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����������������� – ����� �������������� ����������
������ M&A � ������� ������� ��������ь� ������

M&A � ���������������� ������ � ������ ��������ь� ����� 100 ���. ����.

Источник: “Mergers and Acquisitions”, Roland Berger Strategy Consultants

���������� ������, [#] �����������

>����������������� – �����
�������� ������ M&A � 2007-2008
��. ��������� ��������������
������������ ��� � ���
– ������ � �������� ���������� �
������������� ����������

– ������� ������� ������ (>3 000
�����������, ������ >200 ���.
����.) � ������� ����� ������

�������-
����������

E200720062005

44

58

1 2 ~16

~70-75
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����� ������ь ����������, ��������� ������������
���� ��������ь����� ��� � ��� – PMI1) ��� ������ ���

����������� �������� ������������� ���������� ������������ ��������

Источник: Bloomberg, Roland Berger Strategy Consultants

����������� �������-���
��������, [��4) / ���, ����.] > ������� �������������

���������� ���. ��������
�������� ������� ��������
����� ���������� ����������
– ���������� ������
– �������� ������ �

�����������
– ���������� ���������
������������ ������ь�����

> �������� ���������� – ���� �
���������� �������� �
����������� ����������
�������� ���������

����������� �BITDA,
2007�., [EV / EBITDA]

�����������
���.����.3)

20072005

1) Post merger integration (PMI) - ���������� ����� �������
2) 2005�. ��� –���, 2007�. - ��� (#2-6) 3) RWE, E.ON, EDF, ENEL, Ibedrola, Fortum (2007) 4) ��������ь �����������

���������� ���.����.2)
����������
���.����.2)

�����������
���.����.3)

x 7-9 ~500-750

~1500

~70-80

~44

~10
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����� �������� �������������� c����� M&A �����-
������ ��� ��������� – ���ь �������� ������ � ��I

��������: Roland Berger PMI Survey 2006 (expert interviews)

������� ���� ������� � ����������

���� �������� ������ M&A, [%] �������� ������ �� ����� ��I

������ ����������� ���������� – �������
��������� ���������� ��� �� ����������

��������� �� ���������� ������� ����
�������� ���ь������ ���������
���-���������� �� ���������
������������ ������� � ��������
������������ ����������� ���� ��
�������� ���������
��������������� ��������� �� ����������
��� ����������� ������� ��������

59%
38%

��������

����������

3%
�������ь���
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����� ������ь��� ���������� ������������ ��������
���� ����������ь��� ��������� �� ����� ����������

����������� M&A ����������� ������������ ��������������

> ������������ �������� ����� ��������� �
– �������������� (����� ������� �����)
– ���������� �������
– � �.�.

> �������������� ��������ь���� �� ��������� � ��� ���

����� /
�����

> ������� ��������� �������� – ����� ������� ���������� � ��������-��� ���ь����
> �������� ������� ���������� – ������������ ���������� � ������ь�����
> ����������� ������������� ��������� ��� ��������� ���������� – ������������
���� ����������� �������������� � ���������������� ���������

> ����������� ������� ������ь ����������� �� ��� ���
> ��������������� ��������� �������� ������������ �� ��� ���

�������-
�������-
��� ���.
��������

> ���������� ������������� ����� � ���������� ��������� ��� � ��������� � �����
> �������� ������ ������ ����-� ���������� �� � ���������� (����ь/��� � �.�.)
> ��-�� ������� ������������ ���� ���������� (�� ������) ���������� / �����������

���������

Источник: Roland Berger Strategy Consultants
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����� ���������� ������� ������ ����� �� ��������,
�������������� �� ���������� ���������

��������: Roland Berger PMI Survey 2006 (expert interviews)

����������� �� �����

����
�������

�������

������

������� ��������������

��������, ������������ �� ����������ь���
���������� (����������� �������)
> �� ���������� ��������� � ������� �����ь�����
> ��������� ��������, ���������� � �����������
> ����������, �� �� ������������ ��� ������

������ ����������

��������, ������������ �� �����������,
������������������� ���������������� �
�������� ���������
> ����� ��� ����������� ��������� ���������
> ���������/��������� �������� � �����������
> ����� ����������, ������ ������� ������ь��
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������� ��������������: ������ ��� ��������
���������

������������ �������������������
����������

�������� ���������� �����������

������ ���������� �� �����

������������� �����-�� �������

����������� �����������

������ �������������� ���������

> ��������������ь ����������
> ����������� ������� ��

�������� ����������
> ����������� ���ь������ ��������

> ��������� ��������� «�� � ���»
> �������� ������ ����. ���ь����
> ������������ь��� ������������

> ���������� ������������ �
���������/����������

> ����������� ���������
�������� ���������/�����

> ������� ����������
> ������������� ����
> ���������������� ��������

��� �������� �������

> ����������� ���������
> ������� ��������������� ����� (MIS)

��� ����� �������� �������
> ������������ ����� � ������� ���������

> ����� ������
> ������� ����������� �������� «�����-

�����» ��� �����ь��� �������������
> ����������� ���������������� �������

Источник: Roland Berger Strategy Consultants
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��� ���� ���������� �������� ��I: �����������
������� ���������� ������� �� ���� �������

������ � ������ � ������ �
��������������
����������

������-����������

> ������� ������������
�������� ����������
����� � ������������
������ ������ь��

> ������� ����������
��������

> �������� ��������
�������� ����� BU1) �
�������� ��������

> ����������� �������.
��������� (�������-
���������, ����)

> ���������� ��������
����� ��� ��������
�������/���. �������

> ���������� ��������

���������� ���ь���

> ������� ��������-
������ �����

> ��������� ������ ���
���������� ����. ���ь���

> ���������� ���������
������������

> �������� � ����
�������� � ���ь����

> ����������
������������ �������
���������

> ������������
��������� �����������

> ���������� ��������

> ������ ������-
���������

Источник: Roland Berger Strategy Consultants

1) Business Unit (BU, бизнес-единица)
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�������������� ���������� – ���������� ������-�����
��� �������������� �������������� ��������

1 2 3 4���������ь � �����ь
���������� �������

���������ь � ������ь
��������-�� ��������

�����ь ��������-
������� �������

> ������������
> ���� ����������
> «�����

����������»
> �������������

����
> �������� �������
> ...

����������ь ����
�������������

> ���������ь «�����
�����»

> ����ь���ь ����-
������ �������

> ����������, ������
������� � �������-
������ �������

> ...

> ������, �����
���������������,
����������

> ������������ �
������������
������ ������ь��

> ...

> ����������ь
������-����

> ����������
�����������

> ������������
������

> ...

�������

������������

1

6

�����������/
���������ь

2

7

��������3

�����/
�����������

8�����. �����/
�����������

�������/
���������

������������

4

9

��5

10 ���������/���-
����/��������

Источник: Roland Berger Strategy Consultants

A
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������-���������� – ���������� ������-������ ���
���������� ������������ ����� �� �������� ���������

���������

> ��������� ���������
����������� � �������-
���ь��� �����������

> ��������� ���������
��������� � �����
�������������� ���������

�����������ь ������-�����ь
���� I ���� II ���� III

> ������ ������� ��������

> ��������ь ������ь����ь
�������� ������
– ����������� ��������
– ���������ь ����������

�� ���������

> �������� ������ь �������-
���ь��� ������-���������

> ������ь ������� ������-
����������

> ����������� ���������
���������

> ���������� ������� ��
������-������

> �����. ������-���������
– ���������
– ���������
– �������� � �.�.> ���������ь �����������

������� ��� ���� II
> ������ �����������

> ���������ь � �������ь
�������/������
��������� �������������

> �������ь ��������
���������

> �������������ь ���������
� ����������

> ����������ь �������
�������� �������

> ������� ���������

Источник: Roland Berger Strategy Consultants

�
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���������� ���ь��� – ������ �������� ������
����������� ��������

> Definition of initiatives

I

IIIII

IV

> ������������� ���ь����

> ���������, ����������� �
������� ����������

> ����������� ���������

> ����������� �����������
> ��������� ��������� ������� ,

��������
> ���������, ���������, ������

> ������� ������� �����������
> �����������, ��������� � �.�.
> �����ь���� ���������� (����,

������������� �����ь����)

����������� ������������ ����������� ������� �����

���������� ����������� ����������� ����������� �
����������

������-
����ь

�������
������-

�����

������-
���

> ����������� ���ь������
��������

> ��������� ������
> �������������� ���������

Источник: Roland Berger Strategy Consultants

�

I

> ������������� ������������ �
����������� ������
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���������� ��������� ���������� ��������ь ���
����������� ����������� �� ���� ���� �������

��������� ���������� PMI � ����� ���������
���������� ���ь���

> ������������� ������ �
����������

> ������������
���ь������ ��������

> �������� � ��������� K�1)

� ������ � �./������� �
��������

> ����������� � ���������
�������� �����������,
������ ������������ �
��������� � ���������

> ������� ��������� �
�������� ��������

�������������� ���������� ������-����������

> ����������� � ����
�������� ��������
������ (�����������ь���
�����������ь����, �����
��������� � �.�.)

> ������������ �� ��������,
��� �������� «����������
���������»

> ����������� ����������
������������ ���������
�� ���� ����������
�������� �����

> ���������� ������-
������ ���������� (�
�����������, ��� ���)

> ���������� ������� �
������������
���������� ��������
(������� �������, ������.
��������� � �.�.)

> ������������ �������� �
��������� ���������� �
��������������� �������-
�� ����� ����������� �
������������ ����������

Источник: Roland Berger Strategy Consultants
1) КЦ – корпоративный центр (CC – Corporate Center)
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��������� � ���������� ��������� ���������
���������� ���� ��������ь��

�� ������ ����� ������

������ ������� — ������ ����������

���������� ��������

���������� �������

��������������
����������

������-
����������

���������

����������

Источник: Roland Berger Strategy Consultants
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������������ь��� ���� – ���������� ���������ь
������ � ����������

1. ����������� ����� ����������

4. ������ ����������3. ��������� ���������
����������

2. ���������� ��������
����������

> ������� (�����������, ���� ��� ����� ������� ������� �������)
> �������������� ���� (�������� ���������, �������� ������, ����������� ��������� � ��.)

> ����� ������ ������
����������

> �������� ������� ��
�������� ��������

> ����������� �������
��������� �� ���� �������
����������� � �����
������������

> ���������� ���������
�����. ������������ �
��������������

> ����������� ��������
�����������
�������������

> ��������� �������� �
���� ����������

> ��������� ������������
> ������������� ��������
����� ��������

> �������������
����������

> ������������ ������
�������� �������

���������

Источник: Roland Berger Strategy Consultants
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������������ь��� ���� – ���������� ������� ������
�������ь�� �� ���������� ������

������ ��� �� ���������... ... �� ���������� ��� ������ ��������

> ����� �������� �
������������� �������� ���
�� ����� �����������
�����������ь ��� �����ь��
�����������

> ����������ь��, ����
���������� ������ �����
�������ь ����� �������
�������� ����ь���
����������

> ����������� ����������� �������
> ���������� ���������� �������
> ��������� ���� ������� � �����������
> ���������������� ���������� ������� �

������� �������� ������
> ���������� �������� ��� ������-�����
> ������ ������ ����������ь��� ����������
> ���������� �������������� �������
> ������������ ���������

����������/������� ������������
> ��� �������� �� �������ь ����� ����� ����,

��� ������ ����� ���������

Источник: Roland Berger Strategy Consultants

���������
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���������� ���������
> ���������� ������� ��� ���������� �

����������� �����������
> ����������� ������ � ����������
> ���������� ��������������

(���. ������������)
> ����������/������� �����������

> ����������� ��������
> ������ � ���������� (����,

�������ь��� ����, �������,
����������� �������)

> ������ ������� ��������� ������
(�������� ��������, ��������
����������, �����������…)

> ���������� ��������������� ���������

> ����������� ������ – �������ь���
����� ����������

> ��������� ����������������� �
������� ���� ��������������� ���-
����������

> ������ ������������ ����� � �������
�������� ����������

> �������������� �� ������
����������� � ������ ������� – ���
������������ ������� ���������

> ����������� ������������ �
��������� ��� ������ ��� ��������

> ������ ��������� ��������
�������� � �� ������������

���� ���������

������ ������� ������� �� ���������� – �������ь���
������ ����������

Источник: Roland Berger Strategy Consultants
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������ ������� – �������� ��������� ��� ����� �
��������� ������

�������� ��������
> ������������������

�������������� ��������
��������� �������ь���
����� �
�������������������
�������������� �������� –
������� �������� ����
������������ ����������

> ��������� ���ь������
�������

> ��������� �����
����������

> ��������� ������������
�����

> ��������� �������� �
�����������ь��� ��������

������ � ����������
> ������������ь��� ����

– �������������ь���
– �������� �������

���������
– ������ ���ь������

����������
> �����ь 1/2 – �����������-

��� � ���ь����. ����������
– ��������� ����������

���������/������
– ��������� ��������

����������� ��������
�����

> �����ь 3 – ������-
����������

�������� �����ь����
> ������� ���-����������� –

�������� ���� �����������
������� � ������� ���

> ���ь������ ��������������,
����., ��������� ���������
��������� ��������

> ������� ����������
���������� ������� –
���������ь, ������������, …

> ����������� �����
���������� ������������
(���-����������!)

> ������������� ������
������ ��
������������������ � �����

��������: Roland Berger Strategy Consultants
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�������� ����������� ������ «����������» Roland
Berger Strategy Consultants

Source: Roland Berger Strategy Consultants

�������

joerg_staeglich@de.rolandberger.com

���� �������

���������

vladimir_boroutski@ru.rolandberger.com

�������� ��������

������� �����������ь ��������

nikolay_grachev@ru.rolandberger.com

������� ������

IT’S CHARACTER THAT CREATES IMPACT!


