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ANOTACIJA

Bakalaura darba téma: Latvijas vid€ja izméra uznémumu pardo$anas process arvalstu
investoriem.

Probléma: Pastav noteiktas griitibas pardot Latvijas Republikas vid&ja izméra uznémumu
starptautiskam pircgjam, starptautisko investoru neuzticibas dél Latvijas Republikas uznéméjiem.

Bakalaura darba mérkis: Izstradat priekslikumus Latvijas Republikas eso$a videja izméra
uznémuma apvieno$anas/parnemsanas procesa uzlabosanai.

Tika paveikta galveno apvienosanas/parnemsanas (M&A) procesa evoliicijas posmu un
to attistibas vestures analize. Tipveida apvienoSanas/parnemsanas (M&A) procesa analize kalpo
ka pamats talakai Latvijas Republikas un citu Eiropas Savienibas valstu esoSo
apvienoSanas/parnemsanas (M&A) standartu salidzinasanai.

Tika veikta detalizéta esosas Eiropas Savienibas tirgus situacijas analize
apvienoSanas/parnemsanas (M&A) joma. Ir noteiktas tirgus tendences, kas savukart var kalpot
par idejam talaka Latvijas Republikas apvienoSanas/parnemsanas (M&A) standarta procesa
uzlabo$ana.

Salidzinot Latvijas Republika un citas Eiropas Savienibas valstis pienemtoS
apvienoSanas/parnemsanas (M&A) standarta procesus, autore salidzindja to posmus un
pamatelementus, ka rezultata tika atrastas tas stipras un vajas puses.

Veicot praktisko Latvijas Republikas un Vacijas Federativas Republikas uznémumu
apvienoSanas/parnemsanas problematikas salidzinoSo analizi, aptaujajot ar anketas palidzibu
"JAS - Consultants" esoSos un bijuSos klientus. P&tijjuma rezultata autore izstradaja riska
novertésanas procesa shému, kas varétu uzlabot apvienosanas/parnemsanas darijumu efektivitati.

Bakalaura darbs ir uzrakstits uz 76 lappusém. Bakalaura darba izstradei autore

izmantojusi 22 literatiiras un informacijas avotus.



ABSTRACT

Bachelor thesis: Process of sale of Latvian middle size companies to international buyers.

Problem: There are certain difficulties to sell the Latvian Republic midsize company to
an international buyer, since international investors feel certain distrust working with
entrepreneurs from Latvian Republic.

Thesis objective: Develop ways of improvement for the Latvian Republic mid-sized
company merger / acquisition process.

The mergers / acquisitions (M&A) process evolution and its development history analysis
has been performed. Typical mergers / acquisitions (M&A) process analysis serve as a basis for
further comparative analysis with regard to the Latvian Republic and other EU countries existing
standards in M&A field.

The detailed merger / acquisition (M&A) market analysis performed. The main market
trends have been determined, which can serve as further ideas of Latvian Republic mergers /
acquisitions (M&A\) standard process improvement.

Latvian Republic and other European Union countries merger / acquisitions (M&A)
standard processes comparison was made, as a result their strengths and weaknesses have been
discovered.

"JAS - Consultants' former client survey has been performed. Based on the analysis of
survey forms, both from the Latvian Republic and the Federal Republic of Germany
representatives, author developed risk identification, assessment and mitigation processes may be
highly effective for the international M&A deals.

Bachelor's thesis is written in 76 pages. Bachelor's Paper author used 22 literature and

information sources.
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APZIMEJUMU SARAKSTS

M&A - apvienoSana un parnemsana (merger and acquisition)

Due diligence - padzilinata juridiska un finansu analize



IEVADS

Bakalaura darba téma: Latvijas vid€ja izméra uznémumu pardoSanas process arvalstu
investoriem.

EsoSaja ekonomiskaja situacija ar katru gadu uznémumu apvienoSanas/parnems$anas
(M&A) procesi klust arvien aktualaki. Tam ir vairaki iemesli. Apvienos$anas/parnemsana (M&A)
ir aktuala, ja uznémums vélas: diversificét sevi, lai samazinatu riskus, paatrinat savas izaugsmes
atrumu, optimiz&t iepirkums k&di noperkot kadu no stratégiski nepiecieSamo izejvielu razotajiem
val piegadatajiem, samazinat konkurentu skaitu - parnemot kadu no viniem, parpemt cita
uznémuma ieks€jo kultiiru un organizacijas struktiiras stipraS puses.

Tadgjadi pastav vairakas situacijas, kad uznémumu apvienoSana vai parnemsana var klut
par izdevigako pan€mienu.

Bakalaura darba autore uzskata So tému par aktualu, jo esoSais apvienoSanas/
parnemsanas process Latvijas Republika, eso$aja versija nav parak caurspidigs, kas var biedét un
atvairit potencialos investorus. Autore uzskata, ka esosais process nevar pilniba apkarot tadus
draudus ka: uznémuma pelnas raditdju slépSana, nodoklu politikas atSkiribas, auditoru
negodpratigas ricibas iesp&ja. Ka ar1 pastav darba tirgus un vadibas stila problémas: kvalificéto
specialistu trikums, Rietumvalstu menedzmenta integréSanas griitibas, vadibas stilu atSkiribas.

Sava darba autore pievérSas apvienosanas/parnems$anas (M&A) procesa uzlaboSanas
iesp&ju analizei, lai tas gaita izstradatu ieteikumus par §1 procesa uzlabosanas iesp&jam.

Probléma: Pastav noteiktas grutibas pardot Latvijas Republikas vid€ja izméra uznémumu
starptautiskajam pirc€jam, starptautisko investoru neuzticibas deél Latvijas Republikas
uznémejiem.

Bakalaura darba meérkis: Izstradat priekslikumus Latvijas Republikas vidgja izméra
uznémuma apvienoSanas/parnemsanas procesa uzlabosanai.

Bakalaura darba uzdevumi:

1. Specialaja literatlira izpétit uzn€muma apvienoSanas/parnemsSanas (M&A) procesa
teor&tiskus pamatus;

2. Izskatit apvienoSanas/parnemsanas darfjjumu attistibu un to veicinosus faktorus;

2. Analizet un izpétit tipveida apvienoSanas/parnemsanas procesu,

5. Izpétit apvienoSanas/parnemsanas procesa specifiku Latvijas Republika;

6. Izpétit apvienoSanas/parnemsanas procesa specifiku Vacijas Federativaja Republika;



7.Veikt Latvijas Republika un Vacijas Federativaja Republika notikuSo
apvienoSanas/parnemsanas darfjumu salidzinajumu;

8. Izstradat priekslikumus apvienoS$anas/parnemsanas procesa pilnveidosanai, bakalaura
darba defin@tas problémas atrisinasanai.

Darbs ietver sevi tris nodalas.

Pirma nodala ir teor€tiska un tas galvenais uzdevums ir paradit redzamus
apvienoSanas/parnemsanas (M&A) procesa galvenos evoliicijas posmus, t0 attistibas vésturi.
Tipveida apvienoSanas/parnemsanas (M&A) procesa analize kalpos ka pamats talakai
salidzinoSai analizei, ko autore veiks attieciba uz Latvijas Republikas un citu Eiropas Savienibas
valstu esoSiem standartiem apvienoSanas/parnemsanas (M&A) joma.

Otraja nodala autore veiks detalizétu esosas Eiropas Savienibas tirgus situacijas analizi
apvienoSanas/parnemsanas (M&A) joma. Galvena doma ir noteikt tirgus tendences, kas savukart
var kalpot par idejam talaka Latvijas Republikas apvieno$anas/parnemsanas (M&A) standarta
procesa uzlaboSana. Apskatot Latvijas Republika un citas Eiropas Savienibas valstis pienemtoS
apvienoSanas/parnemsanas (M&A) standarta procesus, autore vE€las salidzinat to posmus un
pamatelementus, lai atrastu stipras un vajas puses, lai savukart izstradatu priekslikumus Latvijas
Republika esoSa apvienoSanas/parnemsSanas (M&A) procesa uzlaboSanai.

TreSas nodalas uzdevums ir veikt praktisko apvienoSanas/parnemsanas gadijumu
salidzinoSo analizi no Latvijas Republikas un Vacijas Federativas Republikas uzp€mumiem,
aptaujajot ar anketas palidzibu "JAS-Consultants" esoSos un bijusos klientus. P&tijuma rezultata
autore izstradas riska noveértéSanas procesa sheému, kas var€tu uzlabot efektivitati misdienu
Latvijas Republikas apvienoSanas/parnemsanas darijumu tirgum.

Bakalaura darba izstrades laika tika izmantotas vairakas metodes. Jeédziena definéSana un
procesa etapu izpéte tika salidzinata informacija no vairakiem literatiiras avotiem.

Bakalaura darba pétijums pamatojas uz Latvijas un arvalstu autoru darbiem, publikacijam
periodika un zinatnisko rakstu krajumos, ka arf interneta pieejamiem materialiem un uznémuma
nepublic€tiem datiem.

Bakalaura darba izstrades laika tika izmantoti vairaki uznémuma "JAS-Consultants”
ieksgjie dati, ka ar to klientu dati, kas dal€ji ir pasargati ar komercnoslépuma tiestbam. Lai
pasargatu klientu intereses, autore nomaina divu uznémumu nosaukumus, kuru dati tiks

izmantoti treSaja nodala uz "Uznémums X" un "Uzpeémums Y" abreviatiram.



1. UZNEMUMA APVIENOSANAS/PARNEMSANAS (M&A) PROCESA
TEORETISKIE PAMATI

1.1. Procesa biitiba un tas teorétiskie pamati

Dotas nodalas ietvaros autore apliiko tieSi apvienoSanas un parnemsSanas darfjuma
jédzienu ta klasiskaja izpratng.

Vispirms autore vélgtos izskatit uznémumu apvienoSanas darfjumus. Uznémumu
apvienoSanas darfjums paredz, ka jaunizveidota uznémuma riciba biitiba nonak divu ieprieks
pastavgjuso uznémumu dubultots aktivu apjoms, un tas proporcionali spgj nostiprinat savas
pozicijas tirgl. Zemak esoSaja attela shematiski att€loti divu nosacttu uzn€émumu apvienoSanas

darfjumi (sk. 1.1. att.).

Pirms Pec
apvienosanas apvienosanas

Uznémuma Uzpémuma

Uznémumu "A" un "B" valde
"A" valde "B" valde : ‘

Uzpneémums Uzneémums Jauns uzpémums
"A" "B" (Uzn@mums "A" + Uzpémums
NB")

1.1. att. Divu nosacitu uznémumu A un B apvienoSanas darljuma shematisks

attelojums?

1 McGrath M., Practical M&A Execution and Integration: A Step by Step Guide To Successful Strategy, Risk and
Integration Management, John Wiley & Sons, 2011, p. 6-7.
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Divu uzn€mumu apvienoSana notiek gadijuma, ja to vaditaji noslégusi vienoSanos par
apvienoSanos ar sekojoSu kopigu vadisanu.

Savukart uzn@émuma parnemsanas process paredz faktisku uznémuma nopirkSanu, kas
talak ietilpst pirc€ja uznémuma sastava. Pirkums parasti tiek veikts., izmaksajot 1pasniekiem
prémiju, kuras apmérs samérojams ar parnemama uznémuma tirgus veértibu. Apmaksas forma
parasti tiek noteikta parrunu gaita. ParpemsSanas procesa ietvaros uzn€mums pirc€js iegiist
nopirkto uzp€mumu ar visiem ta aktiviem, vienlaicigi arl ar visam saistibam. Zemak autore

sniedz uznémuma parnemsanas darjjuma shematisko attélojumu (sk. 1.2. att.).

Pirms
apvienosanas

P&c apvienoSanas

Uznémuma Uzpémuma Uzpémuma "A" Uznémuma
"A" valde "B" valde valde "B" valde

.4,

S Sl R Maksajums
Uzneémums Uzneémums Jauns uznémums 3

A "B" (Uznémums "A" +
Uznémums "B")

1.2. att. Divu nosacttu uznémumu A un B parnemsanas darijuma shematisks

attelojums B2

Augstak autore aprakstija divus galvenos uznémumu apvienosanas / parnpemsanas procesa
tipus, katram no tiem piemit atSkirigs raksturigako lidzeklu kopums, katram ir savi plusi un

minusi, kurus autore detalizeti aplikos talakaja gaita.

2 McGrath M., Practical M&A Execution and Integration: A Step by Step Guide To Successful Strategy, Risk and
Integration Management, John Wiley & Sons, 2011, p. 7.
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Parasti uznémuma apvienoSanas / parnemsanas darjjumi iedalami tris pamattipos atkariba
no to ietekmes uz tirgus struktiru.

Horizontalie — ta ir divu, lieluma zina aptuveni vienadu, viena tirgus segmenta stradajosu
uznémumu apvienosana. Dotajiem uznémumiem ir jabut sava starpa lidzigiem, tadejadi to
apvienosanas apliikojama ka izaugsme®. Tai pat laika jaunizveidotais uznémums varés izmantot
sava lieluma jaunas priekSrocibas un attiecigi pretendét uz lielaku tirgus dalu, ka rezultata vares
atrak attistities.

Vertikalie — dotais apvienoSanas tips notiek, ka apvienojas divi uznémumi viena k&de.
Pieméram, kaut kadu precu razotajs ar veikalu tiklu, kas nodarbojas ar So precu tirdzniecibu.
Galvenais ieguvums te saistits ar izdevumu optimizaciju, jo jaunais uznémums kontrol€s visu
konkr&ta produkta izgatavosanas kédi I1dz par ta pardosanai gala patérétajam®,

Konglomerata veidosana — kopuma tas atkarto augstak aprakstito vertikalas apvienoSanas
principu, tomeér parasti tiek izmantots gadijumos, kad grupai uznémumu ir kads vienots konkréts
meérkis®. Par §adu mérki, pieméram, var kalpot vesela tirgus segmenta kontroles iegiisana. Sada
apvienoSanas lauj ne tikai savstarpgji pastiprinat katra uzn@émuma pozicijas, bet arT dot iesp&ju
pretendét uz augstak principiali nesasniedzamu mérki.

Peéc tris galveno uzn€mumu apvienoSanas darjjumu tipu aplikoSanas autore vélEtos
plasak izskatit klasiskos iemeslus.

Biznesa diversifikacija — divu uzp@mumu apvienoSana lauj padarit jaunizveidoto
uznémumu vairakkartigi stabilaku un noturigaku pret negativajam tirgus ietekmém. Savukart
divu uznémumu apvienoSana no divam lidzas eso$am jomam (pieméram, pakalpojuma razotajs
un uzpe@mums, kas nodarbojas ar ta pardoSanu gala paterétajam) lauj faktiski divkartigi
paaugstinat katra uzp€muma stabilitati. Pateicoties savstarpgjai struktiru atbalstiSanai,
paaugstinas noturiba pret nelabveéligam tendenceém atseviSki nemtos tirgus segmentos, kuru
ietekme var€tu biit graujosa attieciba pret katru no uznémumiem atseviski.

Attistibas atruma palielinaSana — apvienotie uznémumi var pretendét uz ieveérojami

augstakiem mérkiem sava attistiba, savstarp€ji izmantojot savu iekS€jo procesu stipras puses un

3 McGrath M., Practical M&A Execution and Integration: A Step by Step Guide To Successful Strategy, Risk and
Integration Management, John Wiley & Sons, 2011, p. 8.

4 McGrath M., Practical M&A Execution and Integration: A Step by Step Guide To Successful Strategy, Risk and
Integration Management, John Wiley & Sons, 2011, p. 9.

> McGrath M., Practical M&A Execution and Integration: A Step by Step Guide To Successful Strategy, Risk and
Integration Management, John Wiley & Sons, 2011, p. 10.
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labakas izstrades. Tapat ievérojami paaugstinds cinas ar vajajam pusém efektivitate, jau atkal
izmantojot savu jauno kolégu labakas izstrades.

Konkurentu skaita samazinasana — divu apvienoto uznémumu tirgus ni$as summara dala
parasti ievérojami parsniedz ieprieks tiem atseviski piedergjuso dalu apmeéru, kas savukart
nostiprina jauna uznémuma pozicijas konkurences cina.

IekltSana jaunos noieta tirgos — uznémuma iegade mérka tirgii ir viens no izplatitakajiem
un atrakajiem pan€mieniem, ka arvalstu uzp@émumam ienakt viet§ja tirgl. Dotais process
neprasa, lai uzn€mums no nulles organizetu visu savas filiales dzives darbibu, tas lauj faktiski
uzreiz sakt izmantot eso$a uznémuma visus plusus ilgtermina perspektiva, tai skaita jau
izveidojusies klientu bazi un esosas attiecibas ar citiem uznémumiem vietgja tirgi.

Uznémuma vadibas sist€mas pilnveidoSana — parasti katram uzn€mumam ir savas
iestrades attieciba uz personala vadibu, darbu ar resursiem u.tt. Daudzi p&tnieki savos darbos ir
aplikojuSi un liela meéra ar1 apstiprindgjus$i uznémumu produktivitates pieauguma tieSo
savstarp&jo saikni ar to apvienoSanos gadijumos, kad tikuSi apvienoti to departamenti péc
funkcionalas pazimes.® Biezi dotas iestrades var biit tik vertigas, ka uznémuma iegade ir ne tikai

pamatota, bet arT kalpo par augsti efektivu pasakumu attistibas veicinaSanai.

1.2. Uznémuma apvienoSanas/parnemsanas (M&A) darfjumu attistiba un tos

veicinoSie faktori

Dotaja apaksSnodala autore apliko uzp€mumu apvienoSanas / parnpemsSanas (M&A)
darfjumu evoliicijas / attistibas galvenos posmus. Saja noliika planots izskatit galvenos
vesturiskos posmus, notikumus, kas sekmgjosi to attistibu.

Kopuma var noradit, ka vispargja uznémumu apvienoSanas / parnemSanas darfjumu
(M&A) attistiba notika cikliski, visplasak to attistiba notika tieSi musdienas. Katrs jauns cikls
klast arvien visaptvero$aks gan no taja iesaistito uzpémumu viedokla, gan no tada veida
darjjumu kapitalizacijas viedokla.

Svarigi noradit, ka katru no uznémumu apvienoSanas / parnemSanas darjumu (M&A)

cikliem izraisija noteikti procesi vai atseviski notikumu pasaules méroga, biezi vien tada veida

6 King, D. R, Dalton, D. R., Daily, C. M., and Covin, J. G. Meta-analyses of post-acquisition performance:
Indications of unidentified moderators. Strategic Management Journal Ne 25, 2004. 187 p.
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notikumu kombinacija noveda pie uzn€mumu apvienoSanas / parnemsanas (M&A) jauna cikla
un ievérojama darjjumu skaita pieauguma. BieZi jauni atzari uznémumu apvienoSanas /
parnemsanas darfjumu (M&A) attistiba ir saistiti ar lieliem satricinajumiem pasaules perioda,
tadiem ka pasaules karS. Dalibvalstu sagrauta vai tieSi pret€ji — nostiprinata ekonomika lauj
spécigiem uznémumiem veiksmigi izvirzities, iekarot jaunus tirgus, kameér to novajinatie arvalstu
konkurenti kltst par viegliem tadu darfjumu mérkiem ka parnemsana.

Tapat uzn€mumu apvienoSanas / parnemsanas darfjumus (M&A) spécigi ietekmé
pastavigi notiekos$ais un straujais tehnologiskais progress. Ja 20. gadsimta pirmaja pus¢ to vargja
veél uzskatit par vienmérigu un planveidigu, tad gadsimtu mija tas jau ieguva spontani, strauji
mainigu raksturu, kas saistits ar IT sferas attistibas paatrinasanos.

Tapat autore v€letos noradit, ka katrs jauns uznémumu apvieno$anas / parnemsanas
darfjumu (M&A) cikls ienes daudz jaunievedumu pasa doto darfjumu veikSanas kartiba un gaita.
Paradas arvien jauni darfjumu slégSanas panémieni un principi ka reakcija uz pastavigi
mainigajiem argjas vides faktoriem un vispar€jo tirgus dinamiku un trendiem. Talak autore

veletos aplukot augstak minétos sesus M&A darTjumu evolicijas ciklus detalizétak.

Pirmais uznémumu apvienoSanas / parnemsanas darijjumu (M&A) evolucijas cikls,
1897. — 1904. gads:

Pirmais M&A darfjumu cikls bija novérojams péc ekonomiskas depresijas beigam ASV
19. gadsimta beigas, tadejadi sada veida darfjumu augstakais punkts attiecinams uz laika periodu
no 1898. Iidz 1902. gadam, noslédzoties ar 1902. gada birzas krizi ASV’. Dotd uznémumu
apvienoSanas un parnemsanas darfjumu cikla ietvaros bija novérojamas skaidri izteiktas
monopolistiskas tendences. Notika daudzas uznémumu horizontalas apvienoSanas tadas jomas ka
metalurgija, masinbtive, derigo izraktenu ieguve, logistika un partikas riipnieciba. Analogiski

trendi $aja pat laika perioda bija novérojami ar1 Eiropas tirgi.

Otrais uznémumu apvieno$anas / parnemsanas darijjumu (M&A) evolicijas cikls,

1916. — 1929. gads:

" Chris Chris Brady Brady; Scott Scott Moeller Moeller, Intelligent M & A: Navigating the Mergers and
Acquisitions Minefield, 2nd Edition, John Wiley & Sons, 2014, 416, p. 22-24.
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Dotais M&A darfjumu cikls noslédzas ar lielo depresiju ASV, kas aizsakas 1929. gada.
Par dota procesa galveno virzoSo speku kluva smagas un vieglas riipniecibas attistiba ASV, kas
saistita ar aizsardzibas pasiitijumu pieaugumu Pirma pasaules kara laika un p&c ta. Dotais posms
ir labi pazistams ar tam raksturigo arkartigi plaSo bankas finans€juma piesaisti, kas novérojama
arl misdienas (M&A) darfjumu sfera®. Dotaja laika perioda bija novérojami ne tikai horizontila,
bet ari vertikala rakstura darijumi — tika izveidoti vairaki konglomerati metalurgijas un smagas

ripniecibas nozargs.

TreSais uznémumu apvienoSanas / parnemsanas darijjumu (M&A) evolicijas cikls,
1965.-1969. gads:

Dota M&A darfjumu skaita pieauguma posma galvenais iemesls ir uzvarétaj valstu
ekonomiku nostiprinasanas péc Otra pasaules kara, ka ar1 fakts, ka $aja perioda paradas pirma
antimonopola likumdoSana. Tas savukart stimulja vertikalo darfjumu — parnpemsanas

pieaugumu.

Ceturtais uznémumu apvieno$anas / parpemsanas darijjumu (M&A) evoliicijas
cikls, 1981.-1989. gads:

Dotaja posma raksturigs liels skaits ta saucamo ,stingro parpemsanu” skaits ar lielu
aiznémuma banku kapitala piesaisti, kas ievérojami parsniedz otra cikla apmerus (sk. augstak).
Tapat dotajam posmam raksturiga lielaka M&A darjjumu likumdoSanas formalizacija valsts

[imeni.

Piektais uznémumu apvienoS$anas / parnemsanas darijjumu (M&A) evolicijas cikls, ,
1994. — 2000. gads:

Par dota posma iniciacijas posmu kalpoja globalizacijas dinamikas pastiprinasanas
pasaules ekonomika. Dotajam ciklam raksturiga tadu lielu uznémumu veidosanas ka Total,

Deutsche Bank, Compag, Hewlett-Packard, VVodafone, Glaxo®.

8 Chris Chris Brady Brady; Scott Scott Moeller Moeller, Intelligent M & A: Navigating the Mergers and
Acquisitions Minefield, 2nd Edition, John Wiley & Sons, 2014, 416, p. 22-24.

9 Chris Chris Brady Brady; Scott Scott Moeller Moeller, Intelligent M & A: Navigating the Mergers and
Acquisitions Minefield, 2nd Edition, John Wiley & Sons, 2014, chapter 1, p. 22-24.
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Sestais uznemumu apvienosanas / parnemsanas darijjumu (M&A) evoliicijas cikls,
2003.-2008. gads:

M&A darfjumu pédgjais cikls sakas 2003. gada un noslédzas 2008. gada Iidz ar pasaules
finanSu krizes iestasanos. Doto ciklu var uzskatit par patiesam globalu. Par ta ipatnibu kluva
apstaklis, ka liela uzmaniba tika veltita nakamo apvienoto / parnemto uznémumu darbibas
prognozésanai. Saja posma saka kvalitativi uzlaboties M&A procesi, liela uzmaniba tick veltita
rezultatu analizei un secinajumu izdari$anai péc katra veikta darjjuma. Sesta cikla jauns aspekts
ir arT plaSa dazadu hedzesanas un riska (venture) fondu kapitala izmantojumu, kas art kluvusi par

nopietniem spélétajiem M&A darfjumu tirgd.

Dotas nodalas ietvaros izskatot galvenos M&A darfjumu posmus, klust acimredzama to
evolicija dazadu argjo ekonomisko faktoru un notikumu ietekm@. Svarigi atzimét, ka katru reizi
tirgus realiju ietekme uz M&A darfjumiem ir tik liela, ka nakas izdomat un attistit jaunus,
iepriek§ neizmantotus to organizacijas un regulacijas mehanismus.

Neraugoties uz to, ka parasti nav novérojama tieSa savstarpgja atkariba potencialas
ienesibas atSkiribas, lielu, vid§jo vai mazu uznémumu parnemsanas darjjumos, tomer parasti par
apvienoSanas / parnemsSanas darfjumu mérka uznémumiem klist tieSi vid€ja lieluma
uznémumi.?

Autores skatijuma M&A darjjumu evollicija un to organizacijas tirgus laika posma no
2003. Iidz 2008. gadam ir 1pasi nozimiga, jo tiesi Saja laika perioda arvien plasak tiek uzsverta
iepriek$jas neveiksmigas pieredzes izpetes un M&A darfjumu procesu pilnveidosSanas liela

vertiba, kas neapSaubami ir arkartigi aktuali dota bakalaura darba izstrades ietvaros.

1.3. Tipveida procesa raksturojums

Dotaja nodala autore apliikos uzn€muma apvienoSanas / parnemsanas tipveida procesa
galvenos posmus. Svarigi saprast, ka katrs uznémumu apvienoSanas / parnemsanas darfjjums var

atSkirties un ari ieveérojami atSkirsies no jebkura cita darfjjuma. Tas saistams gan ar atSkiritbam

12 Gomes, E., Angwin, D., Weber, Y., and Tarba, S.Y. Critical success factors through the mergers and acquisitions
process: Revealing pre- and post-M&A connections for improved performance. Thunderbird International Business
Review, Ne55,2013. 13 p.
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dazadu valstu likumdoSanas aktos, gan arT ar katra no procesiem individualajam atSkiribam.
Autores zemak apliikotais process sastav no universaliem un visparpienemties posmiem, kas
parasti ir raksturigi katram uznémumu apvieno$anas / parnemsanas (M&A) procesiem.

Parasti uzn@mumu apvienosanas / parnemsanas (M&A) process sastdv no $adiem
galvenajiem posmiem:

Sagatavosanas faze (Prelude) — $aja posma tiek noteikts uznémumu apvieno$anas /
parnemsanas (M&A) darjjuma mérkis. Notiek mérka uzn€muma izvéle paredzamai apvienosanai
/ parnemsanai.

Parrunu faze (Deal negotiation) — $aja posma notiek parrunu ar mérka uznémuma vadibu
process. Ta saucamas stingras iegades gadijuma dotaja posma tiek pienemts 1€mums par
uzn@muma akciju mérka paketes iegadi.

Pirms liguma noslégsanas faze (Pre-change of control) — $aja posma tiek veikta mérka
uznémuma vispusiga novértésana, ta saucama padzilinatas analizes faze (due diligence). Notiek
galveno aktivitaSu sagatavoSana saistiba ar uznémuma parnemsanu. Tiek veikta stratégisko un
taktisko aktivitasu planoSana pirmajiem meénesSiem pec apvienosanas.

Liguma noslégsana (Change of control) — uzné€mumu apvienoSanas/ parnemsanas
darfjuma juridiska noformésana, liguma parakstiSana.

Integracijas faze (Post-merger integration) — programmas izstrade maksimalas pelnas
(finanSu un nefinanSu) sanemSanai no apvienoSanas / parnemSanas darfjuma ilgtermina
perspektiva.

AtgrieSanas pie ierasta darba (Business as usual) — atgrieSanas pie normala darba ritma
péc uznémuma apvienosanas / parnemsanas darfjuma pabeigSanas.

Grafiski augstak aprakstitie uznp€émumu apvienoSanas / parnemsSanas (M&A) procesa

posmi parasti tiek atspoguloti ta saucama ,,Strata” modela forma (sk. 1.3. att.).
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Sagatavosanas faze (Prelude)

Parrunu faze

(Deal negotiation/Padzilinata
izpéte)

Pirms liguma noslégsanas faze
(Pre-change of control)

Liguma noslegSana
(Change of control)

Integracijas faze

(Post-merger integration)

Atgriesanas pie ierasta darba
(Business as usual)

1.3.att. Uznemumu apvienoSanas / parnemSanas (M&A) procesa galveno posmu

grafisks attelojums, "'Strata model"'!!

1.3. attéla atspogulotais process kopuma izskatas loti vienkarSs, tomér vislielakais
problému skaits rodas atsevisku elementu mijiedarbibas rezultata. uzn€mumu apvienoSanas /
parnemsanas process ir dazadu saskanojamo dokumentu milzigs apjoms, ne tikai darbibu

koordinacija starp ieinteres€tajam pusém, bet arT laika.

1 McGrath M., Practical M&A Execution and Integration: A Step by Step Guide To Successful Strategy, Risk and
Integration Management, John Wiley & Sons, 2011, p. 33.
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Augstak tika aplukoti uzn€émumu apvienosanas / parnemsanas (M&A) procesa galvenie

posmi, talak autore véletos izskatit katru no Siem posmiem sikak.

SagatavoSanas faze (Prelude)

Dota faze kalpo par pamatu visam uzpémumu apvienoSanas / parnemsSanas (M&A)
procesam, jo tie$i taja tiek noteikta nakama uzpémuma stratégija attieciba pret konkréta
apvienoSanas / parnemsanas mérka izveli.

Lai nodroSinatu veiksmigu uznémumu apvienoSanas / parnems$anas darijumu, dotaja
procesa faz€ ir obligati jaievac sada informacija:

e janosaka galvenie meérki, kadi ir jasasniedz dotaja uzp@mumu apvienoSanas/
parnemsanas darijuma;

e jaapraksta idealais rezultats;

e jaapraksta iesp&jamie rezultati;

e jasalidzina un janoverte iesp&jamie rezultati attieciba pret ieprieks aprakstito idealo
rezultatu;

e jaatzimg, kuri no mérkiem ir vistuvakie idealajam, nosakot tos ka pienemamakos;

e janoveért€ uznémuma finansu vertiba sam&rojuma ar iesp§jamiem apvienosanas /
parnemsanas procesa mérkiem,;

e javeic nakama apvienota uznémuma galveno raksturlielumu planosana;

janosaka kopgjais personala skaits;

e janosaka nepiecieSams vid€ja un augstaka vadibas Iimena personala skaits;
e janoverté razoSanas jaudas;

e jaizanaliz€ pieejama piegadataju sist€ma;

e javeic jauna uznémuma logistikas sistémas analize.

Dotaja posma faktiski jau aizsakas arkartigi svariga faze — ta saucama padzilinatas
analizes (Due diligence) faze, kuras ietvaros tiek veikta paredzama darijjuma padzilinata analize,
aptverot visus iesp&jamos aspektus tai skaita:

1) informacijas par uzn€muma apvieno$anas / parnemsanas (M&A) procesa mérki
patiesumu;

2) potencialo risku novértésana gan saistiba ar pasu darfjumu, gan ar ta sekam,;
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3) nakama potenciala no planojama darfjuma novértgjums*?,

Tiesi dotaja posma, balstoties uz visu augstak aprakstito informaciju, tiek veikta ta vai
cita uzn@muma apvienosanas/ parnemsanas procesa lietderiguma novertésana. Tiesi $aja posma
tiek iegiita izpratne par uznémuma realo veértibu, ka art tiek novertétas tas perspektivas, kadas
dotais darfjums paveérs uzn€muma pirc€jam.

uznémuma padzilinata analize (Due diligence) parasti iedalas $adas galvenajas jomas:

Stratégiska joma — te tiek novertéta jauna, apvienota uznémuma stratégiska perspektiva,
tiek aplikoti tadi jautajumi ka uznémuma pozicijas tirgl, konkurtspgja, veikta iesp&amo
attistibas scenariju analize®®,

FinanSu joma — tiek veikts detalizéts darbs uzn€muma finansu stavokla noveértésana, tiek
aplukoti nodoklu nomaksas jautajumi u.tt.

Operaciju joma — dotas jomas izvert€Sanas ietvaros parasti tiek aplikoti galvenie
procesi, kas saistiti ar uznémuma istenoto operaciju darbibu. Tapat tiek izvertéti resursi un piiles,
kadas tiks paterétas uznémumu integracijai to apvienosanas/ parnemsanas gadijuma.

Tehnologiska joma — tiek aplikota mérka uznémuma infrastrukttra, ka art iesp&jas un
nepiecieSamie izdevumi, kuri tiesi saistiti ar uzn€mumu infrastruktiiru savstarp&jas integracijas
procesu apliikojama uznémumu apvienoSanas / parnems$anas procesa ietvaros. Nemot veéra
miusdienu informacijas tehnologiju attistibas visparéjo Iimeni, pastiprinata uzmaniba tiek veltita
ne tikai tehniskajam aprikojamam, bet ari programmnodroSinadjuma integracijas iesp&jam un
problémam®,

Marketings — dotaja posma tiek izpétitas mérka uznémuma pielietotas marketinga
aktivitates, potencialie klienti, tirdzniecibas modeli un cenu politika. BieZi tieSi marketings liela
meéra nosaka uznémuma pozicijas tirgii un kalpo par primaro iemeslu lémumam par uznémuma
apvienoSanu / parpemsanu.

Darbs ar personalu (procesi) — te tiek novertéti visi procesi, kas notiek mérka

uznémuma saistiba ar veiksmiga personala darba nodroSinaSanu. Parasti tie ir tadi procesi ka:

2 McGrath M., Practical M&A Execution and Integration: A Step by Step Guide To Successful Strategy, Risk and
Integration Management, John Wiley & Sons, 2011, p. 43.

13 Timothy J. Galpin, The Complete Guide to Mergers and Acquisitions: Process Tools to Support M Integration at
Every Level, 3rd Edition, Jossey-Bass, 2014, p. 58.

14 Timothy J. Galpin, The Complete Guide to Mergers and Acquisitions: Process Tools to Support M Integration at
Every Level, 3rd Edition, Jossey-Bass, 2014, p. 58.
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personala atlase un darba pienemSana, apmaciba, rotacija, kvalifikacijas paaugstinasana,
parcelSana amata, paaugstinasana vai personala atlaiSana u.tml.

Personals — dotaja posma tiek novertéti pasi uznémuma darbinieki, vinu iemanas un
prasmes. Ne velti musdienu darba tirgus realijas tieSi darbinieki ir uznémuma galvenais un
svarigakais kapitals. Tapat biezi visas uzn€muma razoSanas jaudas balstas tieS§i uz kadru
kvalifikacijas Iimeni (par labu pieméru Saja gadijuma noteikti var kalpot uznémumi, kas strada
IT sfera). Ka ir noradijusi sava pétijuma zinatnieki D. Hambriks (Hambrick) un A.Kanella
(Cannella), topmenedzmenta rotacija arkartigi negativi atspogulojas parnemama uznémuma
razo$anas raditajos.’

Iekséja kultiira — ta ietver sevi tadus jédzienus ka: uznémuma pienemto veértibu sist€éma,
formalas un neformalas komunikacijas k&des, uznémuma pienemta politika, kas nosaka galvenos
problému risinasanas principus un uzvedibu konkr&tu situaciju ietvaros. Gadijumos, kad tiek
organizets starptautisks uznémumu apvienoSanas / parnemsSanas darfjums, arkartigi svarigi ir
nemt vera uznéméjdarbibas istenoSanas nacionalas ipatnibas katra valsti, ka ar1 darba ar
personalu kultiiras Tpatnibas kopuma.'® Uznémuma kultiras sastavdalu pareiza novértéiana ir
arkartigi svariga, jo taja var slépties viens no galvenajiem plusiem, kads tiks iegiits apvienoSanas
/ parnemsSanas procesa rezultata. Daudzi uznémumi doto procesu uzsak tieSi ar mérki parnemt
cita uzn@émuma kulttras sistemu.

Attistibas joma — te tiek novertéti gan pasreiz uznémuma realiz€jamie projekti, gan ar to
attistibas plani. Tapat tiek analizéti vél neuzsaktie projekti. Faktiski tiek veikta mérka uznémuma
turpmakas attistibas perspektivu novertésana.

Juridiska joma - dotaja joma tiek analizéta visa mérka uzp€muma juridiska
dokumentacija: liguma attiecibas, patenti, intelektuala IpaSuma tiesibas. Tiek novertéts
pasreiz€jais lietu stavoklis, ka arT nakamo periodu potencialie riski.

Apkartéjas vides un drosibas joma — parasti dota joma tiek paklauta loti detalizetai un
sikai analizei razoSanas uzn€mumu apvieno$anas / parnemsanas procesos.

Valsts likumdoSanas regulacijas joma — dotas jomas noverté$ana ir pirmskirigi svariga

gadijumos, kad notiek apvienoSanas ar arvalstu uzpémumu. Ta ka katras konkrétas valsts

15 Hambrick, D.C. and Cannella, A. A., Jr. Relative standing: A framework for under- standing departures of
acquired executives. Academy of Management Journal, Ne36, 1993, 733 p

16 pitkenthly, R., Faulkner, D., and Child, J. Integrating acquisitions. Advances in Mergers & Acquisitions, Ne2,
2003, 27 p.
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likumdoSanas baze var ieveérojami atSkirties, tad loti svarigi ir savlaicigi izanalizét pasreiz€jo
lietu stavokli, ka arT iesp€jamas, planojamas izmainas aktualajos likumdoSanas aktos vel pirms

formas uznémuma apvienosanas / parnemsanas darijuma noslégsanas®’.

Ka var redzet no augstak aprakstitajam pienemtajam padzilinatas analizes (Due diligence)
jomam, dotas analizes gaita tiek vispusigi izanalizéta visa mérka uznémuma darbiba, ieskaitot tas
ieksgjo un argjo vidi, kas lauj iegit salidzinosi pilnigu ainu par ta vai cita darfjuma lietderigumu
un izdevigumu.

Dota darba autores skatijjuma galvenas problémas uznémumu apvienoSanas /
parnemsanas procesos Latvijas Republika rodas tieSi Saja posma, ta nav pietickama informacijas
pieejamiba, ka rezultata rodas dazadi riski, kuri savukart apdraud ne tikai darfjjumu ka tadu, bet

var arT nakotn€ padarit ievérojami sarezgitaku uznémuma darbibu un tas sekas.

IpaSu interesi izraisa uznémuma Deloitte apvienoSanas / parnemsSanas sféras vadoSo
trendu analize. Deloitte savas darbibas ietvaros veic vairak ka 2500 uzpn@mumu parstavju
ikgad@jas aptaujas dazadas tematikas saisttba ar apvienoSanas / parnemsanas (M&A)
darfjumiem.

Talak autore apkopojusi daZzus secinajumus, pie kadiem nonakusi dota dokumenta
analizes rezultata.

1) Interesanti ir rezultati, kas ieglti saistiba ar padzilinatas analizes (Due diligence)
faktoru svariguma gradaciju: vairums Deloitte aptaujato uzpémumu noradija, ka vissvarigakie
uznemuma stavokla novertésana ir tadi faktori ka:

e informacijas par uznémuma finanSu stavokli avotu uzticamiba;

e informacija par tirgus stavokli, naudas plismam un uznémuma potencialajiem
ienakumiem;

e uznémuma eso$a menedZmenta sist€ma un tas piemerotiba integréSanai apvienoSanas
procesa ietvaros;

e mérka uzndmuma dazadi sléptie izdevumi®®,

17 James F. Grebey, Operations Due Diligence An M&A Guide for Investors and Business, McGraw-Hill, 2011., p.
14.
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Ka var redzet pec iepriek§ uzskaititajiem apgalvojumiem, péc lielakas dalas Deloitte
petijuma respondentu domam padzilinatas analizes faze ir arkartigi svariga apvienoSanas /
parnemsanas darjjumu ietvaros, turklat ipaSa uzmaniba dotas analizes ietvaros ir japievers tiesi
analiz&jamas informacijas pietickamibas un caurspidiguma aspektam.

2) Tapat interesants ir respondentu viedoklis attieciba par faktoriem, kas tie$a veida
ietekm@ apvienoSanas / parnemsanas darfjumu veiksmigumu, un tiesi:

e FEkonomiskie nosacijumi — uznp€mumu apvienoSanas / parnemsanas procesa ietvaros
loti svarigs moments ir ta savdabigums, darfjuma plano$ana ir janem v&ra arl iesp&jamas
vispargjas ekonomiskas situacijas parmainas.

e Strat€gija un planoSana — pareiza stratégiska planoSana un organizatorisko aktivitasu
koordinacija apvienosanas / parnemsanas darfjuma ietvaros ir viens no svarigakajiem aspektiem
Deloitte lielakas dalas respondentu skatijuma.

e Novértésana un cenu veidoSana — dotais elements uzliilkojams ka apvienoSanas /
parnemsanas darjjuma stiirakmens, jo tieSi pareizi un vispusigi izvert€ta uznémuma vertiba, ka
ari pareiza sekojo$a cenu veidosana kalpo par nakamo periodu potenciala ienakuma garantiju®®.

Autores apkopoti, ieprieks apliikotie Deloitte respondentu viedokli apstiprina, cik svarigs
ir novertésanas process ka faktors, kas nosaka uzn@émuma apvienosanas / parnemsanas darijjuma
veiksmigumu.

3) Talak autore izskatis galvenos $kér§lus uznémuma korektai novértésanai, kadi atklati
péc Deloitte aptaujas respondentu sniegtajiem datiem:

e uzn@muma apvienoSanas / parnpemsanas darfjuma potencialas ienesibas parveértésana;

e papildus izdevumi, kadi var rasties;

e nepietickams finans&jums darfjuma pabeigsanai®.

4) Savukart pie SkérSliem, kas var ietekmét darfjumu kopuma, Deloitte respondenti

pieskaitija Sadus faktorus:

¥M&A Trends Report 2015, Deloite, 2015.
http:/ivww2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/pa/Documents/finance/2015-10-Pa-Finanzas-
MATrendsReport2015.pdf (skatits: 22.12.20015) , p. 27.

19 M&A Trends Report 2015, Deloite, 2015.
http:/imvww2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/pa/Documents/finance/2015-10-Pa-Finanzas-
MATrendsReport2015.pdf (skatits: 22.12.20015) , p. 27.

2 tyrpat , p. 36.
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e iesp&jamas parmainas likumdosSana;

e ckonomiska nestabilitate;

e nepareiza mérka uznémuma izvéle apvienoSanas / parnemsanas darfjjumam,;
e nepietiekami izpildits padzilinatas analizes (Due diligence) process;

nespéja veiksmigi noslégt integracijas procesu?’.

Dotaja uznémumu apvienosanas / parnemsSanas (M&A) procesa posma veicamas analizes
planveidigums un pardomatiba lauj ievérojami samazinat riskus, kuri neuzmanibas dg] vai slikti
saplanota apvienoSanas / parnemsanas procesa rezultata var radit iev@rojamus zaud&umus.
Darba autores skatfjuma tiesi risku analizes process ir vajais k&des posms pasreizgja uznémumu
apvienoSanas / parnemsanas (M&A) darfjumu organizacija Latvijas Republika. Tas liela méra
saistits ar apstakli, ka informacijas apjoms, kuru var iegtt potencialais investors, biezi ir pilnigi

nepietiekams, lai veiktu pienacigu planosanu un pienemtu nosvertu un parbauditu [émumu.

Parrunu faze (Deal negotiation/Padzilinata izpéte)

Dota uznémumu apvienoSanas / parnemsSanas (M&A) procesa posma galvenais uzdevums
ir noslégt vienoSanos par paredzamo darfjumu starp iesaistitajam pusém. Dotaja posma loti
svarigi ir apspriest visus paredzama darfjuma juridiskos, strukturalos un finanSu aspektus.
uznémuma parnemsSanas darjjuma gadijjuma tieSi Saja posma tiks noteikta darfjuma vertiba,
pirkuma faktiska cena.

Viena no iespgjam, kas lauj noveérst lielu skaitu potencialo risku, ir specialistu
piesaistiSana no dazadam jomam un ar dazadu kompetenu kopumu jau agrind uznémumu
apvienosanas / parnemsanas darfjuma posma, vél pirms liguma noslégsanas posma.??

Dotaja posma puses biezi vienojas arl par ta saucamajiem parejas pakalpojumiem jeb
parejas posma atbalstu (Transition Service Agreements (TSA)), ja parpemama uznémuma
vadibai vai darbiniekiem biis nepiecieSama palidziba gan paSa parnemsSanas procesa laika, gan
ar1 pec ta. Ar to tiek saprasti dazadi konsultaciju pakalpojumi, kuru uzdevums ir apmacit jaunos
vaditajus saistiba ar to vai citu procesu vai darba panémienu, kads ir pienemts parnemamaja

uzpémuma.

2 turpat , p. 37.
22| eighton, C. and Tod, R. After the acquisition: continuing challenge. Harvard Business Review, Ne3, 1969, 90 p;
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Arkartigi svariga ir profesionalu komandas, kas kontrolé uznémumu apvienoSanas /
parnemsana procesu, dalibnieku krosfunkcionalitate no abam pusém — gan no pirc€ja uznémuma,

gan no mérka uznémuma puses.?®

Pirms liguma noslégsanas posms (Pre-change of control)

Dotaja posma ir jaisteno sadas aktivitates:

e Irjanoslédz padzilinatas analizes (Due diligence) faze — tas ir nepiecieSams, lai varétu
fiks€t uznémuma vertibu jau tieSi pirms visu juridisko formalitasu izpildes. Svarigi veikt
visaptverosu mérka uzn€muma darbibas finanSu un operaciju analizi jau agrinakajos ta darbibas
posmos.?

e NepiecieSams izplanot parmainas jauna uznémuma kontroles sisttma — liela
uzmaniba ir japiever§ jaunas uznémuma organizatoriskas Statu struktiiras veidoSanai, kuru ir
jaapstiprina uznémuma augstakai vadibai.

e NepiecieSams sastadit perspektivo planu péc apvieno$anas — tuvakas stratégiskas
perspektivas aktivitasu detalizéta izstrade péc uznémumu apvieno$anas ir arkartigi svariga, jo
tiesi ta kalpo par garantu tam, ka visi gaidamie uzn€muma apvienoSanas / parnemsanas procesa
plusi tiks sasniegti.

e NepiecieSams izplanot jauna uznémuma vadibas un komunikacijas kanalus — dotais
aspekts ir viens no galvenajiem dotaja uznémumu apvienoSanas / parnemsSanas (M&A) procesa
posma, ta ka uznémumu darbs ne tikai nedrikst apstaties, bet arT janodroSina, lai ta efektivitate
nekada gadijuma nemazinatos. Ar meérki izvairities no iesp&ama haosa, dotaja posma ir
janoverté, vai pirc€ja uznémumam ir pietickama vadibas baze, lai veiksmigi parnemtu
uznémumu. Ir janosaka, kadas apvienota uzn€muma struktiiras ari tiks apvienotas, bet kadas no
esoSajam vai nebls vajadzigas. Dota jautajuma savlaiciga planoSana kalpo par vienu no
uznémumu apvienoSanas / parnemsanas (M&A) procesa veiksmes kilam.

e NepiecieSams veikt izdevumu aprékinu attieciba pret gaidamo pelnpu — dotaja posma
tiek aprekinati visi terini, kuri saistiti ar uzn€mumu apvienosanas / parnemsanas (M&A) procesu,

ka arf aprékinata gaidama apvieno$anas atdeve.

23 Gomes, E., Angwin, D., Weber, Y., and Tarba, S.Y. Critical success factors through the mergers and acquisitions
process: Revealing pre- and post-M&A connections for improved performance. Thunderbird International Business
Review, Ne55, 2013. 35 p.

24 Jemison, D. and Sitkin, S. The process can be a problem. Harvard Business Review, 1986, 107 p.
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e Tiek apstiprinats jauna apvienota uznémuma vadibas plans — dotaja posma uznémuma
augstaka vadiba apstiprina organizatorisko struktiiru.

e NepiecieSams sanemt projekta apstiprindjumu no uznémuma augstakas vadibas — ta ir
noslédzosa aktivitate dotaja uznémumu apvienosanas / parnemsanas (M&A) procesa posma. Sis
aktivitates ietvaros tiek fiks€ti visi darfjuma nosacijumi, lai talakaja gaita var€tu pariet pie visu
juridisko formalitaSu nokartoSanas posma.

Papildus visam minétajam darba autore v&l€tos uzsvert, ka viens no svarigakajiem
momentiem dotaja uznémumu apvienosanas / parnemsanas (M&A) procesa posma jauno vadibas
strukttiru planoSanas ietvaros ir tas, ka nepiecieSams izveidot uzn€muma darbinieku grupu, kas
tiesa veida koordin€s un uznemsies atbildibu par visa uzn€émuma apvienos$anas / parnemsanas
procesa veiksmigu norisi. Dotas grupas uzdevums ir sekot procesa gaitai un p&c nepiecieSamibas

iejaukties, veicot vajadzigos korekcijas pasakumus.

Liguma noslégsana (Change of control)

Dotaja uzn@émumu apvieno$anas / parnemsanas (M&A) procesa posma tiek veiktas visas
nepiecieSamas juridiskas un finanSu operacijas. Lai arT galvena darfjuma sagatavoSanas dala ir
jau aiz muguras, nedrikst nenovértét ar1 dota posma svarigumu, jo tiesi ar to faktiski sakas reala

divu uznémumu apvienosSana, kad var klut acimredzami pirmie dota darijuma pozitivie rezultati.

Integracijas faze (Post-merger integration)

Integracijas faze ir visas iepriek§ veiktas analizes, ka arT visu iepriek§ sasniegto
vienoSanos praktiska realizacija. Par veiksmigi veiktas integracijas rezultatu un ar1 novertéSanas
panémienu parasti kltist viens vai vairaki meérki, kas noteikti Sagatavosanas fazes (Prelude)
ietvaros. Integracijas faze (Post-merger integration) parasti ir viena no garakajam visa
uznémumu apvienoSanas / parnemsanas procesa. Tai pat laika to vienme@r visiem iesp&jamiem
panémieniem tiecas peéc iesp€jas saisinat, lai ieglitu iesp&ju faktiski novertét veikta uzp€émumu
apvienoSanas / parnemsanas procesa rezultatus.

NepiecieSams loti detalizeti izplanot visu integracijas posmu, lielu uzmanibu veltot
tadiem elementiem ka:

e Darba plans un meérki, kuru sasniegSana ir nepiecieSama, lai nodroSinatu veiksmigu

integraciju;
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e NepiecieSamo resursu noteikSana un izdaliSana;

e Nakamas organizacijas dazadu elementu analizes veikSana un iepriek$gja

novertésana;

e Galveno komunikacijas liniju noteikSana, kas tiek iesaistitas integracijas posma

letvaros;

e Komunikacija un visu ieintereséto pusu vadiba (Stakeholder Management);

e Preciza kalendara plana izstrade saistiba ar visu integracijas aktivitasu izpildi.

Preciza kalendara plana izstrade, kas ieklauta uzn€mumu apvienoS$anas / parnemsanas
procesa integracijas posma, ir loti svariga, atkariba no katra konkréta darjjuma ta var spécigi
atSkirties. Tau dotd bakalaura darba autore iesaka ieklaut $adus universalus posmus katra
kalendaraja plana neatkarigi no darfjuma rakstura:

e Kampanas veidoSana jauna zimola popularizéSanai (ja tas nepiecieSams);

¢ Biroja telpu atbrivosana vai jaunu biroja telpu ire / iegade;

e Jaunas tehniskas infrastruktiiras veidoSana;

e Personala izvietoSana jaunas razosanas telpas (ja tas nepiecieSams);

e EsoSo IT risinajumu izmainas un integracija kopgja jauna uzn€émuma sisteéma;
e Visas darba procesa uzturéSanai nepiecieSamas infrastruktiiras parvietosana.

K. Obergs (Oberg) sava pétijuma Ipasi uzsver inovativo prak$u parnemsanas svarigumu
un to augstu vértibu uznémumu apvienosanas / parnemsanas darfjumu gaita.?

Integracijas posms no koordinacijas viedokla ir vissarezgitakais visa uznémumu
apvienoSanas / parnemsanas procesa, lai arl tas neprasa sarezgitus strat€giskos 1émumus, tomer
rada daudz griitibu un nepiecieSamibu risinati tiri taktiska rakstura uzdevumus.

Pastav liels skaits pieeju uzp€émuma integracijas procesam, tomeér, neraugoties uz
atSkiritbam detalas, vairums autoru ir vienispratis par integracijas procesa, kas seko formalai
uzn@mumu apvienosanai / parnemsanai, arkartigi lielo svariguma pakapi.?®

Kopuma veiksmigi istenots integracijas posms uzn€émumu apvienoSanas / parnemsanas

procesa kalpo par 1 darfjumu panakumu kilu.?’

25 Oberg, C. Network imitation to deal with socio-cultural dilemmas in acquisitions of young, innovative firms.
Thunderbird International Business Review, Ne55, 2013. 387 p.

% Ellis, K.M. and Lamont, B.T. ‘“Ideal’ acquisition integration approaches in related acquisitions of equals: A test
of long-held beliefs.” Advances in Mergers and Acquisitions, Ne3, 2004. 81 p.
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AtgrieSanas pie ierasta darba (Business as usual)

Dotaja posma uzn€muma apvienoSanas / parnemsanas process biitiba jau ir noslédzies, te
parasti tiek veikta vispusiga ta rezultativitates noveértéSana attieciba pret ieprieks izvirzitajiem
meérkiem.

1.4. attela autore vienota shéma ir atspogulojusi uznémumu apvienosanas / parnemsanas
procesa galvenos posmus, noradot katra posma ieklautds aktivitates (dotais uznémumu

apvienoSanas / parnemsanas procesa modelis ieguvis nosaukumu "Strata model™).

27 Larsson, R. and Finkelstein, S. Integrating strategic, organizational, and human resource perspectives on mergers
and acquisitions: A case survey of synergy realization. Organization Science, Ne10, 1999, 26 p.
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Sagatavosanas faze (Prelude)

*Aprakstit ideala rezutlata raksturlielumus
*Noteikt galvenos mérkus

*|zveidot ndkama uznémuma viziju

*Veikt nepieciesamo resursu analizi
*Veikt padzilinatu analizi (Due Diligence)

Parrunu faze (Deal negotiation/Padzilinata izpéte)

]

*Uzsakt parrunas
*Novértét iespéjamo maksu
*Veikt un noslégt parrunas

Pirms liguma noslég$anas (Pre-change of control)

*Veikt padzilinatu analizi (Due Diligence)

*|zplanot parmainu vadibu jaund uznémuma kontroles sistéma
*|zplanot jauna uznémuma vadibas un komunikacijas kanalus
sAprékinat izdevumus, to attiecibu pret gaidamo pejnu
*Apstiprinat apvienota uznémuma jauno vadibas planu

*Sanemt projekta apstiprindjumu no uznémuma augstakas vadibas

Liguma noslégsana (Change of control)

*Apvienosanas / parnemsanas liguma juridiska izpilde
sKontroles linijas uznémuma faktiska nomaina

* Nepieciesamo finansu operaciju izpilde

* Visu uznémuma sistéma darbaspéju parbaude

Integracijas faze (Post-merger integration)

*NepiecieSamibas gadijuma veikt zimola nomainas pasakumus (rebrending)
*QOrganizatoriskas parmainas

*Vizijas formulésana

elCulthras noteiksana

*Risku kontrole

*AtgrieSanas no uznémuma normala darba rezima planosana

AtgrieSanas pie ierasta darba (Business as usual)

eAtgriezt uznémumu ierasta darba rezZima

1.4. att. Uznémumu apvienoSanas / parnemsanas (M&A) procesa galveno posmu un

aktivitaSu grafisks attélojums, 'Strata model"'?®

2 McGrath M., Practical M&A Execution and Integration: A Step by Step Guide To Successful Strategy, Risk and
Integration Management, John Wiley & Sons, 2011, p. 40-41.
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Ka redzams 1.4. attela, kopuma uzpémumu apvienoSanas / parnemSanas darfjumu
tipveida process nav parak sarezgits, tomér katrs ta solis ir detaliz&ti svarigs, tapat ka svariga ir

visu ta posmu un tajos ieklauto aktivitasu koordinacija.

Dotas nodalas ietvaros veiktas dazados literatiiras avotos sniegtas informacijas analizes
rezultata bakalaura autore nonaca pie $adiem secinajumiem:

1. Uzp@mumu apvienoSanas / parnemsSanas (M&A) process vienmérigi ir attistijies
pedgjo simts gadu laika. Tomer tikai pedg&jais attistibas cikls, kas attiecinams uz laika periodu no
2003. Iidz 2008. gadam, pietieckami lielu uzmanibu saka pieveérst apvienoSanas / parnemsanas
procesu uzlaboSanai un to rezultatu prognozesanai.

2. NepiecieSams lielu uzmanibu veltit visu uzn€mumu apvienosanas / parnemsanas
(M&A) procesa aktivitasu planoSanai, Tpasa uzmaniba ir japieverS fazei pirms kontroles
nomainas un integracijas fazei, kas seko tiesi pec kontroles sist€émas nomainas uznémuma.

3. Padzilinatas analizes (Due diligence) procesa ietvaros svarigi ir veikt visu jomu
analizi, kas var turpmakaja gaita radit problémas jauna uznémuma funkcion&Sanai. Padzilinatas
analizes visaptverosais un planveidigais raksturs kalpo par veiksmigas uzn€mumu apvienosSanas /
parnemsanas pamatu.

4. Galvenie uznémumu apvienoSanas / parnemsanas darfjjumu riski paradas nepietiekami
veiktas analizes d¢l faze pirms liguma noslégsanas, un tiesi, padzilinatas analizes (Due diligence)
nepietickamibas del.

5. Galvenais faktors, kas nosaka padzilinatas analizes (Due diligence) izpildes
veiksmigumu ir analizei nepiecieSamas informacijas pieejamiba un droSums. Autore pienemt, ka
tieSi informacijas nepieejamiba un biezi ar1 pieejamas informacijas nedrosiba kalpo par faktoru,
kas bremzé M&A sftras attistibu Latvijas Republika.

6. Autores skatijuma skaidru un labi aprakstitu procesu izstrade cinai ar galvenajiem
riskiem padzilinatas analizes (Due diligence) fazes ietvaros lauj liela méra samazinat uzpémumu

apvienoSanas / parnemsSanas darfjumu risku Latvijas Republikas teritorija.
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2. UZNEMUMA APVIENOSANAS/PARNEMSANAS (M&A) DARIJUMU
SPECIFIKA LATVIJAS REPUBLIKA UN CITAS EIROPAS SAVIENIBAS
VALSTIS
2.1. Uznémuma apvienoSanas/parnemsanas (M&A) darijumu tirgus analize

Eiropas Savieniba

Dotas nodalas ietvaros autore veikusi apvienoSanas / parnemsanas (M&A) darjjumu
tirgus analizi gan pasaules tirgus, gan Eiropas Savienibas tirgus méroga. Lielu uzmanibu autore
veltija paSreizgjo tirgus trendu analizei ar mérki izanaliz€t turpmako nozares attistibu, ka ari
izpétit galvenos faktorus, kas ietekm& uznémumu apvienoSanas / parnemsanas darfjumus péc
(M&A) attistibas sesta vesturiska cikla beigam.

Veiktas analizes ietvaros autore izmantoja dazadu datu avotus, un tieSi: Eiropas
Savienibas Centralas statistikas parvaldes (EuroStat) datus, ka ar1 daudzi privato konsaltinga un
analitisko agentiiru parskatus.

Zemak redzamaja attéla paraditi regionalie apvienoSanas / parnemsSanas darfjumu

kvantitativie un finan$u raditaji par 2015. gada pirmo pusi (sk. 2.1. att.).
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$14.3bn 0.8%

-\

'
$408.4bn ! 240%

2.1. att. Regionalie uznémumu apvienoSanas / parnemsanas darijumu kvantitativie un
finans$u raditaji par 2015. gada pirmo pusi, (UDS, %)%

Uznémumu apvienosanas / parnemsanas darfjumu pasaules tirgus finansu apjoms 2015.
gada pirmaja pusé palielinajas par 11,6% salidzinajuma ar ieprieksgja gada analogisko periodu.
Tadejadi tika uzraditi visaugstakie raditaji kops 2007. gada pirmas puses> (kas raksturigi, ta ka
2007. gada sakas sestais oficiali atzitais apvienoSanas / parnemsanas darfjumu evoliicijas vilnis).

Ka var redzet iepriek§ izvietotaja attela (sk. 2.1. att.), vairums apvienoSanas /
parpemsanas darfjumu notiek ASV teritorija, Azijas un Eiropas Savienibas tirgi $aja joma
ieverojami atpaliek.

Tapat ir novérojamas atskiribas darjjumu geografiskaja rakstura:

e Vairums darfjumu ASV ir versti uz iek$gjo tirgu;

e Analogisks trends ir novérojams Eiropas Savienibas valstTs;

e Tikai Azijas regiona uznémumi aplikotaja perioda ir aktivi iegadajusies Eiropas

uznémumus®?,

Nakamaja atte€la autore sniedz parskatu par apvienoSanas / parnemsSanas starptautisko

darfjumu skaitu virs 10 bilj. ASV dolaru.

2 Global and regional M&A: First half 2015, MergerMarket, 2015, 2 p.
http://www.mergermarket.com/pdf/MergermarketTrendReport. H12015.Financial AdvisorLeagueTables.pdf (skatits:
22.12.20015) , p. 2.

%0 turpat, Ipp. 3.

31 turpat , Ipp. 3.
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2.2. att. ApvienoSanas / parnemsanas starptautisko darijjumu skaits ar budzZetu virs
10 bilj. ASV dolaru®?

Ka var redz&t augstak izvietotaja attela, darjjumu skaita pieaugums p€tamaja perioda lauj
noteikt arT apvienoSanas / parnemsanas starptautisko darjjumu segmentus. Ka jau tika ieprieks
pieminéts, vairums $ada tipa darfjumu 2014.-2015. gada notiek Azija un, kas ir svarigi, par
parnemSanas mérkiem biezi klist Eiropas uznémumi. Dotais raditajs sasniedz raksturigo

apvienoSanas / parnemsanas darfjumu evoliicijas pedgja cikla Itmeni, kas lauj spriest par to, ka

tuvojas nakamais potencialais 1€ciens to attistiba.

Zemak esoSaja attéla ir paraditi uznémumu apvienoSanas darjjumu pasaules sektora

galvenie raditaji (sk. 2.3. att.).

32The M&A Market is Poised for Continued Growth in 2015, J.P. Morgan, 2015. p. 16.
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2.3. att. Uznémumu apvienoSanas / parnems$anas darijjumu pasaules sektora raditaji par
2014. gada pirmo pusi attieciba pret 2015. gada pirmo pusi (USD)*

Ja var redzet piedavataja attéla (sk. 2.3. att.). 2015. gada pirmaja pus€ ieverojami
palielinajas uzn€mumu apvienoSanas / parnemsanas darfjumu apjoms tadas nozares ka
energétika, saimniecibas preces, tehnologijas un telekomunikacijas. Var pienemt, ka dotas
nozares uzradis vienmerigu izaugsmi ar1 tuvakaja nakotné.

Pie pétama perioda (un tieSi — 2015. gada pirmas puses) jaunajiem trendiem autore
veletos pieskaitit arT to, ka palielindjies uzn@mumu sadaliSanas procesu skaits. Pie tadiem var
pieskaitit eBay un PayPal atdaliSanos, Philips un dazu ta darbibas virzienu atdaliSanos. Svarigi
noradit, ka 11 lielako atdaliSanas procesu gadijjuma analiz€jama perioda mates uznémumu
vértspapiru vértiba péc procesa nosléguma vidéji pieauga par 4%3.

Par galveno iemeslu tam, ka analiz€jama perioda palielinajas uzn€mumu sadaliSanas
procesu skaits, autore uzskata to vaditaju veélmi diversificet biznesu, izdalot atseviskus darbibas
virzienus no sakotn€ja daudznozaru uznémuma. Tam, ka jau tas tika iepriek§ noradits, var bt
loti daudz iemeslu, sakot no uzn€muma vélmes pamest konkrétu tirgus niSu lidz acimredzamai

vienkarsai biznesa diversifikacijai.

33 The M&A Market is Poised for Continued Growth in 2015, J.P. Morgan, 2015. p. 3.
3 Turpat , p. 3.
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darfjumus, kas veikti 2015. gada pirmaja pusé (sk. 2.1. tabulu).

Lielakie apvieno$anas / parnemsanas (M&A) darijumi 2015. gada pirmaja pusé®

Talakaja gaita autore aplikos uzn€mumu apvienoSanas / parnemsanas sektora lielakos

2.1. tabula
5

= : 2 -3 | 335 2
EE~| = E o Es 555 S o
23z 0 = £ 13 £ CE§ = N
= & » s 0 5 o .S Q®§ g 5 o
sE ) El § & § 8 2 E g = £ Z
81.2 8.04.20 Royal Dutch Niderla | BG Group | Apvienota Energétika
15 Shell Plc. nde Plc. Karaliste
77.8 25.05.2 Charter ASV Time ASV Telekomunikacij
015 Communication Warner as
s Inc Cable Inc.
54.5 25.03.2 HJ Heinz ASV Kraft Foods ASV Saimniecibas
015 Company Group Inc. preces
40.8 9.01.20 Cheung Kong Honko Hutchison | Honkonga Saimniecibas
15 (Holdings) nga Whampoa preces
Limited Limited
(50.03%)
35.0 24.04.2 Mylan NV Apvien Perrigo Irijas Medicina
015 ota Company Republika
Karalis Plc.
te

3% Global and regional M&A: First half 2015, MergerMarket, 2015, 2 p.
http://www.mergermarket.com/pdf/MergermarketTrendReport. H12015.Financial AdvisorLeagueTables.pdf (skatits:
22.12.20015) , p. 4.
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Augstak sniegtie dati apstiprina informaciju, kas apkopota 2.1. un 2.2. att€los. Lielaka
dala aplukoto darijumu notika noteiktu regionu ieks€jos tirgos. Tapat var minét dotajam laika
periodam raksturigakas nozares, kuras skara apvienoSanas / parnemsSanas darfjumi, un tiesi:
energétika, telekomunikacija, saimniecibas preces, ka arT farmacija / medicina.

Darba autores skatfjuma dotaja posma ve€l ir paragri spiest par jauna apvienosanas /
parnemsanas (M&A) darfjumu evoliicijas cikla sakSanos, tomér zinama nozares aktivizacija ir
noveérojama. Ir pilnigi iesp&jams $ada veida darfjumu skaita ievérojams pieaugums Eiropas
Savienibas un Amerikas Savienoto valstu iek3&jos tirgos, ka ar1 Azijas tirgus picaugums ar argju

ievirzi.

2.2. ApvienoSanas / parnemsanas darijumu tiesiskais reguléjums Latvijas

Republika

Lidz ar uzn@mumu apvienoSanas / parnem$anas (M&A) darjjumu istenoSanas procesa
attistibu un evoliiciju notiek ari dotos darfjumus regul&josas likumdoSanas bazes pakapeniskas
attistibas process.

Dotaja nodala autore izanalizés Latvijas Republika un Eiropas Savieniba speka esoSos
likumdoSanas aktus saistiba ar uznémumu apvienoSanas / parnems$anas darfjumiem. Vispirms
autore veiks Latvijas Republika speka esoSo, apvienoSanas / parnemsanas darjjumus regul&joso
likumdoSanas aktu analizi.

Latvijas Republikas teritorija tie likumdoSanas akti, kas nosaka uznémumu apvienoSanas
/ parnemsanas darfjumu gaitu, ir Komerclikums un Ministru kabineta noteikumi.

Dota veida darfjumiem Komerclikuma ir veltita atseviska nodala, un tieS§i — C dala:
Komercsabiedribu reorganizacija. Talak autore uzskata par lietderigu aplikot dotas dalas
galvenos punktus sikak:

Komerclikuma 334. punkta ir noradits, ka Latvijas Republikas teritorija ir pielaujami tadi
komercsabiedribu reorganizacijas darfjumu veidi ka: apvienoSana, sadaliSana vai parveidoSana.
Tadgjadi dotaja detalizacijas Itmeni process izskatas pilnigi analogiski visparpienemtajam
pasaules likumdoSanas reguléjumam.

Zinamu interesi izraisa jédziena ,apvienosana” talaka detalizacija, kas aplukota

Komerclikuma 335. punkta. Komerclikums paredz 2 apvienoSanas tipus:
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(2) Pievienosana ir process, kura sabiedriba (pievienojama sabiedriba) nodod visu savu
mantu citai sabiedribai (iegilisto§a sabiedriba).>

(3) Saplusana ir process, kura divas vai vairakas sabiedribas (pievienojamas sabiedribas)
nodod visu savu mantu jaundibinamai sabiedribai (iegiistosa sabiedriba).%’

Formali dotie punkti atSkirtas no visparpienemtam Eiropas Savienibas likumdoSanas
normam tikai ar terminologiju, dotaja gadijuma tiek izmantoti jédzieni pievienoSana un
sapliisana.

IpaSi interesanta ir uznémumu starptautiskds apvieno$anas procesa reguléSana, kas
aprakstita Latvijas Republikas Komerclikuma 335. punkta papildinajumos. Dotais punkts dota
bakalaura darba autores skatijuma nav optimals, jo ta pirmaja dala tiek noradits, ka par
starptautisku apvienibu var uzskatit uznémumu apvienibu, no kuriem viens uzp@mums ir
registréts Latvijas Republika (kas ir pilnigi logiski), bet otrs ir registréts, ievérojot Eiropas
Savienibas tiesibu normas.

Talak Komerclikuma 19. nodala tiek sniegts valstu saraksts, ar kuram uznémumu
apvienoSanas / parnemsanas darTjumi atbilst tddam Eiropas Savienibas tiesibu traktejumam.
Tadgjadi dotais Komerclikuma punkts liela méra ierobezo Latvijas Republikas uznémumu
apvienoSanas / parnems$anas organizaciju un iespgjas ar uznémumiem, kas, pieméram, atrodas
ASV vai Azijas regiona.

Protams, Latvijas Republikas Komerclikuma ir specialas punkts, kur§ paredzéts, lai
regul€tu iespgjamos tada tipa izn€émumus, un tieSi — ta ir 19. nodala. Tomeér autores skatijuma
dotais moments Latvijas Republikas Komerclikuma nav pietiekami caurspidigs un izstradats.

Tadgjadi tieSi Latvijas Republikas Komerclikuma 19. nodala kalpo par tiesisko pamatu
uznémumu starptautiskas apvienoSanas / parnemsanas darfjjumiem. Talak autore vélétos pilnigak
izskatit §1s nodalas punktus:

380. punkts: Reorganizacijas ligums parrobezu apvienosanas gadijuma;

381. punkts: Reorganizacijas prospekts parrobezu apvienos$anas gadijuma;

382. punkts: Leémums par reorganizaciju parrobezu apvienoSanas gadijuma;

383. punkts: Pirmsapvienosanas aplieciba;

36 Latvijas Republikas Komerclikums, p .335.
37 turpat p. 335.
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384. punkts: Pieteikuma un tam pievienojamo dokumentu iesniegS§ana komercregistra
iestadei;

385. punkts: Pievieno$anas 1pasie noteikumi;

386. punkts: Ieraksts komercregistra par parrobezu apvienosanu;

387. punkts: Parrobezu apvienoSanas spéka stasanas.

Ka var redz&t no minéto punktu nosaukumiem, Latvijas Republikas Komerclikuma 19.
nodala liela méra atkarto uznémumu apvienoSanas / parnemsanas (M&A) darfjumu procesa
tipisku struktiiru, kura ieprieks bija jau aplikota dota darba 1.2. apaks$nodala. Kopuma Latvijas
Republikas Komerclikuma dotais punkts apraksta prasibas attieciba par Sada darfjumu tipa
dokumentalo nodroSinajumu, un ka rezultata kontrolé visu nepiecieSamo dokumentaciju to

veiksmigai Tstenosanai.

2.3. ApvienoSanas / parnemsanas darijumu tiesiskais reguléjums Eiropas

Savienibas valstis

Talak autore paries pie uzn€mumu apvienoSanas / parnemsanas tiesiska regul&juma
Eiropas Savienibas likumdosanas aktos.

1) Eiropas Komisijas direktiva par uznémumu parnpemsanas pamatprincipiem (The
European Directive of Takeovers): vienmérigi attistoties, uzn€émumu apvienoSanas /
parnemsanas tirgus ir atklajis, cik nepiecieSama un ar1 arkartigi svariga ir S$ada tipa darfjumu
tiesiska standartizacija. Ta, uznémumu parnpemsanas principu direktivas pirmo versiju Eiropas
Komisija sagatavoja jau 1985. gada. Dotais dokuments saturgja tadu procesa aspektu standartus
ka:

e Korporativas kontroles principi;

e Apvienosanas / parnpemsanas efektivu mehanismu kopums;

e Tada tipa darjjumu regulacijas vispargjie principi;

e Pamata dalibnieku interesu aizsardzibas galvenie standarti.

Tacu no pirmas izskatiSanas briza dotas direktivas pirma darba versija tika pienemta tikai

2004. gada®®. Pienemta dokumenta galvenais uzdevums ir ieviest starptautisko apvienoSanas /
g ] g rp p

38 European Directive, Takeover Guide, Christian Cascante and Jochen Tyrolt, 2014, p. 3.
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parnemsanas darfjumu standartu un vispargjos ta principus. lzvirzito mérki dota direktiva
sasniedz, ieverojot Sadus Cetrus galvenos principus:

Uznémuma galvena menedzmenta neitralitates ievéroSanas princips (Board neutrality) —
paredz, ka ir loti svarigi, lai apvienos$anas / parnemsanas darfjuma mérka uzn€émuma augstaka
vadiba saglabatu neitralitati, jo diemZel loti biezi menedZmenta viedoklis nesakrit ar Ipasnieku
viedokli, Iidz ar to menedZzments pietickami nesadarbojas darTfjuma gaita. Ipasi tas ir raksturigi
parnemsanas tipa darfjumiem.

IzrauSanas iesp&jas princips (Breakthrough rule) — faktiski atcel dazas parnemsSanas
darfjuma mérka uznémuma mérkaizsardzibas barjeras®. Biitiba tas spiez pirc&ju oficiali pazinot
par saviem nodomiem, vienlaikus uzliekot par pienakumu mérka uznémuma parstavjiem izskatit
sanemto piedavajumu.

Savstarpgjibas iznémuma princips (Reciprocity exception) — lauj apvienoSanas /
parnemsanas darfjuma mérka uzn€émumam neievérot divus pirmos direktivas principus, ja tas
tiek uzskatits par iesp&jamu viet&jos valsts likumdoSanas aktos.

Izspiesanas princips (Squeeze out) — dotais princips lauj vieglak noslégt uznémuma
parnemsanas procesu gadijuma, ja veiksmigi tick iegadatas ta pamatdalas. Tas uzliek par
pienakumu mazo dalu ipaSniekiem pardot tas, lai nodroSinatu efektivaku parnemsanas
mehanismu?’.

Tomer svarigi ir noradit, ka dotas direktivas darbiba ir sameéra relativa, jo ta neuzliek par
pienakumu, bet tieSi rekomend@ nostiprinat tas pamatprincipus dazadu valstu likumdoSanas
aktos.

Ta, pieméram, ,,Uzp@émuma galvena menedZmenta neitralitates ieveéroSanas princips” ir
visparpienemts Francija, Spanija un Anglija. Tai pat laika lielaka dala valstu ir piené€musi
1zspieSanas principu 95-95% limen.

Tapat zinams direktivas ierobeZojums ir gadijums, kad notiek Eiropas Savieniba izvietota
uznémuma apvieno$anas / parnemsana ar uznémumu, kas, pieméram, atrodas Azija un attieciba

pret kuru dotajai direktivai ir tiri informativs raksturs*!,

39 European Directive, Takeover Guide, Christian Cascante and Jochen Tyrolt, 2014, p. 5.

40 The European Takeovers Directive - an overview, Slaughter and May, 2006, p. 7.

41 Jose M. Campa, Caterina Moschieri, The European M&A Industry Trends, Patterns and Shortcomings, IESE
Business School (University of Navarra), 2008, p. 16.

37



Tadgjadi var konstatét, ka, ka izriet no pasa nosaukuma, dota direktiva orienteta tikai uz
Eiropas Savienibas dalibvalstu tirgus kontroles uzdevumu risinasanu.

Eiropas Komisijas direktiva par uznémumu parnpemsanas galvenajiem principiem (The
European Directive of Takeovers) nav vienigais dokuments, kas kontrolé uznémumu
apvienoSanas / parnems$anas darjjumu norisi. ApvienoSanas / parnemsSanas procesu norisi liela
meéra ietekm€ un vienlaicigi ar1 kontrol€ antimonopola likumdoSana, ka art likumi, kas nodroSina
godigu konkurenci tirg.

Tapat pastav pietiekami liels skaits dazadu regulu, kas nosaka noteikumus, kuri ir speka
tas vai citas valsts teritorija. Parasti dotas regulas skar tadus uznémuma darbibas aspektus ka:

Atlauta kapitala struktiira (1pasi $is jautajums ir raksturigs banku sfeéras uznémumiem);

Valsts nacionalo intereSu iev@ro$ana — dotais princips pamata ir speka attieciba pret
transporta un energétiska sektora uznémumiem, saturot noteikumus, kas var ietvert arl valsts
strat€giskas intereses.

Tapat biezi dazadas valstis likumdoSanas limeni jau ir noteikta pielaujama nacionalo un
arvalstu uzn€mumu procentuala attieciba ieks$gja tirgt.

Parasti ar noteiktam regulam tiek kontrol@ts nacionalas droSibas interesu jautajums, kas
biezi skar uznémumu apvienoSanas / parnemsanas jautdjumus tadas sféras ka: agrokultiira,
partikas produktu razoSana, energétika. Parasti ir butiski ierobezotas arvalstu investoru iespgjas
parnemt uznémumus, kas strada dotajas nozaré€s, jo tas tiesa veida var apdraudet valsts nacionalo
droSibu.

Balstoties uz dotaja nodala veikto analizi, autore v€lgtos atzim&t pietickami izvérsto
likumdosanas reguléSanas sistému gan uznémumiem, kas registréti Latvijas Republikas teritorija,
gan ari visai Eiropas Savienibas kopuma. Tomeér darba autores skaitijuma paSreiz€jais
likumdosanas bazes limenis attieciba pret apvienoSanas / parnemsanas darfjumiem nav
pietiekami izstradats un nepietickama meéra atbilst musdienu tirgus prasibam, turklat tiesi
starptautisko darjjumu konteksta. Attieciba pret starptautiskajiem apvienoSanas / parpemsSanas

darfjumiem autores skatifjuma likumdoSanas bazi nepiecieSams pilnveidot un vél bitiski attistit.
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2.4. Darijumu raksturojums, norise (process) Latvijas Republika

Dotaja nodala autore apliiko uznémumu apvienoSanas / parnemsanas darijjumu procesu,
kads pienemts Latvijas Republika, ka arT ar So procesu saistito problematiku.

Latvijas Republikas apvienosanas / parnemsanas (M&A) darjjumu tirgum raksturigi tas,
ka pastav liels skaits uzn@mumu, kuru 1pasnieki vel&tos tos pardot, tai pat laika tadu, kas vel&tos
iegadaties uznémumu Latvijas Republika vai kada cita valsti, ir ievérojami mazak.

Latvijas Republika registréta uznémuma pardosanas darfjums ir tipisks dotajam tirgum.
Tiesi So procesu autore dotas nodalas ietvaros vel&tos aplukot stkak.

Par labu pieméru var kalpot uznémums ,,X”. Tas ir Latvijas Republikas teritorija esoss
autoserviss, kura vadiba ir nolémusi izmantot "JAS-Consultants" pakalpojumus dota procesa
koordinacijai.

Tada Latvijas Republikas tirgum tipiska procesa sakuma nepiecieSams, lai uznémuma
vadiba piesaistitu konsultantus apvienosanas / parnemsanas (M&A) darfjumu joma. Parasti tie ir
uznémumi, kas sniedz noteikta tipa pakalpojumus tirgii. uzn€mums, kura strada dota bakalaura
darba autore, "JAS-Consultants" sniedz pakalpojumus uznémumu apvienoSanas / parnemsanas
(M&A) darfjumu joma Latvijas Republika un Vacija.

ApvienoSanas / parnemsanas darjjumu konsultanta galvenais uzdevums ir visa paredzama
uznémuma reorganizacijas, dotaja gadijuma pardoSanas, procesa koordinacija, sakot ar visas
nepiecieSamas informacijas ievakSanu, talako potenciala klienta mekléSanu parasti starptautiska
tirgii, un beidzot ar apvienoSanas / parnemsanas procesa noslégumu.

1) Sadarbibas sakuma starp uzp€mumu un konsultantiem parasti tiek noslégts
tipveida sadarbibas ligums, kas ietver sevi visu galveno informaciju par paredzamo apvienoSanas
/ parnemsSanas (M&A) procesu, ka arT puSu pamata pienakumu aprakstu.

Talak konsultanta uzp@muma parstavji pieprasa klienta uznémuma vadibai visu
nepiecieSamo informaciju, kas var biit nozimiga paredzama apvienosanas / parnemsanas (M&A)
darfjuma ietvaros.

2) Balstoties uz iegiito informaciju, konsultanta uznémuma darbinieki sagatavo
informativu prezentaciju, kuras uzdevums ir péc iesp€jas pilnigak atspogulot klienta uznémumu

potencialajam pirc€jam.
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3) Talak parasti konsultanta uznémuma darbinieki veic iesp&jamo pirc€ju vispusigu

Kad ir noteikts zinams potencialo pirc€ju skaits, konsultanta uznémuma parstavji sak
sazinaties ar konsultantiem, izmantojot dazadus komunikacijas kanalus.

4) Ieinteres€takajiem potencialajiem pirc€jiem tiek izsutita ta saucama ,,T€ze” jeb
komercpiedavajums. Tas satur pilnigaku informaciju par pardodamo uznémumu salidzinajuma ar
ieprieks sagatavoto prezentaciju. Komercpiedavajumu izstrada konsultanta uzn€muma parstavji,
balstoties uz pasreizgjo lietu stavokla uzneémuma vispusigas analizes rezultatiem. Svarigi noradit,
ka tieSas padzilinatas analizes veikSanai uzn€mums konsultants biezi piesaista ar&jus sertific€tus
ekspertus, kas lauj nodroSinat pilnigaku tas vai citas darbibas jomas analizi.

4.1) Komercpiedavajuma nodoSanas potenciala pircEja uzpémuma vaditajiem
jautajuma 1pasi svarigs ir konfidencialitates aspekts.

Noteikti tiek noslégta vienoSanas par konfidencialitati (NDA - Non Disclosure
Agreement). Dota dokumenta svarigumu nedrikst parvertét, jo parasti tas orientéts uz $adu
uzdevumu risinasanu:

Pardevéja intereSu aizsardziba — $ada darfjuma parmérigi plasa publicitate var nopietni
kaite€t uzn€muma tirgus pozicijam, jo klienti var sajusties neparliecinati paredzama apvienoSanas
/ parnemsSanas darjjuma del, ka rezultata vini var nomainit piegadataju, lai pasargatu sevi no
iespgjamiem dota procesa riskiem. Tas savukart tiesa veida rada zaud&umus un samazina
uznémuma kopgjo pelnu.

Parasti uzn€mumu vaditaji cenSas maksimali ilgi turét paredzamo darfjjumu vai pat savus
nodomus par to noslépuma, jo gan vid€ja l[imena vaditaji, gan arT uzn€muma ierindas darbinieki
var biit satraukti par paredzamo darfjumu, kas savukart var sekmét vinu nevélamu iesaistiSanos
dotaja procesa vai pat radit vél nevélamaku personala rotaciju.

Visbeidzot parmeériga dota darijuma publicitate var sekmét tieSo uznémuma konkurentu
tirgus poziciju nostiprinasanos, kas arT ir arkartigi nevélams faktors.

Attieciba uz vienoSanos par konfidencialitati (NDA - Non Disclosure Agreement) 1pasi ir
jaatzimé atSkiribas apvienoSanas / parnemsanas (M&A) darjjumu stenoSanas kultlira Latvijas
Republika un Vacija. Parasti uzpémumi, kas sniedz konsultacijas pakalpojumus Latvijas
Republika, saméra vieglpratigi attiecas pret konfidencialitates nodroSinaSanas prasibas

ievéroSanu. Ta rezultata, ka jau tas tika ieprieks noradits, gadijumos, ja par darjjumu vai pat par
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nodomiem veikt §adu darfjumu uzzina klienti / darbinieki / partneri / konkurenti, uzp€mums var
ciest saméra biitiskus zaudgjumus.

5) Gadijuma, ja potenciala pirc€ja uznémuma vadiba ir ieinteresgjusies par sanemto
Komercpiedavajumu, konsultacijas pakalpojumus sniedzo$a uzn@émuma parstavji uzsak parrunu
procesa starp ieinteres€tajam pusém organizaciju un sekojosu koordinaciju.

Svarigi nemt véra, ka paral€li var notikt vairaki parrunu cikli ar vairakiem potencialajiem
pircgjiem un pardevéja uznémuma parstavjiem, jo nebiit ne vienmer izdodas panakt vieno$anos
ar pirmo atrasto potencialo pircgju.

Gadijuma, ja tiek pardots uznémums, kas ir registréts un darbojas Latvijas Republikas
teritorija, parasti dotais procesa posms loti ievelkas, ta ka ir loti griiti atrast un piesaistit arvalstu
investoru, jo par Latvijas Republiku un tas tirgu citas Eiropas Savienibas valstis ir loti man
pieejamas informacijas.

Ipasi sarezgiti dotais process norit gadijumos, kad tiek pardots maza un vidéja biznesa
uznémums, ta ka, ja lieli uzp@mumi ir pietickami pazistami un par tiem ir viegli savakt
informaciju, tad maza un vidgja biznesa gadijjuma pieejamas informacijas apjoms ir samera
ierobezots.

Tapat Latvijas Republika zinamu problému rada pieejamas informacijas uzticamiba, ta ka
ir attistita €nu ekonomika un ir loti griiti iegiit realos priekSstatus pat par tadiem uzp€émuma
darbibas raditajiem ka apgrozamie lidzekli vai ienesibas raditaji.

Pilnigi viennozimigi var noradit, ka Latvijas Republika nevar palauties uz finansu
informaciju, kas atspogulota publiskajos avots, jo vairums uzpe€méju slépj savus realos
ienakumus, lai varétu maksat mazakus nodoklus. Sadas tendences pilniba nav Vacijas tirgi, tau
Latvijas uznémuma noverteésanas procesu tas ietekmé saméra specigi. Ta, dati, kas sniegti vietné
Lursoft.lv, diez vai ir uzskatami par absoliti droSiem daZzos gadijumos, kas ievérojami sarezgl
uznémumu apvienosanas / parnemsanas procesu.

6) Talak veiksmigi noslégta parrunu procesa gadijuma konsultanta uzpémuma
parstavji sagatavo protokolu par puSu nodomiem, kas faktiski uzlikojams ka liguma uzmetums.
Dotais dokuments tiek saukts par nodomu Iigumu (LOI). Tas ir juridisks apstiprindjums pirc€ja
nodomu nopietnibai un kalpo par izejas punktu padzilinatai analizei (Due diligence). Te svarigi
noradit, ka tiesi pirc€ja uzn€mums apmaksa visus izdevumus, kas saistiti ar finanSu un juridiskas

padzilinatas analizes aktivitatem.
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Parasti uz protokola par puSu nodomiem parakstiSanas bridi komunikacija ar citiem
potencialajiem pirc€jiem tiek apturéta un darfjums uz kadu laiku tiek rezervéts pasreiz&jiem
pircgjiem. Dota potenciala pircéja intereSu rezervésana ir pilnigi dabiska, jo padzilinatas analizes
(Due diligence) process ir finansiali saméra dargs, tadel pirc€ja uzn€mums vélas bt parliecinats
par iesp&jam veikt pirkuma darijumu izpilditas analizes pozitivu rezultatu gadijuma.

Parasti uznémums, kas sniedz konsultacijas pakalpojumus, padzilinatas analizes (Due
diligence) procesa ietvaros piesaista argjus ekspertus finanSu un juridisko lietu stavokla
novertéSanai uznémuma, faktiski iestajoties ka starpnieks un koordinators dotaja uznémumu
apvienoSanas / parnemsanas (M&A) darjjuma posma.

Papildus visam iepriek$§ uzskaititajam gribetos atseviSki noradit padzilinatas analizes
(Due diligence) procesa riskus, kas raksturigi tiesi Latvijas Republikas tirgum. Diemzgl, Latvijas
Republikas tirgii figuré negodiga auditora jédziens — nevis neprofesionala, bet tiesi negodiga.
Tada tipa auditors var izkroplot pardodama uznémuma datus vienas no darfjjuma pusém vai pat
treSas puses intereses, jo 1pasi gadijumos, kas ir bijis parkapts konfidencialitates ieveéroSanas
princips. Tadgjadi, ja auditors veic negodigu padzilinatas analizes procesu, slépjot vai tiesi
pretgji — izskaistinot dazus faktus. Tas var tiesa veida kaitét pirc€ja uzn€muma interesém. Turklat
Sada veida darbibas ir tieSs lietiSkas €tikas un biezi ar1 likuma parkapums. Dota darba autores
skatfjuma §is auditoru darbibas aspekts nepietiekami tiek kontroléts Latvijas Republikas teritorija
atSkiriba no Vacijas, kur tiek arkartigi liela uzmaniba pieveérsta to auditoru reputacijai, kas veic
padzilinatas analizes (Due diligence) procesu.

Autore uzskata par nepiecieSamu uzsvert: ja pietickama méra nav bijusi izpétiti visi riski
vai arl kaut kadu faktoru ietekmes rezultata iegiita informacija nav bijusi droSa, tas spécigi
ietekmé darfjuma kvalitati un veiksmigumu kopuma.

7) Gadijuma, ja veiktas padzilinatas analizes (Due diligence) rezultati apmierina
pircgja uznémuma vadibu, konsultacijas pakalpojumus sniedzo$a uznémuma parstavji sagatavo
Pirkuma liguma, kura parakstiSana faktiski ir noslédzoSais apvienoSanas / parnemsanas darfjuma

posms.

Dotaja nodala tika apliikota uznémuma apvienoSanas / parnemsanas darfjuma tipveida
procesa gaita, ko koordin€ uznémuma "JAS Consultants" parstavji, kura darbiniece ir arT dota

darba autore. Ka var redzet péc iepriekS sniegtas informacijas, uznémumu apvienoSanas /
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parnemsanas process Latvijas Republika ir saistits ar tadiem riskiem ka: pieejamas finanSu
informacijas nepietickamais caurspidigums, nepietickams kvalifikacijas limenis, dazreiz arl
ekspertu negodigums, turklat uznémuma darbibas raditajus ievérojami ietekmé pastavo$a €nu
ekonomika. Tadgjadi var konstatét, ka Latvijas Republika ir pietickami sarezgiti istenot

uznémumu apvienoSanas / parnemsanas darjjumus, jo 1pasi salidzinajuma ar Vaciju.

2.5. Darijjumu raksturojums, norise (process) Eiropas Savienibas valstis

(Vacija)

Talak dotaja nodala autore apliko uzn@mumu apvienoSanas / parnemsanas (M&A)
darfjumu procesu, kads pienemts Vacija, ka art galveno ar to saistito problematiku.

Vacijas tirgl konsult§josSo uznémumu piesaistiSana ir raksturiga abam nakama
apvienoSanas / parnemsanas darTjuma pusém atskiriba no Latvijas Republikas tirgus, dotais
process nav viena virziena no pardevéja uznémuma puses.

Dota darba autore veletos izskatit tipisku apvienoSanas / parnemsanas darijjumu, kas ir
raksturigs Vacijas tirgum.

Atskiriba no Latvijas Republikas tirgus Vacijas tirgli pamata ir koncentréti uznémumi,
kas mekle iesp€jas paplasinaties apvienoSanas rezultata vai parnemot perspektivus uznémumus
no citam valstim. Dotais process ir saistits ar salidzinoSi spécigam Vacijas valsts ekonomikas
pozicijam, to var uzliikot ka vienu no attistitakajiem tirgiem Eiropas Savieniba.

Tipisks mérka uznémums apvienoSanas / parnemsanas darfjjuma vacu uznpémumam, kas
vélas nodro$inat savu izaugsmi, atradisies cita Eiropas Savienibas dalibvalstt un tam bis labs
izaugsmes potencials. Dotaja gadijuma loti labi ir piemeérots ir tipisks Latvijas uzp@muma
parnemsanas process, kur$ tika aprakstits iepriek$€ja nodala.

Sada procesa ietvaros uznémums, kur§ izvietots Vacija, parasti izmanto auditoru
uznémuma pakalpojumus, kur§ var veiksmigi izpildit padzilinatas analizes procesu (Due
diligence), ka ar1 juridiska uzp€muma pakalpojumus, kura uzdevums bis kontrolet visus
darfjuma tiesiskos aspektus.

Par labu pieméru kalpo uznémums ,,Y”, kas darbojas farmacijas tirgli Vacijas teritorija un
izskata savas iesp€jas paplaSinaties, Istenojot apvienoSanas vai parnemsanas darjjumu ar vienu

vai vairakiem uzpémumiem.
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1) Pirmaja apvienoSanas vai parnemSanas mérka mekl€Sanas posma uzne€muma
vadiba izstrada stratégiju, kuras uzdevums ir noteikt interesantakos un pievilcigakos tirgus mérka
uznémuma meklesanai. Uznémuma ,,Y” gadijuma par tadiem strat€giskajiem virzieniem tika
izveleta Sadi tirgi: ASV, Francija, Anglija un Indija. Dotais fakts nav 1pasi parsteidzoSs, tomer
nedaudz iziet arpus Eiropas uznémumu tipisku intereSu loka. kas parasti aprobezojas tikai ar
Eiropas Savieniba izvietotiem uznémumiem.

Péc stratégiskas planoSanas posma beigam uznémums veica iekliSanas mérka tirgos
analizi, ka rezultata tika izveleti divi iespgjamie mérka uzn€mumi — viens Francija un viens
Anglija.

2) Nakamais raksturigais un loti svarigais solis uzn€mumam, kas plano parnemsSanas
darfjumu, ir investora mekl€Sanas process. Parasti uzn€mumiem pietickams apjoms pasu
lidzeklu, lai pilniba finans€tu apvienosSanas / parnemsSanas darfjumu, ka rezultata izjit akitu
nepiecieSamibu mekl&t stratégisko investoru.

Dotas analizes ietvaros uznémums ,,Y” izskatija 5 fondus, vadoties péc komunikacijas
rezultatiem, tika izv€l&ts viens, kuram bija jau pieredze farmacijas sfera.

Te svarigi noradit, ka Seit noveérojamas butiskas atSkiribas starp Latvijas Republikas un
Vacijas tirgus, kur pedgjais principa ir pamatlicgjs attieciba uz potencialajiem pardevejiem un
pircgjiem tirgil. Latvijas Republika finans€juma piesaistes process no atklatiem fondiem ir loti
apgrutinats, kamér Vacija dotais institiits ir saméra labi attistits un vienkarSs izmantoSanai
darbiba.

3) Dotaja posma parasti tiek veidots komercpiedavajums notiek galiga vienoSanas ar
fondu, kas sniegs finans€jumu, tikko tiks sanemts apstiprinajums par iesp€jamo nepiecieSamo
lidzeklu parskaitijumu un tadejadi bis iesp€jama pareja pie padzilinatas analizes (Due diligence)
fazes.

4) Bridi, kad pirc€ja uznémuma riciba jau ir nepiecieS8amais finanSu instruments (ko
nodros$ina invest€josais fonds), tas, parasti ar konsultacijas pakalpojumus sniedzo$a uznémuma
koordingjoso palidzibu, piesaista auditorus padzilinatas analizes (Due diligence) veikSanai.

Galvena probléma, kas raksturiga Latvijas Republika registrétiem un funkciongjoSiem
uznémumiem, ir pietiekami droSas informacijas trikums, kameér attieciba uz Vacijas

uznémumiem S$adas problémas nepastav, ta ka publiska informacija, kas pieejama oficialajos

44



Vacijas Federativas Republikas avotos, ir absoliiti droSa, jo Saja valsti praktiski nav &nu

ekonomikas.

5) Ja ar1 padzilinata analize (Due diligence) ir veiksmigi veikta, talak, tapat ka

analogiska gadijuma, kur§ aprakstits iepriek$€ja nodala, tiek noslégts Pirkuma ligums starp

pirc€ja uznémumu un mérka uznémumu.

Ka var spriest pec $aja un ieprieksgja nodala veiktas analizes, uzn@mumu apvienoSanas /

parnemsanas darifjuma process Latvijas Republika un Vacija ievérojami atSkiras, nemot veéra

noteiktas lokalas Tpatnibas un viet&ja tirgus specifiku.

Talak autore tabula izklastijusi galvenas problémas un riskus, ka art pozitivos aspektus,

kadi raksturigi uzn@émumu apvienoSanas / parnemsanas darfjumiem abas valstis, veicot katra

tirgus specifikas salidzinajumu.

2.2. tabula

Uznémumu apvienoSanas / parnemSanas (M&A) darijumiem raksturigo Latvijas

Republika un Vacija galveno aspektu salidzinajums

Latvijas Republika

Vacija

Fondi, kas investé uznémumu

apvienos$anas / parnemsanas (M&A)

darfjumos, ir attistiti saméra maz, tapat

ka neliels ir iesp&jamais sniedzamo

lidzeklu apjoms

Loti attistiti fondi, kas sniedz
investicijas apvienoSanas / parnemsanas
(M&A) darfjumiem ar vienlaicigi
saméra labi izstradatiem un attistitiem
investiciju sanemsanas procesa

mehanismiem.

Nav nekadu nodoklu atvieglojumu.

Sasniedzot 55 gadu vecumu nodokli par
uznémuma pardosanu tiek aprékinati
péc atvieglota tarifa, kas faktiski
stimul€ 1pasniekus pardot savus
uznémumus péc noteikta vecuma

sasniegSanas.

Vairums pardevéju dod prieksroku

sanemt maksu dal&ji skaidra nauda,

Apmaksa tiek veikta, tikai izmantojot

bankas parvedumus.
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tadejadi veloties izvairities no dalas

nodoklu nomaksas.

Latvijas Republikas tirgus ir parak
mazs, lai taja biitu skaidri izteiktas

konsolidacijas tendences

Dazadas Vacijas ekonomikas nozargs ir
skaidri izteiktas konsolidacijas

tendences.

Parsvara uznémumi, kas Latvijas
Republikas tirgii sniedz konsultacijas
pakalpojumus, saméra vieglpratigi
izturas pret konfidencialitates prasibas
ievéroSanu. Ta rezultata gadijumos, ja
par planojamo darfjumu vai pat
iespgjamiem nodomiem par to paragri
uzzina klienti / darbinieki / partneri /
konkurenti, uzn@mums var ciest

ievérojamus zaud&jumus.

Uznémumi, kas sniedz konsultacijas
pakalpojumus, loti nopietni izturas pret
konfidencialitates prasibu ievéroSanu
uzn€mumu apvienosanas / parnemsanas

(M&A) darfjumu ietvaros.

Gadijuma, ja tiek pardots uznémums,
kas registréts un darbojas Latvijas
Republikas teritorija, ir loti gruti atrast
un piesaistit arvalstu investoru, ta ka
par Latvijas Republiku un tas tirgu ir
loti maz pieejamas informacijas citas

Eiropas Savienibas valstis.

Gan ieks$gjo, gan argjo investoru

aktivitate ir loti augsta.

Uznémumu apvienoSanas /
parnemsanas darjjumu vispargja ievirze

ir orientéta uz uznémumu pardosanu.

Uzneémumu pirkSanas un pardoSanas
tendences Vacijas tirgl ir aptuveni
vienadi augstas. Liels skaits uzn@mumu
ir ieinteres@ts tada tipa starptautiskos
darfjumus, kas attiecigi stimulé to

sekojoSo attistibu.
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Diemzel Latvijas Republikas tirgt
pastav negodiga auditora jédziens —
tiesi negodiga, nevis neprofesionala.
Sada tipa auditors var izkroplot
pardodama uznémuma datus vienas no
darjjuma pusém interes€s vai pat tresas
puses ietekmé, jo Tpasi gadijumos, kad
ir ticis parkapts konfidencialitates
princips. Tadgjadi, ja auditors veic
negodigu padzilinatas analizes procesu,
slépjot vai tiesi pret&ji — izskaistinot
dazus faktus, var tikt tiesa veida
apdraudétas pircgja uzn€muma
intereses. Sada veida darbibas ir tiess
lietiskas étikas un biezi arT likuma
parkapums. Dota darba autores
skatTjuma Sis auditoru darbibas aspekts
nepietiekami tiek kontroléts Latvijas
Republikas teritorija atSkiriba no

Vacijas.

Arkartigi liela uzmaniba tiek pievérsta
auditoru, kas veic padzilinato analizi

(Due diligence), reputacijas kontrolei.

Latvijas Republikas tirgii arkartigi
aktivas ir €nu ekonomikas tendences. Ir
noveérojama pastaviga dinamika
samazinat uznémuma pelnas raditajus,
lai tad€jadi izvairitos no dalas nodoklu

nomaksas.

Ekonomikas ergonomiskie raditaji ir
absoliti caurspidigi, €énu ekonomikas

dala ir loti nenozimiga.

Ka var redzet pec tabula apkopotas informacijas (sk. 2.2. tab.), uzn€mumu apvienosanas /
parnemsanas darfjumu process Latvijas Republika ir paklauts lielakam skaitam risku neka

analogisks process Vacijas Federativaja Republika.
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Nakamaja nodala dota darba autore veiks uznémuma ,,JAS-Consultants” klientu viedokla
analizi attieciba par svarigakajiem uznémumu apvienoSanas / parnemsSanas procesa aspektiem
Latvija un Vacija. Respondentu atbildes tika iegiitas, izmantojot anketeéSanas metodi.

Talak, balstoties uz respondentu viedoklu analizes rezultatiem un secinajumiem, kas iegiiti dotas
nodalas izstrades gaita, autore izstradas risku vadibas procesu, kas ieteicams izmantoSanai,
istenojot uznémumu apvienoSanas / parnemsSanas (M&A) darfjumu koordinacijas procesu

Latvijas Republikas tirgum.
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3. UZNEMUMA APVIENOSANAS/PARNEMSANAS (M&A) TIPVEIDA
DARIJUMU SALIDZINAJUMS

3.1. Darijjumu problematika Latvijas Republika, anketéSanas rezultatu
apkopojums

Dotaja nodala autore veiks uzn€mumu apvienoSanas / parnemsanas darfjumu Latvijas
Republika un Vacija salidzinoSo analizi, balstoties uz autores veikto uznémuma "JAS
Consultants” klientu anketéSanu.

Vispirms autore izskata atbildes, kuras sniegusi respondenti no Latvijas Republikas.

Zemak esosaja attéla ir redzamas respondentu (Latvijas Republika registrétu uznémumu
darbinieku), kuri ir izmantojo$i uznémuma "JAS Consultants" pakalpojumus apvienoSanas /
parpemSanas procesa, atbildes wuz anketas jautagjumu "Kads bija jusu amats,

apvienoSanas/parnemsanas darjjuma laika?" (sk. 3.1. att.).

W Ipasnieks
W Valdes loceklis
® Menedzeris

Darhinieks

3.1. att. Respondentu no Latvijas Republikas atbildes uz anketas jautajumu: “Kads bija

jlisu amats apvienoSanas/parnemsanas darijuma laika?”

Ka var redzét dotaja attéla, anketéSanas laika autore aptaujaja darbiniekus no dazadiem
uzn@mumu organizatoriskas struktiiras Iimeniem. legtito atbilzu informativa vértiba saistita ar
apstakli, ka lielaka dala aptaujato ir augstaka Itmena vaditaji, un tieSi — uznp€mumu ipasnieki un
valdes locekli. Tadgjadi autore cer ieglit kvalitativi veértigu informaciju, nemot véra aptaujato

respondentu augsto informétibas pakapi.
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Talak sniegtas respondentu atbildes uz anketas otro jautajumu: "Kada ir jiisu uznémuma

darbibas nozare?" (sk. 3.2. att.).

W Energétika
B Celtnieciba
m Logistika
M Finanses
Razosana

Mazumtirdznieciha

3.2. att. Respondentu no Latvijas Republikas atbildes uz anketas jautajumu: "Kada ir jasu

uznémuma darbibas nozare?"

Vairums  aptaujato  respondentu ir uzp@émumu  darbinieki, kas darbojas
mazumtirdzniecibas, razo$anas un logistikas sféra. Dota tendence izskaidrojama ar to, ka tiesi $is
nozares ir interesantakas potencialajiem arvalstu investoriem, ka rezultata tieSi doto nozaru
parstavji ir visbiezakie uznémuma "JAS Consultants™ klienti.

Zemak atspogulotas respondentu atbildes uz anketas treSo jautajumu: "Kada ir uznémuma

M&A stratégija ilgtermina perspektiva?" (sk. 3.3. att.).

mNeliela uznemuma
mekl&sana apvienosanai
/ parnemsanai (poziciju
uzlabosanai)

W Stratégiskisvariga
uznémuma meklésana
apvienoganai/
parnemsanai

Tadas nav

3.3. att. Respondentu no Latvijas Republikas atbildes uz anketas jautajumu: ""Kada ir
uznémuma M&A stratégija ilgtermina perspektiva?"'
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Vairums respondentu, atbildot uz doto jautajumu, noradija, ka izskata iesp€&ju attistit savu
uznémumu ar apvienoSanas / parpemsanas darjjuma starpniecibu. Septini respondenti atzimgja,
ka apvienoSanas / parnemsanas procesa iesp&jamais méerkis ir strat€giska partnera meklésana,
kura uzdevums biitu ievest uzn€mumu jaunos tirgos. Savukart lielaka dala respondentu, un tiesi —
12, atzimgja, ka v€lamais apvienoSanas / parnems$anas darfjuma mérkis varétu bt arT salidzinosi
neliels uznémums.

Zemak sniegtas respondentu atbildes uz anketas ceturto jautajumu: "Kadi jlisuprat ir

apvienoSanas / parnemsanas galvenie iemesli?” (sk. 3.4. att.).

M lenaksana jaunajos tirgos

M Klientu bazes
paplasinasana

M Biznesa diversifikacija

Tehnologijas / leksgjas
kulttiras parnemsana

3.4. att. Respondentu no Latvijas Republikas atbildes uz anketas jautajumu: "Kadi

jusuprat ir apvieno$anas / parnemsanas galvenie iemesli?"’

Uz jautajumu par svarigakajiem apvienosanas / parnemsanas darfjuma iemesliem vairums
aptaujato respondentu atbildgja, ka galvenie iemesli ir uzn€muma iziesana jaunos tirgos, darbibas
diversifikacija un klientu bazes paplasinasana. Tikai 3 aptaujatie respondenti atzimg&ja mérka
uznémuma tehnologiju un kulttiras ipatnibu parnemsanas svarigumu.

Autore vElétos noradit, ka respondenti, kas noradija tehnologiska procesa parnemsanas
svarigumu, bija uznp€mumu augstaka vadibas limena parstavji. Tadi apvienoSanas / parnemsanas
darfjumu pamatiemesli ka izieSana jaunos tirgos vai klientu bazes paplasinasana ir tipiski, tomer
vélme parpemt cita uznémuma tehnologiskas un kultiras iezimes ir labs apliecinajums

uznémumu augstaka ITmena vaditaju strat€giskai domasanai.
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Zemak atspogulotas respondentu atbildes uz anketas piekto jautajumu: "Kada veida

izaugsmi jiis prognozgjat uznémumam tuvakas nakotnes perspektiva?" (sk. 3.5. att.).

MW Dabigaizaugsme

M 1zaugsme caur
apvienosanos/
parnemsanu

3.5. att. Respondentu no Latvijas Republikas atbildes uz anketas jautajumu: ""Kada veida

izaugsmi jus prognozéjat uznémumam tuvakas nakotnes perspektiva?"

Respondentu atbildes uz doto anketas jautajumu apstiprina dinamiku, kas raksturiga
uznémumu apvienoSanas / parnemsanas darjjumu tirgum Latvijas Republikda un ko autore jau
bija atklajusi dota darba otras nodalas ietvaros. Vairums respondentu atzimé&ja, ka nesagaida
neko citu ka vienigi dabisku izaugsmi uznémumiem, kuru darbinieki vini ir. Ka jau ieprieks tika
vairakkartigi noradits, nemot véra investéjoSo organizaciju, kas funkcioné Latvijas Republikas
teritorija, neliela skaita dél darfjjumi, kad Latvijas uznémumi iegadajas uznémumus citas valstis,
ir salidzinosi reti. Uzn@mumu apvienoSanas / parnemsanas tirgus tipisks darjjums Latvijas

Republika drizak ir uzn€muma pardosanas darfjums.
Zemak atspogulotas respondentu atbildes uz anketas sesto jautajumu: " Kads jiisuprat ir

noteicosais faktors apvienoSanas / parnemsanas (M&A) darfjuma veiksmigai norisei?" (Sk. 3.6.

att.).
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W Stratégiska planosana

M Ekonomiskie apstak|i

W Meérka uznémuma vértiba
m Analize (Due diligence)

Veiksmiga integracija

3.6. att. Respondentu no Latvijas Republikas atbildes uz anketas jautajumu:" Kads
jusuprat ir noteicoSais faktors apvienoSanas / parnemsanas (M&A) darijuma veiksmigai

norisei?"

NospiedoSais respondentu vairakums atzimé&ja tadus faktorus ka: veiksmigi veikta
padzilinata analize (Due diligence) un mérka uznémuma vértiba ka apvienoSanas / parnemsanas
darjjuma panakumus noteicosais faktors. Vadoties pec $ada respondentu viedokla, autore vel&tos
uzsvert arT augstus riskus, kas saistiti ar veiksmiga darfjuma TstenoSanu, ja minétie faktori nav
pietiekami labi izstradati.

Bez mingtajiem faktoriem, respondentu viedoklu dalijas starp tadu apvienosSanas /
parnemsanas darfjumu aspektu svarigumu ka: strat€giska planosana, ekonomiskie nosacijumi,
sekojoSa uzn€mumu savstarp&ja integracija.

Zemak atspogulotas respondentu atbildes uz anketas septito jautajumu: " Kadi ir lielakie

draudi Padzilinatas analizes (Due diligence) procesa ietvaros?" (sk. 3.7. att.).
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W Finansu veésturiskas
informacijas ticamiba

M Sléptasizmaksas

M Auditoru
neprofesionalitate

Auditoru negodpratigums

Risku nepareiza/nepilniga
novértésana

3.7. att. Respondentu no Latvijas Republikas atbildes uz anketas jautajumu: ""Kadi ir

lielakie draudi Padzilinatas analizes (Due diligence) procesa ietvaros?"

Talak autore vEletos izskatit respondentu atbildes attieciba par padzilinatas analizes (Due
diligence) procesa riskiem.

Ta, vairums respondentu par vislielako draudu veiksmigai darfjuma norisei uzskata
vesturiskas finanSu informacijas nedros$ibu un iesp€jamas sléptas izmaksas. Ka jau autore
noskaidroja dota darba otras nodalas izstrades gaita, droSas un patiesas publiskas finansu
informacijas iegiiSana Latvijas Republika ir saméra apgrutinosa, ta ka valstT ir sp&cigi izteiktas
énu ekonomikas tendences. Vairums respondentu piekrit §im viedokli, énu ekonomiku uzskatot
par vienu no galvenajiem riskiem, kam ir kritiska ietekme uz uzp@émumu apvienoSanas /
parnemsanas darfjumiem.

Attieciba par pargjiem iesp&jamajiem padzilinatas analizes procesa riskiem respondentu
viedokli sadalfjas faktiski vienadas proporcijas starp tadiem riskiem ka: auditoru
neprofesionalitate, auditoru negodpratigums un iesp&jamo risku noveértéSanas procesa nepareiza
organizacija.

Zemak atspogulotas respondentu atbildes uz anketas astoto jautajumu: " Kadi no tirgus
apstakliem visvairak apdraud apvienoSanas / parnemsanas (M&A) darfjuma veiksmigu norisi?"
(sk. 3.8.att.).
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B Enas ekonomikas [Tmenis
valst]

B Auditoru
neprofesionalitate

B Auditoru negodpratigums
(korupcijas lTmenis)

Kontrol&joso instancu vaja
darbiba

3.8. att. Respondentu no Latvijas Republikas atbildes uz anketas jautajumu:" Kadi no
tirgus apstakliem visvairak apdraud apvienoSanas / parnemsanas (M&A) darijjuma

veiksmigu norisi?"

Atbildot uz jautajumu par riskiem, kas ietekm& uznémumu apvienos$anas / parnemsanas
procesu kopuma, ka galveno no tiem respondenti izdalija augsto &nu ekonomikas limeni, kas
liela meéra apgritina pilniga un droSa uzpémuma darbibas noveért€§juma iegtSanu. Tapat
noteicoSie faktori, kas tiesa veida atspogulojas darfjuma veiksmiguma, ir auditora, kur§ veic

mérka uzn€muma novértésanu, profesionalisms un godpratiba.

Balstoties uz dotas nodalas ietvaros veikto analizi, autore nonaca pie S$adiem
secinajumiem:

Vairums Latvijas Republika aptaujato respondentu ir vienispratis par to, ka arkartigi
svarigs ir padzilinatas analizes (Due diligence) process un preciza lietu stavokla novértésana
uzne@muma. Tapat pastav lielaki riski gadijumos, kad dotie procesi istenoti nekorekti.

Pie galvenajiem riskiem ir pieskaitita publiski oficialajos Latvijas Republikas
informacijas avotos pieejamas finanSu informacijas par uzn€émumu nepilnigums un nedroSums,

nemot vera apstakli, ka Latvijas Republika ir augsti attistita énu ekonomika.
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Tadgjadi var konstatét, ka pastav liels skaits risku, kas raksturigi uznémumu
apvienoSanas / parnemsanas darjjumiem Latvijas Republika, ka rezultats ir risku kontroles un

noversanas procesu formalizacija, kam darba autore plano pieversties 3.3. apakSnodala.

3.2. Darijjumu problematika Vacijas Federativa Republika, anketeéSanas

rezultatu apkopojums
Talak dotas nodalas ietvaros tiks apliikotas atbildes uz anketas jautajumiem, ko sniegusi
respondenti — Vacijas teritorija registrétu un uznémejdarbibu istenojosu uznémumu darbinieki.
Zemak eso$aja attéla ir redzamas respondentu (Vacija registrétu uznémumu darbinieku),
kuri ir izmantojos$i uznémuma "JAS Consultants” pakalpojumus apvienoSanas / parnemsanas
procesa, atbildes uz anketas jautajumu: "Kads bija jlisu amatS apvienoSanas/parnemsanas

darfjuma laika?" (sk. 3.9. att.).

W Ipasnieks
W Valdes loceklis
m Menedzeris

Darhinieks

3.9. att. Respondentu no Vacijas atbildes uz anketas jautajumu:''Kads bija jisu amats

apvienoSanas/parnemsanas darfjuma laika?""

Ka var redzeét péc informacijas, kas atspogulota 3.9. att€la, vairums respondentu, kas

piedalijas anketéSana, ir uzn€mumu valdes locekli un 1pasnieki.

Zemak atspogulotas respondentu atbildes uz anketas otro jautdjumu: "Kada ir jisu

uznémuma darbibas nozare?" (sk. 3.10. att.).
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HEnergetika
M Celtnieciba
M Logistika
W Finanses
[ Razosana

Mazumtirdznieciba

3.10. att. Respondentu no Vacijas atbildes uz anketas jautajumu:’’ Kada ir jisu

uznémuma darbibas nozare?"

Kopuma aptaujatie respondenti parstav visas lielakas Vacijas ekonomikas sfeéras, un tiesi:
energgtika, celtnieciba, logistika un finanses.
Zemak atspogulotas respondentu atbildes uz anketas treSo jautajumu: "Kada ir uznémuma

M&A stratégija ilgtermina perspektiva?" (sk. 3.11. att.).

H Nelielauznémuma
mekl&sana apvienosanai /
parnemsanai (poziciju
uzlabosanai)

W Stratégiskisvariga
uznémuma meklésana
apvienosanai/
parnemsanai

Tadas nav

3.11. att. Respondentu no Vacijas atbildes uz anketas jautajumu:" Kada ir uznémuma

M&A stratégija ilgtermina perspektiva?"
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Vacijas parstavju sniegtas atbildes butiski atSkiras no Latvijas Republikas uznémumu
parstavju sniegtajam atbildém uz analogisku jautajumu. Vairums aptaujato respondentu no
Vacijas izskata ekspansijas jaunos tirgos attistibas iesp€jas, istenojot apvienosanas / parnemsanas
darTjumus gan ar strat€giski lielu partneri, gan arT parnpemot mazaku uznémumu — abi varianti
aptaujatajiem respondentiem bija vienadi interesanti.

Zemak atspogulotas respondentu atbildes uz anketas ceturto jautajumu: "Kadi jiisuprat ir

apvienoSanas / parnemsanas galvenie iemesli?" (sk. 3.12. att.).

M lenaksana jaunajos tirgos

H Klientu bazes
paplasinasana

M Biznesa diversifikacija

Tehnologijas / leksgjas
kulttiras parnemsana

3.12. att. Respondentu no Vacijas atbildes uz anketas jautajumu: "Kadi jasuprat ir

apvienoSanas / parnemsanas galvenie iemes|i?"

Pie galvenajiem uznémumu apvieno$anas / parnemsanas (M&A) darfjumu iemesliem
aptaujatie respondenti pieskaitija izieSanu jaunos tirgos, otra popularitates zina kluva iespgja
parnemt otra uznémuma tehnologiskas un kultliras Tpatnibas. Dota atbilde arT butiski atSkiras no
Latvijas Republikas respondentu atbildém, kuri neveltija tik lielu uzmanibu tehnologiju un
kultiiras 1patnibu parnemsSanai. Dotais fakts lauj runat par attistitaku izpratni attieciba uz
uznémumu apvienoSanas / parnemsanas darjjumiem starp Vacijas uznémejiem.

Zemak atspogulotas respondentu atbildes uz anketas piekto jautajumu: "Kada veida

izaugsmi jiis prognozgjat uznémumam tuvakas nakotnes perspektiva?" (sk. 3.13. att.).
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MW Dabigaizaugsme

M 1zaugsme caur
apvienosanos/
parnemsanu

3.13. att. Respondentu no Vacijas atbildes uz anketas jautajumu: ""Kada veida izaugsmi

juis prognozejat uznemumam tuvakas nakotnes perspektiva?"’

Vairums Vacijas uznémumu parstavju dabisko izaugsmi uzskata par tuvakas nakotnes
realako perspektivu, tacu 5 jeb 33% respondentu atzim&ja, ka sagaida izaugsmi ar cita
uznémuma apvienosanas / parnemsanas darfjuma starpniecibu.

Zemak atspogulotas respondentu atbildes uz anketas sesto jautajumu: "Kads jusuprat ir
noteicosais faktors apvienoSanas / parnemsanas (M&A) darfjuma veiksmigai norisei?" (Sk. 3.14.

att.).

W Stratégiska planosana

M Ekonomiskie apstak]i

B Mérka uznémuma
vertiba

I Analize (Due diligence)

Veiksmigaintegracija

3.14. att. Respondentu no Vacijas atbildes uz anketas jautajumu:’ Kads jusuprat ir

noteicoSais faktors apvienoSanas / parnemsanas (M&A) darijuma veiksmigai norisei?""
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Respondentu viedokli par to vai citu uznémumu apvieno$anas / parpemsanas (M&A)
darjjuma procesa fazi visuma sadalijjas Sados aspektos: ekonomiskie nosacijumi, mérka
uznémuma vertibas pareizs novert§jums un integracijas procesa nodroSinajums. Tomér
vissvarigakais faktors péc lielakas dalas respondentu domam ir padzilinatas analizes (Due
diligence) fazes izpilde, kas butiba sakrit ar lielakas dalas aptaujato Latvijas Republikas

uznémumu parstavju viedokli.

Zemak atspogulotas respondentu atbildes uz anketas septito jautajumu: "Kadi ir lielakie

draudi Padzilinatas analizes (Due diligence) procesa ietvaros?" (sk. 3.15. att.).

M Finansu veésturiskas
informacijas ticamiba

M Sléptasizmaksas

M Auditoru
neprofesionalitate

Auditoru negodpratigums

Risku nepareiza/nepilniga
novértésana

3.15. att. Respondentu no Vacijas atbildes uz anketas jautajumu:" Kadi ir lielakie draudi

Padzilinatas analizes (Due diligence) procesa ietvaros?"'

Pie vislielakajiem padzilinatas analizes (Due diligence) procesa riskiem respondenti
pieskaitija tadus faktorus ka: pieejamas finanSu informacijas nedroSums, auditoru
neprofesionalitate un kontroles un risku vadibas formaliz&tu procesu neesamiba.

Zemak atspogulotas respondentu atbildes uz anketas treSo jautdjumu: "Kadi no tirgus
apstakliem visvairak apdraud apvienoSanas / parnemsanas (M&A) darfjuma veiksmigu norisi?"
(sk. 3.16. att.).
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B Enas ekonomikas [Tmenis
valst]

B Auditoru
neprofesionalitate

B Auditoru negodpratigums
(korupcijas lTmenis)

Kontrol&joso instancu vaja
darbiba

3.16. att. Respondentu no Vacijas atbildes uz anketas jautajumu:’’ Kadi no tirgus
apstakliem visvairak apdraud apvienoSanas / parnemsanas (M&A) darijuma veiksmigu

norisi?"

Faktiski respondenti atbildes gandriz vienbalsigi attieciba par faktoriem, kas viskritiskak
ietekmé veiksmigu uznémumu apvieno$anas / parnemsanas darijjumu (M&A) norisi, izdalija énu
ekonomikas ietekmi, kas daudzkartigi samazina tas informacijas droSumu un uzticamibu, kas
tiek izmantota lietu stavokla uznémuma novérteéSanai. Ka rezultats — Vacija loti skrupulozi
izverte meérka uznémumus apvienoSanas / parnemsanas darfjumiem valstls art augstu &nu
ekonomikas [imeni.

Vacijas uzn€mumu parstavju atbilZzu uz dotajiem anketas jautajumiem analizes gaita tika
izdartti $adi secinajumi:

Vairums respondentu padzilinatas analizes (Due diligence) fazi uzskata par vissvarigako
uznémumu apvienosanas / parnpemsanas darjjumu (M&A) procesa ietvaros.

Tapat vairums respondentu publiski pieejamas finanSu informacijas droSumu un ticamibu
uzskata par noteicoSo faktoru uzn€mumu apvienoSanas procesa ietvaros.

Ka galveno faktoru, kas ietekm& uznémumu apvienoSanas / parnemsSanas darijjuma
veiksmigumu, vairums respondentu no Vacijas mingja €nu ekonomiku, kas uzlikojama par

vislielakajiem draudiem.
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Tadgjadi autore var secinat, ka Latvijas Republikas tirgi pastav liels skaits apdraudoso
faktoru investoriem no Vacijas.

Rezultata, lai paaugstinatu darba ar dotajiem riskiem efektivitati, nakamas nodalas
ietvaros autore piedava izstradatos tris procesus, kuru mérkis ir strukturét un sakartot aktivitates
iesp&jamo risku analizes joma, kadi var rasties uznémumu apvieno$anas / parpemsanas (M&A)

darfjumos.

3.3. Uznémuma apvieno$anas/parnemsanas (M&A) autores izstradatais

pilnveidotais process

Dotaja nodala autore sniedz parskatu par izstradatajiem iesp&jamo risku kontroles
procesiem uzn€mumu apvienosanas / parnemsanas darfjumu (M&A) ietvaros.

Balstoties uz otraja nodala iegilitajiem secindjumiem, ka ari uz 3.1. nodalas ietvaros
veiktas anketéSanas rezultatiem, autore konstat€ja, pa pastav liels skaits dazadu risku, kas apdaru
veiksmigu uzn€mumu apvienoSanas / parnemsanas darfjumu norisi. Diemz&l var noradit, ka
uznémumi, kas registréti un darbojas Latvijas Republikas tirgd, ir paklauti lielakai dalai no tiem.
Talak autore dotds nodalas ietvaros izstradas tris galvenos procesus, kuru pielietojums
apvienoSanas / parnemsanas darfjumos laus ievérojami samazinat vai pat pilniba izslégt lielu dalu
no ieprieks atklatajiem riskiem:

e Jauna riska pieteikSanas process;

e Riska analizes process;

e Riska apkaroSanas process.

Talak autore tuvak aplikos katru no tiem, 1paSu uzmanibu veltot gan to posmiem, gan ari
tajos iesaistito darbinieku lomam.

Veiksmigam darbam ar risku kontroles procesiem tipveida uzn€mumu apvienoSanas /
parnemsanas darfjuma ietvaros autores skatijuma ir nepiecieSamas sadas lomas:

M&A konsultants — dota loma ir raksturiga jebkuram uzp@mumu apvienoSanas /
parnemsanas darjjumam. Faktiski tas ir konsult§josa uznémuma darbinieks, kur§ veic mérka
uznémuma darbibas bazes analizi tipveida apvienoSanas / parnemsSanas darfjuma (M&A)
SagatavoSanas un Parrunu fazé (sk. 1.2. nodalu). Dotaja posma tiek izpétiti meérka uznémuma

darbibas galvenie aspekti un iesp&jama problematika. Dotaja posma atklatos riskus, kas var
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apdraudét uznémuma apvienoSanas / parnems$anas procesu, konsultantam ir japiesaka talakam
padzilinatas analizes (Due diligence) procesam.

Eksperts — autores aprakstito risku vadibas procesu ietvaros par ekspertu autore uzskata
darbinieku — auditoru, kas tiek piesaistits padzilinatas analizes (Due diligence) procesa ietvaros
no argjas auditoru agentliras paSas padzilinatas analizes veikSanai p&c potenciala pircgja
uznémuma pieprasijuma.

Vecakais M&A Konsultants — doto lomu parasti uznemas konsult€josas organizacijas
vados$ais parstavis. Vina pamatuzdevums ir veikt kvalitates kontroli, doto procesu gadijuma
parbaudit 1stenojama risku vadibas procesa rezultativumu, nepiecieSamibas gadijuma to atkartoti
palaist vai piesaistit papildus resursus.

Talak autore izskatis pirmo no vinas izstradatajiem procesiem, un tie$i Jauna riska
pieteikSanas process, kura galvenais uzdevums ir veikt katra jauna iesp&jama riska sakotng&jo
novertejumu.

Zemak esoSaja attela shematiski att€loti dota procesa galvenie posmi (sk. 3.17. att.).

63



Jauna riska pieteikSanas process

Jecikat a
M&A Konsultants VEGRRR NIRA Eksperts

Konsultants
Risks
identificét

Riska
novertésana
un
apraksfisana

Skaidrojumu

sanemsana

Riska
pieteiksana
talakai
analizei

+
Riska
analizes
process

Procesa
beigas

3.17. att. Autores izstradatais un ievieSanai uznémumu apvienoSanas / parnemsanas (M&A)
darijuma ieteicamais "Jauna riska pieteik§anas process"

Talak autore detalizeti izskatis dota procesa galvenos posmus:

1. Riska identificéSana — dotaja posma konsult&josas organizacijas darbinieks, talak
M&A konsultants, analizes veikSanas gaita saskaras ar tadu uznémuma darbibas aspektu, kurs§
kaut kadu faktoru ietekmes rezultata var kalpot par apdraudgumu visam uzp€mumu
apvienoSanas / parnems$anas darfjjuma (M&A) procesam. Ja péc konsultanta domam atklatais
potencialais risks talakaja gaita ir tuvak jaizpéta, tad vin§ inici€é "Jauna riska pieteikSanas

procesu”.
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2. Riska novértéSana un aprakstiSana — ar meérki veikt sakotngjo pieteikta riska
novertejumu parasti tiek piesaistits Eksperts, v€l dotaja procesa vina lomu var pildit
Konsultgjosas organizacijas parstavis, lai gan biezak jau dotaja posma tiek piesaistits ta
uzn@muma parstavis, kas talakaja gaita sniegs pakalpojumus, kuri saistiti ar padzilinatas analizes
veikSanu Due diligence fazes ietvaros.

3. Skaidrojumu sanemSana — gadijjuma, ja veiktds analizes rezultata risks
neapstiprinajas, tad Konsultants pirms procesa sl€gSanas veic visas nepiecieSamas formalitates
un pariet uz dota procesa p&dgjo soli, un tiesi Procesa nobeigums.

4. Riska pieteikSana talakai analizei — kad pieteikta riska sakotné&ja analize ir veikta un
Eksperts risku ir apstiprinajis, talak risks un ta 1ss apraksts tiek nosiitits Konsult&josas
organizacijas vecakajam specialistam, kur§ faktiski ir atbildigs par visa apvienoSanas /
parnemsanas darjjuma koordinaciju. Dotais specialists apstiprina pieteikto risku talakai izpétei
un ieklauj ta izpildi grafika nakamajam periodam.

5. Riska analizes process — dotaja posma Jauna riska picteikSanas process faktiski ir
pabeigts un inici€jas nakamais saistitais Riska analizes process, kurs jau ir atbildigs par pieteikta
riska padzilinatu izpéti.

6. Procesa beigas — Sis posms noslédz Jauna riska pieteikSanas procesu gadijuma, ja

Eksperts nav apstiprinajis Konsultanta pieteikta riska klatbiitni.
Nakamaja att€la ir paradits otrs autores izstradatais process, un tieS§i —Riska analizes

process. Tas strukturé katra no agrak pieteiktajiem potencialajiem riskiem analizes procesu (sk.

3.18. att.).
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Riska analizes process

M&A Konsultants Eksperts 1 Eksperts 2 Vecakais M&A Konsultants

Risks pieteikts
analizei

Eksperta
izvéle riska Riska analize
novértésanai

Riska
pieteikSana
apstipringjumam

Riska analize

Aprakstita
riska
logésana

+
Riska
apkarosanas
process

3.18. att. Autores izstradatais un ievieSanai uznémumu apvienoSanas / parnemsanas (M&A)
darijuma ieteicamais ""Riska analizes process"

Talak autore detalizeti izskata dota procesa galvenos posmus:
1. Risks pieteikts analizei — Dotaja posma tiek inici€ts Riska analizes process, kura

notiek detaliz&ta un pilnigaka pieteikto un ieprieks analizei apstiprinato risku analize.

66



2. Eksperta izvele riska novertéSanai — te apvienoSanas / parnemS$anas darjjumu
Konsultgjosais uznémums veic Eksperta izveli konkréta riska izpétei, kas apdraud veiksmigu
darfjuma norisi. Parasti eksperts tiek izveéleéts no ar€jas organizacijas, kas sniedz audita
pakalpojumus un kas atrodas partnerattiecibas ar konsultacijas pakalpojumus sniedzoSo
uznémumu. Vispar biezi vien uznémums, kas sniedz audita pakalpojumus, tiek izvelets,
valstoties uz pirc€ja uznémuma veélmeém, un faktiski ieiet padzilinatas analizes (Due diligence)
faze.

3. Riska analize — Saja Riska analizes procesa solil piesaistitais Eksperts izpilda
vispusigu pieteikta riska analizi un, maksimali pilnigi to aprakstijis, nosiita atpakal
Konsultantam.

4. Riska pieteikSana apstiprinajumam — p&c aprakstita riska sanemsanas Konsultants to
nosiita vispusigai parbaudei jau citam Ekspertam, iesp&jams, tas paSas organizacijas parstavim.
Parasti §adas mijiedarbibas process starp konsultéSanas pakalpojumus un audita pakalpojumus
sniedzoSajiem uznémumiem tiek noteikts pec noslégtas partnervienosanas. Dota Riska analizes
procesa posma merkis ir apstiprinat pirma Eksperta viedokli, respektivi, veikt atkartotu vina
slédziena test€Sanu.

5. Riska analize — $aja Riska analizes procesa soli piesaistitais Eksperts veic pieteikta
riska vispusigu analizi. P&c maksimali pilnigas ta aprakstiSanas, Eksperts to nosiita Konsultanta.

6. Aprakstita riska legeéSana — kad Vecakais konsultants, kur$ tie$i pilda darijuma
koordinacijas procesu, sanem izpétei pieteikta riska aprakstu no abiem Ekspertiem, vin$ var veikt
abu Ekspertu viedoklu salidzinamumu un ievadit to ta saucamaja zinamo risku Loga.

7. Riska apkaroSanas process — gadijuma, ja risks rada apdraud&jumu apvienoSanas /
parnemsanas darfjjuma norisei, Vecakais konsultants inicié Riska apkaroSanas procesu.

8. Procesa beigas — Gadijuma, ja risks nerada apdraud&jumu, process tiek slégts.
Talak autore izskata treSo izstradato procesu, un tieSi Riska apkaroSanas procesu, kas

apraksta ricibas pamatkartiba saistiba ar konkréta no iepriek§ noteiktajiem riskiem iedarbibas

samazinaSanu vai ta sakotn€ja iemesla vai seku pilnigu noveérSanu (sk. 3.19. att.).
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Riska apkarosanas process

Vecakais M&A

M&A Konsultants Eksperts
P Konsultants

Riska
apkaroSanas
riciba ir

Izstradat
riska
mazinasanas
planu

Izpétit planu

Izpétit planu

Istenot projekta planu

Ja

Procesa
beigas

3.19. att. Autores izstradatais un ievieSanai uznémumu apvienoSanas / parnemsanas
(M&A) darfjuma ieteicamai "Riska apkaroS$anas process"

Talak autore detalizeti izskata dota procesa galvenos posmus:
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1. Riska apkarosanas riciba ir nepiecieSama — gadijuma, ja nepiecieSams veikt kadus
pasakumus izpétita riska iedarbibas mazinasanai, tiek iniciéts nakamais Riska apkaroSanas
process.

2. lzstradat riska mazinasanas planu — dotaja posma Konsultants sastada aktivitasu planu
iedarbibas samazinaSanai un aizsardzibai no inici€ta riska, nemot véra gan informaciju par
visiem mérka uznémuma darbibas aspektiem, gan ari pirc€ja uznémuma intereses.

3. Izpetit planu (Eksperts) — te Eksperts noveérteé Konsultanta izstradato planu cina ar
risku no ta praktiskas realizacijas viedokla. Gadijuma, ja plans ir pietickami labs, tas tiek nositits
apstiprinasanai Vecakajam konsultantam. Ja n€, tad tas tiek atgriezts talakai izstradei, péc tam
atkartoti iziet parbaudi pie Eksperta.

4. Izpétit planu (Vec. M&A Konsultants) — konsult€josas organizacijas vecakais
parstavis, kur§ atbildigs par visu uzn€émuma apvienos$anas / parnemsanas procesu, izskata un
apstiprina planu vai ar1 atgriez to atpakal talakai izstradei Ekspertam.

5. Istenot projekta planu — talak plans risku samazinaSanas joma tiek izpildits. Parasti
taja tiek ieklautas tadas aktivitates ka: padzilinata mérka uznémuma darbibas sferas vai arT argjo
tirgus faktoru, kas var to tiesa veida ietekmét, izpete.

6. Procesa beigas — gadijuma, ja Riska apkaroSanas process ir bijis veiksmigi istenots
dzive, process noslédzas. Alternativa gadijuma konsult€joSas organizacijas parstavis izstrada

jaunu planu cinai ar risku.

Dotaja nodala autore sniedz vinas izstradato procesu aprakstu, un tiesi, aprakstiti: Jauna
riska pieteikSanas process, Riska analizes process un Riska apkaroSanas process.

Autores skatijuma doto procesu pielietojums jebkura apvienoSanas / parnemsanas (M&A)
darfjuma ietvaros laus liela meéra strukturét cinas ar potencialajiem riskiem procesu, kas
pastarpinati sekmés klientu apkalpoSanas kvalitates paaugstinasanos, ka ari veicinas lielaka
skaita darfjumu veiksmigu noslégumu, kas ir TpaSi vertigi paSreiz&ja situacija uznémumu

apvienoSanas / parnemsSanas darfjumu sfeéra Latvijas Republika.
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SECINAJUMI UN PRIEKSLIKUMI

Bakalaura darba izstrades rezultata autore nonaca pie sadiem secinajumiem:

1. Uznémumu apvienoSanas / parnemsanas (M&A) process ir pakapeniski attistijies
pedgjo simts gadu laika. Tomer tikai ped&ja savas attistibas cikla, kas notika no 2003. lidz 2008.
gadam, pietiekami lielu uzmanibu saka pievérst uzn€mumu apvienosanas / parnemsanas procesu
uzlaboSanai, ka ar to rezultatu prognozesanai.

2. Autore ve€letos noradit, ka ir saméra attistita likumdoSanas regul€Sanas sistéma gan
uznémumiem, kas registréti Latvijas Republikas teritorija, gan visai Eiropas Savienibai kopuma.

3. NepiecieSams lielu uzmanibu veltit visu uznémumu apvienosanas / parnemsanas
(M&A) procesa aktivitatém, ipasi liela vériba ir japiegriez padzilinatas analizes (Due diligence)
fazei.

4. Padzilinatas analizes (Due diligence) procesa ietvaros arkartigi svarigi detaliz&ti veikt
visu jomu analizi, kuras turpmakaja gaita var radit riskus gan jauna uzn€émuma funkcion&sanai,
gan pasam apvienoSanas / parnemsanas procesam.

5. Galvenie apvienoSanas / parnemsanas darjjumu riski paradas saistiba ar nepietiekami
veiktu analizi faz€ pirms Iiguma noslégsanas, un tiesi, nepietickami vispusigi veiktas padzilinatas
analizes (Due diligence) rezultata.

6. Galvenie faktori, kas nosaka padzilinatas analizes (Due diligence) izpildes
veiksmigumu ir analizei pieejamas informacijas pilnigums un uzticamiba.

7. Uzn€mumu apvienoSanas / parnemsanas process Latvijas Republika saistits ar tadiem
riskiem ka: pieejamas finanSu informacijas nepietickamais caurspidigums, ekspertu nepietickami
augstais kvalifikacijas Itmenis, daZreiz ar1 negodpratigums, ka ari eénu ekonomikas nozimiga
ietekme uz uzn@émumu darbibas raditajiem.

8. uzpémumu apvienoSanas / parnemsanas darjjumu norises process Latvijas Republikas
tirgli ir paklauts daudz lielakam risku skaitam neka analogisks process Vacijas Federativaja
Republika.

9. Vairums respondentu, kas tika aptaujati uznémuma "JAS Consultants" klientu —
Latvijas Republikas uznémumu parstavju — anket€Sanas gaita, bija vienispratis par to, ka ir

arkartigi svarigs tieSi padzilinatas analizes (Due diligence) process un preciza lietu stavokla
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novertéSana uznémuma. Ja Sie divi procesi tiek izpilditi nekorekti, tas ievérojami paaugstina
risku limeni.

10. Vairums aptaujato respondentu Vacijas Federativaja Republika uzskata padzilinatas
analizes (Due diligence) fazi par vienu no svarigakajam apvienoSanas / parnemsanas darfjuma
(M&A) procesa. Rungjot par galveno faktoru, kas ietekmé uzpémumu apvienoS$anas /
parnemsanas darfjumu veiksmigumu kopuma, vairums respondentu no Vacijas izvélgjas enu
ekonomiku ka galveno dartfjuma apdraud&jumu.

Balstoties uz formul@tajiem secinajumiem, darba autore izstradaja $adas rekomendacijas
uznémumu apvienoSanas / parnemsanas procesa uzlaboSanai Latvijas Republika:

1. Autores skatijuma skaidru un labi aprakstitu procesu cina ar galvenajiem riskiem
padzilinatas analizes (Due diligence) fazes ietvaros izstrade laus liela méra samazinat uznémumu
apvieno$anas / parnemsanas darfjumu risku Itmeni Latvijas Republika.

2. Autores skatljuma izstradatie procesi: Jauna riska pieteikSanas process, Riska
analizes process un Riska apkaroSanas process jebkura uzn€mumu apvienoSanas / parnemsanas
darjjuma (M&A) ietvaros laus liela méra strukturgt cinas ar potencialajiem riskiem procesu, kas
pastarpinati novedis gan pie klientu apkalposanas kvalitates paaugstinaSanas, gan arl pie
veiksmiga lielaka darfjumu skaita noslégSanas, kas ir loti vertigi paSreiz€jas situacijas
apvienoSanas / parnemsanas sfera Latvijas Republika.

3. Efektivakas padzilinatas analizes (Due Diligence) fazes norises nodroSinasanai
autore iesaka piesaistiti kvalific€tus neatkarigus ar€jus auditorus. Dotais noteikums ir jasaglaba

ar autores izstradato procesu pielietojuma gaita.
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1. pielikums
ANKETA

Lidzu aizpildiet anketu, ieliekot krustinu atbilsto3ajas iekavas. ST informacija ir loti svariga
priek§ mana Bakalaura darba izstrades.

1. Kads bija jisu amata, apvienoSanas/parnemsanas darjjuma laika?

Ipasnieks [ ]
Valdes loceklis [1]
Menedzeris [ 1]
Darbinieks []

2. Kada ir jisu uznémuma darbibas nozare?

Energétika [ ]
Celtnieciba [ ]
Logistika [ ]
Finanses []
RazoSana [ ]
Mazumtirdznieciba [ ]

3. Kada ir uzneémuma M&A stratégija ilgtermina perspektiva?

Neliela uznémuma mekléSana apvienosanai / parnemsanai (poziciju uzlabosanai) [ ]
Stratégiski svariga uznémuma mekl&$ana apvienosanai / parnemsanai []
Tadas nav [1]

4. Kadi jusuprat ir apvienoSanas / parnemsanas galveni iemesli?

Ienaksana jaunos tirgos []

Klientu bazes paplasinaSana [ ]
Biznesa diversifikacija [1]
Tehnologijas / Ieks€jas kultliras parnemsana [ ]

5.Kada veida izaugsmi jiis prognozgjiet uznémumam tuvakas nakotnes perspektiva?
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Dabiga izaugsme [ ]
[zaugsme caur apvienosanos / parnemsanu [1]

6. Kads juisuprat ir noteicosais faktors apvienosanas / parnemsanas (M&A) darfjuma veiksmigai
norisei?

Stratégiska planosana [ ]
Ekonomiskie apstakli [ ]
Meérka uznémuma vértiba [ ]
Analize (Due diligence) []
Veiksmiga integracija []

7. Kadi ir lielakie draudi Padzilinatas analizes (Due diligence) procesa ietvaros?

FinanSu vésturiskas informacijas ticamiba []
Sleptas izmaksas []
Auditoru neprofesionalitate [ ]
Auditoru negodpratigums [ ]
Risku nepareiza/nepilniga novértésana []

8. Kadi no tirgus apstakliem visvairak draud apvienoSanas / parpemsanas (M&A) darfjjuma
veiksmigai norisei?

Enu ekonomikas ITmenis valst [1]
Auditoru neprofesionalitate [ ]
Auditoru negodpratigums (korupcijas limenis) []
Kontrolgjoso instancu vaja darbiba []
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