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инвестиционной активности в направлении производства 
продукции с высокой добавленной стоимостью.

Таким образом, проведенный анализ структуры инвес-
тиционной активности в российской экономике позволяет 
сделать следующие выводы:

– основным приоритетом развития страны остается 
воспроизводство структуры экономики с доминирующим 
производством топливно-энергетических ресурсов, метал-
лургией и производством пищевых продуктов;

– государство финансирует крупные инфраструктур-
ные программы, но инвестиции в обрабатывающие отрасли 
остаются за бизнесом, неохотно вкладывающим капитал 
в модернизацию своего производственного потенциала;

– для массовой модернизации российской экономики 
требуется улучшение инвестиционного климата, результа-
том которого станет преобразование доходов в инвестиции, 
а не в источник личного потребления.
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СУщНОСТЬ ПОНяТия «СЛияНиЕ ПРЕдПРияТиЙ», ОСОБЕННОСТи ЕгО ТРАкТОвки
в ОТЕЧЕСТвЕННОЙ ЭкОНОМиЧЕСкОЙ ЛиТЕРАТУРЕ

THE ESSENCE OF THE CONCEPT “MERGING OF ENTERPRISES”, THE FEATURES OF ITS 
INTERPRETATION IN THE DOMESTIC ECONOMIC LITERATURE

Произведено теоретическое осмысление понятия «сли-
яние предприятий», определены формы, в которых оно, как 
правило, используется зарубежными и отечественными 
авторами, причины различий в подходах к его трактовке, 
а также рассмотрены мнения авторов о том, как данный 
процесс влияет на экономику. Сделан вывод о том, что 
для того, чтобы слияния оказывали стимулирующий поло-
жительный эффект на экономику, необходима адекват-
ная, отвечающая вызовам времени законодательная база. 
Объяснены различия в трактовке отечественным и зару-
бежным законодательством, дано обобщающее определе-
ние, в котором слияние рассматривается как процесс, при-
водящий к объединению или обмену прав и обязанностей 
двух хозяйствующих субъектов. 

The article has presented the theoretical assessment of the 
concept of the companies merging; the forms, in which the con-
cept is usually used by the foreign and domestic authors, have 
been determined; the reasons of differences in the approaches 
to the concept interpretation have been defined; as well as the 
authors’ opinions about the process impact of the economics 
have been reviewed. The conclusion has been made that in or-
der for the merge to positively affect the economics, the ade-
quate, conforming to the challenges of the time legislation basis 
is required. The differences in the interpretation by the foreign 
and domestic legislations have been explained; the generalized 
definition has been provided that interprets the merge as the 
process resulting in association or the exchange of the rights 
and liabilities of two economic entities.
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В условиях глобального экономического и финансового 
кризиса любому предприятию для выживания и сохранения 
позиций на рынке необходимо поддерживать свою конку-
рентоспособность за счет снижения себестоимости, повы-
шения привлекательности товара за счет его эксклюзивных 
черт. Данная задача может быть решена за счет инвести-
рования в собственное производство, разработку новых 
продуктов либо за счет покупки предприятий с уже разра-
ботанной технологией. Поэтому для значительного числа 
предприятий слияние со своим бывшим конкурентом ста-
новится не просто способом развития, но иногда и единс-
твенным шансом для выживания. Слияние с другой ком-
панией позволяет не только расширить свои рынки сбыта, 
приобрести какие-то технологии, но и снизить, оптимизи-
ровать издержки за счет эффекта масштабов производства, 
а также удаления дублирующих функций в управлении 
предприятий. А снижение себестоимости особенно важно 
в условиях кризиса, когда выручка большинства предпри-
ятий падает, но при этом издержки не уменьшаются и пред-
приятия становятся убыточными.

Рассмотрению вопросов слияния предприятий по-
священо множество работ отечественных и иностранных 
авторов. Среди отечественных авторов можно выделить 
А. Е. Молотникова, А. С. Могилевского, О. В. Осипенко, 
А. Р. Горбунова, И. Б. Гурков, В. В. Григорьева. Стоит от-
метить, что большинство вышеуказанных авторов рассмат-
ривают слияние предприятий как негативное явление, один 
из видов незаконного захвата предприятия. Так, А. Е. Мо-
лотников в своей работе рассматривает историю возникно-
вения данного процесса в Российской Федерации и прихо-
дит к выводу, что особенности его проявления в отечествен-
ных условиях вызваны отсутствием законодательной базы, 
несовершенством правоохранительных органов и, как пра-
вило, заинтересованностью чиновников различного уровня 
в помощи захватчикам предприятий. Под данным поняти-
ем автор понимает любой способ установления контроля 
над компанией и ее активами, будь то приобретение акций, 
банкротство или покупка на торгах здания, находившегося 
в федеральной собственности [1]. О. В. Осипенко в своей 
работе также рассматривает данное явление с позиций за-
конности установления собственности над предприятием 
и считает, что слияние – процесс недружественного захвата 
контроля над предприятием [2].

Однако совместно с развитием законодательной базы 
и укреплением институтов государства процессы слияния на-
чали приобретать более организованный и цивилизованный 
вид, что было отмечено в работах отечественных авторов 
следующего периода. Так, А. Р. Горбунов трактует процессы 
слияния как способ создания дочерних предприятий для по-
вышения эффективности головного предприятия [3], а в дис-
сертационной работе А. С. Могилевского слияние выступает 
способом объединения на определенных условиях активов 
и управленческих функций нескольких компаний в рамках 
одного корпоративного объединения или под его эгидой [4]. 

Большинство же работ современных иностранных 
авторов, а именно Р. Ролл, М. Дженсен, Дж. Ванхорн, 
Ф. Ч. Эванс, Р. Л. Уолесс, рассматривают финансовый ас-
пект сделок слияния предприятий, организационный ас-
пект и проблемы функционирования вновь создаваемой 
корпорации. 

Так, в работах Р. Ролла, М. Дженсена и некоторых дру-
гих рассматриваются причины, побуждающие компании 
сливаться, выдвигаются «теория гордыни» и теория «агент-
ских издержек» соответственно. То есть утверждается, что 
данное явление происходит вопреки мнению акционеров 
и владельцев предприятий, согласно личным предпочте-
ниям топ-менеджмента, а слиянием называется процесс по 
трансформации двух или более предприятий, вызванный 
интересами топ-менеджмента в результате их конфликта 
с акционерами и преследующего личные цели руководства 
предприятия [5].

Дж. Ванхорном, Ф. Ч. Эвансом рассматривается финан-
совый аспект слияния компаний и то, как создается стои-
мость компаний в результате этих сделок. По их мнению, 
слияние происходит через объединение двух компаний, 
в котором первая «абсорбируется» второй либо из первона-
чальных двух формируется новое юридическое лицо [6].

В работе Р. Л. Уоллеса слияния компаний рассматрива-
ются как один из способов выживания компаний в условиях 
конкуренции с крупными и транснациональными компани-
ями [7]. В его работе подробно рассказывает, как планиро-
вать, создавать и развивать успешное партнерство в бизне-
се. В книге приводится множество конкретных примеров 
заключения деловых союзов, а также рассказывается о де-
ятельности крупных компаний, которые поощряют и стиму-
лируют создание альянсов среди своих поставщиков.

Таким образом, большинство российских авторов под 
слиянием компаний понимают, прежде всего, враждебный 
и недружественный захват предприятий. Данная особен-
ность обусловливается тем, что при формировании оте-
чественного рынка слияний и поглощений данный вари-
ант слияния был особенно популярен, а иногда выходил  
и за рамки права. В международной практике термин «слия-
ние» принято использовать для обозначения «объединения 
двух или нескольких компаний посредством бухгалтерско-
го метода покупки или методом слияния».

Кроме того, существуют различия и в законодательной 
трактовке данного понятия. Так, согласно российскому 
законодательству слияние — это частный случай реорга-
низации, характерным признаком которого является изме-
нение юридического статуса одного из задействованных 
субъектов и прекращение его существования. Однако это 
совсем не так, возможно слияние компаний при сохранении 
объединяющихся организаций в форме частичного обмена 
акциями или создания совместного предприятия. В услови-
ях, когда для расширения рынков сбыта и сохранения своей 
конкурентоспособности многие наши компании рассмат-
ривают возможность слияния с зарубежными коллегами 
в форме создания совместных предприятий, эта трактовка 
становится неприемлемой. Юридическое определение сли-
яния, принятое в США, вступая в противоречие с деловой 
практикой (и российским определением), означает прекра-
щение существования одной компании и объединение ее 
с другой компанией, а слияние в его российском юриди-
ческом понимании называется «консолидацией по закону» 
(statury consolidation). Поглощением (takeover, acquisition) 
принято называть «переход контроля над корпорацией». 
Очевидно, что объединение на основании того или иного 
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бухгалтерского метода возможно только при условии пере-
хода контроля, что закреплено Международными нормами 
бухгалтерского учета [8].

Таким образом, на настоящий момент остаются расхож-
дения в понимании термина «слияние», причем как между 
российским бизнесом и законодательством, так и между 
российским и зарубежным пониманием данной проблемы. 
В условиях финансового кризиса слияния компаний явля-
ются достаточно актуальными, так как позволяют многим 
компаниям улучшить свое положение на рынке, а некото-
рым и просто выжить. Для более полного охвата всех видов 
процесса слияния и поглощения можно предложить следу-
ющее определение: слияние — механизм объединения прав 
и обязанностей двух или более компаний с целью передачи 
их в создаваемое предприятие либо обмен их для взаимно-
го контроля друг другу. При этом сливающиеся компании 
могут как исчезать, так и нет.

У любой стратегии существуют определенные плюсы 
и минусы. Так и стратегия слияний и поглощений хотя 

и делает завоевание доли рынка и технологий более быс-
трым, все еще остается достаточно рискованной процеду-
рой. В случае неправильной оценки компании и сложив-
шейся ситуации можно потратить много денег и времени, 
а в результате вместо синергии, технологий и снижения 
издержек получить головную боль в виде постоянных су-
дебных процессов, низкой управляемости новой компании, 
конфликтов с персоналом и топ-менеджерами приобретен-
ного актива. Поэтому каждому руководителю, занимаю-
щемуся данной сферой, необходимо четко представлять, 
в каком случае покупка или слияние будет предпочтитель-
ней, когда вообще стоит это осуществлять и какие риски 
существуют. 

В данной статье произведено теоретическое осмысле-
ние понятия «слияние предприятий», определены формы, 
в которых оно, как правило, используется зарубежными 
и отечественными авторами, рассмотрены варианты трак-
товки данного понятия и предложен вариант, охватываю-
щий все аспекты данного явления
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ОЦЕНкА ЭФФЕкТивНОСТи УПРАвЛЕНия иЗдЕРЖкАМи в СиСТЕМЕ 
СТРАТЕгиЧЕСкОгО УПРАвЛЕНия ПРЕдПРияТиЕМ

EVALUATION OF THE EFFECTIVENESS OF COST MANAGEMENT IN THE SYSTEM 
OF THE COMPANY STRATEGIC MANAGEMENT

Представлена авторская методика оценки эффектив-
ности управления издержками на предприятии как одна 
из составляющих комплексной оценки эффективности 

стратегического управления предприятием. Предлагаемая 
методика представляет собой синтез как традиционных 
количественных показателей анализа эффективности  


