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На сучасному етапі розвитку світової економіки процеси концентрації та зростання капіталу займають важливе місце в діяльності підприємств. В умовах посилювання жорсткої конкуренції, особливо в епоху глобалізації, набуває актуальності тенденція до укрупнення капіталу як спосіб завоювання і зміцнення компаніями ринкових позицій. Тому цілями інтеграції є не тільки зростання самих компаній, а й використання різного роду синергій, що проявляються у посиленні її впливу на ринки та підвищенні ефективності бізнесу.

Процеси концентрації капіталу відбуваються і в економіці України (в рамках загальносвітових тенденцій), що дозволяє спрогнозувати напрямки їх подальшого розвитку і викликає необхідність запровадження нових організаційно-управлінських структур, ефективних форм і методів об’єднання діяльності компаній.

Метою дисципліни «Економіка та організація діяльності об'єднань підприємств» є вивчення студентами теоретичних, методичних і прикладних основ функціонування об'єднань підприємств і формування у студентів знань і навичок з виявлення внутрішньогосподарських резервів підвищення ефективності господарської діяльності об'єднань підприємств.

Основними завданнями дисципліни є:

· поширення теоретичних знань у сфері економіки й організації функціонування інтегрованих структур;

· формування практичних навичок при виявленні організаційних резервів підвищення ефективності господарювання;

· ознайомлення з інформаційною базою для обґрунтування і вибору управлінських рішень

· 1. ВИНИКНЕННЯ ОБ’ЄДНАНЬ ПІДПРИЄМСТВ

1.1. Поняття про об’єднання підприємств, цілі об’єднання


Об’єднання підприємств – це об'єднання окремих підприємств у результаті приєднання одного підприємства до іншого або внаслідок отримання контролю одним підприємством над активами і діяльністю іншого підприємства. Об’єднанням підприємств є господарська організація, утворена у складі двох або більше підприємств з метою координації їх виробничої, наукової та іншої діяльності для вирішення спільних економічних та соціальних завдань. Ця господарська організація володіє правом юридичної особи. Юридичні та фізичні особи, що входять до складу об'єднання, називаються його членами (учасниками). Господарські об’єднання мають вищі органи управління (загальні збори учасників) та утворюють виконавчі органи, передбачені статутом господарського об’єднання.


Виділимо такі основні завдання об’єднання підприємств:


– розвиток і зміцнення кооперації виробничих, наукових, проектних, будівельних та інших організацій;


– отримання економії від масштабу ‑ виробництво і реалізація великих обсягів дозволяють знижувати витрати на одиницю, що сприяє економії на постійних витратах;


– можливість отримання низької вартості капіталу ‑ імідж і зв'язки великої корпорації дозволяють залучати капітал з низькою вартістю порівняно з капіталом малих підприємств;


– завоювання й утримання ринків збуту за рахунок диверсифікації і зростання обсягу виробництва;


– закріплення постачальників сировини, матеріалів, комплектуючих виробів й інших ресурсів;


– отримання монопольної влади ‑ велика корпорація має більше важелів впливу на ринок;


– скорочення ризику (збільшення розміру дозволяє розвивати різні напрями діяльності й диверсифікувати капітал);


– прискорення технічного розвитку виробництва та підвищення якості продукції і зниження витрат виробництва.


Головні принципи утворення господарських об'єднань:


– добровільність вибору форми об'єднання;


– майнова рівноправність партнерів об'єднання;


– свобода вибору організаційної структури і форм управління;


– вибір ступеня самостійності учасників;


– відповідальність тільки за зобов'язаннями, взятими кожним партнером під час вступу до об'єднання.

1.2. Види поглинань підприємств


Об'єднання підприємств виникають у результаті різного типу злиття і поглинання. При поглинанні одне підприємство купує інше (повністю або частково) і надалі здійснює контроль над ним. При злитті підприємства, що мають спільний інтерес, об'єднуються з метою створення нової компанії.

1.3. Мотиви злиття і поглинання


Основні спонукальні мотиви злиття і поглинання підприємств наведені в табл. 2.

Злиття компаній не завжди приводить до досягнення стратегічних цілей, заявлених перед початком об'єднувального процесу. Це підтверджується такими даними:


– лише в 23% випадках поглинання виправдовували витрати, які виникали під час цієї операції;


– після оголошення про майбутнє злиття курс акцій компаній зростав не більше ніж на 30%;

Таблиця 2 – Основні мотиви злиття і поглинання

	Мотиви
	У 1980-х рр.
	У наш час

	Причини
	Фінансові цілі
	Зростання виробничої потужності

	Ризики
	Неплатоспроможність поглинаючої компанії
	Неможливість інтеграції

	Цілі
	Різноманітні
	Однакові

	Об'єкти контролю
	Основні фонди
	Споживачі, канали збуту, компетенція, інтелектуальний капітал

	Стратегія
	Стабілізація
	Динамічний розвиток у динамічному середовищі

	Конкуренція
	Помірна
	Нещадна



– у компаніях, що поглинаються, 47% топ-менеджерів звільняються протягом року після операції, а 75% – протягом трьох років;


– у 70% випадків не досягається запланований синергетичний ефект від об'єднання;


– протягом перших 4-8 місяців після об'єднання продуктивність праці персоналу знижується майже наполовину.


Причини такого положення різноманітні: невдале розроблення стратегії злиття, недостатньо ретельне опрацювання окремих аспектів операції, відсутність зацікавленості персоналу і т.п. Але кількість поглинань збільшується. Глобалізація, позитивна динаміка ринку цінних паперів, економічні й стратегічні перешкоди до самостійного зростання компаній – все це сприяє популярності злиття і поглинань, перетворюючи їх на один з основних інструментів швидкого нарощування обсягів продажів.

2. СПЕЦІАЛІЗАЦІЯ, КОНЦЕНТРАЦІЯ, КООПЕРУВАННЯ, КОМБІНУВАННЯ ПІДПРИЄМСТВ ОБ'ЄДНАННЯ

2.1. Спеціалізація й концентрація підприємств об'єднання

Підвищення ефективності функціонування об'єднань промислових підприємств тісно пов'язане із зростанням рівня організації таких форм поділу праці, як спеціалізація, концентрація, кооперування, комбінування.

Спеціалізація – одна з форм суспільної організації виробництва, в основі якої лежить поділ праці. Поділ праці приводить до диференціації її окремих видів, а їх концентрація на основі збільшення економічно раціональних розмірів – до масового, або спеціалізованого, виробництва. Отже, спеціалізація, з одного боку, є наслідком концентрації однорідного виробництва, а з іншого – результатом суспільного поділу праці.

Розрізняють такі види спеціалізації.

Спеціалізація промисловості – це поділ на існуючі галузі, які виготовляють певну продукцію, та створення нових галузей.

Спеціалізація підприємств – це зосередження їх діяльності на випуску певних видів продукції, тобто збільшення однорідності виробів, що виготовляються.

Спеціалізація всередині підприємств – це виділення окремих цехів, дільниць і робочих місць. Поділ праці всередині підприємства тісно пов'язаний із поділом праці всередині галузі або промисловості в цілому.

Процес спеціалізації промислового виробництва має п'ять основних напрямів (форм):


– предметна спеціалізація;


– подетальна спеціалізація;


– технологічна спеціалізація;


– спеціалізація допоміжного виробництва;


– спеціалізація міжгалузевих виробництв.

Рівень спеціалізації характеризується такими показниками:

1) питома вага випуску основної продукції в загальному обсязі виробництва даного підприємства або об'єднання;


2) кількість груп, видів або типів виробів, що виготовляються на підприємстві;


3) питома вага випуску продукції подетально і технологічно спеціалізованими виробництвами;


4) коефіцієнт серійності – кількість деталей, виробів, що виготовляються на одному робочому місці;


5) питома вага уніфікованих частин, деталей і вузлів у різних виробах, що виготовляються на підприємствах об'єднання;


6) питома вага прогресивних груп обладнання й передових технологій.

Щоб урахувати рівень розвитку всіх товарних галузей на підприємстві, визначають коефіцієнт спеціалізації (зосередження товарного виробництва):
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Вважається, якщо:
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 – повна собівартість продукції відповідно до і після запровадження заходів щодо спеціалізації;
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 – плановий річний випуск продукції після проведення спеціалізації.

Концентрація промислового виробництва являє собою зосередження промислового виробництва на великих підприємствах з економічно обґрунтованими розмірами.
Концентрація промислового виробництва здійснюється в трьох основних формах:

– концентрація спеціалізованого виробництва – найбільш ефективна форма, що забезпечує зосередження однорідного виробництва на все більших підприємствах, що дозволяє застосовувати високопродуктивні спеціалізовані машини, автоматизовані й потокові лінії, сучасні методи організації виробництва;

– концентрація комбінованих виробництв – також високоефективна форма концентрації, що забезпечує послідовність виконання технологічних процесів, комплексну переробку сировини, використання побічних продуктів і відходів, скорочення викидів речовин у навколишнє середовище;

– збільшення розмірів універсальних підприємств – менш ефективна форма, при якій здійснюється концентрація виробництв, не пов'язаних між собою ні однорідністю та послідовністю технологічних процесів, ні комплексною переробкою сировини.


Рівень концентрації виробництва оцінюється системою показників: часткою валової продукції, виробленою на великих промислових підприємствах, у загальному обсязі продукції галузі в цілому; а також часткою вартості основних виробничих фондів і чисельності працюючих, зосереджених на великих підприємствах, у загальній вартості основних виробничих фондів і чисельності працюючих в об'єднанні.

2.2. Кооперування й комбінування підприємств об'єднання

Кооперування – це виробничі зв'язки між підприємствами, які спільно виготовляють кінцеву продукцію. Кооперування відіграє значну роль у мобілізації виробничих ресурсів, покращанні використання виробничих потужностей, вирішенні проблем, пов’язаних зі швидким нарощуванням випуску певної продукції та освоєнням виробництва продукції складної.

Форми кооперування:


– за галузевим принципом: внутрішньогалузеве (кооперування підприємств у межах однієї галузі) й міжгалузеве (кооперування між підприємствами різних галузей);


– за територіальним принципом: внутрішньорайонне (виробничі зв'язки між підприємствами, які розташовані в межах одного великого економічного району) й міжрайонне (встановлення виробничих зв'язків між підприємствами, розташованими в різних економічних районах).

Залежно від виду спеціалізації розрізняють три види кооперування.

Агрегатне кооперування передбачає, що головне підприємство, яке випускає складну продукцію, отримує від інших підприємств готові агрегати, які використовуються для комплектування продукції головного підприємства.

Подетальне кооперування передбачає, що головне підприємство одержує від суміжників деталі й вузли.

Технологічне кооперування полягає в тому, що одне підприємство постачає іншому певні напівфабрикати або виконує окремі технологічні операції.

Показники кооперування:

1) кількість підприємств, які кооперуються з даним;


2) питома вага напівфабрикатів, які входять з кооперації в собівартість готових виробів, що виготовляються на даному підприємстві;


3) питома вага напівфабрикатів, які підприємство виготовляє «на сторону», у загальному їх випуску;


4) загальний обсяг перевезень з кооперації в натуральному й вартісному вираженні.

Комбінування виробництва – це з'єднання в одному підприємстві декількох різних виробництв, що виробляють продукцію відповідних галузей.
Характер об'єднання різних технологічних процесів переробки сировини дозволяє виділити такі форми комбінування:

– комбінування для послідовної переробки сировини;

– комбінування, що базується на комплексному використанні сировини;

– комбінування, що базується на сукупному використанні відходів і побічних продуктів виробництва.

Оцінка економічної ефективності комбінування виробництва ґрунтується на:

– економії живої й упредметненої праці в результаті комплексного використання матеріальних ресурсів;

– економії поточних витрат виробництва на основі впровадження досягнень науково-технічного прогресу;

– економії в результаті використання виробничих відходів і скорочення транспортних витрат.

Узагальнювальним показником оцінки ефективності комбінування може служити приріст рівня рентабельності підприємства.

2.3. Особливості розвитку спеціалізації та кооперації в сучасних умовах

У сучасних умовах спеціалізація підприємства неминуче приводить до розвитку та інтеграції малих і великих підприємств. Спеціалізовані підприємства мають значні переваги, одна з яких полягає в тому, що в них виникають більш стійкі зв'язки з постачальниками й споживачами, а відтак спрощуються й удосконалюються матеріально-технічне забезпечення та збут. Спеціалізовані підприємства працюють в умовах більш обмеженої номенклатури, сировини, матеріалів і комплектуючих виробів, які постачаються з кооперування. 

Форми інтеграції: субпідряд, франчайзинг, лізинг, венчурна діяльність та ін.

3. ДЕРЖАВНЕ РЕГУЛЮВАННЯ ДІЯЛЬНОСТІ ОБ'ЄДНАНЬ ПІДПРИЄМСТВ

3.1. Державне регулювання корпорацій

В Україні державне регулювання та контроль за діяльністю корпоративних підприємств здійснюють: Державна комісія з цінних паперів і фондового ринку, Антимонопольний комітет, Фонд державного майна та ін. Також певне місце займають саморегулювальні організації – добровільні об'єднання професійних учасників ринку цінних паперів, які не мають на меті одержання прибутку. Такі організації створюються з метою захисту інтересів своїх членів, інтересів власників цінних паперів та інших учасників ринку цінних паперів.

Координаційним органом з питань функціонування ринку цінних паперів в Україні є Координаційна рада, яка здійснює контроль та інші функції управління фондовим ринком та інвестиційною діяльністю.

Загальними напрямами діяльності Державної комісії з цінних паперів і фондового ринку є формування та забезпечення реалізації єдиної державної політики щодо розвитку й функціонування ринку цінних паперів в Україні, сприяння адаптації національного ринку цінних паперів до міжнародних стандартів.

Важливу роль у регулюванні корпоративного сектору відіграє Антимонопольний комітет. Він має досить широкі права, оскільки створення, злиття, приєднання, оренда, придбання, ліквідація суб'єктів господарювання здійснюються тільки з його згоди або зі згоди його органів.

Досить широкі повноваження має Фонд державного майна України. Він управляє майном державних підприємств, які з метою приватизації перетворюються в господарські товариства, і державним майном, що не ввійшло в статутні фонди господарських товариств у процесі приватизації й корпоратизації, а також цілісними майновими комплексами, переданими в оренду. 

3.2. Міждержавне регулювання діяльності об'єднань

У 1975 р. був створений Комітет з міжнародних інвестицій і транснаціональних корпорацій. Цей комітет підготував Угоду про ТНК. Вона сформувала сучасну систему розвитку міжнародних стандартів у регулюванні відносин ТНК з країнами, які приймають їх інвестиції. Угода передбачає інструменти взаємодії та кооперації у сфері прямих іноземних інвестицій і діяльності ТНК: національний режим, положення про стимули й перешкоди у сфері міжнародних інвестицій, рішення про суперечливі вимоги й директиви поводження ТНК.

В Угоді про ТНК країни визначають зобов'язання ТНК, які останні повинні виконувати в будь-якій країні. Їх умовно можна поділити на шість напрямів: загальна політика сприяння розвитку, надання інформації, конкуренція, фінанси й податки, наука й технологія, екологія.

Нова редакція кодексу поведінки ТНК, прийнята в 2000 р., передбачає більш жорсткі екологічні вимоги до діяльності закордонних філій, підвищення відкритості їх операцій і взаємин з державними структурами країн, що приймають.

3.3. Правове регулювання діяльності об'єднань підприємств

Основними нормативними актами, що регулюють питання діяльності об'єднання підприємств, є такі: Господарський кодекс України, Закон України "Про антимонопольний комітет України", Закон України "Про захист економічної конкуренції", Закон України "Про захист від недобросовісної конкуренції".


Господарський кодекс України групує всі об'єднання підприємств за організаційно-правовими формами. Також кодекс вводить таке нове поняття, як об'єднання інтересів підприємств і пропонує такими об'єднаннями вважати союзи, асоціації підприємств тощо. Важливе значення мають майнові питання об'єднань підприємств.

Згідно ст.27 Закону України "Про власність" об'єктами права власності господарського об'єднання є майно, добровільно передане йому підприємствами й організаціями, а також придбане в результаті господарської діяльності й на інших підставах, не заборонених законом. Власністю господарського об'єднання є також майно створених ним підприємств. Ці підприємства не мають права вийти зі складу об'єднання без його згоди.

З метою запобігання монополізації товарних ринків, зловживання монопольним (домінуючим) становищем, обмеження конкуренції органи Антимонопольного комітету України здійснюють державний контроль за концентрацією суб'єктів господарювання.


Антимонопольний комітет України надає дозвіл на концентрацію у разі, якщо вона не призводить до монополізації чи суттєвого обмеження конкуренції на всьому ринку чи в значній його частині. Кабінет Міністрів України може дозволити концентрацію, на здійснення якої Антимонопольний комітет України не надав дозволу, якщо позитивний ефект для суспільних інтересів зазначеної концентрації переважає негативні наслідки обмеження конкуренції.


Монопольним становищем суб'єкта господарювання визнається становище, коли:


1) частка одного суб'єкта господарювання на ринку перевищує 35 відсотків, якщо він не довів, що має конкурентів на ринку та зазнає значної конкуренції внаслідок відсутності обмеженості можливостей доступу інших суб'єктів господарювання щодо закупівлі сировини, матеріалів та збуту товарів, відсутності бар'єрів для вступу на ринок інших суб'єктів господарювання, відсутності пільг чи інших обставин;


2) частка 2 або 3 суб'єктів господарювання, яким на ринку належать найбільші частки, перевищує 50 відсотків;


3) частка 4 або 5 суб'єктів господарювання, яким на ринку належать найбільші частки, перевищує 70 відсотків, якщо вони не довели, що між ними існує значна конкуренція, вони разом узяті мають конкурентів на ринку та зазнають значної конкуренції внаслідок відсутності обмеженості можливостей доступу інших суб'єктів господарювання щодо закупівлі сировини, матеріалів та збуту товарів, відсутності бар'єрів для вступу на ринок інших суб'єктів господарювання, відсутності пільг чи інших обставин.


Обсяг ринку, на якому визначається монопольне (домінуюче) становище (
[image: image20.wmf]RT
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), визначається як загальний обсяг надходження товару на ринок за формулою
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де
n – кількість суб'єктів господарювання, що продають (виробляють) або придбають (використовують) товари, що входять до товарних меж ринку;
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 – обсяг товарів, що продаються (виробляються) або придбаються (використовуються) j-м суб'єктом господарювання протягом часу, що становить часові межі ринку.


Частка суб'єкта господарювання на ринку (
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) розраховується за формулою
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Сукупна частка на ринку декількох суб'єктів господарювання (
[image: image25.wmf]PN

S

), зокрема п'яти, чотирьох, трьох та двох найбільших суб'єктів господарювання, обчислюється за формулою
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де
m=2,3,4,5 – кількість суб'єктів господарювання, частка яких ураховується при розрахунку сукупної частки, зокрема суб'єктів господарювання, що мають одну з п'яти, чотирьох, трьох або двох найбільших часток на ринку;
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 – частка на ринку j-го суб'єкта господарювання.


Вважається, що суб'єкт господарювання не зазнає значної конкуренції, якщо завдяки своїй ринковій владі має здатність не допускати, усувати чи обмежувати конкуренцію, зокрема обмежувати конкурентоспроможність інших суб'єктів господарювання, чи обмежувати інтереси інших суб'єктів господарювання чи споживачів.

4. ФІНАНСОВІ АСПЕКТИ ОБ'ЄДНАННЯ ПІДПРИЄМСТВ

4.1. Фінансовий аналіз об'єднання


Існує кілька методів об'єднання. Якщо корпорація А вважає, що об'єднання її діяльності з діяльністю корпорації В буде вигідне, то вона може:


1) купити активи (всі або частину) В, заплативши за них певну суму. Якщо були придбані всі активи компанії В, то її акціонери одержують ліквідаційні виплати (що дорівнюють грошовій сумі від продажу активів за мінусом погашення зобов'язань). Корпорація В ліквідується, якщо після погашення зобов'язань кошти відсутні.;


2) викупити акції компанії В. Цей спосіб аналогічний першому, але плата за корпорацію В може виявитися вищою, ніж під час купівлі активів, тому що в балансовій оцінці активів може не бути врахована популярність торгівельної марки продукції В;


3) приєднати компанію В, у результаті чого вона припинить своє існування. Нові акції А будуть замінені на акції корпорації В;


4) створити нову корпорацію (З) через випуск власних акцій в обмін на акції А і В. Усі нинішні акціонери обох корпорацій стають акціонерами компанії С.


Об'єднання діяльності корпорації А з діяльністю корпорації В шляхом приєднання або створення нової компанії є інвестиційним рішенням в умовах невизначеності, і тут може бути застосований основний принцип оцінки інвестиційних рішень: корпорація повинна бути приєднана, тільки якщо вона генерує позитивне значення чистого дисконтованого доходу для акціонерів компанії-покупця.


Фінансовий аналіз злиття містить такі питання:


1) чи існує операційний ефект злиття і яка його чисельна оцінка – розрахунок значення PV користі від злиття;


2) оцінка ринкової капіталізації нової компанії, утвореної в результаті злиття (розрахунок РVАВ=PVA+PVB+РVкористі);

3) оцінка максимальної ціни під час купівлі цільової компанії за гроші;

4) розподіл вигід злиття між акціонерами компанії-покупця та цільової компанії;

5) чиста користь від злиття для компанії А:

NPVA= NPVпокупки= PVAB–PVA–PVB–Витрати на придбання =
=PVкористі — Витрати на придбання;

6) оцінка ліквідаційної вартості активів компанії В.
4.2. Ціна компанії за відсутності синергізму


Якщо ефект синергізму відсутній, то справедливою ціною за цільову компанію буде поточна оцінка прогнозованих грошових потоків на акціонерний капітал цільової компанії за винятком трансакційних витрат зі злиття.


В інтересах акціонерів цільової компанії одержати максимальну ціну. Тому за недооцінки акцій ринком ціна попиту може будуватися на балансовій, відновній або ліквідаційній оцінці активів компанії.


Іноді застосовуються змішані схеми, коли акції цільової корпорації можна придбати частково за рахунок обміну і частково через грошовий викуп. База обміну може розраховуватися за рядом показників, якщо виходити з необхідності забезпечення взаємної вигоди від злиття. Вибір бази обміну може будуватися на основі співвідношення ринкових цін акцій, показників прибутку на акцію, показників чистих активів на акцію (відношення власного капіталу до числа акцій в обігу). Найпоширеніший метод обміну акцій базується на співвідношенні ринкових цін на акції.

4.3. Аналіз злиття за наявності ефекту синергізму


Ефект синергізму проявляється в тому, що величина чистого грошового потоку, доступного акціонерам об'єднаної компанії, перевищує суму грошових потоків по компаніях, що ввійшли до неї, й оцінка власного капіталу компанії, що утворилася при злитті, перевищує суму оцінок компаній, що ввійшли: PVАВ>PVA+PVB.


Ефект синергізму проявляється у вигляді:

1) ефекту операційного синергізму (зростання продажу, економія на операційних, адміністративних витратах); 


2) ефекту фінансового синергізму (податкові вигоди, можливість збільшення фінансового важеля).


Ефект синергізму, що проявляється в збільшенні чистого грошового потоку, можна подати таким чином: Δ чистого грошового потоку як результат синергізму=
=Δ операційного прибутку + Δ амортизації – Δ виплат з позикового капіталу – Δ податкових платежів – Δ потреби в капіталі (як зміна потреби в нових необоротних активах і чистому оборотному капіталі) або

=Δ реалізаційного доходу – Δ витрат – Δ виплат з позикового капіталу – Δ податкових платежів – Δ потреби в капіталі.

При ухваленні рішення про злиття необхідно розглянути п'ять компонентів:


1. Збільшення реалізаційного доходу. Прояв синергізму в збільшенні реалізаційного доходу може породжуватися:


– виграшем у маркетингу (більший ефект від реклами, просування, використання дилерської та ремонтної мереж);


– розширенням інвестиційних можливостей;


– можливістю збільшення ціни при монополізації діяльності.


2. Скорочення витрат:


– економія від масштабу, тобто зниження витрат на одиницю випуску із зростанням обсягу виробництва через економію на постійних витратах;


– економія від вертикальної інтеграції (під час придбання комплектуючих, сировини);


– диверсифікація виробленої продукції для більш повного використання устаткування, обладнання та виробничих площ.


3. Зниження податкових платежів може бути викликане:


– операційними збитками, що призводять до втрати податкової економії. Корпорації з операційними збитками є більш привабливими для злиття з корпораціями зі значними податковими платежами;


– невикористанням позикової потужності. Багато корпорацій не використовують позикові кошти у повному обсязі, що підвищує стимули до об'єднання з ними. Збільшення позикових коштів дозволяє заощаджувати на податкових платежах;


– скороченням податкових платежів під час придбання активів. Якщо під час придбання активів цільової корпорації їх ціна зростає, то зростання амортизаційних відрахувань може розглядатися як податкова економія.


4. Зміни потреби в капіталі для підтримки діяльності:


– усі корпорації здійснюють інвестиції в оборотний капітал і необоротні активи для підтримки діяльності. Злиття може скорочувати ці потреби для двох корпорацій;


– ефективне управління активами (скорочення дебіторської заборгованості, запасів, продаж надлишків необоротних активів) зменшує потреби в капіталі.


5. Зростання виплат з позикового капіталу. Під час розгляду інвестиційних проектів і розрахунку NPVпроекту у витратах не враховуються виплати з позикового капіталу. Аналізуючи злиття облік зміни виплат з позикового капіталу, необхідно враховувати за такими моментами:


– максимальна ціна покупки визначається грошовим потоком, що у результаті злиття будуть одержувати акціонери А, і ступенем ризику одержання цього потоку;


– придбання компанії, що може здійснюватися за рахунок позикових коштів, збільшить щорічні витрати та знизить величину чистого грошового потоку, та перекладається на акціонерів нової компанії;


– розширення діяльності, у тому числі за рахунок придбаної компанії В, буде здійснюватися за цільовою структурою капіталу нової компанії. Збільшення розміру дозволяє збільшувати фінансовий важіль. Збільшення виплат з позикового капіталу, так само як і збільшення потреби в реінвестуванні, повинне бути враховане при оцінці грошових потоків.


При злитті (коли має місце ефект синергізму) важливо вибрати, яку схему обміну необхідно запропонувати, щоб вона влаштувала іншу компанію, або яку ціну варто запропонувати за придбання іншої компанії.


Якщо корпорація А має за мету приєднати корпорацію В, тому що бачить у здійсненні спільної діяльності ефект синергізму, перед нею стає проблема оцінки вартості корпорації В. Максимальна ціна з погляду покупця, яку варто заплатити за корпорацію В, дорівнює PVВ+РVкористі. Якщо запропонована ціна більша за цю величину, то злиття буде давати негативне значення ЧДД. З позиції корпорації В не можна приймати пропозиції із ціною менше PVВ (поточної ринкової оцінки корпорації В). 


Значення ціни покупки Р знаходиться в інтервалі

PVB ≤ P ≤ PVB+РVкористі.

Ціна – PVB – це премія за злиття. Якщо премія за злиття дорівнює нулю, то акціонери корпорації В не зацікавлені в продажі. Якщо премія занадто висока та перевищує PVB, то покупець А не має стимулів до поглинання. Учасники злиття оцінюють, наскільки великою буде премія за злиття і як вона буде поділена між учасниками.

5. ХОЛДИНГОВА ФОРМА ОРГАНІЗАЦІЇ ОБ’ЄДНАНЬ ПІДПРИЄМСТВ

5.1. Холдинг: його сутність, необхідність та основи функціонування


Холдинг – це особливий вид компанії, що створюється для володіння контрольними пакетами акцій інших компаній з метою контролю та управління їхньою діяльністю. Класична холдингова компанія складається з головної (материнської), дочірніх та фірм – «онуків». Дочірні компанії мають статус самостійної юридичної особи й організовані у вигляді товариств, у разі банкрутства (неплатоспроможності) вони відповідають за своїми обов'язками тільки майном своєї компанії. Нерідко дочірні компанії є власниками контрольних пакетів акцій підлеглих їм підрозділів – «онуків».


Холдингова компанія виконує такі функції:


– визначає стратегічний розвиток групи в цілому та її окремих підприємств (компаній);


– контролює фінансові результати роботи дочірніх компаній та всієї групи в цілому, складає консолідований баланс групи компаній;


– централізує капітальні вкладення і спрямовує їх на найбільш перспективні й прибуткові напрями бізнесу;


– здійснює кадрову політику групи;


– здійснює координаційні й комунікаційні зв'язки між учасниками холдингу;


– провадить аудиторську діяльність.


Під час формування холдингів важливе значення має питання про розмежування функцій між головною і дочірньою компаніями.


Материнська компанія здійснює стратегічне управління за допомогою рекомендацій, розпоряджень і директив, а також беручи участь у наглядовій раді дочірніх компаній.


Тактичні питання діяльності компанії вирішують дочірні підприємства, які мають відповідну самостійність у прийнятті рішень, що стосуються їхньої оперативної діяльності.


Оподаткування холдингового підприємства складається з податків материнської компанії та її дочірніх фірм. Прагнучи поліпшити свої фінансові результати шляхом зниження податків, холдингові компанії створюють офшорні компанії, зареєстровані в країнах зі сприятливим податковим режимом.


Основними перевагами функціонування холдингів є:


– можливість створення замкнутих технологічних ланцюжків від видобутку сировини до випуску готової продукції та доведення її до споживача;


– більш гнучке реагування на коливання кон'юнктури;


– економія на торгових, маркетингових та інших послугах;


– використання переваг диверсифікованості виробництва;


– єдина податкова та фінансово-кредитна політика;


– можливість варіювання фінансовими й інвестиційними ресурсами;


– послаблення фіскального тиску.

5.2. Типи холдингових компаній та їх особливості


За структурою контрольного пакета розрізняють три види холдингових компаній:


1) портфельний холдинг (лише володіє контрольним пакетом інших підприємств);


2) інвестиційний холдинг (володіє і управляє портфелем акцій інших підприємств);


3) портфельно-інвестиційний холдинг (являє собою змішаний тип).


За характером діяльності холдинги поділяються на:


1) чисті холдинги, тобто компанії, що мають справу винятково з контрольно-управлінською діяльністю;


2) змішані холдинги, на які, крім функцій контролю та управління, покладене ведення підприємницької діяльності.


Основною метою створення чистого холдингу є:


– гнучке реагування на коливання кон'юнктури ринку;


– оперативне маневрування капіталовкладеннями;


– полегшення податкового тиску (перерозподіл надприбутку, переведення його в інвестиції, що не оподатковуються чи оподатковуються за зниженими ставками, в інші підприємства, що входять до складу холдингу);


– диверсифікованість;


– збалансована діяльність на основі спільної мети;


– збереження оперативного управління та господарської самостійності на рівні підприємства;


– можливість одержання підтримки в складні періоди діяльності підприємства.


Змішаному холдингу властиві участь банківських установ в управлінні довіреною їм власністю і використання страхових, інвестиційних компаній або інноваційних фондів. Істотною перевагою такого холдингу є можливість оперативного маневрування кредитно-фінансовими ресурсами.


Одиничними випадками формування змішаних холдингів є придбання торговими чи промисловими підприємствами контрольних пакетів акцій кредитно-фінансових установ.


Метою створення такого холдингу є:

забезпечення підконтрольними фінансовими ресурсами;


– вільний доступ до грошових активів;


– можливість маневрування великими кредитами.


Для вирішення завдань, пов'язаних з діяльністю пріоритетних галузей чи регіонів, можуть створюватися холдинги за участю держави і муніципальних органів. 


Подібні холдинги створюються з метою:


– структурної перебудови економіки регіону;


– підтримки й розвитку перспективних галузей;


– компенсації низької рентабельності одних підприємств за рахунок інших


Одним із видів холдингу є варіант, який передбачає обмін акціями між материнською та дочірньою компаніями. При цьому завдяки володінню акціями виникає ефект взаємовпливу, що спрямовує діяльність кожної компанії на забезпечення ефективного функціонування всіх учасників холдингу. 

5.3. Управління холдинговим об'єднанням


Вищим органом управління холдингом, зареєстрованим як акціонерне товариство, є загальні збори акціонерів материнського холдингу. Сформовані ним адміністративні органи управляють як його власною діяльністю, так і дочірніми фірмами й підприємствами. На вищому рівні управління холдингової фірми визначаються ключові питання її діяльності – інвестиційна стратегія, технологічна політика, перспективні проекти тощо. Дочірні фірми мають достатній рівень самостійності для виконання поставлених перед ними завдань.


Управління холдингом поділяється на два напрями:


– управління галузями: здійснюється координація виробничо-збутового циклу кожної категорії товарів і послуг;


– управління функціями: проводиться координація окремих аспектів діяльності фірми – планування, фінансування, дослідження ринків збуту тощо.


Головне підприємство управляє діяльністю дочірніх фірм через своїх представників в органах управління (раді директорів).Управління й контроль з боку материнського підприємства можуть здійснюватися і на рівні виконавчих структур (правління) на основі статуту чи внутрішнього регламенту холдингової компанії.


Важливим структурним елементом холдингового підприємства є об'єднання дочірніх структур за галузевою, технологічною чи територіальною ознакою.


Однією з основних проблем, яку повинні вирішити менеджери холдингової фірми, є визначення міри господарської самостійності її дочірніх підприємств. Ця міра залежить від концепції комерційної діяльності холдингу і від тактики досягнення ринкових цілей. Кожне дочірнє підприємство чітко виконує визначену роль, і його статус зазвичай визначається у внутрішньому регламенті материнської компанії.


Функціонування холдингової компанії зазвичай вимагає побудови централізованої (командної) системи управління. Разом з тим усе більш широкого застосування набувають децентралізовані системи управління, орієнтовані на заохочення ініціативи середніх і нижчих рівнів управління дочірніх фірм.


Інструментом «м'якої» централізації управління холдинговим об'єднанням є внутрішньофірмовий контракт.


Ціноутворення в рамках внутрішньофірмової контрактної системи ґрунтується на двох базових моделях ціни контракту: моделі контракту «фіксованих цін» та моделі контракту «витрати плюс винагорода». Модель «фіксованих цін» використовують переважно для виробництва масових, технічно освоєних промислових виробів, що становлять 4/5 номенклатури. Модель «витрати плюс винагорода» застосовується під час виробництва технічно складної продукції і науково-дослідних підрядів. Проміжну групу утворюють так звані контракти з вмонтованим механізмом матеріального заохочення.

6. ФОРМИ ОБ'ЄДНАНЬ КОМПАНІЙ

6.1. Організаційні форми інтеграції компаній


У світовій практиці склалися різноманітні типи інтеграції фірм, що розрізняються залежно від цілей співробітництва, характеру господарських відносин між їхніми учасниками, ступеня самостійності підприємств, що входять в об'єднання. Це стратегічні альянси, консорціуми, картелі, синдикати, пули, асоціації, конгломерати, трести, концерни, промислові холдинги, фінансово-промислові групи й т.п.


Усі організаційні форми інтеграції компаній можна умовно розділити на “жорсткі” і “м'які”. До жорсткого можна віднести концерн, трест, а до м'яких – насамперед асоціацію, консорціум, стратегічний альянс. “М'які” форми особливо популярні для міжнародних об'єднань, вони дозволяють вести спільну діяльність при збереженні засновниками юридичної та господарської самостійності. У рамках стратегічних альянсів, консорціумів виникає можливість мобілізації переваг могутньої корпоративної структури при збереженні національної відособленості її членів.
6.2. Трест: мета створення і його особливості


Трест – об'єднання підприємств однієї або кількох галузей промисловості, учасники якого втрачають право власності на засоби виробництва й виготовлений продукт, виробничу й комерційну самостійність, тобто зливаються в єдиний виробничий комплекс, що об'єднує збут, фінанси, управління, а натомість на суму вкладеного капіталу власники окремих підприємств отримують акції тресту, які дають їм право брати участь в управлінні й присвоювати відповідну частину прибутку.


Особливості трестів: 


– це найбільш жорстка зі всіх форм інтеграції компаній;


– об'єднуються всі сторони господарської діяльності підприємств, а не яка-небудь одна сторона;


– трести в основному спеціалізуються на одному або декількох аналогічних видах продукції;


– компанії, що об’єднуються, втрачають свою юридичну, господарську, виробничу й комерційну самостійність; 


– усі підприємства, що об’єднуються в трест, підпорядковуються одній головній компанії, що здійснює єдине оперативне керівництво.

6.3. Концерн: мета створення і його особливості


Концерн – це форма об'єднання (як правило, багатогалузевого) самостійних підприємств, зв'язаних за допомогою системи участі в капіталі, фінансових зв'язків, договорів про спільність інтересів, патентно-ліцензійних угод, тісного виробничого співробітництва. 


Основні особливості концернів: 


– це досить жорстка форма інтеграції компаній;


– концерн є об'єднанням виробничого характеру;


– компанії, які входять до концерну, номінально залишаються самостійними юридичними особами у формі акціонерних або інших господарських товариств, а фактично підпорядковані єдиному господарському керівнику; 


– централізоване фінансово-економічне управління, проведення науково-технічної політики, ціноутворення, використання виробничих потужностей, кадрова політика; 


– головна компанія концерну, як правило, організується у вигляді холдингової компанії або на основі взаємодії переважаючого й залежних (асоційованих) товариств; 


– як головна виступає виробнича компанія, що є власником контрольних пакетів акцій дочірніх підприємств.


Залежно від характеру інтеграційних зв'язків між компаніями розрізняють такі види концернів: вертикальний концерн і горизонтальний концерн.


З погляду системи участі в капіталі можна виділити два види концернів: концерн підпорядкування і концерн координації.

6.4. Конгломерат: мета створення і його особливості


Конгломерат – організаційна форма інтеграції компаній, що об'єднує під єдиним фінансовим контролем цілу мережу різнорідних підприємств, що виникає в результаті злиття різних фірм поза залежністю від їх горизонтальної й вертикальної інтеграції, без будь-якої виробничої спільності. 


До особливостей конгломератів можна віднести: 


– інтеграція в рамках даної організаційної форми підприємств різних галузей без наявності виробничої спільності; 


– поєднувані компанії, як правило, зберігають юридичну й виробничо-господарську самостійність, але опиняються повністю фінансово залежними від головної компанії; 


– значна децентралізація управління; 


– основні важелі управління конгломератами: фінансово-економічні методи, непряме регулювання діяльності підрозділів з боку головної холдингової компанії конгломерату; 


– у структурі конгломерату формується фінансове ядро, куди, крім холдингу, входять фінансові та інвестиційні компанії. 


У наш час відмічається падіння прибутковості конгломератів. Основні проблеми, що виникають при функціонуванні конгломератів:

– надлишкова диверсифікованість;


– субоптимізація, тобто прагнення зміцнювати внутрішньогрупові коопераційні зв'язки, незважаючи на слабку технологічну спільність між компаніями, що входять до конгломерату;


– мотивація управлінського персоналу компаній, що входять до конгломерату, у порядку їхнього поглинання;

– значні кошти, необхідні для придбання компанії – мішені поглинання.


Життєдіяльність конгломерату багато в чому залежить від рівня кваліфікації вищого управлінського персоналу. 

6.5. Консорціум: мета створення і його особливості


Консорціум – тимчасовий союз господарчо незалежних фірм, метою якого можуть бути різні види їх скоординованої підприємницької діяльності, частіше для спільної боротьби за одержання замовлень та їх спільного виконання.


Особливості консорціумів: 


– організація консорціуму оформляється угодою;


– консорціум може створюватися з утворенням і без утворення юридичної особи; 


– у рамках консорціуму учасниками не формуються ніякі організаційні структури, за винятком невеликого апарату;


– компанії, що входять до консорціуму, повністю зберігають свою економічну і юридичну самостійність, за винятком тієї частини діяльності, що пов'язана з досягненням цілей консорціуму; 


– консорціуми є безприбутковими організаціями; 


– метою створення консорціумів є об'єднання зусиль для реалізації конкретного проекту; 


– компанії можуть одночасно входити до складу декількох консорціумів.


Консорціуми можуть бути закритими й відкритими. У закритому консорціумі компанія-замовник укладає контракт із кожним учасником окремо. При утворенні відкритого консорціуму всі його учасники підпорядковуються в частині, що стосується цілей консорціуму, спільному лідеру й несуть солідарну відповідальність щодо зобов'язань консорціуму в межах своїх часток участі. 

У світовій практиці найбільш часто зустрічаються консорціуми, більшість із яких можна віднести до консорціумів фінансового типу (банківський, консорціум-гарант, гарантійний, передплатний, фінансовий, експортний, тимчасовий, постійний). 
6.6. Картель і пул: мета створення і його особливості


Картель – об'єднання, як правило, фірм однієї галузі, які вступають між собою в угоду, що стосується різних сторін комерційної діяльності компанії – угоду про ціни, про ринки збуту, обсяги виробництва й збуту, асортимент, обмін патентами, умови найму робочої сили й т.д.

Для картелю характерна наявність таких ознак: 


– договірний характер об'єднання; 


– це форма змови групи виробників з метою повного або часткового знищення конкуренції між ними й одержання монопольного прибутку; 


– збереження права власності на свої підприємства, господарська, фінансова і юридична самостійність; 


– як правило, об'єднання ряду компаній однієї галузі; 


– спільна діяльність з реалізації продукції, що може поширюватися деякою мірою й на її виробництво; 


– наявність системи примусу, що включає виявлення порушень і санкції до порушників. 


Відповідно до антимонопольного законодавства в більшості країн картельні угоди заборонені, крім окремих галузей (сільське господарство), і встановлений дозвільний порядок їхньої діяльності за наявності особливих умов. 


У світовій практиці виділяються такі види картелів: грошовий, квотний, територіальний, закупівельний, калькуляційний, контингентований, кризовий, патентний, виробничий, регіональний, ціновий. 


Пул – форма об'єднання компаній, яка відрізняється тим, що прибуток усіх учасників пулу надходить у спільний фонд і потім розподіляється між ними відповідно до заздалегідь установленої пропорції. 

Особливості пулів: 


– це одна з форм різновиду картелів; 


– об'єднання компаній у вигляді пулів має зазвичай досить тимчасовий характер; 


– у рамках пулу встановлюються правила розподілу спільних видатків і прибутків. 


Види пулів: біржовий пул, “конкретний” пул, патентний пул, торговий пул, страховий та ряд інших. 

6.7. Синдикат: мета створення і його особливості


Синдикат – об'єднання однорідних промислових підприємств, створене з метою збуту продукції через спільну збутову контору, організовану у формі особливого торгового товариства або товариства (акціонерного товариства, товариства з обмеженою відповідальністю й т.п.), з якою кожний з учасників синдикату укладає однаковий за своїми умовами договір на збут своєї продукції. 


Особливостями синдикату є: 


– збереження учасниками синдикату юридичної, виробничої, але обмеження комерційної самостійності; 


– це різновид картельної угоди; 


– централізація збуту продукції, організація збуту продукції його учасників через єдиний збутовий орган; 


– збереження учасниками синдикату і власної збутової мережі, що тісно пов'язана із синдикатною збутовою конторою або товариством; 


– здійснення найчастіше через синдикатну збутову контору або збутове товариство також і закупівель сировини для учасників синдикату. 

7. СТРАТЕГІЧНІ АЛЬЯНСИ ПІДПРИЄМСТВ

7.1. Асоціації: мета створення і їх особливості


Асоціація – добровільне об'єднання юридичних або фізичних осіб для досягнення спільної господарської, наукової, культурної або іншої, як правило, некомерційної мети. 

Особливості асоціацій такі: 


– це “найм’якіша” форма інтеграції компаній; 


– асоціація створюється з метою кооперації діяльності рекомендаційного характеру; 


– можлива централізація певних функцій; 


– члени асоціації (союзу) зберігають свою господарську самостійність і права юридичної особи; 


– асоціація не відповідає за зобов'язання своїх членів; 


– члени асоціації несуть субсидіарну відповідальність за її зобов'язання в розмірі і порядку, передбаченими засновницькими документами асоціації; 


– члени асоціації мають право безплатно користуватися її послугами. 


Одним із різновидів асоціацій є торгова асоціація – структура, яка створюється компаніями, що входять до галузі, для обміну інформацією і лобіювання спільних інтересів в уряді і законодавчих органах. 


Основна мета членів асоціації – підвищення ефективності роботи на основі колективного підприємництва. 

7.2. Стратегічні альянси: мета створення і їх особливості


Стратегічний альянс – угода про кооперацію двох або більше незалежних фірм для досягнення певної комерційної мети, для отримання синергії об'єднаних і взаємодоповнюючих стратегічних ресурсів компаній. 

Стратегічні союзи є найперспективнішою формою інтеграції компаній. Прогнозується, що в XXI столітті вони перетворяться на найважливіше знаряддя конкурентної боротьби. Укладення альянсів є одним із найшвидших і найдешевших шляхів реалізації глобальної стратегії. 


Особливості стратегічних альянсів такі: 


– це угоди про співпрацю між фірмами, що відрізняються від звичних торгових операції, але що не доводять справу до злиття компаній; 


– це господарське об'єднання, що базується на укладенні середньострокових або довгострокових угод; 


– до стратегічного альянсу можуть вступати не тільки постачальники і клієнти, але і конкуренти;


– здійснюється спільна координація стратегічного планування та управління учасниками діяльності; 


– стратегічні альянси створюються на основі горизонтальної міжфірмової кооперації, а також між компаніями, що функціонують у суміжних сферах діяльності і володіють взаємодоповнюючими технологіями і досвідом; 


– альянс не є самостійною юридичною особою; 


– компанії можуть бути учасниками багатьох стратегічних альянсів; 


– стратегічні альянси достатньо рухливі, вільні для партнерів, більш орієнтовані в майбутнє, зменшують неясність і невизначеність у відносинах партнерів, збільшують стабільність у забезпеченні ресурсами і розподілі продукції і послуг; 


– альянси створюються на певний термін; 


– альянси здійснюють вплив на конкуренцію; 


– це найменш обмежувані в законодавчому порядку способи проникнення на ринок. 


Виділяють чотири різновиди стратегічних альянсів: 


1) альянси з акціонерною участю в підприємствах;


2) стратегічні альянси зі створенням нових компаній; 


3) консорціуми для реалізації інвестиційних проектів; 


4) альянси зі слабкою кооперацією. 


З точки зору сфери діяльності стратегічні альянси умовно можна розподілити на три види: 


1) альянси з реалізації проектів НДКР; 


2) альянси з організації спільного виробництва; 


3) альянси спільного освоєння нових ринків. 

8. ОСОБЛИВОСТІ ДІЯЛЬНОСТІ ПРОМИСЛОВО-ФІНАНСОВИХ ГРУП

8.1. Поняття промислово-фінансових груп


Промислово-фінансова група – це сукупність юридичних осіб, які повністю або частково об'єднали свої активи на основі договору про створення цієї структури з метою техніко-економічної інтеграції для реалізації інвестиційно-інноваційних та інших програм, спрямованих на підвищення конкурентоспроможності, розширення ринку збуту, створення нових робочих місць та підвищення ефективності виробництва.


Термін ПФГ розглядається в широкому й вузькому розумінні. У широкому значенні – це будь-які форми відносно стійкого співробітництва й взаємопроникнення промислового й фінансового капіталу. У вузькому значенні – це форма інтеграції промислових і фінансових структур, які задовольняють критерії, зафіксовані у відповідних законодавчих актах.


Існують обмеження на участь у ПФГ:


– забороняється участь більше ніж в одній ПФГ;


– дочірні підприємства можуть входити до складу ПФГ тільки разом зі своїм основним підприємством;


– державні й місцеві унітарні підприємства малого бізнесу можуть увійти до складу ПФГ на умовах, визначених власником майна;


– учасниками ПФГ не можуть бути громадські та релігійні організації.

8.2. Типи промислово-фінансових груп


Виділяють три основні типи ПФГ.


До першого типу належать ПФГ, учасники яких створили акціонерну компанію шляхом об'єднання своїх капіталів. Серцевиною таких ПФГ є центральна компанія (юридична особа, яка виступає основним товариством щодо всіх інших учасників).


Функції ПФГ:


– від імені учасників ПФГ вступає у відносини з державою та іншими особами;


– проводить роботу із цінними паперами;


– складає звітність і консолідований баланс ПФГ;


– здійснює фінансовий менеджмент;


– розробляє бізнес-плани;


– проводить аналіз фінансово-господарської діяльності.
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Рисунок 8.1 – Вид першого типу ПФГ

Другий тип ПФГ – це групи, де центральне місце посідає холдингова компанія. Сконцентрувавши контрольний пакет акцій, холдингова компанія перетворюється на управлінський центр усієї групи.
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Рисунок 8.2 – Вид другого типу ПФГ


До третього типу ПФГ належать групи, у яких центром власності є кредитно-фінансова установа. Як правило, це комерційний банк. Зустрічається, хоча й досить рідко, варіант, коли центром групи стає інвестиційна компанія.
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Рисунок 8.3 – Вид третього типу ПФГ

8.3. Сучасний стан ПФГ і їх управління


Вищим органом управління ПФГ є рада правління, яка складається з представників усіх її учасників.


Держава бере участь в управлінні ПФГ через роботу представництв зацікавлених установ на зборах акціонерів і в раді директорів.


Механізм управління ПФГ значною мірою залежить від засад утворення ПФГ: її основою може бути конгломератне або створене на кооперуванні об'єднання підприємств.


Конгломератний тип об'єднання підприємств – це об'єднання підприємств, не пов'язаних одне з одним системою кооперування виробництва. Основою такого об'єднання є участь у загальному капіталі й залежність кожного учасника від його збільшення. Основну координаційну роль тут відіграють банки.


Другий напрям пов'язаний з виробничим кооперуванням на основі об'єднання й підпорядкування головному підприємству всіх інших учасників групи (банків, страхових компаній тощо).


Групування підприємств у багатьох випадках є їх самостійною реакцією на проблеми, які виникають в економіці:


– розрив господарських зв'язків;


– нестача оборотних коштів;


– скорочення бюджетного фінансування;


– тиск з боку сильних конкурентів на внутрішньому й зовнішньому ринках;


– відсутність погодженості в управлінні тими технологіями, які не пов'язані з підприємством.


Підприємства, об'єднуючись у ПФГ, одержують широкі перспективи для розвитку:


– кооперування в постачально-збутовій діяльності задля скорочення транспортних витрат;


– підвищення погодженості дій підприємств в умовах виробничого кооперування;


– розширення кола інвесторів, зміцнення відносин з кредитно-фінансовими установами;


– об'єднання інвестиційних ресурсів;


– оптимізація матеріально-фінансових потоків;


– зменшення потреби в оборотних коштах на підставі зміцнення платіжної дисципліни партнерів по групі, високооборотних товарних кредитів, векселів, транспортних цін;


– полегшення відстоювання групових інтересів у державних інстанціях;


– прагнення скористатися потенційними можливостями інтеграції без жорсткої централізації контролю за ресурсами.

9. ТРАНСНАЦІОНАЛЬНІ КОРПОРАЦІЇ ТА ГЛОБАЛІЗАЦІЯ РИНКІВ

9.1. Поняття ТНК


Під транснаціональними корпораціями розуміють міжнародні фірми, що мають свої господарські підрозділи у двох або більше країнах і фірми, що управляють цими підрозділами, з одного або декількох центрів на основі такого механізму прийняття рішень, що дозволяє проводити погоджену політику й загальну стратегію, розподіляючи ресурси, технології й відповідальність для досягнення результату – одержання прибутку.


Основними ознаками ТНК можна вважати:

1) забезпечення виробництва іноземною сировиною;

2) утримання закордонних ринків через мережу філій;

3) розміщення виробництва в тих країнах, де виробничі витрати нижчі, ніж у країні базування;

4) орієнтація на диференційовану виробничо-торгово-фінансову діяльність.

Основним чинником появи ТНК було поглиблення міжнародного поділу праці та міжнародної спеціалізації, що дало змогу поліпшити економічне становище підприємств та країн, які беруть участь у цих процесах. Причинами виникнення ТНК можуть бути: існування обмежень на шляху розвитку міжнародної торгівлі; сильна монопольна влада виробників; валютний контроль; транспортні витрати; відмінності в податковому законодавстві.


Для визначення транснаціональних компаній і ступеня їх транснаціоналізації існує спеціальний індекс транснаціоналізації. Розрахунок індексу транснаціоналізації здійснюється за такою формулою
IT = 1/3 ( AI /A + RI /R + SI /S) * 100%,
      (8.1)
де 
IT – індекс транснаціоналізації, %;

AI – закордонні активи;

A – загальні активи;

RI – обсяг продаж товарів і послуг закордонними філіями;

R – загальний обсяг продажів товарів і послуг;

SI – закордонний штат;

S – загальний штат працівників компанії.


Розрахунок і аналіз індексу транснаціоналізації показує, що він збільшується з кожним роком для найбільших ТНК. Це означає, що відбувається подальша інтеграція національних економік у глобальну світову економічну систему, в якій провідну роль відіграють ТНК, а транснаціональні корпорації усе глибше впроваджуються в національні економіки.

9.2. Структура й типи ТНК


За організаційною структурою транснаціональні корпорації, як правило, являють собою багатогалузеві концерни. Головна компанія виступає оперативним штабом корпорації. На базі широкомасштабної спеціалізації й кооперування вона здійснює техніко-економічну політику та контроль над діяльністю закордонних компаній і філій. 


Стратегія транснаціональних корпорацій базується на глобальному підході, що передбачає оптимізацію результату не для кожної окремої ланки, а для об'єднання в цілому.


Комплексна стратегія полягає в децентралізації управління міжнародним концерном і значним підвищенням ролі регіональних управлінських структур. Така політика стала можлива завдяки досягненням техніки в галузі зв'язку й інформації, розвитку національних і міжнародних банків даних, повсюдній комп'ютеризації. Вона дозволяє транснаціональним корпораціям координувати виробничу й фінансову активність закордонних філій і дочірніх фірм. Комплексна інтеграція в рамках транснаціональних корпорацій вимагає й комплексної організаційної структури, що виражається у створенні регіональних систем управління й організації виробництва.


Регіональні системи управління підрозділяються на три основні види: 


– головні регіональні управління, відповідальні за всі види діяльності концерну у відповідному регіоні. Вони наділені всіма правами з координації й контролювання діяльності всіх філій у відповідному регіоні;


– регіональні виробничі управління, що координують діяльність підприємств за лінією руху продукту, тобто по відповідному виробничому ланцюжку. Такі управління відповідають за забезпечення ефективної діяльності відповідних підприємств, безперебійне функціонування всього технологічного ланцюжка та підпорядковані безпосередньо головному регіональному управлінню концерну. Вони націлені на розвиток ефективних видів виробництв, нових моделей і товарів;


– функціональні регіональні управління забезпечують специфічні види діяльності концерну: збут, постачання, обслуговування споживачів після продажу їм товару, науково-дослідні й дослідно-конструкторські роботи й т.д. Ці управління відповідальні за результати діяльності всіх відповідних структур у регіональному або глобальному плані.

9.3. Роль ТНК у світовій економіці: позитивні й негативні сторони


ТНК все більше стають визначальним фактором для вирішення долі тієї або іншої країни в міжнародній системі економічних зв'язків. Активна виробнича, інвестиційна, торгівельна діяльність ТНК дозволяє їм виконати функцію міжнародного регулювання виробництва й розподілу продукції. На думку експертів ООН, ТНК сприяють економічній інтеграції у світі.


Країна, що приймає, в цілому виграє від припливу інвестицій. Працівники й постачальники, які обслуговують нові підприємства, поряд з місцевою владою, що одержує податки, виграють більше, ніж втрачають конкуруючі місцеві інвестори. Широке залучення іноземного капіталу за допомогою ТНК сприяє зниженню безробіття в країні. З організацією виробництва в країні тих виробів, які раніше ввозилися, відпадає необхідність у їхньому імпорті. Компанії, що випускають конкурентоспроможну на світовому ринку продукцію й орієнтовані в основному на експорт, значною мірою сприяють зміцненню зовнішньоторговельних позицій країни.


Переваги, які несуть за собою закордонні фірми, не вичерпуються кількісними показниками. Важливою є і якісна складова. Діяльність ТНК змушує адміністрацію місцевих компаній вносити корективи в технологічний процес, у практику виробничих відносин, що склалася, виділяти більше коштів на підготовку й перепідготовку працівників, більше уваги звертати на якість продукції, її дизайн, споживчі властивості. Найчастіше за іноземними інвестиціями стоїть упровадження нових технологій, випуск нових видів продукції, новий стиль менеджменту, використання всього кращого із практики закордонного бізнесу.


Однак необхідно відзначити, що поряд із позитивними сторонами функціонування ТНК у системі світового господарства й міжнародних економічних відносин існує і їхній негативний вплив на економіку тих країн, де вони функціонують. Фахівці вказують на:


– протидію реалізації економічної політики тих держав, де ТНК здійснюють свою діяльність;


– порушення законодавства країн перебування. Так, маніпулюючи політикою трансферних цін, дочірні компанії ТНК, що діють у різних країнах, уміло обходять національні законодавства, приховуючи прибутки від оподатковування шляхом перекачування їх з однієї країни в іншу;


– установлення монопольних цін, диктат умов, що обмежує інтереси країн, що розвиваються.


У країні, що приймає, повинні бути добре усвідомлені можливі ускладнення взаємин інвестора з місцевим політичним оточенням.


Міжнародні корпорації можуть організувати тиск на уряд країни, що приймає, й втягнути її в конфронтацію. Вони можуть також підкупити місцевих політиків і фінансувати змови проти уряду. Однак у країн, що приймаєть, небагато причин обмежувати потік прямих інвестицій порівняно із країною базування (статистичні вигоди перекривають політичні небезпеки).


У сучасному світі все частіше говорять про те, що великим ТНК не завжди вигідно допускати на ринок нові розробки, які вони не робили. Їм не потрібна ситуація, коли вони вкладають величезні гроші в просування на ринок якогось товару, а потім з'являється нова, революційна розробка, що набагато краща, ніж вироблений ТНК товар. Тоді вони просто купують патент на цей товар і не дають йому ходу.


Загалом же динаміка й тенденції розвитку ТНК у світі свідчать про те, що йде процес подальшої транснаціоналізації економік окремих країн і світу в цілому.
Основні класифікаційні ознаки об'єднань підприємств

	Класифікаційна ознака
	Види інтегрованих підприємств

	За ступенем стійкості взаємозв'язків
	- довгострокові;

- короткострокові

	За способом створення
	- добровільні;

- інституційні

	За формою утворення
	- жорсткі;

- м'які

	За формою внутрішньої взаємодії
	- горизонтальні;

- вертикальні;

- конгломератні

	За синергетичним ефектом
	- наявний синергетичний ефект;

- відсутній синергетичний ефект

	За характером власності
	- приватні;

- державні та муніципальні;

- змішані;

- змішані за участі державного капіталу;


Продовж. табл. 1

	Класифікаційна ознака
	Види інтегрованих підприємств

	
	- приватні та державні за участі іноземного капіталу

	За галузевим охопленням
	- моногалузеві;

- полігалузеві

	За роллю менеджменту
	- ворожі;

- дружні

	За цілями об'єднання
	- виробничі;

- збутові;

- фінансові;

- посередницькі;

- будівельні тощо

	За ступенем охоплення ринку
	- транснаціональні;

- національні;

- міжрегіональні;

- регіональні;

- локальні

	За ринковим положенням
	- монополісти;

- олігополісти

	За ступенем збереження юридичної та економічної самостійності підприємств
	- із втратою самостійності;

- зі збереженням самостійності;

- із частковим збереженням самостійності

	За ступенем об'єднання господарчої діяльності
	- об'єднання окремих сторін господарчої діяльності;

- об'єднання більшості сторін господарчої діяльності

	За ступенем наявності виробничої спільності
	- з відсутністю виробничої спільності;

- з наявністю виробничої спільності
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