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ВВЕДЕНИЕ

Актуальность темы исследования. Национальные экономические

системы развитых стран мира характеризуются ярко выраженными

тенденциями к укрупнению оперирующих на рынке хозяйственных агентов.

Речь идет о слиянии и поглощении компаний за счет механизма

акционирования, что является неотъемлемой частью и характерной чертой

рыночной экономики. Интеграция промышленного и банковского капитала с

целью достижения большей эффективности особенно интенсивно реализуется

в развитом мире в течение последних пятидесяти лет.

Мировой опыт свидетельствует, что финансово-промышленные группы,

включающие промышленные предприятия, исследовательские организации,

торговые фирмы и банки, многие ассоциативные структуры, основанные на

внутренних договорных отношениях, стали своеобразным каркасом рыночной

экономики целого ряда стран. Развитие финансово-промышленных групп

становится перспективным путем формирования современного крупного

производства.

Характерной чертой современного этапа развития финансово-

промышленных групп является их многоотраслевая направленность, что

позволяет оперативно реагировать на изменения рыночной конъюнктуры.

Вместе с тем, несмотря на устойчивую тенденцию к диверсификации

деятельности, наблюдается создание и функционирование финансово-

промышленных групп с выраженной специализацией. На Западе финансово-

промышленные группы, как правило, имеют организационную форму

корпорации, поэтому и управление получило название корпоративного

управления (corporate management).

В своем докладе на заседании Кабинета Министров, посвященном

основным итогам 2013 года и приоритетам социально-экономического

развития на 2014 год, Президент Республики Узбекистан Ислам Абдуганиевич

Каримов отметил:  «Серьезного внимания требует коренное изменение

принципов и подходов в системе корпоративного управления, внедрение
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современных международных стандартов корпоративного менеджмента

производственными, внешнеэкономическими и инвестиционными процессами.

Прежде всего необходимо критически оценить эффективность

деятельности наших корпоративных или акционерных объединений, сравнить

с аналогичными иностранными, тем более что в экономически развитых

странах, особенно в сфере промышленного производства, эта форма

собственности является сегодня преобладающей»1.

Одним из видов таких перспективных структур являются финансово-

промышленные группы (ФПГ), создание которых на нынешнем этапе

экономических реформ в Узбекистане является актуальным.

Реализация эффективной экономической политики, направленной на

достижение устойчивого роста экономики Узбекистана, невозможна без

творческого использования мирового опыта создания высоко

интегрированных корпоративных структур, в качестве организационно-

хозяйственных форм которыхмогутвыступать холдинговые компании,

транснациональные корпорации, крупные концерны или финансово-

промышленные группы.

С началом кардинального реформирования национальной экономики и

массовой приватизации государственной собственности совпадает время

появления в Узбекистане целого ряда успешно функционирующих высоко

интегрированных корпоративных структур в форме холдинговых компаний,

хозяйствующих ассоциаций и многопрофильных акционерных обществ.

Однако, как показывает мировой опыт, более перспективной формой

интеграции финансового, торгового и промышленного капиталов выступают

финансово-промышленные группы, в которых органично реализуется схема

эффективной интеграции потенциала финансовых, производственных и

коммерческих структур при сохранении юридической самостоятельности

каждого из их участников.

1 Доклад Президента Республики Узбекистан Ислама Каримова на заседании Кабинета Министров,
посвященном итогам социально-экономического развития в 2014 году и важнейшим приоритетным
направлениям экономической программы на 2015 год. Народное слово. 17 январь, 2015 год.
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В условиях усиливающейся глобализации и интернационализации

финансовых рынков их создание является не только закономерным шагом в

развитии системы организационно-правовых форм современного

общественного производства, но и необходимым этапом реорганизации

промышленной структуры реального сектора экономики Узбекистана.

Создаваемые в Узбекистане финансово-промышленные группы должны

представлять собой универсальные многоотраслевые комплексы, включающие

в себя крупные промышленные предприятия базовых отраслей национальной

экономики, ведущие коммерческие банки, страховые и инвестиционные

компании, пенсионные и ипотечные фонды. Все это должно обеспечить

гарантированный доступ его участникам к финансовым и материально-

техническим ресурсам, возможности для реализации крупных

инвестиционных проектов, а также наиболее надежное и прибыльное

размещение имеющегося в их распоряжении капитала.

В процессе формирования финансово-промышленных групп

открываются благоприятные возможности для реализации различных схем

интеграции потенциала финансовых, производственных и коммерческих

структур при сохранении юридической самостоятельности каждого из

участников группы. Их отличительной чертой выступает огромный

синергетический эффект, получаемый от умелой оптимизации всех видов

ресурсов, а также способность к саморазвитию в рыночных условиях,

образующие эффективную и устойчивую кооперацию, направленную на

развитие приоритетных направлений экспортно-ориентированного

общественного производства.

В процессе становления ФПГ в республике должна быть заложена

качественно новая технологическая основа для устойчивого развития базовых

отраслей национальной экономики, способных обеспечить Узбекистану

достойное место в международном общественном разделении труда.

В этой связи возникает необходимость изучения деятельности ФПГ как

крупных экономических новообразований. Очевидно, что изучение, анализ,
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обобщение международного опыта деятельности ФПГ, а также его адаптация к

отечественным экономическим условиям имеет важное народнохозяйственное

и научное значение.

Степень изученности проблемы. Проблемы экономического

обоснования, а также эффективного формирования и функционирования ФПГ

в условиях рынка рассматриваются в научных трудах как зарубежных ученых-

экономистов – М.Аоки, Р.Бюнера, О.Вильямсона, Ч.Макмиллана, Д.Норта,

Р.Коуза, М.Портера, В.Е.Дементьева, Р.С. Каренова, Э.А Садвокасовой,

Л.Макаревича, Б.Маукенова, В.А.Цветкова, Т.И.Мининой, А.Оспанова др.

Проблемам исследования вопросов формирование ФПГ в Республике

Узбекистана посвящены теоретические работы ряда известных отечественных

ученых-экономистов: А.Вахабов, М.Хамидулин, В.Котов, И.Бутиков,

Ш.Шохаъзамий, Ф.Мирзаев, Ж.Атаниязов.

Целью исследования является выявление принципов формирование

ФПГ в мире и специфических особенностей их работы, влияющих на

экономический рост страны.

Для достижения этой цели ставятся следующие задачи:

– на основе исследования современных теорий финансово-

промышленной интеграции и анализа международного опыта выявить

экономическую сущность ФПГ, их рыночные преимущества, основные цели и

задачи интеграции;

– изучить особенности формирования финансово-промышленных групп

и их влияние на экономику страны;

– проанализировать сложившееся положение касательно

функционирования ФПГ в экономике страны: выявить позитивные и

негативные тенденции, основные противоречия процесса взаимодействия ФПГ

с внешней экономической средой, определить степень конкурентоспособности

и устойчивости интегрированных объединений;

– проанализировать развития ФПГ в отдельных странах;
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– обосновать финансово-экономические условия по формированию

финансово-промышленных групп с участием коммерческих банков;

– оценить возможности создания финансово-промышленных групп с

участием коммерческих банков;

– выявить особенности и перспективы создания финансово-

промышленных групп в Узбекистане.

Объектом исследования являются изучение деятельности современных

финансово - промышленны групп.

Предметом исследования являются механизм формирования и

функционирования ФПГ.

Теоретические и методологические основы работы. Диссертационное

исследование базируется на теории и методологии фундаментальных трудов

отечественных и зарубежных ученых по проблемам образования, становления

и функционирования ФПГ, глобализации, управления и способов достижения

устойчивости ТНК, факторов экономической конкурентоспособности

государства.

Данное исследование основывалось на системном подходе к решению

обозначенных задач и содержит в себе методы диалектической логики,

формально-логические методы, наблюдение, сравнение, анализ и синтез.

Научная новизна работы заключается в системном раскрытии целей

формирования интегрированных образований внутри экономической

структуры страны и за ее пределами; выявлении внутрикорпоративных и

внешних (экономическая среда, государство) противоречий становления

корпоративного бизнеса в виде ФПГ, разрешение которых может заметно

ускорить процесс позитивного воздействия последних на

трансформирующуюся экономику; в выработке комплекса мер по поводу

стимулирования развития ФПГ как существенного фактора

конкурентоспособности национальной экономики.

Практическая значимость исследования  будут заключаться в том, что

его выводы и рекомендации могут быть использованы для создание условий
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формирования и функционирования финансово-промышленных групп.

Материалы диссертации могут быть применены в процессе преподавания

курсов «Экономическая теория», «Мировая экономика», «Международные

финансы» в высших учебных заведениях.

Структура работы. Диссертационная работа состоит из введения, трех

глав, заключения, списка использованных литературных источников.
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ГЛАВА 1. ПРЕИМУЩЕСТВА ФИНАНСОВО-ПРОМЫШЛЕННОЙ
ИНТЕГРАЦИИ В СОВРЕМЕННОЙ ЭКОНОМИКЕ

1.1. Финансово-промышленные группы: сущность и
классификационные признаки

Начало процесса сращивания финансового и промышленного капитала

за рубежом принято относить к концу XIX началу XX века. Однако термин

ФПГ появился сравнительно недавно и впервые в научный оборот был введен

зарубежными специалистами.  В  экономической литературе  при

исследовании  крупных  интегрированных корпоративных  структур

применяются  также  термины ТНК  (транснациональная компания)  или  МНК

(многонациональная  компания).  Поэтому  считаем  целесообразным уточнить

их определение. В  докладе, подготовленном  департаментом  по

экономическим  и  социальным вопросам  Секретариата  ООН,  суммированы

различные  определения  международной компании,  предлагаемые

зарубежными  учеными,  бизнесменами  и  государственными деятелями. В

этом докладе транснациональная компания характеризуется следующим

образом: "В широком смысле слова любая корпорация, имеющая одно или

больше отделений и филиалов. может подходить под определение

мультинациональной. Строго говоря, в качестве условий для определения

мультинациональной корпорации можно назвать конкретный вид

деятельности (например, производственную), минимальное число  филиалов

(например,  шесть)  или  минимальную  долю  заграничных  операций

(например, 25% объема продаж или активов)." 2

Современные  ТНК  представляют  собой  многоотраслевые

промышленно-банковско-торговые  комплексы,  образующиеся  в  результате

сращивания  крупных предприятий сфер материального производства

(промышленности,  транспорта,  связи, сельского хозяйства) и торговли  с

финансово-кредитными  учреждениями  (банки, инвестиционные,  финансовые

и  страховые  компании,  пенсионные  фонды,  сберкассы, товарищества

2 Multinational Corporations in World Development. N.Y.: U.N., 1973, p.118-121.
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взаимного кредита). В основе формирования ФПГ лежат процессы

концентрации производства, дальнейшая концентрация и централизация

банковского  капитала, а также постепенное изменение роли банков.

ТНК это крупнейшие монополии, национальные по составу капитала, но

превратившиеся  в  международные  по  сфере  деятельности.  Доминируя  в

национальной экономике, они вместе с тем имеют решающие позиции в

мировом производстве. На  сегодняшний  день,  в  исследовании  вопроса  о

сущности  ФПГ  можно выделить  два  аспекта.  экономический  и

юридический.  Такое  разграничение определения  сущности  явления

представляется  вполне  логичным,  поскольку  эти подходы  преследуют

различные  цели:  юридическое  понятие  ФПГ  необходимо  для

формирования  специфического  нормативно-правового  поля,  а

экономическое определение  позволяет  провести  глубокий  анализ  причин

образования, сущности  и принципов функционирования данной

разновидности хозяйствующих субъектов.

Финансово-промышленная группа - совокупность юридических лиц,

действующих как основное и дочерние общества либо полностью или

частично объединивших свои материальные и нематериальные активы

(система участия) на основе договора о создании финансово-промышленной

группы, в целях технологической или экономической интеграции для

реализации инвестиционных и иных проектов и программ, направленных на

повышение конкурентоспособности и расширение рынков сбыта товаров  и

услуг,  повышение  эффективности  производства,  создание  новых  рабочих

мест.3

Современный  экономический  словарь  также  определяет  ФПГ, как

зарегистрированную  на  федеральном  уровне  группу  юридически

независимых предприятий, финансовых и инвестиционных институтов,

объединение материальных ресурсов и капитала которых проведено на

условиях. Положения о ФПГ и порядке их создания. Такое  определение

3 Федерального Закона РФ «О финансово-промышленных группах» №190-фз, статья 2, от 30.11.1995 г.
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просто  отсылает  к  юридической  базе,  однако,  на  наш взгляд,  оно  имеет

неточность,  так  как  инвестиционный  институт  является разновидностью

финансового. Юридическая трактовка термина чрезвычайно узка. Под

законодательное определение подпадают только лишь вошедшие в реестр

ФПГ группы, тогда как на экономические и финансовые процессы,

происходящие внутри такого объединения, наличие официального  статуса

влияния не оказывает. Практика показала,  что легальные ФПГ представляют

лишь малую часть функционирующих групп.

Анализ подходов к пониманию сущности финансово-промышленных

групп показал,  что исследователи  зачастую  используют  определения,  не

полностью  отражающие  экономическую  специфику  подобных

конгломератов.  Так,  по  мнению И.Стародубровской, "под  финансово-

промышленной  группой  обычно  понимают сформированную под эгидой

государства организацию, в рамках которой происходит объединение

промышленных предприятий и финансовых институтов для осуществления

скоординированной  хозяйственной  деятельности  и  решения  ключевых

задач структурной перестройки  экономики".4 Однако,  в  этом  определении

ничего  не  говорится  про  объединение  материальных,  нематериальных и

финансовых активов.

И.Ю.Беляева определяет ФПГ как результат функционирования

интегрированного капитала5, т.е. подходит только с точки зрения капитала, не

принимая во  внимание объединение юридических  структур и цель, которую

они при этом преследуют.

А.Е.Дворецкая,  определяя ФПГ,  как  структуру,  позволяющую

аккумулировать финансовые  ресурсы  в  целях  проведения  инвестиций в

промышленность  и максимизации  консолидированной  прибыли  всех

4 Стародубровская  И.  Финансово-промышленные  группы:  иллюзии  и  реальность //  Вопросы  экономики.
– Москва, 1995.-№ 5. – С.135-146.
5 Беляева И.Ю., Эскиндаров М.А. Капитал финансово-промышленных корпоративных структур. – М.: Изд.
ФА, 1998. – С. 298.
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участников  группы6, рассматривает только финансовый аспект, не упоминая

производственный.

А.Г.Мовсесян    считает,  что ФПГ  есть  результат  сложившегося  и

весьма далеко зашедшего процесса интеграции банковского и промышленного

капиталов, в рамках  которого  ранее  обособленные  формы  промышленной,

торговой,  банковской деятельности  соединяются  в  единую  органичную

целостность.7 Это определение,  по  нашему  мнению,  более  удачно.  Однако

оно  не  дает  информации  о конечной цели и юридической основе

объединения.

Г.Г.Чибриков  полагает,  что под  ФПГ  в  рыночной  экономике

понимают достаточно  широкий  круг  интегрированных  структур,  имеющих

разные  названия, включая промышленно-финансовые  и  финансовые

группы,  существующие  в определенных организационно-правовых формах,

таких, как крупные национальные и транснациональные  концерны

(например,  IBM,  Samsung),  так  и  зачастую  имеющие менее  четкую форму,

но  обязательно  с  некоторым  системообразующим  ядром,  представляющим

собой  значительную экономическую и даже политическую силу  (например,

.империя.  Валленбергов  в  Швеции,  калифорнийская  группа  в  США  и

др.).8

Но это, по нашему мнению, несколько односторонний взгляд, который

подразумевает только организационно-правовую форму объединения.

Наиболее полным, как нам представляется, является определение

В.А.Цветкова, который понимает под ФПГ финансово-индустриальный

комплекс, в рамках которого происходит объединение промышленных

предприятий с финансовыми учреждениями на основе установления между

ними отношений экономической и финансовой взаимозависимости,

разделения труда и его координацией для осуществления хозяйственной

6 Дворецкая А.Е., Никольский Ю.Б. ФПГ: менеджмент + финансы. – М.: Принтлайн, 1995. – С. 384.
7 ФПГ: зарубежный опыт и реалии России. Под ред. Мовсесяна А.Г., Смитиенко Б.М. // -М., Изд. ФА при
Правительстве РФ, 1996. -152с.
8 Чибриков Г.Г. О финансово - промышленных группах. // Российский экономический журнал. №2, 1994. -83с.
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деятельности. 9 Однако в приведенном определении недостаточно четко, с

нашей точки зрения, очерчивается цель деятельности ФПГ и подменяется

объединение материальных, нематериальных и финансовых активов

отношениями экономической и финансовой взаимозависимости, что, на наш

взгляд, абсолютно разные понятия. Кроме того в это определение не было

включено торговое звено. Более  внимательное  изучение  научной

экономической  литературы  позволяет нам сделать вывод, что ключевыми

элементами определения сущности ФПГ являются следующие:

1. объединение различных экономических структур;

2. объединение капитала;

3. целевой характер создания корпоративной структуры.

То  есть, по нашему мнению, наиболее полным и корректным может

являться  только такое определение, которое содержит в себе все три

вышеназванных элемента. Итак,  ФПГ - это  форма  интеграции  независимых

юридических  лиц включающая  производственные,  торговые  предприятия  и

кредитно-финансовые институты,  объединившие  свои  ресурсы

(производственные,  финансовые, трудовые, нематериальные  и  другие)  и

имеющие централизованное  управление  в целях  обеспечения  наиболее

эффективной  производственной,  хозяйственной, финансовой и иной

деятельности.

Деление ФПГ на группы дает возможность проанализировать как

современные организационные  структуры  отвечают  необходимости

обеспечивать  функции  ФПГ, играть роль стимулятора экономического

развития. Оно также дает возможность рассмотреть ФПГ  в  разных  аспектах

деятельности,  облегчить  понимание  того,  как  сущность ФПГ связана с ее

функциями.

9 Цветков В. А. ФПГ в системе рычагов стабилизации экономики России: автореф. дис. … канд. эконом.
наук. – М.: 1997. – С. 16.
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Рис.1.1.1. Состав финансово-промышленной группы10

Отмечаем, что в ФПГ может входить все, что угодно, но обязателен банк

или иная кредитная организация, и нельзя участникам ФПГ производить

только товары или только услуги, т.е. ФПГ должны охватывать все сферы

экономики от промышленности до финансов или услуг.

Образование корпораций в зарубежных государствах в условиях

глобализации происходило по достаточно стандартным и общеизвестным

схемам. Наиболее распространенными среди них являются две: концентрация

ресурсов через объединение капиталов и концентрация ресурсов через

объединение производственных мощностей.

Множественность вариантов построения  дает представление  о

разнообразии и многозначности функций ФПГ. Каждая группа решает вопрос

о своем построении индивидуально, в зависимости от того, какими условиями

и ресурсами она располагает, какие цели  в отношении  расширения объема

производства,  экспансии,  занятия  своей экономической ниши преследует,

какие имеет отношения с конкурентами и планы относительно них.

10 Гудакова Л. В. Особенности деятельности финансово-промышленных групп в экономике. «Экономика и
социум» №4(13) 2014. 6 с.
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Таблица 1.1.1.
Классификация финансово-промышленных групп11

Критерий (классификационный
признак) Виды

По  цели  и  мотивации  формирования 1.  группы  с  целью выживания
2.  группы  с  целью развития

По  численности работающих
По  размеру  консолидированного

капитала

По диверсификации    деятельности

1 отрасль
2-3 отрасли
3-5 отраслей
более 5 отраслей

По территорильному  признаку
1.       РегиональныеФПГ.
2.        Межрегиональные ФПГ.
3.      Транснациональные ФПГ.

По  отраслевому признаку
1.   ОтраслевыеФПГ.
2.   МежотраслевыеФПГ

С  точки  зрения консолидирующ его
ядра,  центра создания

1. банковские
2. промышленные
3. торгово-коммерческие
4.  группы,  образованные  вокруг  научно-
производственного объединения, ядром
которого  выступает научно- исследовательский
институт

По технологическому принципу
1.  ВертикальныеФПГ.
2.   ГоризонтальныеФПГ.
3.  Конгломератные ФПГ  (ФПГ- цепочки).

По прибыльности

Предприятия  нефтегазовой,  химической,
металлургической  промышленности.  Они
отличаются  устойчивым  платежеспособным
спросом,  высокой  нормой  прибыли,  имеют
значительную  экспортную составляющую, что
в значительной  степени  облегчает  им
привлечение  относительно  дешевых
кредитных  ресурсов.

По происхождению капитала

1. Структуры, созданные по инициативе
нескольких     предприятий
2. Структуры, возникшие по инициативе
банков

По нашему мнению, классификацию ФПГ можно провести по

нескольким  направлениям  с  ориентацией  на  разные  классификационные

11 Беляева И.Ю., Эскиндаров М.А. Финансово-промышленные группы в современной экономике. - М., 2004. –
216 с.
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признаки,  исходя  из различных сторон деятельности и аспектов

функционирования ФПГ. Поэтому предлагаемый в данной работе

классификационный подход следует рассматривать как один из возможных.

Он отражает многовариантность процесса создания и организационного

строения  российских  ФПГ  в  контексте  решаемых  задач  переходной

экономики страны (см. табл.1.1.1).

Рассмотрим множественность путей осуществления ФПГ своей

экономической стратегии на основе анализа отнесения к классификационным

группам.

По цели и мотивации формирования.

1. Группы  с  целью  развития  формируются  из  достаточно

устойчивых  предприятий, обладающих финансовыми ресурсами.

2. В отличие от групп с целью развития, группы с целью выживания

стремятся в первую очередь помочь входящим в них предприятиям "пережить

тяжелые времена" и ориентированы не столько на активную адаптацию к

рыночным условиям, сколько на максимальную изоляцию от рынка. Они

обычно реализуют свою стратегию путем  замыкания  хозяйственных  связей

в  рамках  группы,  предотвращения  потери  контроля над предприятиями со

стороны управленческого корпуса и перехода прав собственности  к  новым

лицам,  поддержания  тесных  контактов  с  властными  структурами,

лоббирования  с  целью  получения  льгот,  привилегий  и  закрытия  рынка  от

внешней конкуренции.

По численности работающих.

Как правило, большими размерами отличаются группы,

сформированные на базе прежних министерств и крупных объединений. Они

уже имели устоявшуюся структуру,  поэтому  переход  в  ФПГ  происходил  в

полном  составе.  Группы,  созданные  на другой основе, как правило, имеют

меньшую численность.

По количеству отраслей деятельности.
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В настоящее время можно отчетливо проследить тенденцию к

расширению видов  деятельности. Прежние  узкоспециализированные ФПГ

создают  у  себя  новые  направления деятельности, включают в свой состав

организации, специализация которых не совпадает с основным направлением

деятельности группы. Особенно это характерно для региональных групп.

По территориальному признаку.

1. Региональные  группы  функционируют  внутри  одного  региона.

Региональные  ФПГ – наиболее  многочисленны  в  мире.  Региональные

группы  были  созданы, главным образом, в результате соглашений соседних

предприятий по территориальному признаку, иногда независимо от их

структуры производства. Эти ФПГ могут включать  как  взаимно  увязанные

технологические  цепочки,  так и  предприятия,  довольно слабо связанные

между собой в экономическом и технологическом отношении.

Рис.1.1.2. Схема региональные  ФПГ 12

12 Ленский Е.В., Цветков В.А., Финансово-промышленные группы: история создания, международный опыт,
российская модель. – М.: АФПИ еженедельника «Экономика и жизнь», 1997. – с.86.
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2. К межрегиональным ФПГ относятся две категории групп:

- группы, в рамках которых взаимодействуют предприятия различных

регионов, связанные между собой производственной кооперацией;

- группы,  образованные  по  инициативе  участников  с  целью

объединения  деятельности предприятий и организаций для реализации

долгосрочной комплексной инвестиционной программы, согласованной с

местными администрациями определенных экономических  регионов  по

направлениям  деятельности,  отвечающим  государственным приоритетам в

развитии экономики. Большинство межрегиональных ФПГ было

сформировано согласно стратегическому  плану  распределения

инвестиционных  ресурсов  по  нескольким  отраслям  промышленности,

имевшим тесную региональную привязку.

3. Транснациональных групп в настоящее время немного, в настоящий

момент действует  порядка  десятка  групп  данного  вида.

Транснациональные  ФПГ  имеют особый правовой статусПо отраслевому

признаку.

1. Большинство ФПГ созданы по отраслевому принципу и

специализируются в конкретной отрасли. Например, крупными масштабами

деятельности в одной отрасли отличаются  следующие группы:  в

автомобилестроении.

С точки зрения консолидирующего ядра, центра создания.

1. Банковские ФПГ в большинстве случаев формируются по инициативе

банков,  заинтересованных  в  надежном  и  достаточно  прибыльном

вложении  денежных средств, их диверсификации, и обращающихся

вследствие этого к промышленности. В результате диверсификации  вложения

капитала повышается  надежность  банков  в  изменчивой конъюнктуре рынка

и  неустойчивой  экономике.  Такие  банки чаще крупные,  обладают

значительным свободным  капиталом,  возможностью  отвлечь  капитал на

длительный  срок  и  квалифицированным  штатом,  способным  выполнять

менеджмент промышленных предприятий. ФПГ этого вида отличаются
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большими размерами, широким разнообразием входящих в них предприятий,

которые иногда могут быть не связаны  производственной  кооперацией  или

другими  хозяйственными  интересами.

Рис. 1.1.3. Схема управления банковской группой13

Центром банковской ФПГ является кредитная организация. Обычно это

– банковское холдинговое объединение во главе с крупным коммерческим

банком. Они целенаправленно  консолидируют  акции  торговых,

промышленных,  транспортных  предприятий (непосредственно или через

создание холдинговых структур) и становятся ядром группы. Путями

установления  банковского  контроля  над  предприятиями  может  служить,

главным  образом,  доступ  к  их  приватизации  и  кредиты  под  залог  акций.

Разработка стратегии развития и текущий менеджмент в таких ФПГ

осуществляется руководством банка.

2.  Главной  целью  формирования  промышленных  ФПГ  является

необходимость обеспечить производственно-техническое развитие группы

предприятий и научно-исследовательских  организаций,  имеющих  общие

интересы  в  технологическом процессе производства определенной

13 Дворецкая А. Е., Никольский Ю. Б. Финансово-промышленные группы: менеджмент и финансы. – М.:
Принтлайн, 2002, 154 с.
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продукции и освоения новых технологий, создание благоприятных условий,

стимулирующих привлечение инвестиций  в производственные программы.

3. Торгово-коммерческие группы возникли, когда многие

товаропроизводители осознали необходимость такой кооперации с

достаточно крупными и специализированными торговыми предприятиями, что

позволяет оказывать эффективное воздействие на рынок посредством

контроля не только за производственным, но и распределительным циклом.

4.  Центром  группы  может  выступить  научно-исследовательский

институт.

Целью таких групп является объединение крупнейших российских

разработчиков новых материалов и технологий и производителей

промышленной продукции с использованием новых материалов. Такие группы

чаще всего создаются в высокотехнологичных отраслях, оборонной,

авиационной и космической промышленности, где требуется

непосредственный  и  тесный  контакт  между  научными  разработками  и

опытным внедрением, а затем контроль разработчика над промышленным

проиводством.

По технологическому принципу.

1. Вертикальные ФПГ  (их  иногда  называют ФПГ-цепочки) .  это

объединения,  в  которых  предприятия-участники  осуществляют  разные

стадии  производства того или иного товара и объединены единым

технологическим циклом, начиная от добычи, переработки сырья и кончая

производством и реализацией готовой продукции, доведения ее до

потребителя через собственную транспортную и сбытовую сеть. Вертикальные

группы  лучше  приспособлены  к  экономической  ситуации  и  действуют  в

структуре своих технологических и экономических цепочек. Вертикальные

ФПГ наиболее многочисленны во всех категориях. Целью создания

вертикально интегрированных групп является  стремление эффективно

воздействовать на рынок посредством контроля за производственно-

распределительным циклом из одного центра.
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Рис.1.1.4. Схема управления вертикальной интегрированной ФПГ14

Участники ФПГ имеют длительные производственные  связи  по

производству  и  реализации  продукции.  Ядро  группы  составляют крупные

производственно-технологические комплексы. Это ярко выраженное

объединение предприятий различных отраслей промышленности, торговли,

транспорта, сферы услуг и финансовых учреждений в группу. Производство в

этих группах проходит несколько  стадий,  что  иногда  повышает  общий

объем  оборота  группы.

2. Горизонтальные ФПГ. это группы, в которые объединяются

предприятия-участники, осуществляющие одинаковые  стадии  производства

или  производящие  однородную продукцию.

Рис.1.1.5. Схема горизонтальные ФПГ15

Организационное строение горизонтальных ФПГ представляет собой

ассоциативную форму объединения ее участников, носящего временный

14 Ленский Е.В., Цветков В.А., Финансово-промышленные группы: история создания, международный опыт,
российская модель. – М.: АФПИ еженедельника «Экономика и жизнь», 1997. – С.91.
15 Ленский Е.В., Цветков В.А., Финансово-промышленные группы: история создания, международный опыт,
российская модель. – М.: АФПИ еженедельника «Экономика и жизнь», 1997. – С.91.
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характер. В  основу  его  положено  согласование между  предприятиями

решений  о  ценовой политике, объеме производства и разделе рынка сбыта

товаров, разработка единой общегрупповой стратегии, промышленной и

финансовой политики, повышения экспортного потенциала предприятий,

ускорения их технического перевооружения, эффективности их работы и

выпуска конкурентоспособной высокотехнологичной техники. Такие ФПГ

стараются монополизировать отдельные сегменты рынка товаров и продукции.

3.  Высокодиверсифицированные ФПГ (или  конгломераты)

представляют собой группы,  в  состав  которых  включены несколько

непосредственно  не  связанных между собой производств. Эти ФПГ обычно

являются региональными,  со своим  "основным" бизнесом, но при этом они

весьма диверсифицированы. Обычно они специализируются  в  таких

отраслях,  как  оборонная промышленность,  сельское  хозяйство  и

строительство, где производство носит трудоемкий характер.

Высокодиверсифицированные  ФПГ-самая  многочисленная  группа  в  данном

виде классификации. Это объясняется, главным образом, особенностями их

формирования. После завершения приватизации большая часть предприятий

стала собственностью бывших  менеджеров,  осуществляющих  реальный

контроль за  всем  производством и финансовыми потоками. Поэтому

объединить такие предприятия в более жестко организованные и

централизованные  институты,  нежели ФПГ- конгломераты,  оказалось трудно

именно из-за нежелания их директоров уступить контроль за производством.

Создание банковских или вертикальных ФПГ подразумевает

перераспределение контроля  за предприятиями,  что  в  данном  случае

затруднительно.  А  объединение  в ФПГ - конгломерат помогает  избежать

таких  трудностей и  делает форму интеграции более  приемлемой. Эти ФПГ

были  созданы  многими  индустриальными  компаниями, желавшими

объединиться, чтобы использовать льготы, теоретически предусмотренные в

соответствии с законом, и в то же время остаться независимыми.

Стратегическое  направление  часто  неясно  из-за  причин,  приведенных
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выше. Общий финансовый менеджмент отсутствует. Соответственно,

синергический эффект небольшой. Финансовое учреждение не играет

определенной роли и не имеет особого значения, если группа создана не по его

инициативе. Центральная компания создана, чтобы соответствовать

требованиям закона о ФПГ, или как особый инструмент выполнения

определенных задач (инвестиции, инновации, развитие нового бизнеса и т.д.).

Представленная классификация заключает в себе наиболее значимые

классификационные признаки. В то же время, указанные классификационные

признаки позволяют выявить группы, в которых может быть оптимизирована

внутренняя корпоративная структура на основе придания лидирующей роли

банку, а также выявить направления  деятельности ФПГ,  в  которых  банк  не

достаточно  задействован,  что  приводит  к низкой эффективности работы

группы.

1.2. Особенности формирования финансово-промышленных групп и

их влияние на экономику страны

Важнейшей особенностью современных национальных экономических

систем и мировой экономики в целом является ускоренный рост концентрации

капиталов и производств в различных сферах хозяйственной деятельности.

Наиболее очевидным проявлением масштабной концентрации и

централизации капитала является формирование разнообразных форм

финансово-промышленных корпоративных структур, которые обладают

значительным производственным капиталом и расширяющейся возможностью

аккумуляции финансовых ресурсов16.

Современные финансово-промышленные корпоративные структуры, без

сомнения, могут быть отнесены к реальным центрам экономической и

финансовой власти в стране и мире. Их вклад в национальные и мировую

экономики, становление нового экономического пространства, развитие

национальных и мирового финансовых рынков чрезвычайно весом.

16 Кудаков А.С. Терминологические проблемы определения сложных хозяйственных систем //Актуальные
проблемы финансов и банковского дела: Сб. науч. тр. – СПб.: СПбГИЭУ, 2005. – Вып.8.
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Объемы продаж крупнейших финансово-промышленных корпоративных

структур превышают объемы ВВП многих стран мира. Общий объем продаж

двухсот крупнейших в мире транснациональных компаний превышает

совокупный ВВП всех государств, за исключением США, Японии, Германии,

Франции, Великобритании, Италии, КНР, Бразилии, Канады, Испании. При

этом за последние 25 лет данный показатель для этих структур увеличился

почти в четыре раза при повышении численности работников лишь на 14,4%17.

Роль финансово-промышленных корпоративных структур в экономике

определяется не только их значительным вкладом в формирование основных

показателей национальной экономики, но и влиянием на качественные

институциональные и структурные преобразования в стране. Масштабы и

темпы роста отечественных финансово-промышленных корпоративных

структур обеспечиваются высоким уровнем региональной и финансовой

экспансии. Что касается отраслевой и секторальной принадлежности крупного

интегрированного бизнеса России, то он охватывает прежде всего топливно-

энергетический, металлургический и машиностроительный (оборонный)

комплексы, связь, транспорт, а также производство и реализацию продуктов

питания.

Функционирование корпораций играет приоритетную роль в развитии

фондового рынка стран, поскольку они формируют наиболее значимую долю

рыночного оборота корпоративных ценных бумаг. При этом корпорации

выступают как альтернативный банкам и фондовому рынку механизм

перелива капитала, обеспечивающий возможности маневрирования

капиталом. Кроме того, крупнейшие корпорации мира, обладая огромными

финансовыми ресурсами, имеют возможность влиять на экономические,

социальные и политические процессы в стране.18

17 Федорович В.О. Крупные корпоративные образования: концентрация факторов производства и
экономический рост //Аваль. Сибирская финансовая школа. – 2012. – N 1.
18 Лознев Т.Г. Теория и методология финансового управления метакорпорациями: Автореф. дисс… д.э.н. –
СПб.: СПбГУЭФ, 2006.
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Значимость финансово-промышленных корпоративных структур для

национальной и мировой экономики требует соответствующего научного

анализа процессов их формирования и функционирования.

Интегрированные корпоративные структуры, возникающие на основе

масштабной концентрации производства и капитала, являются сегодня

важнейшими субъектами национальной и мировой экономики. Однако

влияние, которое они оказывают на мировую и национальную экономику,

может быть как положительным, так и отрицательным.

Положительные эффекты финансово-промышленных корпоративных

структур, связанные с преимуществами крупного капитала, изучены в

экономической литературе достаточно полно. К основным характеристикам

положительного влияния можно отнести:

– возможность масштабного производства товаров и оказания услуг для

населения и промышленности;

– обеспечение динамичного развития различных отраслей экономики;

– обеспечение экономического развития территорий страны;

– создание новых рабочих мест;

– эффективное использование ресурсов;

– повышение инвестиционной активности;

– возможность финансирования крупных проектов и др.

Отрицательное влияние, которое корпоративные структуры оказывают

на экономику страны, является продолжением их преимуществ и связано, в

основном, с их чрезмерно крупными размерами, концентрацией значительных

финансовых ресурсов, что позволяет им контролировать целые отрасли и

отдельные территории, а также влиять на темпы развития экономики.

Для сохранения позиций в конкурентной борьбе каждая корпоративная

структура постоянно развивается, увеличивая масштабы деятельности и

объемы подконтрольного капитала, и на определенном этапе ее деятельность

начинает оказывать негативное влияние на экономику страны, так как

государственные интересы и интересы отдельных корпораций далеко не
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всегда совпадают. Для преодоления возникающих проблем необходимо

определить, при каких условиях корпоративные структуры могут оказывать на

экономику страны негативное влияние, и разработать механизмы

регулирования их деятельности.

Анализ процессов развития финансово-промышленных корпоративных

структур позволяет выделить несколько этапов, которые проходят

корпорации. Выделение этапов основано на анализе развития отношений

между производственными предприятиями и финансово-кредитными

организациями, и каждый этап характеризует определенный уровень

сложившихся корпоративных отношений.

Традиционно эти этапы рассматриваются как самостоятельные виды

корпораций. Однако их рассмотрение в качестве этапов последовательного

процесса развития позволяет несколько иначе взглянуть на роль

корпоративных структур в экономике и обосновать подходы к разработке

механизмов государственного регулирования деятельности корпораций.

Проведенный анализ позволил выделить пять основных этапов развития

корпораций.

1-й этап. Формирование промышленно-торговой (промышленной)

корпоративной структуры без участия банка.

2-й этап. Формирование корпоративной структуры с участием

независимого банка.

3-й этап. Формирование корпоративной структуры с внутренним банком.

4-й этап. Формирование корпоративной структуры с управляющим

банком.

5-й этап. Формирование корпоративной структуры с развитой

финансовой группой.

Переход от первого этапа ко второму и затем к третьему этапу

происходит в результате накопления и специализации капитала.
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Включение в состав корпоративной структуры финансовых компаний

(третий и последующие этапы) связано с ростом объемов деятельности,

специализацией деятельности и необходимостью обеспечения контроля.

Схема процесса развития корпоративных структур представлена на

рис.1.2.1.

Рис.1.2.1. Процесс развития корпоративных структур19

На первом этапе развития корпорации в ее состав входят только

промышленные и торговые предприятия, финансовые структуры отсутствуют.

Корпорация сохраняет основные характеристики промышленного

предприятия, осуществляющего деятельность в большем объеме. Такие

структуры могут быть образованы либо в результате объединения нескольких

производственных компаний, либо вследствие дробления одного крупного

предприятия, либо в результате создания новых структур в процессе роста

предприятия. На этом этапе развития потребность корпорации в финансовых

услугах относительно невелика, требуются только самые основные виды

19 Кудаков А.С. Терминологические проблемы определения сложных хозяйственных систем //Актуальные
проблемы финансов и банковского дела: Сб. науч. тр. – СПб.: СПбГИЭУ, 2005. – Вып.8.
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услуг, оказываемых финансовыми посредниками (банками, страховыми

компаниями, пенсионными фондами, инвестиционными фондами и т.д.).

На втором этапе развития корпорации она как единый хозяйствующий

субъект тесно сотрудничает с одним банком (финансово-кредитной

организацией), который берет на себя обеспечение растущих потребностей

корпорации в финансовых услугах, но формально в состав корпорации не

входит. При этом часть финансовых функций может осуществляться головной

компанией.

На третьем этапе банк включается в состав корпорации. Корпоративной

структуре требуется большее количество разнообразных финансовых услуг,

поэтому часть из них, ранее оказываемые внешними финансовыми

посредниками, переносится внутрь корпорации. На этом этапе корпоративная

структура либо формирует, либо покупает банк, который обеспечивает

растущие потребности корпорации в финансовых услугах.

На четвертом этапе банк перестает быть просто частью корпоративной

структуры. Он перекупает промышленные предприятия, либо собственники

предприятий смещают центр управления корпорации из сферы управления

промышленным производством в сферу управления финансами, так как

управление финансами корпорации через банк более эффективно.

На этом этапе банк перерастает из дочерней в головную компанию

корпоративной структуры и берет на себя практически все вопросы, связанные

с получением финансовых услуг. Часть финансовых услуг обеспечивает банк

корпорации, для оказания других привлекаются дополнительные финансовые

посредники.

Пятый этап развития корпорации характеризуется формированием

внутри корпорации финансовой группы. В состав финансовой группы кроме

банков могут входить и другие финансово-кредитные организации: страховые

и инвестиционные компании, пенсионные и инвестиционные фонды, а также

финансовые организации, оказывающие специальные виды финансовых услуг.

Практически все основные финансовые потребности корпоративная структура
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обеспечивает с использованием финансовых организаций, входящих в состав

корпорации. Формирование финансовой группы обычно осуществляется

путем слияний и поглощений.

Финансово-промышленные корпоративные структуры, находящиеся на

этом этапе развития, представляют собой наиболее крупные структуры,

распространяющие свое влияние не только на национальную, но зачастую и на

мировую экономику.

В процессе развития корпоративной структуры роль финансовых

компаний изменяется. В первую очередь эти изменения касаются роли банка.

Изменение роли банка на различных этапах развития корпоративной

структуры представлено в табл.1.

Другие финансовые организации – страховые компании, пенсионные

фонды, инвестиционные фонды и прочие – могут присутствовать в составе

корпоративной структуры на любом этапе ее развития. Так как они

осуществляют специальные виды деятельности, их функции на различных

этапах развития корпорации принципиально не изменяются. Наибольшее

количество финансовых организаций включается в состав корпоративной

структуры на пятом этапе ее развития, когда финансовые компании внутри

корпорации формируют обособленную финансовую группу.

Возможность накопления и концентрации финансовых ресурсов резко

возрастает с включением в состав корпоративной структуры финансово-

кредитных компаний. Такие корпорации получают возможность использовать

не только собственные финансовые ресурсы, но и привлекать дополнительные

ресурсы из внешней финансовой среды.

Корпоративные структуры, имеющие в своем составе финансовые

компании, располагают и другими преимуществами, позволяющими им

активно развиваться. В частности, финансовые компании владеют

конфиденциальной информацией о финансовом состоянии и перспективах

развития обслуживаемых ими предприятий, а также с помощью кредитования

имеют возможность влиять на их финансовую устойчивость, что позволяет в
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той или иной степени осуществлять контроль над предприятиями и расширять

корпоративную структуру.

Корпорации, в составе которых финансовые организации отсутствуют,

такой возможности не имеют. Однако могут получить их путем формирования

в составе корпорации внутреннего банка. Это тем более выгодно, т.к. при

создании банка привлечение дополнительных финансовых ресурсов может не

потребоваться. Капитал, использованный предприятиями на создание банка,

фактически не изымается из производственного оборота. После формирования

банка капитал возвращается предприятиям в виде кредитов.

Созданный внутрикорпоративный банк совместно с другими элементами

финансовой среды – страховой компанией, пенсионным и инвестиционным

фондами – позволяет привлечь и сконцентрировать финансовые ресурсы и

обеспечить дальнейшее структурное развитие корпорации (рис.2).

Рис.1.2.2. Развитие корпоративной структуры с использованием
привлеченных ресурсов20

Заинтересованность корпорации именно в структурном развитии

вызвана тем обстоятельством, что подобное вложение средств позволяет

20 Лознев Т.Г. Теория и методология финансового управления метакорпорациями: автореф. дисс… д.э.н. –
СПб.: СПбГУЭФ, 2006. – С. 14.
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получить возможность контроля над значительно большим капиталом, чем

было инвестировано первоначально, то есть дает возможность получать

мультипликативный эффект от вложения.

Использование этого эффекта позволяет корпоративной структуре с

участием финансово-кредитных учреждений (ведущую роль в процессе играет

банк), концентрировать возможность управления капиталом без формального

права владения им.

В экономики процесс развития корпоративных структур имеет

некоторые особенности, вызванные недостаточной развитостью финансовых

рынков, отсутствием надежных рыночных методов определения стоимости

компании и другими причинами, характерными для современного этапа

развития рыночной экономики. К наиболее существенным факторам можно

отнести следующие:

– относительно небольшой размер уставного капитала и невысокая

стоимость большинства компаний, что позволяет получать контроль над

предприятиями, имея сравнительно небольшие финансовые ресурсы;

– высокий уровень концентрации уставного капитала предприятий, что

позволяет вести переговоры об объединении с небольшим количеством

собственников, часто с одним собственником;

– возможность использования сомнительных финансовых схем и

жестких методов при проведении процедур слияния и поглощения, в процессе

формирования корпоративной структуры.

Использование своих очевидных преимуществ позволяет корпоративной

структуре значительно увеличивать объем подконтрольного капитала, в

результате чего ее влияние на экономику страны возрастает. И чем крупнее

корпорация, чем больше финансово-кредитных учреждений входит в ее

состав, тем более значительное влияние она оказывает на экономику. При этом

чем более сложную структуру имеет корпорация, тем меньше возможность

контроля над деятельностью такой корпорации со стороны государства.
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Сочетание огромных возможностей финансово-промышленных

корпоративных структур и слабого контроля над их деятельностью приводит к

возникновению серьезных опасностей для экономики страны, основной из

которых является монополизация, со всеми вытекающими последствиями.

Для защиты экономики от негативного влияния финансово-

промышленных корпоративных структур необходимо контролировать

процессы их формирования и развития. В настоящее время в российском

законодательстве специальные нормы корпоративного законодательства не

разработаны, и контроль над деятельностью российских финансово-

промышленных корпоративных структур обеспечивается в основном с

помощью норм антимонопольного законодательства. Однако эффективность

такого контроля невысока, т.к. структура абсолютного большинства

корпораций скрыта, в результате чего масштабы их деятельности трудно

оценить.

Анализ показывает, что деятельность корпоративных структур

способствует развитию экономики лишь до определенного этапа. С момента

включения корпоративными структурами в свой состав финансовых

компаний, в частности, банков, они начинают создавать угрозу экономике, и

по мере расширения корпораций эта опасность увеличивается. Влияние

корпоративной структуры, находящейся на разных этапах развития, на

экономику представлены в таблице 2.

Несмотря на то, что реальная опасность для экономики возникает только

на этапе включения в состав корпоративной структуры финансово-кредитных

компаний, контроль необходим начиная с самого начала возникновения

корпоративной структуры, т.к. на более поздних этапах организовать контроль

значительно сложнее. Сформировавшиеся финансово-промышленные

корпоративные структуры будут различными способами противодействовать

какому-либо контролю.
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Таблица.1.2.1.21

Опасность монополизации экономики финансово-промышленными
корпоративными структурами

При отсутствии регулирования со стороны государства корпоративные

структуры имеют возможность развиваться по своим внутренним законам.

Жесткая борьба корпораций за монопольное положение на рынке

приводит к ухудшению условий для развития малого и среднего бизнеса, а

достижение корпоративными структурами монопольного положения ведет

сначала к торможению их развития, а затем к их неуправляемому, обвальному

разрушению. Если этот процесс принимает массовый характер, то возможна

стагнация всей национальной экономики, так как основу современной

экономики составляют именно корпоративные структуры.

В развитых экономиках разработка и применение механизмов

государственного регулирования деятельности корпораций позволяет

нивелировать проблемы и опасности, которые они создают.

Выводы по первой главе.

ФПГ - это  форма  интеграции  независимых  юридических  лиц

включающая  производственные,  торговые  предприятия  и  кредитно-

финансовые институты,  объединившие  свои  ресурсы  (производственные,

финансовые, трудовые, нематериальные  и  другие)  и имеющие

21 Мовсесян А.Г., Смитиенко Б.М. Финансово-промышленные группы: зарубежный опыт и реалии России. –
Москва, Изд. ФА при Правительстве РФ, 1996. – С.59-60.
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централизованное  управление  в целях  обеспечения  наиболее  эффективной

производственной,  хозяйственной, финансовой и иной деятельности.

анализа процессов их формирования и функционирования.

Интегрированные корпоративные структуры, возникающие на основе

масштабной концентрации производства и капитала, являются сегодня

важнейшими субъектами национальной и мировой экономики. Однако

влияние, которое они оказывают на мировую и национальную экономику,

может быть как положительным, так и отрицательным.

Положительные эффекты финансово-промышленных корпоративных

структур, связанные с преимуществами крупного капитала, изучены в

экономической литературе достаточно полно. К основным характеристикам

положительного влияния можно отнести:

– возможность масштабного производства товаров и оказания услуг для

населения и промышленности;

– обеспечение динамичного развития различных отраслей экономики;

– обеспечение экономического развития территорий страны;

– создание новых рабочих мест;

– эффективное использование ресурсов;

– повышение инвестиционной активности;

– возможность финансирования крупных проектов и др.

Отрицательное влияние, которое корпоративные структуры оказывают

на экономику страны, является продолжением их преимуществ и связано, в

основном, с их чрезмерно крупными размерами, концентрацией значительных

финансовых ресурсов, что позволяет им контролировать целые отрасли и

отдельные территории, а также влиять на темпы развития экономики.
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ГЛАВА 2. СИСТЕМНЫЙ АНАЛИЗ ОСНОВНЫХ ПРЕДПОСЫЛОК

ФОРМИРОВАНИЯ ФИНАНСОВО-ПРОМЫШЛЕННЫХ ГРУПП В

МИРОВОЙ ЭКОНОМИКИ

2.1. Сравнительный анализ развития ФПГ в отдельных странах

В мировой экономики выделяет четыре основные модели формирование

ФПГ: англо-американскую, германскую, латинскую и японскую.

К англо-американской модели он относит Великобританию,

Соединённые Штаты Америки, Австралию и Канаду. Фундаментом

индустриализации в этих странах явился механизм мобилизации капитала на

основе предпринимательства. Капитал формировался из средств

институциональных акционеров (банков, страховых компаний и пенсионных

фондов) и функционировал посредством механизма индивидуальных и

независимых акционеров. Особенности — чёткое разделение банков и

промышленности, ориентация на краткосрочное финансирование

промышленности. Небольшие семейные концерны постепенно уступают место

крупным корпорациям.

В германской модели (Германия и Австрия) финансовым фундаментом

больших и средних корпораций стала банковская система, роль же

индивидуальных акционеров незначительна. Банковский механизм германской

модели в структуре корпоративных отношений был нацелен на долгосрочные

инвестиционные отношения между финансовым и промышленным секторами.

Латинская модель включает Францию, Бельгию и Италию.

Индивидуальные и семейные корпорации поглощены холдингами

инвестиционных компаний и инвестиционных банков, образованы свободные

корпоративные сети. Перекрёстные отношения капитала сформировали

сложные сети экономических отношений, в которых возрастает роль

государственных предприятий. Сформирована система директивного

планирования.

Японская модель характеризуется долгосрочной ориентацией на
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инвестиции в промышленность и тесными связями между промышленным и

финансовым секторами. Отличительной чертой является тенденция к

группированию. Хозяйственные единицы тесно связаны друг с другом

посредством механизма перекрёстного владения акциями, образуя

корпоративные группы. Хозяйствующие субъекты, входящие в группу,

независимы не только от внешних инвесторов, но и от банков, не входящих в

группу. Механизм мобилизации капитала каждой группы происходит на

коллективной основе посредством банка группы.

В США развитие промышленных корпораций, надежность акций

которых не вызывала сомнений, во многом облегчило привлечение

дополнительного капитала. Промышленные предприятия увеличивали

капитал, главным образом, за счет новых эмиссий акций. Поэтому

практически отпадала необходимость в долгосрочном кредитовании, как

способе увеличения их основного капитала. Функции банков сводились лишь

к аккумулированию сбережений, предоставлению краткосрочных

кредитов, осуществлению на внешнем рынке операций с ценными

бумагами, но без непосредственного участия в управлении предприятиями.

В настоящее время в США получили распространение два основных

типа ФПГ. В первом случае консолидирующим ядром группы выступает

банковский холдинг, во втором - производственно-технологический

комплекс.

К наиболее известным ФПГ США, основу которых составляют

крупнейшие финансовые институты, относятся группы "Чейз", "Морган",

"Меллон", "Лимен-Голдмен, Сакс" и др. В большинстве случаев данные

группы имеют сходные истории создания и развития, одинаковое

организационное строение. Более подробно этот тип ФПГ можно рассмотреть

на примере группы "Чейз".

Финансовая составляющая группы "Чейз" включает коммерческий

банк "Чейз Манхэттэн корп" (созданный 1 апреля 1996г. в результате

объединения "Чейз Манхэттэн Бэнк" с "Кэмикл Бэнк") и две компании по
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страхованию жизни ("Метрополитан Лайф Иншуренс" и "Эквитэбл Лайф"). "

Чейз Манхэттэн корп", как и его предшественник " Чейз Манхэттэн Бэнк",

связан с семьей Рокфеллеров с 20-х годов.

Таблица 2.1.1.
Основные характеристики моделей корпоративного управления22

Американская
модель

Японская
модель

Немецкая
модель

Латинская
модель

Корейская
модель

Область распространения
США Япония Германия Франция Корея

Сущностная характеристика
Наличие
индивидуальн
ых и
независимых
акционеров

Высокий
процент
банков и
различных
корпораций в
составе
акционеров

Кредитные
учреждения -
долгосрочны
е акционеры
корпораций

Ключевая роль
отводится
инвестиционн
ым компаниям
и банкам

Промышленн
ые
предприятия
являются
главными
акционерами.

Ключевые участники
Управляющие
директора,
акционеры

Головной
банк,
правление,
государство

Головной
банк

Банк,
правление,
наблюдательн
ый совет

Промышленн
ые
предприятия,
семейное
правление.

Структура владения акциями
Институциона
ль-ные
инвесторы-
60%;
индивидуальн
ые инвесторы-
40%

Финансовые
институты
контролиру
ют свыше
90% акций
корпораций.

Финансовые
институты
контролирую
т свыше 60%
акций
корпораций.

Важную роль
играют
инвестиционн
ые холдинги

«Семейный
клан» владеет
головной
компанией
группы

Законодательная база
Законы
штатов,
федеральные
законы,
комиссия по
ценным
бумагам.

Идентична
США.
Правительст
во оказывает
влияние на
деятельность
корпораций.

Федеральные
и местные
законы,
федеральное
агентство по
ценным
бумагам.

Федеральные
и местные
законы.
Правительств
о оказывает
влияние на
деятельность
корпораций.

Федеральные
и местные
законы.
Правительств
о оказывает
влияние на
деятельность
корпораций.

22 Составлено по: Бандурин А.В. Деятельность корпораций. - М.: «БУКВИЦА».1999.-С. 262.
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Двадцать одна нефинансовая корпорация, в том числе пять

транспортных компаний, включая три авиакомпании и две железные дороги,

две авиастроительные компании, две химические компании, две компании

розничной торговли, каждая из них входит в число 100 крупнейших

компаний США, контролируются не только группой "Чейз", но и банком "

Чейз Манхэттэн корп." как отдельным финансовым учреждением.

К ФПГ, основу которых составляет крупная промышленная компания,

можно отнести группы "Дженерал Моторс", "Дюпон", "Дженерал Электрик",

"Форд Моторс", "AT&T" и др., которые в свою очередь владеют банками и

финансовыми компаниями. Вместе с тем, это не "карманные" банки,

выполняющие функции внешней бухгалтерии и высту- пающие в качестве

инструмента привлечения дешевых кредитов. Это крупные, самостоятельные

учреждения с интересами, выходящими далеко за пределы собственной

группы.23

Группа "Дженерал Моторс" владеет собственной финансовой

компанией "Дженерал Моторс Эксептенс Корпорейшн", являющейся

крупнейшим в США источником ком- мерческих кредитов. "Дженерал

Моторс" финансирует процессы слияния и поглощения компаний,

занимается коммерческим лизингом промышленного оборудования

("Дженерал Моторс Лизинг Корп."), владеет сберегательными и кредитными

компаниями во многих штатах.

Несмотря на многие различия, американские ФПГ, вместе с тем,

объединяет и много общего. Во-первых, отношения внутри группы строятся

на основе установления гибких связей, при свободном перетоке капитала из

одной отрасли в другую. Прежде всего это связано с тем, что будущее

банковского дела определяется лишь общими перспективами рынка, и

поэтому в долгосрочной перспективе банк не "привязан" ни к какой

определен- ной отрасли. Вместе с тем, новые экономические реалии и,

прежде всего, обострившаяся конкуренция на американском рынке

23 Цветков В.А. Финансово-промышленные группы в современном мире //Промышленная политика в
Российской Федерации. -№6, 2000. - С. 36-47.
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вынуждают к переходу от традиционных контракт- ных к долгосрочным

партнерским отношениям промышленных предприятий с коммерче- скими

банками.

Во-вторых, в США союз банковского и промышленного капиталов

закрепился в виде семейных групп (Рокфеллеров, Морганов, Меллонов и

других) и региональных групп (кливлендская, чикагская, калифорнийские,

техасская и пр.).

Наконец, главной особенностью банковской системы США стала

исключительно высокая степень концентрации ссудного капитала,

наличие банковских монополий, имеющих международных характер. Это

во многом предопределило выбор способа образования корпораций. В

качестве основного стало слияние и поглощение компаний, в ходе чего одна

из них (головная фирма) овладевает контрольным пакетом акций другой.

При этом банки финансируют и координируют деятельность компании.

Необходимо отметить, что слияния и поглощения крупнейших корпораций

резко активизировались в 1990-ые годы. Некоторая часть слияний и

поглощений происходит в рамках одной и той же ФПГ.

В Германии крупные корпоративные образования, такие как

Крупп, Тиссен, Даймлер, возникли в конце XIX века. Они, главным

образом, находились под семейным контролем и должны были вести

переговоры с крупными немецкими банками, чтобы получить

финансирование своих инвестиций. Банки были достаточно сильны,

чтобы приобрести значительный контроль над этими группами. После

Второй мировой войны банки играли центральную роль в финансировании

восстановления и роста ("домашний банк" - "Наusbank").

Характерная особенность германской традиции состоит в тесной

связи банков с промышленностью. На основе акционерных, финансовых, а

также деловых связей происходит межотраслевая интеграция

промышленных концернов с финансовыми институтами в устойчивые

горизонтальные промышленно-финансовые объединения. В свою очередь,
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вокруг относительно устойчивого ядра концерна группируется множество

крупных и средних компаний. В среднем головные холдинги группы

владеют акциями и контролируют деятельность около 150 компаний. Банки

принимают участие не только в финанси ровании инвестиционных проектов,

но и в управлении предприятиями. Именно поэтому центрами создания

ФПГ в Германии являются, как правило, крупнейшие банки.

Крупнейшими банками, стоящими во главе трех ведущих ФПГ,

являются Дойче Банк АГ, Дрезднер Банк АГ и Коммерцбанк АГ. На них

приходится, соответственно, 1/3, 1/4 и 1/8 акционерного капитала страны.

Например, вокруг Дойче банка группируются такие известные

промышленные концерны как Бош, Сименс; а вокругДрезднер-банка —

Хёхст, Грюндиг, Крупп. Данные банки представляют собой универсальные

финансово-кредитные комплексы, предоставляющие большое количество

услуг, непосредственно не связанных с кредитно-расчетной деятельностью.

Это прежде всего следующие виды деятельности24:

– консультационные услуги по анализу и прогнозированию рынков,

сбору инфор- мации о технических решениях и нововведениях, по

обеспечению трудовыми ресурсами, осуществление финансового

планирования, организация руководства предприятием;

– проникновение в страховое дело и оказание клиентам банка

комбинированных услуг на основе сочетания депозитных операции со

страховой защитой вкладчика;

– обеспечение зарубежных интересов предприятий, входящих в

состав ФПГ, участие в кредитовании местных экспортеров,

капиталовложениях за границей или прямых производственных контактах.

Отношения внутри ФПГ во многом определяются политикой,

проводимой банком. Например, ФПГ, созданная вокруг "Дойче банка", в

результате проведенной им серии слияний и поглощений была

превращена в промышленно-технологический комплекс, полностью

24 Ленский Е.В, Цветков В.А. Финансово-промышленные группы: история создания, международный опыт,
российская модель. – М.: АФПИ еженедельника «Экономика и жизнь», 1997.– С. 38.
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объединяющий производство автомобилей и самолетов, двигателей и

электро- ники и т. д.

Кроме трех крупнейших ФПГ, во главе которых находятся ведущие

банки страны, в Германии существуют и такие группы, где цементирующим

звеном является промышленное объединение (концерн), хотя банковский

капитал имеет в данных группах очень сильное значение. К числу таких

ФПГ  можно отнести группы "ИГ  Фарбениндустри", Флика, Тиссена-

Оппенгейма, Даймлер-Крайслер, а также региональные ФПГ, играющие в

экономике Германии существенную роль.

Координация в немецких ФПГ обеспечивается сразу несколькими

механизмами. Во-первых, наличием сравнительно небольшого круга

должностных лиц, являющихся одновременно членами правления

различных компаний и фирм, входящих в данную группу.

Во-вторых, координирующую роль выполняют входящие в ФПГ

финансово- кредитные институты. Им сегодня принадлежит 30% акций 25

крупнейших промышленных предприятий страны.

В-третьих, внутригрупповой интеграции служит также перекрестное

акционирование (участие в капитале).

Рассматривая ФПГ Германии, можно сделать вывод, что это не

жесткие конструкции, а довольно гибкие образования, маневренность

которых в значительной степени обеспечивается банками. Именно под их

воздействием происходит поглощение или слияние отдельных компаний,

образование крупнейших ФПГ.25

В Японии корпоративные структуры называются кейрецу и сюданы.

Кейрецу (например, "Мацушита", "Тойота" и др.) организованы вокруг

крупной промышленной компании, крупного банка, страховой компании,

торговой компании. Они либо ориентированы на производство и построены

по принципу вертикальной интеграции, либо финансово ориентированы и

интегрированы горизонтально, либо маркетинго-ориентированы. Этот

25 Бабаева Н.М. Пути повышения эффективности участия банков в деятельности высокоинтегрированных
корпоративных структур: автореф. дис…канд. эконом. наук. – Ташкент, 2010.– С. 8.
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последний тип объединяет сбытовые, торговые и маркетинговые компании.

Под эгидой головной фирмы собрано множество подчиненных ей

дочерних фирм, все вместе они образуют своего рода верхний ярус

вертикальной интеграции. Каждая головная компания является материнской

по отношению к находящимся под ее контролем фирмам. Всего таких

ярусов насчитывается до четырех, поскольку многие дочерние фирмы

имеют под своим началом другие, включая всевозможные субподрядные.

Система иерархического контроля принимает, таким образом, форму

вертикальной пирамиды, вбирающей в себя многие тысячи фирм.

построенных по принципу вертикальной интеграции. Во всех случаях связи

исключительно крепки и надежны.

В японских кейрецу существует сильная интеграция капитала и бизнеса.

Финансовые институты играют главную роль в интегрировании,

финансировании и мониторинге группы, а торговая компания централизует

все внешние коммерческие связи компании.

Сюданы возникли на смену довоенным предшественникам дзайбацу и

имеют те же принципы. Сюданы представляют собой самодостаточные,

универсальные многоотраслевые экономические комплексы, включающие в

свою организационную структуру финансовые учреждения (банки,

страховые и трастовые компании), торговые фирмы, а также набор

производственных предприятий, составляющих полный спектр отраслей

народного хозяйства. Однако они не имеют статуса юридического лица, их

деятельность направляется координационными центрами. В современных

условиях реальный контроль корпоративных активов страны

осуществляется фактически шестью сюданами - "Мицубиси", "Мицуи",

"Сумитомо", "Даичи Канги", "Фуе", "Санва", образованных по

определенным общим принципам. Так, группу "Мицуи" составляет

горизонтальное объединение 29 головных фирм (крупнейших

промышленных и финансовых комплексов) на основе перекрестного

владения акциями. Главный банк - Сакура банк (Sacura bank Ltd.). Он
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занимает место в списке крупнейших банков мира, владеет сетью

дочерних банков, страховой и лизинговой компаниями.

Таблица 2.1.2.
Финансово-промышленные группы Японии26

Название
группы

Количество
участников

Главный банк
группы Торговый дом

Мицубиси 30 Токио Мицубиси Мицубиси
Седзи

Мицуи 29 Сакура Мицуи Бусан

Сумитомо 23 Сумитомо Сумитомо
Седзи

Даичи Канги 50 Даичи Канги Иточу
Фуе 31 Фудзи Марубени
Санва 46 Санва Ниссеивайва

Вместе с тем, уже с середины 80-х годов начался процесс

"размывания" традиционных японских финансовых групп и сближения

форм интеграции промышленного и банковского капитала в Японии с

аналогичными формами, присущими США и ряду западноевропейских

государств. Это вполне естественно, поскольку к этому времени Япо- ния

уже стала одним из крупнейших экспортеров капитала, а также одним из

крупнейших международных финансовых центров.

49 японских компаний входили в список 500 крупнейших компаний

мира по капитализации. Большая часть акций японских корпораций оказалась

в собственности других японских корпораций и банков в рамках

сформировавшихся после Второй мировой войны финансово-промышленных

групп (ФПГ) – кейрецу .

Ядром этих ФПГ стали крупнейшие коммерческие банки (называемые

городскими, см. ниже). Mitsui Bank выступал ядром одноименной ФПГ. Банк

Fuji являлся ядром группы Fuyo, Mitsubishi Bank – группы Mitsubishi,

Sumitomo Bank – группы Sumitomo.

26 Цветков В.А. Финансово-промышленные группы в современном мире.// Промышленная политика в
Российской Федерации, №6, 2000. – с. 36.
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Таблица 2.1.3.
Капитализация ведущих японских корпораций

Компании Млрд.долл Компании Млрд.долл
Toyota Motor 115 Mizuho Financial Group 32
NTT DoCoMo 80 KDDI 29
Nippon Telegraph & Telephone 68 Mitsui 28
Mitsubishi UFJ Financial Group 60 Seven& I Holding 25
Canon 59 Denso 24
Honda Motor 55 Hitachi 24
Japan Tobacco 47 Komatsu 23
Nissan Motor 41 Inpex 23
Sumitomo Mitsui Financial 39 Panasonic 21
Fanuc 37 Mitsubishi Estate 20
Takeda Pharmaceuticals 35 Mitsubishi Electric 20
Mitsubishi 33 Nintendo 19
Softbank 32 Sony 18

Источник: The Financial Times – The FT 500

Контрольный пакет группы находился внутри "семьи компаний". Акции,

торгуемые на бирже (т. е. у внешних акционеров), составляли 20-40% всех

выпущенных.

Крупнейшей кейрецу Японии в настоящее время является, очевидно,

Mitsubishi, ядром которой выступает крупнейший японский банк Mitsubishi

UFJ Financial Group. В основной состав кейрецу (компании, чьи руководители

встречаются каждую пятницу) входит 29 компаний, среди которых такие

крупные корпорации мирового значения, как Mitsubishi Heavy Industries,

Mitsubishi Motors Corporation, Nikon Corporation, Kirin Brewery Co., и др.

В группу Mitsui Sumitomo, ядром которой выступает Sumitomo Mitsui

Banking Corporation, входят, в том числе, такие компании, как Sumitomo Heavy

Industries, Sumitomo Heavy Industries, NEC Corporation, Sumitomo Mitsui

Construction Co. и др.

В группу Fuyo, центральной организацией которой в настоящее время

выступает, по некоторым данным, страховая компания Yasuda Life Insurance,

связанная также с Mitsubishi (а в прошлом банк Fuji), входят, в т.ч. Canon,

Hitachi, Marubeni, Mizuho Bank, Yamaha.27

27 Рубцов Б.Б. Фондовый рынок Японии.// Портфельный инвестор. – М., №5, 2008. – с.79.
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В каждом сюдане прослеживается тенденция иметь свою компанию в

важнейших отраслях и подотраслях промышленного производства. Такая

диверсификация помогает сохранять всему объединению контроль над

ключевыми производствами, одновременно пресекая монополистические

тенденции конкурентов. Широкое использование корпорациями привлеченных

средств - один из факторов японских экономических достижений. Поэтому

обязательным членом группы, а по многим оценкам и стержнем, является

крупнейший банк. Он контролирует крупную банковскую сеть филиалов и

дочерних банков. В комплексе с ним и под его контролем работают также

страховые и инвестиционные компании, траст-банки; все они для фирм

данного сюдана являются "своими" и образуют его финансовую основу.

Центральные банки группы владеют до 5% акций предприятий- участников.

Благодаря вхождению кредитно-финансовых институтов в ФПГ,

достигаются стратегические выгоды, связанные, в первую очередь, с

повышением мобильности развития и реализации технологического

потенциала всей группы. Скорость технологического обновления производства,

темпы наращивания выпуска конкурентоспособной продукции во многом

зависят от того, насколько инвестиционные возможности корпорации

превышают объемы финансирования. В этом плане становится понятно,

почему крупнейшие в мире по активам японские банки уступают в то же самое

время многим банкам по прибыли и рентабельности активов.

К компетенции японских коммерческих банков относится не только

предоставление займов, но также:

переговоры и финансирование слияний и поглощений;

оказание помощи в поисках партнеров клиентам банка;

оказание различных консультационных и деловых услуг (заключение

международных сделок и т.д.);

управление сберегательными счетами работников клиента, чья зарплата

автоматически поступает в банк;

обеспечение кредитов клиенту со стороны аффилированных продавцов и
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дистрибьютеров.

В нормальных условиях деятельности компании главный банк группы не

прибегает к вмешательству в ее дела. Если компания начинает испытывать

трудности, главный банк накладывает ограничения на рискованные операции,

ведущие к задержке долговых выплат, советует ликвидировать убыточные

активы, предлагает управленческую помощь и т.д.

Японские сюданы не имеют статуса юридического лица, поэтому

внутригрупповое взаимодействие в японских ФПГ обеспечивается

следующими способами.

В качестве руководящего органа ФПГ выступает совещание президентов

головных фирм, одновременно являющееся и совещанием ведущих

акционеров. Это совещание принимает важнейшие решения по всем вопросам

производственно-финансовой деятельности. Участие в клубе президентов

одной ФПГ не исключает возможности участия в клубе президентов другой

компании. Например, Kobe Steel одновременно является участником ФПГ

"Дай-Ити Кангё" ("Dai-Ichi Kangyo") и "Санва" ("Sanwa"), а Hitachi еще и

"Фуё" (''Fuyo").

Объединением корпораций посредством взаимоучастия в акционерном

капитале (перекрестное акционирование). Каждая фирма, член сюдана, имеет

небольшие, недостаточные для одностороннего контроля пакеты акций всех

остальных фирм; а вместе они располагают контрольными пакетами акций

каждого из своих членов.

Реализацией общегрупповых проектов.

Системой внутригрупповых контрактных отношений и обменов,

охватывающих циркуляцию финансовых и промышленных ресурсов, научно-

технической информации между участниками группы.

Японские группы оказали большое влияние на развитие большинства

новых индустриальных стран как примером становления мощной

корпоративной структуры, так и непосредственным участием групп в

экономической жизни. Опыт японских ФПГ на сегодняшний день стал основой
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для переосмысления принципиальных вопросов, касающихся оптимальной

организации хозяйственного оборота в любой стране, в любой экономике.

В Южной Корее корпорации ("чеболи" или "чаеболы" - корейский

вариант названия) во многом схожи с ведущими финансово-

промышленными группами в Японии (сюданами). Отличия же связаны с тем,

что корейские группы базируются на семейном капитале. Правительство

стимулирует рост крупных корпораций путем слияния, укрупнения и

расширения их производственной и финансовой базы. Они не включают

финансового института, т.к. имеют доступ к дешевому банковскому кредиту

благодаря прочным связям с правительством.

Практически все крупные и средние предприятия принадлежат

различным подобного рода группам. Отличия же заключаются в том, что

корейские группы организованы по принципу холдинговых корпораций с

семейным контролем. Поэтому в настоящее время контроль над компаниями,

входящими в чеболь, осуществляться следующим образом:

– основатель группы (или семейным кланом) непосредственно

принимает участие в управлении всех компаний конгломерата.

– семейный клан непосредственно контролирует только головные

(материнские) компании, а те, в свою очередь, контролируют дочерние

структуры.

– семейный клан владеет головной компанией группы и трастовым

фондом, в управлении которого находятся акции остальных участников

чеболя (комбинированный вариант).

Южнокорейские чеболи - это высоко диверсифицированные

макроструктуры, имеющие четко выраженное доминирующее звено,

ориентирующееся в своей деятельности на централизованное планирование,

авторитарный стиль руководства, агрессивную инвестиционную политику.

Компании, входящие в каждый из чеболей представляют все ведущие

отрасли промышленности, что, несомненно, обусловливает высокий уровень

межгрупповой конкуренции. В трех крупнейших чеболь входящие в них
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промышленные фирмы представляли в середине 80-х годов от 33 до 57

отраслей.

Характерная особенность корейских чеболей заключается и в том, они

не включают в свой состав финансовый институт. Для Южной Кореи

характерен вариант владения промышленными конгломератами банковских

институтов. Уже в 80-х годах одиннадцать ведущих чеболей владели

примерно 40% уставного капитала пяти ведущих банков страны.

Рост крупных южнокорейских чеболей открыто поощрялся и

поддерживался правительством, что способстовало превращению их в

доминирующий элемент хозяйственной структуры Южной Кореи.

Существенно возросла в последние годы внешнеэкономическая и

транснациональная деятельность чеболей.

Полномасштабный кризис в Корее разразился осенью 1997 г. вслед за

Малайзией, Индонезией и другими странами ЮВА и продолжился в 1998 г.

Уровень безработицы достиг 7%, ВВП сократился по итогам 1998 г. почти на

7%3. На грани банкротства оказались десятки финансовых институтов.

В рамках правительственной программы преодоления кризиса все

чеболи были разделены на три группы. В первую, которой уделялось особое

внимание, вошли пять ведущих: Hyundai, Samsung, Daewoo, SK, LG.

К 2000 г. четыре чеболя (за исключением Daewoo) достигли заметных

результатов. Показатель «долг/собственный капитал» снизился до уровня

примерно 200%. У Daewoo дела шли значительно хуже. После кризиса долг

продолжал увеличиваться, достигнув 87 трлн вон (при совокупных активах,

равных 61 трлн). В результате в июле 1999 г. чеболь обанкротился. На этот раз

произошел обмен акций на долги, и собственниками Daewoo оказались его

кредиторы. Несмотря на огромные размеры чеболя (ранее он занимал второе-

третье место в Корее, и на него приходилось 10% экспорта), кризиса

финансовой системы удалось избежать. Только инвестиционно-

доверительные компании (инвестиционные фонды), имевшие в своих

портфелях значительную часть долговых бумаг Daewoo, понесли серьезные
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убытки.

Не оправдали себя и многочисленные утверждения о том, что

банковские ссуды - это ключевой механизм контроля над компаниями в

Южной Кореи. Идея, что "банковский кредит" будет дисциплинировать

акционеров компании, попросту не сработала.

Таблица 2.1.4.
Ведущие компании Кореи по капитализации28

(млрд. долл.)

Название Капитализация Название Капитализация

Samsung Electronics 112,9 LG Electronics 13,6
Hyundai Motor 35,8 S-Oil 12,4

POSCO 34,9 LG Corporation 11,2

Hyundai Heavy Industries 29,4 LG Display 11,1

Hyundai Mobis 23,5 Samsung Fire & Marine
Insurance 9,9

LG Chem 22,8 Hyundai Steel 9,2
Shinhan Financial 20,6 Samsung C&T 9,1
KB Financial Group 19,3 Shinsegae 8,7
Samsung Life 18,9 Samsung Heavy Industries 7,1

Korea Electric Power 15,0 Hyundai Engineering &
Construction 7,6

Общая капитализация 1089,2 Доля в общей
капитализации, % 40

В результате чего, в настоящее время чеболи переживают не лучшие

времена в своем развитии, они обременены долгами и находятся в

критическом положении. В качестве заключения, отметим еще раз, что

существенной отличительной чертой банковско-ориентированной финансовой

системы являются партнерские (если не сказать более - протекционистские)

отношения крупного финансово-промышленного бизнеса с государством - это

во-первых. И, во-вторых, опыт экономического развития стран с банковско-

ориентированной финансовой системой в области повышения эффективности

корпораций, непосредственно связывается со снижением экономической роли

открытого рынка акций, высокой степенью концентрации капитала,

28 Korea Stock Exchange Fact Book 2013. (www.kse.or.kr). (www.tradingeconomics.com).
(http://www.forbes.com/global2000/list/#p_1_s_arank_All_All_SouthKorea).

www.kse.or.kr
www.tradingeconomics.com
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приходящегося на долю банков, а как следствие, усилением влияния

финансовых институтов, одновременно выступающих собственниками и

кредиторами фирм.

Таким образом, уже к середине 2000-х годов структура и состав

корейских чеболей заметно изменились. Многие компании, имеющие в своем

названии имя того или иного чеболя, в настоящее время уже не относятся к

нему непосредственно. Так, Kia Motors (в прошлом входившая в чеболь Kia,

впоследствии обанкротившийся), входит в группу Hyundai. Samsung Motors на

80% принадлежит французской Renault. Daewoo Motors на 70% принадлежит

американской General Motors (GM Daewoo Auto and Technology). Несмотря на

банкротство, некоторые бренды сохранили свою привлекательность, чем

пользуются новые хозяева. Как отмечалось выше, количество компаний,

входящих в корейские чеболи, сократилось. Тем не менее, хотя и в

изменившейся форме, они по-прежнему остаются ведущей экономической

силой в Корее. Выделяется четыре крупнейших («большая четверка»):

Hyundai, Samsung, LG (раньше известная как Lucky Goldstar), SK Group (ранее

Sunkyung Group). Кроме них насчитывается еще два десятка более мелких

групп, среди которых, в частности, SsangYong Group, Lotte, Hanwha.

Корейские компании сохраняют динамизм, что позволяет им укреплять

позиции на мировых рынках, а это, в свою очередь, определяет

привлекательность корейских акций как объекта инвестирования.

Развитие ФПГ в России шло в условиях, отличных от тех, в которых

формировались корпоративные структуры в других странах. Поэтому

национальные ФПГ значительно отличаются от зарубежных моделей.

Основные отличия заключаются в следующем.

Отсутствует или слаба интеграция капиталов между предприятиями-

членами одной ФПГ;

несовершенны механизмы корпоративного построения. Слабое

перекрестное владение, которое в любом случае не разрешается законом о

ФПГ.

http://www.forbes.com/global2000/list/#p_1_s_arank_All_All_SouthKorea
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Вследствие небольшого размера для большинства ФПГ собственный

финансовый институт не играет заметной роли. За исключением нескольких

ФПГ, финансовое учреждение было включено в их состав с целью

выполнения требований формальной регистрации (это не относится к группам

с главенствующей ролью банков).

Низкие объемы финансирования со стороны банка, входящего в группу,

а также слабая выраженность прочих банковских функций (исключая группы

с ведущей ролью банков).

Незначительное централизованное планирование. Внутри группы,

как правило, нет торговой компании.

Наличие крупных ФПГ, существующих де факто отличающихся от

зарегистрированных ФПГ. Кроме того, ФПГ могут также подразделяться на

региональные и нерегиональ- ные и соответствующие этому экономические

реалии весьма различны. Таким образом, эти два типа ФПГ могут иметь

неодинаковое будущее, а также испытывать различные экономические

трудности.

Такая особенность, как наличие крупных незарегистрированных ФПГ,

требует детализации. О крупных (часто незарегистрированных) ФПГ можно

сказать, что они характеризуются следующими особенностями:

Во-первых, они пользуются поддержкой правительства. Отношения с

ним иногда даже могут квалифицироваться как "кровосмесительные".

Во-вторых, они обладают большой экономической мощью, хотя

иногда эта мощь проистекает не из реальных взаимодействий внутри

группы, а лишь из контроля над крупными предприятиями, которые эти

ФПГ приобрели.

Большие финансово-промышленные группы появились в России в

течение переходного периода, и крупнейшие из них не были официально

зарегистрированы как ФПГ. Они были названы "ФПГ де факто". До 1998г.

выделились две категории таких больших групп.

Банки играют немаловажную роль в этих ФПГ. Иногда они стоят в
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самом центре создания и менеджмента группы

Финансово-промышленные группы де факто, а также группы в области

энергетики, приобрели существенные доли участия в средствах массовой

информации. Они сформировали сильные портфели акций в сфере средств

массовой информации, а некоторые из них (как, например, МОСТ) даже

стали специализироваться в этом секторе. Проникновение в средства

массовой информации позволяет данным группам иметь еще большее

влияние на общественное мнение, а также на процесс принятия

политических решений. Более того, средства информации становятся

существенным и эффективным оружием в коммерческих и финансовых

сражениях. Контролируя средства массовой информации, большие группы

приобретали все возрастающую мощь на политической сцене.

Финансовые связи между членами российских ФПГ часто весьма

слабы. В значительной части ФПГ связи капиталов не ясны или неустойчивы,

поскольку ФПГ находятся в стадии реорганизации. В большинстве ФПГ

финансовые связи, если они существуют, сосредоточены в центральной

компании или, в немногочисленных случаях, в банке, в одной или

нескольких промышленных компаниях, у индивидуального акционера.

В российских ФПГ часто существует явное несоответствие между

юридической структурой, структурой управления (структурой принятия

решений) и структурой их капитала. Формальные структуры ФПГ

совершенно не отражают структуру системы принятия решений. В

большинстве случаев центральная компания не играет ведущей роли, даже

если она формально стоит в центре ФПГ. Центральная компания часто

слишком слаба или обладает слишком малым весом в сравнении со своими

индустриальными партнерами, и это не позволяет ей играть в ФПГ ведущую

стратегическую роль.

Таким образом, мы можем сделать вывод о том, что в России

наблюдается непрозрачная структура капитала, а также несовпадение

юридической структуры со структурой принятия решения, перевернутая
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холдинговая структура.

В общем, так как центральные компании формально

контролируются членами ФПГ, решения обычно принимаются за

пределами центральных компаний. Практика показывает, что обычно один

из директоров фактически играет ведущую роль благодаря своим хорошим

отношениям с местной администрацией, банками и т.п. Действительно,

личные отношения и связи являются критически важным фактором успеха

в развитии группы. На наш взгляд, это значение связей с местной

администрацией будет только усиливаться в дальнейшем.

В целом же следует подчеркнуть, что несоответствие финансовых

связей структуре принятия решений, является серьезнейшим препятствием

для хорошего корпоративного построения. Анализ мирового опыта

свидетельствует, что наличие структуры финансовых отношений,

отражающей структуру принятия решений, является основополагающим

принципом хорошего корпоративного построения.

Действительно, для большинства ФПГ финансовые связи

сосредоточены в центральной компании, т.к. члены ФПГ обычно владеют

акциями центральной компании. Поэтому ФПГ выглядит, как перевернутая

холдинговая структура. Не центральная компа- ния владеет предприятиями-

членами группы, а наоборот. Предприятия, входящие в группу, владеют

центральной компанией и таким образом контролируют ее.

В России большинство ФПГ имеют небольшой по размерам

собственный капитал и слабый по  своим возможностям внутренний

финансовый институт. Чаще всего банки ФПГ, включая самые большие, не

имеют финансовых ресурсов, чтобы быть в состоянии финансировать

промышленные компании, входящие в ФПГ.

Как уже отмечалось выше, в России имеется множество форм

построения корпоративных структур, с разными центрами образования,

структуры капитала и распределения функций. В некоторых ФПГ банк

только выполняет платежи и управление казначейством и ликвидностью.
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Только в небольшом количестве ФПГ внутренние финансовые институ- ты

играют значительную роль в инвестициях. Вместе с тем, в банковских ФПГ

банк играет важную роль в создании и координации деятельности группы.

Нам представляется, что именно банковские ФПГ являются наиболее

перспективными с точки зрения распределе ния денежных ресурсов.

Следует обратить внимание на некоторые черты возглавляемых банком

ФПГ, о которых уже говорилось в первой главе настоящей работы. Они

создаются только в форме конгломерата. Это в значительной степени

предопределено тем, что большинство банков проводит стратегию

диверсификации своих инвестиционных портфелей и пытаются проникнуть

сразу в несколько индустриальных секторов. Главным образом туда, где

самый высокий уровень доходности. Помимо этого, источники

формирования групп предопределили этот результат.

Характеризуя в целом деятельность банковских ФПГ, следует

отметить, что, несмотря на относительно короткий срок работы, банковские

ФПГ имеют ведущие позиции на российском рынке и проводят

интенсивную политику внедрения на мировые рынки. Финансовая мощь,

масштабы и разветвленность промышленного компонента, стабильность

отличают данный тип ФПГ. Что касается товарооборота внутри данных

ФПГ, то они лидируют среди остальных ФПГ. На их долю приходится 32%

общего товарооборота всех ФПГ.

Краеугольным камнем концепции формирования банковских ФПГ

является сочетание координационно-управленческих функций по выработке

и претворению в жизнь единой стратегии формирования и развития

экспансивной деловой политики предприятий, интегрируемых в структуру

банковских ФПГ.

Стратегия, проводимая промышленными ФПГ, сильно отличается от

стратегии, проводимой банковскими ФПГ. Разница в конечной цели,

определяющей тип стратегии, заключается в следующем. Производственник

может рисковать всем ради шанса разбога- теть во имя расширения своего
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дела. Банкир в силу профессиональной особенности должен проводить

расширение своего дела осторожно, сохраняя ликвидность и

платежеспособность, поступившись при этом высокой нормой прибыли.

Еще одной отличительной чертой стратегии ФПГ с банком во главе

является некоторая осторожность и тщательное проведение маркетинга при

расширении границ ФПГ.

Таблица 2.1.5.
Количество предприятий отраслей народного хозяйства, участвующих в

ФПГ, по отраслям29

Таким образом, проведенный анализ позволяет нам сделать вывод, что

в западных странах накоплен большой опыт создания и развития финансово-

промышленных объединений. Структура и характер высоко

интегрированных структур в отдельных странах имеют как схожие черты

(чему в первую очередь способствует деятельность транснацио- нальных

компаний и глобализация экономики), так и заметные отличия. Они в

значительной степени связаны с историческими путями развития стран,

зависят от современного экономического состояния и развитости рынка, но

прежде всего обусловлены спецификой законодательного регулирования

деятельности экономических и финансовых структур, имеющих прямое

отношение к корпоративной собственности и управлению.

Однако анализ функционирующих в настоящее время российских

29 Дементьев В.Е. Активизация структурно-инвестиционной политики в ФПГ // Экономист, № 9, 2009. – с. 48.

Отрасли Число предприятие
участвующих в ФПГ

Машиностроение 64
Пищевая 47

Оборонная 42
Металлургия 40

Химпром 36
Строительство 34

Торговля 34
Транспорт 9

Добыча полезных ископаемых 8
Сельское хозяйства 6

Энергетика 6
Легкая 2
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ФПГ позволяет заключить, что потенциальные возможности устойчивого и

эффективного развития, заложенного в этой организационной форме,

используются далеко не полностью. В настоящее время (особенно на основе

негативного кризисного опыта многих финансовых структур) на передний

план выходят вопросы финансовой устойчивости этой конструкции. По на-

шему мнению, именно они определяют в большой степени возможности

развития экономики в целом.

2.2. Финансово-промышленные группы как один из ведущих
факторов научно-технического развития мировой экономики

В современных экономических условиях формирование и успешная

деятельность интегрированных компаний и, в первую очередь, финансово-

промышленных групп (ФПГ), несомненно, является важнейшим фактором

повышения эффективности и обеспечения устойчивого  экономического  роста

страны. Следует отметить, что процесс финансово-экономического развития

связан со значительными трудностями концентрации конкурентоспособного

производства и капитала в условиях жестокой конкуренции.

“Важнейшими направлениями глобализации являются финансовая

глобализация, глобализация деятельности крупнейших международных

компаний, интенсификация и изменения в мировой торговле, регионализация

экономики, а также переход ведущих стран к информационной экономике”30.

По мнению автора, в условиях глобализации финансово-промышленные

группы наращивают инвестиции в инновационное развитие и инновации

позволяют создать преимущества в наиболее конкурентных отраслях

экономики. А также, инновационная деятельность осуществляется финансово-

промышленной группой с целью разработки новых технологий и новых

стандартов производства, что в конечном итоге влияет на эффективность всей

ее деятельности.

30 Конина Н.Ю. Конкурентоспособность транснациональных корпораций в условиях глобализации. автореф.
дис…докт. эконом. наук. – Москва: 2009. – 3 с.
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Современные ФПГ представляют собой многоотраслевые промышленно

– банковско – торговые комплексы, образующиеся в результате сращивания

крупных предприятий сфер материального производства (промышленности,

транспорта, связи, сельского хозяйства) и торговли с кредитно – финансовыми

учреждениями (банки, инвестиционные, финансовые и страховые компании,

пенсионные фонды). В основе формирования ФПГ лежат процессы

концентрации производства, дальнейшая концентрация и централизация

банковского капитала.

Инновационность не ограничивается чисто технической сферой, а

характеризуется единством технологических, организационных и социальных

нововведений, в ходе которых формируется новая модель развития и

использования «человеческих ресурсов». Процесс внедрения ноу-хау в

производство предполагает выполнение работ, направленных на изготовление

головных образцов, организацию серийного производства, реализацию новой

продукции. Инновация - использование результатов научных исследований и

разработок, направленных на совершенствование процесса деятельности

производства, экономических, правовых и социальных отношений в области

науки, культуры, образования и других сферах деятельности31. В рамках ФПГ

появляются широкие возможности инновационной деятельности за счет

высокого уровня концентрации капитала. ФПГ создаются как инновационная

саморазвивающаяся структура для нововведения, имеющая в основе новую

технологическую цепочку, единую сбалансированную производственную

систему. Основой практического использования единичного продукта

новшества для ФПГ является инновационный проект.

В мировой практике все большую роль играют отрасли высоких

технологий, наукоемкие производства, на долю которых приходится около 1/6

всего мирового товарного экспорта - почти 1 трлн. долл. При этом на рынках

высокотехнологичной продукции доминируют США, Япония, ФРГ,

Великобритания, Франция, контролирующие 80 % этих рынков. К ним

31 Суворова А.Л. Инновационный менеджмент: Учеб. пособие. – Йошкар-Ола: Мар. ГТУ, 1999. – 15 с.
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стремительно приближаются Южная Корея, Малайзия, Сингапур и другие

новые индустриальные страны. На долю новых знаний, воплощаемых в

технологиях, оборудовании и организации производства, в развитых странах

приходится от 70 до 85% прироста ВВП.

В то же время современное состояние мировой экономики

характеризуется тем, что большую долю совокупного продукта в развитых

странах производят крупные корпорации, созданные в результате объединения

промышленного, банковского и торгового капитала, определяемые термином

“финансово-промышленные группы”. В мировой практике под ФПГ

понимаются разнообразные формы объединения финансового и

промышленного капитала.

Позиции финансово-промышленных групп в мировой экономике

неуклонно усиливаются. Около 40% мирового производства, в том числе

подавляющая часть наукоемкого, контролируется транснациональными ФПГ.

“В начале 90-х годов их насчитывалось 35 тыс. (с более 147 тыс. зарубежных

филиалов), в 2010 г. - 82 тыс. (с 810 тыс. зарубежных филиалов). Больше всего

транснациональными ФПГ находится в США (18%), Великобритании (15%),

Франции (15%), Германии (13%) и Японии (9% от общего количества). На

долю остальных стран мира приходится оставшиеся 30 процентов

транснациональными ФПГ”32.

Стратегию ФПГ характеризует стремление к образованию сетей

внутрифирменных связей регионального, а нередко и глобального масштаба, в

рамках которых интегрируются научные исследования и разработки,

материальное обеспечение, производство, распределение и сбыт. Расширение

деятельности ФПГ способствует ускорению инновационных процессов,

сокращению технологического разрыва между странами. Современная

практика инновационной деятельности, появление и смена отраслей - лидеров

технического прогресса свидетельствуют, что каждый новый товар, новая

отрасль, как правило связаны с деятельностью той или иной крупной

32 World Investment Report 2011: Transnational Corporations and the Infrastructure Challenge /UNCTAD, UN.- New
York, Geneva, 2011. P.17.
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корпорации. Только такие компании способны финансировать

фундаментальные и исследовательские работы на ранних стадиях на 70-90%,

так как это связано с высоким риском потери капитала. Транснациональные

ФПГ создают реальную основу для формирования подлинно мировой

экономики, составляющими которой являются международное производство с

единым рыночным и информационным пространством, международный рынок

капиталов, рабочей силы, научно-технических услуг. Транснациональная

корпоративная экономика дополняет глобальную рыночную экономику,

обеспечивая широкое распространение нематериальных активов, что

повышает экономические возможности национальных хозяйств.

Вместе с тем изменяются условия, в которых приходится действовать

всем высокотехнологичным компаниям развитых капиталистических стран, - в

связи с глобализацией рынков сбыта высокотехнологичной продукции и

превращением нововведений в главный фактор обеспечения

конкурентоспособности. Они могут рассчитывать на успех, только обеспечив

конкурентные преимущества в глобальном измерении путем наращивания

своего стратегического потенциала.

Этот потенциал характеризуют следующие компоненты:

– сильная и здоровая финансовая база, которая позволяет мобилизовать

средства, необходимые для того, чтобы минимизировать возможные риски,

связанные с выходом на мировой рынок;

– стратегические ресурсы в виде управленческого опыта,

квалифицированного руководящего и исполнительского персонала,

разветвленной коммерческой сети, средств разработки и освоения новых

технологий, широких деловых, финансовых, политических и других связей,

системы технологических альянсов;

– организационные преимущества, основанные на сбалансированности

деятельности различных подразделений (в первую очередь, научно -

исследовательских, производственных и маркетинговых), эффективном

управлении сложными системами, высокой восприимчивости к изменениям и
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нововведениям, заинтересованности работников в результатах деятельности

фирмы;

– овладение методами прогнозирования и контроля, предполагающее

создание эффективных систем сбора и распространения внутренней и внешней

информации для принятия стратегических решений, освоения рынков и

развития технологических альянсов.

ФПГ не только реализуют продукцию на внешних рынках, но и

размещают там свои производственные мощности. Это позволяет

использовать те или иные достоинства экономик различных государств в

интересах ФПГ, активнее осуществлять экспансию на новых рынках.

Большинству современных ФПГ при быстром развитии новых

технологий, основанных на сложных национальных, региональных и

транснациональных системах инноваций, приходится разрешать целый ряд

противоречий: противоречие между краткосрочной экономической выгодой и

долгосрочной динамикой конкуренции, определяемой наличием ресурсов, для

создания которых могут потребоваться годы; противоречие между

стремлением к ускорению оборота капитала за счет сокращения

производственного цикла и долгосрочным развитием инфраструктуры, на

которой базируется этот цикл; противоречие между увеличением емкости

рынков и скоростью обращения капитала. Но эта задача облегчается

постольку, поскольку современные средства информатизации позволяют

радикально изменить всю систему управления - от небольшой фирмы до

транснациональной корпорации, национального государства, мировых

экономических систем.

“Финансово-промышленные группы имеют ряд преимуществ перед

другими субъектами рынка в экономическом и финансовом отношении”33:

33 Собиров О.Ш. Место коммерческих банков в развитии ФПГ в Узбекистане // Международный опыт
создания финансово-промышленных групп и проблемы совершенствования корпоративного управления в
Узбекистане: материалы международной научно-практической конференции. – Москва, МГЭИ, 2008. с. 139-
140.
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– происходит укрепление технологической цепочки от добычи сырья

до выпуска конечной продукции, усиливается интегрированность

производства;

– диверсификация деятельности придает большую устойчивость

предприятиям группы и повышает конкурентоспособность их продукции;

– создаются реальные предпосылки и возможности для структурной

перестройки производства;

– появляются перспективы аккумулирования значительного капитала

для достижения поставленных производственных и финансовых целей;

– возникают реальные возможности маневрирования финансовыми

ресурсами как в рамках самой ФПГ, так и вне ее, расширения масштабов

деятельности и сфер её влияния.

Влияние на развития мировой экономики ФПГ оказывают благодаря

способности осуществлять прямые международные инвестиции из страны

своего базирования в принимающие страны и формировать системы

управления на основе сочетания региональных и глобальных интересов. К

специфическим факторам, существенно влияющим на развитие ФПГ,

относятся наукоемкость производства, рост технологических возможностей,

дифференциация продукции, экономия на масштабах, величина издержек

транспорта и связи, концентрация каналов распределения, потенциал

трансфертного ценообразования, роль правительств и другие.

Анализ ФПГ ведущих промышленно развитых стран позволяет сделать

некоторые выводы.

В условиях экономической глобализации сохраняются основные

тенденции, связанные с концентрацией и централизацией капитала,

объединительными процессами слияний и поглощений. В то же время

возрастает значение малых и средних ФПГ, особенно в высокотехнологичных

отраслях, где основной доход обеспечивает интеллектуальный капитал.

Обладатели этого капитала - менеджеры и специалисты - приобретают все
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больший вес, зачастую оттесняя титульных собственников от принятия

стратегических решений по развитию и управлению корпорацией.

Современные тенденции развития ФПГ обусловлены, прежде всего,

новыми информационными технологиями, благодаря которым стали

возможны организация «горизонтальных» ФПГ и возникновение

разнообразных сетевых структур управления.

Преимущество ФПГ - концентрация ресурсов на решении важнейших

проблем, реальная при наличии тесных технологических связей между

участниками холдинга, при возможности координировать техническую,

производственную, научную и инвестиционную политику в рамках группы.

ФПГ прибегают и к скрытым формам кооперации, подчиняя себе формально

самостоятельные мелкие и средние фирмы путем заключения долгосрочных

контрактов и соглашений.

Основные пути образования ФПГ. Сращивание. Банки, кредитующие

предприятия, вкладывают свои средства в его основные фонды, получают

пакеты акций, приобретают права собственности на активы предприятий через

механизмы ипотечного кредитования, вкладывают деньги в инвестиционные

проекты, дают долгосрочные кредиты.

Собственно интеграция. Она связана с развитием организационных

форм взаимодействия финансовых структур банков, страховых,

инвестиционных и финансовых компаний, пенсионных, инвестиционных,

паевых и других фондов.

Систему межфирменных связей, основанную на многоуровневой

интеграции аффилированных компаний, также можно идентифицировать с

финансово-промышленной группой. При этом в кэйрэцу учитывается, что

издержки на мелких предприятиях-субподрядчиках ниже, так как налоговое

законодательство страны предоставляет множество льгот малому бизнесу.

“Кэйрэцу — объединение фирм в устойчивые промышленно-финансовые

группы, характерные для Японии. Объединившись в кэйрэцу, несколько

десятков разнопрофильных фирм образуют универсальный многоотраслевой
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концерн. Высокая конкурентоспособность японских кэйрэцу в значительной

мере определяется характером связей между ними. Эти связи носят

долговременный характер и в результате их действия образуются стабильные

группы — кэйрэцу”34. Как правило, кэйрэцу группируются вокруг того или

иного мощного банка, который обеспечивает финансирование всех компаний

группы и фактически исключает возможность их враждебного поглощения

другими участниками рынка. Лучшие компании Японии являются обычно

членами какого-либо кэйрэцу, обеспечивающего им преимущества разделения

риска и информации. Тесные связи между крупными предприятиями и их

поставщиками обеспечивают экономию на транзакционных издержках,

ускоряют процесс передачи технологий, увеличивают склонность к

инвестициям. Это один из факторов высокой конкурентоспособности

экономики Японии.

“Японская модель с ее институтами стабильных акционеров и головного

банка достаточно хорошо показала себя в первые послевоенные десятилетия.

В последнее десятилетие два обстоятельства подтачивают устойчивость этой

модели. С одной стороны, в этом направлении действует прогрессирующая

интернационализация хозяйственной деятельности, развертывание сети

филиалов японских компаний в странах с другими экономическими условиями

и другими типами предпринимательской культуры. С другой стороны,

наблюдается усиление нестабильности хозяйственной среды (начиная с резких

колебаний валютных курсов и мировых цен и заканчивая сокращением циклов

жизни товаров и технологий). В этих условиях, когда предельно важной

становится гибкая реакция на меняющуюся ситуацию, долговременная

стратегия может себя не оправдать. Вместе с тем, снижается роль головного

банка как постоянного кредитора компании и гаранта ее финансовой

34 Miwa, Yoshiro and Ramseyer, J. Mark, “The Fable of the Keiretsu”. Harvard Law School John M. Olin Center for
Law, Economics and Business Discussion Paper Series. Paper 316. 2001. (http://lsr.nellco.org/harvard_olin/316).
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стабильности. Ослабевает и связанная с этой ролью функция банка как

главного контролера компании”35.

Поиск оптимальных производственных и управленческих структур в

системе корпоративного управления приводит к появлению и развитию

организационных форм, основанных на разнообразных комбинациях малого,

среднего и крупного бизнеса. Объединение позволяет оптимизировать и

процесс распределения прибыли, выявить дополнительные источники

ресурсов, доступные только для интегрированных структур.

Успех ФПГ в глобальной конкуренции, вместе с тем, так или иначе,

связан с государственной научно-технической политикой стран их

базирования. Среди пятисот наиболее успешных корпораций, действующих на

мировом рынке, 203 являются американскими, 105 - европейскими, 109 -

японскими. Во многом это объясняется отсутствием в Узбекистане

эффективных механизмов внутригруппового управления, недостатками

существующего правового поля, регламентирующего режим и формирования

ФПГ.

Формирование ФПГ в Узбекистане – позволит улучшить

макроэкономическую ситуацию в стране, поднять индекс деловой активности

и увеличить деловую репутацию Республики Узбекистан на мировой

финансово-экономической и политической аренах.

У предприятий, не входящих в ФПГ, имеются ноу-хау, патенты,

интересные научно-технические разработки, но, как правило, не хватает

финансовых средств для их реализации. Объединение же технологически и

экономически взаимосвязанных производственных, торговых и финансовых

организаций позволяет реализовать этот потенциал, увеличить инвестиции в

производство новой продукции, способной конкурировать с зарубежными ее

аналогами.

Особой задачей является активизация участия банков в становлении

инновационной экономики, в том числе в формировании и развитии ФПГ за

35 Кузнецова Н.В. Финансово-промышленные группы японского типа // Менеджмент в России и за рубежом. -
2004. - №1. – 56 с.

http://lsr.nellco.org/harvard_olin/316
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счет совершенствования, в частности, системы кредитования незавершенного

производства научных исследований и разработок, выполняемых научными

организациями по договорам с заказчиками (оплачивающими работы лишь

после их полного завершения и приемки). Необходимо более активно

использовать банк и как орган, уполномоченный заказчиками проекта

контролировать ход и качество работ, отвечать за целевое и эффективное

использование выделенных средств, и как источник инвестиций.

Совершенствование банковской системы в Узбекистане предполагает:

повышение уровня капитализации в коммерческих банках, создание

стабильной и надежной системы аккумуляции свободных денежных средств

населения; формирование финансовых институтов, способных играть роль

институциональных инвесторов; совершенствование системы безопасности

банков.

Регулирование со стороны государства должно вести к расширению

инвестиционного спроса на кредитные ресурсы, повышению

заинтересованности банковской системы в сращивании с промышленным

капиталом, при котором потенциальные возможности каждой фирмы,

входящей в финансово-промышленную группу, многократно увеличиваются в

связи с взаимной поддержкой, к обеспечению достаточного уровня

рентабельности, к превращению научно-технического прогресса в главный

фактор социально-экономического развития, на долю которого должно

приходиться не менее 90% роста производства.

2.3. Роль банков в деятельности финансово-промышленных групп
(ФПГ)

В развитых странах банки являются центрами финансово-

промышленных структур. Работая на определенный круг предприятий, банк

хорошо осведомлен о процессах движения их фондов. В случае возникновения

каких-либо проблем он тут же принимает необходимые меры, ведь результаты

того или иного производственного процесса затрагивают его собственные
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экономические интересы. С другой стороны, нормативно-правовая система

предполагает ответственность банка перед обществом: при ухудшении

финансового положения предприятия - участника ФПГ банк принимает

активное участие в санации, т. е. проведении структурных изменений и

определенных денежных вливаний, требующих от банка устойчивого

финансового положения. Финансовая устойчивость может быть различной и

складывается под воздействием комбинации многих факторов, но только она

создает благоприятный климат для интеграции банковского и промышленного

капитала. Уровень финансовой устойчивости банка определяет уровень его

“компетенции” как участника ФПГ. В вертикальных ФПГ, функционирующих

по принципу замкнутой технологической цепочки, а также горизонтальных

объединениях картельного типа банк предназначается сугубо для внутренних

расчетов.

Определяя приоритеты экономического развития страны на перспективу,

Президент Узбекистана И.А.Каримов отметил, что: «...Банкам необходимо

выступать  инициаторами и активными участниками создания финансово-

промышленных групп»36.

В начале 2009 года Республиканским банковским советом утвержден

комплекс мероприятий по углублению и расширению реформ в банковско-

финансовой системе. Определены конкретные задачи, включающие

повышение доверия к банковской системе посредством либерализации

финансовой системы и обеспечения стабильного функционирования банков.

Повышение уровня капитализации банков достигается за счет увеличения

уставного капитала, выпуска и активного размещения акций на фондовых

рынках для привлечения свободных денежных средств населения, субъектов

предпринимательства и потенциальных инвесторов, включая зарубежных.

36 Каримов И.А. Гарантия нашей благополучной жизни – построение демократического правового государства,
либеральной экономики и основ гражданского общества.// Доклад Президента Республики Узбекистан
Ислама Каримова на заседании Кабинета Министров, посвященном итогам социально-экономического
развития страны в 2006 году и важнейшим приоритетам углубления экономических реформ в 2007 году.//
Правда  Востока от 14 января 2007 г.
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Предусмотрена активизация инвестиционной деятельности коммерческих

банков, в том числе слияние финансового и промышленного капитала

посредством создания финансово-промышленных групп (ФПГ).

Для стабильного роста промышленного сектора коммерческими банками

расширены объемы кредитования, направляемого на модернизацию,

техническое и технологическое перевооружение предприятий реального

сектора экономики путем увеличения объемов экспортного финансирования,

кредитов, выделяемых отраслям легкой, нефтегазовой, автомобильной

промышленности и других базовых секторов экономики.

Большое значение в реализации проектов, играющих стратегическую

важную роль в структурном преобразовании и модернизации экономики,

формировании в первую очередь производственной инфраструктуры,

отводится созданному два года назад Фонду развития и реконструкции с

уставным капиталом, составляющим сегодня свыше 3,2 млрд. долларов США.

В ближайшей перспективе предусматривается довести его активы до 5 млрд.

долларов. За истекшие два года на финансирование и софинансирование

десятка крупных промышленных и инфраструктурных объектов Фондом

выделено кредитов в размере более чем 550 млн. долларов США.37

Основной задачей фонда является финансирование инвестиционных

проектов по модернизации базовых секторов экономики Узбекистана.

Выделяемые средства предназначены для освоения и переработки богатых

запасов минерального сырья, наращивания объемов производства в

химической промышленности, машиностроении, развития транспорта и

телекоммуникаций, а также решения крупномасштабных задач, имеющих

важное значение для страны.

37 Каримов И. А. Мировой финансово-экономический кризис, пути и меры по его преодолению в условиях
Узбекистана. – Т.: Узбекистан, 2009.
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Современные ФПГ представляют собой многоотраслевые промышленно

– банковско – торговые комплексы, образующиеся в результате сращивания

крупных предприятий сфер материального производства (промышленности,

транспорта, связи, сельского хозяйства) и торговли с кредитно – финансовыми

учреждениями (банки, инвестиционные, финансовые и страховые компании,

пенсионные фонды). В основе формирования ФПГ лежат процессы

концентрации производства, дальнейшая концентрация и централизация

банковского капитала, а также постепенное изменение роли банков.

В настоящее время основным структурообразующим элементом ФПГ

является, финансово-кредитный институт.

Существует даже мнение, что по-настоящему эффективными и

прочными могут стать лишь те ФПГ, которые инициированы именно банками,

а не группами промышленных предприятий. Попытки таких предприятий

учреждать собственные банки малопродуктивны. В связи с этим необходимо

преодолеть как можно скорее отчужденность и недоверие между банками и

предприятиями.

Заинтересованность банков в участии в ФПГ связана не только с

расширением финансовой базы, ускорением обращения средств и

оптимизации расчетов, но и с возможностью построить в рамках ФПГ

комплексный механизм, обеспечивающий устойчивость банка в условиях

постоянно изменяющихся нормативной и юридической базы государства

вообще и ЦБ в частности.

Задачи банка, обслуживающего ФПГ:

 Постоянный поиск и подбор финансовых инструментов, максимально

удовлетворяющих потребности предприятий – членов ФПГ в

конкретный момент времени.

 Ведение трастовых операций.

 Помощь в подготовке и проведении эмиссий, авалирование и

акцептование ценных бумаг ФПГ.

 Предоставление гарантий, в том числе и зарубежным партнерам.
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Хочется обратить внимание на то, что все аспекты работы банка с

группой предприятий, входящих в ФПГ, касаются как официально

зарегистрированных, так и неофициальных ФПГ.

Статус ФПГ создает предпосылки для получения достаточно высокого

эффекта, в том числе и экономического, от прямого взаимодействия

финансовых и производственных структур. Финансовые структуры (банки,

инвестиционно – финансовые структуры, трастовые и другие компании)

получают возможность:

 Большая информированность о финансовом состоянии, движении

средств и ожидаемых платежах клиентов.

 Сформировать кредитный и инвестиционный портфель банка с

пониженной степенью риска.

 Расширить спектр финансовых услуг, активно используя максимально

возможное количество банковских операций, схем расчетов и финансовых

инструментов.

 Получить возможность вводить современные платежные средства и

технологии банковского обслуживания.

 Повысить уровень кредитоспособности (объем предоставляемых

кредитов) и их возвратность.

 Повысить степень участия в инвестиционных проектах.

 Удержать максимальное количество финансовых средств за счет

открытия расчетных счетов всех предприятий — членов группы, отсутствия

необходимости отсылки средств с корреспондентского счета при расчетах

между предприятиями — членами группы.

 Увеличить свою финансовую базу за счет расширения клиентуры.

Роль банка в финансово – промышленной группе заключается в

выполнении им функций  финансового центра группы или обслуживающего

банка.

Конкретные схемы работы банка диктуются реальными экономическими

условиями функционирования ФПГ, схемой построения ФПГ, ее
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организационной структурой, количеством входящих в группу предприятий и

их специализацией, масштабами необходимой работы по концентрации

основных денежных потоков, их координации, приоритетами осуществляемом

преимущественно банками, и многими другими факторами.

Оценивая роль банков в деятельности ФПГ нужно отметить, что банки –

члены группы – остаются прежде всего банками, так же как и другие ее

участниками являются прежде всего носителями своих  основных функций.

То есть банк, участвуя в работе группы, реализует, в первую очередь,

свои основные, присущие данному финансовому институту, зафиксированные

в законе о банковской деятельности развитых стран, функции:

– открытие и ведение счетов;

– привлечение и размещение средств ( особое внимание будет обращено

на кредитование предприятий – членов группы);

– выдача гарантий;

– организация расчетов.

Кроме того, банк выполняет для членов ФПГ и другие функции,

являющиеся для банка неосновными, такие как:

– проведение взаиморасчетов;

– осуществление информационных услуг;

– помощь в организации и проведении эмиссионной деятельности

предприятий ФПГ;

– инвестиционная и портфельная деятельность в интересах всей группы;

– трастовые операции;

– лизинговые и факторинговые операции;

– осуществление венчурного финансирования инновационной

деятельности.

Услуги, которые банк предоставляет предприятиям — членам своей

группы, не являются чем-то необычным. Наоборот, это обычные банковские

услуги, но предоставляемые с особой тщательностью, т.к. от этого зависит

прибыль всех, в том числе и банка. Экономическая суть этих услуг должна
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рассматриваться нами внимательнее, чем обычно. Вся разница в том, что это

не набор несвязанных банковских действий и операций, как в случае

обслуживания отдельных клиентов, а реализация единой финансовой

концепции. Поэтому операции банка должны рассматриваться во взаимосвязи

с воздействием на производство, которое они обеспечивают финансами.

К числу основных предпосылок и условий активного участия банка в

процессе формирования и развития ФПГ относятся:

1. Непосредственное и активное участие специалистов банка в

разработке концепции и подготовке проектов нормативных актов,

направленных на формирование ФПГ.

2. Активное взаимодействие представителей банка и головной

организации в формируемой компании с руководителями предприятий,

включаемыми в ее состав, уже на этапе подготовки создания ФПГ.

3. Организация в рамках комплекса полного цикла расширенного

воспроизводства и наличие оптимальной производственной структуры с

учетом заинтересованности банков в инвестировании предприятий, имеющих

определенные производственно-технические и организационно-экономические

взаимосвязи.

4. Закрепление за банком функций финансово-расчетного центра ФПГ.

5. Формирование на базе банка центрального депозитария,

обслуживающего выпуск и размещение акций компании и входящих в ее

состав акционерных обществ.

6. Непосредственное участие специалистов банка в разработке проектов

инвестиционных программ.

7. Участие банковских специалистов в проектировании и внедрении

системы управления ФПГ, наличие представителей банка в составе органов

управления компанией (в качестве членов совета директоров,

наблюдательного совета).
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Таким образом, банки являются необходимым элементом финансово-

промышленной группы и активно участвуют в их создании и развитии, имея

на то объективные предпосылки.

В эффективной рыночной экономике финансово-промышленные группы

являются, в сущности говоря, ретрансляторами управляющего воздействия

государства на микроэкономику. Таким образом, повышается уровень

макроэкономического регулирования производства, обеспечивается

устойчивость международного экономического сотрудничества. Финансово-

промышленные группы являются партнерами государства в выработке и

реализации стратегии форсированной модернизации экономики.

Выводы по второй главе

Подводя итог рассмотрения международного опыта, следует отметить

следующее.

1. Объединение промышленного и банковского капитала в финансово-

промышленные группы выступает, по существу, основной формой

организации системы производства, составляя каркас технологического

комплекса эффективных экономик большинства экономически развитых стран

мира, всего мирового хозяйства, являясь выражением прогресса современного

общественного производства и одновременно условием его дальнейшего

развития.

2. Характерной особенностью развития ФПГ, является то, что в

последнее время, их промышленная и банковская составляющие усилили свою

разветвленность состава участников.

3. На сегодняшний день отсутствует единая модель корпоративного

построения и управления ФПГ в странах с рыночной экономикой. Отличия в

составе и структуре каждой конкретной группы в значительной степени

обусловлены конкретно-историческими обстоятельствами и определяются

индивидуально, на основе учета состояния производства и рынка, но, прежде

всего, спецификой законодательного регулирования, роли финансовых

организаций в вопросах корпоративной собственности и управления.
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4. Процесс создания и развития ФПГ представляет собой не только

успешный опыт роста согласованности и взаимозависимости

функционирования всех организационных звеньев в структуре финансового и

промышленного капитала в соответствии с достигнутым уровнем

обобществления производства, прорыва на международные рынки, но и

показывает удачный опыт управления государственным промышленным

сектором в ряде европейских стран.

5. В деятельности зарубежных корпораций деятельность финансовых

институтов, особенно банков, является важнейшей неотъемлемой частью.

Доля банковского капитала внутри группы значительна. Такое соединение

промышленности и финансового института способствует развитию основного

бизнеса. Внутригрупповые отношения между нефинансовыми фирмами и

финансовыми учреждениями характеризуются многосторонними связями:

взаимным владением акциями, преимущественным финансированием

членов корпораций, техническим сотрудничеством, персональными связями

и многим другим. Деятельность отдельных участников групп согласуется с

общей долговременной стратегией группы, которая ориентирована на

общность целей расширения сфер деятельности и максимизации прибыли.

Действующая в них система взаимного участия сохраняет реаль- ные

возможности для развития каждой фирмы внутри корпорации, для них

характерна значительная гибкость внутригрупповых связей.
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ГЛАВА 3. ПЕРСПЕКТИВЫ ФОРМИРОВАНИЯ ФИНАНСОВО-

ПРОМЫШЛЕННЫХ ГРУПП В РЕСПУБЛИКЕ УЗБЕКИСТАН

Опыт развития экономики многих развитых стран подтверждает

необходимость и целесообразность разумной кооперации и интеграции

производства, создание крупных производственных структур, объединяющих

на добровольной основе взаимосвязанные, но юридически самостоятельно

функционирующие предприятия. Одно из направлений такого развития

связано с формированием финансово-промышленных групп – формы

экономической интеграции юридически самостоятельных лиц для реализации

инвестиционных или иных проектов, способствующих повышению

конкурентоспособности и расширению рынков сбыта производимых товаров и

услуг, повышению эффективности производства, созданию новых рабочих

мест.

Мировой опыт развития экономики свидетельствует о том, что в

условиях рынка ФПГ являются формой проведения успешного крупного

бизнеса. В разных странах практические подходы к финансово-промышленной

интеграции имеют свою историческую, географическую и национальную

специфику. Объединение промышленного и банковского капитала в

финансово-промышленные группы выступает основной формой организации

системы производства, составляя каркас технологического комплекса

эффективных экономик большинства экономически развитых стран мира.

В Республике Узбекистан в процессе реализации экономической

политики уделяется большое внимание развитию интеграции банковско-

финансовой системы и отраслей промышленности. Так как, в настоящее время

актуальными вопросами являются привлечение средств коммерческих банков

для повышения уровня капитализации и укрепление финансовой устойчивости

предприятий различных отраслей промышленности, совершенствования

механизма финансового оздоровления и управления экономически

несостоятельными предприятиями, структурного изменения экономики,
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модернизации производства, технического и технологического

переоснащения.

Президент Республики Узбекистан И.А.Каримов, обращая внимание на

роль банков в развитии экономики подчеркнул следующее: «естественно, что

роль банков и других финансовых институтов в ускорении экономического

развития чрезвычайно важно. Мы прекрасно понимаем, что без банков нет

промышленности, без банков нет экспорта, без банков нет инвестиций» 38 .

Таким образом, обеспечение устойчивого экономического роста посредством

усиления интеграции банковской сферы и промышленности становится одной

из приоритетных задач.

Нужно подчеркнуть, что устойчивому росту нашей экономики служат,

прежде всего, принимаемые в нашей стране законы, указы и постановления

Президента, регулирующие различные вопросы экономического развития. В

частности, принятые для укрепления банковско-финансовой системы,

считающейся кровеносной системой нашей экономики, важные

законодательные документы привели к положительным практическим

результатам. Все вышесказанное, в свою очередь, создаёт благоприятную

основу для развития предприятий различных отраслей промышленности в

нашей стране.

Экономика Республики Узбекистан, будучи включённой в мировую

экономику находится в прямой зависимости от её системного устройства и

поэтому путь к повышению экономической устойчивости в целом и усилению

ее безопасности лежит через стимулирование и создание локомотивов роста,

интегрированных во внутреннюю экономическую систему и адекватных

мировой. Финансово-промышленные группы, основанные на критериях

технологической и финансовой целесообразности, составляют каркас

эффективных экономик в индустриальных странах.

Создание ФПГ в Республике Узбекистан можно осуществить в рамках

общей программы оздоровления экономики и дальнейшего экономического

38 Каримов И. А. Наша цель: свободная и процветающая Родина. Т.2. – Т.: Узбекистан, 1996. – С. 40.
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роста. Стратегия формирования ФПГ должна основываться на существующих

в республике экономических реалиях, анализе рынков поставок и сбыта,

сложившихся связях предприятий внутри страны и с иными регионами,

общегосударственных приоритетах. Эту стратегию необходимо согласовать с

другими программами – структурной перестройки, антимонопольной

политики, развития малого бизнеса и частного предпринимательства,

конверсии и т.д. Опираясь на опыт зарубежных ФПГ необходимо стремиться к

четко выраженной специализации отдельных групп, которая позволяет

сосредоточить основное внимание на совершенствовании технологии и

повышении качества составляющих элементов и конечного продукта в целом.

Это, в свою очередь, будет содействовать ускоренному развитию научно-

технологического и природно-ресурсного потенциала профилирующей

отрасли.

Важнейшей проблемой является выбор принципов построения ФПГ, где

структурообразующим предприятием является производство, выпускающее

продукцию, пользующуюся платежеспособным спросом, что обеспечивает

действенность капиталовложений. Оптимально строить такие ФПГ на базе

кластера. Кластер - форму интеграции, целью которой является создание

индустриальной основы для повышения конкурентоспособности, высокой

производительности и экономического роста бизнеса. 39

Формирование ФПГ на базе кластера должно начинаться со

структурообразующих предприятий перерабатывающей промышленности,

которые не должны быть банкротами или находиться в предбанкротном

состоянии. В противном случае построение структуры будет обречено на

неуспех. Сказанное не означает, что предприятие должно быть лидером в

своей области. Если его продукция в целом удовлетворяет потребителя, а

финансовое состояние предприятия является тяжелым из-за загруженности, то

его можно включить в качестве структурообразующего по окончании процесса

финансового оздоровления.

39 Митенев В.В., Кирик О.Б. Кластер как фактор развития экономики // Экономические и социальные
перемены в регионе: факты, тенденции, прогноз. - 2006. - №34. – С. 48.



79

Кластеры принимают различные формы в зависимости от своей глубины

и сожности, но в большинстве случаев включают компании готового продукта,

или сервисные компании; поставщиков специализированных факторов

производства, компонентов, машин, а также сервисных услуг; финансовые

институты; фирмы в сопутствующих отраслях.40

Необходимо располагать полной информацией о финансовом состоянии

каждого из партнеров данной структуры. Вот почему желательно уже на

первом этапе найти банк-партнер, в задачу которого будет входить

поддержание данной структуры в конкурентном состоянии и дальнейшее ее

развитие. Таких банков может быть не один, а несколько, но тогда они должны

составить группу по обслуживанию данной структуры. Отношения между

кредитно-финансовыми и промышленными участниками являются

определяющими для развития ФПГ.

Таким образом, формирование ФПГ должно начинаться с подбора двух

основополагающих звеньев: производителя и банка. В первую очередь они

должны определить стратегию развития, а потом уже искать партнеров по

бизнесу, способных следовать обозначенным стратегическим целям.

Большинство предприятий до вхождения в ФПГ обычно являются

акционерными обществами, принадлежащими отдельным группам

собственников. Органическое включение этих предприятий во

внутригрупповую систему управления становится возможным на базе

централизованного контроля над ними как объектами собственности.

Управление реальными собственниками оказывается частью системы

управления ФПГ. Координация осуществляется на основе совместных

решений руководителей основополагающих субъектов структуры и

государственных органов власти. В юридическом отношении это может быть

оформлено самыми различными способами.

На практике отдельные типы экономической интеграции в зависимости

от отрасли производства могут сочетаться различными способами.

40 Плужников И.А., Бельченко О.А. Социально-экономическое значение кластера // Социально-экономические
явления и процессы. - 2014. - №2 (060). – С. 93.
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Объединение предприятий вокруг универсальной торговой компании и банка,

в универсальных (многоотраслевых), так называемых финансовых ФПГ

целесообразно проводить в рамках развития объектов легкой и пищевой

промышленности региона в альянсе с крупным банком. В такие ФПГ могут

входить разнообразные предприятия регионального значения, объединенные

акционерным контролем крупного банка, либо его участием в уставном

капитале.

Применительно к вертикально интегрированным группам с характерной

жесткой зависимостью участников, можно говорить о производственной

(технологической), распределительной и имущественной вертикалях.

Производственный альянс (производственные ФПГ) в форме иерархии

субподрядчиков разных уровней, поставляющих свою продукцию головной

фирме, наиболее целесообразен на базе структурообразующих предприятий

электронной, авто- и иной машиностроительной промышленности, где

продукт состоит из многих комплектующих.

Распределительный альянс представляет собой систему распределения,

возглавляемую крупным производителем или оптовым торговцем; этот тип

групп имеют много общего с системами сбыта продукции, и характерен для

развития сельскохозяйственной и сезонных отраслей экономики.

Имущественный альянс или холдинг характеризуется направленным

«сверху вниз» контролем над деятельностью участников группы. Такие ФПГ

возможно формировать на базе крупных отечественных предприятий

добывающей и перерабатывающих отраслей путем организации единой

технологической цепочки, что обеспечит выпуск конкурентоспособной

продукции с высокой добавленной стоимостью.

Стратегические альянсы охватывают широкий ряд межфирменных

организаций, создаваемых для решения некоторых конкретных задач. К таким

альянсам относятся: совместные предприятия; консорциумы для реализации

инвестиционных проектов; различные формы кооперации, обеспечивающие

уже функционирующим ФПГ освоение новых для них видов деятельности и
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технологий. Стремясь выйти за рамки своей традиционной ориентации,

крупные фирмы устанавливают связи с небольшими высокотехнологичными

фирмами.41

Для формирования жизнеспособной ФПГ необходимо последовательно

пройти три важных этапа организации. Сначала, общие цели ФПГ должны

быть четко сформулированы и приняты всеми участниками. Их конкретный

набор и приоритетность диктует главная задача - удержание рынков и

завоевание новых. Для этого требуется сформировать законченные

структурные звенья, обеспечивающие производство товара, доведение его до

конкретных рынков, сбыта также перераспределение рисков.

На втором уровне поставленные задачи поддерживаются системой

балансировки интересов. Очевидно, что между интересами ФПГ и отдельных

ее участников неизбежны противоречия. Наиболее общий рецепт их

разрешения - стремление к общей прибыли должно подкрепляться системой ее

перераспределения, компенсирующей потери отдельных участников. Как

правило, для этого используется механизм переплетения капиталов, в

частности, портфельный принцип продажи акций, когда вместе с

высокодоходными акциями приобретаются и акции низкодоходных

предприятий.42

Наконец, третий уровень - выстраивание конкретной очередности

преобразований. Здесь следует выделить наиболее трудно решаемую

проблему: соблюдение общего правила, что в ФПГ без ущерба для других его

участников могут входить только здоровые, устойчивые организации.

Поскольку в реальности таких немного, то требуется предварительная санация

предприятий, вычленение из их состава наиболее эффективных и наделение их

правами юридического лица для первоочередного включения в ФПГ.

41 Василевский С.И. Формирование и развитие организационных форм промышленных корпоративных
образований. Автореферат дисс. на соискание ученой степени кандидата экономических наук. Москва. - 2004.
– С. 19.
42 Сажина М. А., Амброзевич Т. Е. Финансово-промышленные группы как фактор повышения
инвестиционной активности российской экономики // Финансы. - 2000. - № 1. – С. 25.



82

В силу предназначения ФПГ главнейшим направлением деятельности

является финансово-инвестиционное, что предопределяет особую роль

региональных банков в работе корпораций. Конкретные схемы работы банка в

ФПГ диктуются реальными экономическими условиями функционирования,

схемой построения ФПГ, ее организационной структурой, количеством

входящих в группу предприятий и их специализацией, масштабами

необходимой работы по концентрации основных денежных потоков, их

координации, приоритетами осуществления инвестиций из аккумулированных

банками источников, потребностями в трасте, также осуществляемом

преимущественно банками, и многими другими факторами. Благодаря

вхождению кредитно-финансовых институтов в ФПГ достигаются

стратегические выгоды, связанные в первую очередь с повышением

мобильности развития и реализации технологического потенциала всей

группы. Скорость технологического обновления производства, темпы

наращивания выпуска конкурентоспособной продукции во многом зависят от

того, насколько инвестиционные возможности корпорации превышают

объемы финансирования.

В рамках ФПГ могут найти применение современные банковские

технологии, все многообразие банковских операций и схем использования

финансовых инструментов. В обычной деловой практике банки не используют

все возможности банковской техники не только потому, что не позволяет

финансовая база или отсутствует развитая банковская инфраструктура.

Главная причина этой ограниченности связана с ненадежностью клиентуры,

непрогнозируемостью их финансового положения, а также отсутствием веры в

их деловую репутацию Большое значение играет и недоработанность правовой

базы для реализации банками своих прав.

Мировой опыт свидетельствует, что кредитно-финансовые институты

входят в число наиболее активных участников объединений. Объективно

этому способствует то обстоятельство, что именно в этих структурах

сконцентрированы ресурсы, которые могут быть направлены на
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удовлетворение инвестиционных потребностей. Исходя из этого, основное

преимущество создаваемых с участием финансово-кредитных институтов

ФПГ состоит в первую очередь в возможности использования эффективных

механизмов направления денежных потоков в сферу инвестиций. Таким

образом, главной особенностью финансово-промышленной группы является

обязательное наличие в ней банковского капитала. Именно участие банка

является тем решающим обстоятельством, которое отличает ФПГ от любой

другой крупной организационной структуры.

Наибольший экономический и финансовый эффект для всей ФПГ

достигается, когда руководящая роль в группе принадлежит банку. Банку для

создания работоспособной, приносящей прибыль ФПГ, предстоит большая

организационная работа: реструктуризация предприятий, создание

прозрачной, понятной западному инвестору управленческой системы,

оздоровление финансовых систем предприятий и т.д.

Одним из основных факторов, определяющих качество развития и

функционирования ФПГ, является качество финансового менеджмента,

осуществлением которого должен заниматься банк. Наличие прозрачной

структуры и хороших менеджеров в ФПГ повышает и ее привлекательность

для инвесторов. Задача финансового менеджмента – осуществление

финансовой стратегии и политики ФПГ 43 . Существует два подхода к

осуществлению финансового менеджмента в рамках ФПГ:

• финансовый менеджмент осуществляется банком, входящим в

структуру группы или его дочерней фирмой, структурно подчиненной банку;

• финансовый менеджмент осуществляется центральной компанией

ФПГ или центральным предприятием, вокруг которого построена группа. В

любом случае - это нефинансовая структура .

43 Зарипов И.А. Инвестиционный механизм финансово-промышленных групп России. Автореферат дисс. на
соискание ученой степени кандидата экономических наук. Москва. - 2004. – С. 23.
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Первый подход является предпочтительным. В этом случае банк может

обеспечить наиболее высокий уровень финансового менеджмента в ФПГ. Это

обусловливается двумя причинами:

1) процесс эффективного управления финансами для обеспечения

наилучшего функционирования банка как финансового института происходит

в банке ежедневно и почти на каждом рабочем месте, поэтому банк обладает

большим опытом в финансовом менеджменте, чем любая другая организация;

2) банк обладает штатом квалифицированных специалистов, которые

имеют специальное экономическое и финансовое образование,

профессиональное для банка.

В ФПГ, кроме банка, могут входить и другие финансовые институты.

Это компании по страхованию, финансовые, инвестиционные, пенсионные

фонды, компании потребительского кредита, факторинговые, риэлторские и

лизинговые, кредитные товарищества и др. Эти организации обладают

значительными финансовыми ресурсами, которые должны обращаться внутри

группы для наилучшего ее функционирования. Они должны храниться на

счетах в банке, и банк в конечном итоге распоряжается всеми этими

средствами. У этих средств есть важная особенность - эти ресурсы средне- и

долгосрочные и поэтому представляют для банка особый интерес. Все это

вместе дает возможность использования синергического эффекта для

аккумуляции ресурсов с целью их дальнейшего инвестирования в

производство. Эффект возникает благодаря возможности быстро формировать

необходимые суммы из ресурсов разной длительности и полученных из

разных источников, удлинять краткосрочные ресурсы, шире использовать

диверсификацию на разных рынках, покрывать возможные риски в одном

секторе финансового рынка прибылями на другом, использовать их

небольшую стоимость по сравнению с обычными источниками и методами

привлечения44.

44 Назина Т. Оценка капитала финансово-промышленных групп // Рынок ценных бумаг. - 2002. - №6. – С. 35.
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В процессе финансового менеджмента, выполняемого банком,

появляется синергический эффект, который приводит, с одной стороны, к

снижению потребности в оборотных средствах, необходимых для

бесперебойного функционирования предприятий ФПГ, а с другой,- к

увеличению инвестируемых в нефинансовый реальный сектор экономики

средств. Осуществляя финансовый менеджмент для всей ФПГ, банк также

должен взять на себя управление рисками, особенно имея в виду то, что в

настоящее время существует много различных программных аналитических

продуктов, которые позволяют осуществлять эту работу с использованием

методов математического моделирования.

Одним из необходимых условий организации деятельности финансово-

промышленных групп с участием коммерческих банков является высокая

степень их капитализации. По данным анализа, коммерческие банки должны

обладать значительным капиталом, чтобы быть способными удовлетворить

потребности предприятий, входящих в состав финансово-промышленной

группы в финансовых ресурсах, владеть их акциями и финансировать

перспективные инвестиционные проекты в рамках группы.

По результатам проводимых в нашей республике мероприятий по

расширению ресурсной базы коммерческих банков с целью укрепления

финансовой устойчивости банковской системы и повышения инвестиционной

деятельности коммерческих банков в реальном секторе экономики

совокупный капитал банков по сравнению с 2007 годом увеличен в пять раз

или на 5,4 трлн. сум и составляет по состоянию на 1 января 2015 года 6,9 трлн.

сум, банковские активы увеличились по сравнению с 2007 годом в шесть раз

или на 46,9 трлн. сум и составляют по состоянию на 1 января 2015 года 56,2

трлн. сум.

Уровень текущей ликвидности банковской системы вот уже в течение

ряда лет превышает 64 %, что в 2 раза больше минимального уровня,

установленного международными стандартами.
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Активы банков по сравнению с 2013 г. возросли на 28,2 % и составили

более 56,2 трлн. сумов.

В 2014 году коммерческими банками осуществлен ряд масштабных мер

в рамках приоритетных задач на 2014 г., ориентированных на ввод

современных и высокотехнологичных промышленных производств и

мощностей, модернизацию ведущих отраслей экономики, ускорение

технического и технологического обновления.

В результате общий объем кредитов, направленных в реальный сектор

экономики увеличился на 31,2 % по сравнению с 2013 г. и на начало 2015 года

составляет более 34,8 трлн. сумов. А по сравнению с 2005 г. увеличился более

чем в 9,5 раза.

Рис. 3.1. Объем кредитов, направленных в реальный сектор
экономики, (млрд. сум).45

Объем кредитов, выданных на инвестиционные цели, по сравнению с

2010 г. увеличился более чем в 2,6 раза и по состоянию на 1 января 2015 г.

составил более 8,5 трлн. сумов, что свидетельствует о повышении активности

коммерческих банков и увеличении их инвестиционной деятельности по

модернизации, технологическому и техническому перевооружению

предприятий в нашей стране.

45 Центральный банк Республики Узбекистан. URL: http://cbu.uz/uzc/section/monet_policy/monet_direct (дата
обращения: 30.01.2015).
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На сегодняшний день в банковской системе Узбекистана наиболее

приемлемыми для финансово-промышленной интеграции являются четыре

коммерческих банка страны - Национальный банк внешнеэкономической

деятельности, ОАКБ «Узпромстройбанк», Государственно-акционерный

коммерческий банк «Асака» (ОАО), ОАКБ «Агробанк». На их базе вполне

возможно формирование как горизонтальных так и вертикально-

интегрированных финансово-промышленных групп, где могли бы

реализоваться все упомянутые выше интеграционные функции этих банков.

Средние по величине банки, уступающие в размере активов и уровню

капитализации, могут участвовать в ФПГ в купе с крупными банками или

самостоятельно в региональных проектах.

Рис. 3.2. Объем кредитов на инвестиционные цели, (млрд. сум).46

Таким образом, выводом становится потенциальная возможность

отечественных банковских структур развить процесс концентрации и
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На сегодняшний день в банковской системе Узбекистана наиболее

приемлемыми для финансово-промышленной интеграции являются четыре

коммерческих банка страны - Национальный банк внешнеэкономической

деятельности, ОАКБ «Узпромстройбанк», Государственно-акционерный

коммерческий банк «Асака» (ОАО), ОАКБ «Агробанк». На их базе вполне

возможно формирование как горизонтальных так и вертикально-

интегрированных финансово-промышленных групп, где могли бы

реализоваться все упомянутые выше интеграционные функции этих банков.

Средние по величине банки, уступающие в размере активов и уровню

капитализации, могут участвовать в ФПГ в купе с крупными банками или

самостоятельно в региональных проектах.
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элементом финансово-промышленной группы, которые должны активно

участвовать в их создании и развитии, имея на то объективные экономические

предпосылки.

В работе по формированию финансово-промышленных групп важно

использовать опыт концернов, трестов, промышленных конгломератов, в том

числе и по взаимодействию с малым предпринимательством, однако

применительно к сегодняшнему Узбекистану к формированию ФПГ следует

отнестись осторожно. ФПГ, хотя и имеют ряд объективных предпосылок для

своего создания, являются сейчас инородным образованием в экономике

республики. Для становления такого нового класса структур, как ФПГ,

необходимо выполнение ряда мероприятий, создающих благоприятную среду

(правовую, экономическую, информационную и др.).

В ходе исследования теоретических основ и мирового опыта участия

банков в составе ФПГ, анализа современного состояния деятельности ФПГ в

мире получены следующие научные выводы и предложения:

1. Для организация деятельности ФПГ в Узбекистане необходимо

принять Закон Ресублики Узбекистан «О финансово-промышленных группах»,

как основного законадательного документа, регулирующего создание и

функцирование ФПГ.

2. В ходе реализации антикризисных программ в реальном секторе

экономики появились ряд инноваций, открывающих перед банками новые

возможности для диверсификации их деятельности и роста

конкурентоспособности оказываемых ими услуг субъектам хозяйственной

деятельности.

3. Повышение уровня капитализации банков за счет увеличения их

уставных капиталов, выпуска и активного размещения акций на фондовых

рынках для привлечения в капитал банков свободных денежных средств

населения, субъектов предпринимательства и потенциальных инвесторов, в

том числе зарубежных.



89

4. Широкое участие коммерческих банков своим капиталом в

инвестиционных процессах по созданию новых современных производств, а

также модернизации, техническому и технологическому перевооружению

существующих предприятий, обеспечивающих на этой основе расширение

производства конкурентоспособной, экспортоориентированной продукции и

повышение занятости населения.

5. Концепцией развития финансово-промышленных групп необходимо

предусмотреть создание ФПГ на базе технологически и кооперационно-

связанных промышленных предприятий, выпускающих сложную наукоемкую

продукцию, обеспеченную платежеспособным спросом и

конкурентоспособную на внешнем и внутреннем рынках, которые отвечают

целям и приоритетам социально-экономической политики республики.

6. Состав участников и организационно-правовые формы ФПГ могут

быть разнообразными, учитывающими этапы полного цикла воспроизводства,

финансовый и научно-производственный потенциал предприятий, их роль в

овладении конкретными сегментами рынка.

7. Создание ФПГ должно осуществляться с учетом антимонопольных

ограничений, вытекающих из действующего законодательства для

недопущения получения крупными ФПГ монопольного влияния на местных

товарных рынках и ограничения доступа к ФПГ иных хозяйствующих

субъектов.

8. Для расширения масштабов и повышения качества участия

коммерческих банков в деятельности ФПГ необходимо ускорить

формирование и законодательное утверждение долгосрочной государственной

индустриальной политики, направленной на повышение уровня интеграции

промышленного и финансового капиталов.

В процессе формирования финансово-промышленных групп

открываются благоприятные возможности для реализации различных схем

интеграции потенциала финансовых, производственных и коммерческих

структур при сохранении юридической самостоятельности каждого из
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участников группы. Их отличительной чертой выступает огромный

синергетический эффект, получаемый от умелой оптимизации всех видов

ресурсов, а также способность к саморазвитию в рыночных условиях,

образующие эффективную и устойчивую кооперацию, направленную на

развитие приоритетных направлений экспортно-ориентированного

общественного производства.

Но в то же время формирование ФПГ в Узбекистане целесообразно. Они

служат обеспечению надежных, отвечающих требованиям качества поставок и

сбыта, оживлению и повышению конкурентоспособности отечественного

производства.

Выводы по третой главе.

Одним из основных факторов, определяющих качество развития и

функционирования ФПГ, является качество финансового менеджмента,

осуществлением которого должен заниматься банк. Наличие прозрачной

структуры и хороших менеджеров в ФПГ повышает и ее привлекательность

для инвесторов.

Процессы создания ФПГ в Республике Узбекистан как инструмента

реализации приоритетов промышленной политики и концентрации

инвестиционных ресурсов должны основываться на индивидуальной

проработке и тщательной экспертизе проектов организации совместного

использования промышленного потенциала и банковского капитала,

направленных на стимулирование развития в областях, имеющих решающее

значение для преодоления кризисных явлений в экономике и социальной

сфере. В то же время при индивидуальном создании конкретных ФПГ следует

устранять потенциальные возможности появления негативных тенденций,

чему должны способствовать объективная экспертиза проектов ФПГ,

систематический анализ их деятельности и введение специальных

регулируемых мер.
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ЗАКЛЮЧЕНИЕ

По результатам исследования были получены следующие научные

выводы и предложения:

1. ФПГ можно рассматривать как одну из наиболее

конкурентоспособных форм существования корпоративного капитала, которая

представляет собой интегрированные группы субъектов хозяйствования,

связанные между собой системой отношений по поводу объединения капитала

предприятий различных форм собственности, которая обеспечивает

проведение инвестиций в промышленность, стабилизацию производства за

счет более тесных хозяйственных отношений между участниками группы.

2. Более  внимательное  изучение  научной  экономической  литературы

позволяет нам сделать вывод, что ключевыми элементами определения

сущности ФПГ являются следующие:

1. объединение различных экономических структур;

2. объединение капитала;

3. целевой характер создания корпоративной структуры.

То  есть, по нашему мнению, наиболее полным и корректным может

являться  только такое определение, которое содержит в себе все три

вышеназванных элемента. Итак,  ФПГ - это  форма  интеграции  независимых

юридических  лиц включающая  производственные,  торговые  предприятия  и

кредитно-финансовые институты,  объединившие  свои  ресурсы

(производственные,  финансовые, трудовые, нематериальные и  другие)  и

имеющие централизованное  управление  в целях  обеспечения  наиболее

эффективной  производственной,  хозяйственной, финансовой и иной

деятельности.

3. Положительные эффекты финансово-промышленных корпоративных

структур, связанные с преимуществами крупного капитала, изучены в

экономической литературе достаточно полно. К основным характеристикам

положительного влияния можно отнести:
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– возможность масштабного производства товаров и оказания услуг для

населения и промышленности;

– обеспечение динамичного развития различных отраслей экономики;

– обеспечение экономического развития территорий страны;

– создание новых рабочих мест;

– эффективное использование ресурсов;

– повышение инвестиционной активности;

– возможность финансирования крупных проектов и др.

Отрицательное влияние, которое корпоративные структуры оказывают

на экономику страны, является продолжением их преимуществ и связано, в

основном, с их чрезмерно крупными размерами, концентрацией значительных

финансовых ресурсов, что позволяет им контролировать целые отрасли и

отдельные территории, а также влиять на темпы развития экономики.

4. В западных странах накоплен большой опыт создания и развития

финансово-промышленных объединений. Структура и характер высоко

интегрированных структур в отдельных странах имеют как схожие черты

(чему в первую очередь способствует деятельность транснацио- нальных

компаний и глобализация экономики), так и заметные отличия. Они в

значительной степени связаны с историческими путями развития стран,

зависят от современного экономического состояния и развитости рынка, но

прежде всего обусловлены спецификой законодательного регулирования

деятельности экономических и финансовых структур, имеющих прямое

отношение к корпоративной собственности и управлению.

5. Позиции финансово-промышленных групп в мировой экономике

неуклонно усиливаются. Около 40% мирового производства, в том числе

подавляющая часть наукоемкого, контролируется транснациональными ФПГ.

В начале 90-х годов их насчитывалось 35 тыс. (с более 147 тыс. зарубежных

филиалов), в 2010 г. - 82 тыс. (с 810 тыс. зарубежных филиалов). Больше всего

транснациональными ФПГ находится в США (18%), Великобритании (15%),

Франции (15%), Германии (13%) и Японии (9% от общего количества). На
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долю остальных стран мира приходится оставшиеся 30 процентов

транснациональными ФПГ.

6. Финансово-промышленные группы имеют ряд преимуществ перед

другими субъектами рынка в экономическом и финансовом отношении:

– происходит укрепление технологической цепочки от добычи сырья

до выпуска конечной продукции, усиливается интегрированность

производства;

– диверсификация деятельности придает большую устойчивость

предприятиям группы и повышает конкурентоспособность их продукции;

– создаются реальные предпосылки и возможности для структурной

перестройки производства;

– появляются перспективы аккумулирования значительного капитала

для достижения поставленных производственных и финансовых целей;

– возникают реальные возможности маневрирования финансовыми

ресурсами как в рамках самой ФПГ, так и вне ее, расширения масштабов

деятельности и сфер её влияния.

7. Формирование ФПГ в Узбекистане – позволит улучшить

макроэкономическую ситуацию в стране, поднять индекс деловой активности

и увеличить деловую репутацию Республики Узбекистан на мировой

финансово-экономической и политической аренах.

8. Современные ФПГ представляют собой многоотраслевые

промышленно – банковско – торговые комплексы, образующиеся в результате

сращивания крупных предприятий сфер материального производства

(промышленности, транспорта, связи, сельского хозяйства) и торговли с

кредитно – финансовыми учреждениями (банки, инвестиционные, финансовые

и страховые компании, пенсионные фонды). В основе формирования ФПГ

лежат процессы концентрации производства, дальнейшая концентрация и

централизация банковского капитала, а также постепенное изменение роли

банков.
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В ходе исследования теоретических основ и мирового опыта участия

банков в составе ФПГ, анализа современного состояния деятельности ФПГ в

мире получены следующие научные выводы и предложения:

1. Для организация деятельности ФПГ в Узбекистане необходимо

принять Закон Ресублики Узбекистан «О финансово-промышленных группах»,

как основного законадательного документа, регулирующего создание и

функцирование ФПГ.

2. В ходе реализации антикризисных программ в реальном секторе

экономики появились ряд инноваций, открывающих перед банками новые

возможности для диверсификации их деятельности и роста

конкурентоспособности оказываемых ими услуг субъектам хозяйственной

деятельности.

3. Повышение уровня капитализации банков за счет увеличения их

уставных капиталов, выпуска и активного размещения акций на фондовых

рынках для привлечения в капитал банков свободных денежных средств

населения, субъектов предпринимательства и потенциальных инвесторов, в

том числе зарубежных.

4. Широкое участие коммерческих банков своим капиталом в

инвестиционных процессах по созданию новых современных производств, а

также модернизации, техническому и технологическому перевооружению

существующих предприятий, обеспечивающих на этой основе расширение

производства конкурентоспособной, экспортоориентированной продукции и

повышение занятости населения.

5. Концепцией развития финансово-промышленных групп необходимо

предусмотреть создание ФПГ на базе технологически и кооперационно-

связанных промышленных предприятий, выпускающих сложную наукоемкую

продукцию, обеспеченную платежеспособным спросом и

конкурентоспособную на внешнем и внутреннем рынках, которые отвечают

целям и приоритетам социально-экономической политики республики.
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6. Состав участников и организационно-правовые формы ФПГ могут

быть разнообразными, учитывающими этапы полного цикла воспроизводства,

финансовый и научно-производственный потенциал предприятий, их роль в

овладении конкретными сегментами рынка.

7. Создание ФПГ должно осуществляться с учетом антимонопольных

ограничений, вытекающих из действующего законодательства для

недопущения получения крупными ФПГ монопольного влияния на местных

товарных рынках и ограничения доступа к ФПГ иных хозяйствующих

субъектов.

8. Для расширения масштабов и повышения качества участия

коммерческих банков в деятельности ФПГ необходимо ускорить

формирование и законодательное утверждение долгосрочной государственной

индустриальной политики, направленной на повышение уровня интеграции

промышленного и финансового капиталов.

В процессе формирования финансово-промышленных групп

открываются благоприятные возможности для реализации различных схем

интеграции потенциала финансовых, производственных и коммерческих

структур при сохранении юридической самостоятельности каждого из

участников группы. Их отличительной чертой выступает огромный

синергетический эффект, получаемый от умелой оптимизации всех видов

ресурсов, а также способность к саморазвитию в рыночных условиях,

образующие эффективную и устойчивую кооперацию, направленную на

развитие приоритетных направлений экспортно-ориентированного

общественного производства.
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