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Ìèðîâûå òåíäåíöèè ê óãëóáëåíèþ ïðîöåññîâ êîíöåíòðàöèè êàïèòàëà ñòàíîâÿòñÿ õà-
ðàêòåðíûìè è äëÿ Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè. Ðàçâèòèå ðóññêîé ýêîíîìèêè íà äàííîì ýòà-
ïå õàðàêòåðèçóåòñÿ ïåðåðàñïðåäåëåíèåì ñîáñòâåííîñòè è ðûíêîâ. Îäíèì èç îñíîâíûõ
ôàêòîðîâ, êîòîðûå îïðåäåëÿþò õàðàêòåð è îñîáåííîñòè äàííûõ ÿâëåíèé åñòü ïðîöåññû
ñëèÿíèÿ è ïîãëîùåíèÿ, êîòîðûå è ãîâîðÿò îá àêòóàëüíîñòè äàííîãî âîïðîñà.

Ñëèÿíèå è ïîãëîùåíèå � ýòî ñòðàòåãèÿ ðîñòà êîìïàíèè ÷åðåç îáúåäèíåíèå äâóõ èëè
áîëüøå êîìïàíèé èëè âçÿòèå ïîä êîíòðîëü äðóãîé êîìïàíèè ïóòåì ïðèîáðåòåíèÿ àá-
ñîëþòíî èëè öåëåîáðàçíî-ïîëíîãî ïðàâà ñîáñòâåííîñòè. Ïîãëîùåíèå � ýòî îáúåäèíåíèå
äâóõ èëè íåñêîëüêèõ ïðåäïðèÿòèé, çà êîòîðûì îñòàåòñÿ îäíî (ïîãëîùàþùèå) ïîñðåä-
íè÷åñêîå ó÷ðåæäåíèå, ê êîòîðîìó ïåðåõîäÿò àêòèâû è îáÿçàòåëüñòâà ó÷ðåæäåíèé, ÷òî
ïîãëîùàþòñÿ. Ñëèÿíèå åñòü îñîáåííîé ôîðìîé ôèíàíñîâîãî îáúåäèíåíèÿ, ÷òî áàçèðó-
åòñÿ íà äîáðîâîëüíîì îáúåäèíåíèå ñàìîñòîÿòåëüíûõ ôèíàíñîâûõ ïîñðåäíèêîâ [1]. Â
çàâèñèìîñòè îò îòíîøåíèÿ óïðàâëåí÷åñêîãî ïåðñîíàëà êîìïàíèè ê äîãîâîðó ïî ñëèÿ-
íèþ èëè ïîãëîùåíèþ êîìïàíèè âûäåëÿþò äðóæåñêèå è âðàæäåáíûå ñëèÿíèÿ.

Ñëèÿíèå è ïîãëîùåíèå (Merger and Acquisition) � ñîâðåìåííàÿ ìèðîâàÿ òåíäåí-
öèÿ êîíñîëèäàöèè àêòèâîâ è êîíöåíòðàöèè ïðîèçâîäñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè. Ýôôåê-
òèâíîñòü ðàçâèòèÿ äàííîãî ðûíêà ìíîãî â ÷åì ñïîñîáñòâóåò äàëüíåéøåìó ðàçâèòèþ
ýêîíîìèêè Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè è äðóãèõ ñòðàí â òîì ÷èñëå.

Ñðåäè íàó÷íûõ ðàáîò, â êîòîðûõ èññëåäóþòñÿ ïðîöåññû ñëèÿíèÿ è ïîãëîùåíèÿ ñëå-
äóåò âûäåëèòü òàêèõ çàðóáåæíûõ è îòå÷åñòâåííûõ ó÷åíûõ: Ì.Áèøîïà, Ç.Âàñèëü÷åíêî,
Ï.Ãîõàíà, À.Ãðÿçàíîâó, Ñ.Èãíàòüåâó, Î.Ëàâðóøèíà, À.Ëàæó, Î.Ìîçãîâîãî, Äæ.Ñòèãëåðà,
Å.Øèëîâà è äðóãèõ.

Öåëüþ äàííîãî èññëåäîâàíèÿ åñòü îïðåäåëåíèå îñíîâíûõ òåíäåíöèé ðàçâèòèÿ îñî-
áåííîñòåé ðûíêà ñëèÿíèé è ïîãëîùåíèé â Ðîññèè ÷åðåç àíàëèç äèíàìèêè îáúåìîâ ðûíêà
è ñòðóêòóðû ðûíêà.

Ðàññìàòðèâàÿ äèíàìèêó îáúåìîâ ñäåëîê íà ðûíêå ñëèÿíèÿ è ïîãëîùåíèÿ â Ðîñ-
ñèéñêîé Ôåäåðàöèè, ìîæíî îòìåòèòü, ÷òî â 2008 ãîäó ðûíîê ñëèÿíèÿ è ïîãëîùåíèÿ
Ðîññèè äîñòèã ñâîåãî èñòîðè÷åñêîãî ìàêñèìóìà: ñóììà ñäåëîê ñîñòàâëÿëà 122,4 ìëðä.
äîë. ÑØÀ (ðèñ.1).

Ñëåäóþùèé ãîä ñòàë íå î÷åíü óäà÷íûì äëÿ îòå÷åñòâåííîãî ðûíêà ñëèÿíèé è ïî-
ãëîùåíèé: â 2009 ãîäó áûëî çàêëþ÷åíî ñäåëîê íà ñóììó âñåãî 48,8 ìëðä. äîë. ÑØÀ,
÷òî íà 60,1% ìåíüøå, ÷åì â 2008 ãîäó. Òàêàÿ ñèòóàöèÿ îáúÿñíÿåòñÿ íåâîçìîæíîñòüþ
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èëè íåæåëàíèåì èíâåñòîðîâ âêëàäûâàòü ñðåäñòâà ÷åðåç îòñóòñòâèå ñòàáèëüíîñòè â ýêî-
íîìèêå ñòðàíû, êîòîðàÿ îáúÿñíÿåòñÿ íà÷àëîì ìèðîâîãî ôèíàíñîâîãî êðèçèñà. Â 2010
ãîäó ðûíîê ïîñòåïåííî âîçîáíîâëÿåòñÿ, ÷òî îáúÿñíÿåòñÿ ñóììîé çàêëþ÷åííûõ ñäåëîê
íà 77,5 ìëðä. äîë. ÑØÀ. Ðîñò ñäåëîê â 2010 ãîäó ïî ñðàâíåíèþ ñ 2009 ãîäîì ñîñòàâèë
58,8%. Â 2011 ãîäó ðîñò ñäåëîê ñíèçèëñÿ è ñîñòàâëÿë 68,7 ìëðä. äîë. ÑØÀ. Â ñðàâíå-
íèè ñ 2010 ãîäîì îáúåì ñäåëîê â 2011 ãîäó óïàë íà 11,4%. Â 2012 ãîäó îáúåì ñäåëîê íà
ðûíêå Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè ñîñòàâèë 83,1 ìëðä. äîë. ÑØÀ. Â 2012 ãîäó ïîêàçàòåëü
âûðîñ íà 21% â ñðàâíåíèå ñ 2011 ãîäîì. Íàêîíåö 2013 ãîäà àíàëèòèêè ïðîãíîçèðóþò,
÷òî îáúåì ñäåëîê íà ðîññèéñêîì ðûíêå ñëèÿíèÿ è ïîãëîùåíèÿ áóäåò ñîñòàâëÿòü îêîëî
70 ìëðä. äîë. ÑØÀ.

Ïîäâîäÿ èòîãè, ìîæíî ñêàçàòü, ÷òî ñàìûé ïèê îáúåìîâ ñäåëîê áûë â 2008 ãîäó, íî
ïîñëå íà÷àëà êðèçèñà îáúåì ñäåëîê áûë ñàìûì ìèíèìàëüíûì â 2009 ãîäó, íî íà÷èíàÿ
ñ 2010 ãîäà ïîêàçàòåëü íà÷àë âûðàâíèâàòüñÿ è ñîñòàâëÿë íîðìó.

Ñëåäóåò òàêæå îñòàíîâèòü ñâîå âíèìàíèå íà ñòðóêòóðå ðûíêà ñëèÿíèÿ è ïîãëîùåíèÿ
â Ðîññèè â ðàçðåçå ñåêòîðîâ ýêîíîìèêè â 2012 ãîäó (ðèñ.2). Íàèáîëüøåå êîëè÷åñòâî ñäå-
ëîê áûëî çàêëþ÷åíî â ñåêòîðå òåëåêîììóíèêàöèé è ìåäèà, îíè ñîñòàâëÿëè 16,1 ìëðä.
äîë. ÑØÀ. Ñëåäóþùèì èäåò ñåêòîð ôèíàíñîâûõ óñëóã � 15,6 ìëðä. äîë. ÑØÀ. Íåô-
òåãàçîâûé ñåêòîð çàíèìàåò òðåòüå ìåñòî è ñîñòàâëÿåò 14,2 ìëðä. äîë. ÑØÀ. Ïîòîì
ñëåäóåò ñåêòîð òðàíñïîðòà, ëîãèñòèêè è èíôðàñòðóêòóðû � 10,1 ìëðä. äîë. ÑØÀ. Ïî-
òðåáèòåëüñêèé ñåêòîð, ðîçíè÷íàÿ òîðãîâëÿ è ñåëüñêîå õîçÿéñòâî ñîñòàâëÿåò 6,6 ìëðä.
äîë. ÑØÀ. Íåäâèæèìîñòü è ñòðîèòåëüñòâî � 6,5 ìëðä. äîë. ÑØÀ. Îáúåì ñäåëîê ìå-
òàëëóðãèè è ãîðíîäîáûâàþùàÿ ïðîìûøëåííîñòü â 2012 ãîäó áûëà ðîâíà 5,3 ìëðä. äîë.
ÑØÀ. Ýíåðãåòèêà è êîììóíàëüíûé ñåêòîð çàíèìàþò ïîñëåäíåå ìåñòî â ðåéòèíãå è
ñîñòàâëÿþò 4,3 ìëðä. äîë. ÑØÀ.

Åñëè ñðàâíèâàòü ñòðóêòóðó ðûíêà ñëèÿíèÿ è ïîãëîùåíèÿ â Ðîññèè â ðàçðåçå ñåêòî-
ðîâ ýêîíîìèêè â 2011 è â 2012 ãîäàõ, òî ìîæíî âûäåëèòü ñëåäóþùèå îñîáåííîñòè:

- â 2011 ãîäó íàèáîëåå áîëüøåå êîëè÷åñòâî ñäåëîê áûëî çàêëþ÷åíî â ñåêòîðå íåäâè-
æèìîñòè è ñòðîèòåëüñòâà (65 ñäåëîê), à â 2012 ãîäó � â ïîòðåáèòåëüñêîì ñåêòîðå, ðîç-
íè÷íîé òîðãîâëå è ñåëüñêîì õîçÿéñòâå (79 ñäåëîê);

- â 2011 ãîäó ëèäåðîì çà îáúåìàìè ñäåëîê áûë íåôòåãàçîâûé ñåêòîð � 10,1 ìëðä.
äîë. ÑØÀ. À â 2012 ãîäó � ñåêòîð òåëåêîììóíèêàöèé è ìåäèà � 16,1 ìëðä. äîë. ÑØÀ.

Òàêèì îáðàçîì, ðûíîê ñëèÿíèÿ è ïîãëîùåíèÿ â Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè ïåðåæèâàë
ïîñëå 2008 ãîäà íå ñàìûå ëó÷øèå âðåìåíà. Íî 2012 ãîä, áåç ïðåóâåëè÷åíèÿ ìîæíî íà-
çâàòü ôàêòè÷åñêè èñòîðè÷åñêèì, òàê êàê îáùàÿ ñóììà ñäåëîê ïî ñëèÿíèÿì è ïîãëîùå-
íèåì â Ðîññèè ñîñòàâèëà 83,1 ìëðä. äîë. ÑØÀ. Íî, ê ñîæàëåíèþ íà 2013 ãîä àíàëèòèêè
ïðîãíîçèðóþò ñïàä îáúåìîâ ñäåëîê äî 70 ìëðä. äîë. ÑØÀ.

Â îñíîâíîì, ïîñëåäóþùèå ðàçâèòèå ýòîãî ðûíêà â Ðîññèè çàâèñèò îò óñîâåðøåíñòâî-
âàíèÿ çàêîíîäàòåëüñêîé áàçû, êîòîðîå ðåãëàìåíòèðóåò ïðîâåäåíèå ñëèÿíèé è ïîãëîùå-
íèé â ðàçíûõ ñåêòîðàõ ýêîíîìèêè, îò óëó÷øåíèÿ èíâåñòèöèîííîãî êëèìàòà è ñòàáèëè-
çàöèè ýêîíîìè÷åñêîé ñèòóàöèè â ñòðàíå.
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Èëëþñòðàöèè

Ðèñ. 1: Äèíàìèêà îáúåìà ñäåëîê íà ðûíêå M&A Â Ðîññèè [2;3]
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Ðèñ. 2: Ñòðóêòóðà ðûíêà M&A â Ðîññèè â ðàçðåçå ñåêòîðîâ ýêîíîìèêè â 2012 ãîäó [2]
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