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1. Äèñêóññèÿ î ïðèíöèïèàëüíîì 
õàðàêòåðå íàöèîíàëüíîé ìîäåëè
ýêîíîìèêè

Îáñóæäåíèå ïåðñïåêòèâ ðàçâèòèÿ îòå÷åñò-
âåííîé ýêîíîìèêè íà ðóáåæå íîâîãî òûñÿ-
÷åëåòèÿ èìååò íåêîòîðûå îáùèå ÷åðòû ñ
äèñêóññèÿìè 10-ëåòíåé äàâíîñòè. Ïîïóëÿð-
íûé òîãäà òåçèñ «èíîãî íå äàíî» äëÿ ìíî-
ãèõ îçíà÷àë íåîáõîäèìîñòü çàèìñòâîâàíèÿ
àìåðèêàíñêîé ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîé
ìîäåëè. Ñ íåé ôàêòè÷åñêè îòîæäåñòâëÿ-
ëèñü ñîâðåìåííàÿ ðûíî÷íàÿ ýêîíîìèêà, ñî-
âðåìåííîå êîðïîðàòèâíîå óïðàâëåíèå. Îò-

ñþäà áîëüøèå íàäåæäû íà ôîíäîâûé ðû-
íîê êàê èñòî÷íèê ôèíàíñèðîâàíèÿ èíâåñ-
òèöèé â ïðîèçâîäñòâî è ìåõàíèçì ñòðóê-
òóðíûõ ñäâèãîâ â íåì. Äðóãîå ïðîÿâëåíèå
ýòîãî çàèìñòâîâàíèÿ – ðåçêèé êðåí â ñòîðî-
íó èíäèâèäóàëèñòè÷åñêèõ ìîòèâàöèé è èí-
äèâèäóàëüíîãî íàêîïëåíèÿ. 

Ýêîíîìè÷åñêèå ðåçóëüòàòû ðîññèé-
ñêèõ ðåôîðì óñèëèâàþò ñîìíåíèÿ â îï-
ðàâäàííîñòè òàêîé èõ îðèåíòàöèè. Ñåãî-
äíÿ ñòàíîâèòñÿ âñå î÷åâèäíåé, ÷òî ýòîò
âûáîð ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîé ìîäåëè
âî ìíîãîì ïðåäîïðåäåëèë è öåíòðîáåæ-
íûå òåíäåíöèè â ðàçâèòèè ðîññèéñêîé ãî-
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Îðèåíòèðû ðîññèéñêèõ ðåôîðì 
è çàðóáåæíûé îïûò 
(êîììåíòàðèé ê ñòàòüå Êîäæè Ìàöóìîòî)

Âîïðîñ îá îðèåíòèðàõ ðîññèéñêèõ ðåôîðì ðàññìàòðèâàåòñÿ â ñâÿçè ñ âûáîðîì ìîäåëè
êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ. Îáîñíîâûâàåòñÿ íåîáõîäèìîñòü ó÷åòà ÿïîíñêîãî îïûòà ïðè èí-
ñòèòóöèîíàëüíûõ ïðåîáðàçîâàíèÿõ â îòå÷åñòâåííîé ýêîíîìèêå. Êîììåíòèðóåòñÿ çíà÷åíèå
ñòàòüè Ê.Ìàòñóìîòî äëÿ îñìûñëåíèÿ ýòîãî îïûòà. Ïðåäñòàâëåíû ðåçóëüòàòû äåÿòåëüíîñòè
ðîññèéñêèõ ôèíàíñîâî-ïðîìûøëåííûõ ãðóïï ïîñëå àâãóñòà 1998 ã. 



ñóäàðñòâåííîñòè1 . Âîïðîñ î ñìåíå îðèåí-
òèðîâ ïðè ïåðåâîäå ðîññèéñêîé ýêîíîìè-
êè íà ðûíî÷íûå ðåëüñû ïîäíèìàëñÿ íåîä-
íîêðàòíî. Íà ïðàêòèêå íàáëþäàëñÿ íåêî-
òîðûé äðåéô â ñòîðîíó ÿïîíñêîé è ãåð-
ìàíñêîé ìîäåëåé ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè. 

Àçèàòñêèé ôèíàíñîâûé êðèçèñ, îáîñò-
ðåíèå ðîññèéñêîãî ôèíàíñîâîãî êðèçèñà â
àâãóñòå 1998 ã. íåðåäêî èñïîëüçóþòñÿ äëÿ
ïðîòèâîäåéñòâèÿ òàêîé ïåðåîðèåíòàöèè
ýêîíîìè÷åñêèõ ïðåîáðàçîâàíèé. Ñíîâà íà-
ìå÷àåòñÿ òåíäåíöèÿ ñâåñòè ïðèåìëåìûå
ðàìêè ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ Ðîññèè ê
àìåðèêàíñêîé ìîäåëè. ßïîíñêàÿ è ãåðìàí-
ñêàÿ ìîäåëè, ïðè êîòîðûõ àêòèâíóþ ðîëü â
êîðïîðàòèâíîì óïðàâëåíèè èãðàþò áàíêè,
âåëèêî âëèÿíèå ñîòðóäíèêîâ (ðàáîòíèêîâ è
ìåíåäæåðîâ) ðàññìàòðèâàþòñÿ êàê íåàêòó-
àëüíûå äëÿ Ðîññèè2. 

Îðèåíòàöèè íà àìåðèêàíñêóþ ìîäåëü
îòâå÷àåò ñòðåìëåíèþ ê òîìó, ÷òîáû ðîëü
èíñàéäåðîâ â àêöèîíåðíûõ îòíîøåíèÿõ
áûëà ìàëîçíà÷èòåëüíîé. Îòñþäà òðàêòîâêà
ôèðì, êîíòðîëèðóåìûõ èõ ñîòðóäíèêàìè,
êàê íåæèçíåñïîñîáíûõ. Âíèìàíèå êîíöåí-
òðèðóåòñÿ íà óñèëåíèè âíåøíèõ ìåõàíèç-

ìîâ êîðïîðàòèâíîãî êîíòðîëÿ. Â ïîñëåäíåå
âðåìÿ âñå ÷àùå çâó÷àò òðåáîâàíèÿ, ÷òîáû
àêòèâíûé êîíòðîëü àêöèîíåðîâ (ãîëîñîâà-
íèå) ñòàë äîìèíèðóþùåé ôîðìîé (ïî îòíî-
øåíèþ ê ïàññèâíîìó êîíòðîëþ ÷åðåç ïðî-
äàæó àêöèé). Â òàêîì ïðåäëîæåíèè ìîæíî
çàìåòèòü îòðàæåíèå íîâåéøèõ òåíäåíöèé â
ðàçâèòèè àìåðèêàíñêîé ìîäåëè. Ñðåäè íèõ
– íåêîòîðûé îòõîä àìåðèêàíñêèõ ôèíàíñî-
âûõ ïîñðåäíèêîâ (â ÷àñòíîñòè, âçàèìíûõ
ôîíäîâ è ïåíñèîííûõ ôîíäîâ) îò «ïðàâèëà
Óîëë-ñòðèòà» (Wall Street rule): êîãäà óïðàâ-
ëÿþùèå ôîíäîì íå óäîâëåòâîðåíû äåéñò-
âèÿìè êîìïàíèè, àêöèè êîòîðîé îíè äåð-
æàò, îíè íå ïðåäúÿâëÿþò ïðåòåíçèé, à ïðî-
ñòî ïðîäàþò àêöèè. Ïîä âëèÿíèåì ðåøåíèé
Ìèíèñòåðñòâà òðóäà ÑØÀ (1988 ã.) è Êî-
ìèññèè ïî öåííûì áóìàãàì è áèðæàì (1992
ã.) â 90-å ãîäû ðàñòåò ÷èñëî èñêëþ÷åíèé èç
ýòîãî ïðàâèëà. Ôèíàíñîâûå ïîñðåäíèêè îá-
íàðóæèâàþò èíòåðåñ ê ãîëîñîâàíèÿì íà ñî-
áðàíèÿõ àêöèîíåðîâ. Òåì íå ìåíåå ïðè îá-
ùåé îöåíêå ñèòóàöèè êîíñòàòèðóåòñÿ ïðå-
îáëàäàþùàÿ îòñòðàíåííîñòü ôèíàíñîâûõ
èíñòèòóòîâ îò ðåàëüíîãî óïðàâëåíèÿ êîì-
ïàíèÿìè, âëàäåëüöàìè êîòîðûõ îíè â çíà-
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1 «Äëÿ ñîçäàíèÿ íîâîãî ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîãî ñòðîÿ â Ðîññèè â êà÷åñòâå îáðàçöà áûëà âçÿòà ìî-
äåëü, óòâåðäèâøàÿñÿ â ÑØÀ, ñ ñîïóòñòâóþùèì åé èäåîëîãè÷åñêèì, ìîðàëüíî-íðàâñòâåííûì è êóëü-
òóðíî-öåííîñòíûì îáåñïå÷åíèåì. Ïî ìåðå åå âíåäðåíèÿ âûÿâèëàñü íå òîëüêî íåñîâìåñòèìîñòü îñíîâ-
íûõ ïîëîæåíèé ýòîé ìîäåëè ñ ðåàëüíî ñóùåñòâóþùèìè óêëàäàìè ïîñòñîâåòñêîé ýêîíîìèêè, íî è íå-
ãîòîâíîñòü çíà÷èòåëüíîé ÷àñòè íàñåëåíèÿ ê áûñòðîìó óñâîåíèþ èäåàëèçèðóåìîãî íà ïåðâîì ýòàïå
èíîñòðàííîãî äóõîâíîãî îïûòà» (Ïîëÿêîâ, 1999).

2 «Â óñëîâèÿõ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêè îñîáîå çíà÷åíèå äëÿ ôîðìèðîâàíèÿ íàöèîíàëüíîé ìîäåëè êîðïîðà-
òèâíîãî óïðàâëåíèÿ è ôèíàíñèðîâàíèÿ ïðîìûøëåííûõ êîðïîðàöèé ïðèîáðåòàåò ðàçâèòèå â ðàìêàõ ôè-
íàíñîâîé ñèñòåìû ýôôåêòèâíîé ñèñòåìû ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòîâ, ïðåæäå âñåãî êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ.
Èõ ñëàáîñòü â Ðîññèè ñòàëà îñîáåííî î÷åâèäíîé â õîäå ôèíàíñîâîãî êðèçèñà 1998 ã., à òåîðåòè÷åñêàÿ äèñ-
êóññèÿ î ïðèíöèïèàëüíîì õàðàêòåðå íàöèîíàëüíîé ìîäåëè êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ (ïðîàìåðèêàí-
ñêàÿ èëè ïðîãåðìàíñêàÿ) ëèøèëàñü ñâîåé îñíîâû. Ñîîòâåòñòâåííî, è âîçìîæíàÿ ðîëü áàíêîâ êàê àëüòåð-
íàòèâíîãî ìåõàíèçìà êîíòðîëÿ â óñëîâèÿõ, êîãäà äðóãèå ìåõàíèçìû ïðèíóæäåíèÿ ìåíåäæåðîâ ê äåéñòâè-
ÿì íå òîëüêî â èõ ñîáñòâåííûõ èíòåðåñàõ îãðàíè÷åíû…, ñòàíîâèòñÿ ìàëîàêòóàëüíîé» (Ðàäûãèí, Ýíòîâ,
1999, ñ. 9-10).



÷èòåëüíîé ìåðå ÿâëÿþòñÿ, îðèåíòàöèÿ ýòèõ
èíñòèòóòîâ íà áèðæåâûå ñïåêóëÿöèè öåí-
íûìè áóìàãàìè. Â öåëîì àíãëî-àìåðèêàí-
ñêàÿ ìîäåëü ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè ñîõðàíÿ-
åò ñâîè ñïåöèôè÷åñêèå ÷åðòû. 

Ñîîòâåòñòâóþùèé ýòîé ìîäåëè òðàäè-
öèîííûé àíàëèç îòíîøåíèé «ïðèíöèïàë-
àãåíò» íàïðàâëåí íà âûÿâëåíèå ìåð, ñ ïî-
ìîùüþ êîòîðûõ àêöèîíåðû (ïðèíöèïàëû)
ìîãóò ìèíèìèçèðîâàòü äåéñòâèÿ ìåíåäæå-
ðîâ, íàíîñÿùèå óùåðá óïðàâëÿåìûì êîì-
ïàíèÿì. Ðîññèéñêàÿ ïðàêòèêà ïîâåäåíèÿ
àêöèîíåðîâ, âêëþ÷àÿ áàíêè, ïîêàçûâàåò,
÷òî ñëåäóåò ó÷èòûâàòü è òàêèå âàðèàíòû,
êîãäà óùåðá êîìïàíèè íàíîñÿò ñàìè àêöèî-
íåðû. Ïðîòèâîðå÷èâàÿ ðîëü àêöèîíåðîâ-
àóòñàéäåðîâ â ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêå, «ïðî-
áóêñîâêà» â íåé òðàäèöèîííûõ ìåõàíèçìîâ
îòíîøåíèé «ïðèíöèïàë-àãåíò» îïðåäåëÿþò
íåîáõîäèìîñòü ïîèñêà ýôôåêòèâíûõ ðåøå-
íèé â ñôåðå ðàñïðåäåëåíèÿ ïðàâ ñîáñòâåí-
íîñòè ñ ó÷åòîì ñèëüíîãî âëèÿíèÿ èíñàéäå-
ðîâ. Ñîåäèíåíèå ñòàòóñîâ «ïðèíöèïàë»,
«àãåíò» – îäèí èç âàðèàíòîâ ïðåäëàãàåìîãî
Ñòèãëèöåì óêîðà÷èâàíèÿ öåïî÷êè àãåíò-
ñêèõ îòíîøåíèé (Ñòèãëèö, 1999). Â ýòîé
ñâÿçè âåñüìà âàæíîé äëÿ ïåðåõîäíîé ýêîíî-
ìèêè ïðåäñòàåò ñèòóàöèÿ ïåðåêðåñòíîãî
âëàäåíèÿ àêöèÿìè (âçàèìîó÷àñòèÿ â êàïè-
òàëå) äåëîâûìè ïàðòíåðàìè. Îíî ìîæåò
ðàññìàòðèâàòüñÿ íå òîëüêî êàê åùå îäèí âà-
ðèàíò óêîðà÷èâàíèÿ àãåíòñêèõ îòíîøåíèé,
íî è êàê íàïðàâëåíèå òðàíñôîðìàöèè ðå-
êîìáèíèðîâàííîé (âûõîäÿùåé çà ðàìêè
ôîðìàëüíûõ ïðàâ) ñîáñòâåííîñòè, ñîïðî-

âîæäàþùåé ðîæäåíèå âîñòî÷íîåâðîïåé-
ñêîãî êàïèòàëèçìà (Ñòàðê, 1996), â ñèñòåìó
áîëåå ÷åòêî ñïåöèôèöèðîâàííûõ ôàêòè÷åñ-
êèõ ïðàâ ñîáñòâåííîñòè.

È ïðåäñòàâëåííûå óñëîâèÿ îçäîðîâëå-
íèÿ óïðàâëåí÷åñêèõ ìîòèâàöèé, è íåäîñòà-
òîê ñðåäñòâ ó ïðîìûøëåííûõ êîìïàíèé
äëÿ ðàäèêàëüíîé ìîäåðíèçàöèè ïðîèçâîä-
ñòâà – îñíîâàíèÿ äëÿ îáðàùåíèÿ ê îïûòó
ñòðàí, â ýêîíîìèêå êîòîðûõ ñóùåñòâåííóþ
ðîëü èãðàþò ôèíàíñîâî-ïðîìûøëåííûå
ãðóïïû. Øèðîêóþ èçâåñòíîñòü ïðèîáðåëè
ÿïîíñêèå êîðïîðàòèâíûå ñòðóêòóðû òàêîãî
òèïà (êåéðåöó). Îäíàêî ïîñëå ôèíàíñîâîãî
êðèçèñà â Âîñòî÷íîé Àçèè âî âòîðîé ïîëî-
âèíå 1997 ã. ÿïîíñêàÿ ìîäåëü êîðïîðàòèâ-
íîãî óïðàâëåíèÿ íåðåäêî ðàññìàòðèâàåòñÿ
êàê íåæèçíåñïîñîáíàÿ. Êðèçèñ çàõâàòèë
ýêîíîìèêè Ðåñïóáëèêè Êîðåÿ, Ñèíãàïóðà è
äðóãèõ ñòðàí, ìíîãîå ïîçàèìñòâîâàâøèõ èç
îïûòà ÿïîíñêèõ ÔÏÃ, àêòèâíî ñîòðóäíè-
÷àâøèõ ñ íèìè. Ýòî íà ôîíå óñïåõîâ àìå-
ðèêàíñêîé ýêîíîìèêè â 1990-å ãîäû óñèëè-
ëî ñîìíåíèÿ â ýôôåêòèâíîñòè ÿïîíñêîé
ìîäåëè ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè3. Ñðåäè ïðè-
÷èí àçèàòñêîãî ôèíàíñîâîãî êðèçèñà íàçû-
âàëñÿ âûõîä áàíêîâ çà ðàìêè ôèíàíñîâîãî
ïîñðåäíè÷åñòâà, ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ ðåñóð-
ñîâ òåì, êòî ãîòîâ áîëüøå çà íèõ çàïëàòèòü.
Â âèíó àçèàòñêèì áàíêàì ñòàâÿòñÿ íåñòðî-
ãîñòü â ó÷åòå ôàêòîðà ðèñêà, âûäåëåíèå ÷à-
ñòè çàéìîâ íå íà êîììåð÷åñêèõ îñíîâàíè-
ÿõ, âîâëå÷åííîñòü â ïðåäîñòàâëåíèå ïðî-
ìûøëåííûõ ïðåôåðåíöèé. 

Ðîñòó ñêåïòè÷åñêîãî îòíîøåíèÿ ê ÿïîí-
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3 «×òî êàñàåòñÿ ßïîíèè è ÑØÀ, òî â ïåðâîé ïîëîâèíå 90-õ ãîäîâ òðàäèöèîííûå îïðåäåëåíèÿ, èñïîëüçîâàâøè-
åñÿ äëÿ îïèñàíèÿ èõ ýêîíîìèê, ïîìåíÿëèñü ìåñòàìè. ßïîíñêàÿ ýêîíîìèêà õàðàêòåðèçîâàëàñü êàê áîëüíàÿ è
êëîíÿùàÿñÿ ê óïàäêó, à àìåðèêàíñêàÿ – êàê ïåðåæèâàþùàÿ ýïîõó Ðåíåññàíñà…» (Ðàìçåñ, 1998, ñ. 26).



ñêîé ìîäåëè ýêîíîìèêè ñïîñîáñòâîâàëà è íà-
áëþäàâøàÿñÿ â 1980-å ãîäû ýâîëþöèÿ êåéðå-
öó, êîòîðàÿ ïîðîé èíòåðïðåòèðóåòñÿ êàê ïðî-
öåññ èõ «ðàçìûâàíèÿ». Âîçíèêëî ÿâëåíèå,
èìåíóåìîå â ÿïîíñêîé ýêîíîìè÷åñêîé ëèòå-
ðàòóðå «îòðûâîì êîðïîðàöèé îò áàíêîâ». Íà-
ìåòèëàñü òåíäåíöèÿ ê ñíèæåíèþ ðîëè áàí-
êîâñêîãî êðåäèòà â ôèíàíñèðîâàíèè êîðïî-
ðàöèé. Íàèáîëåå ìîãóùåñòâåííûå êîíöåð-
íû, òàêèå, êàê «Õèòà÷è Ñýéñàêóñ¸», «Íèññàí
äçèäîñÿ» è äðóãèå, óæå â ïåðâîé ïîëîâèíå
1970-õ ãîäîâ ðàññ÷èòàëèñü ïî êðåäèòàì. Ñ
îäíîé ñòîðîíû, ðàñøèðèëèñü âîçìîæíîñòè
ñàìîôèíàíñèðîâàíèÿ êîðïîðàöèé, ñ äðóãîé –
äëÿ ïðèâëå÷åíèÿ ñðåäñòâ ÷àùå ñòàëè èñïîëü-
çîâàòüñÿ óâåëè÷åíèå àêöèîíåðíîãî êàïèòàëà
è ýìèññèÿ îáëèãàöèé. 

Ñîâðåìåííûå ðîññèéñêèå èññëåäîâàòå-
ëè ÿïîíñêîé ìîäåëè ýêîíîìèêè (ñì., íàïðè-
ìåð, Ðàìçåñ, 1998) ïðèçíàþò, ÷òî íå âñå
ðàññìàòðèâàþò ýòó ìîäåëü êàê îáðå÷åííóþ.
Ïðèâîäÿòñÿ çàðóáåæíûå îöåíêè ÿïîíñêîé
ñèñòåìû êàê âïîëíå æèçíåñïîñîáíîé, íà-
ïîìèíàíèÿ î åå íåðåàëèçîâàâøèõñÿ áåñ÷èñ-
ëåííûõ ïðîãíîçàõ êðàõà, ïîÿâëÿâøèõñÿ ñ
1960-õ ãîäîâ. Òåì íå ìåíåå, äàæå ñðåäè îòå-
÷åñòâåííûõ ñïåöèàëèñòîâ ïî ÿïîíñêîé ýêî-
íîìèêå âñå çàìåòíåé îòíîøåíèå ê åå ìîäå-
ëè õîçÿéñòâà êàê ê èñ÷åðïàâøåé ñâîè âîç-
ìîæíîñòè. Óòâåðæäàåòñÿ, ÷òî «êåéðåöó»,
èìåâøèå â ïðîøëîì âûäàþùèåñÿ çàñëóãè â
äåëå ïîâûøåíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé ýôôåêòèâ-
íîñòè, èçæèëè ñåáÿ (Ðàìçåñ, 1998, ñ. 33).
Äàëüíåéøåå ðàçâèòèå àêöèîíåðíîé ñîáñò-
âåííîñòè è ñïîñîáîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ
ÿïîíñêèõ êîðïîðàöèé ðàññìàòðèâàåòñÿ êàê
ïðèáëèæåíèå ê àìåðèêàíñêîé ìîäåëè è ñî
ñòîðîíû óâåëè÷åíèÿ äîëè èíäèâèäóàëüíûõ
âëàäåëüöåâ, è ñî ñòîðîíû ïîâûøåíèÿ ðîëè
ðûíêà öåííûõ áóìàã â óäîâëåòâîðåíèè ïî-

òðåáíîñòåé âî âíåøíåì ôèíàíñèðîâàíèè.
Õàðàêòåðíûå äëÿ àìåðèêàíñêîé ìîäåëè àê-
öåíòû íà ïðåäïðèíèìàòåëüñêèé ðèñê è ëè÷-
íóþ ïðåäïðèíèìàòåëüñêóþ îòâåòñòâåí-
íîñòü îöåíèâàþòñÿ êàê ðåøàþùèå, çàëî-
æåííûå â ñàìîé ñåðäöåâèíå êàïèòàëèñòè-
÷åñêîãî îáùåñòâà ñðåäñòâà áîðüáû çà âûñî-
êèå ïðèáûëè.

Â êà÷åñòâå âñå ãðîì÷å çàÿâëÿþùèõ î ñåáå
ïðèçíàêîâ ðàçìÿã÷åíèÿ àðìàòóðû øåñòè âå-
äóùèõ ÿïîíñêèõ ÔÏÃ óêàçûâàþò íà òî, ÷òî â
ïîñëåäíèå íåñêîëüêî ëåò êîìïàíèè, âõîäÿ-
ùèå â ýòè ãðóïïû, ññûëàÿñü íà äàâëåíèå ðå-
öåññèè, ïðèíÿëèñü ñîâåðøåííî îòêðûòî
ñáðàñûâàòü àêöèè ñâîèõ «êîëëåã» â îòêðûòóþ
ïðîäàæó (òàì æå, ñ. 33). Åùå áîëåå êàòåãîðè÷-
íû ñóæäåíèÿ î ÿïîíñêîé ñèñòåìå çàíÿòîñòè.
Óòâåðæäàåòñÿ, ÷òî «çà ïîñëåäíèå äâàäöàòü
ëåò íå îòûùåòñÿ íè åäèíîãî ïðèìåðà äâèæå-
íèÿ âñïÿòü, ò.å. óâåëè÷åíèÿ àáñîëþòíîãî ÷èñ-
ëà è óäåëüíîãî âåñà ïðåäïðèÿòèé, ïðèìåíÿþ-
ùèõ ñèñòåìû ïîæèçíåííîãî íàéìà è îïëàòû
ïî ñòàðøèíñòâó â èçíà÷àëüíûõ ôîðìàõ... Ìî-
æåò, ñèñòåìà çàíÿòîñòè è âïðàâäó ïðîäîëæàåò
ñòîÿòü íà ñòðàæå ñîöèàëüíîãî ïîêîÿ? Íåò, íåò
è íåò» (òàì æå, ñ. 42).

Õîòÿ â íåêîòîðûõ èññëåäîâàíèÿõ óæå
îáîñíîâûâàëèñü ñîìíåíèÿ â ðàñïàäå ÿïîí-
ñêèõ ÔÏÃ, ñèòóàöèÿ â ýòèõ ãðóïïàõ ïîñëå
1996 ãîäà îñòàåòñÿ íåäîñòàòî÷íî ðàñêðû-
òîé. Òåì áîëüøåãî âíèìàíèÿ çàñëóæèâàåò
ñòàòüÿ Êîäæè Ìàòñóìîòî. Àíàëèç ýòèõ ñâå-
äåíèé âåñüìà âàæåí.

2. Êîäæè Ìàòñóìîòî è åãî ñòàòüÿ

Ïðîôåññîð Êîäæè Ìàòñóìîòî (Koji
Matsumoto), ðîäèâøèéñÿ â 1944 ã., â 1968 ã.
çàêîí÷èë Òîêèéñêèé óíèâåðñèòåò ñî ñïåöè-
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àëèçàöèåé ïî ýêîíîìèêå. Â òîì æå ãîäó íà-
÷àë êàðüåðó â Ìèíèñòåðñòâå âíåøíåé òîð-
ãîâëè è ïðîìûøëåííîñòè (MITI), ãäå â ðàç-
ëè÷íûõ äîëæíîñòÿõ ðàáîòàë â íåñêîëüêèõ
ïîäðàçäåëåíèÿõ. Â 1987 ã. íàçíà÷åí Ñîâåò-
íèêîì Ïîñîëüñòâà ßïîíèè â Êàíáåððå (Àâ-
ñòðàëèÿ); â 1990 ã. ñòàë Ãåíåðàëüíûì äè-
ðåêòîðîì Îáùåãî àäìèíèñòðàòèâíîãî îòäå-
ëà Íàöèîíàëüíîé íåôòÿíîé êîðïîðàöèè
ßïîíèè, à â 1991 ïîëó÷èë äîëæíîñòü ïðî-
ôåññîðà â Óíèâåðñèòåòå Ñàéòàìà (Saitama
University). Â íàñòîÿùåå âðåìÿ îí – äèðåê-
òîð Íàó÷íî-èññëåäîâàòåëüñêîãî èíñòèòóòà
Ìåæäóíàðîäíîé òîðãîâëè è ïðîìûøëåííî-
ñòè MITI. Ñðåäè îïóáëèêîâàííûõ ðàáîò Êî-
äæè Ìàòñóìîòî «Òàéíà óâåëè÷èâàþùåéñÿ
ïðîèçâîäèòåëüíîñòè» (The Secret of
Increasing Productivity), «Îðãàíèçàöèîííûå
ìåðû ïîâûøåíèÿ ïðîèçâîäèòåëüíîñòè»
(Organizing for Higher Productivity), «Ýêî-
íîìè÷åñêèå òðåíèÿ ìåæäó ßïîíèåé è Êîðå-
åé» (Economic Friction between Japan and
Korea). Äåòàëüíûé àíàëèç ñïåöèôè÷åñêèõ
÷åðò ÿïîíñêîé êîðïîðàòèâíîé ñèñòåìû
ïðåäñòàâëåí Êîäæè Ìàòñóìîòî â ðàáîòå
«Âîçâûøåíèå ÿïîíñêîé êîðïîðàòèâíîé ñè-
ñòåìû» (The Rise of the Japanese Corporate
System).

Ïóáëèêóåìàÿ ñòàòüÿ ïðîôåññîðà Ìàòñó-
ìîòî ïðåäñòàâëÿåò èíòåðåñ íå òîëüêî òåì,
÷òî èçëàãàåò íîâûå ôàêòû î äåÿòåëüíîñòè
ÿïîíñêèõ ÔÏÃ. Ïîó÷èòåëüíî ñòðåìëåíèå àâ-
òîðà ðàñêðûòü îáñòîÿòåëüñòâà, âêëþ÷àÿ ïñè-
õîëîãè÷åñêèå, áëàãîïðèÿòñòâóþùèå âîçðîæ-
äåíèå òåîðèè êðàõà ÿïîíñêîé êîðïîðàòèâ-
íîé ñèñòåìû. Ñòàòüÿ Ìàòñóìîòî – àðãóìåí-
òèðîâàííîå âîçðàæåíèå ïðîòèâ àáñîëþòèçà-
öèè íåêîòîðûõ òåíäåíöèé, ïðîòèâ áåçàïåë-
ëÿöèîííûõ ñóæäåíèé î ïåðñïåêòèâàõ ÿïîí-
ñêîé ìîäåëè ýêîíîìèêè, â ÷àñòíîñòè. 

Âìåñòå ñ òåì, íåêîòîðûå ïîëîæåíèÿ
ñòàòüè ïîáóæäàþò ê äèñêóññèè. Òàê, àâòîð
íå âèäèò êàêèõ-ëèáî ôèëîñîôñêèõ îñíîâà-
íèé ôîðìèðîâàíèÿ ÿïîíñêîé êîðïîðàòèâ-
íîé ñèñòåìû. Äåéñòâèòåëüíî, ïîñëåâîåí-
íûå äîñòèæåíèÿ ßïîíèè â áîëüøîé ìåðå
îáåñïå÷åíû ïðàãìàòèçìîì åå ýêîíîìè÷åñ-
êîé ïîëèòèêè, ñî÷åòàíèåì â íåé ðûíî÷íûõ
ïðèíöèïîâ è ñòðàòåãè÷åñêîãî ãîñóäàðñò-
âåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ. Ðåøåíèå àìáèöè-
îçíûõ çàäà÷ ðàçâèòèÿ îïèðàëîñü, îäíàêî, è
íà ñîöèàëüíóþ ïñèõîëîãèþ âîâëåêàåìîãî â
ïðîìûøëåííîå ïðîèçâîäñòâî ñåëüñêîãî íà-
ñåëåíèÿ è íà æèçíåííóþ ôèëîñîôèþ çíà-
÷èòåëüíîé ÷àñòè ÿïîíñêèõ ìåíåäæåðîâ, âû-
ðàæàåìóþ ó÷åíèåì áóñèäî. Îäíî èç ïîëî-
æåíèé áóñèäî, èçëîæåííûõ â êíèãå «Õàãà-
êóðý», – «âûïîëíåíèå äîëãà äîëæíî áûòü
áåçóêîðèçíåííûì, à òâîå èìÿ íåçàïÿòíàí-
íûì» (öèò. ïî: Ïðîííèêîâ è Ëàäàíîâ, 1983,
ñ. 239). Òàêàÿ îðèåíòàöèÿ óïðàâëÿþùèõ íà-
êëàäûâàåò îòïå÷àòîê íà äåëîâóþ ýòèêó,
âêëþ÷àÿ îòíîøåíèÿ â ðàìêàõ ôèíàíñîâî-
ïðîìûøëåííûõ ãðóïï. Ó÷åò ýòèõ îáñòîÿ-
òåëüñòâ âàæåí ïðè îöåíêå ïðèìåíèìîñòè
ÿïîíñêîãî îïûòà â ðîññèéñêèõ óñëîâèÿõ. 

3. Ñèòóàöèîííîå óïðàâëåíèå 
êàê áàëàíñ èíòåðåñîâ èíñàéäåðîâ 
è àóòñàéäåðîâ

Êàê âèäíî èç ñòàòüè Ìàòñóìîòî (òàáë. 4),
ìåíåäæåðû ÿâëÿþòñÿ ñàìîé âëèÿòåëüíîé
ñèëîé âî ìíîãèõ ÿïîíñêèõ êîðïîðàöèÿõ,
÷òî ñáëèæàåò ýòè êîðïîðàöèè ñ ðîññèéñêè-
ìè. Âîïðîñ î ìåõàíèçìàõ, ñïîñîáíûõ ïîä-
äåðæèâàòü ðàöèîíàëüíûå ìîòèâàöèè äåÿ-
òåëüíîñòè óïðàâëÿþùèõ, – îäèí èç öåíò-
ðàëüíûõ ïðè àíàëèçå ÿïîíñêèõ ôèðì (ñì.,
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íàïðèìåð, Aoki, 1990). Âîçìîæíîñòè èñ-
ïîëüçîâàíèÿ òàêîãî ðîäà ìåõàíèçìîâ íàðÿ-
äó ñî ñòðàòåãèåé áûñòðîé ìîäåðíèçàöèè âî
ìíîãîì îïðåäåëÿþò àêòóàëüíîñòü îáðàùå-
íèÿ ê ÿïîíñêîìó îïûòó â õîäå ðåôîðìèðî-
âàíèÿ ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè. 

Ðåøåíèå ïðîáëåìû «ïðèíöèïàë-àãåíò»
â êåéðåöó îñíîâûâàåòñÿ íå òîëüêî íà îñî-
áåííîñòÿõ ìîòèâàöèé óïðàâëÿþùèõ, «âû-
ðîñøèõ» â óïðàâëÿåìîé êîìïàíèè è ñâÿ-
çàííûõ ñ íåé ïîæèçíåííîé çàíÿòîñòüþ, íî
è íà îñóùåñòâëÿåìîì áàíêàìè ìîíèòîðèí-
ãå êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ (ñì. Àîêè,
1997; Gerlach, 1992). Èíòåãðàöèÿ ïðîìûø-
ëåííûõ êîìïàíèé âîêðóã áàíêîâ – ñðåäñòâî
ïðèñïîñîáëåíèÿ ê èíôîðìàöèîííûì èçúÿ-
íàì ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ (ñì. Hoshi, 1994),
ñíèæåíèÿ àãåíòñêèõ èçäåðæåê. Ïðè ìîíè-
òîðèíãå áàíêè ÔÏÃ îïèðàþòñÿ êàê íà ñîá-
ñòâåííûå ðåñóðñû è âîçìîæíîñòè, òàê è íà
ïîääåðæêó áàíêîâ, âõîäÿùèõ â âîçãëàâëÿå-
ìûå ãëàâíûìè áàíêàìè êîíñîðöèóìû êðå-
äèòîðîâ, íà äîâåðèå ñòàáèëüíûõ àêöèîíå-
ðîâ.

Îïûò ýêîíîìèê Ãåðìàíèè è ßïîíèè –
ñâèäåòåëüñòâî òîãî, ÷òî áàíêîâñêèé ìîíè-
òîðèíã ñîâìåñòèì ñ èíñàéäåðñêèì êîíòðî-
ëåì. Ñîâìåñòèìîñòü äîñòèãàåòñÿ ÷åðåç ñè-
òóàöèîííîå óïðàâëåíèå, ïîäðàçóìåâàþùåå,
÷òî â ñëó÷àå, åñëè êîíòðîëèðóåìîå èíñàé-
äåðàìè ïðåäïðèÿòèå â ôèíàíñîâîì îòíîøå-
íèè êðåïêî ñòîèò íà íîãàõ è íå èñïûòûâàåò
çàòðóäíåíèé ñ âîçâðàòîì êðåäèòîâ, èíñàé-
äåðû îñòàþòñÿ ïðåòåíäåíòàìè íà îñòàòî÷-
íûé äîõîä (Àîêè, 1997, ñ. 56).

Òåñíîå ñîòðóäíè÷åñòâî ìåæäó áàíêàìè
è ïðîìûøëåííûìè êîìïàíèÿìè â ðàìêàõ
ÔÏÃ íå ðàññìàòðèâàåòñÿ â ñòàòüå Ìàòñóìî-
òî êàê îäíî èç îñíîâîïîëàãàþùèõ ñâîéñòâ
ÿïîíñêîé êîðïîðàòèâíîé ñèñòåìû. Âîçìîæ-

íî, ýòî îáúÿñíÿåòñÿ òåì, ÷òî íåêîòîðîå îñ-
ëàáëåíèå òàêîãî ñîòðóäíè÷åñòâà ïîñëå 1975
ã. íå ïðèâåëî ê êðàõó íè ñèñòåìû çàíÿòîñòè,
íè ñèñòåìû ñòàáèëüíûõ àêöèîíåðîâ íåôè-
íàíñîâûõ êîðïîðàöèé. 

Óìåíüøåíèå êðåäèòíîãî âëèÿíèÿ áàí-
êîâ íà íåôèíàíñîâûå êîðïîðàöèè ïðîÿâè-
ëîñü, â ÷àñòíîñòè, â ðîñòå ïðîïîðöèè «âíó-
òðåííåå ôèíàíñèðîâàíèå/ïðîäàæè». Åñëè â
1975 ã. ýòà ïðîïîðöèÿ íå ïðåâûøàëà 0,4, òî
ê 1995 ã. îíà ïðèáëèçèëàñü ê 0,7 äëÿ ñðåä-
íèõ è ìåëêèõ ïðîìûøëåííûõ êîìïàíèé, ê
0,9 äëÿ êðóïíûõ êîìïàíèé (Economic
Survey of Japan, 1996, p. 281). Îäíàêî è â
1995 ã. äîëÿ áàíêîâñêèõ êðåäèòîâ ñðåäè çà-
åìíûõ ñðåäñòâ â ßïîíèè ñóùåñòâåííî âû-
øå (59,2%), ÷åì â ÑØÀ (21,1%) (òàì æå, ñ.
273). Äîëÿ çàéìîâ â ôèíàíñîâûõ îáÿçàòåëü-
ñòâàõ íåôèíàíñîâûõ êîðïîðàöèé íà êîíåö
ìàðòà 1999 ã. ñîñòàâëÿëà 43,1% â ßïîíèè è
13,0% â ÑØÀ (Flow of Funds (Fiscal Year
1998) – Japan and US Overview). 

×òî êàñàåòñÿ àêöèîíåðíûõ ñâÿçåé ìåæ-
äó áàíêàìè è ïðîìûøëåííûìè êîìïàíèÿ-
ìè, òî ïîñëå 1975 ã. íå ïðîèçîøëî ðåçêîãî
èõ îñëàáëåíèÿ. Åñëè ó÷èòûâàòü, ÷òî äîâå-
ðèòåëüíûå áàíêè òåñíî ñâÿçàíû ñ ãîðîäñêè-
ìè áàíêàìè, çà÷àñòóþ ÿâëÿþòñÿ èõ äî÷åð-
íèìè êîìïàíèÿìè (Ðóáöîâ, 1996, ñ. 179), òî
ìîæíî ãîâîðèòü î ñòàáèëèçàöèè ñ 1990 ã.
äîëè áàíêîâñêîãî ñåêòîðà â àêöèîíåðíîì
êàïèòàëå, ïðè÷åì íà áîëåå âûñîêîì, ÷åì â
1975 ã. óðîâíå (ñì. òàáë. 1). Ïðèìå÷àòåëüíî,
÷òî èç ñåìè èìåþùèõñÿ â ßïîíèè äîâåðè-
òåëüíûõ áàíêîâ ïÿòü äåéñòâóþò â ñîñòàâå
âåäóùèõ ÔÏÃ (Gerlach, 1992).

C 1989 ã. íàáëþäàåòñÿ äâóêðàòíûé ðîñò
äîëè àêöèé â ñîâîêóïíûõ àêòèâàõ ãîðîä-
ñêèõ, äîëãîñðî÷íîãî êðåäèòà è äîâåðèòåëü-
íûõ áàíêîâ: ñ 3,7% äî 7,4% (ðàñc÷èòàíî ïî
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Quarterly Bulletin, Bank of Japan, November
1999, p. 178-179).

Ñ äðóãîé ñòîðîíû, ïîñëå 1975 ã. íå ïðî-
èçîøëî ñáðîñà àêöèé ãëàâíûõ áàíêîâ ÔÏÃ
èõ ïàðòíåðàìè ïî ãðóïïå. Èëëþñòðàöèåé
çäåñü ìîæåò ñëóæèòü ñòðóêòóðà àêöèîíåð-
íîãî êàïèòàëà áàíêà Ìèòñóáèñè (òàáë. 2).

Òàêèì îáðàçîì, íåò îñíîâàíèé ê òîìó,
÷òîáû îòìå÷àåìîå Ìàòñóìîòî ñíèæåíèå
èíôîðìèðîâàííîñòè áàíêîâ îáúÿñíÿòü îñ-
ëàáëåíèåì èõ àêöèîíåðíûõ ñâÿçåé ñ ïðî-
ìûøëåííûìè êîìïàíèÿìè. Ñêîðåå, ìîæíî
ãîâîðèòü î ïîäòâåðæäåíèè åãî æå òåçèñà î
ñëàáîñòè àêöèîíåðíîãî âëèÿíèÿ íà ÿïîí-
ñêèå êîðïîðàöèè.

Âîïðîñ îá ýâîëþöèè ðîëè áàíêîâ â
ÿïîíñêèõ ÔÏÃ îñòàåòñÿ äèñêóññèîííûì.
Ìàòñóìîòî ñêëîíåí òðàêòîâàòü ýòó ðîëü êàê
âòîðîñòåïåííóþ äëÿ ÿïîíñêèõ ãðóïï. Îä-
íàêî ïðèâîäèìûå â åãî æå ñòàòüå äàííûå
ñâèäåòåëüñòâóåò î âåñüìà çíà÷èòåëüíîì
âëèÿíèè áàíêîâ íà êîðïîðàòèâíîå óïðàâëå-
íèå, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò âûñîêîé äîëå áàí-

êîâñêèõ êðåäèòîâ â ñòðóêòóðå çàåìíûõ
ñðåäñòâ. 

Â èíôîðìàöèîííîì ïëàíå îñóùåñòâ-
ëÿåìîå ÿïîíñêèìè áàíêàìè ñèòóàöèîííîå
óïðàâëåíèå âî ìíîãîì îïèðàåòñÿ íà îòñëå-
æèâàíèå òîãî, êàê èñïîëüçóþòñÿ êðåäèò-
íûå ðåñóðñû. Ñèìïòîìû çàòðóäíåíèé ñ
âîçâðàòîì êðåäèòîâ ñèãíàëèçèðóþò î öå-
ëåñîîáðàçíîñòè âìåøàòåëüñòâà â äåéñòâèÿ
èíñàéäåðîâ. Ïðèìå÷àòåëüíî, ÷òî äàæå
êðóïíûå ïðîåêòû íåðåäêî ðåàëèçîâûâà-
ëèñü â ßïîíèè ÷åðåç ñåðèþ êðàòêîñðî÷-
íûõ êðåäèòîâ.

Íàñêîëüêî âàæåí òàêîé ñèòóàöèîííûé
êîíòðîëü? Òî, ÷òî ÔÏÃ îñëàáëÿþò èíôîð-
ìàöèîííûå èçúÿíû ðûíêà êàïèòàëà, äàåò
îñíîâàíèå îòíåñòè íåêîòîðóþ ýðîçèþ
êåéðåöó ïîñëå 1975 ã. ê ÷èñëó ñóùåñòâåí-
íûõ ôàêòîðîâ âîçíèêíîâåíèÿ â ßïîíèè
ýêîíîìèêè «ïóçûðÿ» (bubble economy).
Õîòÿ îí ëîïíóë îêîëî 10 ëåò íàçàä, åãî ïî-
ñëåäñòâèÿ ïðèõîäèòñÿ ïðåîäîëåâàòü äî
ñèõ ïîð. Ïðàâîìåðåí âûâîä î íåãàòèâíîì

Òàáëèöà 1
Äèíàìèêà ðàñïðåäåëåíèÿ àêöèé ïî âèäàì âëàäåëüöåâ àêöèé â ßïîíèè, %

Àêöèîíåð 1970 1975 1980 1985 1990 1995 1996 1997 1998

Ôèíàíñîâûå èíñòèòóòû,    32,3 36,0 38,8 42,2 45,2 41,4 41,3 40,2 39,3
â ò.÷.:
Áàíêè äîëãñðî÷íîãî êðåäèòà, ãîðîä-

ñêèå è ðåãèîíàëüíûå áàíêè 15,4 18,0 19,2 21,6 16,4 15,4 15,1 14,6 14,0
Äîâåðèòåëüíûå áàíêè - - - - 9,8 10,1 10,8 11,1 11,7
Ñòðàõîâûå êîìïàíèè 15,1 16,2 17,4 18,0 17,3 14,8 14,3 13,5 12,6
Ïðî÷èå ôèíàíñîâûå èíñòèòóòû 1,8 1,9 2,2 2,6 1,8 1,2 1,0 1,0 1,0

Íåôèíàíñîâûå îðãàíèçàöèè 23,1 26,3 26,0 24,1 25,2 23,6 23,8 24,1 24,1
Èíäèâèäóàëüíûå âëàäåëüöû 39,9 33,9 29,2 25,2 23,1 23,6 23,6 24,6 25,4
Èíîñòðàíöû 3,2 2,6 4,0 5,7 4,2 9,4 9,8 9,8 10,0

È ñ ò î ÷ í è ê : «1998, Share ownership survey», TSE.
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âëèÿíèè äèñòàíöèðîâàíèÿ ïðîìûøëåí-
íûõ êîìïàíèé îò áàíêîâ. Èíòåãðàöèþ
áàíêîâ è ýòèõ êîìïàíèé â ÔÏÃ ñëåäóåò
îòíåñòè ê ïðèíöèïèàëüíûì îñíîâàì
ÿïîíñêîé êîðïîðàòèâíîé ñèñòåìû. Äðóãîå
äåëî, ÷òî âîïðîñ î ðàöèîíàëüíîé òåñíîòå
ñâÿçåé îñòàåòñÿ îòêðûòûì. Ïîèñê îòâåòà
íà íåãî çàòðóäíåí òåì, ÷òî îòâåòîì çäåñü,
ñêîðåå âñåãî, ÿâëÿåòñÿ íå ôèêñèðîâàííîå
ðåøåíèå, à öèêëè÷åñêàÿ ñõåìà ðàçâèòèÿ
âçàèìîîòíîøåíèé.

Â öåëîì, çàðóáåæíàÿ ïðàêòèêà íå äàåò
îñíîâàíèé äëÿ ïðåíåáðåæèòåëüíîãî îòíî-
øåíèÿ ê ÿïîíñêîé ìîäåëè ðûíî÷íîé ýêîíî-
ìèêè. Ñâèäåòåëüñòâî òîìó ðîëü â ÷àñòíîñ-
òè, ïðåäñòàâëåííûå ïðîô. Ìàòñóìîòî ôàê-
òû æèçíåñïîñîáíîñòè ÿïîíñêîé êîðïîðà-
òèâíîé ñèñòåìû.

4. Ðîññèéñêèå ÔÏÃ: 
ñëóõè î ñìåðòè ïðåóâåëè÷åíû

Ïîäòâåðæäàþòñÿ ëè ìðà÷íûå äèàãíîçû
îòå÷åñòâåííûõ ÔÏÃ ôàêòè÷åñêèìè ðåçóëü-
òàòàìè èõ äåÿòåëüíîñòè? Íàñêîëüêî ïðàâî-
ìåðíî ïîñëå àâãóñòà 1998 ã. îòíîøåíèå ê
áûâøèì ñèñòåìîîáðàçóþùèì áàíêàì êàê ê
ñâîåãî ðîäà ãèðÿì äëÿ òåñíî ñâÿçàííûõ ñ
ýòèìè áàíêàìè ïðîìûøëåííûõ êîìïàíèé?
Åñëè èñõîäèòü èç ïðåäñòàâëåííûõ îôèöè-
àëüíûìè ÔÏÃ ñòàòèñòè÷åñêèõ îò÷åòîâ, ýòè
ãðóïïû äîáèëèñü ïî ðÿäó ïîêàçàòåëåé è â
1998 ã. áîëåå âûñîêèõ ðåçóëüòàòîâ, ÷åì ïðî-
ìûøëåííîñòü â öåëîì. Ïî ñðàâíåíèþ ñ
1997 ã. â ðàññìàòðèâàåìûõ ãðóïïàõ ñíèæå-
íèå îáúåìà ïðîèçâîäñòâà ïðîìûøëåííîé
ïðîäóêöèè ñîñòàâèëî 2,9%, òîãäà êàê â öå-
ëîì ïî ïðîìûøëåííîñòè – 5,2%; èíâåñòè-

Òàáëèöà 2
Äîëè 10 âåäóùèõ àêöèîíåðîâ áàíêà Ìèòñóáèñè

Àêöèîíåð Ñåíò. Maðò Màðò ßíâ. ßíâ. ßíâ. ßíâ. Ìàðò Ñåíò. 
1974 1977 1979 1982 1984 1986 1988 1990 1991

Meiji Mutual Life Insurance 5,9 6,0 6,0 6,0 6,0 6,1 6,0 5,7 5,7
Tokio Marine & Fire Insurance 4,7 4,7 4,7 4,7 4,7 4,7 4,6 4,3 4,3
Dai-Ichi Mutual Life Insurance 3,6 3,7 3,9 3,9 3,9 4,0 3,9 3,7 3,7
Mitsubishi Heavy Industries 3,3 3,7 3,5 3,5 3,5 3,5 3,2 3,0 3,0
Nippon Life Insurance 3,2 3,2 3,3 3,3 3,3 3,4 3,3 3,2 3,2
Asahi Glass 2,0 2,0 2,0 1,9 1,5 1,5 1,5 1,5 1,5
Mitsubishi Corporation 2,0 2,2 2,2 2,2 2,2 2,2 1,8 1,7 1,7
Mitsubishi Electric 1,4 1,4 1,4 1,5 1,5 1,5 0 0 0
Nippon Steel 1,3 1,8 1,8 1,8 2,2 1,8 1,6 1,5 1,5
Mitsubishi Trust & Banking 1,3 1,3 0 0 0 0 1,7 1,9 1,7
Taiyo Mutual Life Insurance 0 0 1,8 1,8 1,9 1,9 1,9 1,8 1,8

È ñ ò î ÷ í è ê : Jonhston and McAlevey, 1998.
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öèè â îñíîâíîé êàïèòàë âîçðîñëè íà 4,6%
ïðè èõ ñîêðàùåíèè ïî ýêîíîìèêå â öåëîì
íà 6,7%.

Ó÷àñòâóþùèå â îôèöèàëüíûõ ÔÏÃ
êðóïíûå ðîññèéñêèå êîìïàíèè äåìîíñòðè-
ðóþò áîëåå âûñîêèå òåìïû ðîñòà ðåàëèçà-
öèè íà ôîíå âåäóùèõ îòå÷åñòâåííûõ ïðåä-
ïðèÿòèé (òàáë. 3). Ñðåäè 200 ëèäåðîâ ïî
îáúåìó ðåàëèçàöèè çà 1998 ã. èìååòñÿ 51
êîìïàíèÿ, ôèãóðèðóþùàÿ â ñîñòàâå îôèöè-
àëüíûõ ãðóïï (ñì. «Ýêñïåðò», 1999, ¹36). 

Áîëåå íèçêóþ ïðîèçâîäèòåëüíîñòü òðó-
äà ó÷àñòíèêîâ ÔÏÃ ìîæíî ñâÿçàòü ñ èõ ãî-
òîâíîñòüþ ê ñîõðàíåíèþ òðóäîâîãî ïîòåí-
öèàëà äëÿ ïîñëåäóþùåãî ðîñòà âûïóñêà
ïðîäóêöèè. Çàáîòà îá ýòîì ïîòåíöèàëå
ñáëèæàåò ðîññèéñêèå ÔÏÃ ñ ÿïîíñêèìè. 

Èòîãîâûå ïîêàçàòåëè çà 1998 ã. îáúåäè-
íÿþò ðåçóëüòàòû ïðîèçâîäñòâà äî è ïîñëå
àâãóñòîâñêîãî êðèçèñà. Äëÿ áîëåå òî÷íîé
îöåíêè òîãî, ïîìîãëà ëè èíòåãðàöèÿ â ÔÏÃ
ïðîéòè èñïûòàíèå äåôîëòîì, ìîæíî îáðà-
òèòüñÿ ê ïîêàçàòåëÿìè çà I êâàðòàë 1999 è
1998 ãîäîâ (òàáë. 4).

Òàáë. 4 îñíîâûâàåòñÿ íà îò÷åòàõ ýìè-
òåíòîâ â Ôåäåðàëüíóþ êîìèññèþ ïî öåí-
íûì áóìàãàì (ÔÊÖÁ). Áûëè ó÷òåíû áåç êà-
êîé-ëèáî ñåëåêöèè âñå ó÷àñòâîâàâøèå â ñî-

çäàíèè îôèöèàëüíûõ ÔÏÃ ýìèòåíòû èç
÷èñëà 200 ëèäåðîâ ïî îáúåìó ðåàëèçàöèè
ïðîäóêöèè («Ýêñïåðò», 1998, ¹38). Êðîìå
òîãî, âêëþ÷åíû ðåçóëüòàòû òàêèõ èçâåñò-
íûõ êîìïàíèé êàê «Ïåðìñêèå ìîòîðû»,
«Ñîäà» (ã. Áåðåçíèêè»), ÀÎ «ÐÓÑÈÀ Ïåò-
ðîëåóì». Àíàëèç ïîêàçûâàåò, ÷òî â öåëîì
êðóïíåéøèå ïðåäïðèÿòèÿ ÔÏÃ ïðåîäîëå-
âàþò êðèçèñ óñïåøíåå, ÷åì âñÿ îòå÷åñòâåí-
íàÿ ïðîìûøëåííîñòü.

Äëÿ âîøåäøèõ â ñîñòàâ îôèöèàëüíûõ
ÔÏÃ êðóïíåéøèõ ïðåäïðèÿòèé ñðåäíåå ñî-
îòíîøåíèå ìåæäó çàåìíûìè ñðåäñòâàìè
(íà 01.01.99) è âûðó÷êîé îò ðåàëèçàöèè çà
1998 ã. ïðåâûøàåò 0,5. Äëÿ ïðîìûøëåííîñ-
òè â öåëîì ýòî ñîîòíîøåíèå ðàâíî 0,3 (ðàñ-
ñ÷èòàíî ïî ìàòåðèàëàì Ãîñêîìñòàòà Ðîññèè
(Âîïðîñû ñòàòèñòèêè, 1999, ¹5, ñ. 85) è
Öåíòðà ýêîíîìè÷åñêîé êîíúþíêòóðû ïðè
Ïðàâèòåëüñòâå ÐÔ (Ðîññèÿ-99, âûï. 1, ñ.
45). Èç ýòèõ ñîîòíîøåíèé ìîæíî çàêëþ-
÷èòü, ÷òî íåñìîòðÿ íà áàíêîâñêèé êðèçèñ,
äëÿ ïðîìûøëåííûõ ó÷àñòíèêîâ ÔÏÃ çàåì-
íûå ñðåäñòâà áûëè áîëåå äîñòóïíû, ÷åì
äëÿ ïðîìûøëåííîñòè â öåëîì.

Òåìïû ðîñòà ïðîèçâîäñòâà íà êðóïíåé-
øèõ ïðåäïðèÿòèÿõ îôèöèàëüíûõ ðîññèé-
ñêèõ ÔÏÃ îïðîâåðãàþò óòâåðæäåíèÿ, ÷òî

Òàáëèöà 3
Îáîáùåííûå õàðàêòåðèñòèêè äåÿòåëüíîñòè êðóïíåéøèõ êîìïàíèé

Ó÷àñòíèêè ÔÏÃ 
(51 êîìïàíèÿ) 260131 211770 22,8 235,1
Òîï-200 â öåëîì 1108949 985349 12,5 279,6

È ñ ò î ÷ í è ê : Ðàññ÷èòàíî ïî «Ýêñïåðò», 1999, ¹36

Ãðóïïà êîìïàíèé Îáúåì ðåàëèçà-
öèè â 1998 ã. 

ìëí. ðóá

Îáúåì ðåàëèçà-
öèè â 1997 ã. 

ìëí. ðóá.

Òåìï ðîñòà â % Ïðîèçâîä. òðóäà
çà 1998 ã. 
ò.ð./÷åë.



êðåäèòû â ÔÏÃ øëè ïðåèìóùåñòâåííî
ïëîõî ðàáîòàâøèì êîìïàíèÿì, ðàññìàòðè-
âàëèñü êàê ñïàñàòåëüíûé êðóã è èñïîëüçî-
âàëèñü íå äëÿ ðàñøèðåíèÿ âûïóñêà ïðîäóê-
öèè, à äëÿ âûæèâàíèÿ (Ïîïîâ, 1999). 

Âìåñòå ñ òåì, íå ëèøåíû îñíîâàíèé
óêàçàíèÿ íà ôîðìàëüíûé õàðàêòåð ðÿäà
îòå÷åñòâåííûõ ÔÏÃ ââèäó ñëàáîñòè ñâÿçåé
ìåæäó èõ ó÷àñòíèêàìè. Èç áîëåå ÷åì 100
áàíêîâ-ó÷ðåäèòåëåé ÔÏÃ òîëüêî 25 îáíà-
ðóæèâàþò àêöèîíåðíûå ñâÿçè ñ ïàðòíåðàìè
ïî ãðóïïå, êîãäà ëèáî ýòè ïàðòíåðû âûñòó-
ïàþò àêöèîíåðàìè áàíêà, ëèáî ïîñëåäíèé
ðàñïîëàãàåò äîëåé â àêöèîíåðíîì êàïèòàëå
äðóãèõ ó÷àñòíèêîâ ãðóïïû (ïîìèìî åå öåí-
òðàëüíîé êîìïàíèè). Êàê ïîêàçûâàåò ðîñ-
ñèéñêàÿ ïðàêòèêà, áîëåå òåñíûå èìóùåñò-
âåííûå óçû (àêöèîíåðíûå ñâÿçè) ìåæäó
áàíêîì è åãî ïðîìûøëåííûìè ïàðòíåðàìè
ïî ÔÏÃ ïîâûøàþò æèçíåñïîñîáíîñòü áàí-
êà. Ñðåäè èìåþùèõ ðàññìàòðèâàåìûå ñâÿ-
çè áàíêîâ òîëüêî ó 4, ò.å. ó îäíîé øåñòîé èõ
÷èñëà ëèêâèäèðîâàíà ëèáî îòîçâàíà ëèöåí-
çèÿ. Ñðåäè áàíêîâ ÔÏÃ, íå èìåþùèõ àêöè-
îíåðíûõ ñâÿçåé ñ ïàðòíåðàìè ïî ãðóïïå, ñ
îòîçâàííîé ëèáî ëèêâèäèðîâàííîé ëèöåí-
çèåé îêàçàëàñü òðåòü. 

Ìîæíî ðåçþìèðîâàòü, ÷òî âûâîäû î
ìàëîàêòóàëüíîñòè äëÿ Ðîññèè îïûòà ÿïîí-
ñêîé ìîäåëè ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè íå îïè-
ðàþòñÿ íà ðåàëüíûå õàðàêòåðèñòèêè îòâå-
÷àþùèõ ýòîé ìîäåëè îòå÷åñòâåííûõ ñòðóê-
òóð. Òàêèå âûâîäû â áîëüøåé ìåðå ñîîòâåò-
ñòâóþò ðåçóëüòàòàì äåÿòåëüíîñòè îáðàçîâà-
íèé, ëèøü èìèòèðóþùèõ ôèíàíñîâî-ïðî-
ìûøëåííóþ èíòåãðàöèþ. Êîíñòðóêòèâíûì
ïîäõîäîì â ýòèõ óñëîâèÿõ ÿâëÿåòñÿ íå äèñ-
êóññèÿ îòíîñèòåëüíî îöåíîê äëÿ òàêîãî ðî-
äà îáðàçîâàíèé, íî àíàëèç ïóòåé ñòàíîâëå-
íèÿ ïîäëèííûõ ÔÏÃ. 

5. Ëîãèêà èíñòèòóöèîíàëüíûõ 
ïðåîáðàçîâàíèé â Ðîññèè è ÔÏÃ

Ïðîô. Ìàòñóìîòî îáðàùàåò âíèìàíèå
íà òî, ÷òî ôîðìèðîâàíèå ïîñëåâîåííîé
ÿïîíñêîé ìîäåëè êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëå-
íèÿ øëî âî ìíîãîì â ðåæèìå ñàìîíàñòðîé-
êè. Ñòàâêó íà ñàìîíàñòðîéêó ðûíî÷íûõ èí-
ñòèòóòîâ ìîæíî îáíàðóæèòü è â ëîãèêå
ðîññèéñêèõ ðåôîðì. Îíè ñî÷åòàëè, ñ îäíîé
ñòîðîíû, æåñòêèå àäìèíèñòðàòèâíûå ìåðû
ïî ôîðñèðîâàííîìó ðàñøèðåíèþ ñôåðû
÷àñòíîãî áèçíåñà çà ñ÷åò ïðèâàòèçàöèè ãî-
ñóäàðñòâåííîãî èìóùåñòâà, ñâåðòûâàíèÿ
öåíîâîãî ðåãóëèðîâàíèÿ, ëèêâèäàöèè ãîñó-
äàðñòâåííîé ìîíîïîëèè íà âíåøíåýêîíî-
ìè÷åñêèå îïåðàöèè, à ñ äðóãîé ñòîðîíû –
ëèáåðàëèçàöèþ ôîðìèðîâàíèÿ ìíîãèõ ýêî-
íîìè÷åñêèõ èíñòèòóòîâ. Ñîêðàùåíèå ãîñó-
äàðñòâåííîãî ó÷àñòèÿ â ýêîíîìèêå, îïåðå-
æàþùåå ôîðìèðîâàíèå ðûíî÷íîé èíôðàñò-
ðóêòóðû, – îäèí èç ïðèíöèïîâ, âîïëîùåí-
íûõ â ðîññèéñêèõ ðåôîðìàõ (Ñèíåëüíèêîâ,
Óëþêàåâ, 1998). Äî ñèõ ïîð äîâîëüíî ïîïó-
ëÿðíîé îñòàåòñÿ èäåÿ, ÷òî áåç èñêàæàþùå-
ãî âëèÿíèÿ ìîíîïîëèé è ãîñóäàðñòâà ìåæäó
ýêîíîìè÷åñêèìè ñóáúåêòàìè ñêëàäûâàåòñÿ
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Òàáëèöà 4
Äèíàìèêà ðàçâèòèÿ êðóïíûõ êîìïàíèé 

â ñîñòàâå ÔÏÃ, 
I êâ. 1999 ã. ïî ñðàâíåíèþ ñ I êâ. 1998 ã., %

Âîøåäøèå â ÔÏÃ Ïðîìûøëåííîñòü
êðóïíûå êîìïàíèè â öåëîì

Âûðó÷êà îò 
ðåàëèçàöèè 180 134
Ïðèáûëü 510 245

Ï ð è ì å ÷ à í è å : ïîêàçàòåëè â ôàêòè÷åñêèõ öåíàõ.



íàèáîëåå ðàöèîíàëüíàÿ ñèñòåìà îòíîøå-
íèé, àïîñòåðèîíîå îôîðìëåíèå êîòîðûõ –
çàäà÷à õîçÿéñòâåííîãî ïðàâà. 

Îäíàêî, êàê ñëåäóåò èç èçâåñòíîé òåî-
ðåìû Êîóçà (Coase, 1960), âîçìîæíîñòè
ðûíî÷íîé ñàìîðåãóëÿöèè çàâèñÿò îò óðîâ-
íÿ òðàíñàêöèîííûõ èçäåðæåê. Ýêîíîìè÷å-
ñêèå èíñòèòóòû, ñíèæàþùèå ýòè èçäåðæ-
êè, ïðåäñòàþò îäíîâðåìåííî ôàêòîðîì ïî-
âûøåíèÿ äååñïîñîáíîñòè ðûíî÷íûõ ìåõà-
íèçìîâ. Êàê ïîêàçûâàåò ðîññèéñêàÿ ïðàê-
òèêà, âûñîêèé óðîâåíü òðàíñàêöèîííûõ
èçäåðæåê ñïîñîáåí äåôîðìèðîâàòü íå
òîëüêî ðûíî÷íîå ðàñïðåäåëåíèå ïðîèçâîä-
ñòâåííûõ ðåñóðñîâ, íî è ñàìî ñòàíîâëåíèå
ðûíî÷íûõ ýêîíîìè÷åñêèõ èíñòèòóòîâ. Èí-
ñòèòóöèîíàëüíûå ïðåîáðàçîâàíèÿ, ðàçâî-
ðà÷èâàþùèåñÿ ïðè âûñîêîì óðîâíå òðàíñ-
àêöèîííûõ èçäåðæåê, ñîïðÿæåíû ñ âûñî-
êèì óðîâíåì èçäåðæåê èíñòèòóöèîíàëü-
íîé òðàíñôîðìàöèè èëè, êîðî÷å, òðàñôîð-
ìàöèîííûõ èçäåðæåê (î òàêîãî ðîäà èç-
äåðæêàõ ñì. Ïîëòåðîâè÷, 1998). Ñîçäàþò-
ñÿ è âîñïðîèçâîäÿòñÿ èíñòèòóòû, îáñëó-
æèâàþùèå òåíåâóþ ýêîíîìèêó è êðèìè-
íàëüíûé áèçíåñ. Âîçíèêíîâåíèå íåýôôåê-
òèâíûõ óñòîé÷èâûõ íîðì (èíñòèòóöèî-
íàëüíûõ ëîâóøåê, ïî îïðåäåëåíèþ Ïîëòå-
ðîâè÷à) ñâèäåòåëüñòâóåò â ïîëüçó îáîáùå-
íèÿ òåîðåìû Êîóçà íà èíñòèòóöèîíàëüíóþ
ñàìîðåãóëÿöèþ. 

Âûñîêèé óðîâåíü òðàíñàêöèîííûõ èç-
äåðæåê â ðîññèéñêîé ýêîíîìèêå âî ìíîãîì
ñâÿçàí ñ òåì, ÷òî ïðèâàòèçàöèÿ ðÿäà ãîñó-
äàðñòâåííûõ ïðåäïðèÿòèé è ðàñïðîñòðàíå-
íèå íîâûõ ÷àñòíûõ ôèðì íå ñîïðîâîæäà-
ëèñü ðàçâèòèåì àäåêâàòíîãî ìåõàíèçìà èí-
ôîðñìåíòà ïðàâ ñîáñòâåííîñòè, ò.å. ìåõà-
íèçìà, êîòîðûé îáåñïå÷èâàë áû äîñòàòî÷íî
íàäåæíóþ ðåàëèçàöèþ îòíîøåíèé, ïðåäïî-

ëàãàåìûõ ïðàâàìè ÷àñòíîé ñîáñòâåííîñòè.
Â òàêèõ óñëîâèÿõ ðÿä ñîáñòâåííèêîâ ïðè-
áåãàåò ê ñõåìàì «÷àñòíîãî èíôîðñìåíòà»,
êîãäà ïðèíóæäåíèå ê âûïîëíåíèþ îáÿçà-
òåëüñòâ îñóùåñòâëÿåòñÿ ñïåöèôè÷åñêèìè
÷àñòíûìè èíñòèòóòàìè (ìàôèîçíûìè èëè
ïîëóìàôèîçíûìè ãðóïïèðîâêàìè, ñîáñò-
âåííûìè ñëóæáàìè áåçîïàñíîñòè, ðàçíîîá-
ðàçíûìè «ôîíäàìè ïîääåðæêè ïðàâîîõðà-
íèòåëüíûõ îðãàíîâ» è ò.ä.) (Ðàäûãèí, Ýí-
òîâ, 1999, ñ. 37-38). 

Â êà÷åñòâå ñðåäñòâà ñíèæåíèÿ çàòðàò,
ñâÿçàííûõ ñ èíôîðñìåíòîì, ðàññìàòðèâà-
åòñÿ öåíòðàëèçàöèÿ åãî ôóíêöèé â ðóêàõ
ãîñóäàðñòâó. Óñïåøíîñòü òàêîé öåíòðàëè-
çàöèè çàâèñèò îò äååñïîñîáíîñòè ãîñóäàð-
ñòâåííûõ èíñòèòóòîâ. Ñî÷åòàíèå ãîñóäàð-
ñòâåííîé è ïàðòèéíîé äèñöèïëèíû, êàê â
ñîâðåìåííîì Êèòàå, ãîñóäàðñòâåííîé è
âîåííîé äèñöèïëèíû, êàê ðàíåå â Ðåñïóá-
ëèêå Êîðåÿ, îáåñïå÷èëî äîñòàòî÷íî ìîù-
íóþ ïîääåðæêó ðûíî÷íûõ ìåõàíèçìîâ.
Îäíàêî ïðè íåîòëàæåííîñòè ãîñóäàðñò-
âåííûõ èíñòèòóòîâ ñòàâêà íà öåíòðàëèçà-
öèþ èíôîðñìåíòà ÷ðåâàòà ïîïàäàíèåì â
èíñòèòóöèîíàëüíóþ ëîâóøêó ñàìèõ ýòèõ
èíñòèòóòîâ, êîãäà ãîñóäàðñòâåííûé èí-
ôîðñìåíò óñèëèâàåò ðåíòîîðèåíòèðîâàí-
íóþ àêòèâíîñòü ÷àñòíîãî áèçíåñà, à ñ íåé
è êîððóïöèþ â ãîñàïïàðàòå. Ê ðàññìàòðè-
âàåìîé èíñòèòóöèîíàëüíîé ëîâóøêå ïðè-
ìåíèìî íàçâàíèå «íîìåíêëàòóðíûé êàïè-
òàëèçì». Ïðåäëîæåíèÿ ïî åãî ïðåîäîëå-
íèþ, óïîâàþùèå ëèøü íà ðàçãðàíè÷åíèå
âëàñòè è áèçíåñà, íåäîîöåíèâàþò ïðîáëå-
ìó òðàíñàêöèîííûõ èçäåðæåê. 

Åñëè ñàìè ãîñóäàðñòâåííûå ñòðóêòóðû
íàõîäÿòñÿ â ñòàäèè ñòàíîâëåíèÿ ëèáî îãðà-
íè÷åíû â âîçìîæíîñòÿõ àâòîðèòàðíîãî êîí-
òðîëÿ, çíà÷èòåëüíûé, à òî è ðåøàþùèé
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âêëàä â ðàçâèòèå ýôôåêòèâíîé ðûíî÷íîé
ýêîíîìèêè ìîãóò âíîñèòü ñëåäóþùèå îá-
ñòîÿòåëüñòâà: (à) èìïîðò èíôîðñìåíòà ÷å-
ðåç âûñîêóþ îòêðûòîñòü ýêîíîìèêè; (á)
âíóòðèãðóïïîâîé èíôîðñìåíò ïðàâ è îáÿ-
çàòåëüñòâ ìåæäó ó÷àñòíèêàìè ñîîòâåòñòâó-
þùåé ãðóïïû. Ïðèíöèïèàëüíûì èçúÿíîì
âàðèàíòà (à), îñîáåííî äëÿ êðóïíîé ýêîíî-
ìèêè, ÿâëÿåòñÿ ïåðñïåêòèâà ïàññèâíîãî
âñòðàèâàíèÿ â ìèðîâîå ðàçäåëåíèå òðóäà.
Âîçìîæíîñòè âàðèàíòà (á) ðàñêðûòû Âåáå-
ðîì íà ïðèìåðå ïðîòåñòàíòñêîé ýòèêè.
Ïðèíÿòèå â ÷ëåíû ïðîòåñòàíòñêîé îáùèíû
ñîïðîâîæäàëîñü ïðîâåðêîé äåëîâîé äîáðî-
ïîðÿäî÷íîñòè è êðåäèòîñïîñîáíîñòè (Âå-
áåð, 1990, ñ. 278). Ïåðâîñòåïåííóþ ðîëü èã-
ðàë çäåñü ìîðàëüíûé èíôîðñìåíò. 

Ïðèâîäèìûé Âåáåðîì (1990, ñ. 181)
êâàêåðñêèé ïðèíöèï «honesty is the best pol-
icy» (÷åñòíîñòü – íàèëó÷øàÿ ïîëèòèêà) íå
ñìîòðåëñÿ áû êàê ÷óæåðîäíûé è â êîäåêñå
áóñèäî. Ìîðàëüíûé ôàêòîð ñîõðàíÿåò
áîëüøîå çíà÷åíèå â ÿïîíñêèõ êåéðåöó.
Âìåñòå ñ òåì, âíóòðèãðóïïîâîé èíôîð-
ñìåíò â íèõ îïèðàåòñÿ è íà äðóãèå ðû÷àãè,
â ÷àñòíîñòè, êðåäèòíûå. Êàê âèäíî èç ñòà-
òüè Ìàòñóìîòî, èíôîðñìåíò â êåéðåöó îðè-
åíòèðîâàí íå ñòîëüêî íà çàùèòó ïðàâ àêöè-
îíåðîâ êàê òàêîâûõ, ñêîëüêî íà ïîääåðæêó
îáÿçàòåëüñòâ ïàðòíåðîâ ïî ãðóïïå äðóã ïå-
ðåä äðóãîì. Áîëåå òîãî, ñàìè àêöèîíåðíûå

ñâÿçè âûñòóïàþò ñîñòàâëÿþùåé ìåõàíèçìà
èíôîðñìåíòà ýòèõ îáÿçàòåëüñòâ. Òàêîé èí-
ñòðóìåíòàëüíûé ïîäõîä ê ïðàâàì ñîáñòâåí-
íîñòè êîíòðàñòèðóåò ñ èõ ôåòèøèçàöèåé,
êîãäà èìóùåñòâåííûå ïðàâà ðàññìàòðèâà-
þòñÿ â îòðûâå îò îáñëóæèâàåìûõ èìè çàäà÷
ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ, ïðåâðàùàþòñÿ â
ñàìîöåëü4.

*  *  *

Ôîðìèðîâàíèå ðîññèéñêèõ ÔÏÃ ñëåäó-
åò ðàññìàòðèâàòü êàê îäèí èç ïóòåé ñíèæå-
íèÿ òðàíñàêöèîííûõ èçäåðæåê äî óðîâíÿ,
ïðè êîòîðîì ñïîñîáíà ðàñêðûòü ñâîé ñîçè-
äàòåëüíûå âîçìîæíîñòè ñàìîðåãóëÿöèÿ ðû-
íî÷íûõ êîíòðàêòîâ è èíñòèòóöèîíàëüíûõ
ïðåîáðàçîâàíèé. Ñ ýòîé òî÷êè çðåíèÿ, ÔÏÃ
– íå àëüòåðíàòèâà ðàöèîíàëüíîé ëèáåðàëè-
çàöèè ýêîíîìèêè, íî ïîòåíöèàëüíîå ñðåä-
ñòâî ïðåîäîëåíèÿ òîãî áàðüåðà íà ïóòè ê
ýòîé ëèáåðàëèçàöèè, êàêîâûì ÿâëÿåòñÿ íî-
ìåíêëàòóðíûé êàïèòàëèçì. Ïðè ïðåíåáðå-
æèòåëüíîì îòíîøåíèè ê ÿïîíñêîé ìîäåëè
êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ ýòî ïîòåíöè-
àëüíîå êà÷åñòâî ÔÏÃ ìîæåò îêàçàòüñÿ íå-
ðåàëèçîâàííûì. Êîíå÷íî, ðå÷ü èäåò íå î
êëîíèðîâàíèè ÿïîíñêîé ìîäåëè, íî îá èñ-
ïîëüçîâàíèè åå îïûòà. Ñòàòüÿ ïðîô. Ìàòñó-
ìîòî âíîñèò âåñîìûé âêëàä â íåïðåäâçÿòîå
èçó÷åíèå ýòîãî îïûòà.

4 Òàêîãî ðîäà ôåòèøèçàöèè ïîäâåðæåíû ñêîðåå òåîðåòèêè, ÷åì ïðàêòèêè. Èëëþñòðàöèåé èíñòðóìåíòàëüíî-
ãî îòíîøåíèÿ ïðåäïðèíèìàòåëÿ ê èìóùåñòâåííûì ïðàâàì ìîæåò ñëóæèòü âûðàæåíèå Ë. ×åðíîãî: «Áî-
ãàòñòâî – ïî÷òè íè÷åãî… À âîò êàïèòàë íå êàê áîãàòñòâî, à êàê èíñòðóìåíò ðåøåíèÿ êðóïíûõ ïðîáëåì –
ýòî äëÿ ìåíÿ î÷åíü âàæíî» («Íåçàâèñèìàÿ ãàçåòà», 24 äåêàáðÿ 1999, ñ. 13).
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