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ЭТАПЫ СЛИЯНИЙ И ПОГЛОЩЕНИЙ 
В РАЗВИТИИ ПРОМЫШЛЕННЫХ ПРЕДПРИЯТИЙ 

ВПОЛЬШЕ 

Различэ.ют два типа роста фирм: та:к назьmаемый внутренний, за 

счет инвестиций и инноваций, и внешний, за счет слияний и поглоще­
ний (М&А) r l l. Выбор между внутренним и внешним развитием зависит 
от многих факторов, таких как существующий производственвъrй по-
1•енциал повышение конкурентноспособнос·rи предприятия время воз­

врата капитала, прием уникальных ресурсов , барьеры выхода нары­

нок, возможность дешевых поглощений. 
Па основе исследований сформулировано несколько теорий слия­

ний и поглощений: теория эффек'l'ИВности, теория монополии, теория 
стоимости, теория процесса, ·r·еория агрессии (2). В науке менеджмента 
хорошо описаны: 

• этапы и динамика процессов слияния и поглощений; 
• мотивы и налравления слияний и поглощений с точки зрения 

с·гратегии фирмы; 

• способы управления фирмой и оценRа рисRов , связанных со слия­

нием и поглощением; 

• типы слияний и поглощений [3). 
Из работ Китчинга r4l мы можем сделать вывод о том, что слияния 

и поглощения дают положительньrй результат для приобретателя в сле­

дующих случаях: когда они были спровоцированы покупательским 

спросом, благосостояние приобретенного предприятия рас•гет, увеличи­

вается концентрация в рамках производства фирмы . Успех в слиянии 

зависит от организационных возможностей и высокого уровн.я управле­
ния фирмой. 

Риск слияний и поглощений значителъно растет при диверсифика ­
ции, вертикальном слиянии . Инвестор, ко·l'Орьrй принимае1• контроль 

над фирмой, не прикладывает значительных усилий и финансовых 

средств для поддерживания ее роста и развития . 

Этапы СJШЯ.ВИ:Й и поглощений в Польше 

Глубокие перемены в экономической системе Польши, которые на­
чались в 1990 г. привели к изменениям в с•грук·rуре экономики 0•1•дель ­

ных отраслей, а также во внутренней структуре предприятий. В раз­

витии промышленных предприятий большую роль сыграли процессы 

слияний и поглощений, Мож.во выделить три этапа раавития эти..-х про­

цессов: 

• 1 этап 1990- 2000 гг, - большинство процессов сm[ЯВИЙ и пог ло­
щений свпза.во с приватизацией; 
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• П этап 1995- 2005 гг. - концентрация в рамках отдельных сек­
торов экономики: 

• Ш этап 2004 г. - связав со вступлением Польши в Европейский 

союз, экспансией польских фирм на зарубежRЫе рывки. 

Большой внутренний рывок сбыта, а также географическое поло­

жение Польши привлекли инвесторов, что ускорило процесс слияний 

и поглощений. 

На первом этапе главной при•швой процессов объединения и слия­

ния фирм была приватизация. Слияния и поглощения сьП'рали боль­
шую роль в тех отраслях экономики, где были нужны новые техноло­

гии, инвестиции, рывки сбыта и снабжения. Главным активом этих 

фирм чаще всего были высококвалифицированные кадры. Конечно, су­

ществовали фирмы с известными брендами (например Wedel , Hortex). 
Большая популярность этих марок была главным фактором цены 

данных предприятий. Иностранные предприятия поглощали польские 

фирмы в рамка..х своей международной экспансии. Этот процесс в Поль­

ше проходил вместе с пятой волной поглощений, связанной с развитием 

глобальной экономики. Па данном этапе число слияний и поглощений 

с участием внутреннего капитала было еще незначительно . Паблюда­

лось стремление иностранных фирм к высокотехнологичной и специа­

лизированной продукции которая имее'l' высокую рентабельность про­

изводства . Фирмы, производящие качественный продукт, но со слабым 

уровенем управлени.я, который не отвечал условиям рыночной эконо­

мики , имели в финансовые проблемы t.rтo привело к их поглощению. 

Большое количество таких поглощений было зарегистрировано в пище­

вой промышленности. 

Второй этап характеризуется большой ролью стратегии развития 

фирм при слияниях и поглощениях. Наиболее важные факторы, кото­
рые оказъшают влияние на развитие фирм , это : 

• возможность использования эффекта масштаба; 
• скорость и динамика развития рынка; 
• рентабельность и уровень доходов; 
• развитие инновационных процессов; 
• возможность дифференциации фирм; 
• реструктуризация предприятий; 
• рост переговорного потенциала предприятия; 
• увеличение возможности влияния на рывок и маркетiшг фирм . 

Процесс слияний и поглощений на этом этале влияет на рост ков-
центрашп1 отдельных секторов эковомиJ<и. Доля пяти крупнейших 

компаний в большинстве сеJ<торов эковомини составляет 10-70 % на 
рьшке. а процесс концентрации все еще продолжается. 

Рост конкуренции вынуждает фирмы к большим затратам на мар­
кетинг. К таким затратам можно отвести затраты на рекламу усовер­
шенствование упаковки, улучшение качества товара, организацию дис­

трибьюции организацию структуры маркетинга, вауt.rную и исследова­

тельскую работу в области марнетивта. 
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Процессы концентрации цроисход.ят с разным напряжением в от­

дельных секторах экономики. В некоторых отраслях дол.я двух-пяти 

больших фирм доходит до 60- 80 % внутреннего рынка. Раньше в этих 
отрасл.ЯJ{ существовало много средних и малых фирм. В васто.ящее 

время существуют отрасли, в которьпс несколько больших фирм кон­

тролируют не более 20 % внутреннего рынка. К ним можно отнести пе­

реработку мяса, традиционных молочных изделий, хотя процессы кон­

центрации произошли и в этих производствах. 

Экспансионистская политика лидеров в определенных секторах 

экономики ведет к процессil.М концентрации. Фирмы, которые имеют 

высокие обороты на рынке, высокий технологичный и экономический 

потенциал, чаще всего поглощают другие фирмы, особенно находящие­

ся в трудной экономической ситуации. Поглощение и слияние фирм 

доминируют там где главными мотивами являются увеm~чевие по­

тенциала предприятия, получение эффекта масштаба преобразования 

в продукции, а также попытки противостоять конкуренции междуна­

родных фирм. 

Третий этап связliВ со вступлением Польши в Европейский союз 

и повышением активности польских фирм на внутреннем и внешних 

рынках. Двигателем этого процесса являются единое экономическое 

пространство ЕС, унификаци.я законодательной базы, ликвидация та­

моженных барьеров и т.д. Предприятия, которые обладают высоким 

технологическим и управленческим по•1•екциалом с успехом реализуют 

эти стратегии. 

По данным UNCTAD, величина польских прямых ив:вестиций за 
границей в 2007 г. составила 3.120 млн евро [51. Большинство данных 
ИН11естиций пришлось на новых членов Европейскаrо союза (Чехия, Сло­

вакия. Венгрия, Литва, Латвия, Эстония, Румыв:ия, Болгария). Размер 

инвестиций на этих рывках быстро растет. 

Другим направлением польских иностранных ивестиций являются 

страны СПГ (Беларусь, Украина, Россия). Па начало 2009 г. в Украине 
работало около 1000 польских фирм а накопленные инвестиции соста­

вили около 1 млрд дол. США. При этом большое количество фирм за­

кончило свою деятельность в Украине в связи с неясным законодатель­

ством, бюрократией коррупцией, протекционизмом и политической 

нестабильностью. 

Инвестиции на рывках старых членов Европейского союза пока на­

ходятся в начальной стадии. Если говорить о Германии, то на конец 

2008 г. накопленные польские инвестиции составили 350 млн евро . Со­

гласно статистике . на конец 2007 г . в Германии работало около 100 тыс. 

предприятий с польским калиталом, большинство из ни.." это малый 

и средвиИ бизнес. 
Па схожем уровне находятся ив:вестиции в других с•rранах (Китай, 

Таиланд, Индия, Бразилия), однако мож1ю отметить постоянный рост 

этих инвестиций. 

19 



К главным мотивам слияний и поглощевиii польс1<их фирм ва меж­

дувародвЬLх рьшках можно отвести [6]: 
1) уменьшение стоимости производства (расходы ва персонал, тран­

спорт), например, фирма Inle1· G1·oclin - производитель автокресел, 

фирмы мебельной отрасли, строительных материалов; 

2) э1<спавсию на новые рынки в связи с исчерпанием возможности 
роста продаж ва внутреннем рын1<е: 

• Сап-Рас, Sniezka, Allas; Mispnl - традициов.вые секторы; 

• Comarcli, Selena - высокотехнологичная продукция IT; 
• Biolon SA. - фарма.цевтичес1<ая компания; 
3) перенесение опыта с малых рынков (Литва) на крупные (Вели-

1<обрита.вия, У 1<раина), фирма I mpel; 
4) • перехват • рынка и 1<лиевтс1<ой базы, 1<аналов достав1<и и дис­

трибьюция: Orlen - 400 АЗС в Германии, Zlomrex - Voestalpi11e в Ав­
стрии, фирма дистрибьютор: 

5) слияние с целью создания барьера для ковкуренпии, сохранение 
и укрепление собственной позиции на рынке; фирма Ciecli поглотила 
фабрики и сеть дистрибьюции Stassfur/ в Германии и USG Gomora -
в РумъmИII с целью блокирова.вия входа на рьmо1< ЦентралъвоИ и Вос­

точной Европы для сильного 1<овкуревта из Индии; 
6) поглощение с целью уменьшения расходов и расширения клиент­

ской базы на внешних рынках, фирмы Famu1·. К орех, Glink - произво­

дители горных машин, экспортированных в различные страны мира. 

В связи с экономическим кризисом набтодается снижение темпа 

процессов слияний и поглощений с нехваткой финансовых ресурсов. 

В результате грамотного уnра.вления предприятия получили возмож­

ность поглотить находящиеся в тяжелом финансовом положении ком­

пании, стоимость которих ниже рьmочвой. 

В Польше в 2009 г. большое количество слияний и поглощений про­
изошло в связи с кризисом Г7 1 . Этот процесс способствовал консолида­

ции рывков отдельных фирм. Около 30 % предприятий в Польше в той 
или иной степени принадлежит государству. В 2010-2011 гг. темп 
приватизации этих предприятий будет ускорен (энергетика, химия). 

Па современном этапе в процессах слияний и поглощений возраста­

ет значение уровня управления, развития стратегии предприятий, а 

также ивтегра.ции после поглощения, особенно в тех компаниях, где 

в стратегию поглощений включено большое количество предприятий. 
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ГЛОБАЛИЗАЦИЯ КАК ПРОЦЕСС ФОРМИРОВАНИЯ 

КОРПОРАТИВНОГО РЫНКА 

1. Сущность эковомичес~tой глобализац~п1 

Глобализацию можно рассматривать с экономической, обществен­

ной, политической, культурной и других точек зрения. В данной статье 
глобализация будет рассматриваться прежде всего с экономической 

точки зрения. Собственно говоря, определение процесса глобализации 

возможно тог да, когда он бу де'l' рассматрива•1•ы:я упорядоченным спосо­

бом : как сущность .явления, про.явления, причины, последствия, сквозь 

факторы, влияющие на ускорение процесса, факторы воздействующие 

на торможение процесса. По мнению автора самыИ ·ючньdi подход к 
пониманию глобализации в экономическом смысле представляет про­

фессор В. Шиманьски, который считает, что глобализация является 

фазой развития рьппtа, в которой наступает его высвобождение от 

предельных барьеров вместе со всеми вытекающ~1м11 отсюда послед­

ствиями [1] . ПарадигмоИ глобализации ЯJ1щ1ется открытосn отечест­
венных экономик, т .е. исчезновение границ для распределения факторов 

производства, главным образом капитала (капитала знаний и физиче­
ского). llаиболее общей последовательностью этой открытости .является 

образование нового экономичес:кого порядка, оm-rрающегося на доми­

нирование рынка в масштабе всего Земного шара. 

К важнейшим про.явлениям глобализации относятся: либерализа­

ция перелива капитала, технологий, труда, товаров и услуг, а также 

образцов nотребления и культур. Оtюбенво ва.жпым про.явлен.ием .явля­
ется свободный перелив капитала ка.к в форме портфельных, так и пря­

мъrх инвестици:И над границам.и государс•r.в. До вс•rупления рьlЮ(.а в фа­

зу глобализации торговля товарами была в веко•rором смысле субститу­

том отсутствия свободы капитала и отсутствием свободы выбора места 

производства. Фактором , активизиру1ощим о•rкрытие рынка над грани­

цами государств, .является в настоящее время не торговля, а движение 
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