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Êëþ÷åâûå ñëîâà: ñëèÿíèÿ è ïîãëîùåíèÿ, ôàðìàöåâòè÷åñêèé ðûíîê, ñèíåðãåòè÷åñêèé ýôôåêò,
íàó÷íî-èññëåäîâàòåëüñêèå è îïûòíî-êîíñòðóêòîðñêèå ðàçðàáîòêè.

Ïðåäñòàâëåí ðåòðîñïåêòèâíûé àíàëèç ñäåëîê ñëèÿíèé è ïîãëîùåíèé êîìïàíèé íà ìèðîâîì
ôàðìàöåâòè÷åñêîì ðûíêå çà ïåðèîä 2000-2015 ãã. Âûÿâëåíû ïðè÷èíû è îïðåäåëåíû ðåçóëüòàòû
îñóùåñòâëåíèÿ ïðîöåññîâ ñëèÿíèé è ïîãëîùåíèé.

Àêòóàëüíîñòü âîïðîñîâ, ñîïðÿæåííûõ ñ
èçó÷åíèåì ñëèÿíèé è ïîãëîùåíèé êîìïàíèé
íà ìèðîâîì ôàðìàöåâòè÷åñêîì ðûíêå, ñâÿ-
çàíà, â ïåðâóþ î÷åðåäü, ñ âûñîêèì óðîâíåì
ñîöèàëüíîé çíà÷èìîñòè ðûíêà, ïðèñóùèì
ôàðìàöåâòè÷åñêîìó ðûíêó. Èçó÷åíèåì âîï-
ðîñîâ ñëèÿíèé è ïîãëîùåíèé êîìïàíèé íà
ôàðìàöåâòè÷åñêîì ðûíêå çàíèìàëèñü ñëåäó-
þùèå èññëåäîâàòåëè: À.È. Áàëàøîâ 1,
À.À. Áîáèíà, Å.Â. Áîëäûðåâà2, Ð.Ð. Èøêóëî-
âà, À. Ëàâðåíòüåâà3, Å. Íåìåö, À.Ñ. Îðëîâ4,
Ñ.Â. Ïîäöèêèíà, Å.Å. ×óïàíäèíà, È. Øèðîêî-
âà5, Ó. Øò¸ð6 è äð.

Äåÿòåëüíîñòü ôàðìàöåâòè÷åñêîãî ðûíêà
îáóñëîâëèâàåòñÿ íóæäàìè ïîòðåáèòåëåé ëå-
êàðñòâåííûõ ñðåäñòâ è èçäåëèé ìåäèöèíñêî-
ãî íàçíà÷åíèÿ, âîçíèêàþùèìè âñëåäñòâèå íå-
îáõîäèìîñòè ïîääåðæàíèÿ çäîðîâüÿ, è âû-
ðàæàåòñÿ â âèäå ïëàòåæåñïîñîáíîãî ñïðîñà.
Äëÿ óäîâëåòâîðåíèÿ ñóùåñòâóþùåé ïîòðåá-
íîñòè ãîñóäàðñòâî ñîçäàåò âñå óñëîâèÿ äëÿ
îêàçàíèÿ êà÷åñòâåííîé ìåäèöèíñêîé ïîìîùè
íàñåëåíèþ è îáåñïå÷åíèÿ åãî ëåêàðñòâåííû-
ìè ñðåäñòâàìè è èçäåëèÿìè ìåäèöèíñêîãî
íàçíà÷åíèÿ7. Íà ôàðìàöåâòè÷åñêîì ðûíêå
àïòå÷íûå ó÷ðåæäåíèÿ âûñòóïàþò â êà÷åñòâå
ðîçíè÷íûõ ïîñòàâùèêîâ, à äèñòðèáüþòîðû â
êà÷åñòâå îïòîâûõ ïîñòàâùèêîâ. Îêàçàíèå ìå-
äèöèíñêîé ïîìîùè íàñåëåíèþ ïðåäñòàâëÿåò
ñîáîé íåîáõîäèìîñòü îáåñïå÷åíèÿ ëåêàð-
ñòâåííûìè ñðåäñòâàìè, ÷òî ÿâëÿåòñÿ ãëàâíîé
ñîñòàâëÿþùåé äàííîãî ïðîöåññà. Æèçíåííûì
ïðèîðèòåòîì îïðåäåëÿåòñÿ àêòèâíîå ðàçâèòèå
ôàðìàöåâòè÷åñêîãî ðûíêà, òàê êàê ñ ñàìîãî
íà÷àëà ñâîåãî ñóùåñòâîâàíèÿ ÷åëîâå÷åñòâî
íóæäàåòñÿ â ïîñòîÿííîì óïîòðåáëåíèè ëåêàð-
ñòâåííûõ ñðåäñòâ è èçäåëèé ìåäèöèíñêîãî

íàçíà÷åíèÿ äëÿ ïîääåðæàíèÿ ñâîåãî çäîðî-
âüÿ íà òðåáóåìîì äëÿ ïîëíîöåííîé æèçíè
óðîâíå. Îáÿçàòåëüíîå óñëîâèå äëÿ çàùèòû
çäîðîâüÿ è æèçíè - ïîòðåáíîñòü èíäèâèäà â
ñíàáæåíèè ëåêàðñòâåííûìè ñðåäñòâàìè. Ïðå-
èìóùåñòâåííûå âîçìîæíîñòè äëÿ ïîëó÷åíèÿ
áîëüøåãî äîõîäà è ïîâûøåíèÿ óðîâíÿ ñâîå-
ãî áëàãîñîñòîÿíèÿ èìååò ÷åëîâåê ñ õîðîøèì
çäîðîâüåì.

Ïåðñïåêòèâà ðàçâèòèÿ ôàðìàöåâòè÷åñêî-
ãî ðûíêà ñâÿçàíà ñ íåîáõîäèìîñòüþ ïîòðå-
áèòåëÿ áûòü çäîðîâûì, ÷òî è âûðàæàåòñÿ â
óäîâëåòâîðåíèè ïîòðåáíîñòè â ëåêàðñòâåííûõ
ñðåäñòâàõ. Íà îñíîâå ìåõàíèçìà ðûíî÷íîé
êîíêóðåíöèè ôàðìàöåâòè÷åñêèé ðûíîê êàê
ôîðìèðóþùàÿñÿ ýêîíîìè÷åñêàÿ ñèñòåìà âçà-
èìîäåéñòâèÿ åãî îñíîâíûõ ñóáúåêòîâ ïðîèç-
âîäñòâà è ïîòðåáëåíèÿ óäîâëåòâîðÿåò ïîòðåá-
íîñòè íàñåëåíèÿ, à èìåííî îáåñïå÷èâàåò åãî
ñîöèàëüíî çíà÷èìîé ïðîäóêöèåé. Ïîëó÷àåò-
ñÿ, ÷òî ñóùåñòâîâàíèå ñîâðåìåííîãî ôàðìà-
öåâòè÷åñêîãî ðûíêà ïðåäîïðåäåëÿåòñÿ åãî
æèçíåííûì ïðèîðèòåòîì, è ýòî îáóñëîâëåíî
òåì, ÷òî ïîòðåáèòåëü äåìîíñòðèðóåò èììàíåí-
òíóþ ïîòðåáíîñòü â âûçäîðîâëåíèè, à óäîâ-
ëåòâîðåíèå èìåþùåãîñÿ ñïðîñà ñâÿçàíî ñ îã-
ðàíè÷åííûìè âîçìîæíîñòÿìè èçãîòîâèòåëåé,
â îñíîâå êîòîðûõ ëåæàò òåõíîëîãè÷åñêèå è
ïðàâîâûå ôàêòîðû, âîçäåéñòâóþùèå íà ïðî-
èçâîäèòåëåé. Êàê óæå óïîìèíàëîñü âûøå, â
óñëîâèÿõ ñîâðåìåííîé ýêîíîìèêè ëèøü òîò
÷åëîâåê, êîòîðûé îáëàäàåò õîðîøèì çäîðî-
âüåì, ïðè ïðî÷èõ ðàâíûõ óñëîâèÿõ áóäåò áî-
ëåå êîíêóðåíòîñïîñîáíûì íà ðûíêå òðóäà, à
ñëåäîâàòåëüíî, áóäåò â ñîñòîÿíèè ñîçäàâàòü
áîëüøóþ äîáàâëåííóþ ñòîèìîñòü îò èìåþ-
ùèõñÿ â åãî ðàñïîðÿæåíèè ôàêòîðîâ ïðîèç-
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âîäñòâà, óâåëè÷èâàÿ òåì ñàìûì óðîâåíü ñâî-
åãî áëàãîñîñòîÿíèÿ.

Òàêèì îáðàçîì, ñóùåñòâóþùàÿ íóæäà ïî-
òðåáèòåëÿ â ñîõðàíåíèè ñâîåãî çäîðîâüÿ ñî-
çäàåò ïåðñïåêòèâó äëÿ ðàçâèòèÿ ôàðìàöåâòè-
÷åñêîãî ðûíêà8, êîòîðûé óäîâëåòâîðÿåò ïî-
òðåáíîñòü è îáåñïå÷èâàåò íàñåëåíèå ëåêàð-
ñòâåííûìè ñðåäñòâàìè è èçäåëèÿìè ìåäèöèí-
ñêîãî íàçíà÷åíèÿ. Íåîáõîäèìî îòìåòèòü, ÷òî
íèçêàÿ ýëàñòè÷íîñòü ñïðîñà ïî öåíå íà ëåêàð-
ñòâåííûå ñðåäñòâà9 è ñîöèàëüíàÿ ïðèîðèòåò-
íîñòü ôàðìàöåâòè÷åñêîãî ðûíêà10 äàþò îñíî-
âàíèÿ äëÿ îòíåñåíèÿ äàííîãî ðûíêà ê êàòåãî-
ðèè ðûíêîâ ñ âûñîêèì óðîâíåì ñîöèàëüíîé
çíà÷èìîñòè äëÿ ñîâðåìåííîãî îáùåñòâà.

Êîìïàíèè, êîòîðûå ó÷àñòâóþò â ñäåëêàõ
ïî ñëèÿíèÿì è ïîãëîùåíèÿì, ïîëó÷àþò íåêî-
òîðûå ïðåèìóùåñòâà â ñòðàòåãè÷åñêîé ïåðñ-
ïåêòèâå äëÿ ñâîåãî äàëüíåéøåãî ðàçâèòèÿ.
Ìîæíî îòìåòèòü íåñêîëüêî êëþ÷åâûõ ïðè-
÷èí, ïîáóæäàþùèõ êîìïàíèþ ó÷àñòâîâàòü â
ïîäîáíûõ ñäåëêàõ. Â ïåðâóþ î÷åðåäü, êàê
ïðàâèëî, âûäåëÿþò ïîëîæèòåëüíûé ñèíåðãå-
òè÷åñêèé ýôôåêò, êîòîðûé ïîçâîëÿåò ýêîíî-
ìèòü ðàñõîäû íà äóáëèðîâàíèå ôóíêöèîíàëü-
íûõ ïîäðàçäåëåíèé, à òàêæå ñíèæàòü èçäåð-
æêè íà íàó÷íî-èññëåäîâàòåëüñêèå è îïûòíî-
êîíñòðóêòîðñêèå ðàçðàáîòêè. Ñèíåðãåòè÷åñ-
êèé ýôôåêò âîçíèêàåò â ñèòóàöèè, êîãäà ýô-
ôåêòèâíîñòü ñîâìåñòíîãî èñïîëüçîâàíèÿ àê-
òèâîâ íåñêîëüêèõ êîìïàíèé âûøå ñóììàðíîé
ýôôåêòèâíîñòè èõ èñïîëüçîâàíèÿ ïî îòäåëü-
íîñòè, à êàïèòàëèçèðîâàííàÿ ñòîèìîñòü îá-
ðàçîâàâøåéñÿ â ðåçóëüòàòå ñëèÿíèÿ êîìïà-
íèè ïðåâîñõîäèò ñóììó ñòîèìîñòåé êîìïàíèé,
ó÷àñòâîâàâøèõ â ñëèÿíèè. Íà èíòåíñèâíîñòü
ñäåëîê ïî ñëèÿíèÿì è ïîãëîùåíèÿì íà ôàð-
ìàöåâòè÷åñêîì ðûíêå âëèÿåò ôàêòîð ãëîáà-
ëèçàöèè, êîòîðàÿ âûíóæäàåò êîìïàíèè äëÿ
ïîääåðæàíèÿ âûñîêîãî óðîâíÿ êîíêóðåíòîñ-
ïîñîáíîñòè íà ðûíêå ó÷àñòâîâàòü â ïîäîá-
íûõ ñäåëêàõ.

Íåîáõîäèìîñòü îñóùåñòâëåíèÿ ïðîöåññîâ
ñëèÿíèé è ïîãëîùåíèé íà ìèðîâîì ôàðìà-
öåâòè÷åñêîì ðûíêå ñâÿçàíà, â ïåðâóþ î÷å-
ðåäü, ñ èíòåíñèôèêàöèåé ðàçðàáîòîê ëåêàð-
ñòâåííûõ ñðåäñòâ è âûâåäåíèåì èõ íà ìèðî-
âîé ðûíîê ñ ó÷åòîì âîçíèêàþùåé ýêîíîìèè
ðåñóðñîâ, íàïðàâëåííûõ íà íàó÷íî-èññëåäî-
âàòåëüñêèå è îïûòíî-êîíñòðóêòîðñêèå ðàçðà-
áîòêè. Âîçìîæíîñòü ñëèÿíèé è ïîãëîùåíèé
ïîçâîëÿåò ôàðìàöåâòè÷åñêèì êîìïàíèÿì äè-

íàìè÷íî ðàçâèâàòüñÿ è áûòü êîíêóðåíòîñïî-
ñîáíûìè íà ãëîáàëüíîì ðûíêå. Ïðè ýòîì
íåîáõîäèìî îòìåòèòü, ÷òî äîëÿ îðèãèíàëü-
íûõ ëåêàðñòâåííûõ ñðåäñòâ â ïðîäóêòîâûõ
ïîðòôåëÿõ êðóïíûõ ôàðìàöåâòè÷åñêèõ ïðî-
èçâîäèòåëåé ñîêðàùàåòñÿ11 è íåêîòîðûå êîì-
ïàíèè ïîëó÷àþò îêîëî ïîëîâèíû ñâîåé ïðè-
áûëè îò ðåàëèçàöèè 2-3 îðèãèíàëüíûõ ëå-
êàðñòâåííûõ ñðåäñòâ. Ýòî îáóñëîâëåíî òåì,
÷òî ðàçðàáîòêà è ïðîèçâîäñòâî îðèãèíàëü-
íîãî ëåêàðñòâåííîãî ñðåäñòâà ïðåäñòàâëÿþò
ñîáîé ñëîæíûé íàóêîåìêèé òåõíîëîãè÷åñêèé
ïðîöåññ, òðåáóþùèé ïðèâëå÷åíèÿ îêîëî
800 ìëí äîëë. ÑØÀ, à òàêæå íåñêîëüêèõ ëåò
êëèíè÷åñêèõ èñïûòàíèé.

Êàê ïîêàçûâàþò ðàñ÷åòû ïî ýôôåêòèâíî-
ñòè ïðîöåññîâ ñëèÿíèé è ïîãëîùåíèé íà ôàð-
ìàöåâòè÷åñêîì ðûíêå, êîìïàíèè, îáðàçîâàâ-
øèåñÿ â ðåçóëüòàòå òàêèõ àëüÿíñîâ, ñïîñîá-
íû ýêîíîìèòü îêîëî 17-18% ñâîèõ òåêóùèõ
ðàñõîäîâ, à òàêæå ñîêðàùàòü èñïîëüçóåìûå
ðåñóðñû äëÿ ðàçðàáîòêè “ñìåæíûõ” ëåêàð-
ñòâåííûõ ñðåäñòâ, ïîâûøàÿ òåì ñàìûì ñâîé
ïîòåíöèàë äëÿ äàëüíåéøèõ èññëåäîâàíèé.
Ïîìèìî ýòîãî âîçíèêàåò ïîëîæèòåëüíûé ýô-
ôåêò îò ïîâûøåíèÿ óðîâíÿ êàïèòàëèçàöèè
êîìïàíèè, îò ýêîíîìèè íà ñîêðàùåíèè ïîä-
ðàçäåëåíèé, ôóíêöèè êîòîðûõ ÿâëÿþòñÿ äóá-
ëèðóþùèìè, à òàêæå îòêðûâàåòñÿ äîñòóï ê
áîëåå âûãîäíûì êðåäèòíûì ðåñóðñàì.

Íàïðèìåð, ñëèÿíèå êîìïàíèé “Glaxo
Wellcome” è “Smith Kline Beecham”, êîòîðîå
ïðîèçîøëî â 2000 ã., ïîçâîëèëî óìåíüøèòü
çàòðàòû íà ìàðêåòèíãîâûå ìåðîïðèÿòèÿ íà
ñóììó áîëåå 350 ìëí äîëë. ÑØÀ. Ïðè ýòîì
ïðèáûëü, ðàññ÷èòàííàÿ íà îäíîãî ñîòðóäíè-
êà êîìïàíèè, óâåëè÷èëàñü íà 17%. Ñëèÿíèå
êîìïàíèé “Pfizer” è “Pharmacia” 2003 ã. ïî-
çâîëèëî îáúåäèíåííîé êîìïàíèè ïîëó÷èòü
âîçìîæíîñòü âûïóñêà îðèãèíàëüíûõ ëåêàð-
ñòâåííûõ ñðåäñòâ. Îáúåäèíåíèå ïåðåñåêàþ-
ùèõñÿ ðàçðàáîòîê “Hoechst Marion Roussel”
è “Rhone-Poulenc Rorer” ñòàëî ãëàâíîé ïðè÷è-
íîé îáðàçîâàíèÿ “Aventis”, êîòîðàÿ â 2004 ã.
îáúåäèíèëàñü ñ êîìïàíèåé “Sanofi”.

Â òàáëèöå ïðåäñòàâëåíû äàííûå ïî ñäåë-
êàì ñëèÿíèé è ïîãëîùåíèé íà ìèðîâîì ôàð-
ìàöåâòè÷åñêîì ðûíêå â ïåðèîä 2000-2015 ãã.
Â êà÷åñòâå ïîðîãîâîé ñóììû äëÿ ó÷åòà â ñòà-
òèñòè÷åñêîé âûáîðêå òàáëèöû àâòîðîì ñòà-
òüè áûëè âûáðàíû ñóììû çà îäíó ñäåëêó
áîëåå 3 ìëðä äîëë. ÑØÀ.
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Â ïåðâîì ïîëóãîäèè 2014 ã. ôàðìàöåâòè-
÷åñêàÿ îòðàñëü áûëà ñàìîé àêòèâíîé ïî ñäåë-
êàì M&A, íà åå äîëþ ïðèøëîñü 18% âñåõ
ñäåëîê (ïî ñòîèìîñòè). Äàæå áåç ñëèÿíèÿ
“Astra Zeneca” è “Pfizer” ñóììà ñäåëîê ôàð-
ìàöåâòè÷åñêèõ êîìïàíèé âûðîñëà áîëåå ÷åì
â òðè ðàçà, äîñòèãíóâ 317,4 ìëðä äîëë. Êðóï-
íåéøåé ñäåëêîé 2015 ã., áåçóñëîâíî, ñ÷èòà-
åòñÿ ñîãëàøåíèå ìåæäó êîìïàíèÿìè “Teva”
è “Mylan”. Ñóììà ñäåëêè îöåíèâàëàñü ïðè-
ìåðíî â 40 ìëðä äîëë. ÑØÀ. Äðóãîé çíà÷è-
ìîé äëÿ êîìïàíèè “Pfizer” ñäåëêîé ñòàëî

ïðèîáðåòåíèå ïîðòôåëÿ àêòèâîâ äðóãîé àìå-
ðèêàíñêîé êîìïàíèè “Hospira”. Ñóììà ñäåë-
êè ñîñòàâèëà 17 ìëðä äîëë. ÑØÀ. Ýòà ñäåë-
êà ïîçâîëèëà êîìïàíèè “Pfizer” ðàñøèðèòü
ïðîäóêòîâûé ïîðòôåëü çà ñ÷åò èíúåêöèîííûõ
äæåíåðèêîâ, â òîì ÷èñëå ïðåäíàçíà÷åííûõ
äëÿ ëå÷åíèÿ îíêîëîãè÷åñêîé ïàòîëîãèè è ýê-
ñòðåííîé ïîìîùè, à òàêæå áèîñèìèëÿðîâ.
Êðîìå òîãî, â 2015 ã. êîìïàíèÿ “Pfizer” ïðè-
îáðåëà êîíòðîëüíûé ïàêåò àêöèé ÷àñòíîé
êîìïàíèè “Redvax GmbH”, ÷òî ïîçâîëèëî åé
ïîëó÷èòü äîñòóï ê ïîòåíöèàëüíîé âàêöèíå

Äàííûå ïî ñäåëêàì ñëèÿíèé è ïîãëîùåíèé (íà ñóììó áîëåå 3 ìëðä äîëë. ÑØÀ)
íà ìèðîâîì ôàðìàöåâòè÷åñêîì ðûíêå çà ïåðèîä 2000-2015 ãã.

Год Компания-покупатель Объект покупки Стоимость сделки, 
млрд долл. США 

ZENECA ASTRA 37,0 
RHONE-POULENC HOECHST 26,0 

1999 

PHARMACIA UPJOHN+MONSANTO 25,2 
PFIZER WARNER-LAMBERTS 88,0 2000 
GLAXO SMITHKLINE 74,0 

2003 PFIZER PHARMACIA 64,3 
2004 SANOFI AVENTIS 73,5 

ASTRA-ZENECA MEDIMMUNE 15,6 
SCHERING-PLOUGH ORGANON 11,0 

2007 

MERCKKGAA SERONO 10,6 
2008 NOVARTIS ALCON 10,4 

PFIZER WYETH 68,0 
ROCHE GENENTECH 46,8 

2009 

MERCK&CО. SCHERING-PLOUGH 47,1 
SANOFI GENZYME 19,6 
MERCK KGAA  MILLIPORE CORP 7,2 
TEVA PHARMACEUTICAL INDUSTRIES RATIOPHARM 5,5 

2010 

ASTELLAS PHARMA INC OSI PHARMACEUTICALS INC 4,0 
JOHNSON& JOHNSON INC SYNTHES INC 21,3 
TAKEDA PHARMACEUTICAL CO NYCOMED 13,7 
TEVA PHARMACEUTICAL INDUSTRIES CEPHALON INC 6,8 

2011 

GRIFOLS S.A. TALECRIS BIOTHERAPEUTIC 3,4 
GILEAD SCIENCES INC PHARMASSET INC 11,2 
BRISTOL MYERS SQUIBB / ASTRA ZENECA AMYLIN PHARMACEUTICAL  7,0 
WALGREEN CO ALLIANCE BOOTS 6,7 
WATSON PHARMACEUTICAL INC ACTAVIS 5,9 

2012 

GLAXOSMITHKLINE HUMAN GENOME SCIENCES 3,0 
VALEANT PHARMACEUTICALS BAUSCH&LOMB 9,0 2013 
ACTAVIS WARNERCHILCOTT 8,5 
MEDTRONIC COVIDIEN 42,9 
ACTAVIS FOREST LABORATORIES 20,7 
ROCHE HOLDING AG INTERMUNE INC 8,3 

2014 

MYLAN ABBOTT 5,3 
TEVA MYLAN 40,0 
MYLAN PERRIGO 29,0 
PFIZER HOSPIRA 17,0 
MERCK&CO. JAZZ PHARMACEUTICALS 13,5 
VALEANT SALIX 10,1 

2015 

SHIRE NPS PHARMACEUTICALS 5,2 
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А
ïðîòèâ âèðóñà ãåðïåñà. Ïðåäñòàâèì äàííûå òàá-
ëèöû â ãðàôè÷åñêîé èíòåðïðåòàöèè (ðèñ. 1).

Íà ìèðîâîì ôàðìàöåâòè÷åñêîì ðûíêå ïðî-
öåññû ñëèÿíèé è ïîãëîùåíèé âëåêóò çà ñîáîé
íåîáõîäèìîñòü óâåëè÷åíèÿ ðàçðàáîòêè è âû-
âåäåíèÿ íà ðûíîê íîâûõ ïðåïàðàòîâ, à òàêæå
ýêîíîìèþ ñðåäñòâ îò îáúåäèíåíèÿ èññëåäî-
âàòåëüñêèõ óñèëèé. Ïðàêòèêà ïîêàçûâàåò, ÷òî,
êàê ïðàâèëî, âûäåëÿþòñÿ òàêèå ïðîöåññû ñëè-
ÿíèé è ïîãëîùåíèé, êàê ïðîöåññ ñëèÿíèÿ ñ
êîíêóðèðóþùåé êîìïàíèåé, ïðîöåññ ïîãëîùå-

íèÿ êîíêóðèðóþùåé êîìïàíèè, ðàñøèðåíèå
âûïóñêàåìîãî àññîðòèìåíòà çà ñ÷åò îòêðûòèÿ
íîâûõ íàïðàâëåíèé äåÿòåëüíîñòè.

Äëÿ àíàëèçà àáñîëþòíûõ çíà÷åíèé îáúå-
ìîâ ñäåëîê ïî ñëèÿíèÿì è ïîãëîùåíèÿì íà
îñíîâå äàííûõ òàáëèöû ðàññìîòðèì äèíàìè-
êó êðóïíåéøèõ ñäåëîê ñëèÿíèé è ïîãëîùå-
íèé êîìïàíèé ïî ãîäàì (ðèñ. 2).

Êàê âèäíî èç ðèñ. 2, ìàêñèìàëüíûé îáúåì
ñäåëîê ñëèÿíèé è ïîãëîùåíèé ïðèõîäèëñÿ íà
ïîñòêðèçèñíûå ïåðèîäû â ìèðîâîé ýêîíîìè-

Ðèñ.1. Äèíàìèêà êðóïíåéøèõ ñäåëîê ïî ñëèÿíèÿì è ïîãëîùåíèÿì
íà ìèðîâîì ôàðìàöåâòè÷åñêîì ðûíêå çà ïåðèîä 2000-2015 ãã.
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êå, ò.å. íà 1999-2000 ãã., çàòåì íà 2009 ã. è íà
2014-2015 ãã. Îæèäàåòñÿ, ÷òî â 2016 ã. àê-
òèâíîñòü ôàðìàöåâòè÷åñêèõ ïðîèçâîäèòåëåé
è áèîòåõíîëîãè÷åñêèõ êîìïàíèé â ñäåëêàõ ïî
ñëèÿíèÿì è ïîãëîùåíèÿì ïðîäîëæèòñÿ. Ôàð-
ìàöåâòè÷åñêèå ïðîèçâîäèòåëè áóäóò ñòðå-
ìèòüñÿ çàêëþ÷àòü ñîãëàøåíèÿ ñ öåëüþ ïðè-
îáðåòåíèÿ êëþ÷åâûõ áëîêáàñòåðîâ, ïåðñ-
ïåêòèâíûõ îðèãèíàëüíûõ ëåêàðñòâåííûõ
ñðåäñòâ è óâåëè÷åíèÿ îõâàòà ôàðìàöåâòè÷åñ-
êèõ ðûíêîâ ðàçëè÷íûõ ñòðàí.

Òàêèì îáðàçîì, ïðîâåäåííûé ðåòðîñïåê-
òèâíûé àíàëèç ïðîöåññîâ ñëèÿíèé è ïîãëî-
ùåíèé íà ìèðîâîì ôàðìàöåâòè÷åñêîì ðûíêå
ïîêàçàë, ÷òî ñëèÿíèÿ è ïîãëîùåíèÿ íà ôàð-
ìàöåâòè÷åñêîì ðûíêå ìîãóò áûòü âåðòèêàëü-
íûìè (îáúåäèíåíèå ïðîèçâîäèòåëÿ è ïîñòàâ-
ùèêà) è ãîðèçîíòàëüíûìè (îáúåäèíåíèå äâóõ
êîíêóðèðóþùèõ êîìïàíèé). Òàêæå âûäåëÿþò-
ñÿ êîíãëîìåðàòíûå ñëèÿíèÿ è ïîãëîùåíèÿ -
ýòî îáúåäèíåíèå êîìïàíèé, ñôåðû äåÿòåëü-
íîñòè êîòîðûõ ïðàêòè÷åñêè íå ñâÿçàíû. Ðà-
íåå M&A-ñäåëêè áûëè õàðàêòåðíû, ïðåæäå
âñåãî, äëÿ ðàçâèòûõ ñòðàí, íî äèíàìè÷íûé
ðîñò ôàðìàöåâòè÷åñêîé ïðîìûøëåííîñòè íà
ðàçâèâàþùèõñÿ ðûíêàõ, à èìåííî â Êèòàå,
Ðîññèè è Èíäèè, ïðèâåë ê çíà÷èòåëüíîìó
ðîñòó ïîãëîùåíèé ñî ñòîðîíû êîìïàíèé
“áîëüøîé ôàðìû”, êîòîðûå âñåãäà íóæäà-
þòñÿ â íîâûõ òåõíîëîãèÿõ è ðàçðàáîòêàõ. Òåì
ñàìûì, ïðîâåðåííûì ìåõàíèçìîì äëÿ êðóï-
íûõ ôàðìàöåâòè÷åñêèõ êîìïàíèé, êîòîðûé
îáåñïå÷èâàåò óâåëè÷åíèå áèçíåñà è äîñòóï ê
íîâûì ðåãèîíàì ñáûòà, ÿâëÿþòñÿ ñäåëêè ñëè-
ÿíèé è ïîãëîùåíèé. Â êà÷åñòâå îñíîâíûõ ïðè-
÷èí, ïîáóæäàþùèõ êîìïàíèè ïîãëîùàòü äðó-
ãèå èëè îáúåäèíÿòüñÿ ñ íèìè, íåîáõîäèìî
âûäåëèòü ñèíåðãåòè÷åñêèå ýôôåêòû (ýòî ñè-
òóàöèè, â êîòîðûõ “ýôôåêòèâíîñòü ñîâìåñò-
íîãî èñïîëüçîâàíèÿ àêòèâîâ íåñêîëüêèõ êîì-
ïàíèé âûøå ñóììàðíîé ýôôåêòèâíîñòè èõ
èñïîëüçîâàíèÿ ïî îòäåëüíîñòè, à êàïèòàëè-
çèðîâàííàÿ ñòîèìîñòü îáðàçîâàâøåéñÿ â ðå-
çóëüòàòå ñëèÿíèÿ êîìïàíèè ïðåâîñõîäèò ñóì-
ìó ñòîèìîñòåé êîìïàíèé, ó÷àñòâîâàâøèõ â
ñëèÿíèè”).

Êðîìå òîãî, ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî íàðÿ-
äó ñ ïîëîæèòåëüíûì ýôôåêòîì îò ñëèÿíèé
è ïîãëîùåíèé íåîáõîäèìî âûäåëèòü è îò-
ðèöàòåëüíûå ïîñëåäñòâèÿ, êîòîðûå ìîãóò
âîçíèêíóòü â áóäóùåì. Íàïðèìåð, ñàìûé àê-
òóàëüíûé âîïðîñ ñîñòîèò â ñëåäóþùåì: “À

ìîæíî ëè ñ ïîìîùüþ ïðîöåññîâ ñëèÿíèé è
ïîãëîùåíèé äåéñòâèòåëüíî ðåøèòü ñòðàòå-
ãè÷åñêèå ïðîáëåìû ôàðìàöåâòè÷åñêèõ ïðî-
èçâîäèòåëåé, êîòîðûå ñóùåñòâóþò â îòðàñ-
ëè? Íå ÿâëÿåòñÿ ëè ýòî âûíóæäåííîé ìåðîé
è ðåøåíèåì ïðîáëåì â ñðåäíåñðî÷íîé ïåðñ-
ïåêòèâå, à òàêæå îòêëàäûâàíèåì ãðÿäóùèõ
ïðîáëåì íà íåîïðåäåëåííûé ïåðèîä?”. Ïî-
ìèìî âîçíèêøèõ âîïðîñîâ íåîáõîäèìî âû-
äåëèòü äðóãèå ïðîáëåìû:

ñîêðàùàþùååñÿ êîëè÷åñòâî íîâûõ èñ-
ñëåäîâàíèé ó êîìïàíèé-ëèäåðîâ (â öåëÿõ ïîä-
äåðæàíèÿ èìåþùèõñÿ òåìïîâ ðîñòà ôàðìà-
öåâòè÷åñêèõ êîìïàíèé), ïðåòåíäóþùèõ íà
ìåñòî ëèäåðîâ ãëîáàëüíîãî ôàðìàöåâòè÷åñ-
êîãî ðûíêà;

íåñòàáèëüíîñòü íà ôàðìàöåâòè÷åñêèõ
ðûíêàõ ñòðàí, â êîòîðûõ ðåôîðìû ñóùåñòâó-
þùåé ñèñòåìû çäðàâîîõðàíåíèÿ åùå íå çà-
âåðøåíû. Îòìå÷àþùèåñÿ íåñòàáèëüíîñòü è
íåîïðåäåëåííîñòü ñïîñîáíû ñîêðàùàòü ðåí-
òàáåëüíîñòü ðàáîòû ôàðìàöåâòè÷åñêèõ êîì-
ïàíèé è èçìåíÿòü ñòðóêòóðó ïîòðåáëåíèÿ öå-
ëåâûõ ãðóïï ïîòðåáèòåëåé;

ñîêðàùåíèå óðîâíÿ ïëàòåæåñïîñîáíî-
ãî ñïðîñà íà íàöèîíàëüíûõ ðûíêàõ êàê ñî
ñòîðîíû ÷àñòíûõ ïîòðåáèòåëåé, òàê è ñî ñòî-
ðîíû ãîñóäàðñòâåííûõ ó÷ðåæäåíèé çäðàâî-
îõðàíåíèÿ, êîòîðîå îáóñëîâëåíî íîâîé âîë-
íîé ìèðîâîãî ýêîíîìè÷åñêîãî êðèçèñà.
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