Раздел 5�Российская приватизация: итоги и перспективы 


Итоги приватизации в 1997 году


Массовый “сброс” оставшихся в собственности государства пакетов акций (табл. 59) не принес и не мог принести бюджетных доходов. В 1995-1997 гг. за счет этого источника были получены относительно небольшие суммы. Помимо других имевшихся причин (перераспределение собственности, политические события), именно провал бюджетных заданий 1995-1996 гг. обусловил появление квази-приватизационных инструментов, таких как залоговые аукционы, зачет долгов предприятий бюджету и бюджета регионам и др.�


Использование различных нестандартных методов, инициированных в том числе крупнейшими банками, связано со многими факторами: 


- фактический провал “денежной” приватизации 1995-1996 гг. (прежде всего � отсутствие спроса на большинство продаваемых пакетов);


- совпадение интересов правительства (пополнение доходной части бюджета любыми методами) и ряда банков (захват контроля в некоторых промышленных и добывающих корпорациях с минимальными издержками);


- наличие огромной задолженности предприятий бюджету и друг другу;


- развертывание новой “войны за собственность” между крупнейшими финансовыми и промышленными группировками России.


В определенном смысле эта ситуация повлияла и на быстрое (по сравнению с прежней практикой) прохождение по всем необходимым инстанциям нового закона о приватизации. Правительство, акцентируя внимание на доходах от "индивидуальных проектов" (условия которых устанавливаются исполнительной властью), не пошло на очередную конфронтацию с Думой по поводу общих рамок приватизационного процесса. Формальный запрет на приватизацию земельных участков предприятий (вернее, обычная отсылка на другие федеральные акты) также не стал камнем преткновения, ибо указанный процесс по-прежнему может осуществляться по соответствующим указам Президента РФ.


Официально новый Закон "О приватизации государственного имущества и об основах приватизации муниципального имущества РФ" вступил в силу со 2 августа 1997 г. Среди основных новаций необходимо выделить следующие:


- акцент (уже в самом названии) не на предприятия, а на имущество (имущественные доли государства)�;


- приватизация (разгосударствление) перестает быть обязательным ежегодным "плановым мероприятием" правительства и осуществляется в соответствии с "прогнозом" и ежегодно утверждаемой Думой программой; 


- в программе приватизации предусмотрены список приватизируемых в течение года объектов (зависит от текущей конъюнктуры) и список стратегических объектов, приватизация которых запрещена (их можно приватизировать только на основании федерального закона);


- расширен набор методов приватизации (за счет легализации уже имевшей место продажи производных ценных бумаг);


- льготы работникам предприятий возможны (скидка 5-10% от продажной цены акций и др.), но могут быть отменены или приобрести более гибкий характер;


- стоимость "имущественных комплексов" определяется совокупно на основании уставного капитала, балансовой оценки и рыночной стоимости;


- введены коммерческие конкурсы с инвестиционными условиями, а инвестиционные конкурсы отменены (если сделка предусматривает наличие инвестиционных условий, то права собственности переходят к победителю после выполнения соответствующих обязательств);


- восстановлено понятие "аренда с выкупом", но "по рыночной стоимости". 


Таблица 59


Некоторые общие данные о количестве АО и пакетов акций, �остающихся в собственности государства


�
1 января 1997 г.�
1 января 1998 г.�
�
(1) Предприятия и организации всех форм собственности и хозяйствования (данные Единого государственного регистра РФ), включая предприятия, указанные в пп. (2) и (3)�
 2425 000�
2711 000�
�
(1.1.) в т.ч. АО и товарищества �
1125 000�
1471 000�
�
(2) Государственные предприятия (данные Мингосимущества РФ)�
 89000�
88264*�
�
(2.1.) в т.ч. федеральные государственные предприятия и учреждения�
30500�
29666�
�
(2.1.1) оборонные�
893�
н.д.-�
�
(2.1.2.) ТЭК�
1257�
н.д.�
�
(3) Приватизированные предприятия (полностью или частично), в т.ч.�
124000�
127000�
�
(3.1.) Общее количество зарегистрированных АО�
30000�
31000 �
�
(3.2.) Общее количество АО, 100% акций которых являются частными�
12500�
15000 **�
�
Справочно: Пакеты акций, доли, паи в АО, товариществах и иных предприятиях смешанной формы собственности, закрепленные в федеральной собственности (по “Реестру собственности РФ”) �






6490�






4866�
�
(3.3.) Пакеты, закрепленные в федеральной собственности ***


 - до 25%


 - от 25 до 50%


 - свыше 50%�
2900****


558****


1037****


286****�
4235*****


1400


2004


831�
�
 (3.4) “Золотая акция” в федеральной собственности�
1300�
631�
�
(3.5) Другие пакеты акций (от 0,5% и выше), остающиеся в фондах имущества по различным причинам �



11500�



11000 �
�
* Данные Мингосимущества РФ по всем государственным предприятиям с самостоятельным балансом (включаются все виды собственности: федеральная, республиканская, краевая (областная) и муниципальная). По данным Госкомстата РФ, совокупное число государственных предприятий и учреждений (без муниципальных), имеющих статус юридического лица, сократилось с 202000 в январе 1997 г. до 131000 в январе 1998 г.


** Предварительная оценка исходя из плана продаж 2 500 “остаточных” пакетов акций на 1997 г. С учетом высокой вероятности того, что многие пакеты остались нереализованными, реальные цифры могут отличаться от приведенных в таблице.


*** Данные не могут быть точными в силу (1) постоянных изменений статуса пакетов и изменения их количества и (2) отсутствия точного учета в Мингосимуществе РФ. Согласно Указу Президента РФ № 478 от 11 мая 1995 г., в федеральной собственности закрепляются только пакеты акций АО, имеющих стратегическое значение для национальной безопасности. Первоначально в перечень вошли 2700 АО, производящие продукцию (товары, услуги), имеющую стратегическое значение для национальной безопасности (Постановление Правительства РФ № 949 от 17 сентября 1995 г.). Этот список постоянно расширялся в 1996-1997 гг.


**** - только пакеты акций без права досрочной продажи. 


***** - в том числе 700 предприятий ТЭК, 1300 � транспорта, 370 � ВПК.


Источник: Мингосимущество РФ по итогам 1996 и 1997 гг. соответственно; Госкомстат России; оценки автора.


Некоторые наблюдатели пока безосновательно связывают с понятием "индивидуальный проект" начало третьего � после "чекового" и "денежного" этапов � этапа приватизации. Хотя этот термин и не был легализован в новом законе о приватизации, заинтересованность правительства в "индивидуальных проектах" была оформлена в Постановлении N 363 от 1 апреля 1997 г. "О порядке реализации индивидуальных проектов приватизации федерального имущества” (с изменениями постановления Правительства РФ N 564 от 12.05.97). 


Согласно этому документу, индивидуальным проектом приватизации федерального имущества является комплекс мероприятий, направленных на приватизацию особо важного для страны, региона или отрасли федерального имущества и предусматривающих проведение предпродажной подготовки этого имущества, с привлечением независимого финансового консультанта. Основными целями реализации индивидуального проекта являются обеспечение максимальных поступлений в федеральный бюджет, привлечение инвестиций и повышение эффективности использования приватизированного имущества. Если первая из указанных целей вполне адекватна текущим установкам, то вторая и третья носят скорее пропагандистский характер.


В целом тенденция к падению темпов приватизации (по числу предприятий), характерная для 1994-1996 гг., сохранилась (табл. 60). По данным Мингосимущества РФ, за 1997 г. в частный сектор “перешло” около 3000 предприятий (в 1995 � 6000, в 1996 � 5000). В итоге на 1 января 1998 г. в сектор приватизированных предприятий входили около 127000 предприятий (к началу 1997 г. � около 124000.). 


Согласно Закону "О федеральном бюджете на 1997 г.", поступления соответствующих средств в доходную часть федерального бюджета были определены в размере 6,5 трлн. руб., в том числе 4,1 трлн. � от продажи государственного имущества, 2,3 трлн. � дивиденды по акциям и арендная плата. С учетом многих льгот по дивидендам и по арендной плате для ряда крупнейших компаний (Газпром, ЛУКойл, ЕЭС России) и некоторых министерств (МПС, Миноборонпром и др.), последняя цифра была заведомо нереальной.


Таблица 60


Основные показатели хода приватизации в России, 1992-1997 гг.


Нарастающим итогом


с 1 января 1992 г�
к 1.01


1993�
к 1.01


1994�
к 1.07


1994*�
к 1.01


1995�
к 1.01.


1996�
к 1.01.


1997�
к 1.01.


1998�
�
1. Госпредприятия на само стоятельном балансе (ед.)�



204998�



156635�



138619�



126846�



90778�



89018�



88264�
�
2. Подано заявок (ед.)�
102330�
125492�
137501�
143968�
147795�
149008�
155660�
�
3. Отклонено заявок (ед.)�
5390�
9985�
11488�
12317�
13295�
13642�
15607�
�
4. Заявки в стадии 


 реализации (ед.)�



46628�



24992�



19308�



17491�



13214�



12327�



10305�
�
5. Реализовано заявок (ед.)�
46815�
88577�
103796�
112625�
118797�
123744�
126825�
�
6. Продажная цена 


 собственности


 (млрд.руб., в старых ценах)�



57�



752�



1107�



1867�



2510�



3230�



5723�
�
7. Стоимость имущества


 по реализованным заявкам


 (млрд.руб., в старых ценах)�






193�






653�






958�






1092 �






1618�






2205�






2875�
�
8. Госпредприятия,


 преобразованные в АО,


 акции которых выпущены 


 в продажу (ед.)�






2376�






14073�






20298�






24048�






27040�






29882�






30900�
�
9. Предприятия на аренде,


 в том числе 


 на аренде с выкупом (ед.)�
22216





13868�
20886





14978�
20606





15658�
16826





12806�
14663





12198�
14115





11844�
11885





10413�
�
* Официальная дата завершения ваучерной (чековой) приватизации.


** пп. 6-7 без учета крупнейших и “нестандартных” сделок с пакетами акций.


Источники: база данных Мингосимущества РФ, РФФИ.


Таблица 61


Доходы федерального бюджета от приватизации, 1995-1997 гг. 


Виды доходов 


(без учета деноминации)�
Фактический доход 1995 г.�
Фактический доход 1996 г. **�
Фактический доход 1997 г.***�
�
1. Доходы от продажи имущества, млрд.�
1105*�
1081�
-�
�
1.1. Акции акционерных обществ�
-�
1076�
15646�
�
1.2. Предприятия, не являющиеся акционерными обществами�
-�
5�
26�
�
2. Дивиденды по акциям, млрд. руб. �
 92,8�
-�
407�
�
3. Аренда госсобственности, млрд. руб.�
116,7�
3�
305�
�
4. Акции, переданные в залог, млрд. руб.�
3573,7�
-�
-�
�
5. Погашение задолженности перед бюджетом АО, акции которых переданы в залог и проданы на инвестиционном конкурсе, млрд. руб.�






1543,5 �
-�
-�
�
6. Облигации Нефтяной компании ЛУКойл, млрд. руб.�
887,6�
-�
-�
�
7. Продажа предприятий должников, млрд. руб.�
-�
39�
168�
�
8. Продажа недвижимости�
-�
24�
67�
�
9. Продажа земли�
-�
33�
46�
�
10. Прочие �
-�
352�
542�
�
Всего, млрд. руб.�
7319,4�
1532�
18 654 �
�
* В соответствии со скорректированным плановым доходом федерального бюджета на 1995 г. (Закон от 27 декабря 1995 г.) доходы от продажи имущества должны были составить 4785,4 млрд. руб. при общем запланированном доходе 4991,8 млрд. руб.. Формально это бюджетное задание было выполнено (и перевыполнено) за счет залоговых аукционов, совокупная доля которых (строки 4 и 5 таблицы) в доходе федерального бюджета от приватизации составила 70,8%. 


** При бюджетном задании на 1996 г. 12,3 трлн. руб.


*** Фактические итоговые данные, а также сумма доходов от аренды и сумма полученных дивидендов, приводятся за 1997 г., прочие статьи дохода � за январь-ноябрь 1997 г..


Источник: данные Госкомстата России, Мингосимущества РФ, РФФИ.


Тем не менее по итогам 1997 г. именно за счет нескольких крупных сделок совокупное бюджетное задание по приватизации перевыполнено почти в 3 раза. Так, к концу 1997 г. совокупный доход от приватизации составил 23,7 трлн. руб., из которых 18,654 трлн. руб. поступили в федеральный бюджет (по плану � 6,525 трлн., в т.ч. 4,179 трлн. от продаж). Как и предполагалось, другие источники (помимо крупных проектов) не принесли ощутимого дохода: от аренды федерального имущества доход в 1997 г. составил 305 млрд. руб. (против 1,939 трлн. по плану), полученные по государственным акциям дивиденды � 407 млрд. руб. (против 270 млрд. по плану). 


Таким образом, с точки зрения формальных бюджетных критериев (т.е. выполнения бюджетного задания по крайней мере без схем типа залоговых аукционов) 1997 год стал первым годом в истории проведения “денежной приватизации”, который увенчался успехом (табл. 61).


 При этом, тем не менее, следует заметить, что отнюдь не все сделки, запланированные на 1997 г., были осуществлены. Так, практически ни одна из запланированных на последний квартал крупных сделок (кроме спецаукциона ВНК) не состоялась. На наш взгляд, пока отсутствует заметный прогресс и в обеспечении реальной прозрачности при подготовке и осуществлении сделок, связанных с продажей пакетов акций крупнейших и наиболее привлекательных предприятий.


Более широко применительно к 1995-1997 гг. непосредственно в сфере приватизации можно говорить о трансформации приватизационной политики в:


(а) по сути спонтанный процесс “остаточной приватизации” (пакеты акций “рядовых” предприятий, оставшиеся после реализации массовой модели); 


(б) доминирование бюджетных мотиваций при принятии приватизационных решений;


(в) использование приватизационных (квази-приватизационных) инструментов для привлечения политических союзников среди региональной элиты и крупнейших финансовых группировок;


(г) заметная “регионализация” приватизационного процесса, в том числе в политических целях;


(д) тесно связанный со всеми указанными выше особенностями процесс консолидации и интенсивного дальнейшего перераспределения собственности между крупнейшими финансовыми альянсами и компаниями � естественными монополиями.


 Крупнейшие приватизационные сделки


Крупнейшей сделкой 1997 г. стала продажа блокирующего пакета (25% плюс 1 акция) финансово-инвестиционного холдинга Связьинвест на аукционе 25 июля 1997 г. Холдинг был создан в августе 1995 г., 51% его акций закреплено в федеральной собственности, а 49% � предназначено к продаже (25% � для иностранных и российских инвесторов, 24% � только для российских). Организатором аукциона был банк МФК (группа ОНЭКСИМбанка). Формальным победителем стала кипрская компания MUSTCOM Ltd. (среди учредителей � группа ОНЭКСИМбанка и др.), предложившая 1,875 млрд. долларов.


Следует заметить, что вырученная сумма относительно не намного отличается от той, которая была предложена в ноябре 1995 г. итальянским холдингом STET (1,44 млрд. долларов). Тем не менее, уже после срыва первоначальной сделки в холдинг были переданы контрольные пакеты акций АО “Ростелеком”, АО “Центральный телеграф” и некоторых других. В целом к лету 1997 г. заметно возросла и капитализация российского рынка акций�. Очевидно, что выручить реальную цену было вряд ли возможно, однако компенсировать потери государства от текущей недооцененности холдинга можно было, продав блокирующий пакет действительно стратегическому, а не финансовому инвестору. Затем � при продаже 24% акций портфельным инвесторам � можно было исходить из реальной цены.


При этом ни одна из крупнейших телекоммуникационных компаний мира (или их консорциум) не участвовали в аукционе. Вместе с тем, после продажи блокирующего пакета у государства уже нет способа (помимо полной приватизации холдинга) для привлечения стратегического инвестора. Некоторые наблюдатели отмечают также возросшую опасность распада холдинга: в сложившейся ситуации региональным компаниям придется самостоятельно искать стратегических партнеров.


Заметным, хотя и не принесшим в бюджет значительных средств, событием стали также сделки, завершающие серию залоговых аукционов. Безусловно, что практически все залогодержатели были заинтересованы получить данные пакеты в собственность и при этом минимизировать соответствующие финансовые затраты. 


Наиболее распространенным вариантом стала квази-открытая продажа заложенного пакета акций и приобретение его в собственность через аффилированных лиц. Этот вариант уже использован в отношении пакетов акций нефтяных холдингов ЮКОС (45% вначале и 33,3% после “разводнения”, квалифицированный контроль банка Менатеп), Сиданко (51%, контроль ОНЭКСИМбанка), Сибнефть (51%, формально Нефтяная финансовая компания), Сургутнефтегаз (40,12%, фактический самовыкуп эмитентом), ЛУКойл (5%, фактический самовыкуп эмитентом), а также РАО "Норильский никель" (38%, контроль ОНЭКСИМбанка).


 Хорошо известны скандалы, сопровождавшие большинство из этих сделок. Пожалуй, наиболее бесконфликтно прошли продажи заложенных пакетов акций НК “Сургутнефтегаз” и ЛУКойл, являвшиеся тривиальным самовыкупом акций компаниями-эмитентами через посредничество управляющих компаний их пенсионных фондов.


При этих сделках (как и при ряде других) помимо других методов активно использовался такой механизм отсечения конкурентов, как требование передать эмитенту, акции которого приобретаются, его ценные бумаги или акции другой компании. Так, уже при покупке 34% акций Сиданко на инвестиционном конкурсе РФФИ среди условий определил передачу Сиданко 13% акций Черногорнефти. Очевидно, что эти 13% уже имелись у ОНЭКСИМбанка, а конкуренты не имели времени для приобретения такого пакета. Этот прием использовался Альфа-банком при приобретении акций Тюменской нефтяной компании. В инвестиционных условиях конкурса по продаже 5% акций НК "ЛУКойл" одним из условий была передача ей 15% акций Нижневолжскнефть. Аналогичное условие имело место и при покупке пакета акций НК “Сургутнефтегаз” � победитель должен был передать НК 5% акций ОАО “Сургутнефтегаз”.


Указ Президента РФ № 505 от 19 мая 1997 г. "О продаже ранее закрепленных в федеральной собственности акций отдельных акционерных обществ топливно-энергетического комплекса России" (и одноименное Постановление Правительства РФ N 616 от 21 мая 1997 г.) положил начало новому витку конфронтации между крупнейшими финансовыми группировками вокруг нефтяных компаний.


Согласно этим документам, пакеты акций 6 нефтяных компаний � Востсибнефтегаз (38%), Восточная нефтяная компания (ВНК) (51%) , Сибирско-Уральская нефтегазохимическая компания Сибур (36,28%), Тюменская нефтяная компания (ТНК) (48,68%), Коми ТЭК (21,7%) и НОРСИ-ОЙЛ (45,45%) � выведены из запретительных списков и подлежат продаже на специализированных денежных аукционах. Хотя спецаукционы рассчитаны на мелких частных инвесторов (аналог чековых), основными потенциальными участниками безусловно являются конкурирующие российские банки (финансовые группировки). Для 4 компаний (ВНК, Сибур, ТНК и НОРСИ-ОЙЛ) как предварительное условие спецаукционов предусмотрено проведение инвестиционных конкурсов. 


Соответственно первый конфликт развернулся по поводу ТНК. Так, основная дочерняя компания ТНК - АО “Нижневартовскнефтегаз” � выступила против победителя инвестиционного конкурса (40% акций) компании Новый холдинг, входящей в группу Альфа-банка. Специализированный денежный аукцион по продаже 48,68% акций ТНК, видимо, состоится в 1998 г. 


Наибольшие надежды (с точки зрения дополнительных доходов) правительство возлагало на доходы от сделок с пакетами акций ВНК. Абсолютным победителем спецаукциона стал банк Менатеп (около 45% акций), который использовал для этих целей кредит французского банка “Креди Лионне” (под залог нефтяных поставок ЮКОСа). Коммерческий конкурс с инвестиционными условиями по продаже 34% акций ВНК не состоялся по причине отказа Инкомбанка от участия. Среди возможных причин отказа называют отсутствие необходимых средств в условиях финансового кризиса ноября-декабря 1997 г.


Предполагавшиеся ранее продажи 0,96% акций ЛУКойла (аукцион) и 19,68% акций Славнефти (коммерческий конкурс с инвестиционными условиями) в 1997 г. не состоялись. Если акции ЛУКойла явно предназначены для портфельных инвесторов (соответственно принципиально важна гораздо более благоприятная конъюнктура рынка), то возможным претендентом на пакет Славнефти может стать сама нефтяная компания (соответственно необходимо мобилизовать ресурсы).


Важной новацией стал Указ Президента РФ от 4 ноября 1997 г., который отменил 15-процентную квоту участия нерезидентов в уставном капитале нефтяных компаний. Очевидной целью Мингосимущества при продвижении данного указа было создание гораздо более широкой доходной базы. Вместе с тем, в условиях кризиса российского финансового рынка вложение новых средств портфельных инвесторов-нерезидентов в российские корпоративные бумаги остается дискуссионным на неопределенный период. Тем не менее, снятие данной квоты (для компаний, решение о продаже пакетов акций которых принимается после выхода указа) стало одним из сигналов к формированию мощных альянсов для будущей борьбы за Роснефть весной 1998 г. 


В борьбе за контроль над этой компанией сталкиваются интересы группы ОНЭКСИМбанка, банка Менатеп, Инкомбанка, ЛУКойла, Газпрома, группировки Сибнефть-Логоваз-Объединенный банк, иностранных партнеров и собственно администрации Роснефти. В ноябре 1997 г. были сформированы два мощных тандема � Газпром и англо-голландская "Роял Датч Шелл" (при возможном альянсе с ЛУКойлом), а также ОНЭКСИМбанк и британская "Бритиш петролеум".


Как известно, для ОНЭКСИМбанка и НК "Сиданко" установление контроля над Роснефтью имеет принципиальное значение в силу длительного спора с самой Роснефтью за дочернюю нефтяную компанию Пурнефтегаз. По оценкам, определенное сопротивление "авральной" приватизации оказывает нынешнее руководство (по крайней мере его часть) Роснефти. Если учесть, во-первых, имевшуюся в свое время поддержу руководства Роснефти в борьбе за Пурнефтегаз против ОНЭКСИМбанка со стороны некоторых высших должностных лиц правительства, во-вторых, остроту конфронтации между группами ОНЭКСИМбанка и Сибнефть-Логоваз-Объединенный банк (ставшую и политическим фактором), то в перспективе высока вероятность формально нейтральной с политической точки зрения победы группировки Газпрома.


В целом, если абстрагироваться от острого бюджетного кризиса и фактических причин такого положения, есть немало весомых факторов, которые объективно действуют в пользу переноса ряда сделок:


- неблагоприятная конъюнктура на фондовом рынке и отток по крайней мере портфельных инвесторов;� 


- политические причины, связанные с конфликтами между крупнейшими финансовыми группировками;


- неэффективность одновременных продаж крупных пакетов нескольких компаний;


- необходимость элементарной технической подготовки крупных сделок до того, как наступает необходимость срочного пополнения годового бюджета любыми способами.


 Некоторые перспективы 1998 года


 Согласно проекту закона "О федеральном бюджете на 1998 г.", поступления средств от приватизации в доходную часть федерального бюджета определены в размере 8 млрд. руб. (новый масштаб цен). По предварительным оценкам, Мингосимущество намерено превысить это задание как минимум в 2,5 раза прежде всего за счет крупных единичных продаж. При действительно прозрачной и рациональной схеме организации таких сделок доходы бюджета могут быть существенно выше. В частности, в списке предлагаемых в 1998 г. акций по-прежнему остаются нереализованные в 1997 г. пакеты акций Роснефти и других нефтяных компаний, второй намеченный к продаже пакет акций холдинга Связьинвест (25% минус 2 акции), возможны продажи акций некоторых унитарных предприятий, которые могут быть преобразованы в АО в 1998 г. В целом, по данным Мингосимущества РФ, в 1998 г. должно быть продано около 2,5 тысяч пакетов акций. 


Каковы же основные факторы, которые будут определять ситуацию в области приватизационных продаж и процессов перераспределения собственности в целом в 1998 г.? 


Во-первых, многое будет зависеть от общей конъюнктуры финансовых рынков и состояния корпоративного сегмента российского рынка ценных бумаг.


Во-вторых, принципиальный фактор, который повлияет в 1998 г. на доходы бюджета, получаемые от крупнейших сделок, связан с продолжающейся консолидацией активов основных финансовых группировок и в целом с процессом перераспределения собственности. Катализаторами данных процессов выступают как президентские выборы 2000 года, так и более долгосрочные финансово-экономические интересы соперничающих группировок.


В рамках продолжающегося перераспределения и консолидации собственности можно выделить несколько процессов.


(1) Ликвидация некоторых государственных холдингов, созданных в период несформировавшейся структуры собственности сразу после приватизации, и одновременное возникновение новых мощных корпораций холдингового типа с государственным контролем.


 Как известно, к 1996 г. в России имелось свыше 90 официально созданных холдингов с государственным участием. Одним из типичных примером стало создание в 1995 г. ОАО “Российская металлургия”. Уставный капитал этого холдинга был сформирован из 10-процентных пакетов акций 9 российских металлургических АО и некоторого другого имущества. По оценкам, реальной целью создания этого холдинга стала консервация пакетов акций для предотвращения их покупки “чужими” акционерами. Вместе с тем, недавняя ликвидация холдинга (Указ Президента РФ от 24 ноября 1997 г.) служит еще одним примером неэффективной стратегии приватизации (попытка продажи 49% акций холдинга) в условиях уже относительно сформировавшейся структуры собственности (контроля) на большинстве металлургических предприятий. Очевидно, что пакеты акций ряда этих АО будут присоединены к уже достаточно крупным пакетам, аккумулированным рядом российских банков (финансовых групп). Еще один пример ликвидируемого холдинга � АО “Росуголь”, бывшее по сути субститутом соответствующего министерства. 


Есть и обратная тенденция, причем преимущественно в отраслях связи, “высокой технологии” и/или ВПК. Среди примеров � создание и укрепление холдинга Связьинвест в 1995-1997 гг. (смешанные цели: сохранение отраслевого контроля и получение бюджетом доходов через приватизацию. Переданы 38% акций вошедших АО), решение о создании холдинга Российская электроника (июль 1997 г. Передаются по 10% акций вновь создаваемых АО, остальные закрепляются в государственной собственности) и др. Уже в феврале 1998 г. в Государственной думе рассматривался проект создания Российской авиаприборостроительной корпорации (держатель контрольных или блокирующих пакетов акций 10-12-ти предприятий соответствующего профиля). 


(2) Продолжаются процессы консолидации пакетов акций предприятий реального сектора и финансовых институтов в рамках финансовых групп (холдингов, официально зарегистрированных ФПГ), контролируемых крупнейшими банками, или в рамках многоуровневых группировок, образованных вокруг крупнейших добывающих компаний и естественных монополий.


 К началу 1998 г. в государственном реестре зарегистрировано 72 ФПГ (около 1500 предприятий и организаций, около 100 кредитно-финансовых учреждений). Реально же в настоящее время в России насчитывается около 150 объединений хозяйственных единиц (промышленных холдингов), которые, не являясь ФПГ официально, по формальным признакам могли бы претендовать на такое наименование.


Среди основных направлений, по которым осуществляется процесс консолидации активов, необходимо выделить:


- операции на вторичном рынке корпоративных ценных бумаг;


- трансформация долгов в имущественно-долевое участие;


- приобретение активов предприятий, ликвидируемых в процессе банкротства;


- перекрестное владение акциями;


- контроль через кредитную политику и ведение счетов;


- участие в стандартных сделках в ходе “остаточной” приватизации;


- использование квази-приватизационных инструментов (залоговые аукционы и др.); 


- доступ к управлению государственными пакетами акций (доверительное управление, через госхолдинги и др.).


(3) Начался процесс объединения уже относительно сформировавшихся крупных финансово-промышленных группировок. Среди основных стимулов такого объединения � как объективные потребности в долгосрочных стратегических альянсах и общемировая тенденция к концентрации активов, так и обострение конкуренции между основными национальными группами, неспособность властных структур сформировать действительно “равные” и “стабильные” правила, защита конкретных финансовых интересов. 


Широкоизвестным примером является подписание меморандума о намерении создания нефтяной компании ЮКСИ (ЮКОС и Восточная нефтяная компания от группы РОСПРОМ-ЮКОС-Менатеп и Сибнефть и Восточно-Сибирская нефтегазовая компания от группы Сибнефть-Логоваз-Объединенный банк). Хотя и имели место заявления о намерении новой компании (на данном этапе, очевидно, лишь альянса прежних компаний) участвовать в приватизации Роснефти, Онако и Славнефти, цели создания нефтяного гиганта безусловно носят долгосрочный стратегический характер. В перспективе, по имеющимся оценкам, возможен и более мощный альянс финансово-промышленных группировок Менатепа, СБС-Агро, Мост и Логоваз-Объединенный банк. В феврале также поступила информация о намерении РАО “Газпром” приобрести долю участия в капитале Инкомбанка, а также о возможных переговорах между НК “ЛУКойл” и группой ОНЭКСИМ относительно стратегического партнерства. 


Тем не менее, не следует и преувеличивать значимость даже декларированных и поддержанных правительством альянсов. В условиях политической неопределенности и в преддверии президентских выборов ситуация может меняться очень быстро, а новые финансово-политические альянсы могут поразить воображение даже самых искушенных политологов.


В указанном выше контексте � президентских выборов и стратегической консолидации активов � предстоящая весной 1998 г. (или позже) схватка за Роснефть, конечно, носит производный характер. Тем не менее, объявленная в 1998 г. Мингосимуществом РФ идеология “прозрачности” приватизационных сделок со всей очевидностью может вполне объективно оказаться фикцией уже на стадии подготовки этой конкретной сделки. 


Проведение “открытого конкурса на право заключения договора по определению начальной цены продажи акций компании Роснефть�, безусловно, имеет значение как страховка для ответственных чиновников правительства, однако имеет мало смысла как гарантия “прозрачности” в условиях грядущих выборов и перераспределения крупных активов. 


Как известно, план приватизации Роснефти в 1997 г. изменялся неоднократно: в разных вариантах предполагалось 5-7% акций распределить среди администрации и работников, 50-65% акций выставить на денежный спецаукцион, остальные � продать одним пакетом на коммерческом конкурсе с инвестиционными условиями. Выдвигались “разовые” схемы (75% плюс акция по предложению Минтопэнерго), “двухэтапные” (конкурс на 50% плюс акция и аукцион), “трехэтапные” (два аукциона по 25-35% акций и конкурс). Отдельным принципиальным вопросом стала проблема допуска нерезидентов (которая, тем не менее, легко обходится на практике). 


Очевидно, что основная дискуссия вокруг рассматриваемой схемы развернулась по двум направлениям:


- обеспечение максимального дохода в бюджет. Проблема состоит в том, что и “стратегический”, и “портфельный” подходы имеют свои плюсы и недостатки. Так, многоэтапная схема продаж может расширить круг первичных участников и тем самым повысить конкуренцию и первоначальный доход, однако позволяет при низкой прозрачности быстро отсечь конкурентов и занизить цену на следующих этапах (тем не менее при эффективной организации возможно и обострение конкуренции вплоть до завершения всех сделок). Первоначальная продажа простого контрольного пакета позволяет расширить круг первичных участников, но может “отсечь” любых других претендентов на последующих этапах в силу факта установления контроля. Единовременная продажа пакета, обеспечивающего квалифицированное большинство, позволяет добиться высокой прозрачности сделки и привлечь крупного стратегического инвестора, однако снижается конкурентность продаж (в силу ограничения круга участников) и возможный доход, а “остаток” акций может оказаться неразмещенным с учетом нестабильного состояния финансовых рынков мира и России;


- лоббирование такой схемы продажи, которая позволяла бы одной из конкурирующих групп априори стать вне конкуренции. В данном случае проблема состоит, во-первых, в том, что правительство вряд ли рискнет пойти на повторение скандалов лета 1997 г., во-вторых, в том, что различные лоббирующие группы взаимно нейтрализуют усилия друг друга. Парадоксальным итогом может стать и некая компромиссная версия, прямо не отражающая интересов какой-либо группы. 


К началу 1998 г. Мингосимущество РФ остановилось на следующей схеме: 50% акций (плюс одна акция) предлагаются на коммерческий конкурс с инвестиционными условиями, 46% � аукционы, остальное � администрации и работникам. Последующие протесты некоторых потенциальных участников торгов могут, тем не менее, заставить правительство согласиться и со схемой “75% + 1 акция” с участием нерезидентов. Возможно, что при существующей ситуации это было бы разумным решением, а цена сделки достаточно “прозрачно” могла бы быть установлена в ходе прямых переговоров с претендентами. По крайней мере, в обязанности “оценщика” компании, который должен быть определен в марте, согласно условиям конкурса входит оценка пакетов как “50% плюс одна акция”, так и “75% плюс одна акция”.


В-третьих, немаловажной проблемой является принятие проекта закона “Об утверждении государственной программы приватизации государственного имущества в РФ” (причем в течение 10 дней с момента принятия бюджета на 1998 г.). Прежде всего, интересно обратить внимание на сдвиги в приоритетах по сравнению с прежними программами.


Так, совершенно привычны и традиционно переходят из программы в программу такие формулировки, как “привлечение инвестиций”, “проведение реструктуризации предприятий”�, “создание механизмов поддержки социально незащищенных слоев населения”; “обеспечение поступлений в федеральный бюджет”, “создание условий для развития рынка недвижимости”, “оказание поддержки малому предпринимательству”.


 Вполне разумны такие программные новации в приоритетах, как “сохранение государственного контроля на отдельные стратегические виды производств, обеспечивающие национальную безопасность государства” и “оптимизация бюджетных расходов на управление государственной собственностью”.


 Другие же новации программы 1998 года не могут не настораживать (конечно, если это не останется на бумаге) или по крайней мере вызывают недоумение: “обеспечение оптимального соотношения отечественных и иностранных инвестиций”, “осуществление протекционизма по отношению к отечественным товаропроизводителям”. Интересны также (в рамках конкретной программы приватизации) такие предлагаемые приоритеты, как “производственная, социальная и экологическая реабилитация территорий, связанных с добычей, переработкой и транспортировкой не возобновляемых природных ресурсов”, “создание условий для сохранения конкурентного положения страны по отдельным видам продукции на мировом рынке”.


Хотя во многом проблема разработки перечней предприятий носит скорее “процессуально-формальный“ характер, без данного документа любая значимая сделка может быть признана недействительной�. Данный документ должен включать прогнозный перечень государственных унитарных предприятий, которые подлежат преобразованию в АО, а также прогнозный перечень АО, акции которых предполагается продать, обоснование выбора указанных предприятий и АО, предполагаемые способы и сроки их приватизации, предполагаемые ограничения при их приватизации, размеры подлежащих продаже пакетов акций АО и прогноз их начальной цены. В то же время, без включения в такой “прогнозный перечень” предприятий стратегического характера (законодательно отнесенных к таковым), их акции не могут быть проданы. 


 Практика составления такого рода списков предприятий в 1995-1997 гг. показала, что вокруг предприятий-кандидатов разворачивается ожесточенная борьба с участием правительства, министерств, регионов. администрации предприятий, потенциальных покупателей, их конкурентов и т.п. Хорошо известен также опыт прохождения прежних программ приватизации в Государственной Думе. Нетрудно представить поэтому, сколь затяжной может оказаться подготовка такого перечня со всеми вытекающими последствиями для приватизационных продаж 1998 г.


Государство как акционер: новации 1996-1997 годов


Участие государства в управлении новых АО и контроле за их деятельностью представляет собой отдельную проблему, решение которой находится в начальной стадии. Сохраняющееся пока сильное влияние государственных структур на корпоративные отношения в АО в переходный период в большинстве случаев является мерой вынужденной. Прежде всего это политика сохранения за государством контрольных или просто крупных пакетов акций, а также "золотых акций" (табл. 59). Вместе с тем, значительными являются только количественные объемы, тогда как влияния государства на основе какой-либо целостной концепции управления пока не наблюдается. 


Наиболее распространенным методом “управления” со стороны государства в 1993-1996 гг. был так называемый институт государственных представителей. В 1996 г. в советы директоров АО, имеющих долю государства, входило около 2000 государственных чиновников различного ранга. Из них 92% � сотрудники отраслевых министерств и ведомств, 8% � представители государства, назначенные Президентом РФ, Правительством РФ, Госкомимуществом РФ, РФФИ и другими функциональными органами. 


Указанное представительство носит исключительно формальный характер. Опыт управления федеральными пакетами акций 1993-1996 гг. наглядно свидетельствует о том, что государственный чиновник не в состоянии эффективно управлять пакетами акций в 5-10 АО, находящихся в разных регионах и часто относящихся к разным отраслям. Этому мешает не только технические и временные сложности, но и отсутствие необходимой квалификации (знания конкретного предприятия) и легальных материальных стимулов. Можно привести два наиболее типичных примера поведения государственных представителей в АО:


(1) “индифферентное поведение”: представитель государства в АО просто не интересуется делами АО, несмотря на государственный контрольный пакет и наличие значительных долгов АО. По сути, такая позиция полностью “развязывает руки” менеджменту АО;


(2) “заинтересованное поведение”: (а) сознательное игнорирование долгов АО государству в период выполнения функций государственного представителя и последующий переход на высокооплачиваемую работу в это АО; (б) голосование государственным пакетом от имени государства на собрании акционеров АО за вторичную эмиссию, по итогам которой доля государства многократно сокращалась. При этом, как правило, государство не использует свое преимущественное право как акционера на выкуп дополнительно выпускаемых акций. По оценкам, размывание федерального пакета нанесло ущерб государству на сотни миллиардов рублей.


Пакеты акций, которые остались в фондах имущества и не продавались по тем или иным причинам, могут становиться предметом торга (на предмет продажи, “правильного” голосования между местными властями (фондом имущества), менеджментом и иными заинтересованными структурами). Сам же фонд или представитель государства в АО в типовых случаях не имеет никакой позиции в отношении управления конкретным предприятием.


По оценкам ФКЦБ, наиболее существенные претензии к деятельности АО, акции которых находятся в государственной собственности, заключаются в следующем:


- отсутствие достаточной информации о деятельности таких АО как для рядовых акционеров, так и для органов государственного управления;


- неправильное ведение реестра акционеров;


- перекачивание активов из материнской в дочерние компании;


- попытки размывания активов.� 


В апреле 1996 г. состоялось закрытое заседание Правительства РФ и ЦБ РФ по вопросам обеспечения эффективного управления стратегически важными предприятиями, включая естественные монополии. На уровне принятой совместной декларации (с учетом рекомендаций МВФ) была разработана следующая примерная схема: 


- на предприятие в качестве официального представителя государства назначается представитель правительства, не связанный с данным предприятием трудовыми отношениями и обладающий всеми правами управления федеральным контрольным пакетом акций;


- представитель правительства обновляет совет директоров, вводя в него “профессиональных экспертов” и добиваясь “приоритета государственных интересов”, а также обеспечения “рентабельности, капитальных вложений, выплаты дивидендов”.


Интересны практические шаги по реализации этого решения. Так, согласно Указу Президента РФ № 656 от 16 апреля 1996 г. “О мерах по стабилизации экономического положения и развитию реформ в агропромышленном комплексе” полномочия Госкомимущества РФ по управлению пакетами акций переданы соответствующим отраслевым ведомствам без каких-либо конкретных решений по управлению пакетами. По оборонному комплексу была создана очередная федеральная комиссия (Указ Президента РФ № 541 от 13 апреля 1996 г. “О мерах по обеспечению эффективности государственного контроля за приватизацией предприятий и организаций оборонного комплекса”). Последняя подготовила лишь список из 480 оборонных предприятий, не подлежащих приватизации (Постановление Правительства РФ № 802 от 12 июля 1996 г. “О перечне предприятий и организаций оборонного комплекса, приватизация которых запрещена”).


В качестве специфических фрагментов государственной политики в данной области можно также выделить�: 


- отдельные “стратегически” важные случаи (например, трастовый договор по поводу 34% государственных акций Газпрома в 1997 г.);


- передача пакетов акций в некоторые регионы в зачет долгов федерального бюджета в 1996 г.;


- “укрепление” того или иного предприятия (холдинга) с государственным участием за счет вклада в его уставный капитал государственных пакетов акций других предприятий (угольные АО и др.);


- реструктуризация (“секьютиризация”) долгов бюджету;


- передача государственного пакета акций в управление юридическим лицам (серия специальных Указов Президента РФ № 1403 от 17 ноября 1992 г., № 1702 от 30 декабря 1992 г., № 1334 от 5 ноября 1992 г. о передаче федеральных пакетов в нефтяной, угольной и электроэнергетической отраслях в управление тогда еще государственным предприятиям Роснефть, Росуголь и РАО “ЕЭС России”);


- передача пакетов акций в доверительное управление управляющим (центральным) компаниям финансово-промышленных групп или в управление холдинговым компаниям (ФПГ “Русхим”, РАО “Биопрепарат” и др.);


- персональные назначения в советы директоров постановлениями Правительства РФ или распоряжениями Президента РФ (РАО “Газпром”, РАО “Норильский никель”);


- установление порядка голосования государственным пакетом акций на собраниях акционеров (в нефтяных компаниях � по постановлению Правительства РФ, в РАО “ЕЭС России” и АО “Росгазификация” � по решению коллегии представителей государства). 


В конечном итоге на сегодняшний день не существует какой-либо целостной политики по управлению государственными пакетами. Среди возможных мер воздействия предусматривались переаттестация государственных представителей, выявление АО, где они голосовали за размывание федерального пакета. В настоящее время в качестве альтернативы показавшему свою несостоятельность институту государственных представителей можно говорить о двух вариантах управления государственными пакетами акций.


Во-первых, это представление интересов государства в АО на договорной основе (для физических лиц - институт поверенных в делах государства), 


Постановление Правительства РФ № 625 от 21 мая 1996 г. “Об обеспечении представления интересов государства в органах управления акционерных обществ (хозяйственных товариществ), часть акций (доли, вклады) которых закреплена в федеральной собственности” утвердило примерный договор на представление интересов государства, порядок его заключения и регистрации. РФФИ предписано исходить из предложенного порядка. 


Данный порядок (договор) должен был быть утвержден еще в 1994 г. согласно Указу Президента РФ “О некоторых мерах по обеспечению государственного управления экономикой” № 1200 от 10 июня 1994 г. В частности, указ предусматривал: (1) рамочные требования к контракту между правительством (федеральным органом) и руководителем федерального государственного предприятия; (2) рамочные требования к представителям интересов государства в АО. Эти представители были разделены на две категории: (1) государственные служащие (назначаются по решению Президента РФ, Правительства РФ, федеральных органов, РФФИ); (2) иные граждане РФ (по договору на представление интересов государства в АО с Госкомимуществом РФ, Российским фондом федерального имущества или их территориальными органами).


 Двухлетняя задержка с выходом этого важнейшего документа (без которого сам указ практически не действовал) объясняется традиционной борьбой Госкомимущества с отраслевыми ведомствами и региональными руководителями. Тем не менее, и указанное выше постановление регламентирует только последнюю категорию (“иные граждане РФ”). Существенно, что подбор представителей государства вменен в обязанность именно отраслевых ведомств. Аналогичный механизм деятельности государственных служащих пока отсутствует. Отсутствует пока и регламентация договоров на представление интересов государства с юридическими лицами. 


Более того, хотя базовые документы для внедрения института поверенных приняты, этот механизм еще не работает в силу отсутствия конкретных решений по поводу источников оплаты соответствующей деятельности.


Отдельным Постановлением Правительства РФ “О назначении представителей Российской Федерации по управлению закрепленными в федеральной собственности пакетами акций акционерных обществ топливно-энергетического комплекса” № 777 от 1 июля 1996 г. этот вопрос регулируется в ТЭК. Такими представителями должны быть должностные лица Министерства топлива и энергетики РФ, которые обязаны голосовать на общих собраниях акционеров в соответствии с директивами министерства. В частности, такие представители были назначены в РАО “ЕЭС России”, ЛУКойл, Росуголь и другие. Те компании, акции которых были переданы в залог на залоговых аукционах, в перечне отсутствуют.


Уже приведенные выше документы дают ясное представление об усилении роли отраслевых ведомств в отношении государственных пакетов акций и постепенном вытеснении Госкомимущества из этой сферы деятельности. Если учесть и проблемы с доходами от приватизации, то возникает вопрос о самом смысле существования этого ведомства.


В качестве еще одного варианта повышения эффективности управления государственными пакетами акций рассматривается передача пакетов акций в доверительное управление (юридическим лицам).


Определенные возможности для этого открылись с выходом Указа Президента РФ № 1660 от 9 декабря 1996 г. “О передаче в доверительное управление закрепленных в федеральной собственности акций акционерных обществ, созданных в процессе приватизации”. С выходом этого Указа определены общие условия передачи пакетов в доверительное управление: по итогам конкурса на право заключения договора доверительного управления акциями. Доверительный управляющий (в отличие от залоговой схемы) не имеет права распоряжения переданными ему акциями, а в договоре указываются ограничения для действий доверительного управляющего по важнейшим вопросам функционирования АО.


В качестве первоочередных объектов были выделены 5 АО угольной промышленности (в том числе по требованию МВФ). По этой причине более детальное Постановление Правительства РФ № 1485 от 11 декабря 1996 г. “О проведении конкурсов на право заключения договоров доверительного управления закрепленными в федеральной собственности акциями акционерных обществ угольной промышленности (угольных компаний)” чисто формально касается только угольной отрасли. Тем не менее, эти правила могут быть распространены и на другие сектора экономики. 


Нельзя тем не менее рассчитывать на скорое массовое применение новых норм. По оценкам многих экспертов, положение о конкурсах содержит такое количество недоработок, что это станет значительным препятствием для использования положения. За рамками этого документа остается и ключевая практическая проблема � реальная открытость и критерии определения победителя конкурса. Второй негативный момент � наличие реальных гарантий защиты интересов предприятия и государства от такого временного управления (несмотря на предусмотренные требования обеспечения взятых победителем обязательств его собственным имуществом). Нет определенности также и по поводу конкретных источников вознаграждения управляющего.


Некоторые изменения в этот документ были внесены только весной 1997 г. (Постановление Правительства РФ N 517 от 30 апреля 1997 г. “О внесении изменений в Постановление Правительства Российской Федерации от 11 декабря 1996 г. № 1485”. В частности, Министерству топлива и энергетики поручено выступать учредителем доверительного управления и заключать с победителями конкурсов договоры доверительного управления закрепленными в федеральной собственности акциями. Внесены также изменения в правила проведения конкурсов.


В целом же это позитивный шаг вперед. Чем больше государство будет отказываться от непосредственного вмешательства в хозяйственные процессы и активно формировать условия, правила и институциональные структуры, обеспечивающие самостоятельное хозяйствование, тем больше шансов на установление “управляемости” экономикой.


Определенное воздействие на формирование конкретного списка предприятий, предназначенных к приватизационной продаже, может оказать предполагаемая классификация закрепленных в госсобственности пакетов акций. В планы Мингосимущества на 1998 г. входит введение пяти типов предприятий:


- региональные и национальные естественные монополии, где управление государственным пакетом осуществляет коллегия представителей государства (последняя структура оценивается в Мингосимуществе РФ как вполне эффективная)�;


- АО, доминирующие на отдельном рынке и соответственно подлежащие реструктурированию в интересах формирования конкурентной среды (закрепление контрольного пакета акций или введение “золотой акции”);


- АО, пакеты акций которых могут быть переданы в холдинги или в другие объединения предприятий (с сохранением в этих АО “золотой акции”);


- АО, пакеты акций которых могут быть переданы в управление субъектам РФ;


- все остальные АО, акции которых могут быть проданы или выставлены на конкурсы по доверительному управлению ( Всероссийское совещание “О состоянии и перспективах развития акционерных обществ в Российской Федерации”. Москва, 10 февраля 1998 г.).


Очевидно, что как и в случае с перечнем предприятий для программы приватизации, решающим аргументом для формирования конкретного списка станет лоббистская мощь предприятия во властных структурах (идет ли речь о судьбе самого АО, или же, напротив, о консолидации пакетов акций других предприятий).


� Подробно об этом см. : ИЭППП (1997г.):“Российская экономика в первом полугодии 1997 года. Тенденции и перспективы”. М., ИЭППП; Radygin A. (1997 г.): “Corporate Governance Through the Banks: The Experience of Russia.“ OECD AGP, 11th Plenary Session, Rome, 18-19 September 1997, Room Doc. DAFF/PRIV/AGP/11/1.


� Предполагается также, что унитарные предприятия будут преобразовываться в АО со 100-процентным государственным участием. Тем самым государство получает дополнительную возможность продавать определенное имущество. Эта возможность оставалась гипотетической при наличии права "полного хозяйственного ведения" унитарного предприятия .


� По данным АО “Связьинвест”, летом 1997 г. суммарная рыночная капитализация 88 компаний холдинга составляла 15 млрд. долларов. Суммарная рыночная капитализация 23 компаний холдинга, которые прошли листинг Российской торговой системы, составляла 11 млрд. долларов. За 1995-1997 гг. капитализация “Связьинвест” выросла на 118%, в 1998-1999 гг., по прогнозам, она может увеличиться в 2 раза.


� Вместе с тем, начало размещения паев фонда Темплтон в конце ноября 1997 г. говорит если не об обратной тенденции, то об определенной позиции глобальных фондов в связи с падением курсовой стоимости акций на российском рынке.


� Конкурс объявлен как для российских, так и иностранных претендентов. 28 февраля должен быть выявлен победитель, 2 марта с ним заключается договор. 14 марта завершается определение начальной стоимости акций. Формально предполагается, что компания-победитель не будет участвовать в самих приватизационных торгах, что на практике обходится крайне просто.


� Некоторый сдвиг в этом направлении (т.е. расходования приватизационных доходов на реструктурирование и инвестиции) может произойти в связи с возможным принятием в законе о бюджете на 1998 г. статьи, согласно которой соответствующие доходы целевым образом используются по расходным статьям раздела “Промышленность, энергетика и строительство”. 


� Согласно п. 2 ст. 4 Закона "О приватизации государственного имущества и об основах приватизации муниципального имущества РФ" программа приватизации содержит: прогноз проведения приватизации государственного имущества в соответствующих отраслях экономики; прогноз изменения платежного баланса вследствие приватизации; прогноз увеличения внутренних и внешних инвестиций вследствие приватизации; требования к программам приватизации субъектов РФ; порядок выбора способов приватизации и принятия решений о приватизации, условия закрепления акций АО в государственной и муниципальной собственности, а также порядок принятия решений об использовании "золотой акции"; порядок оценки стоимости приватизируемого; определение и порядок предоставления льгот работникам унитарных предприятий, преобразуемых в АО; порядок и нормативы распределения денежных средств, полученных в результате приватизации.


� Всероссийское совещание “О состоянии и перспективах рказвития акционерных обществ в Российской Федерации”. Москва, 10 февраля 1998 г.; Васильев, 1998.


� Указ Президента РФ № 986 от 7 октября 1995 г. “О порядке принятия решений об управлении и распоряжении находящимися в федеральной собственности акциями” установил, что передача акций в управление юридических и физических лиц, в залог или иное их обременение, внесение их в уставные капиталы организаций осуществляется только на основе указов Президента РФ.


� Традиционно показательной является ситуация с предстоящими выборами совета директоров РАО “Газпром” на собрании акционеров в июне 1998 г. По имеющимся данным, уже в настоящее время существуют два противоположных подхода к квоте коллегии представителей государства: 3 представителя министерств в составе 11 членов совета директоров (по предложению Мингосимущества РФ, обоснованному правом “реализации полномочий по управлению акциями”) и 5 представителей правительства, 2-3 сторонних инвестора и 3-4 представителя РАО в составе совета директоров (по предложению Минтопэнерго, от 40-процентного пакета акций в собственности государства). См.: “Русский телеграф”, 12 февраля 1998 г.
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РОССИЙСКАЯ ЭКОНОМИКА в 1997 году
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Раздел 5. Российская приватизация: итоги и перспективы























