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П
роцесс структурных социально-экономичес-
ких изменений в отечественной промыш-
ленности начался с середины 80-х годов, 

когда для повышения самостоя тельности отдельных 
подразделений крупных компаний создавались мел-
кие и средние предприятия. Последним представля-
лось право брать в аренду часть фондов компании 
и заключать с ней арендные договора. Так, начиная 
с 1986 г. в структуре промышленных компаний воз-
никли и стали функционировать частные предпри-
ятия. Первоначально они решали задачи по увеличе-
нию производства товаров народного потребления 
и работали по заказам крупных промышленных объ-
единений. В дальнейшем стала утверждаться практи-
ка деятельности частных предприятий в тех сферах, 
где имелась возможность использовать в своих инте-
ресах ресурсы государства, и государственных пред-
приятий. 
Прежде всего, такая практика внедрилась в торго-
во-посредническую деятельность и внешнеторго-
вые операции. Развитие и использование аренды 

интеграционные образования 
 в отечественной 
  промышленности: 

исторический взгляд

Аннотация
В статье описаны особенности интеграционных 
образований в Российской Федерации с учетом их 
исторического развития. Рассмотрены механиз-
мы становления банковских и финансово-про-
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преобразование 
в холдинговую 
компанию 
обоснованно, когда 
технологически 
независимые 
производства 
достигают целей 
за счет концентрации 
и интеграции 
деятельности

корректировалось по мере накопления опыта и 
позволило выявить сильные и слабые стороны про-
цесса. С одной стороны, существенно расширилась 
самостоятельность структурных подразделений, 
быстрее стала проходить адаптация к условиям и 
требованиям рынка, сохранение права собственни-
ка позволило препятствовать выходу вновь создава-
емых на основе структурных подразделений фирм 
из основного технологического процесса, коррек-
тировать арендные договора при заключении их 
на короткий срок и тем самым повысит интерес в 
эффективности деятельности. С другой стороны, 
в новообразованные фирмы часто формирова-
ли собственные экономические интересы и нару-
шали введением «дополнительной деятельности», 
сложившиеся производственно-технологические 
связи и организации производственного процесса в 
самой компании.
Другой формой реорганизации стало образова-
ние дочерних фирм на базе отдельных структур-
ных подразделений, не задействованных непос-
редственно в производстве основной продукции. 
Отношения базовой компании с дочерними 
фирмами складывались на основе владения конт-
рольным пакетом акций или по соответствующей 
доле в уставном капитале. За счет возможности 
регулирования деятельности своих фирм сохра-
нялась целостность производственной системы 
компании. Для формирования уставных капита-
лов использовалась возможность привлечения 
средств сторонних инвесторов, развитие дочер-
них фирм с четко определенным направлением 
деятельности (не обремененных инфраструкту-
рой предприятия).

Дочерние и зависимые общества, 
образование холдингов
Необходимо отметить, что на практике в процессе 
такой реорганизации складывались разные взаимо-
отношения между подразделениями компании, пре-
образованными в дочерние фирмы и между дочер-
ними фирмами и базовым предприятием. Нередко 
интересы в создании дочерних фирм основыва-
лись на передаче имущественных или финансовых 
ресурсов, а содержание их деятельности технологи-
чески не было связано.
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ечественной 
гляд

c 1997 по 2000 год 
количество дочерних 
и зависимых обществ 

в целом по России 
увеличилось 

с 90 000 до 120 400

Процесс реорганизации крупных промышлен-
ных компаний проходил не только в направлении 
декомпозиции управления. Преобразование в хол-
динговую компанию осуществлялось для коорди-
нации деятельности головной компанией (как соб-
ственника пакетов акций акционерных обществ). 
В холдинг могли преобразовываться предприятия, 
не связанные производственно-технологическими 
процессами. Это, с одной стороны, упрощало их 
координацию, с другой – без бюджетных дотаций 
вызывало быструю потерю интереса и распадение 
холдинга.
Преобразование в холдинговую компанию обос-
нованно, когда технологически независимые про-
изводства достигают целей за счет концентрации и 
интеграции деятельности. В этом случае головная 
компания – холдинг может заниматься стратеги-
ческим планированием и координацией деятель-
ности подразделений.
При разработке концепции функционирования 
ФПГ основное внимание уделялось ключевым воп-
росам восстановления управляемости в промыш-
ленности, институциональному и организационно-
му реформированию промышленного комплекса, 
структурной и инвестиционной политике в про-
мышленности и реформированию экономической 
среды.
С 1997 по 2000 год количество дочерних и зави-
симых обществ в целом по России увеличилось с 
90 000 до 120 400. Наибольшее количество дочер-
них и зависимых фирм отмечается в таких отрас-
лях, как промышленность (свыше 10 000), строи-
тельство (свыше 12 000), торговля (свыше 20 000), 
финансы (свыше 19 000), а также в отрасли, пред-
приятия которой осуществляют рекламные услуги, 
аудиторскую деятельность, маркетинговые иссле-
дования (свыше 12 000). Интенсивность инвести-
ций предприятий отраслей промышленности в 
дочерние и зависимые общества на протяжении 
второй половины 90-х годов была подвержена 
существенным колебаниям.
Государственная инициатива по формированию 
холдинговых структур в ряде жизнеобеспечива-
ющих и экспортоориентированных отраслей, а 
затем залоговые аукционы привели к возникнове-
нию в России ряда крупных групп, объединенных 
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неустойчивость 
положения банков как 
центров интеграции 
усугубляет их 
ориентацию 
на краткосрочные 
цели

холдинговыми отношениями. Крупнейшими среди 
них являются РАО «ЕЭС России», ОАО «Газпром», НК 
«ЮКОС» и «ЛУКОЙЛ», группы банков «ОНЭКСИМ», 
«Российский кредит», «Альфа». Среди объединений, 
быстро наращивающих масштабы деятельности 
необходимо назвать ПК «Сургутнефтегаз», группу 
«Сибирский алюминий», «Северсталь» и некоторые 
другие.

Крупнейшие промышленные 
и банковские холдинги
Сравнительный анализ банковских и промышлен-
ных бизнес-групп показал, что структура промыш-
ленных холдингов – даже если не рассматривать 
крупнейшие промышленные холдинги России 
«ЛУКОЙЛ» и «Газпром» – гораздо более стройна. 
Банковские холдинги демонстрировали тенден-
цию к неразборчивости промышленной структу-
ры, созданию конгломератных образований. Этому 
существует целый ряд объяснений, от наиболее 
мягкого – диверсификация промышленных акти-
вов, до жесткого утверждения о неразумности 
инвестиционной политики в рамках «избыточного 
стремления к формированию холдингов».
Несмотря на конгломератную структуру промыш-
ленных объединений вокруг банков, их роднит 
наличие нескольких обязательных компонентов. 
Подавляющее большинство банковских объеди-
нений включают производителей экспортируе-
мого сырья (нефтяные компании, металлургичес-
кие комбинаты или производители минеральных 
удобрений); компании высокотехнологических 
отраслей, обладающих экспортным потенциалом 
(например, авиакосмической или судостроитель-
ной); компании отраслей с коротким технологи-
ческим циклом, производящие продукцию дня 
конечного рынка (легкая, пищевая промышлен-
ность, промышленность строительных материа-
лов); компании отраслей, связанных с перспектив-
ными технологиями. 
Первый и третий компоненты обеспечивают груп-
пу как валютной выручкой от экспорта, так и руб-
левой выручкой от продаж на внутреннем рынке, 
второй и четвертый – представляют собой инвес-
тиции в будущее. Однако обращает на себя вни-
мание, что внедрение банковских групп в назван-
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ные отрасли скорее можно охарактеризовать как 
стремление к присутствию, без реальных усилий 
по реорганизации системы производства и сбыта 
контролируемых компаний.
Неустойчивость положения банков как центров 
интеграции усугубляет их ориентацию на краткос-
рочные цели. Одновременно российская экономи-
ка отличается слабостью сигналов о потенциаль-
ной эффективности инвестиций в промышленные 
активы вследствие отсутствия более или менее сво-
бодного доступа к ним.

Три основных направления 
формирования холдинговых 
структур
Развитие отраслевой структуры промышленных 
групп в России продемонстрировало целый ряд 
важных особенностей, по сравнению с мировым 
опытом. Формирование холдинговых структур 
могло идти по одному из трех основных направ-
лений: вертикальная интеграция «назад» – уста-
новление контроля над предприятиями-пос-
тавщиками; вертикальная интеграция «вперед» 
– установление контроля над предприятиями-
потребителями; горизонтальная интеграция в 
рамках основной специализации. Первое направ-
ление вертикальной интеграции выглядит пер-
спективным для российских конгломератов. 
Удачными в этом направлении были действия 
ОАО «Газпром» и РАО «ЕЭС России», осуществ-
ленные в газохимии и производстве энергетичес-
кого угля.
Активная интеграция «назад» проводится лучши-
ми предприятиями целлюлозно-бумажной про-
мышленности. Довольно часто попытки интег-
рации с помощью имущественных прав, когда 
компании противостоит сопоставимый по разме-
ру контрагент, заканчиваются неудачей.
Интеграция «вперед» в России часто связывается 
с установлением контроля над неплатежеспособ-
ными потребителями путем конвертации задол-
женности в акции либо с помощью процедуры 
банкротства с назначением лояльного кредитору 
внешнего управляющего. Горизонтальная интегра-
ция, позволяющая использовать эффект масштаба 
и приобретать рыночную власть, в России прак-
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…достаточно 
частым явлением 
стали случаи 
недружественного 
захвата 
интегрированными 
группами 
контрольного 
пакета крупных 
промышленных 
компаний и банков

тикуется сравнительно редко. Ожидаемые выиг-
рыши незначительны, по сравнению с затратами 
на приобретение эффективных конкурентов. Что 
же касается неэффективных компаний, то хотя 
издержки на их поглощение невысоки, реструкту-
ризация требует масштабных инвестиций, и ожи-
даемая отдача оказывается несопоставимо неболь-
шой, по сравнению с затратами.

Роль титулов собственности
Несмотря на различия структуры банковс-
ких и финансовых конгломератов, их объеди-
няет стремление к созданию внутри группы 
полного набора компаний, обеспечивающих 
торгово-финансовую инфраструктуру: банка, тор-
гового дома, страховой компании, негосударс-
твенного пенсионного фонда. Такая тенденция 
развития промышленной организации служит 
признаком высоких трансакционных издержек 
благодаря значительной вероятности экспропри-
ации. Внешние контракты замещаются внутрен-
ними не на уровне отдельной фирмы, а на уровне 
группы. Интернализация трансакционных изде-
ржек происходит в форме повышения сложности 
внутригрупповой координации, что сопровож-
дается увеличением масштабов группы и вклю-
чением в нее функционально инородных компо-
нентов.
Исследование тенденций развития отношений 
и управления в крупнейших финансово-про-
мышленных конгломератах показывает, что в 
последние годы роль титулов собственности как 
основы для реальных прав собственности возрас-
тает. В отличие от первой половины 90-х годов, 
реже становятся случаи силового оттеснения 
владельца контрольного пакета от власти в ком-
пании. Напротив, достаточно частым явлением 
стали случаи недружественного захвата интег-
рированными группами контрольного пакета 
крупных промышленных компаний и банков с 
последующим увольнением нелояльных новым 
собственникам менеджеров. Высокие затраты на 
приобретение контроля с помощью титулов собс-
твенности привели к снижению активности по 
перераспределению имущественных прав, сузили 
масштабы рынка корпоративного контроля.
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