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В мировой и белорусской практике складываются такие ситуации, что для 
обеспечения эффективной работы предприятий должны происходить слияния и по-
глощения. В последние годы наблюдается резкое увеличение уровня глобальной 
конкуренции. Это повышает интерес предприятий к интеграционным процессам. 
Развитие инновационных процессов требует поиска больших финансовых ресурсов 
для проведения исследований, внедрения в производство новой продукции, прове-
дения модернизации. Такие масштабные проекты не под силу реализовать малому 
предприятию. Возникает необходимость объединения ресурсов для повышения 
производственного и кадрового потенциала предприятий. 

Проанализировав сделки слияний и поглощений в странах Центральной и 
Восточной Европы, в Российской Федерации и в Республике Беларусь, можно 
сделать следующие выводы: 

• за последние годы отмечается положительная динамика общего количе-
ства совершаемых сделок; 

• в числе лидирующих по числу сделок секторов во всех странах находятся 
банковский и финансовый сектор, недвижимость, услуги, производственная 
сфера, энергетика и природные ресурсы, а также сектор ИТ, значительно улуч-
шивший свои позиции в последние годы; 

• в ближайшей перспективе инвесторам могут быть интересны такие на-
правления, как полезные ископаемые, ввиду их ограниченности, и сельское хо-
зяйство, ввиду наличия гарантированного спроса и сбыта продукции. 

Для Республики Беларусь на протяжении многих лет была характерна 
структура сделок слияний и поглощений внутри страны местными компаниями. 
Это объясняется двумя основными причинами: 

• потенциальный объем «исходящих» сделок зависит от того, насколько 
предприятия эффективны. При выходе на международный рынок М&А требу-
ется большой объем ресурсов. Привлекательные объекты обычно поглощаются 
более крупными компаниями, а белорусские предприятия, как правило, такими 
не являются. Поэтому они для осуществления сделок рассматривают либо про-
екты с невысоким ожидаемым уровнем прибыльности, либо проекты с участи-
ем белорусских предприятий; 

• рынок «входящих» сделок все еще развивается невысокими темпами. Это 
обусловлено инвестиционным климатом в стране, административно-правовой 
средой и регламентацией деятельности иностранных инвесторов. 

Аналитики Инвестиционной компании «Юнитер» подсчитали, что объем 
рынка M&A в Беларуси в 2018 году сократился на 25% к уровню 2017 года, до 
$300 млн. Количество сделок также уменьшилось до 20  против 26 годом ранее. 
Большинство сделок (65%) были внутристрановыми, в которых продавец и по-
купатель были резидентами Беларуси, 30% имеют статус межстрановых с ино-
странными инвесторами, еще 5% межстрановых сделок совершены белорус-
скими инвесторами, а актив находится за рубежом [1]. 
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По стране происхождения инвестора 12 сделок белорусские, 3 сделки с рос-
сийским капиталом; 2 с немецким; по одной с китайским, польским и амери-
канским. Основные отрасли инвестирования: производство (5 сделок); рознич-
ная и оптовая торговля (5); продукты питания и напитки (3); ИТ (2); недвижи-
мость и строительство (2); ТМТ (1); услуги (1); банки и финансовые организа-
ции (1). Ниже перечислены самые крупные сделки M&A 2018 года: 

• Hormann – Алютех: сделка одной из крупнейших частных компаний Бе-
ларуси со стратегическим инвестором из Германии, который является одним из 
крупнейших производителей воротных систем в мире. 

• Мостра-групп – Доброном: ведущая логистическая компания и дист-
рибьютор приобретает игрока розничного рынка. 

• Савушкин продукт – Березовский сыродельный комбинат: дальнейшая 
консолидация молочного рынка Группой Санта.  

• Белвиллесден – Белмаркет: крупнейшая сделка в розничной торговле. 
Подтверждает тенденции консолидации на рынке розничной торговли. 

• Санта Ритейл – Рублевский: сделка по консолидации рынка розничной 
торговли. 

• Айрон – Московская инвестиционная строительная компания: крупная 
сделка в сфере жилищного строительства. 

• Baring Vostok – Itransition: вход иностранного профессионального финан-
сового инвестора в капитал белорусской компании.  

• ЕБРР – Серволюкс: инвестиции направлены для поддержки стратегии 
роста, в финансирование двух инвестиционных проектов: строительство энер-
гетической установки и цеха переработки мяса. 

• Конте-спа – Беллакт: расширение бизнеса группы компаний Конте в пе-
реработке сельскохозяйственной продукции. 

• Польская компания CDRL (Coccodrillo) – Буслік (Торгово-промышленной 
группы Вест Ост Юнион). 

Следует отметить, что в Республике Беларусь признаны слияниями и погло-
щениями покупка «Виталюром» торговых площадей в ТЦ «Рига» у компании 
«Рубироз интернешнл», китайской компанией «Цюань Шэн» – гостиницы «Грод-
но» за 3,1 млн USD и даже передача компанией «Простор-Трейд» «Белагропром-
банку» и «БПС-Сбербанку» торговых площадей стоимостью 75 млн и 29 млн USD 
в счет погашения кредитов [2]. Реальными M&A были сделки в телекоммуника-
ционном секторе, где конкуренция вынуждает небольших интернет-провайдеров 
объединяться или присоединяться к крупным, чтобы выжить. Так, интернет-
провайдер Qline поглотил своего конкурента Flynet, холдинг Telekom Austria AG 
приобрел «Атлант-Телеком». Общий объем сделок оценивается в 25 млн USD. 

Рассмотрим основные тенденции развития процесса слияний и поглощений 
в Республике Беларусь по основным отраслям. 

Сектор IT на рынке М&А достаточно молод, поэтому в прошлые годы в 
этой сфере почти не было значимых сделок. Работники ИТ сферы частично пе-
рестраиваются с производства программного продукта по заказу клиентов на 
разработку собственного продукта. Такие компании становятся объектами ин-
тереса со стороны иностранных инвесторов и часто поглощаются более круп-
ными игроками мирового рынка. Преимуществом этого сектора является его 
гибкость: инвестор платит не за имущество и мощности компании, которые от-
носительно небольшие, а за продукт и штат сотрудников. В секторе ИТ ожида-
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ется умеренный рост количества сделок. Основным направлением предположи-
тельно будет продажа перспективных ИТ стартапов. В данной отрасли перспек-
тивной может стать продажа так называемых «second best» проектов – копиро-
вание наиболее успешных международных проектов, быстрое развитие аудито-
рии и продажа готового проекта заинтересованным инвесторам. 

Недвижимость. По оценкам экспертов, объем введения коммерческой не-
движимости будет расти. Кроме того, ожидается проникновение иностранных 
инвесторов на рынок Беларуси. Аналогичная тенденция уже реализовалась в 
2015-2016 годах в странах Европы с развивающейся экономикой, поэтому ло-
гично ожидать схожих явлений и в Беларуси. 

В перспективе в оптовой и розничной торговле крупные игроки будут по-
глощать небольшие торговые сети. Торговая сеть «Евроопт», возможно, будет 
привлекать крупных инвесторов. Это связано с относительно высокой закреди-
тованностью данной торговой сети и наличием больших объемов дебиторской 
задолженности. 

В секторе производства продуктов питания имеется большое количество 
объектов, которые интересны инвесторам. В частности известно о намерении 
белорусского бизнесмена Мошенского вложить средства в «Первую шоколад-
ную фабрику» (брэнд «Идеал»). Мошенский владеет активами нескольких 
крупных белорусских компаний: Санта Бремор, Савушкин продукт, Брестмя-
сомолсервис и другие. Кроме того, европейские инвесторы заинтересованы в 
мясомолочных предприятиях Беларуси. В 2017 г. контрольный пакет акций 
«Ляховичского молочного завода» был куплен крупным европейским инвесто-
ром B.S.A. International S.A. 

В секторе производства совершаются в основном сделки локального харак-
тера, которые позволяют продлить цепочку вертикальной интеграции, заполу-
чив производителя сырья. Уровень закредитованности предприятий влияет на 
условия сделок не в пользу белорусских собственников. БелАЗ, МАЗ, МТЗ, 
крупные цементные заводы, «Белшина» и др. могут представлять интерес для 
инвесторов ввиду наличия доступа к определенным рынкам сбыта и имеюще-
муся кадровому обеспечению. 

Низкая активность в сфере сельского хозяйства объясняется малым количе-
ством частных предприятий в секторе, а также отсутствием стимулов государ-
ства выставлять на продажу интересные инвесторам компании [3]. Имеются 
определенные основания ожидать повышения активности в данном секторе. В 
конце 2016 года Правительство объявило о намерении продать 425 убыточных 
сельскохозяйственных предприятий. Возможны также сделки с «малоценными» 
активами для реализации новых проектов (выкуп контрактов на аренду). Дру-
гим вариантом станет возможная вертикальная интеграция некоторых произво-
дителей мясомолочной продукции. 

Сектор телекоммуникаций и медиа достаточно стабилен. Мобильная связь 
предоставляется тремя компаниями, а в сегменте Интернета главенство удер-
живает Белтелеком, поэтому вероятность свершения сделок в этом сегменте не-
высокая. Реальными представляются лишь возможные поглощения крупными 
игроками региональных интернет-провайдеров. 

В будущем ожидается некоторое количество сделок-outbound в сфере 
транспорта. Объектами поглощений скорее всего станут различные объекты 
инфраструктуры поставки нефтяных и калийных продуктов. Так, Белорусская 
нефтяная компания уже ранее заявляла об интересе в покупке терминала на бе-
регу Балтийского моря. Предполагается, что попытка повторится. 



~ 49 ~ 

Сектор услуг в прошлые годы был слабоактивным, поэтому ожидать каких-
либо глобальных сделок не стоит, однако существует вероятность того, что ино-
странные компании могут войти на рынок через поглощение компаний с высоко-
квалифицированными специалистами для быстрой адаптации на местном рынке. 

Увеличение экспорта фармацевтической продукции, получение стандартов 
GMP белорусскими производителями лекарственных препаратов, окончание 
многих инвестиционных проектов в данной сфере говорит о том, что появится 
реальный интерес в поглощении белорусских компаний в данном сегменте. 
Предполагается, что российские компании предпримут попытку расширить 
свое представительство на белорусском рынке.  

Энергетический сектор носит стратегический характер и представлен в ос-
новном государственным сектором, обеспечивающим энергетическую безопас-
ность страны – такие крупные компании не могут быть целью сделок слияний и 
поглощений без прохождения процедур согласования на высшем государствен-
ном уровне. Вместе с тем развитие небольших энергетических компаний в об-
ласти возобновляемых источников энергии и энергоэффективных технологий 
может стать базой будущих сделок. 

Для каждой конкретной отрасли имеются определенные предпосылки будущей 
активности на рынке слияний и поглощений. Зачастую общие макроэкономические 
факторы оказывают влияние на степень привлекательности той или иной отрасли как 
со стороны инвесторов внутри страны, так и со стороны иностранных инвесторов. В 
таблице 1 изложены возможные тенденции роста активности инвесторов в различ-
ных секторах экономики. 

 

Таблица 1 – Тенденции роста активности инвесторов в различных секторах 
экономики Республики Беларусь 

Отрасль Тенденции 
Развития отрасли Активности инвесторов 

ИТ Отрасль демонстрирует хорошую 
динамику, высокоэффективна, и 
инвестор сможет получать поль-
зу как от продукта, так и от ко-
манды разработчиков. 

Возможен умеренный рост коли-
чества сделок в связи с ростом от-
расли. 

Банки и финансо-
вые организации 

Основной пик сделок пришелся 
на начало 2010-х годов. Все не-
большие банки выкуплены, оста-
лись крупные. 

Есть вероятность того, что госу-
дарственные банки будут частич-
но приватизированы в ближайшие 
годы.  

Недвижимость  Быстрый рост сектора привел к 
насыщению рынка объектами 
коммерческой недвижимости. 
Банки приобрели много активов. 

Приобретенные банками в залог 
активы требуют включения их в 
оборот, что активизирует поиск 
стратегических инвесторов. 

Оптовая и роз-
ничная торговля  

Для отрасли характерно большое 
количество организаций.  

Крупные игроки будут поглощать 
небольшие местные торговые се-
ти. 

Продукты пита-
ния и напитки 

Объекты интересны отечествен-
ным инвесторам. Европейские ин-
весторы заинтересованы в мясомо-
лочных предприятиях Беларуси.  

Отрасль традиционно интересна 
инвесторам, независимо от регио-
на.  

Производство  В 2017 г. принят перечень пред-
приятий, предназначенных для 
приватизации. Снижение эффек-
тивности производств будет уси-
ливать необходимость реализа-
ции активов.  

Крупные заводы могут представ-
лять интерес для инвесторов вви-
ду наличия доступа к определен-
ным рынкам сбыта и имеющемуся 
кадровому обеспечению. 



~ 50 ~ 

Окончание таблицы 1 
Сельское хозяй-
ство 

Перспективными могут быть 
проекты вертикальной интегра-
ции и по вхождению в узкие ни-
ши сектора.  

Активность инвесторов может 
быть увеличена за счет продажи 
убыточных предприятий в отрас-
ли. 

Телекоммуника-
ции и медиа 

Сектор достаточно стабилен.  
 

Вероятность свершения сделок в 
этом сегменте невысокая. 

Транспорт и ло-
гистика 

Объектами поглощений скорее 
всего станут различные объекты 
инфраструктуры поставки неф-
тяных и калийных продуктов.  

Ожидается некоторое количество 
сделок-outbound по повышению 
эффективности логистических 
схем. 

Услуги  Сектор в прошлые годы был сла-
боактивным 

Глобальных сделок в этом сегмен-
те в году не ожидается 

Фармацевтика и 
здравоохранение  

Значительное увеличение экс-
порта, получение стандартов 
GMP, окончание многих инве-
стиционных проектов.  

Появится интерес в поглощении 
белорусских компаний. 

Энергетика и до-
быча ресурсов 

Энергетический сектор носит 
стратегический характер и обес-
печивает энергетическую безо-
пасность страны.  

Такие компании не могут быть 
целью сделок слияний и поглоще-
ний без прохождения процедур 
согласования на высшем государ-
ственном уровне. 

 

По мнению большинства экспертов в области сделок М&А, общей тенден-
цией, независимо от сектора экономики, станет большое количество сделок по 
выкупу предприятий за долги. В ближайшие годы возможно проведение реали-
зации таких предприятий банками ввиду невозможности выплат по кредитам. 
Одной из предпосылок для будущих возможных сделок со стрессовыми акти-
вами на белорусском рынке является проблемная задолженность компаний са-
мого разного типа и формы собственности. 

Таким образом, в перспективе рынок слияний и поглощений в Республике 
Беларусь должен быть ориентирован на сложившиеся закономерности в со-
стоянии отраслей и внешней среды: 

• основные типы инвесторов, активности которых можно ожидать в Бела-
руси в ближайшие годы, – это международные финансовые институты и регио-
нальные инвестиционные фонды, стратегические инвесторы в наиболее пер-
спективных отраслях, а также фонды, специализирующиеся на покупке плохих 
долгов; 

• перспективным вариантом для Беларуси может стать расширение сотруд-
ничества с международными финансовыми институтами и региональными 
фондами: с ЕБРР, Всемирным банком, Северным инвестиционным банком, раз-
личными государственными инвестиционными фондами стран Персидского за-
лива, китайскими фондами и банками; 

• привлечение стратегических инвесторов через приватизацию и создание 
совместных предприятий может стать важным инструментом повышения эф-
фективности госпредприятий, в том числе имеющих сегодня высокую задол-
женность, а также в отраслях, где важную роль играет маркетинг и рыночное 
позиционирование. Но для этого нужно выработать эффективные инструменты 
реструктуризации задолженности: продажа долгов на международных рынках, 
конвертация долгов в акции, продажа долей предприятий с высокой задолжен-
ностью параллельно с процессами реструктуризации.  
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Сегодня интернет – это мощный рынок со своими уставами и правилами. Давно 

говорят, что если вас нет в интернете, считайте, что вас нет и в бизнесе. Предпри-
ниматели, способные просчитывать перспективную нишу, уже присутствуют в ин-
тернете. Потому что они понимают – здесь цена привлечения нового клиента на 
порядок ниже, чем в классических каналах.  В онлайне гораздо легче превратить 
одного клиента в сотни фанатов. И поможет в этом контент [1, с. 47]. 

Весь комплекс методов достижения бизнес-целей посредством создания и 
распространения качественного контента получил название «контент-
маркетинг». Это принципиально новый подход к продвижению товаров и услуг 
в интернете, который ставит удовлетворение информационных потребностей 
клиента на первое место. 

Традиционные методы поискового продвижения ушли в про-
шлое. Алгоритмы Google, Yandex, Bing, формирующие результаты поиска, все 
больше ориентируются на поведенческие факторы: время, проведенное посети-
телем на сайте, количество просмотренных страниц, размер постоянной ауди-
тории сайта. Пользователи становятся все более избирательными, даже каприз-
ными – они игнорируют рекламные обращения и не читают бесполезные ста-
тьи. Для тех, кто хочет закрепиться в лидерах, единственным выходом является 
привлечение и удержание аудитории, создание качественного, популярного 
контента.   

Вопреки господствующему мнению, содержание не равноценно тексту на 
сайте. Термин «контент» относится ко всему массиву информации в текстовом, 
визуальном, видео- и аудиоформате, которая транслируется с помощью сайта, 
электронной почты, корпоративных аккаунтов в социальных сетях и других ин-
тернет-каналах. 

Текстовое наполнение является незаменимой основой. Но не стоит ограни-
чиваться статьями на сайте. Посмотрим на компании, которые успешно распро-
страняют свои вирусные ролики, рисуют инфографику, создают презентации и 
записывают аудиолекции-подкасты. Вне зависимости от сферы деятельности, 


