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МЕХАНИЗМЫ РАЗРЕШЕНИЯ АГЕНТСКИХ КОНФЛИКТОВ 

И ОСОБЕННОСТИ ИХ ФОРМИРОВАНИЯ 

В ТРАНСФОРМАЦИОННЫЙ ПЕРИОД 

Пер.еход Беларуси к модели устойчивого развития, решение со

циально-экономических проблем во многом буду'I' определяться ра
циональной организацией интеграционного взаимодействия, стра

тегического планирования, реструктурирования производствен

ных и управленческих систем, в связи с чем весьма важной задачей 

является nозитивная. разработка проблем формирования механиз

мов корпоративного уnравления. В переходных условиях такие ме

хавизмы используются как собственниками предприятий для кон

троля над менеджментом компаний, так и менеджерами - в целях 

nротиводействия контролю со стороны собственников. 

Актуализация проблематики корпора·rивного управления в оте

чественной экономической науке обусловлена процессами травс

формации экономики и объективной необходимостью становления 

новой системы о·гношевий, основанной на единых управленческих 

принципах. 

Практика корпоративного управления - это фактор, способ

ный определить успех или неудачу комnавий при выходе на рынок 

капиталов. В данной ситуации возникла объективная основа для 

выработки и внедрения неких общих правил, которые позволили 

бы потенциальным инвесторам получить полную и ясную. картину 

о том, на основе каких управленческих nринцилов действует та 

или иная компания, кто является ее владельцем, какова степень 

эффективности ее работы. Совокупность 1'а1(Их правил и составляет 

то, что получило название системы корпоративного управления. 

Формирование такой системы, как nоказывают многочисленные 

исследования, зависит от того, каким образом и среди кого распре

делен акционерный каnитал корпорации. Обычно из всего спектра 

в отдельно взятой модели корпоративного управления используют

ся несколько основных механизмов. 

В случае , если капитал распыден, наиболее эффективными ме

ханизмами контроля за менеджерами являются финансовые рыв

ки, использование механизма голосования no доверенности и меха 

низма согласования интересов акционеров и менеджеров построе

нием системы вознаграждения последних. Когда при отсутствии 

крупного акционера управление компанией фактически принадле-
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жит аутсайдерам, то эффективен контроль со стороны института 

независимых директоров. Среди недостатков системы корпоратив

ного управления в условиях отсутствия крупного акционера мно

гие экономисты называю~ ее нестабильность. 
При ко;.цевтрированном "акцИонерном капитале корnорации в 

одних (либо нескольких) руках наиболее ·эффективн·ыми считают
ся следующие механизмы контроля: прямой контроль nосредством 

участия в Совете директоров (эффективен, если круnный акцио
нер-аутсайдер), контроль со стороны товарных рьmков (опасность 

банкротства nри снижении· эффективности управления). 

При наличии власти в руках «Инсайдеров• возаикает наиболее 
острый вопрос о валичии или отсутствии агентских конфликтов, и, 

следовательно, исnользовании механизмов корnоративного управ

ления. 

Рассмотренные модели ~,: механизмы .разрешения агентских 
конфликтов получили расnространение в практике корnоративно

го уnравления различных стран и доказали свое право на существо

вание . Поэтому .нельзя утверждать однозна~но, что именно та или 

другая модель корnоративного управления является наиболее эф

фективной для развития мировой экономики. К тому же nеречис

ленные .модели корпоративного управления не являются взаимоис

ключающими. 

Выделяя nерспективные направления развития национальной 

модели корпоративного управления предnриятиями, следует отме

тить, что роль отечественного фондового рынRа nо-nрежнему оста

нется ограниченной. Главную цель функциоаирования рынка сле
дует усматривать в создании надежной системы регистрации nрав 

на ценные бумаги и обесnечении выnолнения заключенных догово
ров. Проблему защиты nрав мелких акционеров, которые стали 
собственниками благодаря чековой nриватизации, разрешить весь
ма сложно. Несмотря на результаты деятельности предnриятий, 

корпоративная культура и состояние фондового рыака не nозиоля
ют мелким инвесторам полуЧать нормальные дивиденды и реали

зовывать акции при увеличении их стоимости. Процессы концев

трации акционерной собственности будут преобладать. Это вызва

но низким уровнем экономического развИтия страны и несовер

шенством институциональной системы. Очевидно также, что мето

ды защиты nрав акционеров не смогут получить дальнейшего раЗ

вития без адекватных общих мер в сфере правоnримевевия и изме
нений в процессуальном праве. 
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