
1. Ïðîáëåìû èíôîðñìåíòà ïðàâ 
ñîáñòâåííîñòè è êîíòðàêòíûõ ïðàâ: 
òåîðåòè÷åñêèå ïîäõîäû 

1.1. Ðåàëèçàöèÿ õîçÿéñòâåííûõ ïðàâ 
â ðûíî÷íîé ýêîíîìèêå

Íà÷èíàÿ ñ ôèçèîêðàòîâ è À. Ñìèòà ýêîíîìè÷åñêàÿ òåîðèÿ èñõîäèëà èç
òîãî, ÷òî ôóíêöèîíèðîâàíèå ðûíî÷íîãî õîçÿéñòâà ïðåäïîëàãàåò äåéñòâèå
íîðì �åñòåñòâåííîãî ïðàâà�. Êîíêðåòíûå ïðîáëåìû ðåàëèçàöèè ïðàâ
ñîáñòâåííîñòè è êîíòðàêòíûõ ïðàâ íà ïðîòÿæåíèè äëèòåëüíîãî âðåìåíè íå
ïðèâëåêàëè îñîáîãî âíèìàíèÿ ýêîíîìèñòîâ. Ñåðüåçíûé àíàëèç ïðàâîâûõ
íîðì (�ïðàâîâûõ îñíîâàíèé�) êàïèòàëèçìà áûë ïðåäñòàâëåí â äâàäöàòîì
ñòîëåòèè â ðàáîòàõ Äæ. Êîììîíñà (Commons 1924; 1934; î âêëàäå Êîììîí-
ñà ñì.  Goldberg, 1976). Âêëþ÷åíèþ íåêîòîðûõ âîïðîñîâ, ñâÿçàííûõ ñ èíôî-
ðñìåíòîì õîçÿéñòâåííûõ ïðàâ, â ñôåðó ñîâðåìåííîãî òåîðåòè÷åñêîãî àíàëè-
çà âî ìíîãîì ñïîñîáñòâîâàëî ïîÿâëåíèå êëàññè÷åñêîé ñòàòüè Ã. Áåêêåðà îá
ýêîíîìè÷åñêèõ ïðîáëåìàõ �ïðåñòóïëåíèÿ è íàêàçàíèÿ� (Becker, 1968) è ðà-
áîòû Ã. Áåêêåðà è Äæ. Ñòèãëåðà, ïîñâÿùåííîé èíôîðñìåíòó ïðàâîâûõ íîðì
(Becker, Stigler, 1974). 

Áîëüøèíñòâî òåîðåòè÷åñêèõ ìîäåëåé è ýìïèðè÷åñêèõ íàáëþäåíèé
ïðèâîäÿò ê âûâîäó, ñîãëàñíî êîòîðîìó â áîëüøèíñòâå ñëó÷àåâ èíôîðñìåíò
õîçÿéñòâåííûõ ïðàâ óäàåòñÿ îáåñïå÷èòü áëàãîäàðÿ âçàèìíîé çàèíòåðåñîâàí-
íîñòè ó÷àñòíèêîâ õîçÿéñòâåííîãî ïðîöåññà. Ëèøü â èñêëþ÷èòåëüíûõ ñëó÷à-
ÿõ ïîñëåäíèå àïåëëèðóþò íåïîñðåäñòâåííî ê ñîäåéñòâèþ ñóäåáíî-ïðàâîâûõ
îðãàíîâ. Øèðîêóþ èçâåñòíîñòü ïîëó÷èëà ðàáîòà (Macaulay, 1963), â êîòî-
ðîé óòâåðæäàëîñü, ÷òî ïðè ïðî÷èõ ðàâíûõ óñëîâèÿõ àìåðèêàíñêèå ïðåäïðè-
íèìàòåëè âåñüìà íåîõîòíî ïðèáåãàëè ê ñóäåáíî-ïðàâîâûì ïðîöåäóðàì ðå-
øåíèÿ êîíôëèêòà (íàïðèìåð, êîíôëèêòîâ ìåæäó ôèðìàìè). Ñðåäè ïðè÷èí,
ïîðîæäàþùèõ ïîäîáíóþ ñèòóàöèþ, àâòîðû îñîáî âûäåëÿëè âåñüìà âûñî-
êèå çàòðàòû, ïðåäïîëàãàåìûå çàùèòîé ñâîåãî èñêà â ñóäå. Â ïîñëåäóþùèõ
ðàáîòàõ èññëåäîâàòåëè âîçëàãàëè íàäåæäû íà ñïîíòàííûå ïðîöåññû ñàìî-
îðãàíèçàöèè, îáåñïå÷èâàþùèå ïîñòåïåííîå ñîâåðøåíñòâîâàíèå êîíòðàêò-
íûõ îòíîøåíèé ìåæäó ó÷àñòíèêàìè õîçÿéñòâåííîãî ïðîöåññà. Íåðåäêî îíè
ññûëàëèñü ïðè ýòîì íà ïðèìåð ñîòðóäíè÷åñòâà ìåæäó ñîñåäÿìè, ñòðåìÿùè-
ìèñÿ óëàäèòü âñå âîçíèêàþùèå êîíôëèêòû, íå ïðèáåãàÿ ê ñóäåáíûì èíñòàí-
öèÿì è ñîäåéñòâèþ îðãàíîâ ïðàâîïîðÿäêà (ñì., íàïðèìåð, Ellickson, 1991).



Óêàçàííàÿ êîíöåïöèÿ èñõîäèò, ðàçóìååòñÿ, èç ðåàëèé çðåëîé ýêîíîìè-
êè, íàêîïèâøåé ìíîãîâåêîâîé îïûò ðàçâèòèÿ ðûíî÷íûõ îòíîøåíèé. Íàñ-
êîëüêî ÷åòêî ìîã îñóùåñòâëÿòüñÿ èíôîðñìåíò õîçÿéñòâåííûõ ïðàâ (è ñîîò-
âåòñòâåííî íàñêîëüêî âåëèêà áûëà ðîëü ýëåìåíòîâ âçàèìíîãî äîâåðèÿ) íà
ðàííèõ ýòàïàõ ðàçâèòèÿ ðûíî÷íûõ îòíîøåíèé? Ðÿä èíòåðåñíûõ èññëåäîâà-
íèé â îáëàñòè ýêîíîìè÷åñêîé èñòîðèè ñâèäåòåëüñòâóþò, ÷òî äîñòàòî÷íî ÷åò-
êóþ ñèñòåìó èíôîðñìåíòà ìîæíî áûëî íàáëþäàòü íà êðóïíûõ (�ìåæäóíà-
ðîäíûõ�) ÿðìàðêàõ óæå â XI�XIII ââ.1 Âàæíóþ ðîëü â ðåãóëèðîâàíèè òîðãî-
âûõ îòíîøåíèé èãðàëè ñóùåñòâîâàâøèå îáúåäèíåíèÿ òîðãîâöåâ (�êîàëè-
öèè�, ïîëüçóÿñü ÿçûêîì ñîâðåìåííîé òåîðèè) è ìåõàíèçìû ïîääåðæàíèÿ
ìåæäóíàðîäíîé �ðåïóòàöèè�. Íåäîáðîñîâåñòíûå ó÷àñòíèêè èñêëþ÷àëèñü
èç êîàëèöèè è/èëè èç ÷èñëà ëèö, äîïóñêàåìûõ ê îïåðàöèÿì îáìåíà2. 

Íà ðàííèõ ýòàïàõ ðàçâèòèÿ ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè ðåàëüíûé êîíòðîëü çà
ñîáëþäåíèåì óñòàíîâëåííûõ ñòàíäàðòîâ êà÷åñòâà è ðûíî÷íûõ ñîãëàøåíèé
îñóùåñòâëÿëè ïðåæäå âñåãî ÷àñòíûå õîçÿéñòâåííûå èíñòèòóòû � îáúåäèíå-
íèÿ òîðãîâöåâ, ðåìåñëåííûå öåõè è ò. ï. Ïðè îïðåäåëåííûõ óñëîâèÿõ âçèìà-
íèåì ïðè÷èòàâøèõñÿ ïëàòåæåé ìîãëè çàíèìàòüñÿ è íàíÿòûå ïðåäïðèíèìà-
òåëÿìè ãðóïïû âîîðóæåííûõ ëþäåé, íî ïîäîáíûå ôîðìû �÷àñòíîãî èíôî-
ðñìåíòà� íåèçìåííî âñòóïàëè â êîíôëèêò ñî ñëîæèâøèìèñÿ ê òîìó âðåìå-
íè ïóáëè÷íî-ïðàâîâûìè íîðìàìè.

Âàæíûì ýëåìåíòîì ôîðìèðîâàíèÿ èíñòèòóöèîíàëüíîé ñèñòåìû, îáåñ-
ïå÷èâàþùåé ðåàëèçàöèþ ïðàâ ñîáñòâåííîñòè è êîíòðàêòíûõ ïðàâ, ìîæíî
ñ÷èòàòü ïåðåõîä âûñøèõ (�îêîí÷àòåëüíûõ�) ðåøåíèé â ñôåðå èíôîðñìåíòà
ê ñóäåáíî-ïðàâîâûì îðãàíàì. Çàìåòèì, ÷òî âïëîòü äî íàñòîÿùåãî âðåìåíè
çíà÷èòåëüíàÿ ÷àñòü îïåðàöèé, îñóùåñòâëÿåìûõ ó÷àñòíèêàìè õîçÿéñòâåííî-
ãî ïðîöåññà â ðàìêàõ ñóùåñòâóþùåãî çàêîíîäàòåëüñòâà è ñèñòåìû çàêëþ-
÷åííûõ êîíòðàêòîâ, ðåãóëèðóåòñÿ íåïîñðåäñòâåííî îðãàíàìè èñïîëíèòåëü-
íîé âëàñòè. Îäíàêî ïîëèòè÷åñêàÿ íåçàâèñèìîñòü ñóäåéñêîãî êîðïóñà, ïðåäñ-
òàâëÿþùåãî �òðåòüþ âëàñòü�, îïðåäåëÿåò ñóùåñòâåííûå ðàçëè÷èÿ, êîòîðûå
ìîãóò âîçíèêàòü ìåæäó ðåøåíèÿìè ïðàâèòåëüñòâåííîãî ÷èíîâíèêà (ñêàæåì,
òàìîæåííîãî ÷èíîâíèêà, çàèíòåðåñîâàííîãî â óâåëè÷åíèè ïîñòóïëåíèé,
èëè ïðåäñòàâèòåëÿ íàäçîðíûõ îðãàíîâ, êîíòðîëèðóþùèõ ñîáëþäåíèå íîðì
àêöèîíåðíîãî è àíòèòðåñòîâñêîãî çàêîíîäàòåëüñòâà) è ðåøåíèÿìè ïî ñîîò-
âåòñòâóþùåìó âîïðîñó, ïðèíèìàåìûìè ñóäåáíûìè îðãàíàìè. Ðåøåíèÿ ãî-

10

1 Ïîñêîëüêó íà òàêèå ÿðìàðêè ñúåçæàëèñü êóïöû, èìåâøèå ðàçëè÷íîå ïîääàíñòâî,
ïîëíîìî÷èÿ íàöèîíàëüíûõ ñóäåáíûõ îðãàíîâ îêàçûâàëèñü âåñüìà îãðàíè÷åííûìè.
2 Ïîäðîáíî ñì. Milgrom, North, Weingast, 1990; Greif, 1989; 1993; Greif, Milgrom,
Weingast, 1994.



ñóäàðñòâåííûõ ÷èíîâíèêîâ ïðèíÿòî ñ÷èòàòü ìåíåå îáúåêòèâíûìè è ñáàëàí-
ñèðîâàííûìè, îíè ÷àùå ìîãóò èñõîäèòü èç òåêóùèõ çàäà÷, ðåøàåìûõ òåìè
èëè èíûìè ïðàâèòåëüñòâåííûìè âåäîìñòâàìè.

Èìåííî ïîýòîìó äëÿ ðåàëèçàöèè ñõåì îïòèìàëüíîãî èíôîðñìåíòà
ñòîëü âàæíû: âî-ïåðâûõ, ñóùåñòâîâàíèå êîðïóñà äåéñòâèòåëüíî íåçàâèñè-
ìûõ, âûñîêîïðîôåññèîíàëüíûõ è ñîâåðøåííî íå ïîäâåðæåííûõ êîððóïöèè
ñóäåé è, âî-âòîðûõ, âîçìîæíîñòü îñïîðèòü ðåøåíèÿ íåêîòîðûõ ãîñóäàð-
ñòâåííûõ îðãàíèçàöèé îòíîñèòåëüíî ñîáëþäåíèÿ ïðàâ ñîáñòâåííîñòè èëè
êîíòðàêòíûõ ïðàâ â ñóäåáíûõ èíñòàíöèÿõ. ßñíî, îäíàêî, ÷òî ïîäîáíàÿ ñèñ-
òåìà ñäåðæåê è ïðîòèâîâåñîâ ôîðìèðóåòñÿ íà ïðîòÿæåíèè äëèòåëüíîãî ïå-
ðèîäà. Ôóíêöèîíèðîâàíèå ñèñòåìû èíôîðñìåíòà â áîëüøîé ìåðå çàâèñèò
íå òîëüêî îò  óðîâíÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ ñòðàíû, íî è îò îñîáåííîñòåé
ñîöèàëüíî-ïîëèòè÷åñêîé æèçíè, à òàêæå êóëüòóðíî-èñòîðè÷åñêèõ òðàäè-
öèé.

1.2. Èíôîðñìåíò ïðàâ ñîáñòâåííîñòè

Ïðèâàòèçàöèè â Ðîññèè â ïîñëåäíåå âðåìÿ áûë ïîñâÿùåí öåëûé ðÿä èñ-
ñëåäîâàíèé (ñì., íàïðèìåð, Boycko, Shleifer, Vishny, 1995; Radygin, 1995).
Çäåñü æå õîòåëîñü áû âûäåëèòü ëèøü íåêîòîðûå ìîìåíòû, èìåþùèå ñàìîå
íåïîñðåäñòâåííîå îòíîøåíèå ê ôîðìèðîâàíèþ ïðàâ ÷àñòíîé ñîáñòâåííîñ-
òè, ïîñêîëüêó ýòè ïðîöåññû çàâèñÿò îò êîíêðåòíûõ îñîáåííîñòåé ïðåäøåñò-
âóþùåãî èñòîðè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ.

Ïðàêòèêà ïîñòñîöèàëèñòè÷åñêîé ïåðåñòðîéêè õîçÿéñòâåííûõ îòíîøå-
íèé (ðàâíî êàê è ïðàêòèêà äåðåãóëèðîâàíèÿ è �ðàçãîñóäàðñòâëåíèÿ� èìóùå-
ñòâà â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ) ñâèäåòåëüñòâóþò, ÷òî ñêîëüêî-íèáóäü ýôôåêòèâ-
íûå ïðîöåäóðû ïðèâàòèçàöèè âñå æå òðåáóþò çíà÷èòåëüíîãî âðåìåíè íà èõ
ïîäãîòîâêó è ðåàëèçàöèþ. Â áîëüøèíñòâå ñòðàí ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé
ïðîöåññû ïðèâàòèçàöèè, êàê ïðàâèëî, ñèëüíî îòñòàâàëè îò íàìå÷åííûõ
ïðîãðàìì3. 

Ìåæäó òåì â Ðîññèè íà ïðîòÿæåíèè 1993�1994 ãã. â ñèëó ðÿäà ñîöèàëü-
íî-ïîëèòè÷åñêèõ ïðè÷èí ïðîöåññ ðàçãîñóäàðñòâëåíèÿ ïðåäïðèÿòèé ñòàë
ñòðåìèòåëüíî óñêîðÿòüñÿ. Ïî òåìïàì è îáùèì ìàñøòàáàì ðîññèéñêàÿ ïðè-
âàòèçàöèÿ â ýòîò ïåðèîä ÿâíî îïåðåæàëà àíàëîãè÷íûå ïðîöåññû â äðóãèõ
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3 Íà êîíôåðåíöèè Àìåðèêàíñêîãî Íàöèîíàëüíîãî áþðî ýêîíîìè÷åñêèõ èññëåäîâà-
íèé, ïîñâÿùåííîé ïåðåõîäíûì ýêîíîìèêàì, îñîáî îòìå÷àëîñü: âî âñåõ ïîñòñîöèà-
ëèñòè÷åñêèõ ñòðàíàõ òðóäíî îòûñêàòü ñèòóàöèþ, êîãäà ôàêòè÷åñêèé õîä ïðèâàòèçà-
öèè íå îòñòàâàë áû îò �çàïëàíèðîâàííûõ� òåìïîâ (Transition in Eastern Europe Vol. 2,
1994, p. 133). 



ïîñòñîöèàëèñòè÷åñêèõ ýêîíîìèêàõ Öåíòðàëüíîé è Þãî-Âîñòî÷íîé Åâðî-
ïû4.

Â õîäå ðàçâåðíóâøåéñÿ â Ðîññèè è íåêîòîðûõ äðóãèõ ïîñòñîöèàëèñòè-
÷åñêèõ ñòðàíàõ ïîëèòè÷åñêîé áîðüáû âîêðóã ïðîáëåì ïðèâàòèçàöèè íå ìà-
ëóþ ðîëü èãðàëè èäåîëîãè÷åñêèå ñîîáðàæåíèÿ, ïðè÷åì ïî ðÿäó ïðè÷èí îñî-
áåííî ïîïóëÿðíûìè îêàçàëèñü èäåè ïåðåäà÷è ïðåäïðèÿòèé â ñîáñòâåííîñòü
�òðóäîâîãî êîëëåêòèâà�5. Ó÷èòûâàÿ òàêèå ìîòèâû íåêîòîðûå àâòîðû âûñêà-
çûâàëèñü â ïîëüçó óêàçàííîãî âàðèàíòà: õîòÿ ïåðåõîä ñîáñòâåííîñòè ê �òðó-
äîâîìó êîëëåêòèâó� íå îáåñïå÷èâàåò óñëîâèé äëÿ ðàäèêàëüíîé ïåðåñòðîé-
êè6, îí ïîçâîëÿåò ïðåäñòàâèòü âëàäåëüöàì áîëüøèé äîñòóï ê èíôîðìàöèè è
áîëüøå ñòèìóëîâ äëÿ ýôôåêòèâíîãî âåäåíèÿ õîçÿéñòâà, ÷åì ãîñïîäñòâîâàâ-
øàÿ äî ýòîãî âðåìåíè ãîñóäàðñòâåííàÿ ñîáñòâåííîñòü (Earl, Estrin, 1996). 

Â óñëîâèÿõ öåíòðàëèçîâàííîé ïëàíîâîé ýêîíîìèêè äîìèíèðóþùóþ
ðîëü èãðàëà åäèíàÿ ãîñóäàðñòâåííàÿ ñîáñòâåííîñòü. Â ïîäîáíûõ óñëîâèÿõ
îòíîøåíèÿ ìåæäó ïðåäïðèÿòèÿìè (ôèðìàìè) è ãîñóäàðñòâîì, âûñòóïàâøèì
â ðîëè âåðõîâíîãî ñîáñòâåííèêà, ÷àùå âñåãî ðåãóëèðîâàëèñü àäìèíèñòðà-
òèâíûì ïóòåì. Îáû÷íûå îòíîøåíèÿ ñëóæåáíîãî ïîä÷èíåíèÿ ñóùåñòâåííî
ìîäèôèöèðîâàëèñü óæå ñîâñåì íåïðàâîâîé ïðàêòèêîé ñòèìóëîâ è íàêàçà-
íèé, îñóùåñòâëÿâøèõñÿ �ïî ïàðòèéíîé ëèíèè�.

Ïðàâîâàÿ áàçà, îáåñïå÷èâàþùàÿ ðàçâèòèå ðûíî÷íûõ îòíîøåíèé,
îôîðìëÿëàñü (è âïëîòü äî íàñòîÿùåãî âðåìåíè ïðîäîëæàåò îôîðìëÿòüñÿ) ñî
çíà÷èòåëüíûìè çàïàçäûâàíèÿìè. Ìíîãèå âàæíåéøèå äîêóìåíòû, ðåãóëèðó-
þùèå ïðàâà ÷àñòíîãî ñîáñòâåííèêà, âîçìîæíîñòè ïðîäàæè è ïîêóïêè íåêî-
òîðûõ âàæíåéøèõ àêòèâîâ è ïðîöåäóðû áàíêðîòñòâà, è ñåé÷àñ îñòàþòñÿ
âåñüìà íåñîâåðøåííûìè èëè âîâñå îòñóòñòâóþò. È âñå æå îñîáåííî ñóùåñò-
âåííûì ïðåäñòàâëÿåòñÿ ñëåäóþùåå îáñòîÿòåëüñòâî: äàæå òîãäà, êîãäà ñêîëü-
êî-íèáóäü âàæíûå çàêîíû èëè ïîäçàêîííûå íîðìàòèâíûå äîêóìåíòû ïðèíÿ-
òû, îíè äàëåêî íå âñåãäà íàõîäÿò àäåêâàòíîå îòðàæåíèå â ðåàëüíîé æèçíè.

Â ëèòåðàòóðå ïðàâà ñîáñòâåííîñòè îáû÷íî ðàññìàòðèâàþòñÿ â ðàìêàõ
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4 Áîëåå ïîäðîáíûé àíàëèç ïðåèìóùåñòâ è èçäåðæåê, ñâÿçàííûõ ñ óñêîðåííûì ðåôîð-
ìèðîâàíèåì îòíîøåíèé ñîáñòâåííîñòè, ïðèâåäåí, íàïðèìåð, â (Nellis, 1999).
5 Áîëåå äåòàëüíî ðàçðàáîòàííûì ýêâèâàëåíòîì óêàçàííîé êîíöåïöèè â çàïàäíîé ëè-
òåðàòóðå ìîæíî ñ÷èòàòü òåîðåòè÷åñêèå ìîäåëè ôèðìû, êîòîðàÿ óïðàâëÿåòñÿ ñàìèìè
ðàáîòíèêàìè - labor-managed firm (ñì. Vanek, 1970; Mead, 1972; îáçîð óêàçàííûõ
êîíöåïöèé ïðèâåäåí â Bonin, Janes, Putterman, 1993). Íåêîòîðûå ìîäåëè òàêîãî ðîäà
â 90-õ ãã. îáñóæäàëèñü è  â ðîññèéñêîé ëèòåðàòóðå (Ïîëòåðîâè÷, 1997).
6 Ýòîìó ìåøàþò, â ÷àñòíîñòè, ñòðåìëåíèå ñîõðàíèòü ðàáî÷èå ìåñòà çà ÷ëåíàìè �òðó-
äîâîãî êîëëåêòèâà�, ñðàâíèòåëüíî áîëåå íèçêàÿ êàïèòàëîâîîðóæåííîñòü òàêèõ ôîðì
è ìåíüøàÿ ñêëîííîñòü ê îñóùåñòâëåíèþ ðèñêîâàííûõ èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ.



ðàçâèòîé ïðàâîâîé èíôðàñòðóêòóðû, â òîì ÷èñëå ñëîæèâøåéñÿ ñèñòåìû
êîíòðàêòíûõ ïðàâ è èõ èíôîðñìåíòà. Â ïîäîáíûõ òåîðåòè÷åñêèõ ìîäåëÿõ
(ñì., íàïðèìåð, Grossman, Hart, 1986, 1988; Hart, Moore, 1988, 1990) ïðàâà
ñîáñòâåííîñòè îïðåäåëÿþòñÿ êàê ïðàâà íà îñòàòî÷íûé êîíòðîëü è ïðèñâîå-
íèå îñòàòî÷íîãî äîõîäà. Îäíàêî íà íà÷àëüíûõ ýòàïàõ ïåðåõîäà ê ÷àñòíîìó
âëàäåíèþ â óñëîâèÿõ ìàññîâîé (�îáâàëüíîé�) ïðèâàòèçàöèè ïîäîáíîå îïðå-
äåëåíèå âåùíûõ ïðàâ ñîáñòâåííîñòè (ñì. Ñóõàíîâ, 1999, ãë. 2) ìîãëî èìåòü
ñìûñë ëèøü ïðè íàëè÷èè ðÿäà óñëîâèé è, ïðåæäå âñåãî, ïðè îòëàæåííîé
ñèñòåìå  èíôîðñìåíòà êîíòðàêòíûõ è ïðî÷èõ �îáÿçàòåëüñòâåííûõ� ïðàâ.
Ìåæäó òåì îòñóòñòâèå íåîáõîäèìûõ ýêîíîìè÷åñêèõ è ñîöèàëüíî-ïîëèòè-
÷åñêèõ óñëîâèé îïðåäåëÿëî íåýôôåêòèâíîñòü èíôîðñìåíòà ïðàâ ñîáñòâåí-
íîñòè. Äîñòàòî÷íî ñîñëàòüñÿ íà îñíîâíîé ìåòîä ïðèâàòèçàöèè � ïåðåäà÷ó
ñîáñòâåííîñòè �òðóäîâûì êîëëåêòèâàì�, êîãäà èçäåðæêè, ñâÿçàííûå ñ äåëå-
ãèðîâàíèåì ïîëíîìî÷èé (agency costs), äîñòèãàëè ôàíòàñòè÷åñêèõ ìàñøòà-
áîâ.

Ïðîáëåìû ïóáëè÷íî-ïðàâîâîãî èíôîðñìåíòà èìóùåñòâåííûõ ïðàâ
åùå áîëåå îñëîæíÿþòñÿ íåïðîçðà÷íîñòüþ îòíîøåíèé ñîáñòâåííîñòè è ïîâ-
ñåìåñòíûì ðàñïðîñòðàíåíèåì òåíåâûõ õîçÿéñòâåííûõ îïåðàöèé. Ðåàëüíûå
âëàäåëüöû, ïðåäïî÷èòàþùèå âî ìíîãèõ ñëó÷àÿõ îñòàâàòüñÿ â òåíè, ðåàëèçó-
þò îòíîøåíèÿ êîíòðîëÿ ÷åðåç ìíîãî÷èñëåííûå äî÷åðíèå (íåðåäêî îôôøîð-
íûå) êîìïàíèè, êîòîðûå ôîðìàëüíî íå ñâÿçàíû ñ âëàäåëüöåì-áåíåôèöèà-
ðîì. Â íåêîòîðûõ ñëó÷àÿõ (â êà÷åñòâå îäíîãî èç íàèáîëåå èçâåñòíûõ ïðèìå-
ðîâ ìîæíî ñîñëàòüñÿ íà áîðüáó çà êîíòðîëü íàä Êðàñíîÿðñêèì àëþìèíèå-
âûì çàâîäîì) çàêðûòîñòü èíôîðìàöèè î ðåàëüíîé ñòðóêòóðå àêöèîíåðíîé
ñîáñòâåííîñòè îïðåäåëÿëàñü ïðîñòî íåâîçìîæíîñòüþ ëåãàëüíîãî ïðèçíàíèÿ
èñòî÷íèêîâ äåíåæíûõ ñðåäñòâ ó ïîêóïàòåëåé, à òàêæå ìåòîäîâ ïðîâåäåíèÿ
ñîîòâåòñòâóþùèõ ñäåëîê. 

Íà ïðîòÿæåíèè 90-õ ãã. èíâåñòîðû íåîäíîêðàòíî ñòàëêèâàëèñü íå òîëü-
êî ñ õàîòè÷íûìè, à íåðåäêî � è ïðîòèâîðå÷èâûìè çàêîíîäàòåëüíûìè íîðìà-
ìè, íî è ñ ïðÿìûì íàðóøåíèåì çàêîíîâ è îáùåïðèíÿòîé ïðàêòèêè, êîãäà,
ñêàæåì, �âíåøíèå� (ïî îòíîøåíèþ ê îêîïàâøèìñÿ íîìåíêëàòóðíûì âëàñò-
íûì è êîðïîðàòèâíûì ýëèòàì) âëàäåëüöû êðóïíîãî ïàêåòà àêöèé (èëè èõ
ïðåäñòàâèòåëè) íå òîëüêî íå ìîãëè ðåàëèçîâàòü ñâîè ïðàâà íà ó÷àñòèå â ïðè-
íÿòèè ñòðàòåãè÷åñêèõ ðåøåíèé, íî è ïðîñòî íå äîïóñêàëèñü íà ñîáðàíèå àê-
öèîíåðîâ7. Ïåðèîäè÷åñêàÿ ïå÷àòü 90-õ ãã. èçîáèëóåò ôàêòàìè ãðóáîãî íàðó-
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7 Øèðîêóþ èçâåñòíîñòü â 90-å ãã. ïîëó÷èë, íàïðèìåð, ñëó÷àé, êîãäà íåìåöêàÿ êîìïà-
íèÿ �Êíàóô�, ñïåöèàëèçèðîâàâøàÿñÿ íà ïðîèçâîäñòâå ñòðîèòåëüíûõ ìàòåðèàëîâ, íå
ñìîãëà óñòàíîâèòü êîíòðîëü íàä ðîññèéñêîé êîðïîðàöèåé, â êîòîðîé åé ïðèíàäëåæà-
ëî áîëüøèíñòâî àêöèé. Ïðè÷èíîé ïîñëóæèë îòêàç ìåñòíûõ (êðàñíîäàðñêèõ) âëàñ-



øåíèÿ äàæå òîãî íåñîâåðøåííîãî çàêîíîäàòåëüñòâà, êîòîðîå ñóùåñòâîâàëî
â óêàçàííûé ïåðèîä, è ññûëêàìè íà  ðàçíîîáðàçíûå çëîóïîòðåáëåíèÿ, â òîì
÷èñëå ìàññîâîå ðàñõèùåíèå ñîáñòâåííîñòè, ïðåäïðèíèìàâøååñÿ âûñøèì
ðóêîâîäñòâîì ïðèâàòèçèðîâàííûõ ôèðì.

Âûøå îòìå÷àëàñü îñîáàÿ ðîëü íåçàâèñèìîñòè íàäçîðíûõ è ñóäåáíûõ
îðãàíîâ; ïîñëåäíèå äîëæíû ñëóæèòü âûñøåé èíñòàíöèåé â îñóùåñòâëåíèè
êîíòðîëÿ çà ñîáëþäåíèåì çàêîíîâ, çàùèùàþùèõ ïðàâà ñîáñòâåííîñòè. Îä-
íàêî  ïîääåðæèâàâøèéñÿ ïðàâÿùåé ýëèòîé (ïðåæäå âñåãî ðåãèîíàëüíûìè è
ìåñòíûìè âëàñòÿìè) ñîþç îêîïàâøèõñÿ íà ïðèâàòèçèðîâàííûõ ïðåäïðèÿòè-
ÿõ �íîìåíêëàòóðíûõ äèðåêòîðîâ� ñ ñîõðàíèâøèìñÿ ñ ïðåæíèõ âðåìåí ñó-
äåéñêèì ïåðñîíàëîì îêàçûâàëñÿ âåñüìà ýôôåêòèâíûì áàðüåðîì íà ïóòè èí-
ôîðñìåíòà ïðàâ ñîáñòâåííîñòè.

È âñå æå ïåðåõîä ê ðûíî÷íûì îòíîøåíèÿì ïîñòåïåííî îòêðûâàë íîâûå
âîçìîæíîñòè ïðîäâèæåíèÿ â íàïðàâëåíèè áîëåå ýôôåêòèâíûõ ñòðóêòóð
ñîáñòâåííîñòè è êîðïîðàòèâíîãî êîíòðîëÿ. Äåéñòâèå êîíêóðåíòíûõ ìåõà-
íèçìîâ òðåáóåò, êàê îòìå÷àëîñü âûøå, ÷òîáû îáúåêòîì êóïëè-ïðîäàæè áû-
ëè ðåàëüíûå èëè ôèíàíñîâûå àêòèâû, íî íèêàê  íå ñàìè ïðàâèëà, ñîáëþäà-
åìûå â �ðûíî÷íîé èãðå�. Îïòèìàëüíàÿ ñèñòåìà èíôîðñìåíòà ïðåäïîëàãàåò,
÷òî ñàìè ðåøåíèÿ ñóäåáíûõ èíñòàíöèé, çàùèùàþùèå ïðàâà ñîáñòâåííèêà
èëè êîíòðàêòíûå ïðàâà, íèêîèì îáðàçîì íå ìîãóò ïîêóïàòüñÿ è ïðîäàâàòü-
ñÿ.

Íåòðóäíî ïîêàçàòü, ÷òî â ðåàëüíîé æèçíè âðÿä ëè ìîæíî ðàññ÷èòûâàòü
íà ñòðîãîå ñîáëþäåíèå ïîäîáíûõ óñëîâèé. Èçâåñòíî, íàïðèìåð, ÷òî è ïðè
ïîëíîì îòñóòñòâèè êàêèõ-ëèáî ýëåìåíòîâ ðåíòîîðèåíòèðîâàííîãî (rent-
seeking) ïîâåäåíèÿ ïðåäñòàâèòåëåé �òðåòüåé âëàñòè�, ïðåäïðèíèìàòåëü,
ïðèáåãàþùèé ê äîðîãîñòîÿùèì óñëóãàì áîëåå êâàëèôèöèðîâàííûõ è/èëè
áîëåå âëèÿòåëüíûõ þðèñòîâ, ïðè ïðî÷èõ ðàâíûõ óñëîâèÿõ èìååò áîëüøå
øàíñîâ âûèãðàòü ñóäåáíûé ïðîöåññ. Â ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêå ê ýòîìó áåçóñ-
ëîâíî ñëåäóåò äîáàâèòü íàëè÷èå îòëàæåííîé ñèñòåìû ïîáîðîâ è âçÿòîê,
÷àñòî îêàçûâàþùèõ ñóùåñòâåííîå âëèÿíèå íà ðåøåíèÿ îðãàíîâ ïðàâîïî-
ðÿäêà.

Â ñîîòâåòñòâèè ñ ðåéòèíãàìè, êîòîðûå èñ÷èñëåíû íà îñíîâå îïðîñà
ïðåäïðèíèìàòåëåé ðàçíûõ ñòðàí, ïðîâåäåííîãî Ìèðîâûì áàíêîì â 2000 ã.,
èíäåêñ íåêîððóìïèðîâàííîñòè ñóäåáíî-ïðàâîâîé ñèñòåìû îêàçàëñÿ íàèáî-
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òåé, âûïîëíèòü ðåøåíèå, öåíòðàëüíûõ ñóäåáíûõ èíñòàíöèé. Äðóãîé ïðèìåð � ïîâå-
äåíèå ðóêîâîäñòâà êîìïàíèè �Þêîñ�, êîòîðîå, îïèðàÿñü íà ðåøåíèå ìåñòíûõ ñóäåá-
íûõ âëàñòåé, ïðîñòî íå äîïóñòèëî íà îáùåå ñîáðàíèå àêöèîíåðîâ ðÿä èíîñòðàííûõ
èíâåñòîðîâ, â òîì ÷èñëå àêöèîíåðà, êîòîðîìó ïðèíàäëåæàëî 14% âñåãî àêöèîíåðíî-
ãî êàïèòàëà.



ëåå âûñîêèì â ñòðàíàõ ñî �ñêàíäèíàâñêèì� òèïîì çàêîíîäàòåëüñòâà (ìåäèàí-
íîå çíà÷åíèå 4,65); â ñòðàíàõ ñ àíãëîñàêñîíñêèì òèïîì çàêîíîäàòåëüñòâà îí
ñîñòàâèë 3,82, à â ñòðàíàõ ñ ãåðìàíñêèì òèïîì � 3,92. Ñòðàíû ñ ïåðåõîäíîé
ýêîíîìèêîé (ïîñòñîöèàëèñòè÷åñêèõ ãîñóäàðñòâàõ) çàíèìàëè ñàìîå íèçêîå
ìåñòî â ðåéòèíãå, èíäåêñ íåêîððóìïèðîâàííîñòè (ìåäèàííîå çíà÷åíèå) áûë
ðàâåí 2,8.

Òàêèì îáðàçîì, èìåííî â ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêå ìîæåò ñêëàäûâàòüñÿ
íåñêîëüêî ïàðàäîêñàëüíàÿ ñèòóàöèÿ, êîãäà â ñóäåáíîé ñôåðå âçÿòêè, âûñòóïà-
þùèå â ðîëè ïîáî÷íûõ ïëàòåæåé (side payments),  â íåêîòîðûõ ñëó÷àÿõ ìîãóò
ñïîñîáñòâîâàòü ðåàëèçàöèè ïðàâ ñîáñòâåííîñòè. Îäíàêî â óñëîâèÿõ íåñîâåð-
øåííîãî çàêîíîäàòåëüñòâà è ñóäåáíîãî ïðîèçâîëà ïîäîáíûå ïëàòåæè ìîãóò
ñêëîíÿòü è ê ðåøåíèÿì, ïðåäïîëàãàþùèì íàðóøåíèå ýòèõ ïðàâ. Íàðÿäó ñ
ýòèì íåëüçÿ íå âèäåòü ñåðüåçíûõ îïàñíîñòåé, íåèçáåæíî âîçíèêàþùèõ â óñëî-
âèÿõ êîððóìïèðîâàííîñòè áîëüøîãî ÷èñëà ñóäåáíûõ ðàáîòíèêîâ.

Äðóãèì ïðîÿâëåíèåì íåäîñòàòî÷íîé çàùèòû ïðàâ ñîáñòâåííîñòè îêàçû-
âàåòñÿ ïîâñåìåñòíîå ðàñïðîñòðàíåíèå âñåâîçìîæíûõ ïîáîðîâ, îñóùåñòâëÿå-
ìûõ îôèöèàëüíûìè ëèöàìè8 è êðèìèíàëüíûìè ãðóïïèðîâêàìè; ïðè ýòîì ðå÷ü
èäåò íå î ñóùåñòâóþùèõ íàëîãàõ � õîðîøè îíè èëè ïëîõè, � à î íåóñòàíîâëåí-
íûõ çàêîíîì ïîáîðàõ, âçèìàåìûõ â ÷àñòíîì ïîðÿäêå. Ïîäîáíûå äîïîëíèòåëü-
íûå (âäîáàâîê ê ìíîãî÷èñëåííûì íàëîãàì) ïîâèííîñòè òàêæå ìîãóò ñâèäå-
òåëüñòâîâàòü î íåñîâåðøåííîì èíôîðñìåíòå ïðàâ ñîáñòâåííîñòè: ÷àñòíûå ëè-
öà (áóäü òî ãîñóäàðñòâåííûå ÷èíîâíèêè èëè ó÷àñòíèêè ìàôèîçíûõ ãðóïïèðî-
âîê) ïî ñóùåñòâó ðàñïîëàãàþò áåñïðåïÿòñòâåííûì äîñòóïîì ê êàïèòàëó è äî-
õîäàì � äîñòóïîì, êîòîðûé äîëæåí áûë áû ïðèíàäëåæàòü ëèøü èõ âëàäåëü-
öàì, è ýòî íåèçáåæíî ìåíÿåò óñëîâèÿ ñêëàäûâàþùåãîñÿ ðûíî÷íîãî ðàâíîâå-
ñèÿ.

Èñïîëüçóÿ, íàïðèìåð, ìîäåëü Ñ. Äæîíñîíà, Ä. Êàóôìàíà, À. Øëàéôåðà
(ñì. Johnson, Kaufman, Shleifer, 1998), ìîæíî âûäåëèòü, ïî êðàéíåé ìåðå, äâà
ðàçäåëÿþùèõ ðàâíîâåñèÿ. Â îäíîì èç íèõ âûñîêèé óðîâåíü èçúÿòèé (�ëåãàëü-
íûå� íàëîãè ïëþñ íåîôèöèàëüíûå ïîáîðû) ïîáóæäàåò áîëüøîå ÷èñëî ïðåäï-
ðèíèìàòåëåé ê óâîäó ñâîèõ êàïèòàëîâ èç ñôåðû ïðåæíåãî èõ ïðèìåíåíèÿ; â
äðóãîì � ïðè ñðàâíèòåëüíî íåáîëüøèõ èçúÿòèÿõ òåì æå ôèðìàì âûãîäíåå ïðî-
äîëæàòü è, âîçìîæíî, äàæå ðàñøèðÿòü ñâîé áèçíåñ.
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8 Ïî äàííûì íåêîòîðûõ îáñëåäîâàíèé, ïðèìåðíî äâå òðåòè ðóêîâîäèòåëåé ïðåäïðè-
ÿòèé ñòàëêèâàþòñÿ ñ ïðÿìûì âûìîãàòåëüñòâîì ãîñóäàðñòâåííûõ ÷èíîâíèêîâ (Â. Ðà-
äàåâ, 1998). Ïðîöåíò îïðîøåííûõ ïðåäïðèíèìàòåëåé, ïîëàãàâøèõ, ÷òî äëÿ ïîëó÷å-
íèÿ ëèöåíçèè íåîáõîäèìî óïëàòèòü âçÿòêó, â Ðóìûíèè ñîñòàâèë 17,0%, â Ïîëüøå -
19,3%, â Ñëîâàêèè � 42,2%, íà Óêðàèíå � 87,5%, à â Ðîññèè � 91,7% (ñì. Johnson,
Kaufmann, McMillan, Woodruff, 2000).



Äëÿ ñîáñòâåííèêîâ êðóïíåéøèõ êîìïàíèé, íàõîäÿùèõñÿ ó âñåõ �íà âè-
äó�, ïðîáëåìà âûáîðà íåñêîëüêî ìîäèôèöèðóåòñÿ: ðåàëüíûé êàïèòàë ïðåäï-
ðèÿòèÿ íåâîçìîæíî �óâåñòè� ïîëíîñòüþ, íî ìîæíî óâåñòè èç ñôåðû îôèöè-
àëüíîãî êîíòðîëÿ, íàïðèìåð â �îôôøîðû�, áîëüøóþ ÷àñòü  òåêóùèõ äåíåæ-
íûõ ïîòîêîâ, à â ðÿäå ñëó÷àåâ � è íåìàëóþ ÷àñòü àêòèâîâ9. Ïîäîáíàÿ ïîëè-
òèêà, â ñâîþ î÷åðåäü, íàíîñèò ïðÿìîé óùåðá äðóãèì ñîâëàäåëüöàì êîìïà-
íèè, à òàêæå å¸ êðåäèòîðàì. 

Íåñîâåðøåííûé èíôîðñìåíò ïðàâ ñîáñòâåííîñòè âîçäâèãàåò íåìàëî
ïðåïÿòñòâèé íà ïóòè ýôôåêòèâíîãî êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ. Âûñîêèé
óðîâåíü íå òîëüêî ñóùåñòâóþùèõ íàëîãîâ, íî è îñîáåííî íåîôèöèàëüíî
âçèìàåìûõ ïîáîðîâ10 ïðè äèñïåðñíîé (�àòîìèñòè÷åñêîé�) ñòðóêòóðå
ñîáñòâåííîñòè è íàëè÷èè áîëüøîãî ÷èñëà àêöèîíåðîâ, ôèãóðèðóþùèõ â êà-
÷åñòâå ñîâëàäåëüöåâ, ìîæåò ïðèâîäèòü ê òîìó, ÷òî äëÿ ðåàëüíûõ õîçÿåâ êîì-
ïàíèè îïòèìàëüíîé îêàæåòñÿ ñòðàòåãèÿ �äîåíèÿ� êîðïîðàöèè � milking
strategy (ñì. Tornell, Lane, 1999; Tornell, 1999). Â ïðåäåëüíîì ñëó÷àå ýòî íå-
èçáåæíî âåäåò ê �ðàöèîíàëüíîé àòðîôèè� ôèðìû: ðóêîâîäñòâî ïîñëåäíåé
óòðà÷èâàåò ñòèìóëû ê âîñïðèÿòèþ òåõíè÷åñêèõ èííîâàöèé è óñêîðåííîìó
ðîñòó, ïîñêîëüêó ëþáîå ïîâûøåíèå ðåíòàáåëüíîñòè áóäåò îïåðàòèâíî èñ-
ïîëüçîâàíî êàê ïîâîä äëÿ óâåëè÷åíèÿ âñåâîçìîæíûõ èçúÿòèé.

Îñîáóþ ðîëü â íåýôôåêòèâíîé ðåàëèçàöèè ýëåìåíòàðíûõ ïðàâ ÷àñòíîé
ñîáñòâåííîñòè èãðàëà è ïðîäîëæàåò èãðàòü ïîëèòèçàöèÿ ñóùåñòâóþùåé
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9 Ï. Êàðïîâ, îäèí èç ýêñïåðòîâ â äàííîé îáëàñòè, ïåðå÷èñëÿåò, â ÷àñòíîñòè, ñëåäóþ-
ùèå ñïîñîáû âûâîäà ñðåäñòâ:

� ïîñòàâêà òîâàðà �ñâîèì� ôèðìàì, â òîì ÷èñëå íà ýêñïîðò, ïî çàíèæåí-
íûì öåíàì;

� ïîêóïêà òîâàðîâ ó �ñâîèõ� ôèðì ïî çàâûøåííûì öåíàì;
� íåðàâíîöåííàÿ ìåíà, êîãäà ñðåäñòâîì ðàñ÷åòà ÿâëÿåòñÿ òîâàð èëè öåí-

íàÿ áóìàãà, ðûíî÷íàÿ öåíà êîòîðûõ íèæå íîìèíàëà;
� ïîñòàâêà òîâàðà áåç ïîñëåäóþùåãî ðàñ÷åòà, â ðåçóëüòàòå ÷åãî âîçíèêàåò äåáè-

òîðñêàÿ çàäîëæåííîñòü, ñïèñûâàåìàÿ ÷åðåç òðè ãîäà íà óáûòêè êàê áåçíàäåæ-
íàÿ ê âîñòðåáîâàíèþ, è ò.ä. (Êàðïîâ 2001, ñòð. 91).

10 À. Ãðàéô è Å. Êýíäåë çàìå÷àþò: ðàçâèòèå íåêîòîðûõ ñåêòîðîâ ðîññèéñêîé
ýêîíîìèêè îñíîâûâàåòñÿ íà îòíîøåíèÿõ, êîòîðûå íàïîìèíàþò ñêîðåå ôåî-
äàëüíûé óêëàä, � îòíîøåíèÿõ, ïðè êîòîðûõ íå òîëüêî ïðÿìîé çàùèòîé èìó-
ùåñòâà, íî è âçèìàíèåì ïðè÷èòàþùèõñÿ ïëàòåæåé çàíèìàþòñÿ ïîëóîôèöè-
àëüíûå èëè íåëåãàëüíûå ãðóïïèðîâêè, âûñòóïàþùèå â äàííîé ñôåðå â êà÷å-
ñòâå �ñóâåðåíà� (Greif, Kandel, 1995). Ñèñòåìà ÷àñòíîãî èíôîðñìåíòà ïóá-
ëè÷íî-ïðàâîâûõ íîðì áîëåå ïîäðîáíî ðàññìàòðèâàåòñÿ â (Hay, Shleifer,
1998).



ñèñòåìû óòâåðæäåíèÿ è ïîääåðæàíèÿ ïðàâ ñîáñòâåííîñòè. Íàïîìíèì, ÷òî
îäèí èç ãëàâíûõ  àðãóìåíòîâ â ïîëüçó óñêîðåííîé ìàññîâîé ïðèâàòèçàöèè
ñâîäèëñÿ ê òîìó, ÷òî ïåðåõîä ê ÷àñòíîé ñîáñòâåííîñòè ïîçâîëèò ðåçêî ñó-
çèòü ñôåðó ïîëèòè÷åñêîãî êîíòðîëÿ, à òàêæå çëîóïîòðåáëåíèé, ñâÿçàííûõ ñî
âñåâîçìîæíûìè ôîðìàìè ðàñõèùåíèÿ ãîñóäàðñòâåííîãî èìóùåñòâà. Òàê,
îöåíèâàÿ ðîëü ìàññîâîé ïðèâàòèçàöèè â ïîñòñîöèàëèñòè÷åñêîé ýêîíîìèêå,
À. Øëàéôåð â äîêëàäå íà êîíôåðåíöèè, îðãàíèçîâàííîé Ìèðîâûì áàíêîì,
óòâåðæäàë: ïðè âñåõ îãîâîðêàõ ïî÷òè ïîëíûé êîíòðîëü, îñóùåñòâëÿåìûé
òåïåðü (ïîñëå ïðèâàòèçàöèè) ìåíåäæåðàìè, ëó÷øå, ÷åì ñóùåñòâîâàâøèé ðà-
íåå ïîëèòè÷åñêèé êîíòðîëü (Shleifer, 1995, p. 113). 

Ïîäîáíîå ïðîòèâîïîñòàâëåíèå ïðåäñòàâëÿåòñÿ äîñòàòî÷íî óñëîâíûì,
îñîáåííî ïðèìåíèòåëüíî ê ðîññèéñêîé ýêîíîìèêå: äåéñòâèÿ ðóêîâîäèòåëåé
ôèðì òðóäíî ïðèçíàòü íåçàâèñèìûìè êàê îò ôåäåðàëüíîãî ïðàâèòåëüñòâà,
òàê è îò ìåñòíûõ îðãàíîâ âëàñòè, ïîñòåïåííî ðàñøèðÿþùèõ ñâîå âëàäåíèå
àêöèÿìè è ñâîå ó÷àñòèå â äåëàõ ìåñòíûõ ôèðì. Êîíå÷íî, ïðèâàòèçàöèÿ
ñìîãëà ïîäîðâàòü óñëîâèÿ öåíòðàëèçîâàííîãî ïëàíèðîâàíèÿ, è íûíåøíÿÿ
âîâëå÷åííîñòü âëàñòåé â äåëà îòäåëüíûõ êîìïàíèé (ðàâíî êàê è ãëóáîêàÿ çà-
èíòåðåñîâàííîñòü ïðåäïðèíèìàòåëåé â ïîääåðæêå âëàñòåé è â íàëàæèâàíèè
ïîëèòè÷åñêèõ ñâÿçåé) ñèëüíî îòëè÷àþòñÿ îò æåñòêî îðãàíèçîâàííîé ïàð-
òèéíî-ãîñóäàðñòâåííîé èåðàðõèè ïðåæíèõ ëåò. È âñå æå íàëè÷èå îñîáåííî
øèðîêèõ âîçìîæíîñòåé � çàêîííûõ è �ïîëóçàêîííûõ� � äëÿ ïîëèòè÷åñêîãî
âìåøàòåëüñòâà â îñóùåñòâëåíèå ôóíêöèé õîçÿéñòâåííîãî ðóêîâîäñòâà, â
ïðèíÿòèå (ñóäåáíûõ) ðåøåíèé, ðåãóëèðóþùèõ îòíîøåíèÿ ñîáñòâåííîñòè, â
òîì ÷èñëå ðåøåíèé î  ñìåùåíèè èëè íàçíà÷åíèè ðóêîâîäèòåëåé êîìïàíèè,
ìîæåò ñ÷èòàòüñÿ îäíîé èç íàèáîëåå õàðàêòåðíûõ ÷åðò ñåãîäíÿøíåé ñèñòåìû
èìóùåñòâåííûõ ïðàâ â Ðîññèè11. Äîñòóï ê ðàñïîðÿæåíèþ ïðàâàìè êîðïîðà-
òèâíîãî êîíòðîëÿ åùå äîëãî, ïî-âèäèìîìó, áóäåò îñòàâàòüñÿ âûñîêî ïîëèòè-
çèðîâàííûì íå òîëüêî â ïåðåíîñíîì, íî è â áóêâàëüíîì ñìûñëå ñëîâà. 

Íåäîñòàòî÷íî ÷åòêî îïðåäåëåííûì îêàçûâàëñÿ è ñàì êðóã òåõ ïðàâ
÷àñòíîé ñîáñòâåííîñòè, êîòîðûå ïðåäïîëàãàåò ðåàëèçîâàòü èíâåñòîð. Ìåæ-
äó òåì â ñèòóàöèÿõ, êîãäà èìóùåñòâåííûå ïðàâà î÷åð÷åíû íåäîñòàòî÷íî
ñòðîãî, âñåãäà ñîõðàíÿåòñÿ  âîçìîæíîñòü òîãî, ÷òî íåêîòîðûå ó÷àñòíèêè ñòà-
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11 Î ðîëè ïîëèòè÷åñêèõ ôàêòîðîâ â ñàìîé ïñèõîëîãèè ïðåäïðèíèìàòåëüñòâà ìîãóò
ñâèäåòåëüñòâîâàòü ðåçóëüòàòû îáñëåäîâàíèÿ, ïðîâåäåííîãî â 1998 ã. Öåíòðîì ñîöè-
îëîãè÷åñêèõ èññëåäîâàíèé Ñàíêò-Ïåòåðáóðãñêîãî óíèâåðñèòåòà. Çàäàâàëñÿ âîïðîñ î
òîì, ÷òî òðåáóåòñÿ äëÿ òîãî, ÷òîáû äîñòè÷ü óñïåõà â ñâîåì áèçíåñå. Ëèøü íà âòîðîì
ìåñòå (16,6 % âñåõ îïðîøåííûõ) îêàçàëñÿ îòâåò: �Èìåòü äåíüãè�. Íà ïåðâîì ìåñòå
(17,3 % âñåõ ðåñïîíäåíòîâ) áûë îòâåò: �Èìåòü ñâÿçè, ïîêðîâèòåëüñòâî� (Áåçãîäîâ,
1999, ñòð. 201).



íóò èñïîëüçîâàòü âñå íåñòûêîâêè è �çàçîðû� â ñòðóêòóðå õîçÿéñòâåííî-ïðàâî-
âûõ îòíîøåíèé äëÿ èçâëå÷åíèÿ ëè÷íûõ âûãîä (ñì., íàïðèìåð, Alchian, 1961).

Òàê, àíàëèç òåîðåòè÷åñêèõ ìîäåëåé êîðïîðàöèè ñ ðàñïûëåííûì âëàäåíè-
åì àêöèÿìè ìîæåò ñâèäåòåëüñòâîâàòü î òîì, ÷òî ïîäîáíàÿ ñòðóêòóðà êîíòðîëÿ
îáåñïå÷èâàåò ñðàâíèòåëüíî áîëåå øèðîêèå âîçìîæíîñòè äëÿ èçâëå÷åíèÿ ëèøü
íåêîòîðûìè ñîâëàäåëüöàìè, ðàñïîëàãàþùèìè ðåàëüíîé �ñèëîé� â ðàìêàõ
êîìïàíèè (÷àùå âñåãî âûñøèìè ìåíåäæåðàìè), ÷àñòíûõ âûãîä â ôîðìå ðåíò-
íûõ äîõîäîâ (ñì., íàïðèìåð, Bebchuk, 1999). Îñîáåííî áëàãîïðèÿòíûå óñëî-
âèÿ äëÿ ðåàëèçàöèè ÷àñòíûõ âûãîä ñêëàäûâàëèñü â  ñèòóàöèÿõ, êîãäà ïðèâàòè-
çèðîâàâøèåñÿ êîìïàíèè ïåðåõîäèëè â ñîáñòâåííîñòü �òðóäîâîãî êîëëåêòèâà�.
Â ýòèõ ñëó÷àÿõ ÷àùå âñåãî ïðàêòè÷åñêè îòñóòñòâîâàëè ìîíèòîðèíã è êàêîé-
ëèáî êîíòðîëü ñî ñòîðîíû ïðåîáëàäàþùåé ìàññû ðàáîòíèêîâ, ÷èñëèâøèõñÿ
ñîâëàäåëüöàìè êîðïîðàöèè. Áîëåå òîãî, ïîñêîëüêó ñïëîøü è ðÿäîì íåðåàëèçî-
âàííûìè îêàçûâàþòñÿ è ôîðìàëüíî ñóùåñòâóþùèå êîíòðàêòíûå ïðàâà, êîòî-
ðûå ïðèíèìàþò íà ñåáÿ ó÷àñòíèêè õîçÿéñòâåííûõ îïåðàöèé, íåâîçìîæíî óò-
âåðæäàòü, ÷òî ÷àñòíàÿ ñîáñòâåííîñòü â ïîäîáíûõ óñëîâèÿõ ìîæåò ðåàëèçî-
âàòüñÿ â ôîðìå îñòàòî÷íûõ ïðàâ âëàäåëüöåâ.

Òàêèì îáðàçîì, ñêëàäûâàþùàÿñÿ â ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêå ñèñòåìà èíôî-
ðñìåíòà ïðåäïîëàãàåò íå òîëüêî ñëàáóþ çàùèòó ïîçèöèé ìèíîðèòàðíûõ àêöè-
îíåðîâ, íî è ÿâíî íåäîñòàòî÷íîå ïðàâîâîå ïîäêðåïëåíèå ïðàâ ñòîðîííåãî
(âíåøíåãî) ñîáñòâåííèêà, âëàäåþùåãî êðóïíûì ïàêåòîì àêöèé. Äî íàñòîÿùå-
ãî âðåìåíè ñîõðàíÿþòñÿ ìíîãî÷èñëåííûå ïîëóëåãàëüíûå è/èëè ïëîõî êîíòðî-
ëèðóåìûå �èçâíå� âîçìîæíîñòè íàïðàâëåíèÿ ïîòîêà  ÷èñòûõ äîõîäîâ ïî �îò-
âîäíîìó� êàíàëó è ïðÿìîãî ðàñõèùåíèÿ (�ýêñïðîïðèàöèè�) èìóùåñòâà êîìïà-
íèè.

Äî ñèõ ïîð â íàøåì èçëîæåíèè äîïóñêàëàñü âîçìîæíîñòü âûâîäà ñðåäñòâ
çà ïðåäåëû êîðïîðàöèè, íî ïðåäïîëàãàëàñü áîëåå èëè ìåíåå ñòàáèëüíàÿ ñòðóê-
òóðà êîðïîðàòèâíîãî êîíòðîëÿ. Òåïåðü ñëåäóåò îòêàçàòüñÿ è îò ýòîé ïðåäïî-
ñûëêè. Íåñîâåðøåííàÿ ñèñòåìà èíôîðñìåíòà èìóùåñòâåííûõ ïðàâ îñòàâëÿåò
òàêæå âîçìîæíîñòè äëÿ ïåðåäåëà ñîáñòâåííîñòè è êîíòðîëÿ ñ ïîìîùüþ ðàç-
ëè÷íûõ ìàíèïóëÿöèé è ïðåæäå âñåãî ñ ïîìîùüþ ðàçìûâàíèÿ äîëè íåæåëà-
òåëüíûõ àêöèîíåðîâ. Â òåõ ñëó÷àÿõ, êîãäà ïîñëåäíèå ïûòàþòñÿ ïðîòèâîñòîÿòü
ïîäîáíîìó ïåðåäåëó, èõ ìîãóò îòñòðàíÿòü îò ïðèíÿòèÿ ðåøåíèé, à â íåêîòîðûõ
ñëó÷àÿõ, êàê îòìå÷àëîñü âûøå,  ïðîñòî íå äîïóñêàòü íà îáùåå ñîáðàíèå àêöè-
îíåðîâ, íà êîòîðîì ïðèíèìàåòñÿ ñîîòâåòñòâóþùåå ðåøåíèå. Áûâøèé ïðåäñå-
äàòåëü Ôåäåðàëüíîé êîìèññèè ïî öåííûì áóìàãàì Ä. Âàñèëüåâ ñàðêàñòè÷åñêè
çàìå÷àåò, ÷òî �íîâàÿ ýìèññèÿ óæå ñòàíîâèòñÿ ñèíîíèìîì íàðóøåíèÿ ïðàâ àêöè-
îíåðà� (Âàñèëüåâ, 2001, ñòð. 44).
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Àâòîðû äîêëàäà î êîðïîðàòèâíîì óïðàâëåíèè, ïðåäñòàâëåííîãî íà êîí-
ôåðåíöèþ Âñåìèðíîãî áàíêà, Ý. Áåðãëîô è Ý.-Ë. ôîí Òàääåí îòìå÷àþò: â
ðîññèéñêèõ óñëîâèÿõ �íîðìàëüíàÿ ïàðàäèãìà êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ �
òî÷íàÿ íàñòðîéêà ñäåðæåê è ïðîòèâîâåñîâ â ðåãóëèðîâàíèè ñîáñòâåííûõ
èíòåðåñîâ è îïïîðòóíèñòè÷åñêîãî ïîâåäåíèÿ � íàñòîëüêî ðàäèêàëüíî ìåíÿ-
åò ñâîå ñîäåðæàíèå, ÷òî ê íåé îêàçûâàåòñÿ ïðîñòî íåïðèëîæèìîé òåîðèÿ
êîðïîðàòèâíûõ ôèíàíñîâ... Òðóäíî äàæå ïðåäñòàâèòü êàêèå-ëèáî îãðàíè÷å-
íèÿ äëÿ èíñàéäåðîâ-êëåïòîêðàòîâ, åñëè âñÿ ãîñïîäñòâóþùàÿ ïîëèòè÷åñêàÿ
ñèñòåìà îêàçûâàåòñÿ íåñïîñîáíîé èëè íå æåëàþùåé ïðîòèâîñòîÿòü èì...�
(Berglof, von Thadden, 1999, pp. 153 � 154).

Âîïðåêè âñåì íàäåæäàì íà äåéñòâèå �ïðèíöèïà Êîóçà�, â óñëîâèÿõ âñå-
âîçìîæíûõ çëîóïîòðåáëåíèé, ÷àñòè÷íîé èëè ïîëíîé ýêñïðîïðèàöèè äîõî-
äîâ è èìóùåñòâà áàíêîâ è ïðîìûøëåííûõ êîìïàíèé ôóíêöèîíèðîâàíèå
ðûíêîâ îáíàðóæèâàåò ðåçóëüòàòû, ÿâíî íå ñâèäåòåëüñòâóþùèå î ïîáåäàõ
(âûæèâàíèè) òåõ ñîáñòâåííèêîâ, êîòîðûå ñóìåëè íàëàäèòü íàèáîëåå ýôôåê-
òèâíûå õîçÿéñòâåííûå îïåðàöèè. Íàèáîëüøèå òåìïû íàêîïëåíèÿ ìîãóò îá-
íàðóæèâàòü (è â äåéñòâèòåëüíîñòè  ÷àñòî îáíàðóæèâàþò) êîìïàíèè, ëó÷øå
âñåãî ïðèñïîñîáëåííûå ê óâîäó  àêòèâîâ è ýêñïðîïðèàöèè îáðåêàåìûõ íà
áàíêðîòñòâî ôèíàíñîâûõ ó÷ðåæäåíèé. Ïðè÷åì ôèðìû, äåìîíñòðèðóþùèå
íàèáîëüøóþ ýôôåêòèâíîñòü, ìîãóò îêàçàòüñÿ âïîëíå âåðîÿòíûìè ïðåòåí-
äåíòàìè íà ðîëü �äîéíûõ êîðîâ�. Â Ðîññèè íàèáîëüøóþ èçâåñòíîñòü ïîëó-
÷èë âûâîä êàïèòàëà çà ðóáåæ íà ñ÷åòà äðóãèõ (îôôøîðíûõ) ôèðì, îñóùåñ-
òâëÿåìûé êîìïàíèÿìè-ýêñïîðòåðàìè, òîãäà êàê, íàïðèìåð, â ÷åøñêîé ýêîíî-
ìèêå ÷àùå âûäåëÿþò òàê íàçûâàåìûé  òóííåëüíûé ýôôåêò � �tunneling�,
ïðåäïîëàãàþùèé ñãîâîð ìåæäó âûñøèìè ìåíåäæåðàìè êîìïàíèè è ïðèâà-
òèçàöèîííûìè èíâåñòèöèîííûìè ôîíäàìè (ñì. Coffee 1996; 1998; Johnson,
La Porta, Lopes-de-Silanes, Shleifer, 2000).

Õàðàêòåðèçóÿ îòíîøåíèÿ, ñêëàäûâàþùèåñÿ ìåæäó âëàäåëüöàìè àêöèé
è âûñøèì óïðàâëåí÷åñêèì ïåðñîíàëîì â ÑØÀ, Ì. Ðîó èñïîëüçîâàë â êà÷å-
ñòâå çàãîëîâêà ñâîåé êíèãè ôîðìóëó �Stropng Managers, Weak Owners� (Roe,
1994). Ý. Áåðãëîô è Ý.-Ë. ôîí Òàääåí ïîëàãàþò, ÷òî àíàëîãè÷íàÿ õàðàêòå-
ðèñòèêà äëÿ êðóïíûõ êîðïîðàöèé â ñòðàíàõ ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé äîëæ-
íà áûëà áû çâó÷àòü ñëåäóþùèì îáðàçîì: �Omnipotent Managers, Little
Resistance� (Berglof, von Thadden, 1999, p. 153). Ïðè ýòîì, ïðàâäà, íå ñëåäî-
âàëî áû çàáûâàòü, ÷òî â ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêå (êàê è âî ìíîãèõ ðàçâèâàþ-
ùèõñÿ ñòðàíàõ) â êà÷åñòâå âûñøèõ ìåíåäæåðîâ-ðóêîâîäèòåëåé êîìïàíèè
ìîãóò âûñòóïàòü è äîñòàòî÷íî ÷àñòî âûñòóïàþò âëàäåëüöû êîíòðîëèðóþùå-
ãî ïàêåòà àêöèé.
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Â êîíöå 90-õ ãã. øèðîêóþ èçâåñòíîñòü ïîëó÷èëà ðàáîòà Ð. Ëà Ïîðòà,
Ô. Ëîïåñà äå Ñèëàíåñà, À. Øëàéôåðà è Ð. Âèøíû (La Porta, Lopes-de-
Silanes, Shleifer, Vishny, 1997, äàëåå LLSV 1997), èññëåäîâàâøàÿ ñâÿçè ìåæ-
äó ïðàâîâîé çàùèòîé ñîáñòâåííèêîâ (èíâåñòîðîâ) è ïîçèöèåé ñîîòâåòñòâó-
þùèõ êîðïîðàöèé íà ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ. Ðå÷ü øëà ïðåæäå âñåãî î ñóùåñò-
âóþùèõ ïðàâîâûõ íîðìàõ; âîïðîñû, ñâÿçàííûå ñ ðåàëüíîé ïðàêòèêîé ïðà-
âîïðèìåíåíèÿ, íå áûëè â öåíòðå âíèìàíèÿ àâòîðîâ èññëåäîâàíèÿ. Íåòðóäíî
çàìåòèòü, îäíàêî, ÷òî ñòðàíû, îáåñïå÷èâàþùèå ëó÷øóþ çàêîíîäàòåëüíóþ
çàùèòó èíâåñòîðà, ÷àùå âñåãî ñòðåìÿòñÿ îðãàíèçîâàòü è áîëåå ñîâåðøåííûé
èíôîðñìåíò ïðàâ ñîáñòâåííîñòè. Ê òîìó æå ïîñëåäñòâèÿ íåäîñòàòî÷íîé çà-
ùèòû èìóùåñòâåííûõ ïðàâ âñëåäñòâèå íåñîâåðøåííîãî çàêîíîäàòåëüñòâà
èëè íåäîñòàòî÷íî ÷åòêîãî èíôîðñìåíòà óêàçàííûõ ïðàâ âî ìíîãîì ñîâïàäà-
þò (ïðîñòî âîçìîæíîñòè, ïîçâîëÿþùèå ïðèâåñòè â äåéñòâèå ïðàâà
ñîáñòâåííîñòè, è äðóãèå õàðàêòåðèñòèêè ðåàëüíîé ïðàêòèêè ïðàâîïðèìåíå-
íèÿ òðóäíåé ïîääàþòñÿ �íåïîñðåäñòâåííîìó� íàáëþäåíèþ). Ðàññìîòðèì
íåñêîëüêî ïîäðîáíåé íàïðàâëåíèå èññëåäîâàíèé, îòêðûòîå LLSV 1997.

Â êà÷åñòâå îòïðàâíîé òåîðåòè÷åñêîé êîíñòðóêöèè ìîæíî èñïîëüçîâàòü
îïóáëèêîâàííóþ â ïîñëåäóþùèå ãîäû òåîðåòè÷åñêóþ ñõåìó Øëàéôåðà-
Óîëôåíçîíà (Shleifer, Wolfenzon, 2000). Âñëåä çà èçâåñòíûì èññëåäîâàíèåì
Ã. Áåêêåðà (Becker, 1968) îíè ðàññìàòðèâàþò ñòðàòåãèþ ðóêîâîäèòåëÿ ôèð-
ìû, êîòîðûé ìîæåò �âûâåñòè� çà ïðåäåëû êîðïîðàöèè ÷àñòü å¸ äîõîäîâ
è/èëè ïðèñâîèòü ñåáå êðóïíûå ÷àñòíûå âûãîäû. Â êà÷åñòâå �ìåðû çàùèòû�
èñïîëüçóåòñÿ, â ÷àñòíîñòè, ýêçîãåííî çàäàâàåìàÿ âåðîÿòíîñòü, ñ êîòîðîé
äåéñòâèÿ äàííîãî ìåíåäæåðà ìîãóò áûòü ðàñêðûòû (â ñëó÷àå âûÿâëåíèÿ ïî-
ñÿãàòåëüñòâ íà çàêîííûå ïðàâà ïðèñâîåíèÿ âèíîâíèê, ïî ïðåäïîëîæåíèþ,
äîëæåí êîìïåíñèðîâàòü âñå óáûòêè è âûïëàòèòü ñîîòâåòñòâóþùèé øòðàô
ñóäåáíûì âëàñòÿì). 

Èçó÷àÿ ôàêòîðû, âëèÿþùèå íà îïòèìàëüíóþ (ñ òî÷êè çðåíèÿ ðóêîâîäè-
òåëÿ ôèðìû, êîòîðûé ìîæåò ïðèáåãíóòü ê çëîóïîòðåáëåíèÿì) ñòðàòåãèþ, àâ-
òîðû ïðèõîäÿò ê ñëåäóþùèì âûâîäàì: ïðè çàäàííîì óðîâíå êîíöåíòðàöèè
àêöèîíåðíîãî êîíòðîëÿ â ñòðàíàõ ñ ëó÷øåé çàùèòîé ïðàâ ñîáñòâåííîñòè,
ðàçóìååòñÿ, ïðè ïðî÷èõ ðàâíûõ óñëîâèÿõ, áîëåå âûñîêèìè îêàæóòñÿ  âûï-
ëà÷èâàåìûå äèâèäåíäû, áîëüøèì îêàæåòñÿ è q-êîýôôèöèåíò Òîáèíà12. Îáà
âûâîäà â îáùåì ñîãëàñóþòñÿ ñ ðåçóëüòàòàìè ýìïèðè÷åñêèõ èññëåäîâàíèé.
Ñðàâíèòåëüíûé àíàëèç óðîâíÿ äèâèäåíäîâ, âûïëà÷èâàâøèõñÿ â ðàçëè÷íûõ
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12 Êîýôôèöèåíò q  îáû÷íî îïðåäåëÿåòñÿ êàê îòíîøåíèå òåêóùåé ñòîèìîñòè ôèðìû,
îïðåäåëÿåìîé ðûíêîì öåííûõ áóìàã, ê âîññòàíîâèòåëüíîé ñòîèìîñòè ïðèíàäëåæà-
ùåãî ôèðìå ðåàëüíîãî êàïèòàëà.



ñòðàíàõ, ïðèâåäåí â (La Porta, Lopes-de-Silanes, Shleifer, Vishny, 2000), à êî-
ýôôèöèåíòû Òîáèíà � â (La Porta, Lopes-de-Silanes, Shleifer, Vishny, 1999).

Èçó÷àÿ îñîáåííîñòè ïîâåäåíèÿ ðóêîâîäñòâà ôèðìû â ïîäîáíûõ óñëî-
âèÿõ, ìîæíî ïîêàçàòü òàêæå, ÷òî ÷åì ñëàáåå çàùèòà ñîáñòâåííèêà, òåì âû-
øå ïðè ïðî÷èõ ðàâíûõ óñëîâèÿõ äîëæíà îêàçàòüñÿ êîíöåíòðàöèÿ àêöèîíåð-
íîãî êîíòðîëÿ. Òî÷íåå, â ñòðàíàõ, îáåñïå÷èâàþùèõ ëó÷øóþ çàùèòó èíâåñ-
òîðà, äîëÿ �óâîäèìûõ� ñðåäñòâ äîëæíà îáíàðóæèâàòü ìåíüøóþ çàâèñè-
ìîñòü  îò ñòåïåíè êîíöåíòðàöèè ñîáñòâåííîñòè è àêöèîíåðíîãî êîíòðîëÿ. Ê
òîìó æå â ñòðàíàõ ñ õîðîøåé çàùèòîé èíâåñòîðà ñðàâíèòåëüíî áîëåå âûãîä-
íîé îêàçûâàåòñÿ ñòðàòåãèÿ, ñâÿçàííàÿ ñ óâåëè÷åíèåì ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè
ôèðìû è ïðîäàæåé äîïîëíèòåëüíîé ïàðòèè àêöèé. Óêàçàííûå ñîîòíîøåíèÿ
óäàëîñü âûÿâèòü è â õîäå íåêîòîðûõ ýìïèðè÷åñêèõ èññëåäîâàíèé13.

1.3. Èíôîðñìåíò êîíòðàêòíûõ ïðàâ

Äëèòåëüíîå èñòîðè÷åñêîå ðàçâèòèå äîãîâîðíîãî ïðàâà è ïðàêòèêè
êîíòðàêòíûõ îòíîøåíèé ñìîãëî ïðèñïîñîáèòü ñèñòåìó ýêñïëèöèòíûõ è
èìïëèöèòíûõ ñîãëàøåíèé ê ðàçëè÷íûì âèäàì ðûíî÷íûõ îïåðàöèé (êóïëÿ-
ïðîäàæà, àðåíäà, ññóäà è ò. ï.). Îñîáåííî áîëüøóþ ðîëü â ôóíêöèîíèðîâà-
íèè ðàçâèòîé ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè, ïî-âèäèìîìó, èãðàåò �êóëüòóðà êîíòðàê-
òà�, îïèðàþùàÿñÿ íà íåêóþ ïîñòåïåííî ñëîæèâøóþñÿ ñèñòåìó íîðì. Ñàìî
ïîíÿòèå �íîðìû� â ïîäîáíîì êîíòåêñòå óäà÷íî, íà íàø âçãëÿä, îïðåäåëÿåò
îäèí èç íàèáîëåå èçâåñòíûõ ýêñïåðòîâ â îáëàñòè ýêîíîìèêè è ïðàâà Ð. Ïîç-
íåð. Ñ åãî òî÷êè çðåíèÿ, ðå÷ü èäåò î �ïðàâèëå, êîòîðîå ïðîâîçãëàøàåòñÿ êà-
êîé-ëèáî îôèöèàëüíîé îðãàíèçàöèåé, íàïðèìåð,  ñóäîì èëè çàêîíîäàòåëü-
íîé âëàñòüþ, è íå ïðîâîäèòñÿ â æèçíü ñ ïîìîùüþ óãðîçû ñàíêöèé, ïðåäóñ-
ìàòðèâàåìûõ çàêîíîì, íî êîòîðîå, òåì íå ìåíåå, ïîñòîÿííî ñîáëþäàåòñÿ...�
(Posner, 1997). Òàêèå íîðìû îáû÷íî îïèðàþòñÿ íà äëèòåëüíûé îïûò âçàè-
ìîäåéñòâèÿ ñòîðîí, íàêîïëåííûé çà âðåìÿ èõ îáùåíèÿ (ñì. McNeil, 1978). Â
áîëüøèíñòâå ñëó÷àåâ ñèñòåìà òàêèõ íîðì ñî÷åòàåò îáùóþ ñòàáèëüíîñòü ñ
íåîáõîäèìîé ãèáêîñòüþ; ñóùåñòâîâàíèå òàêèõ íîðì ñëóæèò âàæíåéøèì
ôàêòîðîì, ïðåäîñòåðåãàþùèì îò îäíîñòîðîííåãî íàðóøåíèÿ âàæíåéøèõ
óñëîâèé êîíòðàêòà.
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Â ñîâðåìåííîé ëèòåðàòóðå îáû÷íî âûäåëÿåòñÿ ñëåäóþùåå ñîîáðàæå-
íèå. Íå òîëüêî òåêóùèå ðåøåíèÿ, íî è îñíîâíûå ïîëîæåíèÿ êîíòðàêòà
îáû÷íî ïîäñêàçûâàþòñÿ ñàìîé ëîãèêîé îòíîøåíèé, ñêëàäûâàâøèõñÿ íà
ïðîòÿæåíèè äîñòàòî÷íî äëèòåëüíîãî ïåðèîäà (relational ñontracting). Ïîýòî-
ìó ðàçâèòàÿ òåîðèÿ êîíòðàêòîâ ÷àñòî ññûëàåòñÿ íà âûâîäû, ñëåäóþùèå èç
ìîäåëåé ïîâòîðÿþùèõñÿ èãð. Ñ ïîìîùüþ òàêèõ ìîäåëåé èëëþñòðèðóåòñÿ, â
÷àñòíîñòè, ðîëü ðåïóòàöèîííûõ ðàâíîâåñèé â óñëîâèÿõ íåñîâåðøåííîé èí-
ôîðìàöèè14. 

Âìåñòå ñ òåì òåîðèÿ ÷åòêî  î÷åð÷èâàåò ãðàíèöû, â ðàìêàõ êîòîðûõ òà-
êèå ïðîöåññû èíäèâèäóàëüíîãî âçàèìîäåéñòâèÿ ìîãóò ñ÷èòàòüñÿ ýôôåêòèâ-
íûìè. Ìîæíî ïîêàçàòü, ÷òî äàæå ïðè íàëè÷èè ñîâåðøåííûõ êàíàëîâ èí-
ôîðìàöèè (ïîëó÷àåìîé ïîêóïàòåëåì) è ïðè äîñòàòî÷íî æåñòêèõ ñàíêöèÿõ çà
íàðóøåíèå íîðì (íàïðèìåð, ïðè îáíàðóæåíèè çëîóïîòðåáëåíèÿ êîðïîðà-
öèÿ, ïðèáåãíóâøàÿ ê òàêèì äåéñòâèÿì, â ïîñëåäóþùèé ïåðèîä ëèøàåòñÿ
ñïðîñà ñî ñòîðîíû âñåõ îáìàíóòûõ ïîêóïàòåëåé) íå ìîæåò ïîëíîñòüþ ãà-
ðàíòèðîâàòü ïðèâåðæåííîñòü ôèðìû-ïðîäàâöà �çàêîíîïîñëóøíîé� ñòðàòå-
ãèè, ñïîñîáíîé îáåñïå÷èâàòü âûïîëíåíèå ïàðòíåðàìè ñâîèõ êîíòðàêòíûõ
îáÿçàòåëüñòâ � ñì., íàïðèìåð, Klein, Leffler, 1981; Klein, 1996). Ïîýòîìó
îáû÷íî ïðåäïîëàãàåòñÿ, ÷òî ìåõàíèçìû âçàèìîäåéñòâèÿ, íàïðàâëåííûå íà
ïîääåðæàíèå äâóñòîðîííèõ îòíîøåíèé, äîëæíû äîïîëíÿòüñÿ ïóáëè÷íî-
ïðàâîâûì ðåãóëèðîâàíèåì òåõ èëè èíûõ ñêëàäûâàþùèõñÿ  ôîðì ðåàëèçà-
öèè êîíòðàêòíûõ ïðàâ è îáÿçàííîñòåé.

È âñå æå èíôðàñòðóêòóðà, êîòîðàÿ îñíîâàíà íà ïîääåðæàíèè âçàèìíûõ
îòíîøåíèé è êîòîðàÿ îáåñïå÷èâàåò íîðìàëüíîå ôóíêöèîíèðîâàíèå êîíòðà-
êòíîé ñèñòåìû, íà ïðàêòèêå â áîëüøèíñòâå ñëó÷àåâ ïðåäïîëàãàåò, ÷òî ñòðà-
òåãèè, èñïîëüçóåìûå  ó÷àñòíèêàìè õîçÿéñòâåííîãî ïðîöåññà, ïðîñòî èñêëþ-
÷àþò êàêèå-ëèáî äåéñòâèÿ, ñâÿçàííûå ñ íàðóøåíèåì óñëîâèé êîíòðàêòà. Îã-
ðàíè÷èìñÿ â ýòîé ñâÿçè ëèøü îäíèì ïðèìåðîì. Â îäíîì èç îáñëåäîâàíèé
90-õ ãã. íåìåöêèì è èòàëüÿíñêèì ïðåäïðèíèìàòåëÿì áûë çàäàí âîïðîñ î
òîì, íàñêîëüêî ÷àñòî îíè ïðèáåãàþò ê äåéñòâèÿì, íàïðàâëåííûì ïðîòèâ
ïîòðåáèòåëåé èëè ïîñòàâùèêîâ ïðîäóêöèè è ïî ñóùåñòâó îçíà÷àþùèì íà-
ðóøåíèå óñëîâèé êîíòðàêòà. 95 % íåìåöêèõ è ïî÷òè 80 % èòàëüÿíñêèõ
ïðåäïðèíèìàòåëåé îòâåòèëè, ÷òî ýòî ìàëîâåðîÿòíî èëè î÷åíü ìàëîâåðîÿòíî
(ñì. Arrighetti, Bachman, Deakin 1997, p. 188).

Ðîëü �êóëüòóðû êîíòðàêòîâ� â ðàçâèòîé ðûíî÷íîé ýêîíîìèêå òðóäíî
ïåðåîöåíèòü. Âàæíåéøèì ôàêòîðîì, ïðåïÿòñòâóþùèì ìàññîâîìó íàðóøå-
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14 Ñì., íàïðèìåð, Kreps, Wilson, 1982; Tirole, 1996, à òàêæå êëàññè÷åñêèé îáçîð Hart,
Holmstrom, 1987.



íèþ êîíòðàêòíûõ îáÿçàòåëüñòâ, îêàçûâàåòñÿ ïðèâû÷êà îñìûñëèâàòü ñâîè
äåéñòâèÿ â ðàìêàõ çàêëþ÷åííûõ ñîãëàøåíèé è îñîçíàíèå íåèçáåæíîñòè
÷àñòíûõ è ïóáëè÷íî-ïðàâîâûõ ñàíêöèé, êîòîðûå äîëæíû ïîñëåäîâàòü â ñëó-
÷àå íàðóøåíèÿ íîðì. Ïîäîáíûå êîíòðàêòû â ëèòåðàòóðå íåðåäêî íàçûâàþò-
ñÿ �ñàìîîñóùåñòâëÿþùèìèñÿ� (self-enforced); èíà÷å ãîâîðÿ, ñîáëþäåíèå íà
ïðàêòèêå íîðì, óñòàíîâëåííûõ ïîäîáíûì êîíòðàêòîì, îáåñïå÷èâàåòñÿ
ïðåæäå âñåãî âçàèìîâûãîäíîñòüþ äåéñòâèé, ïðåäóñìàòðèâàåìûõ ñîãëàøå-
íèåì (Telser, 1980). Â ñâÿçè ñ ýòèì ðÿä àâòîðîâ èñõîäèò èç ñóùåñòâîâàíèÿ
�øèðîêîãî êîíñåíñóñà îòíîñèòåëüíî ñëåäóþùåãî ñóæäåíèÿ: èíñòèòóòû
êîíòðàêòíîãî ïðàâà âî ìíîãèõ ñëó÷àÿõ îêàçûâàþò ëèøü ïðåäåëüíî ìàëîå
(marginal) âëèÿíèå íà ôóíêöèîíèðîâàíèå õîçÿéñòâåííûõ êîíòðàêòîâ�
(Deakin, Lane, Wilkinson, 1997, p. 105). Îòíîøåíèÿ äîâåðèÿ, ñêëàäûâàþùè-
åñÿ íà îñíîâå óñòîé÷èâûõ êîíòðàêòíûõ íîðì, êàê ïîêàçûâàþò èññëåäîâà-
íèÿ, â îñîáåííî áîëüøîé ñòåïåíè ñïîñîáñòâóþò ïðåóñïåâàíèþ êðóïíåéøèõ
ôèðì (ñì. Kumar, Rajan, Zingales, 1999), êîòîðûå, êñòàòè ãîâîðÿ, áîëüøå
äðóãèõ íóæäàþòñÿ â ïîäîáíîé ñòàáèëüíîñòè.

Óêàçàííûå ñîîáðàæåíèÿ, îäíàêî, íå â ïîëíîé ìåðå ìîãóò îòíîñèòüñÿ ê
óñëîâèÿì ïîñòñîöèàëèñòè÷åñêîé ýêîíîìèêè. Íà÷íåì ñ òîãî, ÷òî íà èñõîä-
íîé ñòàäèè ïåðåõîäà ê ðûíêó ëèøü ôîðìèðóåòñÿ ñîñòàâ ó÷àñòíèêîâ ïîñëå-
äóþùèõ �ïîâòîðÿþùèõñÿ èãð�. Êàæäîé ôèðìå ÷àùå îáû÷íîãî ïðèõîäèòñÿ
âñòóïàòü â îòíîøåíèÿ ñ íîâûìè ïàðòíåðàìè. Îòíþäü íå âñåãäà îòíîøåíèÿ
ìåæäó ÷àñòíûìè êîìïàíèÿìè îôîðìëÿþòñÿ îñîáûìè, òåì áîëåå êîððåêòíî
ñîñòàâëåííûìè, êîíòðàêòàìè15. È, íàêîíåö, â ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêå ñòàâèò-
ñÿ ïîä ñîìíåíèå ãëàâíàÿ èñõîäíàÿ ïîñûëêà ìîäåëåé  ðåïóòàöèîííîãî ðàâíî-
âåñèÿ � óñòàíîâêà íà ïîääåðæàíèå æèçíåñïîñîáíîñòè, à, ñëåäîâàòåëüíî, è
ðåïóòàöèè  ðàññìàòðèâàåìîé ôèðìû.

Íåêîòîðûå ó÷àñòíèêè íå îñîáåííî ñêëîííû çàáîòèòüñÿ î ñâîåé ðåïóòà-
öèè: â õîäå �ïåðâîíà÷àëüíîãî íàêîïëåíèÿ� ïðåäïðèíèìàòåëè ìîãóò íàðó-
øàòü ñâîè îáÿçàòåëüñòâà ïåðåä ìíîãèìè ïàðòíåðàìè ïî êîíòðàêòàì, âûâîäÿ
âñ¸ áîëüøóþ ÷àñòü ðåñóðñîâ çà ïðåäåëû äîñÿãàåìîñòè ñîâëàäåëüöåâ, îñòàâ-
ëÿÿ áåç äåíåã íà¸ìíûõ ðàáîòíèêîâ, ïîñòàâùèêîâ è äðóãèõ ó÷àñòíèêîâ õî-
çÿéñòâåííûõ îïåðàöèé (stakeholders) è òåì ñàìûì âïîëíå ïðåäíàìåðåííî
îáðåêàÿ ðàññìàòðèâàåìûé áàíê íà áàíêðîòñòâî, à êðóïíóþ ïðîìûøëåííóþ
êîìïàíèþ, êîòîðóþ òðóäíåå îáàíêðîòèòü, íà äëèòåëüíóþ �ðàöèîíàëüíóþ
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15 Ïî íåêîòîðûì îöåíêàì, â Ðîññèè íå áîëüøå òðåòè ñðàâíèòåëüíî íåáîëüøèõ êîì-
ïàíèé ìîãóò îôîðìëÿòü õîòü ñêîëüêî-íèáóäü êîððåêòíûå ñ þðèäè÷åñêîé òî÷êè çðå-
íèÿ êîíòðàêòû (ñì. ×åïóðåíêî, 2001, ñ. 125).



àòðîôèþ�16. Ïîäîáíàÿ ñòðàòåãèÿ íåðåäêî âñòðå÷àåòñÿ â ñèòóàöèè íåäîñòà-
òî÷íî ðåøèòåëüíîé ëèêâèäàöèè ìÿãêèõ áþäæåòíûõ îãðàíè÷åíèé. Ðåçóëüòà-
òû ìíîãî÷èñëåííûõ îáñëåäîâàíèé ñâèäåòåëüñòâóþò î òîì, ÷òî â òåõ ñëó÷à-
ÿõ, êîãäà â êà÷åñòâå ó÷àñòíèêà ñîãëàøåíèé âûñòóïàåò ãîñóäàðñòâî (öåíò-
ðàëüíîå ïðàâèòåëüñòâî, à îñîáåííî ðåãèîíàëüíûå è ìåñòíûå îðãàíû âëàñ-
òè), ÷àùå îáû÷íîãî ïðèõîäèòñÿ ñòàëêèâàòüñÿ ñ ïðÿìûìè íàðóøåíèÿìè
êîíòðàêòíûõ îáÿçàòåëüñòâ ñî ñòîðîíû îòäåëüíûõ ÷àñòíûõ ïàðòíåðîâ. Îòêàç
îò ïëàòåæåé îáû÷íî ñîïðîâîæäàåòñÿ îðãàíèçîâàííûì äàâëåíèåì íà âëàñòè,
òðåáîâàíèÿìè äîïîëíèòåëüíîé ôèíàíñîâîé è ïðî÷åé ïîìîùè.

Â ïîäîáíûõ óñëîâèÿõ ðåãóëèðîâàíèå êîíòðàêòíûõ îòíîøåíèé òðåòüåé
ñòîðîíîé, ÷àùå âñåãî ñóäåáíî-ïðàâîâûìè èíñòàíöèÿìè, äîëæíî èãðàòü îñî-
áåííî âàæíóþ ðîëü. ×åòêèé èíôîðñìåíò ïðåäïîëàãàåò äîñòàòî÷íî íàäåæ-
íóþ çàùèòó êîíòðàêòíûõ ïðàâ è íåèçáåæíîñòü áîëåå èëè ìåíåå ñåðüåçíûõ
ñàíêöèé â ñëó÷àÿõ  íàðóøåíèÿ óñëîâèé êîíòðàêòà, ÷òî ïðåäñòàâëÿåòñÿ îä-
íèì èç ãëàâíûõ óñëîâèé ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ñèñòåìû.. Ôîðìèðîâàíèå ñåòè
êîíòðàêòíûõ îòíîøåíèé ìåæäó ó÷àñòíèêàìè õîçÿéñòâåííîãî ïðîöåññà ìî-
æåò âåñòè ê îïòèìàëüíîé àëëîêàöèè ðåñóðñîâ (íàïðèìåð, â ìîäåëÿõ Êîóçà)
ëèøü ïðè óñëîâèè, ÷òî â òåõ ñëó÷àÿõ, êîãäà  íå ñðàáàòûâàåò ïðèíöèï �ñàìî-
ïîääåðæèâàþùèõñÿ� êîíòðàêòîâ, èíôîðñìåíò êîíòðàêòíûõ ïðàâ è îáÿçà-
òåëüñòâ ìîæåò ðåàëèçîâàòüñÿ â ñóäåáíî-ïðàâîâîì ïîðÿäêå.

Ñàìà �àðõèòåêòóðà� ôîðìèðóþùåéñÿ ñèñòåìû èíôîðñìåíòà íåèçáåæíî
îïðåäåëÿåòñÿ ìíîæåñòâîì ôàêòîðîâ, îòðàæàþùèõ ñïåöèôèêó èñòîðè÷åñêî-
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16 Â ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêå �ðîññèéñêîãî òèïà� îáíàðóæèâàþòñÿ è íåêîòîðûå ôàêòî-
ðû, ñïîñîáñòâóþùèå äâèæåíèþ â ñòîðîíó ðåïóòàöèîííûõ ðàâíîâåñèé. Ðå÷ü èäåò î
äëèòåëüíîì ñîõðàíåíèè, îñîáåííî â îáñòàíîâêå çàêðûòîé ýêîíîìèêè, íåêîíêóðåíò-
íîé îáùåé ñòðóêòóðû êîììåð÷åñêèõ  îòíîøåíèé. Ñ ýòîé òî÷êè çðåíèÿ îïðåäåëåííûé
èíòåðåñ ìîãóò ïðåäñòàâèòü ðåçóëüòàòû îïðîñîâ, ïðîâåäåííûõ âî âòîðîé ïîëîâèíå
90-õ ãã. â ðÿäå ñòðàí Öåíòðàëüíîé è Þãî-Âîñòî÷íîé Åâðîïû. Íà âîïðîñ: �Ñóìååò ëè
Âàøà ôèðìà ìåíüøå ÷åì çà íåäåëþ íàéòè àëüòåðíàòèâíûé èñòî÷íèê, ïîñòàâëÿþùèé
íóæíóþ Âàì ïðîäóêöèþ?� â òàêèõ ñòðàíàõ êàê Ñëîâàêèÿ óòâåðäèòåëüíî îòâåòèëè
60% âñåõ ôèðì (â Ïîëüøå � 61%, â Ðóìûíèè � 77%), òîãäà êàê â Ðîññèè óäåëüíûé
âåñ ïîëîæèòåëüíûõ îòâåòîâ ñîñòàâèë 24%, íà Óêðàèíå � ëèøü 14% ( ñì. Johnson,
McMillan, Woodruff, 1999, p. 42). Ïðè ñîõðàíåíèè ìîíîïîëèñòè÷åñêèõ ñòðóêòóð õî-
çÿéñòâåííûõ ñâÿçåé è îòñóòñòâèè äîñòóïíûõ ðûíî÷íûõ àëüòåðíàòèâ íåêîòîðûå ÷àñò-
íûå êîðïîðàöèè (òå ôèðìû, â æèçíåñïîñîáíîñòè êîòîðûõ çàèíòåðåñîâàíû ðóêîâîäè-
òåëè, îñóùåñòâëÿþùèå ôàêòè÷åñêèé êîíòðîëü íàä íèìè) ñòðåìÿòñÿ ñ ñàìîãî íà÷àëà
íàëàäèòü ñðàâíèòåëüíî áîëåå ïðî÷íóþ, self-enforcing, ñèñòåìó âçàèìíûõ ñîãëàøå-
íèé.



ãî ðàçâèòèÿ òåõ èëè èíûõ ñòðàí17. Êåì äîëæåí îñóùåñòâëÿòüñÿ èíôîðñ-
ìåíò êîíòðàêòíûõ ïðàâ � ãîñóäàðñòâåííûìè íàäçîðíûìè îðãàíàìè èëè
íåçàâèñèìûìè ñóäåáíî-íàäçîðíûìè èíñòàíöèÿìè? Ý. Ãëåçåð, Ñ. Äæîíñîí
è À. Øëàéôåð ïðåäëàãàþò ñëåäóþùóþ ëîãèêó âûáîðà: ñ èõ òî÷êè çðåíèÿ, ó
íåçàâèñèìûõ ñóäåéñêèõ ðàáîòíèêîâ ïðè ïðî÷èõ ðàâíûõ óñëîâèÿõ îáíàðó-
æèâàåòñÿ ñðàâíèòåëüíî ìåíüøå ñòèìóëîâ äëÿ ðàññëåäîâàíèÿ çëîóïîòðåáëå-
íèé â ñôåðå èìóùåñòâåííûõ èëè êîíòðàêòíûõ ïðàâ, çàòî èõ ñóæäåíèÿ ÷àùå
áûâàþò  áîëåå íåçàâèñèìûìè è ñîîòâåòñòâåííî � ìåíåå ïðåäâçÿòûìè. 

Ïîýòîìó â òåõ ñëó÷àÿõ, êîãäà èçäåðæêè, ñâÿçàííûå ñ âîçìîæíûì íåñï-
ðàâåäëèâûì îáâèíåíèåì, ìîãóò îêàçàòüñÿ ÷ðåçâû÷àéíî áîëüøèìè,  è ê òîìó
æå ãîñóäàðñòâî ðàñïîëàãàåò äîñòàòî÷íûì øòàòîì âûñîêîïðîôåññèîíàëüíûõ
ñóäåéñêèõ ðàáîòíèêîâ, à ñóäüè ìîãóò âûíîñèòü äåéñòâèòåëüíî íåçàâèñèìûå
ðåøåíèÿ, áîëåå ðàçóìíûì ïðåäñòàâëÿåòñÿ êîíòðîëü íå ïðàâèòåëüñòâåííûõ
÷èíîâíèêîâ, à ñóäåáíî-ïðàâîâûõ èíñòàíöèé. Îäíàêî, â ðåàëüíûõ óñëîâèÿõ
ïîñòñîöèàëèñòè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ, êîãäà îùóùàåòñÿ îñòðûé íåäîñòàòîê â
ïðîôåññèîíàëüíûõ ñóäüÿõ (áîëüøàÿ ÷àñòü ñóäåéñêèõ ðàáîòíèêîâ �óíàñëåäî-
âàíà� îò ïðåæíèõ âðåìåí), à íåçàâèñèìîñòü ñóäåéñêèõ îðãàíîâ ïîä÷àñ ïðèç-
ðà÷íà, ÷àùå áîëåå äåéñòâåííûìè îêàçûâàþòñÿ ïðàâèòåëüñòâåííûå ó÷ðåæäå-
íèÿ, ïðèçâàííûå îñóùåñòâëÿòü êîíòðîëüíî-íàäçîðíûå ôóíêöèè.

Ñâîþ òåîðåòè÷åñêóþ ìîäåëü àâòîðû èñïîëüçóþò äëÿ ñðàâíèòåëüíîãî
àíàëèçà ðûíêà öåííûõ áóìàã â ×åõèè è Ïîëüøå. Â Ïîëüøå ñðàâíèòåëüíî
áîëüøóþ ÷àñòü ðûíî÷íûõ îïåðàöèé ñ öåííûìè áóìàãàìè êîíòðîëèðóþò
ñïåöèàëüíî ñîçäàííûå ãîñóäàðñòâåííûå îðãàíèçàöèè, à â ×åõîñëîâàêèè (×å-
õèè) � ñóäåáíûå èíñòàíöèè. Ïî ìíåíèþ àâòîðîâ, ýòî ñóùåñòâåííî ñêàçàëîñü
íà õàðàêòåðèñòèêå ðàçâèòèÿ ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ.

Ðåéòèíãè �Wall Street Journal�,  ðàññ÷èòàííûå äëÿ ðûíêîâ öåííûõ áóìàã
÷åòûðåõ ñòðàí ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé (ðàññìàòðèâàëñÿ  äîêðèçèñíûé
1996 ã.), îòâîäèëè ïåðâîå ìåñòî Ïîëüøå. ×åõèÿ îêàçàëàñü íà ïðåäïîñëåäíåì
ìåñòå, îïåðåæàÿ òîëüêî Ðîññèþ. 

Íà ïðîòÿæåíèè 90-õ ãã. ïîñòóïàòåëüíîå ðàçâèòèå ôèíàíñîâûõ  ðûíêîâ â
Ïîëüøå äåéñòâèòåëüíî õàðàêòåðèçîâàëîñü ñðàâíèòåëüíî áîëüøèì äèíàìèç-
ìîì: èíäåêñ èíâåñòèöèîííûõ âîçìîæíîñòåé (�Investable Index�), ðàññ÷èòû-
âàåìûé Ìåæäóíàðîäíîé ôèíàíñîâîé êîðïîðàöèåé, â Ïîëüøå íåóêëîííî ïî-
âûøàëñÿ: â 1992 ã. îí âêëþ÷àë 9 àêöèé, à â 1998 ã. óæå àêöèè 34 êîìïàíèé,
òîãäà êàê â ×åõèè âïëîòü äî 1998 ã. âêëþ÷àë ëèøü àêöèè 5 � 6 êîìïàíèé. 
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17 Òàê, ðàçëè÷èÿ â ñèñòåìå èíôîðñìåíòà â Àíãëèè è Ôðàíöèè âîñõîäÿò, ïî ìíåíèþ
Ý. Ãëåçåðà è À. Øëàéôåðà, åù¸ ê XI-XIII âåêàì, ê ðàçëè÷èÿì â ïîëîæåíèè (è ñîîòâå-
òñòâåííî â äåéñòâèÿõ) êîðîëåâñêèõ è íåçàâèñèìûõ ñóäåé (ñì. Glaeser, Shleifer, 2001).



Ðûíî÷íàÿ êàïèòàëèçàöèÿ ïîëüñêèõ êîìïàíèé, îõâàòûâàåìûõ óêàçàí-
íûì èíäåêñîì, ê êîíöó 1990-õ ãã. çíà÷èòåëüíî ïðåâîñõîäèëà  àíàëîãè÷íûå
ïîêàçàòåëè ÷åøñêèõ êîðïîðàöèé (ñì. Glaeser, Johnson, Shleifer, 2001). Çàìå-
òèì, ÷òî ñðàâíèòåëüíî ìåíüøàÿ ýôôåêòèâíîñòü ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ÷åøñêî-
ãî ôîíäîâîãî ðûíêà îïðåäåëÿëàñü â ÷èñëå ïðî÷èõ ôàêòîðîâ, ïî-âèäèìîìó,
íå òîëüêî íåñîâåðøåííûì èíôîðñìåíòîì êîíòðàêòíûõ ïðàâ, íî è ñëàáîé çà-
ùèòîé ïðàâ ñîáñòâåííîñòè � âûøå óæå îòìå÷àëñÿ óâîä ñðåäñòâ èç ÷åøñêèõ
êîìïàíèé, ïîëó÷èâøèé íàçâàíèå �òóííåëüíîãî ýôôåêòà�.

Îòìåòèì òàêæå íåêîòîðûå ñïåöèôè÷åñêèå ÷åðòû ðàçâèòèÿ ïåðåõîäíîé
ýêîíîìèêè �ðîññèéñêîãî òèïà�, â êîòîðûõ íàõîäèò îòðàæåíèå íåäîñòàòî÷-
íîå ðàçâèòèå êóëüòóðû êîíòðàêòà: êîãäà çàêëþ÷åííûì êîíòðàêòàì íå ïðèäà-
þò îñîáîãî çíà÷åíèÿ, à íàðóøåíèå êîíòðàêòíûõ îáÿçàòåëüñòâ (ñêàæåì, çàäå-
ðæêè ïëàòåæåé) íîñÿò ïîâñåäíåâíûé õàðàêòåð, èõ ïðîñòî êàê áû ïåðåñòàþò
çàìå÷àòü è ôèêñèðîâàòü (êàê íåêîå îñîáî ïðèìå÷àòåëüíîå ñîáûòèå). Ñ ýòîé
òî÷êè çðåíèÿ ìîãóò ïðåäñòàâëÿòü èíòåðåñ ðåçóëüòàòû îáñëåäîâàíèé, ïðîâå-
äåííûõ âî âòîðîé ïîëîâèíå 90-õ ãã. â ñòðàíàõ ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé. Â
ñòðàíàõ, â êîòîðûõ ôèðìû îùóùàëè íåîáõîäèìîñòü ïåðåõîäà ê áîëåå ÷åò-
êîé ñèñòåìå èíôîðñìåíòà êîíòðàêòíûõ ïðàâ, îòíîøåíèå ÷èñëà êîìïàíèé,
ñîîáùèâøèõ î íàðóøåíèÿõ óñëîâèé êîíòðàêòà, ê îáùåìó ÷èñëó îáñëåäîâàí-
íûõ ôèðì îêàçàëîñü äîâîëüíî âûñîêèì; îíî ñîñòàâëÿëî â Ñëîâàêèè 83 %, â
Ïîëüøå è  Ðóìûíèè � áîëåå 78 %. Èíóþ êàðòèíó ìîæíî áûëî íàáëþäàòü â
êðóïíåéøèõ ñòðàíàõ ÑÍÃ: íà Óêðàèíå óäåëüíûé âåñ êîìïàíèé, êîòîðûå çà-
ôèêñèðîâàëè íàðóøåíèå óñëîâèé êîíòðàêòà, ñîñòàâëÿë 20 %, à â Ðîññèè �
ëèøü 14 % (Johnson, McMillan, Woodruff, 1999, p. 58).

Íå ìåíåå ïîêàçàòåëüíî è ñëåäóþùåå îáñòîÿòåëüñòâî: â ñîçíàíèè ðîñ-
ñèéñêèõ è óêðàèíñêèõ ïðåäïðèíèìàòåëåé íàðóøåíèå êîíòðàêòíûõ îáÿçà-
òåëüñòâ, ïî-âèäèìîìó, òåñíåå ñâÿçûâàåòñÿ ñ òåìè ñîáûòèÿìè, êîãäà ðàçðå-
øåíèå êîíôëèêòà òðåáóåò âìåøàòåëüñòâà �òðåòåéñêèõ� ðåãóëèðóþùèõ îðãà-
íîâ. Â òåõ ñëó÷àÿõ, êîãäà íàðóøåíèå óñëîâèé êîíòðàêòà ôèêñèðîâàëîñü
ïàðòíåðàìè, â Ðîññèè è íà Óêðàèíå îíè ãîðàçäî ÷àùå àïåëëèðîâàëè ê ïîìî-
ùè ñóäåáíî-ïðàâîâûõ èíñòàíöèé: íà Óêðàèíå äîëÿ àïåëëèðîâàâøèõ ïðåäï-
ðèíèìàòåëåé ñîñòàâèëà 67 %, à â Ðîññèè � 59 %, òîãäà êàê â Ñëîâàêèè èõ
óäåëüíûé âåñ ñîñòàâëÿë 33 %, à â Ðóìûíèè � 30 %.  ×åì êîðî÷å èñòîðèÿ ðû-
íî÷íûõ âçàèìîäåéñòâèé ïðåäïðèíèìàòåëåé è ÷åì ìåíåå ïðèâû÷íû äîãîâîð-
íûå îòíîøåíèÿ, ïðåäïîëàãàþùèå ñîãëàñîâàííûå è ïðèñïîñîáëåííûå ê ñïå-
öèôè÷åñêèì ñèòóàöèÿì ìåõàíèçìû àäàïòàöèè, �relational contracting� (ñì.
McNeil 1978, pp. 897�901), òåì áîëüøå ïðè ïðî÷èõ ðàâíûõ óñëîâèÿõ îêà-
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çûâàåòñÿ ðîëü ðåãóëèðîâàíèÿ, îñóùåñòâëÿåìîãî òðåòåéñêèìè, ïðåèìóùåñò-
âåííî ñóäåáíûìè è/èëè ïðàâèòåëüñòâåííûìè èíñòàíöèÿìè. Îñîáåííî âàæ-
íóþ ðîëü â èíôîðñìåíòå êîíòðàêòíûõ ïðàâ äîëæíû èãðàòü îòëàæåííûå è
äåéñòâåííûå ïðîöåäóðû áàíêðîòñòâà.

Âìåñòå ñ òåì èìåííî â ýòîò ïåðèîä îáíàðóæèâàåòñÿ, ÷òî óíàñëåäîâàí-
íûå îò ïðåæíèõ âðåìåí çàêîíîäàòåëüíûå ïîëîæåíèÿ è ñèñòåìû àðáèòðàæ-
íûõ ñóäîâ îêàçûâàþòñÿ ñîâåðøåííî íå ñîîòâåòñòâóþùèìè íîâûì ðåàëèÿì.
Ìíîãèå ñóäåáíûå ðàáîòíèêè îêàçàëèñü ïðîñòî íåçíàêîìûìè ñ ìíîãî÷èñëåí-
íûìè �ïîäçàêîííûìè� (à íåðåäêî è ïðîñòî íå âïîëíå çàêîííûìè) íîðìàòèâ-
íûìè  äîêóìåíòàìè, íàñïåõ âûïóñêàâøèìèñÿ ñîîòâåòñòâóþùèìè ìèíèñòå-
ðñòâàìè è âåäîìñòâàìè.

Â ðîññèéñêèõ ñóäàõ óòâåðäèëèñü ÷ðåçâû÷àéíî æåñòêèå ñòàíäàðòû äî-
êàçàòåëüñòâà âèíû, îíè òðåáóþò íåïðåìåííûõ �ïðÿìûõ� äîêóìåíòàðíûõ
ñâèäåòåëüñòâ, ñêàæåì, áåññïîðíûõ ñâèäåòåëüñòâ íàðóøåíèÿ óñëîâèé êîíò-
ðàêòà. Èç-çà ýòîãî ìíîãèå èñêè, ïî êîòîðûì àìåðèêàíñêèå ñóäû ïðèíÿëè áû
ñîîòâåòñòâóþùåå ðåøåíèå, îêàçûâàþòñÿ îòâåðãíóòûìè. Óêàçàííàÿ òåíäåí-
öèÿ óñèëèâàåò äåéñòâèå ïðî÷èõ ôàêòîðîâ, êîòîðûå ïðîòèâîäåéñòâóþò ôîð-
ìèðîâàíèþ óñëîâèé, òðåáóþùèõñÿ äëÿ ïðèìåíåíèÿ ïðåöåäåíòíîãî ïðàâà
(case law) (Berglof, von Thadden, 1999, p. 153). 

Îáíàðóæèëàñü îñòðàÿ íåõâàòêà ñóäåáíûõ ðàáîòíèêîâ è íåýôôåêòèâ-
íîñòü ïðàâîâîé ñèñòåìû. Â àðáèòðàæíûõ ñóäàõ êàê æàëîáû, òàê è âîçáóæ-
äåííûå äåëà ãîäàìè æäàëè ðåøåíèÿ, à ïðèíÿòûå ðåøåíèÿ � èñïîëíåíèÿ,
òîãäà êàê èíôëÿöèÿ ñòðåìèòåëüíî îáåñöåíèâàëà äåíåæíûå ñóììû, êîòîðûå,
ïî ìíåíèþ ñóäà, äîëæíû áûëè âîçìåñòèòü íàíåñåííûé óùåðá. Î ïðîäîëæè-
òåëüíîñòè ñóäåáíûõ ïðîöåäóð íåêîòîðûå ïðåäñòàâëåíèå ìîãóò äàòü ñëåäóþ-
ùèå äàííûå îáñëåäîâàíèé: äëÿ êîìïåíñàöèè óùåðáà, êîòîðûé ñâÿçàí ñ ïëà-
òåæàìè, îñóùåñòâëåííûìè íåïîêðûòûì ÷åêîì, â ÑØÀ ïî çàêîíó òðåáóåòñÿ
49 äíåé, â òîì ÷èñëå íà îñóùåñòâëåíèå (èíôîðñìåíò) ñóäåáíîãî ðåøåíèÿ 10
äíåé, â ßïîíèè 60 äíåé (íà èíôîðñìåíò 10 äíåé), à â Ðîññèè 160 äíåé (â òîì
÷èñëå íà èíôîðñìåíò 60 äíåé), ïðè÷åì ðåàëüíûå ñðîêè îñóùåñòâëåíèÿ óêà-
çàííûõ îïåðàöèé â ïîñëåäíåì ñëó÷àå îáû÷íî îêàçûâàþòñÿ åùå áîëüøå. 

Ñ. Äæàíêîâ, Ð. Ëà Ïîðòà, Ô. Ëîïåñ-äå-Ñèëàíåñ è À. Øëàéôåð â 2000�
2001 ãã. ïðîâåëè â ñîòðóäíè÷åñòâå ñ ìåæäóíàðîäíîé àññîöèàöèåé �Lex
Mundi� ñðàâíèòåëüíîå èññëåäîâàíèå ïðàâîâûõ ñèñòåì áîëåå ÷åì â ñòà ñòðà-
íàõ. Îñîáûé èíòåðåñ àâòîðîâ âûçûâàëà ñòåïåíü ôîðìàëèçàöèè ñóäåáíûõ
ïðîöåäóð, ðàçâèòèå �ïðàâîâîãî ôîðìàëèçìà� (judicial formalism). Âûÿñíè-
ëîñü, ÷òî â íàèáîëåå �áîãàòûõ� (ðàçâèòûõ) ñòðàíàõ ÷àùå ìîæíî íàáëþäàòü
óïðîùåííûå ïðîöåäóðû, êîòîðûå îêàçûâàþòñÿ äîñòàòî÷íûìè äëÿ òîãî, ÷òî-
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áû îáåñïå÷èòü áîëåå áûñòðîå è áîëåå ïîëíîå (òàê ñêàçàòü, áîëåå �êà÷åñòâåí-
íîå�) ðåøåíèå ðàññìàòðèâàåìûõ ñóäîì êîíôëèêòîâ. Èñïîëüçóÿ ñèñòåìó ñòà-
òèñòè÷åñêèõ ïîêàçàòåëåé (ñòåïåíü ïðîôåññèîíàëèçìà ó÷àñòíèêîâ ïðîöåäó-
ðû, íåîáõîäèìîñòü ïîäà÷è â ñóä èñêà â ïèñüìåííîé ôîðìå, ïðèãëàøåíèÿ
ñâèäåòåëåé è ò. ï.), àâòîðû êîíñòðóèðóþò èíäåêñ, êîòîðûé ìîæåò ñëóæèòü
êîëè÷åñòâåííîé õàðàêòåðèñòèêîé �ïðàâîâîãî ôîðìàëèçìà�; èíäåêñ ïðèíè-
ìàåò çíà÷åíèå îò íóëÿ äî ñåìè. Ïðè ðàññìîòðåíèè äåë î âçûñêàíèè ïëàòå-
æåé, ñâÿçàííûõ ñ èñïîëüçîâàíèåì íåïîêðûòîãî ÷åêà, çíà÷åíèå ýòîãî èíäåê-
ñà äëÿ Àíãëèè ñîñòàâëÿëî 2,5818, äëÿ ÑØÀ � 2,62, òîãäà êàê äëÿ ïîñòñîöèà-
ëèñòè÷åñêèõ ñòðàí ìåäèàííîå çíà÷åíèå èíäåêñà áûëî ðàâíî 3,99 (äëÿ Ðîñ-
ñèè � 3,39, äëÿ Óêðàèíû � 3,66).

×ðåçìåðíàÿ ôîðìàëèçàöèÿ ïðàâîâûõ ïðîöåäóð íåãàòèâíî ñêàçûâàåòñÿ
íà ýôôåêòèâíîñòè èíôîðñìåíòà êîíòðàêòíûõ ïðàâ. Â ðåãðåññèÿõ, õàðàêòå-
ðèçóþùèõ ôàêòîðû, îò êîòîðûõ çàâèñèò äåéñòâåííîñòü òàêîãî èíôîðñìåí-
òà, âëèÿíèå �èíäåêñà ôîðìàëèçìà� íåèçìåííî îêàçûâàëîñü îòðèöàòåëüíûì
è ñòàòèñòè÷åñêè ñóùåñòâåííûì íà 1 %-íîì óðîâíå (ñì. Djankov, La Porta,
Lopes de Silanes, Shleifer, 2002, Table 8). Èíäåêñ, õàðàêòåðèçóþùèé êà÷åñòâî
èíôîðñìåíòà êîíòðàêòíûõ îáÿçàòåëüñòâ, â ïîñòñîöèàëèñòè÷åñêèõ ñòðàíàõ
îêàçûâàåòñÿ ñàìûì íèçêèì èç âñåõ ðàññìàòðèâàåìûõ ãðóïï (ìåäèàííîå çíà-
÷åíèå 5,0), òîãäà êàê äëÿ ñòðàí ñî �ñêàíäèíàâñêèì� òèïîì ïðàâîâîé ñèñòå-
ìû åãî çíà÷åíèå ñîñòàâëÿëî 8,25, à â ñòðàíàõ ñ àíãëîñàêñîíñêèì çàêîíîäà-
òåëüñòâîì 7,09 (ibid., p. 58)19.

Â ïîäîáíûõ óñëîâèÿõ äàæå òîãäà, êîãäà ðîññèéñêèå êîìïàíèè (îñîáåííî
ìåëêèå ïðåäïðèíèìàòåëè) ïîëàãàþò, ÷òî íóæäàþòñÿ â ïðÿìîì âìåøàòåëüñòâå
îðãàíîâ ïðàâîïîðÿäêà, îíè íå âñåãäà  îáðàùàþòñÿ ñ èñêîì â ñóäåáíûå îðãàíû.
Èíäåêñ äîâåðèÿ ê ñóäåáíîé ñèñòåìå â ïîñòñîöèàëèñòè÷åñêèõ ñòðàíàõ îêàçûâà-
åòñÿ íèæå, ÷åì âî âñåõ îñòàëüíûõ ðàññìàòðèâàåìûõ ãðóïïàõ (ibid., Table 7).
Ïðè ýòîì â Ðîññèè ñèòóàöèÿ íàèáîëåå äðàìàòè÷íà. Îïðîñ âëàäåëüöåâ ìàãàçè-
íîâ â Ìîñêâå è Âàðøàâå ïîêàçàë, ÷òî 45 % ðîññèéñêèõ ïðåäïðèíèìàòåëåé,
íóæäàâøèõñÿ â ïîìîùè îðãàíîâ ïðàâîïîðÿäêà, íå îáðàùàëèñü â ñóä, òîãäà êàê
â Âàðøàâå àíàëîãè÷íûå ïîêàçàòåëè íå ïðåâûøàëè 10 % (Frye, Shleifer, 1997).
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18 Äîñòàòî÷íî ñîñëàòüñÿ íà òî, ÷òî â Àíãëèè âçûñêàíèå óùåðáà, ñâÿçàííîãî ñ ïîëó÷å-
íèåì íåïîêðûòîãî ÷åêà, íå òðåáóåò ïðèñóòñòâèÿ ïðåäñòàâèòåëåé îáâèíåíèÿ è çàùè-
òû è â áîëüøèíñòâå ñëó÷àåâ íå ïðåäïîëàãàåò ñîçûâà ñïåöèàëüíîãî ñóäåáíîãî çàñåäà-
íèÿ: ÷àùå âñåãî äîñòàòî÷íî óñòíîãî çàÿâëåíèÿ è (ïîñëåäóþùåé) âñòðå÷è èñòöà è îò-
âåò÷èêà ñ ñóäüåé.
19 Èññëåäîâàòåëè ïðèõîäÿò ê àíàëîãè÷íûì âûâîäàì, ñðàâíèâàÿ ìåæäó ñîáîé ñòåïåíü
çàêîíîäàòåëüíîé çàùèòû êîíòðàêòíûõ ïðàâ êðåäèòîðà â ðàçëè÷íûõ ñòðàíàõ (ñì.
La Porta, Lopes de Silanes, Shleifer, Vishny, 1997).



Johnson S., J. McMillan, C. Woodruff (1999a), èññëåäóÿ ïðîáëåìó èñïîë-
íåíèÿ êîíòðàêòíûõ îáÿçàòåëüñòâ â 5 ñòðàíàõ ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé, íàø-
ëè, ÷òî êîíòðàêò, îñíîâàííûé íà ëîãèêå äëèòåëüíûõ îòíîøåíèé (relational
contracting), âûñòóïàåò â êà÷åñòâå ñóáñòèòóòà ñóäîâ. Ñóäû, â ñâîþ î÷åðåäü,
îñîáåííî çíà÷èìû �íà ñòàðòå� òîðãîâûõ îòíîøåíèé. Â öåëîì àâòîðû âûäå-
ëÿëè ñëåäóþùèå  ìåõàíèçìû èíôîðñìåíòà:

� ñóäû (èñïîëüçîâàëè  ëèøü 39 % âñåõ îïðîøåííûõ ôèðì, èìåâ-
øèõ íåäàâíèé êîíôëèêò ñ òîðãîâûì ïàðòíåðîì. Òåì íå ìåíåå
2/3 ôèðì, â òîì ÷èñëå íå èìåâøèõ êîíôëèêòîâ, íå îòðèöàëè
âîçìîæíîñòü îáðàùåíèÿ â ñóä (ïî Ðîññèè � òîëüêî 55,8 %); 

� ìåñòíûå èëè íàöèîíàëüíûå ïðàâèòåëüñòâåííûå àãåíòñòâà;
� êîíòðàêò, îñíîâàííûé íà ëîãèêå äëèòåëüíûõ îòíîøåíèé (rela-

tional contracting) (61,1 % îïðîøåííûõ ôèðì óêàçàëè, ÷òî íè-
êîãäà èëè ïî÷òè íèêîãäà íå ïðèáåãàþò ê ïîìîùè òðåòüåé ñòî-
ðîíû);  

� âåðíîñòü ñóùåñòâóþùèì ïàðòíåðàì (loyalty); 
� àðáèòðàæ òîðãîâûõ àññîöèàöèé (îêîëî 50 % îïðîøåííûõ ôèðì âõî-

äèëè â òàêèå àññîöèàöèè (ïî Ðîññèè � 74,4 %), 2/3 èç íèõ óêàçàëè âîç-
ìîæíîñòü òàêèõ óñëóã êàê ñóäåáíîãî ñóáñòèòóòà);   

� ìåõàíèçìû ÷àñòíîé çàùèòû/ðýêåò (óêàçàëè 48 % îïðîøåííûõ
ðîññèéñêèõ ôèðì).

Ïðè÷èíîé äîáðîâîëüíîãî îòêàçà îò îáðàùåíèÿ â ñóäåáíî-ïðàâîâûå
èíñòàíöèè ÷àùå âñåãî, âåðîÿòíî, ñëóæèëà  óâåðåííîñòü â òîì, ÷òî òàêîå îá-
ðàùåíèå ïðîñòî íå îáåñïå÷èò äîëæíîãî ðåçóëüòàòà. Â îäíîì èç îïðîñîâ ðîñ-
ñèéñêèõ ïðåäïðèíèìàòåëåé (328 ïðåäïðèÿòèé â êðóïíåéøèõ ãîðîäàõ)  ïðåä-
ëàãàëîñü âîñåìü âàðèàíòîâ îòâåòà íà âîïðîñ î òîì, ïî÷åìó ôèðìû, íåñìîò-
ðÿ íà ÿâíûå íàðóøåíèÿ êîíòðàêòíûõ îáÿçàòåëüñòâ, âñå æå íå îáðàùàëèñü â
àðáèòðàæíûå ñóäû. Ñðåäè îòâåòîâ íà ïåðâîì ìåñòå îêàçàëàñü ññûëêà íà òî,
÷òî ïðàâà ïîòåðïåâøåé ñòîðîíû íå óäàåòñÿ âîññòàíîâèòü è ñ ïîìîùüþ ñó-
äåáíûõ âëàñòåé (Handley, Murrel, Ryterman, 1998, p. 27; ñì. òàêæå Pistor,
1996)20.

Íàèìåíåå äåéñòâåííûìè îêàçûâàëèñü òå ñèñòåìû íîðìàòèâíûõ àêòîâ,
êîòîðûå ïðåäóñìàòðèâàëè ìàòåðèàëüíóþ îòâåòñòâåííîñòü ïðåäïðèíèìàòå-
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20 Óêàçàííàÿ îñîáåííîñòü ïîâåäåíèÿ õîçÿéñòâóþùèõ ñóáúåêòîâ íàáëþäàëàñü íå òîëü-
êî â Ðîññèè. Îïðîñ ÷àñòíûõ âüåòíàìñêèõ ôèðì â ñåðåäèíå 90-õ ãã. ïîêàçàë, ÷òî ëèøü
9% îïðîøåííûõ âåðÿò â òî, ÷òî âìåøàòåëüñòâî ñóäåáíûõ îðãàíîâ  ìîãëî áû îáåñïå-
÷èòü îñóùåñòâëåíèå êîíòðàêòíûõ ïðàâ (McMillan, Woodruff, 1998).



ëåé ïî ñâîèì îáÿçàòåëüñòâàì. Èçâåñòíû áåñ÷èñëåííûå ñëó÷àè, êîãäà òîðìî-
çèëîñü îñóùåñòâëåíèå ïðîöåäóðû ïðèíóäèòåëüíîãî áàíêðîòñòâà â îòíîøå-
íèè ðÿäà êðóïíûõ ïðîìûøëåííûõ ïðåäïðèÿòèé è ôèíàíñîâûõ ó÷ðåæäåíèé.
Äàæå â òåõ ñëó÷àÿõ, êîãäà ñóäåáíûå îðãàíû ïûòàëèñü ïðîèçâåñòè ïðèíóäè-
òåëüíîå âçûñêàíèå ïëàòåæåé ïî êîíòðàêòíûì îáÿçàòåëüñòâàì, îíè íåðåäêî
îêàçûâàëèñü ïðàêòè÷åñêè áåññèëüíûìè.

Âñåì ñòðàíàì, âêëþ÷àÿ ãîñóäàðñòâà ñ ðàçâèòîé ýêîíîìèêîé, âðåìÿ îò
âðåìåíè ïðèõîäèòñÿ ñòàëêèâàòüñÿ ñ ìàêðîýêîíîìè÷åñêèìè øîêàìè, âëåêó-
ùèìè çà ñîáîé ìàññîâîå íàðóøåíèå êîíòðàêòíûõ îáÿçàòåëüñòâ. Òàê, â óñëî-
âèÿõ õîçÿéñòâåííîãî ñïàäà (ðåöåññèè) êîðïîðàöèè, à â íåêîòîðûõ ñëó÷àÿõ è
èõ ðàáîòíèêè âñå ÷àùå ñòàëêèâàþòñÿ ñ çàäåðæêàìè ïðè÷èòàþùèõñÿ ïëàòå-
æåé; êàê ïðàâèëî, ðàñøèðÿåòñÿ îáúåì ïðîñðî÷åííîé çàäîëæåííîñòè è ò. ï.
È âñå æå ðÿä âñòðîåííûõ â ðàçâèòóþ ðûíî÷íóþ ýêîíîìèêó îãðàíè÷èòåëåé,
�ñäåðæåê�, è, ïðåæäå âñåãî, ðåàëüíàÿ óãðîçà áàíêðîòñòâà òîðìîçèò íàðàñòà-
íèå âîëíû íåïëàòåæåé â îòíîøåíèÿõ ìåæäó íåôèíàíñîâûìè êîðïîðàöèÿìè. 

Â óñëîâèÿõ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêè ïîäîáíûå îãðàíè÷èòåëè äåéñòâóþò
ãîðàçäî ìåíåå ýôôåêòèâíî; äà è ñàìè âîçìîæíîñòè �àìîðòèçàöèè� êîíôëèê-
òîâ, íàïðèìåð, ñ ïîìîùüþ ññóä, ïðåäñòàâëÿåìûõ ÷àñòíûìè êðåäèòíûìè ó÷-
ðåæäåíèÿìè, ïðàêòè÷åñêè íåâåëèêè. Â óñëîâèÿõ âåñüìà íåñîâåðøåííîãî
ôèíàíñîâîãî ïëàíèðîâàíèÿ íàðàñòàíèå ìîùíîé âîëíû íåïëàòåæåé âûíóæ-
äàåò íå òîëüêî ÷àñòíûå êîðïîðàöèè, íî è ìíîãèå ãîñóäàðñòâåííûå è ïîëóãî-
ñóäàðñòâåííûå ïðåäïðèÿòèÿ îòêàçûâàòüñÿ îò âûïîëíåíèÿ äîãîâîðíûõ îáÿçà-
òåëüñòâ. Ê òîìó æå, âûñòóïàÿ â êà÷åñòâå �êîíå÷íîãî� ïîêóïàòåëÿ, ãîñóäàð-
ñòâî íåîäíîêðàòíî îòêàçûâàëîñü îò ñâîåâðåìåííîé îïëàòû çàêàçàííîé ïðî-
äóêöèè. Â ïîäîáíûõ óñëîâèÿõ îáû÷íîå ñóäåáíî-ïðàâîâîå ðåãóëèðîâàíèå
êîíôëèêòîâ ïî ñóùåñòâó îêàçûâàåòñÿ êàê áû áåñïðåäìåòíûì21. 

Ïàðàëëåëüíî ïóáëè÷íî-ïðàâîâîìó èíôîðñìåíòó çíà÷èòåëüíîå ðàñïðî-
ñòðàíåíèå â íåêîòîðûõ ñòðàíàõ ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé ïîëó÷àþò ñèñòå-
ìû ÷àñòíîãî èíôîðñìåíòà. ×àñòíûé èíôîðñìåíò âñåãäà ïðèñóòñòâîâàë  íà
ðàçíûõ ñòóïåíÿõ ðàçâèòèÿ ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè. Â ñèòóàöèè äâóñòîðîííèõ
è ìíîãîñòîðîííèõ âçàèìîäåéñòâèé ÷àñòíûõ ïðåäïðèíèìàòåëåé äåÿòåëü-
íîñòü ãðóïï (ëèáî îòäåëüíûõ ëèö), çàíèìàþùèõñÿ èíôîðñìåíòîì êîíòðàêò-
íûõ îáÿçàòåëüñòâ, íàïðàâëåíà íà ïîèñê ýôôåêòèâíîãî ðåøåíèÿ, íà òî, ÷òî-
áû îáåñïå÷èòü äîñòèæåíèå èëè ïîääåðæàíèå óñòîé÷èâîãî ðàâíîâåñèÿ â
ñôåðå êîíòðàêòíûõ îòíîøåíèé (ñì. Greif, 1996). Îñîáåííî ãëóáîêî óêîðåíå-
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21 Òàê, ïîñëå ïðîâåðêè Ðîñòðóäèíñïåêöèåé ñâîåâðåìåííîñòè âûïëàòû çàðàáîòíîé
ïëàòû â 1996 ã., óãîëîâíûå äåëà çà íåçàêîííóþ çàäåðæêó ïëàòåæåé óäàëîñü âîçáóäèòü
ëèøü â 1 % âñåõ ñëó÷àåâ.



íû ìåõàíèçìû ÷àñòíîãî èíôîðñìåíòà â ðîññèéñêîé ýêîíîìèêå, â êîòîðîé äî
íàñòîÿùåãî âðåìåíè, êàê îòìå÷àëîñü âûøå, îôèöèàëüíî ïðåäîñòàâëÿåìûå
ñâåäåíèÿ íàñ÷åò (êîíòðàêòíûõ) îáÿçàòåëüñòâ äàæå ó êðóïíåéøèõ êîðïîðà-
öèé íåäîñòàòî÷íî èíôîðìàòèâíû è äî 40 % òåêóùèõ õîçÿéñòâåííûõ îïåðà-
öèé îñóùåñòâëÿåòñÿ â ðàìêàõ òåíåâîãî ñåêòîðà.

Âàæíàÿ ðîëü ñèñòåìû èíôîðñìåíòà â ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêå �ðîññèéñ-
êîãî òèïà� ìîæåò ðàññìàòðèâàòüñÿ êàê îäíî èç ïðîÿâëåíèé áîëåå îáùåé òåí-
äåíöèè, îòìå÷àåìîé ñîöèîëîãàìè (ñì., íàïðèìåð, ßäîâ, 2000, ñ. 389): â ðîñ-
ñèéñêîì îáùåñòâå ôóíêöèÿ ëåãèòèìèðîâàííîãî ïðèíóæäåíèÿ â áîëüøîé
ìåðå îñóùåñòâëÿåòñÿ ÷àñòíûìè (âî ìíîãèõ ñëó÷àÿõ � êðèìèíàëüíûìè)
ñòðóêòóðàìè. Â ðàññìàòðèâàåìîì ñëó÷àå ëåãèòèìíûé èíôîðñìåíò õîçÿé-
ñòâåííûõ ïðàâ â áîëüøîé ñòåïåíè ðåàëèçóåòñÿ  â ðàìêàõ çàâåäîìî íåïðàâî-
âîãî ïðîñòðàíñòâà.

Ñîâåðøåííî î÷åâèäíî, ÷òî ÷àñòíàÿ ñèñòåìà èíôîðñìåíòà òðåáóåò ñðàâ-
íèòåëüíî áîëüøèõ çàòðàò. È õîòÿ â íåêîòîðûõ ñëó÷àÿõ ÷àñòíûå îðãàíèçàöèè
ìîãóò äîâîëüíî ýôôåêòèâíî ðåøàòü çàäà÷è èíôîðñìåíòà, ÿñíî, ÷òî ïîâñå-
ìåñòíîå ðàñïðîñòðàíåíèå òàêèõ ñèñòåì íå ìîæåò ñ÷èòàòüñÿ æåëàòåëüíûì íè
ñ ñîöèàëüíîé, íè ñ ýêîíîìè÷åñêîé òî÷åê çðåíèÿ. Ñàìè ïðîöåäóðû ÷àñòíîãî
èíôîðñìåíòà ìîãóò âñòóïàòü â ïðÿìîé êîíôëèêò ñ çàêîíàìè è ìîðàëüþ. Âñå
äåëî â òîì, îäíàêî, ÷òî èìåííî íåäîñòàòî÷íîñòü ïóáëè÷íî-ïðàâîâîé ñèñòå-
ìû èíôîðñìåíòà âûçûâàåò ê æèçíè ÷àñòíûé èíôîðñìåíò, ïîýòîìó â ïåðå-
õîäíîé ýêîíîìèêå ãîñóäàðñòâåííàÿ è ÷àñòíûå ñèñòåìû èíôîðñìåíòà êàê áû
îðãàíè÷íî äîïîëíÿþò äðóã äðóãà.

Áîëåå òîãî, â êà÷åñòâå ÷àñòíîãî àãåíòà, îñóùåñòâëÿþùåãî ôóíêöèè çà-
ùèòû è èíôîðñìåíòà ïðàâ ñîáñòâåííîñòè, ìîãóò âûñòóïàòü íå òîëüêî êðè-
ìèíàëüíûå ãðóïïèðîâêè, íî è ñëóæàùèå ãîñóäàðñòâåííûõ îðãàíèçàöèé. Îã-
ðàíè÷èìñÿ ëèøü îäíèì ïðèìåðîì. Â ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêå ÷ðåçâû÷àéíî
øèðîêèé ðàçìàõ ïîëó÷àåò êðèìèíàëüíûé ðýêåò. Îïðîñû ñâèäåòåëüñòâóþò,
÷òî äî 40 % ðóêîâîäèòåëåé ïðåäïðèÿòèé ëè÷íî ñòàëêèâàëèñü ñî ñëó÷àÿìè
ðýêåòà, âûìîãàòåëüñòâà, ñ ïîïûòêàìè ïîñòàâèòü ïðåäïðèÿòèå ïîä êîíòðîëü
ïðåñòóïíûõ ãðóïïèðîâîê (Êîñàëñ, 1999, ñ. 48). Â ïîäîáíûõ óñëîâèÿõ áîëü-
øèíñòâî ïðåäïðèíèìàòåëåé îñòðî îùóùàåò íåîáõîäèìîñòü çàùèòû ñâîåãî
èìóùåñòâà è ñâîèõ òåêóùèõ îïåðàöèé (íåîáõîäèìîñòü �êðûøè�)22. 

Äëÿ ìåëêèõ è ñðåäíèõ ïðåäïðèíèìàòåëåé òàêóþ �êðûøó� ÷àñòî îáåñ-
ïå÷èâàþò êðèìèíàëüíûå ãðóïïèðîâêè ðàçëè÷íîãî ðîäà, äëÿ êðóïíûõ êîìïà-
íèé ñîáñòâåííûå ñëóæáû áåçîïàñíîñòè è îõðàííûå àãåíòñòâà. Â ïîñëåäíåå
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22 76% îïðîøåííûõ âëàäåëüöåâ ìàãàçèíîâ â Ìîñêâå îòìåòèëè íåîáõîäèìîñòü ðàñõî-
äîâàíèÿ äåíåã íà �ïîääåðæàíèå êðûøè� (â Âàðøàâå � 6%), � ñì. Frye, Shleifer, 1997.



âðåìÿ, îäíàêî, íåëåãàëüíûìè, íî äîñòàòî÷íî íàäåæíûìè çàùèòíèêàìè è
ëîááèñòàìè áèçíåñà ñòàíîâÿòñÿ è ñàìè ðàáîòíèêè îðãàíîâ ïðàâîïîðÿäêà23. 

Îäíàêî ôóíêöèîíèðîâàíèå ìèëèöåéñêîé �êðûøè� âñå æå íå âïîëíå
âïèñûâàåòñÿ â ðûíî÷íóþ ñèñòåìó ÷àñòíîãî èíôîðñìåíòà: òàêàÿ çàùèòà
ïðåäñòàâëÿåòñÿ â ïåðâóþ î÷åðåäü è â íàèáîëüøèõ ìàñøòàáàõ íå òîìó, êòî
áîëüøå çàïëàòèò, à �ñâîèì� ëþäÿì è íàèáîëåå òåñíî ñðàùåííûì ñ �çàùèò-
íèêàìè� êîìïàíèÿì  (Ñàôîíîâ, 2000, ñ. 112). Ïîíÿòíî, ÷òî ïîäîáíûå ÷àñò-
íûå óñëóãè ìîãóò îñóùåñòâëÿòüñÿ ëèøü çà ñ÷åò óñëóã ïî çàùèòå èìóùåñò-
âà, îêàçûâàåìûõ îñòàëüíûì ñîáñòâåííèêàì â �îáùåì ïîðÿäêå�. 

Â ðåçóëüòàòå ôîðìèðóåòñÿ ÷ðåçâû÷àéíî ðàñòî÷èòåëüíàÿ è íåýôôåêòèâ-
íàÿ ñèñòåìà, â ðàìêàõ êîòîðîé îãðîìíûé àïïàðàò ãîñóäàðñòâåííûõ îðãàíîâ
ïðàâîïîðÿäêà äîïîëíÿåòñÿ íåâåðîÿòíî ðàçðîñøèìèñÿ ñëóæáàìè áåçîïàñ-
íîñòè êðóïíûõ êîðïîðàöèé, ÷àñòíûìè îõðàííûìè àãåíòñòâàìè è ê òîìó æå
îáå ñèñòåìû îäíîâðåìåííî ñîòðóäíè÷àþò è ñîïåðíè÷àþò ñ ìíîãî÷èñëåííû-
ìè êðèìèíàëüíûìè ãðóïïèðîâêà. Â ïîäîáíûõ óñëîâèÿõ îñîáåííî òðóäíî
îòëè÷èòü ëåãàëüíûå ìåòîäû çàùèòû ñîáñòâåííîñòè è ïðèíóæäåíèÿ íàðóøè-
òåëÿ óñëîâèé êîíòðàêòà ê âûïîëíåíèþ ñâîèõ îáÿçàòåëüñòâ îò íåçàêîííûõ24.

1.4. Íåñîâåðøåííàÿ ñèñòåìà èíôîðñìåíòà: 
íåêîòîðûå ýêîíîìè÷åñêèå ïîñëåäñòâèÿ

Òåíäåíöèÿ ê îòêàçó îò �ïëîòíîé îïåêè� ãîñóäàðñòâåííîé ñîáñòâåííîñ-
òè â Ñîâåòñêîì Ñîþçå îáíàðóæèëàñü óæå âî âòîðîé ïîëîâèíå 80-õ ãã. Ïðî-
âîäèâøèåñÿ ðåôîðìû ïî ðàñøèðåíèþ ïðàâ ñîöèàëèñòè÷åñêèõ ïðåäïðèÿòèé
áûëè, ðàçóìååòñÿ, íåäîñòàòî÷íî äåéñòâåííû äëÿ òîãî, ÷òîáû ñäåëàòü ïðåäï-
ðèÿòèÿ, îñòàþùèåñÿ â ðàìêà ïðåæíåé öåíòðàëèçîâàííîé ñèñòåìû, õîòÿ áû
÷àñòè÷íî íåçàâèñèìûìè è ðåàëüíî çàèíòåðåñîâàííûìè â ýôôåêòèâíîì õî-
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23 �...Îïðåäåëåííàÿ ñâÿçü áèçíåñà ñ ðàáîòíèêàìè ÌÂÄ è èíûõ îðãàíîâ íàáëþäàëàñü
åùå â ñîâåòñêèå âðåìåíà... Îäíàêî ê êîíöó 1990-õ ãîäîâ ñèòóàöèÿ ïðèíöèïèàëüíî
ìåíÿåòñÿ: íåëåãàëüíûå óñëóãè ðàáîòíèêîâ îõðàíû ïîðÿäêà èñïîëüçóþò ëåãàëüíûå
ïðåäïðèíèìàòåëè, ïðè÷åì ðå÷ü èäåò óæå íå îá îïëàòå íåâìåøàòåëüñòâà, à î âûïîë-
íåíèè  çà ïëàòó òîãî, ÷åì ýòè ðàáîòíèêè äîëæíû áûëè áû èòàê çàíèìàòüñÿ ïî äîëãó
ñëóæáû� (Ëàòîâ, 2001, ñ. 178).
24 Â êà÷åñòâå îáùåãî ïðèìåðà ìîæíî ïðèâåñòè èñòîðèþ íåêîòîðûõ êðóïíåéøèõ áàí-
êîâ 90-õ ãã.:  äëèííàÿ öåïü çëîóïîòðåáëåíèé è ìîøåííè÷åñêèõ äåéñòâèé ïî óâîäó äå-
íåæíûõ ñðåäñòâ â �òåíåâóþ� ýêîíîìèêó, ìíîãîëåòíèå ñóäåáíûå ïðîöåññû, áàíêðîò-
ñòâî ïî÷òè ïîëíîñòüþ îïóñòîøåííûõ áàíêîâ è ñîïðîâîæäàâøèå âñå ýòè äåéñòâèÿ
êðîâàâûå êðèìèíàëüíûå ðàçáîðêè � âñå ýòî ìîæåò ñëóæèòü íàãëÿäíîé èëëþñòðàöè-
åé îòñóòñòâèÿ äåéñòâåííîé ñèñòåìû èíôîðñìåíòà, íåäîñòàòî÷íîé çàùèòû ïðàâ
âêëàä÷èêîâ, à òàêæå ïîäàâëÿþùåãî áîëüøèíñòâà àêöèîíåðîâ áàíêà.



çÿéñòâîâàíèè, íî îíè ñèëüíî ðàñøàòàëè ïðåæíþþ ñèñòåìó ïàðòèéíî-àäìè-
íèñòðàòèâíîãî êîíòðîëÿ çà ïðèñâîåíèåì äîõîäîâ, à â íåêîòîðûõ ñëó÷àÿõ äà-
æå àêòèâîâ ãîñóäàðñòâåííîãî ïðåäïðèÿòèÿ. Ñ êîíöà 80-õ ãã. ðàçâåðíóëñÿ
ìàññîâûé ïðîöåññ âûâîäà àêòèâîâ è ôàêòè÷åñêîé ýêñïðîïðèàöèè ïðåäïðè-
ÿòèé, ôîðìàëüíî îñòàâàâøèõñÿ â ãîñóäàðñòâåííîé ñîáñòâåííîñòè25. Â õîäå
ïîñëåäóþùåé ìàññîâîé ïðèâàòèçàöèè ïðèíèìàëèñü íîâûå çàêîíû è ïîñòà-
íîâëåíèÿ, ëåãàëèçîâàâøèå ÷àñòíóþ ñîáñòâåííîñòü. Îäíàêî ñèñòåìà íîâûõ
íîðì îñòàâàëàñü ôðàãìåíòàðíîé, â íåé ïðîäîëæàëè ñóùåñòâîâàòü ìíîãî÷èñ-
ëåííûå �çàçîðû�, ñîõðàíÿâøèå âîçìîæíîñòü óâîäà  ñðåäñòâ ñ ïðåäïðèÿòèé,
ôîðìàëüíî ïåðåõîäèâøèõ â ñîáñòâåííîñòü �òðóäîâûõ êîëëåêòèâîâ�. 

Òàêèì îáðàçîì, ïðîöåññû ìàññîâîé ïðèâàòèçàöèè ñ ñàìîãî íà÷àëà ñî-
äåðæàëè â ñåáå âîçìîæíîñòü ÷àñòíîé ýêñïðîïðèàöèè ìíîãèõ ñîâëàäåëüöåâ
ïðèâàòèçèðóåìîãî èìóùåñòâà. Ïîñêîëüêó èñòî÷íèêè ïîäîáíîãî íàêîïëåíèÿ
âñå æå íå ìîãëè ñ÷èòàòüñÿ âïîëíå ëåãàëüíûìè, à èíâåñòèöèîííûé êëèìàò â
ðîññèéñêîé ýêîíîìèêå îñòàâàëñÿ âåñüìà íåáëàãîïðèÿòíûì, áîëüøàÿ ÷àñòü
âûâîäèìûõ ðåñóðñîâ íàïðàâëÿëàñü çà ãðàíèöó (ó ôèðì-ýêñïîðòåðîâ, îêàçû-
âàâøèõñÿ öåíòðàìè íàêîïëåíèÿ, � îñòàâàëàñü çà ãðàíèöåé), ÷àùå âñåãî â
ôèðìû, îòêðûòûå ñïåöèàëüíî äëÿ óêàçàííîé öåëè â îôôøîðíûõ ðåãèîíàõ.

Âïëîòü äî íàñòîÿùåãî âðåìåíè ðóêîâîäèòåëè êðóïíûõ êîðïîðàöèé íà
êàæäîì øàãå ñâîåé äåÿòåëüíîñòè ðåøàþò âîïðîñ î ðàçìåùåíèè öåíòðà òÿ-
æåñòè â ïðîöåññàõ íàêîïëåíèÿ: îäíèì ïîëþñîì îêàçûâàåòñÿ íàêîïëåíèå êà-
ïèòàëà (ïðåèìóùåñòâåííî â ðåàëüíîé ôîðìå) â ðîññèéñêîé ýêîíîìèêå, à
äðóãèì � ïåðåâîä ïî êðàéíåé ìåðå ÷àñòè äåíåæíûõ ñðåäñòâ â îôôøîðíûå
ôèðìû (íà îôôøîðíûå ñ÷åòà). Îáà ïîëþñà â ïðîöåññå ïðèíÿòèÿ ðåøåíèÿ
ìîãóò ôèãóðèðîâàòü íå òîëüêî êàê âçàèìîäîïîëíÿþùèå  êîìïîíåíòû åäè-
íîé ñòðàòåãèè, íî è êàê êîíêóðèðóþùèå  ìåæäó ñîáîé âàðèàíòû ðàçëè÷íûõ
ñòðàòåãèé. 

Êîãäà íàìå÷àåòñÿ òåíäåíöèÿ ê ïåðåõâàòó êîðïîðàòèâíîãî êîíòðîëÿ ñî-
ïåðíèêàìè, êîòîðûå ðàñïîëàãàþò, ñêàæåì, áîëåå òåñíûìè ñâÿçÿìè ñ ìåñò-
íûìè âëàñòÿìè è ñðàâíèòåëüíî áîëüøèì àäìèíèñòðàòèâíûì ðåñóðñîì èëè
êîãäà ñóììà îôèöèàëüíûõ è íåîôèöèàëüíûõ ïîáîðîâ ïðåâîñõîäèò íåêîòî-
ðûé ïðåäåë, ìàêñèìàëüíî âîçìîæíàÿ ÷àñòü ðåñóðñîâ âûâîäèòñÿ çà ïðåäåëû
ñòðàíû. Ýòî, ðàçóìååòñÿ, ñåðüåçíî  òîðìîçèò ïðîöåññû íàêîïëåíèÿ, à ïîä÷àñ
è âîñïðîèçâîäñòâî ðåàëüíîãî êàïèòàëà. Âïëîòü  äî íàñòîÿùåãî âðåìåíè ðàç-
âèòèå ìíîãèõ ïðèâàòèçèðîâàííûõ êîìïàíèé, óíàñëåäîâàâøèõ îñíîâíûå
ïðîèçâîäñòâåííûå çäàíèÿ è îáîðóäîâàíèå îò �äîðûíî÷íîé� ýêîíîìèêè,
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25 Ôîðìû íåëåãàëüíîãî ïðèñâîåíèÿ, èñïîëüçîâàâøèåñÿ ïðè ýêñïðîïðèàöèè ãîñóäàð-
ñòâåííûõ ïðåäïðèÿòèé, îïèñàíû, íàïðèìåð, â (Solnick, 1998).



�áëîêèðóåòñÿ � êàê îòìå÷àåò Ï. Êàðïîâ, � èíòåðåñàìè âûâîäà êàïèòàëà�
(Êàðïîâ, 2001, ñ. 92). Ïðè íåñîâåðøåííîé ñèñòåìå èíôîðñìåíòà ïðàâ
ñîáñòâåííîñòè è øèðîêîì ðàñïðîñòðàíåíèè êîððóïöèè ïîñëåäîâàòåëüíîñòü
ïîäîáíûõ îïåðàöèé, ïî ñóùåñòâó îçíà÷àþùèõ ýêñïðîïðèàöèþ îñòàëüíûõ
àêöèîíåðîâ è êðåäèòîðîâ (à òàêæå ñîîòâåòñòâóþùåå ñîêðàùåíèå íàëîãîâûõ
äîõîäîâ ãîñóäàðñòâà), îñòàåòñÿ òðóäíîäîñòóïíîé äëÿ îôèöèàëüíîãî êîíòðî-
ëÿ è ðåãóëèðîâàíèÿ.

Ìåæäó òåì íåâîçìåùàåìîå ïîòðåáëåíèå (ïîñòåïåííîå �ïðîåäàíèå�)
êàïèòàëà è óòå÷êà äîõîäîâ ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé îñîáåííî îñòðóþ ïðîáëåìó
äëÿ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêè. Äåëî â òîì, ÷òî íîðìà ñáåðåæåíèé, ôîðìèðóå-
ìûõ íà áàçå ëè÷íûõ äîõîäîâ, â ñèëó ðÿäà ïðè÷èí, ïî êðàéíåé ìåðå íà íà-
÷àëüíûõ ñòàäèÿõ ïåðåõîäà ê ðûíî÷íîé ýêîíîìèêå, îáíàðóæèâàåò óñòîé÷è-
âóþ òåíäåíöèþ ê ñíèæåíèþ. Àíàëèç ñòàòèñòèêè äåíåæíûõ ïîòîêîâ ïîêàçû-
âàåò, ÷òî ðîëü íàñåëåíèÿ â êðåäèòîâàíèè îñòàëüíûõ ñåêòîðîâ ýêîíîìèêè â
2000 ã. îêàçàëàñü ñóùåñòâåííî íèæå, ÷åì â 1996 ã.26 Ñáåðåæåíèÿ ðîññèéñêî-
ãî íàñåëåíèÿ, ïðèâëå÷åííûå ôèíàíñîâûìè èíñòèòóòàìè, â 2000 ã. ñîñòàâè-
ëè îêîëî 2 % ÂÂÏ (ïðîòèâ 3,1 % â 1995�1997 ãã.). Èíòåíñèâíàÿ èíôëÿöèÿ,
êðèçèñíûå ïîòðÿñåíèÿ ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ è �îòðèöàòåëüíîå� íàêîïëåíèå,
ñâÿçàííîå ñ íåîáõîäèìîñòüþ ïîãàøåíèÿ âíåøíèõ äîëãîâ, ïðèäàþò ïðîáëå-
ìå íåäîñòàòî÷íîãî íàêîïëåíèÿ êàïèòàëà îñîáóþ îñòðîòó.

Âìåñòå ñ òåì íåñîâåðøåííûé èíôîðñìåíò ïðàâ ñîáñòâåííîñòè è êîíò-
ðàêòíûõ ïðàâ íåèçìåííî îêàçûâàëñÿ îäíèì èç áàðüåðîâ, ïðåïÿòñòâîâàâøèõ
ïðèâëå÷åíèþ êàïèòàëà èç-çà ðóáåæà. Îáúåì êàïèòàëà,  ïðèòåêàâøåãî â Ðîñ-
ñèþ â ôîðìå ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé íà ïðîòÿæåíèè 1992�1999
ãã.,  íå òîëüêî áûë ïî÷òè â 15 ðàç ìåíüøå, ÷åì ïðèòîê ïðÿìûõ èíâåñòèöèé â
Êèòàé, íî çíà÷èòåëüíî óñòóïàë àíàëîãè÷íûì ïîêàçàòåëÿì, ðàññ÷èòàííûì
äëÿ Ïîëüøè, Òàèëàíäà èëè ×èëè, à ïî ðàçìåðàì èíâåñòèöèé íà äóøó íàñå-
ëåíèÿ  Âåíãðèÿ ïî÷òè â 15 ðàç ïðåâîñõîäèëà Ðîññèþ. Áîëüøèíñòâî ìåæäó-
íàðîäíûõ ðåéòèíãîâûõ êîìïàíèé îòìå÷àåò, ÷òî íåóäîâëåòâîðèòåëüíûé èí-
âåñòèöèîííûé êëèìàò, õàðàêòåðèçîâàâøèé ðîññèéñêóþ ýêîíîìèêó, â íåìà-
ëîé ñòåïåíè îïðåäåëÿëñÿ ïðîèçâîëîì ìåñòíûõ îðãàíîâ âëàñòè, ÿâíîé ïðåäâ-
çÿòîñòüþ ñóäåáíûõ èíñòàíöèé, íåäîñòàòî÷íîé çàùèòîé ïðàâ ñîáñòâåííîñòè
è ïðåæäå âñåãî ïðàâ �âíåøíåãî� èíâåñòîðà. Ïðèìå÷àòåëüíî, ÷òî, ñðàâíèâàÿ
ñòåïåíü ðåøèòåëüíîñòè ïðè ïåðåñòðîéêå õîçÿéñòâåííîãî çàêîíîäàòåëüñòâà
è ñîäåðæàíèå èçìåíåíèé, âíîñèâøèõñÿ íà ïðîòÿæåíèè ïîñëåäíåãî âðåìåíè
â Ãðàæäàíñêèé êîäåêñ, ýêñïåðòû Ìèðîâîãî áàíêà îöåíèâàþò ðîññèéñêóþ
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26 Îöåíêè íà îñíîâå äàííûõ, ïðèâîäèìûõ â ìîíîãðàôèè �Îáçîð ýêîíîìè÷åñêîé ïî-
ëèòèêè� 2001.



ýêîíîìèêó â ñâîèõ ðåéòèíãàõ çíà÷èòåëüíî âûøå, ÷åì ïî ýôôåêòèâíîñòè ðå-
àëèçàöèè ïðèíÿòûõ çàêîíîâ. 

Â ïîñëåäíåå âðåìÿ èññëåäîâàòåëè âñå ÷àùå ïðèõîäÿò ê çàêëþ÷åíèþ,
ñîãëàñíî êîòîðîìó âàæíåéøóþ ðîëü â îáåñïå÷åíèè Ïàðåòî-îïòèìàëüíîé àë-
ëîêàöèè ðåñóðñîâ äîëæíû èãðàòü íå ñòîëüêî êîíêóðåíòíûå òîðãè, ïðåäøå-
ñòâóþùèå çàêëþ÷åíèþ êîíòðàêòà, ñêîëüêî äåéñòâåííàÿ ñèñòåìà èíôîðñìåí-
òà êîíòðàêòíûõ ïðàâ è îáÿçàííîñòåé (ñì., íàïðèìåð, Johnson, McMillan,
Woodruff, 2002). Êàê ÿâñòâóåò èç ïðèâåäåííûõ âûøå ñîîáðàæåíèé, óêàçàí-
íûé âûâîä â íàèáîëüøåé ñòåïåíè îòíîñèòñÿ ê  ïîñòñîöèàëèñòè÷åñêèì ñòðà-
íàì, îñòðî íóæäàþùèìñÿ â íàëàæèâàíèè áëàãîïðèÿòíîãî èíâåñòèöèîííîãî
êëèìàòà è îðãàíèçàöèè ýôôåêòèâíîãî êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ. Áîëåå
òîãî, êàê ñâèäåòåëüñòâóþò ðàñ÷åòû, íåíàäåæíàÿ ñèñòåìà èíôîðñìåíòà âëå-
÷åò çà ñîáîé îòêàç ìåæäóíàðîäíûõ ïàðòíåðîâ äàæå îò òîðãîâûõ ñäåëîê (ñì.
Anderson, Marcoullier, 2001).

Îòñóòñòâèå ìåõàíèçìîâ ýôôåêòèâíîãî èíôîðñìåíòà è äåéñòâåííûõ
ïðîöåäóð áàíêðîòñòâà îòêðûâàåò âîçìîæíîñòè äëÿ ïîÿâëåíèÿ ñïåöèôè÷åñ-
êèõ èíñòèòóöèîíàëüíûõ íîðì è ïðîöåññîâ, îòáðàñûâàþùèõ ýêîíîìèêó ê
áîëåå ðàííèì ñòàäèÿì ðûíî÷íîãî ðàçâèòèÿ. Ðå÷ü èäåò, â ÷àñòíîñòè, î ìàññî-
âîì ïåðåõîäå âðåìÿ îò âðåìåíè ê áàðòåðíûì ñäåëêàì, î òðåáîâàíèÿõ îáÿçà-
òåëüíûõ äîñòàòî÷íî êðóïíûõ çàëîãîâ ïðè ïîëó÷åíèè ññóäû è ïðåäîïëàòû
ïðè ïîêóïêàõ, î ïðèíóäèòåëüíûõ ñïèñàíèÿõ äåíåæíûõ ñðåäñòâ ñî ñ÷åòîâ çà-
åìùèêà â ñ÷åò ïîãàøåíèÿ ïðîñðî÷åííûõ äîëãîâ è ò. ï. 

Ñóùåñòâåííûå ïðåïÿòñòâèÿ, ìåøàþùèå ôîðìèðîâàíèþ áëàãîïðèÿòíî-
ãî èíâåñòèöèîííîãî êëèìàòà, ñîçäàåò è íåïðîçðà÷íîñòü ñêëàäûâàþùèõñÿ
îòíîøåíèé ñîáñòâåííîñòè. Òàê, ñêðûòûå ñâÿçè (â ðàìêàõ áèçíåñ-ãðóïïû)
ìåæäó ïðîìûøëåííûìè ïðåäïðèÿòèÿìè è áàíêàìè äåëàþò âîçìîæíîé, êàê
îòìå÷àëîñü âûøå, ýêñïðîïðèàöèþ àêöèîíåðîâ è âêëàä÷èêîâ áàíêà â ðåçóëü-
òàòå âûâîäà ñðåäñòâ èç áàíêà â ôîðìå ëüãîòíûõ ññóä, ïîêóïêè íåëèêâèäíûõ
öåííûõ áóìàã è ò. ä. Â ïîäîáíûõ óñëîâèÿõ îòñóòñòâèå äîñòàòî÷íîé çàùèòû
ïðàâ ñîáñòâåííîñòè è êîíòðàêòíûõ ïðàâ íà ïðàêòèêå îçíà÷àåò ðåçêîå óâåëè-
÷åíèå èíâåñòèöèîííûõ ðèñêîâ. 

Âìåñòå ñ òåì ôóíêöèîíèðîâàíèå ðûíêà êîðïîðàòèâíîãî êîíòðîëÿ ïðè
íåäîñòàòî÷íî äåéñòâåííîé  ñèñòåìå èíôîðñìåíòà íàòàëêèâàåòñÿ íà áàðüå-
ðû, ïðåïÿòñòâóþùèå îïòèìàëüíîìó ðàñïðåäåëåíèþ ñîáñòâåííîñòè. Âûøå
óæå îòìå÷àëîñü, ÷òî íåäîñòàòî÷íî ÷åòêîå îïðåäåëåíèå ïðàâ ñîáñòâåííîñòè
è íåñîâåðøåííûå ñèñòåìà èíôîðñìåíòà ìîãóò ïðîñòî îòïóãèâàòü íàèáîëåå
ýôôåêòèâíûõ èíâåñòîðîâ. Ìåíåå ýôôåêòèâíûé ïðåäïðèíèìàòåëü ìîæåò îò-
òåñíèòü áîëåå ýôôåêòèâíîãî ñîáñòâåííèêà  îò êîíòðîëÿ, ïðèáåãíóâ, íàïðè-
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ìåð, ê ðàçìûâàíèþ åãî äîëè â àêöèîíåðíîì êàïèòàëå. Ïðåäâçÿòûå ðåøåíèÿ
ðàçëè÷íûõ èíñòàíöèé (ìåñòíûõ îðãàíîâ çàêîíîäàòåëüíîé, èñïîëíèòåëüíîé
èëè ñóäåáíîé âëàñòè) ìîãóò ëèøèòü ñìûñëà âñå èñêè ýôôåêòèâíîãî èíâåñ-
òîðà îòíîñèòåëüíî íàðóøåíèÿ óñëîâèé, ïðåäóñìîòðåííûõ ðàíåå çàêëþ÷åí-
íûìè êîíòðàêòàìè.

Íåòðóäíî ïîêàçàòü, ÷òî ñòåïåíü çàøèòû ïðàâ ñîáñòâåííîñòè è êîíòðà-
êòíûõ ïðàâ âëèÿåò è íà óñëîâèÿ ýìèññèè öåííûõ áóìàã: ÷åì áîëåå íàäåæíî
çàùèùàþòñÿ óêàçàííûå ïðàâà, òåì íèæå èçäåðæêè ïðèâëå÷åíèÿ êàïèòàëà
(cost of capital) è òåì áîëåå èíòåíñèâíîå ðàçâèòèå � ïðè ïðî÷èõ ðàâíûõ óñ-
ëîâèÿõ � ïîëó÷àþò ôèíàíñîâûå ðûíêè. Óêàçàííûé âûâîä íåïëîõî ñîãëàñó-
åòñÿ ñ ðåçóëüòàòàìè ðÿäà ýìïèðè÷åñêèõ èññëåäîâàíèé (ñì. LLSV, 1997;
Lombardo, Pagano, 1999). Ðîëü ìåõàíèçìîâ èíôîðñìåíòà ïðàâ ñîáñòâåííîñ-
òè è êîíòðàêòíûõ ïðàâ â îáåñïå÷åíèè áåñïåðåáîéíîãî ôóíêöèîíèðîâàíèÿ
ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ áîëåå ïîäðîáíî ðàññìàòðèâàëàñü â ïðåäøåñòâóþùèõ
ðàçäåëàõ.

Ìåæäó òåì íåêîòîðûå õàðàêòåðèñòèêè ðàçâèòèÿ ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ
(òàêèå êàê ñîâîêóïíûé îáúåì âûäàííûõ êðåäèòîâ, îáùàÿ êàïèòàëèçàöèÿ
ôîíäîâîãî ðûíêà è äð.) ìîãóò èñïîëüçîâàòüñÿ â êà÷åñòâå îäíîé èç íåçàâèñè-
ìûõ ïðîãíîçíûõ ïåðåìåííûõ (�ïðåäèêòîðîâ�), êîòîðûå ïîçâîëÿþò ïðåäñêà-
çûâàòü òåìïû äîëãîñðî÷íîãî �  ñêàæåì, íà ïåðèîä îò 10 äî 20 ëåò � ýêîíî-
ìè÷åñêîãî ðîñòà (ñì. King, Levine, 1993a, b). Ðåçóëüòàòû ìíîãî÷èñëåííûõ
ýìïèðè÷åñêèõ èññëåäîâàíèé, ïðîâåäåííûõ â ïîñëåäóþùèé ïåðèîä (Levine,
Zervos, 1998; Demirguc-Kunt, Maksimovic, 1998; Carlin, Mayer, 1999; Beck,
Levine, Loayza, 2000 è äð.), ïî-âèäèìîìó, ïîçâîëÿþò óòâåðæäàòü, ÷òî óãëóá-
ëåíèå �ôèíàíñîâîãî èçìåðåíèÿ� ýêîíîìèêè (�financial deepening�) ïðè ïðî-
÷èõ ðàâíûõ óñëîâèÿõ ñóùåñòâåííî ñïîñîáñòâóåò ïîâûøåíèþ õîçÿéñòâåí-
íîé àêòèâíîñòè27.

Îñòàâàÿñü â ðàìêàõ äîâîëüíî åñòåñòâåííûõ ïðåäïîëîæåíèé, íåòðóäíî
âûâåñòè òàêæå ñëåäóþùåå ñîîáðàæåíèå: �íîðìàòèâ� ðåíòàáåëüíîñòè ÷àñò-
íûõ êàïèòàëîâëîæåíèé � ññóäíûé ïðîöåíò (ïðè ïðî÷èõ ðàâíûõ óñëîâèÿõ,
ðàçóìååòñÿ) äîëæåí áûòü âûøå â ñòðàíå ñ áîëåå íàäåæíîé çàùèòîé ïðàâ
ñîáñòâåííîñòè, òàê êàê ñðàâíèòåëüíî áîëüøèì îêàæåòñÿ  èíâåñòèöèîííûé
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27 Ëþáîïûòíî ñëåäóþùåå îáñòîÿòåëüñòâî: òåìïû ðàçâèòèÿ òåõ îòðàñëåé, êîòîðûå
îñîáåííî ñèëüíî çàâèñÿò îò àêöèîíåðíîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ, ÷àùå âñåãî íå îáíàðó-
æèâàþò ñóùåñòâåííîé êîððåëÿöèè ñ ìàñøòàáàìè ôîíäîâîãî ðûíêà, òîãäà êàê òåìïû
ðîñòà âñåé ýêîíîìèêè â öåëîì îáíàðóæèâàþò âåñüìà ñóùåñòâåííóþ ïîëîæèòåëüíóþ
çàâèñèìîñòü. Ýòî ìîæåò îçíà÷àòü, íàïðèìåð, ÷òî ïðèîáðåòåíèå ïðàâ ñîáñòâåííîñòè
(àäåêâàòíî çàùèùåííûõ!) èãðàåò îñîáóþ ðîëü â îïòèìàëüíîé àëëîêàöèè ðèñêîâ,
ñâÿçàííûõ ñ îñóùåñòâëåíèåì êàïèòàëîâëîæåíèé (ñì. Rajan, Zingales, 1998).



ñïðîñ íà çàåìíûå ñðåäñòâà. Íîâûå ýìïèðè÷åñêèå èññëåäîâàíèÿ (Wurgler,
2000), ïî-âèäèìîìó, ñîãëàñóþòñÿ ñ ãèïîòåçîé, ñîãëàñíî êîòîðîé â ñòðàíàõ ñ
áîëåå íàäåæíîé çàùèòîé ïðàâ ñîáñòâåííîñòè äîñòèãàåòñÿ ëó÷øàÿ àëëîêà-
öèÿ ðåñóðñîâ, è ôèíàíñîâûå ñðåäñòâà íàïðàâëÿþòñÿ â ïðîåêòû, îáåñïå÷èâà-
þùèå ñðàâíèòåëüíî áîëüøóþ ïðîèçâîäèòåëüíîñòü êàïèòàëà.

Íàêîíåö, ëþáîïûòíûé âûâîä ñôîðìóëèðîâàí â ðàáîòå (Johnson, Boone,
Breach, Friedman, 2000). Â ñòðàíàõ, â êîòîðûõ êîíòðàêòíûå ïðàâà è ïðàâà
÷àñòíîé ñîáñòâåííîñòè õóæå çàùèùåíû, ôèíàíñîâàÿ ñèñòåìà îêàçûâàåòñÿ
ìåíåå ñòàáèëüíîé (áîëåå �õðóïêîé�, fragile); â òàêèõ ñòðàíàõ ïîñëåäñòâèÿ
âàëþòíî-ôèíàíñîâûõ êðèçèñîâ ïðèîáðåòàþò îñîáåííî äðàìàòè÷åñêèé õà-
ðàêòåð.  

Ãëàâíûå âûâîäû àâòîðîâ îñíîâàíû íà èçó÷åíèè îïûòà ôèíàíñîâîãî
êðèçèñà â 25 ñòðàíàõ ñ ðàçâèâàþùèìèñÿ ôèíàíñîâûìè ðûíêàìè (6 ñòðàí
Ëàòèíñêîé Àìåðèêè, 10 ñòðàí Þãî-Âîñòî÷íîé Àçèè, 4 ñòðàíû Öåíòðàëüíîé
è Þãî-Âîñòî÷íîé Åâðîïû è äð.). Èíäåêñ èíôîðñìåíòà êîíòðàêòíûõ ïðàâ28

îêàçàëñÿ âàæíîé è âûñîêîñóùåñòâåííîé (ëîãè÷åñêîé) ïåðåìåííîé (dummy):
â ñîîòâåòñòâèè ñ óêàçàííûìè ðàñ÷åòàìè, óâåëè÷åíèå èíäåêñà (òî åñòü ñîâåð-
øåíñòâîâàíèå èíôîðñìåíòà) íà îäèí ïóíêò, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò, íàïðèìåð,
ïåðåõîäó îò èíñòèòóöèîíàëüíûõ óñëîâèé, õàðàêòåðèçóþùèõ ñèòóàöèþ â
Ìàëàéçèè, ê óñëîâèÿì Ñèíãàïóðà, ïðè ïðî÷èõ ðàâíûõ óñëîâèÿõ ïîâëåêëî
áû çà ñîáîé óìåíüøåíèå êðèçèñíîãî ïàäåíèÿ âàëþòíîãî êóðñà ïðèìåðíî íà
5�6 %. Íå ìåíåå çíà÷èòåëüíûìè ïî ñâîèì ìàñøòàáàì îêàçûâàëèñü ïîñëåä-
ñòâèÿ, âûçûâàåìûå ïåðåõîäîì ê áîëåå ñîâðåìåííîé ñèñòåìå èíôîðñìåíòà
ïðàâ ñîáñòâåííîñòè.

Òàêèì îáðàçîì, ýêîíîìåòðè÷åñêèé àíàëèç ïîòðÿñåíèé âàëþòíî-ôèíàí-
ñîâîé ñèñòåìû, èìåâøèõ ìåñòî íà ïðîòÿæåíèè 90-õ ãã., ïîêàçûâàåò: ñïåöè-
ôè÷åñêèå ÷åðòû, îòëè÷àâøèå êðèçèñû â ñòðàíàõ ñ ðàçâèâàþùèìèñÿ ôèíàí-
ñîâûìè ðûíêàìè îò ôèíàíñîâûõ êðèçèñîâ â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ, â íåìàëîé
ñòåïåíè ñâÿçàíû ñ íåñîâåðøåíñòâîì ýêîíîìè÷åñêèõ è ïðàâîâûõ ìåõàíèç-
ìîâ èíôîðñìåíòà, ñ íåäîñòàòî÷íîé çàùèòîé ïðàâ ñîáñòâåííîñòè è êîíòðà-
êòíûõ ïðàâ. Íàãëÿäíîé èëëþñòðàöèåé òàêèõ îòëè÷èé ìîãëî áû ñëóæèòü,
íàïðèìåð, óæå óïîìèíàâøååñÿ âûøå áàíêðîòñòâî ìíîãèõ êðóïíåéøèõ ÷àñò-
íûõ áàíêîâ Ðîññèè, îçíà÷àâøåå ïî ñóùåñòâó ýêñïðîïðèàöèþ ìèëëèîíîâ
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28 Â ðàáîòå ðàññìàòðèâàëèñü ïðåæäå âñåãî êîíòðàêòû, çàêëþ÷åííûå âëàäåëüöàìè
ïðåäîñòàâëåííûõ ôèðìå ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ è ìåíåäæåðàìè ñîîòâåòñòâóþùèõ
êîìïàíèé-çàåìùèêîâ.



âêëàä÷èêîâ è àêöèîíåðîâ, ìàññîâûé îòêàç îò ïëàòåæåé, à âìåñòå ñ òåì äðà-
ìàòè÷åñêîå ïàäåíèå ðûíî÷íûõ êóðñîâ ãîñóäàðñòâåííûõ è ÷àñòíûõ öåííûõ
áóìàã è îáåñöåíåíèå íàöèîíàëüíîé âàëþòû.
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