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Uvod

Sa sve vecom globalizacijom svetskog trzista i internacionalizacijom aktivnosti velikih korporacija, pojave preuzimanja kompanija i
njihovog medusobnog spajanja, postale su uobicajena praksa na skoro svim trzistima. U poslednjih dvadesetak godina skoro da nije
bilo vece svetske kompanije koja nije bila u u prilici da realizuje strategiju preuzimanja ili pribegne odbrambenom mehanizmu u
slu€aju da je bila na meti.

lako su u svetu aktivnosti preuzimanja i spajanja veoma zastupljene, pojmovi akvizicije i merdZera nisu ni do danas jasno teoretski
razgraniceni. | pored toga $to se €esto u javnosti vrsi poistovecivanje ova dva pojma, oni oznacavaju razli€ite stvari.

Organizaciona spajanja ili merdZeri, i preuzimanja ili akvizicije predstavljaju u osnovi finansijske transakcije, investicije ili se koriste
za pribavljanje novih oblika tehnologija. Ovakav tip investicija se deSava kada jedna organizacija ( kupac ) kupuje dovoljan broj akcija
sa pravom glasa druge organizacije, da bi imala kontrolu ili potpuno vlasnistvo. Ako su organizacije priblizno iste veli€ine i dogovor
izmedu njihovog menadzmenta je pozitivan za obe kompanije, to se naziva merdzer. Ako dode do nasilnog preuzimanja ili ako je
jedna kompanija oSteéena, to se naziva akvizicija.

Da li ée kupovina neke kompanije biti merdzer ili akvizicija zavisi od nacina saop$tenja cele procedure javnosti i od toga da li je
preuzimanje oznaceno kao neprijateljsko ili ne. Istinska razlika je u shvatanju kupovine od strane borda direktora kompanije koja se
preuzima, njenih zaposlenih i akcionara.

MerdZer

MerdZovanje se moZe definisati kao spajanje dve kompanije u novi entitet, koji nakon toga zapocinje sopstveno poslovanje.
Postupak merdzovanja je zasnovan na dobrovoljnoj bazi, i menadzment obe kompanije je saglasan da je zajedni¢ko poslovanje u
najboljem interesu za obe strane. Obe kompanije se usaglaSavaju da nastave poslovanje kao jedna, nova kompanija. Takode
kompanije se odri€u svojih vlasni€kih papira i umesto njih emituju nove akcije. Tako su, na primer dve samostalne kompanije
«Daimler-Benz» i «Chrysler» prestale da postoje kada su formirale novu kompaniju «DaimlerChrysler».

Sa glediSta poslovne strukture, postoji viSe tipova merdZera.

Tipovi merdzera

U zavisnosti od veze izmedu dve kompanije koje se spajaju, razlikujemo:

Horizontalni merdzer;

Vertikalni merdZer;

Konglomeratski merdzer.

Horizontalni merdzer podrazumeva dve kompanije koje se nalaze u direktnoj konkurenciji sa istim proizvodnim linijjama i/ ili na istim
trzistima;

Vertikalni merdzer se javlja u situacijama kada se dve kompanije nalaze u razli¢itim fazama proizvodno-prodajnog procesa. U
odnosu na to, vertikalni merdZer moZze biti:

Vertikalni merdZer «unapred» - kada se spajaju proizvodac i distributer i
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