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Аннотация
Первичное публичное размещение акций (Initial Public Offering – IPO) 
является одним из наиболее важных механизмов работы компаний на 
рынках капитала. Это канал для получения молодыми предприятия-
ми нового капитала, а также способ для первоначальных инвесторов 
выйти из участия в капитале и направить свою прибыль на инвестиции. 
В этой связи представляет интерес исследование основных этапов IPO, 
особенностей процедуры проведения IPO, а также преимуществ, полу-
чаемых компаниями в результате этой операции.
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ipo и его плюсы 
ipo – начало нового этапа 

в развитии бизнеса компании?

чается в более высоких издержках 
на IPO (как денежных, так и связан-
ных с раскрытием информации).
До момента размещения акций 
компания рассматривает пре-
имущества, обозначая при этом 
плюсы и минусы IPO. С одной сто-
роны, это процедура, принося-
щая прибыль, так как сведения о 
спросе на инвестиции становятся 
доступными большому количеству 
возможных инвесторов, которые 
затем вырабатывают предложение 
на конкурсной основе.
С другой стороны, участие публич-
ного инвестора в прибыли влечет 
за собой значительное увеличе-
ние налогового бремени и сущес-
твенные затраты, направленные 
на повышение информационной 

На российских фондовых бир-
жах используется ограничен-
ное число финансовых инс-

трументов, что снижает активность 
торгов акциями. Практически ни 
одна металлургическая компания 
не сделала выбор в пользу запад-
ных бирж для своего первого раз-
мещения. Во многом это связано с 
тем, что услуги по IPO обходятся за 
рубежом намного дороже, чем в 
России, но главная причина заклю-
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открытости компании. При этом 
привлечение подобных денежных 
ресурсов на основе ряда дейс-
твий частного характера (частные 
размещения или кредит) является 
следствием отсутствия конкурс-
ного подхода. Как результат, при-
влекаемые средства также могут 
«стоить» гораздо дороже, чем при 
первичном размещении акций.

Новый этап
IPO предпочтительнее, в случае 
если компании нужны большие 
финансовые ресурсы на долго-
срочный период, так как частное 
привлечение значительных сумм 
создает для инвестора слишком 
высокие риски, которые оплачива-
ются заемщиком за счет увеличе-
ния стоимости заимствований. В то 
время как при помощи IPO можно 
обеспечить повышение кредитно-
го рейтинга компании и снижение 
стоимости заимствований, а также 
дополнительную возможность 
финансирования в будущем.
Таким образом, преимуществ у IPO, 
по сравнению с другими видами 
размещения, значительно больше, 
чем ограничений. Однако в России 
долгое время более предпочти-
тельным считался подход, когда 
компании проводили дополнитель-
ную эмиссию и размещали её по 
закрытой подписке среди прежних 
держателей акций. Главной зада-
чей считалось сохранение контро-
ля над компанией.
Со временем корпорации набира-
лись опыта и начинали более четко 
ориентироваться на рыночную 
экспансию. Постепенно пришло 
понимание того, что IPO – это нача-
ло качественно нового этапа в раз-
витии бизнеса компании.

IPO стало для российских компа-
ний логичным шагом по дальней-
шему привлечению инвестиций, 
которые необходимы для того, 
чтобы увеличить конкурентоспо-
собность компании на мировом 
рынке. Более того, финансовое 
конструирование, приводящее к 
изменению структуры и стоимос-
ти капитала компании, его увели-
чение до необходимых размеров 
значительно облегчает впоследс-
твии доступ к кредитным ресур-
сам, снижает средневзвешенную 
стоимость капитала.
IPO компании делает доступным 
и ряд других вариантов финанси-
рования собственного бизнеса: 
эмиссию конвертируемых обли-
гаций, облегчение размещения 
обыкновенных облигаций компа-
нии, финансирование под залог 
акций и т.д. Также IPO может высту-
пать в качестве способа частично-
го выхода владельцев из бизнеса. 
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Кроме того, акции публичной ком-
пании могут являться валютой при 
слияниях и поглощениях (так как 
имеют реальную рыночную стои-
мость).

PR и IPO
Проведение IPO начинается с 
маркетинга. Рутинная работа с 
инвесторами, организация публи-
каций регулярной отчетности, под-
держка корпоративного сайта, 
раскрытие и правильная подача 
существенных фактов из жизни 
компании требуют постоянной 
работы IR-службы1. Необходимо 
также вести борьбу с биржевыми 
спекуляциями и быть готовыми к 
тому, что сообщение в прессе или 
же общий спад рынка могут заста-
вить колебаться котировки акций 
на десятки процентов. Наличие 
независимых представителей в 
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совете директоров компании, 
соблюдение прав миноритарных 
акционеров, которым может пох-
вастать далеко не каждая отечес-
твенная компания – все это ведет к 
значительным изменениям харак-
тера ведения бизнеса. Поэтому 
в России есть целый класс собс-
твенников, которые не рассмат-
ривают IPO в качестве возможной 
перспективы.
Таким образом, в условиях гло-
бализации российские метал-
лургические компании должны 
рассматривать IPO как один из 
наиболее перспективных инстру-
ментов привлечения финансо-
вых ресурсов. Это обусловлено 
тенденциями, наблюдаемыми в 
2006–2007 гг.: растущие фондовые 
биржи, энергичный рост развива-
ющихся рынков, повышающийся 
уровень конкуренции среди фон-
довых бирж, крупные размещения 
на местных биржах и резкое уве-
личение количества альтернатив-
ных источников финансирования, в 
частности появление фондов пря-
мых инвестиций.
IPO позволяет создавать условия 
для привлечения долгосрочных 
инвестиций в акционерный капитал 
и является методом достижения и 
удержания таких стратегических 
конкурентных преимуществ, как 
завоевание большей доли рынка.
2007 год характеризовался 
небольшим приростом количест-
венного объема рынка российс-
кого IPO – 25 размещений против 
23 в 2006 г. При этом активность 
IPO в металлургической отрасли 
существенно снизилась: одно раз-
мещение против четырех в 2006 г.
Снижение связано с изменени-
ем законодательства. Компания, 

1 IR-служба – подразделение компании, 
осуществляющее связи с акционерами 
и инвесторами – прим. ред.
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на 71,6%. В 2008 г. было отложено 
или отменено 242 IPO против 169 в 
2007 году, а в III квартале первичные 
размещения в России не проводи-
лись и вовсе.
По мнению экспертов, в 2009 году 
будет наблюдаться стабилизация 
как количественного, так и стоимос-
тного объемов рынка. Финансовая 
нестабильность в мире привела 
к тому, что итоги 2008 г. оказались 
куда скромнее показателей 2007 
года. Увеличение объемов возмож-
но при условии размещения таких 
компаний, как «Русал», «Газметалл», 
других металлургических компа-
ний, а также активизации энерго-
компаний, образовавшихся в ходе 
реформы РАО «ЕЭС России».
Итак, законодательные новшества 
и инициативы со стороны ФСФР 
свидетельствуют о том, что им 
достаточно последовательно реа-
лизуется политика стимулирования 
российского фондового рынка. 
ФСФР весьма решительно настро-
ена на то, чтобы воспрепятствовать 
уходу российских акций на зару-
бежные фондовые рынки.
В целом внесенные в законода-
тельство изменения позволяют 
существенно упростить механизм 
размещения ценных бумаг на 
российском рынке, повысить его 

финансовый рынок

решившая провести IPO за рубе-
жом, должна предложить к раз-
мещению в России как мини-
мум 30% первого выпуска, а 
разместить акции за пределами 
Российской Федерации по-пре-
жнему можно только с разре-
шения Федеральной службы 
по финансовым рынкам (ФСФР) 
России. Одним из условий выда-
чи разрешения ФСФР является 
включение акций в котироваль-
ный список российской биржи, 
что, несомненно, является пре-
пятствием для ряда компаний, 
которые не готовы проводить IPO 
на российском фондовом рынке. 
Это обусловлено:
– необходимостью раскрытия 
информации;
– вероятностью поглощения рейде-
рами;
– рисками инвесторов в приобре-
тении акции российских компаний;
– возможностью снижения курса 
акций при неудачном размещении 
в России и т.д.

Кризис
В 2008 г. из-за обострившегося 
финансового кризиса объем сде-
лок слияний и поглощений (M&A) 
в мире оказался на 31% ниже, чем 
в предыдущем. А из-за проблем 
с ликвидностью, нестабильности 
финансовых рынков и неувереннос-
ти инвесторов объем проведенных 
первичных размещений снизился 
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прозрачность, сократить сроки 
выхода компаний на IPO и снять 
целый ряд юридических рисков. 
Поэтому в настоящее время мно-
гие компании приостановили под-
готовку по размещению акций, что 
связано как с внутренними про-
блемами, так и с финансовыми 
катаклизмами.
В настоящее время к размещению 
акций готовятся многие компа-
нии. Их опыт позволит эмитентам 
и инвесторам оценить уровень 

эффективности и востребованнос-
ти законодательных новаций уже в 
ближайшее время.
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IPO and its advantages – in general, and today in Russia
IPO – the beginning of a new phase in the development of the company»s 
business?

Аnnotation

Initial public offerings (Initial Public Offering - IPO) is one of the most 
important mechanisms of the companies in the capital markets. This 
channel is for the young company»s new capital, as well as a way 

to initial investors to withdraw from participation in the capital and to its 
return on investment. In this regard, important is the study of the basic 
stages of IPO, features of IPO procedures, as well as the benefits derived 
by companies as a result of this operation.




