
doi: 10.18323/2221-5689-2016-1-77-83 

 

 

УДК 334:658.5 

 

ФОРМИРОВАНИЕ И ОЦЕНКА ЭФФЕКТИВНОСТИ СИСТЕМЫ КОРПОРАТИВНОГО УПРАВЛЕНИЯ  

В АКЦИОНЕРНЫХ ОБЩЕСТВАХ ПРИМОРСКОГО КРАЯ РФ 

© 2016 

Н.В. Шашло, кандидат экономических наук, доцент кафедры международного бизнеса и финансов 

Владивостокский государственный университет экономики и сервиса, Владивосток (Россия) 

 

Ключевые слова: система корпоративного управления; процессный аспект; вертикальное и горизонтальное со-

гласование; корпоративные отношения; корпоративный регламент; корпоративная культура; корпоративный кон-

троль. 

Аннотация: В статье исследован опыт корпоративного управления в акционерных обществах Приморского 

края РФ. Система корпоративного управления представлена как блок концентрических кругов. Обосновано, что 

корпоративное управление как система является совокупностью организационно-правовых, экономических и фи-

нансовых взаимоотношений всех участников корпорации, определяет механизмы, способы взаимодействия заин-

тересованных сторон – стейкхолдеров, с помощью которых они представляют свои интересы и взаимодействуют  

с корпорацией и между собой. Выявлены отличительные черты взаимоотношений между субъектами внутренней 

и внешней системы корпоративного управления. Предложен комплексный подход к построению системы корпо-

ративного управления в акционерном обществе, базой которого являются три направления: процессный аспект, 

вертикальное и горизонтальное согласование. Процессный подход способствует повышению эффективности сис-

темы корпоративного управления, обеспечению открытости информации для руководства, принятию управленче-

ских решений, направленных на нейтрализацию изменений внешней среды. Вертикальное согласование преду-

сматривает формирование системы корпоративного управления в соответствии со стратегией развития акционер-

ного общества и идентификацию базовых компетенций. Горизонтальное согласование заключается в трансформа-

ции каждого предложенного компонента системы на основе комплексного подхода. Выявлены компоненты сис-

темы, в соответствии с которыми может осуществляться оценка ее эффективности: структура собственности  

и влияние со стороны собственников, отношения со стейкхолдерами, финансовая прозрачность и раскрытие ин-

формации, структура и методы работы совета директоров и менеджмента. Разработан методический подход, со-

гласно которому предлагается проводить оценку эффективности системы корпоративного управления по следую-

щим направлениям: корпоративный регламент, корпоративная культура, эффективность финансово-хозяйствен-

ной и инвестиционной деятельности, оценка рисков акционерных обществ. 

 

Проблема эффективного регулирования корпора-

тивных отношений в России приобрела актуальность 

еще в 1990-е годы с появлением акционерных обществ 

(далее – АО). Среди целого ряда проблем, связанных  

с их функционированием, особенно остро встал вопрос 

о защите прав акционеров (в том числе миноритарных) 

и повышении прозрачности раскрытия информации. 

Одна из главных причин указанной цепочки проблем – 

отсутствие или низкий уровень корпоративного управ-

ления. Национальная система корпоративного управле-

ния в АО РФ имеет свои слабые места, в частности, 

незащищенные права собственников, ограниченный 

доступ к информации и ограниченный круг лиц, кото-

рые владеют достоверной информацией, теневые схемы 

перераспределения доходов, непрозрачность бизнеса, 

повышенные инвестиционные риски, отсутствие защи-

щенности прав мелких акционеров, отсутствие развито-

го и ликвидного вторичного рынка ценных бумаг, не-

надлежащее управление государством своими корпора-

тивными правами, игнорирование международных 

стандартов корпоративного управления. В этих услови-

ях потребность в создании эффективной системы кор-

поративного управления является для АО актуальной, 

так как ее удовлетворение будет способствовать повы-

шению качества управленческих решений, эффектив-

ности деятельности и станет основой для привлечения 

инвестиций. 

Корпоративное управление и его взаимосвязь с эф-

фективностью деятельности компании нашли свое от-

ражение в работах многих ученых, можно выделить 

несколько подходов в данных исследованиях. Класси-

ками осмысления указанного феномена можно назвать 

Ф. Тейлора и Ф. Гилбрета, А. Файоля, Л. Урвика  

и Д. Муни, М. Фоллета и Э. Мэйо, Д. Мак-Грегора.  

Первый подход основан на оценке степени влияния 

элементов системы корпоративного управления на эф-

фективность бизнеса. Это работы Дж. Мак-Коннела,  

П. Болтона, О. Харта, А. Радыгина, Г. Степанова [1] и др. 

Основой другого подхода является оценка влияния 

на стоимость компании качества ее системы корпора-

тивного управления в целом, что исследовали в своих 

трудах С. Байнер, У. Дробетц, М. Шмид, Х. Циммер-

ман, Л. Браун, М. Кэйлор, Б. Блэк, Ю. Анискин [2],  

О. Бандалюк, И. Березинец [3] и др. 

Эффективность системы корпоративного управле-

ния и ее совершенствование, а также правовые вопросы 

рассматривали А. Агеев [4], В. Андреев [5], А. Банду-

рина, И. Беляева, М. Круглова, Д. Михайлов. В то же 

время наблюдается теоретический вакуум в исследова-

ниях процедуры построения системы корпоративного 

управления, инструментов повышения и оценки каче-

ства корпоративного управления, контроллинга, аудита 

и рейтингов. Факт вакуума в теории и практике и опре-

делил состав вопросов в данной работе. 

Целью статьи является исследование и обобщение 

опыта корпоративного управления в АО Приморского 

края РФ, а также разработка теоретико-методических  

и практических направлений формирования и развития 

системы корпоративного управления, оценки и повы-

шения ее эффективности. 
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Построение системы корпоративного управления  

в АО РФ становится все более актуальным, так как эф-

фективное управление требует системного подхода  

и соответствия лучшим практикам, а также норматив-

но-правовым актам РФ [6–11]. 

Мировой опыт ведения бизнеса свидетельствует  

о том, что в большинстве случаев владелец эффективно 

управляет своей компанией только до определенного 

момента. В момент приобретения компанией больших 

размеров стратегические решения отдаляются от опера-

тивного управления, владельцы становятся портфель-

ными инвесторами. Уход владельца от управления биз-

несом требует создания механизмов защиты его инте-

ресов. Таким механизмом защиты интересов собствен-

ника и является система корпоративного управления, 

которая определяет полномочия и обязанности высших 

органов управления, создает инструменты контроля за 

их деятельностью и предоставляет базу для разработки 

системы мотивации, построенной на основе достиже-

ния ключевых показателей деятельности, а также по-

зволяет повысить эффективность использования капи-

тала, что и способствует росту доверия инвесторов. 

Вопросы теории и практики корпоративного управ-

ления нашли широкое освещение в научной литературе. 

Так, А.Б. Агеев отмечает, что понятие «корпоративное 

управление» предполагает иерархическое единство от-

ношений, складывающихся в процессе функциониро-

вания коммерческой организации [4]. По мнению  

Я.М. Гританса, корпоративное управление – это систе-

ма принципов, норм, правил, методов поведения участ-

ников кооперативных отношений, определяющих дос-

тижение определенных целей в результате совместной 

деятельности [12]. С.А. Масютин считает, что корпора-

тивное управление является прогрессивным видом 

управленческой деятельности в рамках хозяйствующей 

системы, характеризующейся наличием корпоративной 

стратегии, корпоративного стиля работы менеджеров, 

корпоративной культуры, финансовой и информацион-

ной открытости, системы защиты прав акционеров [13]. 

Проведенные исследования позволили разработать 

комплексный подход к построению системы корпора-

тивного управления АО, базой которого являются три 

направления: процессный аспект, вертикальное и гори-

зонтальное согласование (рисунок 1). 

 

 

 
 

 

Рис. 1. Комплексный подход к построению системы корпоративного управления АО 
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Формирование системы корпоративного управления 

в соответствии со стратегией развития АО означает 

вертикальное согласование. Сущность этого процесса 

предусматривает идентификацию базовых компетенций 

АО, которые одновременно выступают его конкурент-

ными преимуществами. Главную роль здесь играют 

специфические бизнес-компетенции, характеризую-

щиеся ценностью, редкостью, невоспроизводимостью и 

незаменимостью. Именно они определяют способность 

АО к специализации или производству уникального 

продукта, к лучшему по сравнению с конкурентами 

функционированию. Сосредотачиваясь на специфиче-

ских компетенциях, АО может сфокусироваться на их 

развитии. 

Вторым подходом является горизонтальное согласо-

вание, которое заключается в трансформации каждого 

компонента системы на основе комплексного подхода. 

Наблюдается смещение ориентиров с количественных 

аспектов деятельности на качественные – потребности 

в определенных компетенциях наблюдательного совета 

и исполнительного органа. В результате перенаправле-

ния рычагов контроля от акционеров менеджерам про-

исходит обособление функций управления. 

С учетом «разбросанности» акционерного капитала 

и цели владельцев, которая заключается в получении 

прибыли на вложенный капитал, проблемой корпора-

тивного управления становится решение вопросов над-

зора и контроля за действиями управленческого персо-

нала. Эта проблема заключается в создании условий 

оптимального корпоративного поведения собственни-

ков и менеджеров не только во взаимоотношениях 

внутри компании, но и по отношению к другим эконо-

мическим агентам рынка. Как отмечает В.В. Долинская, 

корпоративное управление урегулировано нормами 

права в системе организационных и имущественных 

отношений, с помощью которой АО реализует, пред-

ставляет и защищает интересы своих инвесторов ак-

ционеров [14]. По мнению П.С. Настина, корпоратив-

ные отношения связаны с управлением и с участием  

в АО, поэтому некорректно их разделять на связанные 

либо с участием, либо с управлением [15]. 

Таким образом, корпоративное управление как сис-

тема организационно-правовых, экономических и фи-

нансовых взаимоотношений всех участников корпора-

ции определяет механизмы, способы взаимодействия 

заинтересованных сторон – стейкхолдеров, с помощью 

которых они представляют свои интересы и взаимодей-

ствуют с корпорацией и между собой. 

Выделяя внешние и внутренние элементы корпора-

тивных отношений, отметим, что одним из важнейших 

внешних контрагентов корпорации выступает государ-

ство, создающее целостную организационно-правовую 

базу функционирования экономики. Весомым внешним 

элементом корпоративного управления является и ры-

ночный механизм. Товарные и финансовые рынки яв-

ляются индикаторами четкости стратегии и тактики 

корпорации и влияют на формирование корпоративной 

политики. Также к внешней сфере корпоративного 

управления можно отнести общественные организации. 

Рассматривая внутренние элементы корпоративного 

управления, следует учитывать, что в условиях рыноч-

ной экономики конечной целью деятельности корпора-

ции является обеспечение благосостояния владельцев, 

которое достигается ростом рыночной стоимости кор-

порации, максимизацией ее доходности при минималь-

ных или достаточно контролируемых рисках. По мне-

нию О.Ю. Ворожбит, факторами внутренней среды яв-

ляются экономические, научно-технические, социаль-

но-психологические [16]. Внутрикорпоративная систе-

ма рассматривается нами как отдельная подсистема 

корпоративного управления, в которой целесообразно 

выделить объекты и субъекты. К объектам внутрикор-

поративного управления относятся отношения собст-

венности и контроля, организационная структура, фон-

ды корпорации, дивидендная политика, мотивация пер-

сонала, корпоративная культура. Субъекты – это вла-

дельцы, менеджеры, сотрудники. Субъекты внутренней 

и внешней систем управления имеют сложную систему 

интересов, и ее согласование является основной зада-

чей оптимизации корпоративного управления. 

Если корпоративное управление представить систе-

мой концентрических кругов, то в центре будет струк-

турный круг – управленческий персонал, далее – со-

держательный круг, охватывающий владельцев (акцио-

неров, инвесторов), которые через уставный капитал 

совокупно формируют корпорацию. Следующие два 

внешних круга можно определить как ограничительный 

и контролирующий. Ограничительный круг формирует 

государство, контролирующий круг также формирует  

и рынок, который контролирует деятельность корпора-

ции, определяя ее финансовую устойчивость, платеже-

способность, конкурентоспособность.  

Контролирующий круг охватывает не только внеш-

нюю сферу, но и внутренних субъектов корпоративных 

отношений. Изначально контроль за деятельностью 

корпорации осуществлялся их владельцами через уча-

стие в управлении и путем контроля над решениями 

менеджеров. Роль имплицитного контроля постоянно 

возрастает, параллельно распространение получила 

концепция корпоративной социальной ответственности 

корпораций (теория корпоративного эгоизма, теория 

корпоративного альтруизма, теория разумного эгоизма, 

теория социально ответственного поведения, теория 

корпоративного гражданства) [17; 18]. При учете посто-

янного воздействия субъектов контролирующего круга 

на АО их миссия должна заключаться в разработке про-

ектов экономического развития. Данная позиция требует 

ориентации управления на использование инновацион-

ного подхода, предполагающего использование новых 

подходов в реализации стратегических задач. 

Чтобы создать эффективную систему корпоративно-

го управления, необходимо определить процедуры ее 

функционирования на уровнях: собрание акционеров, 

совет директоров, высший менеджмент (первый и вто-

рой уровень). При этом под процедурами функциони-

рования понимаются роль, обязанности, функции  

и полномочия, ответственность собрания акционеров, 

совета директоров и менеджмента компании. Собрание 

акционеров – действующий высший орган управления, 

обеспечивающий права миноритарных акционеров че-

рез формирование совета директоров, утверждение ау-

дитора и ревизора компании. 

Существуют две модели организации совета дирек-

торов: одноуровневая и двухуровневая. При одноуров-

невой модели в компании создается единый совет ди-

ректоров, в состав которого входят как директора –  
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менеджеры компании, так и независимые директора, 

обычно 11–13 человек. В компании с двухуровневой 

моделью совет директоров создается на двух уровнях – 

наблюдательный совет и исполнительный совет. На-

блюдательный совет состоит только из независимых 

директоров, а исполнительный совет – из директоров – 

менеджеров компании. Численность членов наблюда-

тельного совета (в среднем 14–16 человек) колеблется  

в разных странах. Роль и функции совета директоров 

определяются моделью организации совета директоров, 

принятой в компании.  

Важным вопросом при формировании системы кор-

поративного управления является создание механизма 

оценки ее эффективности. Оценка может осуществ-

ляться экспертами по 10-балльной шкале (10 – высший 

балл, 1 – самый низкий балл). На основании экспертной 

оценки можно формировать итоговый рейтинг корпо-

ративного управления (РКУ). Основные компоненты, 

по которым, по нашему мнению, следует осуществлять 

оценку: 1) структура собственности и влияния со сто-

роны владельцев: прозрачность структуры собственно-

сти и концентрация собственности; 2) отношения с за-

интересованными сторонами: регулярность проведения 

собрания акционеров, возможность участия в них  

и получения информации, процедура голосования  

и регламент ведения собрания акционеров, права соб-

ственности (регистрация и передача, равенство прав 

собственности); 3) финансовая прозрачность и раскры-

тие информации: стандарты раскрытия информации, 

своевременность и доступность, независимость и ста-

тус аудитора; 4) структура и методы работы совета ди-

ректоров и менеджмента: структура и состав совета 

директоров, его роль и эффективность, роль и незави-

симость исполнительных директоров, оценки результа-

тов работы директоров и менеджеров, система возна-

граждений. 

Модель эффективной системы корпоративного 

управления должна отвечать за обеспечение соблюде-

ния интересов акционеров при принятии и реализации 

менеджерами стратегических решений через создание  

и эффективную организацию деятельности участников 

системы корпоративного управления, которые опреде-

ляют совокупный эффект деятельности: общее собра-

ние акционеров – наблюдательный совет – исполни-

тельный орган.  

При оценке эффективности системы корпоративно-

го управления, необходимо рассматривать показатели 

соответствия стандартов корпоративного управления  

и финансовые показатели деятельности АО, где инте-

гральный показатель качества (индекс) будет отражать 

положительный результат работы предприятия. Оценку 

эффективности системы корпоративного управления, 

по нашему мнению, необходимо проводить в пяти на-

правлениях: корпоративный регламент, корпоративная 

культура, эффективность финансово-хозяйственной  

и инвестиционной деятельности, оценка рисков акцио-

нерных обществ (рисунок 2). 

Оценка уровня качества корпоративного управления 

с точки зрения получаемых финансовых результатов 

может сводиться к сравнению финансовых результатов 

деятельности в динамике (рисунок 3). 

Только проанализировав различные аспекты дея-

тельности АО, учитывая все факторы, можем говорить 

об эффективности системы корпоративного управле-

ния, функциональное назначение которой заключается 

в обеспечении эффективности управления АО в усло-

виях разнонаправленного круга интересов взаимосвя-

занных с предприятием групп. Основными показателя-

ми оценки эффективности системы корпоративного 

управления являются показатели, отражающие степень 

соблюдения принципов корпоративного управления  

в компании, результаты финансово-хозяйственной дея-

тельности, риски корпоративного управления. Форми-

рование эффективной системы корпоративного управ-

ления требует создания организационной структуры 

управления инновационного типа (в частности, созда-

ние подсистемы саморазвития [19]), усовершенство-

вания стратегического управления всеми видами

 

 

 
 

 

Рис. 2. Методические подходы к оценке эффективности системы корпоративного управления  

в акционерном обществе 
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Рис. 3. Алгоритм процесса повышения качества корпоративного управления в АО 

 

 

деятельности, в том числе и внешнеэкономической 

[20], разработки вариантов обеспечения устойчивого 

развития [21], а также разработки стратегии корпора-

тивного контроля. Именно в данном направлении целе-

сообразной является концепция организационного 

стратегического строительства, что и видится нами как 

перспектива дальнейших исследований. 
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Abstract: The paper analyzes the experience of corporate management in the joint stock companies of Primorski Krai 

of the Russian Federation. The corporate management system is represented as a cluster of concentric circles. The author 

proved that corporate management, as a system, is a combination of procedural and institutional, economic and financial 

interrelations of all members of a corporation; it defines the mechanisms and methods of interaction of concerned parties – 

the stakeholders who use these mechanisms to represent their interests and interact with a corporation and with each other. 

The author determined the distinctive features of interrelations between the actors of internal and external corporate man-

agement systems and suggested using complex approach to the formation of corporate management system in a joint stock 

company. This approach is based on three directions: process aspect, vertical and horizontal agreement. Process aspect 

promotes the improvement of corporate management system effectiveness, the ensuring of information openness for man-

agement, and the administrative decisions making aimed to neutralization of external environment changes. The vertical 

agreement means the formation of corporate management system in accordance with the stock company development 

strategy and the identification of basic competences. The horizontal agreement is a transformation of every suggested 

component of the system based on the complex approach. The author determined the components of the system that help 

to evaluate its effectiveness: the structure of ownership and the influence of owners, the relations with stakeholders, finan-

cial transparency, and the information disclosure, the structure and methods of work of the board of directors and man-

agement. The author developed the methodological approach and suggested using it to evaluate the effectiveness of  

the corporate management system according to the following directions: corporate procedure, corporate culture, the effec-

tiveness of financial, economic and investment activities, the assessment of the stock companies risks. 
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