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- отбор образцов товара непосредственно из розничных торговых ор-
ганизаций или рынка, т.е. именно оттуда, откуда берут его покупатели. Это 
сделает анализ товара наиболее достоверным и позволит определить и сни-
зить возможные риски, связанные с хранением и транспортировкой товара, 
так как товар будет тестироваться непосредственно перед реализацией;

- проведение опроса покупателей, касающегося их удовлетворенности 
товаром;

- анализ данных о товаре, поступающих от покупателей, полученных из 
разных источников, включая опросы в магазинах, случаи возврата товара, 
сайты, звонки в центры поддержки, социальные ресурсы;

- изыскание возможностей получать данные о соответствующих тестах, 
проверках и аудитах от всех структур, задействованных в цепочке поставок. 
Это поможет собирать данные, относящиеся к проверке соответствия, по-
лученные на всех уровнях;

- проведение регулярных проверок производства с частотой, зависящей 
от уровня риска, связанного с производимыми товарами, и от уровня орга-
низации производства;

- обязание поставщиков следить за состоянием своего сектора рынка. 
Таким образом, совершенствование отечественной базы ТНПА по обе-

спечению безопасности ТБХ и усиление контроля за соответствием этих то-
варов требованиям ТР 201/00/ТС позволить значительно снизить риски про-
изводства, хранения, реализации и использования товаров бытовой химии 
для населения и экологии Республики Беларусь.
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В работе проведен анализ развития мирового рынка слияний и поглоще-
ний, рассмотрены актуальные проблемы развития рынка слияний и погло-
щений в Республике Беларусь, определены тенденции его развития.
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Повсеместная глобализация — характерная черта современной экономи-
ки. Постоянная конкуренция между компаниями, интеграционные процессы 
в бизнесе тесно связаны с процессами слияний и поглощений, происходя-
щими как в мировом масштабе, так и в пределах национальных экономик. 

Многим предприятиям, в том числе белорусским, необходимо эффективно 
адаптироваться к стремительно изменяющимся рыночным условиям, поэтому 
сделки слияний и поглощений могут выступать одной из форм реорганизации 
бизнеса, повышая конкурентоспособность и обеспечивая развитие компании. 

По определению слияние — форма объединения двух и более компаний 
с образованием нового предприятия (А+B=С). Поглощение — покупка одной 
компанией другой (других), когда первая сохраняет свою экономическую и 
юридическую самостоятельность (А+В=Ã). В целом, понятия часто взаимо-
заменяемы и нацелены на создание стратегического преимущества [1].

Начиная с 1890-х гг. рынок слияний и поглощений развивался волноо-
бразно. Мировая история насчитывает 7 временных этапов оживления, каж-
дый из которых обладает уникальными особенностями (см. таблицу).

Таким образом, подъем волны обычно совпадает с периодом экономи-
ческого роста и доступом к дешевым источникам капитала. Причиной спада 
становится финансовый кризис. Пики сделок приходятся на периоды струк-
турных изменений, инфляции, технологических революций и обусловлены 
изменениями государственной политики в сфере антимонопольного законо-
дательства. 

В 2017 г. в мире было зафиксировано 19 590 сделок на сумму 3,171 трлн 
дол. США, что по сравнению с 2016 г. на 5 % больше по количеству, но на 
3 % меньше по объему сделок [3]. Среди регионов по количеству заключен-
ных сделок преобладает Европа (39,6 %), а по объему — Северная Амери-
ка (43,3 %). Наименее успешный регион — Ближний Восток и Африка. 
Наиболее эффективные отрасли: энергосырьевая, телекоммуникации и IТ-
технологии, обрабатывающая промышленность и финансовый сектор [4]. 

В целом, рынок слияний и поглощений продолжает активно развиваться 
и укреплять свои позиции. Так, активность в начале 2018 г. оказалась на 
50 % выше, чем в 2017 г. и на 12 % выше, чем в 2007 г. (рекордный год: сдел-
ки на 4,6 трлн дол. США). Причины увеличения активности — ускорение 
экономического роста, уверенность бизнеса и налоговая реформа в США. 

Говоря о транзитивных экономиках, сделки слияний и поглощений — 
один из способов интеграции национальной экономики в мировое хозяйство. 

Так, рынок слияний и поглощений в Республике Беларусь начал формиро-
ваться лишь в 2000-х гг. и имеет свои особенности. Во-первых, он характери-
зуется большим количеством внутренних сделок. К примеру, в 2016 г. из 21 со-
вершенной сделки 13 были локальными, 7 — входящими, 1 — исходящая. Во-
вторых, характерен выкуп компании за долги. В 2016 г. на 18 % увеличилось 
количество дел о банкротстве. Причины банкротства в свою очередь связаны 
с проблемами заемных средств, а также жесткой позицией банков в отноше-
нии процедур реструктуризации валютных кредитов. В-третьих, есть высокая 
степень проникновения российского инвестиционного капитала и фактически 
однонаправленность потоков взаимных инвестиций на национальный рынок.



15

А
на

ли
з м

ир
ов

ы
х 

во
лн

 с
ли

ян
ий

 и
 п

ог
ло

щ
ен

ий

П
ер

ио
д

О
со

бе
нн

ос
ти

П
ри

чи
ны

 в
оз

ни
кн

ов
ен

ия
П

ри
чи

ны
 с

па
да

1
2

3
4

I в
ол

на
:  

18
95

–1
91

4 
гг

. 
(п

ик
 –

 1
89

9 
г.,

  
дн

о 
– 

19
14

 г.
)

Го
ри

зо
нт

ал
ьн

ая
 и

нт
ег

ра
ци

я.
 С

де
лк

и 
в 

пр
о-

мы
ш

ле
нн

ос
ти

: 
пи

щ
ев

ая
, 

ме
та

лл
ур

ги
я,

 у
гл

е-
 

и 
не

фт
ед

об
ы

ча
. 

О
бъ

ед
ин

ен
ия

 к
он

ку
ре

но
в 

в 
тр

ас
ты

. 
П

ер
вы

е 
ве

рт
ик

ал
ьн

о 
ин

те
гр

ир
ов

ан
-

ны
е 

ко
мп

ан
ии

 
(G

en
er

al
 

El
ec

tri
c,

 A
m

er
ic

an
 

To
ba

cc
o,

 K
od

ak
)

Ст
ре

мл
ен

ие
 к

ру
пн

ей
ш

их
 п

ро
из

-
во

ди
те

ле
й 

со
зд

ат
ь 

мо
но

по
ль

ны
е 

ус
ло

ви
я 

и 
ус

тр
ан

ит
ь 

ко
нк

ур
ен

-
ци

ю
. 

П
ол

уч
ен

ие
 

эк
он

ом
ии

 
за

 
сч

ет
 э

фф
ек

та
 м

ас
ш

та
ба

Ра
зв

ит
ие

 
ан

ти
мо

но
по

ль
но

-
го

 
за

ко
но

да
те

ль
ст

ва
. 

О
бв

ал
 

фо
нд

ов
ог

о 
ры

нк
а 

в 
19

04
 г

. 
Д

еф
иц

ит
 

за
ем

ны
х 

ср
ед

ст
в,

 
не

об
хо

ди
мы

х 
дл

я 
ос

ущ
е-

ст
вл

ен
ия

 с
де

ло
к

II
 в

ол
на

:  
19

15
–1

93
9 

гг
. 

(п
ик

 –
 1

92
9 

г.,
  

дн
о 

– 
19

39
 г.

)

Ст
ра

те
ги

я 
ве

рт
ик

ал
ьн

ой
 и

нт
ег

ра
ци

и.
 С

де
л-

ки
 

в 
пр

ом
ы

ш
ле

нн
ос

ти
: 

ма
ш

ин
ос

тр
ое

ни
е,

 
не

фт
еп

ер
ер

аб
от

ка
, а

вт
ом

об
ил

ьн
ая

, х
им

ич
е-

ск
ая

. П
ер

ех
од

 о
т м

он
оп

ол
ис

ти
че

ск
ог

о 
ры

нк
а 

к 
ол

иг
оп

ол
ис

ти
че

ск
ом

у. 
У

ча
ст

ие
 и

нв
ес

ти
-

ци
он

ны
х 

ба
нк

ов
 в

 ф
ин

ан
си

ро
ва

ни
и 

сд
ел

ок
. 

С
оз

да
ны

 р
аб

от
аю

щ
ие

 д
о 

си
х 

по
р 

ко
мп

ан
ии

 
IB

M
, G

en
er

al
 E

le
ct

ric
 и

 д
р.

Д
ос

ти
ж

ен
ие

 п
ре

им
ущ

ес
тв

 в
ер

-
ти

ка
ль

но
й 

ин
те

гр
ац

ии
 в

 у
сл

о-
ви

ях
 о

гр
ан

ич
ен

ий
 н

а 
го

ри
зо

н-
та

ль
ны

е 
сд

ел
ки

. 
Уп

ро
щ

ен
ие

 
пр

ив
ле

че
ни

я 
за

ем
ны

х 
ср

ед
ст

в.
 

О
ж

ив
ле

ни
е 

эк
он

ом
ик

и,
 ф

он
до

-
во

го
 р

ы
нк

а 
С

Ш
А

О
бв

ал
 

фо
нд

ов
ог

о 
ры

нк
а 

в 
19

29
 г

. 
(«

Че
рн

ый
 ч

ет
ве

рг
»)

 и
 

на
ст

уп
ле

ни
е 

Ве
ли

ко
й 

де
пр

ес
-

си
и

II
I в

ол
на

:  
19

40
–1

98
0 

гг
.  

(п
ик

 –
 1

96
9 

г.,
  

дн
о 

– 
19

80
 г.

)

Ст
ра

те
ги

я 
ди

аг
он

ал
ьн

ой
 и

нт
ег

ра
ци

и.
 О

тс
ут

-
ст

ви
е 

ры
но

чн
ы

х 
и 

те
хн

ол
ог

ич
ес

ки
х 

св
яз

ей
 

ме
ж

ду
 с

оз
да

ва
ем

ы
ми

 п
ре

дп
ри

ят
ия

ми
. 

Ф
и-

на
нс

ир
ов

ан
ие

 с
де

ло
к 

ак
ци

ям
и 

по
ку

па
те

ля
. 

П
ри

об
ре

те
ни

е 
ма

лы
ми

 к
ом

па
ни

ям
и 

бо
ле

е 
кр

уп
ны

х.
 И

сп
ол

ьз
ов

ан
ие

 д
ол

и 
в 

пр
ио

бр
е-

те
нн

ой
 к

ом
па

ни
и 

ка
к 

пр
ед

ме
та

 з
ал

ог
а.

 Ф
ор

-
ми

ро
ва

ни
е 

ры
нк

а 
в 

Ев
ро

пе

П
ос

ле
во

ен
ны

й 
бу

м 
в 

эк
он

ом
и-

ке
. Р

ас
пр

ос
тр

ан
ен

ие
 а

нт
им

он
о-

по
ль

 но
го

 з
ак

он
од

ат
ел

ьс
тв

а.
 Д

и-
ве

р с
и ф

иц
ир

ов
ан

ие
 ри

ск
ов

. И
нт

е-
ре

с 
в 

по
лу

че
ни

и 
на

ло
го

вы
х 

вы
-

го
д 

(п
ер

ен
ос

 у
бы

тк
а 

на
 у

ме
нь

-
ш

ен
ие

 п
ри

бы
ли

)

Н
ал

ог
ов

ы
е 

ре
фо

рм
ы

 
сд

е-
ла

ли
 

не
вы

го
дн

ой
 

по
ку

пк
у 

ко
мп

ан
ии

 в
 р

ас
че

те
 н

а 
по

-
лу

че
ни

е 
на

ло
го

вы
х 

вы
го

д 
и 

ув
ел

ич
ен

ие
 

бу
хг

ал
те

рс
ко

й 
пр

иб
ы

ли
. 

О
бв

ал
 ф

он
до

во
го

 
ры

нк
а 

19
70

 г.
, н

еф
тя

но
й 

кр
и-

зи
с 

19
73

 г.



16

О
ко

нч
ан

ие
1

2
3

4
IV

 в
ол

на
: 

19
81

–1
99

1 
гг

. 
(п

ик
– 

19
86

 г.
, 

дн
о 

– 
19

91
 г.

)

Ст
ра

те
ги

я 
го

ри
зо

нт
ал

ьн
ой

 и
нт

ег
ра

ци
и.

 С
де

л-
ки

 в
 о

тр
ас

ля
х,

 г
де

 о
сл

аб
ле

но
 р

ег
ул

ир
ов

ан
ие

 
го

су
да

рс
тв

а:
 а

ви
ац

ио
нн

ая
, ф

ар
ма

це
вт

ик
а, 

ба
н-

ко
вс

ки
й 

се
кт

ор
, 

не
фт

еп
ер

ер
аб

от
ка

. 
Ув

ел
ич

е-
ни

е 
ст

ои
мо

ст
и 

сд
ел

ки
 (1

98
0 

г. 
– 

49
,8

 м
лн

 д
ол

., 
19

88
 г.

 —
 2

15
,1

 м
лн

 д
ол

.).
 Ф

ин
ан

си
ро

ва
ни

е с
де

-
ло

к 
пу

те
м 

LB
O

 (
Le

ve
ra

ge
d 

Bu
yo

ut
). 

Вр
аж

де
б-

ны
е п

ог
ло

щ
ен

ия
. Р

аз
ви

ти
е р

ын
ка

 в
 А

зи
и

П
ро

да
ж

а 
ко

мп
ан

ий
, 

пр
ио

бр
е-

те
нн

ы
х 

во
 в

ре
мя

 II
I в

ол
ны

, в
 с

вя
-

зи
 с

 т
ру

дн
ос

тя
ми

 у
пр

ав
ле

ни
я 

ди
-

ве
рс

иф
иц

ир
ов

ан
ны

м 
би

з н
е с

ом
. 

Ст
ре

мл
ен

ие
 к

ру
пн

ы
х 

ко
рп

ор
ац

ий
 

по
лу

чи
ть

 с
ве

рх
пр

иб
ы

ль
 з

а 
оч

ен
ь 

ко
ро

тк
ий

 п
ер

ио
д

О
бв

ал
 ф

он
до

во
го

 р
ы

нк
а в

 1
98

7 
г. 

(«
Че

рн
ы

й 
по

не
де

ль
ни

к»
). 

За
ме

дл
ен

ие
 р

ос
та

 эк
о н

ом
ик

и 
в 

19
80

-х
 гг

. О
бв

ал
 р

ы
нк

а о
бл

иг
а-

ци
й 

в 
19

90
 г.

, к
о т

ор
ы

е 
ис

по
ль

-
зо

ва
ли

сь
 д

ля
 ф

ин
ан

си
ро

ва
ни

я 
сд

ел
ок

 п
ос

ре
дс

тв
ом

 L
B

O

V
 в

ол
на

:  
19

92
–2

00
2 

гг
.  

(п
ик

 –
 2

00
0 

г.,
  

дн
о 

– 
20

02
 г.

)

Ст
ра

те
ги

я г
ор

из
он

та
ль

но
й и

нт
ег

ра
ци

и.
 С

де
лк

и в
 от

-
ра

сл
ях

: т
ел

ек
ом

му
ни

ка
ци

и,
 зд

ра
во

ох
ра

не
ни

е, 
эн

ер
-

ге
ти

ка
. 

Ро
ст

 т
ра

нс
на

ци
он

ал
ьн

ых
 с

де
ло

к. 
Ум

ен
ь-

ш
ен

ие
 в

ра
жд

еб
ны

х 
сд

ел
ок

 в
 С

Ш
А

 (б
ум

 в
 Е

вр
о п

е)
. 

Ф
ин

ан
си

ро
ва

ни
е 

сд
ел

ок
 с

об
ст

ве
нн

ым
 к

ап
ит

ал
ом

. 
Сд

ел
ки

 п
о с

тр
ат

ег
ич

ес
ки

м,
 а 

не
 сп

ек
ул

ят
ив

ны
м 

мо
-

ти
ва

м.
 М

ег
ас

де
лк

и с
вы

ш
е 1

00
 м

лр
д д

ол
. (V

od
af

on
e с

 
M

an
ne

sm
an

n, 
A

O
L 

с T
im

eW
ar

ne
r)

С
ни

ж
ен

ие
 н

ап
ря

ж
ен

ия
 в

 м
еж

ду
-

на
ро

дн
ы

х 
от

но
ш

ен
ия

х.
 Н

ео
бх

о-
ди

мо
ст

ь 
ул

уч
ш

ен
ия

 
от

ра
сл

ей
: 

зд
ра

 во
ох

ра
не

ни
я,

 ф
ар

ма
це

вт
ик

и,
 

би
от

ех
но

ло
ги

й.
 

С
ни

ж
ен

ие
 

ко
м-

му
ни

ка
ти

вн
ы

х,
 

тр
ан

сп
ор

тн
ы

х 
из

де
рж

ек
. 

Ра
сш

ир
ен

ие
 

ры
нк

ов
 

сб
ы

та

О
бв

ал
 ф

он
до

во
го

 р
ы

нк
а в

 2
00

0 
г. 

(«
П

уз
ы

рь
 д

от
ко

мо
в»

)

V
I в

ол
на

:  
20

03
–2

01
3 

гг
.  

(п
ик

 –
 2

00
7 

г.,
  

дн
о 

– 
20

13
 г.

)

Ст
ра

те
ги

я т
ра

нс
гр

ан
ич

но
й 

го
ри

зо
нт

ал
ьн

ой
 и

 ве
р-

ти
ка

ль
но

й 
ин

те
гр

ац
ии

. 
Сд

ел
ки

 в
 д

об
ыв

аю
щ

ей
 

пр
ом

ыш
ле

нн
ос

ти
, с

ек
то

ре
 ф

ин
ан

со
в, 

ст
ро

ит
ел

ь-
ст

ве
. Ф

ин
ан

си
ро

ва
ни

е 
кр

уп
ны

х 
сд

ел
ок

 с
ре

дс
тв

а-
ми

 ф
он

до
в 

пр
ям

ог
о 

ин
ве

ст
ир

ов
ан

ия
. С

де
лк

и 
на

 
ра

зв
ив

аю
щ

их
ся

 р
ын

ка
х.

 У
ме

нь
ш

ен
ие

 в
ра

жд
еб

-
ны

х 
по

гл
ощ

ен
ий

 в 
СШ

А
 и

 А
зи

и

Н
из

ки
е 

пр
оц

ен
тн

ы
е 

ст
ав

ки
 

по
 

кр
ед

ит
ам

 
по

сл
е 

эк
он

ом
ич

ес
ко

го
 

сп
ад

а.
 Р

аз
ви

ти
е 

фо
нд

ов
ог

о 
ры

нк
а.

 
Ро

ст
 ц

ен
 н

а 
сы

рь
е.

 П
од

де
рж

ка
 м

е-
га

сд
ел

ок
 п

ра
ви

те
ль

ст
ва

ми
 с

тр
ан

 
(Р

ос
си

я,
 И

та
ли

я,
 Ф

ра
нц

ия
)

О
бв

ал
 

фо
нд

ов
ог

о 
ры

нк
а 

в 
20

07
–2

00
8 

гг
. 

М
ир

ов
ой

 
фи

-
на

нс
ов

ы
й 

кр
из

ис
. З

ам
ед

ле
ни

е 
эк

он
ом

ич
ес

ко
го

 р
ос

та
 р

аз
ви

-
ты

х 
ст

ра
н 

в 
20

08
–2

00
9 

гг
.

V
II

 в
ол

на
:  

20
14

 г.
 –

 н
ас

т.в
р.

С
де

лк
и 

в 
вы

со
ко

те
хн

ол
ог

ич
ны

х 
от

ра
сл

ях
 и

 
сф

ер
е 

ус
лу

г. 
Ув

ел
ич

ен
ие

 
тр

ан
сг

ра
ни

чн
ы

х 
сд

ел
ок

 
и 

ма
сш

та
ба

 
ме

га
сд

ел
ок

. 
Ус

ил
ен

ие
 

ро
ли

 р
ы

нк
а 

ин
те

гр
ац

ио
нн

ы
х 

сд
ел

ок
 р

аз
ви

-
ва

ю
щ

их
ся

 с
тр

ан
 (о

со
бе

нн
о 

БР
И

КС
)

Во
сс

та
но

вл
ен

ие
 эк

он
ом

ик
 п

ос
ле

 кр
и-

зи
са

. П
ад

ен
ие

 ц
ен

 н
а с

ыр
ье

. П
ер

ен
ос

 
ак

ти
вн

ос
ти

 и
з д

об
ыв

аю
щ

их
 от

ра
сл

ей
 

в 
об

ра
ба

ты
ва

ю
щ

ие
. Р

ол
ь 

го
су

да
рс

тв
а 

(у
ча

ст
ни

к и
 ре

гу
ля

то
р)

–

И
ст

оч
ни

к:
 с

об
ст

ве
нн

ая
 р

аз
ра

бо
тк

а 
на

 о
сн

ов
е 

[2
].



17

В Республике Беларусь также существует ряд причин, которые не спо-
собствуют полноценному развитию рынка слияний и поглощений:

• несовершенство национального законодательства: нет единого законо-
дательного акта, регулирующего процессы слияний и поглощений;

• нет официальных статистических данных: база для анализа — обзоры 
консалтинговых компаний (Erst&Young, KPMG, Юнитер и др.); 

• слабое развитие национального фондового рынка;
• высокая стоимость кредитных ресурсов;
• иная позиция государственных органов и др.
Несмотря на указанные выше сложности, все же можно выделить пер-

спективные секторы рынка слияний и поглощений в Республике Беларусь. 
Во-первых, IТ-сектор, где весьма актуальна продажа IТ-стартапов и second 
best проектов. Во-вторых, сектор недвижимости, активность на котором обу-
словлена постоянным увеличением количества бизнес- и торговых площа-
док. В-третьих, торговля, так как ожидается поглощение небольших торго-
вых сетей крупными игроками, что приведет к заключению сделок. 

Таким образом, сделки слияний и поглощений — залог повышения кон-
курентоспособности отечественных компаний. В Республике Беларусь для 
развития рынка слияний и поглощений необходимы налаживание деятель-
ности национального фондового рынка, оптимизация законодательства и 
улучшение инвестиционного климата.
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КАРТЫ РАССРОЧКИ КАК ФОРМА РЕАЛИЗАЦИИ 
ПАРТНЕРСКИх ВЗАИМООТНОшЕНИЙ В СФЕРЕ 

ТОРГОВЛИ И УСЛУГ
Актуальность выбранной темы исследования определяется необходи-

мостью развития системы партнерских взаимоотношений с предприятия-


