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Резюме: Цел на статията е да се 
изследват ползите за компаниите от 
сливанията и придобиванията. Критич-
ният литературен анализ на изследва-
ния по темата установява, че в све-
товен мащаб компаниите използват 
ефективно сливанията и придобива-
нията като инструменти за корпора-
тивно преструктуриране. Основните 
ползи от преструктурирането се от-
насят до увеличени икономии от маща-
ба, генериране на постоянен финансов 
поток, намаляване разходите на едини-
ца продукция и създаване на монополна 
власт. Сливанията и придобиванията 
създават предпоставки за подобряване 
на финансовите резултати и намалява-
не на рисковете, свързани с дейност-
та.

Ключови думи: сливане, придобива-
не, преструктуриране, ползи, подобре-
ния.

JEL: A1.

Увод

Като термин, сливанията и при-
добиванията се свързват със 

сделки, при които една фирма или биз-
нес организация придобива друга или 
обединява дейността си с тази на 

друга. Стратегическото управление 
често включва сливания и придобива-
ния поради начините, по които те мо-
гат да повлияят на размера, фокуса и 
конкурентната позиция на компанията. 
Когато две компании се обединяват 
законно в една е налице сливане, но 
когато една компания изкупува акции, 
дялове или активи на друга е налице 
придобиване. Според Saroj & Koti, кога-
то двама изпълнителни директори се 
споразумеят, че сливането на техни-
те фирми е за тяхна взаимна полза, те 
могат да използват термина „сливане 
на равни“, за да опишат транзакцията. 
Разликата между сливане и придобива-
не невинаги е очевидна от правна и фи-
нансова гледна точка, защото и двете 
включват консолидиране на активи и 
пасиви в рамките на една организация 
(Saroj & Koti, 2023, p. 15). Еволюцията на 
дейностите по сливания и придобива-
ния отразява по-широки икономически 
тенденции, като в средата на XX век 
конгломератните сливания са широко 
разпространени, водени от страте-
гии за диверсификация. По-късно, през 
80-те години на миналия век, враж-
дебните поглъщания и изкупувания с 
ливъридж придобиват значение, отра-
зявайки промяната към максимизира-
не на стойността за акционерите. В 
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дигиталната ера, технологично обу-
словените придобивания и трансгра-
ничните сливания и придобивания се 
превръщат в значими тенденции, от-
разяващи глобализирания характер на 
съвременния бизнес (Saroj & Koti, 2023, 
p. 20). Сливанията и придобиванията се 
използват от стратегически инстру-
менти за корпоративен растеж, пре-
структуриране и пазарно разширява-
не. В исторически план, дейността по 
сливания и придобивания се е развивала 
чрез отделни вълни, водени от иконо-
мически, регулаторни и технологични 
промени. В настоящето глобализаци-
ята, дигиталната трансформация и 
конкурентният натиск са се превърна-
ли в доминиращи сили зад решенията 
за сливания и придобивания. Тези тран-
закции могат значително да повлия-
ят на богатството на акционерите, 
да променят оценките на компаниите 
от гледна точка на инвестирането и 
да създават синергии (Thakker, 2025, 
p. 100). Глобализацията на световната 
икономика създава силно конкурент-
на среда, в която голям брой компании 
вярват, че участието в транснацио-
нални сливания и придобивания е от 
съществено значение за икономиче-
ския растеж и конкурентната победа. 
Споразуменията за сливания и придо-
бивания представляват прехвърляне на 
собственост и промяна на контрола 
върху компанията. Посочените форми 
на бизнес споразумения са и основни 
методи за концентрация и централи-
зация на производството и капитала в 
международен мащаб (Chernenko et al., 
2021, p. 1).

Цел на изследването

Изследването има за цел да се ус-
тановят ползите за компаниите от 
сливанията и придобиванията за по-
добряване на ефективността на осъ-
ществяваната дейност и увеличаване 
на производителността.

Дизайн и методология за 
провеждане на изследването

В изследването се използва подход 
на качествен систематичен преглед 
на литературата, синтезирайки изво-
ди от проведени изследвания, публику-
вани в академични списания. Литера-
турният преглед оценява съществу-
ващата литература за ефективност-
та на сливанията и придобиванията, 
като идентифицира повтарящите се 
теми, свързани с оперативната ефек-
тивност, подобряване на производи-
телността, намаляване на разходите 
и корпоративно преструктуриране. 
Търсенето на проведени изследвания 
е осъществено в електронните бази 
данни Google Scholar и ResearchGate, 
като е зададен времеви период на пуб-
ликациите след 2000 г. Определените 
критерии за включване на публикации-
те в тематичния анализ са достъп до 
пълнотекстови публикации, създадени 
на български и английски език, публи-
кувани в реферирани научни списания и 
съдържащи ключови думи и фрази, свър-
зани с целта на изследването. Ограни-
ченията на изследването се обуславят 
от литературния преглед само на пуб-
ликации с времеви период след 2000 г.

Резултати

В резултат на проведеното изслед-
ване са открити над 30 пълнотекстови 



Сливания и придобивания

96

Икономически теории

Икономически и социални алтернативи, том 32, брой 3, 2026

статии, като броят им значително се 
увеличава през последните 10 години, 
което показва нарастващото значение 
на темата. Резултатите от анализа 
на статиите извеждат характерните 
особености на сделките, свързани със 
сливания и придобивания и ползите за 
компаниите.

По отношение на характерните осо-
бености на сделките, свързани със сли-
вания и придобивания, се установява, че 
преобразуванията на търговските дру-
жества са, от една страна, причина, а 
от друга – предпоставка за глобализа-
цията на икономиката (Тодорова, 2016, 
с. 75). От юридическа гледна точка 
сливането е свързано с обединяването 
на две или повече дружества в едно, за 
разлика от придобиването, при което 
едно дружество придобива права върху 
дялове или активи на друго. От икономи-
ческа и търговска гледна точка не съ-
ществува толкова ясно разграничение 
между сливане и придобиване, защото 
резултатът и при двата вида преобра-
зуване на собствеността довежда до 
консолидиране на активите и пасивите 
само в една организация (Иванов, 2020, 
с. 46). Налице е преобразуване на тър-
говските дружества, резултатът от 
което е създаването на ново от вече 
съществуващи (сливане) или прекратя-
ване на това дружество, което влива 
имуществото си в структурата на 
придобиващото (придобиване/вливане). 
В повечето случаи сливанията проти-
чат при равнопоставеност и паритет-
но участие между търговските друже-
ства (при разпределяне на дяловете, 
представителство в управлението и 
др.), докато при придобиванията се на-
блюдава осъществяване на цялостен 

контрол от страна на придобиващото 
дружество върху придобитото (Цанов, 
2006, с. 242).

Сливанията и придобиванията са 
свързани с обединяване на компании, 
при които се създават нови форми-
рования (Воденичарова, 2020, с. 65). 
Основната цел на сливанията и при-
добиванията е да се променят използ-
ваните бизнес модели, да се подобри 
ефективността на осъществяваната 
дейност и да се постигнат конкурент-
ни предимства (Александрова-Салим, 
2025, с. 530). Лекова е на мнение, че 
задълбочаващата се глобализация на 
пазарите и високата конкуренция от 
вътрешния и външния пазар довеж-
дат до използването на сливанията 
и придобиванията като печеливши 
стратегии за повишаване на конку-
рентоспособността. При преобразу-
ването се създават силни стопански 
субекти, като окрупняването на ка-
питали, увеличаването на различни-
те видове ресурси и създаването на 
повече възможности за иновации до-
веждат до увеличаване на пазарната 
сила (Лекова, 2013, с. 159). Сделките 
по сливанията и придобиванията се 
определят и като инвестиционни ре-
шения, които имат за цел развитие и 
растеж на компаниите, чрез консоли-
диране на едно или повече дружества 
в една компания. При тези решения 
придобиващият заплаща премия на 
целевата компания, която се придоби-
ва, за да получи организационни спо-
собности и ресурси, позволяващи по-
стигане на конкурентно предимство 
и създаване на акционерна стойност. 
Мотивите за сливания и придобивания 
са различни, като основно са насочени  
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към синергия (като икономии от ма-
щаба, вертикална интеграция, дивер-
сификация, финансови печалби, кръс-
тосани (крос) продажби и др.) и кор-
поративен контрол (за подобряване на 
управлението, което да рефлектира 
върху цената на акциите на компани-
ята) (Димитрова, 2023, с. 49). Сделки-
те по сливанията и придобиванията 
могат да бъдат различни видове, като 
основната класификация е на (Mota, 
2021):

•	 Вертикални сливания – участващи-
те компании осъществяват дей-
ност в близки сфери и имат свър-
зани функции, но в различни етапи 
в производствения процес. Често 
вертикалните сливания са предпо-
читани от компании, които имат 
множество транзакции помежду си. 
При вертикалните сливания взаи-
моотношенията между компаниите 
са от типа „купувач – продавач“. 
Реализират се когато компаниите 
имат свързани функции, но бизнес 
дейностите им са насочени към раз-
лични етапи от едно и също произ-
водство.

•	 Хоризонтални сливания – наблю-
дават се при компании, които из-
пълняват подобни дейности, с цел 
създаване на икономии от мащаба. 
Резултат от сливането е увели-
чаване на пазарната сила, както и 
повишаване на конкурентоспосо-
бността.

•	 Конгломератни сливания – проявя-
ват се когато компания придобие 
една или повече други компании, кои-
то не са нейни партньори или конку-
ренти. Основната причина е дивер-
сификация на риска от дейността. 

Конгломератни сливания са най-ве-
роятни при концентриране на тър-
говията и наличие на законови или 
капиталови ограничения за използ-
ване на други варианти за развитие 
на компанията.

В научната литература се устано-
вява и класификация на видовете при-
добивания в зависимост от субекта 
– вътрешен субект (придобиване от 
вътрешен акционер или инвеститор) 
и външен субект (придобиване от ин-
веститор, различен от компанията); 
в зависимост от целта и методите 
– приятелско придобиване (официална 
оферта за придобиване, потвърдена от 
ръководството на поглъщаната компа-
ния с оглед на наличието на синергичен 
ефект) и агресивно или враждебно при-
добиване (с други думи, неприятелско 
придобиване, за което висшето ръко-
водство на компанията не се съглася-
ва доброволно) (Hanushchak-Yefimenko & 
Kobernyk, 2012, pp. 156).

По отношение на начина, по който 
се възприема изкупуването на целева-
та компания, от страна на нейните 
собственици и мениджъри, то придо-
биването е приятелско или враждебно. 
При приятелско придобиване, прегово-
рите между отделните компании се 
водят чрез сътрудничество, докато 
при враждебното ръководството на 
целевата компания демонстрира явно, 
че няма желание да бъде изкупена. 
Честа практика е враждебните при-
добивания да се превърнат в приятел-
ски, след като придобиващата ком-
пания проведе преговори с целевата 
и постигне одобрение от нейния уп-
равителен съвет. В повечето случаи 
при договорите за придобиване голяма 
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компания купува малка, но е възможно 
и обратното – малка компания да при-
добие управление над голяма или така-
ва, която е с дългогодишно присъст-
вие на пазара и да запази утвърдено-
то име, за да може да се реализира 
сливане след придобиване. В практика-
та посоченото е познато като обра-
тно придобиване. Съществува и тип 
придобиване, известно като обратно 
сливане или сделка, която позволява 
на компания да се регистрира на фон-
довата борса в кратък срок. Налице е 
обратно сливане, ако успешна компа-
ния, имаща желание да получи достъп 
до финансиране, изкупи дружество с 
ограничена отговорност, на което ак-
циите се търгуват на фондовата бор-
са, но е с ограничени перспективи за 
развитие на бизнеса. В резултат на 
подобна сделка акционерите от при-
добиваното предприятие получават 
свръхвъзвръщаемост, докато тези 
на придобиващата компания по-скоро 
достигат до отрицателен финансов 
резултат (Иванов, 2002, с. 48). Избо-
рът на различните видове сделки по 
сливания и придобивания се определя 
от икономическото развитие на стра-
ните, технологичните нововъведения, 
глобализацията, регулаторни промени 
и др. Факторите, които оказват влия-
ние върху избора на конкретни типове 
сливания и придобивания, са външни и 
вътрешни. Външните фактори включ-
ват:

•	 От страна на корпорациите – ре-
акция на конкурентите, контраген-
тите и участващите компании към 
сливания и придобивания.

•	 От страна на правителството – 
наличие на институционални огра-

ничения за сливания и придобивания, 
регулации на пазара на ценни книжа 
и нормативни разпоредби, свързани 
с преобразуванията.

Вътрешните фактори, оказващи 
влияние върху избора на конкретни ти-
пове сливания и придобивания, включ-
ват (Shao et al., 2021):

•	 Способността на ръководство-
то на корпорацията да интегрира 
сделките бързо след сключването 
на споразумението, както и да ре-
агира ефективно на предприетите 
дейности на конкурентите и клиен-
тите след сключването на споразу-
мението.

•	 Ограничения за разширяване на ком-
панията и възможността за загуба 
на контрол върху бизнеса.

•	 Важно е да се уточни, че въпре-
ки общите елементи между сли-
ванията и придобиванията, между 
процесите има значителни разли-
ки, определящи и спецификата на 
осъществяваните дейности и по-
стиганите резултати. Сливането 
включва обединяването на две или 
повече компании с цел повишаване 
на тяхната конкурентоспособност 
и укрепване на пазарните позиции, 
чрез консолидиране на ресурси, зна-
ния и таланти (Münter, 2024, pp. 34). 
Съществуват различни мнения от-
носно ползите от различните ви-
дове сливания. Според Agarwal et al., 
конгломератните сливания имат 
ключова роля във формирането на 
корпоративната структура и стра-
тегия (Agarwal et al., 2019, pp. 17). Wu 
et al. са на противоположното мне-
ние, защото приемат, че хоризон-
талните сливания са по-подходящи. 
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Според изследователите този вид 
сливания между компании, оперира-
щи в една и съща индустрия, допри-
насят за създаването на синергии, 
елиминирането на конкуренцията и 
значителното увеличение на пазар-
ния дял. Такива стратегически ре-
шения увеличават рентабилността 
на компаниите, допринасят за инте-
грацията на нови продукти и услуги 
и засилват позицията им на пазара 
(Wu et al., 2024).

•	 Liu et al. разглеждат процеса на сли-
вания и придобивания от друга про-
тивоположна позиция, като устано-
вяват, че елементи като данъчна 
политика, дългово финансиране и 
характеристики на контролиращи-
те акционери също влияят значи-
телно върху риска от неизпълнение 
на сделките (Liu et al., 2023). Корпо-
ративните сливания и придобива-
ния допринасят за интегриране на 
ресурсите, повишена оперативна 
ефективност и подобряване на уп-
равленските структури и осъщест-
вяваните мениджърски функции. Kar 
et al. са на мнение, че процесът на 
сливания и придобивания променя не 
само капиталовата структура на 
компанията и сферата на дейност, 
но и значително намалява риска от 
неизпълнение на задължения по раз-
лични дългове, позволява на компа-
ниите да намерят нови възможнос-
ти за растеж и развитие, насърчава 
ги да навлязат на нови пазари и да 
поддържат финансовата си стабил-
ност (Kar et al., 2021, pp. 308).

От прегледа на публикациите, свър-
зани с характерните особености на 
сделките, свързани със сливания и 

придобивания, се установява, че тези 
форми за корпоративно преструктури-
ране все повече се утвърждават като 
основни стратегии за разширяване 
на бизнеса и консолидиране на пазара, 
особено във все по-глобализиращата 
се икономика, характеризираща се със 
засилена конкуренция и бърз технологи-
чен напредък.

По отношение на ползите от слива-
ния и придобивания се установява, че 
в световен мащаб компаниите използ-
ват ефективно сливанията и придоби-
ванията като инструменти за корпо-
ративно преструктуриране. От само-
то начало развитите страни прилагат 
предимно този подход и след това към 
тях се присъединяват страни в ранен 
етап на развитие (Pobochenko, 2017, 
pp. 72). Споразуменията за сливания 
и придобивания в страни с развиващи 
се икономики имат значителни ефек-
ти. Растежът може да бъде задвиж-
ван от придобивания на конкурентни 
фирми (хоризонтално разширяване) и 
на доставчици и клиенти (вертикална 
интеграция). Вертикалните сливания 
включват разширяване напред или на-
зад във веригата на дистрибуция, към 
източника на суровини или към край-
ния потребител. В същото време хо-
ризонталните сливания обикновено се 
считат за вредни за потребителите 
и обществото (Pardo-Garcia, 2015, pp. 
105).  Ivaldi et al. са на мнение, че както 
самото упражняване на пазарна мощ, 
така и възможността за мълчаливо 
споразумение водят до резултати, кои-
то се различават от конкурентните 
по отношение на хоризонталните сли-
вания. Колкото по-голяма е компания-
та, толкова повече капитал може да 
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набере за финансиране на сливания и 
придобивания. Ако придобиванията кон-
солидират господстващото положение 
на компанията, печалбите могат да се 
увеличат чрез упражняване на монопол-
на власт върху труда, доставчиците и 
клиентите, което позволява на компа-
нията да купува още повече от своите 
конкуренти. От друга страна, ако вер-
тикалната интеграция позволява на 
компанията да намали собствените си 
разходи, тя може да спечели допълни-
телен пазарен дял, да стимулира тър-
сенето в индустрията и да расте още 
повече (Ivaldi et al., 2003, pp. 29). Придо-
биванията могат също така да увели-
чат икономиите от мащаба и обхвата 
или да позволят на компаниите да га-
рантират постоянен поток от допъл-
ващи се продукти – процес, важен за 
конвергенцията на компаниите.

Синергията, често посочвана като 
причина за сливания, може да бъде не-
уловима. Много придобивания не успя-
ват да намалят разходите за единица 
продукция, да стимулират икономии 
от мащаба или да изградят монополна 
власт. Негативните цикли, произти-
чащи от несъвместими корпоративни 
култури, свръхцентрализация или загу-
ба на фокус, могат да разводнят печал-
бите на обединената компания, което 
в крайна сметка води до продажба на 
различни бизнес единици. Fakhrullah et 
al. са на мнение, че споразуменията 
за сливания и придобивания невинаги 
водят до желания синергичен ефект и 
не осигуряват добавена стойност за 
участниците във всички случаи. В съ-
щото време процесът на правни и фи-
нансови преговори може да бъде дълъг 
и скъп. В някои случаи споразуменията 

за сливания и придобивания са ограни-
чени до преразпределение на активите 
и следователно не са предназначени 
да постигнат синергии и да увеличат 
стойността на компанията като цяло. 
Въпреки това, организациите реша-
ват да се развиват чрез сливания и 
придобивания, за да подобрят част от 
индустрията като цяло, да осъщест-
вят сътрудничество в различните си 
дейности и да контролират ресурсите 
(Fakhrullah et al., 2020, p. 492).

Предприемаческата мотивация за 
сливания и придобивания произтича 
безпроблемно от логиката на пазарно-
то поведение на икономическите аген-
ти. Според Nuansari резултатите от 
сливания и придобивания се определят 
като способността на компанията да 
генерира печалби от преобразуванията 
(Nuansari, 2020, p. 42). Тази логика пре-
доставя основа за други икономически 
дейности. Например, придобиване или 
пълно сливане с конкуренти прави въз-
можно разрешаването на проблеми с 
конкуренцията, включително елимини-
рането на конкурентите чрез комбини-
ране на капитала и бизнес стратегии-
те с тях. В изследване на Rudenko на 
2000 транснационални сливания и при-
добивания, които са осъществени пре-
димно за краткосрочни финансови ре-
зултати, се установява, че по-голяма-
та част от транснационални сливания 
и придобивания са водени от общите 
стратегически цели на корпорациите и 
са продиктувани от съществуващия им 
модел за растеж на бизнеса. Емпирично 
изследване на развитието на предпри-
емачески структури от транснациона-
лен тип показва, че доминиращите фак-
тори, които определят приоритета на 
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сливанията и придобиванията за кор-
порациите, включват необходимост-
та от търсене и спечелване на нови 
пазари, осигуряване на диверсификация 
на дейностите и продуктовата гама 
за смекчаване на бизнес риска, пости-
гане на синергични ефекти, лични амби-
ции на висшето ръководство и страх 
от заплаха от придобиване от друга 
корпорация (Rudenko, 2008, pp. 59). При-
добиванията и реалните инвестиции 
действат като конкуренти, както по 
отношение на ресурсите на компания-
та (поради факта, че финансовите ре-
сурси са оскъдни, увеличените разходи 
за придобиване автоматично водят до 
намаляване на средствата, които ще 
бъдат насочени към разширяване на 
производството), така и по отноше-
ние на задачите им в рамките на биз-
нес политиката (например, вземането 
на решение за навлизане на пазара на 
страната, чрез придобиване на мест-
на компания обикновено не включва из-
граждането на ново предприятие там) 
и други параметри. От гледна точка 
на собствениците на придобита ком-
пания, връзката между придобиването 
и реалните инвестиции в икономиката 
е по-малко ясна. Парите, получени за 
продаден бизнес от корпорациите, биха 
могли да бъдат използвани ефективно 
за изграждане на нова компания. До из-
вестна степен тази ситуация би могла 
да компенсира загубите, понесени от 
националната икономика в резултат 
на това, че компаниите са изразходва-
ли ресурсите си не за реални инвести-
ции, а за придобивания.

Capron & Shen са на мнение, че реал-
ните ефекти от сливанията и придо-
биванията са относително трудни за 

измерване, защото преобразуването 
е за предизвикателство поради слож-
ност, високи човешки и финансови раз-
ходи, както и ресурсите, които трябва 
да бъдат разпределени за процеса на 
придобиване и интеграция след слива-
не. Елиминирането на информационна-
та асиметрия в дейностите на целева-
та компания е важно при разработва-
нето на стратегията за придобиване. 
Информационната асиметрия услож-
нява комуникацията между корпора-
тивните купувачи и продавачи (Capron 
& Shen, 2007, pp. 891). Според Иванов, 
цялостният ефект от сливанията и 
придобиванията е положителен, защо-
то се постига положителна възвръща-
емост на инвеститорите, в резултат 
на обстоятелството, че този тип 
сделки довеждат до създаване на ико-
номическа стойност. Посоченото се 
дължи на прехвърляне управлението на 
активите на екипи, които имат по-до-
бри мениджърски умения (Иванов, 2020, 
с. 49). Като други положителни ефек-
ти от сливанията и придобиванията, 
според автора могат да се определят 
(Иванов, 2020, с. 50-51):

•	 Подобряване на финансовите резул-
тати и намаляване на рисковете, 
свързани с дейността.

•	 Реализиране на икономии от маща-
ба – компанията, която е образувана 
на база сливане, има предпоставки 
да намали постоянните си разходи, 
като преустанови дейността на 
част от съществуващите отдели 
или преустанови отделни изпълнява-
ни бизнес процеси. Самите икономии 
от мащаба се реализират при нали-
чие на висока ефективност, която 
основно е резултат от подобрени 
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маркетингови и дистрибуционни 
дейности на предлаганите проду-
кти.

•	 Увеличаване на приходите и заемане 
на по-голям пазарен дял – компания 
може да „погълне“ основния си кон-
курент, с което да заеме по-голяма 
част от пазара и да определя цени-
те на продуктите и услугите.

•	 Кръстосани продажби – пример 
може да се даде с изкупуването на 
брокер на фондовата борса от бан-
ка, в резултат на което кредитна-
та институция може да предлага 
банкови продукти на установените 
клиенти на брокера. От своя стра-
на, брокерът може да открие бро-
керски сметки на банковите клиен-
ти.

•	 Синергичен ефект – постигнати 
икономии при продажби на продукти 
с по-големи обеми и предоставя-
ните отстъпки на търговците на 
едро, както и увеличаване на въз-
можностите за специализация на 
мениджмънта.

•	 Диверсификация и подобряване 
трансфера на ресурси.

•	 Наемане на липсващ персонал и др.

Ефекти от сливанията и придобива-
нията са и подобряването на достъпа 
до ключови материални и нематери-
ални ресурси и различни технологии, 
навлизане на нови пазари, увеличава-
не на пазарната сила, чрез ограни-
чаване навлизането на конкуренти, 

преодоляване на нормативни ограни-
чения за осъществяване на дейност в 
дадена страна или отрасъл и повиша-
ване на икономическата ефективност 
(Младенов, 2016, с. 172).

В обобщение основните ползи от 
сливанията и придобиванията са сис-
тематизирани в таблица 1.

Нарастващата зависимост от сли-
ванията и придобиванията като стра-
тегия за развитие на компаниите под-
чертава тяхната привлекателност 
не само за мултинационалните корпо-
рации, но и за средните предприятия, 
търсещи ускорен растеж и повишена 
пазарна конкурентоспособност.  Съ-
ществено значение има и възмож-
ността за намаляване на рисковете. 
Сливанията и придобиванията са стра-
тегия, използвана от много компании 
за разрастване на дейността и изпре-
варване на конкурентите, особено при 
затруднения в дейността и наличие на 
ликвиден риск, при който няма доста-
тъчно ликвидни средства за постигане 
целите за развитие. Компаниите също 
се сливат, за да се възползват от си-
нергиите и икономиите от мащаба. 
Синергии възникват, когато две ком-
пании със сходен бизнес се обединят, 
тъй като те могат да консолидират 
(или елиминират) дублиращи се ресур-
си като клонове и регионални офиси, 
производствени съоръжения, изследо-
вателски проекти и др.
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Таблица 1. Основни ползи за компаниите от сливания и придобивания

Полза Характеристики

Повишена рентабилност 
и растеж на приходите

Сливанията и придобиванията предоставят значителни възможности за 
растеж на приходите и подобряване на рентабилността. Чрез комбиниране 
на операциите, компаниите могат да се възползват от силните си страни, 
да получат достъп до нови пазари и да продават продукти или услуги на по-
голяма клиентска база.

Достъп до капитал и 
подобрена финансова 
стабилност

Когато компаниите се сливат или придобиват, те обединяват своите 
финансови ресурси, включително парични резерви и активи, което създава 
по-силна финансова позиция и по-добър достъп до капиталови пазари.

Конкуренти предимства Сливанията и придобиванията могат значително да засилят конкурентната 
позиция на компанията в нейния бранш. Чрез придобиване на конкурент, ком-
панията може да елиминира пряката конкуренция, потенциално увеличавайки 
пазарния си дял и ценовата си сила. Освен това, придобиването на компания 
с допълващи се продукти, технологии или експертиза може да разшири пред-
лагането на комбинираното предприятие и да привлече по-широка клиентска 
база. Тази диверсификация може да създаде значително конкурентно предим-
ство, което прави по-трудно за конкурентите да се наложат на пазара.

Увеличен пазарен дял Чрез придобиване на конкурент или компания със силно присъствие в 
различни региони или клиентски сегменти, обединеното предприятие може 
незабавно да получи достъп до разширена клиентска база и канали за дист-
рибуция. Това бързо разширяване на пазарното покритие би било трудно и 
отнемащо време за постигане само чрез органичен растеж.

Достъп до нови пазари Вместо да започват нова дейност и да се справят с предизвикателствата 
на утвърдена компания в даден бранш може да осигури незабавен достъп до 
съществуващи клиенти, вериги за доставки и местен опит.

Подобрена разпозна-
ваемост и доверие на 
марката

Чрез придобиване на добре утвърдена марка със силна репутация и лоялност 
на клиентите, компаниите могат да се възползват от повишена разпозна-
ваемост и доверие на марката в своята индустрия.

Диверсификация на про-
дуктова линия

С придобиване на бизнеси с допълващи се продукти или услуги, компаниите 
могат да разширят портфолиото си и да обслужват по-широк спектър от 
нужди на клиентите. Тази диверсификация може да смекчи рисковете, свър-
зани с разчитането на един продукт или услуга, като същевременно създава 
възможности за кръстосани продажби и потенциални синергии в приходите 
в рамките на комбинираната клиентска база.

Заключение

Сливанията и придобиванията се 
определят като критични събития в 
жизнения цикъл на компаниите, защо-
то могат да трансформират бизнес 
пейзажа и оперативния модел на пред-
приятието чрез различни механизми, 
като например сливания, консолида-
ция и придобивания на акции и активи, 

което позволява на придобиващата 
компания да разшири пазарния си ма-
щаб, да подобри производствената си 
ефективност и да създаде конкурент-
ни предимства. Компаниите използ-
ват сливания и придобивания, за да 
постигнат конкурентно предимство, 
като получат достъп до нови паза-
ри и разширяват ресурсите си, чрез 
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придобиване на ценни допълващи се 
активи и технологии. Основната цел 
на сливанията и придобиванията е да 
се увеличи стойността на собствени-
ците на компанията. Много компании, 
които търсят сливания и придобива-
ния, искат да бъдат лидер на пазара 
в продуктовата област на основната 
си бизнес единица. Анализът на лите-
ратурата не установи конкретни пол-
зи за различните видове предприятия. 
Въпреки стратегическия си потенциал 
обаче, сливанията и придобиванията 
остават по своята същност сложно 
и ресурсоемко начинание, включващо 
значителни финансови ангажименти, 
организационно преструктуриране и 
значителни рискове и за двете стра-
ни, което също не е обект на анализ 
в изследваните научни разработки. До-
като успешните сделки за сливания и 

придобивания често носят ползи като 
подобрено пазарно позициониране, опе-
ративни синергии и разширени клиент-
ски бази, неуспешните усилия за слива-
ния и придобивания могат да доведат до 
фрагментирани организационни струк-
тури, финансови затруднения и липса 
на доверие в утвърдената марка. Тази 
двойствена природа на сливанията и 
придобиванията – предлагане както на 
високи награди, така и на значителни 
рискове – отразява сложната динами-
ка, която управлява резултатите от 
тях. Поради тази причина сливанията и 
придобиванията остават фокусна точ-
ка както на академичните, така и на 
практическите изследвания, тъй като 
заинтересованите страни се стремят 
да разберат по-добре многостранното 
им въздействие върху корпоративните 
резултати.
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Benefits for Companies from Mergers and Acquisitions
Georgi Kirilov

Abstract: The article examines the benefits for companies from mergers and acquisi-
tions. A critical literature review of established studies on the subject finds that companies 
worldwide effectively use mergers and acquisitions as tools for corporate restructuring. 
The main benefits of restructuring relate to increased economies of scale, generation of a 
constant cash flow, reduction of unit costs and creation of monopoly power. Mergers and 
acquisitions create prerequisites for improving financial results and reducing risks associ-
ated with the activity.
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