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проблемы и решения2

В статье построены и исследованы модели, 
позволяющие оценить синергетические эффекты 
интеграции предприятий наукоемкого производс-
твенного комплекса; определить условия, при кото-
рых интеграция дает положительный финансово-
экономический результат, а также способствует 
росту объемов и повышению уровня специализации 
современной наукоемкой продукции.

Ключевые слова: наукоемкое производство, 
интеграция, рынок, стоимость, корпорация, конку-
ренция, прибыль, цена, монополизация.

Введение. Современная парадигма управления 
коммерческими предприятиями ориентирована 
прежде всего на создание новой стоимости. Одним 
из инструментов создания стоимости являются 
стратегии реструктуризации компании, основанные 
на выявлении и использовании источников фор-
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мирования стоимости, возникающих в результате 
оптимизации ее структуры и привлечения факторов 
внешнего роста. Эти стратегии могут включать в 
себя покупку или продажу активов и подразделений 
компании, слияния, поглощения, а также деятель-
ность по сохранению корпоративного контроля.

В последнее время в российском наукоем-
ком производственном комплексе (НПК) активи-
зируются интеграционные процессы [1—5, 17, 
20]. Наиболее крупными слияниями в данной от-
расли в последние годы стали образование ОАО 
«Объединенная авиастроительная корпорация», 
«Объединенная судостроительная корпорация» 
и государственной корпорации «Ростехнологии» 
на базе ФГУП «Рособоронэкспорт», а также ряда 
профильных холдингов.

Синергетические эффекты интеграции. 
Центральной концепцией, используемой при фор-
мировании стратегий корпоративного реструктури-
рования, являются синергетические эффекты, пред-
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ставляющие собой способность интегрированной 
системы к созданию более высокой стоимости, не-
жели сумма стоимостей входящих в нее элементов, 
за счет использования их активов [11, 12, 14].

Формально величина синергии может быть из-
мерена величиной чистой стоимости интеграции Е, 
которая для случая объединения двух компаний А и 
В в интегрированную структуру записывается как

Е =.VAB — (VA.+.VB) — С,
где VA, VB — оценки рыночной стоимости интег-

рируемых компаний А и В;
 VAB — оценка рыночной стоимости интегриро-

ванной компании;
 С — издержки, связанные с процессом интег-

рации.
Стоимость интегрированной компании VAB мо-

жет меняться под действием различных внутренних 
и внешних факторов, оказывающих воздействие как 
на величину денежного потока, так и на уровень рис-
ков, связанных с деятельностью компании и отража-
емых ставкой дисконтирования денежного потока.

При анализе интеграции коммерческих фирм, 
как правило, выделяются два типа источников сине-
ргетических эффектов: операционная и финансовая 
синергия, проявляющиеся соответственно в форме 
увеличения доходов и сокращения издержек опе-
рационной деятельности либо снижения затрат на 
капитал в результате объединения.

Однако учет общественного благосостояния 
приводит к неоднозначной оценке наблюдаемых 
в промышленности интеграционных процессов. 
Основной причиной негативного отношения к ним 
со стороны общества являются возможные отрица-
тельные внешние эффекты, связанные со снижени-
ем рыночной конкуренции, а также с конфликтами 
интересов участников интеграции, которые могут 
привести к их финансово-экономическим потерям 
[15, 16].

Среди наиболее значимых отрицательных пос-
ледствий снижения конкуренции являются рост 
рыночных цен, исчезновение стимулов к совер-
шенствованию качества продукции и инновациям, 
а также консервация несовершенных методов уп-
равления и организации производства.

Повышение рыночных цен подразумевает пе-
рераспределение доходов между производителями 
и потребителями. Помимо этого превышение цены 
продукции над предельными издержками ее произ-
водства приводит к неэффективности рыночного 
равновесия, известной как безвозвратные потери. 

Действительно, наличие этого превышения сви-
детельствует о том, что готовность потребителя 
платить за дополнительную единицу продукции 
превышает затраты на ее производство, что делает 
общественно выгодным простое увеличение объема 
выпуска.

Может быть выделено два основных типа ис-
точников повышения цен на продукцию в результате 
интеграции.

Во-первых, интеграция приводит к росту ры-
ночной власти образуемой компании. Так, если 
до слияния фирмами не учитывается воздействие 
увеличения выпуска или снижения цен на прибыль 
конкурентов, то после него они действуют как 
элементы единой системы, максимизируя общий 
доход.

Во-вторых, при уменьшении количества фирм 
становится легче поддерживать неявные картельные 
соглашения, например из-за снижения издержек ко-
ординации и мониторинга нарушений. В результате 
этого структура самого рынка может измениться 
с конкурентной на кооперативную, что облегчает 
установление более высокого уровня цен. Таким 
образом, в отсутствие синергетических эффектов, 
сопровождаемых снижением производственных 
издержек, интеграция фирм может приводить к 
уменьшению общественного благосостояния.

С другой стороны, при наличии несовершен-
ного рынка, на котором компании обладают опре-
деленной рыночной властью, возможности потре-
бителей и общества контролировать уровень цен 
снижаются. В этом случае целесообразным могут 
являться введение регулируемого рынка или ин-
тернализация контрольных функций внутри самой 
компании путем ее интеграции.

Несовершенство рынка и возникновение вне-
шних эффектов в значительной степени связаны 
между собой. Анализ уровня монополизации раз-
личных отраслей промышленности показывает, что 
наибольшая концентрация наблюдается в сферах, 
связанных с производством инфраструктурных благ 
(распределение энергии, газа, транспорт, жилищно-
коммунальное хозяйство), а также генерирующих 
внешние эффекты (воздействие на безопасность и 
обороноспособность государства, научно-техни-
ческий потенциал, на социальную, финансовую и 
экономическую области). Это явление также свя-
зано с возникновением синергетических эффектов 
интеграции, однако они проявляются в некоммер-
ческой сфере.
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Как уже указывалось, объем генерируемых 
внешних эффектов отрицательно коррелирован с 
доходностью компаний. Поэтому наличие синергии 
в некоммерческой сфере приводит к снижению 
суммарных издержек, что делает более крупные 
компании в данной отрасли более рентабельны-
ми. Они имеют возможность устанавливать более 
низкую цену, что приводит к вытеснению мелких 
производителей и повышению барьеров для входа 
на рынок новых фирм.

Следует отметить, что в данном случае сущест-
вование монополии будет являться эффективным с 
экономической точки зрения, так как обеспечивает 
минимум затрат на обслуживание рынка. Более того, 
наличие конкуренции в этих условиях приведет к 
снижению эффективности и неустойчивости цен, 
что делает целесообразным вмешательство госу-
дарства с целью поддержки монополии.

Вопросы возникновения и оценки нерыночных 
синергетических эффектов при интеграции компа-
ний, в отличие от эффектов в коммерческой сфере, 
исследованы значительно слабее. В частности, до 
сих пор остается невыясненным вопрос, какие 
факторы превалируют при интеграции компаний на 
узких рынках (в частности, и на рынках наукоемкой 
продукции): отрицательные эффекты роста моно-
полизации рынка или положительные нерыночные 
синергетические эффекты?

Представляется целесообразным построить и 
исследовать комплекс моделей оценки обществен-
ной эффективности интеграционных процессов в 
условиях олигополистических рынков, учитываю-
щих особенности функционирования наукоемких 
предприятий.

Модель оценки эффективности интеграци-
онных процессов в НПК. В качестве теоретичес-
кой базы для анализа воздействия процессов ин-
теграции в НПК на общественную эффективность 
его функционирования можно воспользоваться 
подходом, сформулированным Р. Коузом и основан-
ным на оценке величины трансакционных издержек 
[13]. В данном случае будет осуществляться оценка 
затрат, которые несут контрагенты при рыночном 
взаимодействии и при взаимодействии в рамках 
интегрированной компании.

Каждая из указанных форм отношений имеет 
свои преимущества. Так, рыночное взаимодействие 
обеспечивает более высокую мотивацию произво-
дителей и ограничивает бюрократию. В то же время 
интегрированная компания может более эффективно 

пользоваться экономией от масштаба выполняемых 
проектов и увеличения товарного выпуска.

В связи с этим формирование интегрированной 
компании имеет смысл в том случае, когда транс-
акционные издержки, связанные с приобретением 
товаров на рынке, превышают издержки создания 
соответствующей структуры.

Важным фактором, определяющим выбор ор-
ганизационной структуры производства, является 
уровень специализации выпускаемой продукции. 
Если он высок, то покупатель на рынке имеет дело 
с очень небольшим количеством поставщиков 
(часто — с монополистом). В таком же положении 
может оказаться и производитель, рынок продукции 
которого ориентирован на нескольких крупных 
заказчиков. В этих условиях и покупатель, и пос-
тавщик оказываются зависимыми от контрагента, 
что может привести в случае его неадекватного 
поведения к неэффективному функционированию 
соответствующего рынка и к существенным по-
терям прибыли. Это может побудить покупателя, 
в роли которого в случае рынка наукоемкой или 
высокотехнологичной продукции выступает госу-
дарственный заказчик, приобрести производителя, 
поставляющего высокоспециализированные про-
дукты, в рамках формирования интегрированной 
производственной структуры.

Рассмотрим модель оценки сравнительной 
эффективности рыночного способа организации 
производства и интегрированной корпорации в 
зависимости от таких факторов, как уровень специ-
ализации производимой продукции и объем рынка 
[8—10].

Предположим, что уровень специализации про-
дукции характеризуется неотрицательным парамет-
ром s, при этом значение s = 0 соответствует товарам 
самого общего назначения. Если же s велико, то речь 
идет об узкоспециализированных товарах, которые 
могут использоваться почти исключительно конк-
ретным пользователем.

Представим совокупные издержки производс-
тва продукции в виде суммы двух элементов:

— связанных с производством, транспорти-
ровкой, хранением и другим видами обработки 
продукции трансформационных издержек C.(Q), 
где Q — объем производимой продукции;

— трансакционных издержек при поиске ин-
формации, контрагентов, ведении переговоров и т. д.

Обозначим через I.(s) трансакционные издержки 
функционирования интегрированной государствен-
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ной корпорации, а через M.(s) — трансакционные 
издержки рыночного взаимодействия.

Данные функции будут характеризоваться сле-
дующим свойством:

I.(s) > 0, M.(s) > I.(s).
Обозначим через G.(s) = I.(s) — M.(s) разницу 

между трансакционными издержками интегриро-
ванной компании и рыночного взаимодействия. При 
сделанных выше предположениях о функциях I.(s) 
и M.(s) кривая G.(s) будет иметь вид, качественно 
представленный на рис. 1.

Такой вид кривой G.(s) отражает то, что для 
низкоспециализированной продукции при малых 
значениях параметра s существует достаточно 
развитый конкурентный рынок с общедоступной 
информацией и сложившейся системой рыночных 
цен. В связи с этим издержки поиска на нем контра-
гентов и заключения сделок M.(s) минимальны, и их 
величина намного ниже издержек создания и функ-
ционирования интегрированной организации I.(s). 
Это приводит к неэффективности интеграционных 
процессов на таких рынках и предпочтительности 
рыночного способа взаимодействия независимых 
контрагентов.

Однако с ростом специализации продукции s.
существенно возрастает несовершенство соответс-
твующего рынка. Это связано прежде всего с тем, 
что количество производителей и потребителей спе-
циализированной продукции очень мало, они могут 
быть территориально разобщены. Поставки подоб-
ной продукции, как правило, носят эпизодический 
и единичный характер, контракты характеризуются 
высокой степенью индивидуализации.

Все это приводит к необходимости затрат зна-
чительных средств на проведение маркетинговых 
исследований рынка, поиск контрагентов, отбор 
наиболее эффективных предложений и проработку 
условий контрактов, т. е. к значительному росту 
величины M.(s).

С другой стороны, формирование и функцио-
нирование интегрированной организации связано с 
большими фиксированными издержками, в то время 
как рост специализации продукции не сопровожда-
ется значительным их ростом. Более того, умень-
шение числа агентов, входящих в интегрированную 
структуру, может приводить к снижению издержек 
координации, в связи с чем величина I.(s) может в 
некоторых случаях убывать с ростом s.

Таким образом, эффективность функциони-
рования интегрированной структуры при уровне 

специализации s, превышающем некоторую поро-
говую величину s–, становится выше эффективности 
рыночного взаимодействия (см. рис. 1).

Это позволяет сформулировать первый вывод: 
при наличии трансакционных издержек сделок рост 
уровня специализации производимой продукции 
приводит к повышению эффективности интеграции 
компаний.

Зависимость эффективности интеграции от 
уровня специализации продукции дает возможность 
определить, реструктуризация каких предприятий 
приводит к повышению эффективности их деятель-
ности.

Введем далее в рассмотрение производствен-
ные издержки C и изучим влияние экономии от 
масштаба на эффективность интеграции. Пусть 
∆C — разница между издержками производства 
внутри фирмы и на рынке. В силу того, что рыноч-
ная конкуренция заставляет действующих на нем 
агентов минимизировать издержки, функциониро-
вание рыночного механизма будет более эффектив-
ным, нежели функционирование интегрированной 
корпорации.

В то же время рост несовершенства рынка с 
увеличением уровня специализации продукции s.
приводит к снижению стимулов для минимизации 
издержек. В результате этого при достаточно вы-
соком уровне специализации будет иметь место 
условие ∆C = 0, так как на рынке останется только 
одна фирма.

Рис. 1. Изменение трансакционных издержек .
в зависимости от уровня специализации продукции .
при рыночном и внутрифирменном взаимодействии

G(s)

ss
0

I(s)
M(s)
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Таким образом, функция производственных 
издержек будет характеризоваться следующими 
свойствами:

∆C.≥ 0, 0C
s

∂∆
<

∂
.

Первое из приведенных условий следует из 
эффективности рыночного способа производства, 
второе — из снижения эффективности с ростом 
несовершенства рынка.

При этом экономия от масштаба производства 
отражается снижением величины ∆C с ростом объ-
емов выпуска:

0C
Q

∂∆
<

∂
.

В отношении транзакционных издержек пред-
положим, что они линейно зависят от масштаба 
производства:

I.(s, Q) = I0(s) Q,
M.(s, Q) = М0(s) Q. 
Тогда
G.(s, Q) = (I0(s) — М0(s)) Q..
При таких предположениях суммарное измене-

ние эффективности производства продукции, опре-
деляемое приращением трансакционных издержек 
G.(s) и трансформационных издержек ∆C.(s), имеет 
вид, приведенный на рис. 2.

На рис. 2 показаны уровни производственных 
издержек для двух объемов выпуска продукции 
Q1.<.Q2. Видно, что с ростом объема выпуска по-
роговое значение s*.(Q), при котором интеграция 
компаний становится эффективной, уменьшается, 
т. е. эффект экономии от масштаба оказывает допол-

нительное воздействие на выбор организационной 
структуры производства.

Резюмируя, можно сформулировать второй 
вывод: увеличение объема производства продукции 
отраслью приводит к снижению критического уров-
ня специализации продукции s* и, следовательно, к 
повышению эффективности формирования интег-
рированных структур в данной отрасли.

Анализ приведенной выше математической 
модели позволил выявить существенную роль, ко-
торую играют уровень специфичности продукции 
и масштабы производства в обеспечении эффектив-
ности интегрированных структур.

Следует обратить внимание на то, что данные 
параметры не являются характеристиками отде-
льных предприятий, а представляют собой отрас-
левые показатели. В связи с этим эффективность 
интегрированных структур проявляется прежде 
всего не на уровне отдельных компаний, а на от-
раслевом уровне.

В этом плане характеристики продукции нау-
коемкого производственного комплекса отвечают 
требованиям рассматриваемой модели. Действи-
тельно, основная продукция предприятий НПК 
является высокоспецифичной, в связи с чем рынок 
ее потребителей очень узок. В то же время рост 
спроса на наукоемкую и высокотехнологичную 
продукцию как на внутреннем, так и на внешнем 
рынках приводит к существенному росту объемов 
производства, что дает возможность в полной мере 
воспользоваться экономией от масштаба, присущей 
технологиям производства в машиностроительной 
отрасли.

Таким образом, сформулированные выводы 
позволяют говорить об эффективности формиро-
вания интегрированных структур в НПК.

Модель максимизации прибыли предпри-
ятия НПК. Построенная модель соответствует 
ситуации, когда уровень специализации продукции 
фиксирован и задан экзогенно, а уровень произ-
водства одинаков для двух рассматриваемых слу-
чаев (рыночное взаимодействие и интегрированная 
структура). Рассмотрим более общий случай, в кото-
ром уровень специализации и объем производства 
продукции выбираются предприятием исходя из 
максимизации прибыли.

Применение данной модели к исследованию 
НПК обосновано тем, что данные предприятия име-
ют возможности для изменения профиля деятель-
ности путем перевода части мощностей на выпуск 

Рис. 2. Изменение совокупных издержек в зависимости 
от уровня специализации продукции и объема 

производства при наличии экономии от масштаба
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