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кочетигова т. в.

аспірантка

харків

Активне поширення інтеграційних процесів є ри-
сою сучасного етапу розвитку світової економі-
ки. Вони притаманні майже всім її галузям та ре-

алізуються шляхом здійснення угод злиттів і поглинань 
компаній (далі – ЗіП). 

УДК 65.016.4

АНАЛІЗ СВІТОВОГО ДОСВІДУ ЗЛИТТІВ І ПОГЛИНАНЬ КОМПАНІЙ  
В ГАЛУЗІ МЕТАЛУРГІЇ

На сьогоднішній день ступінь активності на рин-
ку ЗіП є важливим індикатором стану економіки краї-
ни в цілому, оскільки її загальна конкурентоспромож-
ність визначається тим, наскільки успішно та динамічно 
суб’єкти господарювання країни проникають на суміжні 
ринки і наскільки ефективно відбувається консолідація 
галузей її економіки.

Однією а галузей, що характеризується високою 
активністю процесів ЗіП, є металургія. Проаналізуємо 
досвід здійснення угод ЗіП у цій галузі світової економі-
ки. Для аналізу здійснення угод ЗіП у металургійній галу-

http://www.business-inform.net
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зі використовуємо статистичні звіти Конференції ООН з 
Торгівлі та Розвитку «World Investment Report» [1]. 

На рис. 1 наведено динаміку кількості та обсягів 
угод ЗіП у металургійній галузі світової економіки. 

Також слід зазначити, що коливання обсягів угод 
ЗіП у металургійній галузі є досить значними і теж не 
співпадають з коливаннями кількості угод ЗіП.

Рис. 1. Динаміка кількості та обсягів угод ЗіП у металургійній галузі світової економіки  
за період 1987 р.– січень – травень 2010 р.
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Наведені дані свідчать, що максимальна кількість 
угод ЗіП у металургійній галузі світової економіки була 
зафіксована в 2008 р.– 224 угоди ЗіП, мінімальна –  
у 1987 р.– 39 угод ЗіП. Також слід відзначити наявність 
значних коливань кількості угод ЗіП у металургійній 
галузі за досліджуваний період. Перше різке зниження 
кількості угод ЗіП відбулося в 1990 р.– на 26,37%, яке 
тривало до 1992 р. включно. У 1993 р. кількість угод 
збільшилася на 12,5% та тривало до 1999 р. включно. 

У 2000 р. у зв’язку з кризовою ситуацією кількість 
угод знову зменшилася – на 26 угод ЗіП (або на 18,06%). 
Зниження тривало до 2004 р. У 2005 р. кількість угод 
ЗіП у металургійній галузі збільшилося на 76 (або на 
57,14%). Останнє зниження кількості угод ЗіП, яке триває 
і досі, відбулося у 2009 р.– на 137 угод ЗіП (або на 157,5%). 
Також слід відзначити, що частка загальної кількості угод 
ЗіП у металургійній галузі в середньому за період 1987 р.– 
січень-травень 2010 р. складає 9,24% у загальній кілько-
сті угод ЗіП вторинної промисловості.

Що стосується обсягів угод ЗіП у металургійній 
галузі, слід зауважити, що їх максимальний обсяг у ме-
талургійній галузі був зафіксований у 2006 р.– 47 612,83 
млн дол., а мінімальний – у 1995 р.– 104,5 млн дол. Та-
ким чином, можна зробити висновок про те, що макси-
мальна та мінімальна кількість зареєстрованих угод ЗіП 
у металургійній галузі не відповідає максимальному та 
мінімальному обсягу угод ЗіП.

Відзначимо, що частка загального обсягу угод ЗіП 
у металургійній галузі в середньому за період 1987 р.– сі-
чень – травень 2010 р. складає 8,59% у загальному обсязі 
угод ЗіП вторинної промисловості, що незначно відріз-
няється від частки їх загальної кількості. 

Для більш ретельного аналізу світових угод ЗіП 
у металургійній галузі використаємо дані, наве дені 
в статистичних звітах консалтингової агенції «Price-
waterhouseCoopers», зокрема, «Forging Ahead 2009 An-
nual Review. Mergers and acquisitions activity in the metals 
industry» [2] та «Forging ahead Fourth-quarter 2010. Global 
metals industry mergers and acquisitions analysis» [3]. Дані 
в цих статистичних звітах охоплюють тільки ті угоди 
ЗіП, які були фактично завершені, вартість угод ЗіП вра-
ховує суму оголошених або відкладених угод ЗіП, вклю-
чаючи будь-яку покупку боргу або зобов'язань. 

У табл. 1 наведено показники світової активності 
ринку ЗіП у металургійній галузі за період 2003 – 2009 рр. 

Як свідчать наведені дані, в останні два роки мета-
лургійні компанії були зосереджені на збереженні гро-
шових засобів. Укладення угод ЗіП було значною мірою 
обмежено, за винятком угод з міноритарними пакетами 
акцій та непрофільними активами для підтримання ба-
лансу. Це пов’язано з тим, що в 2009 р. країни ще не отя-
милися від фінансової кризи 2008 р. Загалом за 2009 р. 
було зареєстровано угод ЗіП на суму 15,1 млрд дол., що 
майже в 10 разів менше ніж у 2007 р. та в 4 рази менше 
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ніж у 2008 р. Зниження кількості та обсягів угод ЗіП та-
кож обумовлено обмеженим фінансуванням і високим 
рівнем існуючої заборгованості. Незважаючи на те, що 
кредитні кошти залишилися доступними, внаслідок 
банківської кризи фінансові установи обмежили кіль-
кість позичальників та підняли вартість фінансування. 

Тим не менш, показники кількості угод ЗіП зали-
шились високими та зросли майже на третину – 31% у 
річному обчисленні. При цьому вартість угод упала до 
досить низького рівня в порівнянні з 2008 р. Середня 
вартість завершених угод ЗіП склала 56,2 млн дол. у по-
рівнянні з 274,2 млн дол. у 2008 р. Слід також відзначити, 

Таблиця 1

Показники активності ринку ЗіП в металургійній галузі світової економіки за період 2003 – 2009 рр.

Рік Кількість угод ЗіП, 
шт.

Кількість транскор-
донних угод ЗіП в 

загальній кількості, %

Обсяг угод ЗіП,  
млрд дол.

Обсяг транскордонних 
угод ЗіП в загальному 

обсязі, %

2003 164 30 16,1 60

2004 166 40 37,0 31

2005 250 40 34,8 49

2006 385 29 86,4 73

2007 411 35 144,7 68

2008 397 38 60,6 62

2009 521 25 15,1 29

Усього 2 294 – 394,7 –

Важливою особливістю щодо здійснення угод ЗіП 
у металургійній галузі є залежність від цін і рівня по-
стачання сировини, які також мали значні коливання в 
кризовий період, що негативно вплинуло на активність 
ринку ЗіП. 

Слід відзначити, що за досліджуваний період від-
мічається тенденція до збільшення кількості внутрішніх 
угод ЗіП, адже в 2009 р. компанії віддавали перевагу роз-
ширенню всередині країні, але не на міжнародних ринках. 
Так, кількість внутрішніх угод ЗіП зросла на майже на 60% 
і склала 75% угод ЗіП у загальній кількості угод у металур-
гійній галузі, у порівнянні з 62% в 2008 р. (табл. 2).

Таблиця 2

Кількість трансграничних та внутрішніх угод ЗіП 
 у металургійній галузі за період 2008 – 2009 рр., шт. 

Угоди ЗіП 2008 р. 2009 р. Зміни, %

Трансграничні 150 129 –14,0

Внутрішні 247 392 +58,7

Загалом 397 521 +31,2

У вартісному вираженні, контраст між 2008 р та 2009 
р. є більш помітним. Обсяги трансграничних угод ЗіП в 
2009 р. скоротились до 12% від рівня 2008 р. (табл. 3).

Таблиця 3

Обсяг трансграничних та внутрішніх угод ЗіП в 
металургійній галузі за період 2008 – 2009 рр.,  

млрд дол. 

Угоди ЗіП 2008 р. 2009 р. Зміни, %

Трансгра-
ничні 37,7 4,4 –88,3

Внутрішні 22,8 10,7 –53,1

Загалом 60,6 15,1 –75,1

що вартість майже половини угод ЗіП (48%) залишилась 
не розкритою (рис. 2).

 

Рис. 2. Розподіл угод ЗіП у металургійної галузі світової 
економіки в 2009 р. за вартістю

У табл. 4 наведено показники щоквартальної ак-
тивності угод ЗіП у металургійній галузі на суму понад 
50 млн дол. (враховано всі об’явлені угоди ЗіП).

Наведені дані свідчать: якщо за кількістю угод ЗіП 
не виділяються тенденції до переважання її в тому чи 
іншому кварталі, а помітний тільки загальний спад кіль-
кості угод з 2008 р., то за обсягами фінансування угод 
ЗіП можна стверджувати, що найбільша активність за 
досліджуваний період фіксується в другому та третьому 
кварталах року.

Проаналізуємо ринок угод ЗіП з позицій найкруп-
ніших зареєстрованих угод ЗіП у металургійній галузі за 
останнє десятиріччя, а саме, починаючи з 2000 р. 

Згідно з даними, наведених у щорічних звітах 
World Investment Report [1], за період 2000 – 2009 рр. 

Вартість угод ЗіП 
від 500 млн дол. 
до 1 млрд дол.,

1%

Вартість угод ЗіП 
від 0 до 

499 млн дол. 
51%

Вартість угод ЗіП 
понад 1 млрд дол. 

0%

Не розкрита
вартість угод ЗіП,

48%
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у металургійній галузі було зареєстровано 14 угод ЗіП 
вартістю понад 3 млрд дол., загальним обсягом 16,7 
млрд дол. (табл. 5).

Як видно з табл. 5, максимальна кількість найкруп-
ніших угод ЗіП у металургійній галузі за період 2000 – 
2009 рр. була зареєстрована в 2006 р. та в 2007 р.– по 4 
угоди ЗіП. Максимальний обсяг угод ЗіП вартістю понад 
3 млрд дол. у металургійній галузі за період 2000 – 2009 
рр. також було зареєстровано в 2006 р. та в 2007 р.– 57,4 
млрд дол. та 23,6 млрд дол. відповідно. З цього періоду 
кількість таких угод значно знизилася, а в 2009 р. їх вза-
галі не було зареєстровано.

стійно. У країнах ЄС в 2010 р. виробництво сталі у річ-
ному обчисленні загалом збільшилося на 24,5%. 

Багато компаній Центральної та Східної Європи 
також продовжують відновлюватись після кризи, але 
поки не укладають значних інтеграційних угод. Ці ком-
панії намагаються знову зробити бізнес прибутковим та 
використовують грошові потоки для виплати боргів. 

Металургійні компанії Росії та країн Східної Євро-
пи в останні роки в основному укладали угоди на вну-
трішніх ринках. Суми цих угод або були незначні, або 
не розкривалися. У той же час, у попередні роки угоди 
російських компаній з придбання активів за кордоном 

Таблиця 4

Щоквартальна активність ринку ЗіП у металургійній галузі світової економіки за угодами  
(вартістю понад 50 млн дол.) 

Показник
2007 р. 2008 р. 2009 р. 2010 р.

1 
кв.

2 
кв.

3 
кв.

4 
кв.

1 
кв.

2 
кв.

3 
кв.

4 
кв.

1 
кв.

2 
кв.

3 
кв.

4 
кв.

1 
кв.

2 
кв.

3 
кв.

4 
кв.

Кількість угод ЗіП (шт.) 38 32 28 43 38 45 34 25 17 17 21 32 23 21 31 26

Обсяг угод ЗіП 
(млрд дол.) 22,2 51,2 53,5 24,2 29,3 18,5 21,9 11,5 11,7 63,0 3,7 4,9 6,2 16,8 50,0 13,7

Середня вартість 
угод ЗіП (млрд дол.) 0,6 1,6 1,9 0,6 0,8 0,4 0,6 0,5 0,7 3,7 0,2 0,2 0,3 0,8 1,6 0,5

Таблиця 5

Кількість та обсяг угод ЗіП вартістю понад 3 млрд дол. у металургійній галузі за період 2000 – 2009 рр., млрд дол.

Країна
Рік

Разом
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Кількість, шт. 1 1 – 1 – 2 4 4 1 – 14

Обсяг угод ЗіП, млрд дол. 4,8 11,5 – 5,3 – 8,6 57,4 23,6 5,5 – 116,7

Незважаючи на такий спад активності ринку ЗіП, 
за результатами щорічного звіту консалтингової агенції 
PricewaterhouseCoopers (далі – PwC) «Погляд у майбут-
нє» (Forging Ahead) [4], прогнозується зростання актив-
ності на ринку ЗіП у світовій металургійній галузі до 
2012 р. включно.

Таке зростання активності пояснюється бажанням 
компаній забезпечити себе сировиною. Так, предметом 
двох із трьох найбільших угод, укладених у металургій-
ній галузі в 2010 р., була залізна руда. Метою учасників 
цих угод було також прагнення розширити свою при-
сутність на швидко зростаючих ринках.

Необхідно зазначити, що ключову роль у цьому 
сегменті відіграють компанії країн з розвинутою рин-
ковою економікою. Слід також зазначити, що, на думку 
аналітиків PwC, більш помітну роль на ринку ЗіП у ме-
талургії починає грати Африка. Очікується, що у 2011 р. 
частка угод на африканському континенті в цьому сег-
менті буде досить істотною.

У звіті [4] зазначається, що в європейській мета-
лургійній галузі активність на ринку ЗіП також трохи 
зросла в 2010 р. в порівнянні з низькими показниками 
2009 р. Однак загальна вартість угод, як і раніше, зали-
шалася незначною. Фахівці PwC спостерігають ознаки 
пожвавлення, але не всюди цей процес відбувається по-

і угоди, спрямовані на консолідацію російської мета-
лургійної галузі, значно поліпшили загальні показники 
Європи в сфері ЗіП.

Таким чином, на підставі проведеного аналізу 
можна зробити такі висновки:

1. Максимальна кількість угод ЗіП у металургійній 
галузі світової економіки була зафіксована в 2008 р.– 
224, мінімальна – у 1987 р.– 39 угод ЗіП. 

2. Світовий розвиток інтеграційних процесів у ме-
талургійній галузі шляхом ЗіП характеризується наяв-
ністю значних коливань кількості та обсягів таких угод. 
Спади активності на ринку ЗіП у цій галузі в остінні де-
сятиріччя відмічаються в періоди 1990 – 1992 рр., 2000 – 
2004 рр., 2008 – 2010 рр. Максимальний обсяг угод ЗіП 
у металургійній галузі за цей період був зафіксований в 
2006 р.– 47 612,83 млн дол., а мінімальний – в 1995 р.– 
104,5 млн дол. Таким чином, можна зробити висновок 
про те, що максимальна та мінімальна кількість зареє-
строваних угод ЗіП у металургійній галузі не відповідає 
максимальному та мінімальному обсягу угод ЗіП. 

3. Така ж ситуація характерна й для вартісних по-
казників ЗіП у металургійній галузі світової економіки. 
Коливання обсягів угод ЗіП у металургійній галузі та-
кож є досить значними та не співпадають з коливання-
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ми кількості угод ЗіП. Це означає, що значно варіюється 
середня вартість угод ЗіП у різні періоди часу.

4. Останні роки характеризуються спадом ак-
тивності на ринку ЗіП у металургійній галузі світової 
економіки, що пов’язано з впливом світової фінансової 
кризи. У цей час металургійні компанії були зосереджені 
на збережені грошових засобів. Укладення угод ЗіП було 
значною мірою обмежено, за винятком угод з мінори-
тарними пакетами акцій та непрофільними активами 
для підтримання балансу. За цей період відмічається 
тенденція до збільшення кількості внутрішніх угод ЗіП.

5. Аналіз щоквартальних даних щодо активності на 
ринку ЗіП у металургійній галузі світової економіки по-
казав, що за кількістю угод ЗіП не виділяються тенденції 
до переважання її в тому чи іншому кварталі, у той час 
як за обсягами фінансування угод ЗіП можна стверджу-
вати, що найбільша активність за досліджуваний період 
фіксується в другому та третьому кварталах року.

6. Аналіз найкрупніших угод ЗіП у металургійній 
галузі за період 2000 – 2009 рр. показав, що максимальна 
їх кількість була зареєстрована в 2006 р. і в 2007 р. На ці 
ж роки приходиться й максимальний обсяг найкрупні-
ших угод ЗіП. З цього періоду кількість таких угод значно 
знизилася, а в 2009 р. їх взагалі не було зареєстровано.

7. Ключову роль на ринку ЗіП у металургійній га-
лузі світової економіки відіграють компанії країн з роз-
винутою ринковою економікою. Більш помітну роль на 
ринку ЗіП у металургії починає грати Африка. 

8. З 2010 р. прогнозується зростання активності 
на ринку ЗіП у світовій металургійній галузі до 2012 р. 
включно. В основі такого зростання активності – праг-
нення компаній забезпечити себе сировиною та розши-
рити свою присутність на швидко зростаючих ринках. 
Металургійні компанії країн ЄС та компанії Централь-
ної та Східної Європи поступово відновлюються після 
кризи, та поки не укладають значних інтеграційних угод. 
Металургійні компанії Росії також відновлюють актив-
ність на ринку ЗіП, але в останні роки в основному укла-
дали угоди на внутрішніх ринках.                    
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