decydujacych o sukcesie transakcji (Epsen 2004: 174-176),
wyznacza ramy dla dziatan organizacji w nowej strukturze potaczeniowej. Jednym z czyn-
nikow potencjalnie wptywajacych na ksztalt strategii integracji jest blisko$¢ organizacyjna
na poziomie mezostrukturalnym, czyli podobienstwo wewngtrznych i zewngtrznych wa-
loréw organizacyjnych taczacych si¢ przedsigbiorstw (np. podobienstwo kultur organiza-
cyjnych, technologii, produktow lub rozmiaréow partneréw transakcji). Celem niniejszego
opracowania jest zwrocenie uwagi na problem bliskosci organizacyjnej jako czynnika,
ktory moze mie¢ wpltyw na przebieg procesu integracji, a przede wszystkim na jej zasieg
oraz dynamikg. Jak wykazuja badania,odpowiedni poziom blisko$ci pomigdzy partnerami
transakcji ma wplyw migdzy innymi na usprawnienie koordynacji proceséw wspotpracy
pomigdzy podmiotami (Petuzzelli, Albino, Carbonara 2009: 149-156), sprzyja innowacyj-
nosci oraz ogranicza poczucie niepewnos$ci (Boschma 2005).

1. Pojecie i istota bliskoS$ci organizacyjnej

Pojecie bliskosci (ang. proximity) w naukach ekonomicznych funkcjonuje od lat 90. XX
wieku. Zostato ono opisane m.in. w pracach A. Ralleta i A.Torre (1999: 373-380), A. Torre
i A. Ralleta (2005: 47-59), A. Torre i J.P. Gilly’ego (2000: 169—-180), a takze przez M.P. Men-
zela (2006: 185—188). R.A. Boschma wyro6znit pig¢ wymiarow bliskosci (2005: 63—65):
— geograficzna — niewielka odlegto$¢ przestrzenna lub czasowa (poziom mezostruktu-
ralny),
— organizacyjna — podobienstwo wewngtrznych i zewngtrznych warunkdéw organizacyj-
nych (poziom mezostrukturalny),
— poznawcza — zbiezno$¢ baz wiedzy, baz referencyjnych, technologii (poziom mezo-
strukturalny),
— instytucjonalna — funkcjonowanie w takim samym otoczeniu instytucjonalnym (po-
ziom makrostrukturalny),
— spoteczna — istnienie nieformalnej sieci kontaktéw (poziom mikrostrukturalny).
Jak zauwaza W. Czakon, blisko$¢ moze wynika¢ ze zbieznoSci ,,przestrzeni fizyczne;j,
relacji psychicznych i spotecznych, jak i podzielanych wartosci kulturowych lub instytucjo-
nalnych warunkéw dziatania” (Czakon 2010: 23-24).
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Tabela 1

Wymiary blisko$ci i ich znaczenie dla procesu integracji potransakcyjne;j

Wymiary bliskosci  Potencjalne znaczenia dla procesu integracji

Geograficzna Wigksze mozliwosci bezposrednich kontaktow pomigdzy partnerami
transakcji.
Organizacyjna Zbiezne podejécie do zarzadzania. Podobienstwo orientacji strategiczne;j,

filozofii dziatania, kultury organizacyjnej, struktury. Podobienstwo w tym
wymiarze moze by¢ podstawa budowania zaufania migdzyorganizacyjne-
go oraz mniejszego ryzyka zachowan konfliktowych.

Spoteczna Relacje interpersonalne faczace pracownikow konsolidowanych organiza-
cji. Podobienstwo norm
i wartosci. Wigksze prawdopodobienstwo skutecznej komunikacji oraz
mniejsze ryzyko zachowan konfliktowych.

Instytucjonalna Firmy dziataja w jednakowym otoczeniu instytucjonalnym, w zwiazku
z tym istnieja ramy utatwiajace polaczenie i integracjg.

Poznawcza Zbieznos¢ rozwiazan technologicznych, stosowanych standardow wytwa-
rzania, norm jakosci. Wysoka skuteczno$¢ komunikacji migdzyorganiza-
cyjnej ze wzgledu na wspolny dla calej branzy jezyk.

Zrddto: opracowanie wiasne na podstawie (Boschma 2005: 63-65).

W procesach fuzji i akwizycji szczegolne znaczenie ma blisko$¢ organizacyjna na po-
ziomie mezostrukturalnym, ktora przektada si¢ na tatwiejsza wspotprace z uwagi na zbiez-
no$¢ podejscia do zarzadzania, filozofii dziatania, struktur i kultury organizacyjnej czy
tez orientacji strategicznej. Diagnoza poziomu bliskosci organizacyjnej na poziomie mezo-
strukturalnym moze byé wykorzystywana jako narzedzie zmniejszania ryzyka transakcji.

2. Poziom blisko$ci organizacyjnej badanych firm,
partnerow transakcji przejecia

Badania zostaty zrealizowane w pigciu celowo dobranych przedsigbiorstwach sektora
farmaceutycznego, ktore zostaty przejete w latach 2008—2010. Badania realizowane byty
w dwoch etapach: zasadniczym (2011 rok), oraz uzupeiniajacym (2012). Dla potrzeb oce-
ny procesdéw integracyjnych przyjeto zalozenie, ze jednym z kryteridow doboru do préby
jest wymog, iz transakcja byta przeprowadzona 3 lata wezes$niej. Badania prowadzone byly
w oparciu o metodeg jako$ciowa case study. Czg$¢ badan wykorzystanych na uzytek ni-
niejszego opracowania prowadzono przy wykorzystaniu dwoch technik: indywidualnych
wywiadow poglebionych z prezesami/dyrektorami zarzadzajacymi przejetych zaktadow
oraz wywiadow focusowych, w ktorych uczestniczyli prezesi/dyrektorzy zarzadzajacy,
dyrektorzy/kierownicy pionéw rozwoju, kierownicy ds. organizacyjnych oraz dyrektorzy/
kierownicy dzialow personalnych przejetych organizacji. W trakcie wywiadow responden-
ci okreslali poziom zgodnosci firm w momencie dokonywania transakcji w nast¢pujacych
obszarach:
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— rozmiary firm, uczestniczacych w transakcji (mierzone wielkoscia zatrudnienia),

— zasoby kapitatowe,

— udzialy w rynku,

— ogolna sytuacja finansowa,

— stopien podobienstwa produktowo-technologicznego,

— podobienstwo struktur organizacyjnych (smukto$¢, rozpigtos¢ kierowania, centraliza-

cja, formalizacja, specjalizacja),

— kultura organizacyjna,

— styl zarzadzania.

Na uzytek niniejszego opracowania przyjeto, ze integracja moze przebiegac na trzech
poziomach i obejmowaé swym zakresem kontinuum od pelnej autonomii partneréw trans-
akcji do petnej kontroli firmy przejmujacej nad firma-celem przejgceia.

Tabela 2

Poziom i zakres integracji po transakcjach przejgcia

Poziom integracji Zakres integracji Charakter integracji

1. Niski Autonomia Catkowita niezaleznos$¢ partneréw transakcji w poszczeg6l-
nych obszarach funkcjonalnych.

2. Umiarkowany Czgéciowa integracja  Scentralizowana/zdecentralizowana.
Wytyczne w glownych obszarach funkcjonalnych.

3. Wysoki Petna kontrola Zcentralizowana.
Wspolna polityka i procedury w danym obszarze w ramach
calej struktury popotfaczeniowe;j.

Zrodto: opracowanie wlasne.

W trakcie wywiadow focusowych dokonano oceny poziomu zgodno$ci w wybranych
obszarach pomigdzy partnerami w momencie dokonywania transakcji.

W sektorze farmaceutycznym akwizycje maja charakter horyzontalny, przejmowane sa
firmy o podobnym profilu dziatalno$ci. Mimo to badane firmy — partnerzy transakcji posia-
daja rozne modele biznesowe, struktury oraz kulturg organizacyjna. W momencie przejgcia
kwestie te — jak podkreslali uczestnicy wywiadow — nie sg brane pod uwagg, zwlaszcza wy-
miar kulturowy. Marginalizowanie aspektow kulturowych wynika z przekonania, ze kultu-
ra organizacyjna w firmach farmaceutycznych jest staba!, a dodatkowo transfery kadrowe
w ramach branzy skutkuja replikowaniem praktyk zarzadzania oraz wzorcow zachowania.
Potwierdzaja to oceny ,,bliskosci organizacyjnej” w obszarze stylu zarzadzania. Zazwyczaj
deklarowano podobienstwo firm w wymiarze praktyk zarzadzania. W trakcie wywiadow
wielokrotnie podkreslano ,,dwoistos$¢” kultury organizacyjnej, wynikajaca z funkcjonowa-

! Przyjmuje sig, ze fuzje i przejecia sa optymalnym narzedziem realizowania strategii rozwoju przez firmy
o stabych kulturach organizacyjnych (patrz szerzej: Pawlak 2012: 127-132).
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Tabela 3

Poziom zgodno$ci partneréw transakcji w wybranych obszarach w momencie przystgpowania
do transakcji

Obszary analizy Poziom podobienstwa firm partneréw transakcji
bliskosci organizacyjnej Transakcja 1  Transakcja2 Transakcja3 Transakcja4 Transakcja 5
1. Wielkos¢ niski niski niski niski niski
2. Zasoby kapitatowe niski niski niski niski niski
3. Podobienstwo technologii niski wysoki firma niski umiarkowany
przejmujaca
kontraktowa-
ta produkeje
4. Podobienstwo obstugiwa- umiarkowany niski umiarkowany umiarkowany niski
nych rynkow
5. Podobienstwo produktow umiarkowany wysoki niski niski niski
6. Udzialy w rynku niski niski niski umiarkowany niski
7. Warto$¢ sprzedazy niski niski niski niski niski
8. Podobienstwo struktur orga- niski niski niski niski niski
nizacyjnych
9. Kultura organizacyjna niski niski niski niski niski
10. Styl zarzadzania umiarkowany wysoki niski niski umiarkowany
11. Ogolna sytuacja finansowa  niski wysoki niski umiarkowany niski

Zrédto: badania wlasne.

nia obok siebie dwoch grup pracownikow. Ich istnienie jest odwzorowaniem uwarunkowan
strukturalnych. W badanych organizacjach struktura sktada si¢ z dwoch czgséci o odmienne;j
charakterystyce. Z jednej strony funkcjonuje czg$¢ stabilna, z relacjami hierarchicznymi,
w ramach ktorej realizowana jest praca zrutynizowana (strefa wytwarzania), z drugiej za$
czes$¢ elastyczna, ze sptaszczona struktura organizacyjna, wystepujaca w obszarze B+R.
Nalezy podkresli¢, ze potaczenia branzowe z zalozenia wymagaja wysokiego stopnia in-
tegracji struktur, strategii oraz metod zarzadzania. Jak wykazaly omawiane badania, po
trzech latach funkcjonowania w strukturach popotaczeniowych zakres integracji jest niski
lub umiarkowany. W analizowanych przypadkach nie prowadzono dziatan, ktore skutko-
walyby zbudowaniem wspoélnej tozsamosci partnerdw transakceji (Stankiewicz-Mréz 2012:
177-187).
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Tabela 4

Poziom bliskosci organizacyjnej a poziom, zakres i tempo integracji

Poziom bliskosci
organizacyjnej

Numer
transakcji

Obszary poddane integracji

Poziom, zakres i tempo inte-
gracji

Transakcja 1 niski

Struktura organizacyjna

Czgéciowa integracja IT

Kanaty dystrybucji

Integracja sprzedazy

Procedury rachunkowosciowe

Sposoby pomiaréw wynikow finansowych
Wybrane elementy funkcji personalnej
(oceny+ szkolenia)

ZaKres: czg$ciowa integracja
Poziom: umiarkowany
Tempo: integracja zaplanowa-
na na okres 3—4 lat, z rocznym
okresem przejsciowym

Transakcja 2 umiarkowany

Struktura organizacyjna

Technologia

Potaczenie marek

Systemy IT

Procedury rachunkowosciowe
Zaopatrzenie

B+R

Elementy polityki personalnej (oceny pra-
cownicze + szkolenia)

Zakres: czgsciowa integracja
Poziom: umiarkowany
Tempo: integracja zaplano-
wana na okres 3 lat. Dziatania
integracyjne widoczne juz

w pierwszych 100 dniach po
przejeciu, a ich intensyfikacja
miata miejsce w drugim roku
funkcjonowania w strukturze
potaczeniowej

Transakcja 3  niski

Struktura organizacyjna

Systemy IT

Sprzedaz

Procedury rachunkowo$ciowe

Sposoby pomiaru wynikéw finansowych
Zaopatrzenie (integracja czgsciowa)
Wybrane elementy funkcji personalnej (oce-
ny + niektore procedury doboru kadr)

Zakres: czg$ciowa integracja
Poziom: umiarkowany
Tempo: powolne, z rocznym
okresem przej$ciowym, rozpi-
sana na okres 4 lat

Transakcja 4 niski

Struktura organizacyjna

Systemy IT ( czg$ciowa integracja)
Sposoby pomiaru wynikéw finansowych
Marketing farmaceutyczny

Realizowanie dziatan, ktore w przysztosci
beda skutkowac¢ zmianami w obszarze funk-
cji personalnej (np. warto$ciowanie stano-
wisk pracy). W przejetej firmie funkcjonuje
umowa spoteczna, stanowiagca powazne
ograniczenie dla wprowadzania zmian w
zakresie zarzadzania zasobami ludzkimi)

ZakKres: czg$ciowa integracja
Poziom :umiarkowany
Tempo: powolne, rozpisane
na okres 3—4 lat

Transakcja 5 umiarkowany

Struktura organizacyjna

Systemy IT

Procedury rachunkowosciowe

Sposoby pomiaru wynikéw finansowych
Marketing farmaceutyczny

Zaopatrzenie

Elementy funkcji personalnej (wybrane
procedury doboru, oceny, szkolenia, system
zarzadzania kompetencjami), Zarzadzanie
Przez Cele

Zakres: czgsSciowa integracja
Poziom: umiarkowany
Tempo: dziatania integracyjne
widoczne w ciagu pierwszych
trzech miesigcy; zasadnicze
dziatania w kluczowych
obszarach realizowano w ciagu
pierwszych 18 miesigcy

Zrodlo: badania wlasne.
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Uwagi koncowe

Celem niniejszego opracowania byto znalezienie odpowiedzi na pytanie, czy blisko$¢ orga-
nizacyjna partnerow transakcji przejgcia ma wptyw na zakres, poziom i dynamike dziatan
integracyjnych. Z przeprowadzonych rozwazan wynika, ze w badanych firmach farmaceu-
tycznych, mimo homogeniczno$ci branzowej partnerdw, poziom bliskos$ci organizacyjnej
w momencie przyst¢powania do transakc;ji jest niski. Dotyczy to zwlaszcza obszaru kultury
oraz struktury organizacyjnej. W dwoch badanych przypadkach poziom bliskos$ci organiza-
cyjnej oraz zakres integracji mozna okresli¢ jako umiarkowany. Dokonano integracji w wy-
branych obszarach, przy czym dziatania integracyjne widoczne byty juz w ciagu pierwszych
100 dni po przeprowadzeniu transakcji. W obu wymienionych przypadkach postawiono na
scentralizowany model integracji, budujac wspolny zespot ds. integracji. Dodatkowo, cecha
wspolna byly wezesniejsze do§wiadczenia kadry CEO w procesach akwizycji organizacji.
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INFLUENCE OF ORGANIZATIONAL PROXIMITY OF THE TRANSACTIONS PARTNERS
ON THE LEVEL OF POST-MERGER INTEGRATION

Abstract: The aim of this paper is to analyze a link between a level of organization proximity of the merging
companies and the range of integration activities performed on the post-transaction stage. In the conducted
research it was assumed that the more similar the companies which are the partners of transactions in a meso
dimension the bigger its dynamics is. The paper presents the research results on 5 M&A transactions in the
companies of a pharmaceutical sector in the years 2008-2010. In the research there was a conviction that the
evaluation of the integration effects should be done at least 2—3 years after the transaction.

Key words: acquisitions, organizational proximity, post-merger integration
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