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Ñëèÿíèÿ è ïîãëîùåíèÿ* êàê
èíñòðóìåíò êîíêóðåíòíîé áîðüáû
ÒÍÊ: îïûò Ãåðìàíèè

*Òåðìèí «ñëèÿíèÿ è ïîãëîùåíèÿ» ÿâëÿåòñÿ ðóñèôèöèðîâàííûì âàðèàíòîì îáùåïðèçíàííîãî àíãëî-

ÿçû÷íîãî îïðåäåëåíèÿ «Mergers and Acquisitions». Ìåæäó òåì, ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî â ÷àñòè 1 ñòàòüè 57 «Ðåîð-

ãàíèçàöèÿ þðèäè÷åñêèõ ëèö» Ãðàæäàíñêîãî Êîäåêñà ÐÔ çàôèêñèðîâàíû ëèøü ñëåäóþùèå ôîðìû ýêîíîìè÷åñ-

êîé òðàíñôîðìàöèè ôèðì: ñëèÿíèå, ïðèñîåäèíåíèå, ðàçäåëåíèå, âûäåëåíèå, ïðåîáðàçîâàíèå. Òåðìèí «ïîãëîùå-

íèå» âñå æå èñïîëüçóåòñÿ â ðîññèéñêîé áèçíåñ-ïðàêòèêå è òðàêòóåòñÿ êàê «âðàæäåáíîå ïðèñîåäèíåíèå».

Í.Â. Ñóïÿí
(Èíñòèòóò Åâðîïû ÐÀÍ)

Òðàíñíàöèîíàëüíûå êîðïîðàöèè,  íà
äîëþ êîòîðûõ ïðèõîäèòñÿ áîëåå ïîëîâèíû
ìèðîâîãî ïðîèçâîäñòâà, 2/3 âíåøíåé òîð-
ãîâëè è 70% ïàòåíòîâ è ïðîäàííûõ ëèöåíçèé
íà íîâåéøèå òåõíîëîãèè, ÿâëÿþòñÿ â íàñòîÿ-
ùåå âðåìÿ îñíîâíûìè ñóáúåêòàìè ãëîáàëü-
íîé ýêîíîìè êè.  Ìè ðîâûå  ýê îíîìè÷ åñê èå
òåíäåíöèè ïîñëåäíèõ äåñÿòèëåòèé, òðàäèöè-
îííî îáúåäèíÿåìûå òåðìèíîì "ãëîáàëèçà-
öèÿ", äèêòóþò ñâîè ïðàâèëà èãðû äàæå äëÿ
òàêèõ ãèãàíòîâ, êàê ÒÍÊ. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ
èõ ðàçâèòèå õàðàêòåðèçóåòñÿ ðàçëè÷íûìè
èçìåíåíèÿìè, ñðåäè êîòîðûõ ñëåäóåò íàçâàòü
óâåëè÷åíèå ñðåäíåãî ðàçìåðà êîðïîðàöèé,
ñîçäàíèå ìåæîòðàñëåâûõ ñòðóêòóð,  òðàíñ-
ôîðìàöèÿ ôîðì ñîáñòâåííîñòè, óâåëè÷åíèå
ìàñøòàáîâ òðàíñíàöèîíàëèçàöèè èõ äåÿ-
òåëüíîñòè. Îäíèì èç íàèáîëåå ÷àñòî óïîòðåá-
ëÿåìûõ èíñòðóìåíòîâ êîíêóðåíòíîé áîðüáû â
ñëîæèâøèõñÿ óñëîâèÿõ ñòàëî îñóùåñòâëåíèå
òðàíñãðàíè÷íûõ è íàöèîíàëüíûõ ñëèÿíèé è
ïîãëîùåíèé êîíêóðèðóþùèõ êîìïàíèé. Êàê
ñâèäåòåëüñòâóåò Îò÷åò î ìèðîâûõ èíâåñòè-
öè ÿõ ÞÍÊÒÀÄ, ðîñò èíò åð íàö èîíàë üíîãî
ïðîèçâîäñòâà â ïîñëåäíåå äåñÿòèëåòèå îáåñ-
ïå÷èâàåòñÿ ïðåèìóùåñòâåííî èìåííî çà ñ÷åò
ïîäîáíûõ ñäåëîê. Ïðè ýòîì ìåíåå ÷åì 3% îò
îáùåãî ÷èñëà îïåðàöèé îôèöèàëüíî êëàññè-
ôèöèðóþòñÿ êàê ñëèÿíèå, îñòàëüíóþ èõ ÷àñòü

ñîñòàâëÿþò ïîãëîùåíèÿ. 1 Âûäåëÿåòñÿ íå-
ñêîëüêî îñíîâíûõ êàòåãîðèé ÑèÏ: ãîðèçîí-
òàëüíûå (îñóùåñòâëÿåìûå ìåæäó êîðïîðàöè-
ÿìè â ðàìêàõ îäíîé îòðàñëè), âåðòèêàëüíûå
(îáúåäèíÿþùèå ôèðìó-ïðîèçâîäèòåëÿ è ïî-
ñòàâùèêîâ êîìïëåêòóþùèõ è ñûðüÿ, ïðîäàâ-
öîâ è ïîêóïàòåëåé) è ñîçäàíèå êîíãëîìåðà-
òîâ (÷òî ïðåäïîëàãàå ò ñëèÿíèå êîìïàíèé,
îïåðèðóþùèõ â íåñâÿçàííûõ îòðàñëÿõ).

Масштабы и тенденции СиП в
мировой экономике

 Îñíîâíûìè íåôèíàíñîâûìè îòðàñëÿ-
ìè, â êîòîðûõ îñóùåñòâëÿþòñÿ ñäåëêè ñëèÿ-
íèÿ è ïîãëîùåíèÿ, â íà÷àëå íîâîãî ñòîëåòèÿ
ÿâëÿëèñü ôàðìàöåâòè÷åñêàÿ,  õèìè÷åñêàÿ,
ïèùåâàÿ, àâòîìîáèëüíàÿ ïðîìûøëåííîñòü -
çäåñü â îñíîâíîì ïðåîáëàäàëè ãîðèçîíòàëü-
íûå ñëèÿíèÿ, íàöåëåííûå íà ýôôåêò îò ìàñ-
øòàáà, òåõíîëîãè÷åñêóþ ñèíåðãèþ, óâåëè÷å-
íè å âëèÿíè ÿ íà ð ûíê å è  êîíñ îëè äàö èþ
ñðåäñòâ ôèíàíñèðîâàíèÿ ÍÈÎÊÐ. Â ñôåðå
óñ ëóã  (â  ñîîòâåòñ òâè è ñî ñòàòèñ òè÷ åñê îé
êëàññèôèêàöèåé ÞÍÊÒÀÄ, ïðè÷èñëÿþùåé ê
ýòîé êàòåãîðèè òàêæå ýíåðãåòè÷åñêèå ïðåä-
ïðèÿòèÿ) ëèäèðóþùèå ïîçèöèè ïî ÷èñëó ÑèÏ
çàíèìàëè òåëåêîììóíèêàöèîííûå êîìïàíèè,
ýíåðãåòè÷åñêèå è ôèíàíñîâûå êîðïîðàöèè.
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Ñïóñòÿ ïÿòü ëåò ðîëè ïåðåðàñïðåäå-
ëèëèñü, è âîò óæå ôèíàíñîâàÿ è ýíåðãåòè÷åñ-
êàÿ îòðàñëè óâåðåííî îïåðåæàþò ïðîìûø-
ëåííûå êîðïîðàöèè ïî ÷èñëó îñóùåñòâëÿåìûõ
ñëèÿíèé è ïîãëîùåíèé. Ïî äàííûì èññëåäî-
âàíèé Fidelity International, çà ïîñëåäíèå 20
ëåò àâòîìîáèëüíûå è õèìè÷åñêèå êîìïàíèè
ñäàëè ïîçèöèè ïî ìíîãèì ïîêàçàòåëÿì, è âå-
äóùèå ïîçèöèè â ìèðîâûõ ðåéòèíãàõ îòîøëè
ê ôàðìàöåâòè÷åñêèì è òåëåêîììóíèêàöèîí-
íûì êîðïîðàöèÿì.2

 Ñ òå÷åíèåì âðåìåíè òðàíñôîðìèðó-
þòñÿ è öåëè ðàññìàòðèâàåìûõ òðàíñàêöèé:
åñëè â êîíöå 80-õ ãîäîâ ïðîøëîãî ñòîëåòèÿ
êîìïàíèè ñîâåðøàëè òðàíñãðàíè÷íûå ñëèÿ-
íèÿ è ïîãëîùåíèÿ, ðóêîâîäñòâóÿñü, êàê ïðà-
âèëî, êðàòêîñðî÷íûìè ôèíàíñîâûìè èíòåðå-
ñàìè, òî ñåãîäíÿ â îñíîâå ýòèõ ñäåëîê ëåæàò
ñêîðåå ñòðàòåãè÷åñêèå è äîëãîñðî÷íûå ýêî-
íîìè÷åñêèå öåëè, íåæåëè ñòðåìëåíèå ê ìî-
ìåíòàëüíîé ôèíàíñîâîé âûãîäå.

Ïðè ýòîì äîëÿ ñòîèìîñòè ñäåëîê ÑèÏ
â 1999 ã., íà êîòîðûé ïðèøåëñÿ ïèê âòîðîé
âîëíû ýòèõ òðàíñàêöèé, â ñóììàðíîì ïîòîêå
ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé ïðåâûñèëà
80%. Íà òîò ïåðèîä ÑèÏ ÿâëÿëèñü îñíîâíûì
èíñòðóìåíòàì ïðèâëå÷åíèÿ ÏÈÈ â îñíîâíîì
â ðàçâèòûå ñòðàíû, îäíàêî â íàñòîÿùåå âðå-
ìÿ àêòèâíûìè ó÷àñòíèêàìè ýòèõ ïðîöåññîâ
ñòàíîâÿòñÿ è êîðïîðàöèè, áàçèðóþùèåñÿ â
ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàíàõ è ñòðàíàõ ñ ïåðåõîä-
íîé ýêîíîìèêîé, íàïðèìåð, â Êèòàå è ñòðà-
íàõ ÖÂÅ. Â 2005 ãîäó ñîâîêóïíàÿ ñòîèìîñòü
ñäåëîê ÑèÏ ñîñòàâèëà 2,8 òðëí äîëë.3

Íåîáõîäèìî îòìåòèòü, ÷òî ïðîâåäåíèå
ñäåëîê ÑèÏ, êàê è çàêëþ÷åíèå ñòðàòåãè÷åñ-
êèõ àëüÿíñîâ, îòíþäü íå ãàðàíòèðóåò ïîáåäû
â êîíêóðåíòíîé áîðüáå è çà÷àñòóþ íå ïðèâî-
äèò ê îæèäàåìûì ýêîíîìè÷åñêèì ðåçóëüòà-
òàì, òàêèì êàê óâåëè÷åíèå ïðèáûëè è ïðîèç-
âîäèòåëüíîñòè, òåì íå ìåíåå, èñïîëüçîâàëîñü
è ïðîäîëæàåò àêòèâíî èñïîëüçîâàòüñÿ êàê
êðóïíûìè, òàê è ñðåäíèìè è ìåëêèìè êîð-
ïîðàöèÿìè.  Íåðåäêî êîðïîðàöèè ðóêîâîä-
ñòâóþòñÿ ïðèíöèïîì "ïîãëîòèòü,  ÷òîáû íå
áûòü ïîãëîùåííûì", è â ðÿäå ñëó÷àåâ ýòî, ñêî-
ðåå, øàã îò÷àÿíèÿ, íåæåëè ýêîíîìè÷åñêè îï-
ðàâäàííûé õîä.

Â ðåçóëüòàòå èçìåíåíèé, ïðîèñõîäÿ-
ùèõ â ñîâðåìåííîé ìèðîâîé ýêîíîìèêå â
ñôåðå òåõíîëîãèé, çàêîíîäàòåëüíîé áàçå, íà
ðûíêå êàïèòàëà, êîìïàíèè ïîñòîÿííî îêàçû-

âàþòñÿ ëèöîì ê ëèöó ñ íîâûìè ðèñêàìè è
âîçìîæíîñòÿìè. Îñíîâíûì ôàêòîðîì âûæè-
âàíèÿ ïðè ýòîì ñòàíîâèòñÿ îïåðàòèâíîñòü, ñ
êîòîðîé êîìïàíèÿì óäàåòñÿ èçáåãàòü ïåðâûõ
èëè èñïîëüçîâàòü âòîðûå. Â äàííûõ óñëîâèÿõ
îñíîâíûìè öåëÿìè îñóùåñòâëåíèÿ ñäåëîê
ÑèÏ ÿâëÿþòñÿ: âîçìîæíîñòü èñïîëüçîâàíèÿ
àêòèâîâ ïîãëîùåííûõ êîìïàíèé, óêðåïëåíèå
ïîçèöèé è çàâîåâàíèå ïðåâîñõîäñòâà íà ðûí-
êå, óêðóïíåíèå, ðàñïðåäåëåíèå ðèñêîâ, è, íà-
êîíåö, äîñòèæåíèå ýôôåêòà ñèíåðãèè - ñëî-
æåíèÿ è ïðèóìíîæåíèÿ âñåõ êîíêóðåíòíûõ
ïðåèìóùåñòâ ó÷àñòíèêîâ òðàíñàêöèè (ãäå
1+1>2).

Â ñëó÷àå, êîãäà ïîäîáíûå ñäåëêè îñó-
ùå ñòâëÿþò ÒÍÊ, ñ ïåö èàë èçè ðóþùè åñÿ â
ñôåðå âûñîêèõ òåõíîëîãèé, èõ îáúåäèíåíèå ñ
êîìïàíèÿìè,  îáëàäàþùèìè ñîïîñòàâèìûì
ïîòåíöèàëîì, ïîçâîëÿåò ðàñïðåäåëèòü èç-
äåðæêè íà ÍÈÎÊÐ è ïðèîáðåòåíèå ëèöåíçèé,
îáåñïå÷èòü äîñòóï ê òåõíîëîãè÷åñêèì àêòè-
âàì è ïîâûøàåò êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü. Ó÷è-
òûâàÿ ìàñøòàáû äåÿòåëüíîñòè ÒÍÊ, íåîáõî-
äèìî îòìåòèòü,  ÷òî äàííûå ïðåèìóùåñòâà
èìåþò ïåðâîñòåïåííîå çíà÷åíèå: ðàñõîäû íà
ÍÈÎÊÐ îäíîé ëèøü êîðïîðàöèè "Äàéìëåð
Êðàéñëåð" ñîñòàâèëè â 2002 ãîäó 5,9 ìëðä
äîëë., ÷òî ïðåâûñèëî àíàëîãè÷íûå ñîâîêóï-
íûå ðàñõîäû Áåëüãèè (5,6 ìëðä äîëë.), à ðàñ-
õîäû "Ôîëüêñâàãåí" (4,3 ìëðä äîëë.)  áûëè
ðàâíû ðàñõîäàì Äàíèè è Ðîññèéñêîé Ôåäå-
ðàöèè. 4

Îäíàêî íåñìîòðÿ íà ìíîæåñòâî î÷å-
âèäíûõ ýêîíîìè÷åñêèõ âûãîä, êîòîðûå íåñóò
ñ ñîáîé ÑèÏ, ýòè ñäåëêè ñîïðÿæåíû ñ âûñî-
êîé äîëåé ðèñêà. Ñîãëàñíî äàííûì èññëåäî-
âàíèé, äî 76% ïîäîáíûõ îïåðàöèé îêàí÷èâà-
þòñÿ íåóäà÷åé. Ñðåäè îñíîâíûõ ïðè÷èí ôè-
àñêî íàçûâàþò íåäîîöåíêó çàòðàò, îòñóòñòâèå
ïðîäóìàííîé ñòðàòåãèè, àêòèâíóþ òåêó÷åñòü
êàäðîâ,  íåîáúåêòèâíîñòü ïðè ñîñòàâëåíèè
áèçíåñ-ïëàíà, íåäîñòàòîê êîíòðîëÿ íà ðàç-
ëè÷íûõ ýòàïàõ îñóùåñòâëåíèÿ ñäåëêè, îòñóò-
ñòâèå îïåðàòèâíîñòè è íå÷åòêîå äåëåãèðîâà-
íèå ïîëíîìî÷èé, à òàêæå òðóäíîñòè â ïðåîäî-
ëåíèè êóëüòóðíûõ áàðüåðîâ è íåîïûòíîñòü
ìåíåäæåðîâ.

Êðîìå òîãî, îñóùåñòâëåíèå òðàíñãðà-
íè÷íûõ ÑèÏ òàèò â ñåáå îïàñíîñòü äëÿ íàöè-
îíàëüíîé ýêîíîìèêè ñòðàíû áàçèðîâàíèÿ ïî-
ãëîùàåìîé êîìïàíèè: ñóùåñòâåííàÿ äîëÿ îò-
ðàñëè (â ñëó÷àå îïåðàöèè ñ êðóïíûìè êîð-
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ïîðàöèÿìè) îêàçûâàåòñÿ çàâèñèìîé îò çà-
ðóáåæíîé ìàòåðèíñêîé êîìïàíèè,  íåðåäêî
ñàíàöèÿ âíîâü ñîçäàííîé õîçÿéñòâóþùåé
åäèíèöû ñîïðîâîæäàåòñÿ ìàññîâûìè óâîëü-
íåíèÿìè, çàêðûòèåì ïðîèçâîäñòâ è ñîêðà-
ùåíèåì ðàñõîäîâ. Ïðè ýòîì âëèÿíèå íà íà-
öèîíàëüíóþ ýêîíîìèêó ìîæåò îêàçàòüñÿ îò-
ðèöàòåëüíûì äàæå â òîì ñëó÷àå, êîãäà ñäåë-
êà ïðèçíàåòñÿ óñïåøíîé ñ òî÷êè çðåíèÿ êîð-
ïîðàöèè, íî îêîëî ïîëîâèíû ñäåëîê ÑèÏ íå
îïðàâäûâàåò îæèäàíèé ìàòåðèíñêèõ êîìïà-
íèé.5

Экономические условия развития
ТНК в Германии

Ýêîíîìèêà ÔÐÃ, äîëãèå ãîäû ñîõðà-
íÿâøàÿ ñòàòóñ "ëîêîìîòèâà Åâðîïû", íà ïðî-
òÿæåíèè ðÿäà ïîñëåäíèõ ëåò ïåðåæèâàëà îùó-
òèìûé êðèçèñ. Ðàññìîòðèì íèæå ðÿä õàðàê-
òåðíûõ ÷åðò òåêóùåãî ñîñòîÿíèÿ ãåðìàíñêîé
ýêîíîìèêè è èõ âëèÿíèå íà òåíäåíöèè ðàç-
âèòèÿ êîðïîðàöèé.

Î÷ åâè äíûì ïðèçíàêîì  äë èòå ëüíîé
ðåöåññèè ñòàëî ñîêðàùåíèå òåìïîâ ðîñòà
ÂÂÏ. Åñëè â 2000 ã. ýòîò ïîêàçàòåëü ñîñòàâ-
ëÿë 3,2%, òî óæå â 2002 ã. îí ðàâíÿëñÿ íóëþ.
2003 ãîä îçíàìåíîâàëñÿ ñîêðàùåíèåì ÂÂÏ
(-0,2%). Îäíîé èç îñíîâíûõ ïðè÷èí ýòîãî â
òîò ìîìåíò ñòàëî óâåëè÷åíèå ãîñóäàðñòâåí-
íûõ ðàñõîäîâ íà ôîíå ñîêðàùåíèÿ ýêñïîðòà,
îáóñëîâëåííîãî ðîñòîì êóðñà åâðî ïî îòíî-
øåíèþ ê äîëëàðó. Ëèøü â ìèíóâøåì 2006 ã.
âàëîâûé âíóòðåííèé ïðîäóêò ÔÐÃ âíîâü ïðî-
äåìîíñòðèðîâàë ñêîëüêî-íèáóäü îùóòèìûé
ïðèðîñò â 2,5%6.

Îñíîâíîé ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîé
ïðîáëåìîé Ãåðìàíèè ïî-ïðåæíåìó ÿâëÿåòñÿ
âûñîêèé óðîâåíü áåçðàáîòèöû, ñîñòàâëÿþ-
ùèé â ñðåäíåì 12% ïî ÔÐÃ è ñâûøå 18% â
íîâûõ ôåäåðàëüíûõ çåìëÿõ.

Â 2006 ã. ãîñóäàðñòâåííûé äîëã Ãåð-
ìàíèè äîñòèã ðåêîðäíîé îòìåòêè 1,5 òðëí
åâðî, êðîìå òîãî, îí ïðîäîëæàåò íåóêëîííî
ðàñòè. Â êîòîðûé ðàç ÔÐÃ íàðóøàåò òðåáî-
âàíèå "Ïàêòà ñòàáèëüíîñòè è ðîñòà" Åâðîñî-
þçà,  ôèêñèðóþùåå ìàêñèìàëüíûé ïîêàçà-
òåëü äåôèöèòà ãîñáþäæåòà íà óðîâíå 3% ÂÂÏ.
Âñå íîâûå óâåëè÷åíèÿ ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñ-
õîäîâ ñâÿçàíû ñ ðîñòîì áåçðàáîòèöû è íåîá-
õîäèì îñò üþ ôè íàíñèð îâàòü ðå ôîð ìû íà

ðûíêå òðóäà, íàïðàâëåííûå íà ñîçäàíèå íî-
âûõ ðàáî÷èõ ìåñò. Êðîìå òîãî, àñòðîíîìè-
÷åñêèå ñóììû òðåáóþòñÿ ïðàâèòåëüñòâó äëÿ
îò÷èñëåíèÿ â ïåíñèîííûå ñòðàõîâûå ôîíäû,
ïîêðûòèÿ ìíîãî÷èñëåííûõ ñóáñèäèé è äî-
òàöèé. Â 2006 ã. íà ýòè öåëè áûëî çàòðà÷å-
íî ÷óòü áîëåå 1 òðëí åâðî7.  Ïîäîáíàÿ äèíà-
ìèêà íåñîìíåííî ñâèäåòåëüñòâóåò î êðèçè-
ñå íåìåöêîãî "ñîöèàëüíîãî ïîðÿäêà" ,  ïî-
ñêîëüêó ðàñõîäû íà ñîöèàëüíóþ ñôåðó çíà-
÷èòåëüíî ïðåâûøàþò èíâåñòèöèè â ýêîíî-
ìèêó. Êàê îòìå÷àåò ïðåçèäåíò Ìþíõåíñêî-
ãî ÈÔÎ - èíñòèòóòà Õ.-Â. Çèíí,  "ñîöèàëü-
íîå ãîñóäàðñòâî â Ãåðìàíèè íå òîëüêî äåñ-
òàáèëèçèðóåò ðûíîê. . . ,  íî ïðè ýòîì î÷åíü
äîðîãî ñòîèò"8 .

Â òî æå âðåìÿ, íåñìîòðÿ íà ñòîëü âû-
ñîêèé óðîâåíü áåçðàáîòèöû è îñòðóþ íåîá-
õîäèìîñòü ñîçäàíèÿ íîâûõ ðàáî÷èõ ìåñò, ãåð-
ìàíñêèå êîðïîðàöèè ïðåäïî÷èòàþò íàïðàâ-
ëÿòü ÏÈÈ â ñòðàíû Âîñòî÷íîé Åâðîïû. Ïîäîá-
íûé âûáîð ïðîäèêòîâàí ñòðåìëåíèåì ê ñíè-
æåíèþ èçäåðæåê ïðîèçâîäñòâà, òîãäà êàê
ñòîèìîñòü ðàáî÷åé ñèëû â Ãåðìàíèè îêàçû-
âàåòñÿ íåîïðàâäàííî âûñîêà. ÒÍÊ, êàê ïðà-
âèëî, îðèåíòèðóþòñÿ íà îïòèìàëüíîå ñî÷å-
òàíèå êâàëèôèêàöèÿ/ñòîèìîñòü, è íåìåöêàÿ
ðàáî÷àÿ ñèëà ýòèì òðåáîâàíèÿì íå îòâå÷àåò:
áîëüøàÿ ÷àñòü áåçðàáîòíûõ â ÔÐÃ - íèçêî-
êâàëèôèöèðîâàííûå êàäðû, èõ ïîñîáèå ïî
áåçðàáîòèöå ïðåâûøàåò ñðåäíèé çàðàáîòîê
â äàííîì ñåêòîðå è íå äàåò ñòèìóëîâ ê òðóäî-
óñòðîéñòâó. Êðîìå òîãî, ñòîèìîñòü ðàáî÷åé
ñèëû îêàçûâàåòñÿ çàâûøåííîé ïî ñðàâíåíèþ
ñ åñòåñòâåííûì ðûíî÷íûì óðîâíåì ïî âèíå
òàðèôíîé àâòîíîìèè ïðîôñîþçîâ. Åùå îä-
íîé ïðåãðàäîé ìåæäó ðóêîâîäñòâîì íåìåö-
êèõ êîìïàíèé è ðàáî÷åé ñèëîé ÿâëÿåòñÿ òàê
íàçûâàåì àÿ "çàùè òà îò óâîëüíåíèÿ"  -
Kündigungsschutz - ïðåäïðèÿòèÿ îïàñàþòñÿ
íàíèìàòü ðàáî÷èõ, ëèøåííûå ïðàâà áåñïðå-
ïÿòñòâåííî èõ óâîëèòü â ñëó÷àå î÷åðåäíîãî
ýêîíîìè÷åñêîãî ñïàäà.

Ñèòóàöèþ óñóãóáëÿåò äåìîãðàôè÷åñ-
êèé êðèçèñ: ñòàðåíèå íàñåëåíèÿ è ñîêðàùå-
íèå ðîæäàåìîñòè - óãðîçà ïåíñèîííîé ñèñ-
òåìå Ãåðìàíèè, ïîñêîëüêó ñóùåñòâåííî óâå-
ëè÷èâàåò è áåç òîãî íåìàëîå íàëîãîâîå áðå-
ìÿ íà îäíîãî ðàáîòîñïîñîáíîãî, ÷òî êîñâåííî
âåäåò ê äàëüíåéøåìó ðîñòó èçäåðæåê ïðîèç-
âîäñòâà.
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Ïîìèìî âûñîêîé ñòîèìîñòè ðàáî÷åé
ñèëû àêòèâíîìó îòòîêó êàïèòàëà èç ÔÐÃ ñïî-
ñîáñòâóåò íåñîâåðøåííàÿ ñèñòåìà íàëîãîîá-
ëîæåíèÿ. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ñòàâêà êîðïî-
ðàòèâíîãî íàëîãà íà ïðèáûëü â Ãåðìàíèè ñî-
ñòàâëÿåò 39%, â òî âðåìÿ êàê â Øâåéöàðèè -
ëèøü 25%, Âåëèêîáðèòàíèè -30%, Ãîëëàí-
äèè - 35%, Ôðàíöèè - 37%. Íîâûå ñòðàíû-
÷ëåíû ÅÑ ñóìåëè ñóùåñòâåííî ïîâûñèòü ñâîþ
èíâåñòèöèîííóþ ïðèâëåêàòåëüíîñòü, ñíèçèâ
ñòàâêó äàííîãî íàëîãà. Òàê, â Ïîëüøå îí ñî-
ñòàâëÿåò 17,4%. Ãåðìàíñêèå êîíöåðíû îõîò-
íî ïåðåâîäÿò íå òîëüêî ïðîèçâîäñòâî, íî è
ñâîè øòàá- êâàðòè ðû â âûøå óïîìÿíóò ûå
ñòðàíû, à òàêæå Âåíãðèþ, ×åõèþ, Àâñòðèþ.

Â õîäå ïðîâîäèìîé ñåé÷àñ â ÔÐÃ íà-
ëîãîâîé ðåôîðìû ïëàíèðóåòñÿ ñíèçèòü ñòàâ-
êó êîðïîðàòèâíîãî íàëîãà äî 29-30%, îäíà-
êî ïîñêîëüêó ýòîò øàã áóäåò îñóùåñòâëÿòüñÿ
çà ñ÷åò ðàñøèðåíèÿ íàëîãîâîé áàçû, îí íå
âûçûâàåò îñîáîãî ýíòóçèàçìà ó ïðåäñòàâè-
òåëåé áèçíåñà.

Îò ëè÷ èò åëüíîé  ÷å ðò îé ãåð ìàíñê îé
ýêîíîìèêè â ïîñëåäíåå äåñÿòèëåòèå ñòàëî
ñóùåñòâåííîå çàìåäëåíèå òåìïîâ ðîñòà âíóò-
ðåííåãî ðûíê à:  ïîòð åáëåíèå  óâåëè÷è ëîñü
âñåãî íà 10%, â òî âðåìÿ êàê îáúåì ýêñïîðòà
ïðîäîëæàåò íåóêëîííî ðàñòè, îñòàâàÿñü îïî-
ðîé ýêîíîìèêè. Â 2006 ã. íåìåöêèé ýêñïîðò
ñóùåñòâåííî ïðåâûñèë 800 ìëðä åâðî, òîãäà
êàê â 2005 ã. ýòîò ïîêàçàòåëü ñîñòàâëÿë 786
ìëðä.  Íåñîìíåííî, ñ òî÷êè çðåíèÿ íàöèî-
íàëüíîé ýêîíîìèêè ïîäîáíàÿ ñòàãíàöèÿ âíóò-
ðåííåé êîíúþíêòóðû åñòü ñèìïòîì óïàäêà, íî
äëÿ êîðïîðàöèé, îðèåíòèðîâàííûõ íà çàðó-
áåæíûå ðûíêè, äàííàÿ ñèòóàöèÿ íå ÿâëÿåòñÿ
÷ðåçâû÷àéíîé. Íàïðîòèâ, óñèëåíèå ýêñïîðòà
- íåîòúåìëåìàÿ ÷àñòü ãëîáàëüíîé ñòðàòåãèè
êðóïíîé êîðïîðàöèè,  ïðåäøåñòâóþùàÿ èëè
ñîïóòñòâóþùàÿ ðàçâèòèþ çàðóáåæíîãî ïðî-
èçâîäñòâà è ñîçäàíèþ ãèãàíòñêîé ÒÍÊ.

Îñíîâíûìè âíåøíåòîðãîâûìè ïàðò-
íåðàìè ÔÐÃ òðàäèöèîííî ÿâëÿëèñü ñîñåäè ïî
Åâðîñîþçó;  â ïîñëåäíèå ãîäû â ðåçóëüòàòå
ýê îíîìè÷ åñ êîãî è íòå ãðè ðîâàíèÿ íîâûõ
ñòðàí-÷ëåíîâ è ðîñòà áëàãîñîñòîÿíèÿ èõ íà-
ñåëåíèÿ, ãåðìàíñêèå êîðïîðàöèè íå òîëüêî
óâåëè÷èëè ïîòîê ÏÈÈ â ãîñóäàðñòâà ÖÂÅ, íî
è çíà÷èòåëüíî ïîâûñèëè äîëþ ýêñïîðòà â ýòè
ñòðàíû. Òàê, â 2005 ã. Ïîëüøà çàíèìàëà 10-
å ìåñòî â ðåéòèíãå ñòðàí-èìïîðòåðîâ ãåð-
ìàíñêèõ òîâàðîâ è óñëóã, ×åõèÿ è Âåíãðèÿ -
ñîîòâåòñòâåííî 12 è 15 ïîçèöèè.

Â íåáëàãîïðèÿòíûõ ýêîíîìè÷åñêèõ óñ-
ëîâèÿõ êîðïîðàöèè ÔÐÃ ïðåäïðèíèìàþò âñå-
âîçìîæíûå øàãè äëÿ ïîâûøåíèÿ ñâîåé êîí-
êóðåíòîñïîñîáíîñòè: ðåñòðóêòóðèçàöèè, îï-
òèìèçàöèè ïðîöåññîâ óïðàâëåíèÿ.  Òðàíñ-
ôîðìèðóåòñÿ è ïðèâû÷íàÿ ãåðìàíñêàÿ êîð-
ïîðàòèâíàÿ ìîäåëü.

Èç äâóõ èçâåñòíûõ ïîðÿäêîâ îáðàçî-
âàíèÿ àêöè îíå ðíîãî êàïèòàëà:  ïóáëè÷íîé
ïîäïèñêè è ðàñïðåäåëåíèÿ àêöèé ìåæäó ó÷-
ðåäèòåëÿìè, - ÔÐÃ òðàäèöèîííî ïðèäåðæè-
âàëàñü âòîðîãî. Ïðè ýòîì êëþ÷åâûìè ó÷àñò-
íèêàìè òàêîé ìîäåëè ÿâëÿþòñÿ áàíêè è èí-
ñòèòóöèîíàëüíûå àêöèîíåðû. Áàíêè âûñòóïà-
þò è êàê àêöèîíåðû, è êàê êðåäèòîðû. Ïîäîá-
íûé òèï âëàäåíèÿ óêðåïëÿåò äîëãîñðî÷íûå
ñâÿçè ìåæäó àêöèîíåðàìè è êîðïîðàöèåé, à
òàêæå ïîääåðæèâàåò åå íàöèîíàëüíûé ñòàòóñ.
Â äàííîì ñëó÷àå â êà÷åñòâå ñðåäñòâ äëÿ îñó-
ùåñòâëåíèÿ çàðóáåæíûõ êàïèòàëîâëîæåíèé
ÒÍÊ èñïîëüçóåò áàíêîâñêèå çàéìû è íåðàñ-
ïðåäåëåííóþ ïðèáûëü, ò.å. ïðèáåãàåò ê êîí-
öåíòðàöèè êàïèòàëà (óâåëè÷åíèþ ðàçìåðîâ
êàïèòàëà â ðåçóëüòàòå íàêîïëåíèÿ è êàïèòà-
ëèçàöèè ïðèáàâî÷íîé ñòîèìîñòè).

Òåì íå ìåíåå, ãîðàçäî áîëüøå ñîîò-
âå òñò âóåò àìáèö èÿì  òð àíñíàöèîíàëüíîé
êîðïîðàöèè, ñòðåìÿùåéñÿ ôóíêöèîíèðîâàòü
íà ãëîáàëüíîì ðûíêå, àíãëî-àìåðèêàíñêàÿ,
òî åñòü àêöèîíåðíàÿ, ìîäåëü. Ïóáëè÷íàÿ ïîä-
ïèñêà àêöèé ïîçâîëÿåò íàðàùèâàòü áèðæå-
âóþ êàïèòàëèçàöèþ è èñïîëüçîâàòü ýòè ñðåä-
ñòâà äëÿ ðàñøèðåíèÿ çàðóáåæíîé ýêñïàíñèè.
Êðîìå òîãî, âûõîä êîðïîðàöèè íà èíîñòðàí-
íûå ôîíäîâûå ðûíêè îáëåã÷àåò ïðîöåññ îñó-
ùåñòâëåíèÿ ñäåëîê ÑèÏ è óâåëè÷èâàåò åå
êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü. Â ýòîì ñëó÷àå èìååò
ìåñòî òàêòèêà öåíòðàëèçàöèè êàïèòàëà, òî
åñòü åãî ðîñò çà ñ÷åò îáúåäèíåíèÿ íåñêîëü-
êèõ êàïèòàëîâ èëè ïîãëîùåíèÿ îäíîãî êàïè-
òàëà äðóãèì.

Òàêèì  îáðàçîì , ì íîãèå  ïð è÷ èíû è
ïðîÿâëåíèÿ ãåðìàíñêîé ðåöåññèè, îäíîçíà÷-
íî ïàãóáíî ñêàçûâàþùèåñÿ íà íàöèîíàëüíîé
ýêîíîìèêå, â òî æå âðåìÿ ñëóæàò ñâîåãî ðîäà
êàòàëèçàòîðîì ðàçâèòèÿ ãåðìàíñêèõ ÒÍÊ,
ïîáóæäàÿ èõ ê óâåëè÷åíèþ ïðÿìûõ èíîñòðàí-
íûõ èíâåñòèöèé, ëåæàùèõ â îñíîâå òðàíñíà-
öèîíàëèçàöèè êîðïîðàöèé. Óïàäîê ñîöèàëü-
íîãî ãîñóäàðñòâà, âûðàçèâøèéñÿ â âûñîêîé
ñòîèìîñòè ðàáî÷åé ñèëû è, ñëåäîâàòåëüíî,
èçäåðæêàõ ïðîèçâîäñòâà, ãèïåðòðîôèðîâàí-
íûõ íàëîãàõ, èçáûòî÷íîì áþðîêðàòè÷åñêîì
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äàâëåíèè, æåñòêîì àíòèìîíîïîëüíîì çàêî-
íîäàòåëüñòâå, ñîêðàùåíèè âíóòðåííåãî ïî-
òðåáëåíèÿ, âûíóæäàåò ãåðìàíñêèå êîìïàíèè
àêòèâíåå îñâàèâàòü íîâûå ðûíêè ñáûòà, ïå-
ðåíîñèòü çà ðóáåæ ïðîèçâîäñòâà, øòàá-êâàð-
òèðû, òðàíñôîðìèðîâàòü ñêëàäûâàâøèåñÿ
äåñÿòèëåòèÿìè ìîäåëè.

Масштабы деятельности
концернов ФРГ

Ãå ðìàíñê èå êîð ïîðàö èè çàíèìàþò
êëþ÷åâûå ïîçèöèè âî ìíîãèõ îòðàñëÿõ ìè-
ðîâîãî õîçÿéñòâà. Òàê, 37 èç íèõ âîøëè â ïå-
ðå÷åíü êðóïíåéøèõ ÒÍÊ "Fortune 500" çà
2005 ã., ïðèâîäèìûé àìåðèêàíñêèì äåëîâûì
æóðíàëîì:  "Äàéì ëåð Êðàéñ ëåð "  çàíèìàåò
øåñòóþ ïîçèöèþ ñ äîõîäîì 177 ìëðä äîëë.,
ñòðàõîâîé êîíöåðí "Àëüÿíö" ðàñïîëîæèëñÿ íà
÷å òûð íàä öàòîé  ñò ðîê å (119 ìë ðä  äîëë. ) ,
"Ôîëüêñâàãåí"- íà ïÿòíàäöàòîì ìåñòå, "Ñè-
ìåíñ" - íà äâàäöàòü ïåðâîì, "Å.Îí" íà øåñòü-
äåñÿò äåâÿòîì.

Åñëè îáðàòèòüñÿ ê ñïèñêó ñîòíè âåäó-
ùèõ òðàíñíàöèîíàëüíûõ êîðïîðàöèé 2005
ãîäà, ïóáëèêóåìîì UNCTAD, â íåãî âîøëè 14
ãåðìàíñêèõ ÒÍÊ, ñðåäè íèõ íà 13 è 15 ìåñ-
òàõ îêàçàëèñü êîíêóðèðóþùèå ýíåðãåòè÷åñ-
êèå êîìïàíèè "Å.Îí" è "ÐÂÅ"; ñòðîêó ìåæäó
íèìè çàíÿë òåëåêîììóíèêàöèîííûé êîíöåðí
"Äîé÷å Òåëåêîì", à â ïåðâóþ òðåòü ñïèñêà
âîøëè àâòîìîáèëüíûå ãèãàíòû "Ôîëüêñâàãåí
Ãðóï" , "ÁÌÂ ÀÃ" è "ÄàéìëåðÊðàéñëåð ÀÃ" .
Ðàññìîòðåíèå îòðàñëåâîé ïðèíàäëåæíîñòè
êðóïíåéøèõ ãåðìàíñêèõ êîðïîðàöèé ïîêàçû-
âàåò, ÷òî íàèáîëüøåå èõ êîëè÷åñòâî îòíîñèò-
ñÿ ê àâòîìîáèëüíîé ïðîìûøëåííîñòè (3), äà-
ëåå ñëåäóåò ýíåðãåòè÷åñêàÿ ïðîìûøëåííîñòü
(2), ìåäèà- è òåëåêîììóíèêàöèîííûå êîðïî-
ðàöèè (2) è ïðîèçâîäèòåëè ýëåêòðîíèêè è
îáîðóäîâàíèÿ (2), êðîìå òîãî, â ñïèñîê âîø-
ëè êîðïîðàöèè õèìè÷åñêîé è ôàðìàêîëîãè-
÷åñêîé îòðàñëè, ìåòàëëîîáðàáàòûâàþùàÿ,
òðàíñïîðòíàÿ êîìïàíèè è "Ìåòðî ÀÃ" - èç-
âåñòíàÿ ñåòü îïòîâîé òîðãîâëè. (ñì. òàáëèöó
1).

Таблица 1

Место в 
рейтинге 
UNCTAD 

Название 
 

Отрасль 
 

Зарубежные 
активы   

(млн долл.) 

Суммарные 
активы  

(млн долл.) 

Продажи 
(млн 
долл.) 

Число 
занятых  

Кол-во 
зарубежных 
филиалов 

13 E.On энергетика 64033 141260 52330 69383 478 
14 Deutsche 

Telecom 
телекоммуни-
кации 

62624 146601 63023 248519 97 

15 RW E Group энергетика 60345 98592 49061 127028 377 
17 Siemens AG электронное 

оборудование 
58463 98011 83784 417000 753 

18 Volkswagen 
Group 

автомобиле-
строение 

57853 150462 98367 334873 203 

25 BMW AG автомобиле-
строение 

44948 71958 47000 104342 129 

28 DaimlerChrysler автомобиле-
строение 

41696 225143 153992 363063 281 

42 Deutsche Post 
AG 

почта, транс-
портировка 

29524 195748 45166 383173 341 

48 BASF AG химическая 27099 42437 37653 87159 206 
64 Bayer AG химическая 18892 47020 32334 115400 236 
79 Tyssenkrupp 

AG 
машино-
строение 

15237 36641 45641 184358 389 

83 Metro AG оптовая 
торговля 

13600 33571 67690 242010 245 

96 Robert Bosch 
GmbH 

оборудование 12683 40410 45919 232000 210 

98 Bertelsmann медиа-
корпорации 

12498 25466 21219 73221 320 
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¹ 4 (Àïðåëü)  2007      Ðîññèéñêèé âíåøíåýêîíîìè÷åñêèé âåñòíèê

Ïîìèìî ýòîãî, 7 íåìåöêèõ êîìïàíèé
âîøëè â îïóáëèêîâàííûé ÞÍÊÒÀÄ ïåðå÷åíü
50 ôèíàíñîâûõ ÒÍÊ, ðàñïîëîæèâøèõñÿ ïî
ìåðå óáûâàíèÿ èõ ñóììàðíûõ àêòèâîâ: òðå-

ò üå  ì å ñ ò î çàí è ì àå ò  ñ ò ð à õ îâîé  ê îíö å ð í
" Àë üÿíö  Ãð óï" ,  çà  íè ì  ñ ë å ä óþ ò  " Äî é ÷ å
Áàíê", "Êîììåðö Áàíê ÀÃ" è äðóãèå (ñì. òàá-
ëèöó 2).

Таблица 2

Место в  
 рейтинге 
UNCTAD 

Название 
 
 

Отрасль 
 
 

Суммарные активы  
(млн долл.) 

 

Число занятых 
 
 

Кол-во 
зарубежных 
филиалов 

3 Allianz Group страхование 1179298 173750 606 

7 Deutsche Bank банковская 1012554 67682 469 

24 HVB Group банковская 626850 60214 572 

30 Commerzbank AG банковская 480797 32377 102 

38 DZ Bank Group банковская 417970 25313 48 

40 LB-BW банковская 406722 12648 16 

43 Bayern LB банковская 394923 9061 28 

 

Êàê ìû âèäèì, êðóïíåéøèå íåìåöêèå
êîíöåðíû, âñòóïàþùèå â êîíêóðåíòíóþ áîðü-
áó â "ñóïåðòÿæåëîé âåñîâîé êàòåãîðèè", ïðè-
íàäëåæàò ê òåì îòðàñëÿì, â êîòîðûõ, êàê óêà-
çûâàëîñü ðàíåå, íàèáîëåå ðàñïðîñòðàíåíà
ïðàêòèêà îñóùåñòâëåíèÿ ñäåëîê ñëèÿíèÿ è
ïîãëîùåíèÿ.

Ñóììà òðàíñãðàíè÷íûõ ñäåëîê ÑèÏ, â
êîòîðûõ ãåðìàíñêèå êîðïîðàöèè âûñòóïàëè
â êà÷åñòâå ïðîäàâöîâ, â 2003 ã. ñîñòàâèëà
25,1 ìëðä äîëë. (8,5% îò ñîâîêóïíîé ñóììû),
à â 2004 ã. 35,9 ìëðä äîëë. (9,5%). Ïðèîá-
ðåòàÿ çàðóáåæíûå êîìïàíèè, íåìåöêèå êîð-
ïîðàöèè çàòðàòèëè ñîîòâåòñòâåííî 19,7 è
18,6 ìëðä äîëë. Ñðåäè ïðèîáðåòàåìûõ êîì-
ïàíèé  ïðåîáëàäàë è àìå ðèê àíñ êèå ,  òàê æå
ïðèñóòñòâîâàëè øâåéöàðñêèå ôèðìû, ôèð-
ìû, áàçèðóþùèåñÿ â Âåëèêîáðèòàíèè, Ôðàí-
öèè, Àâñòðèè, Íèäåðëàíäàõ, Èòàëèè, Ïîëüøå
è íåêîòîðûõ äðóãèõ ñòðàíàõ.9

Îáðàòèìñÿ ê ïðèìåðàì íåñêîëüêèõ
êðóïíåéøèõ òðàíñàêöèé ñëèÿíèÿ ñ ó÷àñòèåì
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íåìåöêîãî êàïèòàëà: íàñêîëüêî ýêîíîìè÷åñ-
êè îïðàâäàííûì îêàçàëñÿ ïðåäïðèíÿòûé øàã?
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