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Анотація. У статті розглянуто зміну стратегій транснаціональних корпорацій на сучас-

ному етапі. Особливу увагу приділено розкриттю зарубіжної експансії ТНК через злиття та 
поглинання. Виокремлено основні мотиви злиття та поглинання, наведено динаміку їх вар-
тості та кількості. Проаналізовано особливості галузевої та регіональної структури цих 
процесів та основні фактори, що впливають на них. Визначено місце і роль компаній країн, що 
розвиваються, в процесах злиття та поглинання. 
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Аннотация. В статье рассмотрено изменение стратегий транснациональных корпора-

ций на современном этапе. Особое внимание уделено раскрытию зарубежной экспансии ТНК 
через слияния и поглощения. Выделены основные мотивы слияния и поглощения, приведена 
динамика их стоимости и количества. Проанализированы особенности отраслевой и регио-
нальной структуры этих процессов и основные факторы, влияющие на них. Определено ме-
сто и роль компаний развивающихся стран в процессах слияния и поглощения. 
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Abstract. The article considers the current changes in strategies of transnational corporations 

(TNCs). Particular attention is paid to the disclosure of foreign expansion of TNCs through mergers 
and acquisitions (M&A). The main motives for M&A are determined as well as the dynamics of their 
cost and volume is presented. The features of industrial and regional structures of these processes 
and key affecting factors are analyzed. The position and role of companies from developing countries 
in M&A processes are determined. 
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Актуальність теми дослідження. Наразі транснаціональні корпорації займають особливе 

місце у світовому господарстві. В умовах глобалізації стратегія ТНК характеризується прагнен-
ням до розширення своєї діяльності. Останнім часом базою для розширення діяльності корпо-
рацій, завоювання нових ринків, покращення їх конкурентних позицій у світовому масштабі в ці-
лому є інвестиційна діяльність ТНК на основі укладення угод злиттів та поглинань. 

Постановка проблеми. Транскордонні злиття та поглинання являють собою один із найш-
видших шляхів забезпечення зростання компаній та створення передумов для нових організа-
ційних форм транснаціональних корпорацій. Зростання динаміки злиттів та поглинань, що спо-
стерігається в останні роки, їх суттєвий вплив на економіку країн-учасниць, залучення до цих 
процесів все більшої кількості країн,об’єктивно зумовлюють необхідність глибоких досліджень 
цього надзвичайно важливого явища. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Питання щодо активної експансіоністської політи-
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ки ТНК, яка проявляється насамперед через злиття та поглинання, стали об’єктом наукових до-
сліджень таких вчених як І. Бураковський, О. Давидович, Д. Лук’яненко, А. Поручник, О. Рогач, 
Є. Савельєв, С. Сіденко, А. Філіпенко, Т. Фролова, О. Шнирков та ін. Але при цьому все ще не-
достатньо дослідженими залишаються питання щодо механізмів та структурних особливостей 
транскордонних злиттів та поглинань у сучасних умовах. 

Постановка завдання. Метою статті є розкриття сучасних тенденцій розвитку злиттів та пог-
линань як фактора посилення зарубіжної експансії ТНК в світовій економіці. 

Виклад основного матеріалу. Міжнародний характер господарювання ТНК передбачає ак-
тивну діяльність щодо вдосконалення форм організації міжнародного бізнесу. Гостра конкурент-
на боротьба, пошук шляхів доступу до дешевих ресурсів і факторів виробництва змушує ТНК 
урізноманітнювати форми організації зарубіжної діяльності. У стратегіях виходу виробництва за 
національні межі ТНК широко використовують міжнародні потоки прямих іноземних інвестицій, 
формування стратегічних альянсів, створення спільних підприємств. Важливе місце у стратегіях 
ТНК відіграють акціонерні форми розвитку їх діяльності, зокрема, через злиття та поглинання. 

Історія розвитку процесів злиття та поглинання бере свій початок з кінця ХІХ століття, коли 
невеликі компанії, маючи незначну частку ринку, об’єднувалися шляхом утворення великих ком-
паній, здатних конкурувати з ринковими домінаторами. 

Звичайно, процеси злиття та поглинання, які мають місце в сучасних умовах, не порівнянні з 
минулими. Нині зростання вартості угод та їх кількості свідчать про те, що стратегії злиття та 
поглинання активно впроваджуються транснаціональними корпораціями для розвитку та розши-
рення свого виробництва. Це найпоширеніша форма прямих іноземних інвестицій і водночас 
важлива стратегія розвитку ТНК, що гарантує їм успішне функціонування в умовах національної 
та міжнародної конкуренції, забезпечує захист інтересів компаній та зміцнення їх конкурентних 
позицій [6]. 

Формування тенденцій розвитку злиттів та поглинань у світовій економіці здійснюється при 
активній діяльності ТНК. Що сприяє активізації компаній до зростання таких угод? У наукових 
працях вітчизняних авторів виділяється цілий ряд мотивів, що спонукають компанії до нинішніх 
злиттів та поглинань [2; 7; 10]: серед головних мотивів слід виділити наступні: 

- отримання синергетичного ефекту. Компанії після об’єднання стають більш конкурентосп-
роможними, їх активи дорожчають, особливо, коли компанії володіють взаємодоповнюючими 
ресурсами. Вартість консолідованих компаній стає більшою, ніж сума двох частин (відомий 
ефект «1+1=3»). Це виявляється в зменшенні витрат і збільшенні прибутковості та дозволяє під-
вищити ефективність функціонування нового бізнесу [3, с.120]; 

- диверсифікація діяльності компанії. Це дає можливість інвестувати надлишкові ресурси в 
інші види бізнесу, збільшувати обсяги виробництва; 

- мотиви монополізації. З метою посилення свого монопольного становища на ринку, позбав-
лення участі на ньому свого конкурента компанії здійснюють транзакційні угоди; 

- податкові мотиви. Компанії здійснюють процеси злиття та поглинання з метою отримати 
економію на податкових платежах. Створена нова корпорація використовує податкові пільги, що 
були характерні для цільової компанії; 

- придбання недооціненого активу. Бажання компанії придбати активи за ціною, яка нижче 
ринкової вартості, пояснюється в першу чергу несприятливою кон’юнктурою на ринку капіталу, а 
також можливістю перепродати дані активи в майбутньому за більш вигідною ціною; 

- використання результатів НДДКР інших компаній та реалізація спільних проектів. За допо-
могою злиттів та поглинань можуть бути об’єднані новітні наукові ідеї і грошові ресурси, необ-
хідні для їх реалізації. Об’єднавшись, компанія отримує вигоди у зв’язку з економією на витратах 
з розробки нових технологій та створення нових видів продукції. 

Статистичні дані свідчать про те, що реалізація цієї стратегії наразі є актуальною. Кількість 
угод та їх вартість в останні роки зростає. На рис. наведено основні тенденції щодо кількості та 
вартості транскордонних злиттів та поглинань. Їх динаміка цілком повно відображає стан глоба-
льної економіки та настрої ринку в цілому. 
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Рис.1. Динаміка обсягів злиттів та поглинань за 2005-2015 рр., трлн. дол. США 
Джерело: [4; 12]. 

 
Світові обсяги таких угод у 2015 році були на 43,6% вище, ніж у 2014 році, й наразі є найви-

щими з часів різкого зростання кількості угод, що спостерігалося перед глобальною фінансово-
економічною кризою. За даними агентства Dealogic, кількість угод у 2015 р. склала 48124, сума 
яких за рік становила 5,0 трлн. дол. США [12]. Очевидним є той факт, що збільшення обсягу 
угод після кожного падіння завжди перевищує рівень, який спостерігався до падіння. 

Світова фінансово-економічна криза негативно вплинула на процеси злиття та поглинання. 
Вже у 2009 р. їх вартість знизилась майже до рівня 2004 р. За період 2010-2013 рр. динаміка 
злиттів та поглинань мала стрибкоподібний характер, але все ж не досягла значень передкри-
зового періоду розвитку світової економіки. Тривала криза Єврозони та загроза «фінансового 
обвалу» у США, а також спад у темпах зростання країн, що розвиваються, утримували компанії 
від активних дій щодо укладання угод зі злиття та поглинання [7]. Як наслідок, у 2013 році світо-
ва активність на ринку злиттів та поглинань знизилася проти попереднього року: операцій стало 
менше на 8%, їх загальна вартість зменшилась на 4%. 

Лише у 2014 році починається активне нарощування злиттів та поглинань у світовій економі-
ці, розширення інвестиційних вкладень у різні галузі. За оцінками окремих агентств обсяг угод у 
2014 р. склав 3,5 трлн. дол. США. Наступний рік характеризувався ще вищими темпами зрос-
тання процесів злиття та поглинання. 

Експансіоністська політика ТНК через злиття та поглинання на сучасному етапі стає все 
більш активною. Об’єднуючись і поглинаючи одна одну, компанії концентрують у своїх руках 
економічну владу, здійснюють вплив на розвиток окремих ринків та на економічну політику 
окремих держав. Зростання рівня транскордонної співпраці у 2015 році свідчить про явне пож-
вавлення світового ринку злиттів та поглинань. Як зазначається у звіті компанії Deloitte, транс-
національні корпорації як головні «гравці переглянули структуру інвестиційних портфелів і поча-
ли шукати вигідні можливості для зростання» [13]. Слід зазначити, що інтерес компаній до угод 
злиття та поглинання підвищили також поліпшення фінансового стану компаній, ліквідність бор-
гового ринку і вигідні процентні ставки [9, с. 109]. Пожвавлення процесів злиття та поглинання 
можна пов’язати з поліпшенням економічної ситуації в розвинутих країнах, переорієнтацією ве-
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ликих компаній на політику експансії, а також активізація діяльності компаній країн, що розвива-
ються. 

Якщо аналізувати у галузевому розрізі, то найбільш активною галуззю з проведення угод 
злиттів та поглинань у 2015 році були угоди в сфері охорони здоров’я, кількість яких збільши-
лась на 50% у порівнянні з минулим роком. Серед основних чинників що підвищили інтерес до 
цієї галузі, були розробка нових препаратів та сучасних способів діагностики різних захворю-
вань. За даними компанії Ernst&Young, сукупна вартість угод у 2015 році в цій галузі склала 340 
млрд. дол. США. Водночас зросла привабливість і нафтогазової сфери, де кількість угод збіль-
шилась вдвічі. Варто також зазначити, що зростання угод спостерігалось і у сфері техніки та те-
лекомунікаційному секторі. Вартість угод тут зросла на 69% і 13% відповідно. Найбільші угоди, 
що були укладені у 2015 році представлені у табл.1. Окремі дослідження щодо галузевих проце-
сів злиття та поглиблення також відмічають підйом ринку та прогнозують подальше його зрос-
тання [11, с. 31]. 

Таблиця 1 
Найбільші угоди злиття та поглинання у 2015 р. 

№ 
з/п 

Об’єкт угоди / покупець (ініціатор) 
Обсяг угоди, 

млрд дол. США 
Сфера 

1 Pfizer Inc. (американська компанія) та Allergan Plc (ірландська ком-
панія) 

160 фармацевтика 

2 Anheuser-Busch InBev (бельгійська) та SABMiller Plc (британська) 107 пивна  

3 Royal Dutch Shell Plc та  BG Group Plc (британські) 81,5 нафтогазова 

4 Об’єднання Charter Communications та Time Warner Cable (США) 79,6 сфера послуг 

5 Dow Chemical та DuPont (США) 68,6 хімічна 
Джерело: [12]. 

 
Представляє інтерес територіальний аналіз діяльності ТНК на ринку злиттів та поглинань. 

Найбільше дані стратегії використовують компанії з Північної Америки та корпорації з європей-
ських країн. Саме країни цього регіону є лідерами як серед «продавців» своїх компаній, так і се-
ред «покупців» іноземних активів. Тенденційно найбільша кількість угод злиття та поглинання 
здійснюється компаніями США. Так, на частку американських компаній у 2015 році припадала 
половина загального обсягу угод – 2,5 трлн дол. США. 

Найбільшими угодами злиття-поглинання в США в минулому році стали покупка компанією 
Charter кабельних компаній Time Warner Cable і Bright House за 90 млрд. дол. США і наймасш-
табніше злиття у високотехнологічному секторі, де виробник напівпровідників Avago придбав 
Broadcom за 37 млрд. дол. США. Можна зазначити, що такої активності зазнають ТНК США, 
оскільки їх компанії є найбільш капіталоємними та глобалізованими і раніше інших почали спе-
ціалізуватись на інноваційних видах діяльності [8, с. 39]. 

На другому місці за масштабами укладання угод злиття-поглинання знаходяться компанії єв-
ропейських країн, де частка таких угод становить 27% від загального обсягу злиття-поглинання 
компаній. Серед великих угод слід виділити придбання великобританської BG Group за 74 млрд. 
дол. США європейською Royal Dutch Shell. Однак досі слабка економіка Єврозони призводить 
до того, що ряд компаній віддають перевагу невеликим і менш ризикованим злиттям. За оцінка-
ми експертів, лідерами на ринку злиттів та поглинань є і залишатимуться в перспективі Німеч-
чина та Великобританія. Пожвавлення на європейському ринку злиттів та поглинань буде відбу-
ватись завдяки залученню великих приватних і державних компаній, які прагнуть до розширен-
ня, та іноземних інвесторів, які мають вільні кошти і бажають купити здорові активи. До чинників, 
що впливатимуть на зниження активності на європейському ринку злиттів та поглинань, слід ві-
днести можливість залишити Великобританією Євросоюз. 

Важливий внесок у розвиток ринку злиттів та поглинань роблять компанії з країн, що розви-
ваються. Особливо виділяється Азіатсько-Тихоокеанський регіон, де вартісна частка таких угод 
стабільно зростає і становить 19% від їх загального обсягу. У цьому регіоні найбільш пошире-
ними стають злиття та поглинання в Китаї, Південній Кореї, Австралії, Японії. Найбільшу актив-
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ність з проведення таких угод проявляють китайські компанії. Наразі Китай займає друге місце у 
світі за кількістю угод та їх вартістю. За оцінками експертів, у 2015 році кількість угод злиттів і 
поглинань за участю китайських компаній становила 5270, а їх вартість досягла 477,2 млрд. дол. 
США. Найбільш привабливим ринком для китайських інвесторів стають Європа, США і Австра-
лія. На їх частку припадає 2/3 всіх угод. Найбільшим поглинанням є пропозиція китайською хімі-
чною корпорацією на придбання швейцарського виробника гербіцидів на суму більше ніж 43 
млрд. дол. США [5, с. 114]. Збільшенню числа угод злиття і поглинання сприяють привабливість 
китайського ринку та вигоди, які надає Китай іноземним інвесторам. Зазвичай, таке збільшення 
відбувається в основному завдяки зростанню інвестицій. 

Найменшою популярністю стратегії злиття та поглинання користуються у ТНК, які працюють у 
країнах Африки та Латинської Америки. Їх частка у загальному обсязі злиттів та поглинань ста-
новить 6%. 

Незважаючи на те, що ТНК країн, що розвиваються, постійно вдосконалюють свої стратегії, 
що дозволяє їм на рівні конкурувати зі світовими лідерами, найбільші прибутки від продажів зі 
злиття та поглинання мають компанії розвинутих країн. Наразі залучення компаній країн, що ро-
звиваються, до процесів злиття та поглинання є важливим джерелом іноземних інвестицій, що 
сприяє як стабільності, так і відновленню економічної діяльності окремих компаній, посиленню 
економічного зростання національної економіки в цілому. 

Компанії із країн, що розвиваються, у транскордонних трансакціях зазвичай не шукають тра-
диційних переваг: синергії, а купують західні компанії з метою здобути додаткові компетенції в 
застосуванні таких активів як технології, нові бізнес-моделі, інноваційні навички, що дозволяють 
їм стати лідерами на окремих сегментах глобального ринку [4, с. 10]. Переважно злиття та пог-
линання мають місце в тих галузях, де лідируючі позиції належать компаніям розвинутих країн. 
Зазвичай, це галузь інформаційних технологій на телекомунікаційна галузь [1, с. 74]. 

Цілком зрозуміло, що для транснаціональних корпорацій найбільш привабливими стають від-
криті, швидко зростаючі ринки. Оскільки, за прогнозами Світового банку, темпи приросту ВВП у 
країнах, що розвиваються, будуть приблизно вдвічі вищими за темпи розвинених країн, то най-
більшого поширення процеси злиття та поглинання в майбутньому можуть отримати країни цієї 
групи [11, с. 32]. Наразі компанії розвинених країн хоч і віддають перевагу таким самим розви-
неним країнам, але в останні роки має місце тенденція до зростання угод злиття-поглинання на 
ринках країн, що розвиваються, Азійсько-Тихоокеанського регіону та Латинської Америки. ТНК, 
що використовують злиття та поглинання як стратегію для виходу на ринки країн, що розвива-
ються, враховують не тільки саме зростання ринків, а й інші чинники, зокрема економічну та по-
літичну стабільність в регіоні. Щоб активізувати значні придбання активів і диверсифікацію рин-
ку, провідні компанії розвинених країн враховують також можливості зменшення ризиків при ук-
ладенні угоди злиття-поглинання. 

Висновки. Діяльність транснаціональних корпорацій на основі стратегій злиття-поглинання 
пояснюється різними причинами. Основою запровадження даної стратегії є бажання ТНК отри-
мати доступ до стратегічних активів інших компаній, розширення асортименту надаваних послуг, 
досягнення оптимального розміру компанії для отримання ефекту масштабу, забезпечити диве-
рсифікацію діяльності для мінімізації ризику. 

Динаміка і структура транскордонних злиттів та поглинань засвідчує, що основними лідерами 
є компанії найбільш розвинутих країн. Однак останнім часом поступово збільшується кількість 
операцій злиття та поглинання у країнах, що розвиваються. Даний вид угод стає важливим дже-
релом іноземних інвестицій та дає можливість побачити подальше зростання транснаціоналіза-
ції економіки цих країн. 

Виокремлення галузевого аналізу свідчить про зростання кількості угод злиття та поглинання 
в таких секторах як фармацевтика і енергетика. Також спостерігається активність у сфері пос-
луг, хімічні промисловості, телекомунікаційному секторі. Галузеві особливості злиттів та погли-
нань визначають напрям діяльності ТНК, їх стратегічне позиціонування в цих галузях. 
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