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1.3. Характеристика зарубежных систем корпоративного управления 

 

Структура управления корпорацией (акционерным обществом) опреде- 

ляется законодательством, нормативными актами, регулирующими корпоратив- 

ные отношения и определяющими права и обязанности менеджмента и 

служащих корпорации. Несмотря на многообразие организационных форм и 

существенные национальные особенности функционирования корпораций 

выделяются определенные типовые «модели» управления акционерными 

корпорациями, используемые в корпорациях зарубежных стран. В экономи- 

ческой литературе выделяются три основные модели управления акционер- 

ными обществами на развитых рынках капитала. Это англо-американская 

модель, японская модель и немецкая модель. Сравнительная характеристика 

этих моделей представлена в таблице 1.1. При этом необходимо понимать, что 

нельзя просто взять одну из моделей и применять ее в другой стране. Процесс 

формирования определенной модели управления динамичный: структура 

корпоративного управления всегда отвечает условиям и особенностям 

конкретной страны. 

          Англо-американская модель (Приложение А) характеризуется наличием 

индивидуальных акционеров и постоянно растущим числом независимых, т. е.  

не связанных с корпорацией акционеров (они называются «внешние» 

акционеры или «аутсайдеры»), а также четко разработанной законодательной 

основой, определяющей права и обязанности трех ключевых участников: 

управляющих, директоров и акционеров, и сравнительно простым механизмом 

взаимодействия между корпорацией и акционерами и между самими 

акционерами как на ежегодных общих собраниях, так и в промежутках между 

ними. 
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Таблица 1.1-Сравнительные характеристики корпоративного управления 

Параметры Англо-американская 

модель 

Японская модель Немецкая модель 

Система социальных 

ценностей 

Индивидуализм, свобода 

выбора 

Взаимодействие и 

доверие 

Социальное 

взаимодействие и 

согласие 

Роль трудовых 

коллективов 

Пассивная Активная сопричастность Активная 

Основной способ 

финансирования 

Фондовый рынок Банки Банки 

Информационная 

ассиметрия 

Менеджмент Главный банк Менеджмент, 

«Домашний» банк 

Стоимость капитала Высокая Низкая Средняя 

Рынок капитала Высоко ликвидный Относительно ликвидный Ликвидный 

Оплата менеджмента Высокая Низкая Средняя 

Структура акционерного 

капитала 

Дисперсная Сконцентрированная Существенно 

сконцентированная 

Временной горизонт 

инвестирования 

Краткосрочный Долгосрочный Долгосрочный 

Основная экономическая 

единица (в крупном 

бизнесе) 

Компания Финансово-

промышленная группа 

Холдинг 

Тип инвестиций Радикальные Инкрементальные Сложные 

Приоритетность 

трудового стажа на 

корпорации 

Преимущественно 

среднесрочный найм 

Пожизненный найм Преимущественно 

долгосрочный найм 

Уровень специализации 

работников 

Узкая специализация, 

способствующая 

вертикальной 

профессиональной 

мобильности 

Широкая специализация Профессиональная 

стратификация, 

предусматривающая 

горизонтальную и 

вертикальную 

мобильность 

Уровень коллективизма в 

принятии 

производственных 

решений 

Отсутствует 

коллективная 

взаимосвязь, решения 

принимаются 

индивидуально, 

характерен авторитаризм 

Корпоративное единство, 

решения принимаются 

коллективно, характерен 

демократический способ 

управления 

Корпоративное 

единство, решения 

принимаются 

коллективно, 

характерен 

демократический 

способ управления 

Уровень контроля над 

деятельностью трудового 

коллектива 

Жесткая регламентация 

действий, максимальный 

контроль над 

деятельностью 

работников 

Формальный контроль 

над деятельностью 

трудового коллектива 

Неформальное 

воздействие на 

трудовой коллектив 

Ориентация на получение 

прибыли 

Максимизация текущей 

прибыли, посредством 

совершенствования 

производимой продукции 

Руководство корпорации 

ориентируется на 

увеличение рыночной 

доли с помощью 

внедрения нововведений 

Руководители 

корпораций стремятся 

к получению 

долгосрочной прибыли 

В большинстве своем предприятия в США являются акционерными, но 

имеются также и товарищества, частные ассоциации адвокатов и людей 

свободных профессий, мелких частных собственников. В форме корпорации 

зарегистрированы не только крупные, но и мелкие предприятия, в том числе 
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небольшие семейные предприятия, действующие в сфере услуг. Владельцы 

таких корпораций - семейных предприятий - одновременно выступают в роли 

руководителей и служащих.[] 

Функционирование и развитие корпораций зависит не только от местных 

экономических условий. Непременным условием организации ведения бизнеса 

являются интересы и законы штата. Несмотря на то, что текущая деятельность 

корпораций регламентируется законами штата, Конгресс может потребовать 

федерального статуса для организованных в форме корпораций предприятий, 

осуществляющих коммерческую деятельность между штатами и за пределами 

государства. 

Акционирование является эффективным способом привлечения капитала, 

широко применяемым корпорациями Великобритании и США. Поэтому 

неудивительно, что в США образовался крупнейший в мире рынок капитала, а 

Лондонская биржа - третья в мире по капитализации рынка после Нью-Йорка и 

Токио. Более того, существует причинно-следственная связь между преобла- 

данием акционерного финансирования, размерами рынка капитала и разви- 

тостью системы корпоративного управления. США являются крупнейшим 

рынком капитала и одновременно местом наиболее развитой системы 

голосования по доверенности и небывалой активности независимых 

(институциональных) инвесторов. Последние также играют важную роль на 

рынке капитала и в корпоративном управлении Великобритании. Англо-

американская модель применяется в корпорациях Великобритании, США, 

Австралии, Новой Зеландии, Канады и некоторых других стран. [] 

Японская модель (Приложение А). Особенности организации, функции- 

онирования японских корпоративных структур и формирования японского 

корпоративного управления связаны с самобытным развитием страны. Япония 

является унитарным государством, в то же время в ней получили широкое 

развитие муниципальные институты. Иерархическая система административно-

территориального деления строится на основе двух звеньев. Верхнее звено 
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образуют  47 префектур четырех категорий: «то» (Токио), «до» (Хоккайдо), 

«фу» (Осака и Киото) и «кен» (остальные 43 префектуры). Правовое положение 

префектур различных категорий одинаково, а отнесение их к разным 

категориям является исторической традицией. Низовое звено административно-

территориального деления образуют города («си»), поселки («мати») и сельские 

общины («мура»). Столица страны Токио в административном отношении 

представляет собой 23 специальных района, приравненных к городам. Наряду с 

префектурами и муниципалитетами, которые являются обычными органами 

местного самоуправления, существуют такие, как особые столичные районы, 

корпорации регионального развития, ассоциации органов местного самоуправ -

ления, финансово-промышленные округа, создающиеся для решения конкрет- 

ных задач. 

Японская модель корпоративного управления характеризуется высоким 

процентом банков и различных корпораций в составе акционеров; банковская 

система отличается прочными связями «банк – корпорация»; законодательство, 

общественное мнение и промышленные структуры поддерживают деятельность 

кэйрэцу (группа корпораций, объединенных совместным владением заемными 

средствами и собственным капиталом); советы директоров таких групп состоят 

преимущественно из «внутренних» членов; процент независимых членов 

чрезвычайно низок (а в некоторых корпорациях они вообще отсутствуют), что 

связано с существующими сложностями голосования. При безусловной 

важности акционерного финансирования в большинстве японских корпораций 

основными владельцами акций являются инсайдеры. Поэтому они играют 

важную роль в отдельных корпорациях и во всей системе. Интересы же 

внешних инвесторов практически не учитываются. Процент иностранных 

инвесторов в японских корпорациях минимален, хотя даже небольшое число 

акционеров из других стран могло бы сделать японскую систему более удобной 

для внешних акционеров.[] 
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 Немецкая модель управления акционерными обществами существенно 

отличается от англо-американской и японской моделей. Хотя, некоторое 

сходство с японской моделью все- таки существует. Немецкая модель 

используется в немецких и австрийских корпорациях. Некоторые элементы 

этой модели присутствуют также в Нидерландах и Скандинавии. Кроме того, 

некоторые корпорации Франции и Бельгии также начали применять элементы 

немецкой модели. Банки являются долгосрочными акционерами немецких 

корпораций, и, подобно японской модели, представители банков выбираются в 

советы директоров. Однако в отличие от японской модели, где представители 

банков привлекаются в совет только в кризисных ситуациях, в немецких 

корпорациях представительство банков в совете постоянно. Крупнейшие 

универсальные немецкие банки (т. е. банки, предоставляющие широкий диапа- 

зон услуг) играют основную роль; в некоторых областях страны государст- 

венные банки являются ключевыми акционерами. 

Немецкая модель предусматривает двухпалатный совет, состоящий из 

правления (исполнительного совета, состоящего из чиновников корпорации, т. 

е. внутренних членов) и наблюдательного совета (представители рабочих, 

служащих корпорации и акционеров). Эти две палаты абсолютно раздельны: 

никто не может быть одновременно членом правления и наблюдательного 

совета. Численность наблюдательного совета устанавливается законом и не 

может быть изменена акционерами. В Германии и других странах, использу- 

ющих немецкую модель, узаконены ограничения прав акционеров в части 

голосования, т. е. ограничивается число голосов, которое акционер имеет на 

собрании и которое может не совпадать с числом акций, которыми этот 

акционер владеет.  

Большинство немецких корпораций предпочитает банковское финансиро- 

вание акционерному, поэтому капитализация фондового рынка невелика по 

сравнению с мощью немецкой экономики. Процент индивидуальных акционе- 

ров в Германии низок, что отражает общий консерватизм инвестиционной 
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политики страны. Поэтому неудивительно, что структура управления акционер- 

ным обществом сдвинута в сторону контактов между ключевыми участниками, 

а именно банками и корпорациями. Система в какой-то степени является 

противоречивой в отношении к мелким акционерам: с одной стороны она 

позволяет им вносить предложения, с другой - позволяет корпорациям налагать 

ограничения на право голоса.  

Рассмотренные особенности моделей корпоративного управления, 

обусловленные государственным регулированием, и положительный опыт ряда 

стран в этом направлении целесообразно учитывать при формировании 

отечественной модели корпоративного управления. Согласно структуры  

работы, не менее важным является рассмотреть особенности инвестиционной 

привлекательности акций нефтегазодобывающих компаний, перейдем к этой 

части исследования. 
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