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FUZJE 1 PRZEJECIA PRZEDSIEBIORSTW
TELEKOMUNIKACYJNYCH
W WARUNKACH GLOBALIZACJI

Streszczenie: Na europejskim rynku telekomunikacyjnym obserwujemy utrzymuja-
cy si¢ trend w zakresie fuzji i przejec. Wybor tych strategii jest zwiazany z deregu-
lacja i liberalizacja rynku telekomunikacyjnego, procesami globalizacji oraz rozwo-
jem zaawansowanych technologii i pojawieniem si¢ innowacyjnych produktéw i ushug.
Artykut analizuje motywy, uwarunkowania oraz formy transgranicznych fuzji i przejeé przed-
sigbiorstw telekomunikacyjnych. Wigkszo$¢ z nich jest swiadoma, ze funkcjonowanie na
rynku globalnym wiaze si¢ z konieczno$cia wzmocnienia swojego potencjatu przez fuzje i
przejgcia.
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1. Wstep

Postepujacy proces globalizacji gospodarki stawia przed przedsigbiorstwami coraz
to nowsze wyzwania odnosnie do ich konkurencyjnej pozycji na rynku. Szczegélnie
ostra rywalizacja ma miejsce w sektorze telekomunikacyjnym, ktory ze wzgledu na
szybki postep technologiczny, w tym rozwdj systemoéw cyfrowych, oraz integracj¢
wielu rodzajow sieci i1 ustug, odznacza si¢ wysokim potencjalem globalizacyjnym.
Z wysokim potencjalem globalizacyjnym sektora mamy do czynienia w sytuacji, gdy
znaczna cze$¢ rynku zajmuja firmy globalne prowadzace migdzy soba gre konkuren-
cyjna w skali calego $wiata, a strategiczna sytuacja konkurentow na podstawowych
rynkach regionalnych lub krajowych zalezy w znacznym stopniu od ich ogdlnej sy-
tuacji w skali swiatowej [Romanowska 2009, s. 102]. Globalny charakter sektora
telekomunikacyjnego wymusza migdzynarodowa ekspansj¢ firm w celu uzyskania
dostepu do nowych rynkéw i technologii. Firmy, aby mogly skutecznie konkurowaé
na globalnym rynku telekomunikacyjnym, musza stale zwigksza¢ swoj potencjat in-
nowacyjny, m.in. przez wprowadzanie do swojej oferty nowych produktéw i ustug.
Poszerzenie oferty wiaze si¢ z bardzo wysokimi naktadami inwestycyjnymi, ktérym
przede wszystkim moga podotac¢ korporacje transnarodowe i dlatego to one sg gtow-
nymi graczami na globalnym rynku. Maja one duzg tatwo$¢ w dostosowaniu si¢ do
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zmieniajacych si¢ warunkow w ich otoczeniu i mozliwos$ci przeniesienia produkcji
do innych regionéw oraz wprowadzenia szybkich zmian w dzialalno$ci [Liberska
2002, s. 39]. Ich sukcesy sa przede wszystkim wynikiem konsekwentnie realizowa-
nej przez nie strategii globalnej, ktora pozwala dostosowa¢ dziatania korporacyjne
do warunkow i trendéw panujacych na globalnym rynku. Doswiadczenia ostatniej
dekady pokazuja, ze fuzje i przejecia sa najchgtniej stosowana strategia globalnej
ekspansji firm telekomunikacyjnych i zarazem jednym z najbardziej skutecznych
sposobow na opanowanie nowych rynkdéw oraz obnizenie kosztoéw inwestycji w no-
woczesne technologie i innowacje, ktore to z kolei przesadzaja nie tylko o konkuren-
cyjnosci, ale czgsto o bycie przedsigbiorstwa na arenie migdzynarodowe;j. Strategie
potaczen i akwizycji stwarzaja warunki do zbudowania silnej pozycji na $wiatowym
rynku telekomunikacyjnym, na ktorym zwycigzca jest ten, kto szybciej, taniej i w
sposob bardziej kompleksowy i innowacyjny moze zaspokoi¢ potrzeby i oczekiwa-
nia zréznicowanych grup klientéw w réznych czesciach swiata. Celem niniejszego
opracowania jest analiza uwarunkowan oraz charakteru procesow transgranicznych
fuzji i przeje¢ europejskich przedsigbiorstw telekomunikacyjnych w kontekscie
wzmacniania ich konkurencyjnosci na globalnym rynku.

2. Globalizacja telekomunikacji

Przyczyna globalizacji zar6wno rynkow, jak i sektorow sa sity technologiczne, eko-
nomiczne, spoleczne oraz polityczne i prawne, przy czym wszystkie one sa ze soba
$cisle powiazane i w duzym stopniu zalezne od siebie [Stonehouse i in. 2001]. Re-
wolucja technologiczna przejawiajaca si¢ digitalizacja telekomunikacji, rozwojem
Internetu i tacznosci satelitarnej umozliwita komunikowanie si¢ bez koniecznosci
fizycznego przemieszczania si¢. Gwaltowny rozwoj nowoczesnych technologii, w
tym pojawienie si¢ nowych produktow i ushug telekomunikacyjnych, w sposob rady-
kalny wptynat na zmiang stosunkéw gospodarczych, przyspieszajac proces umig-
dzynarodowienia gospodarki i powstawania globalnych przedsigbiorstw. Komuni-
kowanie si¢ nigdy nie bylo tak fatwe i tak tanie jak w chwili obecnej. Szybkos¢
przeptywu informacji i redukacja kosztow komunikowania si¢ na odlegto$¢ umozli-
wity firmom dziatajacym w skali krajowej ekspansj¢ na rynek migdzynarodowy i
globalny.

Globalizacja telekomunikacji w Europie na dobre rozpoczeta si¢ wraz z pro-
cesami deregulacji oraz prywatyzacji telekomunikacji w potowie lat 80. Do tego
czasu migdzynarodowa konkurencja na rynku telekomunikacyjnym praktycznie nie
istniata. Telekomunikacyjne rynki krajowe byly zmonopolizowane przez operato-
row narodowych, a gléwnym rodzajem ustug §wiadczonych przez monopolistow
byly ustugi telefonii stacjonarnej. Wprowadzenie wolnej konkurencji, zakonczone
w 1998 r. calkowitg liberalizacja europejskiego rynku telekomunikacyjnego, zmie-
nito w sposéb radykalny rozktad sit przedsigbiorstw telekomunikacyjnych nie tylko
na krajowej, ale przede wszystkim na migdzynarodowej arenie. Gwaltowny wzrost
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konkurencji w telekomunikacji z koficem lat 90. zmusit podmioty dziatajace na ryn-
ku do poszukiwania i wdrazania strategii skutecznych w nowej rzeczywistosci go-
spodarcze;j.

3. Konkurencja na telekomunikacyjnym rynku a strategie firm

Przedsiebiorstwo telekomunikacyjne jest to przedsigbiorstwo udostepniajace sieci
telekomunikacyjne, $wiadczace ustugi telekomunikacyjne lub dostarczajace urza-
dzenia towarzyszace tym sieciom lub ustugom [Pisarkiewicz 2008, s. 135]. Procesy
globalizacji, liberalizacji rynku telekomunikacyjnego oraz dynamiczny rozwoj tech-
nologii komunikacyjno-informacyjnych i zwiazane z tym zjawisko konwergencji
mediow, telekomunikacji i informatyki staty si¢ dla firm telekomunikacyjnych z jed-
nej strony impulsem, a z drugiej koniecznoscia do wychodzenia ze swoja dziatalno-
$cig poza granice macierzystego kraju. Ze wzgledu na ogromny potencjal ukryty w
dziedzinie telekomunikacji, jak réwniez rosnacy popyt na zaawansowane technolo-
gicznie produkty 1 ustugi gtdéwnym celem dla przedsigbiorstw z tej branzy stato si¢
w pierwszym etapie umi¢dzynarodowienie wlasnej dziatalnos$ci, a nastgpnie opano-
wanie globalnego rynku telekomunikacyjnego. Realizujac strategie internacjonali-
zacji, przedsigbiorstwa uzyskiwaly dostgp do rynkow migdzynarodowych, rozsze-
rzajac dzigki temu rynek zbytu na swoje produkty i ustugi oraz uzyskujac dostep do
zagranicznych zasobdw (zarowno materialnych, jak i niematerialnych). Poczatko-
wo, w latach 90. wsérod przedsigbiorstw telekomunikacyjnych dominowaty koopera-
cyjne formy wspolpracy w postaci alianséw strategicznych. Wraz z catkowita libe-
ralizacja europejskiego rynku telekomunikacyjnego i rozwojem telefonii mobilne;j
alianse zostaty wyparte przez fuzje i przejgcia bedace strategiami bardziej adekwat-
nymi do turbulentnego charakteru telekomunikacji i zaostrzonej walki konkurencyj-
nej o wptywy na §wiatowym rynku. Transakcje te stanowity najszybsza droge eks-
pansji migdzynarodowej, co zwazywszy na dynamiczne zmiany zachodzace w
procesach technologicznych, standaryzacj¢ potrzeb i oczekiwan klientow na swiecie
oraz ostra walke konkurencyjna pomigdzy firmami z branzy, miato niebagatelne
znaczenie. Wchodzenie na obce rynki na drodze fuzji i przejgé, w przeciwienstwie
do inwestycji typu green-field, zapewniato stronie czynnej natychmiastowy dostep
do istniejacej infrastruktury partnera transakcji, know-how lokalnych ekspertow, jak
rowniez wykorzystanie sieci kontaktow, a takze stabilnej pozycji, ktora cieszyla si¢
uprzednio firma przejmowana. Przede wszystkim liczyt si¢ czas w wy$cigu o dostgp
do zagranicznych rynkow i zajgcie pozycji potentata. Z drugiej strony waznym argu-
mentem przemawiajacym za dokonywaniem transakcji stata si¢ mozliwos¢ redukcji
kosztow oraz wykorzystanie efektu ekonomii skali. Charakterystyczna bowiem ce-
cha dziatalnosci wspolczesnych przedsigbiorstw jest szybki wzrost kosztow. Wiaze
si¢ to ze skracaniem cyklu zycia produktow i technologii, wymagajacym ponoszenia
wydatkoéw na podtrzymywanie zdolnosci konkurencyjnej w postaci wtasnego zaple-
cza badawczo-rozwojowego, sieci dystrybucji i serwisu, niezaleznie od wielko$ci
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sprzedazy [Romanowska 2009, s. 100]. W przypadku przedsigbiorstw telekomuni-
kacyjnych mozliwo$¢ redukcji kosztow jest czgsto gldwnym motywem, dla ktérego
przedsigbiorstwa z tej branzy tacza si¢. Ogromne naklady inwestycyjne, ktére wiaza
si¢ z wypuszczeniem na rynek nowych produktow i ustug oraz m.in. z zakupem li-
cencji 3G, przerastaja na ogol mozliwosci finansowe pojedynczych przedsigbiorstw.
Czgsto jedynym rozwigzaniem pozostaje fuzja podmiotéw gospodarczych i stworze-
nie silnej grupy kapitatowej, ktora dysponujac odpowiednim zapleczem, jest w sta-
nie zapewni¢ sobie pozycj¢ lidera na globalnym rynku.

Hopkins [1999, s. 207-239] wyrdznia cztery oddzielne, ale pozostajace ze soba w
harmonii motywy dokonywania transakcji fuzji i przejg¢, dzielac je na: strategiczne,
rynkowe, ekonomiczne i osobiste. O strategicznych motywach mowa jest wowczas,
gdy gldéwnym celem fuzji lub przejgcia jest wzmocnienie pozycji firmy, uzyskanie
synergii operacyjnej, wykorzystanie kluczowych kompetencji firmy przejmowanej,
wzrost sity rynkowej i komplementarno$¢ zasobow, produktow i silnych stron [Park
2002, s. 58]. Do motywow rynkowych nalezy zamiar wej$cia na rynek innego kra-
ju lub/i wejscia w nowe obszary dzialalno$ci na drodze przejgcia innej firmy oraz
zwigkszenie wartosci dodanej. Motywem ekonomicznym begdzie perspektywa uzy-
skania korzysci skali. Natomiast motywy osobiste wiaza si¢ z problemem agencji i
realizacji partykularnych interesow menedzerow. Podziat ten pokrywa si¢ w duzej
mierze z klasyfikacja motywow fuzji i przejg¢ zaproponowana przez W. Fracko-
wiaka, ktory pogrupowat motywy nabywcy w czterech grupach: 1) motywow tech-
nicznych i operacyjnych, 2) motywow rynkowych i marketingowych, 3) motywow
finansowych oraz 4) motywdw menedzerskich [Frackowiak 1998, s. 22].

4. Motywy nabywcy w procesie fuzji i przejec¢ przedsigbiorstw

Analizujac motywy, jakimi kieruja si¢ firmy przy podejmowaniu decyzji o fuzji, Le

Blanc i Shelanski [Le Blanc, Shelanski 2002, s. 8] dokonali podziatu potaczen doko-

nujacych si¢ na rynku telekomunikacyjnym na cztery rodzaje, wziawszy pod uwage

kryteria, jakimi sa wymiar horyzontalny lub wertykalny fuzji oraz natura taczacych
si¢ przedsigbiorstw, tj. operator zasiedziaty lub nowe przedsigbiorstwo na rynku:

» fuzje pomigdzy operatorami zasiedzialymi (na og6t nie dochodza one do skutku
ze wzgledu na silng konkurencje¢ i obawy zwiazane z wptywem transakcji na
rozktad sit taczacych sig przedsigbiorstw. Tak stato si¢ w przypadku szwedzkiej
firmy Telia i norweskiej Telenor oraz Deutsche Telecom i Telecom Italia);

* fuzje pomigdzy operatorem zasiedziatym a nowym przedsigbiorstwem na rynku,
gdzie jednym z podstawowych celéw jest zrekompensowanie straty w krajowym
udziale rynkowym przez nabycie nowych przedsigbiorstw lub potaczenie si¢ z
nowymi przedsigbiorstwami na zagranicznych rynkach, ktére to transakcje maja
przynosi¢ zyski. Ten typ polaczen bardzo czgsto opiera si¢ na potaczeniu dwoch
przedsigbiorstw, z ktorych jedno dysponuje siecia stacjonarna, a drugie bezprze-
wodowa;
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Tabela 1. Motywy nabywcy w procesach fuzji i przejgé

Grupy motywow Motywy specyficzne
Motywy techniczne i operacyjne Zwigkszenie efektywnosci zarzadzania
Pozyskanie bardziej efektywnego kierownictwa
Usunigcie nieefektywnego kierownictwa
Synergia operacyjna
Korzysci skali
Komplementarno$¢ zasobow i umiejgtnosci
Ograniczenie kosztow transakcyjnych
Korzysci integracji technicznej
Motywy rynkowe i marketingowe Zwigkszenie udzialu w rynku
Zwigkszenie wartosci dodanej
Wyeliminowanie konkurencji
Komplementarno$¢ produktow (rynkow)
Dywersyfikacja ryzyka dziatalnosci
Wejscie w nowe obszary dziatalnosci
Motywy finansowe Wykorzystanie funduszy nadwyzkowych
Zwiekszenie zdolno$ci do zadluzenia
Przejecie gotowki
Obnizenie kosztu kapitatu
Korzysci podatkowe
Niedoszacowanie warto§ci nabywanej firmy
Doskonalsza wycena przez nabywce

Motywy menedzerskie Wzrost wynagrodzen kierownictwa
Wzrost prestizu i wladzy
Zmniejszenie ryzyka zarzadzania
Zwigkszenie swobody dzialania

Zrédto: [Frackowiak 1998, s. 23].

* fuzje pomigdzy nowymi przedsigbiorstwami na rynku, gdzie dazy si¢ do rozwo-
ju specjalizacji (geograficznej albo produktowej) lub konsolidacji (duzy rozmiar
oraz szybko rosnaca liczba klientow),

* wertykalne, majace na celu zdobycie petnej kontroli nad tancuchem warto$ci
oraz przezwyci¢zenie trudnosci wynikajacych z dostgpu do urzadzen kluczo-
wych [Pisarkiewicz 2008, s. 268].

W latach 1998-2001 nastapita fala fuzji i przeje¢ na europejskim rynku tele-
komunikacyjnym. Staly si¢ one najbardziej popularnymi strategiami zewngtrznego
wzrostu majacymi zapewnic przewage konkurencyjna, w tym technologiczna i kosz-
towa, na migdzynarodowym rynku. W 2001 r. KPMG przeprowadzito badanie 118
firm z catego $wiata, ktére byty strona najwickszych fuzji i przejeé z lat 1996-1999.
Badanie wykazato trzy glowne powody, ktérymi menedzerowie firm telekomunika-
cyjnych kierowali si¢ przy podjeciu decyzji o przystapieniu do transakcji. Dla 29%
respondentdw gtownym celem fuzji/przejgcia byl wzrost udziatlow w rynku. 28%
ankietowanych firm kierowato si¢ strategia geograficznej ekspansji na nowe rynki.
23% menedzeréw podato jako gldéwny motyw transakcji maksymalizacje warto$ci
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dla akcjonariuszy [Le Blanc, Shelanski 2002, s. 5]. W przypadku firm europejskich
nadrzednym motywem okazala si¢ ekspansja geograficzna polegajaca na wejsciu na
nowe rynki lub/i tworzeniu nowych kanatow dystrybucji produktéw i ustug. Jedna z
najwigkszych transakcji, ktore wyznaczajac trend na megafuzje, znacznie wptynety
na zmiang rozktadu sit i strukture europejskiego rynku telekomunikacyjnego, byta
m.in. fuzja Vodafone Airtouch (Wielka Brytania) z Mannesmann (Niemcy) w 2000 r.
Druga co do wielkosci na niemieckim rynku telekomunikacyjnym firma Manne-
smann byla poczatkowo kandydatem do wrogiego przejgcia przez brytyjskiego po-
tentata. Ostatecznie firmy doszly do porozumienia i zdecydowaty si¢ na fuzjg. W
efekcie transakcji potaczeniowej wycenionej na rekordowa sume¢ 181,4 mld euro
i bedacej tym samym najwigksza fuzja Swiata powstalo najwigksze europejskie
przedsigbiorstwo telekomunikacyjne majace 10% udzialu w §wiatowym rynku tele-
fonii mobilnej oraz dominujaca pozycj¢ na rynku ushug internetowych dla telefonii
mobilnej. Warunkiem uzyskania zgody Komisji Europejskiej na fuzjg byta sprze-
daz przez fim¢ Mannesmann udziatéw, jakie miata w brytyjskiej sieci komorkowej
Orange (rok przed fuzja Mannesmann AG z Vodafone Airtouch niemiecka firma
przejeta brytyjska fim¢ Orange PLC. Transakcja oszacowana na 33 mld dol. byta
poczatkiem dalszej penetracji rynku Wielkiej Brytanii przez niemieckich operato-
row telekomunikacyjnych). W wyniku sprzedazy przez Mannesmana udzialow w
Orange PLC firma przeszta w 2000 r. w rece France Telecom za sumg bliska 40 mld
dol. W rezultacie fuzji i przeje¢ z konca lat 90. przedsigbiorstwa telekomunikacyjne
z Niemiec, Wielkiej Brytanii oraz Francji zyskaty glowne pozycje na europejskim
rynku telekomunikacyjnym. Analizujac fuzje i przejgcia z lat 1999-2000, mozna za-
uwazy¢ pewne charakterystyczne cechy, ktérymi odznaczaly si¢ europejskie trans-
akcje. Po pierwsze gwattowny wzrost fuzji i przeje¢ byt odpowiedzia europejskich
firm na radykalng zmiang struktury rynku przez dokonanie catkowitej liberalizacji
rynku telekomunikacyjnego w 1998 r. i wprowadzenie wolnej konkurencji. Po dru-
gie typowy dla polaczen i akwizycji euroepejskich byt ich transgraniczny charakter,
ktory odzwierciedlat nadrzedny cel przedsigbiorstw telekomunikacyjnych w tamtym
czasie, tj. wejscie na rynki zagraniczne i w nastgpnym kroku opanowanie rynku
$wiatowego. Trzecia cecha charakterystyczna transkacji M&A byla ich wspotza-
leznos¢, wyrazajaca si¢ w tym, ze jedna transakcja pociagata za soba druga (tak
bylo w przypadku potaczen i przeje¢ wyzej opisanych). Ta ostatnia cecha, jaka jest
wspotzaleznos¢ transakcji, jest nadal aktualna. Przyktad takiej wspotzaleznosci mo-
glismy obserwowac¢ w 2006 r., gdy zostala ogloszona fuzja dwdch potentatow swia-
towego rynku telefonow komorkowych — finskiej Nokii 1 niemieckiego Siemensa.
Decyzje o fuzji zarzady obu kompanii podjety po potaczeniu si¢ dwoch innych firm
z branzy telekomunikacyjnej, francuskiej firmy Alcatel, zajmujacej si¢ produkcja
sprzgtu telefonicznego, i amerykanskiej firmy Lucent Technologies. Wskutek pota-
czenia dziatow urzadzen telekomunikacyjnych obdywu koncernow powstata nowa
spotka Nokia Siemens Networks z siedziba w Finlandii, specjalizujaca si¢ w do-
starczaniu kompleksowych rozwiazan i ustug do budowy sieci telefonii stacjonar-
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nej 1 ruchomej. Dzigki transakcji spotka Nokia Siemens Network stata si¢ jedna
z najwigkszych na §wiecie sieci ze sprzetem telefonicznym.

Do 2000 r. europejski rynek telekomunikacyjny przezywal boom na fuzje i prze-
jecia. Byly to przede wszystkim fuzje i przejecia o charakterze transgranicznym, do-
konywane przez wczesniejszych monopolistow na rynkach krajowych, ktorzy jako
operatorzy historyczni znajdowali si¢ w o wiele lepszej sytuacji niz nowe firmy, kto-
re wkroczyty na rynek telekomunikacyjny pod koniec lat 90. Wiazato si¢ to przede
wszystkim z istniejaca infrastruktura i dostgpem do urzadzen kluczowych, jakimi
dysponowali operatorzy zasiedziali. Obecnie najwazniejszymi firmami na europej-
skim rynku telekomunikacyjnym sa wciaz przede wszystkim historyczni operatorzy,
jak France Telecom, British Telecom czy Deutsche Telecom. Po fali fuzji i prze-
je¢ pod koniec lat 90., bedacej efektem procesow deregulacji, prywatyzacji oraz
liberalizacji rynku telekomunikacyjnego oraz przyspieszenia postgpu technicznego
1 zwiazanej z tym globalizacji produktow i ustug, firmy telekomunikacyjne zanoto-
waly spadek w zakresie dokonywanych transakcji M&A. Wiazalo sig to z brakiem
funduszy na zakup firm oraz sptata zaciagnigtych kredytow na dalsza ekspansjg geo-
graficzna. Rowniez ogromne naktady, jakie przedsigbiorstwa telekomunikacyjne po-
niosly na zakup licencji telefonii komorkowej trzeciej generacji (3G), spowodowaty
tymczasowe spowolnienie wzrostu sektora telekomunikacyjnego. Kolejny wzrost na
rynku nastapit w polowie pierwszej dekady XXI wieku, a rekordowy wzrost doko-
nywanych transakcji przypadl na lata 2005-2006. W chwili obecnej, w zwiazku z
kryzysem, ktéry ma miejsce na §wiatowych rynkach finansowych, obserwuje si¢
spadek dokonywanych telekomunikacyjnych fuzji i przejgc. Jest to jednak tenden-
cja globalna, a odpornos¢ sektora telekomunikacyjnego na pogorszenie koniunktury
wydaje si¢ o wiele wyzsza od innych globalnych sektoréw, jak np. przemyst samo-
chodowy. Sytuacja ta jest znakiem naszych czasow. Zyjemy w czasach globalnej
wioski cyfrowej, gdzie co drugie dziecko jest posiadaczem telefonu komorkowe-
g0. Rozwdj nowoczesnej telekomunikacji jest warunkiem wzrostu gospodarczego
i budowy gospodarki opartej na wiedzy. Nowoczesna telekomunikacja z kolei jest
uzalezniona od wysokonakladowych inwestycji w nowoczesne technologie, bedace
efektem konwergencji systemow informatycznych i telekomunikacyjnych. Firmy ta-
czyly si¢ i beda taczy¢ si¢ ze wzgledu na mozliwosé redukeji kosztéw. Dodatkowo
ekspansja geograficzna wykroczyta poza sferg potaczen i przeje¢ transgranicznych,
podazajac coraz pewniej w strong transakcji transkontynentalnych z ukierunkowa-
niem si¢ na transakcje dokonywane na rynkach krajéw rozwijajacych sig, jak np.
Indie i Chiny. W odniesieniu do fuzji i przeje¢ na europejskim rynku telekomuni-
kacyjnym z konca lat 90. wzrosta czgstotliwos¢ fuzji i przejeé, ale ich wartos¢ jest
duzo mniejsza (tab. 2) niz transakcji dokonywanych w okresie boomu 1998-2000.
Nadal charakterystyczna cecha dla europejskiego rynku telekomunikacyjnego jest
transgraniczny charakter dokonywanych transakcji (cho¢ wyjatkiem jest okres kry-
zysu gospodarczego, gdy firmy tacza si¢ czgsto w obrgbie kraju macierzystego, by
zminimalizowa¢ koszty prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej i uchroni¢ si¢ przed
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ewentualnym upadkiem firmy) oraz wystgpowanie wspotzaleznos$ci w podejmowa-
niu decyzji o fuzji lub przejgciu pomiedzy konkurujacymi miedzy soba przedsig-
biorstwami.

Tabela 2. Najwigksze transgraniczne transakcje fuzji i przej¢¢ z udziatem europejskich
przedsigbiorstw telekomunikacyjnych w 2008 r.

Wartos¢ . Kraj .
Data w mld Elma Segment firmy Nabywca Kra)
przejmowana rynku . . nabywcy
euro przejmowane;
Luty 11,693 | Intelsat tacznosc Bermudy Serafina | Wielka
2008 satelitarna Brytania
Lipiec 5,813 NAVTEQ oprogramo- Stany Zjedno- Nokia Finlandia
2008 wanie i ustugi | czone
internetowe
Maj 2,930 OTE ustugi teleko- | Grecja Deutsche | Niemcy
2008 munikacyjne Telecom
Lipiec 1,253 Weather ustugi teleko- | Wiochy Investor | Wielka Bry-
2008 Investments | munikacyjne Group tania/Stany
Zjednoczone
Marzec 1,250 NC Numeri- Francja Carlyle Stany Zjed-
2008 cable Group noczone
Sierpien | 658 Ghana Tele- |ushugi teleko- | Ghana Vodafone | Wielka
2008 com munikacyjne Brytania
Listopad | 635 Compania de |ushugi teleko- | Chile Telefonica | Hiszpania
2008 Telecommuni- | munikacyjne
caciones

Zr6dto: opracowanie whasne na podstawie [M&A Telecoms... 2009].

5. Podsumowanie

Nowoczesna telekomunikacja jest cennym czynnikiem we wszystkich gateziach
przemystu, wspomaga ona elastyczna i efektywna organizacj¢ na szersza skalg,
przyczynia si¢ do migdzynarodowej konkurencyjnosci gospodarki oraz do zwigk-
szenia atrakcyjnosci lokalizacyjnej kraju dla inwestorow zagranicznych [Welfens,
Graack 1996, s. 142]. Procesy globalizacji, szybki postgp technologiczny, w tym
rozwdj systemow cyfrowych, integracja wielu rodzajow sieci i ustug oraz postepuja-
ca liberalizacja handlu migdzynarodowego i przepltywéw kapitatowych znajduje
swoje odbicie na europejskim rynku telekomunikacyjnym. Firmy z branzy teleko-
munikacyjnej ze wzgledu na charakter swojej dziatalnosci zmuszone sa do konkuro-
wania na arenie mi¢dzynarodowej. Globalizacja dziatalnosci gospodarczej sprzyja
fuzjom i przejgciom. Do$wiadczenia ostatnich jedenastu lat pokazuja, ze dokonywa-
ne transakcje polaczen i akwizycji sa narzedziem stosowanym najchgtniej przez fir-
my telekomunikacyjne, ktorych priorytetem jest stanie si¢ potentatem na globalnym
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rynku. Poczatkowo na europejskim rynku dominowaty fuzje i przejecia o wymiarze
horyzontalnym, gdzie firmy kierowaly si¢ logika konkurencyjna, oraz wertykalnym,
w ktorych dominowata logika transakcyjna. Wraz ze wzrostem popytu na produkty
i ustugi inteligentne oraz z poglebiajacym sig zjawiskiem konwergencji obserwuje-
my coraz wigeej fuzji i przejg¢ migdzysektorowych. Wystepujacym obecnie trendem
jest rowniez ekspansja geograficzna przez fuzje i przejecia podmiotéw z rynkow
telekomunikacyjnych krajow rozwijajacych si¢. Powyzsza charakterystyka trendow
na europejskim rynku telekomunikacyjnym potwierdza, ze fuzje i przejecia ze
wzgledu na dynamike rozwoju telekomunikacji, globalny charakter ushug i produk-
tow telekomunikacyjnych oraz uwarunkowania polityczno-instytucjonalne sa naj-
bardziej odpowiednia forma ekspansji przedsigbiorstw telekomunikacyjnych w wa-
runkach globalizacji.
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MERGERS AND ACQUISITIONS OF TELECOMMUNICATION
COMPANIES UNDER GLOBALIZATION

Summary: On the European market we can observe a constant trend in the range of mergers
and acquisitions in the telecommunication sector. The choice of these strategies is connected
with the deregulation and liberalization processes of telecom market, globalization, the devel-
opment of advanced technologies and innovative products and services.The paper analyses
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the motives, circumstances and forms of cross-border M&As within telecom industry. The
majority of telecom companies have understood that in order to grow globally M&As are a
principal solution.
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