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Âïëèâ ïðîöåñ³â çëèòòÿ òà ïîãëèíàííÿ 
íà êîíêóðåíòîñïðîìîæí³ñòü ï³äïðèºìñòâ

Ïðåäìåòîì äîñë³äæåííÿ º ïðîöåñè çëèòòÿ òà ïîãëèíàííÿ ï³äïðèºìñòâ â ïðîöåñ³ ï³äâèùåííÿ 
êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³.

Ìåòîþ äîñë³äæåííÿ º àíàë³ç âïëèâó çëèòòÿ òà ïîãëèíàííÿ íà êîíêóðåíòîñïðîìîæí³ñòü ï³äïðèºìñòâ.
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Ìåòîäè äîñë³äæåííÿ. Ó ðîáîò³ âèêîðèñòàí³ ìåòîäè àíàë³çó òà ñèíòåçó, óçàãàëüíåííÿ äàíèõ, 
ñèñòåìàòèçàö³¿ ìàòåð³àëó.

Ðåçóëüòàòè ðîáîòè. Ó ñòàòò³ äîñë³äæåíî ñóòí³ñòü ïîíÿòü «çëèòòÿ» òà «ïîãëèíàííÿ», óçàãàëüíå-
íî ï³äõîäè ð³çíèõ íàóêîâö³â òà çàïðîïîíîâàíî âëàñíå âèçíà÷åííÿ äàíèõ ïîíÿòü. Âñòàíîâëåíî, ùî 
³ñíóþòü òðè îñíîâí³ ãðóïè ìîòèâ³â, ÿê³ ñïîíóêàþòü ï³äïðèºìñòâà äî çëèòòÿ òà ïîãëèíàííÿ, çîêðåìà 
âíóòð³øí³, çóìîâëåí³ íåîáõ³äí³ñòþ ïîøóêó íîâîãî íàïðÿìêó ñâîãî ïîäàëüøîãî ðîçâèòêó; çîâí³øí³, 
ñïðè÷èíåí³ çì³íîþ á³çíåñ–ñåðåäîâèùà; îñîáèñò³ ³íòåðåñè ìåíåäæìåíòó êîìïàí³é. Ç’ÿñîâàíî, ùî 
çëèòòÿ òà ïîãëèíàííÿ õàðàêòåðèçóºòüñÿ îòðèìàííÿì åôåêò³â ñèíåðã³¿, äèâåðñèô³êàö³¿, ïîäàòêîâèõ 
ï³ëüã, ³íäèâ³äóàëüí³ ìîòèâè âëàñíèê³â àáî ìåíåäæåð³â. Àëå çàçíà÷åí³ ïðîöåñè ìàþòü ÿê ïåðåâàãè 
òàê ³ íåäîë³êè, ÿê³ ïîòð³áíî âðàõîâóâàòè ïðè ïðèéíÿòò³ ð³øåíü ïðî çëèòòÿ ÷è ïîãëèíàííÿ. Âèçíà÷åíî 
îñíîâí³ ïåðåâàãè çëèòòÿ òà ïîãëèíàííÿ, ÿê³ ñïðèÿþòü ï³äâèùåííþ êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³ ï³äïðè-
ºìñòâ, çîêðåìà åêîíîì³ÿ, îáóìîâëåíà ìàñøòàáàìè ä³ÿëüíîñò³; êîìá³íóâàííÿ âçàºìîäîïîâíþþ÷èõ 
ðåñóðñ³â; ô³íàíñîâî¿ åêîíîì³¿ çà ðàõóíîê çíèæåííÿ âèòðàò; çðîñòàþ÷î¿ ðèíêîâî¿ ì³öíîñò³ ÷åðåç çíè-
æåííÿ êîíêóðåíö³¿ (ìîòèâ ìîíîïîë³¿); âçàºìîäîïîâíþâàíîñò³ â îáëàñò³ íàóêîâî–òåõí³÷íèõ ðîá³ò.

Ãàëóçü çàñòîñóâàííÿ. Óïðàâë³ííÿ ï³äïðèºìñòâàìè íà íàéâèùîìó ð³âí³.

Âèñíîâêè. Ðåçóëüòàòè äîñë³äæåííÿ äàþòü çìîãó ñòâåðäæóâàòè, ùî íà ñó÷àñíîìó åòàï³ ðîçâèòêó 
â³ò÷èçíÿíî¿ òà ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè ïðîöåñè çëèòòÿ òà ïîãëèíàííÿ ìîæóòü çàáåçïå÷èòè óêðà¿íñüêèì 
ï³äïðèºìñòâàì äîñòàòí³é ð³âåíü êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³ íà ì³æíàðîäíîìó ðèíêó, îòðèìàâøè ðÿä 
êîíêóðåíòíèõ ïåðåâàã.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: êîíêóðåíòîñïðîìîæí³ñòü ï³äïðèºìñòâà, çëèòòÿ, ïîãëèíàííÿ, ïðîöåñ.
ÈÂÀÍÞÒÀ Ò.Í.
ËÓÖÅÍÊÎ Â.À. 

Âëèÿíèå ïðîöåññîâ ñëèÿíèÿ è ïîãëîùåíèÿ 
íà êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü ïðåäïðèÿòèé

Ïðåäìåòîì èññëåäîâàíèÿ ÿâëÿþòñÿ ïðîöåññû ñëèÿíèÿ è ïîãëîùåíèÿ ïðåäïðèÿòèé â ïðîöåññå 
ïîâûøåíèÿ êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè.

Öåëüþ èññëåäîâàíèÿ ÿâëÿåòñÿ àíàëèç âëèÿíèÿ ñëèÿíèé è ïîãëîùåíèé íà êîíêóðåíòîñïîñîá-
íîñòü ïðåäïðèÿòèé.

Ìåòîäû èññëåäîâàíèÿ. Â ðàáîòå èñïîëüçîâàíû ìåòîäû àíàëèçà è ñèíòåçà, îáîáùåíèÿ äàí-
íûõ, ñèñòåìàòèçàöèè ìàòåðèàëà.

Ðåçóëüòàòû ðàáîòû. Â ñòàòüå èññëåäîâàíà ñóùíîñòü ïîíÿòèé «ñëèÿíèå» è «ïîãëîùåíèå», îáîá-
ùåíû ïîäõîäû ðàçëè÷íûõ ó÷åíûõ è ïðåäëîæåíî ñîáñòâåííîå îïðåäåëåíèå äàííûõ ïîíÿòèé. Óñòàíîâ-
ëåíî, ÷òî ñóùåñòâóþò òðè îñíîâíûå ãðóïïû ìîòèâîâ, ïîáóæäàþùèõ ïðåäïðèÿòèÿ ê ñëèÿíèÿì è ïî-
ãëîùåíèÿì, â ÷àñòíîñòè âíóòðåííèå, îáóñëîâëåííûå íåîáõîäèìîñòüþ ïîèñêà íîâîãî íàïðàâëåíèÿ 
ñâîåãî äàëüíåéøåãî ðàçâèòèÿ; âíåøíèå, âûçâàííûå èçìåíåíèåì áèçíåñ–ñðåäû; ëè÷íûå èíòåðåñû 
ìåíåäæìåíòà êîìïàíèé. Âûÿñíåíî, ÷òî ñëèÿíèÿ è ïîãëîùåíèÿ õàðàêòåðèçóåòñÿ ïîëó÷åíèåì ýôôåê-
òîâ ñèíåðãèè, äèâåðñèôèêàöèè, íàëîãîâûõ ëüãîò, èíäèâèäóàëüíûå ìîòèâû âëàäåëüöåâ èëè ìåíåäæå-
ðîâ. Íî óêàçàííûå ïðîöåññû èìåþò êàê ïðåèìóùåñòâà òàê è íåäîñòàòêè, êîòîðûå íóæíî ó÷èòûâàòü 
ïðè ïðèíÿòèè ðåøåíèé î ñëèÿíèè èëè ïîãëîùåíèè. Îïðåäåëåíû îñíîâíûå ïðåèìóùåñòâà ñëèÿíèÿ è 
ïîãëîùåíèÿ, êîòîðûå ñïîñîáñòâóþò ïîâûøåíèþ êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè ïðåäïðèÿòèé, â ÷àñòíîñòè 
ýêîíîìèÿ, îáóñëîâëåííàÿ ìàñøòàáàìè äåÿòåëüíîñòè; êîìáèíèðîâàíèÿ âçàèìîäîïîëíÿþùèõ ðåñóð-
ñîâ; ôèíàíñîâîé ýêîíîìèè çà ñ÷åò ñíèæåíèÿ çàòðàò; ðàñòóùåé ðûíî÷íîé ïðî÷íîñòè ÷åðåç ñíèæåíèå 
êîíêóðåíöèè (ìîòèâ ìîíîïîëèè); âçàèìîäîïîëíÿåìîñòè â îáëàñòè íàó÷íî–òåõíè÷åñêèõ ðàáîò.

Îáëàñòü ïðèìåíåíèÿ. Óïðàâëåíèå ïðåäïðèÿòèÿìè íà âûñøåì óðîâíå.

Âûâîäû. Ðåçóëüòàòû èññëåäîâàíèÿ ïîçâîëÿþò óòâåðæäàòü, ÷òî íà ñîâðåìåííîì ýòàïå ðàç-
âèòèÿ îòå÷åñòâåííîé è ìèðîâîé ýêîíîìèêè ïðîöåññû ñëèÿíèÿ è ïîãëîùåíèÿ ìîãóò îáåñïå÷èòü 
óêðàèíñêèì ïðåäïðèÿòèÿì äîñòàòî÷íûé óðîâåíü êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè íà ìåæäóíàðîäíîì 
ðûíêå, ïîëó÷èâ ðÿä êîíêóðåíòíûõ ïðåèìóùåñòâ.
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Ïîñòàíîâà ïðîáëåìè. Àêòèâíèé ðîçâèòîê 
ì³æíàðîäíî¿ òîðã³âë³ òà ïðàãíåííÿ ³íòåãðàö³¿ óêðà-
¿íñüêèõ ï³äïðèºìñòâ ó ñâ³òîâèé åêîíîì³÷íèé ïðî-
ñò³ð çíà÷íî çàãîñòðþþòü ïðîáëåìó ï³äâèùåííÿ 
ð³âíÿ ¿õ êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³ íà ì³æíàðîäíî-
ìó ðèíêó. Ãëîáàë³çàö³éí³ ïðîöåñè â ãîñïîäàðñüê³é 
ä³ÿëüíîñò³ òà îáóìîâëåí³ íèìè åêîíîì³÷í³ òà ô³-
íàíñîâ³ êðèçè çá³ëüøóþòü ð³âåíü ðèçèêó âòðàòè 
ïîòåíö³éíèõ ìîæëèâîñòåé óêðà¿íñüêèìè ï³äïðè-
ºìñòâàìè, ÿê³ á ôîðìóâàëè ¿õ êîíêóðåíòí³ ïåðå-
âàãè. Çàçíà÷åí³ òåíäåíö³þ íåãàòèâíî âïëèâàþòü 
íå ëèøå íà ð³âåíü êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³ îê-
ðåìèõ ï³äïðèºìñòâ, àëå é íà ð³âåíü êîíêóðåíòî-
ñïðîìîæíîñò³ Óêðà¿íè â ö³ëîìó. 

Îäíèì ³ç ìåòîä³â ï³äâèùåííÿ ð³âíÿ êîíêóðåí-
òîñïðîìîæíîñò³ â³ò÷èçíÿíèõ ï³äïðèºìñòâ íà ñâ³-
òîâîìó ðèíêó ìîæóòü ñòàòè çëèòòÿ òà ïîãëèíàí-
íÿ, àëå çà óìîâ ðåàë³çàö³¿ ïðîåêò³â îáîâ’ÿçêîâèõ 
ïåðåòâîðåíü, ÿê³ äîçâîëÿòü îïòèì³çóâàòè ÿê âè-

ðîáíè÷³ òàê ³ îðãàí³çàö³éíî–óïðàâë³íñüê³ ïðîöåñè 
â³äïîâ³äíî äî ì³æíàðîäíèõ ñòàíäàðò³â. Ïðîöåñè 
çëèòòÿ òà ïîãëèíàííÿ ìîæóòü çä³éñíèòè ïîçèòèâ-
íèé âïëèâ íà ð³âåíü êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³ â³-
ò÷èçíÿíèõ ï³äïðèºìñòâ òà Óêðà¿íè â ö³ëîìó. 

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü òà ïóáë³êàö³é. 
Ïðîáëåìó óêðóïíåííÿ ãîñïîäàðþþ÷èõ ñóá’ºêò³â ç 
ìåòîþ ï³äâèùåííÿ ð³âíÿ ¿õ êîíêóðåíòîñïðîìîæ-
íîñò³ äîñë³äæóâàëè ÿê â³ò÷èçíÿí³ òàê ³ çàðóá³æí³ 
â÷åí³. Òåîðåòè÷í³ îñíîâè êîíöåíòðàö³¿ ãîñïîäà-
ðþþ÷èõ ñóá’ºêò³â òà ¿¿ ðåãóëþâàííÿ çíàéøëè ñâîº 
â³äîáðàæåííÿ ó ïðàöÿõ òàêèõ â³äîìèõ íàóêîâ-
ö³â, ÿê: Â. Áàóìîëü, Äæ.Áåéí, Ð. Áðåéë³, Ð. Êîóç, 
Ä. Ðîññ, Ô. Øåðåð òîùî. Ñåðåä â³ò÷èçíÿíèõ òà 
ðîñ³éñüêèõ åêîíîì³ñò³â ñë³ä âèä³ëèòè ïðàö³ Ñ.Àâ-
äàøåâî¿, Â. Áàçèëåâè÷à, ². Âëàäèìèðîâî¿, À. ²ãíà-
òþê, Ã. Ô³ëþê òà ³íø³. Íàïðÿìêè ï³äâèùåííÿ ð³âíÿ 
êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³ äîñë³äæóâàëè òàê³ íàó-
êîâö³, ÿê: Ç. Âàðíàë³é, À. Ãàëü÷èíñüêèé, Â. Ãàºöü, 

Êëþ÷åâûå ñëîâà: êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü ïðåäïðèÿòèÿ, ñëèÿíèå, ïîãëîùåíèå, ïðîöåññ.
IVANIUTA T.M. 

LUTSENKO V.O.

The impact of mergers and acquisitions 
on the competitiveness of enterprises

The subject of the study is the processes of mergers and acquisitions of enterprises in the 
process of increasing competitiveness.

The purpose of the study is to analyze the impact of mergers and acquisitions on the competitiveness 
of enterprises.

Research methods. The methods of analysis and synthesis, generalization of data, systematization 
of material are used in the work.

Results of work. The article investigates the essence of the concepts of «merger» and 
«acquisition», summarizes the approaches of different scientists and offers its own definition of these 
concepts. It is established that there are three main groups of motives that motivate enterprises 
to merge and acquire, in particular internal ones, due to the need to find a new direction for their 
further development; external, caused by changes in the business environment; personal interests 
of company management. It has been found that mergers and acquisitions are characterized by the 
effects of synergies, diversification, tax benefits, individual motives of owners or managers. But these 
processes have both advantages and disadvantages that must be taken into account when deciding on 
the time of merger or acquisition. The main advantages of mergers and acquisitions, which contribute 
to the competitiveness of enterprises, in particular, the economies of scale; combining complementary 
resources; financial savings by reducing costs; increasing market strength due to reduced competition 
(monopoly motive); complementarity in the field of scientific and technical work.

Field of application. Business management at the highest level.

Conclusions. The results of the study suggest that at the present stage of development of the 
domestic and world economy, the processes of mergers and acquisitions can provide Ukrainian 
enterprises with a sufficient level of competitiveness in the international market, gaining a number of 
competitive advantages.

Key words: enterprise competitiveness, merger, acquisition, process.
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Þ. Óìàíö³â, À. ×óõíî òîùî. Â òîé æå ÷àñ, ïðîáëå-
ìà ï³äâèùåííÿ ð³âíÿ êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³ 
çà äîïîìîãîþ çëèòòÿ òà ïîãëèíàííÿ çàëèøàºòü-
ñÿ íå äîñòàòíüî äîñë³äæåíîþ òà ïîòðåáóº á³ëüø 
ãëèáîêî àíàë³çó íà ñó÷àñíîìó åòàï³ ðîçâèòêó ñâ³-
òîâî¿ åêîíîì³êè.

Ìåòà ñòàòò³. Ïðîàíàë³çóâàòè âïëèâ çëèòòÿ òà ïî-
ãëèíàííÿ íà êîíêóðåíòîñïðîìîæí³ñòü ï³äïðèºìñòâ.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Çàóâàæè-
ìî, ùî â óìàõ çíà÷íîãî çàãîñòðåííÿ êîíêóðåíö³¿ 
ïðîöåñè çëèòòÿ òà ïîãëèíàííÿ âèñòóïàþòü îäí³-
ºþ ç ôîðì ðåîðãàí³çàö³¿ ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàí-
íÿ, ÿêà äîçâîëÿº ï³äòðèìóâàòè íàëåæíèé ð³âåíü 
êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³ òà ñòâîðþâàòè óìîâè 
äëÿ ðîçâèòêó ï³äïðèºìñòâ.

Ç ìåòîþ âèçíà÷åííÿ âïëèâó çëèòòÿ òà ïîãëè-
íàííÿ íà êîíêóðåíòîñïðîìîæí³ñòü ï³äïðèºìñòâ 
ïðîàíàë³çóºìî ï³äõîäè ð³çíèõ íàóêîâö³â äî ñóò-
íîñò³ ïîíÿòü «çëèòòÿ» òà «ïîãëèíàííÿ» â òàáë. 1 
òà òàáë. 2. [1, ñ. 107].

Àíàë³ç íàâåäåíèõ ï³äõîä³â äî ñóòíîñò³ ïîíÿòòÿ 
«çëèòòÿ» äîçâîëÿº çðîáèòè âèñíîâîê, ùî âñ³ àâ-
òîðè ï³ä çëèòòÿì ðîçóì³þòü îá’ºäíàííÿ äâîõ àáî 
á³ëüøå ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ, â ðåçóëüòàò³ ÷îãî 
óòâîðþºòüñÿ íîâà þðèäè÷íà îñîáà. Íà íàøó äóìêó, 
íàéá³ëüø ïîâíèì º âèçíà÷åííÿ Ã.À. ªãîðîâà, àëå íå 
çîâñ³ì ïîãîäæóºìî ç éîãî äóìêîþ, ùîäî ìîæëèâî-
ñò³ çëèòòÿ ï³äïðèºìñòâ ïîä³áíèõ çà ðîçì³ðàìè. 

Àíàë³ç íàâåäåíèõ ï³äõîä³â äî ñóòíîñò³ ïîíÿòòÿ 
«çëèòòÿ» äîçâîëÿº çðîáèòè âèñíîâîê, ùî âñ³ àâ-
òîðè ï³ä çëèòòÿì ðîçóì³þòü îá’ºäíàííÿ äâîõ àáî 
á³ëüøå ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ, â ðåçóëüòàò³ ÷îãî 

óòâîðþºòüñÿ íîâà þðèäè÷íà îñîáà. Íà íàøó äóìêó, 
íàéá³ëüø ïîâíèì º âèçíà÷åííÿ Ã.À. ªãîðîâà, àëå íå 
çîâñ³ì ïîãîäæóºìî ç éîãî äóìêîþ, ùîäî ìîæëèâî-
ñò³ çëèòòÿ ï³äïðèºìñòâ ïîä³áíèõ çà ðîçì³ðàìè. 

Âèçíà÷åííÿ ².ß. Ìàêñèìåíêà ââàæàºìî çàíàäòî 
óçàãàëüíåíèì, â ÿêîìó âêàçóºòüñÿ ëèøå íà ôàêò 
îá’ºäíàííÿ ï³äïðèºìñòâ áåç çàçíà÷åííÿ ìåòè.

Ó âèçíà÷åíí³ äîñë³äíèê³â Â.Â. Ñàáàäàø òà 
Ä.À.Ãîíòàð ââàæàºìî ïîçèòèâíèì ìîìåíòîì çà-
çíà÷åííÿ, ùî îá’ºäíàííÿ åêîíîì³÷íèõ ñóá’ºêò³â º 
äîáðîâ³ëüíèì. Çàçíà÷åíèé àñïåêò ñïîñòåð³ãàºìî 
òàêîæ ó âèçíà÷åíí³ Ë.Ñ. Øåâ÷åíêà, ÿêèé íàçèâàº 
çëèòòÿ óãîäîþ ì³æ êîìïàí³ÿìè.

Íà îñíîâ³ äîñë³äæåííÿ ñóòíîñò³ ïîíÿòòÿ «çëèòòÿ» 
ð³çíèìè â÷åíèìè ìîæåìî çàçíà÷èòè, ùî çëèòòÿ – 
öå äîáðîâ³ëüíå îá’ºäíàííÿ ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþ-
âàííÿ, øëÿõîì îá’ºäíàííÿ àêòèâ³â òà çîáîâ’ÿçàíü 
ç ìåòîþ îïòèì³çàö³¿ ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ òà 
ï³äâèùåííÿ êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³, â ðåçóëü-
òàò³ ÷îãî óòâîðþºòüñÿ íîâà þðèäè÷íà îñîáà.

Àíàë³ç ï³äõîä³â äî ñóòíîñò³ ïîíÿòòÿ «ïîãëèíàí-
íÿ» äîçâîëÿº çàçíà÷èòè, ùî âñ³ íàóêîâö³ ï³ä ïî-
ãëèíàííÿì ðîçóì³þòü âñòàíîâëåííÿ ïîâíîãî àáî 
÷àñòêîâîãî ïðàâà âëàñíîñò³ îäí³ºþ êîìïàí³ºþ 
íàä ³íøîþ. ßê ïðè âèçíà÷åíí³ ñóòíîñò³ ïîíÿò-
òÿ «çëèòòÿ» òàê ³ ïðè âèçíà÷åíí³ ñóòíîñò³ ïîíÿòòÿ 
«ïîãëèíàííÿ» íàéá³ëüø ïîâíèì, íà íàøó äóìêó, º 
âèçíà÷åííÿ Ã.À. ªãîðîâà.

Ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî äåÿê³ äîñë³äíèêè ìà-
þòü ðîçá³æíîñò³ ùîäî âñòàíîâëåííÿ ì³í³ìàëü-
íî¿ ÷àñòêè àêö³é àáî àêòèâ³â, ïðàâî âëàñíîñò³, íà 
ÿê³ íàáóâàº êîíòðîëþþ÷à êîìïàí³ÿ. Òàê, çîêðåìà 

Àâòîð Âèçíà÷åííÿ

ªãîðîâà Ã.À. [1]

Çëèòòÿ – ³íòåãðàö³ÿ äâîõ àáî á³ëüøå êîìïàí³é, ÿê ïðàâèëî, ïîä³áíèõ çà ðîçì³ðîì, 
íà îñíîâ³ äîáðîâ³ëüíî¿ çãîäè êåð³âíèöòâà êîæíî¿ ç êîìïàí³é îá’ºäíàòè àêòèâè 
òà ïðîäîâæóâàòè ä³ÿëüí³ñòü ÿê íîâà þðèäè÷íà îñîáà àáî â ñêëàä³ íèí³ ³ñíóþ÷î¿ ç 
ïðîïîðö³éíèì àáî äîãîâ³ðíèì ïðàâîì óïðàâë³ííÿ òà ïðèéíÿòòÿ ð³øåíü ³ç ìåòîþ 
ðîçøèðåííÿ ñôåðè âïëèâó òà ãîñïîäàðñüêî¿ âëàäè êîìïàí³¿, äîñÿãíåííÿ êîíêó-
ðåíòíèõ ïåðåâàã, çá³ëüøåííÿ ðèíêîâî¿ âàðòîñò³ êîìïàí³¿ òà îòðèìàííÿ ñèíåðãåòè÷-
íîãî åôåêòó

Ìàêñèìåíêî ².ß. [3] Çëèòòÿ êîìïàí³é – öå îá’ºäíàííÿ äâîõ àáî á³ëüøå ãîñïîäàðþþ÷èõ ñóá’ºêò³â, â 
ðåçóëüòàò³ ÿêîãî óòâîðþºòüñÿ íîâà, îá’ºäíàíà åêîíîì³÷íà îäèíèöÿ

Ñàáàäàø Â.Â.,  
Ãîíòàð Ä.À. [6]

Çëèòòÿ – åêîíîì³êî–îðãàí³çàö³éíà ïðîöåäóðà äîáðîâ³ëüíîãî îá’ºäíàííÿ 
åêîíîì³÷íèõ ñóá’ºêò³â óñòâîðþâàíó íîâó ñòðóêòóðó ç ìåòîþ ðîçøèðåííÿ ìàñøòàá³â 
åêîíîì³÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³

Òâåðäîìåä Î.Ì. [7] Çëèòòÿ – ðåîðãàí³çàö³ÿ þðèäè÷íèõ îñ³á, ïðè ÿê³é ïðàâà é îáîâ’ÿçêè êîæíîãî ç íèõ 
ïåðåõîäÿòü äî çàíîâî ñòâîðåíî¿ þðèäè÷íî¿ îñîáè â³äïîâ³äíî äî ïåðåäàòíîãî àêòó

Øåâ÷åíêî Ë.Ñ. [9]
Çëèòòÿ – öå óãîäè ì³æ äâîìà ³ á³ëüøå êîìïàí³ÿìè, â ðåçóëüòàò³ ÿêèõ ç’ÿâëÿºòüñÿ 
íîâà êîìïàí³ÿ, ùî âñòàíîâëþº êîíòðîëü ³ óïðàâë³ííÿ íàä àêòèâàìè ³ 
çîáîâ’ÿçàííÿìè ñòàðèõ êîìïàí³é, à îñòàíí³ ïðèïèíÿþòü ñàìîñò³éíå ³ñíóâàííÿ

Òàáëèöÿ 1. Ï³äõîäè äî ñóòíîñò³ ïîíÿòòÿ «çëèòòÿ»

Äæåðåëî: ñêëàäåíî àâòîðîì íà îñíîâ³ [1;3;6;7;9]
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².ß. Ìàêñèìåíêî çàçíà÷àº 30%, äîñë³äíèêè ª.À. 
ªãîðîâà, Â.Â. Ñàáàäàø òà Ãîíòàð Ä.À. âêàçóþòü 
íà êîíòðîëüíèé ïàêåò àêö³é, òîáòî á³ëüøå 50%, 
³íø³ äîñë³äíèêè íå âèçíà÷àþòü êîíêðåòíèõ ðîç-
ì³ð³â, àëå òàêîæ çàçíà÷àþòü, ùî ïîãëèíàííÿ ìî-
æå áóòè íå ëèøå ïîâíèì, à é ÷àñòêîâèì.

Ñêëàäíî ïîãîäèòèñü ç âèçíà÷åííÿì À.Î. Îêñàê, 
ÿêèé âêàçóº íà êîðîòêîñòðîêîâó ïåðñïåêòèâó 
ïðîöåäóðè ïîãëèíàííÿ, àäæå â óìîâàõ êðèçîâèõ 
ÿâèù, òàêà ïðîöåäóðà ìîæå ìàòè ðÿä ïåðåâàã äëÿ 
ï³äïðèºìñòâ òà íîñèòè äîâãîñòðîêîâèé õàðàêòåð.

Íà îñíîâ³ äîñë³äæåííÿ ñóòíîñò³ ïîíÿòòÿ «ïîãëèíàí-
íÿ» ð³çíèìè íàóêîâöÿìè, íà íàøó äóìêó, ï³ä ïîãëè-
íàííÿì ñë³ä ðîçóì³òè îòðèìàííÿ ïîâíîãî àáî ÷àñò-
êîâîãî ïðàâà âëàñíîñò³ îäí³º¿ êîìïàí³¿ íàä ³íøîþ 
(³íøèìè) øëÿõîì êóï³âë³ àêòèâ³â àáî àêö³é òà ç ìåòîþ 
îòðèìàííÿ äîäàòêîâèõ êîíêóðåíòíèõ ïåðåâàã.

Çëèòòÿ ³ ïîãëèíàííÿ (Mergers&Acquisitions), ÿê³ 
âêëþ÷àþòü â ñåáå âåëèêèé ñïåêòð óí³êàëüíèõ ìîæ-
ëèâîñòåé äëÿ îïòèì³çàö³¿ á³çíåñó. Ó êðèçîâ³é ñèòó-
àö³¿ âîíè º çàêîííèìè ³íñòðóìåíòàìè âèâåäåííÿ 
ï³äïðèºìñòâà ç³ ñòàíó çáèòêîâîñò³. Çëèòòÿ ³ ïîãëè-
íàííÿ º ìåõàí³çìîì ïåðåðîçïîä³ëó âëàñíîñò³ â³ä 
ìåíø åôåêòèâíèõ âëàñíèê³â äî á³ëüø åôåêòèâíèì, 
àáî ñïîñîáîì ïåðåäà÷³ óïðàâë³ííÿ êîìïàí³ºþ â³ä 
ìåíø åôåêòèâíèõ ìåíåäæåð³â äî á³ëüø åôåêòèâ-
íèì ç ìåòîþ ï³äâèùåííÿ ïðèáóòêîâîñò³ [3, ñ. 44].

Âèâ÷àþ÷è ìîòèâàö³þ çä³éñíåííÿ ïðîöåñ³â 
çëèòòÿ òà ïîãëèíàííÿ, ìîæíà âèä³ëèòè óìîâíî 
òðè îñíîâí³ ãðóïè ìîòèâ³â: 

– âíóòð³øí³, çóìîâëåí³ íåîáõ³äí³ñòþ ïîøóêó íî-
âîãî íàïðÿìêó ñâîãî ïîäàëüøîãî ðîçâèòêó; 

– çîâí³øí³, ñïðè÷èíåí³ çì³íîþ á³çíåñ–ñåðåäî-
âèùà; 

– îñîáèñò³ ³íòåðåñè ìåíåäæìåíòó êîìïàí³é.
Îñíîâíèìè âíóòð³øí³ìè ìîòèâàìè º ïðàãíåííÿ 

îòðèìàòè íîâ³ íàâè÷êè, âèõ³ä íà íîâ³ ðèíêè, äî-
ñòóï äî íîâèõ ïðîäóêò³â òà êàíàë³â äèñòðèáóö³¿, 
îòðèìàííÿ ñèíåðãåòè÷íîãî åôåêòó. Ï³ä ñèíåðãå-
òè÷íèì åôåêòîì ñë³ä ðîçóì³òè ïîêðàùåííÿ ïî-
êàçíèê³â åôåêòèâíîñò³ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà 
àáî äîäàíó âàðò³ñòü àêòèâ³â óíàñë³äîê îá’ºäíàííÿ 
ï³äïðèºìñòâ â ºäèíó ñèñòåìó, äå åôåêò â³ä ¿õ âçà-
ºìîä³¿ ïåðåâèùóº ñóìó åôåêò³â ä³ÿëüíîñò³ êîæíî-
ãî ï³äïðèºìñòâà îêðåìî [1, ñ.107].

Äî çîâí³øí³õ ìîòèâ³â óêëàäàííÿ óãîä çëèò-
òÿ–ïîãëèíàííÿ Ã.À. ªãîðîâà â³äíîñèòü ïðàãíåí-
íÿ êîìïàí³¿ ìàêñèìàëüíî åôåêòèâíî âèêîðèñòàòè 
ñâî¿ âèðîáíè÷³ ïîòóæíîñò³, óïðàâë³íñüê³ òà ³íâåñ-
òèö³éí³ ðåñóðñè â óìîâàõ çì³í çîâí³øíüîãî ñåðå-
äîâèùà êîìïàí³¿, à ñàìå: ñêîðî÷åííÿ ðèíêó, âòðà-
òà ðèíêîâèõ ïîçèö³é óíàñë³äîê çðîñòàííÿ ê³ëüêîñò³ 
êîíêóðåíò³â, çì³öíåííÿ ðèíêîâèõ ïîçèö³é ñòðàòå-
ã³÷íèõ êîíêóðåíò³â, ïîñèëåííÿ êîíêóðåíö³¿ ç áîêó 
³íîçåìíèõ âèðîáíèê³â, ðîçâèòîê òà àêòèâíå âïðî-
âàäæåííÿ ³ííîâàö³éíèõ òåõíîëîã³é [1, ñ.107].

Ïðîöåñè çëèòòÿ òà ïîãëèíàííÿ çóìîâëþþòü-
ñÿ îäíèì àáî ê³ëüêîìà ïîêàçíèêàìè, ñåðåä ÿêèõ 
çäåá³ëüøîãî âèîêðåìëþþòü îòðèìàííÿ åôåêò³â 
ñèíåðã³¿, äèâåðñèô³êàö³¿, ïîäàòêîâèõ ï³ëüã, ³íäèâ³-
äóàëüí³ ìîòèâè âëàñíèê³â àáî ìåíåäæåð³â. ²ñíó-
þòü òàê³ ïðè÷èíè çëèòòÿ (ïîãëèíàííÿ) ÿê: 

– ñòðàòåã³ÿ ìàéáóòíüîãî ðîçâèòêó; çì³öíåííÿ ³
ïîñèëåííÿ ðèíêîâèõ ïîçèö³é; 

Òàáëèöÿ 2. Ï³äõîäè äî ñóòíîñò³ ïîíÿòòÿ «ïîãëèíàííÿ»

Äæåðåëî: ñêëàäåíî àâòîðîì íà îñíîâ³ [1;3;5;6;9]

Àâòîð Âèçíà÷åííÿ

ªãîðîâà Ã.À. [1]

Ïîãëèíàííÿ – ³íòåãðàö³ÿ äâîõ àáî á³ëüøå êîìïàí³é íà îñíîâ³ âñòàíîâëåííÿ àáñî-
ëþòíîãî êîíòðîëþ êîìïàí³¿–ïîêóïöÿ íàä ³íøèìè êîìïàí³ÿìè âíàñë³äîê ïîâíîãî àáî 
÷àñòêîâîãî ïðàâà âëàñíîñò³ íà ¿¿ àêòèâè àáî êóï³âë³ êîíòðîëüíîãî ïàêåòó àêö³é ³ç ìåòîþ 
ðîçøèðåííÿ ñôåðè âïëèâó òà ãîñïîäàðñüêî¿ âëàäè êîìïàí³¿, äîñÿãíåííÿ êîíêóðåíòíèõ 
ïåðåâàã, çá³ëüøåííÿ ðèíêîâî¿ âàðòîñò³ êîìïàí³¿ òà îòðèìàííÿ ñèíåðãåòè÷íîãî åôåêòó

Ìàêñèìåíêî ².ß. [3]
Ïîãëèíàííÿ êîìïàí³é – óãîäà, ùî óêëàäàºòüñÿ ç ìåòîþ âñòàíîâëåííÿ êîíòðîëþ íàä 
ãîñïîäàðþþ÷èì ñóá’ºêòîì ³ çä³éñíþâàíà øëÿõîì ïðèäáàííÿ á³ëüøå 30% êàï³òàëó 
(àêö³é, ÷àñòîê òà ³íøå)

Ñàáàäàø Â.Â.,  
Ãîíòàð Ä.À. [6]

Ïîãëèíàííÿ – åêîíîì³êî–îðãàí³çàö³éíà ïðîöåäóðà, ìåòîþ ÿêî¿ º âîëîä³ííÿ êîí-
òðîëüíèì ïàêåòîì àêö³é ³íøî¿ êîìïàí³¿, ùî, ÿê ïðàâèëî, ìàº ïðèìóñîâèé õàðàêòåð

Îêñàê À.Î. [5]

Ï³ä ïîãëèíàííÿì êîìïàí³¿ ðîçóì³ºòüñÿ ïðîöåñ ïðèäáàííÿ êîìïàí³ºþ êîíòðîëþ 
íàä ³íøîþ, ùî ìàº âîðîæèé õàðàêòåð, íàö³ëåíèé íà ñèñòåìíó ³íòåãðàö³þ âñ³õ âèä³â 
ä³ÿëüíîñò³, êîìïàí³é, ùî îá’ºäíóþòüñÿ, òà îð³ºíòóºòüñÿ ÷àñò³øå çà âñå íà êîðîòêî-
ñòðîêîâó ïåðñïåêòèâó

Øåâ÷åíêî Ë.Ñ. [9]
Ïîãëèíàííÿ – âçÿòòÿ îäí³ºþ êîìïàí³ºþ ï³ä ñâ³é êîíòðîëü ³íøî¿ ç ìåòîþ óïðàâë³ííÿ 
³ íàáóòòÿ àáñîëþòíîãî ÷è ÷àñòêîâîãî ïðàâà âëàñíîñò³, ùî îçíà÷àº ðîçøèðåííÿ ¿¿ 
ñôåðè âïëèâó ³ ãîñïîäàðñüêî¿ âëàäè
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– ïðàãíåííÿ äåÿêèõ ï³äïðèºìñòâ äî âèæèâàííÿ
â óìîâàõ çá³ëüøåííÿ êîíêóðåíö³¿; 

– ïðîáëåìè, ùî ïîâ’ÿçàí³ ç³ ñâ³òîâîþ åêîíîì³÷-
íîþ êðèçîþ; 

– ïðàãíåííÿ ðåñòðóêòóðóâàòè á³çíåñ ÷åðåç íå-
ïëàòîñïðîìîæí³ñòü; 

– ðåñòðóêòóðèçàö³ÿ çàáîðãîâàíîñòåé;
– îïòèì³çàö³ÿ êîðïîðàòèâíèõ ñòðóêòóðíèõ ãðóï

ï³äïðèºìñòâ;
– â³äñóòí³ñòü äîñòóïó äî ïîçèêîâèõ ðåñóðñ³â

(êðåäèò³â) [2, ñ.44–45].
 Çëèòòÿ òà ïîãëèíàííÿ ìàþòü ñâî¿ ïåðåâàãè òà 

íåäîë³êè ÿê³ ïðåäñòàâèìî â òàáë. 
Ï³äâèùåííÿ êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³ ï³äïðè-

ºìñòâ ïðè çëèòò³ òà ïîãëèíàíí³ îáóìîâëåí³ íà-
ñòóïíèì åôåêòîì: 

à) åêîíîì³¿, îáóìîâëåíî¿ ìàñøòàáàìè ä³ÿëüíîñò³; 
á) êîìá³íóâàííÿ âçàºìîäîïîâíþþ÷èõ ðåñóðñ³â; 
â) ô³íàíñîâî¿ åêîíîì³¿ çà ðàõóíîê çíèæåííÿ âèòðàò; 
ã) çðîñòàþ÷îþ ðèíêîâî¿ ì³öíîñò³ ÷åðåç çíè-

æåííÿ êîíêóðåíö³¿ (ìîòèâ ìîíîïîë³¿); 
ä) âçàºìîäîïîâíþâàíîñò³ â îáëàñò³ íàóêîâî–

òåõí³÷íèõ ðîá³ò.
Åêîíîì³ÿ, îáóìîâëåíà ìàñøòàáîì, äîñÿãàºòü-

ñÿ òîä³, êîëè ñåðåäíÿ âåëè÷èíà âèòðàò íà îäèíè-
öþ ïðîäóêö³¿ çíèæóºòüñÿ â ì³ðó çá³ëüøåííÿ îáñÿ-
ãó âèðîáíèöòâà ïðîäóêö³¿. Îäíå ç äæåðåë åêîíîì³¿ 
ïîëÿãàº â ðîçïîä³ë³ ïîñò³éíèõ âèòðàò íà á³ëüøó 
ê³ëüê³ñòü îäèíèöü ïðîäóêö³¿, ùî âèïóñêàºòüñÿ. Îñ-
íîâíà ³äåÿ åêîíîì³¿ çà ðàõóíîê ìàñøòàáó ïîëÿãàº 
â òîìó, ùîá âèêîíóâàòè á³ëüøèé îáñÿã ðîáîòè íà 
òèõ æå ïîòóæíîñòÿõ, ïðè ò³é æå ÷èñåëüíîñò³ ïðà-
ö³âíèê³â. Çá³ëüøåííÿ îáñÿãó äîçâîëÿº åôåêòèâíî 
âèêîðèñòîâóâàòè íàÿâí³ ðåñóðñè [8, ñ. 33]. 

Çëèòòÿ ³ ïîãëèíàííÿ êîìïàí³é ìîæóòü çàáåç-
ïå÷óâàòè åêîíîì³þ, îòðèìàíó çà ðàõóíîê öåí-

òðàë³çàö³¿ ìàðêåòèíãó, íàïðèêëàä, ÷åðåç îá’ºä-
íàííÿ çóñèëü ³ íàäàííÿ ãíó÷êîñò³, ìîæëèâîñò³ 
ïðîïîíóâàòè äèñòðèá’þòîðàì øèðîêèé àñîðòè-
ìåíò ïðîäóêò³â, âèêîðèñòîâóâàòè ðåêëàìí³ ìà-
òåð³àëè [3, ñ.46].

Âèñíîâêè
Ñó÷àñí³ óìîâè ãîñïîäàðþâàííÿ â³ò÷èçíÿíèõ ï³ä-

ïðèºìñòâ õàðàêòåðèçóþòüñÿ çàãîñòðåííÿì êîíêó-
ðåíòíî¿ áîðîòüáè, êð³ì òîãî ï³äïðèºìñòâà ïðàãíóòü 
âèéòè íà íîâ³ ðèíêè, îòðèìàòè äîñòóï äî ñòðàòå-
ã³÷íî âàæëèâèõ ðåñóðñ³â Äîñë³äæåííÿ ñóòíîñò³ òà 
îñîáëèâîñòåé çëèòòÿ òà ïîãëèíàííÿ ï³äïðèºìñòâ 
äîçâîëÿº çðîáèòè âèñíîâêè, ùî çàçíà÷åíà ôîð-
ìà îïòèì³çàö³¿ ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðè-
ºìñòâ ìàº ðÿä ïåðåâàã, ÿê³ äîçâîëÿòü ï³äâèùèòè 
êîíêóðåíòîñïðîìîæí³ñòü ï³äïðèºìñòâ. Çëèòòÿ òà 
ïîãëèíàííÿ äîçâîëÿþòü ï³äïðèºìñòâàì îòðèìàòè 
åêîíîì³þ íà ìàñøòàáàõ ä³ÿëüíîñò³, îòðèìàòè äî-
ñòóï äî ñòðàòåã³÷íî âàæëèâèõ ðåñóðñ³â, îïòèì³çó-
âàòè âèòðàò, çá³ëüøåííÿ ÷àñòêè ðèíêó.

Òàêèì ÷èíîì, íà ñó÷àñíîìó åòàï³ ðîçâèòêó â³-
ò÷èçíÿíî¿ òà ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè ïðîöåñè çëèòòÿ 
òà ïîãëèíàííÿ ìîæóòü çàáåçïå÷èòè óêðà¿íñüêèì 
ï³äïðèºìñòâàì äîñòàòí³é ð³âåíü êîíêóðåíòî-
ñïðîìîæíîñò³ íà ì³æíàðîäíîìó ðèíêó, îòðèìàâ-
øè ðÿä êîíêóðåíòíèõ ïåðåâàã.
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