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Przyspieszenie gospodarki cyfrowej zmusza przedsiebiorstwa do ponownego
przemyslenia strategii i wykorzystania szans, jakie stwarzajg procesy fuzji i przejec.
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Wstep

Rozwoj przedsiebiorstw w XXI w. determinowany jest zachodzaca rewolucja cyfro-
w3. Nowe zaawansowane rozwigzania technologiczne w r6znych dziedzinach zmieniaja
sposob zycia ludzi, zachowania konsumentéw oraz modele i strategie biznesowe przed-
siebiorstw. Nowe technologie informacyjne oparte na duzych zbiorach danych big data,
Internecie Rzeczy czy sztucznej inteligencji stwarzaja mozliwosci poprawy efektywno-
Sci, zwiekszania konkurencyjnosci oraz kreowania i przechwytywania wartosci dodanej.
Przedsigbiorstwa nie moga pozostawac bierne wobec zachodzacych proceséw cyfryzacyj-
nych, musza dostosowac sie do nowej sytuacji, wdrazajac biznesowe strategie cyfryzacji.

Szybki rozwéj zaawansowanych i cyfrowych technologii przyczynit sie do znacz-
nej aktywnosci przedsiebiorstw na rynku fuzji i przeje¢ (mergers & acquisitions — M&A),
w tym akwizycji zwigzanych z technologig. Inwestorzy zainteresowani sg pozyskiwaniem
nowych technologii, realizacja szeroko rozumianej strategii cyfrowej, a takze nabyciem
talentow i kompetencji oraz wypelnieniem luk innowacyjnych. Znaczne zaangazowa-
nie w procesy akwizycyjne jest charakterystyczne nie tylko dla nabywcéw technologicz-
nych, ale takze w coraz wiekszym stopniu dotyczy przedsiebiorstw spoza branzy high-tech,
ktére w ten spos6b tworza nowe modele biznesowe pozwalajace na zdobycie przewagi

konkurencyjnej. Poniewaz tempo innowacji wciaz przyspiesza, mozna zaklada¢, ze fuzje
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i przejecia przedsiebiorstw z branzy technologicznej moga by¢ w przysztosci kluczowym
narzedziem w realizacji strategii rozwoju firm.

Celem opracowania jest ukazanie tendencji w zakresie rozwoju nowych technolo-
gii i innowacji, okreslenie czynnikéw przyczyniajacych sie do wzmozonej aktywnosci
na rynku przeje¢ technologicznych oraz wskazanie gtéwnych motywéw dokonywania
transakcji przez nabywcéw o kompetencjach technologicznych, jak i przedsiebiorstw
funkcjonujacych w tradycyjnych sektorach. W pracy postawiono teze, ze szybki rozwo6j
zaawansowanych i cyfrowych technologii przejawia sie znaczng aktywnoécia przed-
siebiorstw na rynku fuzji i przejeé¢, w tym akwizycjami zwigzanymi z technologia.
Inwestycje w technologie i cyfryzacja proceséw staja sie waznym sposobem rozwoju
przedsiebiorstw pozwalajacym na uzyskanie przewagi konkurencyjnej. W tekscie wyko-
rzystano metode analityczno-syntetyczna, przeglad literatury przedmiotu oraz raporty

firm konsultingowych.
5.1. Innowacje technologiczne i ich wptyw na rozwéj gospodarki

We wspoétczesnym Swiecie obserwujemy proces dynamicznych zmian technologicz-
nych, gospodarczych, spotecznych i kulturalnych. Etap rozwoju, w ktérym sie znajduje-
my, jest nastepstwem kolejnych rewolucji przemystowych zachodzacych na przestrzeni

wiekow (rysunek 5.1).

Rysunek 5.1. Rozwéj technologii na przestrzeni wiekow
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Zrédto: opracowanie wiasne.



Rozdziat 5. Przejecia technologiczne w erze gospodarki cyfrowej 77

Pierwsza rewolucja przemystowa, ktérej symbolem jest maszyna parowa, rozpoczela
sie pod koniec XVII w. Dzialalno$¢ manufaktur, rzemieslnictwo i tradycyjne rolnictwo
oparte na pracy rak ludzkich zastapiono praca mechaniczna, ktéra wielokrotnie zwiek-
szyla wydajnosc pracy. Powstaly pierwsze fabryki oparte na pracy maszyn napedzanych
para wodna i umozliwiajace produkcje masowa. Rzesze niewykwalifikowanych pra-
cownikéw zastapily maszyny, co z jednej strony przyczynito sie do wzrostu bezrobocia,
z drugiej do powstania nowych zawodéw zwigzanych z obstuga maszyn i wymagajacych
nowych kwalifikacji [Eobejko, 2019].

Drugarewolucja przemystowa zwigzana z odkryciem i upowszechnieniem elektrycz-
nosci datowana jest na druga potowe XIXi poczatki XX stulecia. To okres narodzin wielu
wynalazkéw, takich jak: silnik gazowy, elektryczny i spalinowy, telegraf, telefon, radio,
zaréwka, maszyna do pisania czy aparat fotograficzny, a takze czas powstania i rozwoju
wielu gatezi przemystu: hutnictwa, metalurgii czy motoryzacji, rozwoju kolei oraz zasto-
sowania elektrycznosci. Cecha charakterystyczng drugiej rewolucji przemystowe;j jest
wyrazny podzial pracy zwiazany ze specjalizacja oraz dalszy rozwéj systemoéw wytwor-
czych i produkcji masowej umozliwiajacych osiaganie korzyéci wynikajacych z efektu
skali [Eobejko, 2019].

Trzecia rewolucja przemystowa to czas szybkiego tempa postepu naukowo-tech-
nicznego orazrozwoju technologicznego zapoczatkowanego w latach siedemdziesiatych
XX w. Jej synonimem jest automatyzacja produkcji, komputeryzacja potagczona z rozwo-
jem technologii telekomunikacyjnych oraz powstanie i rozwéj Internetu [Eobejko, 2019].
Najwazniejszymi osiggnieciami naukowo-technicznymi tego okresu sg potprzewodniki,
uklady scalone, biotechnologia, Swiattowody i energia atomowa. Rozwéj nauki i techni-
ki w tym okresie przyczynit sie do intensywnych zmian we wszystkich sferach ludzkiego
zycia, gospodarce i zyciu codziennym oraz wejsciem w epoke postindustrialng, charaktery-
zujaca sie wzrostem znaczenia sektora ustugowego i zmniejszeniem znaczenia przemystu.

Ostatnia, czwarta rewolucja przemystowa, ktorej wyrazne sygnaty mozemy aktual-
nie obserwowac, jest symbolem cyfrowego swiata. Charakteryzuje sie wprowadzaniem
systemo6w cyberfizycznych, zaawansowang automatyka przemystowa w zakresie réznych
technologii, a takze zmiang sposobéw wytwarzania i znacznym zwiekszeniem wydajnosci
produkcji. W jej ramach nastepuje rozwéj nowych technologii, m.in. sztucznej inteligen-
cji, big data, wirtualnej i rozszerzonej rzeczywistosci, chmury obliczeniowej, Internetu
Rzeczy, robotéw mobilnych i robotéw wspétpracujacych, interfejséw mobilnych i tech-
nologii blockchain. W ramach czwartej rewolucji okreslanej tez mianem Przemystu 4.0
nastepuje digitalizacja produkcji, polegajaca na skomunikowaniu urzadzen i systemow
technologicznych oraz analizowaniu duzych ilosci danych produkcyjnych, a takze zmia-
na architektury systeméw zarzadzania produkcja, co ostatecznie powadzi do powstania

inteligentnych fabryk, tzw. Smart Factory [Mychlewicz, Piatek, 2017].
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Pojawiajace sie na przestrzeni wiekéw nowoczesne technologie, ktére przyczyniaja sie

do zmian w zakresie sfery spoteczno-ekonomicznej, mozna podzieli¢ na dwie kategorie:

= technologie podtrzymujace (sustaining technologies), ktore umozliwiaja wprowadza-
nie stopniowych usprawnien w przedsiebiorstwach;

= technologie wywrotowe (disruptive technologies), ktére pozwalaja na uzyskanie znacz-
nych korzysci operacyjnych i radykalnie zmieniaja sposoby funkcjonowania przed-

siebiorstw [Bower, Christensen, 1995].

Na szczeg6lng uwage zastuguja te drugie, wpisujace sie w koncepcje innowacji wywro-
towych (disruptive innovations). Ich zastosowanie stwarza mozliwosci skokowego wzrostu
efektywnosci przedsiebiorstw i moze przyczynic sie do dynamicznego i nieprzewidywal-
nego rozwoju catych branz.

Czestotliwos¢ i radykalnoé¢ innowacji technologicznych nie sa réwnomierne na prze-
strzeni czasu. Rewolucyjne innowacje czesciej pojawiaja sie falami niz w sposéb ciagly.
Kazda z fal ma swoja faze innowacyjna (wynalazki pojawiaja sie w formie nadajacej sie do
pierwszego rzeczywistego zastosowania), po ktérej nastepuje faza zastosowania, a wraz
znigspadekliczby rewolucyjnych innowagjii skupienie uwagi na wykorzystaniu innowa-
¢jijuzistniejacych. Dodatkowo, w wyniku przyspieszenia postepu technicznego i wzro-
stu gospodarczego okresy miedzy kolejnymi falami innowacji technologicznych s3 coraz
krétsze [Smihula, 2009]. Znaczenie technologii wywrotowych prezentowane jest czesto

w powiazaniu z cyklami Kondratiewa [ Zareba, 2016], co przedstawiono na wykresie 5.1.

Wykres 5.1. Technologiczne uwarunkowania fal Kondratiewa
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Rolling 10-year yield on the S&P 500 since 1814 till March 2009 (in %, p.a.)

5% Kondratieff 6" Kondratieff
4t Kondratieff 1970-2010 2010-20XX
1930-1970  Information technology, Environment
Automobiles, communications technology?
314 Kondratieff petrochemicals technology Nano-/
18 — 1% Kondratieff ~ 2™ Kondratieff 1880-1930 Biotechnology?
16 — 1780-1830 1830-1880 Electrification, Health care?
14 —| Steam engine Railway, steel chemicals
12 H
10
. ;
6 — :
4 —
2 -
0 —
_i — I I!“ll " T s ! III 1st & 2nd Oil Crisis II
|| Long Depression '|| 1974-1980 |
-6 — ) 1873-1879 i |
o] T S Financil ris

1819 1829 1839 1849 1859 1869 1879 1889 1899 1909 1919 1929 1939 1949 1959 1969 1979 1989 1999 2009
B Rolling 10-year yield on the S&P 500
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Wedtug teorii dtugofalowego rozwoju cyklicznego sformutowanej przez N. Kondra-
tiewaw 1925 r.[Kondratieff, 1984 ] dtugookresowy cykl rozwoju gospodarczego charak-
teryzuje sie naprzemiennie fazami przyspieszenia i spowolnienia wzrostu gospodarczego,
zas etapy wzrostowe kolejnych fali zapoczatkowane s3 m.in. przelomowymi innowacja-
mi. Koncepcja N. Kondratiewa na przestrzeni kolejnych lat byta rozwijana i krytykowa-
na[Bie¢, 2011]. Cykl Kondratiewa zostal zmodyfikowany m.in. przezJ.A. Schumpetera
[1939], ktéry zaproponowat odejécie od jednolitego ksztattu i okoto piec¢dziesiecioletniego
trwania kazdego cyklu na korzyé¢ wariantu dynamicznego. W jego koncepcji (wykres 5.2)
wraz z uptywem czasu kolejne cykle staja sie coraz krétsze przy jednoczesnym skokowym

wzroscie innowacji [Zareba, 2016].

Wykres 5.2. Dynamiczne fale innowacji Schumpetera
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Zrédlo: Zareba, 2016.

W literaturze przedmiotu wskazuje sie pie¢ glownych fal innowacji, ktérym towa-
rzyszyly zmiany technologiczne i spoteczne. Pierwsza fala innowacji okreélana jest jako
wiek Zelaza, druga to wiek pary, trzecia — wiek elektrycznosci, czwarta — wiek masowej
produkgji, a piata to rozwéj technologii informacyjnych i komunikacyjnych oraz sieci.
W ostatnich latach pojawiaja sie oznaki nowej fali — zréwnowazonego rozwoju [Desha,
Hargroves, 2011; Moody, Nogrady, 2010; Seebode, Jeanrenaud, Bessant, 2012].
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W swojej koncepcji].A. Schumpeter wprowadzit pojecie tworczej destrukeji (creative
distruction) bedacej sila napedowa rozwoju gospodarczego [Schumpeter, 2009]. Wska-
zal, ze dtugotrwaly rozwéj napedzany jest przez przelomowe odkrycia, ktére przyczyniaja
sie do transformacji gospodarki i rozwoju ekonomicznego. Nowe innowacyjne produk-
ty wypychaja z rynku stare, a rynki schytkowe zastepowane sa przez rynki wschodzace,
cechujace sie nowymi produktami, ustugami i modelami biznesowymi.

W cyklach ekonomicznych okreslonych przez ].A. Schumpetera i N. Kondratiewa
widoczny jestsilny, ale nie absolutny wzajemny zwigzek fal innowacji technologicznych
z ,dtugimi falami”. Jest on wyrazniej widoczny w p6Zzniejszych falach, prawdopodobnie
ze wzgledu na szybsze rozprzestrzenianie sie innowacji technologicznych i tendencji

gospodarczych w wymiarze miedzynarodowym.

5.2. Fuzje i przejecia jako metoda pozyskania technologicznych
zasobow organizacji

Dla wspétczesnych przedsiebiorstw technologie cyfrowe stanowia Zrédto waznych
zdolnosci konkurencyjnych, a ich rola zmienia sie sukcesywnie, pozwalajac na wspiera-
nie, wywieranie wplywu, a nawet wyznaczanie ogélnego kierunku strategicznego rozwo-
ju przedsiebiorstw [Ivang, Rask, Hinson, 2009; Porter, Heppelmann, 2014]. Narzedzia
cyfrowe, takie jak: CRM/ERP, business intelligence, robotyka czy rozwigzania w chmurze,
stwarzaja mozliwos¢ osiggniecia wiekszej wydajnosci oraz poprawe sprawnoéci zarzadza-
nia, co czesto przeklada sie na wieksza elastycznosé i rentownoé¢ przedsiebiorstw. Pozwa-
laja tez na poprawe jakosci oferowanych produktéw i ustug, lepsze dopasowanie oferty
do potrzeb klientéw, zaréwno w branzach konsumenckich (np. e-commerce, aplikacje
mobilne), jakiB2B (np. robotyzacja pozwalajgca na skrocenie czasu reakcji, szybsze prze-
twarzanie zamoéwien i koordynacje dostaw) [Bielaniska, 2018]. Na znaczeniu zyskuje tez
big data, analityka danych, sztuczna inteligencja i machine learning, a dla firm dzialajacych
gléwnie w Internecie — cyberbezpieczenstwo [Konopinski, 2018].

Przedsiebiorstwa stojace obecnie w obliczu ogromnych zakltécen, kwestionujacych
optymalnoé¢ metod produkcji, a nawet wiarygodnos¢ modeli biznesowych, poszukuja
takich metod rozwoju, ktére pozwola im skutecznie dostosowac sie do zmieniajacych
sie warunkow rynkowych. Oczywista alternatywa dla rozwoju organicznego przedsie-
biorstw niemal ze wszystkich branz staje sie wzrost egzogeniczny, a przyjecia zaawanso-
wanych technologii, a w ramach nich technologii cyfrowych, jest sila napedowa zmian
nie tylko w zakresie produktéw i faficuchéw tworzenia wartosci, ale takze granic konku-
rencji. Motywacja do nabywania technologii zostata dodatkowo wzmocniona przez roz-

woj gospodarczy w ostatniej dekadzie, dostep do niedrogiego finansowania i intensywna
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konkurencje [Harford, 2005; Porter, Heppelmann, 2014; BCG, 2017]. Na wykresie 5.3

przedstawiono aktywnos¢ inwestoréw w zakresie transakcji M&A w ujeciu swiatowym.

Wykres 5.3. Liczba i warto$¢ transakcji M&A w latach 1985-2019
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Aktywnosé w zakresie fuzjii przejec od wielu lat pozostaje na bardzo wysokim pozio-
mie. Liczba transakcji w ostatnich latach uksztaltowala sie na najwyzszym historycznie
poziomie. W 2017 r. odnotowano ponad 53 tysigce transakcji na Swiecie. Na przestrzeni
ostatnich dziesieciu lat wartoé¢ transakcji byta najwyzszaw 2015 r. — ponad 4,7 bilionow

dolaréw, zblizajac sie tym samym do poziomu z boomu w latach 1999 i 2007.

Wykres 5.4. Odsetek przejec technologicznych w ogélnej liczbie transakcji M&A w latach
2012-2016
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Zrédto: BCG, 2017.
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Wraz ze wzrostem tempa zmian spowodowanych technologia sukcesywnie zwigk-
szasig liczba przejec technologicznych, ktére staty sie instrumentem wykorzystywanym
w celu nabycia potrzebnych aktywéw technologicznych, kompetencji i produktow oraz
wypelnienia luk innowacyjnych. Z raportu BCG wynika, ze tego typu transakcje stano-
wig okoto 20% wszystkich transakcji zrealizowanych w ostatnich latach (wykres 5.4). Ta
tendencja najprawdopodobniej utrzyma sie w kolejnych latach, a sektor technologiczny
bedzie najbardziej atrakcyjny dla inwestoréw w najblizszym okresie, zaréwno dla nabyw-

c6w technologicznych, jak i nabywcéw funkcjonujacych w tradycyjnych sektorach.

Wykres 5.5. Nabywcy przetomowych aktywow technologicznych w podziale na nabywcéw
technologicznych i nabywcoéw funkcjonujacych w tradycyjnych sektorach

60
. /
§
(3]
2 50
°
=
X \
45
40

2013 2014 2015 2016 2017 2018

= Nabywcy z sektora high-tech Nabywcy spoza sektora high-tech

Zrédlo: Deloitte Raport, 2019.

Wykres 5.6. Transakcje fuzji i przejec¢ zrealizowane w latach 2017-2018 z podziatem
na kluczowe technologie przetomowe
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Przejecia spétek technologicznych nabieraja coraz wiekszego znaczenia dla przedsie-
biorstw spoza sektora high-tech, ktére przejmujac rozwigzania wypracowane przez inne
podmioty, w tym start-upy, pozyskuja i uzupelniaja kompetencje cyfrowe. Taki trend
utrzymuje sie od 2014 r. Z raportu firmy Deloitte [2019] wynika, ze w 2018 r. prawie 55%
Swiatowych inwestycji w przelomowe innowacje dokonaty spétki spoza sektora techno-
logicznego (wykres 5.5), a wiekszos¢ z nich dotyczyla cyfrowych kanatéw komunikacji,

biotechnologii, analizy danych i Internetu Rzeczy (wykres 5.6).

5.3. Strategiczne przestanki podejmowania decyzji
o przejeciach technologicznych

Szybki rozwéj zaawansowanych i cyfrowych technologii przyczynit sie do znacznej
aktywnosci przedsiebiorstw na rynku fuzji i przejeé, w tym akwizycji zwiazanych z tech-
nologia. W ostatnich latach wyraznie widoczna jest tendencja do pozyskiwania za pomoca
fuzjii przejec strategicznych zasobéw organizacji, takich jak technologie, marki, know-
-how czy kompetencje cyfrowe. Dodatkowo interesujaca kategoria jest przejmowanie
firm ze wzgledu na wartoé¢ kluczowych pracownikéw i ich talenty.

Na wykresie 5.7 przedstawiono strategiczne czynniki w podejmowaniu decyzji
o fuzjach i przejeciach okreslone w badaniach przeprowadzonych w 2018 r. zesp6t
badawczy Deloitte'. Gtéwna sita napedowa transakcji M&A wskazana przez respon-
dentow jest szeroko pojeta cyfryzacja przedsiebiorstw. Pozyskanie nowych technologii
i realizacja strategii cyfrowej stanowilo przestanke dla okoto 1/3 wszystkich zawiera-
nych na s$wiecie transakgji.

Z danych zaprezentowanych na wykresie 5.7 wynika, ze gléwnym czynnikiem
strategicznym dokonywanych fuzji i przejec jest pozyskiwanie aktywéw technologicz-
nych. Ten motyw wskazuje jako gléwny powéd transakcji 20% nabywcéw w procesach
M&A. Oznacza to wzrost na poziomie 14 pp. w poréwnaniu do wynikéw badan z wio-
sny 2016 r. [Deloitte Raport, 2018].

Innym istotnym czynnikiem wskazywanym przez respondentéw jako uzasadnie-
nie zawierania transakgji jest realizacja strategii cyfrowej, aczacej technologie cyfrowe
z zasobami informacji i wiedzy oraz zasobami materialnymi [Eobejko, 2018]. Pojecie
biznesowej strategii cyfrowej (Digital Business Strategy — DBS) jest koncepcja stosun-
kowo nowa, stworzona przez S. Mithasai H.C. Lucasa w 2010 r. [Mithas, Lucas, 2010]

1 Badaniami ankietowymi objeto ponad 1000 menedzeréw wyzszego szczebla (na poziomie dyrektorskim

badz wyzszym) zaangazowanych w dzialalnos¢ M&A pracujacych w firmach prywatnych albo publicznych
lub funduszach private equity z rocznymi przychodami w wysokosci 10 milionéw dol. lub wiecej.
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irozwinieta przez Bharadwaj i innych badaczy w kolejnych latach [Bharadwaj, El Sawy,
Pavlou, Venkatraman, 2013]. Wedlug jej twércow strategia formutowanai realizowana
jest na podstawie zasob6éw cyfrowych pozwalajacych na tworzenie wartosci generowa-
nej przetomowymi innowacjami o charakterze destrukcyjnym dla istniejacych techno-
logii [Eobejko, 2018].

Wykres 5.7. Czynniki strategiczne w podejmowaniu decyzji o M&A

25
20
15
% 9
10
5
0
M Przejecie rozwigzan technologicznych M Poszerzanie bazy klientow
B Dywersyfikacja produktowa W Realizacja strategii cyfrowej

Pozyskiwanie talentow

Zrédto: Deloitte Raport, 2018.

Realizacja strategii cyfrowej to nowa przestanka, nieuwzgledniana dotad w bada-
niach dotyczacych motywoéw transakcyjnych. Co wazne, 12% respondentéw wskazato
ten czynnik jako najwazniejszy motywator sktaniajacy do rozwoju zewnetrznego poprzez
fuzjei przejecia. Innym motywatorem o istotnym znaczeniu jest mozliwosé¢ pozyskania
talentéw, czyli tzw. acqui-hiring. Odsetek odpowiedzi w tym zakresie wzrést ponad dwu-
krotnie, z4 do 9%, od 2016 r. [ Deloitte Raport, 2018].

Proces pozyskiwania utalentowanych pracownikéw okreslany mianem acqui-hi-
ringu jest zjawiskiem stosunkowo nowym, popularnym wsréd podmiotéw dzialaja-
cych w branzach, gdzie tempo powstawania innowacji technologicznych jest bardzo
duze [Fantasia, 2016; Chatterji, Patro, 2014]. W typowych transakcjach M&A gtéwnym
celem przejecia jest uzyskanie prawa wlasnosci do aktywow przedsiebiorstwa, zaréwno
materialnych, jak i niematerialnych [Coyle, Polsky, 2013]. W transakcjach acqui-hiring
kupowane s3 najczeéciej mtode podmioty, znajdujace sie w poczatkowych fazach zycia,
nie tylko ze wzgledu na posiadane aktywa czy patenty, ale przede wszystkim ze wzgle-
du na kapitat ludzki, jakim dysponuja. Taki sposéb pozyskiwania pracownikéw staje sie
alternatywna strategia, ktérej celem jest rekrutacja nie tylko indywidualnych talentow,

ale takze synergia calych, dobrze funkcjonujacych zespotéw sktadajacych sie z doswiad-
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czonych specjalistow w danej dziedzinie [Fantasia, 2016]. Takie praktyki budza kontro-
wersje, poniewaz nabywajacy de facto kupuje sp6tke-cel, kradnie pracownikéw, porzuca

jej projekty i ostatecznie likwiduje [Nolan, 2016].

Podsumowanie

1. Fuzjei przejecia s3 istotnym narzedziem w rozwoju przedsiebiorstw, ktére daza do
stworzenia maksymalnej wartosci dla swoich akcjonariuszy i efektywnej realoka-
cji zasoboéw na réznych etapach cyklu zycia firmy i branzy. Ich gtéwnym celem jest
osiggniecie synergicznych korzysci z potagczenia zasobéw obu podmiotéw, zaréw-
no materialnych, jak i niematerialnych. Gdy zasoby przejmujacego i spotki-celu sg
odmienne, ale uzupelniajace sie, transakcja powinna tworzy¢ wartoé¢ dodang [Sudar-
sanam, Holl, Salami, 1996].
2. Wazna kategoria procesow transakcyjnych, ktérym poswiecono niniejszy rozdziat,
sa przejecia technologiczne, pozwalajace przedsiebiorstwom na dynamiczny rozwo;
w dobie cyfryzacji. O akceptacji takiego sposobu rozwoju swiadczy duzy entuzjazm
inwestoréw co do potencjalnych korzysci wynikajacych z przeje¢ nowoczesnych
technologiii pozytywne reakcje rynku na zapowiedzi fuzjii przeje¢ motywowanych
cyfryzacja [Lusyana, Sherif, 2016].
3. Zaprezentowane rozwazania, ktore przeprowadzono na podstawie literatury przed-
miotu i wynikéw badan wtérnych, pozwolily na sformutowanie nastepujacych
wnioskow:
= proces dynamicznych zmian technologicznych, gospodarczych, spotecznych
i kulturalnych jest nastepstwem kolejnych rewolucji przemystowych zachodza-
cych na przestrzeni wiekéw;

= pojawiajace sie na przestrzeni wiekéw technologie wywrotowe stwarzaja moz-
liwos¢ skokowego wzrostu efektywnosci przedsiebiorstw i przyczyniaja sie do
dynamicznego i nieprzewidywalnego rozwoju catych branz;

= Zzrédlem waznych zdolnosci konkurencyjnych wspoétczesnych przedsiebiorstw
s3 technologie cyfrowe, a istotnym instrumentem wykorzystywanym w celu
nabycia potrzebnych aktywow technologicznych, produktéw i kompetencji oraz
wypelnienia luk innowacyjnych staly sie przejecia technologiczne;

= przejecia spétek technologicznych nabieraja coraz wiekszego znaczenia zarow-
no w realizacji strategii rozwoju przedsiebiorstw high-tech, jak i firm spoza sek-
tora technologicznego;

= akwizycje technologiczne pozwalaja na pozyskiwanie strategicznych zasobow

organizacji, takich jak technologie, marki, know-how i kompetencje cyfrowe;
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= istotnym motywatorem przejec technologicznych jest takze mozliwoé¢ pozyska-

nia kapitatu ludzkiego, czyli tzw. acqui-hiring, ktérego celem jest rekrutacja nie

tylko indywidualnych talentow, ale takze synergia catych dobrze funkcjonujacych
zespolow, sktadajacych sie z doswiadczonych specjalistow w danej dziedzinie.

4. W praktyce udane przejecie wymaga od przejmujacego sprostania wielu wyzwa-

niom w procesie transakcyjnym, takich jak wybér celu, oszacowanie synergii, nego-

cjacje, integracja systemow operacyjnych i informatycznych [Henningsson, 2014].

Wyzwania te s3 szczegélnie duze w przypadku przedsiebiorstw dokonujacych przejec¢

motywowanych pozyskaniem zaawansowanych technologii, know-how i talentow.

Kluczowe w tym zakresie staje sie wiec okreslenie mozliwosci tworzenia wartosci

wynikajacej z przejec technologii oraz jej efektywnej kreacji w procesie integracyjnym.
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