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Аннотация: крупные компания, в частности транснациональные корпорации, постоянно находятся в поиске новых способов расширения своей деятельности. Одним из самых ярких и популярных способов расширения своих границ являются процессы слияния и поглощения, однако данные процессы имеют достаточно сложную структуру. В данной работе рассмотрены финансовые аспекты процессов слияния и поглощения, определена их сущность и этапы проведения данных процессов для корпораций, а также сделаны соответствующие выводы. 
Ключевые слова: глобализация, финансы, слияние и поглощение, транснациональные корпорации.
Для современных международных экономических отношений характерен ускоренный темп глобализации мировой экономики, главным субъектом которых выступают транснациональные корпорации (ТНК). Экономические субъекты в лице транснациональных корпораций имеют важное значение в развитии мирового хозяйства. Основным инструментом осуществления влияния на мировую экономику выступает инвестиционная деятельность в виде процессов слияния и поглощения. 
В современных экономических условиях одним из наиболее эффективных и быстрых способов освоения новых рынков являются слияния и поглощения. Такие операции имеют возможность проводить транснациональные корпорации из-за своей организационной структуры. При слиянии и поглощении возникают риски и издержки, поэтому корпорации используют свою интернационализацию для расширения своих активов, получения промышленных мощностей и открытия источников сырья [5]. 
Огромную роль на нынешней волне слияний и поглощений играет прогрессирующая глобализация мировой экономики и ускорение технического прогресса, особенно на некоторых участках экономической деятельности. Глобализация также объясняет и колоссальные слияния в банковской сфере.
Организация Объединенных Наций отмечает, что ТНК – это государственные, частные или смешанные предприятия, которые не зависят от стран базирования и имеющие структуры (филиалы, дочерние предприятия и представительства) в других странах, функционирующие в соответствии с системой принятий решений, позволяющей проводить согласованную политику и общую стратегию [6].  
Страны Европейского союза, США и Восточная Азия имеют наибольшую концентрацию транснациональных корпораций различных отраслей. Ежегодно произведенных товаров на предприятиях транснациональных корпорации превышает 1 трлн. дол. США. В транснациональных корпорациях число сотрудников составляет более 80 млн. В 2017 году лидерами по объему выручки стали такие ТНК, как ТНК стали Walmart (466 млрд. дол. США), State Grid (315 млрд. дол. США), Sinopec Group (268 млрд. дол. США), China National Petroleum (263 млрд. дол.США) и другие [3].
Именно транснациональные компании используют процессы по слиянию и поглощению для расширения границ своей деятельности. Процессы слияния и поглощения (СиП) – это комплекс действий, направленный на увеличение общей стоимости активов компаний за счет синергии, т.е. получение преимуществ от совместной деятельности [6].
Одной из особенностей управления финансами корпораций является регулирование денежных отношений, возникающих в процессе поглощения какой-либо компании другой или при слиянии нескольких организаций. В рамках данной общей проблемы можно сформулировать наиболее частные аспекты роли корпоративных финансов и финансового менеджмента в процессе поглощения и слияния организаций. Преимущества СиП зависят от того, насколько эти процессы соответствует стратегическим целям организации [9]. 
Слияние означает возникновение новой компании в результате объединения двух или нескольких равнозначных компаний, а поглощение – это процесс укрупнения бизнеса за счет полного выкупа акций или «поглощения» активов одной компании компанией-поглотителем, в результате чего поглощенная компания перестает существовать, а компания-поглотитель увеличивается. Следует учитывать то, что не все процессы СиП осуществляются на добровольных началах. Слияние и поглощение часто предполагают недружественные операции и не всегда заканчиваются проведением спокойных переговоров между организациями. Поглощаемая организация часто сопротивляется организации-инвестору и может занять оборонительную позицию.
Анализируя опыт мировых компаний, можно выявить основные причины слияний и поглощений. СиП имеют разные мотивы для ТНК в развитых и развивающихся странах. В развивающихся странах процессы зачастую связаны с приватизацией мелких компаний. В развитых странах мотивом для ТНК является усиление конкуренции, выход на новый рынок. Глобализация экономики обуславливает возможность использования процессов слияния и поглощения для обеспечения дальнейшего роста ТНК, максимизации ее стоимости, а также повышения конкурентоспособности. 
Примером крупной сделки по слиянию и поглощению выступает покупка немецким фармацевтическим гигантом «Bayer» производителя модифицированных продуктов «Monsanto» за 66 млрд. долларов США в 2016.  
На сегодняшний день поглотить компанию или же произвести слияние одной организации в другую процесс достаточно сложный, длительный и дорогостоящий. Стоимость сделки по процессам СиП напрямую зависит от договоренности покупателей (компаний-поглотителей) и продающей стороны (поглощаемой компании). При этом продающая сторона часто переоценивает свои активы, а это значительно сказывается на затратах компаний-поглотителей [2, c.73-78].
Финансовый аспект сделок проявляется в их типовой особенности. Выделяют 2 общих типов сделок СиП, которые отличаются способом финансирования. Первый тип – слияние с выкупом, то есть одна компания поглощает другую с помощью наличных денег, ценных бумаг или другими финансовыми инструментами. Такой тип слияний наиболее распространен, так как компания-поглотитель увеличивается за счет выкупа менее крупной компании. Второй тип – сведение во едино, то есть обе компании выкупаются, тем самым формируя совершенно новую компанию, а объединенные стороны перестают существовать [7]. 
В целях определения финансовой эффективности проекта поглощения или слияния используют стандартный метод, который базируется на технике дисконтирования денежных потоков. Минимально допустимая норма доходности проекта поглощения определяется затратами на капитал поглощаемой компании, скорректированными с учетом уровня риска данного проекта [9].
В Российской Федерации термин «слияние и поглощение» отсутствует в национальном законодательстве, так как сама техника и методы проведения данных процессов сформировалась в английском праве, а заимствована из закона Уильямсона (1968г. США). В Гражданском кодексе Российской Федерации перечислены формы реорганизации, которые по своей сущности отражают идею процессов СиП с характерными чертами национального законодательства [1].
В России существует бюллетень «Рынок слияний и поглощений». Основной целью данного своеобразного реестра является отражение информации о сделках по переходу контрольных пакетов акций/долей с российским участием, намерениях участников рынка купить или продать активы, а также сведения о выставленных на продажу активах [8].
Согласно статистике информационного агентства «AK&M», в 2017 году количество сделок M&A с участием российских компаний выросло на 2%, до 460 транзакций. Напомним, в 2016 году прирост составлял 1,1%. Общая стоимость сделок СиП в 2017 году оказалась лучшей за последние четыре года – $51,6 млрд., на 25,9% больше, чем за 2016 [4]. 
Кроме того, немного выросло число мега-сделок (стоимостью более $1 млрд.) – до 7 транзакций с 6 в 2016 году. Самой крупной по масштабам сделкой 2017 года на российском рынке СиП стала покупка индийской Essar Oil консорциумом в составе «Роснефти», фонда UCP и сингапурского трейдера Trafigura. Эта сделка, стоимость которой составила $9,5 млрд., была также крупнейшей в топливно-энергетическом комплексе за последние 3,5 года.
2 ноября 2017 года была заключена сделка на покупку Газпромбанком 19% акций телекоммуникационной компании ПАО «Мегафон». Стоимость сделки составляет 60,4 млрд. рублей (одна акция оценена в 514 рублей). В ЕГРЮЛ внесена запись о проведении реорганизации ПАО МТС в форме присоединения к ним ООО «Телеком Поволжье», АО «Комстар ХМАО», АО «СМАРТС-Йошкар-Ола». Один из крупнейших поставщиков на рынке рыбы ПАО «Руссая Аквакультура» купила опцион на покупку 40% зарегистрированного капитала рыбоперерабатывающего завода ООО «Три ручья». Цель такого слияния – увеличение объема производства красной рыбы. К 2025 году планируется значительно поднять планку по поставке охлажденной и свежезамароженной рыбы по всей России.
В банковской сфере ПАО «ВТБ» приняли решение о реорганизации банка в форме присоединения к нему ВТБ24. 1 января 2018 года весь розничный бизнес объединен под общим брендом ВТБ. Основным акционером банка является Российская Федерация, которой в лице Росимущества и Министерства финансов принадлежит 60.9348% голосующих акций.
Пакет  компании Vision Labs, одной из немногих в России, которая занимается научно – исследовательской деятельностью в сфере компьютерного зрения и робототехники,    перейдет Сбербанку. В процентном соотношении это 25, 07% акций инновационной компании.
Такси Яндекс и Uber подписали соглашение об  объединении бизнеса по онлайн заказу. Uber и Яндекс на этом не останавливаются – в скором времени партнёры станут совладельцами созданной ими компании в США, где преобладающую долю возьмёт Яндекс в размере 59,3 % акций. В эту же компанию войдёт активно развивающейся [8].
Лидером по объему сделок СиП среди отраслей в 2017 году стал топливно-энергетический комплекс. Число транзакций в отрасли в 2017 году выросло в 2,3 раза, до 23. Объем сделок составил 15,16 млрд. долларов США. (29,4% совокупного объема рынка СиП), увеличившись в 20 раз по сравнению с 2016 годом. В основном такой результат обусловлен вышеупомянутой сделкой с Essar Oil.
В 2017 году прошло 27 сделок по СиП  финансовых институтов на 8,56 млрд. долларов США. (16,6% объема рынка). Крупнейшей сделкой в отрасли стала санация Центробанком банка ФК «Открытие» оценочно за 8 млрд. долларов США.
В сфере услуг объем сделок составил $6,56 млрд. — в 7 раз больше, чем в 2016 году, количество — 46 (рост на 18%). Доля рынка услуг в общем объеме СиП в 2017 году заняла 12,7%. Крупнейшей сделкой в отрасли стала покупка инвестфондом Pamplona Capital Management компании Parexel, которая предоставляет услуги для фармацевтических, медицинских и биотехнологических компаний, за 5 млрд. долларов США.
В 2017 году объем сделок иностранных инвесторов с российскими компаниями существенно снизились. На это повлияло усиление санкций против России и отчасти связано с высокими рисками на российском рынке для иностранных инвесторов. Объем сделок с иностранными инвесторами в 2017 году сократился в 3,8 раза в сравнении с 2016 годом и составил 3,9 млрд. долларов США.  Число таких сделок также упало до 57 с 64 годом ранее. Крупнейшей из них стала продажа телекоммуникационным холдингом Veon 13 тыс. сотовых вышек в Пакистане за 940 млн. долларов США. 
При этом чуть более половины (2,2 млрд. долларов США или 56,6% по суммарной стоимости и 47% - по количеству) приходится на активы, которые физически находятся вне России. Но темпы их распродаж снижаются, так как от большей части непрофильных или убыточных активов компании уже избавились ранее.
По итогам 2017 года рост числа сделок СиП и общего их уровня был заметен в металлургии, топливно-энергетическом комплексе, сельском хозяйстве, пищевой промышленности, торговле, сфере услуг, банковском секторе и страховании [4]. 
На российском рынке СиП рост числа сделок слияний и поглощений не может быть обусловлен только положительными факторами. В первую очередь на число СиП повлияло большое количество компаний-банкротов и санаций банков. По данным Единого федерального реестра сведений о банкротстве, количество банкротств российских компаний в 2017 году достигло 13577, увеличившись по сравнению с 2016 годом на 7,7%. В 2018 году многие банки многие банки лишились лицензии, а в ряде крупных банков уже началась санация из-за проблем с капиталом.
Другим фактором, тормозящим развитие рынка СиП, является сокращение потребительского спроса. В 2017 году реальные располагаемые доходы населения упали на 1,7% согласно информации Росстата. Это сдерживает развитие целого ряда отраслей, от пищевой промышленности до торговли и сферы услуг [4].
Итак, на примере Российской Федерации видно, как одна компания поглощает менее крупные структуры. Процессы слияния и поглощения происходят в различных сферах. Сделки СиП охватываю как национальные рынки, так и международные. Когда речь идет про объединение компаний, законы математики ломаются, и сумма 2+2 равна 5. Такой результат компании получают в процессе слияния и поглощения, так как их цель – синергия. При объединении новая сформировавшаяся компания получает больше, чем компании по-отдельности. 
Синергетический эффект достигается как в слиянии, та и в процессе поглощения. По своей сути, поглощение и слияние мало чем отличаются, иногда разница между ними исчезает полностью. Но важно помнить, что слияние подразумевает создание новой компании, путем объединения нескольких, а поглощение – выкуп одной компании другой, тем самым увеличивая свои активы и масштабы.  
Сама процедура СиП зачастую сложна и продолжительна по времени. Процессы слияния и поглощения – это не только одна из форм реорганизации с последующим изменением организационно-правовой формы, а прежде всего СиП дают возможность установить контроль над управлением поглощенных компаний, увеличение своих активов за счет другой компании, а также присвоения ветви правомочий экономических агентов. Сделки по слиянию и поглощению позволяют установить определенные взаимоотношения и изменить свое положение на рынке.
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