
Таким образом, наращивание технологического потенциала национальной 
экономики в современных условиях возможно при правильном создание условия для 
активизации динамических способностей и снижения технологической зависимости от 
импортируем^1х технологий и ресурсов.
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Вопросам совершенствования корпоративного управления в общем и становления 
корпоративного управления в России в частности посвящается в последнее время
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особенно много исследований и в нашей стране, и за рубежом. Причина такого интереса 
кроется в очевидной связи грамотного корпоративного управления с успешным развитием 
предприятий в различных отраслях экономики, во многом благодаря повышению 
инвестиционной привлекательности предприятия, что вплоть до недавнего времени 
считалось основной предпосылкой его экономического роста. Традиционно, предприятия, 
на которых осуществляется эффективное управление, делают значительно больший вклад 
в отечественную экономику, они более резистентны к финансовым и социальным 
потрясениям, способствуя тем самым повышению общей социально-экономической 
стабильности в обществе. Однако добиться эффективного корпоративного управления 
удается далеко не всем предприятиям.

Российские компании довольно поздно подключились к гонке корпоративного 
интересов. И если история западного моделей корпоративного управление насчитывает уже 
около 200 лет, то отечественные предприятия стали на этот путь, по разным оценкам, чуть 
более 30 лет назад. Хотя чаще исследователи в качестве отправной точки формирования 
корпоративного управления в России отмечают 1991 год и начало приватизации [1, с. 65; 2, 
с.114], некоторые полагают, что началом формирования корпоративного управления в России 
можно считать 1987 год, когда «все ключевые посты на предприятиях распределялись не в 
соответствии с профессионализмом управляющих, а по старым партийно-номенклатурным 
связям», и период с 1987 г. по 1991 г. рассматривается как время формирования основ 
«корпоративности директорского корпуса и структур, приближенного к партийно- 
номанклатурным органам управления» [3, с.100]. В это же время начала формироваться и 
корпоративная среда, так как стал появляться и развиваться финансовый капитал в 
банковском и страховом секторах экономики, а в вместе с этим возникли и первые 
инструменты накопления капитала [3, с.100].

Но, конечно, по-настоящему корпоративное управление получило импульс к 
развитию после проведения приватизации, в ходе которой большая часть государственных 
активов перешла в частную собственность по весьма сомнительным, как сейчас это стало 
очевидно, схемам. Первый этап развития корпоративного управления в России (1991-1994 
гг.) отмечен появлением перв^хх собственников предприятий, в руках котор^хх были 
сосредоточены права собственности и контроль за предприятием.

Основной задачей реформ начала 1990х гг. в России была смена приоритетов и 
перевод всех хозяйственных отношений на рыночные рельсы. Рынку в данных условиях 
приписывались почти магические возможности «всеобщего регулятора», хотя еще в 
начале реформ высказывались мнения о необходимости осторожного движения в 
направлении перехода к рыночным отношениям, о необходимости тщательного анализа 
его условий, возможностей и последствий. Однако большинство авторитетных ученых 
(многие из которых принимали непосредственное участие в осуществлении реформ на 
начальном этапе) под руководством специалистов ведущих мировых финансовых 
организаций, готовых «спонсировать» такой переход, настаивали на его проведении в 
наикратчайшие сроки, например, в течение одного года (см. [4, с. 102-103]).

В качестве основного механизма изменения структуры собственности 
социалистических предприятий была выбрана массовая приватизация. Для населения данная 
мера преподносилась как необходимая на пути повышения эффективности работы 
предприятий, и как следствие, улучшения всеобщего благоденствия, хотя, как полагают 
исследователи, на самом деле у российской приватизации был и другой стимул. Упомянутые 
выше начавшиеся еще в Советском Союзе реформы по расширению прав социалистических 
предприятий к сожалению не научили директоров эффективно хозяйствовать, но позволили им 
«хозяйничать» на вверенных им заводах и фабриках, что привело к «фактической 
экспроприации предприятий, формально остававшихся в государственной собственности» [5, с. 
30]; [6]. То есть, первый этап приватизации -  невидимый -  прошел еще в социалистической 
стране, а в новой России необходимо было просто законодательно закрепить статус 
«держателей неформального контроля» [7, с. 48]; [8]. Такие темпы приватизации намного



опережали аналогичные процессы в странах Центральной и Восточной Европы, тоже идущих 
по пути перехода к рыночным реформам.

В тот момент мало кто из практиков или теоретиков задумывался о 
складывающейся модели корпоративного управления в России, давая довольно нечеткие 
рекомендации, например, что необходим как можно более широкий охват при 
распределении собственности, однако при этом заявлялось, что эффективное управление 
требует концентрации активов, то есть наличия крупных собственников [9, с. 32].

По замечанию А.Радыгина, интересы реформаторов и государственн^хх 
собственников совпали в сфере формализации прав собственности, но вот в определении 
ее цели подходы двух групп расходились диаметрально: если реформаторы были уверены, 
что передача собственности в частные руки приведет к ее более эффективному 
управлению, то для нового экономического класса частных собственников приватизация 
означала лишь обретение правовых гарантий свободы от уголовного преследования за 
разворовывание государственных активов. Признавая, что приватизация была 
стратегически необходима для рыночных реформ, ученые отмечают, что «для ее 
максимального эффекта требовалась политическая воля, цельная правовая система и 
изначально жесткий инфорсмент» [7, с. 50], чего в России на тот момент не было. (Под 
термином «инфорсмент» (enforcement) понимается система принуждения к исполнению 
законодательства и контрактного обязательств.)

К тому же, сравнив различные формы разгосударствления собственности, ученые 
пришли к заключению, что ваучерная приватизация в целом отрицательно влияет на 
эффективность корпоративного управления [10], [11]. Именно это вызвало появление одной из 
самых серьезных проблем России того периода -  отсутствие институциональной поддержки 
реформируемой экономики, что Дж. Стиглиц назвал "институциональным блицкригом", так 
как такая шоковая терапия стерла все прежние социальные нормы, ничего не предложив взамен 
[12, с.9]. Поэтому новые собственники не спешили заниматься реорганизацией предприятий в 
сложившихся условиях, а старались переложить все заботы об этом на государство, сами при 
этом они сосредоточились на личном обогащении. Ученые отмечают, что в этом заключалась 
одна из особенностей начального этапа формирования модели корпоративного управления в 
России: формальное разгосударствление предприятий на деле далеко не всегда влекло за собой 
немедленное «отлучение» от всевозможных форм финансовой поддержки со стороны 
государства [5, с. 35]. На том этапе, это негативно сказывалось на общем финансовом 
положении государства и тормозило процессы макроэкономической стабилизации.

Хотя нынешний период развития российской экономики проходит во время более четко 
очерченной институциональной среды, к сожалению, подобные методы работы можно 
наблюдать и в XXI веке: и во время кризиса 2008 г., и во время пандемии 2020-2021 гг., 
крупнейшие собственники (среди которых было немало ТНК) были первыми, кто встал в 
очередь за государственной помощью. К слову, аналогичная помощь в то время 
оказывалась и в весьма «продвинутых» в смысле корпоративного управления странах, 
например, США и странах Европы. Однако роль государства в поддержании стабильности 
экономики нельзя недооценивать.

После приватизации (которую Всемирный Банк назвал «инсайдерской») из-за 
многочисленных лоббистских акций Россия не могла перейти к более жестким бюджетным 
ограничениям, что тоже находило отражение в особенностях корпоративного управления: 
часто во главе корпораций стояли бывшие работники партийной номенклатуры или «красные 
директора», которые при необходимости могли добиться получения финансовой и иной 
поддержки государства. Одновременно с этим все поп^ггки законодательно закрепить 
материальную ответственность менеджмента наталкивались на непробиваемую стену 
сопротивления. Опыт японских или европейских корпораций, где вознаграждение 
менеджмента напрямую зависит от эффективности деятельности компании, с трудом 
приживается на российской почве, и часто корпорации, практически не выплачивающие своим



акционерам дивиденды, находили деньги на выплату многомиллионных премий своим топ- 
менеджерам.

На втором этапе формирования корпоративного управления в Российской 
Федерации (1995-1998 гг.), наряду со становлением российского законодательства в плане 
перевода экономики с приватизационных законов на законы, регулирующие 
корпоративные отношения, начался активный процесс перераспределения собственности 
с целью концентрации капитала в руках мажоритариев. Этот процесс сопровождался 
«жестким, криминальным переделом сфер влияния» [2, с.107], что каждый из живших в то 
время в России помнит по бесконечным криминальным сводкам в СМИ о кровав^гх 
преступлениях.

В условиях нечеткости отношений собственности (часто в собственниках числился 
трудовой коллектив компании, хотя на самом деле работники не принимали никакого участия 
ни в управлении, ни в мониторинге за деятельностью организации), накладываемой на 
усиливающуюся инфляцию начала 1990х гг., у предпринимателей в России сложилось 
устойчивое неприятие долгосрочного стратегического планирования. Это привело к так 
называемому «эффекту временщика» («short-termism effect»), который означал, по едкому 
замечанию Радыгина А.Д. «выедание» активов [7] без какой-то нацеленности на будущее: на 
протяжении довольно длительного времени почти на всех российских приватизированных 
предприятиях отсутствовало какое бы то ни было производственное строительство или покупка 
нового оборудования [5, с. 38]; [8].

В период с 1999 по 2004 гг. б^хло положено начало разделению управленческих 
полномочий и прав на собственность в корпорации, что привело к формированию отношений 
между собственниками и исполнительным руководством компаний. С развитием российских 
ТНК в период с 2005 по 2009 гг. наемные управляющие оформились как новый субъект 
управления, и вместе с этим раскрытие отчетности стало обязательным требованиям к 
корпорациям. Начиная с 2010 года в российских корпорациях пропагандируется концепция 
корпоративной социальной ответственности и усиливается корпоративный контроль [1, с.65].

Очевидно, что для любой системы управления важно наладить систему 
мониторинга за действиями менеджмента. В англо-американской модели корпоративного 
управления эту функцию успешно выполняет фондовый рынок, существование которого в 
свою очередь обеспечивает наличие ликвидных акций. Если деятельность компании 
перестает приносить положительные финансовые результаты, то включаются рычаги 
«рыночного перехвата акционерного контроля» (термин [5]), в результате которого 
предприятие меняет собственника. В европейской и японской моделях в качестве 
мощного регулятора выступают банки и финансовые учреждения. В семейной модели 
корпоративного управления полномочия контроля над собственностью сконцентрированы 
в руках членов одной семьи, для которых эффективная деятельность компании является 
залогом благосостояния всей семьи.

В России формирование модели корпоративного управления начиналось с 
«ориентацией на англо-американскую модель», однако сложности с формированием 
фондового рынка, и доминирование банковского капитала в промышленном секторе в 1990-е 
годы, что привело к созданию финансово-промышленных групп, означало, что в российском 
корпоративном управлении произошел некий сдвиг в сторону японо-германского 
корпоративного управления. Увеличение доли крупнейших акционеров в капитале 
российских промышленных корпораций свидетельствовало об использовании в 
корпоративном управлении элементов семейной модели. А в последнее время в России 
наблюдается два направления развития корпоративного управления: с одной стороны, все 
большую роль приобретают рынки капитала, о чем свидетельствуют листинги российских 
корпораций на отечественных и зарубежных фондовых биржах; с другой стороны, 
корпорации активно используют банковский капитал и банки сами активно участвуют в 
формировании российской модели корпоративного управления [13, с.81]. При этом 
исследователи отечественного рынка отмечают, что каждая из известных моделей



корпоративного управления имеет свои сильные и слабые стороны, некоторые исследователи 
отмечают, что сейчас можно наблюдать «тенденцию их сближения, что говорит о том, что ни 
одна модель не обладает исключительными преимуществами» [14, с.100].

Система корпоративного управления в России еще далека от совершенства, но уже 
сейчас специалисты справедливо отмечают, что она отличается от всех моделей, 
известн^гх экономической науке, иными словами, она «не является копией ни одной из ^  
[этих] моделей» [1, с. 68; также [15, с.162] и [2, с. 72]]. Эту модель называют «смешанной» 
[16], «гибридной» [15, с. 179], занимающей «промежуточное положение между двумя 
моделями» (инсайдерской (германо-японской) и аудсайдерской (англо-американской)) 
[17, с.383], отмечая, что её главными отличительными чертами является «инсайдерский 
контроль со стороны доминирующего собственника, а также сравнительно короткий 
временной горизонт принятия решений по управлению предприятием» [2, с.111], [см. 
также [18, сс. 8-9]]. Исследовав проблему корпоративного управления в странах с 
переходной экономикой, Э.Берглоф и Э.-Л. фон Тадден предложили рассматривать их вне 
основных моделей корпоративного управления, отмечая, что главными проблемами 
управления для таких фирм являются всемогущие менеджеры и почти полное отсутствие 
сопротивления им [19]:

События последних лет, начиная с 2014 года, когда начались санкционные 
ограничения для российского бизнеса со стороны западных рынков, достигшие своего 
пика в 2022 году, а также последствия пандемийных ограничений бизнеса, несомненно, 
вносят существенные коррективы как в развитие экономики в целом, так и в 
формирование российской модели корпоративного управления, в частности. И, возможно, 
в жестких условиях современности, «всемогущие менеджеры», если они являются 
настоящими профессионалами своего дела и умеют адекватно реагировать на вызовы, 
могут оказаться ценными активами компаний. И важность наличия в корпорации 
эффективной системы корпоративного управления в разрезе сегодняшнего дня уже 
воспринимается, прежде всего, не с точки зрения привлечения инвестиций, улучшения 
финансовых показателей и повышения качества управленческих решений, а с точки 
зрения сохранения самой компании, что в принципе отвечает основной цели 
корпоративного управления -  «обеспечение функционирования корпорации в интересах 
собственников» [20, с. 69].

На сегодняшний момент, как показывает аналитический отчет ТинькоффБанка от 9 
сентября 2022 года [21], после шокового падения российская экономика начала 
постепенно стабилизироваться, что подтверждается прогнозами аналитиков. Так, если в 
марте 2022 года агентство Bloomberg прогнозировало снижение ВВП России на 10,5% год 
к году в 2022 г., то уже в сентябре 2022 г. снижение прогнозируется на 8%, а в 2023 г. и 
вовсе на 2,7% [22]. По прогнозам Банка России, в 2022 г. ожидается снижение на 4-6%, а в 
2023 г. -  на 1-4%.

Основную опору в бушующем океане санкций российские компании находят в 
действиях правительства, которое старается смягчить последствия беспрецендентн^гх 
санкций, оказывая сопоставимо беспрецендентные меры поддержки российским 
предприятиям. Очевидно, что в настоящее время «российский фондовый рынок переживает 
очень непростой период консолидации. На мену всеобщему разочарованию от кризиса и 
уб^гтков приходит осознание привлекательности российских акций как инструмента для 
сбережений», но при этом сокращения инвестиций «в моменте», как заявили в 
Минэкономразвития, не произошло [23]. Поэтому, несмотря на то, что по подсчетам Банка 
России, от блокировок иностранного активов уже пострадали более 5 млн инвесторов, 
количество частн^гх инвесторов на российском фондовом рынке растет, делая частного 
инвестора «главным игроком». Следует также отметить, что еще до начала санкционной 
войны, при развивающемся фондовом рынке и рынке банковского капитала, отличительной 
чертой многих российских компаний являлась опора на самостоятельное финансирование [2, 
с.111]; [см. также [24]]. И данная тенденция, как представляется, будет еще более активно



поддерживаться российским предпринимателями. Кроме того, российский бизнес активно 
ищет замену долларовым инвестициям, и весьма успешно, в частности, в октябре 2022 г. 
компания ^<Русал» решила разместить облигации на 6 млрд юаней.

Очевидно, что нынешнее турбулентное время проводит жесткую шлифовку 
российской модели корпоративного управления, отчетливо подгоняя ее под потребности 
национальной экономики. В данных условиях относительно недавнее убеждение 
некоторых исследователей в том, что «активное участие российских корпораций в 
интеграционных процессах невозможно без ориентации на внедрение зарубежных 
стандартов корпоративного управления» [25, с. 350], [также [15, c. 182] не отвечает 
требованиям времени. И если несколько лет назад, ученые наперебой выдвигали 
бесконечные списки особых черт российского корпоративного управления, которые при 
этом никак не способствовали обозначению ее четких контуров [2], [13], [15], [16], [17], 
[18], [25], [26], то теперь сама жизнь ставит перед российскими компаниями задачи, 
решение которых будет способствовать оформлению национальной модели 
корпоративного управления. И это оформление будет происходить на фоне всеобщего 
«скрещивания» и видоизменения существующих моделей корпоративного управления, так 
как сейчас происходит трансформация самой корпорации, что, по мнению П.Друкера, 
приведет к тому, что появится целый ряд моделей корпоративного управления, из 
котор^1х можно будет выбирать 18,
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OVERVIEW OF GENERAL CHARACTERISTICS OF INNOVATION 
COMMERCIALIZATION 
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The article presents an overvi^^ o f  the definitions o f  commercialization, the purpose and 
necessity o f  developing and improving the process o f  innovation commercialization.
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