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B nocnensee Bpemst 00JIbII0€ BHUMAHUE CTANIO YIENAThCA 3alUTe IPaB MUHOPUTAPHBIX aKLIHOHEPOB.
B kauecTBe TakuX aKIMOHEPOB OOBIYHO BHICTYMAIOT WHCTUTYHHOHAIBHBIE HHBECTOPHI, A KOTOPBIX
Ooprba 3a coOMIONCHNE UX TIPaB SABISIETCSA MPodecCHOHATRHON AesTenbHOCThI0. OmHaKko Oxaromapst
MPUBATH3ALMU MPOMBIIUICHHBIX MNPEANPHUATHI MOABMICA TAaKOH CJIOM MallbIX aKIMOHEpOB Kak
paGoTHuKM 3TUX npeanpustuil. CoONM0NeHHIO TPpaB UMEHHO 3TOM KaTeropuu akIMOHEPOB YAEISETCs
HEJOCTAaTOYHO BHHMMAaHMs. IIpoMCXOOUT 3TO B CHIy TOrO, YTO CJIOM 3TOT C TEUEHHEM BPEMEHU
BBIMBIBACTCS, U BCE MEHBIIIE TIPEICTABIIET PEATbHYIO CHITy B OOpb0€ 3a BIaCTh Ha/l MPEANPUATHIMH.

B TOXe BpeMs y MeHEIKMEHTa, 3aMHTEPECOBAHHOTO B KOHTpOJIE HAA TPEANPHITHEM, pPacTeT
MMOHMMAHUE BAXXHOCTH B3aWMOBBITOJIHBIX OTHOIICHWI ¢ paboTHHKaMH. Benp ux Heo0X0oauMo
paccMmarpuBaTh Kak BIMSTEIbHYIO 3aMHTEPECOBAHHYIO CTOPOHY, TaK KaK TOJIKO B TIEPCOHAJE JIKAT
HEUCYepaeMble PECypChl KOHKYPEHTOCIIOCOOHOCTH, C TOMOIIBIO KOTOPBIX MOXHO 3HAYUTEIHHO
OnepekaTh CBOMX KOHKYPEHTOB.

OO000IIIEHHO MOJIeNIb B3aMMOOTHOIICHUH pPa0OTHUKOB C OPraHU3alUEH BBIMJIAT CIETYIONUM
obpazom (cMm. PucyHok 1).

Pucynok 1. Moaejnb B3anMOOTHOLIeHHiT pa0OTHUKOB
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Uctounuk: «I[Tpn3ma 3phekTnBHOCTH» ; H3MEHEHHS U JIOTIOJIHCHUS aBTOpa

PaboTHHKH JIeNaroT BKJIAA B YAOBJIETBOPCHUE KEIAHUW W MOTPEOHOCTEH OpraHU3alid B BUE CBOUX
HaBBIKOB (PYKH), JIOSUIBHOCTH (cepila), uHTeiekta (yMel), odmenus (rosoca). Bzamen paGoTHUKH
HAJICIOTCS  YJOBJICTBOPUTH COOCTBCHHBIC JKeNaHWsd M TOTpeOHOCTH. CTemeHb yIOBICTBOPEHHS
pabOTHUKOB 3aBUCHT OT aJCKBAaTHOCTH OIICHKM WX BKJIaJja MEHEIKMEHTOM opraHu3anuu. Ha
CIPaBeJIMBOCTh  OICHKMA BKJIaJa paOOTHHUKH MOTYT TIOBJIMATH C TIOMOIIBIO HECKOJBKUX
WHCTPYMEHTOB, CpEIU  KOTOPBIX CaMbIM  paJMKAIGHBIM  SIBJIsIeTCS  3a0acTOBKa, CaMbIM
LMBUJIM30BAHHBIM — PO COI03HAs OpraHu3aIKs U HAUOOJee MPAKTUYHBIM — OObEIMHECHNE YUACTHI B
AKIMOHEPHOM KaIuTalle OPraHUu3aI|H.
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[TocnenHuit M3 TNpeACTaBICHHBIX HHCTPYMEHTOB MOXKET IO3BOJIMTH TMPEACTABUTENIO TPYIOBOTO
KOJUIEKTHBA BOMTH B COBET AUPEKTOPOB OpraHU3aluu. TeopeTHdecKH HEMOCPEICTBEHHOE yJacTHE B
yIOpaBlIeHUH TMpeNnpusTHeM sBisieTcs HaubOosnee dS(PQEKTHBHBIM CpPEACTBOM KOHTpPOISA 3a
a/IeKBaTHOCTBIO OLIEHKH BKJIaga paOOTHHUKOB.

BapuanTsl peanuzalMyd 3TOro HMHCTPYMEHTa pa3sHOOOpa3Hbl U CBSA3aHBl C aKKyMYJIMPOBaHUEM
aKIMOHEPHBIX I'OJIOCOB B OJHUX pyKax. Cpenu HHUX MOJyYeHHE IPEeICTaBUTENEM JOBEPEHHOCTEH OT
aKLMOHEPOB, 3aKJIIOYEHUE JOTOBOPOB JIOBEPUTENBHOTO YIPABJICHUS, BHECEHHE aKLUN TPyAOBOTO
KOJUIEKTHBA B YCTaBHBIM KamUTajl HOBOIO IOPHAMYECKOro Jula. B poccHicKHX YycIOBHAX MMEHHO
MOCJIETHUN BapUAHT Hallle] HauOoblee MPUMEHEeHNE.

Jlanmee MBI paccCMOTPUM Kak Ha MPaKTHKe ObLI peajn30BaH 3TOT METO] KOHCOJIHMIAIUHU TOJIOCOB, YTO
IIpU 3TOM HOJYYWIH PaOOTHHUKH-aKIIMOHEPHI M 4eM BCE 3TO 3aKOHYWIOCh. B KauecTBe mpumepa
WCIIOJIb3YEeM JaHHBIE MO0 HEOOJIBIIOMY, HO OYeHb MHTepecHoMY mpeanpustuio — OAO «benopenxwuii
MeTaJUTyprUu4ecKuil KOMOUHAT».

XapaKTepUCTUKA NPeANPUATHS

OAO «benopenkuii Metamyprudeckuii komouHat» (OAO «BMK») sBnsieTcs oqHEM U3 CTapedImx
METaJUTypru4ecKux Npeanpuaruil crpansl. Mcropus pas3Butus KomOuMHaTta HauuHaercs ¢ 1762r.
KomOunar pacnonoxxen Ha FOxxHoMm Ypane B Pecmybnuke bamkoprocraH.

OAO «bMK» crnemnmanusupyercsi Ha BBINTyCKE KaTaHKH W IIMPOKOW TaMMBl METH3HBIX W3JENNH,
W3rOTAaBIMBAET MUKPOIPOBOJIOKY, JIEHTHl M 3JIEMEHTHl YaCOBBIX MEXaHM3MOB M3 HEP)KaBEIOIUX U
MPEUU3NOHHBIX CIUIaBOB PA3MMYHOrO HasHaueHus. [lo mroram 2003r. kOMOMHAT 3aHHMMAeT TPEThe
MECTO B OTpAciy U BBIIYCKaeT okoso 12% Bcei meTusHoM nponykuuu B Poccun.

O0benunenne ycJInid paGo0THHKOB-AaKIIMOHEPOB

B 1995r. pabotaukn OAO «BMK» pemmnu o0benunuth cBom ycunus u cozmanun 3A0 «bMK-
WuBect», BHECS B €ro yCTaBHBIN KamUTal CBOM aKUUH METALTypruuecKkoro xkomOuHaTa. OCHOBHOM
neinsto co3nanug 3AO «bBMK-MHBecT» SABIATI0CH COXpaHEHHE U yIpaBlieHHe 3HAaUUTENIbHBIM ITaKETOM
akuit OAO «BMK» B mHTepecax yupenutenei, T.e. pabOTHUKOB KomOnHaTa. Becero Obl10 BHECEHO
2 470 592 akunit, uto cocraisuio 30,77% ot ycraBHoTO Karntana OAO «BMK».

VYcraBupiii kamutan 3A0 «BMK-HuBect» Obin pazout Ha 2 470 592 oOblkHOBeHHBIE akumu. [Ipu
SMOM 8ANCHO OMMemumy, 4mo npu yupexcoenuu Ha 1 obwviknosennyro axyuio 340 « BMK-Uneecm»
npuxoounacs 1 ooviknosennas axyusi OAO « BEMK».

3A0 «bBMK-MuBect» He nmonyuano nuBuaeHoB oT OAO «BMK» u ennHCTBEHHBIM HCTOYHUKOM €0
CYIIECTBOBaHMUA OBUIa MOCPETHWYECKas AEITENbHOCTh. BpeMmeHa OBIIM TsDKENbIE, ITOCPEIHUIECKAst
JeSTEeNbHOCTh OOJIBIIOTO 10X0Ja He mpuHOocHiaa. COOTBETCTBEHHO IUIATHTh JUBHICHIB OBUIO HE U3
gero. AKIIMOHEPHI 00IIeCTBa B CBOIO OUYepeab HE TOTyYald TOXOJ Ha BIOXKCHHBIE B aKIIMU CPEICTBA.
EnuHCTBEHHBIM cIOCOOOM 7Sl aKITMOHEPOB MOIYYUTh KaKOH-TH00 JTOXO0J ABJIIACH MPOJaXka aKIUH.
DTUM aKTHBHO TmoJib3oBaics MeHemxkMmeHT 3A0 «BMK-UHBecT», koropslii Ha Hagamo 2003r.
KOHCOJIMAMPOBAI Ha OanaHce oOmiecTBa cOOCTBEHHBIX akuuii Ha 115 Thic. pyo.

Ha 6anance 3AO0 «BMK-UuBect» akimn OAO «BMK» ¢ MomeHTa yupexneHus no zHadama 2000r.
OIIeHNBANUCH M0 HoMuHANY 1 py0. B Haganme 2000r. Obiia mpou3BeeHa MEPEOIeHKa ITUX aKIWH, B
XO07Ie KOTOpoii OajaHcoBasi CTOMMOCTD akIuii Obuia yBenudeHa ¢ 1 py6. mo 72,81 pyo.

Opmnako B Hauvane 2001r. omepamms mo mepeonenke akmuii OAO «bBMK» Oblma mpu3HaHa Kak
OTpa)XKEHHAsT HE BEPHO Ha CYeTax OyXrajJTepCKOro yd4era, W I03TOMY ObUIa JIMKBHUAMPOBAHA.
CootBerctBenHo akunn OAO «bMK» Ha 0anaHce cHOBa CTalld OIIEHWBATHCS MO HOMHUHAY, a ¥
aktuBoB 3A0 «bBMK-UHBecT» ncnapminock u3 OyXrajiTepckoro y4era.

Ilorgomenne kKoOMOHHATA

Jo 2001r. crtpykrypa akuumonepoB OAO «BMK» ocraBanach OTHOCHTENBHO CTaOWiIbHOH. B
cobctBenHocTH Pecrybnmukn bamkoprocran B nmie MUHHCTEPCTBA WMYIIECTBEHHBIX OTHOIICHUH
Haxoamiock 29,08% ot ycraBHoro kamurtana komOunHata, a 3A0 «BMK-UMHBecT» kak U TNpexe
npuHamiexano 30,77%. bonpmas dYacTh  OCTaIbHBIX  aKIMA  HAXOAWIACh Y  CTPYKTYpP
«bamkpenuroanka.



Opnako BecHoif-neroM 2001r. Haumnan ¢opmHupoBaThbcd HOBBIM XonauHr — CranpHas Tpymnmna
«Meuen». Ilpeamonarazocs Ha yronbHOM Iuatdpopme OAO «YK  «HOxubiii  Kysbace»
KOHCOJIMAMPOBATh OCTAaBIIMECS Pa3pO3HEHHbIE MPEeNnpUsATHA MeTauryprudeckoro npoduiusa. K ux
yuciy oTHocmuch OAO «Meuen» u OAO «benoperkuii MeTauTypruueckuii KOMOUHAT».

Jletom 2001r. OOO «Yrnemer-M» mipu copnerictBun «bamkpenutOanka» cramo BianenbieM 19,9%
OAO «BMK». 00O «Yranemer-M» nHa 100% mnpunamnexano crpykrypam OAO «YK «FOxubIH
Kysbacc».

He ocrancs HezamMedeHHBIM M Takoi KpynHbIH akimonep komOuHata kak 3A0 «BMK-UuBect». Tak
xe serom 200Ir. 3A0 «bMK-HuBect» mpomamo OAO «Mewen» 5% OT ycTaBHOTO Kamwrtasia
OAO «BMK». Jlo aroii cnenku OAO «Meuen» yxe Biajeno 4,68% xomOuHaTa.

C ocenn 2001r. Ha ocHoBaHHMU JoroBopa aoBepurenbHoro ympasieHuss OOO «Meuen-MHBecT»
yIpaBJIsAIo yacTelo nakera PecryOnuku bamkoprocran. OOmiecTBy OblIM IeperaHbl B YIpaBiIeHHUE
MIPUBWJIETMPOBaHHbIe akIMK B KonudecTBe 24,08% ot ycraBHoro kanuraiga. OOO «Meuen-UuBect»
Ha 100% npuragnexano OAO «Meuen».

Jlerom 2002r. 3A0 «BMK-UuBect» mpogano OO0 «MerXom» 15% or YK OAO «BMK». Ha tot
MomeHT OOO «MerXom» SIBISIOCH OJHMM W3 KPYMHEWMHMX W cTapedmumx akmuoHepoB OAO
«Meuemn».

B wrore x nawamy 2003r. B COOCTBEHHOCTH W TOj yIpaBieHHeM CTPyKTyp CTanbHON TpymImbl
«Meuen» nHaxomminock 68,68% ot ycraBHoro kamutanra OAO «bMK». [IpyrumMu KpymHBIMH
aKIMOHepaMH OCTAaBaJHCh N1Ba JUIa — MUHHCTEPCTBO HMMYILIECTBEHHBIX OTHOIIEHWH PecmyOnuku
Bbamikoprocran (5%) u 3AO «<bMK-UuBect» (10,77%).

Ocenpio 2003r. MuHHCTEPCTBO MMYMIECTBEHHBIX OTHOIIEHUH Pecrydonmukn bamkopTocTan pemriio
npoaath cBoil maker B OAO «BMK». Ha mpoBeaeHHOM crenayKiyoHe pecrnyOJIMKaHCKH MaKeT
IIOYTH B IIOJHOM pa3Mmepe OblU1 BBIKYIUIEH CTpykTypamu CranbHOW rpymnnel «Meuen». B
coOctBeHHOCTH PecnyOnuku bamkopTocTan Tocie crenaykioHa octaiochk 319 0OBIKHOBEHHBIX
aKnuii KOMOMHATAa, a TaKKe «30J0Tas akiHs» — CHCHUAIbHOE MpPaBO Ha ydacTHE B OpraHax
yIpaBieHHs: 00IIECTBa ¢ OECCPOUHBIM MEPHUOAOM JISHCTBUSI.

Takum obpazom, k Becre 2004r. y OAO «bMK» ocTanock TOIBKO TPH BIUSATENBHBIX aKIHOHEPA. JDTO
OAO «CranpnHas rpymmna «Meuen», Bruagerorias 80,52% ot ycrtaBHoro kamurtana, 3A0 «BMK-
HuBect» — 10,77% wn MUHHCTEPCTBO MMYLIECTBEHHBIX OTHOIIeHHMH PecmyOnuku Bamkoproctan c
«30JI0TOH aKIIAE».

Hanpneiimne marn CranbHoll rpynmsl  «Meden» 10 KOHcolupanuu akuuid benoperikoro
MeTKOMOMHATa ObUIN HalpaBiIeHbl Ha noroneHue yxe camoro 3AO «bBMK-HuBecT».

Eme nerom 2003r. Ha rogoBoM coOpanun akipoHepoB 3AO «bMK-MHBecT» OBLIO TPUHATO pelIeHue
YBEITMYUTh YCTAaBHBIA KamuTajd oOOINECTBa B YETHIpe pa3a IMyTeM pa3MEIICHHUS JOTOJHUTEIHHO
7411 408 mT. OOBIKHOBEHHBIX aKIWA HOMHUHAIBHOW cromMocThio 1 py6. Crmocobom pa3merieHus
ObuIa MPUHATA 3aKphITas moanucka. Llena pazmemnenus — 1 py0. 3a oAHY aKIHIO.

[IpumeuaTensHO, 9YTO Ha 3TOM cOOpaHWH NMPH HATWYHH 12,5 THIC. aKIIMOHEPOB 3apETHCTPHPOBAIUCH
224 akumoHepa W WX TMOJTHOMOYHBIX MPEICTABUTENS, KOTOpbIe B COBOKYMHOCTH oOnanamu 53,05% ot
0011ero Yucia TOJIOCYIONIUX aKIUK, MPUHATHIX K ONpPEeICHnI0 KBopyMma. M3 3TOTro KoJIM4yecTBa 1o
BOIPOCY YBEJIUYECHHS YCTABHOTO KalHTajga ToJIocoBamu «3a» — 84,65% NpUHUMABIIMX ydacTHE B
cobOpanuu, «[Ipotus» — 6,06%, «Boznepxkanock» — 4,35.%

B mapre 2004r. Ha romoBoM cobOpannn akmuoHepoB 3AO «BMK-UHBecT» OblTO MPUHATO pemnieHue
0100pHUTH CAENKY MO NpHOOpeTeHuio bemopenkum MEeTKOMOMHATOM IyTEeM 3aKpBITOW IMOIMUCKH
7371370 obObikHOBeHHBIX akiuii 3A0 «BMK-UuBect». B pesyabrare OAO «BMK» crano
BiazaensiieM oonee 3% romocoB B 3A0 «BMK-UuBecT» (cMm. PucyHok 2).

Tarxke TpuUMeyaTeTbHO TO, YTO HA 3TOM COOpaHMM TIpU Bce Tex ke 12,5 ThIC. aKUMOHepax
3apEeTUCTPUPOBAINCE 229 aKIMOHEPOB M HX IOJHOMOYHBIX IIpeJCTaBUTENEeH, KOTOpble B
COBOKYMHOCTH 001agamu 62,29% ot o011ero 4nciia roJoCyIOUMX aKIui, TPUHATHIX K ONpeNesIeHHIO
kBopyMa. M3 3TOro kojguuecTsa Mo BoIpocy 00 0J0O0peHHH CAENKH Mo npuobpereHuro akuuii 3A0



MyTeM 3aKpBITOW MOAMUCKK bemopenkuM xoMOMHATOM rojocoBamu «3a» — 86,89% mnpuHHMaBIINX
yuactue B coopanu, «[Ipotus» — 3,61%, «Bo3znepxanoce» — 4,36%

PucyHnok 2. OcHoBHbIe akninoHepHbIe B3auMocBsizn y OAO «bBMK» na 31 mapta 2004r.
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OcnoBHbIM nocneactsueM noriomenus OAO «bBMK» ctpykrypamu CranbHoi rpynnsl «Meuen» UIs
aknuonepoB 3A0 «bMK-UMuBecT» sABWICS KPYHHBIA JIEHEKHBIH TIOTOK OT TPOJAKH aKIUi
KOMOMHAaTa.

[To pesympratam 2001r. 3TOT AEeHEexHBIH MoXxas odecrieunn 81% wuwmcrorr npuoOsM 3A0 «BMK-
WNuBect», a B 2002r. — yxe 96% uncroii nmpuodsum. B urore Ha Hawamo 20031. Ha 0AaHKOBCKUX CUETax
3A0 «bBMK-HuBecT» cxomminock 6oiee 16 MitH. py0., 9T0 cocTaBmsiio 27% OT ero YUCTHIX aKTHBOB.

OOBscHSIETCA JOTO SABJEHHE TEM, 4Yro aknuu kKoMOumHara Ha Oamance 3A0 «BMK-Musect»
OIIEHUBAJIUCh M0 HOMHHAIBHOW CTOMMOCTH, a MPOJABAIUCh M0 PHIHOYHOM meHe. Hy, unu moytu mo
peiHOUHOH. B 2001T. iena nmponaxwu 1 akiuu cocrasmsina 72,81 py6., B 2002r. — 33,23 py6. IIpu sTom
y APYTHX TPOAABIOB CTPYKTypbl CTambHOW rpymmbl «Meden» MpHoOpeTaan akiud KOMOWHATA IO
neHe 55-150 py0. 3a akmuro B 3aBUCHMOCTH OT pa3Mepa MOKyIMaeMoro makera.

[To 7orMke TOCNIEACTBUS TIOTJIONICHHS] JOJDKHBI OBUIM MAaTepHATU30BAThCS U  aKIMOHEPOB
3A0 «BMK-MHBecT» B KpyHHEWIIMe TUBHUICHIHBIC BBHIMIATHL. Bens MpomaBaiich TO MMEHHO HX
aknuu koMmOuHata. OIHAKO MEHEKMEHT OOIIEeCTBAa PACHOPSAMICS WHAYEe, MPEAJIOKUB COOpaHUIO
aKIMOHEPOB COOCTBEHHOE BUICHHE HA pa3/ies IPHUOBLIH.

Becnoit 2002r. Ha rogoBoM coOpanuu akmuoHepoB 3A0 «BMK-HHBecT» OBUIO MPUHSTO pernieHue
BBITLIATUTH 110 utoram 2001T. quBuaeHbI U3 pacuera 30 Komeek Ha 1 akiuio, uTo coctaBuio Obl 3,4%
OT T'OJIOBO YMCTON TpUOBLTH. Ha coOpaHu# BO3HUK BOMPOC — MOYEMY pa3Mep TUBUICH/IA COCTABISACT
30 xom Ha onHy akiuo? [IponuTHpyeM OTBET HadalbHUKA Y IPaBJICHUS aKIIMOHEPHOH COOCTBEHHOCTH
3A0 «bBMK-HuBecT»: «V obwecmsa umeemcs nepacnpedeneHnas npubbliv U 603HUKAEM NPABO HA
sbiniamy ousuden0os. Kozoa eosnuxaem 6onpoc golniamul OUSUOEHO08, MO CPA3Y 603HUKAEN NEPEblll
gonpoc 0 pasmepe Ousudenoos. Habaooamenvhvili cogem npu NPUHAMUU PEUUeHUsl UCXOOUT U3
nPOCMO20 noocuema: CKOIbKo Obl 3apaboman yenogex (pusuueckoe uiu puoudeckKoe auyo), eciu oo
NOAOJACUT OeHbeU 8 OAHK HA Oeno3um. B bankax cmagka noib308anus 3aeMHbIMU CPEOCMBAMU PAZHAA:
ecmb Oanxu, komopule naamam om 8 00 11% 2o0oevix. Kpynuvie banxu, Ko20a 6vi0aiom cpedcmed
noo Kpeoum uiu RPUHUMAIOmM noo 3anoe, ycmanasausarom 15% coooevix. Eciu 6v1 akyuonepvl « BMK-
Uneecm» xynumu He axyuu, a NOAONCUTU CBOU OeHbeU 8 OanK, mo noayuuau 6wl nopsoxa 15-18%
20006vix. OxonyamenvHas yugpa Oviia onpedeieHa u3 Cmasku Npu 6vloaue KpPeoumos Mencoy
Kommepueckumu b6ankamu. Taxas cmasxa pasna 30%. H3 smoco onpedenunacs cmagka OUsUOeH008>».

Jletom 2003r. Ha romoBoM cobOpannn akmuoHepoB 3A0 «bMK-HMuBecT» OBUIO MPHHATO pEIICHHE
BBIIIATUTH 1o utoram 2002r. nuBuAeHABI U3 pacuera 1 py0. Ha 1 akumio, 4To coctaBmiIo Obl 8% OT
TOJIOBOY YACTOW MPHUOBLIH.

Croutr oTMeTuTh, 4TO O0mIee KomuuecTBO aknuoHepoB 3A0 «BMK-UuBect» mepen cobOpaHusiMu
2002r. u 2003r. npesimano 12 Teic. JuIl.



BOl'lpOC CIIPaBEAJUBOCTH: KaK ObLJI0

PoccuiickuM 3aKOHOZATENLCTBOM HE YCTAHOBIIEH JKECTKUH TOPSAIOK OMNpeneNieHus pa3mepa
IUBUIEHIOB 10 OOBIKHOBEHHbIM akuusaM. Hampumep, Koaekcom KopnopaTHBHOTO IIOBEICHHS,
npuMeHeHne kotoporo pekomennoBaHo ®KIIb PO, npemnaraercss camocToaTensHO (GopMyITHPOBATH
KOHKpETHbIE [IPaBUIIa ONIPEeNICHHs] AUBUICHIOB T10 aKLMAM TaKuX THIIOB.

COOTBETCTBEHHO B CHJIy CBOCH KOMIIETCHIIMM MEHEKMEHT caM IO cede Oompeneisier pa3Mep
IWBHUJCHIOB. B HamieMm ciiydae MOJX «CTaBKOM AMBHUACHIOB» TMOJpa3yMeBajach JIWBHJICHIHAS
JIOXOJTHOCTh, KOTOpasi PAaCCUMTHIBAETCS KaK YacTHOE OT JAEJCHHs JAWBHJEH/AA HA IEeHY akuuu. Torma
JIOTUKA OMpeJeNieHUs] pa3Mepa TUBUACH/A SICHA: IleHa aKIuH (B JaHHOM CIydae HOMHHAI akiwd, |
py0.) YMHOXXaeTCsl Ha BBIBEJICHHYIO B XOJI€ PAcCyXJICHUH CTaBKy IUBHJCHIHOW JIOXOMHOCTH (B
nanHoM cirydae 30%), moatomy nonydaercs 30 Kor.

OHaKko OTOXJECTBICHHWE HOMUHAJIA aKLUU C €€ LEHOH B JaHHOM Clly4yae IPHUHIUIINAIBLHO HEBEPHO.
Homuuan akumm B JjeHexHbIX eguHumax 1995r. B 2002r. yxe HE OTBeYal COBPEMEHHBIM
SKOHOMHYECKAM peanusM. M3-3a omHOW TOJBKO TOTpeduTenbekor mHusmuu 1 py6. 1995r. mo
utoram 2001r. mommkeH ObUT cTOUTH OKoNO 5 pyO. IlosTomy B KadecTBe 3HaMeHatens B (opmyre
JUBHJICHTHON JOXOJHOCTH CIIEOBANIO HCIIONB30BaTh HawOojiee OMU3KUN K 3HAYCHUIO PHIHOYHOM
nens! akiun 3A0 «BMK-UuBect» mokazarens — neny aknnn OAO «BMK». Kak yxe oTrmeuanocs
mpu yupexnenun 3A0 «bMK-UuBect» Ha 1 oObikHOBeHHYI0 akmmio 3A0 «bMK-HMuBect»
npuxoamiack 1 oobikHOBeHHast akmuss OAO «BMK». Torma teopeTmdeckd CTOMMOCTH 1 akiuu
3A0 «BMK-MHBecT» npubIM3UTENFHO A0JKHA Obl1a ObITh pasna croumocTh 1 akuun OAO «BMK».

COOTBETCTBEHHO TPU M3MEHEHUHU MOAXO0Ja K ONPEICICHUIO IIEHBl aKIUM U3MEHWIICS OBl M TOJXO]]
MEHEDKEePOB K (POPMUPOBAHHIO CTABKHU JUBHICHIHOM JOXOIHOCTH, U ¢ 3HAUYCHHE MPHOIN3UIOCH ObI
K PBIHOYHBIM PEaJUsIM, COCTABJISIOIIUM HA TOT MOMEHT 1-5%. Takum o0Opa3om, moiy4aercsi, 4To
akuonepam 3A0 «BMK-WHBecT» HemOmIaTHIIN 3HAYUTENBHYIO YaCTh MPUYUTAIONIETOCS UM J0XOAA.

Bonpoc cnpaBeaimBoCTH: KaK HAA0

[lombiTaemMcst ompenenuTh, YTO ke BCE-TAaKH JOJDKHBI ObUTH mony4uTh akmuoHepsl OAO «bMK-
WNuBect». [lo HamieMy MHEHUWIO, B TOJb3y aKIMOHEPOB JO/DKHA ObLIa OBITH pacrpeneieHa BCs
nosyueHHast ot nponaxu akiuit OAO «BMK» uuncras npuObiibs. J[axe ecii oHa COCTaBIISIET IO
uroraMm Ttoma 96% Bcel umcTOM TpUOBUIH o00mecTBa. VICTOYHHWK ATOH TPUOBLIN  SIBISETCS
HEBOCCTAHABJIMBAEMbIM, I[IO3TOMY pachlpefefieHHe BCeld OSTOW NpUOBLIM Cpeau aKIHOHEPOB
3A0 «BMK-MuBecTt» Ob110 OBl HamboJiee YECTHBIM aKTOM [0 OTHOIIEHWIO K HHM. Torga
JIUBUJICHTHBIC BBITUIATHI B pacyeTe Ha aKIUIO JOJKHBI ObLH BeIpactu ¢ 0,3 py0. 1o 7 py0. mo uroram
2001r. u ¢ 1 py6. no 12 py0. mo uroram 2002r.

Pamu pacuera muBmmenmHoil goxomHocTu ompenennm Ieny akmun OAO «BMK» kak proxy-tieHy
akunit 3A0 «bBMK-UHBecT». B pamMkax peIHOYHOTO MOAXO0Ja K OIEHKE MO JaHHBIM CIEJIOK KYILIHU-
npogaxkn akmuii OAO «BMK» mocTpouM 3aBHCHMOCTH IIEHBI aKIWU OT pa3Mepa MpojaBacMoro
maketa (cM. Pucynok 3).

Pucynok 3. 3aBucumocts nenbl akuuu OAO «<BMK» o1 pazmepa nakera

LleHa akumm, py6.

WameHeHune
TEOpPeTUYecKkon LeHbl
akuumn OAO "BMK" Ha
6anaHce 3A0 "BMK-
WHBecT" B 3aBucu-

MOCTM OT pasMepa
ocTaBwerocs nakeTa

19%
Pasmep naketa, % o1 YK




[Mocne npomaxu B 2001r. 5%-nakera Ha 6anance 3A0O «bBMK-UuBect» eme ocraBanock 25,77% ot
ycraBHoro kanuraga OAO «BMK». OcraBmmiics makeT, UCXOAsl U3 MOJMYYEHHOTO PErpecCHOHHOTO
ypaBHEHHUS, MOKHO MPUMEPHO OUeHUTh B 160 pyO. 3a akmuro. COOTBETCTBEHHO Takas e IeHa
noibkHa ObITh Uy akiuit 3A0 «BMK-UuBect». Torna auBuaeHaHas 1oxonHocTh 1o utoram 2001r.
cocraBuna OsI 4,5%.

B 2002r. 61 mpogan emie 15%-mnaker, mocne yero Ha Oamance 3AO «bMK-HuBecT» ocraBanoch
10,77% ot ycraBaoro kamutana OAO «BMK». OcraBimmiics maker, HUCXOAS U3 TOIYYECHHOU
3aBUCHUMOCTH, MOXKHO MTPUMEPHO OLeHHUTH B 114 py0. 3a akuuro. OnsaTh e aHaJOTHYHAas LeHa JOJDKHA
obITh 1 y akiuit 3A0 «BMK-MHBecT». Torna quBuaeHIHAS JOXOAHOCTH 110 uroram 2002r. cocraBmiia
651 10,5%.

Ta6uuua 1. Ouenka pa3mepa auBuaeHioB B 3AO «bBMK-UuBect» no uroram 2001-2002rr.

2001 2002
MNokazatenu
dakT AnbTepHaTMBa QakT AnbTepHaTMBa
CrouMocCTb akuuu, pyb. 1 160 1 114
OnBnaeHaHas AOX0AHOCTb 30,0% 4,5% 100,0% 10,5%
Pa3smep amBmaeHaa Ha akumio, pyb. 0,3 7,2 1,0 12,0
Konnuectso akuuii B YK, wr. 2 470 592 2470592 2470592 2 470 592
Obwas cymma avBMAaeHaoB, pyb. 741 178 17 889 508| 2 470 592 29 533 718
Yucras npubbinb, pyb. 21 973 950 21 973 950| 30 728 760 30 728 760
[Hons pacnpeneneHHon npubbiim 3,4% 81,4% 8,0% 96,1%

Taxum o6pazom, o utoram 2001-2002rr. mOBTOpPsIaCh OJJHA U Ta )K€ CUTYyalusl, KOra IUBUACH/BI [0
akusiM 3A0 «bBMK-MHBecT» ObUH onpeneieHbl Kak MUHUMYM Ha MOPSA0K HWXKE TeX, YTO PeaslbHO
CIeZI0BANIO OBI 3aINIATUTh aKIIMOHEPaM.

YacTUYHO UCTIPaBUTh CUTYALMIO C BHITUIATAMU MOXeT NMpuHsAToe B MapTe 2004r. TOI0BBIM cOOpaHuemM
akunonepoB 3AO «bBMK-HuBecT» pemenne o pazmepe auBuaeHa0oB o utoram 2003r. u3 pacyera 1
py0. Ha akuuio. O0mas cyMMa TUBUACHAHBIX BHIIIAT IPEBBICUT YUCTYIO TpUOBLTH 2003T. B TpH pasa.

IMosHoe UcnpaBJ/ieHne OMIHOOK

TpynHo cka3aTh, ObuIa JHM 3TO HEpasyMHas M HEMOCTIDKUMAs IIOCIEIOBATENbHOCTh COOBITHHA H
IIOCTYIIKOB MEHEJKMEHTa 110 OTHOLIEHUIO K aKLMOHepaM oOOIlecTBa MpPeAONpEeAETIeHHON WiIn ee
MOXHO ObUIO M30exaTh. OJHAKO Ha Hall B3IVIAJ €llle He BCe MOTEPSHO, U Ha KOe-4TO TPYIOBOI
KOJUIEKTHB €I11¢ MOKET HaJesThCS.

Heno B Tom, uto y akuuoHepoB 3A0 «BMK-UuBect» coxpaHseTcss peajibHas BO3MOXHOCTH
n30aBUTHCS OT aKUUM 3TOro oOmiecTBa, XOTA, BO3MOXKHO, M C MUHMMAJIbHOM MaTepuanbHON
komreHcauueil. CymecTByeT Kak MUHUMYM J[Ba BapHaHTa.

Bo-nepsvix, nponats akumu 3A0 «BMK-WuBect» Benopernikomy merkomOunary. Tak cormacHo m.2
cT. 80 @3 «O0 aKIMOHEPHBIX 00IIECTBaX» JIUI0, KOTOPOE CAMOCTOSTENFHO WIIM COBMECTHO CO CBOUM
appunupoBaHHbIM JMIOM (Muuamu) npuodpeno 30 u  Oonee TMPOLEHTOB pa3MEIICHHBIX
OOBIKHOBEHHBIX aKLuil 0o0lIecTBa ¢ YUCIOM aKIMOHEPOB-BIJIafEIbLIeB OOBIKHOBEHHBIX akIUi Ooiee
1000 ¢ yyeroMm KOIMYECTBa MPUHAICKAIIMX €My akUuid, B TedeHue 30 nHeH ¢ maTbl mprHoOpeTeHus
0053aHO TPEIJIOKUTH aKIHMOHEepaM IMpoAaTh €My MPHHAAJISKAIIHe WM OOBIKHOBEHHBIC AaKIMH
0011IeCTBA [0 PHIHOYHOM IIEHE.

Takum obpazom, OAO «BMK» kak nmurio, koTopoe nprodpeno 6oiee 75% ycraBaoro kanurtana 3A0
«BMK-HuBecT», 0053aHO MPeIOKUTh OCTaJBHBIM akIMOHEepaM Mpoiath emy ux akuun. Y 3A0
«BMK-MuBect» Ha koHer MapTa 2004T. KOTMYECTBO aKIIMOHEPOB cocTaBisio 12,5 Teic. mut. OnHako,
ckopee Bcero, OAO «BMK» 0cBoO0OAAT OT 3TOro 00s3aTenbCTBa T€ aKIHMOHEPHI, KOTOPbBIE, WU 3a
KOTOPBIX, IPOT0JIOCOBAJIH 3a 3aKPBITYIO MOANUCKY B 110163y OAO «bMK>».

OcraeTrcs HaueaATbCs TOJNBKO Ha JA00pylo BoJit0 MeHekMeHTa CranbHOW rpymmsel «Meuen»,
CTPYKTYpHBIM TOpa3feieHueM KOTOpol sBisieTcs benopeukuit xomOumnHat. B sTOM ciywae
MEHE/DKMEHTY BBITIAJIaeT MOCIEHUN peallbHbIi IIaHC MaTepPHaIn30BaTh CBOKO 3a00Ty O KOJUICKTHBE
['pynmsl B pamKax JaHHOTO 3MHU30/1a.



Bo-smopuvix, mnonyuuth JeHexHble cpeiactBa B xone JukBumanuun  3A0  «BMK-MaBecT».
JloOpoBonbHas mukBHaAMs obmiecTBa B coorBercTBUe ¢ ycTtaBoM 3A0 «bMK-MHBecT» oTHOCHTCS K
KOMIIETEHLIUU COOpaHus akIHOHepoB. CoOpaHne MOXKET PelIUTh, YTO JOCTHKECHHE OOIIECTBOM IIEIH,
panu KOTOpOi OHO CO3[JaHO, HEBO3MOXKHO, TaK KaK B HACTOsIEe BpeMs ocTaBlIuiics Ha Oanance 3A0
«BMK-MuBect» naker akuuii OAO «BMK» 103BOJIUT BBIBUHYTh B COBET JAMPEKTOPOB KOMOWHATA
TOJBKO OJTHOTO MPEACTABUTENS TPYAOBOTO KOJUIEKTHBA, a HE TpeX Kak paHee. A 3TOro HEIOCTaTOYHO
Ut 3P PEKTUBHOU pabOTHI MPEJCTaBUTEIBCKOTO OpraHa. COOTBETCTBEHHO UMEET CMBICT HMYIIECTBO
obmiecTBa pacmpojarh, a MOMyYeHHBIE JCHEXHBIE CPENCTBA TOCIE YIOBIETBOPEHHS TpeOOBaHUN
KPEIUTOPOB PACIPENEIIUTh MEXIY aKIIMOHEPAMH.

Vunnpanys TUKBUAALUN OCOOEHHO aKTyallbHa B CBETe TOro, uTo MeHekMeHT 3A0 «bMK-HuBecT»
y>K€ Hadaj MCKaTh HOBBIE HAIpaBJIECHUs BIIOKEHUs cpeAcTB. Hampumep, mpeanonaraercst yBeIMUNUTh
00BbEeMbl TOPrOBJIM TOBApaMH HApPOAHOIo NOTpeOieHus. 1 3Toro yxe IMOJyuyeHa JIHMLEH3Us Ha
paboTy C amKOroJIbHOW MPOAYKLHUEH, MPUOOPETeHbl TOPTOBbIe IUIOMIAAN Ul OTKPBITHS MarasuHa.
Taxum 00pa3oM, ocTaBasiCh y pyJisi 00IECTBA, MEHEIKMEHT NIPOJOJKAET PACIOPsKaThCs CPeACTBAMU
aKLMOHEPOB 110 CBOEMY YCMOTPEHHUIO.

B zaxmogenue nodbaBuM. Poccuiickas mpakTHKa MOKas3bIBaeT, YTO y4acTHe paOOTHHKOB B YIIPABICHUH
NPEANPHUITHEM TOCPEICTBOM IPEACTaBUTENS, BHIOMPAaEMOro B COBET AMPEKTOPOB OpPraHU3aIMU C
MOMOIIBIO aKLUH, MPHHAAIEKAINX paboTHUKAM, Mallod(hGeKTHBHO. B mepByro oyepenb 3TO CBA3aHO
¢ caMHM BBIOOPOM paOOTHHKAaMH CBOETO MPEICTaBUTENS, KOTOPBIA OOBIYHO UMEET HEMOCPEACTBEHHOE
OTHOIIICHHE K MEHEMKMEHTy npeanpusitisi. COOTBETCTBEHHO BO3HHKAeT KOH(MIMKT HHTEPECOB,
paspelraeMblii He B MOJIb3Yy TPYIOBOTO KOJUIEKTHBA.



