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SUPRAVETUIREA PE ARENA GLOBALA DE AFACERI ESTE
FORTA MOTRICA PRINCIPALA A EXPLOZIEI
FUZIUNILOR SI ACHIZITIILOR TRANSNATIONALE

In timp ce activititile de consolidare ating cote maxime, inrebarile cresc in

tarile dezvoltate si in curs de dezvoltare, constata noul raport CNUCD

Globalizarea creeaza presiuni intense in sfera afacerilor, si pentru multe companii,
cautarea de a supravietui si prospera pe piata mondiald a devenit o forta strategicad motrice
extrem de importantd in explozia fuziunilor si achizitiilor transnationale (F&A), potrivit
Raportului Mondial de Investitii 2000 (World Investment Report): Fuziunile, Achizitiile

Transnationale si Dezvoltarea (Cross-border Mergers and Acquisitions and Development)[!

! Raportul Mondial de Investitii (The World Investment Report 2000) ( Nu. vanzarilor E.00.11.D.20, ISBN 92-1-
112490-5) poate fi obtinut la pretul de US$ 49, si la un pret special de US$ 19 in tarile in curs de dezvoltare si tarile
in tranzitie, din United Nations Publications(Publicatiile Natiunilor Unite), Sectia Vanzari, Palais des Nations, CH-
1211 Geneva 10, Elvetia, fax: + 41 22 917 0027, e-mail: unpubli@unog.ch, Internet: http://www.un.org/publications;
sau din Publicatiile Natiunilor Unite, Two UN Plaza, Camera DC2-853, Dept. PRES, New York, NY 10017, USA, tel: +
1212 963 83 02 or + 1 800 253 96 46, fax: + 1 212 963 34 89, e-mail: publications@un.org. O versiune CD-Rom a
raportului va fi emisa Th decembrie 2000.

2 Corporatiile transnationale includ companiile parinte si afiliatii lor stréini: o companie parinte este definita ca o
companie care controleaza mijloace banesti a unui alt organism(e) financiar intr-o alta tara sau tari decat tara sa
de origine, de obicei prin detinerea unei parti de capital. Un capital de macar 10% este in mod normal considerat
ca minim necesar pentru controlul mijloacelor banesti in acest context.

Investitia Directa Straina este definitd ca o investitie ce implica un control managerial a unei unitati economice
rezidente intr-o economie de o unitate economica rezidenta in alté economie. IDS implica relatii de lunga durata
reflectand interesul de durata al investitorului intr-o intreprindere straina.



publicat astazi de Conferinta Natiunilor Unite de Comert si Dezvoltare (CNUCD).

F&A transnationale, 1n special cele ce implicd companii mari, sume importante de bani
si 0 restructurare majora a activitatilor companiilor, sunt printre cele mai vizibile indicii a
procesului de globalizare. Si, ca si cu globalizarea in general, impactul F&A asupra dezvoltarii
poate fi controversa si anevoios. In tarile dezvoltate si in curs de dezvoltare sunt exprimate
ingrijorari in special in ce priveste puterea pe piata a corporatiilor trans-nationale (CT)* si
implicarile potentiale anti-competitive a F&A. Secretarul-General UNCTAD Rubens Ricupero
noteazd: “O piatd globala pentru companii poate cere o abordare globala a politicii de
competitivitate, a abordare ce tine pe deplin cont de interesul si conditiile tarilor in curs de

dezvoltare ”.

Noul raport examineaza impactul F&A transnationale asupra structurii afacerilor pe
plan global si ia in dezbatere ingrijoririle elaboratorilor de politici. “In multe tari in curs de
dezvoltare se observa cresterea Ingrijorarilor dupa cum mari corporatii trans-nationale
achizitioneazd mari companii locale ”, adaugd D-l Ricupero. “Exista temeri ca achizitiile
straine pot aduce la faptul trecerii unor industrii Intregi sub control strdin, amenintdnd
suveranitatea nationala si capacitatea de dezvoltare tehnologica. In industrii ca cea a presei si
cea distractivd, de exemplu, amenintarea identitatii sau culturii nationale poate fi o cauza a
ingrijorarilor. Dar este important de a nota cd ingrijorarile ce tin de F&A transnationale sunt
exprimate chiar si mai vehement In multe tari dezvoltate, dupa cum am avut posibilitatea
recent de a observa, cand, de exemplu, Vodafone AirTouch a Regatului Unit a achizitionat
compania germand Mannesmann. Este foarte important de a elabora politici si tactici de

actiune pentru a minimiza costurile i maximaliza beneficiile F&A”.

Raportul asigurd date extensive asupra exploziei curente a F&A transnationale,
indicand, de exemplu, cd anul trecut au avut loc 109 de F&A transnationale cu valoarea
tranzactiilor individuale de peste $1 miliard ( vezi editia de presa TAD/INF/2856). CNUCD se
asteaptd la un numadr si mai mare in acest an. F&A sunt in momentul de fatd sunt o forma

dominantd a investitiilor straine directe (IDS)ﬂin tarile dezvoltate. In timp ce IDS in tarile in




curs de dezvoltare continud sa fie dominatd de investitiile inovatoare[,| activitatea F&A

Y

transnationale este de asemenea evident in crestere si acolo".
Factorii cheie ce subliniaza F&A

Valul curent global si regional fard precedent de restructurare economica prin F&A
transnationale reflectd interactiunea dinamica intre diferiti factori de baza si schimbarile in

sfera economica pe plan global,

ce motiveaza companiile in efectuarea F&A pentru atingerea obiectivelor strategice

corporative, declard RGI2000 (figura 1). Factorii principali includ:

= (autarea noilor piete, puterea de piatd marita si dominarea pietei;
= accesul la fondurile private;

» cresterea eficientei prin sinergii;

= o dimensiune mai mare;

» diversificarea (pulverizarea riscurilor) ;

* motivatiile financiare; §i

* (biheviorale) motivatiile personale.

Schimbarile principale in mediul economiei globale ce tin de F&A transnationale sunt

urmatoarele:

» schimbarile tehnologice (costurile marite si riscurile in CsiD, noile tehnologii
informationale, etc.);

» schimbadrile in politicd si cadrul de reglementare (comertul si liberalizarea IDS,

* 0 firma poate intra intr-o tara gazda prin una din douad moduri a IDS: IDS inovatoare este o investitie noua
efectuata prin stabilirea unei entitati economice de filiala, in timp ce F&A transnationale implica o schimbare in
controlul surselor financiare si operatiilor firmei fuzionate sau achizitionate. Intr-o fuziune transnationala sursele
financiare si operatiunile acestor doua firme sunt combinate pentru a stabili o noua entitate a carei control rezida
intr-o echip& din una sau ambele firme. Intr-o achizitie transnationald controlul surselor financiare si operatiunilor
este transferat de la o companie catre o alta (straina), cea anterioara devenind afiliata cumparatorului. Ambele
companii pot fi private sau de stat: privatizarea ce implica un investitor strain este considerata F&A
transnationala.

°>Tn tarile in curs de dezvoltare, raportul F&A transnationale la afluxul IDS sa situat la (din maximum) o treime in
1999. Trebuie de mentionat ca cele doua tipuri de seturi de date nu sunt direct comparabile.



integrarea regionala, dereglarea si programele de privatizare);si

» schimbarile pe pietele de capital.

Figura 1. Fortele motrice a F&A transnationale
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Sursa: CNUCD, Raportul Mondial de Investitii 2000 (World Investment Report): Fuziunile si

Acizitiile Transnationale §i Dezvoltarea, figura V.1, p.154.

Diversi factori fundamentali ce motiveaza companiile spre a efectua F&A se combina
cu posibilitatile si presiunile mediului economic global ce impun companiile sd-si urmeze

obiectivul strategic principal: de a apara si dezvolta pozitiile sale competitive pe piata.

F&A sunt cel mai rapid mod de a achizitiona fonduri in diferite tari. RMI12000
relateaza: “F&A permit companiilor sd achizitioneze rapid un portofoliu de surse financiare
locale ceia ce a devenit a sursa cheie a puterii competitive in economia in curs de globalizare.
In industriile oligopolistice, mai mult, afacerile pot fi efectuate ca raspuns la miscirile sau
miscdrile anticipate ale concurentilor. Chiar §i companiile care nu ar dori sa procedeze astfel,

se pot simti nevoite de a o face, din teama de a deveni tinte ele insele ”. Rolul crucial ce il



detine in momentul de fata viteza in viata de afaceri este ilustrat de urmdtoarele citate a
administratorilor de varf din lumea afacerilor ca “in noua economie in care traim, un an are 50
de zile” sau “viteza este prietenul nostru, timpul este dusmanul nostru”. Supravietuirea intr-un
mediu tot mai competitiv este astfel forta motrice strategica de baza a F&A transnationale, cu
atat mai mult ca pedepsele ii asteaptda pe cei ce nu reusesc sa atingd crestere si profituri. O
sanctiune de acest fel este cea de a intra in posesia altcuiva; alta ar fi faptul cd rivalii
fuzionand, genereaza ca rezultat dezavantaje strategice pentru companiile ce nu participa in

proces.

Sun oare investitiile IDS inovatoare mai bune decit F&A?

Noul raport se intreaba in ce masurd IDS prin achizitii ale firmelor domestice este
diferitda — in ceia ce priveste impactul lor de dezvoltare — de intrarea prin instituire a unei noi
facilitati (investitie inovatoare). Existda o perceptie cd F&A nu aduc numaidecat surse
financiare productive sau noi locuri de munca intr-o tard. La baza presupunerilor este notiunea
cd F&A sunt 1n general percepute ca rezultdnd in principal in schimbarea de detinatori si
schimbarea controlului de pe loc in cel strain, Intr-acest fel marind riscul dominatiei straine a
unor segmente ale economiei. Mai mult ca atat F&A deseori duc la pierderi de locuri de munca
si pot fi folosite pentru a reduce competitia si puterea pietei. Ele de asemenea pot duce la
dezmembrarea companiei achizitionate si diversificarea partilor sale individuale. Aceste

ingrijordri exista in toate tarile.

RMI2000 sugereaza ca, in special la momentul aparitiei si pe termen scurt, F&A (in
comparatie cu investitiile inovatoare) pot implica, in unele cazuri, beneficii mai mici sau

impact negativ mai mare din perspectiva dezvoltarii tarii gazda. CNUCD conclude:

e Desi ambele moduri de intrare a IDS aduc capital strdin Intr-o tara gazda, resursele
financiare asigurate prin F&A nu intotdeauna aduc surse financiare, in timp ce in cazul IDS
inovatoare aceasta se produce. In felul acesta un volum dat de IDS prin F&A poate
corespunde unei investitii mai putin productive in comparatie cu acelasi volum al IDS
inovatoare, sau chiar neproductive. Oricum, cand singura alternativd realistd pentru o
companie locald este lichidarea, fuziunile sau achizitiile transnationale pot servi ca

“pastratoare de viata”.



e DS prin F&A au o probabilitate scazuta de a transfera tehnologii si procedee noi sau mai
bune in comparatie cu IDS inovatoare, cel putin in momentul aparitiei. F&A pot duce
direct la degradarea sau inchiderea productiei locale sau a activitatilor functionale (e.g.

CsiD), sau la reamplasarea lor potrivit strategiei corporative a cumpdratorului.

e IDS prin F&A nu genereaza noi locuri de muncé cand isi fac aparitia intr-o tard. Acestea
pot duce la concedieri, desi in cazul unei firme care ar fi dat faliment in caz ca nu ar fi
cumparatd; acestea ar putea de asemenea sa pastreze locurile de munca. ISD inovatoare, in

contrast, creeaza numaidecat noi locuri de munca la momentul aparitiei.

e IDS prin F&A poate mari concentrarea si sa duca la rezultate anti-competitive. Desi ele pot
de asemenea, preveni cresterea concentrarii cand cei ce preiau controlul ajuta la pastrarea
firmelor locale care altfel ar fi dat faliment. IDS inovatoare, prin definitie, maresc numarul

de firme existente $i nu maresc concentrarea pe piatd in momentul intrarii.

CNUCD noteaza ca majoritatea neajunsurilor IDS prin F&A, in comparatie cu IDS
inovatoare, tin de efectele la momentul intrarii lor sau imediat urmatoare. Pe termen lung,
cand si efectul direct si cel indirect sunt luate in seama, multe diferente privind impactul celor
doud moduri se micsoreaza sau dispar. De exemplu, F&A transnationale sunt des urmate de
investitii urmatore a cumpardatorilor straini; astfel, in timp, IDS prin F&A pot duce la investitii
crescute in productie exact dupa cum o fac IDS inovatoare. Similar, F&A transnationale pot fi
urmate de transferul unei tehnologii noi sau mai avansate, in special cand firmele achizitionate
sunt restructurate pentru a mari eficienta functionarii lor. Diferentele dintre cele doua moduri
in ceia ce priveste generarea locurilor de munca tind sa se diminueze in timp si depind mai

mult de motivul intrarii pe piata noud decat de modul de intrare.

Ca rezumat, CNUCD conclude, impactul ISD IDS asupra tarilor gazda este greu de
distins 1n functie de modul de intrare dupa cétiva ani — cu exceptii posibile a impactului

asupra structurii pietei si competitiei.

CNUCD de asemenea observa ca exista ingrijorari politice mai largi ce tin de slabirea
sectorului national de afaceri, pierderea controlului asupra directiondrii dezvoltarii economice,

urmdrirea telurilor sociale, culturale si politice ce rezultd din activititile CTN. Intrebarea de



baza in acest context este ce rol ar trebui sd joace companiile strdine intr-o economie,
indiferent de felul cand isi fac aparitia printr-o investitie inovatoare sau F&A transnationala.
RMI2000 relateaza: “Fiecare tard trebuie sa-si faca propriile concluzii in lumina conditiilor si
necesitdtilor sale si in cadrul mai larg al obiectivelor sale de dezvoltare. Ele de asemenea
trebuie sd fie constiente — si sd aprecieze — alternativele implicate, ce tin de eficienta,
cresterea productivitatii, distribuirea venitului, accesul la piete sau diverse obiective non-
economice. Si de asemenea trebuie sa fie constiente de faptul ca unele din aceste ingrijorari
sunt posibile 1n ceia ce priveste toate IDS, desi natura specificd a F&A le poate exacerba.
Compromisurile intre obiectivele economice si cele mai largi, non-economice, in particular, au

nevoie de decizii semnificative pe care doar tarile singure pot sa le faca”.

F&A in circumstante normale si exceptionale

RMI2000 conclude ca, in circumstante normale, IDS inovatoare sunt mai utile, In ceia
ce priveste impactul lor de dezvoltare, asupra tarilor gazde decat F&A transnationale. Oricum,
sub circumstante exceptionale —ca o crizd economica sau privatizari majore — F&A
transnationale pot juca un rol util, pe care IDS inovatoare pot sa nu fie in stare sa il joace, cel

putin in cadrul necesar de timp.

Nevoia de restructurare rapidd sub presiuni competitive intense sau supracapacitatea pe
pietele globale pot de asemenea face tarile gazde sd gaseascd optiunea IDS prin fuziuni si
achizitii transnationale utild. Avantajul F&A in aceste conditii este cd ele restructureaza

capacitatile existente care altfel ar risca micsorarea sau lichidarea, relateaza raportul.

Politica de competitie este cruciala

Ne tindnd cont de circumstante, indica RMI12000, efectele F&A transnationale pot fi
influentate de politicile de actiune. Politica conteazd in special cand este vorba de riscuri si

efecte negative ale F&A transnationale.

Pentru CNUCD, cea mai importantd preocupare politica tine de politica de competitie.
Motivul principal este cd F&A pot ameninta concurenta, atat la momentul aparitiei cat si

ulterior. Dupa cum restrictiile IDS sunt liberalizate in intreaga lume, devine tot mai important



ca barierele regulatorii catre IDS sa nu fie inlocuite de practici ani-competitive ale
companiilor. Eforturile de a atrage IDS necesitd sa fie complementare de politici care

revizuieste implicatiile anti-competitive ale F&A.

Raportul conclude: “Politica de competitie nu mai poate fi urmata efectiv doar prin
actiunea nationala. Insisi natura F&A transnationale —aparitia intr-adevir a unei piete globale
pentru companii — pune fenomenul intr-un cadru international. Aceasta nseamna ca
autoritdtile de concurenta trebuie sa pastreze, si sd intareasca, mecanismele de cooperare dintre
ele la nivel bilateral, regional si multilateral, pentru a raspunde efectiv F&A si practicilor anti-
competitive ale companiilor ce afecteaza tarile lor. Actiunea internationald este mai ales
importantd cand se are de a face cu F&A transnationale cu dimensiuni globale , in special
pentru tarile mai mici care singure nu dispun de resurse pentru a elabora si aplica politici de

acest fel .
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This press release, as well as information on the launch of the World Investment Report 2000 (including
excerpts of the Report), can also be found on the Internet at the following address:
http://www.unctad.org

For more information, please contact Karl P. Sauvant, Officer-in-Charge, Division on Investment,
Technology and Enterprise Development, UNCTAD, tel: +41 22 907 5707, fax: +41 22 907 0194, or e-mail:

karl.sauvant@unctad.orgl or Erica Meltzer, Press Officer, tel: +41 22 907 5365 / 5828, fax: +41 22 907 0043,
or e-mail: press@unctad.org
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