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Ñåìèíàð № 7 
 

 
ëèÿíèÿ è ïîãëîùåíèÿ (M&A) 
– òðàäèöèîííûé èíñòðóìåíò 

ðåñòðóêòóðèçàöèè è êîíñîëèäàöèè àê-
òèâîâ, êîòîðûé ïðåäíàçíà÷åí äëÿ 
îáåñïå÷åíèÿ äèíàìè÷íîãî ðîñòà è âû-
õîäà íà ôèíàíñîâûé ðûíîê. Çíà÷åíèå 
ñëèÿíèé è ïîãëîùåíèé â íàñòîÿùåå 
âðåìÿ âîçðîñëî íàñòîëüêî, ÷òî îòäåëü-
íûå çàïàäíûå ñïåöèàëèñòû-ïðàêòèêè 
ðàññìàòðèâàþò ïðîöåññû ñëèÿíèé è ïî-
ãëîùåíèé è âûçûâàåìóþ èìè êîíñîëè-
äàöèþ îòðàñëåé êàê åäèíñòâåííî âîç-
ìîæíóþ è íåèçáåæíóþ ñòðàòåãèþ â ñî-
âðåìåííîé êîíêóðåíòíîé áîðüáå. 

Èñòîðèÿ ñëèÿíèé è ïîãëîùåíèé ñ 
êîíöà 19 ïî íàñòîÿùåå âðåìÿ íàñ÷èòû-
âàåò 5 âîëí ñëèÿíèé è ïîãëîùåíèé. ßâ-
íûì ëèäåðîì ìèðîâîãî õîçÿéñòâà â 
ñôåðå M&A âûñòóïàþò ÑØÀ. Àìåðè-
êàíñêèé ðûíîê êîðïîðàòèâíîãî êîí-
òðîëÿ ÿâëÿåòñÿ ñàìûì àêòèâíûì è ñî-
âåðøåííûì â ìèðå. Çà èñêëþ÷åíèåì 
ïÿòè ëåò (1989-1991 è 1999-2000 ãã.) 
íà äîëþ ÑØÀ ïðèõîäèëîñü áîëåå ïî-
ëîâèíû ñóììàðíîãî îáúåìà âñåãî ìè-
ðîâîãî ðûíêà M&A.  

Çàïàäíàÿ òåíäåíöèÿ 90-õ ãîäîâ 
ïðîøëîãî âåêà - ðîñò ÷èñëà è îáúåìîâ 
ñäåëîê M&A íàáëþäàåòñÿ è â Ðîññèè. 
Ñ 2000-ãî ãîäà îòå÷åñòâåííûå êîìïà-
íèè çàÿâèëè ñåáÿ êàê ëèäåðû ðûíêà 
M&A â Öåíòðàëüíîé è Âîñòî÷íîé Åâ-
ðîïå, è ïðîèçîøåë êîðåííîé ïåðåâî-
ðîò â îñîçíàíèè Ðîññèè êàê êðóïíîãî 
èãðîêà íà ðûíêå M&A.  

Öåëüþ äåÿòåëüíîñòè ðîññèéñêèõ 
êîìïàíèé âñå ÷àùå ÿâëÿåòñÿ óâåëè÷å-
íèå èõ ñòîèìîñòè äëÿ ñîáñòâåííèêîâ è, 

êàê ðåçóëüòàò, âñå áîëüøå êîìïàíèé 
ñòàíîâèòñÿ àêòèâíûìè ó÷àñòíèêàìè öè-
âèëèçîâàííîãî ðûíêà M&A. Êîìïàíèè 
ðàññìàòðèâàþò ñëèÿíèÿ è ïîãëîùåíèÿ 
êàê íåîòúåìëåìóþ ÷àñòü ñâîåãî ñòðàòå-
ãè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ, ïîçâîëÿþùóþ óâå-
ëè÷èòü äîëþ íà ðûíêå, ïîëó÷èòü äîñòóï 
ê íîâûì èñòî÷íèêàì ñûðüÿ è èñïîëüçî-
âàòü ñäåëêè M&A êàê èíñòðóìåíò íà-
äåæíîãî ïðîòèâîñòîÿíèÿ íåäðóæåñò-
âåííûì ïîãëîùåíèÿì. 

Ïî äàííûì Mergers.ru îáúåì ñäåëîê 
ïî ñëèÿíèÿì è ïîãëîùåíèÿì â Ðîññèè çà 
ïîñëåäíåå âðåìÿ ïîñòîÿííî óâåëè÷èâà-
åòñÿ è çà 7 ëåò âûðîñ áîëåå, ÷åì â 4,5 
ðàçà (òàáë. 1). Íà îòå÷åñòâåííîì ðûíêå 
ïðåîáëàäàþò ãîðèçîíòàëüíûå ñëèÿíèÿ è 
ïîãëîùåíèÿ: ïðîèñõîäèò îòðàñëåâîå óê-
ðóïíåíèå áèçíåñà è êîíöåíòðàöèÿ ïðî-
èçâîäñòâåííûõ ìîùíîñòåé.  

Ïî äàííûì æóðíàëà «Ñëèÿíèÿ è ïî-
ãëîùåíèÿ» (www.ma-journal.ru) â îòðàñ-
ëè äîáû÷è ïîëåçíûõ èñêîïàåìûõ íà-
áëþäàåòñÿ èíòåðåñíàÿ çàêîíîìåðíîñòü: 
êàæäûé ãîä, çà èñêëþ÷åíèåì 2006, 
îáúåì ñäåëîê çäåñü ðîñ áîëåå ÷åì â äâà 
ðàçà ïðè ïðàêòè÷åñêè íåèçìåííîì êî-
ëè÷åñòâå ñäåëîê, ðîñëà è ñðåäíÿÿ ñòîè-
ìîñòü ñäåëîê (òàáë. 2). Â áóäóùåì îæè-
äàåòñÿ ïåðåðàñïðåäåëåíèå äîáûâàþ-
ùèõ àêòèâîâ ñðåäè ìåòàëëóðãè÷åñêèõ è 
ýíåðãåòè÷åñêèõ êîìïàíèé.  

Â ìåòàëëóðãè÷åñêîé îòðàñëè íà-
áëþäàåòñÿ âûñîêàÿ àêòèâíîñòü, ÷òî, ïî 
ìíåíèþ ýêñïåðòîâ, ñâÿçàíî, â ïåðâóþ 
î÷åðåäü, ñ áîëüøèìè ôèíàíñîâûìè ðå-
ñóðñàìè, íàêîïëåííûìè ðîññèéñêèìè 
ìåòàëëóðãàìè. 
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Âíóòðè ñòðàíû îòðàñëü ïî÷òè ïîëíî-
ñòüþ êîíñîëèäèðîâàíà, è îñíîâíûå ïî-
êóïêè íàøèõ êîìïàíèé çà ðóáåæîì 
ïðèõîäÿòñÿ íà ìåòàëëóðãè÷åñêèé ñåê-
òîð.  

Ñðàâíèòåëüíûé àíàëèç ðàçâèòèÿ 
ðûíêà ñëèÿíèé è ïîãëîùåíèé â Ðîñ-
ñèè (2001-2006ã.) è ëèäåðà ìèðîâîãî 
õîçÿéñòâà ÑØÀ ïîçâîëèë âûÿâèòü 
ñîâïàäåíèå òåíäåíöèé ðàçâèòèÿ ðûí-
êà M&A ïðè èõ áîëåå âûñîêîé èíòåí-
ñèâíîñòè â Ðîññèè (áîëåå 3 ðàç), ÷åì â 
ÑØÀ. Ýòî ñâÿçàíî, íà íàø âçãëÿä, êàê 

ïîëîæèòåëüíûìè òåíäåíöèÿìè â ýêî-
íîìèêå Ðîññèè, òàê è èñïîëüçîâàíèåì 
ðåçóëüòàòîâ ïîçèòèâíîãî îïûòà ÑØÀ 
â îáëàñòè M&A. 

Òàêèì îáðàçîì, ìîæíî êîíñòàòè-
ðîâàòü, ÷òî âûõîä Ðîññèè íà ðûíîê 
êðóïíûõ ñëèÿíèé-ïîãëîùåíèé ñîñòî-
ÿëñÿ. Áåçóñëîâíî, ðûíêó ñëèÿíèé è 
ïîãëîùåíèé â Ðîññèè íóæíî ïðîéòè 
åùå äëèííûé ïóòü, ÷òîáû ñòàòü ðåàëü-
íûì èíñòðóìåíòîì ïîâûøåíèÿ ýô-
ôåêòèâíîñòè è êîíêóðåíòîñïîñîáíî-
ñòè ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè.
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Òàáëèöà 1 
Äàííûå ïî ñäåëêàì M&A ñ ó÷àñòèåì ðîññèéñêèõ êîìïàíèé  
çà 2001-2006 ãîäû, ìëí. äîë. 
 

Ãîäû ×èñëî ñäåëîê Ñóììà ñäåëîê, ìëí $ 
2001 428 12390.8 
2002 523 17818.7 
2003 678 32151.9 
2004 1217 26840.3 
2005 1376 59934.9 
2006 1393 56342.0 

 
Òàáëèöà 2 
Äàííûå ïî ñäåëêàì M&A ñ ó÷àñòèåì ðîññèéñêèõ êîìïàíèé  
â ìåòàëëóðãè÷åñêîé îòðàñëè è îòðàñëè ïî äîáû÷å ïîëåçíûõ  
èñêîïàåìûõ â ïåðèîä 2003 – 2006 ãã., ìëí. äîë. 
 

2003 2004 2005 2006 ÎÒÐÀÑËÈ 
×èñëî 
ñäåëîê 

Ñóììà ×èñëî 
ñäåëîê

Ñóììà ×èñëî 
ñäåëîê

Ñóììà ×èñëî 
ñäåëîê 

Ñóììà 

Ìåòàëëóðãèÿ 21 3453.0 16 1051.5 16 1554.5 20 15866.0 
Äîáû÷à ïîëåçíûõ 
èñêîïàåìûõ 

10 422.5 11 933.4 8 2537.7 10 1674.5 
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