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Говорящие цифры Сни же ние чиС ла Сде лок Ста ло да ле ко не един -
Ст вен ным След Ст ви ем кри зи Са на рын ке Сли я ний и поГ ло ще ний. Ста ти Сти ка по Се ве ро- 
за па ду по ка зы ва ет так же Стре ми тель ное Сок ра ще ние Сред ней Сто и мо Сти Сде лок 
и от ход от мо де ли раС ши ре ния биз не Са в рам ках тех но ло Ги че Ской це поч ки. ЮРий иг НА Ти шиН

По за ка зу 
”
Ъ“ спе ци а ли сты ин фор ма ци он но-

ана ли ти че ско го про ек та mer gers.ru про ве ли 
ис сле до ва ние рын ка M&A Се ве ро-За пад но го 
фе де раль но го ок ру га (СЗФО). Дан ное ис сле-
до ва ние ха рак те ри зу ет ниж нюю гра ни цу по 
чис лу и объе му сде лок, по сколь ку су ще ст ву-
ет ве ро ят ность то го, что ин фор ма ция о со-
вер ше нии не ко то рых из них бы ла не до ступ на 
со ста ви те лю. Ос нов ные ре зуль та ты ис сле до-
ва ния рын ка за ян варь-июнь 2009 го да при ве-
де ны во врез ке на этой стра ни це. Здесь же 
от ра же ны дан ные по рын ку за ана ло гич ный 
пе ри од прош ло го го да. В таб ли це на стра ни-
це 18 пред став лен топ-10 сде лок M&A с уча-
сти ем ком па ний СЗФО 2008–2009 го дов.

Оценка рынка Об зор ре зуль та тов ис сле-
до ва ния ло гич но на чать с ос нов ных ха рак те-
ри стик ре ги о наль но го рын ка M&A — ко ли че-
ст вен но го и сто и мо ст но го объе ма. Дан ный 
об зор ох ва тил 42 сдел ки, про ве ден ные в 
пер вом по лу го дии 2009 го да с уча сти ем ком-
па ний СЗФО. Двук рат ное сни же ние чис ла 
сде лок ха рак тер но для все го рос сий ско го 
рын ка M&A (сни же ние со ста ви ло 49%), по - 
э то му па де ние по СЗФО на 61% впол не ук ла-
ды ва ет ся в об щую тен ден цию.

Об щая оцен ка сто и мо сти сде лок M&A 
в пер вом по лу го дии 2009 го да со ста ви ла 
$513,3 млн (про тив поч ти $7 млрд за ана-
ло гич ный пе ри од 2008 го да). Де ло в том, 
что, в от ли чие от ко ли че ст ва сде лок, их 
сто и мо ст ные объе мы сок ра ти лись весь ма 
зна чи тель но. Так, в этот пе ри од бы ла от ме-
че на толь ко од на сдел ка сто и мостью бо лее 
$100 млн (ОАО «Апа тит», оце ноч но $300 млн). 
За ана ло гич ный пе ри од 2008 го да бы ли за-
фик си ро ва ны сдел ки с ком па ни я ми ТГК-1 
($2,1 млрд), «На ци о наль ные те ле ком му ни-
ка ции» (оце ноч но $1,3 млрд) и «Ка ру сель» 
($940 млн).

В це лом на рос сий ском рын ке сли я ний и 
пог ло ще ний наб лю да ет ся сни же ние сто и мо-
ст ных объе мов на 67% за пер вое по лу го дие 
2009 го да. Ре зуль та ты по СЗФО ока за лись в 
дан ном слу чае зна чи тель но ху же. В пер вую 
оче редь, это свя за но с тем, что ос нов ные 

сдел ки на рын ке в 2009 го ду про хо дят в ТЭК 
и ме тал лур гии — от рас лях, не пред став лен-
ных в СЗФО круп ны ми ком па ни я ми.

Характеристики сделОк Сред няя сто-
и мость сдел ки в пер вом по лу го дии 2009 го-
да рав ня лась $16,4 млн. По ито гам каж до го 
ме ся ца эта ве ли чи на варьи ро ва лась, зна чи-
тель ное отк ло не ние приш лось на май, ког да 
бы ла оформ ле на сдел ка с ком па ни ей «Апа-
тит». Для срав не ния — в ян ва ре-ию не 2008 
го да сред няя сто и мость сдел ки со ста ви ла 
$70 млн. Ес ли рас смат ри вать сдел ки с це-
ной до $100 млн (в этом го ду толь ко сдел ка с 
«Апа ти том» оце ни ва лась в боль шую сум му), 
то за ян варь-июнь 2009 го да их сред няя це-
на со ста вит и вов се лишь $6,3 млн. При чи ны 
сни же ния зна че ния это го по ка за те ля ана ло-
гич ны при чи нам па де ния сто и мо ст ных объе-
мов рын ка, опи сан ным вы ше.

Ин те рес ные ре зуль та ты мо гут быть по лу-
че ны при раз де ле нии сде лок на груп пы (см. 
таб ли цу №1). Сдел ки от $500 млн и вы ше в 
этом го ду за фик си ро ва ны не бы ли, тог да как 
в пер вом по лу го дии 2008 го да они име ли ме-
сто в трех слу ча ях. На и боль шая до ля сде лок 
приш лась в этом го ду на ин тер вал от $1 млн 
до $10 млн, а в прош лом — на ин тер вал от 
$10 млн до $50 млн.

При этом 93% от об ще го ко ли че ст ва сде-
лок про ис хо дит в ин тер ва ле до $50 млн, за-
ни мая при этом, прав да, лишь 26% сто и мо-
ст но го объе ма рын ка (на сдел ки от $100 млн 
в этом го ду при хо дит ся 63% сто и мо ст но го 
объе ма про тив 83% в прош лом го ду).

Та ким об ра зом, пер вое по лу го дие 2009 
го да мо жет ха рак те ри зо вать ся от сут ст ви ем 
круп ных сде лок (как на рын ке в це лом, так 
и в СЗФО в ча ст но сти), сни же ни ем сред ней 
сто и мо сти сде лок и сох ра не ни ем тен ден ции 
оп ре де ля ю ще го зна че ния на ры нок еди нич-
ных круп ных сде лок.

Виды и напраВления M&A На и боль-
шую до лю от об ще го чис ла сде лок в 2009 
го ду (так же, как и в 2008-м) за ни ма ли «пол-
ные при об ре те ния» (сдел ки по при об ре те-

нию сра зу 100% ак ций ком па нии). Ме нее 
все го расп ро ст ра не ны сдел ки ка те го рии 
«сли я ние и при со е ди не ние» (см. дан ные по 
всем ви дам сде лок в таб ли це №2). С точ ки 
зре ния сто и мо ст но го объе ма, в прош лом го-
ду ли ди ру ю щие по зи ции за ни ма ли сдел ки 
по при об ре те нию бло ки ру ю щих па ке тов ак-
ций («вли я ние»), а в этом — «кон со ли да ция» 
(уве ли че ние до ли в ком па нии). Пре об ла да-
ние сде лок по по куп ке 100% ак ций и кон-
со ли да ции конт ро ля ха рак тер но для все го 
рос сий ско го рын ка M&A как в 2009, так и в 
2008 го дах.

На ос но ве ито гов пер во го по лу го дия 2009 
го да мож но от ме тить за ин те ре со ван ность 
ком па ний-по ку па те лей в сни же нии ри ска 
сде лок и, как след ст вие, в уве ли че нии конт-
ро ля в ком па ни ях, уже на хо дя щих ся в сфе ре 
вли я ния, а так же рас ши ре ние биз не са уча-
ст ни ков рын ка, в ос нов ном за счет ком па ний, 
дей ст ву ю щих в том же сег мен те. При этом 
на сме ну рас ши ре нию биз не са в рам ках тех-
но ло ги че ской це поч ки при хо дят ин ве сти ции 
в нес вя зан ные сфе ры де я тель но сти.

ОтраслеВая принадлежнОсть Рас-
смот ре ние от рас ле вой спе ци фи ки про цес-

сов M&A поз во ля ет сде лать вы вод о том, 
что в ян ва ре-ию не 2009 го да по ко ли че ст ву 
сде лок так же, как и в прош лом го ду, ли ди-
ру ет сфе ра «Ус лу ги, тор гов ля» (см. таб ли цу 
№3). В рам ках сто и мо ст ной оцен ки рын ка 
M&A от ме тим, что без уче та сдел ки с ком па-
ни ей «Апа тит» зна чи тель ную до лю за ни ма-
ют сфе ры «Транс порт» и, опять же, «Ус лу ги, 
тор гов ля». Ли де ры по сто и мо сти прош ло го 
го да («Энер ге ти ка» и «Те ле ком му ни ка ции») 
в этом го ду не за мет ны как в СЗФО, так и на 
рос сий ском рын ке в це лом.

С точ ки зре ния на ци о наль ной при над-
леж но сти, ры нок за ис сле ду е мый пе ри од 
ха рак те ри зу ет ся зна чи тель ным пре об ла-
да ни ем внут ри рос сий ских сде лок — 83% 
сто и мо ст но го и 71% ко ли че ст вен но го 
объе мов рын ка. В пер вом по лу го дии это-
го и прош ло го го дов в СЗФО не бы ло за-
фик си ро ва но сде лок по при об ре те нию 
рос сий ски ми ком па ни я ми ино ст ран ных, 
хо тя до ля по доб ных сде лок на рос сий ском 
рын ке со ста ви ла 21% сто и мо ст но го объе-
ма. Трансг ра нич ная ак тив ность M&A на 
на шем рын ке по-преж не му ха рак те ри зу-
ет ся в ос нов ном ин те ре сом ино ст ран ных 
ком па ний. n
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таб ли ца №1. стО и мО ст ная клас си фи ка ция  

сум ма сдел ки, $ млн кО ли че ст Вен ная дО ля стО и мО ст ная дО ля

 2009 2008 2009 2008

бО лее 500 0% 3,3% 0% 58,7%

100–500 3,4% 12% 63,1% 24%

50–100 3,4% 7,6% 10,5% 6,4%

10–50 13,8% 32,6% 14,7% 9,8%

1–10 48,3% 22,8% 11,4% 1,1%

ме нее 1 31% 21,7% 0,3% 0,1%

    

таб ли ца №2. Ви ды прО цес сОВ M&A

Вид сдел ки кО ли че ст Вен ная дО ля  стО и мО ст ная дО ля

 2009 2008 2009 2008

уча стие 14,3% 10,3% 1,9% 13%

Вли я ние 7,1% 5,6% 6,3% 34,7%

пО куп ка 7,1% 6,5% 0,1% 12,2%

парт нер ст ВО 4,8% 5,6% 0,2% 4,7%

пОг лО ще ние 2,4% 6,5% 0% 1,7%

пОл нОе при Об ре те ние 45,2% 53,3% 22,5% 28,2%

при сО е ди не ние - 0,9% - 0,1%

кОн сО ли да ция 19% 10,3% 69% 5,5%

сли я ние - 0,9% - 0,1%

    

таб ли ца №3. От рас ле Вая спе ци фи ка прО цес сОВ M&A

От расль кО ли че ст Вен ная дО ля  стО и мО ст ная дО ля

 2009 2008 2009 2008

нефть, газ, угОль 9,5% 7,5% 4,5% 2,8%

лес ная и цел лю лОз нО-бу маж ная - 0,9% - 0,1%

лег кая прО мыш лен нОсть - 0,9% - 0,1%

Энер ге ти ка 2,4% 1,9% 2,9% 32,5%

те ле кОм му ни ка ции 2,4% 12,1% 0,1% 21,2%

ма ши нО ст рО е ние 2,4% 1,9% 4,6% 0,9%

пи ще Вая прО мыш лен нОсть 9,5% 6,5% 2,9% 0,7%

фи нан сы, ин Ве сти ции, стра ХО Ва ние и кОн сал тинг 14,3% 6,5% 0,2% 0,9%

сми, рек ла ма, спОрт 11,9% 12,1% 0,8% 0,3%

ус лу ги, тОр гОВ ля 16,7% 22,4% 9,1% 24,1%

транс пОрт 9,5% 6,5% 10,5% 3,7%

стрО и тель ст ВО 14,3% 15% 1,1% 7,4%

Хи мия, фар ма цеВ ти ка 7,1% 3,7% 63,1% 1,1%

ме тал лур гия - 1,9% - 4,6%

¶
спраВка статистика 
ана лиз об щей си ту а ции в сзфО (ян варь-июнь 2009 го да)
42 — об щее ко ли че ст во сде лок M&A.
$531,3 млн — сто и мо ст ный объем рын ка M&A.
$16,4 млн — сред няя це на сдел ки M&A.
23% сто и мо ст но го и 45% ко ли че ст вен но го объе мов рын ка при хо дит ся на при об ре те ния 100% ак ций ком па нии.
63% сто и мо ст но го объе ма рын ка за ни ма ет «хи ми че ская» сфе ра (сдел ка по кон со ли да ции конт роль
но го па ке та ак ций ОАО «Апа тит»).
76% сто и мо ст но го объе ма сде лок ха рак те ри зу ет ся «го ри зон таль ным» нап рав ле ни ем — уча ст ни ки 
ра бо та ют в од ной сфе ре.
29% от ко ли че ст вен но го и 17% от сто и мо ст но го объе ма рын ка со став ля ют при об ре те ния рос сий ских 
ком па ний не ре зи ден та ми.
ана лиз об щей си ту а ции в сзфО (ян варь-июнь 2008 го да)
107 — об щее ко ли че ст во сде лок M&A.
$6 933,3 млн — сто и мо ст ный объем рын ка M&A.
$70,0 млн — сред няя це на сдел ки M&A.
28% сто и мо ст но го и 53% ко ли че ст вен но го объе мов рын ка при хо дит ся на при об ре те ния 100% ак ций ком па нии.
33% сто и мо ст но го объе ма рын ка за ни ма ет «энер ге ти че ская» сфе ра (сдел ка в рам ках ре ор га ни за ции 
РАО ЕЭС с «ТгК1»).
44% сто и мо ст но го объе ма сде лок ха рак те ри зу ет ся «го ри зон таль ным» нап рав ле ни ем — уча ст ни ки 
ра бо та ют в од ной сфе ре.
18% от ко ли че ст вен но го и 12% от сто и мо ст но го объе ма рын ка со став ля ют при об ре те ния рос сий ских 
ком па ний не ре зи ден та ми.


