Fuzje, przejecia i restrukturyzacje
w ramach obstugi prawnej firm

Ostatnie lata przyniosty wrecz niebywatg aktywnosc w dziedzinie fuzji

i przejec na rynku europejskim i Swiatowym. Jak podaje serwis finsnse.
wnp.pl, od poczatku roku firmy wydaty na fuzje i przejecia 2 biliony do-

laréw- wiecej niz w rekordowym 2007 roku. Jesli to tempo sig utrzyma,
to do korica roku warto$¢ tego rynku moze siegnaé 4,7 bln dolaréw.

Osoby zarzadzajace firma, starajac sie o popra-
we lub utrzymanie pozycji przedsiebiorstwa,
coraz czedciej decyduja sie na rozwdj ze-
wnetrzny. Duza konkurencja w skali globalnej
wymusza na nich podejmowanie nowych
dziatan konsolidaacyjnych. Jednym z najcze-
$ciej wybieranych rozwigzan jest poszukiwanie
odpowiedniego partnera biznesowego i zdecy-
dowanie sie na fuzje firm. Obnizenie kosztéw,
pelniejsze wykorzystanie mocy produkeyjnych,
uzyskanie dostepu do nowych technologii, roz-
budowa sieci dystrybucji, powiekszenie udziatu
wrynku krajowym i zagranicznym, polaczenie
wysitkdw w badaniach i tworzeniu nowych
produktéw, czy dywersyfikacja dziatalnosci

to tylko niektdre z elementdw nierozerwalnie
zwiazanych z tego rodzaju aktywnoscia.

Fuzje i przejecia to wieloplaszczyznowy

i wieloetapowy proces, ktory jezeli zostanie

ile przygotowany niestety w wielu przypad-
kach koniczy sie porazka wyrazonga spadkiem
wartosci akeji. By go uniknaé, nalezy przede
wszystkim rozwazy¢ strategiczna sensowno$é
konsolidacji, a nastepnie odpowiednio zarza-
dzaé catym procesem, poczynajac od wyboru
odpowiedniego partnera biznesowego, przez
sprawne przeprowadzenie transakcji, az do
efektywnego polaczenia operacyjnego nieza-
leznych dotad organizacji. Dlatego fuzja z inna
firma musi zosta¢ dokfadnie przemyslana,

a kazde przedsiebiorstwo powinno sie do niego
odpowiednio przygotowad. Badanie sytuacji fi-
nansowej, prawnej i gospodarczej spétki z jaka
zamierzamy sie zwigza¢ da nam obraz poten-
cjalnych korzysci i zagrozen wynikajacych

z naszej decyzji. Audyt przeprowadzony przez
specjalistéw z zakresu prawa, ksiegowosci czy
podatkéw pomoze wykry¢ ukryte wady firmy,
takie jak zadluzenia, spory czy niekorzystne
umowy. Dzieki temu mozemy ustrzec sie przed
fuzjaz nieodpowiednim partnerem.

Korzysci wynikajace z fuzji
oraz przejec firm

Fuzjei przejecia bardzo czesto traktuje sie jako
kluczowa strategie rozwoju przedsiebiorstwa.
Sa stosowane przez wiele przedsiebiorstw; jezeli
zarzadzajacy chea zrealizowad cele strategiczne
lub finansowe. W przypadku fuzji mozna mé-
wi¢ o zbieznoséci niektérych celéw; do ktérych
mozna zaliczyé: uzyskanie przewagi nad pozo-
statymi konkurentami istniejacymi na rynku,
poszerzenie asortymentu, che¢ zdobycia no-
wych klientéw i utrzymanie tych lojalnych oraz
obnizenie ryzyka dziatalnosci, ktére wystepuje
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przed dokonaniem fuzji. W przypadku przeje-
cia moze nie wystapi¢ wspomniana zbieznosé
celow, lecz przejecie jednego przedsiebiorstwa
przez drugie zgodnie z regula dominacii.
Bardzo wazne jest dokladne okreslenie mo-
tywow fuzji i przejec. Pozwala to bowiem na
odpowiednie dobranie partnera biznesowego,
tak by zbyt szybko nie pojawity sie skutki
yniedopatrzen™ (np. brak znajomosci systemu
prawnego jezeli partner transakcyjny pochodzi
z innego kraju). Dodatkowo jasne okreélenie
motywéw pozwoli przeksztalci¢ pierwotny
pomyst w precyzyjnie sformutowana strate-
gie, ktéra w przyszloéci przyniesie konkretne
korzysci.

Mowiac o motywach taczenia sie firm, chcial-
bym przeanalizowa¢ czynniki, ktore spowoduja
wzrost wartoéci obu firm po polaczeniu. Lacz-
nie sie przedsiebiorstw moze by¢ stymulowane
rozwigzaniami systemu podatkowego. W tym
przypadku celem pofaczenia sie dwéch firm
jest minimalizowanie faktycznie zaplaconego
podatku. Jezeli, przykiadowo, mamy dwie
firmy, z ktérych jedna ponosi straty lub osia-
gane przez nia zyski sa zbyt male, aby mogta
wykorzysta¢ wszystkie odliczenia od podstawy
opodatkowania (np. amortyzacja lub ulgi inwe-
stycyjne), to polaczenie tej firmy z firma osig-
gajaca wysokie zyski i placaca wysokie podatki
spowoduje zmniejszenie facznych obciazen
podatkowych przy jednoczesnym rozszerzeniu
prowadzonej dziatalnosci.

Fuzje i przejecia powstaja réwniez z powoddéw
ofensywnych i defensywnych. W pierwszym
przypadku chodzi o dokonywanie przejeé
znacznej liczby przedsiebiorstw, ktore dzialaja
wroznych segmentach rynku, w jak najkrot-
szym czasie. GIéwnym celem jest tutaj powiek-
szanie rynkow sprzedazy i dotarcie do jeszcze
wickszej liczby odbiorcow oraz zmniejszenie
kosztéw produkcji. Z kolei motywy defensywne
polegaja na swoistej obronie przedsiebiorstwa
przed zbyt licznymi konkurentami (z tego
samego sektora), ochronie rynku eksportowego
oraz uzyskanin mozliwoéci transferu technolo-
gii produkgji, a takze pozwalaja omija¢ bariery
handlowe.

Restrukturyzacja firmy

Reagowanie nazmieniajace sie warunki
otoczenia jest kluczem w prowadzeniu biznesu.
Co prawda przejsciowe ktopoty w prowadzeniu
firmy to nic nadzwyczajnego i moga sie przyda-
rzy¢ kazdemu. Jednak zdarzaja sie sytuacje, ze
banalne na pozér kfopoty wymykaja sie spod
kontroli Szczegdlnie jezeli firma duzo inwestuje

nie zachowujac odpowiednich rezerw. Wah-
nienie cen sprzedazy lub poziomu zaméwien
prowadzi¢ moze do spirali klopotéw z ktorej
wyjécie staje sie wrecz niemozliwe.
Co jednak zrobié¢, gdy taka sytuacja bedzie
miata miejsce w naszej firmie? W wielu
przypadkach moze okaza( sie, Ze konieczne
bedzie przeprowadzenie dziatan zwiagzanych
z restrukturyzacja firmy. Bardzo czesto klopoty
firmy wynikajg z deficytu trzech elementdw:
czasu, zaufania i pieniedzy. Otwarcie i przepro-
wadzenie postepowania restrukturyzacyjnego
pozwala rozwigzal powyisze problemy.
Wspomniany deficyt czasu sprowadza sie do
tego, Ze wierzyciele rozpoczeli juz windykacje
swoich naleznoéci. Otwarcie postepowania
restrukturyzacyjnego powoduje, Ze wszel-
kie egzekucje dtugéw zostaja wstrzymane,
anowe nie moga zosta¢ rozpoczete. Specjalisci
zajmujacy sie restrukturyzacja zajma sie ocena
przedsiebiorstwa, analiza jego potencjatu oraz
mozliwoéci splaty wierzytelnosci. Zapropo-
nuja takze sposéb wyjscia firmy z problemow.
Dzieki temu wierzyciele otrzymuja gwarancje,
Ze zaproponowane warunki splaty zadtuzenia
maja swoje uzasadnienie w sytuacji finanso-
wej firmy i sa realne do wykonania. Dobrze
przeprowadzona restrukturyzacja moze by¢
kluczem do sukcesu - firma otrzymuje druga
szanse na odbudowanie biznesu. Moga na tym
zyskaé obie strony: przedsiebiorca i wierzyciel,
ktéry w przypadku upadtosci nie dostatby nic.
Kazde z powyzszych dziatan, zaréwno fuzje
i przejecia, jak i procesy restrukturyzacyjne
firmy wymagaja odpowiedniego podejscia
i przede wszystkim doskonatej znajomosci
obowigzujgcego prawa. Odpowiednia analiza
sytuacji i audyt dziatan firmy moze sprawic,
ze kfopoty i problemy w jakie wpadta firma
zostana przekute w sukces.
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