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Лекция №4. КООПЕРАТИВНАЯ ИГРОВАЯ ТЕОРИЯ ФИРМЫ. 
 

Икатов Сергей.

Попытки построения теории фирмы, преодолевающие жесткую целевую детерминированность неоклассической и других моделей фирмы с целевой функцией одного из ее участников, привели к созданию так называемой кооперативной игровой модели фирмы. Фирма предстает в ней как игра с положительной суммой, исход которой определяется сравнительной силой участников и настоятельностью их интересов. Одной из особенностей этой игры является то, что при любом исходе сохраняются как участники, так и их интересы, хотя с разной степенью их удовлетворения. Причем в ходе игры, которая носит коалиционный характер, состав коалиций может меняться, так как участники могут переходить из одной коалиции в другую или формировать новые коалиции. 


Данная модель продемонстрировала ряд привлекательных свойств, в частности, коалиционность доминирующих интересов и их переменный характер, возможность отразить динамику внутренних процессов и вообще внутреннюю сторону функционирования фирмы. Но вместе с тем, у теории есть и ряд недостатков (как теория фирмы данная модель остается неполной, так как в ней не описан сам процесс функционирования фирмы в экономической среде, т.е. модель может хорошо работать только при заданных извне условиях и целях функционирования объекта).

Признание персонала одним из главных составляющих элементов фирмы

Помимо тенденции к правовому признанию менеджмента в качестве институциональной структуры, независимой от держателей акций, все большее значение для развития института фирмы приобретает также признание, если не de-jure, то de facto, персонала или трудового коллектива одним из главных составляющих элементов фирмы, что также отразилось на растущей актуальности модели корпоративного менеджмента. Формы этого признания разные: от заключения с персоналом коллективных договоров до участия работников в управлении корпорацией. Их эффективность зависит от институциональной среды, которая достаточно уникальна для каждой конкретной фирмы.

Организационная рента и внутрифирменные переговоры.


Ортодоксальный взгляд заключается в том, чтобы организационная рента, т.е. экономия, возникающая при замене рыночных отношений, внутрифирменными отношениями принадлежит исключительно предпринимателю (совету акционеров) в форме прибыли. Если же допускается, что рабочие и служащие являются членами сообщества фирмы с правом голоса, тогда возникает множество вопросов относительно механизм включения голосов рабочих и служащих в процессы принятия решений в фирме. При обсуждении вопросов участия работников в принятии решений на уровне фирмы часто обращают внимание на три аспекта переговоров. 


Первый аспект связан с решением проблемы, на каком уровне должны происходить переговоры между управляющими и рабочими и служащими? На уровне отрасли, района, корпорации или фабрики? Общая тенденция для развитых капиталистических стран, несмотря на некоторые различия в формах реализации общей линии, состоит в постепенном отказе от переговоров на национальном и региональном уровне и более широкому распространению переговоров на уровне корпораций и даже отдельных фабрик. Следует отметить, что существующая тенденция к переговорам на уровне отдельных фирм создает некоторые макро проблемы, в частности, неравная заработная плана и условия работы в больших и малых фирмах. 


Второй аспект переговоров касается их содержания. По мере того как уровень переговоров сдвигается к уровню фирм, их институциональная эффективность потенциально становится более достижимой, но само достижение еще не гарантируется. Эффективность в решающей мере зависит от содержания переговоров и от того, что содержится в заключительном документе.


Третий аспект касается срока, на который заключается соглашение между работниками и администрацией. Например, проблема выбора возникает при выборе срока, на который фиксируется ставка заработной платы рабочих, принимая во внимание темпы инфляции.


В качестве примеров можно рассмотреть немецкий опыт участия рабочих в корпоративном управлении, а также предложение, принятое большинством голосов комитета, возглавляемого лордом Буллоком в Англии в 1977 году.

Немецкий опыт индустриальной демократии


Начиная еще с 1870 года, согласно германским законам о корпорациях, последние обязаны были иметь два органа управления в дополнение к общему собранию акционеров: наблюдательный совет и правление. Окончательное правовое закрепление немецкий опыт получил в Законе о ко-детерминации 1976 года. Согласно ему, работникам отошло 50% мест в наблюдательных советах всех корпораций с числом занятых свыше 2000 человек (остальные места принадлежат, в основном, представителям акционеров). 

В соответствии с этой двухъярусной моделью, правление отвечает за управление деятельностью корпорации, и оно одно имеет право представлять фирму в отношениях с третьими сторонами. Члены правления назначаются наблюдательным советом сроком до 5 лет и могут быть уволены при наличии достаточных оснований этим же советом или решением общего собрания акционеров. Все действия администрации подлежат надзору со стороны наблюдательного совета. Администрации необходимо получать согласие совета на ряд действий, перечень которых определяется самим советом либо уставом корпорации. Отказ совета может быть преодолен решением общего собрания акционеров, принятым тремя четвертями голосов. 

Представительство работников в наблюдательном совете распределяется между рабочими и служащими пропорционально их доле в общем числе занятых. Одно место служащих резервируется для представителя высшего руководства. Кроме того, к представителям работников, избираемых тайным голосованием, прибавляются два-три представителя от профсоюзов (которые таким образом получают информацию для заключения коллективных договоров с работодателями). 

Таким образом, немецкое право вводит два уровня контроля в корпорациях. Смысл этого в том, чтобы отделить ответственность надзорного управления от операционного управления фирмой.

Закон (Betriebsver fassungsgesetz) предусматривает обязательное создание рабочих советов на всех предприятиях, имеющих 5 и более постоянных работников. Члены рабочих советов избираются непосредственно работниками по организационным единицам - цехам и фабрикам. Предприятия, имеющие более одной организационной единицы, должны иметь центральный рабочий совет, куда цеховые или фабричные рабочие советы направляют своих делегатов для решения вопросов, относящихся ко всему предприятию.

Закон устанавливает, что рабочий совет имеет право совместного определения производственных норм и шкалы премий, а также вознаграждения за производственные результаты, включая поштучную оплату. Однако рабочий совет не имеет права вмешиваться в условия оплаты труда и занятости, которые обычно устанавливаются коллективными договорами. В свою очередь администрация не может решать широкий спектр внутрифирменных проблем без согласия рабочего совета (количество рабочих часов, процедуры выплаты заработной платы, безопасность труда, критерии оценки выполнения производственных обязанностей, процедуры найма и продвижения, перевод на другую работу, увольнения, закрытия предприятия и вопросы организации производства). 

Все это указывает на то, что рабочие советы в Германии обладают очень значительными правами совместного участия и консультаций на уровне фирм. Однако закон запрещает участие рабочих советов в организации забастовок. Эти вопросы являются прерогативой профсоюзов. 

Английский проект участия работников в управлении

Модель Буллока - это предложение о целесообразности введения представительства работников в органе управления корпорацией. Комитет, возглавляемый Буллоком, был создан в 1975 году вследствие необходимости координации политики стран-членов Общего рынка в области трудовых отношений. 

Доклад Комитета Буллока рекомендовал модифицировать действующее британское законодательство о компаниях таким образом, чтобы в нем были точно указаны области, в которых решения должны приниматься только советом директоров без права делегирования полномочий высшему менеджменту. Это касалось назначения, перевода, вознаграждения и контроля за высшим менеджментом; распределения и использования ресурсов; изменений в структуре капитала путем выпуска ценных бумаг при поглощении или слиянии. 

С другой стороны, что касается отношений между правлением и акционерами, доклад рекомендовал, чтобы по ряду вопросов решающая инициатива принадлежала правлению, а акционеры сохраняли право вето. Это касалось бы таких вопросов как ликвидация компании или части ее операций, изменения в уставе, изменения в структуре капитала, решения о выплате дивиденда. 

Для преодоления возможных тупиков (вследствие равного представления работников и акционеров) правление должно включать случайное число дополнительных членов, кооптируемых директорами от акционеров и работников. Предложенная в докладе формула для определения численности правления получила название 2X+Y, где X - это число директоров от акционеров, равное числу директоров от работников, а Y - это число кооптированных директоров. Доклад Комитета Буллока определяет, что Y должно быть больше 1. Отметим, что тогда немецкая модель 1976 года соответствует частному случаю системы 2X+Y, когда Y=1, что соответствует добавочному голосу, принадлежащему председателю правления.

В докладе Комитета предусматривается, что кооптированные члены должны выбираться с согласия большинства членов от акционеров и, соответственно, от работников. Если обе стороны не могут придти к согласию, то вмешивается публичный орган - Комитет по промышленной демократии, который выполняет функцию примирения. 

Комитет Буллока высказался за избрание директоров от работников на профсоюзной основе. Он рекомендовал, чтобы членами Объединенного комитета представителей становились цеховые старосты, а не чиновники из аппарата профсоюзов. Объединенный комитет представителей должен был определять процедуру выбора директоров от работников либо на основе общего голосования всего персонала, либо собственным решением. Из этого, однако, не следует вывод, что не члены профсоюзов лишаются возможности участвовать в процессе выбора представителей в случае принятия модели Буллока. 

Доклад комитета Буллока содержит специальное требование, что все директора должны защищать интересы работников и акционеров. Но он полностью ориентирован на отношения между всем персоналом и акционерами, а не на представительство различных групп персонала фирмы.

Управляющий как рефери


В кооперативной теории фирма рассматривается, как состоящая из акционеров, рабочих и служащих и управления (при особом статусе управляющих). Причины ограниченности:

· Суверенитет акционеров (голоса других участников фирмы почти не учитываются)

· Институциональная эффективность структуры процесса принятия решений только в том случае, если они будут внутренне эффективны: приведут к увеличению выпуска за счет мотивированного труда работающих (нерыночных факторов). 


Формально кооперативная игра определяется как игра, в которой игроки могут приходить к соглашению относительно того, какой результат будет выбран для того, чтобы получить обоюдный выигрыш от согласования интересов ее участников. Это означает, что происходит взаимный обмен информацией и координация действия участников для достижения своих собственных целей.

Предполагается, что:

· известны размеры рынка и доступные технологии;

· все акционеры и все наемные служащие однородны;

· отсутствует неопределенность в отношении среды;

· акционеры заинтересованы в получении более высокого дохода по акциям фирмы;

· служащие заинтересованы в большем заработке (повременной оплате труда).

· внешней неопределенности нет


Управляющие рассматриваются как группа, которая находится между акционерами и служащими, имеющими взаимный интерес в нахождении решения кооперативной игры (рефери кооперативной игры). Они должен решать сложную задачу, включающую формирование управленческой политики относительно цен, занятости, роста фирмы и финансирования. 


Предполагается, что управляющий формирует политику фирмы исходя из организационного равновесия. Организационное равновесие фирмы - это такое ее состояние, при котором никакая договаривающаяся сторона не может ожидать увеличения своей полезности без риска более высоких потерь, вызванных нарушением кооперации, в предположении, что другая сторона реализует  угрозу недополучения своей максимальной выгоды выходом из кооперации. Таким образом, управляющий в модели осуществляет комбинированную роль лица формирующего политику фирмы и посредника в распределении организационной ренты.


Предельные организационные издержки производства дополнительной единицы продукции приравниваются при организационном равновесии предельному организационному доходу, представляющему собой предельные доходы (издержки) акционеров. 

Границы возможностей переговоров 

Множество эффективных комбинаций стоимости акций фирмы и общего вознаграждения работающих будем называть границами возможностей переговоров. На формирование границы влияют ресурсы фирмы и условия, с которыми фирма встречается на рынке.


Организационная рента  распределяется между затратами на рост фирмы, дивидендами, выплачиваемыми акционерами, и выплатами премией служащим.




=

,  где: 

 - цена продукции; 

 - издержки; 

 - затраты на рост; 

 - объем производства; 

 - организационная рента после вычета затрат на рост. 


Пусть 

- доля акционеров в организационной ренте после вычета затрат на рост и 

 - число служащих, необходимых для производства единицы продукта. Тогда средняя премия служащих 

определяется следующим образом:






Предположим, что служащие однородны и равно вознаграждаются. Платежи служащим состоят из двух частей: 

, где, первая часть - зарплата, которую любой рабочий может заработать за тот же период времени, участвуя в альтернативной деятельности (заданная величина). Вторая (премия служащих

) есть часть организационной ренты, эндогенная переменная модели. 


Предположим, что:

· в собственности акционеров к началу текущего периода находится фиксированное число акций. 

· между управлением и представителями служащих на начало периода заключается соглашение о заработке служащих, затем принимается решение о ценах на продукцию и росте расходов.

· после того, как соглашение достигнуто, но прежде чем осуществляется производственная деятельность, открывается свободный рынок акций.


Те, кто становится акционерами после принятия решения корпорацией, называются фактическими акционерами. По результатам производственной деятельности остаток организационной ренты после вычетов затрат на рост фирмы и платежи служащим распределяется в виде дивидендов фактическим акционерам. Кроме того, фактическим акционерам поступает доход на капитал, реализуемый до того, как начнется производство в следующем периоде. 


Отсутствие внешней неопределенности предполагает, что ожидаемая оценка повышения стоимости акций будет равна темпу роста фирмы, к которой стремятся в настоящее время ее управляющие, тогда рыночная оценка акций фирмы на текущем рынке должна удовлетворять условию: 



 (1),  где 

 - норма процента за один период. 


Левая часть уравнения показывает общий доход на инвестиции в акции фирмы, которые приходятся на долю акционеров после осуществления акта производства, а правая часть представляет доходы в форме процентов, которые давали бы инвестиции в такое же количества облигаций. Отсюда имеем:





Предварительные акционеры (те, кто владеет акциями во время формирования политики фирмы и переговоров с представителями служащих) заинтересованы в большей оценке 

, которая может быть реализована на текущем рынке акций.
Таким образом, переменными решения фирмы являются цены продаж, норма роста и доля акционеров в организационной ренте после вычетов расходов на рост. С выбором цены продукции и темпа роста фирмы будет связан уровень организационной ренты: 





Рассмотрев все возможные варианты выбора продукции и нормы роста фирмы при ограничении (1) можно построить кривую в пространстве, как показано на графике ниже. Назовем кривую границей возможностей переговоров и обозначим ее: 

 

Точка А, соответствующая нулевой премии (

), представляет максимум стоимости акции (потенциально реализуема для фирмы при полном ее контроле акционерами). Точка 

, при которой максимизируются премия работающих (

), представляет результат, который был бы в фирме, контролируемой рабочими, при тех же ограничениях. Любая другая точка на кривой отражает участие служащих в распределении организационной ренты, которое эффективно с точки зрения участников фирмы (соответствует определенному выбору цен на продукцию и расходов на рост, который определяется прямой линией, касательной к кривой в этой точке). Отсюда видно, что решение относительно распределения организационной ренты после вычета затрат на рост и решение управления о выборе цен и расходов на рост не могут быть разделены без нарушения внутренней эффективности этих решений. Нельзя, чтобы управляющий сначала максимизировал бы объем денежных средств, а после этого регулировал бы распределение организационной ренты. Это правило максимизации размера пирога по отдельным направлениям его распределения называется "правилом максимизации пирога". Неэффективность этого правила в модели (за исключением стабильного состояния, когда кривая границ возможностей переговоров становится прямой) происходит из-за асимметрии в предпочтениях участников относительно роста фирмы.


Мнения акционеров и служащих относительно распределения организационной ренты отличаются, но они заинтересованы в достижении согласия о политике фирмы и в распределении организационной ренты до начала производственной деятельности. Это типичная ситуация кооперативной игры, а ее решением, является организационное равновесие.


Состояние организационного равновесия - это такое состояние, при котором никто из участников игры (участников фирмы) не может увеличить свою функцию полезности без риска понести более высокие потери полезности из-за вероятности разрушения кооперации одним из игроков. С точки зрения управляющего (который является посредником в требованиях по поводу внутреннего распределения прибыли) равновесие рассматривается как состояние, при котором взвешенная сумма дохода служащих и богатства акционеров (в которой в качестве весовых коэффициентов служат оценки смелости участников в преследовании своих интересов), не может быть увеличена ни при каких изменениях в политике управления, или во внутреннем распределении.

Процесс переговоров и его равновесие

Пусть до того, как началось производство, проводятся переговоры между представителями работающих и управляющими, которые формулируют политику фирмы для балансирования интересов акционеров и работников.

Пусть в момент начала переговоров суммарная премия работника составляет 

, и ее величина представляет согласованную базу на момент начала переговоров. Если управляющий проводит эффективную политику, то стоимость акций составляет 

. Если работники недовольны результатами переговоров и нарушают кооперацию, то стоимость акций снижается. Представители работников используют эту возможность, как угрозу при невыполнении их требований. Аналогичная (симметричная) ситуация и для представителей акционеров. В ситуации конфликта акционеров и работников  премия работников составляет 

 (оно может стать нулевым, тогда вознаграждение работников будет равно рыночной заработной плате).

Пусть во время переговоров представители наемного труда претендуют на дополнительную к 

 премию в размере h/N на одного работника. Тогда ожидаемая прибавка полезности работников, которую они ожидают получить в результате переговоров, составляет:



, где: U

 - полезность работников  от премии; q - вероятность конфликта между акционерами и работниками. Полезность получения прибавки к премии должна превышать потери, возникающие в случае, если переговоры приводят к ситуации конфликта между акционерами и работниками: 

, где: 

 - полезность, соответствующая уровню заработной платы на рынке труда. Максимальная вероятность открытого конфликта, которую могут выдержать работники, определяется, путем приравнивания выгод и потерь работников:



, если 

, то 


Величину q/h можно интерпретировать как твердость работников в требовании бесконечно малой прибавки к их премии 

.



, причем 

 - это обратная величина к предельной премии за риск, необходимая для компенсации работников за риск бесконечно малой вероятности внутреннего конфликта, когда достигается суммарная премия, составляет w. Это означает, что чем больше значение 

, тем настойчивее служащие будут настаивать на более высокой премии, чем 

. Следовательно,  

 - «смелость» работников при уровне премии w.

Акционеры. Пусть стоимость акций при нарушении кооперации составляет 

. Эта величина определяется вне модели. Если требования работников на дополнительную премию не удовлетворяются, тогда акционеры получат выгоду в размере: 


Эту величину можно интерпретировать как твердость акционеров в отказе требуемого работниками бесконечно малого увеличения премии по отношению к величине 

.



, где 

 представляет обратную величину предельной премии за риск, необходимой для компенсации акционеров за риск бесконечно малой вероятности внутреннего конфликта, когда стоимость их акций составляет S. Значит, 

 - «смелость» акционеров при стоимости акций S. Если работники выходят из кооперации, потери для акционеров составят:




Максимальный риск открытого конфликта при h, который готовы принять акционеры, составляет:



, где 

. 

Если 

, это выражение стремиться к: 


Любые изменения на рынке и в технологических условиях изменяют границу возможных исходов переговоров. Поэтому состояние организационного равновесия требует одновременной корректировки управленческой политики и внутреннего распределения организационной ренты.

Политика управления заключается в увеличении взвешенной суммы суммарной премии работников и стоимости акций, где в качестве весов используются 

 и 

. Взвешенная сумма 

 характеризует состояние организационного равновесия фирмы.

Финансирование инвестиций.


Согласно ортодоксальному постулату (когда фирма полностью контролируется собственниками), доходы от инвестиций не зависят от того, каким способом финансируется выполнение ее производственного плана, так как возможное множество доходов полностью определяется технологическими возможностями производственного плана фирмы и первоначальными вкладами инвесторов в капитал.


Предположим, что фирма решила вместо внутреннего финансирования за счет прибыли использовать внешние ссуды. Значит, освобождающаяся часть прибыли может быть распределена между вкладчиками в форме дивидендов. Внешний долг будет снижать платежи по процентам в будущем. Но капитальные потери, связанные с ожидаемым сокращением выплат, в точности соответствуют выплаченному более высокому дивиденду. Поэтому, акционерам безразлично, каким способом осуществлять финансирование. Способ не оказывает какого-либо влияния на стоимость фирмы, определяемой как сумма стоимости акций и долгов.


Выпуск акций позволяет акционерам получить более высокие дивиденды в текущем периоде, как и в случае получения внешней ссуды. Однако в будущем необходимо будет делить прибыли с новыми акционерами. В отсутствии неопределенности текущая выгода и текущая оценка будущих потерь полностью совпадает. Поэтому акционеры не могут выиграть от выбора способа финансирования своей производственной программы.


Теперь рассмотрим поведение фирмы, управляемой рабочими. Вероятно, что инвестиции в новое оборудование потребует приема на работу новых рабочих, которые будут эксплуатировать это оборудование. Предположим, что у них равные права с существующими рабочими по отношению к будущей заработной плате. Это означает, что прием новых рабочих финансируется за счет того, что существующие рабочие отказываются от доходов в фирме снижая свое вознаграждение, в то время как будущие плоды инвестиций будут распределяться равномерно между существующими и будущими рабочими. В случае же внешних займов будущие платежи по процентам будут выплачиваться как новыми, так и старыми рабочими. Поэтому при условии, что инвестиции требуют увеличения численности фирмы, для существующих рабочих более привлекательными являются внешние займы.


Если инвестиции снижают требования к будущим затратам труда через трудосберегающую технологию, существует некоторые возможности, по крайней мере для части существующих рабочих, смягчить груз издержек, сокращая реальные платежи на капитальные вложения. Поскольку новых рабочих будет меньше, чем покидающих в будущем фирму, остающиеся могут иметь преимущества от распределения капитальных затрат с относительно большим числом рабочих. Поэтому иногда фирмы будут предпочитать внутреннее финансирование капитальных затрат.


Согласно правилу весов равновесия в кооперативной фирме финансовая политика относительно распределения ренты будет соответствовать взвешенной сумме двух оптимальных политик для инвесторов и рабочих и служащих. Отсюда следует, что те фирмы, в которых более сильными являются акционеры, будут в большей степени финансироваться за счет организационной ренты. С другой стороны в фирмах, в которых акции распределены среди многих мелких инвесторов и в которых создана некоторая внутренняя формальная структура рабочих и служащих, инвестирование в большей степени будет осуществляться через внешние займы.

Влияние налогов на финансирование акционерной фирмы.


Система налогов слегка усложняет картину предпочтений относительно источников финансирования.


Пусть:  

- ставка налога корпорации; 

- ставка налога на физических лиц, соответствующая их капитальному доходу; 

- ставка налога на физических лиц, соответствующая их доходу по процентам на капитал.

Пусть для снижения налог на корпорацию фирма отказалась от внешнего финансирования. Поскольку теперь финансирование идет из прибыли корпорации, фирма начинает экономить на зарплате. Часть зарплаты направляется на финансирование инвестиций. Тогда фирма экономит на налогах на прибыль корпорации. Экономия составляет 

 за счет экономии на индивидуальных налогах и 



 EMBED Equation.2  
 - за счет экономии на налогах корпорации. Тогда инвесторы могут получить только 

 в форме роста капитала после вычета налога. Поэтому, если эта величина больше чем экономия на выплате налогов по полученным процентам, т.е. если 

, то оптимальная политика для инвесторов будет состоять в финансировании фирмы за счет экономии заработков и использования освобождающихся сумм для выкупа долгов и наоборот. Только когда наблюдается равенство 

, инвесторам безразлично, каким способом финансировать производство.
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