030822 Алексеев 

Корпоративные стратегии как стратегии капитализации

Алексеев. Тема нашей сегодняшней встречи “Корпоративные стратегии и повышение капитализации корпораций”. С  самой формулировки “Корпоративные стратегии и повышение капитализации корпораций” введена первая разметка этой темы, которая, на мой взгляд, состоит из двух неочевидных, но вероятных рамок корпоративной деятельности, одна из которых связана со стратегиями, стратегичностю самих корпораций, а вторая -  с капитализацией. И изначально, поскольку введены эти рамки, между ними есть определенная связь, которая, скорее всего, указывает на то, что корпоративные стратегии оказывают прямое влияние на повышение капитализации. С другой стороны, между корпоративными стратегиями и капитализацией существует какой-то заложенный внутренний конфликт. Но поскольку я исхожу из того, что не только эти две рамки являются ключевыми для корпоративного сектора я, тем не менее, буду их придерживаться, а по мере того, как будут становиться очевидными другие рамки, мы с вами сможем их ввести и посмотреть, как они влияют на общую конфигурацию. 

Первое, на что нужно ответить, переходя с темы региональной или территориальной капитализации на капитализацию в корпоративном секторе,  это вопрос о том, а что же является базовым рабочим процессом в корпоративном секторе. Здесь я, не являясь большим специалистом, очень хотел бы апеллировать к вам, уважаемые коллеги провести маленький опрос. Может быть, вы мне скажете, что принято считать основным базовым процессом в деятельности в корпоративном секторе? Для того, чтобы у нас было какое – то взаимопонимание и если не единство позиций, то понятные точки зрения на этот вопрос. Так что является, с вашей точки зрения, базовым процессом для корпоративного сектора? Вокруг какого рабочего процесса строит свою деятельность корпоративный сектор? В каком рабочем процессе заложен главный результат и критерий оценки результатов их деятельности? Да, Юра.

Юрий. Доходность. Получение прибыли. 

Алексеев. Получение прибыли. Очень вероятный и широко распространенный ответ. Есть ли еще какие-то версии? 

Реплика. Если корпорация динамическая, то это освоение социально – экономической ниши.

Алексеев. Это что такое?

Реплика. Это занятие такого сегмента экономического пространства, который не занимается другими. Передел *.

Алексеев. То есть один процесс – это извлечение прибыли, а второй… Что-то про рынки?

Реплика. Если ведем речь если о корпорации, то социально – экономическая деятельность.

Алексеев. А что такое социально – экономическая деятельность? Извлечение прибыли это тоже социально – экономическая деятельность.

Реплика. Это выделение своего фокуса действия. Захват ниши. Я подчеркиваю, речь идет о корпорации. Не акционерное общество, не фирма, а корпорация.

Алексеев. Если я так сформулирую ваши ответы: извлечение прибыли и захват ниши деятельности.

Реплика. Управление. Базовый процесс любой корпорации это управление. 

Алексеев. Есть еще какие – нибудь версии? Управление, захват ниши деятельности, извлечение прибыли. Если это даже так, предположим, что существуют три типа корпораций, которые различаются по базовому процессу. У одних корпораций базовым процессом является извлечение прибыли, у других захват ниши деятельности, у третьих управление, но вне зависимости от того, к какому типу эти корпорации относятся, понятно, что сам по себе процесс с точки зрения капитализации должен быть каким – то образом размечен. То есть в этом процессе должны быть отмечены и выделены определенные точки, в которых эта капитализация и случается. Это же не постоянный процесс, в какой – то точке происходит фиксация капитализации, увеличивается она или уменьшается. Что с вашей точки зрения можно было бы пометить в качестве таких точек на первом, втором и третьем процесах? Самое простое? Извлечение прибыли?

Реплика. Увеличение капитализации.

Алексеев. Что это за точка? Какое действие совершает корпорация для того, чтобы повысить свою капитализацию при рабочем процессе извлечения прибыли? Какие специальные точки, ловушки поверх процесса извлечения прибылистроит корпорация для того, чтобы зафиксировать свою капитализацию или извлечь из нее определенные преимущества, связанные с прибылью? Если вы затрудняетесь, у меня есть версия. Она заключается в том, что для того, чтобы извлечь определенные преимущества из своей капитализации, ее зафиксировать и одновременно извлечь прибыль, корпорация завершает сделки. А при захвате ниши деятельности, поскольку Александр Иванович дал эту версию рабочего процесса, то что здесь за точка, в которой происходит фиксация этого рабочего процесса и собираеся его результат? Доля на рынке?

Реплика. Тоже сделки, управление, извлечение прибыли.

Алексеев. Тоже самое.

Реплика. Да.

Алексеев. То есть нет разницы между тем процессом и этим? Мы же исходили из того, что будто бы есть три разных рабочих процесса, и мы по этим рабочим процессам можем произвести типологизацию корпораций, которые действуют на экономической ниве. 

Реплика. * сама типологизация *, что такое * корпорации, которая занимается управлением.

Алексеев. Мы говорим о рабочем процессе, том процессе, вокруг которого строится вся деятельность корпорации. 

Реплика. Корпорация все эти функции выполняет, просто есть определенные ремарки. 

Алексеев. Мы говорим о главном, о самом основном процессе, который ключевым образом влияет на капитализацию. По первому понятно, во всяком случае наблюдая за практикой деятельности российских корпораций, я могу сказать, что вне зависимости от того какую стратегию капитализации они используют, какой стратегии придерживаются, для них ключевыми точками являются сделки. 

Реплика. Я бы назвал стратегическое управление, потому, что каждому организованному * она и выполняет эту задачу.

Алексеев. А есть ли еще какие-то версии?   По моему глубокому убеждению, и второй процесс, который, наверное, характерен для каких – то неизвестных мне корпораций, и третий процесс, они, с точки зрения деятельности современных российских корпораций, имеют, очевидно, периферийное значение, поскольку, по сути, базовый процесс, конечно же, строится вокруг извлечения прибыли или, в ином случае, если не извлечение прибыли в краткосрочной перспективе, то установление контроля за соответствующими рынками, то есть достижение легапольного(?) положения. Поэтому я исхожу из того, что и для первого процесса извлечения прибыли и для второго процесса, более периферийного, установления контроля за рынками, маркером, с помощью которого мы можем производить разметку этого процесса и фиксировать свое внимание относительно капитализации, является сделка, поскольку, если посмотреть на существующую практику, то мы видим, что в рамках соответствующих сделок решаются разные типы задач, но одна задача совершенно понятна, купить дешевле, продать дороже. Вторая задача – купить соответствующий бизнес  и увеличить свою долю на рынке, и за счет покупки в целом повысить свою капитализацию для осуществления следующего шага. И зафиксировать достаточно высокую долю на рынке, упрочить позицию таким образом, чтобы развитие этого рынка находилось в зоне влияния этой корпорации. Но в любом случае, и в первом, и во втором, и в третьем, это игра со стоимостью, то есть игра с конвертацией всей совокупности материальных и нематериальных ресурсов в увеличение стоимости или полной капитализации компании. Поэтому, задавая вам эти вопросы, я лишь хотел получить подтверждение того, насколько проработанными и реальными являются иные точки зрения на то, что является рабочим процессом в современных корпорациях и насколько этот рабочий процесс является реально соотнесенным с процессом капитализации и насколько те действия, которые совершают корпорации, связаны с необходимостью выработки стратегии, даже в самом примитивном смысле, реализации долгосрочной политики. Поэтому если мы говорим об извлечении прибыли и смотрим на этот процесс, размечая его через сделки, то так или иначе мы сталкиваемся с необходимостью выделить цель корпоративного игрока для того, чтобы определить всю систему последующих шагов. Например, можно входить на определенный рынок и заниматься скупкой акций предприятий, не имея желания выстроить в этой сфере крупную корпорацию, находящуюся под собственным контролем. 

Сейчас я наблюдаю в том месте, где я работаю, такой процесс, когда медленно, без объявления официальных целей, на определенном продукте отстраивается крупный холдинг. Действия корпорации для партнеров являются совершенно очевидными, но неочевидными для самого менеджмента компании, то есть стратегическая цель, которая есть у руководства, публично никак не предъявлена топ-менеджерам и никто не понимает, это действие носит стратегический характер или тактически мы делаем это в каких – то иных целях, поэтому внутри топ-менеджер начинает за свое руководство пытаться сымитировать те цели, которые стоят за указаниями первых лиц по совершению тех или иных действий на рынке. При этом, когда эти действия совершаются, естественно, заинтересованных сторон здесь достаточно много, это и власть, и субъекты федерации, и акционеры тех компаний, акции которых скупаются, и потенциальные будущие партнеры этого бизнеса, когда он будет складываться в уже достаточно мощную структуру, все они действуют в этой ситуации исходя из того, какими в принципе и прежде всего нематериальными ресурсами обладает корпорация. Поскольку ясно, что если корпорация начинает действовать достаточно серьезно и агрессивно, то предполагается, что она обладает необходимыми финансовыми средствами. Но финансовые средства в российской ситуации являются не единственным ресурсом, который определяет успешность того или иного проекта. Безусловно, не менее важными являются административные ресурсы или как в западной терминологии джар(?) ресурсы, ресурсы государственных органов, поскольку совершение сделки в непроработанном и достаточно сильно манипулируемом административном пространстве означает, что можно найти заинтересованные органы государственного управления и суды, которые будут относиться с большим пониманием к твоим собственным предложениям и их реализовывать. Относиться к твоим предложениям по тем или иным, например, судебным решениям, конкретный суд может только в том случае, если эта корпорация контролирует политический и вместе с ним административный ресурс на той территории, на которой находится тот или иной судебный орган. Если мы говорим о том, как относятся акционеры и управленцы того предприятия, акции которого покупаются, здесь тоже нужно понимать, что они реагируют не только на то, что появился крупный игрок, заинтересованный в скупке их акций, но, прежде всего, реагируют на то, насколько авторитетен тот игрок, который выходит на рынок. И как только этот игрок объявляет себя публично, то есть обозначает свою позицию на этой площадке, после этого происходит определенная оценка развития этой ситуации, выиграет он или не выиграет. В этом смысле капитализация нематериальных ресурсов происходит виртуально в сознании нашего оппонента, и он может прекратить эту борьбу или, наоборот, ее развернуть всеми необходимыми средствами. Вспомним публичную широко обсуждающуюся ситуацию с Ирим Палпом(?), когда крупные игроки были заинтересованы в том, чтобы эта компания потеряла свою самостоятельность, и были приложены все необходимые усилия для того, чтобы одна компания поглотила другую. Однако прошло достаточно много времени и оказалось, что нематериальные ресурсы двух игроков примерно равны, во всяком случае, не существует подавляющего преимущества нематериальных активов одной бизнес - группы над другой, которое позволяло бы разрешить ситуацию исключительно в свою сторону.  И с этой точки зрения в нашей российской жизни и начинает в первый раз играть очень серьезную роль то, что мы называем нематериальной капитализацией. То есть фактически мы не имеем никаких инструментов для измерения этой капитализации в объективных показателях с постоянной конвертацией этих нематериальных капиталов к реальной стоимости, однако фактически в каждой отдельной ситуации совершаемой или планируемой сделки они приобретают реальную стоимость, которая по завершении этой сделки фиксируется в соответствующих стоимостях.  Есть и другие ситуации, где нематериальные ресурсы играют важнейшую роль. Например, недавно мы наблюдали ситуацию, когда одна из крупных бизнес - групп, Интерросс(?), предъявив свои интересы в жилищно-коммунальном хозяйстве, совершила ряд действий по приобретению крупных объектов коммунального хозяйства, в частности в Перми компания Современный город, учрежденная Интерроссом(?), и, я так понимаю, с участием других акционеров, пыталась получить контракт на управление пермским городским водоканалом, безусловно, чрезвычайно прибыльным бизнесом. В результате всех проведенных переговоров, ключевым моментом для заключения сделки стала позиция губернатора Пермской области, который сказал, что он заключит договор и “отдаст” пермский водоканал компании Современный город только в том случае, если господин Потанин поставит свою подпись на этом договоре. То есть таким образом, как в той ситуации, которую мы обсуждали днем с Кириенко и приволжским федеральным округом, мы видим, что никакие институциональные гарантии и никакие институциональные условия в нашей ситуации не являются достаточными для совершения такого рода сделок. Привлекается такой ресурс, который, казалось бы, с правовой или юридически – правовой точки зрения, не может быть задействован в данной сделке, но реально является ключевым. Авторитет конкретного человека, чье слово и обязательства играют гораздо больше, чем текст самого договора. Не знаю, как оценивать эту ситуацию, положительно или отрицательно, но фактически она имеет место в нашей жизни. Или ситуация, которую мы обсуждали вчера в самолете с известным банком Траст(?), просто апеллируя к той статье, которая была в газете Коммерсант. Банк, который себя позиционировал все последнее время как крупнейший, наиболее успешный и динамично развивающийся инвестиционный банк России. Было видно, что в публичное позиционирование, в PR – кампанию этого банка были вложены огромные деньги. Мы даже вчера узнали, о том, что один новый логотип этого банка стоил 400 тысяч долларов, сумма совершенно невероятная. Но фактически все эти усилия были сведены к нулю после того, как этот банк не смог совершить операцию, которая относится к его профессиональной сфере: разместить облигационный заем в московской области. Таким образом, в отдельных случаях мы можем накачивать как угодно долго наши нематериальные ресурсы, вкладывать туда значительные средства, а потом в какой – то момент превратить их буквально в ноль. Эта ситуация, конечно, не та, что с Пермской областью и с водоканалом, однако очень похожая, поскольку нет никакой уверенности, в отсутствие проработанной и развернутой институциональной(?) среды, в том, что одни нематериальные ресурсы конвертируются в другие нематериальные ресурсы и, в конце концов, эти нематериальные ресурсы будут конвертированы в конкретные стоимости. 

Не менее интересный, на мой взгляд, момент, который обсуждался очень подробно в последнее время, это судебный процесс по поводу использования компанией Геллоб(?) медиа знака Геллоб(?) при реализации своей деятельности на рынке меда(?) измерений. Тоже ситуация довольно интересная, поскольку фактически, несмотря на то, что американская компания Gallob(?) organization не занимается уже давно медиа(?) измерениями, было проинициировано действие с возбуждением дела по  незаконному использованию товарного знака компанией Геллоб(?) медиа в России в тот самый момент, когда нужно было разрешить ситуацию с повышением конкурентности и смене компании – измерителя на рынке медиа – услуг, то есть на крупном рекламном рынке. И вопрос. Поскольку сегодня компания  Геллоб(?) медиа имеет очевидное преимущество на этой позиции и только удар в символический образ, в брэнд этой компании является для ее конкурентов единственным условием по изменению, если не сейчас то в ближайшем будущем, этой ситуации. И здесь возникает много разного рода правовых коллизий, поскольку дело идет сейчас, будут суды соответствующих инстанций, а медиа – комитетом этот конкурс объявлен в декабре. И будет интересно посмотреть, если суд признает использование этого товарного знака, названия Геллоб (?) в имени компании Геллоб медиа незаконным, как, интересно, она, выиграв  этот конкурс, потом сможет реализовать свою позицию, поскольку если она будет вынуждена будет вывести это имя из своего названия, то окажется, что это уже совсем другая компания, а не та, которая выиграла этот конкурс. И она не выиграла этот конкурс. То есть, таким образом торпедируется целый рынок только потому, что не были вложены необходимые ресурсы в правовую защиту своего товарного знака. И первый, и второй, и третий случаи, и, наверняка, многие другие случаи, которые вы держите в уме и с которыми сталкиваетесь ежедневно показывают, что, говоря о корпорации, говоря о материальных и нематериальных ресурсах, но, соотнося обязательно их с базовым процессом,  мы можем использовать для понимания корпорации образ тела человека, в котором, несмотря на то, что есть, наверное, у каждого человека какой – то свой, основной, базовый процесс жизни, тем не менее, все части его тела выполняют относительно этого базового процесса свои функции, и в некоторых ситуациях, как мы знаем, когда у нас теряется зрение или слух, или перестают действовать какие – то другие органы, организм перестраивается таким образом, чтобы осуществить действие сверхкомпенсации(?). Если одна функция утрачивается, то организм мобилизуется таким образом, другие части начинали сверхкомпенсировать(?) утерю какой – либо функции для того, чтобы общее максимально не страдало. Точно также и в комбинации материальных и нематериальных ресурсов в деятельности корпорации было бы, на мой взгляд, осмысленно анализировать и рассматривать ситуации взаимоотношения этих типов ресурсов в ситуации сверхкомпенсации(?) в тот момент, когда какого – то одного ресурса недостаточно, и мы должны выстраивать сложную цепочку перехода одних ресурсов в другие для того, чтобы общая задача была завершена, например, в рамках сделки, надлежащим образом. То есть политический, административный, человеческий или какой – либо еще ресурс был бы конвертирован в реальную позицию в тех или иных переговорах для совершения сделки в своих интересах. Здесь я бы сделал первую остановку и спросил бы, есть ли у вас замечания, комментарии или вопросы. 

Реплика. Я не понял, является ли рост капитализации внутренним критерием оценки деятельности корпорации на тех примерах и том опыте, которые у тебя есть? Стремятся ли корпорации к росту капитализации? Является ли это ведущим критерием, которому подчинены другие?  И так далее. То есть, весь этот круг вопросов. 

Алексеев. Если брать исключительно внутрироссийский контекст, то, на мой взгляд, мы здесь не наблюдаем никакого серьезного стремления к росту капитализации. Более того, мне кажется, что это показывает опыт последних лет а иногда даже и месяцев. Рост капитализации наталкивается на очень серьезное противодействие, поскольку из – за разной конфигурации основных ресурсов и разного по качеству институционального пространства в России и за рубежом, те ресурсы, которые много весят там здесь не весят ничего, и те ресурсы, которые здесь весят очень много в той ситуации близки к нулю. Поэтому сама технология такой квазикапитализации по - российски строися по совершенно другой технологии конвертации ресурсов. То есть в российской квазикапитализации мы можем начинать двигаться от того, отчего западная компания не будет двигаться никогда. Если посмотреть даже на те конкретные ситуации капитализации в их институциональном пространстве, то здесь мы будем вынуждены констатировать, что и российские компании вынуждены двигаться по-разному. Мы знаем, например, сделку ТНК и British Petroleum, в результате которой передан контроль над управлением. То есть эта сделка направлена на то, что British Petroleum реально получает в свои руки управление  своей российской частью под названием ТНК. И одновременно есть масса разных примеров, когда продажа долей иностранным инвесторам  - это лишь начало длительного процесса по капитализации, то есть выходу на публичный рынок акций на западе. В этом смысле российские стратегии капитализации, которые используются на основе существующих западных институтов, сами по себе не всегда являются исключительно процессом капитализации. Они в большей степени являются процессом легализации той собственности, которую имеют российские владельцы и попытки ее защитить с использованием тех схем, которые существуют за границами России. 

Реплика. В результате я не понял ответ, потому, что в начале ты сказал “нет”, а потом ты сказал “да”.

Алексеев. Тогда задай этот вопрос таким образом, чтобы я мог на него ответить однозначно. 

Реплика. То, что мы вкладываем разный смысл в понятие капитализации и в силу этого имеем разные стратегии, не значит, что этот критерий не работает и не является ведущим.  Когда – то Левинчук предлагал ко всем понятиям ставить в начале слово “российская”. Российская прибыль, российское предприятие, дальше сократить это до “р.”, знаете, как пишут, например, р. капитализация. Поэтому еще раз, что меня интересует. Первый вопрос я уже задал. В какой степени этот критерий оценки текущей, среднесрочной, долгосрочной стратегической деятельности является ведущим, относительно которого в конкретной ситуации принимается решение,  что если те или иные действия ведут к потере, то они не совершаются и наоборот, если они ведут к увеличению даже в особом понимании этого роста капитализации, то есть не какой – то капитализации, а р. капитализации, то это решение принимается именно таким, то есть тогда оно осуществляется. Второй вопрос заключается в том, в какой степени, с твоей точки зрения, система государственного управления, минуя капитализацию, * капитализации и в применение капитализации компаний и особенно финансово – промышленных групп является критерием поддержки именно этого экономического субъекта на рынке административных услуг и стратегических решений. Или еще грубее. Действительно ли именно этот субъект является ключевым для дальнейшего развития отечественной хозяйственно – экономической жизни. 

Алексеев. Отвечая на первый вопрос, я хочу сказать, что я не видел в той отчетной документации, которая предоставляется топ – менеджерами основным владельцам, каких – либо критериев, особенно критериев, в которых просто фигурирует слово “капитализация”. Ни один собственник не оценивает свой бизнес по этому показателю. 

Реплика. Это все не так.

Алексеев. И я думаю, что не так.

Реплика. ***

Реплика. Конечно, сегодня любое предприятие, любой собственник может быть в терминологии р. капитализации, но тоже принимается решение, делать или не делать с тем чтобы повысить капитализацию в какой – то определенный период. Больше пяти лет обычно не рассчитывают. Даже мелкие проекты. Это касается и development и любого, даже крупного предприятия даже уровня не государственного пакета акций. 

Насчет второго вопроса. Не очень понятно, но смысл в том, что, конечно, в капитализации нужно учитывать административный ресурс, потому что у нас страна еще лет пятьдесят будет государственным капитализмом.  Просто еще минимум лет пятьдесят влияние государства будет очень сильным. Поэтому надо вкладывать в политику предприятия и, соответственно, это можно учитывать при капитализации, как в примерах.  

Реплика. И если вернуться к твоему второму вопросу, то с твоей точки зрения именно эта форма интегрирована в бизнес – группу или в финансово – промышленную группу и является основным игроком, который и обеспечивает капитализацию силовой(?) экономики, капитализируя свои собственные активы. И в этом смысле у государства на сегодня другой альтернативы, кроме как поддерживать эту организационную, организационно – правовую, организационно - управленческую форму, нет. Потому, что нигде кругом * мы только что обсуждали капитализацию территорий и большие сомнения остались по поводу того, насколько эта капитализация вообще происходит. Никакой другой формы капитализации просто нет.  

Реплика. Наверное, другой формы какой – то оценки нет, но понятие капитализации включает в себя оценку не только материальных, но и нематериальных активов. Более того, я считаю, что капитализация, а также понятие повышения капитализации это наведение порядка в работе и во всем остальном. И в принципе, сегодня можно вводить понятие капитализации субъекта Российской федерации. Там те же принципы: прозрачность бюджетов, недефицитный бюджет, инвестиционная программа, и я считаю, что сегодня по этим принципам можно даже управлять территорией, поэтому это очень важный вопрос. И страной можно так управлять. Потому, что люди уже двести лет во всем мире занимаются повышением капитализации, поэтому все принципы  можно сегодня использовать как для управления бизнесом, так и для административного управления и все. И административные реформы в государстве сегодня нужно производить исходя из тех же самых принципов. 

Вопрос. Поскольку у нас два разных суждения, можно ли задать вопрос иначе?

Алексеев. Но они не такие и разные. Я бы хотел попросить Андрея как – то среагировать на то, что я скажу, для того, чтобы уточнить. Я говорю, что такой критерий, как капитализация, не рассматривается ни на одних официальных и протоколируемых заседаниях советов директоров, где принимаются ключевые публичные решения по деятельности компании. Ни в одних формах учетных документов, которыми пользуется топ – менеджер понятия капитализации нет. Бонусы топ – менеджерам не выплачиваются в зависимости от того, повышена ли капитализация. Также с них не берутся штрафы, если капитализация понижена. Но, безусловно, говорю я, капитализация присутствует в тот момент, когда те или иные сделки по продаже, слиянию или поглощению. Там действительно, начинает виртуально, но не в публичных описаниях и документах, фигурировать такой термин, как капитализация, поскольку там капитализация начинает играть очень важную роль, поскольку она указывает на ту выгоду, которую получает участник сделки. То есть тогда в этой капитализации стягиваются все виды активов этой компании. Это одна часть. А вторая часть заключается в том, что если посмотреть, например, на сложно устроенные компании, на их региональную политику, то мы видим, как устроен конфликт интересов различных бизнесов на одной территории, который приводит к понижению, то есть декапитализации того самого административного ресурса, который в течение многих десятилетий будет играть в нашей стране очень важную роль.  Получается странная вещь. С одной стороны, капитализация и, прежде всего, капитализация финансовых активов, а с другой стороны абсолютное отсутствие какой – либо стратегии при связанности разных нематериальных и материальных ресурсов. И эта ситуация создает проблемное поле и некоторую мою собственную неуверенность в размышлении на эту тему, поскольку я, честно говоря, с этой точки зрения, не понимаю ни позицию собственников, ни позицию топ – менеджеров. Хоть, конечно, в каждой компании есть такой документ, глядя на который можно понять, уделяет ли эта компания какое - либо внимание этой конвертации нематериальных ресурсов в материальные. Это ее бюджет. Очень просто посмотреть на бюджет и увидеть, по каким статьям расходуются средства, и каким активам с бюджетно-финансовой точки зрения уделяется большее внимание, а каким меньшее. А потом проанализировать конкретную деятельность компании с точки зрения эффективности, где критерием эффективности является полученная капитализация. 

Андрей. Давайте еще Михайлова спросим. Михайлов, ты, говорят, с нематериальными активами работаешь. 

Михайлов. Я не согласен. Если ты говоришь, что не спрашивают с менеджеров за капитализацию, что такого критерия нет, то я позволю себе не согласиться, поскольку в целом ряде компаний, особенно биржевых гигантов такой критерий есть и за него спрашивают. Например, компании Юкос, Норильский никель. Это один из факторов оценки собственниками деятельности топ – менеджеров. Там есть еще другие факторы, которые топ – менеджеры тоже должны неизбежно волочь, которые, может быть, не так ярко выражены на более развитых рынках и территориях.  Но, тем не менее, понимание того, что капитализация является существенно большим источником доходов, чем различные другие типы деятельности внутри компании, как Р – типы(?) деятельности, так и З – типы(?) деятельности, пришлои собственной капитализацией заняты. Безусловно, сделки являются фактором, где она начинает играть существенную роль немедленно, то есть она переходит в кэш из одного кошелька в другой.  Но, тем не менее, я считаю, что как раз сейчас капитализация играет очень большую роль и эта роль с каждым днем увеличивается. Поэтому я не согласен с твоей оценкой, что не существует фактора по оценке деятельности топ – менеджера со стороны собственников. Я считаю, что он существует. 

Реплика. А могу я выдвинуть гипотезу, что именно в той мере, в которой мы разбирали сложность самого этого понятия капитала и капитализации, за счет того, что в сознании собственников и менеджеров,  по сути, присутствует совершенно разное понимание того, что влияет, а что не влияет на капитализацию, причем это понимание является не столько теоретическим, сколько практико-методическим, то есть они не очень хорошо могут оценить, какое действие приведет к повышению или к понижению, особенно в отношении “нетрадиционных” видов капиталов. И вот эта инструментальная неопределенность приводит к тому, что, несмотря на то, что этот критерий в рамочном пространстве играет безусловную роль, в оперативном он очень часто не положен на схему действия. 

Реплика. Да, я абсолютно с ним согласен. Мы говорили, что информация о капитализации содержится в протоколах, во всем остальном. Конечно, количественное выражение капитализации – это стоимость акций, одна из ее составляющих, и так далее. 

Алексеев. Для небиржевых компаний. 

Реплика. В любом случае. Вообще, капитализация – это целая система действий. Необходимо использовать термин “программа повышения капитализации”. Уже есть концерны и компании, которые приходят именно за этим и начинают это делать, то есть прописывают программы повышения капитализации, их уже в России десяток работает, даже наши выросли. Поэтому это четкий и понятный порядок действий менеджмента, а в основном у нас менеджмент еще и сам акционер, сейчас еще редко где разделение, то есть, выработаны достаточно четкие критерии. Приведу пример насчет административного ресурса. У нас здесь в соседней гостинице человек из Юкоса. Он в Государственной думе знаете чем занимается? Он занимается тем, что * налоги повышать раз в год. Его ничего не интересует, ему важна стоимость акций. Вот один из путей административного ресурса. Он четко понимает, когда ему дивиденды выплачивают, ** налоги тоже определяются компанией и у тебя, соответственно, затраты меньше. Что дает капитализация, зачем это люди делают, почему они так сложно делают? Они получают доступ к будущим деньгам. Если ты не открываешь компанию, то ты под нее не возьмешь кредит под акции, или возьмешь в  меньшем объеме, и, соответственно, не сможешь сделать следующие покупки, совершить сделки, и так далее. Так что это однозначно работает, и понимают это в восьмидесяти процентах компаний. 

Вопрос. ** капитализации в целом, где есть снижение налогов и снижение капитализации?

Реплика. Это, конечно, и снижение издержек. 

Реплика. Снижение издержек и повышение капитализации. 

Реплика. Да. Налоги в компании снижаются, значит, соответственно, растет цена, ниже издержки, то есть могут платить выше дивиденды.

Реплика. Все это, несмотря на описанные Андреем свод правил, и работу консультантов, я абсолютно согласен с Петром, что многие факторы недооцениваются менеджментом, потому, что, может быть, еще не пришло время, и, может быть, эти факторы действительно не оказывают существенного влияния в масштабах определенных корпораций. То есть, например, Юкос уже почувствовал напрямую то, что и инвестиции, которые он сделал в социальную сферу, и разработка своей социальной политики в последние два – три года они сделали только потому, что была достаточно уверенная гипотеза о том, что это повлияет на капитализацию компании. Никакая другая рамка за предыдущие годы не сумела сдвинуть ни на йоту в их деятельности в этой области. Поэтому, безусловно, несмотря на то, что все это описано, не понимается очень многое, и, в первую очередь, нематериальные факторы. Янг делал несколько лет назад проводил исследования по поводу того, исходя из каких факторов инвестиционные банкиры оценивают ту или иную компанию с точки зрения ее будущего, стратегии, и так далее. Там, мо – моему, материальные факторы начинаются с пятого или шестого места. При этом на первом месте – качество корпоративной стратегии, на втором – единомыслие основной команды управляющих. ** 

Реплика. А можно, например, сделать следующую вещь? К сожалению, все основные участники этой дискуссии в первых днях школы не участвовали, а там, исходя из неких общесистемных теоретических позиций, рисовалась некая стрела времени, и в течение последних ста – ста двадцати лет давалась попытка показать, как эволюционируют представления о капитале и, следовательно, о факторах капитализации. И выделить четыре ключевых переломных точки, после которых существенно меняется понятие капитала и капитализации, появлялись новые, прежде всего нематериальные факторы, которые начинали учитываться, и отношение к отдельным к отдельным процессам внутри компании и в экономике тоже менялось, потому, что становилось понятно, что это влияет. А можно ли, например, нарисовать такую таблицу, на которой будут эти парадигмы капитализации и будут компании, которые находятся в одной, второй, третьей, четвертой парадигмах? То есть компания, с точки зрения подхода ключевых собственников и менеджеров, на предмет того, какой набор факторов капитализации уже оперативно учитывается, а какой еще нет, потому, что нам с Сергеем Владимировичем недавно пришлось быть в одной достаточно крупной, по российским меркам, компании, и мы в течение полутора часов пытались убедить ее ключевого собственника, он же ключевой менеджер, в том, что некоторый фактор может повлиять на уровень капитализации его компании, а он упорно, в течение полутора часов, не хотел этого понимать. В этом смысле, наверное, надо признать, что те, кто держит компании, находятся на разном уровне понимания, может быть, абстрактно, они признают, что это как – то влияет, но как только речь идет о, например, приоритетности вложения в какой – то тип действий для повышения капитализации или необходимость этих вложений в абсолютных объемах, вдруг выясняется, что он не считает это на сегодняшний день значимым и готов пренебречь этим фактором капитализации, делая другие действия, которые он почему – то считает более важными. Этого мы, безусловно, не можем сбросить со счетов. 

Реплика. Вполне возможно, что он прав в каждой конкретной ситуации.

Реплика. Я всегда любил рассказывать историю, как Лев Алексеевич Сафонов, бывший генеральный директор Якуталмаза, а потом компании Алмазы Россия – Саха, в свое время сказал молодому консультанту: «Давай без протокола я тебе покажу, что любое решение, принимаемое в моей кампании, предельно эффективно». И на примере Северного завода(?), где консультант сказал: «Посмотрите, у Вас такие потери здесь, вот такие издержки здесь, вот такие последствия здесь», Сафонов долго слушал, а потом сказал, чьим племянником является руководитель этой компании. И то, что они получают за счет этого, с лихвой покрывает все те потери, которые происходят в Северном заводе(?). А поэтому, говорит он, эти потери эффективны, то есть такое решение эффективно. В ходе дальнейшей беседы консультант был вынужден согласиться, то с точки зрения учебников он со своими критериями эффективности прав, а с точки зрения каждой конкретной ситуации выясняется, что все это учитывается особым образом. Именно за счет того, что разные типы ресурсов обладают разным весом в зависимости от ситуации. Поэтому можно сделать такую таблицу? 

Реплика. Давайте сделаем.

Алексеев. Может быть, кто – то из собравшихся помнит, какие были четыре парадигмы? 

Реплика. Я не знаю этого руководителя, В Алросе очень сильный по интуиции производственный блок, они очень хорошо делают эффективные проекты, но менеджмент финансов там вообще никакой, и никто * вообще не занимался, потому, что там восемьдесят процентов акций государства. Плохой пример. 

Реплика.  Ты же говоришь, что этим все пользуются.

Реплика. Нет, это нужно, но, например, в Газпроме никто не пользуется, а как за три года акции выросли. За последние два года акции Газпрома выросли фактически в три раза. Они этим вообще не занимаются, потому, что большой государственный пакет. Там у менеджмента стоят другие цели и задачи. 

Реплика. В Газпроме этим никто не занимается потому, что рынок в целом капитализируется и растет. Там можно ничего не делать и все будет расти. 

Алексеев. Но пока мне стало понятно, что в системе рамок “корпоративная стратегия и капитализация” лидирует капитализация, поскольку в тот момент, когда компания реально выходит на биржу со своими акциями, происходит нечто принципиальное во всей структуре организации ее деятельности, поскольку в этот момент становится ясно, что они не только совершили некоторый акт в своей деятельности и вышли на этот рынок, а теперь они должны отстраивать свою стратегию в соответствии с определенными законами этого рынка. И, в зависимости от того, какие критерии действуют на этом рынке, а эти критерии, как мы знаем, расширяются и изменяются, в смысле количества, содержания и приоритетов, на это должен реагировать менеджмент компании и подстраиваться под них надлежащим образом. Если компания не выходит на этот рынок, у  нее не появляется никакой необходимости декларировать публично свои стратегические намерения для того, чтобы оказать поддержку самому процессу капитализации. Эта стратегия в корпоративном секторе является производной от капитализации. 

Реплика. Давайте еще минчанина спросим, является ли капитализация критерием чего - нибудь.

Реплика. Наша компания совсем не является рыночной, на бирже не котируется, но она, вместе с одним инвестиционным банком, проводит работу по расчету капитализации компании. Мы делаем * меморандумы **, стоимость компании приравняли к ее *. И надо сказать, что, увидев, сколько компания стоит, мы решили, что точно будем выходить *. В общем, такую работу сделали и не жалеем, потому, что, похоже, это очень нужно. **. 

Алексеев. Итак, с точки зрения схем, которые рисовались в первые дни, первая важная схема, на мой взгляд, это разложение капитализации на три вектора: рентабельность, ликвидность, конкурентоспособность. Помните такую схему? Второй подход – это постепенное усложнение представления о капитале и о факторах капитализации, появление новых, нематериальных видов капиталов и трансформация исходных видов под влиянием этих надстроек. С этой точки зрения, глядя на свой опыт, может быть, на опыт каких – то соседних компаний, насколько меняется это представление о капитализации и факторах, которые влияют на капитализацию, об инструментах, которые влияют, и насколько быстро идет освоение новых инструментов? В чем бы вы, например, для себя, выделили шаг перехода, вот это уже освоили, а это еще предстоит освоить?  Сколько лет или сколько деятельностного(?) времени должно уйти на это освоение? Аналогичный вопрос я бы тебе задал, как человеку, который исследует рынок, в какой мере тот фактор капитализации, с которым ты профессионально работаешь, является массово признанным и осваиваемым? Потому, что можно признавать, но не пользоваться. На словах все соглашаются, что ченический(?) капитал важен, реальных вложений в это делают мало. 

Реплика.  В категории быстро движущихся товаров то, что основная добавленная стоимость движется не с конца, где сейчас, это очевидно некоторое время для всех участников рынка, в том числе русских игроков. То, что не было очевидно пять лет назад, это тоже факт. Он интуитивно чувствовался, но явной очевидности не было. Освоение тех форм, ** говорили, оно, во – первых, очень активно идет в тех компаниях за которыми мы наблюдаем, даже в тех, которые не являются лидерами рынка. Мы это слово выучили три года назад, а уже выучили, мы им теперь на пятки наступаем. А если **, мы, в общем, только расслышали *. Освоение этих форм очень быстрое. Второе. *** При этом примерно пять месяцев мы ищем тех, кто возглавил бы эту компанию сейчас и получается так, что те, кого хотим мы – заняты, а тех, кто приходит через кадровые агентства мы брать не хотим. Поэтому пока создаем проблему ресурсов и надеемся, что  научим *. И это показывает, что многие очевидные вещи не понимаются и при этом **. 

Реплика.  А в какой мере та проблема, которую пытался зафиксировать Олег, значима для вас? А именно, что как рамочный критерий это работает, а как оперативный * в каждом рабочем месте. Проблема заключается не в том, что пять человек принимают ключевые решения на основе этого критерия, а в том, в какой мере этот критерий доведен до каждого рабочего места в форме, адекватной этому рабочему месту. У нас одна из ключевых проблем для станы в целом заключается в том, что все управленцы. 

Алексей.  В повседневности люди на всех рабочих местах в адекватной форме не только не знают, но и  вообще не думают, кроме, может быть, четырех – пяти компаний. Второй ответ. Я считаю, что это большой бич как западных компаний, так и тех из наших голубых фишек, которые думают о капитализации. Я думаю, что биржевая котировка – это большая угроза для бизнеса компании. Могу сделать только теоретический вывод, но очень часто менеджеры таких компаний, желая играть на аукционе(?), сделать карьеру, не думают о краткосрочности * компании. Они даже могут расписать стратегию работы компании на каком – то рынке на три – пять лет, но при этом. У нас есть много западных компаний, которые котируются. Мы видим, что только несколько нефтяных компаний добывают нефть, * добывают. Это недолговременный подход и не такой подход, какой был бы в семейных компаниях. В этом смысле я сторонник не корпоративных капитализаций через биржи, а частных непубличных компаний, которые не котируются на бирже, но при этом после капитализации они не могут заявить себя как рыночные. Мне больше нравится, как у них построена система управления. Это второй ответ. Возможно, нужно думать о капитализации в том контексте, о котором мы здесь говорили, но сама рыночная капитализация. Например, аптеки 36,6. Вышли на рынок. Они провели на рынке десять миллионов долларов, отдав на пакет около двадцати процентов. Стоимость выхода на рынок составила пять миллионов долларов. При этом они довольны тем, что они вышли на рынок, но теперь ***.

Реплика.  В первой части Алексей во многом ответил на твой вопрос. Я считаю, что есть рынок, с которого все и начинается. Если пять лет назад факторов не было, то сейчас они появились. Почему FMCG? Потому, что они непосредственно сталкиваются с тем, что при общем изобилии нельзя продать никакой товар, если нет брэнда. Не выстроен маркетинг и, соответственно, никто твой товар не знает. Например, через пять лет каким – нибудь концерном Калина обнаружилось, что несмотря на наличие миллиона других брэндов, все равно продается зубная паста Ftorodent. Ftorodent, а также Жемчуг – лидеры продаж всех и вся. Поэтому в тех секторах, в которых прямые нематериальные активы начинают немедленно влиять на бизнес, она начинает работать. Крупные и крупнейшие корпорации, типа Юкоса, для которых капитализация каждый день является рамкой для всей деятельности, начинают осваивать какие – то новые факторы, потому, что их читает рынок, исходя из своих преимуществ. Сидят инвестиционные аналитики, которые читают бумаги по своему конкретному плану. И в том случае, если в этом плане происходит сбой, то есть корпоративная бумага не соответствует их представлениям, они дают рекомендацию продавать. Если таких рекомендаций десять, рынок идет вниз. 

Реплика.  Не совсем готов рассуждать, что такое хорошо и что такое плохо с точки зрения капитализации, наверное, в семейных компаниях тоже есть свои плюсы. Поэтому большие компании они вынуждены строить всю свою жизнь под факторы того, как инвестиционные аналитики, а также другие частные и институциональные инвесторы оценивают те или иные компании. Там начинают играть роль более сложные факторы. Важное значение имеет, на какой бирже котируется компания, на R(?) - бирже, или в Нью-Йорке. МТФ(?), после того, как они ушли со своим клубом в Нью-Йорк, пришлось много перестраивать, внутри компании, потому, что факторы, влияющие на рынок акций у нас и в Нью-Йорке, совсем разные. Например, экологические проблемы, о которых говорилось ранее в связи с нефтью, в России для капитализации не имеют никакого значения, в отличие от  Нью-Йоркских *. Мне кажется, все происходит постепенно, исходя из того, что все эти факторы осмысливаются постепенно, исходя из того, люди видят немедленные деньги и начинают осмысливать процесс их получения. Я согласен, что во многом от шага осмысления того или иного фактора до момента появления в бюджете строчки, средства которой направлены на развитие этого фактора, проходят многие годы, если это не дает немедленных результатов.  Ведь там мгновенный рынок, инвестиционные ожидания тридцать процентов. Меньше никто не хочет. За год отбил и так далее. Я тут разговаривал с приятелями. Они вложили двадцать пять миллионов долларов в какое – то казино и еще куда – то. Увидев их грустные лица, я спросил их о причине. Они ответили, что вложили двадцать пять миллионов долларов в долгий проект. На вопрос о том, насколько длинный это проект, они ответили: «За год отбить собираемся». 

Реплика.  Когда я говорил, что на каждом рабочем месте должен быть протокол, в соответствии с которым критерий капитализации переведен в требования к работе именно на этом месте, Андрей критически вздохнул. Почему ты так отреагировал?

Андрей. По поводу каждого рабочего места даже две позиции. Если идет сражение на уровне двух армий или даже двух дивизий, то, наверное, каждый стрелок в отделении должен знать замысел главнокомандующего, например, взять высоту. Поэтому критерий – правильно стрелять. Поэтому корпоративная культура, если она есть на большом предприятии, тоже является частью капитализации. Например, культура производства, и так далее. А вообще, мне кажется, должен быть другой подход. Я где – то читал статью, в которой говорится, что всего пять- десять процентов людей могут рождать идеи и придумывать направление движения. Из них порядка пяти процентов могут это реализовать, а десяти – пятнадцати процентам можно объяснить, как это можно реализовать. Все остальные люди являются балластом общества. Нет никакого смысла доводить до них генеральный замысел. 

Реплика.  Я так понял, что те, кто не балласт, работают в корпорациях. Это уже те самые двадцать процентов. Остальные находятся за пределами. 

Андрей. Необходимо донести задачу до каждого рабочего места, например, на сборочном конвейере. 

Реплика.  Когда ты считаешь, что каждый рабочий, который закручивает гайку, знает, что он вкладывает камешек в строительство общего здания благосостояния *. 

Андрей. Это неправда. Он просто закручивает эту гайку и ругает матом руководство компании. 

Реплика. Корпоративная культура – это тоже, может быть, один из десятков факторов.

Реплика.  То, о чем ты говоришь, это большая, сложная и очень важная работа. Мы неоднократно занимались проектами подобного рода, такими, как трансляция целей руководства внутри коллектива и доведение до каждого того, что от него зависит в объявленной цели компании с учетом того, что рабочий, который стоит у станка, не знает всех слов в том предложении, которое сказал президент относительно цели компании. Это просто тяжелая работа, которая требует почти самоотречения и самопожертвования ряда людей. Оно требует потратить на это время, при этом не являясь ключевым фактором прибыли сегодня. Например, необходимость наличия миссии компании, особенно у внебиржевых компаний подавляющее большинство, если мы зайдем на сайт(?), мы напишем «Миссия компании». Там, скорее всего, написана какая – то ахинея, которую, скорее всего, никто никогда не читал, и, по крайней мере, с ней*. И самое главное, народ тут писал, * что никто не может связывать и даже никто не знает. Для того, чтобы эту миссию потом ретранслировать вниз, нужно проделать гигантскую работу и надо очень хорошо понимать, где, собственно, точки капитализации этого процесса. Это понимание трудно объяснить, работа большая, требует многих изменений внутри корпорации, поэтому за нее берутся с неохотой. 

 Реплика.  Насколько я понимаю, вначале школы были материалы «Капиталы как ключевой фактор капитала и капитализации», потом появился человеческий и инновационно – синергетический факторы. Как я понимаю, уже в этой точке, то есть при переходе к пониманию значения человеческого капитала, уже возникает вопрос, что такое человеческий капитал, члены правления или, в том числе, и уборщицы? 

Реплика.  Это зависит от типа бизнеса. В одном случае достаточно членов правления, **.  * заключается в другом. Просто каждый раз владельцу миллиард **. 

Алексеев. Думаю, мы пришли к одному пониманию логики развития этой темы. Вопрос в том, что руководители компании держат в голове, говоря про свою собственную корпорацию? Он держит только внутреннюю структуру или, наряду с внутренним контуром, держит еще некий внешний, открытый, незамкнутый. Какое – то пространство, и в этом пространстве что – то находится, какие – то рынки, биржи, собственные бизнесы, возможно, люди, возможно, традиции. Это каждый раз по-разному. Но каждому из нас известно, что для того, чтобы развивать внутренние ресурсы, необходимо выходить во внешние и наоборот. Идет постоянная конвертация внутренних ресурсов компании во внешние. Она хорошо работает, она хорошо корпоративно управляется, следовательно, она лучше проведет IPO(?). Она провела IPO(?), теперь, необходимо перейти к внутренней структуре и ее изменить. Постоянная смена позиций во внутреннем и внешнем контуре. Что же там вообще находится и что объективно признано в настоящий момент как имеющее место во внешней среде. 

Реплика. Я хотел бы всем напомнить, в чем был второй вопрос. Я задал два вопроса в связке. Мой второй вопрос заключался в следующем: когда остановимся на позиции государства? Какие стратегии капитализации должно сегодня поддерживать государство? Ведь может оказаться так, что все * вокруг так называемых финансово – промышленных или интегрированных бизнес - групп и возникают в тот момент, когда у представителя государственного управления вдруг складывается интуитивное понимание того, что это этап(?) стратегии капитализации, в частности, что достаточно членов правления, а все остальное, являющееся маловажным или очень далеко играющим фактором, противоречит внешним интересам социального, территориального, и еще какого либо вида развития. И это ощущение может быть вообще ни в чем не артикулированным. Я спрашиваю: какие стратегии капитализации сегодня являются приоритетными, не отрицая наличия и возможностей других стратегий и где возникает этот общественный договор между обществом и государством на предмет признания этих стратегий приоритетными на этом этапе. Потому, что мы понимаем, что информационные войны влияют на капитализацию * входят внутрь понятного инструментария работы людей крупной корпорации. Если мы вернемся на несколько сот лет тому назад, то вспомним, что был такой раздел права, как правила междоусобицы. В частности, во многих странах на целые столетия запрещались дуэли, потому, что армии оставались без офицеров.  Они так часто и так быстро убивали друг друга на дуэлях, что возникала угроза обороноспособности страны. Этот вопрос о правилах междоусобицы довольно подробно обсуждался. Оказывается, что будучи понятным элементом инструментария роста капитализации, борьбы за капитализацию, этот фактор может быть неприемлем с общественной и государственной точки зрения. Поэтому я предлагаю в качестве интеллектуальной игры попробовать расположить компании по типу той капитализации, которую они сегодня осуществляют. Я думаю, что это имеет очень эвристичное значение для консалтинга. Для того, чтобы понять, кто из них какой этап прошел, для того, чтобы понять, что какой из них предлагать. Понять не с точки зрения конкретных приговоров, а с точки зрения стратегии игры на рынке. А если мы посмотрим на это с точки зрения общего процесса, который идет в стране, то может оказаться так, что именно определенный тип компаний и должен быть локомотивом не объемов роста валового продукта, а типа капитализации, которая достигается этими компаниями в силу их специфики и в силу тех подходов, которые в них приняты и развиваются. 

Алексеев.  Я хочу сказать, что постановка вопроса очень странная, поскольку очевидно, что никто не отменяет ни в одном типе государства его регулирующих функций. Эти функции могут быть более или менее многочисленными, но они, очевидно, присутствуют, и все сделки, выходящие в публичное пространство, так или иначе связанные с капитализацией, регулируются государственными институтами. Одновременно там действует своеобразная «понятийка», синоним бандитским понятиям, когда одни обсуждают с другими. Например, ходят к президенту и обсуждают с ним вопрос, будут ли они продавать свою компанию западной и что это значит для российского государства. А обсуждают это вне правового поля. И третье. Многие вопросы, связанные с тем, какую роль играет государство, заинтересовано оно или не заинтересовано в капитализации, связаны с таким, в общем, уже отжившим понятием, как народное или национальное хозяйство. Конечно, крупные компании играют значительную роль в делах государства, повышая или понижая в целом его социально – экономическое положение, однако эти сделки регулируются уже на других уровнях. То есть регулируются всегда, но на других уровнях, и прежде всего регулируются на предмет монополизма и, соответственно, разрушения конкурентной среды в той или иной отрасли. Поэтому про что ты спрашиваешь? В нашей ситуации, в течение тех, по крайней мере, пятидесяти лет, о которых говорит Андрей, будут обсуждать с первыми лицами на разных уровнях вопрос капитализации или способы капитализации этой компании. Да, государство будет участником, конкретные государственные чиновники будут принимать участие. Какая группа в чем заинтересована при нашей сегментированности структур государственного управления? Каждый раз по-разному. Одни группы будут заинтересованы в таком типе капитализации данной компании, а другие – в другом. И не будет единой политики, направленной на то, как это сделать. А президент может думать третье. И в личных беседах поддерживать или корректировать позиции соответствующих компаний по выбору пути капитализации. 

Реплика. Я еще раз попытаюсь сказать то, что я хотел. Андрей, на мой взгляд, высказал ту позицию, которую мы пытались обсуждать, а именно, может ли существовать критерий капитализации территорий, что он означает, можем ли мы по этому критерию оценивать деятельность общественных органов управления, и * государства? Ответ, вроде бы, положительный. Хотя, если мы зададим вопрос, в какой мере этот критерий принимается не в корпоративном, а в общественном секторе, в качестве основания для принятия каждодневных решений,  то здесь, к сожалению, мы придем к выводу, что приближение этого критерия в практику общественного управления гораздо ниже. Но тот же самый * в пермской области, о котором здесь говорили, стоит на этой позиции и он действительно проводит действия, которые сам ранжирует по тому эффекту капитализации, который принесут или не принесут эти действия пермской области. Таких губернаторов в стране трое. 

Алексеев. Я задаю вопрос уже на следующем шаге. Я спрашиваю, какие стратегии капитализации в корпоративном секторе должно поддерживать государство для того, чтобы обеспечить вторичную, обратную капитализацию страны? 

Вопрос. Что ты имеешь в виду?

Реплика. А я имею в виду то, что вы мне только что рассказали на конкретном примере. Я спросил, каждый ли работник должен руководствоваться этим критерием? Вы мне ответили: в зависимости от типа компании и стратегии капитализации. Пока из нашего разговора я вывел один момент, что критерий – то есть, но он по-разному трактуется, есть разный объем этих факторов, он по-разному *, и, наверное, для разных типов компаний должны быть разные стратегии. В частности, то, что обсуждалось, например, биржевые компании и небиржевые и так далее. Это пространство мы довольно легко нанесли. Я задаю другой вопрос, то есть вопрос уже не второй, а третий. Если представить себе, что мы этот критерий за пять – семь лет интегрируем в систему общественного управления, то одним из важнейших моментов является ответ на другой вопрос, а именно, а где связка между капитализацией компаний, корпораций, и капитализацией страны и ее территорий? На мой взгляд, одним из моментов такой связки, и, в частности, это стало совершенно понятно на дискуссии по промышленной политике, это вопрос о том, какие стратегии в корпоративном секторе государство должно поддерживать, с точки зрения идеологии подхода? 

Алексеев. А я тебе возражаю, говоря, тебе, что ты исходишь из того, что еще продолжает действовать понятие народного хозяйства. Не в советском, а в германском понимании этого слова. И мы хотим все вместе, общественный сектор и государственный сектор, капитализировать, будто бы вообще это возможно. И потом, в зависимость от того, хорошо мы капитализируем или нет, повысить социальные расходы. 

Реплика. Давайте приведем пример этого государства. Первый пример стратегии повышения капитализации страны, наверное, у нас приведен за рамками конституции. Если для каждого из наших граждан конституционные права – это повышение капитализации. Несмотря на тип компании, принципы принятия решений для достижения максимального результата однотипны. Кто – то их использует, а кто – то еще нет. Приведу простой пример. Стоит здание семейной компании, где пока нет никакой капитализации. Корпус *, вы – собственник. Что менеджер должен сказать собственнику, инвестору, о том, какие он собирается предпринять шаги? Можно вложить триста долларов в ремонт и быстро получить отдачу, можно снести, подписать с городом сложный инвестиционный контракт, отстроить еще пять этажей и тоже получить какой – то результат. Критерий один: через пять лет это здание будет стоить максимально дорого. Так будет принимать решения любой собственник. Поэтому все действия компании все равно ведут к тому, чтобы получить максимальную прибыль или капитализацию. На самом деле сложно сравнивать по компаниям. Например, у нефтяников нет проблем со сбытом. У них есть биржа, им не нужно рассказывать, что такое нефть, какой это замечательный товар. У всех наших компаний вообще странная история. Они стали акционерными обществами, когда еще не было закона о рынке ценных бумаг, все было так запутанно, что из наших примеров сделать однотипный анализ ситуации. И до сих пор, например, та же Алроса сегодня недооценена по одной причине, потому что * приватизации. Если они менеджеры, откуда им * директоров, тем более министра финансов. Никто же не знает, сколько стоят акции Алросы. Потому, что это государственное ЗАО. Вот когда ее приватизируют, тогда она и появится на бирже, через несколько лет после приватизации. Какие у государства можно применять методы повышения капитализации? Давайте разберем, для чего это нужно для любой территории. Очень простой критерий. Сейчас * делает инвестиционные рейтинги регионов. Если у тебя высокий рейтинг, значит у тебя облигации, на которые ты можешь привлечь больше капитала, разумеется, в пределах возможностей бюджета, ты сможешь привлекать средства на более выгодных условиях. То же самое и для России в целом. И принципы там те же самые. Ведь когда эксперт делает инвестиционный рейтинг региона, там на первом месте стоят нематериальные активы, такие, как образованность населения, уровень преступности, то есть то, что корпорация может принять и по отношению к стране в целом. Теперь вопрос народного хозяйства. Есть такой известный менеджер, Ли Якокка, который вывел Крайслер из состояния, близкого к банкротству. Он в своей книге начал давать рекомендации государству. У нас все говорят, что американское правительство не вмешивается в экономику. А Якокка говорил, что невмешательство государства в экономику вредит капитализму. Государство должно, например, защищать свои рынки. Это тоже функция государства как стратегия повышения капитализации компаний. Как еще государство может повышать капитализацию? Очень простой пример того, как государство может повышать капитализацию, вмешиваясь в экономику, это авиастроение. Без государства вообще невозможно ничего сделать. А это, соответственно, и рабочие места, и кооперация, и многое другое. Прямое вмешательство государства в хозяйственный процесс приводит к повышению капитализации многих компаний и  всего государства в целом. На этом примере можно сказать, что вмешательство государства в отрасль промышленности – это тоже стратегия по повышению капитализации. 

Реплика. Есть более простой рецепт. * Платона Лебедева. Тоже прямо повлияет на капитализацию. 

Реплика. Неизвестно, в каком *.

Реплика. Так или иначе. Это зависит от типа стратегии капитализации.

Алексеев. Я про это и спрашиваю. Где точки встречи? 

Петр. Капитализация – это не какое – то одно действие, это набор постоянных действий. Мы резко вошли во все это десять лет назад, а эти методы и принципы формировались столетиями и сегодня они все правильны в большей или меньшей степени. А если начать разбираться в том, в какую зону поставить какую компанию, то можно сказать, что для каждой из них можно прямо здесь дать рецепт. Нет никаких точек, нельзя взять что – то и в один день капитализировать. В частность, образованность персонала – это тоже часть капитализации компании. Персонал необходимо постоянно обучать. 

Алексеев. Почему мы, рассматривая ситуацию в корпоративном секторе, обязательно должны вести рамку государства и этому недоразвитому институту доверить ответ на вопрос о том, как должен развиваться корпоративный сектор? 

Петр.  Я имел в виду совсем другое. Я говорил следующее: на каждом этапе развития между государством и бизнесом возникает общественный договор. И я  утверждаю, что содержание общественного договора является стимулирование или поддержка определенных видов капитализации, то есть переход с уровня на уровень. Поддерживаются не виды деятельности, а стратегии капитализации, которые признаны значимыми для повышения капитализации * ресурсов в данной конкретной период времени. Это не вмешательство в бизнес. 

Реплика.  Как сейчас выглядит общественный договор между Газпромом и государством?

Алексеев. Может быть под общественным договором кто – то подразумевает нечто справедливое. Когда приходит соответствующий налоговый орган на проверку в компанию и смотрит уплату налогов, то после того, как результаты проверки показывают отсутствие нарушений, они переходят к совершению договоренности о справедливости или несправедливость этих платежей. В результате этих переговоров, даже несмотря на отсутствие нарушений, вам могут вменить в обязанность платить больше. И если вы с ними согласитесь, то будете платить больше. Может быть, это Петр подразумевает под общественным договором?

Петр. Я пока хочу понять, понятно ли то, что я говорю, как рамка?

Алексеев. Кто же спорит, они находятся в определенных отношениях.

Реплика. Можно ли использовать принципы повышения капитализации, применяемые в корпоративном управлении, для государственного управления?

Реплика. Дело не в этом. Можно использовать принципы капитализации. Не те принципы, которые применяются в корпоративном секторе, а другие, но тоже капитализации. Можно говорить о капитализации территорий и страны в целом. Можно вводить этот принцип. Это нужно делать. Как это делать всем нам, собравшимся здесь, понятно. 

Реплика.  Мы покупаем или продаем?

Реплика. Вы это кто? Я продаю, ты покупаешь. 

Реплика. Государство продает *.

Реплика. Еще раз. Принцип капитализации может быть внедрен в общественный сектор. 

Алексеев. Может быть и может, но зачем? 

Реплика.  Для того, чтобы критерий капитализации территории стал основанием для принятия решений в общественном секторе на местном, муниципальном, субфедеральном и федеральном уровнях управления по отношению к территориям. 

Алексеев.  А какие задачи мы решим в результате этого? Экономика станет более публичной, люди более здоровыми или что?

Реплика. Мы решим некий круг задач, аналогичный по функциям тому кругу задач, который решают корпорации, повышая свою капитализацию. 

Реплика. Я задал другой вопрос. Я спрашивал, какие из этих стратегий в корпоративном и общественном секторе конвертируются друг в друга? 

Реплика. Мне кажется, не стратегии, а какие принципы можно конвертировать? 

Вопрос. Какие принципы применяемы некими конкретными субъектами? 

Вопрос. Политическая сфера – это общественная сфера деятельности?

Реплика. Общественная.

Реплика. Например, принцип проведения акционерного собрания такой же, как принцип каких – либо выборов. Раскрученность партий или личностей в политике это тоже принцип, который можно переносить из корпоративного управления в общественное. 

Реплика. Мне понятно, что вам **. И для меня это очень интересная ситуация потому, что именно это и есть точка отсутствия встречи между государством и бизнесом. Государство и бизнес нигде, кроме прокуратуры, не встречаются. 

Алексеев. Это же неправда. Как же они не встречаются, если политический ресурс в корпоративном секторе признан как один из важнейших нематериальных ресурсов. 

Реплика. Ну и что. А при чем здесь государство?

Алексеев. Но они встречаются с представителями государственных институтов. 

Реплика. С представителями, которые сидят на государственных должностях, а с государством они никак не встречаются. 

Алексеев. Почему же? Некоторые корпорации объявляют себя национально значимыми и так позиционируются. Некоторые даже объявляют себя национальным достоянием и говорят, что их капитализация напрямую влияет на капитализацию государства. «Наши акции упали, и всей России стало плохо», сказал некий господин. Мне как было хорошо, так и осталось.

Реплика. Так вот какие это компании?

Алексеев. Какие компании? Наглые. А скромные нормально *. Работают. Делом своим занимаются.

Реплика.  На самом деле государству важно не налоги собирать ради налогов, просто фискальные меры – вынужденная ситуация. Государству выгоднее, если люди будут получать такую зарплату, чтобы не нужно было что – то субсидировать, ни жилье, ни транспорт. Люди сами будут за все платить. То есть здесь и может быть точка встречи интересов корпораций и государства. «То, что хорошо для General Electric, хорошо для Америки». Вопрос про это?

Реплика. Вопрос про это, но мне кажется, что если мы пытаемся разговаривать на языке капитализации, то ответ должен быть дан на языке капитализации. Это значит, что государство должно стимулировать некие действия, которые повышают капитализацию компаний, влияя при этом на капитализацию ее территории. Хотя при этом может быть еще огромное количество других действий, которые повышают капитализацию компании, но никак не влияют на рост капитализации территории. И пусть они будут.

Алексеев. Как – то все очень странно. Мы, в конце концов, такие рамки, как стратегия и капитализация, свели в одну и у нас получилась стратегия капитализации. И это и есть самое главное, к чему должна стремиться каждая компания, в публичной или непубличной сфере. Теперь говорим, что и государство тоже должно строить свою стратегию как стратегию капитализации. И там они где – то встретятся, стратегия капитализации К и стратегия капитализации Г. И они встретились. И вот уже они разговаривают на одном языке, у них есть общее понятийное поле, общее понимание. Государство понимает корпоративный сектор как собственный, а корпоративный сектор понимает государство как его *.

Реплика.  За исключением  последней фразы все было верно и у них есть общий язык. Они понимают по – разному, но язык общий. А иначе у них нет общего языка, и они понимают по – разному и цели и действия и последствия. И в результате не могут договориться.

Алексеев. Есть другие пространства, где формируются общие языки, на которых они могут разговаривать.

Реплика. Например, государство вдруг решит, что финансово – промышленная группа – это не лучшая форма хозяйственно – экономического развития страны.

Алексеев. Они могут встречаться в суде, в законодательных органах, и дискутировать там, где есть специальный политический или юридический языки для обсуждения общих проблем. Могут встретиться у врача. Там тоже диагноз будет поставлен в определенных терминах.

Реплика. Государство – это та же самая корпоративная структура. Оно оказывает населению огромные услуги.

Алексеев. Некоторые думают, что должно оказывать.

Реплика. А это основные функции, оказывать услуги, например, на муниципальном уровне убирают улицы, на уровне субъекта федерации – здравоохранение, транспорт, на федеральном уровне – армия. Там принципы такие же, например, себестоимость услуг, конкурентоспособность услуг. Это пример, когда государству нужно использовать корпоративные принципы управления для повышения статуса государства, аналогично котировкам компаний. Опять не то?

Реплика.  Все правильно. Я, в принципе, уже удовлетворен.

Алексеев. В результате нашей дискуссии мы дошли до четвертого пункта по моей классификации, где следует проанализировать основные инструменты капитализации. Потому что нас, как людей, представляющих интересы нематериальных активов, прежде всего интересует, что же происходит с нематериальными активами и в какой очереди они сегодня стоят для того, чтобы быть включенными в общие технологии капитализации в бизнесе. И еще вернуться ко всем тем активам, которые были именованы здесь в первые дни, имеется в виду, что представители корпоративного сектора могут их поименовать и выстроить в определенном порядке. Эти активы и инструменты работы с ними мы рассматриваем * замыслом руководителя школы и они не входят в наш оборот.

Реплика.  Спросите участника.

Алексеев. Участник, скажите, пожалуйста, вам интересно рассматривать конкретные нематериальные активы и инструменты включения их в деятельность? 

Реплика.  Мне да.

Алексеев.  А что мы поставим завтра наутро?

Реплика. Про общественный капитал.

Реплика. Заканчивая ответ на вопрос, который задал Петр Георгиевич, я бы хотел на одну очень интересную точку встречи. Есть, по крайней мере, один мотив, который государство и корпорации понимают совершенно одинаково. Это потребность в квалифицированных кадрах. Отсюда следует довольно простой вывод: государство, конечно же, должно изъять из налогооблагаемой базы любые действия корпорации по кадровому совершенствованию * подготовки по работе с ней. Откуда такое утверждение? 

Реплика. Сначала ответь на вопрос, почему оно этого не делает? Глазычев(?) сказал, что, может быть, принципы налогообложения и есть инструментальный результат этой договоренности? 

Реплика. Именно это я и говорю.

Вопрос. Но тогда ответьте мне на вопрос, почему пятнадцать лет в этой области если что – то и происходит, то, как все констатируют, цели ставятся одни, а достигается другое?

Реплика. Для обеих сторон это необходимое условие получения прибыли, но сама прибыль получается в другом месте. Для каждой корпорации работники являются лишь инструментом получения прибыли, а базовый процесс другой – собственно, само получение или управление ради получения прибыли. То есть для государства, если оно всерьез думает о капитализации территории, опять же, кадры являются лишь инструментом, сами по себе, не будучи включены в ту или иную проектность(?), неважно, корпоративную, социально – общественную или государственную, ничего не дают. Поэтому то, что эта точка пересекается, нужно было еще разглядеть.

Петр Георгиевич. На мой взгляд, вы выдумываете. Нигде ничего не пересеклось, никто ничего не будет вкладывать в кадры, потому, что все понимают, что как только вы в них вложите, они уедут. 

Реплика. Или уйдут из корпорации.

Петр Георгиевич. Никто не сделает ни одного шага в этом направлении. Вкладывать, может быть, будут в членов правления. В свое время Владимир Петрович Зинченко рассказывал потрясающую байку о том, как они проверяли в шестьдесят втором году прообраз компьютера. Они посылали сигнал на дальний восток, а он потом к ним возвращался. Они его расшифровывали и смотрели, что получается. Они послали отрывок из песни «Я другой такой страны не знаю, Где так вольно дышит человек». А им оттуда приходит ответ: «Я другой такой страны не знаю, где так вольно дышат тринадцать человек». **, потому что начальник первого отдела спросил, откуда они знают, сколько членов политбюро? Поэтому с собственным капиталом все в порядке, в членов правления вкладывают. Все понимают, как это важно.
Реплика. **

Реплика. Не знаю.

Реплика. **

Сергей. Вологодские химики пытаются вкладывать очень много в обучение, но им нужна *, об этом прямо говорят. Отвечаю на вопрос, Петр Георгиевич. Конечно, они уедут, но не сразу. На это тоже нужно какое – то время. И в течение этого времени вы можете использовать эти кадры, что, собственно, и делается.

Алексеев. Сережа говорит, что пока их учишь, они здесь. Главное не останавливаться.

Сергей. Пока их учишь, пока они повышают свою личную капитализацию, они точно будут здесь и никуда не денутся. А вот сделать так, чтобы они в это время еще и приносили прибыль корпорации и государству – это проблема организации производства. И многие корпорации умеют это делать. По крайней мере, многие западные корпорации неплохо умеют это делать.

Реплика. У этого процесса есть один недостаток. Если их непрерывно обучать, то они в процессе обучения сильно растут в  стоимости.

Сергей. Есть такое дело. В некотором смысле это ответ на вопрос, должен ли каждый рабочий знать корпоративную стратегию. Я ничего не могу сказать о корпорациях, действительно, я никогда там не был и не знаю, как они работают. Но пример был приведен *. Я могу сказать только одно. Мастера военного дела считали, что не в деталях, но должен, начиная от Суворова, который прямо это заявлял, через Наполеона, который выделял это в еще более жесткой форме, Шлиффен(?) говорил то же самое. Если вы хотите от войск получить чуть больше, чем выполнение прямого приказа, они обязаны знать, что происходит вокруг них на фронте. Поэтому стратегия корпорации должна быть доведена до работника корпорации. И более того, стратегия государства в области капитализации ресурсов должна быть доведена до любого гражданина этого государства. Если говорить о стратегии, то именно так оно и строится. Но * как минимум должна существовать. На обеде мы обсуждали проблему капитализации территорий и пришли к довольно простому выводу, что, в конечном счете, * определяется наличием на этой территории микропроектности(?), то есть людей, которые делают что – то, не входящее в круг их обыденной жизни. В данном случае даже не важно что. Будут ли это конференции(?) или откроются новые пекарни там, где раньше их не было, или городка аттракционов. Проблема в том, что человек, который определяет вложения в эту территорию, на уровне * это дело отслеживает, но интуитивно у него есть ощущение, что на свою проектную идею он кадры себе найдет, если здесь есть люди, которые что – то умеют делать. В некотором смысле это проблема известного рисунка с лягушонком, который попадает в молоко. Если он дергает лапками, он капитализируется. И, по-моему, это проявляется и в корпорациях и в государстве совершенно одинаково.

Реплика. Мне кажется, ваш вопрос типовой.

Реплика. В этом смысле он обращен не столько к специалистам, сколько как раз к вам как к человеку, занимающему методологическую позицию. Почему типовой? Потому, что та же ситуация у нас с нашим федерализмом. Какие стратегии развития субъектов федерации необходимо поддерживать, чтобы это развивало субъекты федерации и одновременно, может быть, даже в пропорциональной ситуации, усиливало саму федерацию. Та же самая ситуация с национальными и конфессиональными стратегиями. Какие национальные и конфессиональные стратегии необходимо поддерживать для того, чтобы это не только усиливало эти структуры, выходящие за пределы Российской федерации, но и возвращалось в Российскую федерацию, усиливало ее идентификационный потенциал. Мы нигде не можем ответить на этот вопрос.

Реплика. Я и фиксирую, почему вы не можете на него ответить. Потому, что у вас нет действительности, в которую это может быть соизмерено. Когда не было экономики, то никто не мог соизмерять друг с другом результаты продукта труда. Если европейцы приезжали в Америку, они легко меняли стеклянные бусы на серебро и золото, поскольку не было общей действительности, в которой могли бы быть сопоставлены эти продукты разных хозяйственных укладов. Поэтому как вы можете поддерживать или не поддерживать какие – то стратегии, если вы не можете их сначала измерить, причем измерить одной и той же линейкой. Они совершенно разные, они в разных языках, они в разных понятиях, они с разной мотивацией и в этом плане мы имеем дело с оплатой предметов неопознанного размера и без ясных связей друг с другом. Теперь возникает вопрос, какой язык, какая действительность может выполнить эту функцию? Уже на третий день я делал это замечание. Я сказал, что если мы не понимаем, что экономика, начиная с пятидесятых годов двадцатого века, перестала быть дисциплинарным знанием, а стала претендовать на статус общей методологии социально – гуманитарных наук, при этом стала претендовать на эту роль в силу определенной антологии, которая распространилась в социально – гуманитарных науках, а именно, антология шансов, антология выбора и антология игры, то мы и не поймем, почему * с такой легкостью продвинул понятие капитала в социально - гуманитарную сферу. И почему все с такой легкостью в социально – гуманитарной сфере согласились с тем, что все, с чем они занимались раньше, язык, мифы, человеческие компетенции, социальные коды поведения, могут быть заново описаны в терминах капитала. Они согласились именно потому, что они признали доминирование этой антологии и признали право экономики, которая занялась проблемой выбора раньше всех, **. Теперь я спрашиваю, какой язык вы введете для элиты для того, чтобы она начала измерять, сопоставлять и координировать свои стратегии? На каком языке они будут это делать? Ведь если такого языка нет, они ничего этого не сделают и все разговоры * про рациональную корпорацию не стоят ни гроша, потому, что эта корпорация никогда не сложится, потому, что она не может сложиться между людьми, которые разговаривают на разных языках, не понимая друг друга. Я двадцать первого числа наблюдал это воочию в малом зале администрации президента. Там собрались тридцать человек, у которых нет общего языка для обсуждения предмета. И самым предельным замечанием в рамках этой дискуссии выглядит следующее, когда, после шести выступлений, выходит представитель совета безопасности и говорит следующую фразу: «Поскольку промышленная политика имеет прямое отношение к оборонной политике, а оборонная политика имеет прямое отношение к программе национальной безопасности, то все материалы нужно засекретить». То есть не только нет общего языка, но еще и разговаривать нельзя. Теперь я задаю вопрос. Так может ли язык капитализации быть таким языком, которым мы можем оценивать и корпоративный сектор, и общественное управление? Или нет? Если может, то можем ли мы выделить некие факторы, значимые и для того и для другого? Мы можем договориться, что эти факторы сегодня значимы и для этого сектора и для общественного сектора, а значит, становятся приоритетными в политике или нет?

Алексеев. Нет.

Реплика. Я не понял, что нет, и в этом смысле я этот крест поставил, с некоторыми выводами.

Реплика. Место встречи бизнес – эксперта – это способность к инновационным действиям. Если взять эти пять процентов людей и увеличить их количество. Как это можно сделать? Те, которые способны сделать инновационные действия только придумать, но и внедрить, то есть если стратегия не модернизационная, а инновационная, то здесь интерес спадает и у государства и у корпораций. 

Алексеев.  Это, конечно, интересно, потому, что,  кроме того, что бизнес и государство все время разграничиваются, они еще совершают какие – то совместные действия. Если они совершают совместные действия, то они должны договариваться. То есть в любом случае проблема языка, на котором говорят разные части общества, остается. Язык все равно должен быть. * был политический язык, а почему сейчас должен быть экономический?

Реплика. Какие цели у государства? Цели, наверное, такие, чтобы общество в разных сферах, материальных и нематериальных, двигалось куда – то вперед. Государству нужно все время куда – то двигаться, соответственно, достигать каких – то результатов, таких как развитие сферы услуг, повышение образовательного уровня, то есть, чтобы увеличивалась капитализация. То же самое с компаниями. Если они все одинаковые, то и принципы управления могут быть совместимы с некими нюансами. Я согласен с мнением о территориях. Здесь тоже масса разных рычагов. Сегодня равные предприятия конкурентно находятся в равных условиях, причем одни платят налоги, а другие нет. Те, кто занят в торговом и ресторанном бизнесе, вынуждены быть виртуозами в налоговых махинациях. Вовлечение общества в инвестиционный процесс – это тоже функции. Я имею в виду, что и в общественной и в корпоративной жизни принципы повышения капитализации могут быть одними и теми же.
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