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Streszczenie: Celem artykutu jest przedstawienie problematyki zwigzanej z niemieckim rynkiem fuzji i przejec¢
w branzy logistycznej. W pierwszej czesci artykulu zostaly zdefiniowane pojecia fuzji i przeje¢ oraz
zaprezentowane motywy, jakimi kierujq si¢ przedsigbiorstwa biorgce udzial w transakcji fuzji przejeé. W drugiej
czesci artykulu zostala przeprowadzona analiza wielkoSci charakteryzujgcych niemieckie fuzje i przejecia
w branzy logistycznej w latach 2004-2014, na podstawie danych statystycznych BVL (Bundesvereinigung
Logistik).

Abstract: The aim of this article is to present the issues related to the German market mergers and acquisitions
in the logistics industry. In the first part of the article we defined the concept of mergers and acquisitions and
presented motives enterprises involved in mergers acquisitions. In the second part of the article it was carried
out the analysis of parameters characterizing the German mergers and acquisitions in the logistics industry in
the years 2004-2014, based on statistical data BVL (Bundesvereinigung Logistik).
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Procesy taczenia si¢ firm w gospodarce §wiatowej, w szczegdlnosci w Stanach
Zjednoczonych zostaly odnotowane na przetomie XIX 1 XX (Herdan, 2008, s.11,
(Frackowiak, 1998 , s. 41). Dominowaty wowczas fuzje 1 przejecia o charakterze poziomym,
ktore miaty na celu gléwnie zdobycie przewagi monopolistycznej (Frackowiak, 1998 , s. 41).
Obecnie obserwowany na rynkach $wiatowych wzrost dziatan integracyjnych firm jest
uwarunkowany szeregiem czynnikéw ksztattujacych trendy rozwoju gospodarczego
poszczegblnych branz, w tym roéwniez branzy logistycznej. Do czynnikow tych, najczesciej
zalicza si¢; globalizacje, postep technologiczny, koncentracje przedsigbiorstw na kluczowych
obszarach dziatalno$ci oraz wzrost wymagan klientéw. Uwarunkowania te, przyczynity si¢ do
rozwoju procesOw fuzji i przeje¢ poprzez potaczenie systemow logistycznych firm, a jego
implikacja jest mozliwo$¢ osiggniecia przewagi konkurencyjnej oraz tworzenie nowych ushug

logistycznych.
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Analiza zagadnien zaprezentowanych w artykule zostala napisana na podstawie

raportdéw BVL oraz na podstawie literatury przedmiotu polsko- i niemieckojezyczne;j

1.Fuzje i przeje¢ — definicje, motywy

Terminologia dotyczaca taczenia si¢ firm w literaturze przedmiotu jest czesto
opisywana w sposob nieprecyzyjny (Herdan 2008, s.11, Frackowiak 2009, s. 24). W
literaturze anglojezycznej najczgsciej uzywanym poj¢ciem na temat fuzji i przejeé, jako
formy potaczen przedsiebiorstw jest Mergers&Acquisitions (M&A), (Frackowiak 2009, s.24).
Tego typu podej$cie mozna odnalez¢ w ksigzce niemieckiej Autorki W. Buse, ktora wyrdznita
dwie formy taczenia jednostek gospodarczych, czyli: wspotprace przedsigbiorstw oraz
potaczenie przedsigbiorstw (tabela 1), (Buse 2012, s.17). Z kolei termin l3czenia si¢

przedsiebiorstw nalezy rozumieé, jako mozliwos$¢ przejecia firmy lub dokonania fuzji.

Tabela 1: Formy potaczen przedsigbiorstw

Integracja jednostek gospodarczych

Wspélpraca przedsiebiorstw Polaczenie firm
Strategiczna Operacyjna Przejecia Fuzje
Alianse strategiczne | Wspolny interes firm Udziat Fuzja poprzez przejgcie
wigkszosciowy firmy
Joint Venture Stowarzyszenia kapitatu
gospodarcze Tworzenie nowej firmy
konsorcja, kartele

Zrodto: W. Buse, Unternehmensidentitit bei Fusionen : Grundlagen, Anforderungen, Instrumente, AV
Akademikerverlag, Saarbrucken 2012, s.17

W innym ujeciu definicje fuzji i przejgcia, jako formy integracji lub taczenia si¢ firm w
literaturze polskiej przedstawit M. Lewandowski. Wedlug M. Lewandowskiego ogot dziatan
zwigzanych z fuzjami i1 przejgciami przedsigbiorstw, okreslany jest rynkiem kontroli
przedsigbiorstw. Przez rynek kontroli przedsigbiorstw nalezy rozumie¢ ...jako prawo
decydowania o ich strategii i zarzqdzania nimi (Lewandowski, 2001, s.2). Dlatego potaczenia
przedsigbiorstw 1 nabycie kontroli wymieniane jest, jako jedna z grup dzialan na rynku
kontroli przedsiebiorstw, a w jej skltad obok fuzji 1 przeje¢ wchodzg réwniez: wykup
wspomagany przedsigbiorstw, alianse strategiczne oraz petnomocnictwo. Pozostale grypy
dziatan na rynku kontroli przedsigbiorstw, ktore zostaty wymienione przez Autora to: podziat

przedsigbiorstw 1 pozostate dzialania (Lewandowski, 2001, s.2).
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Najprawdopodobniej najczescie] przytaczang klasyfikacjg taczenia si¢ firm w polskiej
literaturze przedmiotu jest ta, ktorej dokonal W. Frackowiak. Wedtug Autora ,,przez nabycie
nalezy rozumie¢ potgczenia a w ich ramach fuzje i inkorporacje (jako szczegolne przypadki)

oraz wszelkie formy przeje¢ .(tabela 2), (Frackowiak, 2009, s.28).

Tabela 2. Rodzaje nabycia

Nabycie
Potaczenia (taczenie si¢ przedsigbiorstw) Przejecia
o fuzja e zakup istniejgcych akcji (udziatow)
e inkorporacja e zakup przedsiebiorstwa lub czesci

jego majatku

e uczestnictwo w podniesionym
kapitale wlasnym przez objecie
nowych akcji (udziatow)

e wystagpienie ze spotki wspdlnika
przez umorzenie kapitatu

e zakup zobowigzan przedsigbiorstwa i

ich konwersja na kapitat wtasny

pelnomocnictwo

prywatyzacja

wspolne przedsiewzigcie

dzierzawa

Zrodto: W. Frackowiak, Fuzje i przejecia, Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne, Warszawa 2009 1., s. 28

Termin fuzja w literaturze istnieje od dawna 1 jego zdefiniowanie nie budzi wigkszych
zastrzezen. Termin ten wywodzi si¢ z jezyka tacinskiego fusio, ktory mozna przettumaczyc,
jako mieszanie, tgczenie, w XIX wieku, pierwotnie stosowany byt jedynie w technicznym
tego stowa znaczeniu. Obecnie termin fuzja stosowany jest gtéwnie w sferze gospodarcze;.
Przez pojecie fuzji najczescie] rozumie si¢ polaczenie dwoch lub wigce] przedsigbiorstw
dotychczas niezaleznych w celu stworzenia nowego przedsiebiorstwa (Buse, 2012, s. 24).
Nalezy jednak rozrozni¢ fuzje, z ktérej w wyniku polaczenia dwodch lub wigcej firm powstaje

jedna firma, ale:

- w pierwszym przypadku - firma (nabywca) zatrzymuje osobowo$¢ prawna;
(Frackowiak, 2009, s. 25, Buse 2012, s.17);

- w drugim przypadku — firma sprzedawca, przenosi swoje aktywa do firmy nabywcy,

tworzac zupelnie nowy podmiot gospodarczy (Frackowiak, 2009, s. 25).
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Natomiast przez przejecie nalezy rozumie¢ uzyskanie kontroli przez firme (najczgsciej
silniejsza ekonomicznie) w wyniku kupna akcji lub udziatow przedsiebiorstwa (Korpus, 2014,
s.30, Frackowiak, 2009 s.24). Przyktady transferu kontroli dokonujacej przejecia nad inna

firmg zostaty zaprezentowane w tabeli 2.

Przedsi¢biorstwa decydujace si¢ na integracje w formie fuzji i przejg¢ sa ukierunkowane na
osiggniecie roznych celéw biznesowych. Cele firm, ktore realizowane sa3 w ramach fuzji i
przeje¢ mozna rozpatrywac z punktu widzenia réznych klasyfikacji np. celéw analizowanych
wspolnie dla firm zawierajacych tego typu transakcje lub z podzialem na cele firmy nabywcy
oraz cele firm sprzedawcy. Wydaje si¢ jednak, ze analiza celow firm ksztattujacych popyt na
rynku fuzji i przeje¢ oraz dezinwestycje, ktore sa odpowiednikiem podazy firm, w sposob
bardziej przejrzysty zobrazuja motywy firm decydujacych si¢ na integracje lub polaczenie.
Cele firm nabywcy oraz firm przejmowanych w ramach transakcji fuzji i przeje¢ zostaty
zawarte w tabeli 3. Po stronie firmy nabywcy mozna odnalez¢ czynniki, ktore charakteryzuja
takie grupy motywow fuzji 1 przeje¢ jak: motywy finansowe, motywy rynkowe i
marketingowe oraz motywy menadzerskie. Natomiast po stronie firmy sprzedawcy wystepuja
nast¢pujgce grupy motywow i sg to: motywy finansowe oraz motywy strategiczne. Istotnym
elementem uzupetniajgcym rozwazania celéw firm sprzedawcy w procesach fuzji i przejec
jest nastepujacy fakt- dezinwestycje biorgce udzial w integracji firm niekoniecznie muszg by¢
wyrazem porazki. Bardzo czgsto decyzja firmy sprzedawcy zwigzana jest z uptynnieniem
czesci aktywoéw w celu poprawy sytuacji finansowej firmy 1 skupieniu si¢ na prowadzeniu

gléwnej dziatalnos$ci firmy. (Frackowiak, 1998 , 5.35)

Tabela. 3 Motywy nabywcy i sprzedawcy w procesach fuzji i przejec

Cele firm dokonujacy przejec Cele firm przejmowanych

e Pewnos¢, zwigkszenie warto$ci e Pozbycie si¢ problemoéw finansowych
korporacji e Otwarcie na nowe mozliwosci

e Ograniczenie kosztow, ekspansji dzigki silnemu partnerowi

e Zwickszenie sprzedazy e Szybka internalizacja

e Zwigkszenie wzrostu firmy e Konwersja aktywow na srodki

e Kompletne linie produkcyjne pieni¢zna

e Otwarcie nowych rynkéw sprzedazy,
grupy klientow e Stworzenie nowej struktury

e Dostep do nowych technologii/know- przedsigbiorstwa
how

e Nabycie marki, patentéw, licencji

e Zwigkszenie znaczenia marki

e Zwigkszenie przewagi konkurencyjne;j
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e Zwigkszenie ptynnos$ci inwestycji

Zrédlo: A. Schweighofer, Nationale und internationale Unternehmensfusionen und Joint Ventures : Beispielhaft
werden Fusionen und Joint Ventures von osterreichischen Unternehmen der letzten 15 Jahre analysiert,
Saarbriicken : AV Akademikerverlag, 2016, s. 7

2. Fuzje i przejecia niemieckich firm logistycznych wedlug BVL

Rynek ustug logistycznych podlega cigglym zmianom i rozwija si¢ w szybkim tempie.
Na sytuacj¢ ta maja wptyw czynniki, ktore charakteryzuja obecng i najblizsza przysztosé
rozwoju branzy logistycznej. Do czynnikow tych nalezy zaliczy¢é min.: wzrost globalnych
zamowien, wzrost znaczenia jakosci globalnych sieci, wigksza elastycznos$¢ i rzetelnos¢ w
swiadczeniu ustug logistycznych, nowoczesne technologie w logistyce (RFID), wzrost popytu
na wysokiej jakosci zindywidualizowane ustugi logistyczne, konsolidacja najwigkszych
dostawcow ustug logistycznych (okoto 5-9 dostawcoéOw na rynku) itd.(Roth, 2010, s.73-75,
Gracht, 2008, s.19-22)

Z kolei niemiecki rynek ushug logistycznych jest zaliczany do jednych z najszybciej
rozwijajacych si¢ w Europie. Na sytuacj¢ ta3 maja wplyw w szczegdlnosci dzialalnosé
najwiekszych niemieckich operatorow logistycznych. Wedtug Top100 der Logistik na liscie
najwiekszych inwestorow z tzw. pierwszej trojki, znalazty si¢ firmy o zasiggu
miedzynarodowym 1 sg to: na miejscu pierwszym Deutsche Post DH (Group), na miejscu
drugim DB Mobilny Logistics AG oraz na miejscu trzecim Kuhne+Nagle (AG&Co.), (Kille,
Schwemmer 2014). Dlatego, z tego punktu widzenia warto przyjrze¢ si¢ dziatalno$ci
najwiekszych firm branzy logistycznej w zakresie dokonywanych transakcji w formie fuzji i

przeje¢ na rynku niemieckim.

Instytucja, ktora zajmuje si¢ pozyskiwaniem informacji na temat przeprowadzanych
transakcji w ramach fuzji i1 przeje¢ oraz zakupu akcji spotek w Niemczech jest Fraunhofer
SCS. Na podstawie danych Fraunhofer SCS, dokonano selekcji przedsigbiorstw na dwie
grupy czyli: firm ktore sa gfédwnymi aktorami dokonywanych transakcji fuzji i przeje¢ na
rynku niemieckim oraz firm, ktére zostaty okreslone jako partnerzy bioracy udziat w tego
rodzaju transakcjach (tabela 4), (Kille, Schwemmer, 2015, s.206-208). Dane zaprezentowane
w tabeli 4 dotyczacg zard6wno sytuacji, w ktorej niemieckie firmy wystepuja zarowno w roli

sprzedawcy lub nabywcy. Z kolei na rys. 1 zostaty przedstawione dane na temat wielkosci 1
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fuzji 1 przeje¢ oraz zakupu akcji spotek dla lat 2004-2014 wraz z podzialem na cztery

kwartaty roku kalendarzowego.

Na podstawie danych BVL oraz informacji zamieszczonych na rysunku 1 oraz w

tabeli 4, mozna wyciggna¢ nastepujace wnioski (Kille, Schwemmer, 2015, s.203-208):

Fuzje | przejecia oraz zmkup akeji s pitek
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po pierwsze- o skali zjawiska fuzji i przeje¢ oraz zakupu akcji spotek swiadczy liczba
ponad 500 przeprowadzonych transakcji w Niemczech w latach 2004-2014 w branzy
logistycznej. Szybki wzrost tego rodzaju transakcji w Niemczech przypada na lata
2004-2007 i wyniost 111%. Tendencja wzrostowa ilosci fuzji i przeje¢ oraz zakupu
akcji spolek zatamuje si¢ w latach 2008-2009 i jest konsekwencja kryzysu
swiatowego. W okresie tym spadek transakcji w porownaniu do 2007 r. wyniost 42%.
W kolejnych latach 2010 - 2014 wzrost fuzji i przeje¢ oraz zakupu akcji spotek byt
niewielki. Ponadto w Zzadnym z poprzednich lat (od 2004 r.), w drugim kwartale
2013r. 1 2014 r. ilos¢ wykonanych fuzji i przeje¢ oraz zakupu akcji spolek nie
przekroczyta 20 transakcji. Sytuacja ta wynika min. z niskiej perspektywy wzrostu

inwestycji, jako jednego z najczgsciej wymienianych skutkéw kryzysu Swiatowego;
I W Kwartat 4
I Kwartat 3

W Kwartat 2
I I I I I I m Kwartat 1

2004 2005 2006 2007 2008 2000 2010 2011 2012 2013 2014
Lata

Rys. 1. Fuzje 1 przejgcia oraz zakup akcji spotek w Niemczech w branzy logistycznej w
latach 2004 -2014.

Zrodto: Ch. Kille, M. Schwemmer, Top 100 in European transport and logistics services: market,
sizes, market segments leaders in the European logistics industry 2014/2015; Hamburg:

DVV Media Group, 2015, 5.203
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po drugie- najwigksze transakcje w formie fuzji i przeje¢ w latach 2013-2014 r.,
odbyty si¢ w ramach kupna 100% udziatow firm sprzedawcy. Duza aktywno$cig w
kwestii ilosci przeprowadzonych tego typu transakcji w 2013 r. charakteryzowata si¢
firma Dachser GmbH&Co.KG, Kempten, ktora w latach 2013-14 przeprowadzita az 3
transakcje z firmami: Azkar S.A., Lazkao (Hiszpania), TRANS-UNION S.A. Palencia
(Hiszpania) oraz JV Dachser Netherlands Air&Sea Logistics B.V. (Holandia), (Kille,
Schwemmer, 2015, s.206-209). Natomiast dla pierwszych 3 kwartatow 2014 r.,
najwigksza transakcja dotyczyla podpisania umowy przejecia ustug kontenerowych
chilijskiej firmy CCNI przez niemieckiego przewoznika Hamburg Stidamerikanische
Dampfschifffahrts Gesellschaft AG. W ten sposob CCNI zrezygnowata z prowadzenia

ustug przewozéw kontenerowych, ale wcigz bedzie prowadzita pod swoja nazwa,

dziatalno$¢ ustugowa dla transportu samochodowego (www.gospodarkamorska.pl);

Tabela 4: Lista 9 najwigkszych transakcji niemieckiego rynku ustug logistycznych w formie

fuzji i przeje¢ w latach 2013-2014 (do 09.2014 r.)*

Fuzje i przejecia niemieckiego rynku ustug logistycznych w 2013 r.

Lp Glowna Firma — Wartos¢ Udzialy Okres Uzasadnie-
firma partner transakcji transakcji nie
w (%)
(kraj) (kraj) (w miIn euro)
1 Dachser Azkar S.A., 367 100% 15.01.2013 | Wzmocnie-
GmbHh&Co. Lazkao r. nie sieci
KG, Kempten ) ) ) firmy
(Hiszpania) (transakcja Dachser na
(Niemcy) zaakcepto- Pétwyspic
wana przez Iberyjskim
organy
antymono-
polowe w
02/2013r.)
2 DB Arriva Veolia 253 100% 05/2013 Rozbudowa
(Deutsche Transport transportu
Bahn AG) Central kolejowego,
) Europe Gmbh regionalne-
(Niemcy) _ gow
Francja Europie
Srodkowo -
Wschodniej
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3 | LGI Logistics ITG Gmbh 151 100% 06/2013 Rozszerze-
Group . nie oferty
International Interna}tl'onale '
Gmbh (filia Spedition+ kc|>_bsi;1g1
. ienta w
Kaio Logistik (filia brans
Neukirchen y
Gmbh) Deutschen przem_y_s{o-
Post) wej i
(Niemcy) modowej
(Niemcy)
przez LGI
4 Hans Geich | LOGWIN AG 105 100% 06/2013 | Rozbudowa
Gmbh&cCo. sieci
_ Greven- regional-
(Niemcy) macher nych firmy
lokalizacja: Hans Reich
Niimberg,
Goscheim/
Schweinfurt
(Niemcy)
Dachser TRANS- 95 100% | Transakcja | Ekspansja
Gmbh&cCo. UNION S.A. rozpoczeta firmy w
Valencia w 2013 . Hiszpanii
KG, Kempten
Hiszpania
(Niemcy) ( pania)
Fuzje i przeje¢cia niemieckiego rynku ustug logistycznych w 2014r.
Hamburg CCNI 8415 Zakup | Transakcja | Przejecie
" — : wigkszo- ustug
Stidamerikani (Chile) Sciowego rozpoczeta |y ooene
schg Dampf- pakietu 07/2014, rowych
schifffahrts- akgji )
Gesellschaft spolki Zakoficze-
KG nie )
transakcji
Niemc
( Y) 12/2014
Arvato Netrada 300 100% 02/2014 Tworzenie
Services Holding wspolnego
Gmbh, Gmbh, e-commerce
Giitersioh Garbsen,
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(Niemcy) (Niemcy)
8 CTS EKB Continer 76,6 100% 01/2014 Rozszerze-
Spedition, Logistik . nie
Bremen Gmbh&Co. (50%, od dziatalno-$ci
(Niemcy) KG, 19861.) firmy
(Niemcy)
9 Kieserlin K+P Logistik 25 100% 07/2014 Poprawa
Spedition+ Gmbh, wynikow
o ) dziatalnosci
Logistik Schwentinen- operacyjnej
Gmbh Brema tal firmy
(Niemcy) (Niemcy)

*Lista zostata stworzona na podstawie dostgpnosci danych na temat wartosSci transakcji firm w formie fuzji i

przeje¢ w branzy logistycznej

Zrédto: Ch. Kille, M. Schwemmer, Top 100 in European transport and logistics services: market,

sizes, market segments leaders in the European logistics industry 2014/2015; Hamburg: DVV Media Group,
2015, s. 206-209

po trzecie — motywy charakteryzujace decyzje o podjeciu przez firmy fuzji lub

przejecia wymieniane sg gtownie po stronie firmy kupujacej i sa to przede wszystkim

motywy rynkowe i marketingowego (np. wzmocnienie pozycji firmy, ekspansja firmy

na rynki zagraniczne). Z kolei motywy firmy sprzedawcy dotyczace spraw

finansowych zostaly wymienione tylko w nielicznych transakcjach (np. przy kupnie
100% udziatéw firmy FLY Trans&Logistik Gmbh przez Dachser GmbH&Co.KG).

Decyzja o sprzedazy FLY Trans&Logistik Gmbh zwigzana byta z upadtoscia firmy.

Podsumowanie

Obecnie, coraz czeSciej firmy podejmujg decyzje dotyczace strategii rozwoju o0

charakterze zewnetrznym (Frackowiak, 1998, s.13). Jedng z mozliwosci jest laczenie si¢ firm

w formie fuzji i przeje¢, w celu utrzymania przewagi konkurencyjnej. Sytuacja ta dotyczy

réznych branz w tym min. branzy logistycznej. Tego rodzaju dzialalno$¢ najczegsciej

prowadzona jest gtownie przez korporacje transnarodowe, a znaczna ich czg$¢ w Europie,

skupiona jest w Niemczech. Na podstawie danych statystycznych Instytutu Fraunhofer SCS i

BVL, fuzje 1 przejecia charakteryzujg si¢ tendencja wzrostowa, aczkolwiek ich rozwoj
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uzalezniony sg od klimatu inwestycyjnego wystepujacego w gospodarce §wiatowej. Dlatego
spadek ich ilosci po 2007 r. oraz powolny ich wzrost po 2010 r. jest konsekwencja kryzysu
Swiatowego. Warto zwroci¢ uwage, ze najwigksze transakcje w Niemczech w ramach fuzji i
przeje¢ w branzy logistycznej dotyczyty kupna 100% udziatéw firmy sprzedawcy. Firmom,
ktore decyduja si¢ na integracje w ramach fuzji i przeje¢ zalezy w duzym stopniu na
wzmocnieniu swojej pozycji (np. Dachser Gmbh&Co.KG, ) lub rozszerzeniu swojej
dziatalnos$ci (np.CTS Spediton Bremen), aczkolwiek nie sg to jedyne powody podjecia takich
decyzji. Istotng kwestia w tego rodzaju procesach jest rowniez mozliwos¢ tworzenia wartosci
dodanej w wybranych elementach tancucha dostaw (np. poprzez zwigkszenie czegstotliwosci
dostepu do zrodet energii w firmie Felbemayr Holding, Wels), (Kille, Schwemmer, 2015,
s.206). Rzetelna analiza da odpowiedz, czy integracja firm w formie fuzji i przeje¢, przyniesie

w najblizszym czasie korzysci.
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