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Osszefoglalas

Osszeolvadasnak nevezziik azt a cégatalakuldsi folyamatot, amikor két/tdbb cég kozos
akaratbol er6forrasaiknak egyesitése végett uj egységgé alakul. Az eddigi cégkarakterisztikak,
legyenek azok barmilyen homogének is az Osszeolvadast megel6zden, jelentOsen
megvaltozhatnak. Az Osszeolvadds szamos alternativ moédon képzelheté el. A tanulmany
elméleti szinten igyekszik a valtozésértékelés keretében feltarhatd kommunikdcios
kockézatszinteket az d6sszeolvadasi folyamatot leirni képes szempontok alapjan konzisztensen,
statikusan ¢és dinamikusan modellezni, amelynek segitségével a tervezési folyamatok
tamogatottsaga jelentésen novekedhet. A knowhow alkalmas tanacsadasban érdekelt startup
alapitasara.

Abstract

Merger is defined as a process where two or more companies unite their resources to develop a
new entity. This decision is usually mutual between both firms. The previous characteristics
change significant before the merger, whether they are homogeneous even before the merger.
The merger can be imagined many alternative ways. The aim of the study to describe the
theoretical aspects of the merger process and its communications risks in the frame of change
evaluation, and to present consistent, static and dynamic modeling based on these point of view.
That allows significantly the increasing support of planning processes. Know how is suitable
for foundation of startups interested in consulting.
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Bevezetés

A szervezeti kultirdban jelen 1évd hitek, nézetek, és a viselkedés valtoztatisa a
pszicholdgiaiintenzitast, és a modszereket tekintve, vallalatonként eltér6. A menedzsment
filozofigjanak fiiggvényében, a formalis és informalis kommunikacids folyamaton keresztiil
lehet befolyésolni azt, hogy a munkatarsak hogyan gondolkodjanak, miként cselekedjenek,
kapcsolat-rendszereikben milyen modon kezeljék kollégaikat, fondkeiket, a kiilsé partnereket,
a vasarlokat, az tigyfeleket. A belsé és kiilsé kdzvélemény pozitiv formalasahoz azonban a
vezetés tetteinek és kommunikacidjanak szinkronja, a folyamatos hatdsmérés, értékelés
elengedhetetlen. A vezetés részérdl sziikséges tovabba, a megvaltozott szervezet elkotelezett
iranyitasa, a jovokép, a kiildetés, a stratégiai célok megfogalmazasa. A csoportmunka, mint a
problémamegoldas, valamint a szervezet és az egyén fejlesztésének fontos eszkoze, a
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motivacio, elismerés és jutalmazas rendszerének kialakitdsa. A mindség javitasara alkalmas
kornyezet, a kdlcsonds bizalom és egyiittmiikodés megvalositasa. A szervezet minden tagjara
kiterjedd tervezett képzés, hatékony, az egész vallalatra kiterjedd kommunikécios halozat
mukodtetése, a mindség szempontjabol meghatarozo folyamatok kontrolljahoz a megfeleld
mérési modok és mutatdszamok meghatarozasa.

Anyag és modszertan

A tanulmény elméleti szinten a CIMIX modell alkalmazhatosaganak lehetdségét mutatja be a
fenti tényezok vizsgalatara, M&A tranzakcidokra adaptaltan. A modell matematikai szintii
kidolgozasa a masodik fazisa annak a fejlesztd folyamatnak, amely mérd eszkdz szintre kivanja
emelni a modellt. A téma kiinduldé pontjanak két szervezet fuzidja tekintendd. A fiizio —
egyesiilés (merger - Osszeolvadas) a vallalati koncentracid legnagyobb jelentdséggel bird
formaja, amelynek 1étrejotte vezetdi atgondolast €s elemzést kivan. (Balogh, 2005)

Fogalmi alapozas

A fuzidk alapvetd célja a vallalat novekedése. A novekedésnek a belsd vagy kiilsé utjat is
valaszthatjak a vallalatok. Belsé novekedés esetén nem dsszeolvadasbol, fiziobol teremti meg
novekményét a vallalat, hanem sajat eréforrdsainak ésszeriibb felhasznaldsaval, dinamikus
képességeinek, rejtett tudasanak felszinre hozasaval.

A novekedés kiilsé megvaldsitasi forméja a vallalatfelvasarlas és a fuzio. Vallalatfelvasarlas
(,;acquisition”) esetén az egyik vallalat (A) felvasarol egy masik vallalatot (B), amely beolvad
a felvasarl6 vallalatba. A felvasarlo vallalat atveszi a beolvadé véallalat vagyonat, a jogokkal és
kotelezettségekkel egyiitt. Ebben az esetben altalaban nem egyenranguak a felek, (kiilonbozo
meéret, teljesitmény) az egyik vallalat a domindans fél. Az akvizicid6 a beolvadd vallalat
megsziinésével jar (A + B = A’). Megvalositdsi modjat tekintve egyarant lehet ,,j0 és rossz
szandéku”. (Katits, 2002)

A fuzi6 (,,merger”) tipusnal A és B vallalat vagyonat egyesitik, azok megsziinésével
egyidejlileg egy 0j cég (C), jon 1étre (vagyis A + B = C). 4 fuzio két viszonylag egyenrangu fél
(,,merger of equals”) kapcsolatan alapul. (Zsupanekné, 2011) Megvaldsitasi modjat tekintve
altalaban ,,j6 szandékn”. (Balaton, 2006)

A gazdasagi élet torvényszeriiségeit a jog nem tudja megvaltoztatni. A korszerli versenyjogi
mechanizmusok a tdkekoncentracid folyamatdit ma mar nem megakadalyozni, hanem
ellendrizni kivanjak, Ggy, hogy kiiktatjak a karos jelenségeket a rendszerbdl. A jogalkotd a
vallalkozasok Osszefonodasara vonatkozo szabalyok érvényesitésével a gazdasagi hatalom
koncentracios folyamatait ellendrzi. (Miskolci, 2011)

A versenyjog az 0sszefonodasokat két modon csoportositja. Az dsszefonddds hatasa a piacra,
amely elsdsorban az Gsszefonodasok értékelésekor jut szerephez, valamint, az dsszefonodas
megvalositasi modja a vallalkozasok kézott, amely annak eldontésében segit, hogy versenyjogi
értelemben Osszefonddasrol van-e valgjaban sz6. (Boytha —To6th, 2010)

A fuzidkat harom kategoridja: a horizontalis fizi0, a vertikalis fizi6 és a konglomeratum tipust
fuzi6, valamint a magyar versenyjogi gyakorlat szerint elkiiloniil a portfolié tipusu
Osszefonddas. (Kende — Sziics, 2011)
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A horizontalis 6sszefonodasok tipusaa piac ugyanazon szintjén elhelyezkedd, egymassal
versengO vallalkozasok O0sszeolvadasat jelenti. Ennek hatranya, hogy a megndvekedett piaci
koncentraci6 a markdk kozotti (inter-brand) verseny csokkenését eredményezheti.Vertikdlis
fuzio hozhato létre a piac kiilonb6z0 szintjein elhelyezkedd piaci szereplok kozotti
Osszefonddassal. Az egyes tranzakciok nem feltétlentil sorolhatdak be egyértelmiien egyik vagy
masik csoportba, mert adott esetben mind vertikalis, mind horizontalis jellemzokkel
rendelkezhetnek. A konglomerdtum formaban fuzionaldé vallalkozasok ,.felfalo arak”
stratégiaval tamogatjak egymas termékeit, aminek a kdvetkezménye a verseny jogellenes
korlatozasa.Ez azt jelenti, hogy a versenytarsi viszonyban nem 1év0, €és vertikalisan sem
kapcsoldodo két vallalat kozotti fuzido megteremtheti a fuzionalt ,,0j” entitds szamara azt a
lehetdséget, hogy a piaci erejét két eltérd, de kapcsolddd piacon a versenytarsak kizarasara
hasznalja. (Whish, 2010)

Portfolio tipusu az osszefonodds akkor, ha olyan vallalkozasok 6sszefonodéasardl van szo,
amelyek nem azonos termékpiacon tevékenykednek, de az dltaluk gyartott termékek valamilyen
szempontbol kapcsolodnak egymashoz, vagy kiegészitdi egymasnak. (Boytha — Toth, 2010)

A fuzidkontroll szabalyozas a versenyjogban az adott 4llam, az adott jogrendszer fejlettségének
fokmérdjét is jelenti,amikor a jogalkoté meghatarozza, hogy mely piaci tranzakcidkat mindsiti
Osszefonddasnak, mi legyen az a mérethatar, amely felett mar az ellendrzésre hivatott szerv
utjan kivanja gyakorolni az ellendrzést, valamint, hogy az ellen6rzést ,,ex ante” vagy ,,ex post”
valdsitja-e meg. Tovabbi 1ényegi kérdés, hogy mely esetben tiltson meg az arra feljogositott
hatésag egy Osszefonddast. Az 0Osszefonddas bejelentési kotelezettségének gyakorlata
eltér6.Vannak olyan jogrendszerek, amelyek a piaci részesedések alapjan irjak eld a bejelentési
kotelezettséget, példaul Ausztralidban. Az Eurdpai Unidban, (példaul Németorszagban ¢€s
Magyarorszagon 1is) meghatdarozott drbevétel alapjan szabalyozzdk azt, hogy egy
vallalkozasnak mely esetben kell az 0sszefonddést bejelentenie. Az Egyesiilt Kirdlysagban
vegyes format hasznalnak, az el6zdleg emlitett modszereket vegyitik. (Szilagyi, 2011)

Multikulturadlis szempontu fogalomértelmezés

Hazai vallalat, amely adott hatarok kozott 1étezd, nemzeti piacra termel. Csak a hazai piaci
tendenciakrol, eréforrasokrol €s kornyezeti feltételekrdl gytijt és hasznal fel informdacidkat,
piaca és tgyfelei helyiek. Export/nemzetkozi vallalat az a nemzeti vallalkozds, amely
termékeket, 1illetve szolgaltatasokat értékesit kiilfoldon, de elsdédlegesen a hazai
versenyképesség ¢€s versenyelony szellemében milkddik. A termékeit és szolgaltatasait
exportiigynokokon vagy disztributorokon keresztiil értékesiti. Multinacionalis az a vallalat,
amelyben tobb nemzet, allam, illetve az azokhoz tartozo természetes vagy jogi személyek
részvétele adottsag. A tulajdonosok tartozhatnak kiilon nemzetgazdasaghoz, de az iranyitas és
iizletpolitika egységes. Globdlis az a vallalat, amelynek kiilfoldi értékesitési forgalma nagyobb,
mint az anyaorszagbeli. Fejlesztési tevékenysége kiilonbozo tékepiacokra épiil, dolgozdi kozott
legalabbis az anyavallalatéval azonos aranyban alkalmaznak mas nemzetiségiieket. Vezetési,
dontési rendszere egyidejlileg tobb orszagban 1€vo miiveleteket iranyit, részvényeit egyidejiileg
tobb kiilfoldi tézsdén is jegyzik, legnagyobb erdssége a méretgazdasagossagi elonyok
elérésének képessége. A globalis vallalatok hatokdre, telephelyei atlépik a kontinenshatarokat és
az egész vilagon elterjedtek. A transznaciondlis vallalat Uzletpolitikajanak kozéppontjaban a
vallalat 6sszmiikodésének eredményessége, globalis optimalizalasa all. Miikddése elsdsorban
az anyaorszagban 1év0 bazis, ill. iranyitd csoport érdekei altal meghatarozott, ugyanakkor
egyszerre tObb nemzetgazdasagra kiterjedo.
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A globalizacidt és a vallalatok stratégidit tekintve négy stratégiat alkalmazkodési forma
kiilonithetd el. Az etnocentrikusstratégia, amely a globalis vallalatra jellemzd, és kevésbé
érzékeny a helyi kultarara. A leanyvallalatok élén, a kulcspoziciokban kiilfoldiek, leginkabb
anyaorszagbeliek talalhatoak. A fogado orszag kulturajara odafigyeld a policentrikusstratégia,
amely a multinacionalis vallalatra jellemzd. A helyiek koziil keriilnek ki a vezetdk, a nyereség
egy részét helyben fektetik be. A geocentrikusstratégia a transznacionalis vallalatok
sajatossaga. A globalis integracidé nemzeti rugalmassaggal parosul, a kulcspozicidkat,
nemzetiségliktdl fliggetleniil a legjobb képességliek nyerik el. A régiocentrikusstratégia az adott
régio kulturdjahoz illeszkedik. A szakembereket a régiobol meriti, a nyereség a région beliil
marad. (Rudnék, 2010)

Az M&A ,, hard tényezoi”

Egy M&A tranzakcié olyan bonyolult folyamat, amely kizérja, hogy a végrehajtok az 6sszes
lehetséges tényez6t és azok mindenre kiterjedd hatasat figyelembe tudjak venni, és azokat
kiértékelve az optimalis dontést meg tudjak hozni.

Mody ¢és Negishiszerint két alapvetd motivacios erdt lehet megkiilonboztetni a tranzakciok
mogott. (Mody — Negishi, 2000) A jovobeli lehetoségek kialakitasa — stratégiai opciok keresése,
valamint a multbéli problémak megoldasa — vallalati restrukturalizacio. Ezen inditékok mogott
egyetlen raciondlis gazdasagi szempontbodl elfogadhaté érv huzoédhat meg, ez pedig a
tulajdonosi érték névelése.

Kleinert és Klodt alapjan az M&A hullamok a megvaltozott kornyezetre adott gazdasagi
reakciokként értelmezhetdek.(Kleinert — Klodt, 2002) A sikeres M&A tranzakciok novelik
ugyan a vallalatok értékét, de a kutatok nem tudjak kimutatni ezeket az értékndvekményeket,
mivel a véletlen vagy mérsékelt kapcsolatokbol, a felhasznalt mintakbol vagy mérési
problémékbol szdrmazo bizonytalansagi tényezdk szdma és mértéke magas. (King, 2002)

Az egyes szerzOk eltérd szemszogekbdl vizsgaljdk az érintett témat.(Vaara, 1995) Két
egymastol eltérd irdnyzat kiilonithetd el. A ,hagyomdnyosmegkozelitési mod”, pénziigyi és
stratégiai szempontbol vizsgélja az M&A tranzakciokat. A ,,szervezeti megkozelitési mod”,
pedig human erdforrds oldalrol kozelit. A hagyomanyos kozelités az értékelésnél gazdasagi
szempontokat vesz figyelembe. A modszer mellett érveldk szerint akkor jarunk el helyesen, ha
kritériumként a netto jelenérték modszert alkalmazzuk.(Brealy — Myers, 1994)

A sikeresség mérésének iddtavja lehet a rovid, illetve a hossza. A rovidtav alatt a néhany,
maximum 10 nap értendd. A hosszl tav alatt az egy év és anndl hosszabb iddszak értendd. Az
elemzésnél alkalmazand6 1d6tav hossza a szakirodalomban is vita targyat képezi. A rovidtav
ellen érveldk szerint a néhany nap nem képes a tranzakcié teljes hatisat kimutatni, ezzel
szemben, a til hosszu id0szak mar mas tényezOk és események hatdsait is magaban foglalva,
Osszemosva a tranzakcio6 hatdsaival.(Danbolt, 2001)

Kleinertés Klodt szerint a tranzakciok varhato kovetkezményei a megvaldsitast kovetd harom
évben fejtik ki hatasukat. (Kleinert — Klodt, 2002) A vélasztott idétavot befolyasoljak az
alkalmazott modszerek és a rendelkezésre alld adatok is. Az M&A tranzakci6 sikerességének
vizsgélatanal négyféle elemzési technika terjedt el: (Bruner, 2002)

e apiaci hozamokon alapulé maddszer,

e aszamviteli adatokon alapulé modszer,

e amenedzseri felmérésen alapulé modszer,

161 10.18531/Studia.Mundi.2015.02.03.158-173



Studia Mundi - Economica Vol. 2. No. 3.(2015)

e az esettanulmany.

A piaci hozamokon alapulo modszer a véllalat részvényesei altal realizalhaté kumulalt
abnormalis hozamok (CummulativeAbnormalReturn - CAR) vizsgélatara épiil. A napi hozam a
részvényarfolyamokban keletkezett %-os valtozés (plusz az esetleges fizetett osztalékok)
csokkentve egy referencia/benchmark hozammal — a tdke alternativa koltsége —, amit a
befektetok egy hasonldé kockazati befektetéstdl aznap elvarhattak. A referencia hozamot
altalaban egy piaci index (Dow Jones Average, S&P 500 stb.) napi valtozasa jelenti. Az emlitett
moddon csokkentett napi hozamokat 6sszeadjak, és ezt vizsgaljak a tranzakcio eldtti, illetve utani
id6szakban att6l fliggéen, hogy milyen elemzési iddintervallumot (eseményablakot)
valasztottak. Példaul egy (-10;+10) eseményablak esetén 10 napi kumulalt abnormalis hozamot
- a tranzakcidt megel6z6 iddszakbol - viszonyitanak szintén egy 10 napos kumulalt abnormalis
hozamhoz, de mar a tranzakciot koveto idoszakbol.

A szamviteli adatokon alapulo modszer esetében a vallalatok altal készitett szamviteli
beszamolokban nyilvanossagra hozott pénziigyi eredményeket vizsgaljak a felvasarlo
vallalatoknal a tranzakcio el6tti és utani id6szak adatait Osszehasonlitva arra vonatkozoan,
miként valtozott a pénziigyi teljesitmény a tranzakcid hatdsara. Ennél a modszernél a fokusz, a
nettd jovedelem, a sajat-tOke aranyos nyereség, eszkdzardnyos nyereség, EPS, tokeattételi és
likviditasi mutatok vizsgalatara iranyul.

A menedzseri felméréseken alapulo modszer hasznalatakor megkérdezik az M&A
tranzakcidkban részt vevd vallalatok menedzsereit a tranzakcid kimenetelét és koriilményeit
illetd meglatasaikrol. Standardizalt kérddivet tltetnek ki a felsdvezetok egy csoportjaval és az
eredmények alapjan, altalanositdsokat fogalmaznak meg.

Esettanulmanyoknal egyetlen tranzakciora, vagy egy nagyon kicsi mintara helyezik a
hangsulyt, amelyet mélyre hatéan vizsgalnak. A felsdvezetok és a tranzakcid tervezésében,
lebonyolitasdban résztvevok mélyinterjui alapjan, valamint a tranzakcidohoz kothetd irasos
belso ¢és kiilsé dokumentumok, a gazdasagi sajtoban megjelent cikkek, tovabba kereskedelmi
adatbazisokban fellelhetd kapcsolodo informaciok feldolgozasanak ttjan tarjak fel az ligylet
meghataroz6 tényezoit.

Az M&A |, soft oldala”™

A ,szervezeti megkozelitési mod” a szervezeti egyezOségre fokuszal, az egyiittmiikddo
szervezetek kompatibilitdsanak fokat vizsgalja a kultira, az adminisztracios folyamatok, a
menedzseri stilus, a dontéshozatal modja és a kommunikacidos modellek szempontjabol. Az
M&A tranzakciok szervezeti megkdzelitésében a kultirak kérdése fontos szerepet tolt be. Az
egyik legfontosabb tényezd, amely az M&A tranzakcidkkal kapcsolatos problémakat eldidézi
a vallalati kulturak kozotti ellentét. A hagyomanyos M&A megkozelitési mod kudarcanak oka
abban rejlik, hogy pusztdn pénziigyi €s stratégiai szovetség szempontbdl kezeli az M&A
tranzakciokat és elhanyagolja azok igen fontos huménerdforras kérdéseit. A dontéseket az
ésszertiség €s az elfogultsdg szempontjabol lehet megkozeliteni. Az ésszerliség alatt a dontés
technikai tartalmat értjiik, amely a rendelkezésre allo pénziigyi és stratégiai tényezOkon alapul.
Mig az elfogultsag a befolydsold emociondlis hatasokat jelenti, amelyre kihatnak a kulturalis
tényezOk ¢és a szervezeti jellemzdk.(Cartwright—-Cooper, 1996)

Az M&A folyamatban a technikai és szocioldgiai megljulds elvéalaszthatatlan. Az emberi
tényezd, a vezetO—beosztott kapcsolat szerepe hangsulyos, hiszen a termelés a gazdasagi
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szervezetekben, a személyek, ¢és az er6forrasok egylittesében valosul meg, amelyre a gazdasagi
tevékenységekre jellemzo érdekeltségi viszonyok is hatnak. Az egyes szervezetek iranyitasat
meghatdrozza az ott lezajlé gazdasdgi folyamatok hossza, 1d6hoz kotottsége,
megszakithatosaga, vagy ezek hianya, a folyamatok egymasra épiiltsége, a vezetés szemlélete
¢s mindsége. A vezetés harom alapegységgel bird tevékenység, mivel a vezetéshez sziikség van
vezetore, vezetettre és a kialakitd, befolyasolo tényezdre, a kornyezetre. Az ezek kozotti ,,atvivo
anyag” a kommunikacid. A szervezet a kdrnyezetébdl szerzi be az informéciokat, adatokat,
forrasait €s ugyanide juttatja vissza az ezek segitségével eldallitott eredményeit, aramoltatja
tudaskészletét.

Az M&Avezetésének és szervezésének alapvetd feladata a kozos tudas 1étrehozasa €s ennek a
tobbi munkatars felé torténd kommunikacidja, valamint az ismeretek kiilonbozé darabjait
otvozve, 1j termékek kifejlesztése. A tudas 1étrehozasa és diffuzioja kapcesan a kiindulopontot
két fajtajanak megkiilonboztetése jelenti. Az explicit tudas leirhatd, formaba Onthetd,
dokumentumokban, adatbazisokban rogzithetd. Fizikai format kaphat egy prototipusban, vagy
magaban a termékben, vagy papiron, esetleg elektronikusan rogzitve létezik, mint miiszaki
dokumentécio, leiras, rajz. Ez utdbbi formaban konnyen tovabbithaté a modern
infokommunikacios eszkozokkel. Az implicit (tacit vagy hallgatolagos) tudds az egyes
egyéneknél meglévo, nehezen leirhato és formaba onthetd tudas, ebbdl kifolyodlag nehezebben
transzferalhat6. Ha a munkavéllalok egy helyben maradnak, nehéz a fejiikben lakozé tacit
tudast atadniuk. (Leonard-Barton, 1995)

Az implicit tudas gyakran elvélaszthatatlanul Osszekapcsolodik a folyamatokkal és az
emberekkel, és 1ényegében az ¢ gyakorlati ismereteikben és kompetencidikban létezik. Ezt a
tipust tudast nehéz atadni tele- vagy videokonferencidkon és még nehezebb e-mailben, a tudast
kiildo és fogadod kozotti személyes kontaktusra, eszmecserére van sziikség.(Boutellier, et. al.,
2001)

Az M&A ,, hard szinergiai”

A ,hard” szinergia szadmszerlisitése matematikai alapon, a kovetkezd modon torténik: a
diszkontalt szabad pénzaramlasok segitségével szamitott jelenértékek felhasznalasaval. Ezt
azonban nehéz szamokkal helyettesiteni ugy, hogy az a valosdgnak €s a jovObeli értéknek

megfeleljen vagy legaldbb egy elfogadhat6 hibakorlatok kozti becslését adja. (Toth, 2004)

Az M&A tranzakci6 szinergiaértékének hagyomanyos meghatdrozasi modja:

M&A szinergia érték = PVAB - (PVA + PVB)

Ahol : PVAB - az A ¢és B viallalat egyiittes jelenértéke a tranzakcid utan
PVA — az A vallalat jelenértéke PVB — a B villalat jelenértéke

Az M&A tranzakcio koltségének meghatdrozasi modja:

M&A koltség = Kifizetés — PVB

Ahol: Kifizetés — a B vallalat tulajdonosainak fizetett ar + a tandcsaddknak fizetett dijak
PVB — a B vdllalat jelenértéke

Osszevonva a két egyenletet kapjuk meg a tranzakcid nett6 jelenérték a M&A szinergia érték
¢s koltség kiilonbségét. (Brealy — Myers, 1994)
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Az M&A tranzakcio nett6 jelenértékének meghatarozéasi modja:

NPV= M&A szinergia érték - M&A koltség =
=PVAB - (PVA + PVB) - (Kifizetések - PVB)

A tranzakci6 megvaldsitasanak akkor van értelme, ha az igy kapott érték NPV> 0. Kiilonbséget
kell azonban tenni potencidlis és realizalt szinergidk kozott. Mert mig az el6z6 csak ésszerli
feltételezéseken alapszik, addig az utobbi mar ténylegesen elért eredményt jelent. A potencialis
szinergianak csak egy része, a tudatos szinergia épiil be a realizalt szinergidba, mig egy része
elvetél, amelynek helyére viszont 0j felbukkano szinergia kertilhet.

Az M&A ,, soft szinergiai”

A ,,soft” szinergia emberi tényezOkon alapul, igy jelenléte, hatasa nehezebben kimutathaté a
szervezetben. A tarsadalmi kdzeg, amelyben a vallalat miikddik, alapjaiban ranyomja bélyegét
az alkalmazott modszerekre. Igy a belsé és kiilsé tényezok mellett a szervezet szocialis
beagyazottsagat is értelmezni kell, ahhoz, hogy teljesen megérthessiik piaci magatartasat, és
azt, hogy a kulturdlis értékek milyen szerepet jatszanak a folyamatban.” (Heidrich, 2002) Minél
Osszetartobbak donmagukban a kultirak, annal nehezebb azokat megvaltoztatni. Az is bizonyos,
hogy az M&A tranzakcioval jard valtozasok nem egyformén érintik a két szervezetet. Jellemzd,
hogy eleinte a legfelsdbb szinteken probaljak bevezetni a valtozasokat, mig az operativ szinten
a napi gyakorlat véltozatlan marad. Vaara szerint helytelen az integracios modell altal
hangstlyozott kozosen vallott elképzelésekre, hitekre alapozni az egylittmikodést, mert a
miikddés szintjén ez nagymértékii idéeltolodassal jelenik meg.(Vaara, 1999)

Séanttidllaspontja az, hogy a kultira nem menedzselhetd — befolydsolhato és véltoztathatd —
egyszerlien a kozos egyetértés alapjan. Sokkal meghatidrozobb a kezdeti kiindulési tavolsag
mértéke a két kultira kozott.(Séntti, 2001)

A sikertelen M&A tranzakciok kozel 50 szazalékdban a kudarc okai az alkalmazottakkal
kapcsolatos problémak. 16 olyan tényezdt azonositottak a teriilet szakértdi, amelyek az M&A
tranzakciok kudarcainak el6idéz6i lehetnek, amelyek koziil tobb is kozvetleniil a human
er6forrassal kapcsolatos: (Cartwright—Cooper, 1996)
- akét kultara 6sszeolvadasanadl felmeriilhetd problémak alulbecslése,
- atudastranszferrel kapcsolatos nehézségek alulbecslése,
- afelvasarolt vallalat alkalmazottainak demotivalasa,
- afelvasarolt vallalat kulcsembereinek tavozasa,
- tul sok energiat felemészt a tranzakcio tetd ala hozasa és nem marad erd a tranzakcio
utani tervezésre €s integralasra,
- a zavaros kompetencidk és tranzakciot kovetd konfliktusok okozta dontéshozatal
késleltetés,
- til nagy figyelem szentelés az Uj szerzeményre, €s a meglévo lizletek elhanyagolasa,
- afelvasarolt vallalat megismerését célzo kutatas alacsony hatékonysaga.

Jansen és Pohlman szerint a tranzakcidkat kdvetd magas munkaerd-fluktuacios rata alapvetd
indoka a sikertelenségnek. A tranzakciot kovetden a topmenedzsmentnek atlagosan 70
szazaléka 5 éven beliil elhagyja a vallalatot és a versenytarsakndl helyezkedik el.(Jansen—
Pohlmann, 2000)

Kleinert ¢s Klodt kutatésai is azt bizonyitjak, hogy egy sikeres tranzakcionak nem jellemzdje a
munkaerd-allomany csokkentése.(Kleinert — Klodt, 2002)
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Az elméleti elemzésbol levezetve felmeriil tobbM&A folyamatkérdés: A fuizio megvaltoztatja-
e a tradicionalis szervezeti kulturat? Ha igen, a valtozdas mértéke milyen kévetkezményeket
general, mint példaul: Jelenthet-e zavart a dolgozok szamara a fuzio miatt az eddigi szervezeti
identitas seriilésének, elvesztésének lehetosége?

A szervezeti szocializacid kontextuséra vonatkozoan kiilonalldo szakirodalma van az egyes
relevans kornyezeti elemeknek (pl. stratégia, szervezeti és nemzeti kultura, struktira,
leadership, csoportdinamika), valamint alland6 vitatémat jelent a helyes elemzési szint
meghatarozasa is. A kutatok egyik csoportja szerint az egyének kozvetlen kapcsolatban allnak
szervezetiikkel, mig a masik nézépont szerint a szervezeti szocializacio elsddleges szinterét a
munkacsoport jelenti.

Ashforth, Sluss és Harrison cikkében egy harmadik megoldast fogalmaz meg, mely szerint a
munkacsoport (lokalis kontextus) kdzvetit az egyén és szervezet kozott, sugallva mindkét szint
fontossagat. Az M&A folyamatban, amikor magas mértékd is lehet a kialakult szervezeti kultura
sériilése, az egyiitt dolgoz6 munkacsoportok szintjén célszerli irdnyitani a valtozasokat, mert
ezek jelentik a ,,védéburkot”, de egyben a kapcsolatot is a teljes szervezettel az egyén
szamara.(Ashforth, et. al., 2007)

A felmeriilé masik kérdés:Hogyan reagalhatnak a dolgozok a szamukra bizonytalan M&A
folyamatra? A relevans szocializacios kutatasok (Ibarra, 1999, Beyer — Hannah, 2002, Pratt, et.
al., 2006) az eddig ismert identitastaktikakategy Gjabbal egészitették ki: az dtmeneti kivanatos
identitassal, amikor az egyén hatarozott iddre sz6lo, a szervezethez kapcsolddd kivanatos
identitast fogalmaz meg, ¢és az eredeti kivanatos identitdsdnak megvalositdsara maganéleti
keretek kozott torekszik. Ebbol kiindulva feltételezhetd, hogy a dolgozok ,.tirelmi idét”
szabnak Onmaguk és a szervezet szdmara, amely alatt kdrvonalazodnak az 10j feltételek és
elvarasok, valamint eldonthetévé valik, hogy megtalaljak-e helyiiket, szerepiiket az atalakulo
rendszerben, amely multikulturélis jelleg esetén mind a dolgozoknak, mind a vezetdknek.

Eredmények, modellalkotas

A CIMIX kutatasi metodika a szervezeti megkozelitési mod sajat kidolgozott méré modellem,
amely a szervezeti kultara (Corporateldentity) €s szervezeti image (Corporate Image) kozti
azonossagok ¢és eltérések mérését teszi lehetdvé. A merger tipusu atalakitasi folyamat specialis
eset, amely nemcsak az eldzetes feltarast, hanem a folyamatos feliilvizsgalatot is sziikségessé
teszi. A gyakori bizonytalan, elhtizodo és tisztazatlan helyzetek miatt, soft oldalrdl az egyik
legfontosabb feladat az Gjszervezetben jelenlévo félelmek, aggodalmak, és attitidok feltarasa,
amelynek formdaja a modellre épiild, szervezeti kultirat vizsgald kérddives lekérdezés és
interjutechnika.

A CIMIX modell alkalmazasa az M&A tranzakcioban

A modell alapja a szervezeti kultira ,jéghegy” analogia, és az ezzel Osszekapcsolt
Corporateldentity (arculat), és Corporate Image elmélet. A rendszerben harom szinten
értelmezem a szervezeti kulturat, és az egyes szintekhez kapcsoloddé kommunikaciot is.

Tehat az elnevezések, mint ,, hajojelentések”, ,, buvarjelentések”, mélytengeri jelentések”,
egyrészt a Corporateldentity-re, masrészt, annak kommunikaciés megnyilvanulési szintjeire
értendbek.
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CORPORATE IDENTITY—IMAGE INDEX

CIMIX modell
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1. abra: CIMIX modell
Forras: Gosi Imréné (Gosi Mariann)A szervezeti kultura és szervezeti kommunikdcio

osszefiiggésenek vizsgalata a Magyar Honvédségnél a CIMIX modell tiikrében. ZMNE doktori
(PhD) disszertacio 201 1.

A jéghegy maga a szervezet. A mindenki altal lathatd, érzékelhetd jelenségek €s megitélés, a
kialakult képmas (image) a ,, hajojelentések” szintje. Ez a felszin, a kiils6 tarsadalmi kornyezete
a szervezetnek, az egyes kozvélemény-csoportok sokasagaval.

A modellt szimbolizal6é abrén tehat sok-sok kisebb és nagyobb hajot kell elképzelni, az adott
szervezetek célcsoportjainak fiiggvényében. A szervezet a viz felszin felett a Corporate Design
elemekkel, a tettekkel, cselekvésekkel, publicitassal, teszi lathatova azt a képet, amit 5Gnmagérdl
kozvetiteni kivan.

A jéghegy (szervezet) azonban dinamikus allapotu, hol kevesebb, hol tobb latszik beldle, a
tudatos szervezeti kommunikéci6é fiiggvényében. Az egyes egyének, véleményvezérek,
kozvéleménycsoportok, szegmensek, megitélésiikrol (vagyis a szervezetrdl onmagukban
kialakult képmasrol) véleményt cserélnek, kommunikéalnak, tobbféle csatornan kiildik el a
maguk ,hajojelentéseit” egymasnak. A legnagyobb mértékli, és befolydsold hatasu
,kommunikaciods hajdjelentést” a média kiildi az egyes kozvélemény-csoportok felé.

Ezeket a médiaiizeneteket a szervezet a ,,buvar jelentések” szintjérdl (sajtotajékoztatok, egyéb
publicitas) alakitani tudja. Ertem ezalatt azt, hogy a kommunikécié hajojelentés szintjén oszt
meg a média képviseldivel olyan informéciokat, amelyek altal a szervezeti cselekedetek, és
megnyilvanuldsok dsszefliggésiikben valnak értelmezhetdvé.

Minden szervezetnek szdmolnia kell azzal a ténnyel, hogy a CI értelemben vett buvarjelentések
szintjér6l a belsé kozvélemény (munkatarsak) 4ltal folyamatosan kommunikaldédnak,
szivarognak, — értelmezésemben, pdrolognak— informaciok, vélemények a felszinre.
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Az is el6fordul, hogy a menedzsment tudatosan ,,parologtat”. Akommunikdcios parolgast
természetes, viszont nehezen kontrollalhato jelenségnek tekintem. A vizfelszin felett megjelend
kommunikécios para tartalmazhat pozitiv €s negativ véleményeket egyarant. A para ellenére,
ha a jéghegy kiviilrdl lathato része €les, a szervezet céljainak megfeleld képet mutat, alacsony
szintll az image-re gyakorolt hatasa. Abban az esetben, ha a szervezetr6l nagy mennyiségii, nem
hiteles, torz informdaciok, vélemények parolognak a felszinre, — példaul a munkatarsakkal
torténd hianyos kommunikaciobol eredd pletykdk hatisara, — megindul a kommunikacios
kodképzddés, amelyet mar negativ jelenségként definidlok, mert eltakarhatja, vagy homalyossa
teheti az egyébként a szervezet altal kommunikalni kivant, a felszinen lathaté képet, igy
negativan hat a kialakulé képmasra az image-ra. Ebb6l addddan a szervezet (és annak
menedzsmentje) nem fogja érteni az okat annak, hogy, miért itéli meg a kornyezete masként,
(mirror image) mint 6 sajat magat (self image). Az Onmegitélésben vakfolt (Blindspot)
keletkezik.

A vakfolt értelmezésemben azt jelenti, amit a szervezet nem lat, masként 1at, vagy nem akar
latni (struccpolitika) Gnmagarol. Az arculat és image kozti eltérés (CIMIX Difference) oka a
hajojelentések (kiilsd megitélés) és a buvarjelentések (belsd megitélés) szintjén végzett
parhuzamos kutatdsok eredményeinek oOsszehasonlitdsdval, valamint a Corporate Design
elemek, a kommunikaciés (PR) eszkozok és csatorndk megfeleldségének vizsgalataval
allapithaté meg.

Az EEM és a PR funkci6ibol adéddéan a CiMix tehat kiterjed a belsé (internal) €s a kiilsd
(external) kdzvéleményre egyarant. A CIMIXDifference (CIMIXnr) azt mutatja, hogy a belsd és
kiils6é kozvélemény megitélése kdzott mekkora mértéki az eltérés. Ha CiMiXinés CIMIXexértékei
azonosak, a Self és Tiikor image szinkronban allnak egymadssal. A kifelé kozvetitett kép ¢€s a
kiilsé kozvéleményben kialakult képmas egyezd. Ha a viszonyszamok eltéréek, aszimmetria
1ép fel. Ha CiMIXex>CIMIXin a kiilsé kézvélemény tudatdban pozitivabb képmads alakul ki, mint
a szervezetében.

A CmMiXex kutatdsa klasszikus PR (kiilso kommunikdcio) feladat. Ha CIMIXin>CIMIXex a
szervezet pozitivabban itéli meg Onmagat, mint kiilsé kornyezete. A belsd vélemények
rétegzédése a vezetdi és munkatérsi célesoportok szegmentalasaval érhetd el. igy mutathatoak
ki a vezetdk és dolgozok kozotti megitélési kiillonbségek, a szervezet vakfoltjai, a lappangd
nézetek, vélemények, attitlidok, kutatdsa EEM feladat.

A mélytengeri szint a kiilsé és a belsé kozvélemény oldalardl egyarant a feltételezések, és
bejoslasok ,,vilaga” példaul arrdl, hogyan reagalna a szervezet egy nem vart helyzetre. Hogyan
»viselkedne” pénziigyi valsag, vagy mas jellegli katasztrofa esetén? A menedzsment
felelossége, hogy legyenek atgondolt cselekvési €s kommunikacids tervei a varatlan események
kezelésére is. Minden szervezet esetében annak profilja, funkcioja, tarsadalmi szerepvallalasi
mértéke hatdrozza meg, hogy sziikséges-e mérni a mélytengeri szintet. A folyamat eredményét
rendszeresen mérni kell. Ennek tiikrében lehet tudatosan fejleszteni a szervezet gyenge pontjait.
Az értékek kozti eltérésbdl allapithatdoak meg, a szervezet (belsd kornyezet) dnmagarol alkotott
képének ¢és a kozvélemény megitélésének azonossagai ¢€s kiillonbozdségei. A mérési
eredmények Osszesitési modjat az 1. szdmu tablazat mutatja be.
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1. tablazat: Corporateldentity—Image Index (CIMIX) szamitas

HAJOJELENTESEK CIMIX internal CIMIX external DI érték
szintje eltérés
Sulypontok: A | CORPORATEIDENTITY (CI) CORPORATE IMAGE
lathatoCorporate Design értékek értékek
elemek, a | Beosztottak Ugyfelek
kifelékommunikalt Veretdk Talaid ”
filozofia, termék- és ezeto ula)donoso
szolgaltatas-mindség, Dolgoz6i Déntéshozok
tudas, tettek, | képviseletek
cselekvések. Meédia
CIMIXDI1 X
Kommunikacios kod:
BUVARJELENTESEKSszint CIMIX internal CIMIX external DI érték
je eltérés
Sualypontok: A kiviilr6l | CORPORATEIDENTITY (CI) CORPORATE IMAGE
kevésbé lathatd, szandé- értékek értékek
koltan vagy szandékolat- | Beosztottak Ugyfelek
lanul rejtetttertilet: — -
stratégia, kozos érték- Vezetok Tulajdonosok
rend, erdforras-ellatott- | Dolgozoi Dontéshozok
sdg, struktira, vezetéi | képviseletek
stilus, konfliktusok. Média
CIMIXDI2 X
Kommunikacios para:
Blindspot:
MELYTENGERI CIMIX internal CIMIX external DI érték
JELENTESEKSszintje eltérés
A szervezet profiljatol, | CORPORATEIDENTITY (CI) CORPORATE IMAGE
funkcigjatol, tarsadalmi értékek értékek
szerepétél  fiiggden | Vezetok Ugyfelek
tiksé izsgalata. -
SZukscges a vizsgalala Beosztottak Tulajdonosok
Dolgozo6i Dontéshozok
képviseletek
Média
CIMIXDI 3 X
CIMIX DI X

Forras: Gosi Imréné (Gosi Mariann)A szervezeti kultura és szervezeti kommunikdcio
osszefiiggésének vizsgalata a Magyar Honvédségnél a CIMIX modell tiikrében. ZMNE doktori
(PhD) disszertacio 201 1.

Kovetkeztetések

A szakirodalmi feltdrasbol megallapithatd, hogy mind a szakirok, mind a tanacsadoi szektor
képviseldi kiemelik a huméan befolyasolo tényezOk jelentdségét az akviziciok
sikerességében:,,Az 1j vezetési mddszerek, illetve tehetséges vezetdk megszerzése révén
megvalosuld  valtozasok elsdésorban a szervezeti kulturaban, vezetési stilusban, a
munkacsoportok hatékonysadgaban és a munkatarsak elkotelezettségében, motivaltsagaban
nyilvanulnak meg, fontos hatast gyakorolva a szervezet teljesitményére, eredményességére.”
(Cégvezetés, 2001. 06. 01.)Az Europhoenixtanacsadoi szerint: ,, Egy f0zid gyakran sokkal
komplikaltabb tranzakci6, mint egy felvasarlds. Az egyesiilt cég létrehozasdnak egyik
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buktatoja, ha a két egyesiild cég nagyon eltérd vallalati kultaraval rendelkezik, ami az
egyesiilést akadalyozhatja. Egy fuzio csak kivételes esetben, de leginkabb soha nem miikédik
anélkiil, hogy a véllalati kultardkat 6sszeolvasztanak.” (Europhoenix, 2015)

Az M&A tranzakcio altal 1étre jovo 01 vallalat szamara kiemelten fontos a fenti megéllapitasok,

valamint a megvaltozott (kitagult) kommunikaciés kornyezet elemzése, €s az 0j helyzethez
torténd alkalmazkodas.

Kitagul a kommunikacids kérnyezet

Csokken e
alathatésag

OLTOK

Novekszik az
ISMERETLEN teriilet!
-~

2. abra: Novekvo multikulturalis kommunikacios kockazatok az M&A tranzakcio
altal létrejott uj vallalat szamara

Forras: Multikulturalitas a XXI. szazadban, Tudomdnyos Konferencia 2015. majus 08.
SZIE/GTK Gosi Mariann: A merger tipusu cégosszeolvadasok multikulturalitasi kockdzatokat
érinté kommunikdcios aspektusai, szekcio eloadas

Az M&A tranzakciok jellemzé softés kommunikacids gyengeségei tobbek kdzott:

A kétiranyu kommunikacio hianya: A j6l mikédé, hatékony bels6 kommunikacio
elengedhetetleniil sziikséges egy szervezet sikeres miikodéséhez. A kommunikacié hianya a
produktivitas csokkenését is okozhatja, mivel a dolgozok munkaidejiik alatt igyekeznek minél
tobb informacidohoz jutni, tovabba nem valds informacids folyamatok indulhatnak el
(kommunikdcios kodképzodesi veszély) az 01j szervezeten beliil, melyek ronthatjak a munkahelyi
moralt, illetve fokozhatjdk a bizonytalansagot.

Az uj vallalati stratégia és jovokép kommunikdlasanak hidanya: A menedzsment altalaban
rendelkezik stratégiaval €s jovOképpel, viszont a dolgozok ezt nem feltétleniil ismerik pontosan.
Ahhoz, hogy a szervezet sikeres miikddése fenntarthato legyen, sziikséges megfogalmazni az uj
vallalati jovoképet,azt megfelelo modon kommunikalni a szervezet tagjai felé, ezzel k6z0s
célokat alkotni, amelyekkel a szervezet tagjai azonosulni tudnak. A jol megfogalmazott k6zds
célok melldzik a hangzatos szlogenek hasznalatat, és helyettiik a gyakorlati megvaldsitasra
koncentralnak.

169 10.18531/Studia.Mundi.2015.02.03.158-173



Studia Mundi - Economica Vol. 2. No. 3.(2015)

Az uj elvarasok tisztazasanak hianya:kiemelt fontossaggal bir, hogy a cégvezetés — kiilonds
tekintettel az 0j helyzetre — megfeleléen kidolgozott, hatarozott, teljesithetd és egyértelmu
kovetelményeket tamasszon beosztottai irdnyaba, ezzel is segitve a vallalkozas
termelékenységének és versenyképességének javitasat, az M&A tranzakci6 hosszu tava
sikerességét.

A szervezeti miikodesi attitiid bizonytalansaga:a személyzet tagjainak €s a kornyezetnek, az
adott cég minden kiils6 megnyilvanulasanak egységesen fegyelmezettnek €s professzionalisnak
kell lennie.

Asoft szinergiak alacsony szintii hasznosulasa az M&A projekt kereteiben:az adott iizlet
sziikségleteinek szambavétele, a tevékenységek kozti szinergiak legjobb hasznositasa, és hogy
miként lehet jobban egylittmiikddni az egyes szervezeti egységeknek.

Abelsé és kiilsé kommunikacios iizleti megkozelitések hianya az M&A tevékenységekre

crer

multikulturalis kornyezetében.

Az ujra formadlt CI-t és CD-t kommunikalni kell

a kiilso kozvélemény felé. Ez az uj image alapja.

Ujra kell teremteni a
szervezet

Identitdsdt
Térsadalmi (Corporate Politikai—Gazdasdgi N
IdBntity/cI) és kdzvélemény - 2

kézvélemén
= " W arculatat (Corporate
Design/CD)

Szembe kell néznia
lappangd belsé negativ
attitlidokkel, és
multikulturdlis
hatdsokkal.

,BUVARJELENTESEK”

Feltdrdsra vard, ISMERETLEN

! -y L,TENGERALATTJARO
_———— Az ismeretlen feltérdsaban (MELYTEN,GER']
résztvevik. JELENTESEK”

3. abra: Az 4j vallalat kommunikacios kihivasai

Forras: Multikulturalitas a XXI. szazadban, Tudomdnyos Konferencia 2015. majus 08.
SZIE/GTK Gosi Mariann: A merger tipusu cégosszeolvadasok multikulturalitasi kockdazatokat
érinté kommunikdcios aspektusai, szekcio eléadas

A modellen lathato, hogy az 10 vallalkozasnak az ujra formalt CI és CD intenziv
kommunikalésa, a vallalati stratégia és jovOkép szervezet tagjai felét torténd kozvetitése, ezzel
pedig a valtozasokhoz val6 alkalmazkodas hatékonysaganak novelése kiemelt feladata.

A szervezeti szintli beavatkozasokat nem kizardlag a kornyezeti hatasok mérséklése indokolja,
hanem az 10 szervezet U miikddési sajatossagai is. Emellett fontos a pozitivumok
hangstlyozasa, mint a szervezet irdnti elkotelezettség mértéke, a vezetdségbe vetett bizalom
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szintje, az elmozdulds egy 1j, kozos, mindenki altal elfogadhaté kultara kialakitdsanak
iranyaba.

Vezetoi oldalrdl azt kell felismertetni, hogy a formalis vezetdi funkciok megtartasa mellett,
(menedzser szerepkor) a hangstlyt a leader szerepkorre sziikséges athelyezni.Munkatarsi
oldalr6l (adminisztracid, termelés, fizikai dolgozok) egy késobbi Iépésként azt a
paradigmavaltast sziikséges elérni, hogy az eddigi kiviilrél érkezd, fels6-, kozép szintrdl
Hiranyitott” (utasitasos, 0sztonzd) mitkddés erdteljes csokkenésével, foként a beliilrdl fakado
motivacio, ¢és leader jellegli egyéni miikodés az, amit a munkatarsaktol a sajat szintjiikon és
csoportjukban elvarnak, és vezetdik is hasonloképpen fognak viselkedni. A ,,szerepvesztésbol”,
(vezetdk) illetve a ,,szerepboviilésbol” (munkatarsak) adodo félelmek és belso ellenallas (az
egyénen beliili szerepkonfliktus) bizonyos ideig természetesek, de meg kell tanulni legy6zni
Oket! Az individualista (egyéni érdek) kozponti szemléletfelvaltisa a kollektivista, 1j ,,MI
tudat”-tal, amelynek az alapja, a kzosen jra formalt (multikulturalis) értékrend.
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