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Процессы слияний и поглощений (англ. Mergers 
and Acquisitions, далее – M&A) уже давно устоялись 
в мировой и российской практиках развития корпо-
ративных отношений. 

С конца XIX века (принято считать, что именно 
в это время зародилось данное явление) с каждым 
десятилетием мировой рынок слияний и поглощений 
совершенствуется и претерпевает как количествен-
ные, так и качественные изменения. Однако, чем 
дальше эволюция сделок M&A уходит от начала сво-
его развития, тем менее значительными становят-
ся темпы роста активности рынка M&A. Изменение 
циклов деловой активности также прямо влияет 
на тенденции, присутствующие на рынке слияний 
и поглощений. Это касается как мирового, так и рос-
сийского рынка, несмотря на тот факт, что россий-
ский зародился в начале 90-х годов XX века, что зна-
чительно позже зарождения мирового.

Рассуждая о причинах зарождения данного типа 
сделок в России, нужно отметить, что они не являют-
ся такими же естественными, какими они были при 
появлении первых слияний в США и Европе. Однако 
недостаточно эффективное антимонопольное зако-
нодательство за рубежом в конце XIX века и в России 
в начале-середине 1990-х годов поспособствовало 
популяризации таких сделок среди крупных компа-
ний. В результате чего, они получили больше воз-
можностей повышения своего влияния на рынке.

Первые сделки M&A в США (конец XIX века) 
были построены на основе горизонтальной консо-
лидации. В результате, практически во всех отрас-
лях промышленности стали господствовать моно-
полии, единственные доминирующие игроки на 
рынках. Позже начали появляться новые крупные 
корпорации, которые считаются предшественни-
ками современных вертикально интегрированных 
компаний. Важной особенностью первой волны 
слияний (1897–1904 гг.) стало множество участни-
ков. Так, в 75 % от общего количества сделок было 
вовлечено по пять фирм и более, а в каждой чет-
вертой из этих сделок участвовало по 10 и более 
компаний. Иногда объединялись несколько сотен 
фирм. Основным мотивом сделок была оптимиза-
ция использования мощностей с целью удержа-
ния цен. При этом часто спонтанные объединения 
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в трасты способствовали объединению интересов 
собственников [1].

В 90-е годы XX века за рубежом одной из при-
чин слияний стало стремление обеспечить ста-
бильность в условиях активно меняющихся рынков. 
Конкуренция достигала высокой интенсивности, 
поэтому для упрочнения своих позиций развивалась 
тенденция горизонтального типа слияний. Активно 
происходило слияние финансовых институтов, 
а также в сталелитейной промышленности и теле-
коммуникационной сфере. Число участников рынков 
значительно сокращалось, а ключевые игроки рынка 
серьезно расширялись [2].

В России же приватизационные процессы 
середины 90-х годов XX века позволили финансово-
промышленным группам аккумулировать крупный 
капитал, который продолжил свое развитие за счет, 
преимущественно, вертикальных конгломератных 
слияний. Основные крупные компании поглощали 
другие вне зависимости от того, в каком секторе они 
находились. В целом, первые поглощения в России 
стали проходить в результате приватизации.

В результате подобного передела собственно-
сти (нередко осуществляемого при помощи крими-
нальных инструментов) на рынке появлялись крупные 
игроки, добивавшиеся расширения своего бизнеса в 
основном с целью достижения краткосрочной выго-
ды от перепродажи активов по более высокой цене 
или разрушения компании путем вывода активов [3]. 

Описанная инвестиционная стратегия была 
доминирующей для многих российских предприни-
мателей вплоть до кризиса 1998 г. Далее до 2002 г. 
происходил усилившийся передел собственности, 
посткризисный «бум», и причины поглощений начали 
отходить от приватизационных к более специфиче-
ским. А непосредственно с 2002 г., когда темпы экс-
пансии крупных, уже сформированных российских 
корпораций, холдингов, начали снижаться, начался 
следующий этап развития российского рынка M&A, 
который характеризуется переходом от процессов 
консолидации к реструктуризации групп и их реорга-
низации и, в некой мере, четко отражает современ-
ное состояние рынка сделок M&A [4].

На этом этапе все больше руководителей компа-
ний стали серьезнее задумываться над специфиче-
скими экономическими мотивами сделок и подходить 
к данному вопросу с большей тактичностью, стараясь 
выработать стратегический подход к интеграции. 

Истинные мотивы сделок с целями, которые 
трудно назвать дружественными (вывод активов, 
получение административных рычагов воздействия, 
устранение конкурентов и так далее), стали заме-
няться сделками с более традиционными целями. 
Такой мотив, как: «расширение с целью расшире-
ния», перестал быть преобладающим среди осталь-
ных мотивов компаний. Поэтому, термин «слияния 
и поглощения» стал носить более положительный 
характер, чем ранее.

Следует отметить, что интеграционные процес-
сы – естественное явление, определяющееся фазой 

цикла развития экономики. Популяризация слияний 
и поглощений произошла тогда, когда экономика 
была к этому готова. В основе данного утвержде-
ния лежит эволюция, а также цикличность эконо-
мического развития. На каждом этапе (фазе цикла) 
экономического развития происходило изменение 
доминирующей стратегии реорганизации компаний. 
Например, в периоды роста экономики значительно 
увеличивается активность при совершении слияний 
и поглощений, а при спаде, наоборот, происходит 
снижения темпов расширения компаний (зачастую 
протекающего в форме реформировании компании 
и ее разделении на несколько субъектов) [5].

Аналогично, мотивы совершения сделок сли-
яния и поглощения меняются во времени и также 
зависят от цикличности развития как мировой, так и 
отечественной экономик и производственных сфер.

Если говорить непосредственно о выделении 
основных мотивов совершения сделок M&A, то, 
поскольку основная цель предпринимательской дея-
тельности – извлечение максимально возможной 
прибыли при имеющихся ресурсах, было бы нецеле-
сообразно выделять эту цель как одну из мотивирую-
щих к слияниям и поглощениям. 

Существует несколько основных классификаций 
мотивов слияний и поглощений, описанных как оте-
чественными, так и зарубежными авторами.

Наиболее популярны классификации моти-
вов M&A, предложенные: консалтинговой фир-
мой Arthur D. Little (1978), Савчуком С.В. (2002), 
Игнатишиным Ю.В. (2005) [6–8].

Согласно классификации консалтинговой 
фирмы Arthur D. Little, принято выделять следующие 
основные мотивы совершения сделок M&A: 

• увеличение масштаба деятельности для 
достижения синергетического эффекта;

• диверсификация бизнеса через запуск новых 
продуктов и выход на новые рынки;

• увеличение рыночной доли;
• стратегическая перегруппировка под воздей-

ствием изменений в технологиях и законодательстве;
• покупка недооцененных активов;
• налоговые выгоды;
• стремление менеджеров компании самоутвер-

диться через совершение больших и успешных сделок;
• стратегия выхода из бизнеса.
На основании вышеизложенной классификации, 

в рамках данного исследования была предложена 
авторская классификация мотивов слияний и погло-
щений, основанная на укрупнении мотивов в груп-
пы с целью определения преобладающего мотива. 
Основные первичные мотивы сделок M&A со сто-
роны более влиятельной компании («поглотителя») 
можно разделить на следующие группы (таблица).

В данной статье приведены результаты прове-
денного авторами анализа изменения мотивов сде-
лок M&A за 2006 и 2015 гг. Выбор периодов для срав-
нения определяется следующими причинами:

• Период в 9 лет (с 2006 по 2015 гг.) можно 
считать достаточным для значительных изменений 
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в экономике России и смены вектора экономическо-
го развития. За это время, предположительно, изме-
нился как стиль проведения сделок слияний и погло-
щений, так и законодательные аспекты таких корпо-
ративных сделок;

• Проведенный авторами анализ динамики 
объемов рынка M&A с 2005 по 2015 гг. указывает на 
примерно равные стоимостные значения объемов 
сделок в 2006 и 2015 гг. Показатели рынка сделок за 
данные годы сопоставимы по объему, в сравнение с 
другими годами – общая стоимость сделок за 2006 г.  
составила $63,6 млрд (с учетом крупнейших сде-
лок по версии KPMG), за 2015 – $55,8 млрд (рис. 1) 
[9–11];

• 2015 г. является наиболее приемлемым для 
прогнозирования перспектив развития рынка M&A 
в будущем, поскольку он был завершен относительно 
недавно и частично отражает существующее эконо-
мическое состояние страны, в том числе, состояние 
рынка M&A.

Также следует отметить наличие в свободном 
доступе статистической информации о состоянии 

рынка M&A за анализируемые периоды.
В рамках исследования рынка M&A 

был проведен анализ мотивов 50 круп-
нейших сделок слияний и поглощений, 
совершенных в различных отраслях 
экономики в 2006 и 2015 гг.

Структурный анализ показал, что с 
2006 по 2015 гг. произошли значитель-
ные изменения в отраслевой структуре 
сделок слияний и поглощений. 

В ходе анализа выявлено, что зна-
чительно сократилась доля нефтега-
зового, металлургического и потреби-
тельского секторов в отраслевой струк-
туре – с 30,1 до 27,9 %, с 28,6 до 13,5 % 
и с 13 до 3,3 %, соответственно, в тот 
момент, как доля сделок M&A в транс-
портной отрасли, сферах недвижимо-
сти и строительства, а также в прочих 
отраслях (здравоохранение, химическая 
промышленность, сельское хозяйство и 
других) значительно возросла – в сум-
марной оценке доля сделок, совершав-
шихся в этих сферах, выросла с 9,8 % 
(в 2006 году) до 44,5 % (в 2015 году). 

Данные изменения свидетельству-
ют о крупных преобразованиях в рос-
сийской экономике и на российском 
рынке M&A в целом.

В рамках анализа изменения моти-
вов крупных сделок за 2006 и 2015 гг. 
оценено влияние основных категорий 
мотивов (см. таблицу), а именно: 

• Мотив снижения издержек (эко-
номии); 

• Мотив диверсификации бизнеса;
• Мотив увеличения доли рынка;
• Прочие мотивы. 

Предлагаемая классификация мотивов  
слияний и поглощений

[The proposed classification of motives for mergers and acquisitions]

Группы мотивов 
M&A

Мотивы M&A

Мотивы сниже-
ния издержек

Снижение трансакционных издержек (опера-
ционных издержек)

Снижений постоянных издержек (за счет устра-
нения дублирующих функций и подразделений)

Мотивы диверси-
фикации бизнеса 
(за исключением 
географической 
диверсификации)

Диверсификация, связанная с желанием 
руководства расширить направления дея-
тельности 

Диверсификация с целью минимизации 
рисков

Мотивы увеличе-
ния доли рынка

Выход на новые географические рынки

Устранение (поглощение) значимых конкурентов

Монополистический мотив

Прочие мотивы Покупка недооцененных активов

Доступ к информации «ноу-хау»

Защита от враждебного поглощения

Возможность получения крупных контрактов

Повышение инвестиционной привлекательности

Другие

Рис. 1. Динамика российского рынка M&A с 2005 по 2015 гг., млрд долл. США
[Dynamics of the Russian M&A market from 2005 to 2015, bln. USA]

Рис. 2. Отраслевая структура сделок M&A по стоимости сделок в 2006 г.
[Sectoral breakdown of M&A transactions by deal value in 2006]
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Анализ проведен на основе прямых 
публичных заявлений представителей ком-
паний-участников сделок в общедоступных 
информационных ресурсах1.

Следует отметить, что при анализе 
мотивов сделок за 2006 и 2015 гг. учиты-
ваются причины слияний лишь тех компа-
ний, которые являются более значимыми 
в определенных сделках. 

При анализе мотивов рассматрива-
лись сделки, предполагающие не толь-
ко слияния и поглощения, но и частичный 
выкуп/продажу акций с целью инвестиро-
вания или обратный выкуп своих же акций 
компаниями.

Результаты анализа мотивов совер-
шения сделок M&A в 2006 г., полученные на 
основе заявлений руководства компаний-
участников сделок, представлены на рис. 4. 

Основным мотивом крупнейших сде-
лок слияний и поглощений в 2006 г. яви-
лось стремление к расширению рыночной 
доли (59 % от общего числа сделок M&A). 
При этом, около четверти подобных сде-
лок (27 %) осуществлялись с целью выхо-
да на новые географические рынки – как 
в пределах РФ, так и на зарубежные рынки. 
Крупные российские компании (преиму-
щественно из нефтегазового, потреби-
тельского и банковского секторов) рас-
сматривали M&A как один из основных спо-
собов охвата своей деятельностью новых 
регионов РФ и зарубежных рынков с целью 
повышения конкурентоспособности.

Несмотря на то, что в теории именно 
стремление создать вертикально инте-
грированный бизнес и снизить какие-либо 
затраты через M&A является основным 
мотивом поглощения, как можно заметить 
из результатов проведенного авторами исследова-
ния мотивов в 2006 г., крупные компании в меньшей 
степени руководствовались желанием диверсифи-
цировать свою деятельность (7 % от общего числа 
сделок) или добиться значительного снижения 
издержек (10 % от общего числа сделок).

Прочие мотивы сделок M&A выявлены в 8 из 
50 сделок (16 %). К прочим мотивам в этом случае 
следует отнести: обратный выкуп компаниями своих 
акций (по принципу buy-back), краткосрочное инве-

стирование в другие компании, выкуп акций частны-
ми лицами и другие.

В целом, результаты анализа состояния рынка 
M&A в 2006 г. свидетельствует о достаточно высоком 
уровне прозрачности крупных сделок. Из 50 сделок 
не удалось установить истинный мотив лишь у трех 
(7 % от общего числа сделок).

Анализ мотивов в 2015 г. был проведен на анало-
гичном количестве сделок. Результаты данного ана-
лиза представлены на рис. 5. 

Так, преобладающим мотивом осуществления 
слияний среди компаний в 2015 г. так же оказался 
мотив увеличения доли рынка (41 %). Помимо этого, 
существенное влияния оказали прочие мотивы (27 %). 

Сравнительная диаграмма изменения мотивов 
сделок M&A в 2006 и 2015 гг. изображена на рис. 6.

Проведенное исследование состояния россий-
ского рынка слияний и поглощений позволило сде-
лать следующие выводы. За 9 лет основной мотив 
совершения крупнейших сделок M&A остался преж-
ним – мотив расширения на рынке (в 2006 году – 

1  Для анализа мотивов сделок на рынке слияний и погло-
щений использованы и обобщены публикации в доступ-
ных информационных ресурсах: www.mergers.ru, www.lenta.ru,  
www.rbc.ru, www.izvestia.ru, www.mergers.akm.ru, www.finam.ru, 
www.kommersant.ru и многих других., а также данные и мате-
риалы, опубликованные в открытом доступе на официальных 
сайтах компаний-объектов исследования.

Рис. 3. Отраслевая структура сделок M&A по стоимости сделок в 2015 г.
[Sectoral breakdown of M&A transactions by deal value in 2015]

Рис. 4. Мотивы сделок M&A в 2006 г.
[The motives of M&A deals in 2006]

Рис. 5. Мотивы сделок M&A в 2015 г.
[The motives of M&A deals in 2015]
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59 %, в 2015 – 41 %). При этом в 2015 г. около 18 % 
таких сделок предполагали расширение географи-
ческих границ работы своих компаний, что значи-
тельно меньше, чем в 2006 году (27 %). 

Данные изменения следует объяснить боль-
шим временным промежутком между 1990-ми года-
ми, когда рынок слияний и поглощений зарождался 
и активно развивался в России, и 2015 годом. На 
сегодняшний момент крупные компании, некогда 
активно расширявшиеся в 2000-х годах (особенно 
компании потребительского, финансового и метал-
лургического секторов), уже достигли предела своего 
географического расширения в условиях конкурент-
ной экономики, вследствие чего дальнейший выход 
на новые географические рынки либо не эффекти-
вен, либо недоступен из-за политических ограниче-
ний (возникающих при транснациональных слияниях 
или поглощениях) или высокой конкуренции.

Со снижением значимости мотива увеличения 
рыночной доли, за 9 лет увеличилась роль прочих 
мотивов при принятии решений о слияниях и погло-
щениях. Число сделок по краткосрочному и средне-
срочному инвестированию, покупке недооцененных 
предприятий и активов, приобретению мелких паке-
тов акций, а также сделок с большим количеством 
участников (в том числе, среди которых обычные 
частные лица) значительно возросло.

На фоне нестабильности экономического раз-
вития страны и неспособности менеджмента к при-
нятию долгосрочных решений, компании склонны 
к участию в сделках, способных обеспечить кратко-
срочную результативность. Компании стремятся 
к повышению эффективности, применяя опреде-
ленные краткосрочные решения вместо выполне-
ния долгосрочных целей развития. На наш взгляд, 
в 2015 г. данная тенденция вызвана недостаточной 
уверенностью участников рынка M&A в соверше-
нии сделок с долгосрочными планами на активы. 
В результате чего, в 2015 г. достаточно большое 
количество сделок ограничивалось лишь выкупом 
небольших пакетов акций, выкупом активов для пога-

шения финансовых обязательств других 
компаний, инвестирование с целью реа-
лизации небольших проектов.

Несмотря на тенденцию долгосроч-
ного изменения мотивов M&A, изме-
нения активности компаний сливаться 
и поглощать частично связаны и с кра-
ткосрочными колебаниями деловой 
активности, причем в зависимости от 
рассматриваемых сроков колебаний, 
можно судить о развитости рынка M&A и 
характере мотивированности при совер-
шении сделок M&A. Для исследования 
характера изменения мотивов за 9 лет, 
можно обратиться к теории краткосроч-
ных циклов в экономике Дж. Китчина 
[12–13].

Анализ динамики объемов рос-
сийского рынка M&A в 2006 и 2015 гг. 

(см. рис. 1) иллюстрирует подобную цикличность. И в 
зависимости от подобных изменений можно состав-
лять соответствующие выводы об изменении кратко-
срочных и долгосрочных перспектив компаний, и, в 
соответствии с этим, изменении ключевых мотивов 
слияний и поглощений. 

Следует заметить, что количество сделок, 
мотивы которых установить не удалось, в 2015 г. 
стало больше в два раза, несмотря на тот факт, что 
с 2006 г. достаточно большое количество инфор-
мации о сделках 11-летней давности было удалено 
с открытых информационных ресурсов. Следует кон-
статировать, что произошло снижение прозрачности 
крупных сделок, то есть наблюдается более высокое 
ограничение доступа к информации по сделкам для 
третьих лиц, в сравнение с 2006 г.

Показатель прозрачности сделок частично спо-
собен отразить состояние рынка M&A на сегодняшний 
день. Учитывая, что за 9 лет к 2015 г. степень влияния 
средств массовой информации значительно увеличи-
лась, можно предположить, что и самой информации 
об экономической жизни компаний в России и эко-
номических новостей должно стать больше. Однако 
в данных условиях было выявлено 14 % нераскрытых 
сделок, что свидетельствует о недостаточной инфор-
мационной прозрачности проведения сделок слия-
ний и поглощений в стране. По таким сделкам основ-
ная информация (в том числе, стоимость, приобрета-
емая доля и продавец) не разглашается [14].

В связи со стремительным развитием рынка 
слияний и поглощений, государство уделяет все 
больше внимания вопросам законодательного регу-
лирования этих процессов. Несмотря на то, что при 
сделках активно используется опыт иностранных 
компаний, привлекаются финансовые консультанты, 
данный вопрос необходимо активнее регулировать, 
в том числе, при содействии Министерства экономи-
ческого развития, Федеральной Антимонопольной 
службы и других надзорных ведомств во избежание 
каких-либо незаконных махинаций и сокрытий при 
совершении сделок M&A [15].

Рис. 6. Сравнительный анализ изменения мотивов сделок M&A в 2006 
и 2015 гг.
[Comparative analysis of changes of motives of M&A deals in 2006 and 2015]
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Мы можем предположить, что в ближайшие 
годы мотивы совершения крупных сделок M&A боль-
ше будут связаны с удержанием имеющихся активов, 
краткосрочным и среднесрочным инвестированием, 
а также с вертикально интегрированным развитием 
компаний. 

Несмотря на многократные утверждения экс-
пертов и аналитиков о том, что в 2016–2017 годах 
экономика РФ начала выходить из продолжительной 
рецессии, акцентировать внимание на увеличении 
доли рынка с помощью M&A, на наш взгляд, в услови-
ях стагнации российской экономики считается риско-
ванным и нерациональным. Данные действия будут 
оставаться рискованными до тех пор, пока экономика 
не будет восстановлена, а состояние рынка слияний 
и поглощений не начнет привлекать руководства ком-
паний к активным сделкам, предполагающим гори-
зонтальное долгосрочное расширение [16–17].

Неопределенность на мировых рынках, замед-
ление развивающихся экономик, ужесточение рито-
рики со стороны антимонопольных и налоговых 
органов в ближайшее время в этом плане будет ока-
зывать сдерживающий эффект для множества ком-
паний, стремящихся расширяться горизонтально 
(и географически) при помощи слияний и поглоще-
ний, однако, с оздоровлением российской экономи-
ки, активность в сфере сделок M&A аналогично будет 
возрастать [18–19].
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Abstract. Main trends of the Russian M&A market 
nowadays are researched in this article. Authors analyze 
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which corporations’ top-managers participate in such 
transactions on the Russian market.
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General reasons of origin and brief history of development 
of Russian and foreign M&A markets are also reviewed in 
this article. Also changes happened on the Russian M&A 
market in the period from 2006 to 2015 are analyzed. 
These years were chosen for the research according to 
some similarities in the condition of M&A market and this 
choice was explained in the current work. In the course 
of this work it was also analyzed the dynamics of value of 
the M&A market and explored the branch structure of the 
biggest M&A transactions in Russia. Main reasons of this 
changes were detected and relationship between the 
general level of country’s economic development and 
the level of M&A market development was established 
within this work. Such changes were descripted by short 
business cycles (within J. Kitchin’s theory of the cycle) 
and economics readiness for such changes.
On the assumption of this research results it was inferred 
about future prospects of development of the M&A 
transaction system in Russia and the main reasons for 
changes of managers’ motivation in such transactions 
were determined. These reasons directly depends on 
government regulation and also on participants of M&A 
transactions.

Keywords: mergers and acquisitions, mergers and 
acquisitions market, M&A, reasons for M&A, corporate 
governance, integration

References

1. Sonnikova A.V. History of development 
and prospects of the world market of mergers and 
acquisitions. Ekonomicheskie nauki = Economic sciences. 
2011. No. 80. Pp. 150–153. (In Russ.)

2. Vladimirova I.G. Mergers and acquisitions 
of companies. Menedzhment v Rossii i za rubezhom = 
Management in Russia and Abroad. 1999. No. 1. (In Russ.)

3.  Khan D. The Russian market is experiencing a 
real boom of mergers and acquisitions. Rynok Tsennykh 
Bumag. 2004. No. 8. Available at: http://www.old.rcb.ru/
Archive/articles.asp?id=4057 (accessed: 12.09.2017). 
(In Russ.)

4. Radygin A.D. Russian M&A market: milestones, 
features, prospects. Voprosy ekonomiki = Issues of 
economics. 2009. No. 10. Pp. 23–45. (In Russ.)

5. Peredunova S.V. Joint-stock and non-property 
tools of coordination in the corporate organizations of 
the industry of Russia. Izvestiya VSTU = Izvestiya Volgograd 
State Technical University. 2009. Vol. 9. No. 5(53). 
Pp. 71–73. (In Russ.)

6. Savchuk S.V. Analysis of the main motives 
for mergers and acquisitions. Menedzhment v Rossii i za 
rubezhom = Management in Russia and Abroad. 2002. No. 5. 
Pp. 34–41. (In Russ.)

7. Ignatishin Yu.V. Sliyaniya i pogloshcheniya. 
Strategiya, taktika, finansy [Mergers and acquisitions. 
Strategy, tactics, finances]. St. Petersburg: Piter, 2005. 
201 p. (In Russ.)

8.  Shura P. Sliyaniya i pogloshcheniya. Putevoditel’ po rynku 
professional’nykh uslug [Mergers and Acquisitions. Guide to 
the professional services market]. Moscow: Alpina Business 
Books; The Platzdarm Group, 2004. 192 p. (In Russ.)

9. Annual review of the M&A market in Russia in 
2015 from KPMG. Available at: https://home.kpmg.com/
ru/ru/home/insights/2016/04/ma-survey-report-2015.
html (accessed: 12.09.2017). (In Russ.)

10. M&A Market in Russia in 2009. Available at: 
https://www.kpmg.de/docs/MA_Survey_2009.pdf 
(accessed: 12.09.2017).

11. M&A market in Russia in 2006. Review of 
KPMG. 2007. 44 p. Available at: http://stratum.ru/ud/
conferences/m_a/nikitenko_kpmg.pdf (accessed: 
12.09.2017). (In Russ.)

12. Kitchin J. Cycles and Trends in Economic 
Factors. Review of Economic Statistics. 1923. Vol. 5. No. 1. 
Pp. 10–16. DOI: 10.2307/1927031

13. Tsvetkov V.A. Tsikly i krizisy: teoretiko-
metodologicheskii aspekt [Cycles and crises: the theoretical 
and methodological aspect]. Moscow; St. Petersburg: 
Nestor-Istoriya, 2013. 504 p. (In Russ.)

14. CMI Rossii v 2016. Analiz dannykh za 25 let. 
Ofitsial’nyi sait agentstva MediaDigger. Available at: 
http://www.mediadigger.ru/smi-rossii-v-2016-analiz-
dannyh-za-25-let/ (accessed: 12.09.2017). (In Russ.)

15. Gorokhova A.V., Kardapoltsev K.V. Legal regula-
tion of mergers and acquisitions in Russia. Sovremennye 
nauchnye issledovaniya i innovatsii = Modern scientific research 
and innovations. 2016. No. 5(61). Pp. 121–126.(In Russ.)

16. Gref G. Rossiya vykhodit iz zhestkogo krizisa [Russia 
is emerging from a severe crisis]. Available at: https://m.
ura.news/news/1052278330 (accessed: 12.09.2017). 
(In Russ.) 

17. Putin zayavil o vykhode rossiiskoi ekonomiki iz krizisa 
[Putin said the Russian economy was emerging from the 
crisis]. Available at: http://m.rosbalt.ru/russia/2017/ 
09/11/1645199.html (accessed: 12.09.2017). (In Russ.) 

18. DePamphilis D.M. Mergers, Acquisitions and 
Other Restructuring Activities. San Diego (CA): Elsevier 
Inc., 2015.

19.  Gokhan P. Sliyaniya, pogloshcheniya i restruk tu-
rizatsiya kompanii [Mergers, Acquisitions, and Corporate 
Restructurings]. Moscow: Alpina Business Books, 2015. 
741 p. (In Russ.)

Information about the authors: A.A. Ivanov – 
Graduate Student, S.V. Peredunova – Cand. Sci. (Econ.), 
Associate Professor of Department «Economics and 
Management».


