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Hegpéoxun B.H.

O KOHILEHTPAILIMU KOPIIOPATUBHOM BJIACTH
B POCCHUHA

Her HeoOxoquMocTH 10Ka3bIBaTh, YTO POJIb KPYMHOTO OM3Heca B
9KOHOMHYECKH Pa3BHUTHIX CTpaHax Ype3BbIUAHO BBICOKA. YPOBEHBb
JKU3HH HACENIEHUS B 3TUX CTPAHAX BO MHOTOM SIBIISIETCS PE3YJIETaTOM
JEeSTeIbHOCTH TPAaHCHALMOHAIBHBIX M HALMOHAJIBHBIX KOPIOPALUH,
3aHMMAIOIIMX BEIyIIHE MO3UIUN BO MHOTHX CEKTOpaxX 3KOHOMHKH.
Msorue (akThl NpsSMO YKa3bIBalOT Ha TO, YTO 3HAYCHHUE KPYIMHBIX
9KOHOMHYECKHX areHTOB B AKOHOMHKE Poccum co BpemeHeM Bo3pac-
TaeT. BMmecTe ¢ TeM ncciaenoBaHus, TOATBEPKIAIOIIME UM OIPOBEP-
rafomye Takyl 3aKOHOMEPHOCTb, KaK MPaBHJIO, OrPaHHMYUBAIOTCS
OTACTBHBIMU OTPACIAMU U 3PQPEKTOM «PBIHOYHON BiAacTH». Teope-
TUYECKOM OCHOBOM TaKMX MCCIEIOBAaHUM SBISCTCS KOHLICTHUS
«CTPYKTypa — moBeaeHue — 3¢ ¢eKTUBHOCTb». B coorBercTBHH C
JAaHHOM KOHLENIMEH CTPYKTypa pbIHKa OIpeNeNseT MOBEICHUE €ro
YYaCTHHKOB, KOTOPOE, B CBOIO O4epellb, BIMSET Ha Pe3ylbTaThbl Jes-
TEJIBHOCTH OTPaciii C TOYKM 3peHus oOuiectBa. B paMkax maHHOHN
KOHLENIMKY HE MOTYT OBITh MOJYYCHBI OTBETHI HAa HEKOTOPBIE BaXK-
Hble Bonpocsl. Hanpumep, kak M3MEpUTh BIUSHHE KPYMHOH KOpPIIO-
palyM Ha SKOHOMHKY, €Cclii cepa IesiTeIbHOCTH 3TOH KOPIOpaLuu
HE OTpaHHYUBAETCS ONHOM oTpacibio? Kakum o6pazoM MOXKHO orre-
HUTH BIMSHUE KOPIOPATUBHOrO (akTOpa Ha SKOHOMHKY B LIEJIOM H
OTII€TIbHBIC PETHOHBI?

CoBpeMeHHBII KPYIHBII OW3HEC MOCTPOEH HE TONBKO Ha IPOU3-
BOJCTBEHHO-TEXHOJIOI'MYECKOW MHTErpalyy, HO U Ha OpraHU3alMOH-
HOM OOBbEIMHEHHH AKTHBOB, OTHOCSIIMXCS K Pa3HBIM OTPACIsIM U pe-
ruoHaM. BoJbIIMHCTBO KPYHHBIX SKOHOMMUYECKHX areHTOB (KOpIopa-
W) TPEACTaBISAIOT CO0OM TPYIIBI B3aMMOCBS3aHHBIX (addummpo-
BaHHBIX) IOPUANYECKUX JIHIL, OCYIIECTBIMIOUINX BHYTPCHHUE (MEXAY
KOMITAaHHSIMH, BXOISIIIMMH B T'PYIITy) U BHEIIHHUE (C MOCTABIIUKAMU U
NOTPEOUTENSIMH, HAXOISIIMMHUCS 32 IpeelaMH TPYIIIbl) TPaHCAKLHH.
Pesynprupytomue GpuHaHCOBBIE IOKA3aTENH HAXOAATCSA B MPSIMON 3a-
BHUCHUMOCTH OT 00bEMOB BHELIHUX TPAHCAKLMH, a CyObeKTaMH KOHKY-
PEHLIMU B JAHHOM Cily4yae SBJSIIOTCA HE (UPMBI B OAHOW OTpaciu, a
KOpIIOpalyy, ACHCTBYIOIIME HA Pa3HbIX PhIHKaX. [J1aBHBIM opynuem
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KOHKYPEHLIMM CTaHOBATCS HE IIEHBl U OObEMBbl TpaHCAKLHWH, a KOH-
TPOJIb HaJ 3KOHOMHUYECKUMH areHTaMH, OCYLIECTBISIOIIUMH STH
TpaHCaKLHUH.

Jnst OLleHKH KOHUEHTPALH KOPIOPATHBHOM BIACTH MOXHO HC-
MOJIb30BaTh 00bEM TpaHCAKUHMH, KOHTPOIUPYEMBIX KPYIHOH KOpPIIO-
panueil. Ecniu kopnopanusa koHtponupyer 100% Bcex TpaHCaKuIMi,
TO e€ SKOHOMHYECKas BIacTh abcomioTHa. B oOmem cinyuyae BmacTh
(KOHTpOIL HAJX TPaHCAKUUAMH) paclpeneneHa MexIy OOJIbIINM
WM MEHBIIMM KOJMYECTBOM 3KOHOMUYECKHX AareHToB, a JOJIIO
TPaHCAKUMH, KOHTPOJIUPYEMBIX OAHHM SKOHOMHYECKHM areHTOM
(koprmopanueil), MO)XKHO CYHUTAaTh METPHKOH €ro 3KOHOMUYECKOW
BiacTi. HKOpHopupysl BHEIIHUX SKOHOMHYECKHX areHTOB, KOPIIO-
pamnus ycTaHaBIMBAET KOHTPOIb HAJ UX TPAHCAKIUSAMHU U YBEIHUHU-
BaeT MacmTalObl cBOoero OM3HEca W MOJy4yaeT MPOMCTEKAIOUINE W3
3TOr0 MOTEHUHAJbHbIE BHIroAbl. [IprcoeanHenre mocTaBIIMKa WU
norpebutens OyneT 03Ha4aTh, YTO €ro TPaHCAKUMUU MOMAaAyT MOJ
KOHTPOJIb KOPIIOPATUBHOIO LIEHTPA, & 00bEMBI U LIEHBI, IO KOTOPHIM
OyAyT OCYLIECTBISATHCS 3TH TpPAHCAKUUH, OyAyT ONpEneNirTbcsi He
BBIFOZION KOHTPONUPYEMBIX KOMIAHWH, a TPYNIOBBIM HHTEPECOM
BCEH KOpIIOpauH.

s OLeHKHM TeHIeHUUI KOHLEHTpaUHUd KOPIOPATHBHOW BIIACTH
HaMu OBUTO pacCUMTaHO pacrpernerneHrue BeIpydkd 600 KpymHEHmx
(manee — TOII-600) ropuanyecKux Il HEPUHAHCOBOTO CEKTOPa POC-
cuiickoit s3xoHOoMUKH 3a 2002-2018 rr. Mexay rpynmnamMu koMrnanui. B
KauecTBe IMOKa3aTess] KOHLEHTPALMHM HCIIOIb30BaJIOCh 3HAUYCHHUE HH-
nekca Xepounnamsi-Xupmmana (HHI), paccauteiBaemoe kak cymma
KBaJIpaToB Jaoiei rpymnm (koprmopanuii) B obmel Beipydke TOII-600.
PamxupoBanme rpyIi 1Mo ux Joje B 00IIel BEIpyYKe KPYITHEHIITNX aK-
THUBOB TO3BOJISET IOCTPOUTh PEUTHUHI KOPIIOPATHBHOW BIIACTH, KOTO-
pbIii, B OTJINYKE OT WU3BECTHBIX PEUTHUHIOB KPYMHEUIIMX KOMIIAHUH,
WCTIONB3YIONIMX JaHHble 1Mo pa3HbiM crapaapram (MMCOO, GAAP,
PCBY, nannbple yrpaBiIeHYECKOTO y4eTa), OCHOBAaH Ha COIOCTaBUMBIX
MOKa3aTeNsIX IepBUYHON (PMHAHCOBOW OTYETHOCTH.

B ¢opmupoBanumu Beipyuxu Tom-600 B 2018 1. yaactBoBano 315
TPy, a B TEUCHHUE BCEro MEPHOAA HX KOIMYECTBO BAPHUPOBAJIO B
muamnasone oT 294 B 2003 . mo 320 B 2014 1. B ToM ke meproae au-
HaMMKa MHJEKCa KOHIIEHTPALUH BBIPYYKH MMEJNa 3aMETHYIO TEHICH-
1uio K pocry. 3Hauenne HHI 3a 10 mer yBenmumnocs moutu B 1,5 paza —
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c 437 B 2004 . 1o 628 B 2013 r. B 2014-2016 r. HabmronanOCh 3aMeT-
HOE CHMJKEHME IOKa3aTels KOpIOopaTUBHOM KOHLEHTpauuu. B 2017-
2018 1. BMecTe ¢ BOCCTaHOBJICHHEM IIeH Ha He(pTh TEHIEHLHUS K POCTY
KOHIICHTPALMU BO30OHOBHUIIACK.

Kak mokaszaso Haie uccieqoBaHue, IMaBHBIMHA (aKTOpamMu H3Me-
HEHUH B KOHLEHTPAaLUUH ObUIM HEOPraHWYECKUH POCT KPYMHEUIIHX
PECYPCHBIX KOPIOpAaMii 1 KOHBIOHKTYpa MHUPOBOI'O PHIHKA SHEPTOHO-
cutened. COOTBETCTBEHHO TpPEHIl W3MEHEHMH B KOpPIOpPaTHBHOMN
CTPYKTYp€ aKTHBOB U B MX CyMMapHOMW BBIPYYKE OMPEAETSUINCH B OC-
HOBHOM [MOKa3aTesIMA KPYNHEHIIMX pecypcHbIX kKommanuit (Poc-
HedTh, ['aznpom, Jlykoitn).

MakcuMyM KOpHopaTUBHOro MoryuiectBa ['asmpoma mpuiuencs
Ha 2008-2010 rr., Koraa momns ero akTuBoB B BeIpyuke Tom-600 mpe-
Bbimana 20%. B ominume oT ra3oBoro MOHOMOMIKMCTA IIABHBIM Jpaii-
BepoM pocta s Pocaedtr OblII0 arpeccrBHOE MOITIONMICHUE HAnOO-
Jiee IPUBJIEKAaTEIbHBIX aKTUBOB B cpepe A0OBIYM U mepepaboTKH yr-
neBogopoaHoro ceipbsi. B 2004-2007 rr. ObU1M PHOOPETEHB! aKTHBBI
HK IOKOC. B 2013 r. — noritomena komnauuss THK-BP, naxoaus-
masica B 2012 r. Ha 4 MecTe B HaIlleM PEUTUHIE KOPIOPAaTUBHON BIIa-
cru. bnaromapst sTomy 3HaueHHE WHIEKCa KOPIOPATHBHOW KOHIEH-
Tpauun B 2013 I JOCTUITIO CBOEro HMCTOPUYECKOIO MAKCHMYMA.
B 2016 r. mocne xopmopatuBHoro koHpaukra ¢ ADK «Cucrtemar
noJ KOHTposib PocHe(TH mepenud akTUBH KOMIaHuHM bamHeTs.
Becnipenenenthas kopnopartuBHas SKcnaHcus mo3Bonnia PocHedTn
yke B 2012 . momHATbCS Ha BTOPOE MECTO B HAallleM PEUTHHIE KOp-
nopatuBHo# Brnactu. Ecim 2004 1. e€ mons B Beipyuke TOII-600 co-
crasisia Bcero 2,5%, to B 2018 1. ona gocturna 13,5%. B 1o ke
BpeMs yacTHas kopropauus JIykoia 3a 3TOT ke MepuoJ BPEMEHHU
CYLIECTBEHHO yTpaTHja CBOM MO3MLUU Ha poccuiickoM pbiHKe. ITo
cpaBHeHMto ¢ 2005 rogom e€ mons B Beipyuke TOII-600 ynana moutu
B 11Ba paza — ¢ 10,4 no 5,8%.

Habnronaemble monrocpouHble TEHACHIMH M3MEHEHHH B KOPIIO-
PaTUBHOM CTPYKTYpe SKOHOMHMKH MOYXXHO MHTEPIPETHPOBATH KaK POCT
acCHMMETpUHM B paclpeleleHHHn SKOHOMHYecKoi Biactd. HambGomee
3HaUNMble HE(UHAHCOBBIC AKTHBBHI POCCHHCKONH 3KOHOMHKH BCE B
Oonblueil CTeneHrn KOHUEHTPUPYIOTCS Y KPYMHEHIINX 3KOHOMHYECKUX
areHTOB U B MEPBYIO OYEPEab B KOPIOPALMSIX, KOHTPOIUPYEMBIX TOCY-
JAPCTBOM.
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HccnenoBanne n3MeHeHNH B IPOCTPAHCTBEHHOM paclpeieneHnn
BeIpyukr TOII-600 B 2003—-2018 rr. mO3BONMMIIO BBIIBUTH YCHIIEHUE U
TEPPUTOPHATILHOI aCHMMETPUH, KOTOpasi SBIACTCS CIEICTBHEM KOH-
LEHTpalMy TPYIOBbIX (PMHAHCOBBIX PE3YJABTATOB B KOPIOPATHBHBIX
LeHTpaxX (MHTErPUPOBAHHBIX KOMIAHMAX), PACHOIOKEHHBIX B €BPO-
neiickoil yactu Poccun — mpemmymectBeHHO B MockBe n CaHKT-
[lerepOypre.

PezynpraTe! Hamero uccienoBaHus MO3BOMSAIOT CAENATh HECKOMb-
KO BBIBOJIOB U OOOOIIEHHI TEOPETUYECKOTO, METONOIIOTHYECKOTO U
MPAaKTUYECKOro Xapakrepa. B pamkax mpemioKeHHOro nmoaxoaa Kpyii-
HbIE KOPIIOpAaIlMy ONMCHIBAIOTCA KaK SKOHOMUYECKHE areHThI, CTpe-
MSIINECS TONYYUTh AOMOMHUTENbHBIE BBITOABI 33 CUET MOTYYCHUS
KOHTPOJISI HaJ TPAaHCAKIMAMH OPYTHX, MEHEE BIMATEIbHBIX YKOHOMHU-
YEeCKUX areHToB. [Ipu 3TOM NOMHMO TpaaAWLUOHHBIX 3((PEKTOB, CBA-
3aHHBIX C POCTOM PBIHOYHOW BJIACTH M MOHOMNOMHU3ALMEN OTAEIbHBIX
OTPACIIEBBIX PHIHKOB, KOPIOPALMHU-THACPHl MOTYy4aloT BCe OOnbIIue
BO3MOXXHOCTH TIOJYYEHHUSI Pa3JIMUHBIX NpedepeHuii OT rocyaapcTaa.
B mienoM coBOKYIHOCTE BCEX BBITOJ, TIOMyYaeMbIX OT POCTa aCHMMET-
PUHM 3KOHOMHYECKOH BJIACTH, MOKHO OXapaKTepHU30BaTh KaK CBOEOO-
Pa3HYIO «KOPIIOPAaTUBHYIO PEHTY.

Poct BaMsHUS KPYNHBIX KOpIOpaLMid MOXET HNPUBOIAMTH K HeEra-
TUBHBIM 3KOHOMHYECKUM, COLMAJIbHBIM W HKOJOTMYECKHM IOCIeN-
CTBHUSM. DTO OCOOCHHO aKTyaJIbHO Ul PETMOHOB, Ha TEPPUTOPUH KO-
TOPBIX OCYLIECTBISIOTCS KpPYINHOMAcCIUTaOHbIE NPOEKTHl OCBOCHUS
MIPUPOAHBIX PECYPCOB, SBIISAIOLIMECS INAaBHBIMU Te€HepaTopamMu He
TOJBKO MPHUPONHOH, HO U KOPIOPATUBHOM PEHTHI B OTEUECTBEHHOU
sKoHOMHKe. Ilepexon pernoHaabHBIX aKTHBOB MOA KOHTPOJIb KPYITHBIX
(enepanbHBIX KOPIOpAaLMH NPUBOIUT K OTTOKY NOOABIEHHOM CTOM-
MOCTH M3 PETMOHOB U IIPOBOLMPYET YMEHBIIEHHE HaJIOrOBOi 0a3bl
PETHOHANIBHBIX M MECTHBIX OIOIKETOB M CIOCOOCTBYET POCTY PErmo-
HaJIbHOTO HEPABEHCTBA.

HemmndupoBanue dTUX MOCIEACTBHI Mpeanonaraer cepbE3Hbie
WHCTUTYLHMOHAIbHBIC H3MECHEHUS B TOM YHCIIE U B HAJOTOBOM 3aKO-
HonatenbcTBe. Kak mokasslBaeT OMBIT APYTMX CTpPaH, BaXXHBIM HH-
CTPYMEHTOM MOKET CTaTh LeJICHAIIPaBICHHOE YIPaBJICHUE JIOKaIb-
HbIM KOHTEHTOM KpPYIHBIX PECYPCHBIX KOPIIOpAaLUi CO CTOPOHBI
rocyaapcraa.
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