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Птащенко О. В. Особливості корпоративного управління процесами злиття та поглинання
У статті розглянуто основні особливості та визначено основні тенденції світового ринку злиття та поглинання (M&A). Сучасний розвиток 
економіки характеризується поширенням процесів глобалізації, і можна відзначити, що, так чи інакше, останні хвилі злиттів і поглинань щільно 
пов’язані з протіканням цих процесів. Історія ж розвитку процесів злиття і поглинання у світовій економіці свідчить, що всі сплески угод злиттів 
і поглинань припадали та припадають на періоди структурних змін, промислових підйомів, технологічних революцій, суттєвої організаційної 
перебудови світової економіки. Злиття та поглинання компаній – один із найважливіших інструментів розвитку бізнесу в ринковій економіці. Ці-
лями зазначених процесів найчастіше є зростання компанії та використання різного роду синергії, що проявляється в посиленні її впливу на ринки 
та підвищенні ефективності бізнесу. Більшість угод злиття та поглинання укладають індустріально розвинені країни, збільшується їхня роль 
і для країн, які розвиваються. Динаміка ринку процесів злиття та поглинання багато в чому буде залежати від здатності компаній укладати 
великі контракти, оголошені в кінці минулого – на початку цього року. Тільки тоді можна стверджувати, що зростання активності на ринку 
злиттів та поглинань став довгостроковою тенденцією. Багато фахівців вважають, що нова хвиля злиттів і поглинань неминуче призведе 
до зростання безробіття, а це, своєю чергою, спричинить загострення соціальної обстановки і вимагатиме додаткових витрат із бюджету.
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Ptashchenko O. V. Features of Corporate Management of Mergers and Acquisitions Processes
The article examines the main features and identifies the main trends in the global M&A market. The modern development of the economy is characterized by 
the spread of the processes of globalization, and it can be noted that, one way or another, the latest waves of mergers and acquisitions are tightly related to 
the flow of these processes. The history of mergers and acquisitions processes in the world economy shows that all surges in mergers and acquisitions agree-
ments were and are accounted for periods of structural changes, industrial rises, technological revolutions, significant organizational restructuring of the world 
economy. Mergers and acquisitions of companies are one of the most important business development instruments in the market economy. The purposes of 
these processes are often the growth of company and the use of various kinds of synergies, which is manifested in strengthening its impact on markets and 
improving business efficiency. Most mergers and acquisitions agreements are concluded by industrialized countries, their role is increasing for developing coun-
tries. The dynamics of the M&A processes market will largely depend on the ability of companies to enter into large contracts announced either at the end of 
the past year or earlier this year. Only then it could it be stated that the growth of activity in the mergers and acquisitions market has become a long-term trend. 
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Характерною особливістю сучасного етапу сві-
тового економічного розвитку є глобалізація, 
яка зараз проявляється в різних галузях: еко-

номічній, політичній, екологічній, культурній і соці-
альній. Глобалізація економіки свідчить про збіль-
шення світових продажів товарів і послуг; залучення 
капіталу та робочої сили; інтеграцію ринків, організа-
цій та виробничих ланцюгів; національні межі стають 
усе більш вираженими для економічної діяльності. 
Глобалізація охоплює всі сфери людського життя та 

має значний вплив на діяльність міжнародних орга-
нізацій і національних урядів. Процеси глобалізації 
спостерігаються і в науці. 

Сьогодні сучасні найбільші транснаціональні 
корпорації мають у своєму активі фінансові засоби, 
що перевищують розмір національного доходу бага-
тьох суверенних держав. Обсяг продажів зарубіжних 
філій ТНК набагато більший від обсягів «вільної» 
міжнародної торгівлі. Отже, в індустріальних країнах 
у середньому половина продукції виробляється за-
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кордонними філіями та дочірніми підприємствами 
транснаціональних корпорацій. Приблизно така ж 
частка сировини та матеріалів імпортується або ви-
робляється закордонними відділеннями.

500 наймогутніших ТНК світу реалізують 80% 
усієї продукції електроніки та хімії; 95% фармацевти-
ки, 76% продукції машинобудування. Розподіл ТНК за 
сферами діяльності на сучасному етапі виглядає та-
ким чином: промисловість – 60%; сфера послуг – 37%; 
базові галузі – 3% [1–5].

Із 20 провідних ТНК світу 12 належать США, 6 –  
Японії, по одній – Великій Британії та Німеччині.  
У сфері міжнародного кредитування лідерство нале-
жить японським транснаціональним банкам: у пер-
шій десятці вони займають 8 позицій [2].

Найголовніше рішення, яке повинно прийняти 
за таких умов підприємство, – це виходити 
на міжнародний ринок чи ні, тобто долуча-

тися до міжнародної торгівлі або збільшувати свою 
частку на внутрішньому ринку та переорієнтуватися 
на нові правила гри міжнародного ринку.

Однак є кілька причин, чому бізнес отримує ви-
году від виходу на світовий рівень: 
 зростання у великих економічних масштабах; 
 висока прибутковість на міжнародному ринку 

порівняно з внутрішнім; 
 збільшення частки ринку; продовження тер-

міну служби продукту; 
 міжнародна інтеграція та використання мож-

ливостей міжнародного ринку [4].
Саме тому можна стверджувати, що в сучасному 

глобалізованому світі швидкі економічні та техноло-
гічні зміни спричиняють значні корпоративні перетво-
рення. Компанії намагаються підвищити ефективність 
виробничих процесів і вийти на нові ринки збуту.

Злиття та поглинання підприємств – це еко-
номічні процеси, що викликають інтерес і дискусію 
серед багатьох людей, включаючи не лише профе-
сійних аналітиків, але й споживачів продукції, що 
пропонується на ринку. За останні десятиліття різні 
галузі економіки в усьому світі зазнали значних змін. 
Об’єктивний процес глобалізації сучасної світової 
економіки вимагає нового рівня розвитку для між-
народного бізнесу. Національні ринки в усьому світі 
інтегруються. Загальна тенденція полягає в тому, щоб 
зробити фінансову систему більш відкритою для між-
народної конкуренції.

Таким чином, під впливом глобалізації відбу-
ваються зміни в усіх сферах суспільства. Цей процес 
став темою вивчення майже в будь-якій суспільній 
науці.

Великі компанії намагаються знайти додаткові 
джерела розширення за допомогою самомасштабу-
вання. Однією з таких найпоширеніших форм масш-
табування є злиття та поглинання. Так, підприємець 

повинен вміти орієнтувати типи об’єднання бізнесу; 
визначати основні цілі, якими керуються сторони 
при укладенні договору про злиття або поглинання; 
оцінювати ефективність господарських операцій і 
потенційні наслідки. Якщо компанії загрожує погли-
нання іншою компанією, необхідно вчасно вжити за-
ходів проти всесвітньо відомих асиміляцій або ство-
рити сприятливі умови для поглинання.

Відповідно до загальновизнаного підходу злит-
тя – це об’єднання економічних одиниць, ре-
зультатом якого є утворення єдиної економічної 

системи. Обов’язковою вимогою до об’єднання ком-
панії є утворення нової юридичної особи – компанія, 
що складається з двох або більше колишніх компаній, 
втрачає своє незалежне життя. З підписанням контр-
акту нова компанія бере на себе відповідальність  
і контроль над активами та зобов’язаннями перед 
клієнтами підприємств. Наприклад, якщо компанія A 
зливається з компаніями B і C, нова компанія D може 
вийти на ринок (D = A + B + C). У зарубіжній практиці 
злиття може означати поєднання компаній, при цьо-
му одна з компаній може залишатись, а інші втрача-
ють свою незалежність та життєздатність.

Поглинання – це право власності на компанію, 
що передбачає повний контроль та абсолютне право 
власності. Право власності набувається компанією 
шляхом придбання її акцій на фондовій біржі, тобто 
придбання компанії. Злиття та поглинання бізнесу є 
радикальною формою створення нових бізнес-оди-
ниць. Одним із основних рушіїв злиттів та поглинань 
є їх реструктуризація, щоб зробити бізнес більш при-
бутковим.

Питання щодо активної експансіоністської по-
літики ТНК, яка проявляється насамперед через 
злиття та поглинання, стали об’єктом наукових до-
сліджень таких вчених, як І. Бураковський, О. Да-
видович, Д. Лук’яненко, А. Поручник, Є. Савельєв,  
С. Сіденко, А. Філіпенко, Т. Фролова, О. Шнирков та ін. 

Значний внесок у розвиток теорії управлін-
ня корпораціями зробили такі українські вчені:  
В. Геєць, В. Голіков, П. Дем’яненко, В. Євтушевський,  
Д. Задихайло, О. Кібенко, Г. Назарова, Ю. Петруня,  
А. Поважний та ін. Основоположниками наукових 
досліджень операцій злиття та поглинання вважа-
ються Ф. Рід, П. Моросіні, У. Стеджер, Д. Греймс,  
Ф. Крюгер, С. Зайзель.

Також зазначимо, що складний процес злиття та 
поглинання має багато особливостей і постійно змі-
нюється під впливом інтеграційних і глобалізаційних 
процесів сьогодення. Саме тому аналіз корпоративно-
го управління процесом злиття та поглинання є доціль-
ним за сучасного стану ведення міжнародного бізнесу.

Метою дослідження є аналіз сучасного стану 
корпоративного управління процесами злиття та по-
глинання. 
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Міжнародні злиття та поглинання здійсню-
ють значний вплив на приймаючі країни та 
приводять до економічної реструктуризації 

в цілому. Придбана компанія може допомогти зміни-
ти становище на світовому та місцевому ринках та 
інтегруватися в міжнародні виробничі, інноваційні та 
маркетингові системи [15].

Необхідно підкреслити роль новітніх техно-
логій, які дозволяють розміщувати компоненти ви-
робництва в різних країнах, встановлювати прямі 
зв’язки (організаційні, інформаційні, тощо). Такі 
процеси дозволяють компаніям значно пришвидши-
ти темпи свого зростання. За таких умов основним 
стимулом для злиттів та поглинань стало створення 
синергії, що підвищує ефективність об’єднаної ком-
панії: кожна компанія має зробити окремий пласт 
роботи для забезпечення розвитку об’єднання. Сьо-
годні злиття та поглинання є важливою стратегією 
зростання компаній. Здатність використовувати ін-
формаційні технології забезпечує конкурентоспро-
можність компанії на конкурентних національних і 
міжнародних ринках. 

Водночас злиття та поглинання на місцевих 
ринках призводять до появи олігополістичних струк-
тур та обмеженої конкуренції, що загрожує стабіль-
ності національної економіки та може мати нега-
тивний вплив на споживачів. Державний контроль 
необхідний для обмеження цих наслідків злиттів та 
поглинань, запобігає надмірній концентрації, анти-
конкурентній поведінці та зростанню цін. Основни-
ми сферами такого контролю в розвинених країнах 
повинні бути: антимонопольне регулювання, регулю-
вання операцій з цінними паперами, оподаткування, 
оскільки прямі витрати на операції злиття або погли-
нання залежать від суми податкових платежів.

Таким чином, на рис. 1 наведемо основні тен-
денції процесів злиття та поглинання.

Спираючись на особливості міжнародних рин-
ків, стратегії діяльності компаній та обмеженість ре-
сурсів, можна виділити такі способи злиття, що на-
ведено на рис. 2.

Процеси злиття та поглинання на міжнародно-
му ринку носять дуже поширений характер і забезпе-
чують прискорення глобалізаційних та інтеграційних 
процесів у цілому. Також слід звернути увагу на те, що 
зазначені процеси можуть мати різні форми та види, 
що, своєю чергою, дає можливість чіткого представ-
лення основних позитивних і негативних тенденцій.

Так, на рис. 3 наведемо більш детально види та 
форми процесу злиття та поглинання.

Також можливо представити три основні моде-
лі поглинання: 
 придбання корпоративних прав – покупець 

купує акції, частки іншої компанії разом з усі-
ма її активами, правами та зобов’язаннями;

 придбання активів – покупець купує лише 
певні активи й зобов’язання компанії;

 придбання боргів – покупець платить за бор-
ги іншого підприємства, порушує справу про 
банкрутство або бере участь у вже існуючому 
провадженні. Відповідно до Закону України 
«Про банкрутство» план санації компанії-
боржника може передбачати обмін вимог 
кредиторів на активи чи корпоративні права 
боржника. Таким чином, покупець одержує 
контроль над компанією [10].

На рис. 4, спираючись на наведений у досліджен-
ні теоретичний базис, визначимо основні причини 
процесів, що спричиняють злиття та поглинання.

Таким чином, позитивним результатом злит-
тя та поглинань є активізація міжнародного 
співробітництва. На міжнародному рівні по-

ява великих компаній після злиття та поглинання 
приведе до посилення конкуренції та перерозподілу 
впливу між великими транснаціональними корпо-
раціями. До тих пір, поки більшість ринків товарів  
і послуг не буде монополізовано, конкуренція буде за-
лишатися важливою гарантією необхідності й ефек-
тивності злиттів і поглинань. Однак не завжди вда-
ється домогтися результатів за рахунок цих процесів. 
Причина негативних злиттів і поглинань полягає  
в тому, що злиття не інтегровані належним чином 
між об’єднаними компаніями.                   
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Лідерами ринку є підприємства
з багаторічним досвідом діяльності  

Великі ТНК випереджають дрібніші компанії 
за кількістю угод злиття та поглинання  

Перспективність угод зі злиття та поглинання 
між двома країнами багато в чому визначається 

їх культурною й економічною близькістю

 
Інвестиції в нові підприємства 

вигідніші за поглинання

 

Горизонтальні злиття та поглинання 
проводяться з метою отримання доступу 

на нові ринки та розширення випуску 
оригінальної продукції

 

 

Тенденції 
світового ринку 

злиття та поглинання

Підприємства, які володіють технологічними 
перевагами, більш схильні створювати 

підприємства в нових секторах економіки

Технологічно диверсифіковані компанії 
проникають на нові ринки за рахунок 

поглинання малих компаній на цих ринках

Поглинання значно знижують активи
підприємства

Рис. 1. Тенденції світового ринку злиття та поглинання
Джерело: складено на основі [4–17].

 

 

 

 

 

 

Родові злиття – об’єднання підприємств, 
які виготовляють продукцію, що може бути 

взаємозалежною

 
 

 

Конгломератні злиття – об’єднуються 
підприємства з різних галузей без наявної 

виробничої схожості

  

 

В
И
Д
И

З
Л
И
Т
Т
Я

Горизонтальні злиття – об’єднання 
підприємств однієї галузі, що виготовляють 

подібну продукцію або здійснюють 
однакові стадії виробництва

Вертикальні злиття – виникають 
між підприємствами, що знаходяться 

на різних стадіях виробництва одного і того ж 
кінцевого продукту, співпрацюють

між собою 

Рис. 2. Види злиття
Джерело: складено на основі [4–17].



428

Е
К
О
Н
О
М
ІК

А
	

	М
ЕН

ЕД
Ж

М
ЕН

Т 
І М

АР
КЕ

ТИ
Н

Г

БІЗНЕСІНФОРМ № 11 ’2020
www.business-inform.net

ЗЛИТТЯ ТА ПОГЛИНАННЯ  

транснаціональні  національні

За масштабністю 

За системою управління персоналом   

дружні  ворожі 

корпоративні альянси 

За способом об’єднання потенціалу компаній 

корпорації

Залежно від потенціалу компаній,
що об’єднуються  

фінансові злиття виробничі злиття 

 

 

Зосередження уваги міжнародної 
конкуренції в секторі 

високотехнологічних товарів
і послуг, що зумовлює необхідність 

зростання витрат на НДДКР

 
 

 

Проблема надвиробництва
та пошуки ринків збуту 

ПРИЧИНИ ПРОЦЕСІВ 
ЗЛИТТЯ ТА ПОГЛИНАННЯ

Глобалізація економіки 
та лібералізація світової торгівлі

Рис. 3. Види та форми процесу злиття та поглинання
Джерело: складено на основі [4–17].

Рис. 4. Причини процесу злиття та поглинання
Джерело: складено на основі [4–17].
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