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Ðàññìàòðèâàþòñÿ âîïðîñû âçàèìîîòíîøåíèÿ ïðèíöèïàëà è àãåíòà â ñèñòåìå êîðïîðàòèâíîãî
óïðàâëåíèÿ. Èññëåäóþòñÿ îñíîâíûå ïðîáëåìû, âîçíèêàþùèå â ïðîöåññå ðàçäåëåíèÿ ôóíêöèé
âëàäåíèÿ è óïðàâëåíèÿ: èíôîðìàöèîííàÿ àñèììåòðèÿ è îïïîðòóíèñòè÷åñêîå ïîâåäåíèå
ìåíåäæìåíòà. Ïðîâîäèòñÿ àíàëèç ðîññèéñêîãî îïûòà âçàèìîäåéñòâèÿ ñîáñòâåííèêîâ è íàåìíûõ
ìåíåäæåðîâ. Ïðåäëîæåíà òèïîëîãèÿ ñîáñòâåííèêîâ ðîññèéñêèõ êîìïàíèé â çàâèñèìîñòè îò èõ
öåëåé ïî îòíîøåíèþ ê áèçíåñó.

Çàïàäíàÿ íàó÷íàÿ ìûñëü â 30-õ ãã. ÕÕ â.
ïîñëå âîçíèêíîâåíèÿ ìåíåäæìåíòà êàê îò-
äåëüíîãî ïîíÿòèÿ îáåñïîêîèëàñü îá îòäåëå-
íèè ôóíêöèé óïðàâëÿþùèõ îò ôóíêöèé ñîá-
ñòâåííèêîâ âíóòðè êðóïíûõ êîìïàíèé. Òàê, â
1932 ã. âûøëà â ñâåò ðàáîòà Áåðëå è Ìèíçà
“Ñîâðåìåííàÿ êîðïîðàöèÿ è ÷àñòíàÿ ñîá-
ñòâåííîñòü”, â êîòîðîé àâòîðû ðàññìîòðåëè
äàííóþ ïðîáëåìó äëÿ êîìïàíèé ñ ðàñïûëåí-
íîé ñòðóêòóðîé àêöèîíåðíîãî êàïèòàëà1. Çà-
òåì â 1937 ã. â ñâîåì èññëåäîâàíèè “Ïðèðî-
äà ôèðìû” Êîóç óêàçûâàåò íà ñóùåñòâîâà-
íèå òðàíñàêöèîííûõ èçäåðæåê, òàê íàçûâàå-
ìûõ çàòðàò ïî ñîñòàâëåíèþ è èñïîëíåíèþ
êîíòðàêòîâ, à òàêæå âûäâèãàåò òåîðèþ î òîì,
÷òî ôèðìà ñóùåñòâóåò ñ öåëüþ ìèíèìèçàöèè
òðàíñàêöèîííûõ èçäåðæåê, à åå ðàçìåðû çà-
âèñÿò îò âîçìîæíîñòåé ýêîíîìèè íà äàííûõ
èçäåðæêàõ2. Íàçâàííûå ðàáîòû ÿâëÿþòñÿ
êëàññè÷åñêèìè, è èìåííî îíè ïîëîæèëè íà-
÷àëî äàëüíåéøèì èññëåäîâàíèÿì íà òåìó êîð-
ïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ è ñâÿçàííûõ ñ íèì
àãåíòñêèõ èçäåðæåê.

Îòäåëåíèå ñîáñòâåííèêîâ îò îïåðàòèâíî-
ãî óïðàâëåíèÿ êîðïîðàöèÿìè ÿâëÿëîñü ñëåä-
ñòâèåì ðàçâèòèÿ êîðïîðàòèâíîé ôîðìû ñîá-
ñòâåííîñòè. Â õîäå âòîðîé ïðîìûøëåííîé
ðåâîëþöèè ñòàëî î÷åâèäíî, ÷òî äëÿ óêðóïíå-
íèÿ ïðîèçâîäñòâà è ãëîáàëèçàöèîííûõ ïðî-
öåññîâ íåîáõîäèìî áûëî ðàçâèâàòü èíñòèòóò
ïðèâëå÷åíèÿ âíåøíåãî êàïèòàëà ïóòåì ýìèñ-
ñèè àêöèé. Íàðàùèâàíèå ìàñøòàáîâ ïðåäïðè-
ÿòèé ïîòðåáîâàëî çíà÷èòåëüíûõ îáúåìîâ êà-

ïèòàëà, ÷òî áûëî îñóùåñòâèìî ëèøü â òîì
ñëó÷àå, êîãäà ôèíàíñîâûå ðåñóðñû ìíîãèõ
ñóáúåêòîâ îáúåäèíÿþòñÿ â áîëåå ìàñøòàá-
íûå êàïèòàëû.

Òðåíä ê ðîñòó ÷èñëà ïîñòàâùèêîâ êàïè-
òàëà, êàê ñëåäñòâèå, âûçâàë ñîêðàùåíèå
äîëè ó÷àñòèÿ êàæäîãî èç íèõ â îòäåëüíîñ-
òè. Äàííîå ÿâëåíèå ïðèâåëî ê òîìó, ÷òî èí-
äèâèäóàëüíîå îòñëåæèâàíèå êà÷åñòâà óïðàâ-
ëåíèÿ èíâåñòèðîâàííûì êàïèòàëîì ñòàëî
ýêîíîìè÷åñêè íåöåëåñîîáðàçíûì è äîðîãî-
ñòîÿùèì ìåðîïðèÿòèåì ïî ïðè÷èíå âûñîêèõ
òðàíñàêöèîííûõ èçäåðæåê. Ïîìèìî óâåëè-
÷åíèÿ òðàíñàêöèîííûõ èçäåðæåê, ïàðàëëåëü-
íî ñòàëè âîçðàñòàòü èçäåðæêè, ñâÿçàííûå ñ
ïðîöåññîì ïðèíÿòèÿ ðåøåíèÿ èç-çà áîëüøî-
ãî êîëè÷åñòâà ïîñòàâùèêîâ êàïèòàëà, îáëà-
äàþùèõ ðàçëè÷íîé êâàëèôèêàöèåé è ðàñ-
ïðåäåëåííûõ ãåîãðàôè÷åñêè. Äàííûå ÿâëå-
íèÿ ñäåëàëè ýêîíîìè÷åñêè îïðàâäàííûì äå-
ëåãèðîâàíèå ôóíêöèé ïî ïðèíÿòèþ ðåøåíèé
ïðîôåññèîíàëüíûì ìåíåäæåðàì, îòâå÷àþ-
ùèì çà îïåðàòèâíîå óïðàâëåíèå êàïèòàëîì,
ñôîðìèðîâàííûì èç âêëàäîâ ó÷àñòíèêîâ
ïðåäïðèÿòèÿ3.

Ïåðâàÿ ïðîáëåìíàÿ çîíà, êîòîðóþ ðàñ-
ñìàòðèâàåò àãåíòñêàÿ òåîðèÿ, âîçíèêàåò â ðå-
çóëüòàòå ðàçäåëåíèÿ ôóíêöèé ñîáñòâåííèêà
è óïðàâëÿþùåãî è íîñèò íàçâàíèå “èíôîð-
ìàöèîííàÿ àñèììåòðèÿ”. Ýòî ñèòóàöèÿ, ïðè
êîòîðîé óïðàâëÿþùèå ïðåäïðèÿòèåì ëó÷øå
èíâåñòîðîâ èíôîðìèðîâàíû î ïîëîæåíèè äåë
êîìïàíèè. Âïåðâûå ó÷åíûå çàãîâîðèëè îá



Ýêîíîìèêà, îðãàíèçàöèÿ è óïðàâëåíèå îðãàíèçàöèÿìè, îòðàñëÿìè, êîìïëåêñàìè

67

ýòîé ïðîáëåìå íà ïîòðåáèòåëüñêîì ðûíêå â
êîíöå 1960-õ ãã., à ïåðâîé ðàáîòîé ïî äàí-
íîé òåìàòèêå ÿâèëîñü èññëåäîâàíèå
Äæ. Àêåðëîôà. Àìåðèêàíñêèé ó÷åíûé ïðåä-
ïîëîæèë, ÷òî íà íåêîòîðûõ òèïàõ ðûíêà êà-
÷åñòâî òîâàðà èçâåñòíî òîëüêî ïðîäàâöó. Òà-
êèå òîâàðû Àêåðëîô íàçâàë “ëèìîíàìè” -
èõ êà÷åñòâî íåëüçÿ ïîíÿòü, íå ïîïðîáîâàâ4.

Èçäåðæêè íà ïîëó÷åíèå èíôîðìàöèè ÿâ-
ëÿþòñÿ îäíèì èç îñíîâíûõ êîìïîíåíòîâ
òðàíñàêöèîííûõ èçäåðæåê. Ïîñêîëüêó óñèëèÿ
ïî ïîëó÷åíèþ èíôîðìàöèè èìåþò öåíó, ïî-
ñòîëüêó ýêîíîìè÷åñêîìó ñóáúåêòó áûâàåò
âûãîäíî îáõîäèòüñÿ íåïîëíîé èíôîðìàöè-
åé, íå òðàòÿñü íà óìåíüøåíèå íåîïðåäåëåí-
íîñòè. Ñàìà ïî ñåáå íåïîëíîòà èíôîðìàöèè
åùå íå ïîäðàçóìåâàåò èíôîðìàöèîííîé àñèì-
ìåòðèè: èíôîðìàöèÿ ìîæåò áûòü ðàâíî íå-
ïîëíîé äëÿ âñåõ ýêîíîìè÷åñêèõ ñóáúåêòîâ.
Ïðè ýòîì ÷àùå âñåãî îäèí êëàññ ýêîíîìè-
÷åñêèõ ñóáúåêòîâ îáëàäàåò áîëåå ïîëíîé èí-
ôîðìàöèåé, ÷åì äðóãîé, èíûìè ñëîâàìè, èí-
ôîðìàöèÿ ðàñïðåäåëåíà àñèììåòðè÷íî.

Èíôîðìàöèîííàÿ àñèììåòðèÿ ïðèâîäèò ê
âîçíèêíîâåíèþ ÿâëåíèÿ, èçâåñòíîãî êàê “íå-
áëàãîïðèÿòíûé îòáîð”. Â óñëîâèÿõ àñèììåò-
ðèè èíôîðìàöèè ïîñòàâùèê, îáëàäàþùèé
ëó÷øåé èíôîðìàöèåé, ñòðåìèòñÿ ñíèçèòü êà-
÷åñòâî ïîñòàâëÿåìûõ òîâàðîâ è óñëóã. Àíà-
ëîãè÷íî ìåíåäæåðû ôèðìû ïûòàþòñÿ ìèíè-
ìèçèðîâàòü óñèëèÿ ïî óïðàâëåíèþ â ñëó÷àå
íåäîñòàòî÷íîé îñâåäîìëåííîñòè ïîñòàâùèêîâ
êàïèòàëà.

Ïîìèìî íåáëàãîïðèÿòíîãî îòáîðà, äðó-
ãèì âàæíûì ñëåäñòâèåì ðàçäåëåíèÿ ôóíêöèé
ñîáñòâåííèêà è óïðàâëÿþùåãî ÿâëÿåòñÿ ñòðåì-
ëåíèå ñîáñòâåííèêîâ çàêëþ÷èòü “ïîëíûé êîí-
òðàêò” íà óïðàâëåíèå èíâåñòèðîâàííûì êà-
ïèòàëîì. Ïîä ïîëíûì êîíòðàêòîì ïîäðàçó-
ìåâàåòñÿ ñîãëàøåíèå, êîòîðîå ïðåäóñìàòðè-
âàåò âñå âîçìîæíûå âàðèàíòû ðàçâèòèÿ ñî-
áûòèé è ðåãëàìåíòèðóåò äåéñòâèÿ ìåíåäæå-
ðîâ â ðàçëè÷íûõ ñèòóàöèÿõ. Ïîëíûé êîíòðàêò
ýêîíîìè÷åñêè íåöåëåñîîáðàçåí ïî ïðè÷èíå
çíà÷èòåëüíûõ çàòðàò íà åãî íàïèñàíèå è îò-
ñëåæèâàíèå. Ïîýòîìó íà ïðàêòèêå ïðèìåíÿ-
þòñÿ íåïîëíûå êîíòðàêòû, ðåãëàìåíòèðóþ-
ùèå îñíîâíûå ìîìåíòû âçàèìîîòíîøåíèé
ïîñòàâùèêîâ êàïèòàëà è óïðàâëåíöåâ.

Äàííûå ÿâëåíèå, à èìåííî: îòäåëåíèå óï-
ðàâëåíèÿ îò ñîáñòâåííîñòè è íåîáõîäèìîñòü
äåëåãèðîâàíèÿ óïðàâëåí÷åñêèõ ôóíêöèé ïðî-

ôåññèîíàëüíûì ìåíåäæåðàì, äàëåå èíôîð-
ìàöèîííàÿ àñèììåòðèÿ è òàêæå íåïîëíîòà
êîíòðàêòîâ - ïîðîæäàþò “àãåíòñêóþ ïðîáëå-
ìó” â êîðïîðàöèè.

Àãåíòñêàÿ ïðîáëåìà â óïðàâëåíèè ïðåä-
ñòàâëÿåò ñîáîé ïðîòèâîðå÷èå èíòåðåñîâ ìå-
íåäæåðîâ è ïîñòàâùèêîâ êàïèòàëà, êîòîðîå
âîçíèêàåò ïî ïðè÷èíå îòñóòñòâèÿ ñòðåìëåíèÿ
ìåíåäæåðîâ ê ìàêñèìèçàöèè äîõîäîâ íà èí-
âåñòèðîâàííûå ñðåäñòâà. Ñîãëàñíî òåîðåòè-
÷åñêèì ïðåäïîñûëêàì, ìåíåäæåðû, îáëàäà-
þùèå “îãðàíè÷åííîé ðàöèîíàëüíîñòüþ”,
ñòðåìÿòñÿ ê óâåëè÷åíèþ ñîáñòâåííîãî áëà-
ãîñîñòîÿíèÿ çà ñ÷åò èíâåñòîðîâ. Äðóãèìè
ñëîâàìè, ìåíåäæåð ëèøü õî÷åò ðàçáîãàòåòü
çà ñ÷åò íàíèìàòåëÿ, íî ðàáîòàòü ñ ìàêñèìàëü-
íîé ýôôåêòèâíîñòüþ íå ãîòîâ - äàííîå ïðåä-
ïîëîæåíèå î ïîâåäåíèè ìåíåäæåðîâ ÿâëÿåò-
ñÿ êëþ÷åâûì è íîñèò íàçâàíèå “óïðàâëåí-
÷åñêèé îïïîðòóíèçì”5. Çàäà÷à ñîáñòâåííèêà
áèçíåñà ñâîäèòñÿ ê ïîñòðîåíèþ òàêîé ñèñòå-
ìû âçàèìîäåéñòâèÿ è ìîòèâàöèè, êîòîðàÿ ñòè-
ìóëèðîâàëà áû ìåíåäæåðîâ ê íàèáîëåå ýô-
ôåêòèâíîìó óïðàâëåíèþ âëîæåííûìè ñðåä-
ñòâàìè.

ßäðîì àãåíòñêîé òåîðèè ÿâëÿåòñÿ ìîäåëü
âçàèìîîòíîøåíèé “ïðèíöèïàë-àãåíò”, ñîãëàñ-
íî êîòîðîé îäèí ýêîíîìè÷åñêèé ñóáúåêò
(ïðèíöèïàë) ïîðó÷àåò çà îïðåäåëåííîå âîç-
íàãðàæäåíèå äðóãîìó (àãåíòó) äåéñòâîâàòü îò
åãî èìåíè è â èíòåðåñàõ ìàêñèìèçàöèè ñî-
ñòîÿíèÿ ïðèíöèïàëà. Àãåíòñêàÿ òåîðèÿ ñòðî-
èòñÿ òàê, ÷òî àãåíòû, íàíÿòûå ïðèíöèïàëàìè,
äåéñòâóþò ñ öåëüþ óâåëè÷åíèÿ ïîëåçíîñòè
äëÿ ñåáÿ, à íå äëÿ ïðèíöèïàëà. Ýòî ïðîèñõî-
äèò â ñèòóàöèè, êîãäà ïîñëåäñòâèÿ ýêîíîìè-
÷åñêèõ äåéñòâèé àãåíòîâ ëîæàòñÿ íà èõ ïëå-
÷è íå ïîëíîñòüþ; ñóùåñòâåííàÿ ÷àñòü ýòèõ
ïîñëåäñòâèé ïðèõîäèòñÿ íà äîëþ ïðèíöèïà-
ëà, ò.å. àãåíò äåëèò ðèñê ñâîåé äåÿòåëüíîñòè
ñ ïðèíöèïàëîì.

Ñàìà ïðèðîäà êîíôëèêòà èíòåðåñîâ ìåæ-
äó àãåíòîì è ïðèíöèïàëîì âîçíèêàåò â óñëî-
âèÿõ èíôîðìàöèîííîé àñèììåòðèè è íåïîë-
íûõ êîíòðàêòîâ, â äàííîì êîíòåêñòå èíôîð-
ìàöèîííàÿ àñèììåòðèÿ ïîäðàçóìåâàåò, ÷òî
àãåíò îáëàäàåò èíôîðìàöèîííûì ïðåèìóùå-
ñòâîì ïî ñðàâíåíèþ ñ ïðèíöèïàëîì; äåÿòåëü-
íîñòü àãåíòà íàïðÿìóþ íå êîíòðîëèðóåòñÿ ñî
ñòîðîíû ïðèíöèïàëà, à ïî êîíå÷íûì ðåçóëü-
òàòàì íåâîçìîæíî ñóäèòü î êà÷åñòâå ïðèíÿ-
òûõ ðåøåíèé. Ïðèíöèïàë íå â ñîñòîÿíèè óñ-
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òàíîâèòü, áûëè ëè íàðóøåíû àãåíòîì âçÿòûå
íà ñåáÿ îáÿçàòåëüñòâà, à òàêæå äîñòîâåðíî
îöåíèòü äåéñòâèÿ àãåíòà è èõ ïîñëåäñòâèÿ.
Ïîýòîìó íå ïðåäñòàâëÿåòñÿ ðåàëüíûì ñîçäàòü
êîíòðàêò, èñõîäÿ èç êîòîðîãî âîçíàãðàæäå-
íèå àãåíòà íàïðÿìóþ çàâèñåëî áû îò åãî äåé-
ñòâèé è óñèëèé. Õîòÿ, åñëè äîáèòüñÿ ïðÿìîé
âçàèìîñâÿçè ìåæäó äåÿòåëüíîñòüþ àãåíòà è
äîñòèãíóòûìè ðåçóëüòàòàìè, íå âñåãäà äîêà-
çóåìî, â ÷üèõ èíòåðåñàõ îíè áûëè ñîâåðøå-
íû. Âñå æå åñëè ïðåäñòàâèòü êîíòðàêò, â êî-
òîðîì ïðîïèñàíû âñå âîçìîæíûå äåéñòâèÿ
àãåíòà, èõ âåðîÿòíûå ïîñëåäñòâèÿ è óêàçàíî,
â ÷üèõ èíòåðåñàõ îíè ìîãóò áûòü ñîâåðøåíû,
òî ïîëíûé êîíòðàêò ïî-ïðåæíåìó íåäîñòèæèì
ïî ïðè÷èíå âûñîêèõ çàòðàò íà åãî ñîñòàâëå-
íèå è îòñëåæèâàíèå. Òàêæå íåîáõîäèìî äî-
áàâèòü, ÷òî àãåíò, êàê ïðàâèëî, íå îáëàäàåò
äîñòàòî÷íûì îáúåìîì ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ
äëÿ ïîêðûòèÿ ïîòåíöèàëüíûõ óáûòêîâ îò ïðè-
íèìàåìûõ èì ðåøåíèé.

Äåëàÿ âûâîä î äàííîé òåîðèè, ñîçäàí-
íîé â ðåçóëüòàòå ðàçäåëåíèÿ ôóíêöèé ñîá-
ñòâåííèêà è ìåíåäæåðà, ìîæíî êîíñòàòèðî-
âàòü, ÷òî îáðàçîâàëîñü íîâîå íàïðàâëåíèå
â ýêîíîìè÷åñêîé íàóêå - àãåíòñêàÿ òåîðèÿ.
Òåîðèÿ ðàññìàòðèâàåò êîðïîðàòèâíûå îòíî-
øåíèÿ ÷åðåç ïðèçìó ìîäåëè “ïðèíöèïàë-
àãåíò”, ãäå àãåíò, îáëàäàþùèé îãðàíè÷åí-
íîé ðàöèîíàëüíîñòüþ è ñòðåìëåíèåì èç-
âëå÷ü ëè÷íóþ âûãîäó, óïðàâëÿåò ñîáñòâåí-
íîñòüþ, êîòîðóþ äîâåðÿåò åìó ïðèíöèïàë,
íå èìåþùèé âîçìîæíîñòè çàêëþ÷åíèÿ ñ íèì
ïîëíîãî êîíòðàêòà.

Â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ ðàçâèòèÿ ìèðî-
âîé è íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêè ïðîáëåìû
êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ ïðîäîëæàþò îñ-
òàâàòüñÿ â öåíòðå âíèìàíèÿ èññëåäîâàòåëåé
è ïðàêòèêîâ. Âàæíîé ïðè÷èíîé âîçðîñøåãî
èíòåðåñà ñî ñòîðîíû ó÷åíûõ è ïðàêòèêîâ ìîæ-
íî ñ÷èòàòü ñìåíó ïàðàäèãìû êîðïîðàòèâíîãî
óïðàâëåíèÿ, â êîòîðîé íà ïåðâûé ïëàí âûõî-
äÿò âîïðîñû “òîíêîé íàñòðîéêè” ñèñòåìû êîð-
ïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ. Ýôôåêòèâíîñòü êîð-
ïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ îáåñïå÷èâàåòñÿ â
ïåðâóþ î÷åðåäü èíñòèòóöèîíàëüíî öåííîñò-
íûì ïîäõîäîì ê ðåøåíèþ îñíîâíûõ âîïðî-
ñîâ â äàííîé îáëàñòè.

Ñóùåñòâóåò îãðîìíîå êîëè÷åñòâî îïðå-
äåëåíèé êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ, â ñâÿ-
çè ñ ýòèì íóæíî ðàçîáðàòüñÿ, ÷òî ñëåäóåò
ïîíèìàòü ïîä êîðïîðàòèâíûì óïðàâëåíèåì.

Íåîáõîäèìî îïðåäåëèòü ðîëü è ìåñòî êîðïî-
ðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ â äåÿòåëüíîñòè êîìïà-
íèè, èçó÷èòü äàííûé ôåíîìåí â êîíòåêñòå
äîñòèæåíèÿ áàëàíñà èíòåðåñîâ ìåæäó âñåìè
ó÷àñòíèêàìè áèçíåñà ïóòåì ôîðìèðîâàíèÿ
äîëãîñðî÷íûõ, äîâåðèòåëüíûõ îòíîøåíèé6.

Â íàó÷íîé ëèòåðàòóðå âñòðå÷àþòñÿ ðàç-
ëè÷íûå îïðåäåëåíèÿ êîðïîðàòèâíîãî óïðàâ-
ëåíèÿ (corporate governance), â òîì ÷èñëå:

ñèñòåìà, ïîñðåäñòâîì êîòîðîé óïðàâ-
ëÿþòñÿ è êîíòðîëèðóþòñÿ êîììåð÷åñêèå îðãà-
íèçàöèè (îïðåäåëåíèå Îðãàíèçàöèè ýêîíî-
ìè÷åñêîãî ñîòðóäíè÷åñòâà è ðàçâèòèÿ);

îðãàíèçàöèîííàÿ ìîäåëü, ïðè ïîìîùè
êîòîðîé êîìïàíèÿ ïðåäñòàâëÿåò è çàùèùàåò
èíòåðåñû ñâîèõ àêöèîíåðîâ;

ñèñòåìà îò÷åòíîñòè ìåíåäæåðîâ ïåðåä
àêöèîíåðàìè;

áàëàíñ ìåæäó ñîöèàëüíûìè è ýêîíî-
ìè÷åñêèìè öåëÿìè, ìåæäó èíòåðåñàìè êîì-
ïàíèè, åå àêöèîíåðîâ è äðóãèõ çàèíòåðåñî-
âàííûõ ëèö;

ñðåäñòâî îáåñïå÷åíèÿ âîçâðàòà èíâåñ-
òèöèé;

ñïîñîá ïîâûøåíèÿ ýôôåêòèâíîñòè äå-
ÿòåëüíîñòè êîìïàíèè; è ò.ä.

Ôåäåðàëüíàÿ êîìèññèÿ ïî ðûíêó öåííûõ
áóìàã (íûíå - ÑÔÐ Áàíê Ðîññèè) äàâàëà ñëå-
äóþùèå îïðåäåëåíèÿ ýòîãî ïîíÿòèÿ: îò “ñèñ-
òåìû îò÷åòíîñòè ïåðåä àêöèîíåðàìè” äî “âçà-
èìîîòíîøåíèé ìåæäó ðóêîâîäñòâîì êîìïà-
íèè è åå ñîáñòâåííèêàìè”; à íüþ-éîðêñêàÿ
ôîíäîâàÿ áèðæà âîîáùå íå äàåò îïðåäåëå-
íèÿ òåðìèíà êàê òàêîâîãî, íî ðàçðàáîòàëà
ñâîä ïðàâèë, âêëþ÷àþùèé âñå íþàíñû âïëîòü
äî íåîáõîäèìîñòè, ÷òîáû íåçàâèñèìûå äè-
ðåêòîðà ñàìè óòâåðæäàëè òðåáîâàíèÿ ê ñâî-
åé êâàëèôèêàöèè7.

Ïî îïðåäåëåíèþ Âñåìèðíîãî áàíêà, êîð-
ïîðàòèâíîå óïðàâëåíèå îáúåäèíÿåò â ñåáå çà-
êîíîäàòåëüñòâî, ïîäçàêîííûå àêòû, ñîîòâåò-
ñòâóþùóþ ïðàêòèêó â ÷àñòíîì ñåêòîðå, ÷òî
ïîçâîëÿåò êîìïàíèÿì ïðèâëåêàòü ôèíàíñîâûå
è êàäðîâûå ðåñóðñû, ýôôåêòèâíî îñóùåñòâ-
ëÿòü õîçÿéñòâåííóþ äåÿòåëüíîñòü è òàêèì
îáðàçîì ïðîäîëæàòü ôóíêöèîíèðîâàíèå, íà-
êàïëèâàÿ äîëãîñðî÷íóþ ýêîíîìè÷åñêóþ ñòî-
èìîñòü äëÿ ñâîèõ àêöèîíåðîâ, ñîáëþäàÿ èí-
òåðåñû ñîó÷àñòíèêîâ è êîìïàíèè â öåëîì8.

Â øèðîêîì ñìûñëå êîðïîðàòèâíîå óïðàâ-
ëåíèå - ýòî ñèñòåìà óïðàâëåíèÿ ïî ôîðìèðî-
âàíèþ è ïîääåðæàíèþ äîëãîñðî÷íûõ, äîâå-
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ðèòåëüíûõ îòíîøåíèè ìåæäó âíóòðåííèìè è
âíåøíèìè ñòåéêõîëäåðàìè êîìïàíèè, ìåõà-
íèçì âûÿâëåíèÿ öåííîñòåé, îïðåäåëÿþùèõ
ïîâåäåíèå è ìîòèâàöèþ ó÷àñòíèêîâ áèçíåñà
ñ öåëüþ îáåñïå÷åíèÿ áàëàíñà èíòåðåñîâ9.
Íåîáõîäèìîñòü â êîðïîðàòèâíîì óïðàâëåíèè
âîçíèêàåò â óñëîâèÿõ ðàçäåëåíèÿ ïðàâ ñîá-
ñòâåííîñòè è êîíòðîëÿ, ÷òî îáóñëîâëèâàåò
ïðîòèâîðå÷èÿ èíòåðåñîâ ãðóïï àêöèîíåðîâ è
ìåíåäæåðîâ. Àêöèîíåðû îáëàäàþò ïðàâàìè
ñîáñòâåííîñòè, êîòîðûå îáåñïå÷èâàþò èì
ïðàâà íà ÷àñòü äåíåæíûõ äîõîäîâ êîìïàíèè
è ôîðìàëüíîå ïðàâî íà óïðàâëåíèå êîìïàíè-
åé, ðåàëèçóåìîå ÷åðåç îáùåå ñîáðàíèå àê-
öèîíåðîâ. Ìåíåäæìåíò, íàïðîòèâ, îáëàäàåò
ôàêòè÷åñêèìè ïðàâàìè íà êîíòðîëü è îñóùå-
ñòâëÿåò ðåàëüíîå óïðàâëåíèå êîìïàíèåé.

Àêöèîíåðû, ïðåäñòàâëÿÿ âûñøèé îðãàí
óïðàâëåíèÿ, êîíöåíòðèðóþò ñâîè óñèëèÿ íà
ýôôåêòèâíîì óïðàâëåíèè ñîáñòâåííûì êàïè-
òàëîì êîðïîðàöèè è ïðåäñòàâëåíèè (ðàñïðå-
äåëåíèè) ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ. Ñîâåò äèðåê-
òîðîâ, â ñâîþ î÷åðåäü, ñïåöèàëèçèðóåòñÿ íà
ïðèíÿòèè ñòðàòåãè÷åñêèõ óïðàâëåí÷åñêèõ ðå-
øåíèé, ò.å. èäåò ðàçäåëåíèå ñòðàòåãè÷åñêîãî
è îïåðàöèîííîãî óïðàâëåíèÿ è êîíòðîëÿ.
×ëåíû ñîâåòà äèðåêòîðîâ ïðåäîñòàâëÿþò óñ-
ëóãè ïî ñòðàòåãè÷åñêîìó óïðàâëåíèþ êîìïà-
íèåé. Ïîëüçà îò òàêîãî ðàñïðåäåëåíèÿ î÷å-
âèäíà - ýòî ðàâíîìåðíîå ðàñïðåäåëåíèå îò-
âåòñòâåííîñòè è ïîëíîìî÷èé êîìïàíèè, ÷åò-
êîå ðàçãðàíè÷åíèå êîìïåòåíöèé â ïðèíÿòèè
óïðàâëåí÷åñêèõ ðåøåíèé. Íåîáõîäèìî îáðà-
òèòü âíèìàíèå è íà èçäåðæêè: íåèçáåæíûé
êîíôëèêò èíòåðåñîâ ìåæäó ñîáñòâåííèêàìè
è óïðàâëåíöàìè; îïïîðòóíèñòè÷åñêîå ïîâåäå-
íèå ìåíåäæìåíòà; âûñîêàÿ ñòîèìîñòü ìîòè-
âàöèîííûõ ìåõàíèçìîâ. Âîïðîñû, ñâÿçàííûå
ñ ðàçäåëåíèåì äâóõ ôóíäàìåíòàëüíûõ ôóíê-
öèé - âëàäåíèÿ è óïðàâëåíèÿ (êîíòðîëÿ), ðàñ-
ñìàòðèâàþòñÿ â ðàìêàõ àãåíòñêîé òåîðèè.
Ñëåäîâàòåëüíî, îäíà èç öåëåé êîðïîðàòèâ-
íîãî óïðàâëåíèÿ - ðåøåíèå ïðîáëåìû âçàè-
ìîîòíîøåíèÿ ïðèíöèïàëà è àãåíòà.

 Ïðè÷èíîé âîçíèêíîâåíèÿ êîíôëèêòà èí-
òåðåñîâ ìåæäó ïðèíöèïàëîì (àêöèîíåð) è
àãåíòîì (ìåíåäæåð) ÿâëÿåòñÿ òî, ÷òî ìåíåä-
æåðû ðåàëèçóþò ñîáñòâåííûå èíòåðåñû (ñî-
ëèäíûé ñòàòóñ, ïðî÷íîñòü ñîáñòâåííîãî ïî-
ëîæåíèÿ, ãàðàíòèÿ âûñîêèõ çàðàáîòêîâ è ò.ï.).
Â ñâîþ î÷åðåäü, àêöèîíåðû ïûòàþòñÿ óâåëè-
÷èòü ñòîèìîñòü ñâîèõ èíâåñòèöèé (ñîáñòâåí-

íîñòè) è çàèíòåðåñîâàíû â ìàêñèìèçàöèè äè-
âèäåíäîâ äàæå ïðè âûñîêèõ ðèñêàõ. Íåîáõî-
äèìî îòìåòèòü, ÷òî ìåíåäæåðû, ïîëó÷àÿ îñ-
íîâíóþ ÷àñòü ñâîåãî âîçíàãðàæäåíèÿ â ôîð-
ìå çàðàáîòíîé ïëàòû, çàèíòåðåñîâàíû â ñî-
õðàíåíèè áàëàíñà ìåæäó ðèñêîì è ïðèáûëüþ,
â îáåñïå÷åíèè óñòîé÷èâîñòè êîìïàíèè è ñêëîí-
íû ñíèæàòü îïàñíîñòü âîçäåéñòâèÿ íåïðåäâè-
äåííûõ îáñòîÿòåëüñòâ (ôèíàíñèðîâàíèå äåÿ-
òåëüíîñòè êîìïàíèè çà ñ÷åò ñîáñòâåííûõ
ñðåäñòâ, à íå âíåøíåãî äîëãà). Êàê ïðàâèëî,
ìåíåäæåðû ñòðåìÿòñÿ ñîçäàâàòü óñëîâèÿ äëÿ
îïïîðòóíèñòè÷åñêîãî ïîâåäåíèÿ, ïîñêîëüêó îíè
íåïîñðåäñòâåííî âçàèìîäåéñòâóþò ñ êðåäèòî-
ðàìè, ïîñòàâùèêàìè, îðãàíàìè âëàñòè è ò.ï.

Âûãîäû îò âíåäðåíèÿ êîðïîðàòèâíîãî óï-
ðàâëåíèÿ â êîìïàíèÿõ, áåçóñëîâíî, äîëæíû ïðå-
âûøàòü ðèñêè è çàòðàòû íà íåãî, èíà÷å ñëîæíî
ãîâîðèòü î åãî ýôôåêòèâíîñòè. Òðàäèöèîííî
ýôôåêòû îò âíåäðåíèÿ ñèñòåìû êîðïîðàòèâíî-
ãî óïðàâëåíèÿ çàêëþ÷àþòñÿ â ñëåäóþùåì:

1. Ïîçèòèâíîå âëèÿíèå íà ðûíî÷íóþ êà-
ïèòàëèçàöèþ êîìïàíèè, åå èíâåñòèöèîííóþ
ïðèâëåêàòåëüíîñòü.

2. Âîçìîæíîñòü èäåíòèôèöèðîâàòü öåí-
íîñòè, èíòåðåñû, ïîòðåáíîñòè ðàçëè÷íûõ çà-
èíòåðåñîâàííûõ ñòîðîí è âêëþ÷èòü èõ â ñòðà-
òåãèþ ðàçâèòèÿ êîìïàíèè.

3. Óïðàâëåíèå êîíôëèêòàìè èíòåðåñîâ
âíóòðåííèõ è âíåøíèõ ñòåéêõîëäåðîâ è îáåñ-
ïå÷åíèå ìåõàíèçìîâ äîñòèæåíèÿ áàëàíñà èí-
òåðåñîâ.

4. Ïðèâëå÷åíèå âíåøíåãî ôèíàíñèðîâà-
íèÿ íà äëèòåëüíûé ñðîê ïî îïòèìàëüíîé öåíå
çà ñ÷åò óëó÷øåíèÿ êà÷åñòâà êîðïîðàòèâíîãî
óïðàâëåíèÿ.

5. ×åòêîå ðàçãðàíè÷åíèå ïîëíîìî÷èé
ìåæäó îðãàíàìè óïðàâëåíèÿ è êîíòðîëÿ
êîìïàíèè.

6. Ôîðìèðîâàíèå ïîçèòèâíîãî èìèäæà è
âûñîêîé äåëîâîé ðåïóòàöèè êîìïàíèè.

7. Îïðåäåëåíèå ãðàíèöû ïðîçðà÷íîñòè è
èíôîðìàöèîííîé îòêðûòîñòè êîìïàíèè.

Îäíàêî ðàçðàáîòêà è âíåäðåíèå ñèñòåìû
êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ â êîìïàíèè - äî-
ðîãîå ìåðîïðèÿòèå. Ê èçäåðæêàì è ïîòåíöè-
àëüíûì ïðîáëåìàì îòêðûòîé ôîðìû âåäåíèÿ
áèçíåñà è ïîëíîìàñøòàáíîãî êîðïîðàòèâíî-
ãî óïðàâëåíèÿ îáû÷íî îòíîñÿò ñëåäóþùåå:

1. Íåîáõîäèìîñòü ýôôåêòèâíîãî è íåðåä-
êî äîðîãîñòîÿùåãî êîíòðîëÿ íàä íàåìíûì
ìåíåäæìåíòîì ñî ñòîðîíû ñîáñòâåííèêîâ.
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2. Óñëîæíåíèå ñèñòåìû óïðàâëåíèÿ, ïî-
âûøåíèå åãî èíåðöèîííîñòè è ñíèæåíèå îïå-
ðàòèâíîñòè â ïðèíÿòèè óïðàâëåí÷åñêèõ ðåøå-
íèé. Öåïî÷êà: îáùåå ñîáðàíèå àêöèîíåðîâ,
ñîâåò äèðåêòîðîâ è åãî êîìèòåòû, ïðàâëåíèå,
ãåíåðàëüíûé äèðåêòîð, îðãàíû óïðàâëåíèÿ
äî÷åðíèõ è çàâèñèìûõ îáùåñòâ - ìîæåò îêà-
çàòüñÿ äîñòàòî÷íî ïðîòÿæåííîé.

3. Óñèëåíèå ðåãóëèðîâàíèÿ ñî ñòîðîíû
ãîñóäàðñòâåííûõ îðãàíîâ, íåîáõîäèìîñòü
ðàñêðûòèÿ áîëüøîãî îáúåìà èíôîðìàöèè íà
ðåãóëÿðíîé îñíîâå. Ïðè ýòîì îáúåì è ðèñêè
âîçìîæíûõ àäìèíèñòðàòèâíûõ, ãðàæäàíñêèõ
è óãîëîâíûõ ñàíêöèé çà ðàçëè÷íûå íàðóøå-
íèÿ äëÿ ó÷àñòíèêîâ êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëå-
íèÿ ñóùåñòâåííî âîçðàñòàþò èç-çà âåðîÿò-
íîñòè èñïîëüçîâàíèÿ êîíêóðåíòàìè è îõîò-
íèêàìè çà áèçíåñîì ðàñêðûâàåìîé èíôîð-
ìàöèè äëÿ àòàê íà êîìïàíèþ.

4. Áîëåå âûñîêèå âíóòðåííèå ñòàíäàðòû
óïðàâëåí÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè, òðåáóþùèå ïî-
ñòîÿííîãî âíèìàíèÿ è ñîâåðøåíñòâîâàíèÿ,
äîïîëíèòåëüíûå òðåáîâàíèÿ ê äîêóìåíòèðî-
âàíèþ ñèñòåìû óïðàâëåíèÿ âåäóò ê ðîñòó çàò-
ðàò è îòâëå÷åíèþ çíà÷èòåëüíûõ ðåñóðñîâ.

5. Âåðîÿòíîñòü ïðîòèâîðå÷èÿ êðàòêîñðî÷-
íûõ (ñïåêóëÿòèâíûõ) èíòåðåñîâ ïîðòôåëüíûõ
èíâåñòîðîâ è äîëãîñðî÷íûõ èíòåðåñîâ ñòðà-
òåãè÷åñêèõ èíâåñòîðîâ è ñàìîé êîìïàíèè.

Èç âûøåñêàçàííîãî âèäíî: ïðåæäå ÷åì
âíåäðÿòü ñèñòåìó êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ
â êîìïàíèè, íåîáõîäèìî óäîñòîâåðèòüñÿ, ÷òî
âûãîäû îò åå âíåäðåíèÿ ïåðåêðûâàþò èçäåð-
æêè è ðèñêè.

Ïîñëå ðàçâàëà ÑÑÑÐ è âîçíèêíîâåíèÿ ÷àñò-
íîé ñîáñòâåííîñòè â ñòðàíå ñòàëè ïîÿâëÿòü-
ñÿ ïåðâûå áèçíåñìåíû è, ñëåäîâàòåëüíî, ñîá-
ñòâåííèêè áèçíåñà. Â 1990-õ ãã. ñðåäíèé âîç-
ðàñò ëþäåé, àêòèâíî çàíèìàþùèõñÿ êîììåð-
öèåé è áèçíåñîì, ñîñòàâëÿë 25-50 ëåò. Ê êîí-
öó 2000-õ èõ âîçðàñò, ñîîòâåòñòâåííî, ðàâ-
íÿëñÿ 45-70 ãîäàì è ïåðåä íèìè âñòàåò èëè
óæå âñòàë âîïðîñ ïåðåäà÷è óïðàâëåíèÿ áèç-
íåñîì. Â ðîññèéñêèõ ðåàëèÿõ äëÿ áèçíåñìå-
íà âñå áîëüøóþ ðîëü èãðàåò ñîõðàíåíèå áèç-
íåñà çà ñîáîé. Â ïðîöåññå ïåðåäà÷è îïåðà-
òèâíîãî óïðàâëåíèÿ íàåìíûì ìåíåäæåðàì
ïðåäïðèíèìàòåëè-ñîáñòâåííèêè áîëüøå âñå-
ãî îïàñàþòñÿ ðèñêîâ, ñâÿçàííûõ ñ îòúåìîì
áèçíåñà è âîðîâñòâîì èç êîìïàíèè. Èìåííî
ïîýòîìó ìåíòàëüíîñòü îòå÷åñòâåííûõ áèçíåñ-
ìåíîâ ïîçâîëÿåò èì èñêàòü ìåíåäæåðîâ ñðå-

äè ðîäñòâåííèêîâ è áëèçêèõ äðóçåé. Îðèåí-
òèðóÿñü íà çàïàäíûé îïûò, ðîññèéñêèé áèç-
íåñìåí ïîíèìàåò, ÷òî ëó÷øèì âàðèàíòîì áó-
äåò íàíÿòü ñòîðîííåãî ãåíåðàëüíîãî äèðåê-
òîðà, êîòîðûé ñ áîëüøåé ýôôåêòèâíîñòüþ
ñìîæåò óïðàâëÿòü áèçíåñîì. Â íàñòîÿùåå âðå-
ìÿ âñå áîëüøå ñîáñòâåííèêîâ îáðàùàþòñÿ
çà ïîìîùüþ ê ïðîôåññèîíàëüíûì óïðàâëåí-
öàì äëÿ ðåøåíèÿ ýòèõ ïðîáëåì â ñèëó òîãî,
÷òî ýòî ëó÷øàÿ àëüòåðíàòèâà è âîçðàñò óæå
âûíóæäàåò íà òàêèå øàãè.

Â óñëîâèÿõ îáúåêòèâíîé íåîáõîäèìîñòè
ïåðåäà÷è ôóíêöèè îïåðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ
íàåìíûì ìåíåäæåðàì ìíîãèì ñîáñòâåííèêàì
â Ðîññèè ïðèõîäèòñÿ çàäóìûâàòüñÿ, êàê îñó-
ùåñòâèòü äàííûé ïðîöåññ.

Ïðåæäå âñåãî, ñîáñòâåííèêó íåîáõîäè-
ìî ÷åòêî ñôîðìóëèðîâàòü íàåìíîìó ìåíåäæ-
ìåíòó ñâîè ñòðàòåãè÷åñêèå öåëè, ïîñêîëüêó
ñîáñòâåííèê îáëàäàåò ïîëíîìî÷èÿìè äëÿ ïðè-
íÿòèÿ ñòðàòåãè÷åñêèõ ðåøåíèé. Ñîáñòâåííèê
äîëæåí ÷åòêî ñôîðìóëèðîâàòü ñòðàòåãè÷åñ-
êèå öåëè è îïðåäåëèòü ñðîêè èõ âûïîëíåíèÿ.
Íåîáõîäèìî çàôèêñèðîâàòü çîíó îòâåòñòâåí-
íîñòè, óñòàíîâèòü ïðàâèëà è âåëè÷èíó îøèá-
êè, çà êîòîðóþ îí ìîæåò áûòü óâîëåí èëè, ê
ïðèìåðó, ëèøåí áîíóñà çà êâàðòàë.

Âàæíîé ñîñòàâëÿþùåé ïðîöåññà ïåðåäà-
÷è îïåðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ íàåìíîìó ìåíåä-
æåðó ÿâëÿåòñÿ àäåêâàòíàÿ ñèñòåìà ìîòèâàöèè,
îò ýòîãî áóäåò çàâèñåòü êà÷åñòâî âûïîëíå-
íèÿ öåëåé. Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî öåëü ñîá-
ñòâåííèêà ïî îòíîøåíèþ ê áèçíåñó îïðåäå-
ëÿåò õàðàêòåð åãî äåéñòâèé.

Ê ïðèìåðó, ñîáñòâåííèê ïðèâëåêàåò íà-
åìíûé ìåíåäæìåíò äëÿ íàáëþäåíèÿ çà áèç-
íåñîì. Ñóòü äàííîé öåëè â òîì, ÷òî ñîáñòâåí-
íèê õî÷åò, ÷òîáû îí (ìåíåäæåð) “ïðèñìîò-
ðåë” çà áèçíåñîì, íå äåëåãèðóÿ ïðè ýòîì åìó
ðåàëüíûõ ïîëíîìî÷èé, ñîáñòâåííèê íå â ñî-
ñòîÿíèè ïåðåäàòü åìó ðåàëüíóþ âëàñòü.

Áèçíåñ äðóãîãî òèïà ñîáñòâåííèêîâ ñî-
ñòîèò èç ïîñòîÿííîé ïåðåïðîäàæè îðãàíèçà-
öèé. Èäåÿ â òîì, ÷òîáû çà êîðîòêèé ïðîìå-
æóòîê âðåìåíè íàëàäèòü âíóòðèîðãàíèçàöè-
îííûå ïðîöåññû, âûâåñòè áèçíåñ íà ñàìî-
îêóïàåìîñòü (åñëè îí óáûòî÷íûé), äîâåñòè
åãî äî ìàêñèìàëüíîé ñòîèìîñòè è çàòåì åãî
ïðîäàòü. Ïåðåä íàåìíûì ìåíåäæìåíòîì áó-
äóò ñòàâèòüñÿ ñðåäíåñðî÷íûå öåëè, ãëàâíàÿ
èç êîòîðûõ - óâåëè÷èòü â n êîëè÷åñòâî ðàç
ðûíî÷íóþ ñòîèìîñòü áèçíåñà.
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È íàêîíåö, ñîáñòâåííèê, êîòîðûé ñòðå-
ìèòñÿ ê îáåñïå÷åíèþ óñòîé÷èâîãî è äîëãî-
ñðî÷íîãî ðàçâèòèÿ êîìïàíèè. Îí çàèíòåðå-
ñîâàí â òîì, ÷òîáû â åãî êîìïàíèè ôóíêöèî-
íèðîâàëà ïîëíîöåííàÿ ñèñòåìà êîðïîðàòèâ-
íîãî óïðàâëåíèÿ, òàêîé ïóòü íàïðàâëåí íà
óâåëè÷åíèå êàïèòàëèçàöèè áèçíåñà â äîëãî-
ñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå.

Â ðåçóëüòàòå ñîâìåñòíîãî èññëåäîâàíèÿ
àâòîðà ñ ÍÏ “Îáúåäèíåíèå êîðïîðàòèâíûõ
äèðåêòîðîâ è ìåíåäæåðîâ” â 2014 ã. íà òåìó
“Ïðàêòèêà ïðèâëå÷åíèÿ íàåìíûõ ìåíåäæåðîâ
ñîáñòâåííèêàìè ðîññèéñêèõ êîìïàíèé” áûëè
âûÿâëåíû ñëåäóþùèå âàðèàíòû ïðèâëå÷åíèÿ
íàåìíûõ ìåíåäæåðîâ.

Âàðèàíò ïåðâûé: âëàäåëåö õî÷åò ïåðåäàòü
ñâîþ êîìïàíèþ â ðóêè ðîäñòâåííèêà ñ óâå-
ðåííîñòüþ, ÷òî ýòîò ÷åëîâåê ëîÿëåí è íå áó-
äåò îáìàíûâàòü ñîáñòâåííèêà, à òàêæå áóäåò
ðóêîâîäñòâîâàòüñÿ èíòåðåñàìè âëàäåëüöà.
Îäíàêî ðîäñòâåííûå ñâÿçè íå ÿâëÿþòñÿ êðè-
òåðèåì ïðàâèëüíîãî âûáîðà. Ðîäñòâåííèê
ëèøü ÷åëîâåê, îáëàäàþùèé íåêèìè êà÷åñòâà-
ìè, è äàëåêî íå âñåãäà íåîáõîäèìûìè, äëÿ
ðóêîâîäñòâà îðãàíèçàöèåé. ×àñòî ñîáñòâåí-
íèê íå â ñîñòîÿíèè äàòü îáúåêòèâíóþ ïðî-
ôåññèîíàëüíóþ îöåíêó òàêîìó äèðåêòîðó.
Áëèçêèå äðóçüÿ èëè ëþäè ïî ðåêîìåíäàöèè
òàêæå íå ìîãóò ðàçðåøèòü äàííûé âîïðîñ.

Îñíîâíûì ïðåïÿòñòâèåì áóäåò íåäîñòà-
òî÷íàÿ ìîòèâàöèÿ íàåìíîãî ìåíåäæåðà, òàê
êàê óðîâåíü îòâåòñòâåííîñòè ñíèæàåòñÿ â ñèëó
íåïðîôåññèîíàëüíûõ âçàèìîîòíîøåíèé ìåæ-
äó ñîáñòâåííèêîì è äèðåêòîðîì.

Âàðèàíò âòîðîé: êà÷åñòâåííîå îáðàçîâà-
íèå. Íàëè÷èå êðàñíîãî äèïëîìà, ñòåïåíè
ÌÂÀ â ñôåðå óïðàâëåíèÿ íå ÿâëÿåòñÿ ãà-
ðàíòèåé âûïîëíåíèÿ öåëåé ñîáñòâåííèêà.
Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî äîêóìåíò îá îáðàçî-
âàíèè ñâèäåòåëüñòâóåò î ïîëó÷åíèè îïðåäå-
ëåííûõ òåîðåòè÷åñêèõ çíàíèé â ýòîé îáëàñ-
òè, íî íå îá ýôôåêòèâíîì èõ ïðèìåíåíèè
íà ïðàêòèêå.

Âàðèàíò òðåòèé: âçðàùèâàíèå áóäóùåãî
ãåíåðàëüíîãî äèðåêòîðà èç ÷èñëà ñîòðóäíè-
êîâ êîìïàíèè, íî â ýòîì âàðèàíòå åñòü îïðå-
äåëåííûå ðèñêè. Âî-ïåðâûõ, ëè÷íîñòíûå êà-
÷åñòâà ýòîãî ÷åëîâåêà ìîãóò íå ïîäõîäèòü äëÿ
äîëæíîñòè ðóêîâîäèòåëÿ, ÷òî ìîæåò ïðèâåñ-
òè ê îòñóòñòâèþ îæèäàåìûõ ðåçóëüòàòîâ. À
âî-âòîðûõ, ñîáñòâåííèê ïîòåðÿåò õîðîøåãî
ñîòðóäíèêà íà ïðåäûäóùåé äîëæíîñòè.

Âàðèàíò ÷åòâåðòûé: ïðè âûáîðå êàíäèäà-
òóðû ñîáñòâåííèêà ìîãóò èìåòü çíà÷åíèå ïðå-
æíèå ìåñòà ðàáîòû. Íî åñëè ïîñìîòðåòü
îáúåêòèâíî, òî òàêèå çàñëóãè, êàê, íàïðèìåð,
áóðíûé ðîñò êîìïàíèè, óïðàâëÿåìîé íàåì-
íûì ìåíåäæåðîì, ìîãóò áûòü ñîâåðøåííî íå
ñâÿçàíû ñ åãî äåÿòåëüíîñòüþ.

Îñíîâíûìè ïðîáëåìàìè, êîòîðûå âîçíè-
êàþò ìåæäó ñîáñòâåííèêàìè (ïðèíöèïàëàìè)
è íàåìíûìè ìåíåäæåðàìè (àãåíòàìè) â Ðîñ-
ñèè ÿâëÿþòñÿ ñëåäóþùèå:

1. Ñîáñòâåííèêè ðîññèéñêèõ êîìïàíèé
ïîñëå íàéìà ãåíåðàëüíîãî äèðåêòîðà æäóò
îò íåãî “÷óäåñ”. Çàâûøåííûå îæèäàíèÿ â áó-
äóùåì íåèçáåæíî ïðèâîäÿò ê ðàçî÷àðîâàíè-
ÿì, ïðè÷åì ñ îáåèõ ñòîðîí.

2. Ñîáñòâåííèêè íå ïåðåñòàþò àêòèâíî
âìåøèâàòüñÿ â îïåðàòèâíîå óïðàâëåíèå, òåì
ñàìûì ìåøàþò íàåìíîìó ìåíåäæåðó âûïîë-
íÿòü ñâîè îáÿçàííîñòè, à îí, â ñâîþ î÷åðåäü,
òåðÿåò ñâîå äðàãîöåííîå âðåìÿ.

3. Ñîáñòâåííèêè íå â ñîñòîÿíèè ÷åòêî
ñôîðìóëèðîâàòü ñâîè öåëè è äåëåãèðîâàòü
íàåìíîìó ìåíåäæìåíòó íåîáõîäèìûé îáúåì
ïîëíîìî÷èé è îòâåòñòâåííîñòè.

Âûøåïåðå÷èñëåííûå ïðîáëåìû âîçíèêà-
þò â ðåçóëüòàòå îòñóòñòâèÿ äîâåðèÿ ìåæäó
ñîáñòâåííèêàìè è íàåìíûìè ìåíåäæåðàìè.
Íà ñîâðåìåííîì ýòàïå ðàçâèòèÿ ðîññèéñêîãî
áèçíåñà îñòðî âñòàåò âîïðîñ î ìåõàíèçìàõ
ïåðåäà÷è ñîáñòâåííèêàì ôóíêöèé îïåðàòèâ-
íîãî óïðàâëåíèÿ. Äàííûé ïðîöåññ ñâèäåòåëü-
ñòâóåò î òîì, ÷òî â Ðîññèè ýâîëþöèîííî ïðî-
èñõîäèò ïðîöåññ ðàçäåëåíèÿ ôóíêöèé âëàäå-
íèÿ è óïðàâëåíèÿ.

Êîðïîðàòèâíîå óïðàâëåíèå íà Çàïàäå âîç-
íèêëî â ïåðâîé ïîëîâèíå XX â., íî äàæå òàì
îíî äîëãèå ãîäû íîñèëî áîëüøå öåðåìîíè-
àëüíûé õàðàêòåð. Ðåøåíèÿ ìåíåäæìåíòà ïðî-
õîäèëè ðèòóàë “îñâÿùåíèÿ” ñîâåòà äèðåêòî-
ðîâ (ÑÄ), íî äåëàëîñü ýòî áûñòðî è ôîð-
ìàëüíî, à äîëæíîñòü ÷ëåíà ÑÄ ñ÷èòàëàñü ñè-
íåêóðîé - ïëàòèëè íåïëîõî, à âñå øèøêè, ñëó-
÷èñü ÷òî, äîñòàâàëèñü íàåìíîìó ìåíåäæåðó.

Îäíàêî â 2002 ã. áûë ïðèíÿò çàêîí Ñàð-
áåéíñà - Îêñëè è ïîëîæåíèå äåë ñèëüíî èç-
ìåíèëîñü. Ïóáëè÷íûå êîìïàíèè ïî âñåìó
ìèðó ïðåâðàùàþò ÑÄ â ðåàëüíî äåéñòâóþ-
ùèé, ýôôåêòèâíûé óïðàâëåí÷åñêèé îðãàí,
êîòîðûé, ñ îäíîé ñòîðîíû, ïðèñìàòðèâàåò çà
òîï-ìåíåäæåðàìè, ñ äðóãîé - íå ìåøàåò ðà-
áîòàòü. Íå òîëüêî êðóïíûå ïóáëè÷íûå êîìïà-
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íèè, íî è íåáîëüøèå ÷àñòíûå ôèðìû, àêöèè
êîòîðûõ íèêîãäà íå áóäóò îáðàùàòüñÿ íà
áèðæå, ìîãóò ïî÷åðïíóòü ìíîãî ïîëüçû èç
èäåé êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ.

Ãëàâíàÿ êîíñòðóêòèâíàÿ èäåÿ êîðïîðàòèâ-
íîãî óïðàâëåíèÿ - êîëëåãèàëüíîñòü, îäíà ãî-
ëîâà õîðîøî, à íåñêîëüêî - ëó÷øå. Åñëè ñî-
âåò äèðåêòîðîâ ñôîðìèðîâàí ïðàâèëüíî, åñëè
â íåãî âîøëè ýêñïåðòû ñ ðàçíîñòîðîííèìè
âçãëÿäàìè è ðàçëè÷íûì îïûòîì, ýêñïåðòèçà
òàêîãî ÑÄ áóäåò êóäà ñèëüíåå ýêñïåðòèçû
ëþáîãî îòäåëüíî âçÿòîãî ñîáñòâåííèêà. Ñîá-
ñòâåííèê ñ ïîìîùüþ ïðîôåññèîíàëüíîãî ñî-
âåòà äèðåêòîðîâ ïîâûøàåò êà÷åñòâî ñòðàòå-
ãè÷åñêèõ ðåøåíèé, ïîñêîëüêó â äàííîì ïðî-
öåññå ó÷àñòâóþò ïðîôåññèîíàëû âûñîêîãî
êëàññà.

Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî ÷èñëî íåáîëüøèõ
÷àñòíûõ ðîññèéñêèõ êîìïàíèé, âíåäðÿþùèõ
ó ñåáÿ ñèñòåìó êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ,
ðàñòåò. Ìíîãèå ñîáñòâåííèêè îòìå÷àþò, ÷òî
çàòðàòû íà ñîäåðæàíèÿ ÑÄ âñå-òàêè ìåíüøå,
÷åì ïîëüçà, êîòîðóþ îíè ìîãóò ïðèíåñòè áèç-
íåñó. Âåäü åñëè ýòîãî íå ñëó÷èòñÿ, ðîññèéñ-
êèé áèçíåñ-ëàíäøàôò ìîæåò ñóùåñòâåííî
èçìåíèòüñÿ. Ñîáñòâåííèêè, íåñïîñîáíûå ñâî-
åâðåìåííî ïåðåäàòü îïåðàòèâíîå óïðàâëåíèå
íàåìíîìó ìåíåäæìåíòó, ìîãóò ñàìè ïîãóáèòü
ñâîé áèçíåñ.

Ê ñîæàëåíèþ, â Ðîññèè èíñòèòóò ïðîôåñ-
ñèîíàëüíûõ ìåíåäæåðîâ è äèðåêòîðîâ äî êîí-
öà íå ñôîðìèðîâàí, êîðïîðàòèâíîå óïðàâëå-
íèå ó íàñ íàõîäèòñÿ íà íà÷àëüíîé ñòàäèè.
Ìíîãèå ñîáñòâåííèêè îòìå÷àþò, ÷òî ïåðåäà÷à
áèçíåñà ìåíåäæìåíòó ñîïðÿæåíà ñ áîëüøèìè
ðèñêàìè. Âìåñòå ñ òåì, îíè ïðèçíàþò, ÷òî íå
ìîãóò âå÷íî íåñòè áðåìÿ ðóêîâîäñòâà ðàñòó-

ùåé êîìïàíèåé, ïîñêîëüêó íå õâàòàåò íóæíûõ
êîìïåòåíöèé, âðåìåíè, çäîðîâüÿ è ò. ä.

Â Ðîññèè íà ïðàêòèêå íàèáîëåå ìóäðûå
ñîáñòâåííèêè çàáëàãîâðåìåííî íà÷èíàþò
âçðàùèâàòü ñîáñòâåííûé ìåíåäæìåíò â óñ-
ëîâèÿõ ôîðìèðîâàíèÿ è ïîääåðæàíèÿ âçà-
èìíîãî äîâåðèÿ è óâàæåíèÿ.

Òàêèì îáðàçîì, ïðè îòñóòñòâèè äîâåðèÿ
ìåæäó ñîáñòâåííèêîì è íàåìíûì ìåíåäæå-
ðîì ïîñëåäíèå ñìîãóò ñîòðóäíè÷àòü ëèøü â
ðàìêàõ ñèñòåìû ôîðìàëüíûõ ïðàâèë è ðåã-
ëàìåíòàöèé - ñèñòåìû, òðåáóþùåé ïîñòîÿí-
íîãî ïåðåïèñûâàíèÿ, ñîãëàñîâàíèÿ, îòñòàè-
âàíèÿ â ñóäå è îáåñïå÷åíèÿ âûïîëíåíèÿ, èíîã-
äà ïðèíóäèòåëüíîãî. Âåñü ýòîò þðèäè÷åñêèé
àïïàðàò, çàìåíÿþùèé äîâåðèå, ïðèâîäèò ê
ðîñòó îïåðàöèîííûõ èçäåðæåê.
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