
80 ÂÅÑÒÍÈÊ ÎÃÓ 1`2002

Îòñóòñòâèå âíåøíèõ ìåõàíèçìîâ êîðïîðàòèâ-
íîãî óïðàâëåíèÿ ñ÷èòàåòñÿ îäíîé èç âàæíåéøèõ
îñîáåííîñòåé ïðåäïðèÿòèé ãîññåêòîðà, îñëîæíÿ-
þùèõ âçàèìîîòíîøåíèÿ ãîñóäàðñòâà ñ ðóêîâîä-
ñòâîì ïðåäïðèÿòèé. Åñëè îòñóòñòâèå âíåøíåãî
ìåõàíèçìà êîíòðîëÿ íå êîìïåíñèðóåòñÿ àêòèâíîé
ðîëüþ ãîñóäàðñòâà â óïðàâëåíèè, òî, êàê ïîäòâåð-
æäàåò ðîññèéñêèé îïûò 90-õ ãîäîâ, ñóùåñòâåííî
óõóäøàþòñÿ ðåçóëüòàòû äåÿòåëüíîñòè ãîñïðåäïðè-
ÿòèé. Èçâåñòíî, ÷òî â àêöèîíåðíûõ îáùåñòâàõ ñ
ãîñóäàðñòâåííîé è ñìåøàííîé ôîðìàìè ñîáñòâåí-
íîñòè ãîñóäàðñòâî ÿâëÿåòñÿ îäíèì èç íàèáîëåå ïàñ-
ñèâíûõ àêöèîíåðîâ. Ïðåäñòàâèòåëè ãîñóäàðñòâà â
àêöèîíåðíûõ îáùåñòâàõ çà÷àñòóþ ïåðåäàþò ïðà-
âà, ñâÿçàííûå ñ ðåàëèçàöèåé èõ ïîëíîìî÷èé, ìå-
íåäæåðàì. Â ðåçóëüòàòå ýòîãî ïðîèñõîäèò ïðèíÿ-
òèå íåãàòèâíûõ äëÿ ãîññîáñòñâåííîñòè ðåøåíèé,
â ÷èñëå êîòîðûõ – ðåãèñòðàöèÿ íîâûõ ýìèññèé àê-
öèé, óìåíüøàþùèõ äîëþ ãîñóäàðñòâà â êàïèòàëå
ïðåäïðèÿòèÿ.

Ðåøåíèå ïðîáëåì óïðàâëåíèÿ ãîñóäàðñòâåííîé
ñîáñòâåííîñòüþ òðåáóåò ôîðìèðîâàíèÿ ýôôåêòèâ-
íîãî ìåõàíèçìà. Ïðåäñòàâëÿåòñÿ, ÷òî òàêèì ìåõà-
íèçìîì äîëæíà ñòàòü õîçÿéñòâåííàÿ îðãàíèçàöè-
îííàÿ ñòðóêòóðà, öåëüþ äåÿòåëüíîñòè êîòîðîé áó-
äåò ðóêîâîäñòâî èç åäèíîãî öåíòðà íà îñíîâå ïðè-
íÿòèÿ ðàöèîíàëüíûõ è îïòèìàëüíûõ ñòðàòåãè÷åñ-
êèõ ðåøåíèé ïî ðàçâèòèþ ñóùåñòâåííî ðàçíûõ
ñôåð äåÿòåëüíîñòè, îáúåäèíÿåìûõ ãîñóäàðñòâåí-
íûõ ïðåäïðèÿòèé è ïðåäïðèÿòèé ñìåøàííîé ôîð-
ìû ñîáñòâåííîñòè.

 Ðåçóëüòàòû ïðîâåäåííîãî àíàëèçà â îáëàñòè
îðãàíèçàöèîííîãî óïðàâëåíèÿ ïîçâîëèëè ñäåëàòü
âûâîä, ÷òî íàèáîëåå öåëåñîîáðàçíûì ïðåäñòàâëÿ-
åòñÿ èñïîëüçîâàíèå â óïðàâëåíèè ðåãèîíàëüíîé
ãîññîáñòâåííîñòüþ ãîñóäàðñòâåííûõ õîëäèíãîâûõ
êîìïàíèé.

 Êàê èçâåñòíî, ãîñóäàðñòâåííûå õîëäèíãîâûå
êîìïàíèè ïîëó÷èëè ðàñïðîñòðàíåíèå â Çàïàäíîé
Åâðîïå ïîñëå âòîðîé ìèðîâîé âîéíû. Â îäíèõ ñòðà-
íàõ îíè ñîçäàâàëèñü äëÿ ðåñòðóêòóðèçàöèè è îçäî-
ðîâëåíèÿ ïðåäïðèÿòèé. Â äðóãèõ � ãëàâíîé èõ çà-
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äà÷åé áûëî óïðàâëåíèå ãîñóäàðñòâåííûìè ïðåä-
ïðèÿòèÿìè è êîìïàíèÿìè ñìåøàííîé ôîðìû ñîá-
ñòâåííîñòè. Êàê ïîêàçàëà ïðàêòèêà, ãîñóäàðñòâåí-
íûå õîëäèíãè íàèáîëåå ýôôåêòèâíû òîãäà, êîãäà
ïîñòàâëåííûå ïåðåä íèìè öåëè ÷åòêî îïðåäåëåíû
è îãðàíè÷åíû âî âðåìåíè, ÷òî õàðàêòåðíî äëÿ ïå-
ðèîäîâ ðåñòðóêòóðèçàöèè è ïðèâàòèçàöèè.

Â Ðîññèè íà íà÷àëî 2000 ã. íàñ÷èòûâàëîñü áî-
ëåå 100 õîëäèíãîâ ñ ó÷àñòèåì ãîñóäàðñòâà. Âïåð-
âûå â ðîññèéñêîì çàêîíîäàòåëüñòâå ïîíÿòèå õîë-
äèíãà ïîÿâèëîñü âî Âðåìåííîì ïîëîæåíèè î õîë-
äèíãîâûõ êîìïàíèÿõ, ñîçäàâàåìûõ ïðè ïðåîáðàçî-
âàíèè ãîñóäàðñòâåííûõ ïðåäïðèÿòèé â àêöèîíåð-
íûå îáùåñòâà. Õîëäèíãîâàÿ êîìïàíèÿ ñîãëàñíî
Ïîëîæåíèþ îïðåäåëÿåòñÿ êàê ïðåäïðèÿòèå, íåçà-
âèñèìî îò åãî îðãàíèçàöèîííî-ïðàâîâîé ôîðìû, â
ñîñòàâ àêòèâîâ êîòîðîãî âõîäÿò êîíòðîëüíûå ïà-
êåòû àêöèé äðóãèõ ïðåäïðèÿòèé. Òàêîå îïðåäåëå-
íèå õîëäèíãîâîé êîìïàíèè èìååò î÷åíü îãðàíè÷åí-
íîå ðàñïðîñòðàíåíèå, òåì íå ìåíåå ïðàâîâîå ïî-
ëîæåíèå õîëäèíãà â äåéñòâóþùåì çàêîíîäàòåëü-
ñòâå íå íàøëî ÷åòêîãî îòðàæåíèÿ.

 Êàê èçâåñòíî, íà ïóòè îáðàçîâàíèÿ ðàçíîãî
ðîäà îáúåäèíåíèé ëåæàò ïðîöåññû êîðïîðèðîâà-
íèÿ. Ïîíÿòèå êîðïîðàöèè â ðîññèéñêèõ óñëîâèÿõ
èñïîëüçóåòñÿ äëÿ îáîçíà÷åíèÿ õîçÿéñòâóþùåãî
ñóáúåêòà, îáðàçîâàííîãî íåñêîëüêèìè þðèäè÷åñ-
êèìè ëèöàìè (òåðìèí «êîðïîðàöèÿ» èñïîëüçóåòñÿ
â àìåðèêàíñêîé ýêîíîìèêî-ïðàâîâîé ñèñòåìå, ñî-
îòâåòñòâóåò ïîíÿòèþ «êîìïàíèÿ» � â åâðîïåéñêîé).
Øèðîêèå âîçìîæíîñòè êîðïîðàòèâíîé îðãàíèçà-
öèè õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè ïîçâîëÿþò ìîäå-
ëèðîâàòü ìåæôèðìåííûå îòíîøåíèÿ, èñïîëüçóÿ
ìíîæåñòâî âàðèàíòîâ ñîçäàíèÿ èíòåãðèðîâàííûõ
ñòðóêòóð, îñíîâàííûõ íà èñïîëüçîâàíèè ïðåèìó-
ùåñòâ êîðïîðàöèè. Â êà÷åñòâå îñíîâíûõ íåîáõî-
äèìî âûäåëèòü ñëåäóþùèå:

1. Ñïîñîáíîñòü ïðèâëå÷åíèÿ äåíåæíûõ
ñðåäñòâ ÷åðåç âûïóñê àêöèé äàåò âîçìîæíîñòü àê-
êóìóëèðîâàòü ñðåäñòâà íåîãðàíè÷åííîãî ÷èñëà
èíâåñòîðîâ, ïîçâîëÿÿ ïîñëåäíèì ðàññ÷èòûâàòü íà
îïðåäåëåííîå âîçíàãðàæäåíèå è äàâàÿ îïðåäåëåí-
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íûé âûáîð ó÷àñòèÿ èëè íåó÷àñòèÿ â óïðàâëåíèè
îáùåñòâîì.

2. Îáëåã÷àåòñÿ ðåøåíèå ïðîáëåìû óïðàâëÿå-
ìîñòè. Çàêîí÷åííîñòü îðãàíèçàöèîííîãî îôîðìëå-
íèÿ, ðåãëàìåíòèðîâàííîñòü â îïðåäåëåíèè îòâåò-
ñòâåííîñòè è ïîëíîìî÷èÿõ ïîçâîëÿþò ðàñïðåäå-
ëèòü ôóíêöèè êîíòðîëÿ ìåæäó îðãàíàìè óïðàâëå-
íèÿ êîðïîðàöèè, ÷òî îçíà÷àåò âîçìîæíîñòü ïðîôåñ-
ñèîíàëèçàöèè ïðîöåññà óïðàâëåíèÿ.

3. Íåò îãðàíè÷åíèé îáëàñòè äåÿòåëüíîñòè.
4. Óïðîùåííûé ïîðÿäîê âõîæäåíèÿ è âûõîäà

èç ñîñòàâà ó÷àñòíèêîâ îáåñïå÷èâàåò øèðîêèå âîç-
ìîæíîñòè ðîòàöèè çàèíòåðåñîâàííûõ ëèö è ñîîò-
âåòñòâåííî áîëüøóþ ãèáêîñòü â óñëîâèÿõ êðàéíåé
äèíàìè÷íîñòè èíâåñòèöèîííîãî ïðåäëîæåíèÿ.

5. Ïðèíöèï îãðàíè÷åííîé îòâåòñòâåííîñòè
ïîçâîëÿåò óìåíüøèòü ðèñêè.

 Îäíîé èç èíòåãðèðîâàííûõ ñòðóêòóð êîðïî-
ðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ ÿâëÿåòñÿ õîëäèíãîâàÿ êîì-
ïàíèÿ, ïîçâîëÿþùàÿ ðåàëèçîâàòü ýòè ïðåèìóùå-
ñòâà. Â ðàçëè÷íûõ ïóáëèêàöèÿõ èñïîëüçóþòñÿ ïî-
íÿòèÿ ôèíàíñîâîãî õîëäèíãà, àäìèíèñòðàòèâíîãî
õîëäèíãà, õîëäèíãà ïî îêàçàíèþ óñëóã, ïàòåíòíî-
ãî, ëèöåíçèîííîãî õîëäèíãà è äð., êîòîðûå îáîçíà-
÷àþò ëèøü ñîîòâåòñòâóþùèå ôóíêöèè õîëäèíãî-
âîé êîìïàíèè.

Îáîáùåíèå ïðàêòèêè õîçÿéñòâîâàíèÿ ïîçâîëÿ-
åò îïðåäåëèòü ïîëíûé íàáîð ýëåìåíòîâ õîëäèíãî-
âîãî îáúåäèíåíèÿ. Ê èõ ÷èñëó ñëåäóåò îòíåñòè ñëå-
äóþùèå:

1. Ãîëîâíàÿ êîìïàíèÿ. Åå ôóíêöèè â ÷èñòîì
õîëäèíãå ðàñïðîñòðàíÿþòñÿ íà óïðàâëåí÷åñêèé è
ôèíàíñîâûé êîíòðîëü äî÷åðíèõ ïðåäïðèÿòèé, ÷òî
äîñòèãàåòñÿ ó÷àñòèåì â èõ êàïèòàëå è äîãîâîðíû-
ìè îòíîøåíèÿìè. Îáúåì ôóíêöèé ãîëîâíîé êîì-
ïàíèè ñìåøàííîãî õîëäèíãà ðàñøèðåí: äîáàâëÿ-
åòñÿ îïðåäåëåííàÿ óñòàâíàÿ ïðåäïðèíèìàòåëüñêàÿ
äåÿòåëüíîñòü � ïðîèçâîäñòâåííàÿ, êðåäèòíî-ôè-
íàíñîâàÿ, òîðãîâàÿ è ò. ä.

2. Ïðåäñòàâèòåëüñòâà è ôèëèàëû (êàê ãîëîâ-
íîé êîìïàíèè, òàê è âñåõ ñâÿçàííûõ ñ íåé). Âûäå-
ëåíèå â äàííîì ñëó÷àå õîçÿéñòâåííûõ åäèíèö áåç
îáðàçîâàíèÿ þðèäè÷åñêîãî ëèöà îáúÿñíÿåòñÿ èõ
÷àñòî çíà÷èòåëüíûì ïîòåíöèàëîì â äåÿòåëüíîñòè
ãðóïïû è èçìåíåíèè åå ñòðàòåãèè.

3. Äî÷åðíèå ïðåäïðèÿòèÿ.
4. Çàâèñèìûå ïðåäïðèÿòèÿ. Ïàêåò àêöèé ýòèõ

ïðåäïðèÿòèé, êîòîðûìè âëàäååò ãîëîâíàÿ êîìïàíèÿ,
èìååò îïðåäåëåííóþ êîëè÷åñòâåííóþ ãðàíèöó �
áîëåå 20%. Ïîýòîìó ñ ïîçèöèè êîíòðîëÿ (à çíà÷èò è
îïðåäåëåíèÿ îòâåòñòâåííîñòè) çàâèñèìûå ïðåäïðè-
ÿòèÿ ìîãóò áûòü äâîÿêîãî ðîäà. Âî-ïåðâûõ, ýòî îá-
ùåñòâà, êîíòðîëü íàä êîòîðûìè ìîæåò îñóùåñòâ-

ëÿòüñÿ êîñâåííûì îáðàçîì: ÷åðåç ó÷àñòèå â îðãàíàõ
óïðàâëåíèÿ, îáðàçîâàíèå áëîêîâ ïðè ãîëîñîâàíèè
íà îáùåì ñîáðàíèè àêöèîíåðîâ, èíîå áëîêèðîâà-
íèå íåæåëàòåëüíûõ ðåøåíèé íà îñíîâå ðàçãðàíè-
÷åíèÿ ïîëíîìî÷èé ñîâåòà äèðåêòîðîâ (íàáëþäàòåëü-
íîãî ñîâåòà) è èñïîëíèòåëüíûõ îðãàíîâ â îáùåñòâå,
âîçìîæíîãî çàêðåïëåíèÿ ïðàâ ìèíîðèòàðíûõ àêöè-
îíåðîâ è äð. Ïðè îïðåäåëåííîé ñòðóêòóðå êàïèòà-
ëà, îñîáåííîñòåé ó÷ðåäèòåëüíûõ äîêóìåíòîâ, äîãî-
âîðíûõ îòíîøåíèÿõ ñ ãîëîâíîé êîìïàíèåé îíè ìî-
ãóò áûòü êâàëèôèöèðîâàíû êàê äî÷åðíèå. Âî-âòî-
ðûõ, çàâèñèìûìè ÿâëÿþòñÿ îáùåñòâà, âëîæåíèÿ â
êîòîðûå íîñÿò ÷àñòî ïîðòôåëüíûé õàðàêòåð è íå
ðåàëèçóþòñÿ ó÷àñòèåì â óïðàâëåíèè.

5. Äðóãèå õîçÿéñòâóþùèå ñóáúåêòû, íàõîäÿùè-
åñÿ â çàâèñèìîì ïîëîæåíèè. Çàâèñèìîñòü â äàí-
íîì ñëó÷àå äîñòèãàåòñÿ èñïîëüçîâàíèåì ýêîíîìè-
÷åñêèõ ðû÷àãîâ âëèÿíèÿ áåçîòíîñèòåëüíî ê ó÷àñ-
òèþ â óñòàâíîì êàïèòàëå.

 Òàê, ãîñóäàðñòâåííûå ïðåäïðèÿòèÿ è ïðåäïðè-
ÿòèÿ ñìåøàííîé ôîðìû ñîáñòâåííîñòè áóäóò ÿâ-
ëÿòüñÿ äî÷åðíèìè ïðåäïðèÿòèÿìè ñîãëàñíî ó÷ðå-
äèòåëüíîìó äîãîâîðó ìåæäó íèìè è ãîëîâíîé êîì-
ïàíèåé, ïðåäñòàâëÿþùåé èíòåðåñû ãîñóäàðñòâà ïî
óïðàâëåíèþ ãîñóäàðñòâåííîé ñîáñòâåííîñòüþ.

Îñíîâíûìè ñïîñîáàìè îáðàçîâàíèÿ õîëäèíãî-
âîé êîìïàíèè ÿâëÿþòñÿ:

– ðåîðãàíèçàöèÿ õîçÿéñòâóþùåãî ñóáúåêòà, êàê
ïðàâèëî, êðóïíîãî, ïóòåì âûäåëåíèÿ èç åãî ñîñòà-
âà ïîäðàçäåëåíèé ñ îáðàçîâàíèåì þðèäè÷åñêè ñà-
ìîñòîÿòåëüíûõ (äî÷åðíèõ è çàâèñèìûõ) ïðåäïðè-
ÿòèé;

– îáúåäèíåíèå ïàêåòîâ àêöèé þðèäè÷åñêè ñà-
ìîñòîÿòåëüíûõ õîçÿéñòâóþùèõ ñóáúåêòîâ âî âëà-
äåíèè ìàòåðèíñêîé êîìïàíèè;

– ó÷ðåæäåíèå íîâûõ îáùåñòâ (÷àñòî â öåëÿõ
ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ àêòèâîâ íåêîòîðîãî õîçÿéñòâó-
þùåãî ñóáúåêòà � íà îñíîâå èìóùåñòâåííûõ âëî-
æåíèé).

Êàê ïðåäñòàâëÿåòñÿ, äëÿ îðãàíèçàöèè ãîñóäàð-
ñòâåííîãî ðåãèîíàëüíîãî õîëäèíãà ïî óïðàâëåíèþ
ãîñóäàðñòâåííûì è èìóùåñòâîì íàèáîëåå ïðèåì-
ëåìûì ÿâëÿåòñÿ èñïîëüçîâàíèå âòîðîãî è òðåòüåãî
ñïîñîáîâ îáðàçîâàíèÿ.

Äëÿ ðàçðàáîòêè ïðîåêòà ñîçäàíèÿ ãîñóäàð-
ñòâåííîãî ðåãèîíàëüíîãî õîëäèíãà ïî óïðàâëåíèþ
ãîñóäàðñòâåííîé ñîáñòâåííîñòüþ àâòîðàìè ïðåä-
ëàãàåòñÿ îðãàíèçàöèîííàÿ ìîäåëü, ñîñòîÿùàÿ èç
ñëåäóþùèõ ýëåìåíòîâ.

Ïðåæäå âñåãî, íåîáõîäèì ïðåäâàðèòåëüíûé
àíàëèç, íàïðàâëåííûé íà âûÿâëåíèå îáùåýêîíîìè-
÷åñêîé öåëåñîîáðàçíîñòè ñîçäàíèÿ è âûðàáîòêó
îñíîâíîãî çàìûñëà äåÿòåëüíîñòè õîëäèíãà, çàòåì

Ðåãèîíàëüíûé ãîñóäàðñòâåííûé õîëäèíã êàê ìåõàíèçì óïðàâëåíèÿ...Ì.Ã. Ëàïàåâà, Â.Ë. Íåôåäîâ
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âûïîëíÿåòñÿ ïîäãîòîâèòåëüíàÿ (êîíöåïòóàëüíàÿ)
ñòàäèÿ ïðîåêòèðîâàíèÿ ñîçäàíèÿ ãîñóäàðñòâåííî-
ãî õîëäèíãà. Îò êà÷åñòâà âûïîëíåíèÿ äàííîé ñòà-
äèè ïðîåêòèðîâàíèÿ â ðåøàþùåé ñòåïåíè çàâèñèò
êîíå÷íàÿ ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêàÿ ýôôåêòèâíîñòü
ãîñóäàðñòâåííîãî õîëäèíãà.

 Ïðè ôîðìèðîâàíèè îñíîâíîãî çàìûñëà ñîçäà-
íèÿ è åãî ôóíêöèîíèðîâàíèÿ èíèöèàòîðàì ðàçðà-
áîòêè ïðîåêòà ñëåäóåò èñõîäèòü èç îáùåé íåîáõî-
äèìîñòè èíòåãðàöèè åãî ó÷àñòíèêîâ, ïðè êîòîðîé
áûëè áû ñîçäàíû ðåàëüíûå ìåõàíèçìû ñàìîôèíàí-
ñèðîâàíèÿ äåÿòåëüíîñòè, íàðàùèâàíèÿ íåîáõîäè-
ìûõ èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ äëÿ ñîçäàíèÿ íî-
âûõ âûñîêîýôôåêòèâíûõ ïðîèçâîäñòâ.

 Öåëåñîîáðàçíî òàêæå ïðåäâàðèòåëüíî îïðå-
äåëèòü, íà îñíîâå êàêèõ ïðåäïðèÿòèé (ïðîìûøëåí-
íûõ, òîðãîâûõ, ôèíàíñîâî-êðåäèòíûõ ó÷ðåæäåíèé,
èíâåñòèöèîííûõ èíñòèòóòîâ) áóäåò ôîðìèðîâàòü-
ñÿ õîëäèíã, à òàêæå èñïîëüçóåìûé òèï èíòåãðàöèè
(âåðòèêàëüíàÿ, ãîðèçîíòàëüíàÿ).

 Ïðåäïðîåêòíûé àíàëèç öåëåñîîáðàçíîñòè ñî-
çäàíèÿ ãîñóäàðñòâåííîãî ðåãèîíàëüíîãî õîëäèíãà
ïðîâîäèòñÿ ïî ñëåäóþùèì íàïðàâëåíèÿì:

– âûÿâëÿåòñÿ àêòóàëüíîñòü è âîçìîæíîñòü ñî-
çäàíèÿ õîëäèíãà â êîíêðåòíîé ñôåðå äåÿòåëüíîñ-
òè, ôîðìèðóåòñÿ îñíîâíîé çàìûñåë ñîçäàíèÿ è
ôóíêöèîíèðîâàíèÿ;

– îôîðìëÿåòñÿ ïðåäâàðèòåëüíîå ñîãëàñèå (â
ôîðìå çàÿâîê) íà ó÷àñòèå â áóäóùåì èíòåãðàöè-
îííîì îáúåäèíåíèè è ôîðìèðóåòñÿ ïåðâîíà÷àëü-
íûé ïåðå÷åíü ó÷àñòíèêîâ õîëäèíãà íà îñíîâå íå-
îáõîäèìîé ýêîíîìè÷åñêîé èíôîðìàöèè ïî èõ äå-
ÿòåëüíîñòè. Ïðîâîäèòñÿ ýêñïåðòèçà ïðåäâàðèòåëü-
íîãî ñîñòàâà ó÷àñòíèêîâ ãîñóäàðñòâåííîé õîëäèí-
ãîâîé êîìïàíèè ñ òî÷êè çðåíèÿ èõ ýêîíîìè÷åñêî-
ãî ïîòåíöèàëà, ñòåïåíè âîçìîæíîé êîîïåðàöèè,
ñîîòâåòñòâèÿ èìåþùèìñÿ çàêîíîäàòåëüíûì îãðà-
íè÷åíèÿì, íåîáõîäèìûì äëÿ ðåàëèçàöèè îñíîâ-
íîãî çàìûñëà õîëäèíãîâîé êîìïàíèè. Ïðèíèìà-
åòñÿ ïðåäâàðèòåëüíîå ðåøåíèå î íàïðàâëåíèÿõ
ñïåöèàëèçàöèè äåÿòåëüíîñòè õîëäèíãà, îñíîâíûõ
âèäîâ âûïóñêàåìîé è ñîçäàâàåìîé åãî ïðåäïðèÿ-
òèÿìè ïðîäóêöèè.

Íåîáõîäèìûì òàêæå ÿâëÿåòñÿ ïîëó÷åíèå èí-
ôîðìàöèè î ñîñòîÿíèè ðûíêà ïî íàïðàâëåíèÿì
ñïåöèàëèçàöèè è ãðóïïàì èçäåëèé õîëäèíãà. Àíà-
ëèç ñîîòâåòñòâóþùåé ïðîåêòèðóåìîé íîìåíêëàòó-
ðû èçäåëèé äî÷åðíèõ ïðåäïðèÿòèé õîëäèíãîâîé
êîìïàíèè ðåêîìåíäóåòñÿ îñóùåñòâëÿòü â ñëåäóþ-
ùèõ íàïðàâëåíèÿõ:

– íà íóæäû ãîñóäàðñòâà;
– ïî íàñòîÿùèì è ïåðñïåêòèâíûì ïîòðåáíîñ-

òÿì îòå÷åñòâåííûõ è çàðóáåæíûõ ðûíêîâ.

Âûÿâëåíèå ñëàãàåìûõ ïîòåíöèàëüíîé ýôôåê-
òèâíîñòè áóäóùåãî õîëäèíãà áóäåò îïðåäåëÿòüñÿ:

– âîçìîæíîñòüþ ñîçäàíèÿ íîâûõ êîíêóðåíòîñ-
ïîñîáíûõ èçäåëèé;

– óñêîðåíèåì ðåàëèçàöèè ïðîäóêöèè ó ïîòðå-
áèòåëåé;

– îáðàçîâàíèåì íîâîãî ôèíàíñîâî-èíâåñòèöè-
îííîãî ìåõàíèçìà, îáåñïå÷èâàþùåãî äîïîëíèòåëü-
íûå ðåñóðñíûå âîçìîæíîñòè îò ñîâìåñòíîé äåÿ-
òåëüíîñòè.

Àíàëèç âîçìîæíîñòè îáåñïå÷åíèÿ óïðàâëÿåìî-
ñòè õîëäèíãîâîé êîìïàíèè è åå ñîâîêóïíîé îòâåò-
ñòâåííîñòè ñâÿçàí ñ íàëàæèâàíèåì ìåõàíèçìà ñî-
ãëàñîâàíèÿ èíòåðåñîâ áàíêîâñêèõ, ïðîìûøëåííûõ
è äðóãèõ ñòðóêòóð, ðåàëèçàöèè åäèíîé öåëè õîçÿé-
ñòâîâàíèÿ. Ôîðìóëèðîâàíèå îñíîâíûõ ïîëîæåíèé
êîíöåïöèè äåÿòåëüíîñòè õîëäèíãîâîé êîìïàíèè
îñóùåñòâëÿåòñÿ ïî ñîãëàñîâàíèþ ñ åå ïîòåíöèàëü-
íûìè ó÷ðåäèòåëÿìè. Íà îñíîâàíèè ýòîãî ïðèíè-
ìàåòñÿ ðåøåíèå î öåëåñîîáðàçíîñòè ðàçðàáîòêè
ïðîåêòà õîëäèíãà.

Ïðåäâàðèòåëüíîå îïðåäåëåíèå êðóãà ïîòåíöè-
àëüíûõ ó÷àñòíèêîâ ìîæåò îñóùåñòâëÿòüñÿ â ðàç-
ëè÷íûõ âàðèàíòàõ:

– îòêðûòîì, êîãäà èíôîðìàöèÿ î ïðåäñòîÿùåì
ñîçäàíèè õîëäèíãà äîâîäèòñÿ äî øèðîêîãî êðóãà
âñåõ âîçìîæíûõ êàíäèäàòóð ó÷àñòíèêîâ;

– çàêðûòîì, êîãäà ïðèãëàøàþòñÿ ê ñîâìåñòíîé
äåÿòåëüíîñòè çàðàíåå îïðåäåëåííûå ïðåäïðèÿòèÿ,
äîñòàòî÷íî õîðîøî èçâåñòíûå èíèöèàòîðó;

– ñìåøàííîì, êîãäà îäíà ÷àñòü ó÷àñòíèêîâ ïðè-
ãëàøàåòñÿ ïî çàêðûòîìó âàðèàíòó, à äðóãàÿ � ïî
îòêðûòîìó (ïðè òîì, ÷òî ñîñòàâ ïðåäïðèÿòèé-ó÷à-
ñòíèêîâ ÿñåí).

Íàëè÷èå ãîñóäàðñòâåííûõ ïðåäïðèÿòèé è
ïðåäïðèÿòèé ñìåøàííîé ôîðìû ñîáñòâåííîñòè â
ñîñòàâå ãîñóäàðñòâåííîãî ðåãèîíàëüíîãî õîëäèí-
ãà äåëàåò áîëåå ïðèåìëåìûì èñïîëüçîâàíèå òðå-
òüåãî âàðèàíòà.

Ïåðâîíà÷àëüíàÿ (èíèöèàòèâíàÿ) èíôîðìàöèÿ
î ñîçäàíèè õîëäèíãà äîëæíà ñîäåðæàòü ñâåäåíèÿ
îá îáëàñòè, öåëÿõ è çàäà÷àõ äåÿòåëüíîñòè êîìïà-
íèé, ïðåäúÿâëÿåìûõ ê åå ó÷àñòíèêàì. Äàííàÿ èí-
ôîðìàöèÿ äîëæíà áûòü äîâåäåíà äî ïîòåíöèàëü-
íûõ ó÷àñòíèêîâ ãîñóäàðñòâåííîé ðåãèîíàëüíîé
õîëäèíãîâîé êîìïàíèè. Ïðåäïðèÿòèÿ – áóäóùèå
ó÷àñòíèêè õîëäèíãà ïîäëåæàò ýêñïåðòíîé îöåíêå
ñ ïðèâëå÷åíèåì èíôîðìàöèè:

– î âîçìîæíûõ ôîðìàõ è íàïðàâëåíèÿõ äåÿ-
òåëüíîñòè;

– î âåëè÷èíå âêëàäà â óñòàâíûé êàïèòàë ñî-
çäàâàåìîé ìàòåðèíñêîé ãîëîâíîé êîìïàíèè;

– î íàëè÷èè äåíåæíûõ ñðåäñòâ (â êàññå, íà ðàñ-
÷åòíûõ ñ÷åòàõ, âàëþòíûõ ñ÷åòàõ);

Ýêîíîìè÷åñêèå íàóêè
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– î âåëè÷èíå êðàòêîñðî÷íûõ îáÿçàòåëüñòâ
ïðåäïðèÿòèé êîìïàíèè (ñóììå êðàòêîñðî÷íûõ êðå-
äèòîâ áàíêîâ, êðåäèòîâ áàíêîâ äëÿ ðàáîòíèêîâ,
êðàòêîñðî÷íûõ çàéìîâ);

– î ðàçìåðå ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ;
– î âåëè÷èíå ïðîñðî÷åííîé çàäîëæåííîñòè ïå-

ðåä áþäæåòîì, êðåäèòîðñêîé è äåáèòîðñêîé çàäîë-
æåííîñòè;

– î ñîñòîÿíèè îñíîâíûõ ñðåäñòâ (ñòîèìîñòü
ïåðâîíà÷àëüíàÿ, âåëè÷èíà ôèçè÷åñêîãî èçíîñà ïî
îñíîâíûì âèäàì îáîðóäîâàíèÿ).

 Ïðè îòáîðå ó÷àñòíèêîâ òàêæå íåîáõîäèìî
îáåñïå÷èòü ïîëó÷åíèå èíôîðìàöèè, íåîáõîäèìîé
è äîñòàòî÷íîé äëÿ ýêñïåðòèçû ñîîòâåòñòâèÿ áó-
äóùåãî ñîñòàâà õîëäèíãà îãðàíè÷åíèÿì, óñòàíàâ-
ëèâàåìûì äåéñòâóþùèì çàêîíîäàòåëüñòâîì, êà-
ñàþùåéñÿ:

– ñóììàðíîé äîëè ãîñóäàðñòâåííîé ñîáñòâåí-
íîñòè, à òàêæå ñîáñòâåííîñòè îáùåñòâåííûõ îáúå-
äèíåíèé, îáùåñòâåííûõ ôîíäîâ è èõ ïðåäïðèÿòèé;

– óäåëüíîãî âåñà ìàòåðèàëüíûõ àêòèâîâ â
ñòðóêòóðå êàïèòàëà õîëäèíãîâîé êîìïàíèè;

– íàëè÷èÿ ôàêòîðîâ âçàèìíîãî îáìåíà àêöèÿ-
ìè ñðåäè ïðåäïðèÿòèé, à òàêæå ôîðìèðîâàíèÿ óñ-
òàâíîãî êàïèòàëà ãîëîâíîãî àêöèîíåðíîãî îáùå-
ñòâà (â ñëó÷àå ïðîâåäåíèÿ àêöèîíèðîâàíèÿ õîëäèí-
ãà) ïóòåì âíåñåíèÿ ïðèíàäëåæàùèõ èì ïàêåòîâ
àêöèé (ïåðåêðåñòíîå àêöèîíèðîâàíèå);

– ÷èñëåííîñòè ðàáîòíèêîâ, çàíÿòûõ â õîëäèí-
ãå â öåëîì, à òàêæå îòäåëüíûõ ïðåäïðèÿòèé â åãî
ñîñòàâå;

– äîëè ïðîäóêöèè ïðåäïðèÿòèé-ó÷àñòíèêîâ
õîëäèíãà íà ðåñïóáëèêàíñêîì èëè ìåñòíîì òîâàð-
íîì ðûíêàõ;

– äîëè ãîñóäàðñòâåííîãî îáîðîííîãî çàêàçà, à
òàêæå ìîáèëèçàöèîííîãî çàäàíèÿ.

 Óæå íà ïðåäïðîåêòíîé ñòàäèè ñîçäàíèÿ õîë-
äèíãà îòáîð åãî ïîòåíöèàëüíûõ ó÷àñòíèêîâ äîë-
æåí ó÷èòûâàòü òðåáîâàíèÿ àíòèìîíîïîëüíîé ïî-
ëèòèêè. Âî èçáåæàíèå çëîóïîòðåáëåíèÿ äîìèíè-
ðóþùèì ïîëîæåíèåì íå äîïóñêàåòñÿ ïðèîáðåòå-
íèå õîëäèíãîì ìîíîïîëüíîãî âëèÿíèÿ íà ìåñòíûõ
òîâàðíûõ ðûíêàõ è îãðàíè÷åíèå äîñòóïà íà íèõ
èíûõ õîçÿéñòâåííûõ ñóáúåêòîâ, â òîì ÷èñëå èíîñ-
òðàííûõ ïðåäïðèÿòèé.

Â èòîãå ïðåäâàðèòåëüíîãî àíàëèçà:
– îòáèðàåòñÿ êðóã íàèáîëåå ðåàëüíûõ ó÷àñò-

íèêîâ õîëäèíãà, ãîòîâûõ ê ðåàëèçàöèè îáùåé êîí-
öåïöèè ñîâìåñòíîé äåÿòåëüíîñòè;

– ïðèíèìàåòñÿ ðåøåíèå î íåîáõîäèìîñòè ïîë-
íîìàñøòàáíîé ðàçðàáîòêè ïðîåêòà õîëäèíãà;

– ôîðìèðóåòñÿ ãðóïïà ðàçðàáîò÷èêîâ ïðîåêòà
è ïëàíà äåéñòâèé.

Ïðîåêòíàÿ ñòàäèÿ ôîðìèðîâàíèÿ õîëäèíãà.
Öåëüþ ðàáîò íà äàííîé ñòàäèè ôîðìèðîâàíèÿ õîë-
äèíãà ÿâëÿåòñÿ ïîäãîòîâêà ñâîäíûõ îðãàíèçàöèîí-
íûõ äîêóìåíòîâ, ïîëíîòà è êà÷åñòâî ðàçðàáîòêè
êîòîðûõ îòâå÷àëè áû óñòàíîâëåííûì òðåáîâàíè-
ÿì ãîñóäàðñòâåííîé ýêñïåðòèçû è ðåãèñòðàöèè ïðî-
åêòîâ îðãàíèçàöèîííûõ èíòåãðèðîâàííûõ ñòðóê-
òóð. Â ñîñòàâ è ñòðóêòóðó ïðîåêòà ãîñóäàðñòâåí-
íîé ðåãèîíàëüíîé õîëäèíãîâîé êîìïàíèè âêëþ÷à-
þò ñëåäóþùèå âèäû äîêóìåíòîâ.

1. Ïîÿñíèòåëüíóþ çàïèñêó ê ïðîåêòó, êîòîðàÿ
äîëæíà ñîäåðæàòü:

– ïåðå÷åíü ó÷àñòíèêîâ ñ óêàçàíèåì ïîëíîãî èõ
íàèìåíîâàíèÿ, ïî÷òîâîãî àäðåñà, îðãàíèçàöèîííî-
ïðàâîâîé ôîðìû è èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ;

– ñâåäåíèÿ îá îñíîâíûõ âèäàõ âûïóñêàåìîé
ïðîäóêöèè (âûïîëíÿåìûõ ðàáîòàõ, óñëóãàõ) ïðåä-
ïðèÿòèé-ó÷àñòíèêîâ õîëäèíãà â íàòóðàëüíîì è ñòî-
èìîñòíîì âûðàæåíèè ïî íîìåíêëàòóðå âàæíåéøèõ
âèäîâ âûïóñêàåìîé ïðîäóêöèè è èõ äîëè íà ñîîò-
âåòñòâóþùèõ (ìåñòíîì è ôåäåðàëüíîì) òîâàðíûõ
ðûíêàõ (ïî ôîðìå, óñòàíîâëåííûé ÃÊÀÏ Ðîññèè);

– ñâåäåíèÿ î êîîïåðàöèè ïðåäïðèÿòèÿ (îðãà-
íèçàöèé) ñ óêàçàíèåì êîíêðåòíûõ íàïðàâëåíèé âçà-
èìîñâÿçè;

– ñâåäåíèÿ î äîëå ó÷àñòèÿ (âëàäåíèÿ àêöèÿìè)
îäíèõ ó÷àñòíèêîâ õîëäèíãà â óñòàâíîì êàïèòàëå
äðóãèõ ó÷àñòíèêîâ õîëäèíãà è õîëäèíãà â öåëîì;

– ñâåäåíèÿ î äîëå ãîñóäàðñòâà â óñòàâíîì êà-
ïèòàëå ïðåäïðèÿòèé (îðãàíèçàöèé) � ó÷àñòíèêîâ
õîëäèíãà.

2. Òåõíèêî-ýêîíîìè÷åñêîå îáîñíîâàíèå öåëå-
ñîîáðàçíîñòè ñîçäàíèÿ ãîñóäàðñòâåííîé ðåãèî-
íàëüíîé õîëäèíãîâîé êîìïàíèè.

Â òåõíèêî-ýêîíîìè÷åñêîì îáîñíîâàíèè ïðè-
âîäèòñÿ:

– ïåðå÷åíü çàäà÷, ðåøàåìûõ â ðåçóëüòàòå îáúå-
äèíåíèÿ â õîëäèíã;

– îáîñíîâàíèå âûáîðà îðãàíèçàöèîííîé ñòðóê-
òóðû õîëäèíãà;

– îðãàíèçàöèîííî-ýêîíîìè÷åñêàÿ ñõåìà ôóí-
êöèîíèðîâàíèÿ õîëäèíãà è ïðåäïîëàãàåìûå âèäû
ãîñóäàðñòâåííîãî ñòèìóëèðîâàíèÿ;

– èíâåñòèöèîííûå ïðîåêòû, íàìå÷àåìûå ê ðå-
àëèçàöèè, è îáîñíîâàíèÿ ê íèì;

– îñíîâíûå òåõíèêî-ýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòå-
ëè äåÿòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèé (îðãàíèçàöèé) � ó÷à-
ñòíèêîâ õîëäèíãà è õîëäèíãà â öåëîì (âåëè÷èíà
óñòàâíîãî êàïèòàëà, îáúåì è ñòðóêòóðà êàïèòàëîâ-
ëîæåíèé, ñòîèìîñòü îñíîâíûõ è îáîðîòíûõ ïðî-
èçâîäñòâåííûõ ñðåäñòâ, ñðåäíåñïèñî÷íàÿ ÷èñëåí-
íîñòü, â òîì ÷èñëå ïðîìûøëåííî-ïðîèçâîäñòâåí-
íîãî ïåðñîíàëà, ñåáåñòîèìîñòü, ïðèáûëü è ðåíòà-
áåëüíîñòü âûïóñêàåìîé ïðîäóêöèè). Òåõíèêî-ýêî-

Ðåãèîíàëüíûé ãîñóäàðñòâåííûé õîëäèíã êàê ìåõàíèçì óïðàâëåíèÿ...Ì.Ã. Ëàïàåâà, Â.Ë. Íåôåäîâ



84 ÂÅÑÒÍÈÊ ÎÃÓ 1`2002

íîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè ñëåäóåò ïðèâîäèòü ïî ñî-
ñòîÿíèþ è íà äàòó ïðåäñòàâëåíèÿ äîêóìåíòîâ;

– îñíîâíûå íàïðàâëåíèÿ äåÿòåëüíîñòè ó÷àñò-
íèêîâ õîëäèíãà è õîëäèíãà â öåëîì;

– ïðîãðàììà ðåàëèçàöèè ïðîäóêöèè (ðàáîò,
óñëóã) íà 2-3-ëåòíèé ïåðèîä, îöåíêà ñîñòîÿíèÿ è
îáåñïå÷åíèÿ êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè ïðîäóêöèè,
îñíîâíûå ïîòðåáèòåëè ïðîèçâîäèìîé ïðîäóêöèè
(ðàáîò, óñëóã);

– îñíîâíûå ïîêàçàòåëè, õàðàêòåðèçóþùèå
âíåøíåýêîíîìè÷åñêóþ äåÿòåëüíîñòü õîëäèíãà;

– ýêîëîãè÷åñêèå è ñîöèàëüíûå ïðîáëåìû, ðå-
øàåìûå ïðè ñîçäàíèè õîëäèíãà.

 Àíàëèç ñâîäíûõ ìàòåðèàëîâ ïðîåêòà èñïîëü-
çóåòñÿ èíèöèàòîðàìè åãî ðàçðàáîòêè äëÿ ïðèíÿòèÿ
îêîí÷àòåëüíûõ ðåøåíèé ïî ñîñòàâó ó÷ðåäèòåëåé,
íîìåíêëàòóðå ðåàëèçóåìûõ èíâåñòèöèîííûõ ïðî-
åêòîâ, ñîäåðæàíèþ ó÷ðåäèòåëüíûõ äîêóìåíòîâ.

 Êîíöåïòóàëüíî ñîçäàíèå ãîñóäàðñòâåííîé ðå-
ãèîíàëüíîé õîëäèíãîâîé êîìïàíèè ñëåäóåò îáîçíà-
÷èòü ñëåäóþùèì îáðàçîì:

1. Öåëü äåÿòåëüíîñòè � ýôôåêòèâíîå óïðàâëå-
íèå íà îñíîâå åäèíîãî îðãàíèçàöèîííî-ýêîíîìè-
÷åñêîãî ìåõàíèçìà ãîñóäàðñòâåííûìè ïðåäïðèÿòè-
ÿìè è ïðåäïðèÿòèÿìè ñìåøàííîé ôîðìû ñîáñòâåí-
íîñòè, íàïðàâëåííîå íà ñîáëþäåíèå è ðåàëèçàöèþ
ãîñóäàðñòâåííûõ èíòåðåñîâ.

2. Îñíîâíûìè ìîòèâàìè ñóùåñòâîâàíèÿ è ðàç-
âèòèÿ ãîñóäàðñòâåííîãî õîëäèíãà ÿâëÿþòñÿ;

– ñîçäàíèå óñëîâèé äëÿ âåðòèêàëüíîé è ãîðè-
çîíòàëüíîé èíòåãðàöèè ïðåäïðèÿòèé-ó÷àñòíèêîâ
õîëäèíãà;

– îáúåäèíåíèå ðèñêîâ äî÷åðíèõ ïðåäïðèÿòèé
â ðàìêàõ ãîñóäàðñòâåííîãî õîëäèíãà, èìåþùåãî
äèâåðñèôèöèðîâàííóþ ñòðóêòóðó;

– âîçìîæíîñòü äîñòèæåíèÿ ýêîíîìèè îò ìàñ-
øòàáà ïðè èñïîëüçîâàíèè êâàëèôèöèðîâàííûõ
óïðàâëåí÷åñêèõ êàäðîâ.

3. Ñòàòóñ. Ãîñóäàðñòâåííàÿ ðåãèîíàëüíàÿ õîë-
äèíãîâàÿ êîìïàíèÿ � ýòî îðãàíèçàöèÿ, âêëþ÷àþ-
ùàÿ ïðåäïðèÿòèÿ ñ ëþáîé ôîðìîé ñîáñòâåííîñòè
ñ ëþáûì èìóùåñòâîì.

4. Îñíîâíûå çàäà÷è, ðåøàåìûå ãîñóäàðñòâåí-
íîé ðåãèîíàëüíîé õîëäèíãîâîé êîìïàíèåé:

– ñîêðàùåíèå ÷èñëà îáúåêòîâ óïðàâëåíèÿ. Â
ýòîì ñëó÷àå õîëäèíãè ïðèçâàíû ñîäåéñòâîâàòü óñ-
òàíîâëåíèþ êîíòðîëÿ íàä ãîñóäàðñòâåííûìè ïðåä-
ïðèÿòèÿìè, ïîñêîëüêó êîìèòåò ïî óïðàâëåíèþ ãî-
ñèìóùåñòâîì íå ñïîñîáåí ïðÿìî êîíòðîëèðîâàòü
áîëüøîå ÷èñëî ïðåäïðèÿòèé ñ ãîñóäàðñòâåííûì
ó÷àñòèåì â ñèëó îãðàíè÷åííîé ÷èñëåííîñòè ðàáî-
òàþùèõ â íèõ ÷èíîâíèêîâ;

– ïîâûøåíèå ñàìîñòîÿòåëüíîñòè ìåíåäæåðîâ
ãîñóäàðñòâåííûõ ïðåäïðèÿòèé è èõ áîëüøàÿ çàùè-

ùåííîñòü îò âìåøàòåëüñòâà ñî ñòîðîíû ñîòðóäíè-
êîâ ìèíèñòåðñòâ è âåäîìñòâ, ïðåñëåäóþùèõ, êàê
ïðàâèëî, ðàçíûå, ïîðîé âçàèìîèñêëþ÷àþùèå öåëè,
÷òî ìîæíî ðàññìàòðèâàòü â êà÷åñòâå îäíîé èç âàæ-
íåéøèõ ïðè÷èí íåýôôåêòèâíîñòè ãîñóäàðñòâåí-
íûõ ïðåäïðèÿòèé;

– ñîâåðøåíñòâîâàíèå êàäðîâîé ïîëèòèêè.
Ïðåäïîëàãàåòñÿ íàçíà÷åíèå íà ðóêîâîäÿùèå ïîñòû
äî÷åðíèõ ïðåäïðèÿòèé ìåíåäæåðîâ-ïðîôåññèîíà-
ëîâ, áîëåå êâàëèôèöèðîâàííûõ, ÷åì ãîñóäàðñòâåí-
íûå ÷èíîâíèêè;

– óëó÷øåíèå ìîíèòîðèíãà äåÿòåëüíîñòè äî÷åð-
íèõ ïðåäïðèÿòèé. Â ðàìêàõ õîëäèíãîâîé êîìïàíèè
ïîÿâëÿåòñÿ âîçìîæíîñòü ðåøèòü ïðîáëåìó ñòèìó-
ëèðîâàíèÿ ëèö, íà êîòîðûõ âîçëàãàåòñÿ ìîíèòî-
ðèíã. Âîçìîæíîñòè ñòèìóëèðîâàíèÿ ÷èíîâíèêîâ,
ïðåäñòàâëÿþùèõ èíòåðåñû ãîñóäàðñòâà â îðãàíàõ
óïðàâëåíèÿ ïðåäïðèÿòèé, îãðàíè÷åíû çàêîíîäà-
òåëüñòâîì;

– ðåñòðóêòóðèçàöèÿ óáûòî÷íûõ ïðåäïðèÿòèé,
êîòîðûå íå ìîãóò áûòü êàê ïðèâàòèçèðîâàíû èç-çà
ôèíàíñîâîé íåïðèâëåêàòåëüíîñòè, òàê è çàêðûòû
ïî ïðè÷èíàì ñîöèàëüíîãî õàðàêòåðà.

5. Äîãîâîðíûå îòíîøåíèÿ. Ôóíêöèîíèðóþ-
ùèé ãîñóäàðñòâåííûé õîëäèíã äîëæåí èìåòü áà-
çîâûå äîãîâîðíûå îòíîøåíèÿ ñ âíóòðåííèìè è
âíåøíèìè ó÷àñòíèêàìè ðûíêà:

– ìåæäó ó÷ðåäèòåëåì (èíèöèàòîðîì) ñîçäàíèÿ
ãîñóäàðñòâåííîãî õîëäèíãà � êîìèòåòà ïî óïðàâ-
ëåíèþ ãîñèìóùåñòâîì è ñîçäàííûì èì ãîñóäàð-
ñòâåííûì õîëäèíãîì � äîãîâîð, ïðåäïîëàãàþùèé
âîçëîæåíèå âåäåíèÿ îáùèõ äåë ó÷àñòíèêîâ íà îä-
íîãî èç íèõ, íàõîäÿùåãîñÿ ïîä êîíòðîëåì ãîñóäàð-
ñòâà è ÿâëÿþùåãîñÿ ãîëîâíîé êîìïàíèåé â äàííîì
õîëäèíãå;

– ìåæäó ãîëîâíîé êîìïàíèåé è äî÷åðíèìè
ïðåäïðèÿòèÿìè � äîãîâîð î âñòóïëåíèè â õîëäèíã;

– ìåæäó ãîëîâíîé êîìïàíèåé è çàâèñèìûìè
ïðåäïðèÿòèÿìè � äîãîâîð î âñòóïëåíèè â õîëäèíã;

– ìåæäó ãîëîâíîé êîìïàíèåé, äî÷åðíèìè è
çàâèñèìûìè ïðåäïðèÿòèÿìè, ñ îäíîé ñòîðîíû, è
áàíêàìè, ïî÷òîâûìè ñëóæáàìè, ñ äðóãîé, � äîãî-
âîð íà îêàçàíèå óñëóã ïî ïðèåìó è ïåðå÷èñëåíèþ
ïëàòåæåé îò àáîíåíòîâ.

 Ïðàâà è îáÿçàííîñòè ãîñóäàðñòâåííîãî õîë-
äèíãà âûòåêàþò èç åãî ðîëè â óïðàâëåíèè ãîñóäàð-
ñòâåííîé ñîáñòâåííîñòüþ, çàêëþ÷åííûõ äîãîâîðîâ
è íåîáõîäèìîñòè ñíèçèòü ðèñêè íåãàòèâíûõ ïî-
ñëåäñòâèé äëÿ ó÷àñòíèêîâ.

 Êàê ïîêàçàëè ïðîâåäåííûå èññëåäîâàíèÿ,
åñëè ïî êàêèì-ëèáî ïðè÷èíàì íåîáõîäèìî ñîõðà-
íåíèå ïðåäïðèÿòèé â ãîñóäàðñòâåííîé ñîáñòâåííî-
ñòè, òî óïðàâëåíèå èìè ÷åðåç ãîñóäàðñòâåííûé
õîëäèíã ïðåäïî÷òèòåëüíåå ïðÿìîãî ïðàâèòåëü-
ñòâåííîãî êîíòðîëÿ.

Ýêîíîìè÷åñêèå íàóêè
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