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àèáîëåå ðàñïðîñòðàíåííîé 
ôîðìîé ïðåäïðèíèìàòåëü-

ñêèõ îáúåäèíåíèé â ñîâðåìåííîé ðîñ-
ñèéñêîé ýêîíîìèêå ÿâëÿþòñÿ èíòåãðè-
ðîâàííûå êîìïàíèè, «ïîñòðîåííûå» ïî 
òèïó õîëäèíãîâ. Ñîçäàíèå õîëäèíãîâûõ 
ñòðóêòóð â óñëîâèÿõ äèíàìè÷íî ðàçâè-
âàþùåéñÿ ýêîíîìèêè ÿâëÿåòñÿ ñïîñî-
áîì ñíèæåíèÿ êîììåð÷åñêèõ ðèñêîâ, 
ñîêðàùåíèÿ ðàñõîäîâ, ÷òî ÿâëÿåòñÿ îä-
íîé èç âàæíåéøèõ ïðåäïîñûëîê â ïî-
èñêå êîíêóðåíòíûõ ïðåèìóùåñòâ äëÿ 
ðàáîòû â óñëîâèÿõ îòêðûòîãî ðûíêà. 

Îáÿçàòåëüíûì ïðèçíàêîì õîëäèíãà 
ÿâëÿåòñÿ íàëè÷èå õîëäèíãîâûõ îòíîøå-
íèé ìåæäó îáðàçóþùèìè åãî ó÷àñòíè-
êàìè. 

Õîëäèíãîâûå îòíîøåíèÿ ìîæíî õà-
ðàêòåðèçîâàòü êàê îñîáóþ ðàçíîâèä-
íîñòü èíòåãðàöèîííîãî âçàèìîäåéñòâèÿ 
ñóáúåêòîâ õîçÿéñòâîâàíèÿ, ñâÿçàííóþ ñ 
èõ ñóáîðäèíàöèåé, ïðåäïîëàãàþùóþ 
âîçìîæíîñòü îäíîìó èç íèõ â ñèëó ðàç-
ëè÷íûõ îáñòîÿòåëüñòâ îïðåäåëÿòü âàæ-
íåéøèå óïðàâëåí÷åñêèå è õîçÿéñòâåí-
íûå âîïðîñû äåÿòåëüíîñòè äðóãèõ. Èñ-
õîäÿ èç ýòîãî, õîëäèíã ìîæíî ðàññìàò-
ðèâàòü êàê ãðóïïó ëèö, êîòîðàÿ âêëþ-

÷àåò ãîëîâíóþ êîìïàíèþ (õîëäèíãîâóþ 
êîìïàíèþ) è äðóãèå õîçÿéñòâåííûå îá-
ùåñòâà, â îòíîøåíèè êîòîðûõ ãîëîâíàÿ 
êîìïàíèÿ èìååò âîçìîæíîñòü îïðåäå-
ëÿòü èëè, ïî êðàéíåé ìåðå, âîçäåéñòâî-
âàòü íà ðåøåíèÿ, ïðèíèìàåìûå äðóãè-
ìè îðãàíèçàöèÿìè, âõîäÿùèìè â ñòðóê-
òóðó õîëäèíãà. Ýòî âëèÿíèå ìîæåò 
îñóùåñòâëÿòüñÿ: çà ñ÷åò âëàäåíèÿ ïðå-
îáëàäàþùåé äîëåé â óñòàâíûõ êàïèòà-
ëàõ ýòèõ îðãàíèçàöèé; çà ñ÷åò êîíòðîëÿ 
íàä ïðåîáëàäàþùåé äîëåé àêòèâîâ 
ýòèõ îðãàíèçàöèé; íà îñíîâå ñîîòâåòñò-
âóþùåãî äîãîâîðà ìåæäó îñíîâíîé îð-
ãàíèçàöèåé è îñòàëüíûìè îðãàíèçàöèÿ-
ìè, âõîäÿùèìè â ñòðóêòóðó õîëäèíãà. 

Ïî ñâîåé îðãàíèçàöèîííî-ïðàâî-
âîé ôîðìå õîëäèíã ëèáî ÿâëÿåòñÿ 
þðèäè÷åñêèì ëèöîì (îñíîâíîé îðãàíè-
çàöèåé); ëèáî îñóùåñòâëÿåò äåÿòåëü-
íîñòü íà îñíîâàíèè äîãîâîðà ïðîñòîãî 
òîâàðèùåñòâà (äîãîâîðà î ñîâìåñòíîé 
äåÿòåëüíîñòè) ìåæäó îñíîâíîé è âçàè-
ìîñâÿçàííûìè îðãàíèçàöèÿìè; ëèáî 
îñóùåñòâëÿåò äåÿòåëüíîñòü íà îñíîâå 
êîìïëåêòà äîãîâîðîâ äîâåðèòåëüíîãî 
óïðàâëåíèÿ. 

Âîçíèêíîâåíèå õîëäèíãîâûõ îòíî-
øåíèé îáóñëîâëåíî ñëåäóþùèìè ïðåä-
ïîñûëêàìè: ïðåîáëàäàþùåì ó÷àñòèåì 
îñíîâíîé êîìïàíèè â êàïèòàëå äðóãèõ 
þðèäè÷åñêèõ ëèö; íàëè÷èåì äîãîâîðà 
ìåæäó íèìè; íàëè÷èåì äîãîâîðà ìåæäó 
îñíîâíîé êîìïàíèåé è àêöèîíåðàìè 
(ó÷àñòíèêàìè) äðóãèõ ó÷àñòíèêîâ õîë-
äèíãà; ðåøåíèåì (íîðìàòèâíûì ïðàâî-

Í 
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âûì àêòîì), ïðèíÿòûì â ïðåäåëàõ ñâîåé 
êîìïåòåíöèè ñîáñòâåííèêîì èìóùåñòâà 
ãîñóäàðñòâåííîãî ïðåäïðèÿòèÿ, åñëè 
âñå ó÷àñòíèêè õîëäèíãà ÿâëÿþòñÿ ãîñó-
äàðñòâåííûìè ïðåäïðèÿòèÿìè, è äð. 

Ðàçëè÷àþò ãîðèçîíòàëüíûå, âåðòè-
êàëüíûå, äèâåðñèôèöèðîâàííûå õîë-
äèíãè. 

Ãîðèçîíòàëüíûé õîëäèíã èìååò ìå-
ñòî â ñëó÷àÿõ, åñëè åãî ó÷àñòíèêè èí-
òåãðèðóþòñÿ â îäíîé ñôåðå äåÿòåëüíî-
ñòè, â îäíîì ñåêòîðå ðûíêà. Öåëüþ ãî-
ðèçîíòàëüíîé èíòåãðàöèè ÿâëÿþòñÿ 
óìåíüøåíèå èçäåðæåê ïðîèçâîäñòâà, ìàê-
ñèìàëüíîå çàäåéñòâîâàíèå ïðîèçâîäñòâåí-
íûõ ìîùíîñòåé, ìîáèëüíîñòü â èñïîëüçî-
âàíèè ðåñóðñîâ, óñòàíîâëåíèå öåíîâîãî 
èëè ñáûòîâîãî êîíòðîëÿ íà ðûíêå.  

Âåðòèêàëüíûé õîëäèíã ïðåäñòàâëÿåò 
ñîáîé îáúåäèíåíèå ó÷àñòíèêîâ, îñóùå-
ñòâëÿþùèõ ðàçíîïðîôèëüíóþ äåÿòåëü-
íîñòü â åäèíîé òåõíîëîãè÷åñêîé öåïî÷-
êå ïðîèçâîäñòâà ïðîäóêòà. Â ñîñòàâ 
âåðòèêàëüíîãî õîëäèíãà âõîäÿò ïî-
ñòàâùèêè ñûðüÿ, ìàòåðèàëîâ, êîìïëåê-
òóþùèõ, ïðîèçâîäèòåëè ãîòîâîãî ïðî-
äóêòà, ñåðâèñíûå öåíòðû, ò.å. ñóáúåêòû 
õîçÿéñòâîâàíèÿ, íàõîäÿùèåñÿ íà ðàç-
íûõ óðîâíÿõ ïðîèçâîäñòâà è ðàñïðåäå-
ëåíèÿ. Âåðòèêàëüíî-èíòåãðèðîâàííûé 
õîëäèíã, ïî ñóòè, ÿâëÿåòñÿ ïðîèçâîäñò-
âåííî-õîçÿéñòâåííûì êîìïëåêñîì ñ 
ðàçâåòâëåííûìè ñâÿçÿìè ìåæäó ïðîèç-
âîäèòåëÿìè è ïîòðåáèòåëÿìè ïðîäóê-
öèè (óñëóã) âíóòðè õîëäèíãîâîãî îáúå-
äèíåíèÿ. Ñóòü õîëäèíãîâûõ îòíîøåíèé, 
âîçíèêàþùèõ ïî âåðòèêàëè, ñîñòîèò â 
ñóáîðäèíàöèè äåéñòâèé ó÷àñòíèêîâ 
õîëäèíãà, ïðè êîòîðîé ãîëîâíàÿ êîì-
ïàíèÿ ïðàâîìî÷íà îïðåäåëÿòü âàæíåé-
øèå óïðàâëåí÷åñêèå è õîçÿéñòâåííûå 
ðåøåíèÿ äðóãèõ ó÷àñòíèêîâ õîëäèíãà.  

Äèâåðñèôèöèðîâàííûå õîëäèíãè, 
èëè êîíãëîìåðàòû, îáðàçóþò ó÷àñòíè-
êè, ïðèíàäëåæàùèå ê ðàçëè÷íûì îò-
ðàñëÿì ïðîèçâîäñòâà è ñôåðàì äåÿ-
òåëüíîñòè, òåõíîëîãè÷åñêè ìåæäó ñî-
áîé íå ñâÿçàííûì. Äèâåðñèôèêàöèÿ 

îñóùåñòâëÿåòñÿ ïóòåì ðàñïðåäåëåíèÿ 
ïðîèçâîäñòâåííîãî ïîðòôåëÿ ìåæäó 
ðàçëè÷íûìè îòðàñëÿìè ïðîèçâîäñòâà, 
ðàñøèðåíèÿ àññîðòèìåíòà âûïóñêàåìîé 
ïðîäóêöèè, ïðîèçâîäèìûõ óñëóã â öå-
ëÿõ îáåñïå÷åíèÿ ôèíàíñîâî-õîçÿéñò-
âåííîé óñòîé÷èâîñòè êîìïàíèè è ñíè-
æåíèÿ ïðåäïðèíèìàòåëüñêèõ ðèñêîâ.  

Ñ òî÷êè çðåíèÿ ôóíêöèîíàëüíîãî 
íàïîëíåíèÿ äåÿòåëüíîñòè õîëäèíãîâîé 
êîìïàíèè èëè ãîëîâíîé îðãàíèçàöèè 
õîëäèíãà âûäåëÿþòñÿ ôèíàíñîâûé, 
óïðàâëÿþùèé, à òàêæå ñìåøàííûé ôè-
íàíñîâî-óïðàâëÿþùèé õîëäèíã. 

Ôèíàíñîâûé õîëäèíã èìååò â êà÷å-
ñòâå ïðåîáëàäàþùåé ôóíêöèè ôîðìè-
ðîâàíèå ïîðòôåëÿ äîëåâîãî ó÷àñòèÿ 
îñíîâíîãî îáùåñòâà â äî÷åðíèõ. Â ôè-
íàíñîâîì õîëäèíãå îñíîâíîå îáùåñòâî 
íå îñóùåñòâëÿåò óïðàâëåí÷åñêîé äåÿ-
òåëüíîñòè ïî ðóêîâîäñòâó îáúåäèíå-
íèåì. Ôèíàíñîâûå õîëäèíãîâûå êîì-
ïàíèè ìîãóò âåñòè èñêëþ÷èòåëüíî èí-
âåñòèöèîííóþ äåÿòåëüíîñòü, äðóãèå 
âèäû äåÿòåëüíîñòè äëÿ íèõ íå äîïóñ-
êàþòñÿ. Ôèíàíñîâàÿ õîëäèíãîâàÿ 
êîìïàíèÿ íå èìååò ïðàâà âìåøèâàòü-
ñÿ â ïðîèçâîäñòâåííóþ è êîììåð÷å-
ñêóþ äåÿòåëüíîñòü äî÷åðíèõ ïðåä-
ïðèÿòèé. Ïðåäñòàâèòåëè ôèíàíñîâîé 
õîëäèíãîâîé êîìïàíèè ìîãóò ïðèíè-
ìàòü ó÷àñòèå òîëüêî â ñîáðàíèÿõ àê-
öèîíåðîâ äî÷åðíèõ ïðåäïðèÿòèé. 
Âêëþ÷åíèå ïðåäñòàâèòåëåé ôèíàíñî-
âîé õîëäèíãîâîé êîìïàíèè â ñîñòàâ 
ñîâåòîâ äèðåêòîðîâ è èíûõ îðãàíîâ 
óïðàâëåíèÿ äî÷åðíèì ïðåäïðèÿòèåì 
íå äîïóñêàåòñÿ. Ôèíàíñîâàÿ õîëäèí-
ãîâàÿ êîìïàíèÿ èìååò ïðàâî îò÷óæ-
äåíèÿ ïðèíàäëåæàùèõ åé àêöèé òîëü-
êî íà îðãàíèçîâàííîì ðûíêå öåííûõ 
áóìàã – ôîíäîâîé áèðæå. 

Óïðàâëÿþùèì õîëäèíãîì ÿâëÿåòñÿ 
õîëäèíã, â êîòîðîì îñíîâíîå îáùåñòâî 
îñóùåñòâëÿåò åäèíîå ýêîíîìè÷åñêîå 
ðóêîâîäñòâî äî÷åðíèìè. Óïðàâëÿþùèé 
õîëäèíã ïîäðàçäåëÿþò íà äâà ïîäâèäà – 
ñòðàòåãè÷åñêèé óïðàâëÿþùèé õîëäèíã, 
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Ñõåìà îðãàíèçàöèîííî-ýêîíîìè÷åñêîãî ïîñòðîåíèÿ îòíîøåíèé â ðàìêàõ õîëäèí-
ãîâîé êîìïàíèè ñ ó÷åòîì âíåøíåé ñðåäû 

 
êîãäà îñíîâíîå îáùåñòâî îãðàíè÷èâà-
åòñÿ òîëüêî ðàçðàáîòêîé ñòðàòåãèè 
äî÷åðíèõ îáùåñòâ, îáåñïå÷èâàÿ òàêèì 
îáðàçîì ñèíåðãåòè÷åñêèé ýôôåêò 
îáúåäèíåíèÿ, è íå âìåøèâàåòñÿ â 
îïåðàòèâíóþ ïðîèçâîäñòâåííóþ äåÿ-

òåëüíîñòü, è îïåðàòèâíûé óïðàâëÿþ-
ùèé õîëäèíã, êîãäà îñíîâíîå îáùåñò-
âî êîíòðîëèðóåò òåêóùóþ ïðîèçâîä-
ñòâåííî-õîçÿéñòâåííóþ äåÿòåëüíîñòü 
äî÷åðíèõ îáùåñòâ. Õîëäèíã, ñî÷å-
òàþùèé â ñåáå ôóíêöèè ôèíàíñîâîãî 
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è óïðàâëÿþùåãî, èìåíóþò ôèíàíñî-
âî-óïðàâëÿþùèì. 

Â îáùåì âèäå ñõåìà ïîñòðîåíèÿ îð-
ãàíèçàöèîííî-ýêîíîìè÷åñêèõ îòíîøåíèé 
â ðàìêàõ êîìïàíèè õîëäèíãîâîãî òèïà, 
êîòîðàÿ õàðàêòåðèçóåò íàëè÷èå â ãðóïïå 
þðèäè÷åñêè ñàìîñòîÿòåëüíûõ êîìïàíèé, 
îðãàíèçàöèé ðàçëè÷íîãî ïðîôèëÿ, âèäîâ 
ýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè: ïðîèçâîä-
ñòâåííûõ, ôèíàíñîâûõ, òîðãîâûõ, ñåð-
âèñíûõ è äð., à òàêæå íàïðàâëåíèÿ è ñî-
äåðæàíèå èõ âçàèìîäåéñòâèÿ ñ âíåøíèìè 
(ïî îòíîøåíèþ ê ãðóïïå) ñòðóêòóðàìè, 
ïðåäñòàâëåíà íèæå íà ðèñóíêå.  

Íåñìîòðÿ íà ïðàâîâóþ «íåïðîðàáî-
òàííîñòü» ïîíÿòèÿ õîëäèíãà è ñóùåñò-
âóþùèå çàêîíîäàòåëüíûå îãðàíè÷åíèÿ, 
êîìïàíèè õîëäèíãîâîãî òèïà îáðàçó-
þòñÿ íå òîëüêî â êðóïíîì, íî è â ñðåä-
íåì è äàæå â ìàëîì áèçíåñå. Ïî ñâîåé 
îðãàíèçàöèîííî-ïðàâîâîé ôîðìå õîë-
äèíã: ëèáî ÿâëÿåòñÿ þðèäè÷åñêèì ëè-
öîì (îñíîâíîé îðãàíèçàöèåé); ëèáî 
îñóùåñòâëÿåò äåÿòåëüíîñòü íà îñíîâà-
íèè äîãîâîðà ïðîñòîãî òîâàðèùåñòâà 
(äîãîâîðà î ñîâìåñòíîé äåÿòåëüíîñòè) 
ìåæäó îñíîâíîé è âçàèìîñâÿçàííûìè 
îðãàíèçàöèÿìè.  

Ïî òèïàì çàâèñèìîñòè ðàçëè÷àþòñÿ 
õîëäèíãè: èìóùåñòâåííûé – îñíîâàí íà 
âëàäåíèè óïðàâëÿþùåé êîìïàíèè ïðå-
îáëàäàþùåé äîëåé ó÷àñòèÿ â óñòàâíûõ 
êàïèòàëàõ äî÷åðíèõ îáùåñòâ; äîãîâîð-
íûé – ýêîíîìè÷åñêàÿ çàâèñèìîñòü è 
êîíòðîëü ìåæäó îñíîâíûì è äî÷åðíèì 
îáùåñòâîì âîçíèêàþò â ñèëó è â ðàìêàõ 
çàêëþ÷åííîãî ìåæäó íèìè äîãîâîðà; 
îðãàíèçàöèîííûé – òèï çàâèñèìîñòè 
âîçíèêàåò â ðåçóëüòàòå ðàñïðåäåëåíèÿ 
ôóíêöèé ìåæäó ñòðóêòóðàìè ñìåøàí-
íîãî õîëäèíãà, ãäå îñíîâíîå îáùåñòâî 

îñóùåñòâëÿåò òàêæå ñàìîñòîÿòåëüíóþ 
ïðîèçâîäñòâåííóþ è (èëè) êîììåð÷å-
ñêóþ äåÿòåëüíîñòü. Îñíîâíîå îáùåñò-
âî, êàê ïðàâèëî, îðãàíèçóåò ôèíàíñî-
âûå ïîòîêè, îñóùåñòâëÿåò ïëàíèðîâàíèå, 
ïðàâîâîå, êàäðîâîå, èíôîðìàöèîííîå 
îáåñïå÷åíèå äî÷åðíèõ îáùåñòâ, ôîðìè-
ðóåò ìåòîäîëîãèþ áóõãàëòåðñêîãî ó÷åòà 
è îò÷åòíîñòè, îðãàíèçóåò ìàðêåòèíã è 
ñáûò ïðîäóêöèè äî÷åðíèõ îáùåñòâ. 

Ïî ñâîåìó ýêîíîìè÷åñêîìó ñîäåð-
æàíèþ õîëäèíã ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé 
ñòðóêòóðó, â ðàìêàõ êîòîðîé îäíà îð-
ãàíèçàöèÿ (îñíîâíàÿ îðãàíèçàöèÿ) èìå-
åò âîçìîæíîñòü îïðåäåëÿòü èëè, ïî 
êðàéíåé ìåðå, âîçäåéñòâîâàòü íà ðåøå-
íèÿ, ïðèíèìàåìûå äðóãèìè îðãàíèçà-
öèÿìè, âõîäÿùèìè â ñòðóêòóðó õîëäèí-
ãà: çà ñ÷åò âëàäåíèÿ ïðåîáëàäàþùåé 
äîëåé â óñòàâíûõ êàïèòàëàõ ýòèõ îðãà-
íèçàöèé; çà ñ÷åò êîíòðîëÿ íàä ïðåîá-
ëàäàþùåé äîëåé àêòèâîâ ýòèõ îðãàíè-
çàöèé; íà îñíîâå ñîîòâåòñòâóþùåãî äî-
ãîâîðà ìåæäó îñíîâíîé îðãàíèçàöèåé 
è îñòàëüíûìè îðãàíèçàöèÿìè, âõîäÿ-
ùèìè â ñòðóêòóðó õîëäèíãà. 

Ïðèâëåêàòåëüíîñòü îðãàíèçàöèè 
áèçíåñà â ôîðìå õîëäèíãà âî ìíîãîì 
îïðåäåëÿåòñÿ âîçìîæíîñòÿìè, êîòî-
ðûå îí ïðåäîñòàâëÿåò ïðåäïðèíèìà-
òåëÿì. Îñíîâíûìè ñðåäè íèõ ÿâëÿþò-
ñÿ: âîçìîæíîñòü ñíèæåíèÿ ïðåäïðè-
íèìàòåëüñêèõ ðèñêîâ; âîçìîæíîñòü 
ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ ñðåäñòâ âíóòðè 
õîëäèíãà; âîçìîæíîñòü óñòàíîâëåíèÿ 
öåíòðàëèçîâàííîãî óïðàâëåíèÿ â õîë-
äèíãå; ïðîâåäåíèå åäèíîé ïîëèòèêè 
õîëäèíãîì îáåñïå÷èâàåò åìó íåîáõî-
äèìóþ êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü è ðàç-
âèòèå êàê ó÷àñòíèêà õîçÿéñòâåííîãî 
îáîðîòà.  
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