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Существует позитивная связь между слияниями и поглощениями (Mergers&Acquisitions,
M&A) компаний и последующими инновационными результатами, измеряемыми количе-
ством и качеством патентов. Данный доклад предполагает, что инновационный мотив
является важным стимулом совершения сделок M&A. Результаты исследования показы-
вают, что поглощение инновационных компаний способствует созданию большей стоимо-
сти объединённого предприятия как в краткосрочной, так и в долгосрочной перспекти-
ве. Приобретение компании-цели с высокой долей внутренних научно-исследовательских
и опытно-конструкторских работ (НИОКР), а также патентной активностью генерирует
значительную прибыль и высокую цену акций компании-покупателя после завершения
сделки.

В условиях постоянной конкуренции важным фактором завоевания лидерства на ми-
ровых и региональных рынках становится реструктуризация предприятий методами ин-
теграции капитала. Основными организационными формами интеграционных процессов
являются слияния и поглощения, которые включают в себя большой спектр уникальных
возможностей для оптимизации бизнеса.

По своей основе слияния и поглощения представляют собой механизм перераспреде-
ления собственности от менее эффективных собственников к более эффективным или
механизм передачи управления компанией от менее эффективных менеджеров к более
эффективным в целях повышения доходности и прибыльности вложенного собственника-
ми капитала.

В целом, под слиянием можно понимать процесс объединения двух или более компа-
ний, в результате которого образуется новая компания; под поглощением - процесс покуп-
ки одной компанией другой (других), при котором первая сохраняет свою экономическую
и юридическую самостоятельность [3].

На сегодняшний день, мотив к инновационному развитию становится одним из ключе-
вых стимулов для совершения сделок по слияниям и поглощениям. Согласно опросу, про-
ведённому консалтинговой компаний PWC среди американских топ-менеджеров в 2015г.,
стремление к инновационному синергизму является главным фактором совершения сделок
M&A в 57% случаях. Другие мотивы, например, торговый или операционный синергизм
играют роль только в 21% и 6% сделок соответственно [5]. Особенно стимул к инновациям
характерен для компаний, связанных с разработкой различный технологий. Сталкиваясь
с конкурентной средой, сделки M&A рассматриваются ими как отличное дополнение к
внутренним процессам НИОКР, поскольку невозможно своевременно достигнуть страте-
гических целей по созданию какого-либо продукта, используя только органический рост.
Более того, согласно исследованию Стэндфордской Высшей Школы Бизнеса, после то-
го как происходит IPO, инновационная деятельность в организации падает на 40% из-за
размывания собственности и боязни рисковать, осуществляя нестандартные разработки,
которые могут и не принести желаемых результатов, которые необходимо отразить в фи-
нансовых отчётах [6]. Практически единственным источником действительно успешных
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инноваций становятся слияния и поглощения.

Правильно выбрав компанию-цель и осуществив процесс интеграции, сделка М&А мо-
жет помочь технологическим компаниям увеличить скорость выхода продуктов на рынок,
обогнать конкурентов и снизить давление разрушительных рыночных сил [7]. Например, в
2014г. компания Apple совершила более двух десятков приобретений, включая поглощение
Beats Electronic (производитель наушников и динамиков), стартапа SnappyLabs (прило-
жение для скоростной серийной съёмки), компаний Burstly (разработка приложений для
IOS) и LuxVue Technology (разработка дисплейных технологий). Это позволило компании
получить новые патенты и увеличить чистую прибыль на 12% по сравнению с 2013г. до
34 млрд. долларов США [8].

Стоит отметить, что сделки M&A не всегда успешны, инновационные слияния и по-
глощения являются уникальными вызовами для компаний. Если сделками неправильно
управлять, они могут навредить инновационным стремлениям. В соответствии с класси-
ческим подходом оценки эффективности слияний и поглощений, сделку считают эффек-
тивной, если в результате её проведения увеличивается благосостояние акционеров [1].

Было замечено, что поглощение маленьких компаний имеет более высокую вероятность
успеха, чем покупка ресурсоёмких гигантов отрасли, поскольку в таком случае легче кон-
тролировать процесс интеграции компаний. Важно помнить, что сделка, невыгодная в
момент заключения, останется такой и в дальнейшем.

Участникам рынка M&A необходимо понимание того, какие факторы обусловливают
повышение или снижение стоимости в результате заключения сделки. Достоверная оценка
требует правильного применения трёх основных подходов: доходного, рыночного и под-
хода по активам [4]. Так, доходный подход уместен, когда стоимость компании сильно
зависит от дохода или денежного потока. Рыночный подход используется при наличии
адекватного числа компаний, схожих с рассматриваемой организацией. Подход по акти-
вам применяется при оценке капиталоёмких компаний, работающих недостаточно эффек-
тивно. Важно, чтобы на выводы, полученные в результате применения данных подходов,
не влияло желание получить более высокую или низкую совместную стоимость стоимость.

Индустрия высоких технологий может служить примером для других отраслей по ис-
пользованию сделок M&A для диверсификации и ускорения инновационных открытий.
Руководители во всех отраслях могут и должны использовать опыт технологического
сектора по слияниям и поглощениям, чтобы лучше удовлетворять инновационные по-
требности своих организаций. Большую роль в этом вопросе может играть государство,
стимулируя компании разных отраслей к инновационному сотрудничеству через систему
госзаказов, налоговых льгот и кредитов.
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