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Стаття присвячена проблемі визначення основних мотивів та
аспектів процесу злиття і поглинання компаній в світовому і
вітчизняному бізнесі, а також  оцінці  його ефективності у цілому
та розробці стратегій злиття вітчизняних підприємств на сучасному
етапі. Акцентується увага на світовий досвід процесу злиття та
поглинання бізнесу та перспективами його розвитку в Україні.

Статья посвящается проблеме определения основных мотивов
и аспектов процесса слияния и поглощения компаний в мировом
и отечественном бизнесе, а также оценке его эффективности в
целом и в выработке стратегий слияния отечественных
предприятий на современном этапе. Акцентируется внимание на
мировом опыте процесса слияния и поглощения и перспективам
его развития  Украине.

Ñåðåä äîì³íóþ÷èõ òåíäåíö³é, ùî ñüîãîäí³ õàðàêòåðèçóþòü ðîç-
âèòîê ñâ³òîâîãî ãîñïîäàðñòâà ó ãëîáàëüíèõ ìàñøòàáàõ, âæå äîñèòü
äîâãèé ÷àñ ÷³ëüíå ì³ñöå ïîñ³äàþòü ïðîöåñè, ïîâ’ÿçàí³ ç òðàíñêîð-
äîííèì ïåðåëèâîì êàï³òàë³â ó ôîðì³ ïðÿìèõ çàðóá³æíèõ ³íâåñòèö³é.
Ó ì³æíàðîäíîìó á³çíåñ³ ïðàêòè÷íî ³ñíóþòü äâ³ îñíîâí³ ôîðìè
ïðÿìîãî çàðóá³æíîãî ³íâåñòóâàííÿ:

• ³íâåñòóâàííÿ ó ôîðì³ ñòâîðåííÿ çàêîðäîííîãî ô³ë³àëó, äî÷³ð-
íüî¿ êîìïàí³¿ òîùî;
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• ³íâåñòóâàííÿ øëÿõîì çëèòòÿ òà ïîãëèíàííÿ âæå ³ñíóþ÷èõ
êîìïàí³é.

Ïðîöåñ çëèòòÿ êîìïàí³é ó ñâ³ò³ ñòàâ íàñò³ëüêè ïîïóëÿðíèì, ùî
ïîâ³äîìëåííÿ ïðî îá’ºäíàííÿ ïðîâ³äíèõ êîìïàí³é ó ð³çíèõ ãàëóçÿõ
âèðîáíèöòâà íå âèêëèêàº ïîäèâó. Ñüîãîäí³ ïðàêòèêà óêëàäàííÿ
óãîä ïðî çëèòòÿ ÷è ïîãëèíàííÿ êîìïàí³é ïîøèðèëàñü ³ íà óêðà¿íñü-
êèé á³çíåñ. Öå çóìîâèëî çðîñòàííÿ ³íòåðåñó äî ö³º¿ ïðîáëåìè, ÿê
ç áîêó ô³íàíñîâèõ àíàë³òèê³â, ìåíåäæåð³â êîìïàí³é, òàê ³ â÷åíèõ-
åêîíîì³ñò³â.

Ñåðåä â³ò÷èçíÿíèõ â÷åíèõ, ÿê³ äîñë³äæóþòü öþ ïðîáëåìó, ñë³ä
â³äçíà÷èòè Á³ëîðóñà Î.Ã., Áºëîøàïêó Â.À., Ãàëóøêà Â.Ï., Êàí-
äèáó À.Ì., Ëóê’ÿíåíêà Ä.Ã., Ïàâëîâñüêîãî Ì.À., Ïåñòðåöîâó
Î.²., Öèãàíêîâó Ò.Ì. òà ³íøèõ. Àëå áàãàòî ïèòàíü öüîãî íàïðÿ-
ìó, ïîâ’ÿçàíèõ ñàìå ç îñíîâíèìè ìîòèâàìè òà àñïåêòàìè ïðîöåñó
çëèòòÿ ÷è ïîãëèíàííÿ êîìïàí³é â çàðóá³æíîìó ³ â³ò÷èçíÿíîìó
á³çíåñ³, à òàêîæ ç îö³íêîþ éîãî åôåêòèâíîñò³ ó ö³ëîìó, âèìàãàþòü
ïîäàëüøîãî á³ëüø ãëèáîêîãî äîñë³äæåííÿ. Íà äåÿêèõ ³ç íèõ ìè
àêöåíòóºìî óâàãó.

Ïåðø³ õâèë³ óãîä ïðî çëèòòÿ êîìïàí³é ìàëè ì³ñöå ùå â Õ²Õ
ñò. ³ çóìîâèëè ïðîöåñè ãîðèçîíòàëüíî¿ ³íòåãðàö³¿ êîìïàí³é-ó÷àñíè-
ê³â òà ïîÿâó ïîòóæíèõ ìîíîïîë³é â ³íäóñòð³àëüí³é åêîíîì³ö³. Ââå-
äåííÿ îáìåæåíü íà äåÿêèé ÷àñ çìåíøèëî ê³ëüê³ñòü óêëàäåíèõ óãîä
³ ñòâîðåíèõ àëüÿíñ³â ì³æ êîìïàí³ÿìè-êîíêóðåíòàìè. Îäíàê, ³ç
÷àñîì, à ñàìå ó 30-õ ðîêàõ ÕÕ ñò., á³çíåñ ïðèñòîñóâàâñÿ äî
íîâèõ óìîâ, ³ ïðîöåñ çëèòòÿ ÷è ïîãëèíàííÿ êîìïàí³é ïåðåéøîâ äî
³íøîãî åòàïó ñâîãî ðîçâèòêó – ñòâîðåííÿ îë³ãîïîë³ñòè÷íèõ àëüÿí-
ñ³â øëÿõîì äèâåðñèô³êàö³¿ òà âåðòèêàëüíîãî çëèòòÿ. ßê³ñíî íîâèì
åòàïîì ðîçâèòêó ïðîöåñó çëèòòÿ ÷è ïîãëèíàííÿ ñòàëè 70-ò³ ðîêè
ìèíóëîãî ñòîë³òòÿ, êîëè ïî÷àëè ñòâîðþâàòèñÿ àëüÿíñè êîíãëîìåðà-
òíîãî òèïó ì³æ êîìïàí³ÿìè ð³çíèõ ãàëóçåé åêîíîì³êè. Çàóâàæèìî,
ùî ïðàêòè÷íî âñ³ óêëàäåí³ óãîäè ïðî çëèòòÿ êîìïàí³é õàðàêòåðèçó-
âàëèñü âçàºìíîþ çà³íòåðåñîâàí³ñòþ ó÷àñíèê³â, òîáòî ìàëè äðóæí³é
õàðàêòåð. Ïî÷èíàþ÷è ç 80-90-õ ðîê³â, õàðàêòåð óãîä ïðî çëèòòÿ
òà ïîãëèíàííÿ çì³íèâñÿ: âèíèêàº òåíäåíö³ÿ âîðîæèõ ïîãëèíàíü òà
óêëàäåííÿ óãîä ³ç ÷³òêèì ñòðàòåã³÷íèì ðîçðàõóíêîì îòðèìàòè ñèíå-
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ðã³÷íèé åôåêò â³ä íîâîãî á³çíåñ-àëüÿíñó.
Îö³íþþ÷è òåíäåíö³¿ ³ñíóâàííÿ ôåíîìåíó çëèòòÿ òà ïîãëèíàííÿ

ÿê âàð³àíòó ðîçâèòêó êîìïàí³é, ìîæíà ä³éòè âèñíîâêó, ùî ñïîñîáè
¿õ çä³éñíåííÿ óñêëàäíþâàëèñÿ ç êîæíèì íàñòóïíèì åòàïîì ðîçâèò-
êó ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè. Ç öüîãî ïðèâîäó ëîã³÷íèì ñòàº ïèòàííÿ,
ÿêèìè æ º ñó÷àñí³ ìîòèâè óêëàäàííÿ óãîä ïðî çëèòòÿ ÷è ïîãëèíàí-
íÿ ì³æ êîìïàí³ÿìè-êîíêóðåíòàìè? Ð³çí³ åêîíîì³ñòè ïî-ñâîºìó ïðî-
ïîíóþòü ãðóïóâàòè ¿õ ìîòèâè òà ïðè÷èíè. Íà íàø ïîãëÿä, çìóñèòè
÷è ñïîíóêàòè êîìïàí³þ ï³òè íà óêëàäàííÿ óãîäè ç êîíêóðåíòîì
ìîæóòü òðè ãðóïè ÷èííèê³â:

• âíóòð³øíÿ ïîòðåáà êîìïàí³¿, çóìîâëåíà íåîáõ³äí³ñòþ ïîøóêó
íîâîãî íàïðÿìêó ÷è ñïîñîáó ñâîãî ðîçâèòêó;

• çîâí³øí³ óìîâè, ñïðè÷èíåí³ çì³íîþ á³çíåñ-ñåðåäîâèùà, ùî
çàãðîæóº çíèæåííÿì åôåêòèâíîñò³ ä³ÿëüíîñò³ êîìïàí³¿ òà
çìóøóº ¿¿ øóêàòè íîâ³ øëÿõè ðîçâèòêó;

• âëàñí³ áàæàííÿ, ïëàíè òà àìá³ö³¿ ìåíåäæìåíòó êîìïàí³¿.
Àëå, íà ñüîãîäí³ ôåíîìåí çëèòòÿ òà ïîãëèíàííÿ ïåðåéøîâ äî

íîâîãî åòàïó ðîçâèòêó, õàðàêòåðíèìè îçíàêàìè ÿêîãî º çëèòòÿ
òðàíñíàö³îíàëüíèõ êîðïîðàö³é, òîáòî ï³äâèùåííÿ ð³âíÿ êîíöåíòðàö³¿
á³çíåñ-àëüÿíñ³â ó ñâ³òîâîìó ìàñøòàá³. Çà ñòàòèñòè÷íèìè äàíèìè,
îñíîâíîþ ñêëàäîâîþ ïðèñêîðåííÿ òåìï³â ïðÿìîãî ³íâåñòóâàííÿ º
ñàìå âèïåðåäæàþ÷³ òåìïè àêòèâíîñò³ ó ñôåð³ ïîãëèíàíü òà çëèòò³â,
à çà äàíèìè Êîíôåðåíö³¿ ÎÎÍ ç òîðã³âë³ òà ðîçâèòêó, ïðîòÿãîì
îñòàíí³õ 20 ðîê³â òåìïè çá³ëüøåííÿ ê³ëüêîñò³ ïîãëèíàíü òà çëèò-
ò³â (ÿê òðàíñêîðäîííèõ, òàê ³ âñåðåäèí³ êðà¿í) çá³ëüøóâàëèñÿ
ïðèáëèçíî íà 42% ùîð³÷íî, ³ ó 1999 ðîö³ ¿õíÿ çàãàëüíà âàðò³ñòü
îá÷èñëþâàëàñÿ ó 2,3 òðèëüéîíà äîëàð³â ÑØÀ (24000 îïåðàö³é),
ó òîé ÷àñ, ÿê àâòîðèòåòíå àíãë³éñüêå âèäàííÿ “The Economist”
íàçèâàº öèôðó ó 3,4 òðèëüéîíà. Ïèòîìà âàãà çëèòò³â òà ïîãëè-
íàíü ó ñâ³òîâîìó ÂÂÏ çà ïåð³îä ç 1980 ïî 1999 ð³ê çðîñëà
á³ëüø í³æ ó 26 ðàç³â.

Ìîæíà íàçâàòè ê³ëüêà ÷èííèê³â, ùî ñïðè÷èíèëè öåé êîíñîë³-
äàö³éíèé ïðîöåñ. Íàéî÷åâèäí³øèìè ç íèõ º î÷³êóâàíå ñòâîðåííÿ
ºâðîïåéñüêîãî åêîíîì³÷íîãî ³ âàëþòíîãî ñîþçó, ïðàãíåííÿ ³íâåñòè-
ö³éíèõ áàíê³â äî ãëîáàë³çàö³¿ ä³ÿëüíîñò³ òà íàäëèøîê ïîòóæíîñòåé
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ðîçäð³áíèõ áàíê³â â ºâðîïåéñüêèõ êðà¿íàõ. Ñòàòèñòèêà ãîâîðèòü
ñàìà çà ñåáå: ó ÑØÀ îäíå â³ää³ëåííÿ áàíêó ïðèïàäàº íà 4700
îñ³á, à ó Øâåéöàð³¿ – íà 1100. Îäíî÷àñíî çðîñòàº ê³ëüê³ñòü
àëüÿíñ³â ÿê ðåçóëüòàò çáëèæåííÿ ðàí³øå ïðèíöèïîâî ð³çíèõ ñåêòî-
ð³â ðèíêó, íàïðèêëàä áàíê³âñüêîãî ³ ñòðàõîâîãî.

Îäí³ºþ ç âèçíà÷àëüíèõ ñèë ö³º¿ õâèë³ ïîãëèíàíü ñòàëà âèñîêà
âàðò³ñòü àìåðèêàíñüêèõ ö³ííèõ ïàïåð³â â îñòàíí³ äâà ðîêè. Ìàþ÷è
àêö³¿ ç âèñîêîþ ö³íí³ñòþ, ô³ðìè ³íîä³ ¿õ âèêîðèñòîâóþòü ÿê äåøåâå
äæåðåëî ô³íàíñóâàííÿ íîâèõ ïðèäáàíü.

²íøèì ìîòèâîì îá’ºäíàííÿ áóëî ïðàãíåííÿ äî äèâåðñèô³êàö³¿
òà íàðîùåííÿ òåõíîëîã³÷íèõ ìîæëèâîñòåé. Ïðèêëàäîì ìîæå ñëóãó-
âàòè ðåçóëüòàò óãîäè ç³ çëèòòÿ äâîõ ã³ãàíò³â ó ãàëóç³ àâòîìîá³ëåáó-
äóâàííÿ – êîìïàí³¿ Daimler-Benz, íàéïðèáóòêîâ³øîãî âèðîáíèêà
àâòîìîá³ë³â ó Í³ìå÷÷èí³, òà âëàñíèêà íàéïðåñòèæí³øî¿ ó ñâ³ò³
ìàðêè “Mercedes” òà Chrysler Corp., íàéìåíøî¿, àëå çà ïîêàçíèêà-
ìè ä³ÿëüíîñò³ íàéåôåêòèâí³øî¿ êîìïàí³¿ ñåðåä “âåëèêî¿ òð³éêè”
(Ford, General Motors, Chrysler) àìåðèêàíñüêèõ âèðîáíèê³â àâòî.

Ùå îäíèì ÷èííèêîì, ùî çíà÷íî âïëèíóâ íà ³íòåíñèâí³ñòü
çëèòòÿ òà ïîãëèíàííÿ ô³ðì ó ÑØÀ òà ªâðîï³, ñòàâ ïðèêëàä
íàéá³ëüøèõ óãîä, ó òîìó ÷èñë³ çíà÷í³ çà ìàñøòàáàìè óñï³øí³
ïðèäáàííÿ êîíêóðóþ÷èõ ô³ðì òà çëèòòÿ ð³âíèõ êîìïàí³é.

Äî çàãàëüíèõ ÷èííèê³â íà ñó÷àñíîìó åòàï³, ùî âïëèâàþòü íà
ïðèéíÿòòÿ ð³øåííÿ ïðî òàêèé ñòðàòåã³÷íèé êðîê, ìîæíà â³äíåñòè
ãëîáàë³çàö³þ, òåõí³÷íèé ïðîãðåñ òà ñêîðî÷åííÿ îáñÿã³â âòðó÷àííÿ
äåðæàâè â åêîíîì³êó, ÿê³, ó ñâîþ ÷åðãó, ïðèçâåëè äî çðîñòàííÿ
êîíêóðåíö³¿ òà ïîÿâè òåíäåíö³¿ äî îá’ºäíàííÿ ô³ðì ç ìåòîþ ñêîðî-
÷åííÿ âèòðàò íà ðèíêó.

Ðàçîì ç òèì, íåîáõ³äíî âèçíàòè, ùî ëèøå íåáàãàòüîì êîìïà-
í³ÿì óäàºòüñÿ óñï³øíî çä³éñíèòè çëèòòÿ áåç ðîçðîáëåííÿ ïîïåðå-
äíüîãî ïëàíó òà äåòàëüíî¿ ï³äãîòîâêè âñ³õ íåîáõ³äíèõ çàõîä³â.
Çîêðåìà, çà äàíèìè Mergers & Aquisitions Journal, 61% çëèòò³â
åëåìåíòàðíî íå îêóïîâóþòü ñåáå. À ðåçóëüòàòè äîñë³äæåííÿ 300
âåëèêèõ çëèòò³â ó ïåð³îä ç 1987 ïî 1997 ðîêè ñâ³ä÷àòü, ùî 57%
ñóá’ºêò³â, ÿê³ âäàëèñÿ äî çëèòò³â, â³äñòàþòü ó ñâîºìó ðîçâèòêó â³ä
êîíêóðåíò³â [3]. Íà äóìêó á³ëüøîñò³ êåð³âíèê³â (80 %), òèïîâèìè
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ïðè÷èíàìè íåâäàëî¿ ðåàë³çàö³¿ ñòðàòåã³é òàêîãî òèïó áóëè: íåñõî-
æ³ñòü ï³äõîä³â äî óïðàâë³ííÿ, â³äì³íí³ñòü êîðïîðàòèâíèõ êóëüòóð, à
òàêîæ â³äñóòí³ñòü ïëàí³â äëÿ äî³íòåãðàö³éíîãî ³ ï³ñëÿ³íòåãðàö³éíîãî
ïåð³îä³â. Ñåðåä ³íøèõ ïðè÷èí íåâäà÷ íàçèâàþòü íåäîñòàòíþ óâàãó
äî ïîòî÷íîãî á³çíåñó àáî êðèòè÷íî âàæëèâèõ çàâäàíü ³íòåãðàö³¿,
íååôåêòèâíå óïðàâë³ííÿ ðèçèêîì, ñóòî òåîðåòè÷íèé ï³äõ³ä äî îö³-
íþâàííÿ ïðîöåñó çëèòòÿ, íåðåàë³ñòè÷íà îö³íêà âèòðàò, òåðì³í³â òà
ïåðåøêîä, à òàêîæ íååôåêòèâíå óïðàâë³ííÿ ïðîãðàìîþ ³íòåãðàö³¿
ï³ñëÿ ï³äïèñàííÿ óãîäè.

Íå ìîæíà çàáóâàòè é ïðî ïñèõîëîã³÷í³ àñïåêòè ïðîöåñó çëèò-
òÿ. Â îñíîâ³ âçàºìèí ì³æ ñëóæáîâöÿìè é îðãàí³çàö³ºþ – ïñèõî-
ëîã³÷íèé êîíòàêò, ùî îõîïëþº íàì³ðè ³ î÷³êóâàííÿ, ìîòèâàö³þ ³
çàñîáè çàö³êàâëåííÿ, ñòèëü æèòòÿ òà ïåðñïåêòèâè ðîçâèòêó êàð’º-
ðè, îðãàí³çàö³éíó êóëüòóðó ³ íåôîðìàëüí³ ïðàâèëà. Íà éîãî ï³ä-
ñòàâ³ áóäóþòüñÿ ïðàâà é îáîâ’ÿçêè. Ñàìå â³í âèçíà÷àº ñèòóàö³þ â
îðãàí³çàö³¿.

Äëÿ òîãî, ùîá çëèòòÿ äàëî ïîçèòèâíèé ðåçóëüòàò, íåîáõ³äíî
ìàòè íà óâàç³, ùî ñòàíîâèùå îá’ºäíàíî¿ êîìïàí³¿ ìîæå ³ñòîòíî
çàëåæàòè â³ä ïðîöåñ³â, ùî â³äáóâàþòüñÿ äî, ï³ä ÷àñ òà ï³ñëÿ
ï³äïèñàííÿ óãîäè ïðî çëèòòÿ. Òîìó ñòðàòåã³ÿ êîìïàí³¿ ïîâèííà
ðåàë³çóâàòèñÿ â òðè åòàïè: äî ï³äïèñàííÿ óãîäè, ï³äïèñàííÿ óãîäè
òà ï³ñëÿ ï³äïèñàííÿ óãîäè.

Äî ï³äïèñàííÿ óãîäè âèíèêàº ïîòðåáà â êîíñóëüòàö³ÿõ ç ïè-
òàíü ô³íàíñîâî¿ ñòðóêòóðè óãîäè. Ðîçðîáëåííÿ ñòðóêòóðè óïðàâë³í-
íÿ îá’ºäíàíîþ êîìïàí³ºþ íå ìîæå îáìåæóâàòèñÿ ëèøå ðîçïîä³ëîì
ïðàâ òà îáîâ’ÿçê³â. Ïîòð³áíî ïðèçíà÷èòè êåð³âíèêà, ÿêèé áè â³äïî-
â³äàâ çà ³íòåãðàö³þ, ë³äåð³â êîìàíäè, ÿêà çä³éñíþº ³íòåãðàö³þ, ³
âèçíà÷èòè ¿õ ôóíêö³¿. Íàñòóïíèì êðîêîì º ïîñòàíîâêà çàâäàííÿ,
ùî ìàº áóòè âèð³øåíå â ïðîöåñ³ çëèòòÿ, âèçíà÷åííÿ ñòðàòåã³¿
îá’ºäíàíî¿ îðãàí³çàö³¿ â ðîçðîáëåíí³ ïëàí³â ³íôîðìóâàííÿ çàìîâíè-
ê³â ³ ïåðñîíàëó.

Ï³ä ÷àñ ï³äïèñàííÿ óãîäè òðåáà âèÿâèòè òà îö³íèòè êîíêðåòí³
ìîæëèâîñò³ ñêîðî÷åííÿ âèòðàò ³ çðîñòàííÿ ïðèáóòê³â â³ä êîæíîãî
íàïðÿìó ä³ÿëüíîñò³ ÷è ôóíêö³îíàëüíî¿ ãàëóç³. Âàæëèâèì º òàêîæ
óñóíåííÿ áàð’ºð³â íà øëÿõó äî çëèòòÿ, âèð³øåííÿ ïðîáëåì, ïîâ’ÿ-
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çàíèõ ç â³äì³íí³ñòþ êîðïîðàòèâíèõ êóëüòóð, ³ ðîçðîáëåííÿ ïîïåðå-
äí³õ ïëàí³â ³íòåãðàö³¿ òà ñòâîðåííÿ îðãàí³çàö³éíî¿ ñòðóêòóðè ç
óðàõóâàííÿì óñòàíîâëåíèõ ïð³îðèòåò³â.

Ï³ñëÿ ï³äïèñàííÿ óãîäè ñë³ä ðîçðîáèòè âñåîõîïëþþ÷èé ïëàí
³íòåãðàö³¿ ç âèçíà÷åííÿì êîíêðåòíèõ êðîê³â, ïðèçíà÷åííÿì âèêî-
íàâö³â, ñèñòåìîþ êîíòðîëþ. Íàÿâí³ñòü òàêîãî ïëàíó äàº ìîæëè-
â³ñòü îðãàí³çàö³¿ êîíöåíòðóâàòè óâàãó íà êðèòè÷íî âàæëèâèõ
çàâäàííÿõ ³íòåãðàö³¿ òà â³äïîâ³äíèì ÷èíîì âñòàíîâëþâàòè ïîñë³äîâ-
í³ñòü ¿õ âèð³øåííÿ, çàáåçïå÷óâàòè ðåñóðñàìè, êîíòðîëþâàòè é îö³-
íþâàòè ñòóï³íü âèêîíàííÿ.

Òàêèì ÷èíîì, ïîïåðåäíº ïëàíóâàííÿ ïåðåä ï³äïèñàííÿì
óãîä ³ ïîäàëüøå ³íòåãðóâàííÿ º âèçíà÷àëüíèìè ÷èííèêàìè óñï³-
õó ðåàë³çàö³¿ ñòðàòåã³¿ çëèòòÿ òà ïîãëèíàííÿ. Ñåðåä îñíîâíèõ
ïèòàíü, ÿê³ ïîòðåáóþòü â³äïîâ³ä³ â ïðîöåñ³ ï³äãîòîâêè äî çëèòòÿ,
ñë³ä íàçâàòè òàê³:

• ùî ñòàâèòü ñîá³ çà ìåòó êîìïàí³ÿ ïðè ðåàë³çàö³¿ ñòðàòåã³¿
çëèòòÿ;

• ÿêîþ áóäå êîíöåïö³ÿ ìàéáóòíüî¿ îá’ºäíàíî¿ êîìïàí³¿;
• ÿê â³äáóâàòèìåòüñÿ óïðàâë³ííÿ ïðîöåñîì ³íòåãðàö³¿;
• ÿêà çîâí³øíÿ çâ³òí³ñòü òà ñèñòåìà ïîêàçíèê³â ä³ÿëüíîñò³ íå-
îáõ³äí³ äëÿ óïðàâë³ííÿ ï³äïðèºìñòâàìè;

• ÿêà ³íôîðìàö³ÿ íàäàâàòèìåòüñÿ çàìîâíèêàì òà ÿê çä³éñíþâà-
òèìåòüñÿ ïðîöåñ óïðàâë³ííÿ îáì³íîì ³íôîðìàö³¿ íà âíóòð³ø-
íüîô³ðìîâîìó ð³âí³;

• ÿêà ³íôîðìàö³ÿ òà ñòèìóëè íåîáõ³äí³ äëÿ ö³ëåñïðÿìîâàíîãî ³
ïðîäóêòèâíîãî çáóòó.

Ìàñøòàáè óãîä çëèòòÿ â ñâ³òîâ³é åêîíîì³ö³ ñïðè÷èíèëè ôóíäà-
ìåíòàëüí³ çì³íè ó ðÿä³ ãàëóçåé åêîíîì³êè, çîêðåìà õ³ì³÷í³é, òåëå-
êîìóí³êàö³éí³é, à òàêîæ ó áàíê³âñüê³é ñôåð³. Òàê, ø³ñòü ç äåñÿòè
íàéá³ëüøèõ êîíãëîìåðàò³â áóëè óòâîðåí³ â áàíê³âñüêîìó á³çíåñ³.
Êîíñîë³äàö³ÿ â ö³é ãàëóç³, â îñíîâíîìó, º ðåçóëüòàòîì æîðñòêî¿
êîíêóðåíö³¿ òà áàæàííÿì ðîçøèðèòè íàá³ð íàäàâàíèõ ïîñëóã.

Ïðàêòèêà óêëàäåííÿ óãîä ïðî çëèòòÿ áàíê³â ìàº ì³ñöå ³ â
Óêðà¿í³. Îñíîâíîþ ìåòîþ ïðè öüîìó º óêðóïíåííÿ áàíê³â, çá³ëü-
øåííÿ ¿õ àêòèâ³â, à òàêîæ äîñòóï äî êë³ºíòñüêî¿ áàçè áàíêó-
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êîíòðàãåíòà. Äîñâ³ä óêëàäàííÿ óãîä ïðî çëèòòÿ â³ò÷èçíÿíèõ áàíê³â-
ñüêèõ ñòðóêòóð ïîêàçóº, ùî â ñåðåäíüîìó òðèâàë³ñòü ¿õ îôîðìëåí-
íÿ ñÿãàº ï³âòîðà-äâà ðîêè. Îñíîâíà ÷àñòèíà ÷àñó ïðèïàäàº íà
çä³éñíåííÿ ãðóíòîâíî¿ åêñïåðòíî¿ îö³íêè òà àóäèòó áàíêó, ùî ðîç-
ãëÿäàºòüñÿ ÿê îá’ºêò ìàéáóòíüî¿ óãîäè. Ïàðàëåëüíî áàíê-êîíòðà-
ãåíò àíàë³çóº ô³íàíñîâ³ ìîæëèâîñò³ áàíêó-ïîêóïöÿ ùîäî âèêîíàííÿ
óìîâ óãîäè. Ï³ñëÿ ïðèºäíàííÿ äð³áí³ø³ áàíêè ïåðåòâîðþþòüñÿ ó
ô³ë³¿ îñíîâíîãî áàíêó.

Ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî ïðîöåñ çëèòòÿ òà ïîãëèíàííÿ ìàº ð³çíó
àìïë³òóäó â ð³çíèõ ãàëóçÿõ. Äåÿê³ ãàëóç³ òàê ³ ëèøèëèñÿ îñòîðîíü
öüîãî ïðîöåñó, â ³íøèõ â³í ³äå ³íòåíñèâí³øå. Íàéá³ëüøèé â³äñîòîê
îáñÿã³â óãîä çëèòòÿ ó ñâ³ò³ ïðèïàäàº íà òàê³ ãàëóç³, ÿê òåëåêîìóí³-
êàö³¿ (9,5%), êîìåðö³éí³ áàíêè (8,3%), ³íâåñòèö³éí³ áàíêè (8,0%),
åëåêòðî-, ãàçî- òà âîäîïîñòà÷àííÿ (4,8%), êðåäèòí³ óñòàíîâè
(4,5%), íàôòîãàçîâ³ ï³äïðèºìñòâà (4,4%) [1].

Âçàãàë³, îö³íþþ÷è ïðèêëàäè òà äîñâ³ä êîìïàí³é, ùî óêëàëè
óãîäè ïðî çëèòòÿ ÷è ïîãëèíàííÿ, ìîæíà ñòâåðäæóâàòè, ùî öÿ
ïðîöåäóðà º îñîáëèâî ïðèâàáëèâîþ äëÿ êîìïàí³é, ÿê³ ïåðåáóâàþòü
ó ñêðóòíîìó ô³íàíñîâîìó ñòàíîâèù³. Äëÿ â³ò÷èçíÿíèõ êîìïàí³é, ùî
ñòîÿòü íà ìåæ³ áàíêðóòñòâà, çëèòòÿ ç ïîòóæíèì êîíêóðåíòîì, íà
íàøó äóìêó, º á³ëüø ïðèéíÿòíîþ ïåðñïåêòèâîþ, í³æ òðèâàëà òà
÷àñòî áåçðåçóëüòàòíà ñàíàö³éíà ïðîöåäóðà. Çëèòòÿ â Óêðà¿í³, ÿê ³
íà Çàõîä³, ìîæå â³äáóâàòèñÿ çà ñõîæèìè ìîòèâàìè – ç ìåòîþ
äèâåðñèô³êàö³¿, ðîçøèðåííÿ ÷è òåõíîëîã³÷íîãî ðîçâèòêó. Îäíàê º é
äåÿê³ ³íø³ ÷èííèêè, ùî ïðèòàìàíí³ Óêðà¿í³ ³ º ðóõîìîþ ñèëîþ
çëèòòÿ, íàïðèêëàä, äåô³öèò ë³êâ³äíèõ òà äîâãîñòðîêîâèõ ðèíê³â,
íåîáõ³äí³ñòü âèæèâàííÿ, à òàêîæ ïîøèðåííÿ äóìêè, ùî “çëèòòÿ ÷è
ïîãëèíàííÿ º ðóéí³âíèì ïðîöåñîì äëÿ åêîíîì³÷íî ñëàáê³øîãî ï³ä-
ïðèºìñòâà”.

Îäíàê íåîáõ³äíîþ óìîâîþ äëÿ óêëàäåííÿ âçàºìîâèã³äíèõ óãîä
ïðî çëèòòÿ ÷è ïîãëèíàííÿ â³ò÷èçíÿíèìè êîìïàí³ÿìè º á³ëüø äèíà-
ì³÷íèé ðîçâèòîê ôîíäîâîãî ðèíêó. Îäíèì ç³ ñïîñîá³â îðãàí³çàö³¿
òà çä³éñíåííÿ âçàºìîâèã³äíèõ ðîçðàõóíê³â çà ïîä³áíèìè óãîäàìè º
âèïóñê îïö³îí³â. Íà â³äì³íó â³ä Óêðà¿íè, ó çàðóá³æí³é ïðàêòèö³ öåé
ïîõ³äíèé ô³íàíñîâèé ³íñòðóìåíò øèðîêî âèêîðèñòîâóºòüñÿ ÿê ìåõà-
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í³çì ðîçðàõóíêó â ïðîöåñ³ çëèòòÿ êîìïàí³é. Òîìó âèâ÷åííÿ ºâðî-
ïåéñüêîãî äîñâ³äó òà çðàçê³â óêëàäàííÿ óãîä ïðî çëèòòÿ ÷è ïîãëè-
íàííÿ ìàº âàæëèâå çíà÷åííÿ äëÿ ¿õ öèâ³ë³çîâàíî¿ îðãàí³çàö³¿ ó
ïðàêòèö³ çà³íòåðåñîâàíèõ óêðà¿íñüêèõ êîìïàí³é.
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