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The authors examine the genesis of the concepts of "merger" and "acquisition" in terms of their essence, the need for implementation in the modern economy, the role 
in the restructuring of the company or business as a whole, the forms of manifestation in the market of corporate control. The authors compare the classical approaches 
to the examination of essential characteristics in the foreign economic literature with those available in Russian economic literature and used in Russian practice. Both 
foreign and Russian literature have two clearly distinguished, fundamentally different positions of scientists on the considered definition. Herewith, the first group 
of researchers separates the terms "merger" and "acquisition", understanding by merging such a transaction between companies in which only one of the involved 
parties survives, usually the initiator of the transaction. The rest of the companies leave the markets (financial and commodity). This researches consider acquisition 
as such a process, after which the absorbed company continues to be present in the markets as a subsidiary of the company initiating the transaction. The authors 
justify new challenges in the M&A market, and reveal the reasons for their appearance. The article presents the genesis of the concepts of mergers and acquisitions 
from the point of view of their classification by essential characteristics, and reveals common features that practically all foreign and Russian researchers in this field 
of knowledge identify. The article also shows the distinctive features noted by scientists that expand the possibilities for business restructuring taking into account 
the processes of corporate control market. The authors study the classification of mergers and acquisitions with the substantiation own position on the sufficiency/
insufficiency of the criterion for classifying the studied concepts to different groups; substantiate appearance of definition "transboundary mergers and acquisitions", 
taking into account new challenges in world economic relations.

Keywords: mergers and acquisitions; classification features that mediate the essence of the concept; new challenges in the M&A market; transboundary transactions 
as a growth strategy for companies.

Рассматривается генезис понятий «слияние» и «поглощение» с точки зрения их 
сущности, необходимости осуществления в современной экономике, роли в ре-
структуризации компании либо бизнеса в целом, форм проявления на рынке 
корпоративного контроля. Сравниваются классические подходы к рассмотрению 
сущностных характеристик в зарубежной экономической литературе с имеющи-
мися в российской экономической литературе и используемыми в российской 
практике. Выявлено, что и в зарубежной, и в российской литературе четко обо-
значены две принципиально отличающиеся по сущностным признакам позиции 
ученых на рассматриваемую дефиницию. При этом первая группа исследова-
телей разделяет термины «слияние» и «поглощение», понимая под слиянием та-
кую сделку между компаниями, при которой из участвующих сторон выживает 
только одна компания, как правило, инициатор сделки. Остальные компании с 
рынков (финансовых и товарных) уходят. Поглощение рассматривается ими как 
процесс, при реализации которого поглощаемая компания продолжает присут-
ствовать на рынках в качестве дочерней структуры компании-инициатора сделки. 
Обосновываются новые вызовы на рынке M&A, выявляются причины их появле-
ния. В статье представлен генезис понятий слияний и поглощений с точек зрения 
их классификации по сущностным признакам, выявлены общие черты, которые 
выделяют практически все зарубежные и российские исследователи в этой обла-
сти знаний, а также показаны отличительные особенности, отмеченные учеными, 
расширяющие возможности реструктуризации бизнеса с учетом процессов рын-
ка корпоративного контроля. Изучается классификация слияний и поглощений 
с обоснованием авторской позиции о достаточности/недостаточности критери-
альности отнесения исследуемых понятий к разным группам, обосновывается 
появление дефиниции «трансграничные сделки слияний и поглощений» с учетом 
новых вызовов в мирохозяйственных отношениях.

Ключевые слова: слияния и поглощения; классификационные признаки, опосре-
дующие сущность понятия; новые вызовы на рынке M&A; трансграничные сделки 
как стратегия роста компаний.

Как известно, в условиях современной экономики ком-
пании на определенном этапе своего функционирова-
ния прибегают к расширению путем сделок слияний и 

поглощений, которые являются одной из форм развития корпо-
ративных отношений.

Термин «слияния и поглощения» является дословным пе-
реводом с английского языка термина “mergers and acquisitions” 
(M&A).

Появление данных сделок уходит корнями в историю разви-
тия индустриального производства США в конце XIX–начале XX 
вв. Именно в период c 1897 по 1904 г. в экономической литера-
туре отмечается первая волна слияний и поглощений. С тех пор 
экономика США перетерпела еще четыре волны. В зарубежной 

экономической литературе сделки данного типа стали называть 
“mergers and acquisitions”. История развития российского рынка 
слияний и поглощений связана с началом XXI в., когда в стране 
только завершился этап постприватизационного перераспреде-
ления собственности и укрепления крупнейших компаний.

В современной экономической литературе, понятия «слия-
ние» и «поглощение» часто используются как синонимы, одна-
ко еще чаще их употребляют в словосочетании «слияния и по-
глощения» для обозначения одного явления, присущего рынку 
корпоративного контроля. Это связано с тем, что данные сделки 
имеют одну экономическую природу, а именно подразумевают 
смену контроля над компанией.

Однако следует отметить, что до сих пор в научных кругах 
нет единой точки зрения относительно толкования данного по-
нятия. Выработке единого подхода, по мнению авторов, препят-
ствуют сложность и неоднозначность данных процессов, а так-
же их специфичность для зарубежной и российской практики. 
Именно поэтому понятие сделок слияний и поглощений в зару-
бежной экономической литературе и зарубежном законодатель-
стве не совпадает с имеющимися в российской литературе и рос-
сийском законодательстве определениями.

Зарубежных исследователей, по мнению авторов, можно 
разделить на две группы в соответствии с их подходами отно-
сительно терминов «слияние» и «поглощение». К первой группе 
можно отнести таких авторов, как Д. Депамфилис, Р. Брейли и С. 
Майерс и др., которые видят хоть и незначительное, но различие 
между этими двумя понятиями. При этом под слияниями подра-
зумевается общепринятое в зарубежной литературе определение 
в качестве сделки по объединению компаний, в результате кото-
рой из всех участвующих сторон выживает лишь одна, тогда как 
остальные прекращают свое существование. Отличие понятия 
«поглощение» в данном случае состоит в том, что число участ-
ников до и после завершения сделки не меняется, а поглощенная 
компания продолжает свою деятельность в качестве дочерней 
фирмы поглощающей компании. Следует отметить, что к погло-
щениям данные авторы относят также сделки по приобретению 
всех или части активов компании-цели, а Р. Брейли и С. Майерс 
рассматривают данные процессы в рамках приобретения полно-
го контроля над компанией за счет получения не менее 50 % + 1 
ее акций [1]. Действительно, чтобы назвать сделку слиянием или 
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поглощением, необходимо как минимум быть собственником 
контрольного пакета. Иной подход представлен в работе Д. Де-
памфилиса «Слияния, поглощения и другие способы реструкту-
ризации компании», в которой, несмотря на наличие отдельных 
определений для терминов «слияние» и «поглощение», под опре-
деление «поглощение» подпадают также названные им «слияние 
с образованием нового юридического лица» и «слияние с образо-
ванием дочерней компании» [2].

Вторая группа зарубежных авторов (С. Ф. Рид, А. Р. Лажу, П. 
Гохан, С. Брэгг и др.) термины «слияние» и «поглощение» пред-
почитают употреблять как единое словосочетание, не подразу-
мевая разграничения между ними. При этом понятие «слияния и 
поглощения» охватывает не только сами слияния и поглощения, 
но и другие формы реструктуризации компаний, в числе кото-
рых выкуп за счет заемных средств (LBO), приобретение отдель-
ных частей бизнеса, стратегическое участие в капитале и другие 
сделки, которые подразумевают передачу контроля от одного 
собственника к другому, а также изменение структуры собствен-
ности. П. Гохан, например, термин «поглощение» определяет в 
значении «подчиняющего слияния», при котором целевая ком-
пания становится дочерней, и отмечает, что он является неопре-
деленным и иногда относится лишь к враждебным сделкам, а в 
других случаях используется для обозначения как дружествен-
ных, так и недружественных слияний [3], а С. Ф. Рид и А. Р. Лажу 
определяют слияние как сделку, в результате которой одна ком-
пания юридически поглощается другой, компания-поглотитель 
при этом принимает на себя все активы и обязательства ком-
пании-цели [4]. С. Брэгг подчеркивает, что большинство объе-
динений в виде слияний на деле являются поглощениями, при 
которых одна компания получает контроль над бизнесом другой 
[5]. В данном подходе отсутствует указание на то, сколько участ-
ников продолжит свое существование после завершения сделки.

Подходы российских исследователей в отношении термина 
«слияния и поглощения» также представляется возможным раз-
делить на две различные группы. К первой группе следует отнести 
подходы таких авторов, как М. Г. Ионцев, Ю. В. Игнатишин, А. Д. 
Радыгин, Р. Энтов и др., которые рассматривают сделки по сли-
яниям отдельно от сделок, связанных с поглощением компаний. 
Слияния в данном случае предполагают «возникновение нового 
общества путем передачи ему всех прав и обязанностей двух или 
нескольких обществ с прекращением последних» [6]. Законода-
тельно закрепленного определения термина «поглощение» не 
имеется, что не мешает российским авторам использовать его 
в своих трудах. Однако если в определении слияния большин-
ство авторов сходится во мнении, то в случае с поглощениями 
позиции принципиально расходятся. Одни авторы указывают на 
то, что приобретаемая компания сохраняет свою юридическую 
самостоятельность, т. е. число участников в момент и после за-
вершения сделки не меняется [7]. Здесь подразумевается, что 
поглощенная компания продолжит свою деятельность в качест-
ве дочерней компании (данный подход, таким образом, схож с 
понимаем рассматриваемого термина в зарубежной литературе). 
Другие связывают поглощения с получением полного контроля 
над компанией. Так, М. Г. Ионцев предлагает под поглощением 
компании понимать установление над этой компанией полного 
контроля как в юридическом, так и экономическом смысле [8]. 
В данном случае возникает вопрос, продолжит ли тогда сущест-
вовать поглощенная компания, а если нет, то тогда чем данная 
сделка будет отличаться от слияния? А. Д. Радыгин предполагает, 
что в процессе поглощения наряду с переходом права собствен-
ности происходют замена менеджмента поглощенной компании 
и изменение ее финансовой и производственной политики [9].

Во вторую группу можно включить таких исследователей, 
как Н. Б. Рудык, Е. В. Семенкова, А. Е. Молотников, С. В. Гвар-
дин, И. Н. Чекун, чьи подходы к рассматриваемой дефиниции 
тождественны зарубежному пониманию термина «слияния и по-
глощения» как единого словосочетания для обозначения опре-
деленной группы процессов на рынке корпоративного контроля. 
В данном случае исследователи используют его в более широком 
смысле в отличие от первой группы. Так, к сделкам слияний и 

поглощений относят все сделки по приобретению и продаже ак-
тивов, в результате которых происходит переход контроля над 
деятельностью компании-цели. Например, некоторые авторы 
предлагают определять слияние как дружественное поглощение. 
По их мнению, термин «слияние» в том смысле, который в них 
вкладывает обычная корпоративная практика, обычно тождест-
венен понятию «дружественное поглощение» [10]. А. Е. Молот-
ников предлагает под термином «слияния и поглощения» подра-
зумевать любой способ установления контроля над компанией 
и ее активами, будь то приобретение акций, банкротство или 
покупка на торгах здания, находившегося в федеральной собст-
венности [11]. С. В. Гвардин и И. Н. Чекун, в свою очередь, суть 
слияний и поглощений сводят к смене собственника или измене-
нию структуры собственности компании, что рассматривается 
как заключительный этап в системе мероприятий по реструкту-
ризации бизнеса [12].

Позиция авторов данной статьи состоит в том, что целесо-
образно использовать единый термин «слияния и поглощения». 
Тогда, учитывая важность рассматриваемой дефиниции в совре-
менном миронаучном знании, считаем возможным предложить 
определение слияний и поглощений в следующей редакции:

Слияния и поглощения – это множественность сделок между 
хозяйствующими субъектами, в результате которых происходят 
смена собственника, объединение компаний для дальнейшего 
функционирования под эгидой компании-инициатора сделки 
либо переход контрольного пакета акций одной из сторон сдел-
ки к другой.

Многообразие процессов, связанных со сделками слияний и 
поглощений, определили появление различных подходов к клас-
сификации основных типов этих сделок (таблица).

Представленная таблица подтверждает различность точек 
зрения ученых относительно классификации слияний и погло-
щений с учетом сущностных признаков. Следует отметить, что 
выделение такого признака, как характер интеграции, и, соответ-
ственно, подразделение его на три основных типа: горизонталь-
ные, вертикальные и конгломератные имеет место в исследова-
ниях подавляющего большинства авторов. По мнению авторов 
статьи, данный признак классификации действительно является 
основным, и именно он используется экономистами при форми-
ровании и анализе статистики по сделкам на рынке слияний и 
поглощений.

Наряду с рассмотренным признаком нельзя не сказать о 
таком важном признаке классификации, как национальная при-
надлежность участвующих в сделке сторон. Ряд исследователей 
в данном случае предлагает подразделять слияния и поглоще-
ния на национальные, международные и транснациональные. 
Однако, на наш взгляд, целесообразно такие типы, как «ме-
ждународные» и «транснациональные» слияния и поглощения 
объединить в формулировку «трансграничные». К ним авторы 
предлагают относить все сделки, заключаемые между корпора-
циями в рамках трансграничного экономического пространства, 
под которым следует понимать открытую динамическую сис-
тему, формирующуюся под влиянием глобализации в условиях 
экономического взаимодействия организаций из разных стран. 
При этом целью создания такого экономического пространства 
является развитие и укрепление связей между хозяйствующими 
субъектами каждой из входящих в него сторон [13].

Трансграничные слияния и поглощения рассматривают-
ся авторами как новый вызов современности, сложившийся в 
условиях глобализации и либерализации международных эко-
номических отношений и порожденный желанием крупных кор-
пораций на определенном этапе своего развития утвердиться на 
внешних рынках, и основным способом интеграции в мировое 
экономическое пространство. Увеличение присутствия корпо-
рации на зарубежных рынках способствует расширению рынка 
сбыта, повышению конкурентоспособности продукции на ме-
ждународной арене и дает возможность выхода на новый уро-
вень развития. Посредством трансграничных сделок слияний 
и поглощений компании получают возможность приобрести в 
свою собственность новейшие технологии для углубления и де-
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Исследование подходов к классификации основных типов слияний и поглощений в зарубежной и отечественной литературе.

Автор Работа Классификация

Зарубежные авторы
Д. Депамфилис Слияния, поглощения 

и другие способы реструк-
туризации компании

В зависимости от того, объединяются ли фирмы одной или разных отраслей:
     горизонтальные (происходят между двумя компаниями одной отрасли);
     вертикальные (происходят между двумя компаниями, специализирующимися 
на различных этапах процесса производства или занимающими различные места 
в цепочке создания стоимости);
     конгломератные (происходят между компаниями из отраслей, которые друг с другом 
никак не связаны)
В зависимости от отношения руководства компании к сделке:
     дружественные (когда руководство компании-мишени поддерживает идею сделки 
и рекомендует акционерам ее одобрить);   
      недружественные, или враждебные (когда компания-мишень отвергла предложение 
поглощающей компании, но контроль над мишенью все равно перешел в другие руки) [2]

П. Гохан Слияния, поглощения 
и реструктуризация 
компаний

В зависимости от результата сделки:
     статусное слияние (слияние, при котором поглощающая компания принимает активы 
и обязательства поглощаемой компании);
     подчиняющее слияние (слияние двух компаний, в котором целевая компания 
становится дочерней компанией);
     обратное подчиняющее слияние (дочерняя компания приобретающей компании вливается 
в цель)
В зависимости от характера интеграции:
     горизонтальные (когда объединяются два конкурента);
     вертикальные (объединения компаний, имеющих взаимоотношения покупателя 
и продавца);
     конгломератные (когда компании не являются конкурентами и не находятся в отношениях 
покупателя и продавца) [3]

Р. Брейли, 
С. Майерс 

Принципы корпоративных 
финансов

В зависимости от характера сделки:
      горизонтальные (происходят между фирмами одной отрасли);
      вертикальные (сделки, в которых компания-покупатель расширяет свою деятельность   либо 
на предыдущие производственные стадии, либо на последующие);
      конгломератные (происходят при объединении компаний из практически не связанных отра-
слей) [1]

Отечественные авторы
Н. Б. Рудык, 
Е. В. Семенкова 

Рынок корпоративного 
контроля: слияния, жест-
кие поглощения и выкупы 
долговым финансирова-
нием

В зависимости от характера интеграции:
     горизонтальные (слияния, которые происходят между корпорациями, работающими 
на одном сегменте рынка и специализирующимися на производстве сходной продукции);
     вертикальные (слияния, при помощи которых корпорация-покупатель пытается расширить 
свою операционную деятельность либо на предыдущие производственные стадии, либо на по-
следующие);
     родственные, или концентрические (слияния корпораций, «сходных по природе и действиям»);
     конгломератные (слияния, которые происходят между корпорациями, не взаимодействующи-
ми между собой ни сегментом рынка, ни производственно-снабженческими связями) [10]

А. Радыгин,
Р. Энтов 

Проблемы слияний 
и поглощений 
в корпоративном секторе

В зависимости от характера интеграции:
     дружественное поглощение (компания-покупатель делает тендерное предложение о покупке 
95–100 % акций менеджмента компании-цели); 
     «жесткое», недружественное поглощение (компания-покупатель делает тендерное предло-
жение непосредственно акционерам компании-цели (минуя менеджмент), либо скупает крупные 
пакеты акций на вторичном рынке) [9]

Ю. В. Игнатишин Слияния и поглощения: 
стратегия, тактика, 
финансы

В зависимости от согласия/несогласия владельцев:
     согласованные, или дружественные (когда советы директоров – участников процессов пред-
варительно ознакомлены с планами интеграции и поддерживают данный процесс);
     несогласованные, или враждебные (когда совет директоров любого из участников не согласен 
с предложенными условиями)
В зависимости от сферы деятельности и направления осуществляемого процесса:
     горизонтальные (объединения участников одного сегмента отрасли, производящих сходный 
продукт и имеющих аналогичный производственный цикл);
     вертикальные (когда участники процесса работают на разных этапах производственного ци-
кла в рамках одной отрасли);
     параллельные, или родовые (затрагивают родственных участников, т. е. производящих зависи-
мые друг от друга продукты);
     круговые (объединения участников различных сегментов рынка, производственных цепочек)
В зависимости от географии деятельности:
     местные (основная деятельность участников в рамках одной местности);
     региональные (в рамках одного региона);
     национальные (участники из разных регионов в рамках одного государства);
     международные (между участниками из разных стран);
     транснациональные (процесс, включающий транснациональных участников, каждый из кото-
рых работает более чем в одной стране).
В зависимости от национальной принадлежности:
     внутренние (между участниками одной страны);
     экспортные (приобретение отечественных компаний со стороны иностранных участников);
     импортные (приобретение отечественными компаниями контроля над иностранной компанией);
     совместные (интеграция участников, работающих и имеющих активы в разных странах) [7]
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тализации технологического цикла, увеличить производствен-
ные мощности компании, а также усилить конкурентные преи-
мущества за счет объединения с бизнесом конкурентов.

Трансграничные слияния и поглощения позволяют повы-
сить эффективность как отдельных отраслей, так и националь-
ной экономики путем перетекания капитала к корпорациям с на-
иболее эффективными показателями деятельности и повысить 
конкурентоспособность экономики страны. Поэтому помимо 
стратегического значения для функционирования конкретных 
компаний данные сделки часто оказывают существенное влия-
ние как на экономику отдельных стран, так и на мировую эконо-
мику в целом.
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