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Шуба М. В., Юріна К. Ю. Процеси злиття та поглинання у фармацевтичному секторі Індії
Метою статті є визначення сучасного стану процесів злиття та поглинання у фармацевтичному секторі Індії. Розглянуто позицію Індії на 
світовому фармацевтичному ринку. Наведено основні етапи еволюції індійського фармацевтичного сектора. Визначено, що за місцем розта-
шування активів і наявністю оригінальних препаратів у продуктовому портфелі найбільші фармацевтичні компанії Індії відносять до найбіль-
ших генерикових ТНК. Проаналізовано діяльність фармацевтичних компаній-лідерів, що відіграють ключову роль у розвитку галузі в Індії: Sun 
Pharmaceutical Industries, Cipla, Dr. Reddy’s Laboratories, Lupin та Aurobindo; досліджено найбільші угоди про злиття та поглинання цих компаній 
за останні роки. Систематизовано основні мотиви угод M&A індійських фармацевтичних компаній, до яких можна віднести: збільшення частки 
ринку; розширення можливостей для створення хорошого продуктового асортименту; доступ до потужної, сучасної та затвердженої матері-
ально-технічної бази за межами Індії; економія від масштабу.
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Шуба М. В., Юрина К. Ю. Процессы слияния и поглощения  
в фармацевтическом секторе Индии

Целью статьи является определение современного состояния про-
цессов слияния и поглощения в фармацевтическом секторе Индии. 
Рассмотрена позиция Индии на мировом фармацевтическом рынке. 
Приведены основные этапы эволюции индийского фармацевтического 
сектора. Определено, что по месту расположения активов и наличию 
оригинальных препаратов в продуктовом портфеле крупнейшие фар-
мацевтические компании Индии относят к самым крупным дженери-
ковым ТНК. Проанализирована деятельность фармацевтических ком-
паний-лидеров, которые играют ключевую роль в развитии отрасли 
в Индии: Sun Pharmaceutical Industries, Cipla, Dr. Reddy's Laboratories, 
Lupin и Aurobindo; исследованы крупнейшие соглашения о слиянии и 
поглощении этих компаний за последние годы. Систематизированы 
основные мотивы сделок M&A индийских фармацевтических компа-
ний, к которым можно отнести: увеличение доли рынка; расширение 
возможностей для создания хорошего продуктового ассортимента; 
доступ к мощной, современной и утвержденной материально-техни-
ческой базе за пределами Индии; экономия от масштаба.
Ключевые слова: фармацевтический сектор, слияния, поглощения, 
Индия.
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Shuba M. V., Yurina K. Yu. Mergers and Acquisitions  
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The article is aimed at defining the current status of mergers and acquisitions 
in India’s pharmaceutical sector. India’s position in the global pharmaceutical 
market is considered. The main stages of evolution of the Indian pharmaceu-
tical sector are provided. It is defined that, by the location of their assets and 
the presence of original products in the product portfolio, the largest pharma-
ceutical companies in India are among the largest generic TNCs. The authors 
analyze activities of leading pharmaceutical companies that play a key role in 
the development of the industry in India: Sun Pharmaceutical Industries, Ci-
pla, Dr. Reddy’s Laboratories, Lupin, and Aurobindo; the largest mergers and 
acquisitions of these companies in recent years are researched. The authors 
systematize the main motives of the mergers and acquisitions of the Indian 
pharmaceutical companies, in which the following can be included: increas-
ing the market share; broaden options to create a good product range; access 
to a powerful, modern and approved material and technical resources base 
outside India; economies of scale.
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Фармацевтична галузь є однією найбільш пер-
спективних секторів сучасної світової еконо-
міки, що динамічно розвивається. Сьогодні 

фармацевтичний ринок має багатоступеневу струк-
туру зі стабільно зростаючими темпами продажів, 
виробництва та рентабельності. Одним із варіантів 
розвитку галузі є подальша консолідація фармацев-
тичної галузі, що проявляється у вигляді формування 
альянсів, об’єднанні систем збуту, організації обміну 
інформацією тощо. Ключову роль при цьому відігра-
ють найбільші фармацевтичні транснаціональні ком-
панії (ТНК). Угоди зі злиття та поглинання (Mergers 
and acquisitions – M&A) стали для них засобом при-
дбання, об’єднання, поглинання та використання 
знань цільової фірми. Це явище вважається найбільш 
важливою стратегією отримання конкурентної пере-
ваги для компанії.

Індія є одним із найбільших виробників фарма-
цевтичної продукції та провідним гравцем на світо-
вому ринку препаратів-генериків. Оборот індійських 
фармацевтичних препаратів оцінюється приблизно  
в 31 млрд дол. США. Країна експортує 20% світових ге-
нериків, що робить її найбільшим постачальником цих 
лікарських засобів у всьому світі. Зважаючи на це, до-
слідження сучасного стану процесів злиття та погли-
нання у фармацевтичному секторі Індії є актуальним.

Метою статті є визначення сучасного стану 
процесів злиття та поглинання у фармацевтичному 
секторі Індії. 

Дослідженню процесів злиття та поглинання  
у фармацевтичному секторі Індії присвячено праці 
Каніка Дхінгра (Kanika Dhingra) [1], який вивчає мету 
та переваги M&A на індійському ринку шляхом ана-
лізу ефективності двох категорій корпорацій у фар-
мацевтичній промисловості: тих, що обрали варіант 
M&A, і тих, що не були задіяними в цьому процесі; 
Камбхама Венкатесварлу (Kambham Venkateswarlu) 
[2], у дослідженні якого йдеться про особливості 
злиття та поглинання у фармацевтичному секторі Ін-
дії та бум в індійській фармацевтичній промисловос-
ті; Бісвадіпа Дутта та Соумия Мукхерджі (Biswadeep 
Dutta, Soumya Mukherjee) [3], де розглядається вплив 
процесу поглинання на рентабельність та зростання 
у фармацевтичній промисловості Індії, та інших. 

Фармацевтичний ринок входить у категорію со-
ціально значущих ринків, тому що з низькою еластич-
ністю попиту поєднується висока соціальна пріори-
тетність ринку фармацевтичної продукції. Перевіре-
ний механізм діяльності фармацевтичних компаній, 
який забезпечує збільшення бізнесу, доступ до нових 
регіонів збуту – це угоди злиття та поглинання [4]. 

Індія посідає 3-тє місце у світі за рівнем ви-
робництва ліків та займає 10% світового ринку ліків. 
Обсяг індійського фармацевтичного виробництва 
перевищує 30 млрд дол. США (50% поступають на 
внутрішній ринок і 50% спрямовуються на експорт). 
Індійська фармацевтична продукція експортується 

у більше ніж 200 держав світу, серед яких ключовим 
ринком є США, а також країни ЄС [5]. Індійська фар-
мацевтична промисловість відіграла ключову роль  
у покращенні здоров’я в усьому світі завдяки доступ-
ним і якісним генеричним препаратам. Формуючи 
результати громадського здоров’я, галузь сприяла 
економічному зростанню Індії. За оцінками, галузь 
прямо та опосередковано забезпечує зайнятість по-
над 2,7 млн людей у галузях високої кваліфікації, 
таких як НДДКР і виробництво. Фармацевтичний 
сектор генерує понад 11 млрд дол. США торгового 
сальдо щороку і входить до першої п’ятірки секторів, 
що сприяють зменшенню торгового дефіциту Індії. 
У 2017–2018 рр. Індія експортувала фармацевтичну 
продукцію на суму 17,27 млрд дол. США. До 2020 р. 
галузь оцінює зростання експорту на 30%, до 20 млрд 
дол. США [6]. 

Індійська фармацевтична промисловість за остан-
ні три роки залучила понад 2 млрд дол. США пря-
мих іноземних інвестицій, що робить її одним із 

восьми перших секторів, які залучають ПІІ. Індійська 
фармація в усьому світі сприяла покращенню резуль-
татів охорони здоров’я. На Індію припадає 60% світо-
вого виробництва вакцин, що забезпечує від 40 до 
70% попиту ВООЗ на вакцини проти дифтерії, прав-
ця та коклюшу та вакцини проти туберкульозу, і 90% 
попиту ВООЗ – на вакцину проти кору. За оцінками, 
одну з трьох таблеток, споживаних у США, виробляє 
індійський виробник генерики. У Великій Брита-
нії приблизно 25% медикаментів, що продаються на 
внутрішньому ринку, виробляються в Індії. В Афри-
ці наявність доступних індійських препаратів спри-
яла більшому доступу до лікування СНІДу, причому 
у 2009 р. 37% хворих на СНІД отримували лікування 
порівняно з лише 2% у 2003 р. [7]. 

У табл. 1 наведені основні етапи еволюції індій-
ського фармацевтичного сектора.

За місцем розташування активів і наявністю 
оригінальних препаратів у продуктовому портфелі 
можна виділити такі типи компаній у фармацевтич-
ній індустрії:

1. Найбільші інтегровані ТНК (входять в топ-50):  
характеризуються наявністю в портфелі оригіналь-
них препаратів, продукція представлена практично в 
усіх країнах світу, за межами країни базування виро-
бляється понад 50% продукції.

2. Найбільші генерикові ТНК: входять в топ-100 
фармацевтичних компаній і мають всі риси найбіль-
ших інтегрованих ТНК, за винятком наявності по-
тужних дослідних підрозділів та інноваційних про-
дуктів у портфелі.

3. Регіональні лідери. Це генерикові компанії 
та виробники активних фармацевтичних інгредієн-
тів, які відіграють значну роль на фармацевтичному 
ринку регіону, в якому знаходиться країна базування 
компанії. Компанії даного типу можуть мати вироб-
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Таблиця 1

Еволюція індійського фармацевтичного сектора

Рік Характеристика

1970–1990

Індійський патентний закон прийнятий у 1970 р.  
Кілька вітчизняних компаній починають свою діяльність.  
Розвиток виробничої інфраструктури.  
Вжиті експортні ініціативи

1990–2010

Лібералізований ринок.  
Індійські компанії все частіше починають свою діяльність в зарубіжних країнах.  
Індія – головне місце для виробництва препаратів-генериків.  
Затвердження законів про патенти (поправки) 2005 р., що призвело до прийняття патентів на продук-
цію в Індії

2010
Збільшена кількість заявок на патент з боку фармацевтичних компаній.  
Прийняття нових моделей продажів.  
Національна політика ціноутворення на фармацевтичні препарати, 2012 р. (NPPP-2012)

2010–2015

2013 р.: нове розпорядження щодо контролю за цінами на ліки, видане Управлінням харчових продук-
тів та лікарських препаратів, що зменшило ціни на ліки на 80%.  
2014 р.: 100% ПІІ дозволено в галузі медичних виробів. Інвестиції здійснюються автоматичним шляхом.  
Провідні індійські фармацевтичні компанії інтенсивно збирають кошти для поглинання на внутрішньо-
му, а також на міжнародному ринку для збільшення портфеля своїх товарів.  
2015 р.: Індія нараховує 10 500 виробничих одиниць і понад 3000 фармацевтичних компаній.  
Проект національної політики в галузі охорони здоров’я до 2015 р. для збільшення витрат у галузі охо-
рони здоров’я.  
Поправка до Закону про патент 2015 р. включає зміни до Закону про патент 2002 р. 

З 2016 р.  
по теперіш-

ній час

У бюджеті на 2016 р. ПІІ зросли до 74% у існуючих фармацевтичних компаніях.  
Національна стратегія розвитку фармацевтичної галузі Індії (урядова програма «Pharma Vision 2020») 
має на меті перетворення Індії на світового лідера з виробництва ліків і, зокрема, передбачає:  
– перетворити Індію на один зі світових центрів фармацевтичних досліджень з повним циклом вироб-
ництва лікарських препаратів;  
– до 2020 р. вивести Індію в першу п’ятірку найбільших фармацевтичних інноваційних центрів

Джерело: складено авторами за [8].

ничі підрозділи в інших країнах «свого» регіону, але 
більше 1/2 обсягу виробництва медикаментів відбу-
вається на території країни базування.

4. Національні компанії: генерикові компанії та 
виробники активних фармацевтичних інгредієнтів, 
виробничу діяльність яких зосереджено в рамках 
країни базування.

Найбільші фармацевтичні компанії Індії від-
носять до другого типу. У компаній другого типу 
підприємства також розосереджені по всьому світу, 
але частка виробничого потенціалу, розташованого 
на території країни базування, вище, ніж у компаній 
першого типу. До компаній цього типу належать 10 
індійських компаній [9]. 

До фармацевтичних компаній-лідерів, що віді-
грають ключову роль у розвитку галузі в Індії, відно-
сять Sun Pharmaceutical Industries, Cipla, Dr. Reddy’s 
Laboratories, Lupin та Aurobindo.

Sun Pharma – це найбільша фармацевтична 
компанія Індії за ринковою капіталізацію, що спеці-
алізується на генеричних лікарських препаратах. Sun 
Pharma виробляє та продає ліки в понад 150 країнах 
на шести континентах. Він має понад 48 виробничих 
потужностей по всьому світу, а 30 його брендів вхо-
дять в топ-300 брендів фармації в Індії [10]. 

Cipla продає фармацевтичні інгредієнти та про-
дукти і спеціалізується на антиретровірусних препа-
ратах. Компанія має 34 виробничих одиниці у восьми 
місцях по всій Індії та реалізує продукцію в понад 
170 країнах [11]. Dr. Reddy’s Laboratories продає ши-
рокий спектр фармацевтичних препаратів в Індії та 
25 інших країнах. Dr. Reddy’s має 17 виробничих по-
тужностей в Індії та шість у США, Великій Британії 
та Китаї. Близько 86% продажів виробника припадає 
на закордонні ринки [12]. 

Компанія Lupin є сьомою за величиною генерич-
ною фармацевтичною компанією у світі за капіталізаці-
єю ринку та 10-м найбільшим виробником генеричних 
продуктів за доходами. Програма досліджень та роз-
робок компанії охоплює весь фармацевтичний вироб-
ничий ланцюг. Lupin виробляє та продає різноманітні 
генеричні та фірмові препарати, активні фармацевтич-
ні компоненти, вдосконалені системи доставки ліків та 
біотехнологічні продукти у понад 100 країнах [13].

Lupin є світовим лідером у розробці препаратів 
проти туберкульозу та спеціалізується на розробці 
інших препаратів для терапії, таких як серцево-су-
динна, протиастматична, протидіабетична, антиін-
фекційна, шлунково-кишкова та центральна нервова 
системи.
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Серед найбільших вертикально інтегрованих 
фармацевтичних компаній Індії Aurobindo виготов-
ляє та реалізує понад 300 товарів у понад 150 країнах. 
Сьогодні Aurobindo є лідером на ринку напівсинте-
тичних пеніцилінів і розробляє продукцію для цілого 
ряду інших сфер, таких як нейрологія, серцево-судин-
на, антиретровірусна, антидіабетична, гастроентеро-
логічна та антибіотики. Компанія входить до першої 
десятки компаній Індії за обсягом консолідованих 
доходів та експорту в понад 125 країн, причому понад 
70% її доходів надходять з-за кордону [14; 15]. 

За останні два десятиліття через низьку вартість 
виготовлення ліків та відповідного середовища 
для фармацевтичного сектора в Індії більшість 

транснаціональних і національних фармацевтичних 
компаній прагнуть укласти угоди зі злиття та погли-
нання з іншими фармацевтичними компаніями, щоб 
розширити свій ринок і вступити у виробництво но-
вої категорії ліків [2; 16].

Нижче зазначаються найвизначніші угоди про 
злиття та поглинання індійських компаній за останні 
роки.

Злиття Ranbaxy і SunPharma привело до появи 
однієї з найбільших фармацевтичних компаній Індії. 
Угода, яка оцінюється в 4 млрд дол. США, також є од-
нією з найбільших операцій M&A в Індії. Угода була 
завершена 25 березня 2015 р., майже через один рік 
після її оголошення у квітні 2014 р. 

Основним мотивом цього придбання SunPharma 
стало проникнення на нові ринки та збільшення про-
дуктового портфоліо компанії. Угода потрапила під 
ретельний контроль антимонопольних органів як  
в Індії, так і в США, оскільки існували занепокоєння, 
що об’єднане підприємство може перешкодити кон-
куренції в секторі фармацевтичних продуктів [10]. 

23 липня 2015 р. індійська фармацевтична ком-
панія Lupin Limited уклала остаточні угоди та за-
вершила придбання приватної компанії, що займа-
лася препаратами-генериками, заснованої в Нью-
Джерсі компанії GAVIS Pharmaceuticals LLC та Novel 
Laboratories Inc. (Gavis) за 880 млн дол. США. Це одне 
з найбільших придбань індійської фармацевтичної 
компанії в США.

Основним мотивом придбання Lupin є роз-
ширення на фармацевтичному ринку США. З цим 
придбанням індійська компанія набуває висококва-
ліфіковану американську організацію з виробництва 
та досліджень. Виробниче обладнання GAVIS у Нью-
Джерсі також стає першим виробничим майданчи-
ком Lupin у США [13]. 

У 2016 р. Dr. Reddy’s Laboratories придбала ви-
браний портфель цінних паперів бельгійської фар-
мацевтичної компанії UCB в Індії за 128,38 млн дол. 
США. Придбання було частиною стратегії Dr. Reddy 
щодо зміцнення свого портфеля. Це поглинання 
збільшує присутність індійської компанії у швидко 

зростаючих сегментах лікування хронічних хвороб, 
дерматології та педіатрії [17]. 

У 2016 р. Cipla, одна з найбільших фармацев-
тичних компаній Індії, придбала дві генеричні компа-
нії США – InvaGen та Exelan, вартістю 550 млн дол. 
США. Розвиток знаменує важливий крок для Cipla 
у розширенні присутності на одному з найбільших 
фармацевтичних ринків світу [18]. 

Отже, які основні мотиви угод M&A з боку ін-
дійських фармацевтичних компаній? 

По-перше, розширення своїх можливостей для 
створення гідного продуктового асортименту – ін-
дійські фармацевтичні компанії вважають вигідним 
зробити це шляхом злиття та поглинання, а не орга-
нізовуючи його за допомогою науково-дослідної та 
дослідницької діяльності, яка передбачає величезну 
кількість фінансів.

По-друге, отримання доступу до потужної, су-
часної та затвердженої матеріально-технічної бази за 
межами Індії – індійські компанії потрапляли під ре-
тельний контроль регуляторних органів інших країн, 
особливо США, і стикалися із заборонами на імпорт 
і штрафами за порушення в їх виробничих потужнос-
тях, тому індійські фармацевтичні компанії шукають 
затверджену матеріально-технічну базу за кордоном, 
щоб уникати таких перешкод.

По-третє, доступ до каналів дистрибуції та за-
воювання присутності на ринку – одним із напрямків 
діяльності для індійських фармацевтичних фірм є по-
середництво та дистрибуція зі встановленими вели-
кими дистрибуційними та маркетинговими мережа-
ми. Компанії можуть розширити географію продажу 
своєї продукції, якщо вони можуть придбати таку ме-
режу розповсюдження.

По-четверте, існує тиск державних установ, 
страхових компаній різних країн на зниження вар-
тості ліків через труднощі в покритті витрат на охо-
рону здоров’я, тому індійські компанії прагнуть при-
дбати фармацевтичні компанії за кордоном зі своїми 
місцевими виробничими та дослідницькими устано-
вами [17]. 

ВИСНОВКИ
Індійський фармацевтичний сектор розвива-

ється швидкими темпами та займає вагоме місце на 
світовому фармацевтичному ринку. Однак індійські 
компанії стикаються з жорсткою конкуренцією, що 
змусило їх шукати шляхи підвищення своєї конку-
рентоспроможності. Індійські компанії вирішили 
збільшити потужність і перейняти технологічний 
прогрес шляхом укладання угод M&A. Тобто конку-
рентна перевага створюється завдяки синергетично-
му ефекту, коли поєднуються два об’єкти. Таким чи-
ном відбулося збільшення частки ринку, економія від 
масштабу, залучення нових технологій, нових про-
дуктів, що привело до зростання доходів.
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На нашу думку, у найближчій перспективі роз-
ширення індійської фармацевтичної промисловості 
через злиття та поглинання триватимуть.                  
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