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Улуч ше ние ин ве сти ци он но го и пред при ни ма -
тель ско го кли ма та в стра не яв ля ет ся глав ной за да чей
Пра ви тель ст ва Рос сий ской Фе де ра ции. В свя зи с этим
в на сто я щее вре мя осо бую ак ту аль ность при об ре та ет
во п рос раз ви тия кор по ра тив но го уп ра в ле ния.

Су ще ст ву ю щие тра к тов ки кор по ра тив но го уп ра в ле -
ния варь и ру ют от уз ких (ме ха низ мы кон т ро ля ак ци о не ров
над ме нед же ра ми ак ци о нер ных пред при ятий) до силь но
рас ши рен ных (вза и мо от но ше ния, ме ха низ мы вза и мо дей ст -
вия всех уча ст ни ков кор по ра тив ной де я тель но сти: соб ст -
вен ни ков, кре ди то ров, ме нед же ров, тру до вых кол ле к ти вов,
ор га нов вла сти, по по во ду рас пре де ле ния ма те ри аль ных
и не ма те ри аль ных вы год от уп ра в ле ния пред при яти ем).
Здесь це ле со об раз но скон цен т ри ро вать ся на во п ро сах вза и -
мо от но ше ний соб ст вен ни ков с ме нед же ра ми и раз лич ных
групп соб ст вен ни ков ме ж ду со бой. От но ше ния с кре ди то ра -
ми вхо дят в круг во п ро сов по столь ку, по сколь ку влия ют на
по ве де ние соб ст вен ни ков и фор ми ро ва ние эф фе к тив ных
си с тем кор по ра тив но го уп ра в ле ния. То же от но сит ся к го су -
дар ст вен ным ор га нам вла сти и тру до вым кол ле к ти вам.

По че му КУ важ но для го су дар ст ва? «Хо ро шее»
кор по ра тив ное уп ра в ле ние сни жа ет ри с ки ин ве сто ров
и спо соб ст ву ет при вле че нию средств (как в фор ме ин -
ве сти ций, так и в фор ме кре ди тов) для раз ви тия эф фе к -
тив но ра бо та ю щих ком па ний. Дру ги ми сло ва ми, обес -
пе чи ва ет ся пе ре ток ка пи та ла в эф фе к тив ные ком па нии
и се к то ра и со з да ют ся сти му лы для соб ст вен ни ков и ме -
нед же ров всех ком па ний к по вы ше нию эф фе к тив но сти. 

В то же вре мя «пло хое» кор по ра тив ное уп ра в ле ние
ве дет к ис ка же нию по ве де ния (и, как след ст вие, от чет но -
сти) пред при ятий, к до ми ни ро ва нию «не ры ноч ных» мо -
ти вов при при ня тии ре ше ний ме нед же ра ми (оп пор ту ни -
сти че ское по ве де ние ме нед же ров): сни же ние сти му лов
к по вы ше нию эф фе к тив но сти и кон ку рен то спо соб но сти,
пря мо му во ров ст ву, сни же нию ин ве сти ци он ной при вле -
ка тель но сти фирм, вы со ким ри с кам ин ве сти ций и т.д.,
что сни жа ет эф фе к тив ность на ми к ро уров не. В ко неч ном
сче те за труд ня ет ся раз ви тие эко но ми ки в це лом: не бла го -
при ят ный ин ве сти ци он ный и пред при ни ма тель ский кли -
мат. Что мож но на блю дать в се го д няш ней Рос сии.

В ми ре су ще ст ву ют раз лич ные ме ха низ мы (мо де -
ли) кор по ра тив но го уп ра в ле ния (или раз лич ные ком би -
на ции ме ха низ мов), ко то рые оп ре де ля ют ся ис то ри че -
ски ми, со ци аль но-куль тур ны ми, по ли ти че ски ми
и ины ми фа к то ра ми. «Аме ри кан ская» мо дель ори ен ти -
ро ва на на рас пы лен ное вла де ние и на фон до вый ры нок
как ме ха низм ре а ли за ции ак ци о не ра ми сво их прав,
«гер ман ская (ев ро пей ская)» ори ен ти ру ет ся на круп ных
(кон цен т ри ро ван ных) ин сти ту ци о наль ных соб ст вен ни -
ков, ко то рые ре а ли зу ют свои пра ва че рез не по сред ст -
вен ное уча стие в кон т ро ли ру ю щих ор га нах кор по ра -
ции, «ази ат ская» – ос но ва на на пе ре кре ст ном вла де нии
и кон т ро ле, а так же на фор ми ро ва нии сверх круп ных
фи нан со во-про мыш лен ных кор по ра ций со слож ной си -
с те мой вну т рен не го со г ла со ва ния ин те ре сов всех уча ст -
ни ков, а так же го су дар ст ва. При этом сле ду ет от ме тить,
что в на сто я щее вре мя на ме ти лась тен ден ция на сбли -
же ние раз лич ных мо де лей кор по ра тив но го уп ра в ле ния.

В Рос сии чет кой по ли ти ки по фор ми ро ва нию той
или иной мо де ли кор по ра тив но го уп ра в ле ния не бы ло.
В ос нов ном, осо бен но на пер вых эта пах, пред по ла га лось
ори ен ти ро вать ся на аме ри кан ский путь раз ви тия (от ку да
и до ми ни ро ва ние от кры тых ак ци о нер ных ком па ний как
фор мы ор га ни за ции). На пра к ти ке эво лю ция шла в сто -
ро ну «ази ат ской» мо де ли кор по ра тив но го уп ра в ле ния,
име ю щей в свою оче редь и не ко то рые «рос сий ские» осо -
бен но сти, на при мер, обес пе че ние кон т ро ля над пред -
при яти я ми без вла де ния кон т роль ным па ке том ак ций.
Та ким об ра зом, в Рос сии сфор ми ро ва лась спе ци фи че -
ская «рос сий ская мо дель кор по ра тив но го уп ра в ле ния».
В на сто я щее вре мя про ис хо дит мед лен ная (слиш ком
мед лен ная) эво лю ция «рос сий ской» мо де ли к бо лее ци -
ви ли зо ван ным фор мам кор по ра тив но го уп ра в ле ния
(сли я ния кон т ро ля и соб ст вен но сти), но за ча с тую не ци -
ви ли зо ван ны ми ме то да ми (фи к тив ные бан крот ст ва, си -
ло вое и да же кри ми наль ное при ну ж де ние и т.п.).
В на сто я щее вре мя в Рос сии в об ла с ти кор по -
ра тив но го уп ра в ле ния сло жи лась оп ре де лен ная ус -
той чи вая си с те ма, со сво и ми прин ци па ми и осо -
бен но стя ми рын ка кор по ра тив но го кон т ро ля.
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Ос нов ные осо бен но сти из вест ны (см. ос нов ные ри -
с ки кор по ра тив но го уп ра в ле ния в Рос сии в срав не -
нии с дру ги ми стра на ми в табл.1): 

– от но си тель но бо лее вы со кая (в срав не нии с ми -
ро вой пра к ти кой) до ля ме нед же ров на круп ных
пред при яти ях (рас пре де ле ние до лей в ак ци о нер -
ном ка пи та ле пред ста в ле но на рис. 1);
– край не низ кая (по срав не нию с ев ро пей ской мо -
де лью) до ля бан ков и фи нан со вых ин сти ту ци о -
наль ных ин ве сто ров в соб ст вен но сти про мыш лен -
ных пред при ятий, что не по з во ля ет на де ять ся на
уси ле ние КУ со сто ро ны этой груп пы ин ве сто ров;
– от сут ст вие по су ще ст ву как клас са на ци о -
наль но го ин сти ту ци о наль но го ин ве сто ра (пен -
си он ные, па е вые и т.п. фон ды), ко то рый яв ля -
ет ся важ ным аген том в раз ви тых ры ноч ных
эко но ми ках и под по треб но сти ко то ро го фор -
ми ру ет ся от ча с ти нор ма тив ная ба за КУ;
– не раз ви тость фон до во го рын ка, пре до пре де ля -
ю щая низ кую ли к вид ность ак ций ос нов ной мас -
сы пред при ятий и не воз мож ность при вле че ния
мел ких (не ин сти ту ци о наль ных) ин ве сто ров;
с дру гой сто ро ны, от сут ст вие фон до во го рын ка
при во дит к то му, что пред при ятия не за ин те ре со -
ва ны в хо ро шей ре пу та ции, в ча ст но сти, в вы со -
ких стан дар тах рас кры тия ин фор ма ции; 
– не фор маль ные от но ше ния ру ко во ди те лей
пред при ятий с кре ди то ра ми и дру ги ми эко но -
ми че ски ми аген та ми, до в ле ю щие над со блю де -
ни ем ин те ре сов соб ст вен ни ков;
– и, на ко нец, «не про зрач ность» от но ше ний соб ст -
вен но сти: осо бен но сти при ва ти за ции и постпри -
ва ти за ци он но го раз ви тия при ве ли к то му, что
определить ре аль но го, а не но ми наль но го соб ст -
вен ни ка в боль шин ст ве слу ча ев не воз мож но (как
след ст вие, вы со кая до ля аф фил ли ро ван ных от но -
ше ний и не про зрач ность биз не са в це лом);

В на сто я щее вре мя, воз мож но, су ще ст ву ют
два на пра в ле ния раз ви тия кор по ра тив но го уп ра в -
ле ния. Пер вое – это со вер шен ст во ва ние за ко но да -
тель ст ва, а вто рое – до б ро воль ные ме ры. 
Су ще ст ву ет це лый пласт про б лем, ко то рые
не об хо ди мо ре шить в сфе ре за ко но да тель ст ва.
Так, на при мер, не об хо ди мо:

– со вер шен ст во ва ние за ко на об ак ци о нер ных об -
ще ст вах, в ча с ти уст ра не ния воз мож но стей раз -
мы ва ния ка пи та ла, умень ше ния пред ста ви тель ст -

ва ме нед же ров пред при ятий в Со ве те ди ре к то ров,
уси ле ния ре гу ли ро ва ния круп ных сде лок;

– уре гу ли ро ва ние сде лок с аф фи ли ро ван ны -
ми ли ца ми, в т.ч. рас ши ре ние дан но го по ня тия
и вве де ние по вы шен ной от вет ст вен но сти за не рас -
кры тие ин фор ма ции; 

– со вер шен ст во ва ние за ко но да тель ст ва о бан крот -
ст ве, в ча с ти за щи ты прав и за кон ных ин те ре сов
кре ди то ров и долж ни ка, не до пу ще ния зло упо т реб -
ле ния пра вом как со сто ро ны долж ни ка, так и кре -
ди то ров, ре ше ние про б ле мы с фи к тив ны ми бан -
крот ст ва ми. Кро ме то го, не об хо ди мо от ме тить, что
для эф фе к тив но го ме ха низ ма бан крот ст ва не об хо -
ди мы рав ные ус ло вия кон ку рен ции без дей ст вия
раз лич ных пря мых и ко с вен ных ме ха низ мов суб -
си ди ро ва ния не эф фе к тив ных пред при ятий; 
– бо лее чет кая рег ла мен та ция воз мож ных про це дур
за щи ты ин те ре сов ак ци о не ров и кре ди то ров при
ре ор га ни за ции и ли к ви да ции юри ди че ских лиц;
– вве де ние осо бен но стей ре гу ли ро ва ния тру да ру -
ко во ди те лей пред при ятий в ча с ти уп ро ще ния ме -
ха низ ма их уволь не ния по ини ци а ти ве соб ст вен -
ни ков, по вы ше ния от вет ст вен но сти ме нед же ров.

Это лишь не боль шая часть не об хо ди мых из -
ме не ний за ко но да тель ст ва по ка зы ва ет ши ро ту
под ни ма е мой про б ле мы.

Не об хо ди мой за да чей яв ля ет ся су ще ст вен ное по -
вы ше ние ка че ст ва пра во при ме не ния за ко но да тель ст ва.
Не об хо ди мо про ве с ти ре фор ми ро ва ние су деб ной си с те -
мы, в т.ч. воз мож но раз ви тие ин сти ту та тре тей ских су дов.

Од на из про б лем в сфе ре со вер шен ст во ва ния
за ко но да тель ст ва со сто ит в том, что в ос нов ном из -
ме не ние за ко но да тель но-нор ма тив ной ба зы идет
в сто ро ну вве де ния дополнительных ог ра ни че ний
и уже сто че ний. Од на ко в сло жив ших ся ус ло ви ях по -
доб ные ме ры не все гда ре зуль та тив ны. 

Осо бен но стью яв ля ет ся тот факт, что боль шин ст -
во со з дан ных рос сий ских от кры тых АО не пла ни ро ва ли
и не пла ни ру ют при вле кать ин ве сти ции че рез фон до -
вый ры нок. В на сто я щее вре мя, как по ка зы ва ют ис сле до -
ва ния, про мыш лен ные пред при ятия фи нан си ру ют до
70% всех ка пи таль ных вло же ний за счет сво их ре сур сов
и в на сто я щее вре мя, ко гда ак ти ви зи ро вал ся рост ин ве -
сти ций в ос нов ной ка пи тал, это яв ля ет ся ос нов ным ис -
точ ни ком для пред при ятий. Так, ес ли в про шлом го ду на
ин ве сти ции ис поль зо ва лось ме нее 10% при бы ли, то уже
в этом го ду эта до ля уве ли чи лась бо лее чем в 2 раза. 

ИЗМЕНЕНИЯ В СТРУКТУРЕ СОБСТВЕННОСТИ СРЕДНИХ И КРУПНЫХ
РОССИЙСКИХ АО, 1994–2000, % ОТ УСТАВНОГО КАПИТАЛА. 
(НА ОСНОВЕ ОПРОСОВ IET И ДРУГИХ ОРГАНИЗАЦИЙ)
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ДИНАМИКА ВЕЛИЧИНЫ ДИВИДЕНДОВ ПО АКЦИЯМ 
ОТКРЫТЫХ АКЦИОНЕРНЫХ ОБЩЕСТВ, НАХОДЯЩИХСЯ 
В ФЕДЕРАЛЬНОЙ СОБСТВЕННОСТИ (в 1995 – 2000 гг.)



Дис про пор ция за клю ча ет ся в том, что вы бор
пред при яти ем стра те гии – «от кры тость и вы ход на
фон до вый ры нок» и стра те гии – «за кры тость и ори ен -
та ция на вну т рен ние ре сур сы» не за ви сит ни от раз ме -
ров, ни от стру к ту ры соб ст вен но сти, не со г ла со ван
с вы бо ром ор га ни за ци он но-пра во вой фор мы пред -
при ятия. Пра к ти че ски все пред при ятия, за не боль шим
ис клю че ни ем, вы би ра ют вто рой ва ри ант.

В це лом мож но го во рить, что это обу сло в ле но не
толь ко ма к ро эко но ми че ски ми при чи на ми, но и тем фа -
к том, что дол гое вре мя пред при ятия ори ен ти ро ва лись
на са мо фи нан си ро ва ние и кре дит ные ре сур сы. В то же
вре мя су ще ст ву ет це лый пласт но вых пред при ятий, ко -
то рые по ка за ли эф фе к тив ность дру гой стра те гии и а к -
тив но во пло ща ют ее. Это очень важ но с имид же вых по -
зи ций и долж но куль ти ви ро вать ся как «ус пеш ный опыт».

В боль шин ст ве слу ча ев по ве де ние ме нед же ров
и круп ных ак ци о не ров по от но ше нию к внеш ним ак ци -
о не рам яв ля ет ся эко но ми че ски ра ци о наль ным. Уже сто -
че ние санк ций за по доб ное по ве де ние без со з да ния ус -
ло вий для из ме не ния мо ти ва ции ме нед же ров и круп ных
ак ци о не ров при ве дет лишь к по вы ше нию для пред при -
ятий из дер жек, свя зан ных с ими та ци ей со блю де ния за -
ко но да тель ст ва. Это при во дит на пра к ти ке ко все боль -
ше му чис лу на ру ше ний и рас про стра не нию «те не вых»
не ле галь ных ме то дов ре ше ния про б лем биз не са. 

По э то му толь ко в рам ках стан дарт ных мер, на пра -
в лен ных на раз ви тие пра во при ме не ния и за щи ту прав
ак ци о не ров, не воз мож но кар ди наль но улуч шить кор по -
ра тив ное уп ра в ле ние. В этой свя зи не об хо ди мо из ме -
нить под ход к со вер шен ст во ва нию за ко но да тель ст ва
и обес пе чить сле ду ю щий диф фе рен ци ро ван ный под ход.

Не об хо ди мо ко с вен ное сти му ли ру ю щее воз дей ст -
вие на по ве де ние ме нед же ров и круп ных ак ци о не ров со
сто ро ны го су дар ст ва. Это воз дей ст вие мо жет осу ще ст в -
лять ся по сред ст вом вве де ния яв ных раз ли чий ме ж ду
тре бо ва ни я ми, за ко но да тель но предъ я в ля е мы ми к ком -
па ни ям, раз ме ща ю щи м свои ак ции на пуб лич ном от -
кры том рын ке, и к пред при яти ям, не при вле ка ю щим
сред ст ва мел ких внеш них ин ве сто ров. 

Для «пуб лич ных» ком па ний це ле со об раз но уже сто -
че ние ре жи ма функ ци о ни ро ва ния, в ча ст но сти, в ча с ти

рас кры тия ин фор ма ции. Для ос таль ных воз мож но за мет -
ное уп ро ще ние ре жи ма функ ци о ни ро ва ния – при со з да нии
ус ло вий для транс фор ма ции се го д няш них ква зиот кры тых
АО в нор маль ные пуб лич ные ком па нии ли бо в за кры тые
об ще ст ва или ООО. Ес те ст вен но, при этом не об хо ди мы
же ст кие санк ции за не со блю де ние но вых тре бо ва ний,
предъ я в ля е мых как к от кры тым, так и к за кры тым ком па -
ни ям. Од нов ре мен но долж ны при ме нять ся ме ры, на пра в -
лен ные на сти му ли ро ва ние раз ви тия фон до во го рын ка
и сни же ние ри с ков опе ра ций с цен ны ми бу ма га ми. 

В ча с ти уже сто че ния санк ций за не пред ста в ле ние
или ис ка же ние ин фор ма ции воз мож но от ме тить:
– су ще ст вен ное уве ли че ние раз ме ров штра фа,
на ла га е мо го на ру ко во ди те ля пред при ятия в слу чае
од но крат но го на ру ше ния;
– в слу чае по втор но го на ру ше ния пе ре ход
к взи ма нию штра фов с ОАО не в МРОТ, а про пор ци -
о наль но ва лю те ба лан са; 
– для слу ча ев мно го крат но го на ру ше ния пре -
д у смо т реть воз мож ность уго лов ной от вет ст вен но -
сти ру ко во ди те ля ОАО. 

На ря ду с этим не об хо ди мо обес пе чить уп ро щен -
ные пра во вые про це ду ры с ми ни ми за ци ей из дер жек
транс фор ма ции в ЗАО или ООО для тех ОАО, ко то рые
ока жут ся не спо соб ны ми или не за хо тят удо в ле тво рять
тре бо ва ни ям к пуб лич ным ком па ни ям, опи сан ным вы ше.

Од нов ре мен но не об хо ди мо пред при ни мать ме ры
по раз ви тию фон до во го рын ка. На при мер, не об хо дим
пе ре ход к кон цеп ции до б ро со ве ст но го при об ре та те ля
ак ций. Цель – сти му ли ро ва ние ак тив но го ин ве сто ра, по -
ку па ю ще го цен ные бу ма ги. Для это го не об хо ди мо ре -
шить про б ле му до б ро со ве ст но го при об ре та те ля ак ций. 

Так же воз мож но рас смо т реть та кие ме ры, как:
– от каз от на ло го об ло же ния ди ви ден дов ак ци о -
нер ных об ществ. В на сто я щее вре мя круп ные ак -
ци о не ры пред по чи та ют из вле кать до хо ды раз но -
об раз ны ми ины ми пу тя ми, в т.ч. по сред ст вом
транс ферт но го це но об ра зо ва ния. Эта ме ра со з -
даст для ря да ОАО сти му лы к фи к са ции боль ших
объ е мов ле галь ной при бы ли и вы пла те ди ви ден -
дов ак ци о не рам (ди на ми ка ве ли чи ны ди ви ден -
дов по ак ци ям от кры тых ак ци о нер ных об ществ,
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Таблица 1

ОСНОВНЫЕ РИСКИ КОРПОРАТИВНОГО УПРАВЛЕНИЯ В РОССИИ

Риск Значимость риска Уникальность риска Наличие в других странах
(«+++» – максимальный) для России с развивающимися рынками

«Размывание» уставного капитала +++ Нет (но более явно и агрессивно) Корея

«Вывод» активов и трансфертные цены +++ Нет (но более широко распространено) Индонезия, Малайзия, Корея, Мексика

Раскрытие информации ++ Да (существенно хуже, чем в других странах) –

Слияния и реорганизация ++ Нет (но условия часто произвольны и непрозрачны) Малайзия, Корея, Индонезия

Банкротство ++ Нет (но часто используется как способ Практически повсюду
поглощения или «вывода» активов)

Отношение (поведение) менеджеров ++ Нет (но для многих компаний характерно Множество примеров во всех странах
плохое представление о корпоративном управлении)

Ограничения на владение акциями + Нет Корея, Мексика, Таиланд
и распоряжение правом голоса (ограничения в России относительно редки)

Регистратор + Нет (случаи редки) Индия (частично)

Источник: Brunswick Warburg
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на хо дя щих ся в фе де раль ной соб ст вен но сти,
пред ста в ле на на рис. 2), тем са мым бу дет спо -
соб ст во вать ро с ту кур со вой сто и мо сти ак ций
дан ных ОАО, по я в ле нию на них до пол ни тель но -
го спро са и по вы ше нию их ли к вид но сти;
– сни же ние на ло го об ло же ния до хо дов по кор по -
ра тив ным об ли га ци ям. Это бу дет сти му ли ро вать
раз ви тие дан но го рын ка и по вы ше ние его ли к вид -
но сти. Дан ная ме ра так же мо жет иметь ко с вен ное
сти му ли ру ю щее вли я ние на ры нок ак ций, так как
вы пуск и раз ме ще ние об ли га ций объ е к тив но
пред ста в ля ют со бой пе ре ход ную фор му от мо де ли
при вле че ния ин ве сти ций че рез кре ди ты (что се -
го д ня ха ра к тер но для боль шин ст ва рос сий ских
пред при ятий) к мо де ли при вле че ния ин ве сти ций
че рез рас ши ре ние ак ци о нер но го ка пи та ла.
Вто рое на пра в ле ние раз ви тия кор по ра тив но го

уп ра в ле ния – это раз лич ные до б ро воль ные, а не за ко но -
да тель ные ме ры, в том чис ле со сто ро ны го су дар ст ва.
Куль ту ра кор по ра тив но го уп ра в ле ния во всех стра нах
вклю ча ет не толь ко за ко но да тель ные и нор ма тив ные ак -
ты, но и пра к ти ку, стан дар ты, при ни ма е мые уча ст ни ка ми
кор по ра тив но го уп ра в ле ния до б ро воль но. Ос нов ная роль
здесь долж на при над ле жать са мо му биз не су, од на ко го су -
дар ст во мо жет ини ци и ро вать про цесс и со дей ст во вать
его раз ви тию. Раз ра бот ка, рас про стра не ние и по пу ля ри -
за ция куль ту ры кор по ра тив но го уп ра в ле ния долж ны
стать од ной из за дач ас со ци а ций, со ю зов и дру гих об ще -
ст вен ных форм ор га ни за ции и ин те гра ции биз не са.

В этой ча с ти по ло жи тель ную роль дол жен сыг -
рать Ко декс кор по ра тив но го уп ра в ле ния, ко то рый
дол жен во брать в се бя при ня тые во всем ми ре пра ви -
ла по ве де ния кор по ра ций. Не об хо ди мо по вы шать
кор по ра тив ную куль ту ру на ших пред при ятий. По ме -
ре раз ви тия кор по ра тив ной куль ту ры мож но го во -
рить о за ко но да тель ном за кре п ле нии не ко то рых
норм, но этот путь до с та точ но про дол жи те лен.
Для то го что бы про грес сив ные и эф фе к тив ные ме -
то ды и ме ха низ мы кор по ра тив но го уп ра в ле ния рас про -
стра ня лись в Рос сии, го су дар ст во долж но вы сту пать не
толь ко за ко но да те лем, но и в ка че ст ве од но го из уча ст ни -
ков про цес са, по да вать при мер «пра виль но го» по ве де ния.
В этой свя зи мож но пред ло жить ряд мер, ко то рые бу дут
спо соб ст во вать улуч ше нию кор по ра тив но го уп ра в ле ния.
В ча ст но сти, це ле со об раз но че рез пред ста ви те лей
го су дар ст ва в Со ве тах ди ре к то ров ком па ний с го су дар -
ст вен ным уча сти ем на ста и вать на при ня тии ком па ни я -
ми сле ду ю щих обя за тельств:
– по вы шен ные стан дар ты рас кры тия ин фор ма -
ции, пра вил ра бо ты с ак ци о не ра ми;
– про ве де ние круп ных за ку пок на ос но ве про -
зрач ных про це дур на кон кур сах;
– за кре п ле ние в Ус та ве об ще ст ва по вы шен ных
тре бо ва ний (чем за кре п ле но в за ко но да тель ст ве) при
про ве де нии круп ных сде лок и сде лок с аф фи ли ро ван -
ны ми ли ца ми и т.п.

Для по вы ше ния про зрач но сти де я тель но сти ком -
па ний, сни же ния ин ве сти ци он ных ри с ков це ле со об -
раз но обес пе чить от кры тый до с туп (на при мер, че рез
элек трон ные ба зы дан ных) к не кон фи ден ци аль ным

дан ным о де я тель но сти от кры тых ак ци о нер ных об -
ществ, со би ра е мым ор га на ми вла сти. Эта де я тель ность
мог ла бы стать од ним из эле мен тов про грам мы по ин -
фор ма ти за ции го су дар ст вен но го уп ра в ле ния.

Не об хо ди мо так же рас смо т реть во п рос о воз мож -
но сти при вле че ния и пе ре да че в до ве ри тель ное уп ра в -
ле ние ак ций рос сий ских ак ци о нер ных об ществ из вест -
ным ино стран ным ор га ни за ци ям, ко то рые
спе ци а ли зи ру ют ся на та ком уп ра в ле нии.

Ком п лекс ный под ход к фор ми ро ва нию и раз ви -
тию кор по ра тив но го уп ра в ле ния мо жет быть ре а ли зо ван,
толь ко ес ли бу дет обес пе че на ко ор ди на ция дей ст вий
всех ос нов ных ор га нов го су дар ст вен ной вла сти, пря мо
и ко с вен но влия ю щих на кор по ра тив ное уп ра в ле ние.

Та ким об ра зом, в на сто я щий пе ри од эко но ми че -
ских пре об ра зо ва ний сто ит за да ча най ти та кие спо со бы
уп ра в ле ния ак ци о нер ны ми об ще ст ва ми, ко то рые бы обес -
пе чи ва ли от вет ст вен ность и эко но ми че ский ус пех. Не об -
хо ди мо ис поль зо вать луч шее, что на ко п ле но в этой сфе ре
в раз ви тых стра нах, и в то же вре мя со вер шен ст во вать су -
ще ст ву ю щие там мо де ли кор по ра тив но го уп ра в ле ния. Рос -
сия сей час долж на оп ре де лить стра те гию раз ви тия ре аль -
но го се к то ра эко но ми ки. Кон цен т ра ция ка пи та ла
и про из вод ст ва, ес ли она со про во ж да ет ся не про зрач но -
стью эко но ми ки, про тек ци о низ мом и мо но по лиз мом, кор -
руп ци ей гос чи нов ни ков, име ю щим ме с то в Рос сии, мо жет
при ве с ти к не же ла тель ным эко но ми че ским по с лед ст ви ям,
при ме ром ко то рых стал Ази ат ский эко но ми че ский кри зис.
По э то му очень боль шое зна че ние име ют все ме ры, спо -
соб ные на пра вить раз ви тие си ту а ции к бо лее ци ви ли зо -
ван ной мо де ли кор по ра тив но го уп ра в ле ния. 

От кры тым ос та ет ся во п рос: бу дут ли эти ме ры
про во дить ся под воз дей ст ви ем внеш них сил (имея в ви -
ду ры ноч ные си лы, внеш них ин ве сто ров и т.д.) или она
бу дет про хо дить под воз дей ст ви ем вну т рен них сил (ши -
ро ко мас штаб ная по мощь ру ко вод ст ву пред при ятий, раз -
ви тие мо дель ных про грамм и про чее). Воз мож ный от -
вет – не об хо ди мо ид ти в обо их на пра в ле ни ях, со з да вать
бла го при ят ные ма к ро эко но ми че ские ус ло вия, раз ви вать
ры ноч ную ин ф ра стру к ту ру и од но вре мен но ре шать во п -
ро сы на уров не пред при ятий (из ме не ния в за ко но да -
тель ст ве по со вер шен ст во ва нию вну т рен ней стру к ту ры).

Ос нов ной стра те ги че ской про б ле мой кор по ра тив -
но го уп ра в ле ния в ча с ти нор ма тив но го ре гу ли ро ва ния на
со в ре мен ном эта пе бу дет до ра бот ка су ще ст ву ю щей нор -
ма тив ной пра во вой ба зы (ори ен ти ро ван ной на мо дель
рас пы лен ной соб ст вен но сти – аме ри кан скую) с уче том
су ще ст ву ю щих эко но ми че ских тен ден ций (вы со кую сте -
пень кон цен т ра ции соб ст вен но сти в эко но ми ке).

В об щем, мож но с пол ной уве рен но стью ска зать,
что рос сий ская мо дель не бу дет точ ной ко пи ей аме ри -
кан ской или не мец кой мо де ли. По э то му нель зя раз ви -
вать ме ха низ мы, при су щие толь ко од ной из этих мо де -
лей. В этой свя зи воз мо жен диф фе рен ци ро ван ный
под ход к раз ви тию мо де ли кор по ра тив но го уп ра в ле ния
в за ви си мо сти от от рас ли эко но ми ки, сте пе ни кон цен т -
ра ции соб ст вен но сти и дру гих эко но ми че ских ус ло вий.
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