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УДК 339.72

 Ольга Елина1, Светлана Баурина2,3

ОцЕНКА СОВРЕМЕННОГО СОСТОяНИя ИНТЕГРАцИОННых ПРОцЕССОВ НА МИРОВОМ 
РыНКЕ

Аннотация. Актуальность исследования современного состояния мирового рынка слияний и поглощений 
обусловлена тем, что, достигнув глобальных масштабов, рынок M&A стал одним из индикаторов мировой 
экономики. Цель данной статьи заключается в исследовании современного состояния интеграционных 
процессов на мировом рынке. В связи с этим, определяющим методом исследования выступает анализ 
количественных и качественных характеристик мирового рынка на современном этапе развития экономики. 
Выявлены факторы, напрямую и косвенно определяющие вектор развития мирового рынка M&A в периоды 
оживления и рецессии экономики. Определена неравномерность динамики рынка за последние годы, 
соответствующая мировым темпам экономического роста, и дана характеристика структуры сделок 
M&A. Представлены сведения об активности мирового рынка в первом полугодии 2018 г. Материалы 
статьи представляют практическую ценность для руководителей компаний и специалистов в области 
стратегического развития; практикующих экспертов в сфере информационно-аналитических исследований 
мировой экономики.
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Введение
Современное развитие мировой экономики 

невозможно рассматривать и прогнозировать 
без анализа прогрессирующих процессов слия-
ний и поглощений (англ. mergers and acquisitions, 
M&A) компаний. Это связано, во-первых, с коли-
чественной динамикой рынка: растет как общее 
число сделок M&A, так и их стоимостной объем, 
что, несомненно, подчеркивает исключительную 
значимость данных процессов. Второй, не менее 
значимый факт — это глобальность масштабов 
рынка M&A и ее определяющая роль в развитии 
мировой экономики [Godsell et al., 2018]. 

Цель статьи: комплексный анализ количе-
ственных и качественных характеристик мирово-
го рынка слияний и поглощений на современном 
этапе развития экономики.

Материалы и методы
При проведении исследования задействованы 

сравнительный и системный анализ.

Информационной базой исследования высту-
пают специализированные базы данных сделок 
рынка M&A; общедоступные отчеты международ-
ных консалтинговых компаний и аналитических 
групп; web-сайты крупных игроков рынка M&A.

Результаты
Слияния и поглощения — постоянно прояв-

ляющиеся в экономиках отдельных стран и мира 
процессы укрупнения капитала и бизнеса.

Согласно официальным данным в период 
2012−2017 гг. мировой рынок слияний и погло-
щений имел неравномерную динамику, соответ-
ствующую мировым темпам экономического ро-
ста. Так, в 2015 г. был достигнут рекордный уро-
вень по рынку: сумма сделок составила 5,05 трлн 
долл. США4 После 2015 г. на рынке обнаружива-
ется некоторое снижение активности (рисунок 1).

4 InVenture Investment Group: Обзор мирового рынка слияний и 
поглощений (M&A) в 2017 г. // https://inventure.com.ua/analytics/
investments/obzor-globalnogo-rynka-manda-2017
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Рис. 1. Сведения об объемах сделок на мировом рынке M&A за 2012−2017 гг., %
Источник: составлено авторами по данным: Обзор мирового рынка слияний и поглощений (M&A) в 2017 

г. URL: https://inventure.com.ua/analytics/investments/obzor-globalnogo-rynka-manda-2017

Наибольшая доля объема сделок в общем 
объеме совершенных сделок на рынке M&A за 
2012−2017 гг. достигается в 2015 г. благодаря воз-
росшей уверенности руководства компаний в 
экономической политике правительств.

Рынок слияний и поглощений на данном эта-
пе следует сегментировать следующим образом: 
Америка, Европа, Азия и прочие. Наибольшая 
активность за все время обнаружена в североа-
мериканском регионе и в Европе. Лидером по ко-

личеству сделок и привлеченным инвестициям 
в 2017 г. стали США — заключено 20897 сделок 
M&A на сумму $1,455 трлн. В Западной Европе 
лидером региона стала Великобритания со сдел-
ками на сумму $285,4 млрд, в Азии — Китай со 
сделками на сумму $720,8 млрд [Luedi et al., 2018] 
(рисунок 2). 

Наиболее активными фондами по сделкам 
M&A в 2017 г. стали фонды Private Equity & Venture 
Capital.

Рис. 2. Сведения о количестве и объемах сделок на мировом рынке M&A в 2017 г., %
Источник: составлено по данным: [Luedi et al., 2018].
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Самыми крупными сделками в США в 2017 г. 
оказались: поглощение Aetna американской ком-
панией CVS Health за $77 млрд. На втором месте 
находится поглощение Walt Disney американской 
компанией Twenty-First Century Fox Inc. За $66,1 
млрд. На третьем месте по величине находится по-
глощение британской компанией British American 
Tobacco plc компании Reynolds American за $49,4 

млрд [Иванов, 2018]. Также значительные по сум-
ме сделки в 2017 г. были заключены в Австралии 
(поглощение французской компанией Unibail-
Rodamco SE австралийской Westfield Corporation 
на сумму $24,7 млрд) и в Индии (поглощение груп-
пой компаний Devarshi Commercials LLP, Karuna 
Commercials LLP компании Reliance Industries Ltd 
за $23,1 млрд) (таблица 1).

Таблица 1. Наиболее крупные сделки на мировом рынке M&A в 2017 г.

№
Размер, 
сделки, 

млрд долл. 
США

Тип сделки Объект покупки,
страна Покупатель, страна

Дата 
анонсирования 

сделки

1 77 Поглощение 100 % Aetna Inc., США CVS Health Corporation, США 03.12.2017

2 66,1 Поглощение 100 % Twenty-First Century Fox Inc., 
США The Walt Disney Company, США 14.12.2017

3 49,4 Поглощение с 42 % до 100 % Reynolds American Inc., США British American Tobacco plc, 
Великобритания 17.01.2017

4 37,9 Поглощение 100 % Unde AG, Германия Praxair Inc., via Linde plc, США 01.06.2017
5 30 Поглощение 100 % Rockwell Collins Inc., США United Technologies Corporation 04.09.2017
6 30 Поглощение 100 % Actelion Ltd, Швейцария Janssen Holding GmbH, Швейцария 26.01.2017

7 24,7 Поглощение с 5 % до 100 % Westfield Corporation, 
Австралия Unibail-Rodamco SE, Франция 12.12.2017

8 24 Поглощение 100 % CR Bard Inc., США Becton Dickinson and Company, США 23.04.2017

9 23,1 Покупка миноритарного 
пакета 36 %

Reliance Industries Ltd, 
Индия

Devarshi Commercials LLP; Karuna 
Commercials LLP; Tattvam Enterprises 
LLP; Srichakra Commercials LLP; Svar 
Enterprises LLP; Vasuprada Enterprises 
LLP; Shreeji Comtrade LLP; Shrikrishna 
Tradecom LLP, Индия

02.03.2017

10 21,9 Поглощение 100 % Abertis Infraestructuras SA, 
Испания Hochtief AG, Германия 18.10.2017

Источник: составлено авторами по данным: Обзор мирового рынка слияний и поглощений (M&A) в 2017 
г. URL: https://inventure.com.ua/analytics/investments/obzor-globalnogo-rynka-manda-2017

Анализ структуры сделок слияний и поглоще-
ний показывает, что ей присуща высокая дина-
мика на протяжении анализируемого периода. 
Если рассмотреть мировые сделки M&A по секто-
рам экономики в 2015–2017 гг., то среди лидеров 
можно выделить такие отрасли как машиностро-
ение и производство оборудования, химическая 
промышленность и пластик, оптовая и розничная 
торговля (рисунок 3). 

В соответствии с рисунком 3, за период 2015-2017 
гг. сектора по суммарному объему распределились 
в следующем порядке: «Другие отрасли», «Маши-
ностроение и производство оборудования», «Хи-
мическая промышленность, пластик», «Первичный 
сектор»; в 2015 и 2017 гг. на пятом месте оказалась 
«Печатная индустрия», в то время как в 2016 г. — 
«Оптовая и розничная торговля». За рассматривае-

мый период динамика сектора «Другие услуги» по-
ложительная с пиком в 2016 г., а «Машиностроение 
и производство оборудования» снизилось в 2017 г. 
по сравнению с 2015 г. на 2,09 %. 

Анализ последних новостей мирового рынка 
M&A показывает, что в 2018 г. было совершено 
несколько крупных сделок. Можно отметить по-
купку американским медицинским страховщи-
ком Cigna компании Express Scripts на сумму $67 
млрд в начале марта 2018 г. Также немецкая энер-
гетическая компания E.ON приобрела компанию, 
занимающуюся производством возобновляемой 
электроэнергии, Innogy за сумму $55 млрд. Круп-
ной сделкой на мировом рынке M&A стало сли-
яние американского оператора кабельного теле-
видения Comcast и европейской медиакомпании 
Sky на $31 млрд. Активизировались процессы 
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M&A на медиарынке, что объясняется чередой 
изменений, вызванных ростом конкуренции. 
Старожилы телекоммуникационных компаний 
вынуждены объединяться в связи с ростом кон-
куренции со стороны интернет-медиакомпаний 

(к примеру, Netflix) [Bayneva, 2017]. Среди круп-
ных сделок в медиа-бизнесе стоит также выде-
лить компанию Comcast, которая подала заявку 
на покупку корпорации 21st Century Fox на сумму 
65 млрд долл. США.

Рис. 3. Сведения о доле сектора в общем объеме лидирующих секторов на мировом рынке M&A за период 2015−2017 гг., %
Источник: составлено авторами по данным [Godsell et al., 2018]

Объем сделок M&A на мировом рынке достиг 
2,5 трлн долл. США за первое полугодие 2018 г. 
Активность на рынке слияний и поглощений в на-
чале 2018 г. оказалась на 50 % выше, чем в начале 
2017 г. Эксперты считают, что своим ростом ры-
нок обязан активности в США и высокому уровню 
уверенности корпораций в текущем состоянии 
экономики, а также ускорению экономического 
роста. За первое полугодие 2018 г. было объявле-
но о 79 сделках на сумму 5−10 млрд долл. США и 
о 35 сделках на сумму свыше 10 млрд долларов. 
Однако пока что сумма сделок в 2018 г. не достиг-
ла рекордных $4,6 трлн в 2007 г., хотя в начале 
2018 г. активность на рынке была на 12 % выше, 
чем в 2007 г., что говорит о возможности к концу 
2018 г. выйти на рекордный суммарный уровень 
по сделкам за рассматриваемый промежуток 
времени.

В связи с ростом рынка M&A в США в 2018 году 
американские компании на финансирование 
сделок M&A могут потратить до $2,5 трлн. Ожида-
ется, что по итогам года американские компании 
потратят на слияния и поглощения около $1,3 

трлн из свободных средств, зарубежных счетов, 
а также из предоставленных налоговых льгот в 
результате реформы в США. Компании находятся 
в поисках новых способов повышения выручки и 
прибылей путем сокращения издержек и сохра-
нения качества продукции [Baurina и др., 2017]. 
Сделки M&A выгодны компаниям, которым также 
способствуют низкие процентные ставки и завы-
шенные цены на акции. В настоящее время сре-
да для роста рынка M&A идеальна, руководители 
бизнеса настроены оптимистично, состояние на 
финансовых рынках благоприятствует сотрудни-
честву [Ayisi-Cromwell, 2012]. 

Обсуждения
Различным аспектам функционирования рынка 

M&A посвящено достаточно много теоретических, 
так и прикладных работ. Наблюдается повышен-
ный интерес зарубежных и отечественных иссле-
дователей к проблеме слияний и поглощений ком-
паний, о чем свидетельствует возросшее количе-
ство научных и периодических публикаций.

Особенно ярко это проявилось в российской 
науке последнего десятилетия: исследованы осо-
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бенности совершения сделок M&A, закономерно-
сти процессов и проблем слияний и поглощений, 
корпоративные конфликты и пр. 

Теоретическую основу работы составляют тру-
ды зарубежных и отечественных исследователей 
интеграционных процессов и реорганизации 
компаний, сделок M&A [Casey et al., 2016; Иванов, 
2018], а также работы из области функциониро-
вания и регулирования рынка M&A [Luedi et al., 
2018; Григорьева, 2012]. 

Однако, стоит отметить, что отсутствуют ком-
плексные исследования рынка M&A, отражаю-
щие влияние мировых темпов экономического 
роста на характеристики рынка. Малоизученны-
ми остаются масштабы и структура сделок M&A 
на мировом рынке. 

Выводы
Проведенный в работе комплексный анализ 

количественных и качественных характеристик 
мирового рынка слияний и поглощений позво-
лил выявить его специфические особенности 
развития:

•	 рынок слияний и поглощений за период 
2012−2017 гг. имел неравномерную дина-
мику, соответствующую мировым темпам 
экономического роста. В 2015 г. был до-
стигнут рекордный уровень по мировому 
рынку: сумма сделок составила 5,05 трлн 
долларов; после 2015 г. на рынке обнару-
живается некоторое снижение активности;

•	 наблюдается увеличение количественного 
и стоимостного объема сделок. Наиболь-
шая доля объема сделок в общем объеме 
совершенных сделок на мировом рынке 

M&A достигается в 2015 г. благодаря воз-
росшей уверенности руководства ком-
паний в экономической политике прави-
тельств;

•	 наблюдается высокая динамика отрасле-
вой структуры сделок слияний и поглоще-
ний. Среди лидеров мировых сделок M&A 
можно выделить машиностроение и про-
изводство оборудования, химическую про-
мышленность и пластик, оптовую и рознич-
ную торговлю;

•	 мировой рынок слияний и поглощений сег-
ментирован: лидером по количеству сде-
лок и привлеченным инвестициям в 2017 г. 
стали США;

•	 заключено 20 897 сделок M&A на сумму 
$1,455 трлн. В Западной Европе лидером 
региона стала Великобритания со сделка-
ми на сумму $285,4 млрд, в Азии — Китай 
со сделками на сумму $720,8 млрд [Luedi et 
al., 2018] (рисунок 2).;

•	 государства активно выступают и как ре-
гуляторы, и как участники сделок M&A. Об 
этом свидетельствует существенный рост 
стоимостной доли государственных инве-
стиций в эту сферу, а также активизация 
деятельности по принятию антикризисных 
мер. Во многих странах были приняты раз-
личные программы экстренной финансо-
вой помощи, предусматривающие приня-
тие новых законодательных актов в целях 
стимуляции рынка M&A, вливание финан-
совых средств в экономику посредством 
суверенных инвестиционных фондов.
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ASSESSMENT OF ThE CURRENT STATE OF INTEgRATION PROCESSES IN ThE WORLD MARKET

Abstract. The relevance of studies on the current state of the world market of mergers and acquisitions is due 
to the fact that, having reached a global scale, the M&А market has become one of the indicators of the world 
economy. The purpose of this article is to study the current state of integration processes in the world market. In 
this regard, the determining method of research is the analysis of quantitative and qualitative characteristics of the 
world market at the present stage of economic development. The factors that directly and indirectly determine the 
vector of development of the world market are identified. The characteristic features of the processes of mergers 
and acquisitions during the recovery and recession of the economy are defined. The uneven dynamics of the market 
for the period 2012−2017, corresponding to the world economic growth rate, and the characteristic of the structure 
of transactions of the world market in the first half of 2018 are given. The materials of the article are of practical val-
ue for specialists and managers for development of companies' development strategies; experts for preparation of 
analytical studies of trends in the world economy, as well as the market of mergers and acquisitions.
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