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uvoD

Dolgoraina cilja podjetij sta njihova rast in razvoj, pemer I@&mo notranjo (interno) in
zunanjo (eksterno) rast podjetja. Notranja rasekets povéevanjem obsega poslovanja v
okviru obstojé€ih zmogljivosti, ali z dograditvijo novih. Do zunj@nrasti pridejo podjetja s
povezovanjem dveh ali ¥godjetij v novo, pricemer se zmogljivosti v narodnem gospodarstvu
ne poveéajo. Zdruzene zmogljivosti podjetja bi morale usitvdooljSe Wwinke in dosezke, kot bi
bila vsota dinkov samostojnih podjetij.

Notranjo rast je velikokrat tezje d@sezato se pripisujejo zunanji rasti Stevilne prestn Vstop
na nove trge preko zdruzevanj in prevzemov je wetiitrejSi in cenejsi, kot konkuréni boj za
vstop na trge. Nakup obstégga podjetja z ze uveljavljenimi proizvodi je mawmggan, kot
razvoj novih proizvodov, predvsem za panoge, vrkateo stroski raziskav in razvoja visoki.
Blagovne znamke, distribucijske kanale, tehnolqgijeatente in licence ter izkuSeno
poslovodstvo je prav tako veliko lazje najti zurmgdjetja, kot izobrazevati, raziskovati in
razvijati v podjetju (Rappaport, 1995, str. 215).

Spremembe in novi izzivi so postali vsakdanji pojavsvetovnem gospodarstvu. Sredstvo
prilagajanja podjetij na spremenjene razmere v gvaslju so tudi procesi zdruzitev in
prevzemov, ki so eden od&aiinov, kako v obdobju globalizacije ddsenajhitrejSo rast
organizacije in ekonomije obsega. Kapitalsko povange podietij je ena temeljnih zhbkosti
razvitih gospodarstev ter pomembertinazunanje rasti podjetij. Rezultati mnoéuih zdruzitev

in prevzemov pa niso navdusdjosaj je le ena tretjina vseh uspesnih. Med raztagneuspehe
sta najpomembnejSa nestrateski in nesistémagiristop k procesom zdruzitev in prevzemov ter
premajhna pozornost raatim podjetniSkim kulturam zdruzujdh se podijetij.

Zdruzitve in prevzemi se odvijajo cikho v tako imenovanih valovih zdruzevanja. V zadnjem
petem valu zdruzevanja, so med ostalimi podjetglintezave z uspesnostjo podjetja AOL in
Time Warner, ter podjetje DaimlerChrysler. Nekatedruzitve so se k@ale z odprodajo
prikljucenega podjetja, tako je podjetje Citigruop prodalmto za zivljenjska zavarovanja
MetLife Inc., medtem ko je podjetje American Exgesbjavilo nérte za odcepitev enote za
menedzment sredstev (Berman, Latour, 2005, str. 7).

V panogi informacijske tehnologije je bilo malo pesov povezovanja podjetij, ki so bila v
glavnem neuspesSna. Ostra konkurenca in nenehnevamije cen sta prisilila podjetja k iskanju
strateSkih povezav, ali k specializiranju na ni$rge. 3. maja 2002 je bila uradno potrjena
najvetja zdruzitev v zgodovini panoge, saj sta se zdrpadjetji Hewlett-Packard in Compag.
To je bila zdruzitev drugega in tretjega n&jega podjetja v panogi, kar se ne zgodi pogosto v
svetovnem gospodarstvu. Po vzponih in padcih zdega podjetja HP je podjetje 9. februarja
2005 odpustilo predsednico in izvrSno direktoricdljetja Carleton S. Fiorino.

Zdruzitev je bila odmevna, od nje se je velikatgkiovalo, kmalu pa se je pokazalo, da so bila
pricakovanja prevelika. Podjetji sta se zdruziliasu, ko se je peti val mega zdruzitev umiril in
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so mnogi strokovnjaki resno razpravljali o smotthadruzevanja zaradi odmevnih neuspehov
(DaimlerChrysler, Boeing in McDonnell Douglas). Talruzitev ni povzréila dilem za
protimonopolne organe, saj je na trgih, na katgilprisotno zdruzeno podjetje, zelo veliko
drugih konkurentov. Odprla pa je Stevilne dilemdasinike, zlasti potomce ustanoviteljev HP-
ja, o tem, ali je bila zdruzitev smiselna. Tri lgta zdruzitvi je primerertas za pretitev
zdruzenega podjetja, njegovega polozaja na trgghnogi, pozdruzitvenih procesov in za oceno
uspesnosti zdruzitve. V diplomskem delu bom ocatillie zdruzitev ustvarila pozitivneiumke,

ali je Se povéala tezave podjetij HP in Compaq, ali pa gre zauwezki bi v vsakem primeru
nastopile in je morda HP nesmiselno potroSil energi zdruzitvijo. Predstavljena analiza
omogaa kriticno ugotavljanje sedanjega stanja zdruzenega padijet]

Namen diplomskega dela je prispevati k razpravasmiselnosti zdruzitev in prevzemov, ki so
se pojavile ob neuspelih procesih povezovanja Neflodjetij v zadnjih letih. V zadnjem valu
zdruzevanja so se zdruzevala podjetja v najiagj§ih panogah, vrednosti zdruzitev pa so
dosegle vrtoglave zneske. Podjetja sai@lala izredno visoke premije, kar dve tretjini vseh
zdruzitev pa ni ustvarilo pfakovanih novih vrednosti. Cilj diplomskega delagealizirati
zdruzitev podijetij HP in Compagq, pozdruzitvene ps®; dosezke in tezave zdruzenega podjetja
HP, ter oceniti uspesSnost zdruzitve pod vodstvome@m S. Fiorine. Zdruzitev je ustvarila
podjetje, ki je bilo po velikosti in seStevku fingah kazalcev obeh podjetij enako éno, kot
vodilno podjetje v panogi IBM. Vendar sama zdrewitiveh velikih podjetij ni dovolj za uspeh;
pokazale so se tezave pri integraciji podjetijlitazh kulturah le teh, neuspehi pri prodaji in
velika odpusanja. Odgovoril bom na vpraSanja, zakaj HP ni dekpgstavljenih ciljev, kje je
Carleton S. Fiorina naredila napake, in ali je hdauzitev smiselna.

Diplomsko delo je razdeljeno na pet vsebinskih delb prvem opiSem osnovne oblike in vrste
zdruzitev in prevzemov, motive za procese zdruzZvpnodjetij, &inke zdruzitev na interesne
skupine v podjetju, vpliv razinih kultur podjetij na njihovo povezovanje in uspest ter kritiko
zdruzevanj. V drugem delu predstavim podjetji Hatsackard in Compag, ter pregled njunega
razvoja. Nato opiSem razmere v panogi informacijskbnologije in pregled dosedanijih
zdruzitev ter prevzemov Vv njej.

V tretjem delu prikazem potek zdruzevanja podjetij,napovedi zdruzitve v septembru 2001, do
njene uradne razglasitve, 3. maja 2002. OpiSem eezma obeh podjetjih pred zdruzitvijo,
motive za zdruzitev, pridobivanje soglasij protimpnlnih organov in tozbo Walterja Hewletta
proti podjetju HP. Poseben poudarek namenim bojpadblastila deliarjev med Carleton S.
Fiorino in dedki ustanoviteljev podjetja HP za, oziroma proti zidtvi s CompagomCetrti del

je posveéen pozdruzitvenim procesom zdruzenega podjetjaterkm predstavim organizacijske
in kadrovske spremembe, finame rezultate podjetja HP v obdobju 2002-2005, tezavmozne
spremembe v podjetju, odstavitev direktorice HIG@leton Fiorine in novo vodstvo podietja,
ter napovedi za nadaljnji razvoj podjetja HP. V ijadh delu podam sploSno oceno uspesnosti
zdruzitve in pozdruzitvenih procesov, oceno tezawnjihovih resSitev ter ocenim smiselnost
zdruzitve v primerjavi z zdruzitvami v drugih pambg



1. TEORIJA ZDRUZITEV IN PREVZEMOV
1.1. Osnovne oblike zdruzitev in prevzemov

V tuji in slovenski literaturi naletimo na problerazhajanja v rabi izrazov na podpo zdruzitev

in prevzemov. Najpogosteje se v anglosaksonskiatiiei uporabljajo trije izrazi: »takeover,
»merger« in »acquisition«. Te izraze je zelo teékozn&no opredeliti in jih med seboj jasno
lociti. Razliéni avtorji jih razliéno definirajo, na sploSno pa je njihova uporabacgre
nedosledna. Dodatno tezavo predstavlja prevod agraz slovenski jezik. Najuwkrat se
»merger« prevaja kot zdruzitev ali spojitev, »asicin« kot pripojitev, oziroma prikltitev in
»takeover« kot prevzem. Sudarsanam (1995, str. defipira »merger« kot skupen nastop
podjetij z zdruzitvijo sredstev za dosego skupnife\g »acquisition« pa kot nakup drugega
podjetja. Brigham (1997, str. 1076) in Weston (19810, 4) opredelita »merger« za nenaém
izraz, vkljuiujo¢ vse oblike povezovanja, ki privedejo do enega smmgodijetja. Grinblatt
(2002, str. 691) pojmuje »merger« kot zdruzitevidpedjetij v novo, »acquisition« pa opredeli
kot nakup enega podjetja s strani drugega.

Ce povzamemo Rossa, je izratakeover« najbolj sploden in najmanj nat@n ter pomeni
prenos nadzora nad podjetjem z ene skupine dekarjev na drugo. Ta lahko poteka preko
prikljucitev (»acquisition«), tekmovanja za pridobitev zsthega Stevila pooblastil (»proxy
contest«) in umika delnic druzbe z borze (»goiniggte transactions«). PrikKitve se delijo
naprej na zdruzitve (»merger« ali »consolidatioragkup delnic (»acquisition of stock«), in
odkup premoZenja (»acquisition of assets«). Priztlrah in odkupu delnic prevzemno podjetje
odkupi delnice z glasovalno pravico podjetja, kipgavzema (Ross, Westerfield, Jaffe, 1999, str.
760-761).

Slika 1: Oblike prenosa nadzora nad podjetjem

Zdruzitve
(merger ali consolidation)

Prikljugitve Odkup delnic
(acquisition) (acquisition of stock)
Prenos nadzora nad Pridobivanje pooblastil Odkup premoZenja
podjetjem (takeover) za glasovanje (acquisition of assets)
(proxy contest)

Umik delnic podjetja z borze
(going private)

Vir: Ross, Westerfield, Jaffe, 1999, str. 761.

! Nadzor nad podjetjem je opredeljen kotima glasov na skupi delnicarjev (Zupasic, 2001. str. 2).
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O zdruzitvi podjetij govorimo, kadar iz dveh ali &godjetij nastane eno samo. Zdruzitve se
delijo na pripojitve in spojitve. ripojitvi govorimo, ko eno ali Wepodjetij prenese svoje
premozenje in obveznosti na drugo, ter samo preabbktajati (podjetje B se vkiguv podjetje
A). O spojitvi govorimo, kadar dve ali ¥godjetij preneseta vse svoje premozenje in obvazno
na povsem novo podijetje, zdruzégopodijetja pa prenehajo obstajati (podjetji A isdBspojita v
podjetje C), (Bohinc, 1998, str. 16). Pri pripoijife prevzemno podjetje minejSe finawno in
tehnolosko, bistvena je njegova blagovna znamkiangsrBoeing in McDonnell Douglas). Pri
spojitvi obikajno nastopata dve priblizno enako dmiopodjetji, pogosto novo podijetje zdruzi
imeni prejsnjin (Exxon Mobil, Lockhead Martin, Nbrop Grumman), ali pa pridobi povsem
novo ime (Sandoz in Ciba Geigy v Novartis), (Alibeg, 2004, str. 5). Rossova definicija
izraza »merger« ustreza pomenu pripojitve, pojewnsaglidation« pa je enak spojitvi (Ross,
Westerfield, Jaffe, 1999, str. 759).

Odkup delnic pomeni nakup delnic, ki imetniku dajejo glasovapravico. Moznosti odkupa je
vec, tako z denarjem, kot z zamenjavo delnic podj&tiprimerjavi z zdruzitvami lahko pri tem
natinu prevzemno podjetje komunicira z dé€bmji neposredno, preko javne ponudbe za prevzem
(»tender offer«). Odkup delnic se opravi brez glasga na skug$ni delnicarjev, imetniki
delnic pa imajo pravico zavrniti ponudbo. Posesgerazen do menedzmenta ciljnega podjetja,
saj se najwkrat uporabi takrat, kadar se ta upira prevzemwgoB®m manjSina deléarjev
prepre&i popoln prevzem. M@na uspesnih tovrstnih prikijitev se koda z uradno zdruzitvijo.

Pri odkupu premozenja prevzemno podjetje kupi sredstva (premozenjenaga podjetja.
Potrebno je glasovanje delarjev ciljnega podjetja, ne more pa priti do ne§uimanjSine
delnicarjev (Ross, Westerfield, Jaffe, 1999, str. 759}760

V tekmovanju za pridobitev zadostnega Stevila pooblastilza glasovanje na skupsi
delnicarjev poskusSa doéena skupina delsarjev, ali zunanja skupina investitorjev pridobiti
nadzor nad podjetjem. Imetniki delnic lahko poobjasin s tem odstopijo pravico drugi
pooblageni osebi, da v njihovem imenu o vseh zadevah glasa skup&ni delnicarjev. Pri
umiku delnic druzbe z borzekupi vse navadne delnice podjetja majhna skupmastitorjev,
ki obicajno vkljwuje ¢lane menedzmenta in nekatere zunanje investit@g@nice druzbe
umaknejo z borze vrednostnih papirjev, tako da sgmai na odprtem trgu ne da &érgovati
(Ross, Westerfield, Jaffe, 1999, str. 761).

O prijaznem prevzemu govorimo, kadar se menedzment ciljnega podjetjajats prevzemom.
Zn&ilno je, da prevzemnik dafiasa pred ponudbo ne kupuje delnic ciljnega podjetjadnost
prijaznega prevzema je, da ima prevzemno podjetgop do javnosti skritih informacij o
cilinem podjetju in se lazje pogaja o0 prevzemub8$t za prevzemnika pa je, da tak prevzem
menedzmentu ciljnega podjetja zagotovi dovalga za pripravo obrambnih mehanizmov proti
prevzemu (Kocbek, Plavsak, Premk, 1997, str. 18)sévraznem prevzemuse menedzment
cilinega podjetja ne strinja s prevzemom. Cilj parenjava menedzmenta ciljnega podjetja z
novim, ki naj bi dosegel boljSe rezultate (Besi€&96, str. 102). Prevzemnik zaobide upravo in
poda ponudbo za prevzem neposredno &mij@m ciljnega podjetja, ti pa jo sprejmejo ali
zavrnejo (Grinblatt, 2002, str. 694). Prednost zavpemnika predstavlja preséeaje in
4



nepripravljenost menedzmenta ciljnega podjetja. &ygkijivost sovraznega prevzema je, da
prevzemnik nima dostopa do tajnih informacij in atkdv o0 poslovanju ciljnega podjetja
(Kocbek, Plavsak, Premk, 1997, str. 19-20).

Dodaten problem pri uporabi omenjenih terminov ptadja meSanje pravnih in ekonomskih
kriterijev razmejitve. Pravniki k&jo prevzeme glede na Stevilo in status novih piawaseb. V
primeru prevzema govorijo pravniki o zdruzitvi nkede na to, ali je bil prevzem sovrazen ali
prijazen. Ekonomisti pa v ¢@i primerov za prijazne prevzeme uporabljajo termdruzitev, za
sovrazne pa izraz ponudba za prevzem (BeSter, $89@9).

1.2. Vrste zdruzitev in prevzemov

Zdruzitve in prevzeme lahko razdelimo na Stiri @rdtorange, Kotlarchuk, Singh, 1987, str. 5-
6): vodoravne, navpne, koncenttine in konglomeratne. Bistvene razlike so v stopnji
povezanosti dejavnosti ciljnega podjetja s podpetj&i ga je pridruzilo, in v tem, na kateri
stopnji produkcijske verige se podjetji nahajata.

Vodoravna (horizontalna) zdruzitev je zdruzevanje podjetij iz iste panoge, ki so rseedni
konkurenti in se nahajajo na istem trgu.cBkiovane koristi takih zdruzitev so predvsem v
izkoris¢anju ekonomij obsega v proizvodniji in distribucppveanju konkuretinih prednosti in
trzne m@i podjetja, ter v znizevanju strosSkov. Tovrstneuzilive zmanjSujejo Stevilo podjetij v
panogi in omog&ajo nastanek monopolov, zato so predmet protimdnepaakonodaje
(Weston, Siu, Johnson, 2001, str. 6).

Navpi¢na (vertikalna) zdruzitev je opredeljena kot povezovanje podjetij v isti pgin vendar
na razléni stopnji produkcijske verige. V tem primeru lahkmdjetje priklj&i svojega
dobavitelja (zdruzitev nazaj), ali enega od svdjupcev (zdruzitev naprej). Zdruzitev nazaj s
kontrolo inputov omogéa boljSo diferenciacijo proizvodov in Z#® speciftnega znanja, ki ga
je sicer potrebno prenesti na dobavitelje suroemiroma sestavnih delov. Namen zdruzitve
naprej je izboljSanje zmoznosti za diferenciacijoipvodov, dostop do distribucijskih kanalov,
stabilnost dobav, dostop do trznih informacij in 2nost diferenciranja cen za ke kupce
(Porter, 1980, str. 315-318).

Koncentri¢na zdruzitev pomeni zdruzevanje podijetij, ki delujejo v isti jaleosti, ne
proizvajajo pa enakih proizvodov (vodoravna), miso povezana preko odnosa kupca in
prodajalca (navgna). Predstavlja premik navzven z osnovnega @galdelovanja v sosednja
podraija (Brigham, 1997, str. 1080).

Konglomeratna zdruzitev je definirana kot povezovanje podjetij iz ré&nih panog, ki se
ukvarjajo z raznimi dejavnostmi in nimajo med seboj nikakrSnihneloskih in proizvodnih
povezav. S tako zdruzitvijo zelijo dasaliverzifikacijo poslovanja, ki prinaSa §e stabilnost
donosov, vé&o usklajenost celotnega portfelja podjetja in zjhanje tveganja poslovanja
(Weston, Siu, Johnson, 2001, str. 7).



1.3. Motivi za zdruzevanje podijetij

Motive za zdruzevanje lahko obravnavamo z vidikevpemnega ali prevzetega podjetja. Glas
(1995, str. 110) navaja dve skupini razlogov zaizevanje z vidika prevzetega podjetja:

1. Problem »podjetja v tezavah«: za prodajo manjSitigtip so pogost razlog slabi poslovni
rezultati (upadanje prodaje, izgube, groznja baaliro
podjetja upokoijiti. S prodajo si lastnik zagotovagio za svoj zivljenjski trud, podjetje pa
posluje naprej.

PomembnejSi so motivi zdruzevanja z vidika prevz&mrki so v strokovni literaturi obsezneje
predstavljeni. Avtorji navajajo razine delitve motivov, ki se med seboj pogosto prel§avn
tudi izkljucujejo. Ross (1999, str. 766) opisuje naslednje veopove€anje prihodkov, znizanje
strosSkov delovanja podjetja, znizanje stroSkov tedg@iin da¢ni prihranki. Levy (1988, str. 528)
definira naslednje motive: doseganj&nkovitosti, motivi menedzerjev, podcenjenost ¢hijn
podjetij in da¥ni motivi.

Predstavil bom Brighamovo delitev motivov (Brighat®97, str. 1076-1080):

1. Motivi sinergije najpomembnejSi razlog za dmeo zdruzitev je pov&anje vrednosti
zdruZenega podjetj@ie se na primer zdruZita podjetji A in B v skupnaljetie C in njegova
vrednost presega vsoto vrednosti podjetij A in EBdpizdruzitvijo, lahko govorimo, da je
doseZena sinergfjaTa lahko nastane zaradi r&niih razlogov: prihrankov iz delovanja podjetja,
financnih prihrankov, razlik v &inkovitosti menedzmenta in zaradi monopoln&npmdietja.

2. Dawni motivi: pogosto je navedena moznost zamenjave davka nige#tob davkom na
kapitalni dobéek. Prevzemno podjetje prevzame ciljno hitro réstoodjetje, z nizko ali gelno
stopnjo izpldila dividend. Ko se rast ciljnega podijetja ustad,to podjetje proda in realizira se
kapitalni dobéek (Weston, 1988, str. 911). Visoko donosno poelj&tj najviSjega dainega
razreda se lahko zdruzi s podjetjem, ki poslujegulpo. Izguba iz&i dobicek ter ustvari daini
prinranek. Tako motivirane zdruzitve so pogostdizirane kot igre z rdielno vsoto podijetij proti
drzavi (BeSter, 1996, str. 70).

3. Motiv odkupa premozenja pod njegovimi nadomestitimi strosSki gre za podcenjenost
podjetij, ko je trzna vrednost podjetja nizja, lsat stroski njegove postavitve na novo. Taka
podjetja so lahko t&a prevzemov, kadar podjetje Siri svojo dejavndsipaga ima nametez
dolocen cas prodati in realizirati kapitalski dalek. V osemdesetih letih so naftna podjetja z
nakupom drugih podijetij lahko kupila naftne rezeceaeje kot z vlaganjem denarja v odkrivanje
novih naftnih vrtin.

4. Diverzifikacija pomeni rast podjetja zunaj panoge, v kateri prwateluje (Gaughan, 2002,
str. 123). Podjetja so v 60-ih letih prejSnjegdedfa v tretjem zdruzitvenem valu raje rasla s
pomaijo eksterne rasti (nakupi drugih podjetij), kotzerno rastjo. V 70-ih in 80-ih letih so se

2 Sinergija nastaneie je celota vredna wekot sestevek posameznih delov. Brigham (1997,16{77) poimenuje
sinergijo kot »2+2=5 efekt«.
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ta podjetja ponovno razcepila. Na sploSno razwSiejavnosti podjetja zmanjSa variabilnost
denarnih tokov v njem, &mer se zmanj$a tveganje, oziroma »zavarovalinak<. Stabilni
denarni tokovi so zazeleni za menedzerje in zapesl€o ne velja za deltarje, ki tveganje
svojih nalozb zmanjSajo z vlaganjem v rézé podjetja, oziroma v razhe oblike nalozb
(Bester, 1996, str. 47). Kiritiki diverzifikacije oparjajo, da ima menedzment prevzemnega
podjetja ve&ine za uspesSno poslovanje v dmdai panogi, ki pa v drugi morda ne zatké
(Gaughan, 2002, str. 129).

5. Osebni motivi menedzment8righam navaja tri razine motive menedzerjev, ki so povezani
z velikostjo in s prevzemanjem podjetij. Prvi poaiga dejstvo, da imajo menedzerji radidnki

je odvisna od velikosti podjetja. Vje kot je podjetje, v§a sta md in ugled menedzerjev.
Drugega predstavlja pozitivha korelacija med vdiim podjetja ter viSino menedzerskih pla
vecje kot je podjetje, viSje pte dobijo menedzerji. Tretji motiv je posledica degs da v veini
prevzemov nekateri menedzerji prevzetih podjegulzjo avtonomijo, ali celo vodilni polozaj v
podjetju. Tako se trudijo postatim teZja tata za prevzefh To lahko doseZejo tudi tako, da
sami postanejo prevzemniki in s tem p&ayjejo vrednost podjetij, v katerih delajo, kar atgz
potencialne prevzeme.

6. Motiv prodaje podjetja po delihvrednost podjetja lahko opredelimo kot knjigovoalskkzno

ali nadomestitveno. V zadnjih letih so specialsti prevzeme prepoznali tudi razdelitveno
vrednost, ki je vrednost posameznih delov podjetpimeru,ce bi le-tega prodali po delih. Ko
je razdelitvena vrednost &a od trzne cene podijetja, ga prevzamejo speciaksprevzeme in
prodajo po delih ter s tem zasluzijo (Brigham, 1,987. 1079).

1.4. WEinki zdruzitev na posamezne interesne skupine v pgetju

Zdruzitve in prevzemi so zelo zahteven proceskaterem so pomembne predvsem naslednje
interesne skupine: delfa@rji (lastniki), menedzerji (uprava) in zaposlenipvevzemnih ter
prevzetih podjetjin. V SirSem smislu se posledideuzevanja odrazajo tudi pri dobaviteljih,
potrosnikih, drzavi in pri SirSi druzbeni skupnofiazilcni interesi in pakovanja vpletenih v
zdruzitvenem procesu povzi razlicne winke na posamezne interesne skupine:

1. Lastniki: delniarji prevzetih druzb imajo skoraj vedno Kkorist valigirani prevzemni
premiji, ki je pozitivna razlika v ceni delnice jgrén po prevzemu. Gre za kapitalski dagk
delniarjev prevzetega podjetja, viSina premije znaSaovpeiju med 20 in 30 odstotki,
odvisno, ali gre za prijazen ali sovrazen prevzedinki na delnéarje prevzemnih druzb se
vecinoma gibljejo okrog rile in so statistino zanemarljivi (BeSter, 1996, str. 82).

2. Menedzerji: vlozek menedzerjev v organizacijo je velik; v n&veneri je namenjen njihovi
profesionalni karieri, gre torej za vlaganjechveski kapital. UspeSen prevzem péwve
ugled menedzmenta prevzemnega podjetja, ter konkuwst in winkovitost podjetja.
NeuspesSne zdruzitve se ponavadi d@a z zamenjavo vodstva podjetja. Za menedzerje

® »Zavarovalni tinek« nastanese zdruZita svoje prihodke podjetji s popolnoma mekanimi prihodki. Skupni
prihodki so v primerjavi s prihodki posameznih peigjmanj cikliéni in spremenljivi (Alibegou, 2005, str. 16).

“ Primer takega prevzema je podjetje Daimler-Benjg k prevzemom podijetja Chrysler in Zieskim lastnistvom
v podjetju Mitsubishi postalo preveliko za prevzefDer Spiegel, 2001, str. 104-108).
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prevzetih podjetij predstavlja prevzem negotovpstagajanje drugéni kulturi prevzemnega
podjetja in spremenjeni strategiji poslovanja. Eje so pokazale, da se pri prevzemih
najprej odpusti srednji menedzment (Sudarsanang, 9@ 221).

3. Problem agentov:v sploSnem naj bi menedzerji (agenti) usklajevaizivajali aktivnosti, ki
vodijo k maksimiranju trzne vrednosti podjetja,tfaki (principali) pa imajo pravico pri
delitvi dobicka. Problem zastopstva (»agency problem«) se pdjavinenedzment poseduje
le manjSi delez delnic podjetja in ni motiviran paveevanje njegove vrednosti (Rock,
1987, str. 37). S tem, ko &®&®jo menedzerji zasledovati svoje interese, naskatieija
interesov med njimi in lastniki podjetij.

4. Zaposleni: v procesih zdruzevanja korporacij so zaposleniatapat najbolj zapostavljeni.
Prihaja do prerazporejanja koristi od zaposlenitdelaicarje in obratno. Zaradi znizevanja
stroskov pld in odpuganja zaposlenih bodo imeli koristi delaiji, ki bodo zaradi boljSih
poslovnih rezultatov dosegli potanje cene delnic (BesSter, 1996, str. 94). Zaposianbi
imeli pravico do vi§jih pla& zaradi njihovega vlaganja v speéifa znanja podjetja. Gre za
»prelomljeno obljubo« menedzerjev do zaposlenihr¢@@nc, 2002, str. 6).

1.5. Vpliv razliénih kultur podjetij na uspesnost prevzema ali zdruitve

Kultura podjetja je bila Sele ob koncu osemdesletifeksplicitno spoznana za nekag vet le
planiranje in administracija. Teoretiki so spoznala sta organizacijska struktura in izbira
zaposlenih sicer pomembni za uspeh podjetja, vgeda lahko uspesno kljub slabi strukturi,
oziroma lahko propadégprav ima pravilno strukturo. Namesto spreminjatjakture podjetja
je za resnino spremembo potrebna sprememba etike, predstaxednot delovanja. Tako je
veliko podjetij, kot na primer Hewlett-Packard iahihson&Johnson Ze dolgo znanih po svojih
vrednotah (Fincham, Rhodes, 1999, str. 414).

Definicij kulture podjetja je v strokovni literatuveliko, tako da univerzalna in dok&ma
definicija tega pojma ne obstaja (Perc GruskovnjB00, str. 6). Poglavitna delitev vseh
opredelitev je na kulturo wzjem pomenu (usklajen sistem predstav in vrednot deloe
skupine, ki ga ta uporablja kot podlago za ¢dige med raztinimi moznostmi) in na kulturo v
SirSem pomenu(poleg vrednot obsega Se prépnje in n&in ravnanja, pravila, simbole, norme,
postopke, tehnologijo in tehima sredstva, ki jih skupina uporablja), (Rozmany&gpKoletnik,
1993, str. 169). Sharpio (1996, str. 51) opredelkijlturo podjetja kot »@a, po katerem se
dela pri nas, kot kombinacijo skupnih vrednot irme. Kreitner in Kinicki (1995, str. 532)
definirata kulturo podjetja kot »druzbeno lepilopkvezuje zaposlene v njem.

Pri vsakem zdruzevanju je za uspeh potrebna uspesegracija podjetij na vseh podiih
delovanja, najbolj zahtevna pa je prav integrapgdjetniskih kultur (Gorogranc, 2002, str. 4).
Ce so kulture podjetij pri zdruZevanju slabo orgaaize ali prevé razliéne, je to lahko vzrok,
da zdruzitev ne prinese pakovanih sinergij. To potrjuje Davey (Cartwright @ooper, 1995,
str. 55) z ugotovitvijo, da je priblizno tretjinaodpolovica vseh neuspesSnih prevzemov in
zdruzitev povezanih s tezavami na ravovesSkega kapitala. Podjetja, ki se jih splgprevzeti,
imajo oblikovano svojo kulturo, ki jim je omogta uspeh. Menedzment v prevzemnem podjetju
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bi moral to upoStevati in naj bi poskuSal oblikavabvo skupno kulturo, ki bi vsebovala
najboljSe iz kultur obeh podijetij (Perc GruskovnjaRko0o0, str. 17).

Z vidika kulture podjetja l&imo Stiri oblike integracije (Bouno, Bowditch, 1988r. 143-147):

1. Kulturni prevzem prevzemnik zamenja kulturo prevzetega podjetjargosdominantno
kulturo. Redkeje ima prevzeto podjetje ¢nejSo kulturo od prevzemnika, tako da
prevzemno podjetje prevzame Kkulturo prevzetega. eblsintegracije je odvisen od
predhodnega ugleda prevzemnika, z vidika poStendsédibilnosti, ter uspesnosti v
preteklih prevzemih.

2. Kulturno zlitje: poskusSa se ustvariti zlitje ali asimilacijo r&nih kultur v novo skupno
kulturo. Zn&ilno je za zdruzevanje enakovrednih partnerje¥rtnategracije je osredoten
na najboljSe lastnosti kultur podjetij. Uspeh integje je odvisen od predhodnega dobrega
mnenja zaposlenih o zaposlenih v drugih podijetigksibilnosti véasu pogajanj, dinkovite
komunikacije, odsotnosti itaih egov menedzerjev, ter vzajemnega delovanjapodgktji.

3. Kulturni pluralizem: temelji na oceni moznih koristi, do katerih lahpade, ce se ohranijo
motivacijski ter kreativni elementi prevzetega i@, oziroma subkulture v podjetjih.
Osnovna predpostavka je, dadpmdjetja izvira iz raznolikosti delovanja.

4. Kulturni odpor: v velikem Stevilu primerov zdruzevanja prihaja shacnih konfliktov z
vidika kulture podjetja. To so primeri, kadar imagtrateski, finaéni in operativni vidiki
dominantno vlogo, tako da razlike v kulturah @ vecino tistega, kar so podjetja
nameravala doge To se odraza v zamenjavah menedzmenta, padeegazdeleza, ter v
tezavah ali popolnem neuspehu doseganja operasumaingij in strateskih ciljev.

Uspesno integracijo je izvedlo podjetje Cisco Systgri prevzemu izdelovalca oftih vliaken
Cerent. Corporation, saj je ze v predprevzemnenolgibicsestavilo ekipe ljudi, ki so préle vse
mozne probleme pri asimilaciji zaposlenih iz cifyae podjetja. Po prevzemu so te ekipe
poskrbele, da so se posamezniki iz prevzetega fpdgoesno asimilirali (Miller, 2000, str. 26).

Spreminjanje kulture podjetja spada med najboliptez spremembe za ljudi, saj kultura
predstavlja temelj vsakodnevnega zivljenja posamkaz(Bouno, Bowditch, 1989, str. 163).
Klju¢ni dejavnik za ginkovitost in uspesnost spreminjanja kulture dru¢lpeocesu zdruzevanja
je naklonjenost posameznikov, da sprejmejo spremendziroma da pride do procesa
akulturacijé. Glede na pripravljenostlanov organizacije, da opustijo obstijekulturo in
njihovo dojemljivost za priviénost drugih kultur, se akulturacija lahko razvijestiri mozne
oblike (Bouno, Bowditch, 1989, str. 173-174):

1. Asimilacija — zelo privi&gen prevzemnik in majhen interes prevzetega podjdgaohrani
svojo kulturo. Gre za enostranski proces, ciljnaljpgje prostovoljno prevzame kulturo
prevzemnika.

® Akulturacija je antropoloski pojem, ki je povezarspremembami sistemov (r&miih kultur) in se rezultira v
razprSitvi kulturnih elementov v obeh smereh (BauBowditch, 1989, str. 17).
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2. Integracija — zelo privl@gen prevzemnik, vendar msan interes prevzetega podjetja, da
ohrani svojo kulturo. Lahko pride do visoke stopimegracije med podjetjiema. Mozna je
samo, kadar prevzemnik dovoli in podpira takSnoaso)nost prevzetega podjetja.

3. Locenost— neprivigen prevzemnik in m&@an interes prevzetega podijetja, da ohrani svojo
kulturo. Pomeni vzdrzevanje denega in samostojnega obstoja kulture prevzetedpetpo
od skupne dominantne kulture prevzemnika.

4. Dekulturacija — neprivi&en prevzemnik in majhen interes prevzetega podjdgaohrani
svojo kulturo. Neuspeh v kulturni in psiholoski paavi podjetij, odtujitev in kolektivha ter
individualna zmeda.

1.6. Uspesnost in kritika zdruzevanja

Temeljni motivi za veéno zdruzitev so: doseganje sinergij, racionaligagdoslovanja in
pove&anje trznega deleza na globalnem trgu. Pogostogaial da se v praksi izkaze za polom,
kar je na prvi pogled izgledalo obet&go \casih se ze na 2etku zdruzitvenega procesa pokaze,
da zdruzitev ne bo uspeSna, vendar menedzmenjezpeices do konca, kajti nedokame
zdruzitve pomenijo njihov odhod (Gorogranc, 2002,3).

Empiricne raziskave so pokazale, da sta bili kar dve inredruzitev neuspesni, edini
zmagovalci pa so bili deléarji odkupljenih podijetij, ki so prodali podjetja wisjih cenah, kot
so bila dejansko vredna. V Studiji A. T. Kearney \soaziskavo vkljdili 130 zdruzitev in
prevzemov Vv letih 1998 in 1999, rezultati pa sogxali, da je bilo kar 57 odstotkov podijetij po
zdruzitvi manj donosnih kot prej, 14 odstotkov wisdglo vidnih sprememb in le 29 odstotkov
podijetij je bilo uspesnejsih kot pred zdruzitvijdrbanija, 2000, str. 48).

Miroslav Glas (1995, str. 112) navaja dva razlogaradi katerih je lahko v narodnem
gospodarstvu od zdruzitev podjetijévé&kode kot koristi:

1. Potek procesa zdruzevanja in motivv megazdruzitvah so v 80-ih letih sodelovali
Spekulanti, ki so ravnali precej samovoljno. Te@zrailo pretrese v industriji in javnosti.
Procesi zdruzitev so biligasih agresivni in na meji zakonitosti. Tak je bilnper borbe
Guinnessa in Argylla za Distillers. Primer je plipeed sodi8e zaradi obtozb o prevarah,
neposStenosti in manipuliranju na firkamh trgih. Negativno vlogo imajo lahko tudi finare
institucije, katerih glavni motiv je dober zasluzeHlelujejo kratkordno in nimajo
razumevanja za industrijsko logiko irtimkovitost. To negativno vpliva na investicije v
podjetjih, kar dolgoréno ogrozi konkuretnost podjetij.

2. Posledice za SirSo skupnostdruzitve so le preureditve lastniStva, ki ne aggjo novih
resursov. Podjetja z notranjo rastjo naj bi podwelje kakor tista, ki so rasla z zdruzitvami
in prevzemi. Pretirano ukvarjanje z zdruzitvami bapovzrailo nizjo rast v ZDA in VB.
Mednarodno zdruzevanje lahko privede do dveh teftaateSki sektorji lahko pridejo v roke
tujcem; v nekaterih drzavah (ZDA, VB) menijo, dactw lahkoto kupijo njihova podjetja,
medtem, ko so podjetja v drugih drzavah¢tasa pred tujimi prevzemi.
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Zdruzitve ponavadi povz#go zmanjSanje Stevila zaposlenih v zdruzenem ppgjkar podjetja
napovejo ze pred zdruzitvijo. BP in Amoco sta namala, da bo skupno podjetje moralo
odpustiti 6.000 zaposlenih, pri Exxonu in Mobilugzaugotavljali, da bo 9.000 zaposlenih adve
(Alibegovi¢, 2004, str. 21). Napovedi o racionalizaciji posinja pomenijo odpdanje man;
perspektivnin menedzerjev in delavcev, vendar teagotavlja bistvenega znizanja stroskov.

Na uspeSnost zdruzitve vplivata tudi organizacijdkdama in kultura. Primer raznih
kulturoloSkinh okolij je zdruzitev podjetii AOL in &iscape, ter skupni projekt s Sun
Microsystems. Netscape zaposluje idedinsi r&unalnikarje, AOL je resno podijetje, predano
nemotenemu omoganju storitev, Sun pa je imel Ze v preteklosti mgssja z Netscapeom
zaradi programskega jezika Java (How To Merge, 199919).

2. PREDSTAVITEV PODJETIJ IN PANOGE, V KATERI DELUJE TA
2.1. Podjetje Hewlett-Packard

Podjetje Hewlett-Packard sta ustanovila William Hetvin David Packard 1. januarja 1939.
Sedez druzbe, ki ima po vsem svetu razvito distijpko mrezo, je v Palo Altu v Kaliforniji.
Pred zdruzitvio s Compagom je bil HP eno vodilngtobalnih podjetij na podggih
racunalniskin naprav, slikovnih tehnologij, tiskalnikan informacijskih storitev za donia
rabo, ter imel 45,2 milijarde USD prihodkov in 8800zaposlenih (oktober 2001).

Pregled pomembnih dogodkov v razvoju podjetja Hawackard (History & Facts, 2005):

V letu 1938 sta elektroinzenirja s Stanfordske erge, William Hewlett in David Packard, v
garazi za hiSo na Addison Avenue 367, Palo Altcalifirniji, zacela s popoldansko dejavnostjo
s kapitalom 538 USD. Njun prvi izdelek je bil v oscilator (HP 2004) Od samega 2atka
sta poudarjala kvaliteto in perfekcionizem, zatorgone izdelke dobro sprejeli inzenirji in
znanstveniki. Prvo natdo sta prejela od Walt Disneya, ki je nail oscilatorjev (HP 200B). Z
zaetkom 2. svetovne vojne so se dno poveala nardila ameriSke vlade, podjetje pa je leta
1939 doseglo 5.369 USD prihodkov in imelo dva zépas

V 40-ih letih prejSnjega stoletja je podjetje zgladvojo prvo zgradbo in dodalo nekaj novih
proizvodov. Bill in Dave sta zala oblikovati svojstven stil menedzmenta, kasregjan kot
»The HP Way ki tvori podlago danes slavni HP-jevi odprti angaacijski kulturi. Temeljil je
na preprtanju, da so ljudje predani dobremu opravljanju ayiéga dela, in da so sposobni
sprejemati pravilne odéitve. Podjetje je razvilo matmo organizacijsko strukturo, delovno
okolje je spodbujalo individualno dostojanstéast, dovrSenost in motivacijo za kvalitetno delo.
V letu 1947 je HP postal zaprta delniSka druzbayidDge postal predsednik, William pa
podpredsednik druzbe. Prihodki podjetja so lete®l®akasli na 2,2 milijona USD.

® Zvoeni oscilator je elektronski instrument za testieamyasnih naprav (Jutur, 2004, str. 1).
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Za »The HP Way« so zéitne nekatere unikatne tehnike menedzmenta (Gap, str. 12):

= Ciljni menedzment (»management by objectivegasno komuniciranje o ciljih podjetja in
omogaanje zaposlenim fleksibilnost za doseganje teb\cijo poteh, za katere sami menijo,
da so najboljSe za njihovo podje odgovornosti.

= Politika odprtih vrat (»open door policy«pisarne vodilnih niso imele vrat, to je omdédo
vzduSje zaupanja in skupnega razumevanja. Zaposienitako dobili spodbudo za
razpravljanje o problemih z menedzerji, ne dalbskrbelo za posledice.

= QOdprta komunikacija verjela sta, da ljudje dobro delajég imajo pravo orodje in
informacije. Gre za promoviranje timskega dela magoslenimi, kupci in delsarji.

= »Management by walking around«eformalna komunikacija je pripomogla, da sta bia
tekatem z dogajanjem na oddelkih. Menedzerji so si vedredi nekajcasa za sprehod po
oddelkih in bili pripravljeni za neformalne pogoear zaposlenimi.

Podjetje je Slo v 50-ih letih skozi procese rastizrelosti, saj se je néilo veliko o novih
tehnologijah v elektroniki in o internikéinkih rasti. Leta 1957 je HP el z javno izdajo delnic,
kjer so bili udelezeni tudi zaposleni, kar je bildistih casih nenavadno, cena delnice je znaSala
16 USD. Objavili so korporacijske cilje podjetjai ko postali osnova njihove filozofije
menedzmenta, ki se je radikalno razlikovala odakaatnicas znailnega vodenja z vrha mnogih
podjetij. Ta filozofija je postala jedro HP-jevegsenedzerskega stila »The HP Way«, ki je bil
leta 1957 tudi uradno potrjen kot stil vodenja HPY letu 1958 je HP izpeljal svojo prvo
prikljugitev: F. L. Moseley Comparyiz Pasadene v Kaliforniji, ki je HP-ju omogjbvstop na
trg risalnikov, predhodnikov tiskalnikov. Decenizalcija z oddeino strukturo je omogdda
hitro prilagajanje spreminjajemu se okolju in odpravo birokratske organizacijsikekture. V
letu 1959 je podjetje svoje delovanje razSiriloeneopski trg in postalo globalno.

V 60-ih letih je podjetje odprlo podruznico Yokogawiewlett-Packard na Japonskem in tako
vstopilo na azijski trg, v ZDA pa so odprli prvoomvodno tovarno izven Palo Alta (Loveland,
Colorado). HP je postal znan kot napredno, dobrdewmo podjetje in odiho mesto za
zaposlitev. Nadaljevali so s stalno rastjo na tagerilnih in testnih instrumentov, z nakupom
podjetja Sanborn v letu 1961 iz Walthama so siilifpdlozaj na podrdju medicinske opreme
(leta 2000 je postalo dekérinskega podjeta Agilent Technologies). Leta 196Je HP prvi
uvrstil med 500 najwgih ameriskih podijetij (Fortune 500) na 460 mestoletu 1964 je bil
Packard izvoljen za izvrSnega direktorja (»Chieté&irive Officer«) in predsednika uprave ter
Hewlett za predsednika podjetja, ustanovljena fa fuindacija Davida in Lucile Packard. Na
podraje analitenih instrumentov so vstopili leta 1965 s prikijvijo podjetja F&M Scientific iz
Avondela. Leta 1966 je HP razvil svoj prvewalnik (HP 2116A), leta 1967 je kot prvi vpeljal
fleksibilni delovni ¢as v Boeblingenu v Neti. V letu 1968 so predstavili prvi namizni
kalkulator (HP 9100A) na svetu, pri oglasih zanpsa¢ uporabili izraz osebni tanalnik.

HP je v 70-ih letih nadaljeval z inovativnim podj&kim duhom s predstavitvijo novih
proizvodov, med njimi je bil leta 1972 proizvede®435, prvi r@&ni znanstveni kalkulator na

" F. L. Moseley Company je bil proizvajalec visokaktetnih grafénih snemalnikov (Jutur, 2004, str. 3).
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svetu, ki ga je leta 2000 revija Forbes razglasdla&enega izmed 20-ih izdelkov, ki so spremenili
svet. Nadaljevali so z globalno ekspanzijo, bilipgo ameriSko elektronsko podjetje, ki so ga
povabili na Kitajsko na poslovne pogovore. John n@ye bil imenovan za predsednika leta
1977, naslednje leto pa Se za izvrSnega direkjmodjetja, predsednik uprave je ostal David
Packard. V letu 1979 je bila ustanovljena fundapajetja Hewlett-Packard, prihodki podjetja
so znaSali 2,4 milijarde USD.

V 80-ih je HP postal eden napyjéh proizvajalcev réunalnikov na svetu s Siroko ponudbo
namiznih, prenosnih in mini ¢éanalnikov. R&unalnike je tudi povezal z njihovimi elektronskimi
instrumenti ter z medicinskimi in anatitiimi proizvodi in jih tako naredil hitrejSe in rtoejSe.
Leta 1980 so predstavili svoj prvi osebnéunalnik (HP 85) in vstopili na trg tiskalnikov z
lansiranjem »inkjet« in laserskih tiskalnikov. H&4 »LaserJet« tiskalniki, predstavljeni leta
1984, so najuspesnejSi izdelek podjetja v vsej ayjegzgodovini, ki so s kvaliteto in
zanesljivostjo podijetju omogi njegovo visoko prepoznavnost pri potrosnikih podjetjih.
Leta 1985 so ustanovili China Hewlett-Packard, prismko tehnoloSko strateSko povezavo na
Kitajskem, v letu 1989 se je HP uvrstil na 49 mesjvetjih ameriskih pod)etij.

V 90-ih je bil HP eno redkih podjetij na svetu,d0 uspesSno zdruzevala tehnologije meritev,
racunalniStva in komunikacij. Napredovali so pri prenih ra&unalnikih, vstopili so na trg PC-
jev (osebnih r&unalnikov) za dom#& uporabo in nadaljevali z razvijanjem novih re&if®i
tiskalnikih in slikovnih tehnologijah. \@@o desetletja je podjetje dosegalo 20% stopnj&.ras
Leta 1992 se je John Young upokojil, zamenjal ghgeis E. Platt, ki je postal predsednik in
izvrsni direktor podijetja. HP je postal priznan kodjetje, katerega politika uravnotezenega dela
in prostegacasa, raznolikosti in druzbene vikipnosti so pomagale pritegniti in zadrzati
najboljSe zaposlene. Decentralizacija je Sla v arkgfrem, saj je podjetje imelo 130 neodvisnih
produktnih skupin, katerih glavni cilj je bil dasenjihove finargne cilje. Ta notranja
osredotdenost je postala nevarna, ko se je HP osrédata strojno opremo (»hardware«),
medtem ko so se konkurenti (Sun in IBM) razvili katernetna podjetja. David Packard je leta
1993 odstopil kot predsednik uprave in leta 1996l utadi ta polozaj je prevzel Lewis E. Platt.
Leta 1999 je HP ustanovikarinsko podjetje Agilent Technologies, ki je obdegarejSnjo HP-
jevo proizvodnjo merilnih sistemov, komponent, k&ma analitskih in medicinskih naprav.

19. julija 1999 je bileCarleton (Carly) S. Fiorina imenovana za novo predsednico in izvrSno
direktorico podijetja. Pred tem si je zasluzila s®wene najbolj vplivnih zensk v ZDA, saj je
skoraj 20 let delala za AT&T, leta 1996 uspeSnoilaoaldcepitev podjetja Lucent Technologies
od AT&T-ja in ga uspesno transformirala od proialeq telefonske opreme v ikono nove
ekonomije.Njeno n&elo delovanja se je glasilo: »Ohrani najboljSe amq@vno ozivi vse ostalo«.
Na za&etku 21 stoletja se je HP osredotoa znizevanje stroskov in kompleksnosti sistemov
informacijske tehnologije za podjetja, ter izbofjf@asploSnega vtisa, ki so ga imeli potrosniki o
tehnologiji. V letu 2000 se je podjetje povzpelol&mesto lestvice Fortune 500, istega leta je
bila Fiorina imenovana Se za predsednico upravgepadV letu 2001 je HP oblikoval novo
poslovno organizacijo za storitve.
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2.1.1. Pregled Fiorininih sprememb

Carleton Fiorina je bila sama po sebi signal, dalsstajo spremembe, saj je bila prva zZenska,
prva neinzenirka, najmlajSa in predvsem prva zunanjrsSna direktorica v HP-jevi zgodovini.
HP je bil zanjo velik izziv, saj je prevzela voderdj4. najvejega industrijskega podijetja na svetu
(Carlock & Florent-Treacy, 2002, str. 1Ko so jo imenovali za izvrSno direktorico HP-ja, jso
narcili, naj v celoti spremeni in ponovno ozZivi »The WPay«. Spremenila ga je »Rules of
the garage« saj je menila, da je bil »The HP Way« seznamilslabvad, kar je v 90-ih letih
pomenilo, da podjetje ni moglo nareditt@sar,ce se vsi niso strinjali. Njena strategija, s katero
je hotela oziviti HP, je vsebovala tri kfine tatke (Gupta, 2004, str. 4): popraviti podjetnisko
kulturo, spremeniti organizacijsko strukturo in kyuciti velikega proizvajalca osebnih
racunalnikov. Napovedala je iniciativo za globalno mka v vrednosti 200 milijonov USD, tako
je ime podjetja Hewlett-Packard zamenjala z enosi@un HP.

UspesSnost Fiorininih sprememb na khih podrajih (Burrows, 2001, str. 46-47):

Strategija desetletja je bil HP organiziran v neodvisne enaotesaka je prodajala svoj
proizvod. Fiorina se je zavzela za izpeljavo sgipgee-storitev, ki bi povezala enote v eno
dobickonosno celoto. Nait e-storitev je izgledal dobro na papirju in tika bil dolgor@na,
prava pot za podjetje. Toda HP je bil bolj kot kadj prej odvisen od 20 milijard USD
vrednega sektorja tiskalnikov, ki je kompenzirgube drugih sektorjev podjetja.
IzvrSitev. Pred prihodom Fiorine je bil HP izdelovalec tiskkbv in slikovnih tehnologij
(»imaging«) svetovnega slovesa, ter povpeceraunalnisko podjetje. Fiorina je napovedala
poviSanje prodaj in dotkov v raunalniSkem sektorju z ndoejSim »softwareome,
spominskimi moduli in svetovanjem. Se vedno jeviidliini pri tiskalnikih, pridobil je trzni
delez pri »Unix« streznikih, v ostalih sektorjihrjapredoval le minimalno.
Kultura: Fiorina je hotela posodobiti »The HP Way«, podtaye visje finagne cilje in
zamenjala delitev dotka z bonusnim ratom. Sprememba je bila nujna, vendar je prizadela
moralo v podjetju, saj se je vrednost delnice ppaljenizala, z&ela so se tudi odp&dnja.
Veliko zaposlenih je izgubilo zaupanje v Fiorins@osobnosti za uresitev njenih nértov,
menili so, da so njene spremembeciaivelik del slavhe HP-jeve podjetniSke kulture.
Organizacija Spremenila je HP-jevo decentralizirano organiziajstrukturo v spredaj-
zadaj (»front-back«) pristop, ki je bil boljSi zapce. Namesto 83 neodvisnih organizacijskih
enot je ustanovila dve sprednji (»front-end«) enkitista trzili in prodajali izdelke (prva
potroSnikom, druga podjetjem), ter dve zadnji (Msand«) poslovni enoti, ki sta jih
proizvajali (prva je razvijala tiskalnike, skeneije podobne proizvode, druga pa osebne
racunalnike).Reorganizacija je bila na papirju smiselna, sagasd&kupci sedaj ukvarjali le z
eno osebo. V realnosti so se pokazale velike te&ayeso imeli menedzerji premalo éhaa
doseganje svojih ciliev. Brez avtoritete za dalge prodajnih napovedi »back-end«
menedzerji niso mogli pravilno alocirati sredstevraziskave in razvoj. Prav tako so imeli
»front-end« prodajni predstavniki tezave pri dosggaapovedige so njihovi »back-end«
kolegi proizvedli za stranke nezanimive proizvode.
Inovacije: Cilj je bil ponovno dos& uspehe kot so njih v prejSnjih desetletjih s kiddkorji
in tiskalniki. Fiorina je povéala Stevilo HP-jevih patentov, saj je vpeljala peog inovacij,
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po katerem so bili raziskovalci glani za vsak vlozen patent. Rezultat je bil, daeswlszeni
patenti podvojili v letu 2001 na 3.000, kar je udosHP na 3. mesto na svetu. HP je moral
dokazati, da je sposoben spremeniti patente vusgiesne izdelke z velikimi prodajami.

= Sklepanje poslovKmalu po prihodu v HP se je Fiorina odila za izboljSanje e-storitev s
predlogom o nakupu velikega svetovalnega podjeige®RaterhouseCoopers (PwC). Ko so
v letu 2000 pogajanja s PwC-jem propadla, je prianigeliko drugih moznosti, preden se je
odlcacila, da je Compaq najboljSa reSitev za podjetjebidi odgovorna za informacije, ki so
odtekale novinarjem, katere so Skodile pogajanjéPw€-jem, priznala pa je, da je dovolila
predolge pogovore. Dobila je poSteno opozorilopdae lahko posel s Compagom kah
slabo. HP-jevi bankirji so menili, da bi se cendnd® lahko znizala za 10-15%, vedela je
tudi, da Walter Hewlett ni odobraval zdruzitve en@paqom.

2.2. Podjetje Compaq Computer

Compag Computer Corporation je bilo pred zdruzat\sj HP-jem drugo najége raunalnisko
podjetje na svetu ter nagjedobavitelj r&unalniskih sistemov na svetu. Podjetje je bilo Vromli
globalno podjetje na podtju izdelkov, storitev in reSitev informacijske teftogije za poslovno
rabo. Razvijali, proizvajali in trzili so opremofarmacijske tehnologije, programsko opremo
(»software«), storitve, reSitve in izdelke za komsiranje, namizne in prenosnecumalnike ter
naprave za internetni dostop, ki jih je prodaja&kt kot 200 drzavah (Gorogranc, 2002, str. 16).

Leta 1982 so Compag v Houstonu v drzavi Texas ostiirRod Canion, Jim Harris in Bill
Murto, ki so skupaj delali kot menedzerji za po@j&texas Instruments. Prvi proizvod so razvili
v restavraciji, nato pa je vsak vlozil 1000 USD adjetje. Imeli so idejo za razvoj prenosnega
racunalnika, ki bi bil prvi kompatibilen z IBM-ovo pgsamsko opremo. Rekli so mu
»luggabale«, ze prvo leto so jih prodali 53.000zabelezili dohodek v viSini 111,2 milijona
USD. Idejo so predstavili Benu Rosenu, predsedsktada visoko tveganega kapitala Severin-
Rosen Partners, ki je postal predsednik uprave @genfHistory & Facts, 2005).

Leta 1983 je bila javna izdaja delnic Compaga A&ENAQ, kjer je bilo vplganih ve& kot 67
milijonov USD. V naslednjem letu je podjetje vstopna trg namiznih nalnikov in jih ze do
leta 1987 prodalo 1 milijon. Leta 1985 so dosegihadek 329 milijonov USD (rekord v
racunalniski industriji) in z&eli trgovati z delnicami na borzi v New Yorku. \ilel986 se je
Compag uvrstil med 500 najgjén ameriskih podjetij (Fortune 500) hitreje, kadtkrokoli drugo
podjetje dotlej. Leta 1989 je postal Compaq drugiveji dobavitelj ra&unalnikov v Evropi,
prehiteli so Apple in Olivetti. Oktobra istega leta predstavili njihov prvi prenosnidanalnik
(Compaq LTE), novembra pa njihov prvi streznik (G@m Systempro) (History & Facts, 2005).

Leta 1991 so vstopili na japonski trg in predstapivi modularni PC (Compag Deskpro/M),
Eckhard Pfeiffer je bil imenovan za predsednik&insSnega direktorja podjetja. V letu 1992 so
predstavili prvi nizko cenovni PC (ProLinea, Comiyrter njihov prvi tiskalnik (Compaq
Pagemarq). Leta 1993 so podpisali sporazum z Mifta®, oddelek osebnih ¢analnikov so
razdelili na dva oddelka (Desktop, Notebook). Ogiust program tiskalnikov in predstavili svoj
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prvi, »vse v enem PC« (The Presario family). L385Lso dosegli naj¢g trzni delez v prodaji
osebnih raunalnikov na svetu, z dohodkom 14,8 milijjarde USDjs Compaq uvrstil na 5.
mesto med proizvajalci éanalnikov. Decembra leta 1996 so proizvedli svdjjomti streznik.
Revija Forbes je razglasila Compaq za podjetjel68¥ (History & Facts, 2005).

Konec leta 1999 so za izvrSnega direktorja imendvahaela Capellasain ustanovili podjetje
Alta Vista, ki je Compaqu nimo utrdilo polozaj na podiu interneta. Capellas je poenostavil
proizvodne linije in distribucijo ter poudarjal pemovanje osebnih ¢analnikov in prenosnih
naprav z internetom. ZmanjSali so ponudbo namizadunalnikov in predstavili priljubljen
»Paq Pocket PC« (#ai ratunalnik). Clani upravnega odbora so januarja 2001 pooblastili
Capellasa, naj Zae formalne pogovore s HP-jem. Menili so, da bdoiga reSitev za podjetje
licenciranje HP-jeve »Unix« arhitekture e bi bil licertni dogovor uspeSen, bi Compaq
nadaljeval pogovore o zdruzitvi s HP-jem. S temskge Compaq zal pogajati s HP-jem, je
sporail trgu in opazovalcem, da ne more poslovati samuf) 2004, str. 6).

2.3. Razmere v panogi informacijske tehnologije

Nova ekonomija opredeljuje dogajanje v gospodarstvaadnjem desetletju in se nanasa
predvsem na globalizacijo poslovanja in izjemen redek na podu informacijske
tehnologije. Oba trenda sta skupaj z internetomojpmpna spremenila tradicionalne poslovne
modele ter prisilila podjetja in posameznike k éntiu prilagajanju omenjenim spremembam
(Perc Gruskovnjak, 2000, str. 48). Podjetja novaneknije, lahko razdelimo v raZhe skupine
glede na primarno dejavnost, ki jo opravljajo: pdmiki telekomunikacijskih storitev, ponudniki
internetnih storitev, proizvajalci komunikacijskérogne opreme in programske opreme ter
proizvajalci osebnih aunalnikov in streznikov (Gorogranc, 2002, str. 8).

V 90-ih letih so v informacijski tehnologiji (IT) abelezili najdaljSe neprekinjeno obdobje
gospodarske rasti in ogromno poaeje trznih vrednosti podjetij nove ekonomije. Yul000

se je zgodil velik preobrat, saj so nekatera pgajdtaterih trzna vrednost je bila o
precenjena, doZivela tudi ¥sto odstotni padec vrednosti defhiblekatera internetna podijetja
so propadla, najprej se je pojavila kriza v ZDAslkeje pa Se drugje po svetu. Razlogi za upad
prodaje raunalnikov in druge informacijske tehnologije sa kizaostajanju programske opreme
za zmogljivostjo strojne opreme, nezadostni rastitmternetne infrastrukture in v zésnosti
interneta s spletnimi vsebinami (Gorogranc, 2002 8s9).

Informacijska panoga je trpela zaradi nizkega paSevanja, preseznih kapacitet, ostrih
cenovnih vojn in nar&ajocih stroSkov komponent. To je otezevalo proizvajalc®C-jev
doseganje dobkonosnosti, Se posebej odkar se modeélimalnikov niso veliko razlikovali med
seboj (Weintraub, 2002, str. 61). PriSlo je do popstandardizacije komponent, pri Compaqu
pa so te trende spoznali prepozno in so z dragistiilslicijskimi potmi iz leta v leto izgubljali
pri marzah in trznem delezu (Gorogranc, 2002 2&y.

® Trzna vrednost podjetja Gateway se je leta 20@aimza vé kot 500% (Gorogranc, 2002, str. 8).
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Glavni konkurenti HP-ja in Compaga na trgu so (@orogranc, 2002, str. 10):

IBM: najveji proizvajalec r&unalnikov glede na dohodek, ki je osebn&uralnike
izdeloval in prodajal predvsem velikim korporacijgpnodajo na drobno pa so v 90-ih letih
popolnoma opustili. V sektorju prenosnihc¢uaalnikov je bil IBM vodilni v prodaji
prenosnikov najvisjega cenovnega razreda.

Dell: strategija podjetja je bila usmerjena na dosegaigkih cen pri osebnih ¢analnikih in
streznikih, zelo uspesno je bilo v direktni prodaji

Sun Microsystems storitve so prirejene prodaji njihove ¢taalniSke strojne opreme,
medtem ko je IBM velikokrat ponujal storitve, kigalajajo strojncopremo drugih podjetij.
Osnova strojne opreme sta lastni mikroprocesoperacijski sistem Solaris.

Gateway. podjetje je usmerjeno na ameriski trg na drobmma trg oskrbovanja manjSih
podjetij s PC-ji, paketi storitev in usposabljanjem

Unisys usmerjen na trg storitev, ki predstavljajo 75%hayega dohodka. Opustili so trg
PC-jev za dom# uporabo in se podobno kot Dell preusmerili nakeebdjemalce. V&no
dobitka predstavlja prodaja »hardwarea«, predvsem stiezn

NCR: podjetje se je preusmerilo na obdelovanje trzmi§ Leta 1991 je postalo del
korporacije AT&T in z&elo izgubljati trzni delez, tako da je izstopiloimdustrije PC-jev.
Spet je neodvisno podjetje in vsako leto zabelpadudohodka.

Apple: v svojih r&unalnikih uporablj&isto drug&en operacijski sistem (Macintosh OS) kot
ostali izdelovalci PC-jev in oskrbuje trzno niSoe&tivnih profesionalcev in Studentov.
Uporablja strategijo diferenciacije.

Ratunalniska industrija je dejavnost potrosniskih Ikde, kjer sta véjega pomena barva in
oblika kot zmogljivost in visoka tehnologija. Inéétualna lastnina je v lasti izdelovalc&pov
kot je Intel. HP, Compaqg in Dell pravzaprav »izdejo Skatle«, s katerimi podpirajo to
intelektualno lastnino. V obdobju rasti panoge vil®0etih so proizvajalci investirali denar v
raziskave in razvoj ter diferencirali izdelke z dtami proizvodi. Na prehodu v enaindvajseto
stoletje so podjetja, kot je Dell z nizko cenovrinukturo in hitrim obratom sredstev, dreo
nekdanijih poslovnih praks iziga iz poslovanja (Carney, 2002, str. 12).

Tabela 1: Prodaja ¢analnikov v svetu - prveéetrtletje 2002/2001 (v 000 enottaalnikov):

1. cetrtletje 2001 TrZzni delez 1. ¢cetrtletje 2002 Trzni delez Rast 2002/2001
Proizvajalec Prodaja Prodaja
Dell 4151 12,9% 4824 15,4% 16,2%
Compagq 3815 11,8% 3367 10,7% -11,89
HP 2433 7,5% 2340 7,5% -3,8%
Gateway 2025 6,3% 1832 5,8% -9,59
IBM 1819 5,6% 1606 5,1% -11,7%
Ostali 17993 55,8% 17390 55,5% 493,
Skupaj 32236 100,0% 31359 100,09 -2,79

Vir: IDC Says PC Market Remains Soft Despite Imgmoent, 2002.
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Prodaja raunalnikov v svetu je bila v prvegetrtletju 2002 v primerjavi z letom prej manjsa za
2,7%. Najveéje poveanje prodaje je zabelezil Dell (16,2%), zaradi ayrgega nastopa podjetja

v tranzicijskemc¢asu in njihovega modela direktne prodaje. NggezmanjSanje prodaje je

zabelezil Compaq (-11,8%), verjetno zaradi predizitienih aktivnosti podijetja, prav tako je

HP zabelezil zmanjSanje prodaje (-3,8%). dim@® za trg je bilo, da so manjSa podijetja
obvladovala v& kot polovico trznega deleza (55,5%).

2.4. Zdruzitve podijetij v tehnolosSki panogi

Podobno kot v drugih panogah, so tudi v tehnoloSkektorju podjetja zaradi konkuranh
pritiskov in znizevanja cen prisiliena iskati séske partnerje oziroma se specializirati za
delovanje na nisnih trgih. Pregled zgodovine zdvanev zadnjih dvajsetih letih v tehnoloSkem
sektorju pokaze, da te zdruzitve niso bile uspé&uweogranc, 2002 str. 18):

= Telefonski operater AT&T je v letih 1998 in 199%%¥il 110 milijard USD v zdruzevanje
kabelskih operaterjev Media One in Tel-Communigatiki je bila neuspeSna z velikim
minusom v bilanci AT&T-ja.

= V letu 1996 je podjetje Silicon Graphics prildilo izdelovalca velikih r&unalniskih
sistemov Cray Research, ki naj bi z delovnimi gasta in zmogljivimi strezniki kupcem
omogaili mnogo vejo kreativnost. Napovedana prodaja ni bila reaiz&, podjetje Silicon
Graphics je imelo milijonske izgube.

= HP je poleti 2001 prodal oddelek elektronskih¢pld/erifone, ki so ga prevzeli za 1,2
milijarde USD. Leta 1989 je HP za 500 milijonov U®evzel podjetje Apollo Computers,
ki je bilo pionir na podrgu delovnih postaj, vendar mu je vodilno mesto \eranletu
prevzelo podjetje Sun Microsystems.

= Compag je leta 1997 prikifl podjetie Tandem Computers, ki je proizvajalo oks
specializirane r@nalnike na trgu z malo konkurence, ter z zveskinpci finartnih storitev.
»softwareom«. S prikigitvijo se je povéal Compaqov vpliv v sektorju ¢analnikov za
podjetja (History & Facts, 2005).

= V letu 1998 je Compaq priklfii podjetje Digital Equipment Corporation (DEC) 86
milijarde USD, kar je bila dotlej naj¢g prikljucitev v zgodovini rdunalniSke industrije.
Strategija Compaga je bila tekmovanje z IBM-otigar ma je bila v storitvah. S
prikljucitvijo je Compaq v svoj portfelj pridobil »high-erdstreznike, operacijske sisteme,
tehnologijocipov in globalno storitveno organizacijo (JuturQ2Qstr. 5). Podjetju ni uspelo
zdruziti Compaqgovega visoko proizvodnega ter hérggistopa z DEC-ovim mnogo
pocasnejSim sistemom. Podjetje je bilo tako zavzefwevzemom, da je izgubilo vodilni
polozaj v prodaji PC-jev, ki ga je prevzelo podidijell.

Najvetkrat je bil vzrok za neuspele zdruzitve v velikemelgivanju v portfeljih izdelkov.
Zdruzitev ima moznost za uspeh, ko prevzemno pedj@ino ve, kje je mozno ustvariti dodano
vrednost. Pri visoko tehnoloskih podjetjih je @ih@o, da se morajo v nasprotju z industrijskimi
podjetji, so@iti z nenadnimi odhodi zaposlenih zaradi strahwpegubo sluzbe. Dejstvo je, da
nakup tehnologije najekrat pomeni nakup tehnoloSke ekipe podjetja (Gawongr2002, str. 19).
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3. ZDRUZEVANJE PODJETIJ HP IN COMPAQ
3.1. HP in Compag pred zdruzitvijo

HP se je razvijal kot podjetje inzenirjev, kateregalstvo je vedno dolgo in dobro premislilo,
preden se je odédo. Compagq je bil Se vedno v svojem jedru proialeg r&unalnikov, ¢igar
zaposleni so bili vajeni hitrih odégev (Planning to prove them wrong, 2002, str. @pellas
se je boril z zaustavljanjem izgub v oddelku s RG¥jedtem ko je iskal strategijo, ki bi
vsebovala raztne operacije podjetja. Fiorina se je &la z zamudami pri uvajanju novih
izdelkov, kar je omog#lo konkurentom, da so si pridobili prednost. Padjeved Cetrtletij ni
doseglo postavljenih ciljev, prav tako niso videdbnca nizkemu povprasSevanju p@uaalnikih

in potrosniskih izdelkih (Kueppers et al., 2001, §t2).

V letu 2000je Compaq zabelezil prinodke v viSini 8,4 milijard&D, kar je bilo 9% manj kot
prejSnje cetrtletje. Da bi prihranil 900 milijonov USD na ¢etje Compaq odpustil 8.500
zaposlenih. Vrednost Compaqove delnice se je zaldgvako je marca 2001 znaSala 20 USD
(Jutur, 2004, str. 6). Januarja 2001 HP ni dos@geébkovanega dobka, vrednost delnice
podjetja pa je padla za 19%&su odkar je bila Fiorina izvrSna direktorica. iyarju in aprilu
2001 je HP odpustil 1.700 zaposlenih v marketingu8.000 v upravnem delu. Julija 2001 je
podjetje objavilo, da bo zaradi globalnih ekonorhsiazlogov odpustilo 6.000 zaposlenih in to
le mesec dni kasneje, ko je 80.000 zaposleniheapreyostovoljno znizanje plaTo potezo so
zaposleni razumeli kot neiskrenost vodstva do rijib. konca oktobra 2001 je skupajcvieot
17.900 zaposlenih izgubilo delo. Zaradi ptasee konkurence in ekonomske recesije je HP
izgubljal trzni delez v primerjavi s konkurenti. Ribugegacetrtletja 2001 je HP na trgu PC-jev
izgubil 10,5% trznega deleza (Burrows, 2001, €j). 5

Fiorina in ¢lani uprave so dejali, da so vsaj dve leti premi&ji o moznih alternativah za

prihodnost podijetja. Aprila 2001 je Fiorina najelaetovalno podjetje McKinsey, da preveri
strateSke moznosti podjetja, ki so vsebovale nedatjje samostojne poti, razdelitev HP-ja ali
prikljucitev visoko tehnoloSkega storitvenega podjetja. togh so, da je med podjetjema HP in

Compagq dovolj sinergij, tako da bi koristi zdru&tpresegle tveganja (Burrows, 2001, sti). 46
19. julija 2001 so na upravnem odboru HP-ja raZpato zdruzitvi s Compagom in vsi razen

Walterja Hewletta (sin soustanovitelja Williama Hetia) so odobravali zdruzitev. Na koncu je
Hewlett podprl zdruzitev katlan upravnega odbora (»Board of Directors«) (Ju@0@4, str. 6).

3.2. Napoved zdruzitve in odzivi nanjo

Carleton Fiorina in Michael Capellas sta septembra 2001objavila, da se HP in Compaq
pogajata o zdruzitvi. Zdruzitev, ki bi bila izvedern izmenjavo delnic, bi po napovedih znaSala
25 milijard USD in naj bi bila strateSko racionalisaj bi bila nova organizacija dovolj velika in
diverzificirana, da bi konkurirala IBM-u in DelllCarlock & Florent-Treacy, 2002, str. 1). Prav
tako septembra 2001 je HP napovedal priday podjetja Indigo, vodilnega v komercialnih in
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industrijskih tiskalniSkih sistemih, kar naj bi pesilo HP-jeve nate za transformiranje in
vodenije hitro razvijajéega se trga digitalnih naprav (History & Facts, 200

Tabela 2: Pregled giakovanih dinkov napovedane zdruzitve

a

Ucinki Razlaga tinkov zdruzitve
Pozitivni
StroSkovni Napovedali so 2,5 milijardi USD prihrankov letna pperativnih stroskik
prihranki do leta 2004, predvsem z odpasji med 15.000 in 30.000 zaposlenih.
Finanéne Skupno podjetje naj bi doseglo 87 milijard USD pdkov, skoraj tolikg
prednosti kot IBM, najveje podjetje v panogi (88,396 milijarde USD v |e20B).
Navzkrizna Podjetji naj bi bili sposobni prodajati svoje pnaizle strankam drugeg
prodaja podjetja, na primer HP bi lahko prodal svoj tiskialdolgoletni Compaqov
stranki in HP-jeva stranka bi kupovala Compaqowaspske module.
Tehnologija Podjetji sta komplementarni v k§joih podrajih, HP naj bi bil sposobe
graditi boljSe internetne sisteme s Himalaya sikezm »softwareom«.
Negativni

|zzivi izvrSitve

Podjetja v tehnoloskih mega zdruzitvah so imelagpadi velike teZave, t

zdruzitev bi bila najvga v panogi s 150.000 zaposlenimi, v 160 drzaval.

Osebni HP naj bi postal z 19% trznim delezem vodilno pgdjea tem trgu, ki je

ra¢unalniki bil v tezavah, z nizkimi operativnimi marzami irearrasti prihodkov.

Konkurenéni Novi HP naj bi bil vodilni pri osebnih &analnikih, podporni opremi i

polozaj tiskalnikih, na drugih podgih pa naj bi bili bolje pozicionirani konkurenti
med njimi Dell pri PC-jih in IBM pri storitvah.

Morala Compagq je imel welet veliko odpu&anj in slabo uspesSnost, v HP-ju pa

tezavno sprejemali Fiorinine spremembe. Napovedkiliebdpuganj bi
povzraila slabo voljo v obeh podijetjih.

SO

Vir: Burrows, 2001, str. 44-45.

Po pogojih pogodbe naj bi HP zamenjal 0,6325 njegdelnice za vsako delnico Compaqga.
Tako bi bil HP lastnik 64%, Compaq pa 36% zdruzenegdjetja. Zdruzitev bi ustvarila
velikana na podu racunalnisSkih storitev, s priblizno 30% prihodkov od tejavnosti.
Analitiki so opozarjali, da so njihove aktivhosta tem podrdju ostale osredotene na manj
donosne posle, kot sta nalaganje programov in exdrje raunalnikov. Predlog zdruZitve je
nastal Wasu nizkega povprasevanja po PC-jih. Compaq jeiziaskoraj polovico prihodkov od
PC-jev in HP je réunal, da bodo PC-ji in strezniki prispevali 25% ¢ podjetja. Nekateri
analitiki so menili, da nafP izstopi iz podrga PC-jev, ker je to dejavnost z nizkimi marzami,
in ker je IBM ze izstopil iz trga PC-jev za potrd@ Po ocenah analitikov bi konkur&ma
podjetja pridobila s tem, da bi se podijetji prewkvarjali z integracijskimi procesi v nekaj
naslednjih letih (Kueppers et al., 2001, str. 1-2).

Po objavi napovedane zdruzitve so se Hewlettowhstvi uresniili, saj je vrednost HP-jeve
delnice v dveh dneh padla od 23,21 USD na 17,70 ,J8Bdnost zdruzZitve pa se je od
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napovedanih 25 milijard USD zmanjSala na 19 milijadSD. Prav tako je padla vrednost
Compagove delnice za 16% v dveh dneh (Burrows, 2861 47). Prvi odzivi na napoved
udruzitve so bili negativni. Nekateri kritiki so @parjali na tezavno zdruzevanje zaposlenih iz
treh zelo raztinih podjetniSkih kultur: tradicionalno inzenirske PHeve, povzpetnisko
proizvodne Compaqgove in intelektualne DEC-ove (@#& Florent-Treacy, 2002, str. 2).
Investitorji in direktorji konkuretnih podijetij so se s presefamjem odzvali na napovedano
zdruzitev. Analitiki so komentirali napoved s tedg sta se podjetji nddi z iskanjem pravih
strategij po izgubi trznih delezev na Kinh trgih (Delaney, Pringle, 2001, str. 21). Mnddje-
jeve in Compaqove poslovne stranke so bile¢ndav reakcijah, saj so se bale prekinitve
osredotdenja na kupce zaradi procesov zdruzevanja. Nekasgrosleni so opozarjali, da so
¢lani uprave postavljali finame cilje pred dolgorni uspeh podijetjaClani uprave naj bi bili
virtualni lastniki podijetja, ker pa so &ssni ¢lani, je njihova prioriteta pogosto v hitrem
izplacevanju zasluzkov (Carlock & Florent-Treacy, 20G2, 20).

3.3. Motivi za zdruzitev

Zelo redki so primeri zdruzitev drugega in tretjeg@delovalca raunalniSke tehnologije na svetu.
To je bila najvéja zdruzitev v tej panogi, zato je pomembno vedetieri so bili glavni motivi
in ali so ti uresrljivi? Ali je Slo res za strateSko vizijo, kot satgevali vodilni v obeh podjetjih,
ali je Slo za dejanje iz obupa (Gorogranc, 2002,23t)?Fiorina in Capellas sta imela zdruzitev
za najboljSo strategijo za obe podjetji, saj bimluimela bolj uravnotezen poslovni portfel;.
Verjela sta, da bi se poviSale operativne marakaibi do leta 2004 prihranili 2,5 milijarde USD
na leto. Prav tako naj bi se cena HP-jeve delnm@3pla za 5 do 9 USDCeprav so bile
dotedanje visokotehnoloSke zdruzitve neuspesSne, k8ba podjetji prepréani, da sta
komplementarni (Carlock & Florent-Treacy, 2002, &)t

Zdruzitev naj bi bila uvod za strateSke koristi ega podjetja, kot so znizevanje strosSkov z
odpravo odvénih operacij, ekonomije obsega in neposredne Histijske kapacitete. Glavni del
dobicka je HP ustvaril s tiskalniki in slikovnimi tehraglijami, zato je bilo bistveno nadaljevati z
investiranjem v ta sektor podjetja. Za HP je bitayptako pomembno popraviti dékbnosnost
pri osebnih raunalnikih in izboljSati polozaj pri spominskin mddy streznikih in pri
programski opremi za menedzment. Compagq je billmbgionudnik spominskih sistemov na
svetu po prihodkih, znan je bil po hitrosti in usfaeosti na kupce. Zdruzitev naj bi podvojila
HP-jeve kapacitete za storitve in podporo na pgdrablikovanja infrastrukture, izltve
(»outsourcing«) in podpornih aktivnosti (Shuva@d04, str. 5).

Pricakovani trzni delezi zdruzenega podjetja po skupirdelkov (Gupta, 2004, str. 14):

1. Osebni raunalniki: z 19% trznim delezem naj bi postalo zdruzeno pjjeajve]i
proizvajalec PC-jev na svetu. Zaradi rekordno mizkiarz pa sta podjetji skupno izgubili
500 milijonov USD v letu 2001 v primerjavi z Dellgrki je pridobil.

2. Tiskalniki: HP-jev dominantni 50% trzni delez naj bi se Segdaly kot naj bi se povala
tudi prodaja nizko dobkonosnegarnila. Negativni aspekti so bile nizke marze inqaye
ter velik cenovni pritisk s strani tekmecev Lexmatianon in Epson.
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3. Storitve HP in Compaq sta zelela dospolozaj m@&no vodilnega IBM-a. Vendar je 62% od
njihovih skupno 65.000 specialistov opravljalo ogme r&unalniSka opravila in ne visoko
donosnih svetovalnih storitev, za katera se jeigpeical IBM.

4. »Low-end« strezniki vodilni je bil Compaq, zdruzeno podjetje naj bisdglo 37% trzni
delez v prodaji réunalnikov, ki temeljijo na Windowsih.

5. »High-end« strezniki na tem trgu z visokimi marzami sta bila HP in CaapmajSibkejsa.
Compag bo dokaimo opustil Alpha streznike in se prepustil Intelpiatformi. HP-jevi Unix
strezniki pa so stagnirali v primerjavi s SunovimiBM-ovimi.

6. Spominski moduli Compaqov 5,2 milijard USD vreden posel bi lahkbkeepridobil s tem,
ko bi jih prodajali HP-jevim sedanjim kupcem. TeAkiqrevzeli kupce ECM-ja in drugih.

7. »Software«: ponudba reSitev za velike korporacije zahteva igpeican »software,
imenovan »middleware«. HP je zelo zaostajal za Wmki, Compaq pa ni imel ponudbe.

3.4. Boj za pooblastila delniarjev (»Proxy Fight«)

Walter Hewlett je 6. novembra 2002 napovedal, dakbb predstavnik sklad&Villiama R.
Hewlettd s 5,2% glasov vseh delnic HP-ja, glasoval protiZidvi (»proxy statement). Pozval
je delntarje naj zdruzitve ne podprejo in odprl internesti@n »Vote no HP Compag merger«
na kateri je razlozil tveganja zdruzitve. To je g&lo pritisk na uspeh zdruzitve, saj regulatorji
v ZDA zahtevajo, da del#arji obeh zdruzujaih podjetij glasujejo o zdruzitvi (Jutur, 2004,.str
7). Hewlett je bil zaskrbljen, ker naj bi zdruzitée bolj izpostavila HP sektorju PC-jev in s tem
oslabila prihodke v sektorju tiskalnikov. Bal setjedi, da bo po zdruzitvi ter po Fiorininih
spremembah ostalo malo odetovega podjetja, zdruzitev pa je imel za nevarmtnjo za HP-
jeve menedzerje (Burrows, 2001, str. 47). Jasnpgstalo, da bo kljub svojemu glasu za
zdruzitev na upravnem odboru, Hewlett postal drskiimodja protizdruzitvene kampanje.

Slika 2: Ugotovitve Walterja Hewletta o zdruzitvC®mpagom

ZdruZitev je nezanimiva za
HP-jeve delniarje
I

Predlagani portfel] ZdruZitev ne bo Integracijsko Finanéni ué¢inek na
je slabsi kot reSila strateskih tveganije je veliko HP-jeve delniéarje
obstojeti HP-jev problemov je neatraktiven

Vir: Bell De Tienne & Hoopes, 2004, str. 6.

Fiorina je komentirala Hewlettovo odlitev z izjavo, da druzinski dekarji raje ohranjajo
bogastvo kot bi ga ustvarjali (Carlock & Florente@cy, 2002, str. 3-4). Dejala je tudi, da ne ve,
kako bi si razlozila Walterjevo ravnanje in da jalo zalitev za upravni odbor podijetja. V
pogojih pred zdruzitvenega sporazuma je bila nave@&@5 milijonov USD prekinitvena kazen,
ki bi jo placala stranki bi prekinila pogajanja, razete zdruzitve ne bi potrdili eni ali drugi
delnicarji podjetij. Ce do zdruZitve ne bi prislo, bi podjetji ponovno postadinkurenta, potem ko

®W. R. Hewlett Trust je predstavljal druzinske netge dediev ustanoviteljev podjetja HP (Jutur, 2004, str. 7)
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sta si ze izmenjala veliko zaupnih informacij. Qlektorja bi izgubila ogromno ugleda, Fiorina
pa bi bila verjetno odpdsna (Carlock & Florent-Treacy, 2002, str. 5). Mislida je bil HP ze
predal€, da bi prekinil pogajanja s Compagom in da Fioninbstalo drugega, kot da se spusti v
bitko za pooblastila.

Slika 3: HP-jevo stali%® o zdruzitvi s Compagom

Zdruzitev ustvarja znatno vrednost ga
HP-jeve delniarje
1

1 1 1
Enkratna priloznost MoénejSe podjetje Pridobljene Sposobnost
ekonomije izvrSitve

Vir: Bell De Tienne & Hoopes, 2004, str. 4.

Prav tako 6. novembra je David Woodley Packard §sumstanovitelja Davida Packarda) objavil,
da bo kot predsednik Packardovega instituta gldgoesi zdruzitvi (1,3% delnic podjetja). Zanj
so bili Fiorinini ukrepi usmerjeni proti kljinim vrednotam podjetja, zelo je bil zaskrbljen zara
velikih odpuganj zaposlenih. Ko se je tudi fundacija Davida urclle Packard (10,4% delnic
HP-ja) 7. decembra 2001 odia glasovati proti zdruzitvi, je znaSala vsota nieldedéev
ustanoviteljev proti zdruzitvi 18%. Eden od razlagda so bili proti zdruZitvi, je bilo dejstvo, da
so druzinski delrarji bistveno manj nagnjeni k tveganju, kot os{élace value In the family's
way, 2001, str. 64). Pomembna je bila tudi smrtstmovitelja Williama Hewletta januarja
2001. Nekateri so komentirali, da je bila smrt $angvitelja Davida Packarda leta 1996;etak
konca HP-jeve ere, smrt Hewletta pa naj bi jodeda (Carlock & Florent-Treacy, 2002, str. 21).

Tabela 3: DeleZi delnic HP-jevih detarjev (januar 2001):

HP-jevi delntarji Delez delnic HP-ja (v %
Institucionalni investitorji 57
Individualni investitorji 25
Fundacija Davida in Lucile Packard 10,5
Druzini Hewlett in Packard 6,5
Menedzment in posamezniki iz podjetja 1

Vir: Carlock & Florent-Treacy, 2002, str. 7.

11. februarja 2002 se je Walter Hewlett odzval marifine kritike, da dedi ustanoviteljev
nimajo nobenega alternativnegana, in predstavil svoj predlog v trehct@h. Pripordil je, da
naj HP investira in razsSiri enoto za tiskalnikeslikovne tehnologije, ter, da naj podjetje optimira
svoj »software« in svetovalni posel s prikijirijo manjsSih podjetij. Kot tretje je predlagalad
naj HP prestrukturira in racionalizira svoj oddelekPC-ji, verjetno z ukinitvijo nekaj enot
(Thurm, Tam, 2002, str. 22). Glavna razloga nasykot zdruzitve sta bila, da so bile velike
tehnoloSke zdruzitve neuspesSne in da bi se moraddti€dotoiti na posel s tiskalniki. Fiorina in
ostali, ki so podpirali zdruzitev, so navajali suige obeh podijetij in obljubljali 2,5 milijarde
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prihrankov pri stroskih. Pravi razlog za Hewletébjl verjetno izguba slavne HP-jeve kulture, ki
jo je sooblikoval njegov &, to je bila kultura, ki ni odpdala zaposlenih zaradi prihrankov pri
stroskih. Za mnoge analitike je bil to nostaém pogled na poslovni menedzment, ki si ga lahko
privo£ijo le bogatasi (Stewart, 2002, str. 21).

Svetovalno podjetje Institutional Shareholder Smsi(ISSY je 5. marca 2002 objavilo, da
podpirajo strategijo upravnega odbora HP-ja in gopilo, da naj delniarji glasujejo za
zdruzitev. To je bil pomemben uspeh v korist zdueg;i saj bi ta verjetno propadlée bi ISS
predlagal njeno zavrnitev (Planning to prowe therong, 2002, str. 65). ISS ni imel delnic v
HP-ju, toda njihove stranke so imele 23% HP-jeweindt, kar je bil méan udarec za Hewletta.
Pred glasovanjem pa je nekaj velikih HP-jevih d&lnev objavilo, da bodo glasovali proti
zdruzitvi, nekateri so bili stranke ISS (CarlockRorent-Treacy, 2002str. 7). Vseh 900.000
delniarjev HP-ja (1,9 milijarde delnic) je bilo 19. mar@002 povabljenih, da glasujejo o
zdruzitvi osebno, ali za to pooblastijo nekoga eégay Glasovanje je bilo tako iz€eao, da so
bili uradni rezultati znani Sel&ez nekaj tednov, sentimentalni favorit je bil Waldewlett, ki je
na glasovanju dobil aplavz, Fiorina je bila izz\ahg. Naslednji dan so glasovali tudi dé&dmji
Compaga in z veliko weno podprli zdruzitev, kar je bilo jasno ze vnapisgj z zdruzitvijo niso
mogli izgubiti (Carlock & Florent-Treacy, 2002, .s8).

HP je bil vedno znan po zanesljivosti in poStengstcej umazane taktike v boju za pooblastila
pa so pustilegisto drugé&en vtis. Opazovalci so boj za pooblastila videlt koimer pasti pri
kombiniranju polozajev direktorja in predsednikalj@tja, kar je okiajna praksa v ZDA. HP je
bil brez m@nega drugega vodje, saj je Fiorina delovala koktkiorica, predsednica in
vizionarka, ki je imela prevemaci in odgovornosti (Carlock & Florent-Treacy, 20@#;,. 20).

3.5. Soglasja protimonopolnih organov in tozba Waérja Hewletta proti HP-ju

Konec decembra 2001 sta podjetji za odobritev ztrizaprosili protimonopolne regulatotfe

v ZDA, Kanadi in v Evropski Uniji. Prvi so zdruziteodobrili kanadski organi. V prvem tednu
februarja 2002 je zdruzitev dovolila tudi Evropda@misija, ki je v obrazlozitvi napisala, da je
po natamtini analizi zdruzitvenega tiga in identificiranju moznih prihodkov in trznegeleza
zdruzenega podjetja ugotovila, da zdruzeno podietjeo v polozaju, da bi povisalo cene in da
bodo kupci Se naprej imeli koristi od izbire nautrqy od inovacij (HP, Compaq Ask EU
Commission to Approve Merger, 2001, str. 25).

Carly Fiorina je v tem komajda spornem dovoljenjela odstranitev pomembne ovire, Hewlett
pa je dejal, da razume, zakaj se konkurentje nrs#oZevali glede zdruzitve. Po njegovem
mnenju so morali biti Dell, Sun in IBM navduSendnedruzitvijo, ki naj bi zelo Skodila HP-ju in
Compaqu (Carney, 2002, str. 12). \Eetku marca 2002 je tudi ameriSka komisija za trgovi

19SS je najveji svetovni oskrbnik storitev za glasovanje s pastili (»proxy voting«). Z oskrbo pripoki za
glasovanje sluzi wekot 950 institucionalnim in podjetniSkim strankddutur, 2004, str. 7).

™ Podjetja, ki se Zelijo zdruziti z drugimi podjetjiorajo pridobiti dovoljenje od teh organov, oni pdobrijo
zdruzitve po potrditvi, da zdruzitev ne bo powdi® monopola (Jutur, 2004, str. 7).
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(Federal Trade Commission) soglasno odobrilatoaano zdruzitev. Protimonopolna preiskava
zvezne komisije se je tako kiala z glasovanjem FTC-ja, ki je ugotovila, da nidrzkov za
zdruzitev teh dveh visoko tehnoloskih podjetij (HettvPackard in Compaq dobila dovoljenje za
zdruzitev, 2002).

Walter Hewlett je v z&tku aprila 2002 na gospodarskem sadis Wilmingtonu v zvezni
drzavi Delaware vlozil tozbo proti lastnemu podjetpradi domnevnega zavajanja dénjev in
nezakonitega pridobivanja glasov v podporo zdriiziNavedel je, da je na glasovanju o
zdruzitvi 19. marca morda zmagal HP z razliko 1%.odstotek naj bi prispeval 14. najye
delnitar Deutsche Bartk ki naj bi bila sprva proti zdruZitvi, potem paj té ji vodstvo HP-ja
zagrozilo s prekinitvijo poslov in jo prisililo vigsovanje za zdruzitev. Vodstvo HP-ja naj bi tudi
zavajalo delniarje in zaposlene glede gakovanih prihrankov, ki naj bi znasali 2,5 milijard
USD, saj naj bi bili po njegovem bistveno manjserésnéne naj bi bile tudi napovedi o 15.000
odpugenih po zdruzitvi, po Hewlettovih trditvah bi maraldpustiti vsaj 24.000 zaposlenih.
Hewlett je zahteval, da sod& razveljavi glasovanje in zdruzitev razglasi zaefjavno ali pa
razpiSe novo glasovanje (H. S., 2002, str. 27).

Podjetje HP je moralo sodi$ posredovati vse informacije, ki so bile povezanglasovanjem
Deutsche Bank in b&nega trusta Northern Trust. Vodstvo HP-ja je z&drdila je bila tozba
brez vsake osnhove in je samo Skodila ugledu p¢djetzaposlenih. Podjetji sta se znasli v
polozaju, ki je bil slabSi od zdruzitve ali samgs®poti vsakega od njiju. Do konca tozbe sta
bili podjetji ohromljeni, kar je bila priloznost agune konkurente, verjetno pa sta izgubili tudi
nekaj svojih strank (H. S., 2002, str. 27).

Neodvisno od javnega tozilstva se je tudi amemgdzornik trga z vrednostnimi papirji SEC
(Securities and Exchange Commission) ¢illaa neuradno preiskavo, v kateri so piéu
odnose med HP-jem in Deutsche Bank. Tudi oddelekdpfijo z vrednostnimi papirji pri
ameriSkem tozilstvu je pozval HP, naj razkrije mmh@cije, povezane z glasovanjem (Hewlett-
Packard pod lupo nadzornikov in tozilstva, 2002)di&e je konec aprila 2002 odiito v korist
podjetja in ovrglo tozbo, saj je menilo, da je yardlP-ja dokazala, da so bile njihove izjave o
zdruzitvi resntne (Gorogranc, 2002, str. 32). Kot posledica toAasvlett ni bil izvoljen za
¢lana upravnega odbora in tako @rw zgodovini podjetja druzini ustanoviteljev nishali
zastopani v upravi HP-ja (Carlock & Florent-Trea202, str. 9).

3.6. Razglasitev zdruzitve podjetij HP in Compag

Finartni svet Se ni videl take zdruzitvene bitke, ki jalza HP odl¢ilna v hladni vojni, ki je
potekala znotraj organizacije med starim HP-jer@anleton Fiorino3. maja 2002so bili javno
objavljeni korgéni rezultati in zdruzitev med HP-jem in Compaqomargdnosti 19 milijard USD
je bila uradno potrjena. Za zdruzitev je glasov&#lpd% delntarjev HP-ja, ostalih 48,6% je bilo
proti zdruzitvi. To je bila najwga zdruzitev v zgodovini tehnoloske industrije. rva

12 Dele? lastnistva Deutsche Bank v HP-jevi 2 mitijairizdaji delnic je znagal 25 milijonov oziroma8% (H. S.,
2002, str. 27).
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direktorica podjetja je postala Carly S. Fiorineegsednik pa Michael Capellas. Skupno podjetje
je obdrzalo ime HP in je bilo vodilni ponudnik prddov, tehnologij, resSitev in storitev za
potroSnike in podjetja. Sedez zdruzenega podjetpa Palo Altu, na dosedanjem sedezu HP-ja,
podjetje je imelo 145.000 zaposlenih v 160 drzgvalsvetu.

Zdruzeno podjetje je bilo organizirano v Stiri exoslikovne tehnologije in tiskalniki, osebni
racunalniki in druge naprave za odjemalce, infrastiktinformacijske tehnologije in storitvene
dejavnosti. Veliko presegtienije je bilo veliko prekrivanje v portfeljih izdedlk obeh podijetij, saj
so se razen pri tiskalnikih in slikovnih tehnoladij(HP je bil trzni vodja, Compaqg ni imel svoje
ponudbe) vse ostale skupine proizvodownwprekrivale (Gorogranc, 2002, str. 20).

Slika 4: Dohodek HP-ja in Compaqga po prodajnih p&dr (87 milijard USD
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Vir: Gorogranc, 2002, str. 20.

Obstajala je moznost, da bi bil skupni trzni defedjetja manjSi, kot sta ga imeli skupaj
samostojni podjetji pred zdruZitvijy saj bi lahko preteklo nekaj let, da bi HP in Camp
popolnoma integrirala njune operacije. Zdruzenojgigel bi lahko okrepilo polozaj v pogajanjih
z Microsoftom, ki dobavlja operacijske sisteme zino PC-jev na svetu, in z vodilnim
izdelovalcem ¢ipov Intelom. ZdruZitev bi lahko omogita znizanje stroskov v njunih
distribucijskih kanalih, ki bi podjetju odpraviloodvojene logistine in finakne podpore

(Delaney, Pringle, 2001, str. 21).

4. POZDRUZITVENI PROCESI
Boj za pooblastila deldarjev in zdruzitev sta bila samo uvodno dejadj@ruzeno podjetje je

bilo od osebnih raunalnikov, streznikov in prenosnih naprawjeg bistveno vprasSanje pa je
bilo, ali bo tudi boljSe. Mnogi analitiki so pozdigli idejo o velikem globalnem podjetju,

1370 se je zgodilo podjetju Fujitsu Siemens po zilviiieta 1999, ko se je trzni dele? zdruZenegaj@gal zmanjsal
in so zabeleZili izgube (Delaney, Pringle, 2004., At).
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menili pa so, da bi tezka naloga integriranja pdge podvojenimi operacijami ugasnila
ambicije za izboljSanje uspesnosti v bolj ddinosnih sektorjih informacijske tehnologije, v
katerih je prevladoval IBM (Delaney, Pringle, 2081, 21-22).

4.1. Organizacijske in kadrovske spremembe v HP-ju

Investitorji in analitiki so dvomili, ali bo HP spoben uresgiti napovedane zdruzitvene
sinergije in integrirati podjetji v uspesno celafdutur, 2004, str. 2)V primeru, da bi bila
zdruzitev uspesSna, bi bilo to tudi zaradi tezkeg@etka zdruzenega podjetja, kajti boj z
Walterjem Hewlettom in recesija v panogi sta piispodjetji, da sta intenzivno geovali
integracijske procese, ki so sledili zdruzitvi (er Mystery, 2003, str. 19). V podjetju so
morali zagotoviti, da bo zdruzitev uspesnejSa leaispeli procesi povezovanja obeh podjetij z
drugimi druzbami v preteklosti. Pripraviso morali integracijski nart, zato so oblikovali
integracijsko pisarno, katere glavni cilj je bilgrdoviti, da integracijski procesi ne bi ovirali
rednih dejavnosti podjetja. Fiorina je imela tezavdoseganjem ciljezdruzitve, od katerih je
bila najbolj zahtevna ravno integracija podjetyseh pogledih (Jutur, 2004, str. 7).

Za izpeljavo integracijskega procesa in uré&sev stroskovnih prihrankov sta se Fiorina in
Capellas zanesla na HarryjgebbMcKinneya*in JeffaClarka®. Njune glavne naloge so bile:
razporediti 145.000 zaposlenih v 160 drzavah, obbiti dokorgne proizvodne linije od 163
obstoje€ih, odpustiti ve¢ kot 15.000 zaposlenih in ddse2,5 milijarde USD stroSkovnih
prihrankov. Zg&ela sta z odlganjem o portfelju izdelkov, ki je vkijieval izdelke obeh podijetij.
Odveine proizvodne linijle so bile odstranjene, to je pgalo znizati materialne stroske,
uskladigiti presezke in olajSalo odtdve o tem, katere zaposlene obdrzati in katereustifip To

je v podjetju ustvarilo 500 milijonov USD stroSkakirprihrankov. Novi portfelj izdelkov je bil
sestavljen iz najuspesnejSih izdelkov obeh podjatifistih, ki so imeli méno prepoznavno
znamko na trgu, pri tem je veliko Compaqovih izdelkzlocilo HP-jeve. Ekstenzivna strategija
je pripomogla, da je podjetje lazje identificiralo odpustilo 18.000 zaposlenih. Glede na
znizevanje stroSkov sta Clarke in McKinney koordita aktivnost in jo naredila Se bolj
agresivno. Znizanje stroSkov naj bi pomagalo pqujebvezati dve nedotlionosni enoti s PC-ji
v eno uspesno (Jutur, 2004, str. 7).

Po zdruzitvi so mnogi analitiki menili, da bo prpadijetje zapustila izvrSna direktorica Carleton
Fiorina. Toda 11. novembra 2002 je Kiichael Capellas bivsi direktor Compaqga in predsednik
novega HP-ja, tisti, ki jeodstopil in prevzel vodenje bankrotiranega telekomunik&egs
podjetja WorldCom (Merger Mystery, 2003, str. 1Bnbil je 14,4 milijjonov USD odpravnine,
ki je bila del njegove stare pogodbe pri Compadarifia ni iskala zamenjave zanj in je sama
prevzela njegov polozaj ter dejala, da njegov odhiogzava za HP. Trdila je, da med njima ni
bilo trenj. Capellas pa je izjavil, da ne bi nikeizmisljal o odhodu¢e ne bi verjel, da je bilo

% Harry McKinney je bil predsednik Business custoroeganization in je trenutno izvrdni podpredsednik
strateSke spremembe in globalno éafist (Jutur, 2004, str. 7).

15 Jeff Clarke je bil finadni direktor v Compaqu in je trenutno izvréni podgsednik podjetia Global Operations
(Jutur, 2004, str. 7).
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podjetje vodeno v pravi smeri (Edwards, Hamm, 2&@2,58-59). Cena HP-jeve delnice se je
znizala za 11%, ker je investitorje skrbelo, daziLapellasovih operativnih spretnosti Fiorina ne
bo uspela izpeljati kompleksne zdruzitvecit®o niso bile razlog za njegov odhod tezave z
integracijo v podjetju, ampak zelja, biti v njenmviprter IcCitveni paket, vreden 14,4 milijonov
USD (Merger Mystery, 2003, str. 19).

Nekatera vpraSanja je predsednik podjetja Michaglellas Zelel reSevati hitreje, po njegovem
odhodu je Fiorina v podjetjéutila manj notranjega pritiska, da naj pospesijeng@ sprememb.
Po drugi strani pa je ostra konkurenca v panogiexatta Se hitrejSe delovanje na trgu (Edwards,
2002, str. 58). Capellas je v glavhem giaddnvestitorjem in kupcem o napredku zdruzitve, bi
je predsednik podjetja in ne operativni vodja. Meqajveji boj v HP-ju je bil v zvezi s
prodajnim modelom podietja, saj je trdil da bi H® @olgor@éno rast dohkika moral slediti
Dellovemu modelu proizvodnje in direktne prodajéursalnikov z nizkimi stroSki. Na drugi
strani je Fiorina podpirala nadaljnjo uporabo madeprodajnimi zastopniki, ki so prispevali 2/3
prihodkov podjetja v letu 2002. V septembru teg@a I uprava HP-ja med predstavitvami
prodajnih modelov poslusala tudi Capellasov preditoge odldila za obstoj& prodajni model
(Edwards, Hamm, 2002, str. 58-59). S tem ko jeiR#@prevzela tudi polozaj predsednice HP-ja,
je imela Se vémati v podjetju. Dejstvo je, da nde ni strokovnjak za vsa podiea, in da Fiorina
vsega ni mogla narediti sama. Tudi za SirSo javjebtla ta poteza dokaz, da si je Zelela oblast
in prilastitev vseh zaslug za morebitne uspehe giadj Po drugi strani bi bila v primeru
neuspehov podjetja ona odgovorna za vse napaleggtiune rezultate.

HP je v januarju 200Zdruzil enoto tiskalnikov in slikovnih tehnologij z enoto PC-jevter
imenoval Vyomesh Joshijaza vodenjedveh kupcem najbolj usmerjenih enotasu, ko se je
80 milijard USD vredno podjetje razvijalo v ponukiaidigitalnih elektronskih naprav za dotoa
zabavo. Joshi je zamenjal Duana Zitznerja, pregany®@djo enote PC-jev, ki se je upokojil po 15
letih dela v podijetju. Ve kot tri leta je Joshi uspesno vodil enoto s tiskalin slikovnimi
tehnologijami, ki je prispevala 73% operativnih diddov HP-ja, profithe marze v enoti so se ob
koncu leta 2004 poviSale od 10% na 16%:etrtemcetrtletju leta 2004 je enota s tiskalniki in
slikovnimi tehnologijami ustvarila 1,1 milijardo WSdobikka pri prodaji 6,5 milijarde USD.
Enota s PC-ji je objavila 6,5 milijarde USD prihadkv zadnjentetrtletju leta 2004, dotka pa

je ustvarila le 78 milijonov USD (Morrison, 200%t.57).

To je bila druga v§a sprememba v HP-ju v enem letu, saj je podjetjety 2004 zdruzilo
neuspesno enotodanalnikov za podjetja s hitreje ragtoenoto storitev. Fiorina je v internem
sporailu zaposlenim dejala, da je kombiniranje dveh emaslednji korak za pospesSitev rasti
dobickov. Konsolidacija je zdruzila HP-jevo najbolj ddkbnosno enoto tiskalnikov in slikovnih
tehnologij z malo dolskonosno enoto PC-jev, HP-jeva delnica je narasli2zeentov, na 20,07
USD. Z novo strukturo so v podjetju iskali moznoza znizevanje stroskov in uporabili
tehnologijo iz obeh enot za izkotanje priloznosti v sektorju digitalnih naprav zégawo, ter na
drugih novih podrgjih. Enoti sta bili operativho zdruzeni, podjetja j@ sporéalo prihodke in
dobicke lo¢eno za tiskalnike in PC-je (Tam, 2005, str. 20).
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Reorganizacija enot je utiSala Spekulacije na VB#leetu, da naj bi HP ustanovil samostojno
podjetje s tiskalniki in slikovnimi tehnologijamkiorina je dejala, da so razmisljali o razbitju
podjetja, toda na koncu so idejo zavrnili. Analitslo menili, da bi bilo po zdruzitvi enot veliko
tezje odcepiti enoto s tiskalniki in slikovnimi teblogijami. Imenovanje je bil naj¢g znak, da

je Joshi napredoval v HP-ju in postal po mnenjuatekh poznavalcev kandidat za najvisji
polozaj. Drugi so menili, da bo moral Joshi naieglitoto PC-jev dolgokmo dob&konosno v
konkurenci s trznim vodjem Dellom (Tam, 2005, 20).

Ob zdruzitvi oddelkov ni bilo takoj jasno, kako prestrukturiranje izboljSalo uspesnost enote s
PC-ji, saj sta enoti ze delovali skupaj pod HPH#eyoslovnim deznikom. Nekatere analitike je
skrbelo, da bo Joshi preobremenjen z odgovornagtjavljanja enote, ki je ustvarila 47 milijard
USD letne prodaje. Steve Milunovich, tehnoloSkatg pri podjetju Merrill Lynch, je pohvalil
Joshijeve menedzerske spretnosti, opozoril pa gebidkombiniranje teh dveh enot lahko
povzrailo izgubo HP-jeve orientacijé€e bi dovolil, da bi neuspesSna enota vplivala negatna
zelo dobékonosno enoto tiskalnikov in slikovnih tehnologhoger Kay, analitik IDC-ja, je
menil, da je trg PC-jev tako konkuramn, da bi Joshi imel malo manevrskega prostorajw 0
konkurenti, kakrSen je Dell. Ravno ta trzna din&arost je prisilila IBM, da je prodal svojo enoto
s PC-ji. Joshi je zavrnil vsec¢itke in vztrajal, da bo nova povezava enot onddgoHP-ju
izboljSati winkovitost dobavne verige in pospesiti trzno sgatepodjetja. Dejal je, da se bo
skoncentriral na izboljSanje d@kbnosnosti enote PC-jev, in ne na pridobivanje @e&ba
trznega deleza. Nekateri analitiki so menili, daHjé-ju primanjkovalo talentov, da bi uspeSno
konkuriral Dellu in IBM-u na trgu r@nalniskih sistemov, ter EMC-ju na trgu spominskih
modulov. Strokovnjaki z Wall Streeta so pozivalgj rse HP razdeli na dve deni podjetji
(Morrison, 2005, str. 7).

4.2. Pregled finargénih rezultatov podjetja HP v obdobju 2002-2005

Dve kljucni vpraSanji po zdruzitvi sta bili, koliko prihodikdo zdruzeno podjetje izgubilo zaradi
prekrivanja proizvodnih linij in izléitve dela ponudbe podjetij, ter koliko bodo znasilbicki,
povezani s temi prihodki. Vodilni v HP-ju so bilripravljeni izgubiti najvé 5% prihodkov
zdruzenega podjetja, &@o z izdelki, ki so dosegali nizke déke, kot so bili PC-ji. Analitiki so
menili, da je HP-jeva ocena izgube prihodkov nerealizka (Thurm, Tam, 2002, str. 22).

Zaenkrat je Fiorina za slabe rezultate lahko laiyatEasno okrevanje v panogi, analitiki pa so
cakali na znake, ki bi pokazali, da se jecjveHP preoblikoval v kvalitetnejSega. Znizanje
stroskov je bil dober prvi korak, toda podjetjezg uresniitev napovedanih rezultatov moralo
pove&ati prodajo (Edwards, Park, 2002, str. 93).
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Tabela 4: Ocene razmer v HP-ju takoj po zdruzjtuni{ 2002):

Naloga

Ocena

Izbira izdelkov: hitro izlotanje odveénih proizvodov bi lahko zmedlo kupce
znizalo prihodke. HP je Se vedno prodal 62.000kagbso 85.000 proizvedeni
izdelkov podietja.

in
h slabo

Prihranki: z najmanj 1 milijardo dolarjev prihrankov pri naljamju so v HP-ju
menili, da bi lahko do leta 2004 znizali stroSke3milijard USD letno. Ze&eli
SO s prvimi odpu&anji zaposlenih od napovedanih 15.000 odpustitev.

dobro

IzboljSanje uspesSnosti enote s PC-jiFiorina je obdrzala obe danalniski
blagovni znamki, da bi podjetje zadrZzalo prostorpoéicah v trgovinah. To n
dovolj za poveéanje winkovitosti in marz, saj bi morala izboljSati dolpav
verigo in uporabiti vé& direktne prodaje, kot je to storil konkurent Dell.

i slabo

Zadrzanje klju énih zaposlenih v podjetju: 55 milijonov USD, namenjenih Z
bonuse zadrzanja zaposlenih, je préjwebeg mozganov iz HP-ja. Compaqg
vodilni so dobili odgovornost za polovico vseh jmalkov.

a
vi dobro

IzboljSanje morale: veliko zaposlenih je nasprotovalo zdruzitvi, FariSe ni
sklenila premirja z njimi. Da bi se znebila nekdterezadovoljnezev, je 9.00
zaposlenim ponudila prédsno upokojitev.

0 slabo

Izogibanje kulturnim trkom: Vodilni v podjetju so povedali, da so se odvij
mocne bitke med zaposlenimi HP-ja in Compaga. Fiorn@aizkoristila te
napetosti za odptanja, kar bi se ji lahko mésvalo,ce bi delavci HP-ja z bol
umirjeno podjetniSko kulturo izgubili preyditk.

ale

srednje

Vir: Edwards, Park, 2002, str. 93.

4.2.1. Finareni rezultati podjetja HP v letu 2002

Na presengenje kritikov je bila zdruzitev v prvem letu veliispeh in je pomagala HP-ju
ponovno izboljSati polozaje na vseh trgiljub negativni stopnji rasti (-16,

cetrtletju 2002 je HP ponovno dosegel vodilni trgaloZajv panogi.

Tabela 5: Trzni delezi podjetij v panogi v prvihathetrtletjin leta 2002

2%) v drugem

Trzni delez v 1.

Trzni delez v 2.

Podjetie setrtletju 2002 (%) | cetrtletiu 2002 (%) | oroPnia rasti (%)
HP 18,0 15,1 16,2
Dell 12,8 14,8 15,5
IBM 6.9 6,3 8,8
Fujitsu-Siemens 4,2 3,8 -8,8
NEC 35 3.2 8.4

Vir: Jutur, 2004, str. 9.
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V prvih sedmih mesecih po zdruzitvi so se konkuremicili z osvajanjem HP-jevega trznega
deleza v sektorju PC-jev in streznikov. HP-jevihpidki so se v letu 2002 v primerjavi z letom
2001 znizali za 11%, na 72,3 milijarde USD. Znigajg bilo v€ kot dvakrat viSje od 5%
upada, ki ga je Fiorina obljubila v juniju. IBM makljwil leto z 2,5% znizanjem prihodkov,
medtem ko je bil Dell v prednosti za 20%. V letu020je HP predstavil wekot 50 novih
modelov tiskalnikov za potrosnike in nekaj tisk&bw za podjetja. Operativni datki v enoti s
tiskalniki in slikovnimi tehnologijami so se detrtemcetrtletju 2002 glede na enako obdobje v
letu 2001 zviSali za 89%, saj so se prihodki ermvi8ali za 18%, na 5,6 milijjard USD. Kljub
odhodu Capellasa se je vrednost delnice poviSalk8BraSD, kar je bila najviSja raven od junija
2002 (Edwards, 2002, str. 58).

Tabela 6: Pregled uspesnosti podjetja HP v prwhil$enesecih po zdruzitvi v letu 2002

Skupina sistemov za podjetja Skupina osebnih sistemov

(strezniki, spominski moduli, (PC-ji, prenosni raunalniki, ro¢ne
»software«) naprave, delovne postaje)

Tezava Prihodki so se znizali za 13,8% naPrihodki so se znizali za 13%, na 9
7,8 milijard USD, operativnha milijard USD, operativna izguba je
izguba se je podvojila na 574 znasala 286 milijonov USD.
milijarde USD.

ResSitev Zaceli so odpu&ati 9.100 Znizati zaloge in 2.200 zaposlenih tef

zaposlenih, da bi znizali izgubo ngpriblizati operativne izgube pri marza
270 milijonov USD v 4¢etrtletju. | do 1,7% (leto prej so bile 7%).

Se potrebno | Preiti na Intelove nepreverjene |V konkurenci z Dellom je moral HP
storiti ltaniumcipe in prepréati kupce, | spremeniti prodajo preko posredniko
da mu bodo sledili. v direktno prodajo (le 23% HP-jevih
poslov je bilo neposrednih).

-

Vir: Edwards, 2002, str. 59.
4.2.2. Finareni rezultati podjetja HP v letu 2003

V aprilu 2003 je Fiorina objavila, da je HP podpisghovo najve&jo storitveno pogodbo s
podjetiem Procter & Gamble, ki je bila vredna 3ijaitle USD (Gupta, 2004, str. 10). Podjetje
je vstopilo v 600 milijonov USD vreden storitverpagazum z Bank of Ireland in v priblizno 1
milijardo vreden sporazum s podjetiem Ericsson ufJu2004, str. 9). Cilj 2,5 milijarde
stroSkovnih prihrankov na leto, ki naj bi jih HPs#gel do leta 2004, je s 3 milijardami USD
presegel Ze v maju 2003. Trzni delez podjetja sen®njSeval,saj jih je podjetje Dell
Computers v prvensetrtletju leta 2003 prehitelo na trgih PC-jev iregnikov z Intelovo osnovo.
Namesto napovedanih 15.000 delavcev je HP do kiea£003 odpustil 17.900 zaposlenih. Ti
dogodki so bili v nasprotju s ciljem HP-ja, da hidelek s PC-ji spet postal dékonosen
(Shuvanil, 2004, str. 5).
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V tretjem cetrtletju 2003 je HP dosegel 297 milijonov USD neftmhodkov in 17,3 milijarde
USD prihodkov, kar je bilo pod @akovaniji in je povzréilo znizanje vrednosti HP-jeve delnice
za 10%, na 19,80 USD. Tako je oddelek osebnihmsmtevkljucno s PC-ji, po Sestih mesecih
dobickonosnosti zabelezil operativno izgubo 56 milijold8D. Podjetje je postavilo prenizke
cene, Se posebej v sektorju PC-jev, ter tiapaocenilo povprasevanje. Ker se cene sestavnih
delov niso znizale glede na gakovanja, in ker je bil HP dolgatno vezan z dobavitelji in
prodajalci na drobno, so bile njegove marze zet@aimedtem ko je imel Dell na razpolaga@ ve
fleksibilnosti zaradi modela direktne prodaje. Netezav HP-ja je bilo sezonskih, njegove
evropske in potroSniSke operacije (pomembnejSe Bakbt za Dell) so se ponavadi slabo
izkazale v tretjentetrtletju in so se izboljSale getrtem. Toda HP bi moral narediti Se veliko,
preden bi lahko urestil takSne potencialne priloznosti (Elgin, 2003, §8).

Oddelek sistemov za podjetja, ki prodaja »softwanestreznike, je bil tudi neuspesSen. Le enota
s tiskalniki in slikovnimi tehnologijami, ki je Bpevala najwe HP-jevega dolstka, je poslovala
bolje od préakovanj. Analitiki so menili, da precenjetimilo za tiskalnike ne bo vedno reSevalo
HP-ja, ince zeli postati podjetje res uspesno, bi moralo ljgab druga podr§a, Se posebej
sisteme za podjetja. Kratkamo bi to pomenilo nadaljnje znizevanje stroSkougdmeno pa bi

se moraliobrestovatdve HP-jevi veliki nalozbiracunalniski sistemi, ki so temeljili na Itaniumu
(Intelov novéip) in »software« za menedZme€e na teh dveh podéph Fiorina ne bi uspela, bi
to pomenilo, da bi verjetno morala zapustiti pgdj€verger Mystery, 2003, str. 19).

4.2.3. Finareni rezultati podjetja HP v letu 2004

HP je bil v letu 2004 uspesnejSi kot ob prihodul€an Fiorine v podjetjeieprav so se razmere
v panogiposlabSale. Oddelka s PC-ji ircumalniki za podijetja, ki sta pred zdruzitvijo doakg
izgubo, sta v letu 2003 ponovno dosegla dekiceprav je podjetje z &analniki za podjetja v
letu 2004 ponovno poslovalo negativno. S Compagoif dosegel boljSe ekonomije obsega z
nizjimi cenami sestavnih delov pri dobaviteljin.aRrtako je HP z nizkimi cenami pridobil
mocnejsi poloZaj v sektorju streznikov. Analitik Stedilunovich je dejal: £e se HP ne bi
zdruzil s Compagom, bi bil v slabSem polozaju, j@tbil v letu 2004« (Waters, London,
Morrison, 2004, str. str. 33).

Vrednosti ameriskih tehnoloskih delnic so se zelzae, nekatera podjetja pa so objavila slabe
cetrtletne finaine rezultate. HP-jewetrtletni dobéek v avgustu 2004 je bil nizji kot v enakem
obdobju v letu prej, ter tudi pod pakovanji Wall StreetéMark, 2004, str. 3). Cena delnice HP-
ja se je znizala na 16,90 USD, kar je bilo man}, jeaznaSala cena (18 USD) dan po zdruzitvi.
Strokovnjaki so menili, da je Fiorina s svojimi sprembami naredila ¥eSkode kot koristi
(Shuvanil, 2004, str. 2).

HP je imel vodilni polozaj na trgu tiskalnikov, pilarenikih in digitalnih kamerah ter je zelo
malo zaostajal zpodjetjem Dell, ki je bil najvgi ponudnik PC-jev na svetu. Tezave je imel pri
izdelkih za podjetja in pri spominskih modulih, 30 dosegali slabe rezultate in so jih priznani
ekonomisti oznéevali za nesprejemljive. To bi lahko posredno paliez odhodom Michaela
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Capellasa s polozaja predsednika HP-ja. Analitiki rmenili, da so odhodi Compaqovih
veteranov ovirali poslovanje enote z izdelki zajpgd in s spominskimi moduli, ter da je novi
HP hotel ponujati vse izdelke vsem strankam na wuggh. IBM je ponujal kompleksne naprave
po visokih cenah, Dell Computers pa cenejSe izdatde da je HP ostal za stranke nekakSen
kompromis med njima (Shuvanil, 2004, str. 5).

Pri spominskih modulih in streznikih (izguba 208lijphov USD pri prihodkih 3,4 milijarde
USD v 3.¢etrtletju) se je HP s@al z razlenimi konkurenti: EMC pri spominskem »hardwareu,
Veritas pri spominskem »softwareu«, StorageTekmagnetnih trakovih, Sun Microsystems pri
Unix streznikih in IBM pri svetovalnih storitvah.arzadi slabih rezultatov je Fiorina odpustila 3
podpredsednike v enoti spominskih modulov in stken Medtem so pri podjetju Dell objavili,
da se jeetrtletni dobtek povisal za 29%, pri IBM-u pa za 17% (Mark, 2064, 3).

Tabela 7: Primerjava fin&nih rezultatov podjetja HP v letu 2004 z letom 2003

4. cetrtletje Celotno leto
2003 | 2004 Rast| 2003 2004 Rast
Prihodki (v milijardah USD) 19,9 21,4 8% 73,1 79,9 9%
Neto operativha marza (v %) 7,2 7.,Q / 6,2 6,3
Bruto operativha marza (v %) 5,4 6,0 / 4,0 5,3
Neto zasluzki na delnico (v USD) 0,36 0,41 %l4 1,16 1,33 15%
Bruto zasluzki na delnico (v USD) 0,28 0,37 293 0,83 1,15 39%

Vir: HP Investor Relations, 2005.

Fiorina je presenetila kritike, ki so menili, da be mogla izpeljati zdruzitve dveh velikih
tehnoloskih podjetij, saj je HP obdrzal svoj troalez, kar je bilo bolje kot so pakovali ob
zdruzitvi, ceprav je imelo podjetje tezave v enotsgominskimi moduli. Fiorina je izboljSala
rezultate HP-jevega najuspesSnejSega oddelka drikkan slikovnimi tehnologijami, ki je Se
vedno prispeval 3/4 operativnih dékov podjetja. Operativne marze v tem oddelku so se
zviSale od 10% na 16%, kar je bil odgovor vsemgsditrdili, da bo oddelek trpel kot del
poveanega podjetja. Fiorina je menila, da so bili restulpodijetja odien dosezek za naj§je
zdruzitev v zgodovini panogedasu globalne ekonomske recesije in velikih presekapacitet

v panogi. Vseskozi pa je obstajal dvom, da HP miego imel pravega portfelja izdelkov za trg,
ki ni kazal izboljSanja (Waters, London, Morris@®04, str. str. 33).

4.3. Tezave in moznosti za spremembe v podjetju HP
HP se je po zdruzitvi s Compagom &alos tezavami v podjetju, ter v poslovanju na trgih
informacijske panoge. VpraSanije je, ali so bileateZposledica razmer v panogi ali neustreznih

odIccitev vodstva podietja, ter ali je zdruZitev tezéeepoveéala ali pa bi te nastopile ne glede
na zdruzitev in je HP nesmiselno potroSil energigdruzitvijo?
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4.3.1. PresSirok portfelj izdelkov in znizevanje fitaih marz

V danasnjem svetu informacijske tehnologije Siroktielj pomeni vé kot kadarkoli prej, tako
naj bi velika podjetja postala Sede in majhna Se manjSa. Fiorinina vizija je tenkeljna
predpostavki, da bo integracija glavna konkdrenprednost v panogi informacijske tehnologije.
Nobeno drugo tehnolosko podjetje se ni ukvarjalake® Siroko ponudbo izdelkov in storitev od
podatkovnih centrov za podjetja do opremljanja aiiegob potrosnikov z njihovimi napravami.
Direktor IBM-a Sam Palmisano je trdil, da se je jetid odpiral nov trg v vrednosti 500 milijard
USD, Fiorina pa je izjavila, da je HP dneoval osvojitev novih trgov v vrednosti #d&ot 1.000
milijard USD (Waters, London, Morrison, 2004, €B). Fiorina je menila, da je HP-jev portfelj
izdelkov edinstven, saj je bil edino tehnolosko jpgd na svetu, ki je poslovalo na potrosnisSkem
in podjetniSkem trgu. Kritiki so menili, da ne bodwgli konkurirati s slikovnimi tehnologijami
in tiskalniki na potrosniSkem trgu proti konkuremtd<ot je podjetje Lexmark. Poleg tega je
podjetje Dell vstopilona potrosniski trg tiskalnikov, streznikov in spowgkih modulov in
doseglo tako obsezen portfelj izdelkov kot HP. iRarje dejala, da je IBM veliko storitveno in
tehnoloSko podjetje, vendar HP ni tekmoval z njaka;, da bi bil tak kot on, saj sta bila njuna
portfelja izdelkov razlina. IBM se je odl@il konkurirati v sektorju »high-end« svetovanja z
nakupom podjetja PricewaterhouseCoopers v primegjdP-jem, ki je hotel biti najboljSi pri
dobavljanju infrastrukture v informacijski tehnolpgKnipp, Nonnast, 2003, str. 18).

Za zaokrozitev poslovanja v sektorjucuaalnikov za podjetja je HP vstopil na trg z IT
»outsourcingom, v katerem je zaostajal za trznodjem IBM-om. Z&el je poslovati tudi na
trgu potroSniSke elektronike s televizijskimi sgraniki ter na novih podigih naprav za
zabavo. Pri prodaji PC-jev so bili bistveni dodatzdelki, zato so imele digitalne naprave za
zabavo velik pomen. Naslednji korak je bil dodagamgjega Stevila aplikacij in storitev, kot
argument zanj so bili uspehi Appleovega iPoda MoVega digitalnega TV snemalnika. HP je
moral dokazati, da ima dober smisel za oblikovastig;itveno mentaliteto in marketinSko znanje
(»know-how«), da bi postal kvaliteten ponudnik pétriske elektronike. Prisotnost na tako
velikem Stevilu trgov je povztila napetosti pri mnogih elementih poslovanja, tpdiHP-jevi
blagovni znamki, ki je morala pridi tako potrosSnike kot menedzerje podjeKiitiki so se
pritozevali, da ni jasno, ali je HP&analnisko podijetje s ponudbo za podjetja, ali prajalec
tiskalnikov ali podijetje z elektroniko za potrod«s Fiorina je ostro zavrnila vseitke, saj je
bilo v drugih panogah ze veliko uspesnih podj&iijso oskrbovala wvesegmentov trga. Ker je
Fiorina posveala veliko¢asa vstopu HP-ja v sektor digitalnih naprav za vapao se nekatere
podjetniSke stranke spraSevale, ali jih je HP ulvrsze na svojem seznamu prioritet (Waters,
London, Morrison, 2004, str. 33).

Fiorinina najbolj tvegana poteza je bila preoblianje podjetja v proizvajalca z nizkimi stroski
PC-jev, streznikov in druge danalniske opreme. Podjetje se je &wos podjetiem Dell za
vodilni polozaj na trgu PC-jev, ki je bil eden naljpkonkurergnih trgov v panogi. Fiorina je
tekmovala z uporabo Dellovegaodela prodaje z nizkimi cenantie je bila to napaka, se
postavlja vpraSanje, ali je imela kakSno boljSo nost. Zadnji tehnoloski preobrati so pokazali
namige, tako se je v zgodnjih 90-ih letih IBM 8b@ pozivi za njegovo razdelitev. Odlbse je
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ostati tehnoloSki konglomerat in svoj portfelj pmsinja preusmeril na bolj dakonosne
sektorje. Ne ukvarja se ¥es PC-ji, v ospredju sta svetovanje menedzmeimu»software«
(Waters, London, 2005, str. 13).

Fiorina je zavrnila govorice, da je bil Dell njihaygavni konkurent in se raje osredéta na
IBM. Tezava je bila, da so stranke imele HP za @ipeljs tiskalniki in PC-ji in ne za ponudnika
zmogljivih streznikov in storitev. Dellove grozni#P ne bi smel jemati zlahka, saj je podjetje iz
Texasa vstopilo na trg storitev za majhne in sredrjike poslovne stranke. V letu 2003 je Dell
zatel prodajati tiskalnike in barvne kartusSe podjéigxmark pod znamko Dell. Vse je bilo del
strategije, s katero je hotel Dell odvzeti trznledeHP-jevemu oddelku s tiskalniki (Edwards,
2002, str. 60). Fiorina je morala obdrzati konkdren prednost pri tiskalnikih in slikovnih
tehnologijah, drugse bi imela velike tezave, saj je ta enota prispevalino dobtka podijetja.

Investitorji so bili @itno prepréani v Fiorinino vizijo,¢eprav je bila delnica podijetja cenejSa v
primerjavi z delnicami konkurentov. Pri 56 milijadd USD je bil HP vreden samo toliko, kot bi
bila vrednost oddelka tiskalnikov in slikovnih tetogij, ¢e bi bil samostojno podjetje. Na Wall

Streetu so se pojaviljala vpraSanja o tem, kakoadblg HP lahko nadaljeval s tako Sirokim
obsegom poslovanja, preden bi moral razmisliti zdeditvi podjetja. VprasSanje je, ali HP res
lahko prodaja vse od i-Podov, streznikov, TV-jeigitdlnih kamer, spominskih sistemov, do
svetovanja, ali pa bo HP postal tehnoloski kongl@hz m@&no znizano ceno delnice? Fiorinin
odgovor je bil, da podjetje lahko ustvari dodanedmost s Sirokim portfeljem izdelkov in

storitev s skupno blagovno znamko, saj je bil HRegnrano podijetje za Sirok krog strank
(Waters, London, Morrison, 2004, str. 33).

V ozadju HP-jeve strategije je bil strateski izze/katerim so se s®ala mnoga tehnoloSka
podjetja. Predstavljale so ga padaoprofitne marze pri »hardwareu«. Fiorinin odgover
znizevanje marz je bil pregledu HP-jevih operacij. V podjetju so menila do znizali
operativne stroSke za &&ot 3 milijarde USD kot rezultat zdruzitve s Corgpen, natatdineje s
kombiniranjemnjunih do zdruzitve lIéenih dobavnih verig. To je podjetju oma@go uspesnejSe
tekmovanje s podjetjem Dell, ki je bil edini ddkonosni proizvajalec PC-jev. HP je prodal zelo
malo PC-jev strankam direktno preko interneta inesenoral zadovoljiti s posredniki, ki so
prodali v&ino PC-jev podjetja (Waters, London, Morrison, 2064. 33). V preteklosti je bil HP
zgodnji trzni vodja na hitro rastem trgu standardiziranih danalnikov (»blade« streznikov), ki
so omogoali podjetjem poceni in fleksibilno ¢analnisko me. Medtem ko se je prodaja &
poveevala, ji prihodki in doliiki niso sledili. HP je prodajal novo tehnologijdradicionalnim
poslovnim modelom, kar ga je pustilo v najslabSeozmem polozaju z nizko tehnologijo in
visokimi stroSki. Eden od moznih odzivov je bil lpgoditi stimulativni sistem za HP-jevo
prodajno osebje tako, da bi jih nagradili glededoaickonosnost njihovih prodaj in ne le glede
na ustvarjene prihodke (Waters, London, 200518}y.

Drugi bolj ambiciozen odgovor na znizevanje marzxprardwareu« je bil v uporabi Sirokega
HP-jevega portfelja proizvodov in storitev. V jeazikehnoloSke industrije to pomeni prodajanje
proizvodov in storitev, oblikovanih za reSitev d&doega problema, v jeziku sploSnega
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poslovanja pa navzkrizno prodajo. To strategijpnevzela véina velikih podjetij v panogi. Ob
vsaki novi resitvi pri proizvodih so ustvarili dagda denar, eden od ¢iaov za to je bil v
dodajanju spominskih modulov, storitev in podpaaiskam, saj so stranke ob vsakem nakupu
kupile nov streznik. Izvajanje navzkrizne prodaevpdilo HP k Se SirSemu portfelju izdelkov.
Pri HP-ju je enega od problemov predstavljalo ppije poslov, ker je bilo podjetje na
podjetniski strani globoko v nekaterih najtezjihdpmjih tehnoloSkega trga. IBM je lahko
opraviceval slab3o prodajo manj dékonosnega »hardwarea«, ker je zasluzil s prodajo
»softwarea«, HP pa ni imel velikega vpliva v sektossoftwarea« in storitev v katerem so
konkurenti dosegali najviSje dalke. To je bil en pogled, po katerem je bilazdruzitev s
Compagom neuspesSna, kajti Fiorina je dosegla finame cilje po zdruzitvi na raéun Se
nizjih marz. Dejala je, daie bi se odldili za nadaljnje priklj¢itve podjetij bi te bile prav na
podrajih »softwarea« in storitev (Waters, London, Maons 2004, str. 33).

HP je Se na z@tku raziskovanja @k&ov za poviSanje profitnin marz s prodajanjemtessali z
navzkrizno prodajo. 5 let pod vodstvom Fiorin&tmo ni bilo dovolj za obutno zviSanje
profitnih marz podjetja. K temu so zagotovo prisgevtezke razmere v panogi, glavno
odgovornost za neuspehe podjetja pa bi morala ete€arleton Fiorina. Vztrajala je prtitno
preobseznem portfelju izdelkov in storitev, saggdo tezko biti konkureten na toliko raztinih
trgih informacijske panoge. Dejstvo je, da r&azliizdelki in storitve zahtevajo razho znanje in
sposobnosti zaposlenih, in da je v tako Siroki mlmwzelo tezko poswati vsem izdelkom,
storitvam in reSitvam optimalno keéino pozornosti in tehnoloSkega znanja.

4.3.2. Neuspesnost oddelka s PC-ji in moznost zaletitev podjetja

Veliko teZavo v zdruZzenem podjetju je predstautiplispeSen oddelek s PCéeprav se je HP
zdruzil s Compaqom, ki je bil drugi nagjeproizvajalec réunalnikov na svetu, zdruzena enota
s PC+ji ni dosegla zadovoljivin rezultatov. Andditin kritiki so menili, da bi moralo podjetje
izstopiti iz trga PC-jev, v HP-ju so o tej moznasizpravljali, vendar so vseskozi zagotavljali, da
je oddelek s PC-ji pomemben segment podjetja.

Ze napoved zdruzitve v letu 2001 je delovala vistananjsih konkurentov na trgu s PC-ji. HP
in Compagq bi skupaj lahko dosegla do 70% od 7,%arde USD ameriSkega trga PC-jev za
potrosnike. Da bi ponudili kupcem &&bire in da ne bi zdruzeno podjetjece dolaati cen,

so trgovci na drobno 2Zeli uvr&ati na police trgovin tudi izdelke manjSih proizataev. Kot
posledica se je prakovalo, da bi zdruzeno podjetje lahko izgubilopadovice njunega trznega
deleza. Na razpolago bi tako bilo 20% trga PC-jayntroSnike, kar bi znaSalo 1,5 milijarde
USD. Najbolj naj bi pridobila podjetja eMachinegny in Best Buy, vendar dodaten prostor na
policah Se ne zagotavlja uspeha. @ konkurenca je prisilila nekaj drugih podjetiBi,
Packard Bell, Acer), da so izstopili iz tega trigéefntraub, 2002, str. 61).

Zdruzeno podjetje je presenetilo strokovnjake wngst z odlditvijo o nadaljevanju prodaje
tako HP-jevih kot Compagovih PC-jev. Menili so, Hasta obe znamki skupaj zasedlic ve
prostora na policah v trgovinah, tako da bi konktiraapadali njun skupni trzni delez pri PC-
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jih, ki je znaSal ve& kot 60%. Toda tekmovala sta tudi med seboj irabkb ustvarila zmedo med
kupci. Ce bi se zgodilo to, bi se verjetno hitro atlliole za eno znamko PC-jev. Dve blagovni
znamki naj bi pritegnili razéine skupine strank, tako je Compaq naslavljal seakkso zelele
postaviti dom#&e pisarne in se brezxio povezati z internetom. Po drugi strani so bi-jdvi
PC-ji pozicionirani kot naprave za dod&oazabavo in digitalne slikovne naprave za fotodgmafs
navduSence. Skrivnost uspeha naj bi bila, da biotdgovni znamki ustvarili Vveprodaje kot ena
sama, to pa bi pomenilo, da bi HP lahko prodal gedatnih izdelkov (tiskalniki, digitalne
kamere), ki so dosegali viSje profitne marze (EdisaPark, 2002, str. 93).

HP-jev oddelek s PC-ji jecgno posloval v napmi smeri, saj je bil cilj podjetja tekmovati z
Dellovim modelom neposredne prodaje, vendar so takratngeeazale le malo napredka na
tem podrgju. Ko se je povpraSevanje po PC-jih v aprilu injum2002 zelo zmanjSalo, se je 6
tedenska zaloga HP-jevih izdelkov razsSirila v 8etegko, Compagova pa od 4 na 6 tedensko. Za
primerjavo je v enakem obdobju Dell imel dokane izdelke samo 4 dni na zalogi. Prevelike
zaloge izdelkov HP-ja so pomenile, da so jih magpalnuditi po nizjih cenah, in da se je izguba
enote s PC+ji v Xetrtletju 2002 Se povala (Edwards, Park, 2002, str. 92-93).

Vecina informacijsko tehnoloskih podijetij je neuspe$uskusalo dose pravo ravnotezje med
dobickonosnostjo in trznim delezem v sektorju PC-jewWliBe je veé let mweil za ravnotezje pri
PC-jih in na koncu odnehal, saj je v letu 2004 ptaehoto PC-jev podjetju Lenovo Group na
Kitajsko (Tam, 2005a, str. 1-2). IBM-ov izstop rga PC-jev je bil nedvoumen signal, da trg ni
prinasal zelenih poslovnih uspehov. Namesto izstapiaga PC-jev je HP priznal poraz in v
z&etku leta 2005 objavil, da je zanj trzni delez maomemben kot ustvarjanje doka
(Eisinger, 2005, str. 2).

Ko je HP z&el posvéati manj pozornosti trznemu delezu na trgu PC-$evse njegove profitne
marze povisSale (v zadnjetretrtletju leta 2004 na 1,2%). Osred&#nje na doldiek ima svoja
tveganja, saj bi HP lahko izgubil toliko prodaje -8, da ne bi ustvaril dovolj prihodkov za
pokritje fiksnih stroskov poslovanja. Analitiki soenili, da bi usmerjenost na dékonosnost
lahko povzrgila potasnejSo rast, toda tudi bolj konstantne uspeheaS8pali so se tudi, kje je
smisel poslovanja na trgte s tem podjetje ne zasluzi dena@djati na dobéek in trzni delez je
ob pritiskin na znizevanje cen PC-jev skoraj nendegd_e podjetja z najboljSo poslovno
strukturo, Se posebej Dell, so napredovala, HPjekvetinoma prodajal preko trgovcev na
drobno in drugih posrednikov, pa je bil v stroSkovmeugodnem polozaju. V HP-ju so bili
zadovoljni z drugim mestom v sektorju PC-jev, kafli za&etka leta 2004 je Dell presegel HP-
jev trzni delez za nekaj odstotniitko V 3. ¢etrtletju 2004 je bil glede na raziskavo IDCHR-
jev trzni delez 15,6%, v primerjavi z Dellovim 1%8 Pri HP-ju so menili, da so stranke imele
Dellove PC-je za cenegjSe, in da je imel HP pomawagdti v njihovi seriji PC-jev za podjetja. Te
slabosti so odpravljali z obw&njem strank o konkurénosti svojih cen (Tam, 2005a, str. 2).

HP je imel moznost, da bi organiziral enoto s fiska v samostojno podjetje in tako ustvaril

dodano vrednostCe bi se odldili za to moznost, bi se moral HP-jev oddelek zadaijo

podjetiem soditi s tezkimi odl@itvami, katerim se je lahko dotlej izogibal pod itjkem
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dobickov oddelka tiskalnikov in slikovnih tehnologij. dfina je bila preptiana, da ni bilo
razlogov za razbitje podjetja. Dejala je, da s¢kvat preverili finakne izr&une, ki so pokazali,
da bi se v tem primeru vrednost HP-ja zmanjSalan&&to razdelitve je HP uporabil svoj
obsezen portfelj izdelkov za izko¥anje priloznosti, ki jih konkurenti niso mogli (\Waas,
London, Morrison, 2004, str. 33razdelitev HP-ja bi po ocenah analitikov ustvattaUSD na
delnico podijetja, toda HP-jeva oditev o zdruzitvi enot s PC-ji in tiskalniki je Slanasprotno
smer. HP se je konstantno gabs konkuretinimi groznjami v sektorju tiskalnikov in jih
odpravil bolje, kot so mnogi p@rkovali. Analitiki so menili: »dlje kot se bo HP iwg
spremembam, bolj bo ogrozen najuspesnejSi odd€kkinger, 2005, str. 2).

Tezave zdruzenega podjetja niso bile zgolj postedidruzitve, temve bi se verjetno tudi
samostojna HP in Compaq sata s podobnimi izzivi in tezavami. Menim, da jedfatje HP
nesmiselno potroSilo energijo z zdruzitvijo s Copma in da so pozivi za ponovno razdelitev
podjetja upravieni. Kljub temu mislim, da bo podjetje HP v prihodnogtirajalo pri trenutni
sestavi podjetja in ne bo popustilo pritiskom stnake javnosti. Po zdruzitvi enote s PC-ji z
enoto s tiskalniki in slikovnimi tehnologijami se gmanjSale moznosti za izstop HP-ja iz trga
PC-jev. Menim, da bi v primeru slabih rezultatowdetka s PC-ji morali v HP-ju vseeno resno
razmisliti ali je smiselno proizvajati nedékonosne PC-je.

4.4. Odstavitev Carleton Fiorine in imenovanje novga vodstva

V januarju 2005 sdlani uprave HP-ja razpravljali o reorganizaciji mdaementa, s katero bi
razporedili nekatere Fiorinine odgovornosti trenugim vodilnim osebam v podijetju. Po
strateskih nesoglasjih in upad&jo trznih delezih podijetjge 9. februarja 2005 uprava HP-ja
odpustila predsednico in izvrsno direktorico pgdjeéarleton S. Fiorino (Tam, 2005b, str. 7).
Fiorina je prejela 21 milijonov USD odpravnine thjala, da obzaluje odiitev uprave in da je
imela drugéne poglede glede strategije podjetja. Njen odhqgabjaenil konec njenega 5 in pol
letnega vodenja ikone iz Silicijeve Doline. Doseglanekaj zelo uspesSnitetrtletnih rezultatov,
ni pa realizirala svojih napovedi in pakovanj. Dvomi o Fiorinini uspesnosti so se pialev
avgustu 2004, ko podjetje ni doseglo poslovniteeily 3.cetrtletju (Morrison, 2005a, str. 26).

Robert Wayman, dolgoletni HP-jev finem direktor, je bil imenovan za zasnega izvrSnega
direktorja in zaclana uprave, za ne izvrSno predsednico uprave flgemenovana Patricia
Dunn, ki je bila HP-jev&lanica uprave od leta 1998. Dunnova je dejala,ed@igrina opravila
za podjetje pomembno delo in polozila trdne temedjeispeh podjetja v prihodnosti. Po njenem
mnenju je bila za novega izvrSnega direktorja grteeoseba z drugao sestavo sposobnosti in
napovedala, da bo uprava podjetja delovala kot &ipenza iskanje novega izvrSnega direktorja.
Obravnavali naj bi kandidate iz podjetja in zungogsameznike. Med vodilnimi v HP-ju, ki so
bili zelo cenjeni, je bil Vyomesh Joshi, ki je vbdaiddelek s PC-ji, tiskalniki, slikovnimi
tehnologijami (Tam, 2005b, str. 7).

Brez Fiorine, ki bi branila HP-jev tehnoloSki kooglerat, je bila uprava svobodna pri
razmiSljanju o bolj radikalnih moznostih kot na rpar razdelitev podjetja ali izéttev
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podpovpréno uspesnih sredstev vkijuo z enoto s PC-ji (Cox, Monnelly, Palladino, 2066,
11). Vendar je uprava vztrajala pri obstojestrategiji podjetja, toda hotela je izvrSnega
direktorja, ki bi ponudil druggen stil vodenja in boljSodinkovitost. Analitik Steve Milunovich
je dejal, da je odiatev uprave, da bo nadaljevala z obstojstrategijo podjetja, pomenila, da
verjetno ne bo prislo do velikih sprememb. Menjlda zamenjava izvrSnega direktorja paye
moznost za razdelitev podjetja. Cena HP-jeve delsé&je poviSala za ¥&ot 6% na 21,45 USD
v prvem dnevu po odstavitvi, Fiorina pa je prejendritike, da je vodila podjetje v
imperialisttnem stilu (Morrison, 2005a, str. 26).

Trditev uprave, da je bil Fiorinin odhod povezanzboljSanjem prodaje v HP-ju in ne s
spreminjanjem strategije, je vprasljiva. Nenazadnjenoralo veliko¢lanov uprave premisliti o
njihovem lastnem ugledu, saj so podprli zdruzit&vasnpaqom. Sprememba v vodstvu podjetja
bi morala odpreti razpravo o HP-jevem prihodnjemzigioniranju v panogi. Kljub
nasprotovanju uprave HP-ja¢as za ponoven razmislek o tem, ali bi razbitje ptajpoveéalo
njegovo vrednost. Ocenjujem, da je uprava narethldako, ko je podprla Fiorino ob njenem
prihodu v HP in pri zdruzitvi s Compaqgom, vpraSgmgeje ali bi HP zaradi objektivnih razmer v
panogi in v podjetju tudi z drugim direktorjem dgskpodobne poslovne rezultate.

HP je 29. marca 2005o0bjavil, da je uprava podijetja imenovdléarka Hurda za izvrSnega
direktorja in predsednika podjetja. Hurd je bil othrca 2003 predsednik in izvrsni direktor
podjetjia NCR, v katerem je deloval 25 let. Njegoxamenje podjetja je bilo zaznamovano z
uspehi pri izboljSanju operativniltimkovitosti, okrepljenemu polozaju NCR-jevih proanih
linij in pri izgradnji mane vodstvene ekipe. V letu 2004 je NCR dosegel Bjand USD
prihodkov, kar je bilo 7% Wekot v letu 2003, neto prihodki pa so se zviSabrsk petkrat, na
290 milijonov USD. Hurd je dejal, da je HP eno r&gjih podjetij na svetu s ponosno zgodovino
inovacij, talentov in z zavidljivimi polozaji v mmggh proizvodnih linijah in storitvah. Zanj je
bila velikacast, da se je pridruzil vodstvu podjetja, in da@bil moznost za graditev prihodnjih
uspehov HP-ja. Hurd je prevzel nove dolznosti inpsruzil upravi podjetja 1. aprila ter
nasledil Roberta Waymana, ki je bil¢cagni izvrSni direktor HP-ja (Wayman je ostal fidan
direktor in¢lan uprave) (HP Names Mark Hurd to Serve as CECPaesident, 2005).

Patricia Dunn, neizvrSna predsednica HP-ja, jelagega je uprava soglasno izbrala Hurda zaradi
njegovih dokazano ndmih izvrSnih sposobnosti za vodenje najuspesngsdjetij in uspehov
pri poveevanju vrednosti delnic podjetij. Te spretnostiligkazal s preureditvijo podjetja NCR,
ki je kompleksna organizacija z mnogimi poslovnsagmenti. Navduseni so bili nad njegovim
poudarjanjem razvoja internih talentov in hkratnegleanja novih spretnosti izven podjetja,
razumevanjem vloge kulture pri uspehu podjetjadd njegovo osebno integriteto. Njegov ostro
v prihodnost usmerjen stil vodenja je dosegel sp@stje zaposlenih, strank in investitorjev (HP
Names Mark Hurd to Serve as CEO and President,)2005
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4.5. Napovedi za nadaljnji razvoj podjetja HP

HP je podjetje, ki se razlikuje od drugih podjespj oskrbuje potrosnike, majhna in srednja
podjetja, korporacije in stranke javhega sektorj@lmseznim portfeliem reSitev, ki so bile
oblikovane za zadovoljitev potreb vseh segmentankt Letni znesek investicij za raziskave in
razvoj znasa skoraj 4 milijarde USD, ki omdgoinoviranje novih izdelkov, reSitev in
tehnologij. Na dan proizvedejo povpn® 11 patentov po vsem svetu. HP-jevi laboratoriji
omoga@ajo osrednjo raziskovalno funkcijo za podjetje jkiosredotdeno na inoviranje novih
tehnologij za izboljSanje zivljenj njihovih strankpremembo trgov in ustvarjanje poslovnih
priloznosti. Strategija podjetja vsebuje ponujangokotehnoloskih izdelkov, storitev in reSitev,
nizke stroske in dostavo »najboljSega dozivetjastranke. Ekipa 150.000 zaposlenih se ukvarja
s poslovanjem v ze we&ot 170 drzavah (About Us, 2005).

Podjetje ima pomembno vlogo na vseh trgih, na Kkatemprisotno (About Us, 2005):

= potrosniki: vodilni pri dlagnikih, prenosnih réunalnikih, tiskalnikih in digitalnih kamerah

= majhna in srednje velika podjetja: vodilni izdelkireSitve za enostavnejSe poslovanje

= velike korporacije: portfelj vodilnih izdelkov inaritev za izgradnjo prilagodljivih podjetij

= javni sektor, zdravstvo in izobrazevanje: izkuSmje zavezniStvaz drugimi podjetji
omoga&ajo nizje stroske in izboljSana@inkovitost.

S spremembo v vodstvu podjetja naj bi HP v prihatinmosloval uspesneje, aktivnosti podjetja
naj bi bile usmerjene na optimalno izrabo razpgilhl kapacitet in k dinkovitejSemu
izpopolnjevanju najuspesnejSe enote podjetja sltigk, slikovnimi tehnologijami in PC-ji.
Konkurenca v panogi informacijske tehnologije seSeozaostrovala, stranke bodo vedno bolj
zahtevne, proizvajalci pa bodo morali biti¢inkovitejSi. Pred novim direktorjem in
predsednikom podjetja Markom Hurdom je tezka nalegfabo moral izboljSati dosezeno raven
prodaje in ustvariti bolj homogeno delovanje pgdjeZa oceno uspesnosti njegovega vodenja
HP-ja je preteklo premal®asa od njegovega imenovanja v marcu 2005, primenazultatov
HP-ja za drugocetrtletie v letu 2005 z drugindetrtletiem v letu 2004 pokaze poviSanje
prihodkov, marz in zasluzkov na delnico.

Tabela 8: Primerjava rezultatov podjetja HP za dieirtletje v letih 2004 in 2005

2.cCetrtletje 2004 | 2cetrtletje 2005 | Stopnja rasti
Prihodki (v milijardah USD) 20,1 18 7,5%
Neto operativha marza (v %) 6,7 6,1 /
Bruto operativha marza (v %) 5,7 54 /
Neto zasluzki na delnico (v USD) 0,34 0,37 9%
Bruto zasluzki na delnico (v USD) 0,29 0,33 14%

Vir: HP Investor Relations, 2005.

HP je v aprilu 2005 priklj@l vodilno internetno fotografsko podjetfenapfish, kar naj bi mu
omogailo ponudbo strankam z ¥dzbire za izmenjavo, shranjevanje in tiskanje o&dij ter
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razSirilo polozaj na trgu digitalnin fotografij. Anje podjetja Snapfish pri internetnih
fotografskih storitvah zdruzeno s HP-jevim svetowrkrogom strank naj bi bistveno izboljSalo
HP-jevo sposobnost kapitaliziranja na réeta trgu internetnega fotografskega tiskanja (HP
Press release: HP To Acquire Leading Online Phetwi& Snapfish, 2005).

HP bi po mnenju kritikov moral prodati oddelek s-PCki zahteva nov poslovni pristop in ne
tehnoloskih inovacij. Izvrsni direktor podjetja MaHurd bo moral usmeriti podjetje v pravo
smer, vendar enota s PC-ji zahteva vodjo z dmiga spretnostmi kot jih je uporabljala
Carleton Fiorina (Waters, London, 2005, str. 13jinfam se, da bi HP moral prodati enoto s
PC-ji, saj je ¢itno konkurenca na tem trgu ejSa od HP-ja. Po mojem mnenju bi bila
smiselna razdelitev podjetja na dvédai podijetji oziroma ustanovitev samostojnega p@le
tiskalniki in slikovnimi tehnologijami.

5. OCENA USPESNOSTI ZDRUZITVE

Povezava podijetij HP in Compaq je zdruzitev, nétaje pripojitev, saj je podjetie Compaq
preneslo svoje premozenje in obveznosti na podigfeter samo prenehalo obstajati. Pri sami
zdruzitvi je priSlo do tekmovanja za pridobitev aathega Stevila pooblastil (»proxy contest«),
ker so se Carleton Fiorina in upravi HP-ja in Coggahorili proti druzinama Hewlett in Packard
za veino glasov (delnic) na skugai delnicarjev, ki so glasovali o zdruzitvi. Obravnavana
zdruzitev je vodoravna (horizontalna), ker stadmizli podjetji iz iste panoge, ki sta delovali na
istih trgih in sta bila neposredna konkurenta. Kiorzdruzitve so bile v izkor&&anju ekonomij
obsega, powevanju konkuregnih prednosti in trzne n¥o podjetja, ter v znizevanju stroskov.
Ker sta se zdruzili 2. in 3. podjetje v panogi intesn ogrozili konkurenco, so zdruzitev
obravnavali protimonopolni organi, kateri v zdrwzitniso videli groznje za zmanjSanje
konkurergnosti ali nastanek monopola v panogi. Pri delireyazemov na prijazne in sovrazne je
bil to prijazen prevzem, saj se je uprava Compadgajaa s prevzemom, HP pa je imel dostop
do nekaterih za javnost skritih informacij in sdggje pogajal o prevzemu.

5.1. SploSna ocena uspesnosti zdruzitve in pozdrtignih procesov

Znamenito za zdruzitev je bilo, da so Kl ljudje na obeh straneh zdruzitvenih procesov
pristno¢utili, da bo novi HP uspesno podjetje, ki bo delovao njihovih vizijah. Javnost se je
z&ela zavedati, da je korporacijsko upravljanje veiasu Siroke in vplivne skupnosti. Ta
ugotovitev bi morala vplivati na korporacijsko upljanje v prihodnosti, ne le v HP-ju, tentve
SirSem poslovnem okolju (Carlock & Florent-Tread002, str. 21). SploSna ugotovitev
obravnavane Studije primera je, da podjetje HP rmztVijo s podjetiem Compaqg ni doseglo
pricakovanih uspehov in sinergijskittinkov. Skupno podjetje je doseglo firae uspehe, Se
posebej z dosezenimi strosSkovnimi prihranki, vendadjetju ni uspelo dose zadovoljive
prodaje v primerjavi s konkurenti v panogi. Dejstj@ da sta bili podjetji po zdruzitvi
izpostavljeni drugénim razmeram in da je bil to nov &&ek, ki je zahteval veliko znanja in
prilagajanja v zdruzenem podjetju in na trgih inf@acijske panoge.
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V porcilu podjetja Merill Lynch je analitik Steven Forterdejal, da so bili zbegani glede
motivov, zaradi katerih je HP prik§il Compaq, pa tudi zaradi prodaje Compaga HP-ju za
minimalno premijo. Po njegovem mnenju bi bili oranglitiki) kot Compaqovi deldariji
razatarani nad transakcijo, ki je zdruzenemu podjetjwzpaila visoko stopnjo prekrivanja
strank in proizvodov (Jutur, 2004, str. 2). Dog@gored zdruzitvijo ocenjujem negativno, saj je
po mojem mnenju v tistem obdobju HP izgubil n&jvker se je povsem posvetil procesom
zdruzevanja s Compagom. Pri tem je bilo redno pasie postavljeno v ozadjegioki tega
ravnanja pa so se pokazali pri nezadostni prodajobttku podjetja po zdruZzitvi.

Zdruzitev je izgledala sprva koristna za obe pgidjeato sta bili podjetji z njo zadovoljni.
Zdruzeno podjetje se je moralo giibs pove&ano kompleksnostjo organizacije in z integracijo
podjetniskih kultur. Po zdruZitvi je HP izgubljakni delez in neuspesno oZivljal svoje profitne
marze. NajboljSepri negotovi zdruzitvi je bilo, da je prinesla HiP-y& casa za znizanje
stroskov, ne da bi na Wall Streetu sklepali, dailge zdruzitev napaka. StroSkovni prihranki niso
nikoli pripomogli k poviSanju profitnin marz v biiZo ciljev podjetja. HP bi se lahko s&ibz
ob¢utnim odpisom njegovega dobrega imena (knjizno lmdidP-jeve vrednosti), kar bbil
konéni znak za neuspesSno zdruzitev (Eisinger, 20051s2).

Slika 5: Prikaz gibanja taja delnice podjetja HP v obdobju od leta 2000eda 2005
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Vir: HP Investor Relations, 2005.

Napovedane operativne koristi se niso ur@mizdruzitev je zmanjSala vrednost podjetja,s&aj
je cena HP-jeve delnice znizala. Fiorinina z&mas je oslabitev HP-jevega d@ékbnosnega in
na trgu vodilnega oddelka tiskalnikov in slikovntehnologij, zdruZzenega z neuspeSnim
oddelkom PC-jev. Zagotovo moramo del neuspeha HP#jaisati slabSim rezultatom
informacijske panoge v celoti, kot bi jih lahko w&pdali ob zdruzitvi v letu 2002. Toda uspehi
nekaterih konkurentov, na primer podjetja Lexmariqizvajalca tiskalnikov, so ta argument

IR

soaenje z recesijo na trgih v informacijski panogi ¥cMonnelly, Palladino, 2005, str. 11).
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ResSitev za uspeh podjetja je skrita v inzenirskemanp HP-ja in ne v zdruzitvi s Compagom.
Niti Carly Fiorina niti kdorkoli v njeni blizini alv Compaqu ni znal iz zdruzenega podjetja dveh
ostarelih in okostenelih podjetij narediti uspei&n@gdjetja. Zdruzeno podijetje pod vodstvom
Fiorine ni imelo velikih moznosti, da bi pri veltkiomreznih sistemih konkuriralo podjetjem
IBM, Sun Microsystems in Cisco Systems, da bi ga #C-jev premagalo podjetje Dell ali da bi
se na trgu streznikov in storitev priblizalo pofljdBM (Dekleva Humar, 2001, str. 28).

5.2. Ocena problemov in njihovih resitev: stil vodeja, razli¢ne kulture

Mnogi poznavalci razmer v HP-ju so vedeli Zze obuzdwi, v letu 2005 pa bi morali vedeti vsi,
da je imel Walter Hewlett prav. Carleton Fiorinaziaipravo HP-ja uspela zdruziti podjetje s
Compagom, Hewlett pa je prodal vse delnice HP4j@oljih imeli on in druzina Hewlett (Cox,
Monnelly, Palladino, 2005, str. 11kiorina je skuSala spremeniti HP v bolj konkuien
podjetje nove ekonomije, ptemer njena strategija tekmovanja z IBM-om ni bitava reSitev
za tezave podjetja (neuspehi enote s PC-ji v pjawies konkurentom Dellom, nesposobnost
tekmovanja z IBM-om pri servisiranju velikih podjetkin strank in pomanjkanje novih
dohodkov od potrosnikov) (Eisinger, 2005, str. 1).

Carleton S. Fiorina je odkritasra, odl@na in trzno usmerjena menedzerka, ki je cenjenadezar
njenega uspesnega spopadanja z izzivi. Njena plipnast za trdo delo, dobra intuicija in
sposobnost za sestavljanje in motiviranje ekipajene glavne vodstvene odlike. Zagovarjala je
ustvarjanje najboljSe ponudbe za stranke, ter ghedajen zahteven menedzerski stil svetovala
kupcem, naj vedno zahtevajo¢ved podjetja. Pred njenim prihodom v HP so bildsleavalne
ekipe podjetja osredatene na inovativne izdelke, pod Fiorininim vodstv@a so razvijali
proizvode, ki so ustrezali potrebam strank (Gug4, str. 8-9). Fiorina, ki je bila osrednja
oseba zdruzevanja in pozdruzitvenih procesov jenagmre posvetila zdruzitvi s Compaqom,
vendar ni uspela integrirati podjetij HP in Compagzmagovito kombinacijo. Po odhodu
Michaela Capellasa iz HP-ja je Fiorina prevzelag@gov polozaj predsednika podjetja in tako
obvladovala vse vodilne polozaje v podjetju. Mentla,je imela prevenalog in odgovornosti in
da bi razporeditev nekaterih njenih zadolzitev adiaj upoStevanje mnenj strokovnjakov
pomagalo izboljSati poslovanje podjetja. Njej psigem najveji delez odgovornosti za neuspeh
zdruzitve, kar je potrdila tudi uprava podjetja@mt ko jo je v februarju 2005 odpustila.

Vodilni zaposleni v HP-ju in Compaqu so bili ob a#itvi zaskrbljeni o kompatibilnosti njunih

podjetniskih kultur. HP-jeva kultura je bila proi@salna, usmerjena k reSitvam in poslovnim
partnerjem, medtem, ko je bil Compaqg aroganten glavhem usmerjen na trzni delez (Jutur,
2004, str. 8). Fiorina je uvedla odgagje najmanj &inkovitih 5% zaposlenih, da bi izboljSala
ucinkovitost podjetja, kar je bilo v ntdem kontrastu s prejsSnjo HP-jevo podjetnisko kaltur

kjer so nedinkoviti zaposleni dobili moznost, da so svojo mE&ost v enem letu popravili.

Nov pristop je bil podoben »ABC sistemu« podjetjian@ral Electric, tako, da so kritiki menili,

da je Fiorina vodila HP tako, kot da bi bila nasigdack Welch® (Gupta, 2004, str. 97aradi

18 Jack Welch je bivsi izvrsni direktor podjetja GealeElectric (Gupta, 2004, str. 9).
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slabih rezultatov je Fiorina odpustila 3 podpredsiesl v enoti spominskih modulov in
streznikov. Ko se je val odptenj vodilnih v HP-ju nadaljeval v januarju 2005 dpaoistitvijo
vodje enote s PC-ji Duanea Zitznerja, se je Fiogokazala kot izvrSna direktorica, ki je tezko
razvila zaupanje med sodelavci (Morrison, 2005h, B38). Kritiki so menili, da so Fiorinini
ukrepi unéili HP-jevo podjetnisko kulturo. HP je bil zgrajé&ot kultura sodelovanja in ne kot
sistem zvezd, Fiorina naj bi postavljala pomen Itatov pred ekipo, vrednote in intuicijo
(Gupta, 2004, str. 7).

V procesu zdruzevanja so bili zaposleni @0 z napovedjo velikih odptdnj, tako so
poskusSali ugotoviti, katera delovna mesta bodombre in katera ukinjenai§¢inek »poglejcez
ramo«). Po zdruzitvi je prihajalo do konfliktov med kutama, oziroma do kulturnih trkov, HP-
jevi zaposleni so bili v boljSem polozaju, saj jghava organizacijska kultura previadovala v
zdruzenem podjetjwiinek »zmagovalcev in porazencey«Pojavil se je tudi najpomembne;jSi
vpliv zdruzitve na kulturo podijetij, ki se imenujinek »kulturne osamitve saj so zaposleni
ugotovili, da se je kultura v novem podjetju zeazlikovala od tiste pred zdruzitvijo (Deal,
Kennedy, 1999, str. 121)enim, da podjetji nista integrirali njunih orgaawjskih kultur in je v
zdruzenem podjetju prislo daulturnega odpora, saj so se od napovedi zdruzitve do danasnjega
dne pojavljali konflikti med kulturama podjetij. Tdokazujejo zamenjave menedzmenta, padci
trznih delezev podjetja in nedoseganje operatigmbrgij ter strateskih ciljev.

Glede na razvoj dogodkov so nekateri analitiki ieda je bila Fiorina nesposobna za vodenje
HP-ja. Ko je priSla v podjetje, je zaposlenim in M\&treetu obljubila, da se bo vrednost delnice
poviSala za 15%, in da bo HP oéloo sooblikoval drugo stopnjo razvoja internetanarekoval
razvoj v panogi informacijske tehnologije. Obljubinpolnila in tako razearala delniarje ter
zaposlene v podjetju. Z navidezno karizmo, snobmamdelesnimcuvajem ter reaktivnim
letalom je Fiorina ranila ponos vseh iz starejSeegacije HP-ja in vnesla v podjetje notranji
razdor. Imela je odgovore na vse obtozbe, najrajsgje javno sprasSevala, kakSno alternativo
razen zdruzitve s Compaqom je Se imel HP. Kritikkicglgovarjali: e je zelel HP rasti, bi se
moral zdruzevati s ponudniki novih tehnologij, n@ p okorelimi prodajalci ganalnikov. V
primeru da bi hotel HP prodajati storitve in strig&en bi moral (tako kot sta storila Sun in IBM)
narediti ali kupiti programsko opremo, ki bi proaaj njihove storitve irstrojno opremo. V
kolikor pa bi hotel HP biti vodilni v prihodnji spmji interneta, bi moral vevlagati v raziskave

in razvoj« (Dekleva Humar, 2001, str. 28).

Odstavitev Carleton Fiorine, ki je kupila Compagga ni uspela zaustaviti vzpona podjetja Dell,
je lekcija za konkurente, da naj dodajai weednosti z inovacijami ali z znizanjem stroSkov
(Waters, London, 2005, str. 13). HP-jeva upravap@e odstavitvi Fiorine dejala, da bo
nadaljevala z izvajanjem strategije podjetjaprav se ptiakovanja niso urestila. Dan po
odstavitvi se je vrednost HP-jeve delnice poviza®,8%, na 21,51 USD (Tam, 2005b, str. 7).
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Tabela 9: Vrednosti delnice podjetja HP v obdoljueta 2000 do 2005

Datum Opis dneva Vrednost (v USD)
07.04.2000| najviSja vrednost delnice 74,48
14.07.2000| leto dni po prihodu Fiorine v HR 63,90
16.07.2001| 2 leti po prihodu Fiorine v HP 26,81
31.08.2001| pred napovedjo zdruzitve 22,39
04.09.2002| dan po napovedi zdruzitve 18,33
03.09.2002| leto dni po napovedi zdruzitve 12,77
04.10.2002| najnizja vrednost delnice 11,30
07.05.2003| leto dni po zdruzitvi 17,15
01.07.2003| 4 leta po prihodu Fiorine v HP 21,30
31.07.2004| 5 let po prihodu Fiorine v HP 16,90
10.02.2005| dan po odstavitvi Fiorine 21,51
16.05.2005| 3 leta po zdruzitvi 21,01

Vir: Bell De Tienne, Hoopes, 2004, str. 11.

V zadnjih letih uprave podjetij previdneje najemagmlilne osebe, ki prihajajo izven podijetja in
so pripravljene ukrepati proti izvrSnim direktorjerkaterih uspehi ne zadostujejo njihovim
financnim ciljem in nagradam. Tako so v letu 2084ni uprave podjetja Walt Disney didi
poloZaja predsednika in izvrSnega direktorja pgajeda bi zmanjSali moMichaela Eisnerja,
»imperialnega« Sefa podjetja. Odstavitev Carletiomiftie s poloZaja izvrSne direktorice HP-ja je
dodaten znak, da so &asi »imperialnih« izvrsnih direktorjev kéali (Morrison, 2005b, str. 13).

5.3. HP v primerjavi z drugimi podjetji - (ne)smisdnost zdruZzitve

Zdruzeno podjetje HP-ja in Compaga ni izpolnilocpkiovanj obeh podjetij, strokovnjakov in
SirSe javnosti. Menim, da zdruzitev ni bila smisgeln bi jo ocenil kot neuspelo zdruzitev dveh
svetovno znanih podjetij, saj se polozaj podjetijzaruzitvi ni bistveno izboljSal. Podjetji sta po
mojem mnenju imeli zdruzitev za reSitev njunih tez@endar jima ni uspelo ustvariti pravega
podjetniSkega in kulturnega sozitja. Zdruzitev ija izvedena ob koncu petega vala zdruzevanja
(v letu 2002), ko se je povezovanje podjetij v svaem gospodarvtvu umirilo. Po mojem
mnenju je bila zdruzitev izvedena ob neugodn&su in v tezkih razmerah v informacijski
panogi.Dogajanje med zdruzevanjem in po njem je v ndari spominjalo na poteze velikih
druzb v drugih panogah, na primer v avtomobilskiustriji. Vendar izkuSenj iz drugih panog in
trgov ni mog@e prenesti in uporabiti v panogi informacijske telogije.

V avtomobilski industriji obstaja velik prepad med ge&d gigantov in mnozico majhnih
podijetij, saj je med 40-imi proizvajalci na svetudnacetrtina dobtkonosnih. To je povziilo
procese povezovanja podjetij, saj so v takih raamenajhna podijetja tezko prezivela sama.
Zdruzitve in prevzemi so v globalni avtomobilskdirstriji dosegli vrhunec v letu 2000, ko je
bilo zabelezenih 580 transakcij v vrednosti 46,08jand USD. V letu 2001 se je zdruzevalna
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mrzlica nekoliko umirila, rezultat je bila potena konsolidacija v avtomobilskem sektorju, ki
danes na svetovni ravni vk§uje Sest kljdnih koncernov: GM, Ford, DaimlerChrysler, Toyota,
Volkswagen in Renault (Automotive Industry Onlir)03). Danes je aktivnost zdruzitev in
prevzemov zmanjSana, povezovanje podjetij se ngdalj obliki stratesSkih procesov, skupnih
vlaganj ali dolgorenih sodelovanj (Raubar, 2004, str. 21).

Nemski Mercedes-Benz in ameriski Chrysler, dve algjhobickonosni podijetji v avtomobilski
industriji sta zdruzili svoje m®, z namenom ustanovitve avtomobilskega koncerndni kil
lazje kos konkurefmim izzivom na globalni ravni. Ob zdruzitvi v novbrm 1998 so
strokovnjaki ugotavljali, da sta bili podjetji koraibilni in z dobrimi moznostmi za uspesSno
skupno poslovanje (Raubar, 2004, str. 27). Glaupizdruzitve je bil ustanoviti podjetje, ki bi
bilo bolj konkuregno najve€jim svetovnim proizvajalcem. Zdruzeno podjetj@aimler-
Chrysler je imelo veliko tezav zaradi slabih menedzersldlogtev. Velika problema sta bila
neskladnost kultur organizacij (Chryslerjeva, kiottsol ameriSke prilagodljivosti in odpornosti,
ter Mercedesova, kot simbol nemske industrijske€immetodEnosti in jasne hierarhije) ter
nestabilne razmere v ameriski diviziji. Pokazalojeseda zgolj oblikovana vizija ni dovolj za
uspeh, ampak so potrebne pravilne strateske imyoslodi@itve (Raubar, 2004, str. 42-43).

Letalski promet je pospesSil ekonomsko rast, svetovno trgovino, masatne investicije in
turizem. V zaéetku 90-ih let je potekala zalivska vojna, zatopj&Slo do recesije v kateri so
presezne zmogljivosti postale tezava \ine podjetij. Po zalivski vojni je postala letalska
panoga spet doflionosna. Vse drazji razvoj in izdelava letal s@0wih letih povzrdila zatetek
mnozinega zdruzevanja manjSih letalskih podjetij Wjae Zdruzitev podjetijBoeing in
McDonnell-Douglasje ustvarila najvg§ega proizvajalca potniskih letal na svetu, katerestedi
evropsko podjetje Airbus (Basa, 2004, str. 29-Zdyuzeno podjetje ni bilo v celoti uspesno, saj
je ob zdruzitvi v letu 1997 doseglo 75% trzni delksta 2003 pa se je zmanjSal na manj kot
polovico (Basa, 2004, str. 36).

Naftna industrija je bila relativno stabilna, zadnja &/@ zdruzitev pred petim valom
zdruzevanja je bila leta 1984 (podjetji ChevrorGulf). V letu 1998 pa je peti val zdruzevanja
zajel tudi to panogo, saj sta se zdruzila Britistréleum in Amoco (64 milijarde USD), ter Total
in Petrofin (13 milijard USD). Najwga zdruzitev je bila med podjetjentaxxon in Mobil (75
milijard USD), ki je najvéja zdruzitev na svetu. Razmere v panogi so tezaaredi nizkih cen
nafte, vendar podjetje Exxon Mobil dokazuje, dengzno krizo izkoristiti kot priloznost.

Pomembno vprasanje je, ali zdruzitve ustvarjajoonevednost, kajti nekateri strokovnjaki
menijo, da jo celo zmanjSujejo. Menedzerske skupgdogosto ne sodelujejo med seboj,
ukvarjajo se same s seboj in zanemarjajo glavnstvede naloge. To se je zgodilo Boeingu v
letu 1998, ko je pr¢i v petdesetih letih zabelezil izgubo v viSini 4 ijailde USD, zaradi
osredotdenosti menedzmenta na zdruzitev z McDonnell DoaglagAlibegove, 2005, str. 20).
Bistveno vpraSanje je, ali so povezovanja podgetijselna, ob dejstvu, da je le ena tretjina vseh
zdruzitev uspesnih, kar potrjujejo tuakvedeni primeri zdruzitev v drugih panogah. Meniia,

je pred povezavo podjetij potrebno natam preveriti komplementarnost vpletenih podjetipm
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tehtnem razmisleku sprejeti oditev za povezavo. Zdruzeno podjetje se mora Senfratge
strateSko odleati in se odzivati na spremembe na trgih. Le olihtakedpostavkah ima podjetje
moznosti za uspelteprav so vedno mozne izjeme. Tako lahko ob ugodsgletu okoligin
uspe podjetje z malo analizami, ali pa zaradi izoetezkih razmer na svetovnih trgih tudi
najbolj premisljena kombinacija podjetij ne moresdo zelenih rezultatov.

SKLEP

Zdruzitve in prevzemi so del vsakdana v globaln@spgdarstvu. Osnovni motivi za kapitalska
povezovanja podjetij so doseganje sinergij, radipaaja poslovanja in povanje trznih
delezev podijetij na globalnem trgu. Najje tezava je uspeSha integracija in sposobnost
ustvarjanja sinergijskih dinkov. Stevilna podjetja so plala previsoko ceno in se finaro
iz¢rpala, ob neuspesni povezavi podjetij pa so njitaelaice hitro izgubile vrednost.

Cilj zdruzitve podjetij HP in Compagq je bil pribda se primatu IBM-a, ki je vodilno podjetje v
informacijski panogi. Kritiki so menili, da sta spodjetji povezali zaradi znizevanja
povprasevanja po osebnih in poslovnikuraalnikih ter zaradi njunih preseznih zmogljivosti.
Zdruzitev je izgledala koristna za oba partnergo sta bili podjetji z njo zadovoljni. Carleton S.
Fiorina je Zelela izpeljati svojo vizijo velikegagjetja strojne opreme, sposobnega internetnih
storitev za podjetja. To ji ni uspelo, kajti poggetHP do danes ni uspelo pofd#i zaupanja
delniarjev in je marsikaterega vlagatelja verjetno oderad investiranja v HP.

HP je bil v preteklostkisto nasprotje ukazovanja in nadzorovanja, sajnasigelja William
Hewlett in David Packard nistéutila potrebe, da bi morala o vsem aglt sama. Kritiki so
menili, da bi Fiorina potrebovala pokoka za izpeljavo vseh ndov, saj je bila predsednica,
izvrSna direktorica in vizionarka podijetja, kar o oc¢itno preve€. Fiorina je vse napore
posvetila zdruzitvi s Compaqom, vendar ji ni uspetegrirati podjetij v dinkovito in uspesno
celoto. Morala bi biti previdnejSa pri obljubahj sa mnoge niso urestie, trg pa je neuspehe
kaznoval. Vztrajala je pri svoji viziji podjetjariptem pa je izbirala nagaa sredstva. Vendar
vizija ni dovolj za uspeh, saj je strategija orod§ako vizijo uresriiti, dobre poslovne odiitve
pa sredstvo, kako jo udejanjati, pri tem pa je iRiospodletelo. Mogde je napa&no ocenila
zmoznosti Compaga, saj je HP od zdruzitve z njigultjal vrednost, pricemer niso bili
oSkodovani le deldarji podjetja, ampak je v nevarnosti tudi njegovih@dnost.

Integriranje dveh tako razhih organizacijskih kultur, kot je HP-jeva izraziteadicionalno
inZenirska in Compagova produkcijska kultura jeolzklo tezavno. Menim, da podijetji nista
uspeli integrirati njunih podjetniskih kultur in @cjujem, da je v zdruzenem podjetju prislo do
kulturnega odpora, saj so se od napovedi zdrutitvelanasnjega dne pojavljali konflikti med
obema kulturama. To dokazujejo zamenjave menedangdci trznih delezev podjetja in
nedoseganje operativnih sinergij ter strateskie\cil

V treh letih vodenja zdruzenega podjetja je Fioro@segla nekatere zadovoljive fikae
rezultate. Napovedanih 2,5 milijard USD stroSkovpithrankov na leto je presegla v maju 2003
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s 3 milijardami USD. HP je dosegel vodilni polozag trgu tiskalnikov, pri dlamikih in
digitalnih kamerah ter je zelo malo zaostajappajetjem Dell, ki je bil najvgi ponudnik PC-
jev na svetu. Tezave je imel pri izdelkih za pgdjén pri spominskih modulih, ki so dosegali
slabe rezultate. Velik neuspeh je predstavijalaadegtna prodaja podjetja kot celote v
primerjavi s konkurenti. Razlogi za premajhno pfodso bili v velikem Stevilu konkurentov v
panogi, v nezadostni integraciji podjetij HP in Quaq, ter v prewe samostojnem vodenju in
sprejemanju odlkdtev Fiorine glede strateskih in finémh usmeritev podjetja.

Odstavitev izvrSne direktorice HP-ja je bila uptawia, saj podjetje ni doseglo zadovoljivih
uspehov, kar pomeni, da je Fiorina najverjetnejsmmselno potroSila energijo, usmerjeno v
zdruzitev podjetij HP in Compag. S spremembo v tad$iP-ja naj bi se razmere v podjetju
izboljSale in aktivnosti naj bi bile bolj usmerjena optimalno izrabo razpolozljivin kapacitet in
k ucinkovitejSemu izpopolnjevanju najuspesnejSe endtskalniki, slikovnimi tehnologijami in
PC-ji. Vzroke za slabo trenutno stanje podjetja lahkenso v v& smereh. Fiorinino vodenje
podjetja ni pozitivno vplivalo na HP, k tezavam i so pripomogle tudi razmere v
informacijski panogi. Toda uspehi nekaterih konktiog, na primer podjetja Lexmark, so ta
argument nevtralizirali. Tudi IBM je s prodajo seagnote s PC-ji pokazal, da je obstajal boljSi
nain za sodenje s krizo v panogi. Konkurenca v panogi inforijs&e tehnologije se bo Se
zaostrovala, stranke bodo vedno bolj zahtevnezpagalci pa bodo morali biti boljdinkoviti.
Pred novim direktorjem in predsednikom podjetja kéan Hurdom je tezka naloga, saj bo moral
izboljSati raven prodaje podjetja HP in ustvarjggovo bolj homogeno delovanje.

Temeljno vprasanje je, ali bo HP v prihodnosti peal kot zdruzeno podijetje, ali se bo ponovno
razdelil. Po mojem mnenju so razprave o razdetitvija upraviene, in obstaja realna moznost
za razdelitev, saj zdruzeno podjetje ni izpolnit@g@kovanj lastnikov, investitorjev in analitikov.

Po zdruzitvi enote s PC-ji z enoto s tiskalniki shikovnimi tehnologijami so se zmanjSale
moznosti za izstop HP-ja iz trga PC-jev. Po mojenenju bi moral HP prodati enoto s PC-ji, saj
je konkurenca na tem trgu ’eejSa od HP-ja. Odéitve so na strani vodstva podjetja, menim
pa, da bo HP vztrajal pri trenutni sestavi podjatjae bo popustil pritiskom strokovne javnosti.

Obravnavana zdruzitev je dokaz, da za uspeh zdegzepodjetja ni dovolj povezati dve veliki
podjetji, ampak je bistvena integracija in kompiibst podjetij. Verjamem, da sta podjetji pred
podpisom pogodbe analizirali ujemanje organizaaiyeeh podrgih poslovanja in se zavedam,
da ni mogoe vedeti, kako uspesni bi bili podjetje do zdruzitve ne bi prislo. V tem primeru bi
bilo mozno, da bi podijetji Se bolj oslabeli in sta z zdruzitvijo za$tili pred Se slabSimi
poslovnimi rezultati in pred nizjim trznim delezeiP bi brez Compaqa v preteklih treh letih
verjetno dosegel podobne rezultate kot jih dejangkomedtem, ko bi samostojni Compaq
verjetno tezko prezivel. Kljub vsemu menim, da j&a kzdruzitev napaka za oba poslovnha
partnerja, saj v skupnem podjetju nista uspela @atrezav in dose zadovoljivih rezultatov.
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PRILOGA 1: Slovar ¢ek slovenskih prevodov tujih izrazov

Tuj izraz

Acquisition

Acquisition of assets
Acquisition of stock
Agency problem

Board of directors

CEO (Chief Executive Officer)
Consolidation

Federal Trade Commission
Going private transactions
Handhelds

Hardware

Imaging

Merger

Outsourcing

Proxy contest

Software

Takeover

Tender ofér

Slovenski prevod
prikljwitev
odkup premozenja
odkup delnic
problem zastopstva
upravni odbor
izvrsni direktor
zdruzitev, spojitev
Zvezna trgovinska komisija
umik delnic druzbe z borze vrednostnih papirjev
dlamiki
strojna oprema
slikovne tehnologije
zdruzitev, pripojitev, spojitev
izloitev
pridobivanje pooblastil deldarjev
programska oprema
prenos nadzora nad podjetjem, prevzem

javna ponudba za prevzem podjetja



PRILOGA 2: Primerjava temeljnih idej vodenja podjetja HP ustanoviteljev podjetja z
usmeritvami Carleton S. Fiorine

Cilji in vrednote stila menedzmenta The HP Way, kista ga razvila ustanovitelja podjetja
HP (Jutur, 2004, str. 10):

1. cilji

= dobiek

= spoStovanje in lojalnost do strank

= sodelovanje na ustreznih paglb

* rast

= poma zaposlenim pri doseganju dosezkov podjetja
* menedzment, ki pospesSuje iniciativo in kreativnhost
= podjetniska pripadnost in odgovornost

2. vrednote:

= zaupanje in spoStovanje do posameznikov

= visoka raven &inkovitosti in prispevanja

= povezovanje poslovanja z brezkompromisno integritet
= doseganje skupnih ciljev s timskim delom

= pospeSevanje fleksibilnosti in inovativnosti

Seznam Fiorininih pravil garaze (Rules of the garag) s katerimi je hotela oziviti HP-jevo
kulturo zgodnijih let podjetja (Jutur, 2004, str. 11):

= Verjemite, da lahko spremenite svet.

= Delajte hitro, pustite orodje nezaklenjeno in del&gadarkoli.
= Vedite kdaj naj bi delali sami in kdaj skupaj

= Delite orodje in ideje. Zaupajte svojim kolegom.

= Ni¢ politike. Ni¢ birokracije.

= Kupec definira dobro opravljeno delo.

= Radikalne ideje niso slabe ideje.

= Inovirajte razléne n&ine dela.

= Prispevajte vsak date ne prispevate, ne zapustite garaze.
= Verjemite, da lahko skupaj naredimo vse.



PRILOGA 3: Prihodki HP-ja po segmentih poslovanja vietu 2003

Tabela 1: Prihodki HP-ja po segmentih v prvih ttetrtletjih leta 2003 (v milijonih USD)

1 cetrtletje 2. cetrtletje 3.cetrtletje

(31.januar 2003)| (30. april 2003)| (31.julij 2003)
Neto Prihodki
Slikovne tehnologije in tiskalniki 5,610 ,526 5,240
Osebni sistemi 5,143 5,124 4,965
Sistemi za podjetja 3,736 3,862 3,708
Storitve 2,960 3,031 3,083
Financiranje 517 501 442
PodjetniSke investicije 77 84 88
Skupaj 18,043 18,128 17,526
Izlocitev prihodkov med segmenti -166 -145 -178
Skupaj HP konsolidirano 17,877 17,98 17,348
Zasluzki (izgube) od operacij
Slikovne tehnologije in tiskalniki 907 918 739
Osebni sistemi 33 21 -56
Sistemi za podjetja -83 -7 -70
Storitve 341 301 337
Financiranje 14 21 18
PodjetniSke investicije -47 -44 -37
Skupaj 1,165 1,210 931

Vir: Gupta, 2004, str. 17.



PRILOGA 4: Prikaz delezev prihodkov segmentov poshanja podjetja HP v letu 2004

Slika 1:Deleziprihodkov segmentov poslovanja podijetja HP v 1€&04£

software
finan¢ne storitve 29
1%

storitve
17%
spominski moduli in streZniki
19%

osebni sistemi
31%

Vir: A struggle over strategy: HP counts the cdstaying the other guy's game«, 2005.

V letu 2004 sta najwgi delez prihodkov HP-ja dosegli enoti z osebningteami (31%) in s
slikovnimi tehnologijami in tiskalniki (30%). Enota spominskimi moduli je prispevala 19%
prihodkov podjetja, enota s storitvami pa 17%. Zaekghen delez prihodkov HP-ja sta prispevali
prodaji finargnih storitev (2%) in »softwarea« (1%).



