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СОВЕРШЕНСТВОВАНИЕ КОРПОРАТИВНОГО УПРАВЛЕНИЯ 
 

СУЩНОСТЬ И СТРУКТУРА КОРПОРАТИВНОГО УПРАВЛЕНИЯ 
 

А.П. Шихвердиев  
 

Установление в России рыночных отношений и повышение роли акционерных 
обществ в развитии экономики государства и благосостояния граждан обусловили 
необходимость осознания важности проблемы корпоративного управления, 
возникновение которой неизбежно связано с переходом на рыночные условия 
хозяйствования. В современной российской экономике корпоративное управление 
является одним из важнейших факторов, определяющих не только уровень 
экономического развития страны, но и социальный и инвестиционный климат.  

Что же  такое корпоративное управление? Эта проблема достаточно сложная, 
относительно новая и продолжающая развиваться.  Существует множество определений 
данного понятия.  

• организация экономического сотрудничества и развития (ОЭСР) дает 
следующую формулировку: «Корпоративное управление относится к внутренним 
средствам обеспечения деятельности корпораций и контроля над ними... Корпоративное 
управление также определяет механизмы, с помощью которых формулируются цели 
компании, определяются средства их достижения и контроля над ее деятельностью». В 
широком смысле корпоративное управление рассматривается как процесс осуществления 
власти хозяйствующими субъектами, принятия решений в рамках отношений 
собственности на основе сложившегося производственного, человеческого и социального 
капитала... определяется характером целевых установок деятельности предприятия и его 
руководства, типами контроля, интересов и собственности;1  

•  корпоративное управление оценивается также как организационная модель, 
которая призвана, с одной стороны, регулировать взаимоотношения между менеджерами 
компаний и их владельцами (акционерами), с другой - согласовать цели различных 
заинтересованных сторон, обеспечивая тем самым, эффективное функционирование 
компаний;2 

•  система, с помощью которой осуществляется управление и контроль за 
деятельностью предпринимательских организаций. Структура корпоративного 
управления определяет права и обязанности лиц, входящих в корпорацию, например, 
членов совета директоров, менеджеров, акционеров и других заинтересованных сторон, и 
устанавливает правила и порядок принятия решений по делам корпорации. 
Корпоративное управление также обеспечивает структуру, на основе которой 
устанавливаются цели и задачи деятельности компании, определяются пути и средства их 
достижения и контролируется деятельность компании3; 

•  система или процесс, с помощью которого управляется и контролируется 
деятельность корпораций, подотчетных акционерам;4 

•  система корпоративного управления представляет собой организационную 
модель, с помощью которой компания представляет и защищает интересы своих 
инвесторов. Данная система может включать в себя многое: от совета директоров до схем 

                                                 
1 Клепач А., Кузнецов П., Крючкова П. Корпоративное управление в России в 1995-1996 гг. (от предприятия 
советского типа- к фирме, контролируемой менеджерами) // Вопросы экономики. - 1996. – N 9, 12. - С. 73-
74. 
2 Совет директоров в системе корпоративного управления компанией. - М.: Флинта: Наука, 2002. - С. 48. 
3 Кодекс корпоративного поведения ОЭСР. 
4 Корпоративное управление: руководство для директоров 
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оплаты труда исполнительного звена и механизмов объявления банкротства5; 
•  в узком смысле есть управление акционерными обществами или различными 

организационными структурами, их объединяющими, где субъектом управления 
выступает акционер, а носителем права принимать решения является акция, а корпо-
ративное право в широком смысле - это механизм оптимального сочетания различных 
интересов акционеров и соучастников с целью максимально эффективного развития 
корпорации; 

•  корпоративное управление капиталом акционерного общества - это управление 
его акциями их владельцами», которое противопоставляется «непосредственному» 
управлению капиталом;6  

• корпоративное управление строится на учете интересов акционеров и их роли в 
развитии корпорации». Это управление, базирующееся на праве собственности, 
корпоративных коммуникациях, стратегии корпоративного развития и культуры с учетом 
традиций и принципов коллективного поведения. Его отличает широкое участие в 
акционерной собственности, формирование на основе акционерного капитала сложных 
вариантов переплетения капиталов и меняющийся состав заинтересованных участников... 
корпоративное управление решает задачи организационно-правового руководства 
бизнесом, оптимизации организационных структур, внутри- и межфирменных отношений 
согласно постулируемых целей деятельности;7 

• в самом широком понимании корпоративное управление включает вообще все 
отношения, так или иначе влияющие на положение акционеров и поведение акционерного 
общества. Согласно названному подходу, субъектами корпоративного управления 
выступают лица, которые имеют права в сфере корпоративного управления акционерным 
обществом - акционеры, директора - члены совета директоров, директор - 
исполнительный орган и члены исполнительных органов акционерного общества;8 

•  деятельность органов хозяйственных обществ по выработке (подготовке и 
принятию) конкретного управленческого решения, его исполнению (реализации) и 
проверке его выполнения.9 

Вышеперечисленные определения позволяют свести корпоративное управление к 
трем основным направлениям: управлению собственностью акционерного общества, 
управлению производственно-хозяйственной деятельностью общества, а также 
управлению финансовыми потоками.  Поэтому корпоративное управление - это система 
взаимодействия между органами управления компании, акционерами и 
заинтересованными лицами, которая отражает баланс их интересов и направлена на 
получение максимальной прибыли от деятельности компании в соответствии с 
действующим  законодательством и с учетом международных стандартов. 

Корпоративное управление в узком понимании – это система правил и стимулов, 
побуждающих управленцев компании действовать в интересах акционеров. В широком 
смысле корпоративное управление – это система организационно-экономических, 
правовых и управленческих отношений между субъектами экономических отношений, 
интерес которых связан с деятельностью компании. В свою очередь, под субъектами 
корпоративного управления понимается: менеджеры, акционеры и другие 
заинтересованные лица (кредиторы, служащие компании, партнеры компании, местные 

                                                 
5 Мейер К. Корпоративное управление в условиях рыночной экономики и экономики переходного периода // 
Корпоративное управление. Владельцы, директора и наемные работники акционерного общества. - Пер. с 
англ. - М.: Джон Уайли энд Санз, 1996. - С. 24. 
6 Акционерное дело: Учебник / Под ред. В.А. Галанова. М.: Финансы и статистика, 2003. - С. 149. 
7 Мащенко В.Е. Системное корпоративное управление. М.: Сирин, 2003. - С. 23,24. 
8 Медведева, Тимофеев А. Исследование спроса на институты корпоративного управления: юридические 
аспекты 11 Вопросы экономики. - 2003. - N4. - С. 51. 
9 Могилевский С.Д. Органы управления хозяйственными обществами: правовой аспект: Монография. – М.: 
Дело, 2001. – С. 160. 
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органы власти).  Все участники корпоративных отношений имеют общие цели, в т.ч.: 
• создание жизнеспособной прибыльной компании, обеспечивающей выпуск 

высококачественных товаров и рабочие места, а также обладающей высоким престижем и 
безупречной репутацией;  

• увеличение стоимости материальных и нематериальных активов компании, рост 
котировок ее акций и обеспечение выплаты дивидендов; 

• получение доступа к внешнему финансированию (рынкам капитала); 
• получение доступа к трудовым ресурсам (кадрам менеджеров и других 

работников); 
• увеличение рабочих мест и общий рост экономики. 
Вместе с тем, каждый участник корпоративных отношений имеет свои интересы, и 

различие между ними может привести к развитию корпоративных конфликтов. В свою 
очередь, надлежащее корпоративное управление содействует предотвращению 
конфликтов, а при  возникновении -   их разрешению посредством предусмотренных 
процессов и структур. Такими процессами и структурами являются формирование и 
функционирование различных органов управления, регулирование взаимоотношений 
между ними, обеспечение равноправного отношения ко всем сторонам, раскрытие 
надлежащей информации, ведение бухгалтерского учета и финансовой отчетности в 
соответствии должными стандартами и пр. (рис.8).  

 
Рис. 1 Система корпоративного управления 

 
В чем же различаются интересы субъектов корпоративного управления? 

Менеджеры получают основную часть своего вознаграждения, как правило, в виде 
гарантированной заработной платы, в то время,  как остальные формы вознаграждения 
играют значительно меньшую роль. Они заинтересованы, прежде всего, в прочности 
своего положения, устойчивости компании и снижении опасности воздействия 
непредвиденных обстоятельств (например, финансировании деятельности компании 
преимущественно за счет нераспределенной прибыли, а не внешнего долга). В процессе 
выработки и реализации стратегии развития компании, как правило, склонны к 
установлению прочного долгосрочного баланса между риском и прибылью. Менеджеры 
зависят от акционеров, представленных советом директоров и заинтересованы в 
продлении своих контрактов на работу в компании. Они также непосредственно 
взаимодействуют с большим числом групп, проявляющих интерес к деятельности 
компании (персонал компании, кредиторы, клиенты, поставщики, региональные и 
местные власти и пр.) и вынуждены принимать во внимание, в той или иной степени, их 
интересы. Менеджеры находятся под воздействием ряда факторов, которые не связаны с 

Акционеры (общее собрание) 

Менеджеры (исполнительный орган) 

Директора (совет директоров) 
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задачами повышения эффективности деятельности и стоимости компании или даже 
противоречат им (стремление к увеличению размеров компании, расширению ее 
благотворительной деятельности как средства повышения личного статуса, 
корпоративного престижа  и пр.). 

В свою очередь, акционеры могут получить доход от деятельности компании лишь в 
форме дивидендов (той части прибыли компании, которая остается после того, как 
компания рассчитается по своим обязательствам), а также за счет  продажи акций в случае 
высокого уровня их котировок. Соответственно, они заинтересованы в высоких прибылях 
компании и высоком курсе ее акций. При этом акционеры  несут самые высокие риски: 
неполучение дохода в случае, если деятельность компании, по тем или иным причинам, не 
приносит прибыли;  в случае банкротства компании получают компенсацию лишь после 
того, как будут удовлетворены требований всех других групп. Акционеры склонны к 
поддержке решений, которые ведут к получению компанией высоких прибылей, но и 
сопряженных с высоким риском. Как правило, диверсифицируют свои инвестиции среди 
нескольких компаний, поэтому инвестиции в одну конкретную компанию не являются 
единственным (или даже главным) источником дохода, а также имеют возможность 
воздействовать на менеджмент компании лишь двумя путями: 1) при проведении 
собраний акционеров, через избрание того или иного состава совета директоров и 
одобрения или неодобрение деятельности менеджмента компании; 2) путем продажи 
принадлежащих им акций, воздействуя тем самым на курс акций, а также создавая 
возможность поглощения компании акционерами, недружественными действующему 
менеджменту. Акционеры непосредственно не взаимодействуют с менеджментом 
компании и другими заинтересованными группами. 

Есть еще одна группа участников корпоративных отношений, называемых иными 
заинтересованными группами («соучастники»/ stakeholders), среди которых:    

1) Кредиторы: 
- получают прибыль, уровень которой зафиксирован в договоре между ними и 

компанией. Соответственно, прежде всего заинтересованы в устойчивости компании и 
гарантиях возврата представленных средств. Не склонны поддерживать решения, 
обеспечивающие высокую прибыль, но связанные  с высокими рисками; 

- диверсифицируют свои вложения между большим числом компаний. 
2) Служащие компании: 
- прежде всего заинтересованы в устойчивости компании и сохранении своих 

рабочих мест, являющимися для них основным источником дохода; 
- непосредственно взаимодействуют с менеджментом, зависят от него и, как 

правило, имеют очень ограниченные возможности воздействия на него. 
3) Партнеры компании (регулярные покупатели ее продукции, поставщики и пр.): 
- заинтересованы в устойчивости компании, ее платежеспособности и продолжении 

деятельности в определенной сфере бизнеса; 
- непосредственно взаимодействуют с менеджментом. 
4) Местные органы власти: 
- прежде всего заинтересованы в устойчивости компании, ее способности 

выплачивать налоги, создавать рабочие места, реализовывать социальные программы; 
- непосредственно взаимодействуют с менеджментом; 
- имеют возможность влиять на деятельность компании главным образом через 

местные налоги. 
Как видно, участники корпоративных отношений по-разному взаимодействуют 

между собой, и сфера несовпадения их интересов весьма значительна. Правильно 
выстроенная система корпоративного управления как раз и должна минимизировать 
возможное негативное влияние этих различий на процесс деятельности компании. 
Система корпоративного управления формулирует и согласовывает интересы акционеров, 
оформляет их  в виде стратегических целей компании и контролирует процесс достижения 
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этих целей корпоративным менеджментом. 
Основой системы корпоративного управления является процесс выстраивания и 

эффективного осуществления внутреннего контроля за  деятельностью менеджеров 
компании от лица ее владельцев (инвесторов), т.к. именно благодаря средствам, 
предоставленным последними, компания смогла начать свою деятельность и создала поле 
для деятельности других заинтересованных групп. 

Вышесказанное позволяет сделать вывод, что корпоративное управление имеет два 
аспекта: внешний и внутренний. Внешний аспект сфокусирован на отношениях компании 
с социально-экономической средой: государством, регулирующими органами, 
кредиторами, участниками рынка ценных бумаг, местными общинами и другими 
заинтересованными лицами. Внутренний аспект сосредоточен на взаимоотношениях 
внутри компании: между акционерами, членами наблюдательных, исполнительных и 
контрольно-ревизионных органов. 

Система корпоративного управления  создается для решения трех основных задач, 
стоящих перед корпорацией:  обеспечения ее максимальной эффективности;  привлечения 
инвестиций; выполнения юридических и социальных обязательств. 

Организация системы эффективного корпоративного управления связана с 
определенными издержками, в т. ч. и затратами на привлечение специалистов, таких как 
корпоративные секретари и другие профессионалы. Однако выгоды от создания такой 
системы существенно превышают затраты. Это становится очевидным, если при расчете 
экономической эффективности принять во внимание убытки, с которыми могут 
столкнуться: инвесторы - в результате потери вложенного капитала, работники фирм из-за 
сокращения рабочих мест и потери пенсионных отчислений, местное население - в случае 
краха компаний.  

Система надлежащего корпоративного управления нужна прежде всего открытым 
акционерным обществам с большим количеством акционеров, ведущим бизнес в отраслях 
с высокими темпами роста и заинтересованным в мобилизации внешних финансовых 
ресурсов на рынке капиталов. Однако ее полезность несомненна и для ОАО с 
незначительным числом акционеров, ЗАО и ООО, а также для компаний, действующих в 
отраслях со средними и низкими темпами роста. Внедрение такой системы позволяет 
оптимизировать внутренние бизнес-процессы и предотвратить возникновение 
конфликтов, организовав должным образом отношения компаний с собственниками, 
кредиторами, потенциальными инвесторами, поставщиками, потребителями, 
сотрудниками, представителями государственных органов и общественных организаций.  

Кроме того, многие фирмы рано или поздно сталкиваются с ограниченностью 
внутренних финансовых  ресурсов и невозможностью длительного наращивания 
долгового бремени. Поэтому лучше заняться  реализацией принципов эффективного 
корпоративного управления заблаговременно: это обеспечит будущее конкурентное 
преимущество компании и тем самым даст ей возможность опередить соперников. 

Теперь необходимо рассмотреть,  элементы, составляющие систему эффективного 
корпоративного управления. Этими элементами являются10:  

1. Права акционеров: система корпоративного управления должна защищать права 
владельцев акций и обеспечивать равное отношение ко всем владельцам акций, включая 
мелких и иностранных акционеров. 

2. Деятельность совета директоров: совет директоров обязан обеспечивать 
стратегическое руководство бизнесом, осуществлять эффективный контроль над работой 
менеджеров и отчитываться перед акционерами и компанией в целом. 

3. Раскрытие информации и прозрачность: система корпоративного управления 
должна обеспечивать своевременное раскрытие достоверной информации обо всех 
существенных аспектах функционирования корпорации, включая сведения о финансовом 

                                                 
10 Материалы Международной финансовой корпорации. 



 11 

положении, результатах и перспективах деятельности, составе собственников и структуре 
управления. 

Особо хотелось бы отметить, что термин «корпоративное управление», который 
используется в современном русском языке, является примерным переводом  
англоязычного термина «Corporate governance». Сам этот термин в современном 
употреблении является относительно новым и поэтому, с нашей точки зрения, 
необходимо провести грань между терминами «корпоративное управление» и 
«корпоративный менеджмент». 

Корпоративный менеджмент - это деятельность профессиональных специалистов в 
процессе проведения бизнес-операций; он сосредоточен на механизмах ведения бизнеса. 

Корпоративное управление находится на более высоком уровне руководства 
компанией. Оно сфокусировано на корпоративных структурах и процессах, 
обеспечивающих реализацию принципов справедливости, ответственности, прозрачности 
и подотчетности в деятельности компании. 

Пересечение функций корпоративного управления и корпоративного менеджмента 
имеет место, главным образом, при разработке и  мониторинге стратегии компании и 
системы внутреннего контроля.  

Взаимосвязь корпоративного управления и корпоративного менеджмента 
Корпоративное управление как система создает, прежде всего  механизм защиты 

интересов всех экономических агентов, в том числе и кредиторов. Если корпоративное 
управление компании неэффективно, то это порождает борьбу за контроль между 
различными заинтересованными сторонами: нынешними и потенциальными акционерами, 
управленцами, персоналом. Нередко одним из инструментов этой борьбы становится 
процедура банкротства предприятия, так как действующее законодательство позволяет 
возбудить процедуру банкротства даже против относительно устойчивого по российским 
меркам предприятия. Поскольку процедура банкротства (в форме конкурсного 
производства или внешнего управления) фактически означает дефолт по всем 
обязательствам предприятия, то именно внешние кредиторы становятся пострадавшей 
стороной в корпоративной борьбе. Более того, борьба за контроль над предприятием 
отвлекает менеджмент и акционеров от операционной и инвестиционной деятельности. В 
ожидании исхода борьбы, как правило, притормаживаются крупные инвестиции, даже 
самые необходимые. Все это имеет самые негативные последствия для финансового 
состояния предприятия. В свою очередь, эффективное корпоративное управление дает 
акционерным обществам следующие преимущества:  

Во-первых, облегчение доступа к рынку капиталов. Практика корпоративного 
управления - один из важнейших факторов, определяющих способность компаний выйти 
на внутренние и внешние рынки капиталов. Реализация принципов надлежащего 
корпоративного управления обеспечивает необходимый уровень защиты прав инвесторов, 
поэтому они воспринимают эффективно управляемые компании как дружественные и 
способные обеспечить приемлемый уровень доходности вложений. 

Во-вторых, снижение стоимости  капитала. Акционерные общества, которые 
придерживаются высоких стандартов корпоративного управления, могут добиться 
уменьшения стоимости внешних финансовых ресурсов, используемых ими в своей 
деятельности и, следовательно, снижения стоимости капитала в целом. Стоимость 
капитала зависит от уровня риска, присваиваемого компании инвесторами: чем выше 
риск, тем больше стоимость капитала. Одним из видов риска является риск нарушения 
прав инвесторов. Когда права инвесторов хорошо защищены, стоимость акционерного и 
заемного капитала снижается. Следует отметить, что в последнее время среди инвесторов, 
предоставляющих заемный капитал (т.е. кредиторов), явно наблюдается тенденция 
включать практику корпоративного управления в перечень ключевых критериев, при 
меняемых в процессе принятия инвестиционных решений. Поэтому внедрение 
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эффективного корпоративного управления может снизить процентную ставку по ссудам и 
займам. 

Корпоративное управление играет особую роль в странах с формирующимися 
рынками, в которых еще не создана столь же серьезная система защиты прав акционеров, 
как в странах с развитой рыночной экономикой. Уровень риска и стоимость капитала 
зависят не только от состояния экономики страны в целом, но и от качества 
корпоративного управления в конкретной компании. Акционерные общества, сумевшие 
добиться даже небольших улучшений в корпоративном управлении, могут получить в 
глазах инвесторов весьма существенные преимущества по сравнению с другими АО, 
действующими в тех же отраслях. 

В-третьих, содействие росту эффективности. В результате повышения качества 
корпоративного управления совершенствуется система подотчетности, тем самым 
минимизируется риск мошенничества должностных лиц компании и совершения ими 
сделок в собственных интересах. Кроме того, улучшается контроль за работой 
менеджеров и укрепляется связь системы вознаграждения менеджеров с результатами, 
деятельности компании, создаются благоприятные условия для планирования 
преемственности руководителей и устойчивого долгосрочного развития компании. 

Надлежащее корпоративное управление строится на принципах прозрачности, 
доступности, оперативности, регулярности, полноты и достоверности информации на всех 
уровнях. Если прозрачность акционерного общества увеличивается,  инвесторы получают 
возможность проникнуть в суть бизнес-операций. Даже если информация, исходящая от 
повысившей свою прозрачность компании, оказывается негативной, акционеры 
выигрывают от сокращения риска неопределенности. Таким образом, формируются 
стимулы к проведению советом директоров систематического анализа и оценки рисков. 

Соблюдение стандартов корпоративного управления помогает усовершенствовать 
процесс принятия решений, способных оказать существенное влияние на эффективность 
финансово-хозяйственной деятельности общества на всех уровнях. Качественное 
корпоративное управление упорядочивает все происходящие в компании бизнес-
процессы, что способствует росту оборота и прибыли при одновременном снижении 
объема требуемых капиталовложений. 

Немаловажно отметить международные аспекты реализации корпоративного 
управления.  Корпорация, реализующая  эффективное корпоративное управление,  
способствует   учету интересов широкого круга заинтересованных лиц, а также 
подотчетности органов ее управления, как самой компании, так и ее акционерам.  В свою 
очередь, эффективно действующая корпорация способствует привлечению инвестиций, 
как иностранных, так и отечественных и ориентирована на более долгосрочные владения.  

В связи с возрастающей ролью корпоративного управления в области привлечения 
инвестиций и эффективности деятельности компаний, в 1999 г. были изданы принципы 
корпоративного управления Организации экономического сотрудничества и развития 
(ОЭСР), которые представляют собой свод стандартов и руководств, лежащих в основе 
формирования, функционирования и совершенствования системы корпоративного 
управления. Эти принципы стали основой реализации корпоративного управления как в 
странах ОЭСР, так и государствах, не являющихся членами ОЭСР. В дальнейшем 
принципы ОЭСР были приняты  в качестве одного из стандартов устойчивости 
финансовых систем Форумом финансовой стабильности.  

Принципы корпоративного управления ОЭСР не носят обязательного 
юридического характера и не преследуют цели предусмотреть детальные положения, 
которые должны быть отражены в законодательстве отдельных стран. Их задача – 
определить  цели достижения эффективного корпоративного управления и предложить 
средства их достижения. Реализация принципов будет служить как интересам самих 
корпораций, так и интересам государства, так как инвесторы заинтересованы в реализации 
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более приемлемой практики корпоративного управления. Это реальность, которую не 
могут игнорировать ни сами компании, ни государство.   

Как отметил, генеральный секретарь ОЭСР Дональд Джонстон, «принципы ОЭСР 
легли в основу широкой программы сотрудничества между ОЭСР и не входящих в ОЭСР 
странами на них основан раздел отчетов Всемирного Банка/МВФ о соблюдении 
стандартов и кодексов (ROSC),посвященных корпоративному управлению».11 

22 апреля 2004 г. был опубликован переработанный вариант Принципов 
корпоративного управления ОЭСР, в котором были учтены изменения в практике 
корпоративного управления, произошедшие с 1999 г. и внесены некоторые важные 
поправки и дополнения.  

Обновленные принципы были представлены на международной научно-
практической конференции «Корпоративное управление и экономический рост в России» 
(июнь 2004 г., г. Москва). 

На основе сравнительного анализа двух вариантов принципов корпоративного 
управления были выделены следующие дополнения: первоначальный вариант принципов 
затрагивал пять основных областей корпоративного управления:  

-  права акционеров; 
-  равное отношение к акционерам;  
-  роль заинтересованных лиц; 
-  раскрытие информации и прозрачность; 
-  обязанности правления.  
В свою очередь, обновленный вариант принципов включает в себя новый раздел – 

«Создание основы эффективной системы корпоративного управления», суть которого 
заключается в том, что система корпоративного управления должна способствовать 
развитию прозрачных и эффективных рынков, не противоречить принципу законности и 
четко определять разделение обязанностей между различными надзорными, 
регулирующими и правоохранительными органами.  

В остальные разделы также был внесен ряд дополнений. Например, в  области 
реализации прав акционеров и основных функций собственников было добавлено 
следующее:  корпорации рекомендуется способствовать реальному участию акционеров в 
принятии ключевых решений, связанных с корпоративным управлением компании, в 
частности, при выдвижении и избрании членов совета директоров. Кроме того, акционеры 
должны иметь возможность выражать свое мнение по поводу политики вознаграждения 
членов совета директоров и основных членов руководства. Вознаграждение членов совета 
директоров и сотрудников компании, позволяющее участвовать в акционерном капитале 
компании, также должно утверждаться акционерами. Помимо вышесказанного, 
акционерам рекомендуется иметь возможность консультации между собой   по вопросам, 
касающихся их основных прав, с учетом исключений, направленных на предупреждение 
злоупотреблений.  

Еще одним немаловажным аспектом, который был отражен в новой редакции 
принципов корпоративного управления, является равенство условий для акционеров, 
предполагающее защиту миноритарных акционеров от злоупотреблений со стороны или в 
интересах держателей крупных пакетов акций.  

Кроме того, принципы рассматривают роль в корпоративном управлении 
заинтересованных сторон: заинтересованные лица, включая работников компании и их 
представительные органы, должны иметь возможность свободно высказывать совету 
директоров свою точку зрения относительно незаконных или неэтичных действий.  

Новым в принципах также является акцент на роли корпоративного управления в 
области избегания  банкротства и надлежащего исполнения прав кредиторов вследствие 
эффективного  применения законодательства.  

                                                 
11 Д.Джонстон Принципы корпоративного управления ОЭСР. Материалы международной конференции. 
"Корпоративное управление - Экономический рост". – М.: - 2004. 
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В свою очередь, в области прозрачности компании, было добавлено следующее: 
должна раскрываться информация о членах совета директоров (квалификация, процесс 
избрания, независимость); система корпоративного управления должна быть дополнена 
эффективным подходом, допускающим и способствующим аналитической и 
консультационной работе аналитиков, брокеров, рейтинговых агентств,  что, в свою 
очередь, будет способствовать объективному и взвешенному принятию решений 
инвесторами.  

Новым в принципах также является корректировка обязанностей членов совета 
директоров: сформулированы необходимость взаимосвязи вознаграждения основных 
руководителей и членов совета директоров от долгосрочных интересов компании и ее 
акционеров,  объективность соответствия установленным требованиям и прозрачного 
процесса выдвижения и избрания членов совета директоров.  

В основном дополнения к принципам корпоративного управления направлены на 
защиту прав акционеров, в том числе миноритарных и иностранных, и на повышение 
прозрачности деятельности компании.  

Соблюдение корпорациями  основных принципов надлежащего корпоративного 
управления становится все более важным фактором принятия инвестиционных решений. 
Те компании, которые стремятся в полной мере воспользоваться возможностями 
глобальных рынков капитала и привлекать долгосрочный капитал, должны иметь такие 
механизмы корпоративного управления, которые пользуются доверием, понятны и 
соответствуют международным принципам. Даже если иностранные источники капитала 
не являются основными источниками капитала для корпораций, соблюдение надлежащей 
практики корпоративного управления поможет повысить степень доверия со стороны 
отечественных инвесторов, снизить стоимость привлечения капитала и обеспечить 
нормальное функционирование финансовых рынков.  

С учетом зарубежного опыта и международных принципов корпоративного 
управления правительством РФ был разработан и одобрен в ноябре 2001г. кодекс 
корпоративного поведения  РФ.  Положения  кодекса распространяются на 
хозяйствующие общества всех видов (АО, ООО и пр.), но в  большей степени они важны 
для акционерных обществ. Это связано с тем, что именно в акционерных обществах, где 
часто имеет  место отделение собственности от управления, происходят конфликты между 
акционерами общества и его руководителями.  

Принципы корпоративного поведения, предусмотренные кодексом, 
сформулированы на основе принципов корпоративного управления ОЭСР. Кодекс 
представляет собой свод рекомендаций,  применение которых предприятием   должно 
быть добровольным, основанным на стремлении повысить свою привлекательность в 
глазах как существующих, так и потенциальных инвесторов.  

В российском законодательстве уже нашли отражение большинство принципов 
корпоративного поведения, однако практика их реализации, в том числе  судебная, и 
традиции корпоративного поведения еще только формируются. Положения закона 
недостаточны для того, чтобы обеспечить надлежащий уровень корпоративного 
поведения, а внедрение в закон необходимых для этого изменений  запаздывает. 
Законодательство не регулирует, да и не может регулировать все вопросы, возникающие в 
связи с управлением акционерного общества. И здесь существует ряд объективных 
причин: корпоративное законодательство устанавливает, и должно устанавливать только 
общие обязательные правила; многие вопросы, связанные   с корпоративными 
отношениями, лежат за пределами законодательной сферы – в сфере морали, где нормы 
поведения носят этический, а не юридический характер. Именно по этой причине 
положения законодательства сами по себе всегда недостаточны для того, чтобы добиться 
надлежащего корпоративного поведения. Кроме того,  законодательство оказывается не в 
состоянии своевременно реагировать на изменения практики корпоративного поведения. 
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В целях совершенствования корпоративного управления, наряду с 
совершенствованием законодательства, необходимо и внедрение принципов Кодекса 
корпоративного поведения в акционерных обществах. 

О роли эффективного корпоративного управления в привлечении инвестиций было 
также отмечено на  Международной конференции «Корпоративное управление и 
экономический рост в России» (май 2004г.). На конференции анализировались тенденции 
корпоративного управления в России, рассматривались как теоретические положения 
реализации корпоративного управления в России, так и практический опыт, достигнутый 
компаниями за годы применения международных и российских норм корпоративного 
поведения. На конференции еще раз была подчеркнута значимость эффективной 
реализации корпоративного управления как для функционирующих компаний, готовых к 
привлечению инвестиций, так и компаний, которые только в перспективе планируют 
привлечение дополнительного капитала. В своем выступлении на конференции 
председатель правительства России М. Фрадков отметил, что «без кардинального 
улучшения работы российских компаний, внедрения международных стандартов 
корпоративного управления и механизмов разработки разрешения корпоративных 
конфликтов, повышения качества менеджмента невозможно решение масштабных 
экономических задач, стоящих перед Россией»12.  

Несмотря на достигнутые успехи в реализации корпоративного управления в 
России, нельзя не признавать, что существуют некоторые проблемы при его применении в 
отдельных компаниях. Это связано как с неэффективностью внутренних механизмов 
контроля, так и  недостаточностью внешнего контроля за деятельностью акционерных 
обществ.  В связи с этим в любой корпорации возникает конфликт интересов: с одной 
стороны - собственников, целью которых является максимизация дохода на вложенный 
капитал, с другой - менеджеров, преследующих множество локальных целей, среди 
которых максимизация прибыли управляемой ими корпорации находится отнюдь не на 
первом месте.  Поэтому одной из ключевых задач развития и совершенствования 
корпоративного управления в России является формирование независимых и 
ответственных советов директоров, являющихся, во многом, эффективным методом 
контроля  деятельности компаний. Как отметил в своем выступлении президент России 
В.В. Путин: «Россия ставит перед собой стратегическую цель – стать страной, 
выпускающей конкурентоспособные товары и оказывающей конкурентоспособные 
услуги. Все наши усилия направлены на достижение этой цели. Мы понимаем, что для 
интеграции в мировые рынки капитала необходимо решить вопросы, связанные с защитой 
прав собственников и повышением качества корпоративного управления и финансовой 
прозрачности бизнеса»13.  

Задачи повышения качества корпоративного управления должны решаться и 
рассматриваться в глобальных масштабах, учитывая их важность для мировой экономики, 
заявил генеральный секретарь Организации экономического сотрудничества и развития 
(ОЭСР) Д. Джонстон. Везде в мире эти вопросы находятся в центре внимания, поскольку 
являются центральными вопросами функционирования рыночной экономики, 
обеспечения экономического роста и стабильности финансовых рынков14.  

Президент группы Всемирного банка Джеймс Вулфенсон отметил, что «… в России 
уже создана законодательная база в сфере корпоративного управления. Теперь перед 
Россией стоит задача его совершенствования. Россия должна определить и решить 
вопросы, каким образом совершенствовать законодательство по корпоративному 
управлению, подчеркнув при этом, что вопросы корпоративного управления являются 

                                                 
12 М. Фрадков Материалы международной научно-практической конференции// Журнал для акционеров. -
2004. - №6.  
13 В.В. Путин Материалы международной научно-практической конференции// Журнал для акционеров. – 
2004. - №6. 
14 Д. Джонстон Материалы международной конференции//Журнал для акционеров.- 2004. - №6. 
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чрезвычайно важными для инвесторов и для привлечения капитала в экономику 
страны».15 

Характеризуя уровень корпоративного управления президент Европейского банка 
реконструкции и развития (ЕБРР) Жан Лемьер отметил, что «необходимо создать 
механизм выполнения требований Кодекса корпоративного поведения, который еще 
слаб».16 

Решение этой задачи предполагает совершенствование практики работы советов 
директоров, превращение советов в действенный орган корпоративного управления, 
способный нести ответственность за принимаемые решения, противостоять прямому 
влиянию отдельных крупных акционеров, находить эффективные решения в условиях 
конфликта интересов. В данной области требует урегулирования ряд вопросов: 

− разработка стандартов информационной политики компании; 
− увеличение объема раскрываемой информации; 
− формирование профессиональных стандартов; 
− этических норм для членов советов директоров; 
− обеспечение неисполнительных директоров необходимым объемом информации 

о деятельности компании. 
Советы директоров должны стать инициаторами и проводниками новых принципов 

управления. Крупным частным собственникам и государству необходимо повысить 
требовательность в оценке деятельности совета директоров в целом, как единого органа, и 
отказаться от прямых указаний по голосованию для членов совета директоров.  

Также следует отметить, что основная функция совета директоров – разрешение 
противоречий, вызванных разделением функций собственности и управления путем 
контроля за деятельностью исполнительных органов корпораций. В противном случае 
компания может оказаться в состоянии банкротства или затянута в корпоративные 
конфликты, что ведет в дальнейшем к ухудшению имиджа компании и практически 
лишает ее возможности привлечения инвестиций, особенно иностранных, так как для 
внешних инвесторов решающим фактором являются не только положительные 
финансовые результаты компании на сегодняшний день, но и ее репутация, которая будет 
способствовать ее развитию в дальнейшем.   

 В качестве характерного пример, иллюстрирующего возможные последствия 
подобных нарушений, можно привести ситуацию, сложившуюся в ОАО «Шахта 
«Воргашорская». Этот пример наглядно демонстрирует, как отсутствие эффективного 
корпоративного управления приводит к возможности беспрепятственного пользования 
собственностью акционеров, товаропроизводителей и государства вопреки их интересам.  

Еще один пример доказывает необходимость наличия в составе совета директоров 
компании независимых директоров. Эта ситуация, сложившаяся с компанией «Энрон». 
Компания применяла новаторские торговые технологии и бухгалтерское 
«рационализаторство», демонстрировала прекрасные финансовые показатели,  однако, в 
реальности деньги уходили в оффшорные структуры для сокрытия долгов посредством 
фиктивных сделок, происходило так называемое «сбрасывание» активов, торговля 
контрактами. В итоге, это привело к падению акций компании на фондовом рынке, а в 
дальнейшем и к банкротству компании. При этом совет директоров компании представлял 
собой образованных, успешных в бизнесе людей, являющихся экспертами в области 
финансов и бухгалтерского учета, совет директоров включал в себя несколько специально 
созданных комитетов, существовал корпоративный секретарь и внешний аудитор, 
составляющий регулярные отчеты. И, несмотря на, казалось бы, все применяемые 
принципы эффективного корпоративного управления, компания, в итоге, оказалась 
банкротом. В чем же причина? Как показал более детальный анализ деятельности совета 

                                                 
15 Д. Вулфенсон Материалы международной конференции «Экономический рост». М.: 2004. 
16 Жан Лемьер Материалы международной конференции «Экономический рост». М.: 2004. 
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директоров, он не выполнял доверительных обязанностей, игнорировал возникший 
конфликт интересов, не реализовывал на практике независимость аудитора и ревизионной 
комиссии. Этого бы могло не произойти, будь в совете независимый директор, который 
действительно способствовал бы прозрачности деятельности компании. Однако,  
компания не вводила   в состав совета директоров независимых директоров, что в 
конечном итоге, и привело к банкротству стабильной и перспективной компании17. 

Приведенные примеры проиллюстрировали необходимость наличия в компаниях 
работоспособных советов директоров, а также необходимость наличия независимых 
директоров в составе совета.     

Безусловно, совет директоров занимает ключевое место в структуре управления 
компанией. Он осуществляет стратегическое развитие компании, эффективный контроль 
за деятельностью компании, реализацию и защиту прав акционеров, разрешение 
корпоративных конфликтов, способствует эффективной деятельности исполнительных 
органов компании, прозрачности компании.  

Эффективная работа советов директоров - важный фактор повышения 
инвестиционной привлекательности компаний, роста их акционерной стоимости. 
Неудивительно, что ожидания действующих и потенциальных инвесторов все больше 
связаны с развитием и укреплением в России института независимых директоров. 

Требования инвесторов к прозрачности и открытости в деятельности акционерных 
обществ во всем мире постоянно возрастают. Российские предприятия также стремятся 
повысить свою конкурентоспособность и привлечь капитал. Независимые директора 
играют важную роль в работе совета директоров и вносят весомый вклад в эффективное 
управление компаниями, они могут выполнять функцию надзора и внутреннего контроля, 
а при благоприятных условиях внутри компании - более значительные функции, включая 
определение стратегии компании, а также поддержание эффективного взаимодействия с 
инвесторами. В соответствии с кодексом корпоративного управления, выделяются 
следующие критерии независимых директоров: при определении конкретных требований 
к независимому директору необходимо исходить из того, что такой директор должен быть 
способен выносить независимые суждения. Это предполагает отсутствие каких-либо 
обстоятельств, способных повлиять на формирование его мнения. В связи с этим 
независимыми директорами рекомендуется признавать членов совета директоров: 

• не являвшихся в течение последних 3 лет и не являющихся должностными 
лицами (управляющим) или работниками общества, а также должностными лицами или 
работниками управляющей организации  общества; 

• не являющихся должностным лицом другого общества, в котором любое из 
должностных лиц общества является членом комитета совета директоров по кадрам и 
вознаграждениям; 

• не являющихся аффилированными лицами должностного лица (управляющего) 
общества (должностного лица управляющей организации общества); 

• не являющихся аффилированными лицами общества, а также 
аффилированными лицами таких аффилированных лиц; 

• не являющихся сторонами по обязательствам с обществом, в соответствии с 
условиями которых они могут приобрести имущество (получить денежные средства), 
стоимость которого составляет 10 % и более совокупного годового дохода указанных лиц, 
кроме получения вознаграждения за участие в деятельности совета директоров; 

• не являющихся крупным контрагентом общества (таким контрагентом, 
совокупный объем сделок общества с которым в течение года составляет 10 % и 
процентов балансовой стоимости активов общества); 

• не являющихся представителями государства. 

                                                 
17 Материалы международной научно-практической конференции «Эффективное корпоративное управление 
- конкурентное преимущество будущего». – Сыктывкар. – 2004. 
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Независимый директор по истечении 7-летнего срока исполнения обязанностей 
члена совета директоров общества не может рассматриваться как независимый. 

При этом компанией предъявляются следующие требования к независимому 
директору: высокий профессионализм, опыт работы на руководящих должностях, 
хорошая деловая репутация, знание специфики бизнеса, опыт успешной работы, богатый 
жизненный опыт, соответствие требованиям независимости. 

 Чтобы удовлетворить эти рекомендации на практике и удовлетворить  спрос со 
стороны российского бизнеса, нужны реальные люди - профессионалы с хорошей 
репутацией, способные квалифицированно выполнить функции независимого 
корпоративного директора.  

Большой интерес для профессионального сообщества представляет исследование на тему 
«Деятельность независимого директора», проведенное в 2002 г. ассоциацией независимых 
директоров (АНД) при участии ассоциации по защите прав инвесторов (АПИ) и компании 
«Орнстэнд Янг». 

Исследование проводилось на основе методологии, разработанной экспертами ассоциации 
независимых директоров, ассоциации по защите прав инвесторов и компании «Эрнст энд 
Янг» в форме опроса руководителей российских предприятий, представителей отраслей 
торговли, телекоммуникаций, компьютерных технологий, металлургии, юридически помогало 
государство, федеральная комиссия компаний, а также консультанты в области 
корпоративного права.18 

  По итогам проведенного исследования был сделан вывод о степени влияния 
независимых директоров на деятельность компании. Были выделены три степени такого 
влияния: первая, когда в совет входят 1-2 независимых директоров. На этом уровне 
повышается прозрачность компании, интересы всех  групп акционеров. Вторая степень - 
когда четверть или больше четверти членов совета директоров являются независимыми, 
уже возможно влияние на принимаемые бизнес-решения, корпоративную политику и 
стратегию. Третья степень влияния - большинство в совете директоров принадлежит 
независимым. Эта степень влияния имеет и оборотную сторону - максимальную 
ответственность независимых директоров за последствия принимаемых решений.   

Процессу развития института независимых директоров активно способствует и по 
рынку ценных бумаг разработала и рекомендовала к применению кодекс корпоративного 
поведения, где важное внимание уделяется совету директоров и независимым 
корпоративным директорам. Согласно положениям кодекса корпоративного поведения  
независимый директор является важным инструментом для укрепления доверия к 
предприятиям со стороны инвесторов, обеспечения оптимального функционирования 
совета директоров и повышения стоимости бизнеса. В кодексе прописаны  требования и 
критерии независимости внешнего директора и даны рекомендации по их количеству.  

Роль независимого директора заключается в укреплении доверия акционеров к 
компании; улучшение отношений с инвесторами; принятии скоординированных 
стратегических решений; создании эффективных механизмов внутреннего контроля; 
разрешение конфликтов; повышение прозрачности управления; повышении стоимости 
компании. 

Чтобы осуществить эти рекомендации на практике и удовлетворить спрос со 
стороны российского бизнеса, нужны реальные люди – профессионалы с хорошей 
репутацией, способные квалифицированно выполнить функции независимого 
корпоративного директора (это директора ассоциации независимых директоров). 

Также необходимо отметить, что в 2003 г. ассоциации для поддержки своих 
представителей удалось привлечь голоса ряда российских и иностранных инвесторов, 
которые ранее не сотрудничали с АПИ. Так, например, в 2003 г. АПИ впервые начала 
координировать свои действия по поддержке кандидатов в советы директоров с 

                                                 
18 Корпоративное управление в России: роскошь или необходимость. Семинар «Совершенствование 
корпоративного управления в России». – Санкт – Петербург. – 2003. 
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крупнейшими инвестиционными фондами, которые в соответствии с новыми 
требованиями комиссии по рынку цепных бумаг США должны голосовать находящимися 
у них акциями клиентов. Таким образом, голоса иностранных акционеров-владельцев 
депозитарных расписок, выпущенных на акции российских эмитентов, впервые в этом 
году впервые поддержали кандидатов, выдвинутых АПИ. В предыдущие годы 
менеджмент некоторых компаний зачастую незаконно использовал голоса владельцев 
АДР в собственных интересах. 

Практика выдвижения и избрания независимых директоров в 2003 г. по 
сравнению с 2000-2002 гг. изменилась. В настоящее время в выдвижении независимого 
представителя заинтересованы не только миноритарные акционеры, но и сами 
компании, их контрольные и стратегические акционеры. Главным образом это связано с 
тем, что компании реально почувствовали отдачу от включения независимых членов в 
советы директоров, что проявилось в улучшении инвестиционной привлекательности и 
росте капитализации. Важным фактором явилось ужесточение требований на Нью-
Йоркской фондовой бирже, поставившей обязательным условием листинга наличие в 
совете директоров компании комитет по аудиту, состоящего исключительно из 
независимых директоров. С другой стороны, сокращение представительства портфельных 
инвесторов происходит из-за агрессивной скупки акций стратегическими инвесторами 
для консолидации блокирующих пакетов. 

Российская практика работы независимых директоров только начинает 
складываться, многие аспекты и преимущества их деятельности не до конца понятны 
обществу, Поэтому актуальным, с точки зрения разъяснения понимания роли и функций 
независимого директора, является вопрос «носителей» современных знаний и опыта в 
этой сфере. Развитие ассоциации независимых директоров является важной составляющей 
процесса формирования профессионального сообщества директоров. 

1 ноября 2001 г. ассоциация по защите инвесторов (АПИ) и компания Эрнст Энд Яш 
СНГ совместно объявили о начале совместной программы по независимым директорам с 
целью развития практики работы независимых директоров в России и повышения кулыуры 
корпоративного управления. Данная локальная инициатива является частью более широкой 
программы, поддерживаемой компанией Эрнст Онд Янг совместно с Институтом Директоров в 
Великобритании и с ассоциацией по защите инвесторов в России. 

Наряду с принятием кодекса корпоративного поведения, рекомендованного ФКЦБ 
России, совместная инициатива Эрнст Энд Янг и Ассоциации по защите прав инвесторов 
призвана служить на благо российского бизнеса в целом, дополняя существующую 
практику АПИ по номинированию и избранию представителей инвесторов в советы 
директоров российских компаний. 

17 сентября 2002 г. ассоциация независимых директоров (АНД) объявила об 
официальном открытии членства в Ассоциации. Сегодня членами Ассоциации являются 
более 90 российских и международных директоров и экспертов в области 
корпоративного управления. 

Ассоциация независимых директоров (АНД) сегодня является единственной в 
России организацией корпоративных директоров, взявшей па себя функции 
формирования и развития профессионального сообщества независимых корпоративных 
директоров. Миссией АИД является оказание содействия российским акционерным 
обществам в повышении эффективности их деятельности путем внедрения передовой 
мировой практики работы профессиональных независимых директоров. 

Деятельность профессиональной ассоциации позволит независимым директорам 
обмениваться опытом, а также создаст механизм эффективного удовлетворения 
рыночной потребности в независимых директорах со стороны компаний. 

 Механизмы корпоративного управления в рыночной экономике направлены 
на обеспечение реализации прав собственности и формирование соответствующих 
структур корпоративного контроля. Эти механизмы традиционно делятся на внешние (т.е. 
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воздействие внешней среды) и внутренние (внутренние процедурные механизмы 
управления акционерным обществом). 

К внешним механизмам относятся: 
1) корпоративное законодательство и его исполнительская инфраструктура (в 

качестве основных элементов такой инфраструктуры в нашей стране можно выделить: 
систему арбитражных управляющих, ФСФО, систему арбитражных судов); 

2) контроль финансового рынка; 
3) угроза банкротства при ошибочной политике менеджеров; 
4) применение процедур банкротства; 
5) рынок корпоративного контроля (угроза враждебного поглощения и смены 

менеджеров). 
Эти механизмы связаны между собой: контроль финансового рынка включает в 

себя банковский контроль, порождаемый рынком долговых обязательств, и контроль 
рынка ценных бумаг, который осуществляется через деятельность финансовых 
посредников, способных осуществлять плотный информационный мониторинг за 
компаниями, чьи акции обращаются на рынке. Рынок акций может функционировать  как 
рынок корпоративного контроля, если он не столько обеспечивает финансирование 
крупных капиталовложений, сколько предоставляет ресурсы  для массированных слияний 
и поглощений. Под враждебным поглощением (захватом)  понимается попытка получения 
контроля над финансово-хозяйственной деятельностью или активами компании-цели при 
сопротивлении руководства или ключевых участников компании. Враждебное 
поглощение происходит посредством скупки акций, «охоты» за доверенностями на 
голосование для участия в  собрании акционеров, банкротства и т.д. 

Ключевой особенностью России в настоящее время является преобладание жёстких 
враждебных поглощений (по существу «захватов») с использованием административного 
ресурса. В период действия первого закона о банкротстве (закон РФ от 19 ноября 1992 г. 
«О несостоятельности (банкротстве) предприятий») процедура банкротства не получила в 
России широкого распространения. 

С принятием 8 января 1998 г. второго закона о банкротстве (Федеральный закон «О 
несостоятельности (банкротстве)») агрессивные поглощения стали осуществляться 
прежде всего через банкротство и различные долговые схемы. Возникли следующие 
проблемы в сфере несостоятельности: 1) нарушение прав должника и его учредителей; 2) 
неплатежи по налогам; 3) вывод активов должника в ходе процедур банкротства; 4) 
«непрозрачность», слабая урегулированность процедур банкротства, позволяющих 
арбитражным управляющим и иным участникам процесса о банкротстве злоупотреблять 
их недостатками; 5) отсутствие эффективных механизмов ответственности 
недобросовестных и неэффективных арбитражных управляющих и т.д.  Для решения 
задач захвата бизнеса или имущественного комплекса, вытеснения акционеров, вывода 
активов и т.д., поставленных инициаторами банкротства, именно этот механизм оказался 
связан с меньшими издержками по сравнению с другими способами. Кроме того, 
процедуры банкротства дают возможность обеспечить контроль в акционерных 
обществах, в которых захватчик не является акционером, и при этом вытеснить из них 
всех крупных и мелких акционеров. 

Это привело к необходимости принятия 26 октября 2002 года нового Федерального 
закона «О несостоятельности (банкротстве). Значительные позитивные сдвиги в усилении 
защиты прав миноритарных акционеров в рамках закона об акционерных обществах и  
прав мелких кредиторов в рамках закона о несостоятельности  дополнительно 
стимулируют спрос на банкротства как  на эффективный инструмент решения различных 
корпоративных проблем: от обеспечения защиты менеджеров от собственников до 
осуществления враждебного поглощения.  

Процессы передела собственности наблюдаются во всех странах. Отличием России 
является то, что здесь они носят массовый характер, а также то, что они осуществляются 
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методами, которые в большинстве  стран признаны незаконными, или, по крайней мере, 
нецивилизованными.  

Примеры, банкротств в Республике Коми получивших публичную огласку 
позволяют сделать следующие выводы об особенностях этих банкротств предприятий в 
республике: 

1) наблюдаются ситуации правового нигилизма, используются квазиправовые 
методы; 

2) наиболее крупные корпоративные конфликты связаны с реорганизацией 
компаний и враждебными внешними захватами; 

3) необходимо отметить нарушения прав акционеров или учредителей при 
реорганизации обществ, использование силовых структур для разрешения корпоративных 
конфликтов; 

4)  сохраняется практика использования государства (государственных и местных 
органов власти) в качестве инструмента борьбы за контроль над компанией; 

5) реальные владельцы, очевидно, вообще отсутствуют в каких-либо реестрах 
собственников;  управление финансами и заключение различных сделок с собственностью 
осуществляют арбитражные управляющие по указаниям реальных владельцев на 
«доверительной» основе; назначение «своего» арбитражного (временного, конкурсного 
или внешнего) управляющего почти гарантирует решение «своих» проблем. 

6)  конфликт разгорается не между акционерами и наёмными менеджерами и не 
между контролирующими и миноритарными акционерами, а между номинальными 
собственниками (акционерами, менеджерами, трудовым коллективом), и реальными 
владельцами, осуществляющими  захват руками арбитражных управляющих.  

7) иски к реальным владельцам при нанесении ущерба рядовым акционерам 
невозможны – владельцы скрыты за многими структурами. 

Потери несут также кредиторы, поставщики, наёмные работники, государство в 
целом. Поскольку среди захватчиков, очевидно, присутствуют госчиновники, понятен 
результат применения процедур банкротства: не вывод предприятия из кризиса, а 
распродажа за бесценок активов предприятия и прекращение его деятельности. При таком 
положении не имеет значения организационно-правовая форма предприятия: ОАО, ООО, 
ПК или ГУП. Картина захвата по сути одинакова, хотя формы предприятий разные. 
Следует отметить, что провоцирует подобные захваты в РК плохое качество 
менеджмента, недееспособность внутренних и внешних механизмов контроля, 
неплатежеспособность предприятий.   

Многочисленные эмпирические исследования зарубежных учёных 
свидетельствуют, что чем ниже уровень экономического развития страны и чем 
несовершеннее существующая институциональная система, тем выше концентрация 
собственности в руках реальных собственников. С теоретической точки зрения данный 
феномен можно рассматривать в качестве своебразного субститута отсутствующих или 
плохо функционирующих в России механизмов корпоративного управления и 
корпоративного контроля, таких как защита законом прав миноритарных акционеров, 
эффективная судебная система, активная деятельность финансовых посредников, 
способных осуществлять плотный информационный мониторинг за компаниями, чьи 
акции обращаются на рынке и т.д. 

Часто такая организационно-правовая форма, как открытое акционерное общество 
(в классическом понимании) существует лишь формально. Акционеры, входящие в 
контролирующую группу, выступают по единому сценарию, разработанному реальными 
владельцами. Согласно исследованиям Российского экономического барометра по 
проблемам собственности и корпоративного управления за 1995-2001 гг.  среди 
нефинансовых аутсайдеров ведущей группой являлись сторонние физические лица. 
Однако в данном случае мы едва ли имеем дело с классической формой индивидуальной 
акционерной собственности. Как правило, это не индивидуальные инвесторы, 
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вкладывающие свои сбережения в акции, пользуясь услугами профессиональных 
посредников-участников рынка ценных бумаг, а доверенные лица либо менеджеров, либо 
крупнейших акционеров, получающих доступ к акциям в результате личных 
договорённостей с ними в обход организованного рынка. 

Роль банкротства   в рыночной экономике можно рассматривать с нескольких 
сторон: 1) угроза банкротства порождает одну из важнейших задач корпоративного 
управления – предупреждение банкротства; 2) применение процедур банкротства прежде 
всего должно приводить к оздоровлению финансов и повышению эффективности 
деятельности корпораций; 3) признание должника банкротом должно обеспечивать 
решение задачи вывода неэффективных предприятий с рынка, возврата долгов 
кредиторам, тем самым способствовать уменьшению хозяйственных рисков в экономике. 

Согласно законам о банкротстве, действующим на разных этапах рыночных 
реформ в нашей стране, банкротство акционерного общества – это прежде всего 
банкротство юридического лица. Поэтому, несмотря на объемность последнего (2002 г. с 
изм. и доп.) закона о банкротстве, увидеть в нём специфику банкротства акционерного  
общества или корпорации достаточно сложно. Для целей  Федерального закона о 
несостоятельности (банкротстве) используются следующие основные понятия: 

несостоятельность (банкротство) - признанная арбитражным судом неспособность 
должника в полном объеме удовлетворить требования кредиторов по денежным 
обязательствам и (или) исполнить обязанность по уплате обязательных платежей (далее - 
банкротство); 

должник - гражданин, в том числе индивидуальный предприниматель, или 
юридическое лицо, оказавшиеся неспособными удовлетворить требования кредиторов по 
денежным обязательствам и (или) исполнить обязанность по уплате обязательных 
платежей в течение срока, установленного настоящим Федеральным законом; 

денежное обязательство - обязанность должника уплатить кредитору 
определенную денежную сумму по гражданско - правовой сделке и (или) иному 
предусмотренному Гражданским кодексом Российской Федерации основанию; 

обязательные платежи - налоги, сборы и иные обязательные взносы в бюджет 
соответствующего уровня и государственные внебюджетные фонды в порядке и на 
условиях, которые определяются законодательством Российской Федерации;
 руководитель должника - единоличный исполнительный орган юридического лица 
или руководитель коллегиального исполнительного органа, а также иное лицо, 
осуществляющее в соответствии с федеральным законом деятельность от имени 
юридического лица без доверенности; 

кредиторы - лица, имеющие по отношению к должнику права требования по 
денежным обязательствам и иным обязательствам, об уплате обязательных платежей, о 
выплате выходных пособий и об оплате труда лиц, работающих по трудовому договору; 

конкурсные кредиторы - кредиторы по денежным обязательствам, за исключением 
уполномоченных органов, граждан, перед которыми должник несет ответственность за 
причинение вреда жизни или здоровью, морального вреда, имеет обязательства по 
выплате вознаграждения по авторским договорам, а также учредителей (участников) 
должника по обязательствам, вытекающим из такого участия; 

уполномоченные органы - федеральные органы исполнительной власти, 
уполномоченные правительством Российской Федерации представлять в деле о 
банкротстве и в процедурах банкротства требования об уплате обязательных платежей и 
требования Российской Федерации по денежным обязательствам, а также органы 
исполнительной власти субъектов Российской Федерации, органы местного 
самоуправления, уполномоченные представлять в деле о банкротстве и в процедурах 
банкротства требования по денежным обязательствам соответственно субъектов 
Российской Федерации и муниципальных образований; 
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представитель учредителей (участников) должника - председатель совета 
директоров (наблюдательного совета) или иного аналогичного коллегиального органа 
управления должника, либо лицо, избранное советом директоров (наблюдательным 
советом) или иным аналогичным коллегиальным органом управления должника, либо 
лицо, избранное учредителями (участниками) должника для представления их законных 
интересов при проведении процедур банкротства; 

представитель собственника имущества должника - унитарного предприятия - 
лицо, уполномоченное собственником имущества должника - унитарного предприятия на 
представление его законных интересов при проведении процедур банкротства; 

представитель комитета кредиторов - лицо, уполномоченное комитетом кредиторов 
участвовать в арбитражном процессе по делу о банкротстве должника от имени комитета 
кредиторов; 

представитель собрания кредиторов - лицо, уполномоченное собранием кредиторов 
участвовать в арбитражном процессе по делу о банкротстве должника от имени собрания 
кредиторов; 

арбитражный управляющий (временный управляющий, административный 
управляющий, внешний управляющий или конкурсный управляющий) - гражданин 
Российской Федерации, утверждаемый арбитражным судом для проведения процедур 
банкротства и осуществления иных установленных настоящим Федеральным законом 
полномочий и являющийся членом одной из саморегулируемых организаций; 

временный управляющий - арбитражный управляющий, утвержденный 
арбитражным судом для проведения наблюдения в соответствии с настоящим 
Федеральным законом; 

административный управляющий - арбитражный управляющий, утвержденный 
арбитражным судом для проведения финансового оздоровления в соответствии с 
настоящим Федеральным законом; 

внешний управляющий - арбитражный управляющий, утвержденный арбитражным 
судом для проведения внешнего управления и осуществления иных установленных 
настоящим Федеральным законом полномочий; 

конкурсный управляющий - арбитражный управляющий, утвержденный 
арбитражным судом для проведения конкурсного производства и осуществления иных 
установленных настоящим Федеральным законом полномочий; 

мораторий - приостановление исполнения должником денежных обязательств и 
уплаты обязательных платежей; 

представитель работников должника - лицо, уполномоченное работниками 
должника представлять их законные интересы при проведении процедур банкротства; 

саморегулируемая организация арбитражных управляющих (далее также - 
саморегулируемая организация) - некоммерческая организация, которая основана на 
членстве, создана гражданами Российской Федерации, включена в единый 
государственный реестр саморегулируемых организаций арбитражных управляющих и 
целями деятельности которой являются регулирование и обеспечение деятельности 
арбитражных управляющих; 

регулирующий орган - федеральный орган исполнительной власти, 
осуществляющий контроль за деятельностью саморегулируемых организаций 
арбитражных управляющих.  

Среди этих определений большая часть относится к участникам процедур 
банкротства закон разграничивает их на лица, участвующие в деле о банкротстве, и лица, 
участвующие в арбитражном процессе по делу о банкротстве. 

Лицами, участвующими в деле о банкротстве, являются: 
   - должник; 
   - арбитражный управляющий; 
   - конкурсные кредиторы; 
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   - уполномоченные органы; 
   - федеральные органы исполнительной власти, а также органы исполнительной 

власти субъектов Российской Федерации и органы местного самоуправления по месту 
нахождения должника в случаях, предусмотренных настоящим Федеральным законом; 

   - лицо, предоставившее обеспечение для проведения финансового оздоровления. 
   Лица, участвующие в арбитражном процессе по делу о банкротстве: 
   - представитель работников должника; 
   - представитель собственника имущества должника - унитарного предприятия; 
   - представитель учредителей (участников) должника; 

- представитель собрания кредиторов или представитель комитета кредиторов; 
- иные лица в случаях, предусмотренных Арбитражным процессуальным кодексом 

Российской Федерации и настоящим Федеральным законом. 
Такое подробное определение и расширение участников банкротства должно 

способствовать устранению практики, когда объектами банкротства оказывались 
потенциально привлекательные предприятия в рамках устойчивых кооперационных 
связей. Несовершенство института банкротства позволило применять его в противоречии 
с самим его смыслом – против платежеспособных предприятий, нарушать интересы 
государства как кредитора и собственника. 

Корпоративный контроль, связанный с угрозой или применением процедур 
банкротства, предполагает владение  таким важнейшим финансовым понятием, 
приоткрывающим механизм возникновения банкротства акционерного общества, как 
«стоимость капитала». Источником капитала акционерного общества являются прежде 
всего средства акционеров (собственный капитал общества) и кредиты. Иные формы 
финансовых обязательств предприятия (задолженность поставщикам, отложенные долги и 
др.), которые возникают автоматически и не несут процентных отчислений, в данном 
контексте не рассматриваются, чтобы выявить  специфику акционерного общества.  

Акционеры и кредиторы рассчитывают на вознаграждение соответствующее 
сложившимся рыночным условиям, ставкам процентов и дивидендов по аналогичным 
облигациям, акциям и другим видам финансовых обязательств. Очевидно, их расчёты 
могут оправдаться лишь в том случае, если прибыль будет достаточной для 
осуществления ожидаемых платежей. 

Средневзвешенные ожидаемые платежи (в процентах к заёмному и акционерному 
капиталу) и являются  «стоимостью капитала». Обеспечиваются эти ожидания 
фактической прибыльностью использования активов АО. Один из первых признаков 
движения к банкротству – падение прибыльности фирмы ниже стоимости её капитала. 

Практически это выражается в том, что проценты за кредит и дивиденды, 
выплачиваемые фирмой, перестают отвечать сложившимся рыночным условиям, 
вложение средств в данную фирму становится менее привлекательным финансовым 
мероприятием. Падает цена акций фирмы, увеличивается риск возврата средств. 

У фирмы возникают трудности с наличными средствами. Они возникают уже в 
связи с относительным падением прибыльности предприятия и возможными трудностями 
с оплатой расходов. Но трудности с наличностью могут увеличиться очень резко, если 
кредиторы сочтут слишком опасным возобновлять их даже при повышенном проценте, не 
продлят кредитные договоры на следующий период, и фирме придётся выплатить не 
только проценты, но и сумму основного долга. 

Тогда может возникнуть кризис ликвидности и фирма войдёт в состояние 
«технической неплатежеспособности». Эта ступень падения может рассматриваться как 
банкротство, и это повод для обращения в суд. Однако возможно более глубокое падение. 

Снижение прибыльности фирмы означает снижение её цены. Цена фирмы – это 
приведённые  к настоящему времени потоки выплат кредиторам и акционерам ( в качестве 
дисконтирующего множителя используется «стоимость капитала»). Цена фирмы может 
упасть ниже суммы обязательств кредиторам. Это означает, что акционерный капитал 
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исчезает. Это и есть полное банкротство, банкротство акционеров. Если цена фирмы 
падает ниже ликвидационной стоимости её активов, то именно последняя рассматривается 
в качестве цены фирмы. Ликвидация фирмы становится выгоднее её эксплуатации, и если 
ликвидационная стоимость фирмы ниже цены обязательств, то акционеры лишаются 
всего  своего капитала. 

Поэтому меры по предупреждению банкротства организаций, предусмотренные 
законом о банкротстве 2002 г., включают в себя следующие моменты: 

1) руководитель должника обязан направить учредителям  (участникам) должника, 
т.е. акционерам сведения о наличии признаков банкротства; 

2) учредители (участники), органы власти на разных уровнях обязаны предпринять 
своевременные меры по предупреждению банкротства предприятий; 

3)  в целях предупреждения банкротства организаций учредители (участники) 
должника, кредиторы и иные лица на основании соглашения с должником принимают 
меры, направленные на восстановление платежеспособности должника. В рамках мер по 
предупреждению банкротства должнику может быть предоставлена финансовая помощь в 
размере, достаточном для погашения денежных обязательств и обязательных платежей и 
восстановления платежеспособности должника (досудебная санация); 

4) предоставление финансовой помощи может сопровождаться принятием на себя 
должником или иными лицами обязательств в пользу лиц, предоставивших финансовую 
помощь. 

Конечно, банкротства следует избегать, но если оно неотвратимо, то его можно 
рассматривать как некоторую оздоровительную процедуру, как порой единственное 
средство спасти предприятие от окончательного упадка, изменить старый порядок. 
Банкротство выступает как последний шанс для кредиторов и акционеров сместить 
некомпетентное и корруппированное руководство, прежде чем оно окончательно развалит 
и разворует  все предприятие. В этом смысле банкротство в той или иной степени 
является частью внутреннего механизма корпоративного управления.  Хотя представители 
фонда «Центр развития  фондового рынка  Т.Медведева и А.Тимофеев считают, что 
«Институт банкротства не может быть отнесён к правовым институтам корпоративного 
управления и связан с ним лишь тем, что в результате банкротства может измениться 
субъектный состав акционерного общества или соотношение степени влияния в нём 
различных субъектов. 

Действительно, российские законодательные акты о банкротстве (1992 г., 1998 г., 
2002 г.)  не выделяют отдельно процедуры банкротства для акционерного общества. 
Действие  Федерального закона о несостоятельности (банкротстве) 2002 г. 
распространяется на все юридические лица, за исключением казенных предприятий, 
учреждений, политических партий и религиозных организаций. Отношения, связанные с 
несостоятельностью (банкротством) граждан, в том числе индивидуальных 
предпринимателей, регулируются также данным Федеральным законом. 

Однако само определение процедур банкротства, данных в законе, показывает, что 
только одна из них (конкурсное производство) непосредственно признаёт должника 
банкротом, остальные имеют цель сохранения и оздоровления предприятия и только если 
эта цель не достигнута, происходит переход к конкурсному производству. При 
рассмотрении дела о банкротстве должника - юридического лица применяются 
следующие процедуры банкротства: 

- наблюдение; 
- финансовое оздоровление; 
- внешнее управление; 
- конкурсное производство; 
- мировое соглашение. 
Наблюдение - процедура банкротства, применяемая к должнику в целях 

обеспечения сохранности имущества должника, проведения анализа финансового 
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состояния должника, составления реестра требований кредиторов и проведения первого 
собрания кредиторов. 

Финансовое оздоровление - процедура банкротства, применяемая к должнику в 
целях восстановления его платежеспособности и погашения задолженности в 
соответствии с графиком погашения задолженности. 

Внешнее управление - процедура банкротства, применяемая к должнику в целях 
восстановления его платежеспособности. 

Конкурсное производство - процедура банкротства, применяемая к должнику, 
признанному банкротом, в целях соразмерного удовлетворения требований кредиторов. 

Мировое соглашение - процедура банкротства, применяемая на любой стадии 
рассмотрения дела о банкротстве в целях прекращения производства по делу о 
банкротстве путем достижения соглашения между должником и кредиторами. 

И по закону,  и фактически процедуры банкротства  тянутся по несколько лет. Если 
согласиться с мнением  вышеназванных учёных, придётся признать, что в этот период 
корпоративное управление в акционерных обществах не осуществляется. Позиция 
Высшего арбитражного суда РФ, когда он в 2000 г. принял решение  о законности 
погашения долгов предприятия его акциями, была как раз основана на том, что при 
проведении процедуры банкротства обычные органы управления АО не действуют. 
Однако, например, собрание кредиторов при  реализации процедуры банкротства может 
рассматриваться как преемник функций традиционных органов управления. 
 Совершенствование закона о банкротстве не даст должного результата, если не 
будут функционировать цивилизованные внешние и внутренние механизмы 
корпоративного управления и контроля.  

 
 
 
 
 
 



 27 

РАЗВИТИЕ КОРПОРАТИВНОГО УПРАВЛЕНИЯ 
 

Ю.С. Новиков  
 

Понимание менеджмента как совокупности методов управления, позволяющего 
эффективно использовать все ресурсы и возможности нации, крупной и средней 
компании, стало определять успех фирм, занятых массовым производством и реализацией 
продукции. Развитие и зрелость рыночных отношений обусловливают необходимость 
выработки системы новых взаимоотношений между собственниками и менеджерами 
компаний, другими заинтересованными сторонами (государством, партнерами, 
потребителями и др.) в целях более эффективного развития и деятельности. 

В содержание и развитие корпоративного менеджмента внесли свой вклад многие 
ученые. На основе корпоративного менеджмента организованы и успешно развиваются 
многие зарубежные фирмы, среди которых в США «Стандарт Ойл», «Дженерал 
Электрик», «Дюпон де Немур», в Италии «Фиат», многие фирмы Германии, Японии, 
Франции и других промышленно развитых стран. Отметим, что и на российских, еще 
дореволюционных (до 1917 г.) предприятиях Путилова, Морозова, Юза и других 
внедрялись элементы и методы корпоративного менеджмента. Не случайно авторы 
монографии «Корпоративное управление» отмечают тенденцию признания активными 
участниками корпоративных отношений и процесса корпоративного управления иных 
заинтересованных лиц, к которым они причисляют: персонал компании, кредиторов, 
инвесторов, местных властей и пр. И такой подход совершенно справедлив, так как эти 
группы ожидают от компаний непосредственного участия в реализации личных и 
общественных интересов. 

Внедрение принципов и методов корпоративного управления в российской 
экономике значительно отстает от требований современной рыночной экономики, от 
менеджмента успешных зарубежных компаний. Зарубежные специалисты в области 
корпоративного управления указывают на следующие причины: низкую корпоративную 
культуру в компаниях; нарушение прав владельцев обыкновенных акций; плохое 
исполнение принятых законов, включая, недостаток финансовых и человеческих 
ресурсов, коррупцию, неудачное судопроизводство; управленческий учет не полностью 
соответствует международным стандартам. 

По нашему мнению, одной из серьезных трудностей внедрения корпоративного 
управления в современной экономике России является длительная стагнация системы 
управления, сохранение ее в наиболее важных отраслях и сферах жизни россиян в виде 
супермонополии. Время начала реструктуризации, по мнению специалистов-менеджеров, 
уже давно прошло, но оно давно наступило и потому необходимо действовать решительно 
и последовательно. Длительное время считалось, что нельзя реформировать 
стратегические отрасли, нельзя отчуждать собственность от государства и что на 
реформирование экономики России нужны большие деньги. Традиционно считалось, что 
в бизнесе главное деньги: есть инвестиции - все проблемы могут быть решены. А на 
самом деле, как показывает практика рыночных преобразований успешных зарубежных 
компаний, когда речь идет о формировании новой структуры управления, внедрения 
корпоративных ценностей и развития самостоятельных бизнес-единиц, одними деньгами 
не обойтись, нужна серьезная реорганизация внутри экономики страны, крупнейших 
стратегических корпораций, к числу которых можно отнести: РАО ЕЭС, ОАО Газпром и 
др. 

Данные супермонополии еще не включились в полнокровный рыночный процесс и 
потому не случайно, на наш взгляд, реформирование электроэнергетики, например,  
прежде всего, направлено на преобразование федерального (монопольного) оптового 
рынка электрической энергии в полноценный конкурентный оптовый рынок 
электрической энергии, разработку правил его функционирования и осуществление 
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мероприятий по реформированию организаций отрасли. Рассмотрим, как выглядят шаги 
корпоративного подхода в этой компании по реформированию менеджмента.  

Первый этап осуществляется в течение трех лет, в результате которого будут 
созданы условия для функционирования конкурентного рынка электроэнергии, 
достигнута финансовая прозрачность организаций электроэнергетики. При этом 
становление конкурентного рынка будет способствовать дооценке стоимости активов всех 
участников рынка электроэнергии, что создаст дополнительные факторы, содействующие 
привлечению инвестиций. 

Второй этап займет два-три года, в результате чего будет в основном проведено 
реформирование отрасли, сформирована система рыночного ценообразования на оптовом 
и розничных рынках, созданы условия для широкомасштабного привлечения инвестиций. 

Третий этап будет включать еще три-четыре года, в результате которого будет 
закончено формирование конкурентных оптового и розничных рынков электроэнергии, 
достигнут высокий уровень конкуренции в секторах производства и сбыта, государство 
перестанет выполнять несвойственные ему функции хозяйственного управления 
конкурентными секторами энергетики. Перечисленные этапы реформирования, по 
мнению специалистов, очень важны в устойчивом развитии, так как они создают и 
создадут рыночную конкурентоспособную основу ее функционирования. Но на это по 
самым грубым подсчетам будет затрачено более десяти лет. А на дворе уже давно 
господствуют рыночные отношения. 

Вместе с тем, анализ программы реформирования РАО ЕЭС, на наш взгляд, 
показывает, что в ней недостаточно четко прописаны подходы к внедрению новой 
корпоративной системы управления. По оценке известного на западе специалиста в 
области управленческого консалтинга У.Деминга, инвестиций (денег) нужно гараздо 
меньше, если их вкладывать в управление. Основными направлениями здесь могут быть: 
внедрение новых систем управления качеством, новых организационных структур и форм 
организации и стимулирования труда и бизнеса, создание бизнес единиц и бизнес-
процессов, своевременная адаптация к внешней среде и ориентация на инновации. Как 
свидетельствует практика, выигрывает не тот, кто выдвинул хорошую идею, программу, 
лучшую концепцию, а тот, кто сможет реализовать их. Стратегическое видение должно 
быть переведено в область конкретных управленческих и информационных технологий, 
получить адекватное организационное воплощение и только тогда оно проявится как 
мощное средство увеличения конкурентного потенциала корпорации, бизнеса. 

По нашему мнению, незаслуженно из процесса подготовки стратегических планов 
развития корпорации, например, РАО ЕЭС исключен потенциал персонала (низового 
звена) – рабочих, составляющих основу компании. Так, например, в ОАО «АЭК» 
Комиэнерго», доля рабочих составляет 70 % всех занятых. В период создания 
конкурентных преимуществ или даже синхронно ему, специалисты энергокомпаний 
должны заниматься, как это советуют консалтинговые компании и успешные корпорации, 
«тотальной оптимизацией производства – ТОП». В основе этой программы лежит 
инициатива снизу, поскольку кому как не рабочим знать о собственных резервах своего 
оборудования, применяемых технологий. По оценке ученых Института социально-
экономических и энергетических проблем Севера в энергетическом комплексе 
Республики Коми существуют серьезные технологические проблемы, связанные с низким 
технологическим уровнем и старением основного генерирующего оборудования. Так, 
износ производственных фондов превышает 50%, а активной их части – машин и 
оборудования - 70%. Ими же отмечается низкая надежность энергоснабжения 
потребителей, повышенные расходы топлива и значительные потери электрической 
энергии и тепла при производстве и распределении энергии, монополизация 
распределения электро- и теплоэнергии, несовершенство тарифной политики. 

Успешные фирмы Запада уже давно переняли забытый опыт советской экономики 
и используют любую возможность знакомства и внедрения идей, поступающих от 
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работников холдинга, корпорации. Так, например, с 1 ноября 2003 г. ОАО «Нойзидлер 
Сыктывкар» подключилась к инновационной зоне компании «Mondi». Благодаря этому 
команда специалистов стала знакомиться с идеями и предложениями, поступающими от 
работников других предприятий, входящих в группу «Mondi Europe», и вносить свои 
предложения. Все поступающие идеи аккумулируются в так называемой «Инновационной 
зоне», через которую они подвергаются развитию, классификации, оценке и 
перекрестному использованию. 

Заметим, что если раньше принимались исключительно технические решения, то 
сейчас обсуждается любое организационное и управленческое предложение-инновация: 
от мелких локальных улучшений на своем рабочем месте до значительных идей на уровне 
масштаба технического перевооружения, приносящих пользу и экономический эффект. 
Данная деятельность весьма эффективна. Так, по данным отдела по инновациям NSY 
только за первый квартал 2004 г. зарегистрировано 160 пользователей инновационной 
зоны, подано 128 идей, утверждены к использованию 36 внутренних и внешних 
предложений, из них четыре крупные уже внедрены. Экономический эффект от внедрения 
вышеупомянутых предложений составил более 26 млн. руб. 

Подобный пример использования программы тотальной оптимизации производства 
на ОАО «Северсталь» показывает, что уже разработано более 1 тыс. предложений, 
которые обещают сэкономить 82 млн. долл. (20 млн. долл. из них уже получено). Но дело, 
как отмечают на Северстали, не только в этих миллионах: самые эффективные 
инвестиции – это вложения заработанных денег с целью  генерирования новых. 

В этом отношении заметны определенные сдвиги в менеджменте РАО ЕЭС: 
поменялись персоналии менеджмента, команда, начиная с высших руководителей РАО 
ЕЭС и ее дочерних компаний значительно омолодилась, есть реальная программа 
реформирования и перехода к подлинным рыночным отношениям и пр. Однако, по 
нашему мнению, оставляет желать лучшего профессиональное состояние и подготовка 
занятого персонала. Так, в ОАО «АЭК «Комиэнерго» на 01.01.2004 г.  структура занятых 
выглядела следующим образом: высшее профессиональное образование имело 22 % 
занятых, среднее специальное – 28 %, общее среднее – 44 % и неполное среднее 6 %. 
Структура кадрового состава компании была представлена следующим образом: 
руководители высшего звена составляли – 1 %, руководители среднего звена – 12 %, 
специалисты –16 %, служащие – 1 %, рабочие – 70 %.  Из вышеприведенных данных 
очевидно, что из числа руководителей и специалистов – почти одна треть из них не имеет 
высшего образования, а среди рабочих 50 % имеет только неполное среднее и общее 
среднее образование. Вывод очевиден, уровень менеджмента еще не соответствует 
потребностям реформирования отрасли и фирмы, на что следует обратить пристальное 
внимание. 

С точки зрения реформационного менеджмента, по нашему мнению, следует 
различать на фирме три типа управляющих: корпоративный-лидер, инноватор-
предприниматель и администратор. К числу первых следует отнести тех специалистов и 
менеджеров, на которых возлагается осуществление функций реформирования. Ко 
второму типу относятся менеджеры - инноваторы, которые воплощают в жизнь 
предприятия программу инновационного развития. К третьему типу относятся 
менеджеры, так называемого  регулярного менеджмента, деятельность которых нацелена 
на оптимизацию настоящей деятельности, концентрации основных ресурсов  в 
традиционных областях деятельности и достижение организацией поставленных целей. 
По нашему мнению, имеется еще один слой потенциальных менеджеров, но в силу 
обстоятельств не задействованных в реформистском управлении. Это – студенты и 
выпускники вузов, готовящиеся к деятельности корпоративных менеджеров. К 
сожалению, как показывает анализ, эта потенциальная группа эффективных управляющих 
в Республике Коми пока еще не задействована.  
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Профессионально состоявшимся менеджером можно считать того специалиста, 
который в состоянии управлять предприятием в любом режиме. На наш взгляд, уже 
сегодня мы могли бы говорить о том, что эффективное управление возможно лишь при 
наличии команды менеджеров разного рода и типа, что и позволит добиваться 
синергетического эффекта. Значит, речь идет о подготовке корпоративных управляющих 
целыми командами для конкретных компаний, в которые бы вошли представители самого 
предприятия, талантливые студенты вузов, готовящих менеджеров, опытные новаторы, 
реформаторы и ликвидаторы. Такое обучение возможно как в вузе, так и на самой фирме. 
Таких корпоративных специалистов может выпускать Сыктывкарский госуниверситет, 
где уже готовится к выпуску первая волна корпоративных менеджеров. 

В теории организации и на практике обучение рассматривается как непрерывный 
источник создания  конкурентных преимуществ компаний и как стратегия постоянного 
обновления методов и повышения эффективности всех видов деятельности. Организации, 
которые не обучают своих работников в условиях быстрых перемен внешней среды, 
считаются обреченными. Отсюда следует, что необходимо создавать рабочие группы, 
обучающиеся в процессе деятельности, сосредоточивать внимание на необходимости 
генерирования новых идей в процессе обучения. В обучающихся организациях, 
революция состоит в том, что все сотрудники фирмы становятся менеджерами в сфере 
своих полномочий. 

В ОАО «АЭК «Комиэнерго» существует практика переподготовки и повышения 
квалификации персонала, Так, в 2003 г. повысили квалификацию, прошли 
дополнительную подготовку и переподготовку 1744 работника компании, что составило  
около 18-20 % всего персонала. Учитывая, что  в компании на 01.01.2004 г. работают 8136 
человек, а раньше их число составляло более 10 тыс.чел., получается что примерно 
каждый сотрудник компании проходил обучение один раз в пять лет. Но такие показатели 
в условиях рыночной экономики уже не могут отвечать требованиям времени, так как 
объемы информации удваиваются в течение 2-3 лет. В содержание и организацию 
обучения должны быть заложены следующие принципы: 

- обучаться быстрее, чем конкуренты;  
- обучаться внутри организации (друг у друга и рабочих групп);  
- обучаться за пределами организации (у поставщиков и потребителей);  
- обучаться по вертикали от вершины до основания организации);  
- прогнозировать будущее, создавать сценарии и обучаться на них;  
- применять на практике то, чему научились, и учиться на практике;  
- обучаться быстрее, чем меняется внешняя среда; 
- обучаться в областях, где раньше не обучались. 
Стержневым элементом системы корпоративного  менеджмента на предприятиях 

являются люди. И российской экономике, и фирмам нужны профессиональные 
менеджеры, способные вывести экономику на новый устойчивый уровень развития. 
Специалисты-менеджеры должны обладать принципиально новыми качествами, включая: 
умение интегрировать интеллект людей, пробуждать в них инициативу, творчество, 
новаторство, стремление к успеху, оригинальным самостоятельным действиям и 
решениям, а также способность привлекать в организации профессионалов и удерживать 
их, формировать атмосферу истинной заинтересованности всего персонала в успехе дела, 
работать на уровне высоких стандартов. 

Главными требованиями к корпоративным менеджерам-руководителям становятся 
высокий профессионализм, знание механизмов функционирования рынка в сочетании с 
владением современными методами программно-целевого, информационно-
аналитического, прогнозного, проектного управления. Наши исследования в области 
профессионально-квалификационного уровня управленцев в компаниях лесного 
комплекса Республики Коми, проведенные в начале 2000 г., свидетельствуют о его 
достаточно низком уровне. Так, только 53 % из числа менеджеров руководителей и 
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специалистов имеют высшее образование, при этом чаще всего не управленческого и даже 
экономического профиля. Только 3,4 % высшего управленческого персонала изучали 
менеджмент в Вузе, а 6,4 % - в системе переподготовки и повышения квалификации. 
Неблагоприятны подобные показатели и среди среднего управленческого звена. Так, 
только 4,5 % менеджеров изучали менеджмент в Вузе, 1,8 % - в системе переподготовки и 
повышения квалификации. 

И хотя несколько лучше эти показатели в ОАО «АЭК «Комиэнерго», тем не менее, 
приведенные данные службы управления персоналом компании об образовательной 
структуре персонала, свидетельствуют о том, что только 22 % из 30 %, занятых в сфере 
управления имеют высшее образование. К сожалению, из-за отсутствия информации мы 
не можем привести данные о специальной управленческой подготовке всего состава 
управленческих кадров компании. 

В условиях становления нового корпоративного российского менеджмента 
особенно остро стоит проблема выработки системы новых ценностей, взаимоотношений 
управленцев компаний с их владельцами и персоналом, а также с другими 
заинтересованными сторонами, в том числе и с органами власти, которые бы 
способствовали обеспечению эффективной деятельности компании и интересов как 
владельцев, так и других заинтересованных сторон. 

Недостаточная практика корпоративного управления в российском бизнесе 
отрицательно сказывается на инвестиционной привлекательности и его эффективности, а 
также способствует возникновению более крупных проблем системного характера на 
национальном и региональном уровнях. Изучение материалов вышеприведенной 
конференции и доклада, представленного McKinsey&Company показывает, что инвесторы 
готовы платить премии компаниям в которых организовано хорошее управление. Опрос, 
проведенный среди инвесторов показал, что на поставленный вопрос, да ответили 
инвесторы Западной Европы – 78 %, Азии – 78 %, Северной Америки – 76 %, Латинской 
Америки – 76 %, Восточной Европы и Африки – 73 %. Средний размер уплаченных 
премий инвесторов в разных странах выглядит следующим образом в процентах: Морокко 
- 41  Египет – 39  Россия 38  Турция – 27  Индонезия – 25  Китай – 25      Аргентина – 24  
Венесуэлла – 24  Бразилия – 24  Польша – 23  Индия – 23  Малайзия – 22  Филиппины – 22  
Южная Африка – 22  Япония – 21  Сингапур – 21  Колумбия – 21  Южная Корея – 20  
Тайланд – 20  Мексика – 19  Тайвань – 19  Чили – 18  Италия – 16  Швейцария – 15  США 
– 14  Испания – 14  Германия – 13  Франция – 13  Швеция – 13 Великобритания – 12  
Канада – 11. 

Эффективная деятельность управляемой компании зависит прежде всего от хорошо 
подготовленного независимого корпоративного директора. Неслучайно, что ожидания 
действующих и потенциальных инвесторов во многом связаны с развитием и укреплением 
в России института независимых директоров. Независимые директора, на наш взгляд, 
могут внести весомый вклад в эффективное корпоративное управление, выполняя 
функции надзора и внутреннего контроля, формирование и исполнение стратегических 
планов развития компании. Неслучайно в корпоративном кодексе независимому 
директору уделяется важное место в деле укрепления доверия к компаниям со стороны 
общественности, акционеров и инвесторов, обеспечения оптимального функционирования 
Совета директоров и повышения стоимости бизнеса. 

Отметим, что число российских компаний, в совет директоров которых избираются 
независимые директора, постоянно растет. Так, в конце 2002 г. впервые независимые 
директора вошли в совет директоров «Норильского Никеля», а в июне 2003 г. – компании 
«Силовые машины». Независимые директора есть в Лукойле, Юкосе, Сибнефти, 
Аэрофлоте, Печорской ГРЭС и других крупных российских компаниях. На наш взгляд, 
особенно актуальным является вопрос о включении независимых директоров в Советы 
директоров региональных компаний, где уровень менеджмента, как нами уже отмечалось, 
не соответствует современным потребностям развития экономики. В связи с 
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вышесказанным, нам представляется необходимым создание Региональных Ассоциаций 
независимых директоров, деятельность которых должна быть направлена на создание 
механизма удовлетворения рыночной экономики в независимых директорах со стороны 
действующих здесь компаний, подготовку, переподготовку и повышение квалификации 
директоров компаний. 

Современный эффективный российский менеджмент должен базироваться на 
знаниях, умениях, информации и в значительной мере независимых директорах. Поэтому 
комплектование специалистами, имеющих специальную подготовку в области 
менеджмента, а так же роль подготовки специалистов в области корпоративного 
управления должны возрастать и наполняться современными идеями. Вышесказанное 
становится особенно актуальным в связи со стратегическим развитием компаний на базе 
применения прогрессивных технологий и рыночных принципов хозяйствования, 
удовлетворения на этой основе эффективного развития экономики России. 
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ПЕРСПЕКТИВЫ УЛУЧШЕНИЯ КОРПОРАТИВНОГО УПРАВЛЕНИЯ В РОССИИ 
 

И.В. Беликов  
 

90-е годы XX века стали периодом резкого ускорения тенденции глобализации как 
основного фактора, определяющего экономические и социальные процессы развития 
мирового сообщества. Одним из ее проявлений стала глобализация инвестиционных 
процессов, важной отличительной тенденцией которых стало резкое ускорение темпов 
роста портфельных инвестиций по сравнению с прямыми.  

К этому их подталкивали такие факторы, как растущая конкуренция между 
инвестиционными институтами за средства инвесторов, а также тот факт, что пенсионные, 
страховые системы развитых стран все в большей степени стали зависеть от успешности 
вложений средств, накапливаемых в них, в новые активы, позволяющие получить 
высокую отдачу.  

Утрата этих средств в значительных масштабах чревата серьезными социальными 
потрясениями. Демографическая ситуация в развитых странах, повышающая нагрузку на 
пенсионную систему, переход от государственной к накопительной пенсионной системе в 
ряде ведущих развитых стран делает проблему обеспечения сохранности и эффективного 
использования средств, переданных в эту систему, еще более острой. Повышение 
безопасности средств, вкладываемых инвестиционными институтами развитых стран, 
прежде всего компаниями, управляющими пенсионными и страховыми накоплениями, 
стало, таким образом, не только финансовым, но и вопросом, имеющим большое 
социально-экономическое значение. Улучшение корпоративного управления, в 
особенности в странах с развивающимися рынками, рассматривается в качестве одного из 
важнейших направлений повышения таких гарантий.  

Открывшиеся для инвесторов новые объекты для вложения их средств, однако, 
несли с собой и весьма значительные риски, особенно для портфельных инвесторов. Как 
правило, размеры пакетов, приобретаемых портфельными инвесторами, сравнительно 
невелики. Очевидно, что, приобретая такой (миноритарный) пакет акций, портфельные 
инвесторы не всегда могут рассчитывать на прямое участие своих представителей в 
процессе управления компаниями, в которые вложены их средства, учет их интересов 
руководством и крупными акционерами компаний. Поэтому портфельные инвесторы 
чрезвычайно чувствительны к законодательно-нормативной базе, регулирующей 
корпоративные отношения и практике корпоративного управления компаний-реципиентов 
инвестиций. 

С начала 90-х годов зарубежные инвесторы, прежде всего портфельные, при 
поддержке своих правительств и международных организаций (Мировой Банк, 
Европейский банк реконструкции и развития, Международная финансовая корпорация, 
Организация экономического сотрудничества и развития, ЮНКТАД и др.) ведут 
активную кампанию за принятие правительствами и компаниями стран, в которые 
направляются значительные инвестиционные средства, правил корпоративного 
управления, которые должны в максимальной степени защитить права инвесторов, 
особенно миноритарных, от злоупотреблений со стороны менеджмента и крупных 
акционеров компаний-реципиентов инвестиций. Есть основания ожидать, что внимание к 
проблемам корпоративного управления со стороны правительств и организаций развитых 
стран не уменьшится, по крайней мере, в среднесрочной перспективе. 

Руководство и деловые круги ряда стран с развивающимися рынками (Южная 
Корея, Таиланд, Индия, Филиппины, Бразилия) осознали важность развертывания 
деятельности по улучшению корпоративного управления и сопровождения ее 
интенсивной PR-компанией как внутри страны, так и за рубежом, в качестве получения 
конкурентного преимущества на рынке глобальных инвестиций, и значительно 
продвинулись на этом пути. Эти шаги внесли свой вклад в значительное повышение 
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инвестиционной привлекательности этих стран и их компаний. Можно ожидать, что в 
ближайшем будущем к ним присоединятся еще ряд стран с развивающимися рынками.  

За последние годы в ряде стран с развивающимися рынками стали развиваться 
пенсионные и страховые системы, предполагающие активное инвестирование 
соответствующих накоплений. За 1990-е годы почти в 30 странах, не являющихся членами 
ОЭСР, были созданы сравнительно крупные негосударственные пенсионные фонды. 
Можно предположить, что они также будут поддерживать давление в пользу улучшения 
корпоративного управления, инициированное институциональными инвесторами из 
развитых стран. 

В отношении России требования улучшить корпоративное управление приобрели 
особенно настойчивый характер после кризиса 1998 г. Наиболее активную роль в их 
продвижении играют правительства западных стран, международные организации и 
финансовые институты. При этом необходимо отметить, что в заметной степени ссылки 
на плохое корпоративное управление в России в качестве одного из важнейших факторов, 
сдерживающих приток инвестиций, исходящие из указанных источников, представляют 
собой «политически корректное» прикрытие общего негативного восприятия России как 
страны, не являющейся объектом для интеграции в развитый мир, по крайней мере, в 
обозримом будущем. Очевидно, что в ситуациях при примерно равных объективных 
показателях состояния корпоративного управления в российских компаниях и компаниях 
стран Восточной Европы, Балтии, Бразилии, Чили, Таиланда и ряда др., вследствие 
«политического дисконта» практика российских компаний будет оцениваться ниже. 

Позиция иностранных частных инвесторов в отношении улучшения 
корпоративного управления в России является довольно противоречивой. Основными 
проводниками политики улучшения корпоративного управления выступают 
институциональные инвесторы западных стран – управляющие пенсионными, страховыми 
средствами. До настоящего времени их вклад в инвестиционные потоки, идущие в 
Россию, остается минимальным. Долгое время этому препятствовало отсутствие у России 
инвестиционного рейтинга. Присвоение такого рейтинга пока не привлекло их заметного 
внимания к России. Их приход мог бы стать очень важным сигналом для российских 
компаний с точки зрения увеличения своих усилий по улучшению корпоративного 
управления. Перспективы такого прихода, однако, пока неясны и, по всей видимости, 
связаны, в том числе, и с политическими факторами, состоянием отношений между 
Россией, с одной стороны, и ведущими странами Запада, с другой. В случае сохранения 
благоприятных макроэкономических тенденций и политической стабильности в нашей 
стране можно ожидать проявления более активного интереса со стороны этой группы 
инвесторов к России. 

Зарубежные портфельные инвесторы, реально осуществляющие вложения в 
Россию, как показывает практика, до самого последнего времени ориентировались на 
краткосрочную спекулятивную стратегию с концентрацией внимания на узкой группе 
компаний (15-20, так называемые «голубые фишки»), в которых состояние 
корпоративного управления достигло более или менее приемлемого уровня. Перспективы 
для этой группы компаний получить существенную премию за дальнейшее улучшение 
своего корпоративного управления от инвесторов, работающих в настоящее время на 
российском фондовом рынке, вызывают серьезные сомнения. Эта группа инвесторов не 
располагает крупными средствами, и ее стратегия, как правило, ориентирована на поиск 
очень недооцененных компаний с выводом их на средний ценовой уровень. Неслучайно, 
летом-осенью 2003 г. представители ряда инвестиционных компаний, работающих на 
российском фондовом рынке, выступили с заявлениями, что «цены большинства акций 
достигли справедливого уровня», и даже, что «рынок ликвидных российских акций» 
перекуплен, а часть инвесторов начинает подумывать о переходе на рынки, где есть 
возможность для большего роста активов, приобретение которых не связано с 
чрезмерными рисками. По всей видимости, перспективы дальнейшего роста стоимости 
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указанной группы российских компаний («голубые фишки») в значительных масштабах, в 
том числе и за счет дальнейшего улучшения их корпоративного управления, связаны 
прежде всего с их усилиями по привлечению внимания крупнейших зарубежных 
институциональных инвесторов. Успех такого рода усилий со стороны этой группы 
российских компаний, по нашему мнению, в очень значительной, если не решающей, 
степени будет зависеть от политической стабильности и макроэкономической ситуации в 
России.  

В условиях снижения интереса краткосрочных спекулятивно настроенных 
инвесторов к «голубым фишкам», возможности на привлечение их внимания и 
значительное повышение с их участием своей стоимости, в том числе и за счет улучшения 
своей практики корпоративного управления, могут получить примерно 100-200 компаний 
«второго эшелона», прежде всего те, акции которых уже находятся в биржевом обороте, 
деятельность которых определяет тенденции развития в своих отраслях, и реализующие 
достаточно перспективные проекты, связанные с новыми технологиями, товарами или 
услугами. В настоящее время портфельные инвесторы рассматривают их как 
исключительно рискованные объекты. Повышение качества корпоративного управления в 
этой группе компаний от «таежного» до среднего уровня даст инвесторам новые объекты 
для вложений и возможность для значительного снижения их рисков за счет 
диверсификации. Премия за улучшение корпоративного управления в рамках этой группы 
компаний может быть весьма значительной.  

Начавшаяся в нашей стране пенсионная реформа, а также расширяющийся 
страховой рынок означают приход на фондовый рынок в значительных масштабах 
российских портфельных инвесторов в лице компаний, которые управляют средствами 
пенсионного фонда России, пенсионными накоплениями частных лиц, негосударственных 
пенсионных фондов, страховых компаний. По мнению экспертов, в течение ближайших 
четырех-пяти лет на российский фондовый рынок ежегодно будут направляться средства 
указанных категорий портфельных инвесторов в объемах не менее 3-4 млрд. долл., а в 
последующие годы эти суммы могут существенно возрасти. К этим средствам также 
необходимо добавить средства таких институциональных портфельных инвесторов как 
паевые инвестиционные фонды, накопления частных граждан, находящиеся в 
доверительном управлении. Очевидно, что и для России проблема сохранения и 
приумножения этих средств является чрезвычайно важно как в экономическом (важный 
инвестиционный ресурс для обеспечения экономического роста), так и социально-
политическом плане. Однако до сих пор эти инвесторы не проявляли значительного 
внимания к состоянию корпоративного управления в компаниях, ценные бумаги которых 
они приобретали. Не уделяют серьезного внимания этому фактору и банки – ни как 
акционеры, ни как кредиторы компаний-эмитентов. Очевидно, что эти институты могут и 
должны внести существенный вклад в улучшение корпоративного управления в 
компаниях-эмитентах. 

Со стороны российских участников процесса корпоративных отношений до 
настоящего времени основным инициатором улучшения корпоративного управления 
выступал орган государственного регулирования фондового рынка – Федеральная 
комиссия по рынку ценных бумаг. По ее инициативе был разработан кодекс 
корпоративного поведения, представляющий собой свод правил «передовой практики» 
(best practices), основанных, прежде всего, на опыте развитых стран и рекомендациях 
зарубежных инвесторов. В рамках программы по улучшению корпоративного управления 
ФКЦБ был подготовлен ряд изменений и дополнений в действующее законодательство, 
нормативные акты. Однако в целом, политика государственных органов в отношении 
улучшения корпоративного управления носит непоследовательный характер.  

Во-первых, отсутствует необходимая степень рабочего взаимодействия между 
государственными ведомствами, оказывающими влияние на разработку и внедрения 
норм, регулирующих корпоративное управление.  
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Во-вторых, отсутствует фокусировка усилий государственных органов, 
отвечающих за совершенствование корпоративного управления, на компаниях, акции 
которых находятся в биржевом обороте, деятельность которых определяет тенденции 
развития в своих отраслях, планирующих первичные публичные размещения акций. Эти 
компании, с одной стороны, обладают наибольшим потенциалом роста, привлечения 
инвестиций, а с другой – несут наибольшие риски для сторонних инвесторов. Поэтому, 
улучшение корпоративного управления в них будет иметь наибольший эффект, как с 
точки зрения обеспечения экономического роста, стоимости российских активов, так и 
защиты прав инвесторов. С учетом этого должны строиться требования в отношении этих 
компаний по раскрытию информации (особенно публичной), объем других требований, 
закрепленных в законодательно-нормативной базе, и санкций за их нарушение, проверки 
со стороны регулирующих органов и пр.  

В-третьих, государство, как акционер, демонстрирует низкую степень желания 
внести вклад в улучшение корпоративного управления в компаниях, в собственности 
которых оно участвует. Отсутствует система мониторинга, регулярной отчетности и 
публичного раскрытия информации о работе представителей федеральных органов власти 
в органах управления акционерных обществ, акции которых принадлежат Российской 
Федерации. В 2003 г. появился ряд примеров поведения этих представителей, не 
содействующих улучшению корпоративного управления и внедрению рекомендаций 
Кодекса, или даже вступающих с ними в прямое противоречие. Так, весной 2003 г. 
представители государства в советах директоров РАО «Газпром» и РАО ЕЭС голосовали 
против предложений миноритарных акционеров по созданию комитетов в составе советов 
директоров, что соответствует рекомендациям международной «передовой практики» 
(best practices) и рекомендациям кодекса, а Министерство экономического развития дало 
отрицательные заключения на эти предложения. По итогам общего собрания акционеров 
2003 г. в состав совета директоров ОАО «Газпром» не было избрано ни одного 
независимого директора. Компания «Роснефть» (100 % акций принадлежит Российской 
Федерации) при приобретении весной 2003 г. контроля над компанией «Северная нефть» 
путем выкупа ее акций у частных акционеров, раскрыла не все аспекты сделки. Компания 
«Башнефть» (контрольный пакет акций принадлежит правительству Республики 
Башкортостан) не допустила большую часть миноритарных акционеров к участию в 
общем собрании акционеров. Нет каких-либо зримых свидетельств того, что шаги по 
улучшению корпоративного управления в компаниях с крупным участием государства 
(например, принятие весной 2003 г. в РАО ЕЭС правил осуществления сделок с акциями 
компании для членов совета директоров и правления) осуществляется при активной 
поддержке представителей государства. Возник серьезный конфликт с миноритарными 
акционерами в дочерних обществах «Связьинвеста» (контрольный пакет этой компании 
принадлежит РФ).  

Не лучше обстоит ситуация и с управлением пакетами акций, закрепленных в 
собственности субъектов Федерации и муниципальных образований. 

Эффективность деятельности представителей федеральных органов власти в 
органах управления акционерных обществах с целью улучшения практики 
корпоративного управления этих обществ, и, в частности, внедрения рекомендаций 
кодекса корпоративного поведения может быть значительно повышена. По нашему 
мнению, этого можно добиться за счет следующего:  

− соблюдение рекомендаций Кодекса могло бы стать предварительным условием 
для получения акционерными обществами контрактов и финансовой помощи из 
федерального и региональных бюджетов; 

− при проведении конкурсов по продаже пакетов акций, принадлежащих 
Российской Федерации, одним из критериев оценки предложений потенциальных 
покупателей, должно стать обязательство по внедрению рекомендаций кодекса 
корпоративного поведения, с соответствующим их закреплением во внутренних 
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документах компаний. Несоблюдение этого обязательства должно рассматриваться как 
невыполнение одного из существенных приватизационных условий; 

− в практику отчета представителей федеральных органов власти в органах 
управления акционерных обществ о результатах своей работы должен быть включен 
пункт о содействии внедрению рекомендаций Кодекса, а общая оценка этих результатов и 
решение о представительстве интересов РФ на новый срок должно приниматься в том 
числе и с учетом результатов отчета по данному пункту; 

− необходимо значительно расширить практику выдвижения в органы управления 
акционерных обществ, акции которых принадлежат Российской Федерации и субъектам 
Федерации, внешних директоров из числа лиц, обладающих соответствующим опытом и 
знаниями, и не являющихся сотрудниками органов власти; 

− при заключении соглашений с лицами, представляющими интересы РФ в органах 
управления акционерных обществ, в них должно включаться требование о содействии 
внедрению рекомендаций кодекса в практику соответствующих акционерных обществ, а 
общая оценка результатов их работы и решение о продлении соглашения на новый срок 
должно приниматься, в том числе и с учетом результатов отчета по данному пункту. 

 В-четвертых, отсутствует необходимое взаимодействие между органами 
государственной власти и  судебными органами. Как показывает практика, по ряду 
направлений улучшение корпоративного управления невозможно именно вследствие 
слабого правоприменения и неэффективности судебной системы. 

В целом, характеризуя практику корпоративного управления российских компаний, 
необходимо отметить определенное ее улучшение, начиная с 2000 г., что признается и 
оценивается инвесторами. Позитивные изменения затронули, прежде всего, следующие 
аспекты практики корпоративного управления:  

� практика проведения общих собраний акционеров (регулярность, место 
проведения, формирование повестки дня, извещение акционеров, полномочия собрания, 
процедуры голосования, подсчет голосов); 

� структура состава советов директоров (соотношение исполнительных и 
неисполнительных директоров, разделение должностей единоличного исполнительного 
органа и председателя совета директоров); 

� увеличение количества независимых директоров и членов советов от 
миноритарных акционеров; 

� раскрытие информации об основных производственных показателях 
деятельности и общих финансовых результатах; 

� отдельные функции, осуществляемые советами директоров (утверждение 
стратегии и контроль за ее реализацией, одобрение крупных сделок, реорганизаций). 

Однако улучшения в общей массе российских компаний распределены крайне 
неравномерно. Можно выделить две группы компаний, очень сильно отличающиеся в 
своем отношении к задачам по улучшению корпоративного управления и практическим 
шагам в этой сфере.  

В первую входит небольшая группа крупных компаний, менеджмент и основные 
акционеры которых (часто являющиеся одними и теми же лицами) стремятся повысить их 
капитализацию и инвестиционную привлекательность в глазах инвесторов, прежде всего 
зарубежных, и предпринимают ряд шагов по улучшению корпоративного управления. 
Целью этих усилий является возможная продажа значительных пакетов акций (как из 
имеющихся в распоряжении нынешних основных акционеров, так и за счет новых 
эмиссий), улучшение условий кредитования, выход на зарубежные рынки, совместные 
проекты с ведущими зарубежными компаниями. «Цена вопроса» для этих компаний 
составляет сотни миллионов и даже миллиарды долларов. Руководство этих компаний в 
значительной степени воспринимают кодекс корпоративного поведения как весьма 
важный (хотя и не единственный) ориентир при формировании своих систем 
корпоративного управления. Можно ожидать, что в ближайшем будущем эти компании 
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предпримут новые шаги по улучшению своей практики корпоративного управления, 
соблюдению рекомендаций кодекса и раскрытию соответствующей информации. Однако 
даже в этой группе компаний улучшение корпоративного управления, внедрение 
рекомендаций кодекса идет крайне неравномерно. В результате, есть несколько компаний, 
каждая из которых осуществила позитивные изменения в отдельных сферах, но лишь 
единицы компаний достигли существенных изменений по значительному числу 
рекомендаций «передовой практики» и кодекса корпоративного поведения. К числу 
наиболее проблемных аспектов можно отнести следующие: 

- отсутствие ясной информационной политики, внутреннего документа, который 
бы ясно определил ее принципы, классификацию различного рода информации, 
циркулирующей в компании; 

- слабое раскрытие информации о кандидатах в состав совета директоров при их 
выдвижении; 

- слабое раскрытие информации о членах совета директоров и высших 
менеджерах; 

- слабое обеспечение контрольных функций советов директоров (формирование 
комитетов советов, их руководство со стороны неисполнительных директоров, принятие 
внутренних документов, определяющих функции и полномочия комитетов); 

- явно недостаточное обеспечение работы членов совета директоров на основе 
ясных и прозрачных профессиональных стандартов и этических норм; 

- медленное формирование систем внутреннего контроля и обеспечение важной 
роли совета директоров в ее функционировании; 

- отсутствие критериев, процедур и регулярная оценка работы совета, его членов и 
высших менеджеров; 

- отсутствие критериев, процедур и на их основе определение вознаграждения 
членов советов и высших менеджеров и раскрытие информации о вознаграждении; 

- слабость процедур, регулирующих выявление и разрешение конфликтов 
интересов; 

- несовершенство подготовки и реализации сделок с заинтересованностью; 
- низкая эффективность работы ревизионной комиссии; 
- слабое раскрытие информации об основных бенефициарных владельцах акций 

компании (за исключением очень небольшого числа компаний); 
- отсутствие четкой дивидендной политики и ее документального закрепления 

(например, в положении по дивидендной политике). 
В другой части крупных компаний, действующих в организационно-правовой 

форме открытого акционерного общества, со значительным объемом акций, находящихся 
в руках мелких акционеров, существенных улучшений в практике корпоративного 
управления не происходит. В отношении этой группы компаний улучшение 
корпоративного управления является объективно очень важной задачей (учитывая их 
организационно-правовую форму, наличие значительного числа мелких акционеров, и 
возможность новых открытых эмиссий), однако внедрение рекомендаций «передовой 
практики», рекомендаций кодекса, судя по всему, будет наталкиваться здесь на серьезное 
сопротивление. 

Подавляющее большинство крупных российских собственников очень слабо 
представляет себе особенности оценки состояния корпоративного управления 
зарубежными портфельными инвесторами в компаниях, которые стремятся привлечь их 
средства. В частности, у них существует непонимание того, что в очень значительной 
степени такая оценка основывается на выявлении привычных для этих инвесторов 
формальных атрибутов «передового корпоративного управления». В то время, как 
крупные собственники в ряде стран с развивающимися рынками и высокой степенью 
концентрации акционерного капитала, прежде всего, таких как Южная Корея, Таиланд, 
Филиппины, Индия, Бразилия, активно приступили к внедрению в своих компаниях 
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соответствующих атрибутов, при активной поддержке общенациональных бизнес-
ассоциаций этих стран и активной PR–компании среди зарубежных инвесторов и 
международных организаций, в России бизнес-сообщество в целом, за исключением 
небольшой группы его представителей, демонстрирует отсутствие понимания 
необходимости таких шагов, того, что значительное число таких шагов и атрибутов не 
содержит угрозы контролю над компанией со стороны существующих основных 
собственников. 

Основные собственники российских компаний демонстрируют очень высокую, 
часто экономически необоснованную степень опасения в отношении раскрытия 
информации о деятельности своих компаний, и, в частности, по вопросам корпоративного 
управления (по таким, как данные о членах советов директоров и исполнительных 
органов, числе заседаний этих органов, соотношении исполнительных и 
неисполнительных членов в составе советов директоров и пр.). Очень часто даже 
компании, внедрившие у себя отдельные компоненты «передового корпоративного 
управления», не считают нужным раскрыть информацию о таких шагах. 

«Дело ЮКОСа», на наш взгляд, в целом оказывает негативное влияние на оценку 
российскими компаниями важности корпоративного управления. Ряд крупных и 
значительное число средних компаний, судя по некоторым признакам, рассматривают 
ситуацию с этой компанией как подтверждение их опасений в отношении повышения 
степени прозрачности. В то же время, основные собственники ряда других крупных 
компаний пришли к выводу, что опыт быстрого повышения стоимости компании через 
внедрение ряда формальных атрибутов «передового корпоративного управления» и 
развития отношений с влиятельными западными политико-экономическими группами 
заслуживает освоения, несмотря на то, что как показывает опыт ЮКОСа, этот актив 
оказывается недостаточной защитой в случае серьезного конфликта с государством.  

Из общего объема предложений и рекомендаций, касающихся улучшения практики 
корпоративного управления, подготовленных зарубежными органами регулирования, 
объединениями инвесторов, международными организациями, группами экспертов, до 70 
% и более посвящено улучшению практики работы советов директоров. 

Общепризнанным важнейшим направлением улучшения деятельности советов 
считается повышение в нем доли неисполнительных, «независимых», директоров. Такие 
директора рассматриваются как ключевой фактор, снижающий риск инвесторов, 
связанный с деятельностью компании в целом, ее органов управления и контроля в 
частности. Следующей ключевой задачей совершенствования практики работы советов 
директоров считается формирование в их составах комитетов, прежде всего по аудиту, по 
вознаграждениям, по назначениям. Общей тенденцией рекомендаций в отношении 
практики работы таких комитетов является обеспечение их независимости в отношении 
менеджмента.  

В качестве других мер, повышающих надежность работы советов директоров и 
снижающих риски инвесторов, обсуждаются такие шаги, как ведение регулярной 
практики оценки эффективности работы советов директоров (реже – работы каждого 
члена совета в отдельности), обеспечение повышения квалификации членов советов и 
предоставление им возможностей для привлечения внешних экспертов за счет компании. 

Повышение эффективности работы советов директоров российских компаний 
является чрезвычайно актуальной проблемой.  

Оценка процесса корпоративного управления в российских компаниях 
представлена в табл. 1. 
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Таблица 1 
 

Оценка основных компонентов процесса корпоративного управления в российских 
компаниях рейтинговым агентством «Стандард энд Пурс» 

 
Компания Структура 

собственности и 
влияние 

акционеров 

Отношения с 
финансово 

заинтересованными 
лицами 

(акционерами и пр.) 

Финансовая 
прозрачность и 
раскрытие 
информации 

Состав и практика 
работы совета 
директоров и 
руководства 

Аэрофлот- 
Российские 
авиалинии 

4,5 6,8 6,2 3,8 

Петербургская 
телефонная сеть 

6,0 6,3 5,3 4,8 

Ленэнерго 5,5 6,7 5,7 5,0 
МТС 7,5 7,7 8,0 6,3 

1 балл – низшая оценка, 10 баллов – высшая. 
 
Подавляющее большинство средних и мелких компаний со всей очевидностью не 

рассматривают проблемы улучшения корпоративного управления в масштабах, 
предусмотренных кодексом корпоративного поведения и другими рекомендациями 
портфельных инвесторов и международных организаций, в качестве практической задачи, 
по крайней мере, на ближайшее будущее, выдвигая в качестве первоочередных другие 
задачи. По нашему мнению, такая ситуация связана с тем, что перед этими компаниями 
задачи, связанные с корпоративным управлением, объективно стоят по-иному, чем перед 
крупными компаниями, а также теми средними компаниями, которые стремятся привлечь 
инвестиции через размещение своих акций.  

Так, среди компаний, ставших объектом исследования, проведенного под эгидой 
МФК, более 40 % опрошенных компаний планируют привлекать менее 1 млн. долл. в год 
в течение следующих 3 лет. Еще 30 % планируют привлекать от 1 до 3 млн. долл. 
Средний объем планируемых инвестиций у компаний с числом акционеров от 50 до 1000 
составляет 500 тыс. долл., а у компаний с числом акционеров более 1000 чел. - 7 млн. 
долл.  

В процессе двух единственных первичных размещений акций, проведенных на 
российском фондовом рынке, осуществивших их эмитентам - ОАО «РБК» и ОАО «36,6» - 
удалось привлечь 13,28 млн. долл. и 14,4 млн. долл. соответственно. Состояние рынка 
этих акций в последующий период отчетливо показало, что эмиссии такого размера и с 
такой долей в капитале компании (около 20 %) малоликвидны и не представляют 
серьезного интереса даже для российских инвесторов, не говоря уже об иностранных19. 
Что касается привлечения средств через выпуск облигаций, то практика показывает, что 
экономически целесообразным является эмиссия размером не менее 500 млн. руб. (т.е. 
примерно 17 млн. долл.), при том, что даже такой объем эмиссии , как правило, не может 
создать вторичного рынка. Как показывает российская практика, для успешного 
размещения облигаций, состояние корпоративного управления эмитента имеет далеко не 
первостепенное значение.  

                                                 
19 Рыжиков С. Первый год после первого российского IPO // Слияния и поглощения. – 2003. - N3.  
При этом отметим, что обе эти компании представляли передовые отрасли, пользующиеся повышенным 
вниманием инвесторов – информационные технологии и фармацевтику, в то время, как компании, 
вошедшие в исследование МФК, представляют значительно менее привлекательные для инвесторов отрасли 
– легкую промышленность, машиностроение, металлообработку, строительство и производство 
стройматериалов, химическую промышленность, металлургию, транспорт. Исключением в этом перечне 
является лишь пищевая промышленность, где, однако, далеко зашел процесс концентрации. 
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Приведенные примеры, а также опыт других стран свидетельствует, что основным 
источником для инвестиций в объемах, необходимых средним компаниям, должны стать 
кредиты банков и поиск прямых инвесторов, а не размещение ценных бумаг на фондовом 
рынке с ориентацией на портфельных инвесторов. Российская банковская система в 
настоящее время явно не соответствует потребностям экономического развития. 
Необходимость банковской реформы очевидна, и задача создания нормальной банковской 
системы не может и не должна подменяться необоснованными надеждами на то, что 
фондовый рынок сможет заменить банковскую систему, в особенности для средних 
компаний. Хотя большинство средних компаний, и в частности, охваченных ранее 
упоминавшимся исследованием МФК, имеют организационно-правовую форму ОАО, их 
характеристики (количество акционеров, сотрудников, объем производства), а также 
планы развития, показывают, что по своей экономической сути большая их часть намного 
ближе к закрытым, частным компаниям, а форма ОАО является следствием, прежде всего, 
политических, а не экономических решений на этапе приватизации. 

Для средних и мелких российских компаний в области корпоративного 
управления первостепенной задачей является улучшение соблюдения действующего 
законодательства. Для большинства этих компаний перспективы дальнейшего развития 
связаны с преобразованием в ЗАО или даже ООО, с тем, чтобы организационно-правовая 
форма соответствовала характеру их бизнеса. Создание в этих компаниях системы 
корпоративного управления в тех же масштабах, что и в крупных компаниях, со всеми 
многочисленными атрибутами, предписываемыми рекомендациями зарубежной 
«передовой практики», не является экономически целесообразным и связано со 
значительными расходами и рисками.  

В странах с развитыми рынками организаторы торговли, биржи рассматриваются 
как важные компоненты общего механизма улучшения корпоративного управления как 
компаний-эмитентов, как финансового, так и нефинансового секторов, и, тем самым, 
снижения рисков инвесторов.  

Основным инструментом, с помощью которого биржи могут способствовать 
улучшению практики корпоративного управления компаний, является включение в 
правила листинга, в том или ином объеме и с той или иной степенью императивности, 
требований по улучшению корпоративного управления и раскрытию информации об этой 
практике. 

В соответствии с требованиями органа регулирования фондового рынка, 
российские биржи приняли новые правила листингования (включения в котировальные 
листы), которые вступили в силу с 1 февраля 2003 г. Эти правила, в частности, 
предусматривают соблюдение рекомендаций кодекса корпоративного поведения 
компаниями, чьи акции включены в котировальный лист «А» первого уровня, и 
соблюдение рекомендаций главы 7 кодекса, посвященной раскрытию информации, 
компаниями, акции которых включены в котировальный лист «А» второго уровня. 

Российские компании пока не видят существенных преимуществ нахождения в 
листинге А1 и А2, поэтому повышенные требования к этим компаниям с точки зрения 
соблюдения кодекса со стороны бирж вызывают у них негативную реакцию.  

Для крупнейших российских компаний и части средних компаний, которые 
большее всего продвинулись по пути улучшения корпоративного управления, российский 
фондовый рынок не представляет большого интереса с точки зрения привлечения 
инвестиций через продажу своих акций – их усилия направлены на выход на зарубежных 
инвесторов через ведущие западные биржи. Присутствие в листингах российских бирж 
является для них, прежде всего, компонентом общей репутации и следствием 
необходимости соблюдать требования ФКЦБ. Поэтому, российские биржи, в отличие от 
ведущих западных бирж, по отношению к крупнейшим компаниям находятся в позиции 
слабости и предпринимают шаги по ужесточению правил листинга с очень большой 
оглядкой.  
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Осуществление российскими биржами функции контроля за соблюдением 
эмитентами, ценные бумаги которых включены в их котировальные листы, положений 
кодекса, объективно представляет собой в нынешней ситуации конфликт интересов. 
Биржи заинтересованы в сохранении хороших отношений с компаниями-эмитентами, 
расширении их числа.  

Возможной альтернативой наделению российских бирж функциями контроля за 
соблюдением соответствующими группами компаний кодекса корпоративного поведения 
может стать создание рейтинга корпоративного поведения, основанного на кодексе 
корпоративного поведения как национальном стандарте (это будет методологически 
отличать данный рейтинг от других существующих рейтингов). Соблюдение кодекса 
будет означать наличие у компании-эмитента рейтинга не ниже определенного уровня, 
присваиваемого рейтинговым агентством. Этот рейтинг будет использоваться биржами 
для определения степени соблюдения компаниями положений кодекса, ценные бумаги 
которых включены в котировальные листы А1 и А2. 

Крупные российские или иностранные институциональные инвесторы, 
работающие в России, могли бы публично объявить о том, что принятие и соблюдение 
компаниями рекомендаций кодекса корпоративного поведения рассматривается 
инвесторами в качестве предварительного условия для приобретения ценных бумаг этих 
компаний.  

Было бы полезно, если бы эти инвестиционные институты, а также общественные 
организации, представляющие интересы акционеров, принимали более активное участие в 
разработке стандартов профессиональной деятельности членов советов директоров, 
рейтинговании компаний-эмитентов по уровню их корпоративного управления.  

Рост активов институциональных инвесторов, успешное развитие отрасли 
коллективных инвестиций во многом зависят от эффективности управления 
привлеченными средствами. Поскольку внедрение стандартов корпоративного поведения, 
основанных на рекомендациях передовой практики, снижает риски, увеличивает 
рыночную стоимость компании, это соответствует интересам бенефициаров, передавших 
свои средства в управление.  

Российские управляющие компании могут и должны играть весомую роль в 
процессе внедрения российскими эмитентами принципов, заложенных в кодексе 
корпоративного поведения. Поэтому управляющие, в качестве представителей интересов 
инвесторов, должны проводить активную политику в области совершенствования 
системы корпоративного управления тех акционерных обществ, акциями которых они 
владеют и в органах управления которых они представлены. Этим должны заниматься, в 
частности, те представители управляющих компаний, которые вошли в состав советов 
директоров акционерных обществ. Они должны осуществлять контроль за деятельностью 
менеджеров компании, принимать важнейшие решения по раскрытию информации, 
следуя рекомендациям кодекса корпоративного поведения.  

Важным направлением улучшения корпоративного управления в компаниях-
эмитентах может стать деятельность банков. Имеющиеся у банков возможности по 
воздействию на состояние корпоративного управления у компаний-эмитентов, связаны с 
тем, что банки, во-первых, выступают в качестве кредиторов компаний, в т.ч. и тех, 
ценные бумаги которых обращаются на фондовом рынке, и, во-вторых, часть банков 
является акционерами таких компаний. 

В целом можно сказать, что российские компании сделали лишь первые шаги по 
улучшению корпоративного управления. Эти шаги очень ограничены как по масштабам, 
так и по числу вовлеченных в них компаний. Для компаний, сделавших первые шаги в 
этом направлении, необходимы дальнейшие меры, прежде всего в организации работ 
своих советов директоров, для поддержания хорошей репутации у существующих 
акционеров и привлечения других, более консервативных акционеров. Другой важной 
задачей является значительное увеличение числа компаний, осуществляющих шаги, пусть 
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пока и на начальном уровне, по улучшению своего корпоративного управления. Эти 
компании могут привлечь средства спекулятивно настроенных инвесторов, работающих 
на российском рынке, которые начинают утрачивать интерес к ценным бумагам «голубых 
фишек».  

Представители компаний, заинтересованных в улучшении корпоративного 
управления, должны дать более определенный сигнал как остальному российскому 
бизнесу, так и международному деловому сообществу о заинтересованности следовать по 
пути корпоративного управления и способствовать внедрению этих стандартов в деловую 
практику внутри страны.  

Федеральные органы власти должны не только устанавливать высокие стандарты 
корпоративного управления, но также подтверждать приверженность его представителей, 
непосредственно участвующих в управлении принадлежащими государству активами, 
этим стандартам. Это же касается органов власти субъектов Федерации. 

Инвестиционные посредники и институты, обеспечивающие инвестиционные 
процессы, должны больше в большей мере содействовать улучшению корпоративного 
управления.  
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РОЛЬ КОРПОРАТИВНОГО УПРАВЛЕНИЯ В УЛУЧШЕНИИ 
ИНВЕСТИЦИОННОГО КЛИМАТА20 

 
А.П. Шихвердиев  

 
Разработка стратегии развития Республики Коми направленной на улучшение 

инвестиционного климата является актуальной не только для самой республики, но и 
стратегии развития России в целом, т.к. республика является регионом-донором и 
направляет большую часть своих доходов  в федеральный бюджет. 

Республика Коми является сырьевым регионом, для которого в настоящее время 
характерны относительно небольшой спад объемов производства продукции довольно 
высокий его уровень, приходящийся на душу населения. Однако существующая структура 
экономики неэффективна в долгосрочной перспективе по ряду причин. Во-первых, 
преобладание в структуре  производства сырьевых товаров влечет за собой низкую долю 
добавленной стоимости в общем объеме производства. Во-вторых, благополучие 
республики зависит от экспорта нефти и газа (доля нефтегазодобывающего комплекса в 
отраслевой структуре промышленности РК составляет 42 %) и, соответственно, от 
конъюнктуры мирового рынка. В-третьих, наблюдается ухудшение состояния сырьевой 
базы, в результате чего прирост разведанных запасов природных ресурсов не 
компенсирует их текущую добычу. Из этого следует, что, когда запасы будут исчерпаны, 
Республика Коми не будет представлять интереса для инвесторов, специализирующихся 
на добыче и переработке сырья.  Например,  крупнейшие нефтедобывающие компании  
"ЛУКОЙЛ-Коми" и ОАО “Северная нефть”  уже сейчас обеспечивают увеличение 
объемов добычи нефти за счет Ненецкого автономного округа (Харьягинское и 
Командишорское месторождения, Вал Гамбурцева), снижая объемы добычи нефти на 
территории Республики Коми.  

Таким образом, сырьевой путь развития экономики РК близок к исчерпанию, 
результаты работы несырьевых отраслей промышленности являются недостаточно 
эффективны. В этих отраслях наблюдается снижение объемов производства, старение и 
износ  основных фондов, рост задолженности по налоговым платежам в бюджет и 
кредиторской задолженности предприятий, превышение кредиторской задолженности 
предприятий над дебиторской, высокий уровень безработицы. Без реформирования 
отраслевой структуры производства экономика РК может стать потенциальным 
источником нестабильности и потрясений в регионе.  

Характеристика инвестиционного климата Республики Коми по рейтингам 
инвестиционного потенциала и инвестиционного риска представлены на рис. 9. 

 

                                                 
20  Исследование проведено А. Шихвердиевым, А. Перевязкиной при финансовой поддержке Гранта 
Российского  Гуманитарного научного фонда 03-02-00247 а/с. 
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Рис. 9 Инвестиционный климат Республики Коми 

Как видно из рис.9, показатель инвестиционного риска находится на довольно 
высоком уровне и значительно превышает показатель инвестиционного потенциала. Более 
того, по отношению к уровню 1998 г. (до дефолта) потенциал  снизился, а риск 
вероятности потери инвестиций и дохода от них, напротив, возрос. Как результат, в 
ближайшей перспективе ожидается снижение темпов роста инвестиций в основной 
капитал. 

Таким образом, в настоящее время Республика Коми столкнулась с объективной 
необходимостью разработки стратегии, направленной на улучшение инвестиционного 
климата и преодоление разрыва уровня экономического развития республики и других 
регионов Российской Федерации. Достичь этого удастся только при осуществлении 
масштабных инвестиций в основной капитал при одновременном повышении 
эффективности капитальных вложений. 

Для этого первостепенное значение приобретает анализ источников потенциальных 
инвестиций, достоверная оценка реальных возможностей их мобилизации, путей решения 
проблем их привлечения  и выработка стратегии обеспечения эффективности 
привлекаемых инвестиций. 

 В целях определения направлений стратегии привлечения инвестиций 
целесообразно проанализировать основные источники средств, используемых 
акционерными обществами Республики Коми для обеспечения эффективного 
функционирования.  

Структура источников финансирования инвестиционной деятельности организаций 
Республики Коми приведена в табл. 22. 
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Таблица 22 
 

Структура инвестиций в основной капитал по источникам финансирования 
в Республике Коми21 в %  

 
Инвестиции в основной капитал 2003 г. 2004 г. 

Собственные средства, 
в т.ч.: 
- прибыль, оставшаяся в распоряжении предприятий  
- амортизация 

56,5 
 

26,8 
29,7 

46,5 
 

26,3 
20,2 

Привлеченные средства, 
в т.ч.:   
- кредиты банков 
- заемные средства других организаций  
- бюджетные средства 
- средства внебюджетных фондов 
Прочие, 
из них:  
- прямые иностранные инвестиции 
- портфельные иностранные инвестиции 
- торговые кредиты  
- эмиссия ценных бумаг (акций, облигаций) 

43,5 
 

9,9 
19,6 
5,0 
3,8 
5,2 

 
1,1 
- 

2,1 
2,0 

53,5 
 

20,2 
11,2 
3,6 
0,1 
18,4 

 
0,6 
- 

6,5 
11,3 

 
Немаловажно отметить тенденцию увеличения привлеченных средств в общей 

структуре источников финансирования деятельности предприятий.   Как свидетельствуют 
данные рис. 10, начиная с 2002 г., доля привлеченных средств в общем объеме инвестиций 
в основной капитал имеет устойчивую тенденцию к увеличению. 

Рис. 10 Инвестиции в основной капитал по источникам финансирования РК, 
млн.руб.22 

                                                 
21 Источник: Социально-экономическое положение Республики Коми. Сыктывкар. Госкомстат Республики 
Коми. 2004.- с. 42. Статистический ежегодник Республики Коми. 2004. – с. 125-130. 
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В настоящее время одним  из основных  источников привлеченных средств являются 

кредиты банков. При этом самым важным фактором при принятии банком решения о 
предоставлении займа было и остается наличие ликвидного обеспечения или надежных 
гарантий. Поэтому, если предприятие располагает ликвидным обеспечением и условия 
предоставления займа приемлемы с экономической точки зрения, то можно прибегнуть к 
банковским займам. Однако банковские займы вряд ли могут быть единственным 
инструментом долгосрочного финансирования. В долгосрочной перспективе их роль 
будет уменьшаться,  так как лимиты кредитования в аффилированных банках и 
посредством капитализации прибыли практически исчерпаны. В то же время изменение 
внешних факторов, обострение конкурентной борьбы, потребность роста и, как следствие, 
потребность в привлечении дополнительных ресурсов для финансирования заставляет 
компании искать новые источники средств.  

В связи изменяющимися условиями функционирования акционерных обществ 
возникает объективная необходимость нахождения альтернативных источников 
инвестиций. Основными потенциальными инвестиционными ресурсами являются  прямые 
иностранные инвестиции и средства, привлекаемые путем эмиссии ценных бумаг.   Это 
обусловлено тем, что прямые иностранные инвестиции  отличаются большей 
стабильностью по сравнению с другими  источниками; средства, привлекаемые путем 
эмиссии ценных бумаг характеризуются перспективностью, такие  инвестиции в 
перспективе могут быть достаточно масштабными.  

В то же время каждому виду инвестиций присущи свои недостатки. В частности, 
вложение средств иностранными инвесторами требует специфического инвестиционного 
климата, прежде всего, соответствующего международным нормам законодательства; еще 
более важным моментом является сам характер инвестиций, которые ориентированы на 
краткосрочное получение прибыли. В свою очередь, средства от эмиссии ценных бумаг 
являются очень перспективным, но сложным в применении инвестиционным ресурсом 
вследствие отсутствия эффективно работающего фондового рынка.  

Привлечение инвестиций эффективнее банковских кредитов, это доказано мировой 
практикой, а эмиссия ценных бумаг  является одним из наиболее эффективных 
механизмов привлечения инвестиций.  

Акционерный капитал в отличие от кредита, выпуска векселей  является 
инструментом не долгового, а долевого финансирования. Немаловажно также отметить, 
что, распределение акций среди большого числа инвесторов исключает зависимость от 
одного инвестора. Кроме того, эмиссия акций создает публичную кредитную историю 
компании, превращение акций компании в ликвидные инструменты  позволяет её 
владельцам применять их в качестве залога для получения долгового финансирования (в 
случае его целесообразности), использовать их вместо денежных средств для 
приобретения других компаний, поощрения среднего и высшего менеджмента, а также, 
при необходимости, продавать их мелкими партиями через биржевые механизмы 
широкой массе портфельных инвесторов, обеспечивая персональные потребности в 
свободных денежных средствах без потери контроля над бизнесом. Поскольку эмиссия 
акций — не долговой источник финансирования, то капитал, полученный посредством 
выпуска акций, не надо возвращать. Более того, иногда можно даже обойтись без выплаты 
дивидендов по этим акциям (если компания заявляет о том, что намерена всю прибыль 
вкладывать в дальнейшее развитие производства, то акционеры будут покупать акции не 
из-за дивидендов, а в надежде на рост котировок).  

 Если анализировать ситуацию с эмиссией акций предприятия Республики Коми, то  
можно сделать вывод, что в долгосрочной перспективе возможны два варианта развития 

                                                                                                                                                             
22 Диаграмма построена на основе статистических данных Территориального органа Федеральной службы 
государственной статистики по Республике Коми Источник: Статистический ежегодник Республики Коми. 
2004. – с. 135-140. 
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событий: либо в республике будут созданы благоприятные условия, и акционерные 
общества смогут активнее привлекать инвестиции путем эмиссии акций, либо,  при 
отсутствии реальных шагов со стороны правительства республики,  предприятиям 
придется прибегать к традиционным источникам финансирования (рис. 11)  

 В условиях недостатка собственных средств у предприятий и дорогостоящих 
банковских кредитов для акционерных обществ важны именно инвестиции путем эмиссии 
ценных бумаг, т.к. они не ограничиваются сроками возврата. Это особенно важно в 
условиях Севера, где основу экономики составляют природоэксплуатирующие отрасли, 
для которых характерны высокая капиталоемкость и длительный срок окупаемости 
инвестиций. 

 
Рис. 11 Динамика привлечения средств от  эмиссии акций23 

 
Для того, чтобы республика использовала имеющиеся возможности и пошла по 

благоприятному пути развития, необходимо сосредоточить усилия на совершенствовании 
корпоративного управления и усилении защиты прав инвесторов.  

Таким образом, рассмотрев возможные стратегии развития экономики Республики 
Коми, можно прийти к выводу, что необходимым условием развития экономики 
республики  является расширение круга инвесторов, ориентированных на долгосрочные 
вложения, прежде всего, вложения в акции предприятий республики. В связи с этим 
особую актуальность приобретает совершенствование корпоративного управления и 
усиление защиты прав акционеров.  

На современном этапе развития инвесторы при принятии решений о вложении 
средств в региональную экономику в качестве основополагающих критериев 
рассматривают не только традиционные показатели инвестиционной привлекательности, 
(такие  как  финансовые результаты, оценка развития рынка сбыта продукции), но и 
совершенствование внутренних механизмов корпоративного управления. Именно поэтому 
исключительную важность приобретает готовность компаний  использовать  в своей 
деятельности основные принципы  наилучшей  практики корпоративного управления. Для 

                                                 
23 Диаграмма построена на основе статистических данных Территориального органа Федеральной службы 
государственной статистики по Республике Коми Источник: Статистический ежегодник Республики Коми. 
2004. – с. 145-150. 
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оценки уровня корпоративных отношений в акционерных обществах Республики Коми и 
определения степени готовности компаний к привлечению инвестиций необходима 
методика определения уровня корпоративных отношений, которая позволит определить 
проблемы и предложить пути совершенствования  корпоративного управления в 
акционерных обществах республики.   

 В настоящее время проблемы создания благоприятного инвестиционного климата, 
привлечения инвестиций,  развития  корпоративного управления   и, в целом, формирования 
корпоративного сектора как российской, так и республиканской экономики, являются наиболее 
актуальными. На наш взгляд, для того, чтобы оценить перспективы и направления  
дальнейшего развития корпоративного сектора в Республике Коми, необходимо 
проанализировать  состояние корпоративного управления в  акционерных обществах 
региона.  И здесь закономерно встает вопрос: для кого необходима оценка состояния 
корпоративного управления в регионе?  

 Мы считаем, что на сегодняшний день у инвесторов, как иностранных, так и 
отечественных,  нет никаких способов объективно оценить рискованность  вложения 
денег  в деятельность  акционерных обществ. Здесь можно отметить и то, что не сложился 
фондовый рынок,  нет возможности оценить бухгалтерскую отчетность общества. Но 
самая главная проблема - управленческая. Допустим, общество регулярно выплачивает 
дивиденды, публикует данные бухгалтерского баланса, но какова  вероятность того, что, 
вложив деньги в деятельность компании,   акционер сможет реализовать все свои права: 
не будет ли его доля уменьшена вследствие дополнительной эмиссии, пригласят ли его на 
общее собрание акционеров, не вычеркнут ли его из реестра. И самый главный вопрос: 
чьи интересы отстаивает генеральный директор - акционеров или свои собственные, и 
будет ли его деятельность направлена на дальнейшее развитие компании?  

Все эти вопросы можно свести к одному: каков уровень  корпоративных отношений 
в акционерных обществах? До тех пор, пока у инвесторов нет об этом детальной 
информации, компании не смогут рассчитывать на приток акционерного капитала. Анализ 
рисков вложений средств в акционерные общества важен как самим акционерным 
обществам,  потенциальным инвесторам и акционерам компании, так и государству в 
целом. Самой компании рейтинги нужны для дифференциации в глазах инвесторов за 
счет раскрытия информации о стандартах корпоративного управления; дополнительного 
информирования инвесторов в процессе привлечения капитала (при первоначальном 
размещении, при выпуске корпоративных облигаций); использования в качестве 
ориентира для совершенствования процедур корпоративного управления.   

Что касается потенциальных инвесторов, то им рейтинги корпоративного 
управления необходимы для понимания особенностей функционирования компании и 
котировки соответствующих характеристик рисков; понимания применяемых 
руководством компании методов учета интересов акционеров, включая миноритарных; 
получения дополнительной информации при принятии инвестиционных     решений 
стратегическими и портфельными инвесторами;  

Рейтинги и оценка степени корпоративного управления компании также 
необходимы и акционерам  для понимания уровня защиты прав собственности 
акционеров; для понимания способности менеджмента управлять компаний в интересах 
акционеров и самой компании. 

Для государства оценка уровня корпоративного управления необходима в целях 
совершенствования законодательства в области корпоративного управления; для создания 
надежности корпоративного управления, что приведет к доверию со стороны населения и 
позволит трансформировать сбережения населения в инвестиции, что в итоге будет 
способствовать эффективному экономическому росту в регионе;  

 Именно этими причинами обусловлена объективная необходимость оценки уровня 
корпоративных отношений в акционерных обществах Республики Коми. Причем, эта 
оценка позволит определить не только проблемы корпоративного управления в 
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акционерных обществах Республики Коми, но и позволит определить направления 
совершенствования корпоративных отношений. И в связи с этим важны уже не столько 
результаты исследования,  сколько их объективная оценка и направления 
совершенствования корпоративного сектора в русле требований современной экономики.  

 Как уже было отмечено, существует ряд методик, специализирующихся на определении 
рейтинга, однако они обладают некоторыми недостатками, поэтому мы разработали  авторскую 
методику определения уровня корпоративных отношений. При разработке методики были  
использованы положения принятого в ноябре 2001 г. Российского  кодекса корпоративного 
поведения (далее кодекс).  Принципы корпоративного поведения, предусмотренные 
кодексом, сформулированы на основе принципов корпоративного управления 
Организации экономического сотрудничества и развития (ОЭСР).  

 Определение рейтинга корпоративного управления и разработка соответствующей 
методики осуществлялась в рамках приказа министра имущественных отношений 
Республики Коми от  18.11.2002 № 63 в целях проведения работы  по совершенствованию 
корпоративного управления в акционерных обществах с долей государственной 
собственности. 

При создании методики определения уровня корпоративного управления  мы 
исходили из необходимости оценивать совокупность отношений, сложившихся между 
акционерами, членами совета директоров и правления компании, между различными 
группами акционеров, а также между всеми заинтересованными лицами по поводу 
управления компанией. Результатом аналитической обработки информации является 
рейтинг, который представляет собой индивидуальный числовой показатель оценки 
корпоративного управления компании по 10-балльной шкале, максимальное значение 
которой соответствует идеальной компании. Под идеальной компанией понимается 
компания, в которой не только не нарушаются требования законодательства, выполняются 
рекомендации кодекса корпоративного поведения Российской Федерации, но и 
применяемые ею процедуры не несут в себе потенциальной возможности ущемления прав 
инвесторов.  

 Основываясь на анализе методик «Standard & Poor’s», института корпоративного 
права и управления и российского института директоров, для определения проблемных 
или, наоборот, выигрышных моментов в практике корпоративного управления, были 
выделены следующие параметры определения уровня корпоративных отношений на 
основе кодекса корпоративного поведения:  

1.Структура и практика работы совета директоров акционерного общества.  
2.Реализация прав акционеров акционерного общества.  
3.Раскрытие информации об акционерном обществе.   
4.Структура и практика деятельности исполнительных органов акционерного 

общества.  
5.Дивидендная политика акционерного общества. 
6.Контроль за финансово – хозяйственной деятельностью акционерного общества.  
7.Структура уставного капитала и влияние акционеров.  
8.Ведение реестра акционерного общества.  
9.Разрешение корпоративных конфликтов. 
 Каждому из этих девяти параметров был присвоен свой удельный вес, 

отражающий значимость каждого аспекта корпоративного управления компаний для 
потенциальных инвесторов и акционеров (табл.23). 
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Таблица 23  

 
Параметры определения уровня корпоративных отношений 

и ранжирование их по значимости 

№ Параметр определения уровня 
корпоративных отношений 

Удельный 
вес параметра, % 

1. Структура и практика работы совета директоров 
акционерного общества  

18 

2. Реализация прав акционеров акционерного общества 15 
3. Раскрытие информации об акционерном обществе  16 
4. Структура и практика исполнительных органов 

акционерного общества 
14 

5. Дивидендная политика 12 
6. Контроль за финансово-хозяйственной деятельностью 11 
7. Структура уставного капитала и влияние акционеров 

акционерного общества 
7 

8. Ведение реестра  5 
9. Разрешение корпоративных конфликтов 2 
 ИТОГО 100 % 

 
 Как видно из табл. 23, структура и практика работы совета директоров 

акционерного общества и права акционеров общества признаны наиболее важными 
параметрами. Это объясняется тем, что  обеспечение прав акционеров и полнота 
раскрытия информации, которые также важны для потенциальных инвесторов,  напрямую 
зависят от деятельности совета директоров. 

 Раскрытие информации об обществе и права акционеров при определении уровня 
корпоративных отношений были также признаны важными, так как  акционеры как 
собственники являются центральными субъектами корпоративных отношений, и именно 
они принимают наиболее важные решения с точки зрения деятельности и развития 
акционерного общества. Для принятия соответствующих решений им необходима 
доступная, регулярная и надежная информация.  

 В свою очередь, деятельность исполнительных органов акционерного общества 
является следующим по важности параметром, так как от деятельности исполнительных 
органов зависят финансовые результаты компании.  Следующим по важности параметром 
является дивидендная политика, так как инвестор, как правило, вкладывает средства для 
их последующей отдачи. Большое значение для определения рейтинга имеет контроль за 
финансово-хозяйственной деятельностью акционерного общества, так как система 
контроля направлена на обеспечение доверия акционеров и потенциальных инвесторов к 
акционерному обществу и органам его управления, и ее основной целью является защита 
капитальных вложений акционеров и активов общества. Защиту акционеров, а именно 
защиту прав собственности обеспечивает также реестродержатель. Показатель структуры 
уставного капитала акционерного общества трудно поддается оценке, поэтому этому 
параметру был присвоен незначительный удельный вес. Урегулирование корпоративных 
конфликтов, по сути, является одним из ключевых моментов деятельности акционерного 
общества, однако данный параметр сложно поддается объективной оценке, поскольку 
законодательство не устанавливает требований об обязательном соблюдении каких-либо 
досудебных процедур в целях урегулирования корпоративных конфликтов; источником 
критериев оценки явился лишь Кодекс корпоративного поведения.  

Для минимизации субъективности при расчете рейтинга использовался метод 
экспертных оценок: эксперты независимо друг от друга оценивали каждый компонент 
рейтинга по 10-балльной шкале (1 – самый низкий уровень состояния корпоративного 
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управления,  10 – наивысший). Расчет итоговой суммы баллов осуществляется по 
формуле расчета среднеарифметической.  

Общий показатель рейтинга корпоративного управления представляет собой сумму 
произведений параметров на соответствующий удельный вес параметра.  

∑
=

⋅=
1i

TiRiR , 

 где Ri – значение субрейтинга по каждому параметру; 
       Тi – удельный вес параметра 
 
 Оценка каждого компонента проводилась на основе соответствия практики 

корпоративного управления двум основным критериям: нормативно-правовым актам и  
кодексу корпоративного поведения (далее кодекс), рекомендованного к применению 
распоряжением Федеральной службы по ценным бумагам Российской Федерации (ФКЦБ 
РФ) от  4 апреля 2002 г.  (см. прилож.). 

 При оценке уровня корпоративных отношений использовались две группы 
исходных данных: во-первых, информация, полученная автором в период анализа 
деятельности акционерных обществ в качестве представителя министерства 
имущественных отношений Республики Коми. Во-вторых, информация, дополнительно 
публично раскрытая компанией – этот источник использовался, т.к. потенциальный 
инвестор, действуя законным путем, имеет возможность основывать свои решения только 
на информации, публично раскрытой компанией, или на иных общедоступных материалах 
(информация средств массовой информации, обзоры аналитиков рынка и официальные 
отчеты компаний). 

Компоненты и правила их оценки 
Права акционеров 
В настоящее время в России одним из наиболее распространенных 

злоупотреблений в сфере корпоративного управления является именно нарушение  прав 
акционеров. В методике оценивается, обеспечивает ли корпоративное управление 
компании надлежащую защиту прав акционеров. Чтобы составить представление о 
политике компании в отношении акционеров, изучаются устав, протоколы общих 
собраний акционеров и другие внутренние документы компании, открытые для 
акционеров.  

Однако положения закона не уделяют достаточного внимания обеспечению 
равного отношения к акционерам, поэтому методика была дополнена рекомендациями 
кодекса корпоративного поведения, регулирующим соответствующие моменты. В 
частности, наличие в уставе и внутренних документах компании статей, требующих 
соблюдения дополнительных процедур или условий для приобретения или продажи 
акций, кроме желания владельца ценных бумаг, наличие искусственных барьеров для 
участия акционеров в общих собраниях.  

Таким образом. дополнительная информация, которая раскрывается согласно 
кодекса, дает  возможность инвесторам еще до покупки акций общества получить 
сведения о соблюдении или несоблюдении всех вышеперечисленных прав, так как 
обладание соответствующей информацией имеет ключевое значение при принятии 
решения об инвестировании.    

Раскрытие информации об обществе 
Раскрытие информации о себе является одним из центральных моментов 

деятельности компании по привлечению инвестиций. Оценка политики компании в 
области раскрытия информации осуществляется на основе анализа ее готовности 
предоставлять корпоративные документы, отвечать на запросы. В данной группе 
рассматриваются вопросы, связанные с выполнением компанией требований 
законодательства и с предоставлением дополнительной информации на добровольной 
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основе (как это рекомендует кодекс корпоративного поведения) в целях более полного 
информирования о своей деятельности заинтересованных лиц. 

Таким образом, критерий раскрытия информации показывает, насколько 
регулярность, достоверность, полнота содержания и доступность информации позволяют 
оценить акционерам и потенциальным приобретателям размещаемых ценных бумаг 
общества состояние общества, и, на основе такой оценки, принять решение о 
приобретении ценных бумаг.  

Структура и практика  деятельности исполнительных органов общества 
Исполнительные органы общества, к которым относится коллегиальный 

исполнительный орган (правление) или единоличный исполнительный орган 
(генеральный директор), является ключевым звеном структуры корпоративного 
управления. Оценка деятельности исполнительного органа в методике оценивается по 
следующим направлениям: 

1. Состав и формирование исполнительных органов. 
2. Организация работы исполнительных органов. 
3. Вознаграждение исполнительного органа. 
4. Ответственность и подотчетность исполнительного органа. 

Структура и практика работы совета директоров 
В системе корпоративного управления советам директоров отводится важная роль 

как механизму, обеспечивающему управление компанией в интересах акционеров,  и 
оценка его деятельности важна для инвесторов.  

Оценка деятельности совета директоров осуществляется по тем же направлениям, 
что и оценка деятельности исполнительных органов, а именно: 

1. Структура и состав совета директоров. 
2. Эффективность работы совета директоров. 
3. Вознаграждение членов совета директоров и оценка деятельности членов 

совета директоров. 
4. Ответственность и подотчетность совета директоров общества. 
5. Наличие независимых директоров.  

Таким образом, совет директоров играет важную роль в обеспечении прав 
акционеров, а также успешной финансово-хозяйственной деятельности общества и при 
определении рейтинга этому критерию придавалось важное значение.   

Дивидендная политика 
Дивидендная политика является важной составляющей оценки, так как в настоящее 

время широко распространенной практикой стали злоупотребления в сфере начисления и 
выплаты акционерными обществами дивидендов, и освещение данной проблемы в 
рейтинге корпоративного управления должно будет стимулировать общества изменить 
ситуацию в целях обеспечения основного права акционеров на участие в прибылях 
общества.  

Информация о стратегии общества в отношении размера дивидендов и их выплаты 
имеет существенное значение для оценки деятельности общества. Эта информация 
необходима как существующим, так и потенциальным акционерам, поскольку она может 
существенно повлиять на их инвестиционные решения относительно приобретения или 
продажи акций АО. 

Таким образом, политика общества в отношении выплаты дивидендов существенно 
затрагивает интересы акционеров, поэтому она была включена в методику для оценки 
качества корпоративного управления. 

Контроль за финансово-хозяйственной деятельностью 
Система контроля за финансово-хозяйственной деятельностью должна быть 

направлена на обеспечение доверия инвесторов обществу и органам его управления. Ее 
основной целью является защита капитальных вложений акционеров и активов общества. 
Данная цель может быть достигнута путем решения следующих задач:  
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− обеспечение исполнения финансово-хозяйственного плана;  
− установление и обеспечение соблюдения эффективных процедур 

внутреннего контроля;  
− обеспечение эффективной и прозрачной системы управления в обществе, в 

том числе предупреждение и пресечение злоупотреблений со стороны 
должностных лиц общества;  

− выявление, предупреждение и ограничение финансовых и операционных 
рисков;  

− обеспечение достоверности финансовой информации, используемой либо 
раскрываемой обществом.  

В качестве  дополнения к данным положениям закона использовались 
рекомендации кодекса, в частности, при расчете рейтинга учитывается, принимали ли 
аудиторы участие  в общих собраниях акционеров и отвечали ли на вопросы, заданные 
акционерами относительно представленных аудиторских заключений. Данный не 
установленный законом критерий включен в методику, т.к.  аудиторское заключение 
является единственным доступным большинству акционеров документом, откуда можно 
почерпнуть информацию об имеющих место проблемах в финансово-хозяйственной 
деятельности общества. 

Прозрачность структуры уставного капитала 
В рамках параметра прозрачность структуры капитала оценивает прозрачность 

компании с точки зрения получения информации о структуре ее собственности с целью 
выявления того, насколько велика роль крупных собственников, какую роль они играют в 
процессе управления компанией и какими способами реализуют свои интересы. Для всех 
категорий акционеров тактика и стратегия распоряжения своими пакетами в значительной 
степени зависят от их представления о типе и структуре акционерного капитала, роли 
владельцев контролирующих, блокирующих или достаточно крупных пакетов акций.  

Внимание обращалось также на сведения об акциях, принадлежащих членам совета 
директоров и членам руководства, т.к. при такой структуре акционерного капитала 
крупные акционеры как правило ориентируются не на повышение доходов по акциям 
компании, не на рост ее капитализации, а на сохранение существующих взаимоотношений 
с предприятием. 

Система ведения реестра 
Система ведения реестра непосредственным образом связана с параметром 

структуры уставного капитала, так как именно из реестра акционер или иное 
заинтересованное лицо может получить информацию о зарегистрированных владельцах с 
указанием количества, номинальной стоимости и категории принадлежащих им именных 
ценных бумаг по состоянию на любую установленную дату. 

Оценка деятельности по ведению реестра основывалась на нормах закона, так как 
кодекс не регулирует данный аспект корпоративного управления.  

Практика разрешения корпоративных конфликтов 
Оценка практики урегулирования корпоративных конфликтов основывалась 

исключительно на положениях кодекса, т.к. закон не регулирует их разрешение в 
досудебном порядке. Однако этот критерий был использован при оценке рейтинга, в связи 
с тем, что корпоративные конфликты являются часто встречающимся явлением в 
практике деятельности акционерных обществ. 

Обоснование выборки 
В исследование были включены компании с положительными финансовыми 

результатами: стабильное финансовое положение является первой предпосылкой 
привлечения инвестиций, вторая же предпосылка, а именно – уровень корпоративного  
управления -  и является объектом анализа.  

Отраслевой признак не был определяющим  при формировании выборки, т.к. 
управление в разных отраслях может отличаться качеством, но не основными 
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характерными принципами. С другой стороны, структура собственности или размер 
компании, и, следовательно, сложность иерархии, могут повлиять на управленческие 
решения и на стиль корпоративного управления, и именно они оценивались при анализе.  

В исследовании был использован метод экспертных оценок, который позволил 
сформировать определенную базу данных, содержащую информацию о структуре 
акционерного капитала и корпоративных отношениях в акционерных обществах, ставших 
объектом анализа.  

Оценка уровня корпоративного управления отдельных компаний 
Для более четкого представления об уровне корпоративного управления компаний 

с государственным участием данные настоящего исследования представлены в рис.12. 
Структура анализа уровня корпоративного управления отдельных компаний построена по 
принципу соответствия  выделенным критериям. Для более четкой аргументации 
сделанных заключений  о состоянии уровня корпоративного управления в Республике 
Коми мы приведем выборочный анализ уровня в отдельных компаниях:  
- α - с наивысшим уровнем корпоративного управления; 
- δ - с наихудшим уровнем корпоративного управления; 
- β,  - уровень корпоративного управления компании находится на среднем уровне. 
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Рис. 12 Оценка уровня корпоративного управления в компании 
 
Данные рис. 12  демонстрируют, что компания  α лидирует среди рассмотренных 

предприятий. В компании наиболее полно соблюдаются права акционеров и раскрывается 
информация об обществе. Министерству имущественных отношений РК был представлен 
дополнительный объем информации, на который,  в силу имеющегося размера пакета 
акций, министерство  не могло претендовать. В частности, были представлены документы 
бухгалтерского учета и протоколы заседаний совета директоров (по закону такую 
информацию общество обязано раскрывать владельцам более 25 % акций, а доля акций 
министерства имущественных отношений РК в компании  составила менее 5%). Следует 
отметить то, что общество освещает свою деятельность посредством собственной газеты, 
в том числе о проведении  общих собраний акционеров, о выплате дивидендов и других 
важных корпоративных действиях.  

        Кроме того, компания α оказалось единственным предприятием, 
представившим проект годового отчета общества, содержание которого было высоко 
оценено. В нем, как этого и требует кодекс корпоративного поведения, освещено 
положение АО в отрасли, решение стратегических задач АО, достигнутые за год 
результаты, перспективы его развития, описание основных направлений деятельности 
общества, информация о выплате дивидендов. Также представлены сведения о членах 
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совета директоров и генеральном директоре, в том числе размер вознаграждения членов 
совета директоров. 

         Таким образом, раскрытие дополнительной информации о деятельности 
компании соответствует требованиям кодекса корпоративного поведения, что 
свидетельствует о прозрачности деятельности общества и говорит в пользу 
инвестирования в данную компанию.  

Наивысшую оценку по сравнению с  остальными компаниями получил критерий 
урегулирования корпоративных конфликтов. Это обусловлено тем, что хотя в 
официальных документах, регламентирующих корпоративные отношения  в компании, 
положения кодекса корпоративного поведения не сформулированы, они  реализуются на 
практике.  

В частности, имеется механизм по поддержанию сохраняющейся с момента 
приватизации предприятия структуры уставного капитала. Этот механизм заключается в 
том, что компания создала специальный фонд, который позволяет выплачивать 
дополнительную пенсию   акционерам - бывшим работникам предприятия, которая  
сохраняется до тех пор, пока работник остается собственником акций компании. В случае  
продажи  акции на сторону, т.е. не акционерам общества, он теряет право на получение 
данной пенсии. Эта мера способствует  сохранению размытой структуры уставного 
капитала, где ни один акционер не владеет доминирующим пакетом акций, что является 
показателем эффективного корпоративного управления.    Помимо этого, данный 
механизм предотвращает возможность возникновения конфликта, как между 
собственниками, так и между собственниками и менеджерами в ходе борьбы за контроль 
над управлением акционерным обществом, а также способствует защите от враждебного 
поглощения со стороны внешних инвесторов.  

Структура уставного капитала, состоящая исключительно из миноритарных 
акционеров, получила высокую оценку, так как обеспечивает  высокий уровень защиты 
прав всех акционеров.   

Высокая оценка уровня корпоративного управления в компании α подтверждается 
также проводимой обществом дивидендной политикой.  Это обусловлено тем, что хотя 
сумма выплачиваемых дивидендов невелика, однако сам факт их  выплаты  на фоне  
распространенных  злоупотреблений в сфере начисления и выплаты дивидендов, 
свидетельствует о реализации  права акционеров на участие в прибылях общества.  

Что касается деятельности совета директоров и исполнительного органа, а также 
системы ведения реестра, то анализ данных компонентов показал, что они в целом 
соответствуют законодательству, однако уровень их реализации не выходит за рамки 
законодательно установленных и положения кодекса соблюдаются в незначительных 
объемах или практически не соблюдаются. В частности, нарушается требование кодекса о 
включении в состав совета директоров независимых директоров, о несовмещении 
генеральным директором функций  члена совета директоров (т. к. это ставит под сомнение 
объективность контроля за его деятельностью со стороны совета директоров).  

Подводя итог анализа уровня корпоративного управления, следует отметить 
следующие  преимущества компании α: реализация прав акционеров полностью 
соответствует законодательству и ряду положений кодекса; прозрачность деятельности 
предприятия; реальное обеспечение контроля за финансово-хозяйственной 
деятельностью; наличие механизма предотвращения корпоративных конфликтов; 
структура капитала обеспечивает защиту прав миноритарных акционеров; достаточно 
эффективная дивидендная политика.  На сегодняшний момент компания α является 
компанией с наиболее высоким уровнем корпоративного управления среди изученных 
компаний.  

Второе место в рейтинге корпоративного управления занимает компания δ.  Как 
показано на рис. 12, показатель рейтинга данной компании составляет среднюю цифру 
5,89 баллов. Однако имеется ряд отдельных показателей, выгодно отличающих компанию 
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δ от компании α. В частности, таким показателем является система ведения реестра. В 
этом отношении компания придерживается рекомендаций кодекса корпоративного 
поведения  и ведение реестра передано независимому специализированному регистратору, 
хотя законом это не предусмотрено (количество акционеров меньше 50).  Это является 
показателем того, что соблюдение прав собственности акционеров на должном уровне, и 
риск нарушения прав владельцев акций сведен к минимуму, в то время как в тех 
обществах, где ведется реестр самим АО, они часто нарушаются – таким образом, это не 
может не быть положительным фактором инвестиционной привлекательности компании. 

Кроме того, в компании δ более прозрачна структура уставного капитала. 
Компания δ  разместила информацию о структуре уставного капитала в свободном 
доступе на официальном сайте компании – таким образом, не только существующие 
акционеры, но и потенциальные инвесторы могут ориентироваться в структуре уставного 
капитала и оценивать риски, связанные с возможностью принятия решения в интересах 
каких-либо акционеров. 

Еще одним положительным моментом является то, что размер вознаграждения 
членов совета директоров утвержден общим собранием акционеров. Компания δ   
является единственной из проанализированных компаний, соблюдающих данную норму 
закона, что может служить доказательством того, что акционеры контролируют данную 
статью расходов компании. 

В целом положительно оценена работа по контролю за финансово-хозяйственной 
деятельностью. В частности, роль аудиторов компании является достаточно весомой – об 
этом свидетельствует тот факт,  что последний аудит выявил некоторые несоответствия в 
ведении бухгалтерского учета общества, что в дальнейшем способствовало правильной 
оценке имущества общества. Однако нам не были представлены заключения ревизионной 
комиссии, что позволяет сделать вывод о, возможно, формальной роли ревизионной 
комиссии в деятельности общества. Таким образом, существующая система контроля за 
финансово-хозяйственной деятельностью компании δ.  на настоящий момент не 
обеспечивает абсолютного доверия инвесторов обществу и органам его управления, 
однако если руководство предпримет соответствующие действия в этом отношении, 
данный аспект корпоративного управления может стать положительным фактором 
инвестиционной привлекательности компании.  

Далее,  качество реализации прав акционеров,  раскрытия информации об АО, 
деятельность генерального директора и совета директоров в целом находятся на среднем 
уровне, то есть их деятельность соответствует законодательно установленным нормам, но 
не рекомендациям кодекса корпоративного поведения. Как и во всех изученных 
компаниях,   отсутствуют независимые директора, генеральный директор входит в состав 
совета директоров; не приняты такие важнейшие, рекомендуемые кодексом, документы, 
как положение об информационной политике, положение о дивидендной политике.  

Отсутствие положения о дивидендной политике предполагает отсутствие 
информации о стратегии общества в отношении размера дивидендов и их выплаты, что 
отрицательно сказывается  на имидже инвестиционной привлекательности компании.  

Ниже среднего уровня оценены такие показатели, как структура уставного 
капитала и разрешение корпоративных конфликтов.  

Делая вывод об инвестиционной привлекательности компании δ. , можно сказать 
следующее.   Основными факторами, говорящими в пользу инвестирования в данную 
компанию, являются: система ведения реестра, прозрачность структуры уставного 
капитала, довольно объективная система контроля. Качество реализации прав акционеров, 
раскрытия информации об АО, деятельность генерального директора и совета директоров 
в целом находятся на среднем уровне. Факторами инвестиционного риска являются 
структура уставного капитала и отсутствие практики разрешения корпоративных 
конфликтов. Компания δ  является в целом довольно привлекательной для инвесторов 
компанией,  в нее было бы целесообразно инвестировать средства в случае, если инвестор 
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рассчитывает на рост капитализации компании, но не на получение прибыли за счет 
выплаты дивидендов.     

Наконец, приведем пример компании с наихудшим уровнем корпоративного 
управления – компания β. Она занимает самое последнее место в составленном нами 
рейтинге корпоративного управления.  Ее интегральный показатель рейтинга (2,26 балла – 
см. рис. 13) находится в зоне низкой инвестиционной привлекательности.  

Компания β является единственной из исследованных компаний, в которой полнота 
соблюдения прав акционеров находится ниже средней. В частности, нарушаются такие 
установленные законодательством права, как права на предоставление информации, на 
выбор члена совета директоров и  ревизора. Таким образом, если не соблюдаются даже 
законодательно закрепленные права акционеров, а тем более стандарты наилучшей 
практики корпоративного поведения в этой области, то вложение инвестиций в компанию 
даже на данном этапе анализа представляются высоко рискованными.    

Такое неудовлетворительное положение дел усиливается невыполнением 
положения  закона о предоставлении информации по первоначальному требованию 
акционера, а также отказом в предоставлении копий документов, что является 
нарушением ст. 91 ФЗ «Об акционерных обществах».  Кроме того, экспертами не был 
получены следующие  запрошенные документы: проспекты эмиссии, реестр АО, годовые 
отчеты об итогах деятельности общества, договор с аудитором – такие действия компании 
нарушают законодательно установленные нормы. При таком отношении к соблюдению 
положений закона не приходится говорить о применении кодекса корпоративного 
поведения. Отметим лишь в частности, что не выполняется требование кодекса о 
предоставлении полной информации по рассматриваемым  вопросам общего собрания 
акционеров. Так, в протоколах общих собраний отсутствуют сведения о  кандидатах в 
члены совета директоров, не предоставляется информация о выбираемых аудиторе и 
ревизоре. Кроме того, акционерам не была предоставлена возможность выбора  из 
определенного количества кандидатур на должности членов совета директоров, аудитора 
и ревизора общества – они лишь утверждали их. Во всех других исследованных 
компаниях эти требования соблюдались. 

Что касается деятельности исполнительного органа в лице генерального директора, 
директора, то помимо общего для всех изученных компаний несоблюдения рекомендации 
кодекса корпоративного поведения о несовмещении должности генерального директора с 
функциями члена совета директоров, имеется существенное нарушения закона, а именно: 
подписание заключения ревизора по итогам деятельности общества за 2001 г. 
генеральным директором, прекратившим свои полномочия ко времени подписания отчета. 
Также генеральный директор оказался единственным руководителем среди всех 
исследованных компаний, выражавший нежелание к сотрудничеству и предоставлению 
информации, на которую представители акционера,  владеющего 93 % акций данного 
предприятия, имели право – при таком отношении к крупному собственнику говорить о 
соблюдении прав миноритарных акционеров не приходится. Такая практика работы 
генерального директора может вызвать обоснованные сомнения у потенциальных 
инвесторов в том, что исполнительный орган компании действительно действует в 
интересах акционеров. 

Также и в практике деятельности совета директоров не полностью соблюдаются 
требования законодательства: на сегодняшний момент из трех членов совета директоров 
один  является генеральным директором, что нарушает требования  п. 2 ст. 66 ФЗ «Об 
акционерных обществах», определяющей, что членов правления в совете директоров 
должно  быть не больше ¼ состава. Кроме того, собрание акционеров не утверждало 
вознаграждения членам совета директоров, что не соответствует п. 2 ст. 64 ФЗ «Об 
акционерных обществах». Положения кодекса корпоративного поведения не 
выполняются, независимых директоров в составе совета директоров нет. Следует также 
отметить, что председатель совета директоров компании β является одновременно 
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председателем общего собрания акционеров и представителем акционеров, что позволяет 
сделать вывод  о сосредоточении слишком широкого  объема полномочий в лице одного 
человека, что может негативно сказаться на объективности качества корпоративного 
управления. 

Все эти факты в совокупности влияют и на качество дивидендной политики. Кроме 
отсутствия положения о дивидендной политике (это является общим для всех 
исследованных компаний), имеется несоответствие между получаемой обществом 
прибылью и суммой выплаченных дивидендов: за весь период деятельности компании (с 
1996 по 2002 гг.) они выплачивались лишь в 2001 г., причем это, по всей видимости, 
нельзя объяснить ни финансовым состоянием компании β, ни спецификой самого проекта.  

Таким образом, вкладывая свои средства путем приобретения акций компании β, 
инвестор вряд ли сможет рассчитывать на получение от этих инвестиций определенного 
дохода в форме дивидендов. 

Подлежит сомнению то, что чистая прибыль общества, не распределенная в виде 
дивидендов, увеличит благосостояние акционеров за счет роста капитализации компании 
β – такой вывод позволяет сделать анализ контроля за финансово-хозяйственной 
деятельностью, которую также нельзя признать удовлетворительной. Компанией был 
представлен единственный отчет ревизора за 2002 г, причем его объективность может 
быть подвержена сомнению, т.к. он подписан генеральным директором, прекратившим 
свои полномочия   ко времени подписания отчета. Также необходимо отметить тот факт, 
что собрание акционеров не утверждало размер вознаграждения ревизору, как это требует 
ст. 85 п.1. ФЗ «Об акционерных обществах» – это  позволяет сделать вывод или о 
бесплатной работе ревизора, или о нарушении соответствующей статьи закона.  

Что касается деятельности компании β по предотвращению корпоративных 
конфликтов, то она, как и во всех других исследованных обществах, не ведется.  

Таким образом, проведенный анализ по определению рейтинга корпоративного 
поведения компания β показал, что качество всех аспектов его корпоративного 
управления находится на самом низком уровне среди всех остальных исследованных 
акционерных обществ. В своей деятельности данная компания нарушает даже некоторые 
нормы законов, говорить же о соблюдении кодекса корпоративного поведения, 
рекомендованного к выполнению ФКЦБ РФ, не приходится. Это позволяет сделать вывод 
о ее низкой инвестиционной привлекательности и о том, что для потенциального 
инвестора, вложение средств путем приобретения акций компании представляется 
довольно рискованным с точки зрения возможности получения от этих инвестиций дохода 
как в виде дивидендов, так и в форме роста капитализации компании. 

 
Анализ проблем привлечения инвестиций в региональную экономику 
 
В соответствии с проблематикой исследования в качестве основной предпосылки 

улучшения инвестиционной привлекательности акционерных обществ Республики Коми 
было сформулировано следующее предположение: государство, как субъект 
корпоративных отношений, являясь собственником пакета акций акционерного общества,   
должно способствовать привлечению  инвестиций, по крайней мере, с позиции 
открытости деятельности компании в сфере корпоративного управления. Государство 
также может создать условия для более успешного внедрения принципов корпоративного 
управления. Стимулирующим фактором для потенциального инвестора в данном случае 
может стать наличие собственности государства в уставном капитале акционерных 
обществ – в глазах потенциальных инвесторов это может снизить уровень риска 
вложений.  

В целях подтверждения либо опровержения данного предположения нами были 
сформулированы определенные гипотезы, отражающие различные аспекты 
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корпоративного управления акционерных обществ с долей государственной 
собственности Республики Коми: 

1. В компаниях с долей государственной собственности более эффективна 
работа членов совета директоров.  

2. В акционерных обществах Республики Коми с государственной долей 
обеспечивается надлежащая защита прав акционеров, в том числе и 
миноритарных. 

3. Компании с государственным участием раскрывают  более полный объем 
информации, так как они в меньшей мере опасаются враждебного 
поглощения.  

4. Деятельность  генерального директора в компаниях с государственным 
участием обеспечивает более полную защиту прав акционеров. 

5. В компаниях с государственным участием реализуется эффективная 
дивидендная политика.  

6. В компаниях с государственным участием  система контроля за финансово-
хозяйственной деятельностью обеспечивает надлежащую  защиту 
капиталовложений акционеров и активов общества.  

7. В компаниях с государственным участием потенциальным инвесторам 
предоставляется исчерпывающая информация о структуре уставного 
капитала. 

8. В компаниях с государственным участием соблюдаются все требования в 
части  ведения реестра  

9. Компании с государственной долей акций  в меньшей степени вовлекаются 
в корпоративные конфликты, так как участие государства в большей мере 
защищает от передела собственности.   

 Предположение  о положительном влиянии присутствия государства в  уставном 
капитале акционерных обществ республики на уровень корпоративных отношений  
основано  на том, что государство даже более самих предприятий заинтересовано в 
привлечении инвестиций в экономику. Именно для этих целей государством был 
рекомендован к применению кодекс корпоративного поведения. При этом предполагается, 
что государство, имея реальные рычаги влияния, будет в первую очередь внедрять 
положения кодекса в акционерных обществах, где имеет долю собственности.  

Для более четкого обозначения и анализа проблем корпоративного управления 
исследование проводилось на основе сформулированных ранее гипотез. Для  определения 
уровня корпоративных отношений в акционерных компаниях с долей государственной 
собственности они  были разделены на  три основные группы: 

− уровень А: компании с высоким уровнем корпоративного управления. К уровню 
А относятся компании с высоким уровнем корпоративных отношений, соблюдающие все 
требования российского законодательства, а также в значительной степени следующие в 
своей практике рекомендациям кодекса корпоративного поведения (8-10 баллов по 10-ти 
балльной шкале); 

− уровень Б: компании со средним уровнем корпоративного управления. К уровню 
Б относятся компании со  средним уровнем корпоративного управления, не нарушающие    
требования закона, и частично применяющие в своей деятельности рекомендации Кодекса 
корпоративного поведения (5-8 баллов по 10-ти балльной шкале); 

−  уровень В: компании с низким уровнем корпоративного управления. К уровню 
В относятся компании с  низким уровнем корпоративного управления, нарушающие 
требования законодательства Российской Федерации в области корпоративных 
отношений и не применяющие положения кодекса корпоративного поведения (от 1 до 4 
баллов по 10-ти балльной шкале). 

 Должное внимание уделялось тому, знают ли руководители компании  о 
существовании упомянутого кодекса,  используют ли его рекомендации на  практике. 
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Анализировались также причины неприменения или ненадлежащего применения ряда 
положений кодекса в повседневной работе. При этом внимание уделялось также тому, 
чтобы соотнести жизнеспособность основных сформулированных в кодексе 
рекомендаций с практикой реализации  корпоративного управления в акционерных 
компаниях Республики Коми.  

По результатам проведенной нами работы по определению уровня корпоративных 
отношений акционерные общества Республики Коми с долей государственной 
собственности  были классифицированы следующим образом: акционерные общества с 
высоким уровнем корпоративного управления, компании со средним уровнем 
корпоративного управления и акционерные общества с низким уровнем корпоративного 
управления (рис. 13).  
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Рис. 13 Уровень корпоративного управления в акционерных обществах Республики 

Коми с долей государственной собственности  
 

Как видно из рис. 13, корпоративное управление в акционерных обществах 
Республики Коми с долей государственной собственности соответствует среднему его 
уровню.   

Чтобы определить проблемные области корпоративных отношений в акционерных 
обществах с долей государственной собственности Республики Коми, необходимо 
соотнести соответствие реальной ситуации предложенным гипотезам и оценить каждый 
компонент корпоративных отношений.     

Первая гипотеза предполагает, что в компаниях с долей государственной 
собственности деятельность членов совета директоров более эффективна. При подготовке 
исследования было сделано предположение, что деятельность совета директоров 
компаний, имеющих в структуре уставного капитала долю государственной 
собственности, основывается на  положениях кодекса корпоративного поведения. При 
этом априори мы исходили из того, что члены совета директоров соблюдают все 
законодательно установленные нормы, регулирующие их деятельность. Однако на 
практике, в  11 % опрошенных компаний деятельность  совета директоров не 
соответствует требованиям законодательства (рис. 14). 
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 Рис. 14 Практика работы совета директоров акционерных обществ 

 
Тем не менее, в основном предположения оправдались: в большинстве 

акционерных обществ (59 %) совет директоров в своей деятельность руководствуется 
требованиями законодательства, в   30 % компаний члены совета директоров  
руководствуются некоторыми рекомендациями кодекса. 

Теперь необходимо проанализировать, какие рекомендации кодекса 
корпоративного поведения не применяются советом директоров акционерных обществ 
республики с долей государственной собственности.  

В частности, кодекс не рекомендует, чтобы член совета директоров занимал 
должности в организации – конкуренте акционерного общества – на практике это 
действительно реализуется, что можно объяснить оправданностью данной рекомендации.   
При этом следует отметить, что   ни в одном из изученных предприятий эти моменты не 
были формально закреплены в уставе, что на наш взгляд, может быть вызвано 
недостаточно высоким уровнем юридического обеспечения подобных документов 
акционерных обществ.   

Практически во всех изученных компаниях отсутствуют  независимые директора в 
составе совета директоров.  Их отсутствие нельзя объяснить нецелесообразностью 
применения  данной рекомендации на практике. Скорее всего это вызвано нежеланием 
усиления контроля.   

Также не соблюдается положение кодекса в части раскрытия размера  
вознаграждения членов совета директоров, исполнение данной рекомендации оправданно 
и ее невыполнение также объясняется стремлением членов совета директоров уменьшить 
контроль со стороны акционеров. 

Кроме того, не реализуется рекомендация  кодекса об оценке результатов 
деятельности совета директоров и раскрытии  этих результатов в годовом отчете 
акционерного общества. Последнее также может быть связано с тем, что члены совета 
директоров не заинтересованы в  раскрытии данной информации.  

Нецелесообразным с позиции реалий корпоративного управления представляется 
создание структурных  подразделений в составе совета директоров, ответственных за 
применение процедур внутреннего контроля, т.к. это отягощает структуру управления и 
увеличивает затраты на содержание управленческого персонала.   

Вышеизложенное позволяет сделать вывод о том, что деятельность советов 
директоров осуществляется в области корпоративного управления в соответствии с 
законодательством, однако недостаточно эффективно используются положения кодекса 
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корпоративного поведения, что вызвано, на наш взгляд,  нежеланием усиления контроля 
за своей деятельностью со стороны членов совета директоров.  

Вторая гипотеза предполагает, что в акционерных обществах Республики Коми  с 
долей государственной собственности обеспечивается надлежащая защита прав 
акционеров, в том числе и миноритарных.  

Данная гипотеза подтвердилась: большинство акционерных обществ Республики 
Коми с государственной долей акций в уставном капитале выполняют практически все 
требования законодательства в отношении защиты прав акционеров (рис.15). 
 

  
Рис. 15 Защита прав акционеров в АО 

 
В реализации прав акционеров положениями кодекса корпоративного поведения 

руководствуются 10,8 % акционерных обществ.  
Относительно отдельных аспектов  соблюдения прав акционеров можно сказать 

следующее: права собственности практически во всех компаниях четко определены в 
уставных документах. Тем не менее, недостаточно реализуются права в области 
предоставления информации как относительно структуры уставного капитала, так и, к 
примеру, о кандидатах в члены совета директоров, аудиторов, ревизионной комиссии.   
Кроме того, недостаточно четкими представляются положения, регулирующие выкуп 
акций у акционеров. В свою очередь, недостаточная конкретизация положений кодекса в 
области защиты прав акционеров во многом является сдерживающим фактором при 
использовании принципов кодекса на практике.  

Таким образом, реализуемый  акционерными обществами республики с долей 
государственной собственности объем защиты прав акционеров не выходит за рамки 
законодательно установленного. В настоящее же время большинство инвесторов 
рассчитывает на соблюдение не только норм закона, но и принципов кодекса -  и их 
несоблюдение, в итоге, снижает  инвестиционную привлекательность акционерных 
компаний. 

В соответствии с третьей гипотезой было сделано предположение, что компании с 
государственным участием раскрывают  более полный объем информации, т.к. они в 
меньшей мере опасаются враждебного поглощения.  

При проведении исследования предполагалось,  что компании  раскрывают 
информацию согласно требованиям кодекса, но в реальности почти треть акционерных 
обществ не соблюдают даже норм законодательства (рис. 16).  

 

1% 

88,2% 

10,8% 

Права акционеров реализуются с нарушением норм законодательства 

Права акционеров защищены в соответствии с требованиями законодательства 

Права акционеров защищены в соответствии с рекомендациями кодекса 
корпоративного поведения



 64 

 
Рис. 16 Раскрытие информации о деятельности акционерного общества 

 
Что касается достаточно высокой доли акционерных обществ (44,9 %), 

придерживающихся норм закона, но не раскрывающих информацию в соответствии с 
требованиями кодекса, то такое положение дел представляется оправданным для 
компаний, которые не заинтересованы в привлечении инвестиций путем размещения 
акций среди частных инвесторов Республики Коми. В данном случае они считают  
прозрачность неоправданной, т.к. существует вероятность  неблагоприятного развития 
событий, в том числе  враждебного поглощения. Компании,  заинтересованные в 
привлечении инвестиций (22,5 %), используют раскрытие информации  в качестве одного 
из инструментов их привлечения. Предоставление более полной  информации  снижает 
рискованность инвестирования и активизирует вложение средств в акции компании. 

В качестве неприменяемых компаниями республики положений  кодекса можно 
отметить следующее: отсутствуют четкие формулировки проводимой обществом 
информационной политики, раскрываются не все аспекты финансовой информации, не 
всегда представляются полные сведения о кандидатах на выборные должности, 
результаты деятельности компании не публикуются в средствах массовой информации. 
Исходя из практики деятельности компаний, можно сделать вывод, что компании не 
раскрывают информацию, прежде всего, финансовую, из  опасений  недобросовестных 
действий конкурентов. Отсутствие же положения об информационной политике вызвано 
недостаточной информированностью о рекомендациях кодекса. 

При такой ситуации выглядит оправданным нежелание инвесторов вкладывать 
свои средства  в деятельность компаний республики. Особенно это свойственно 
поведению  миноритарных акционеров, которым, как правило, даже законодательно 
установленного объема информации не хватает для принятия взвешенного решения о 
вложении инвестиций; нарушение же норм закона еще более увеличивает риск 
капитальных вложений.  

Четвертая гипотеза предполагает, что деятельность  генерального директора в 
компаниях с государственным участием обеспечивает более полную защиту прав 
акционеров. Формулируя данную гипотезу, мы исходили из предположения, что сам факт 
присутствия государства в акционерном обществе как субъекта корпоративных 
отношений исключает возможность генеральному директору пренебрегать своими 
обязанностями и использовать ресурсы общества в собственных целях, ущемляющих 
права акционеров.  

Полученные в ходе исследования результаты в целом  подтвердили данные 
предположения: государство действительно влияет на  деятельность исполнительных 
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органов, и лишь в деятельности  12 % компаний исполнительные органы  нарушали 
некоторые нормы законодательства (рис. 17). 
 

  
Рис. 17 Деятельность исполнительного органа акционерного общества  

(генерального директора) 
 
Однако предположение о том, что в своей работе исполнительные органы 

руководствуются рекомендациями кодекса корпоративного поведения, не подтвердилось.  
В частности, в большинстве рассмотренных компаний генеральный директор совмещает 
свою должность с функциями члена совета директоров, определяя, таким образом, 
стратегию развития  акционерного общества.  

Согласно положениям кодекса, в число важнейших функций совета директоров 
входит также контроль за деятельностью исполнительных органов  общества; выполнение  
же генеральным директором функций члена совета директоров ставит под сомнение 
объективность внутреннего  контроля.  

Кроме того, кодекс корпоративного поведения рекомендует создание 
коллегиального исполнительного органа, что, на наш взгляд, едва ли применимо ко всем 
предприятиям. Это представляется оправданным: коллегиальность, во-первых, 
существенно замедляет процесс принятия управленческих решений, и, во-вторых, 
содержание нескольких директоров является дополнительной статьей расходов, часто 
обременительной и неоправданной с позиции акционеров.  В то же время для крупных 
компаний (холдингов) наличие коллегиального органа целесообразно, так как сложная 
организационная структура компании предполагает решение ряда  вопросов, выходящих 
за рамки обычной хозяйственной деятельности общества – такие вопросы рационально 
рассматривать именно коллегиально. Этот вывод был сделан на основе анализа 
достаточно сложной организационной структуры открытого акционерного общества 
«Воркутауголь», где коллегиальный орган принимает основные решения. 

Пятая гипотеза предполагает, что в компаниях с государственным участием 
реализуется эффективная дивидендная политика. При проведении исследования решено 
было исходить из предпосылки эффективности дивидендной политики, проводимой на 
предприятиях с долей государства. 

В результате анализа был сделан вывод: большинство акционерных обществ 
реализуют соответствующие нормы законодательства в области корпоративного 
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управления. Однако в законодательстве прописаны    лишь минимальные требования к 
проведению дивидендной политики акционерным обществом, поэтому,  для достижения 
большей эффективности и привлечения дополнительных инвестиций следует 
руководствоваться положениями кодекса корпоративного поведения (рис. 18).  

 

 
Рис. 18 Дивидендная политика акционерных обществ 

 
Несмотря на значимость установленных в кодексе рекомендаций относительно 

дивидендной политики, они не реализуются на практике: не разработано Положение о 
дивидендной политике, не составляются отчеты о дивидендной политике и не 
публикуются в периодических изданиях.  

Более того, в ряде компаний отмечено несоответствие между получаемой 
обществом прибылью и суммой выплаченных дивидендов. Это может свидетельствовать 
об отсутствии баланса между необходимостью поддержания привлекательности акций 
компании путем выплаты больших дивидендов и необходимостью реинвестирования 
прибыли в развитие производства. В  недалеком будущем это также должно сказаться на 
привлекательности акций акционерных обществ для потенциальных акционеров. Ведь 
общепризнан принцип: для стимулирования инвестиций необходимо обеспечить 
прозрачность  механизма определения размера дивидендов и гарантии их выплаты.  

 В соответствии с шестой гипотезой было сделано предположение, что в компаниях 
с государственным участием  система контроля за финансово-хозяйственной 
деятельностью обеспечивает надлежащую  защиту капитальных вложений акционеров и 
активов общества.  

По итогам оценки можно сделать вывод: ситуация с контролем за финансово-
хозяйственной деятельностью в акционерных обществах с долей государственной 
собственности складывается не лучшим образом – это подтверждается достаточно 
высоким процентом акционерных обществ, нарушающих требования законодательства  в 
части контроля за финансово-хозяйственной деятельностью. В таких компаниях 
деятельность ревизионной комиссии зачастую носит формальный характер.  

В то же время достаточно велик процент компаний, выполняющих некоторые 
рациональные, как показала практика,  рекомендации кодекса: в частности, члены 
ревизионных комиссий сравнительно ответственно и регулярно предоставляли совету 
директоров информацию о выявленных нарушениях и предлагали конкретные 
рекомендации о путях предупреждения подобных нарушений в будущем в соответствии с 
заранее определенным планом. Особенно следует отметить, что в ряде компаний конкурс 
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на выбор аудитора  проводился с максимальной объективностью, с использованием 
метода экспертных оценок и выделением  конкретных критериев (рис. 19).  

 
Рис. 19 Контроль за финансово-хозяйственной деятельностью  

акционерного общества 
 
Однако, ряд обоснованных требований кодекса, в частности, закрепление в 

документах общества требований о профессиональной квалификации членов ревизионной 
комиссии, не выполняется.  Отсутствие определенной квалификации членов контрольно-
ревизионных органов ставит под сомнение объективность контроля за финансово-
хозяйственной деятельностью, что, в свою очередь, может негативно сказаться на  защите 
капитальных вложений акционеров и активов общества.  

В то же время определенные, регулируемые кодексом, аспекты управления 
финансово-хозяйственной деятельностью выглядят нерациональными. Например, 
предоставление после каждой финансово-хозяйственной операции  документов в 
контрольно-ревизионную службу требует неоправданных затрат. Кроме того, следует 
сдвинуть временные рамки частоты осуществления контроля с ежедневного до хотя бы до 
еженедельного.  

Таким образом, многие компании с государственным участием  руководствуются 
положениями кодекса в осуществлении контроля за финансово-хозяйственной 
деятельностью и считают их целесообразными, что может  вызвать доверие 
потенциальных инвесторов к такой компании.  

Седьмая гипотеза предполагает, что в компаниях с государственным участием 
предоставляется исчерпывающая информация о структуре уставного капитала. 

При подготовке методики исследования первоначально предполагалось оценить  
структуру уставного капитала и доминирование того или иного типа собственника в 
структуре акционерного капитала. Однако в ходе  непосредственного анализа часть 
компаний (22 %) не предоставляла информацию о структуре уставного капитала. Поэтому 
возникла необходимость оценки не только структуры уставного капитала, но и ее 
прозрачности (рис. 20).  
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Рис. 20 Прозрачность структуры уставного капитала 

 
Как следует из приведенных данных, большинство компаний раскрывает 

информацию о структуре уставного капитала, но не заинтересовано в раскрытии 
информации,  выходящей   за рамки законодательно установленных требований.  

В свою очередь, 16 % компаний раскрывают информацию согласно требованиям 
кодекса, в том числе информацию об акционерах - владельцах 5 % и более, акций,  а также 
информацию об аффилированных лицах.  

Что касается оценки структуры собственности, то по данным акционерных 
обществ, предоставивших такую информацию, собственность отделана от управления. 
Этот факт позволяет сделать предположение о том, что в этих акционерных обществах 
создаются условия для эффективного корпоративного управления.  

В соответствии с восьмой гипотезой было сделано предположение, что в 
компаниях с государственным участием соблюдаются все требования в части  ведения 
реестра.  

Гипотеза относительно ведения реестра была отделена от гипотезы прозрачности 
структуры уставного капитала в силу того, что именно наличие независимого 
реестродержателя призвано обеспечивать надлежащую защиту прав собственности. 
Необходимо отметить, что оценка ведения реестра проводилась только с позиции 
выполнения требований законодательства в области корпоративного управления, так как в 
кодексе корпоративного поведения не содержится рекомендаций относительно ведения 
реестра.  

На практике же более 20% компаний не соблюдают  соответствующих требований 
закона «Об акционерных обществах»: не обеспечивают доступ имеющихся прав 
акционеров к данным реестра и не предоставляют выписки из реестра (рис. 21).   
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Рис. 21 Ведение реестра акционерного общества 

Исследования показали, что некоторые из компаний, соблюдающих требования 
законодательства, даже в тех случаях, когда  они  вправе вести реестр самостоятельно, 
предпочитают пользоваться услугами независимых регистраторов, что, на наш взгляд, 
свидетельствует о  прозрачности ведения реестра  и большей ответственности.  

Таким образом,  несмотря на то, что некоторые компании пытаются проводить 
надлежащую защиту прав собственности своих акционеров, общая картина 
инвестиционной привлекательности ухудшается за счет компаний, которые  игнорируют 
требования законодательства.   

В соответствии с девятой гипотезой было сделано предположение, что компании с 
государственной долей акций  в меньшей степени вовлекаются в корпоративные 
конфликты, так как участие государства защищает от неоправданного передела 
собственности.  При подготовке исследования ставилась задача анализа вовлеченности 
предприятий Республики Коми с долей государственной собственности в корпоративные 
конфликты.  

Полученные результаты выглядят следующим образом: практически все 
акционерные общества республики либо вовлечены в корпоративные конфликты либо 
оценивают вероятность вовлечения в них как высокую. При этом большинство компаний 
не занимаются предупреждением и урегулированием конфликтов в досудебном порядке 
(рис. 22).  
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Рис. 22 Урегулирование корпоративных конфликтов 

Во всех рассмотренных предприятиях не реализуется ни одно из положений 
кодекса относительно урегулирования конфликтов. Это можно объяснить, во-первых, 
расплывчатостью и неконкретностью сформулированных в кодексе рекомендаций и, во-
вторых, сложностью применения  некоторых рекомендаций на практике. Это касается, 
прежде всего, организации комитетов по разрешению корпоративных конфликтов на 
предприятии – такая практика может значительно увеличить административные  расходы 
предприятия без получения соответствующих результатов, т.к. конфликт проще 
предотвратить, чем разрешить. Кодекс дает рекомендации относительно разрешения уже 
возникших конфликтов, но не о механизме их предотвращения.  

Однако, отдельные акционерные общества республики предпринимают некоторые 
реальные и порой действенные шаги по предотвращению конфликтов. В частности, в 
некоторых акционерных обществах создан механизм по поддержанию сохраняющейся с 
момента приватизации предприятий структуры уставного капитала. Он заключается  в 
том, что  акционерам - бывшим работникам предприятий, выплачивается дополнительная 
пенсия, сохраняющаяся до тех пор, пока работник не продает принадлежащие ему акции 
на сторону.  Эта мера способствует сохранению первоначальной структуры уставного 
капитала, что в определенной степени предотвращает возможность возникновения 
конфликта как между собственниками, так и между собственниками и менеджерами в 
ходе борьбы за контроль над управлением акционерным обществом.  

Следует отметить, что вовлеченность большинства акционерных обществ 
республики в корпоративные конфликты ведет  к ухудшению финансового и 
инвестиционного состояния предприятий. Это уменьшает инвестиционную 
привлекательность обществ в глазах потенциальных инвесторов и, в итоге,  негативно 
отражается на общем инвестиционном и экономическом состоянии республики.   

По итогам оценки корпоративных отношений с долей государственной 
собственности можно сделать вывод, что, в целом, корпоративное управление 
рассмотренных акционерных обществ соответствует требованиям законодательства в 
области корпоративного управления, однако невыполнение большинством компаний 
отдельных рекомендаций кодекса корпоративного поведения создает определенные 
проблемы в области реализации корпоративного управления, и  привлечения инвестиций. 
По итогам проделанной работы мы пришли к выводу, что корпоративное управление 
акционерных обществ в долей государственной собственности неэффективно в 
следующих областях: 

38 % 

3 % 

9 %

Корпоративные конфликты не разрешаются 
Корпоративные конфликты разрешаются, но не предотвращаются 
Имеются механизмы по предотвращению корпоративных конфликтов 
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− компании не заинтересованы в раскрытии информации как существующим, 
так и потенциальным акционерам;  

− отсутствует положение о дивидендной политике акционерных обществ;  
− работа совета директоров как органа общего руководства и контроля 

недостаточно эффективна, отсутствуют независимые директора в составе 
совета директоров акционерного общества; 

− наблюдается формальность в деятельности ревизионной комиссии 
акционерных обществ, что проявляется в недостаточности контроля за 
текущей хозяйственной деятельностью компаний; 

− отсутствует механизм предотвращения и разрешения корпоративных 
конфликтов, возникающих в деятельности акционерных обществ;  

− не разработан  эффективный механизм стимулирования менеджмента 
акционерных обществ;  

− у менеджмента имеется  возможность вывода активов; 
− контроль над крупными сделками недостаточно  эффективен. 

Проведенное исследование позволило констатировать, что внедрение 
корпоративного управления в акционерных обществах способно усилить инвестиционную 
привлекательность и эффективность функционирования  большинства акционерных 
обществ Республики Коми. Но комплексный подход к формированию и развитию 
корпоративного управления, и, как следствие, привлечению инвестиций может быть 
реализован, если будет обеспечена координация действий органов государственной 
власти, прямо и косвенно влияющих на корпоративное управление, а  также в том случае, 
если компании сами будут способствовать внедрению принципов эффективного 
корпоративного управления. Главным результатом совершенствования корпоративных 
отношений будет обеспечение защиты интересов акционеров, повышение 
инвестиционной привлекательности, капитализации прибыли и эффективного  
функционирования акционерных обществ в целом. 
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БЮДЖЕТИРОВАНИЕ КАК ФАКТОР СОВЕРШЕНСТВОВАНИЯ 
КОРПОРАТИВНОГО УПРАВЛЕНИЯ В КОМПАНИИ 

 
Н.В. Ружанская  

 
Постепенная стабилизация политической и экономической ситуации в России, 

объективная необходимость эффективного использования потенциальных возможностей 
окружающей среды и ресурсов дает возможность многим современным российским 
руководителям всерьез задуматься о совершенствовании системы управления 
возглавляемых ими компаний. К одной из наиболее известных и эффективных технологий 
управления относится бюджетирование.  

Своевременное и качественное бюджетное управление способствует как 
уменьшению нерационального использования средств любого субъекта хозяйствования, 
так и налаживанию контроля за величиной и направлениями их расходования. 
Бюджетирование как технология управления позволяет повысить эффективность и 
качество управленческой работы, усилить режим экономии материальных и финансовых 
ресурсов, выявить причины отклонений тех или иных показателей деятельности 
компании. Правильно организованное бюджетное управление способствует не только 
своевременному обнаружению недостатков в управленческой работе компании, но 
своевременному принятию мер к их устранению.  

В основу бюджетирования, прежде всего, положена разработка различных видов 
бюджетов (планов), являющихся одним из основных инструментов управления 
компанией. Однако, основываясь на формировании бюджетов, бюджетирование 
подразумевает не только собственно планирование, но одновременно создает условия для 
проведения контроля и анализа исполнения запланированных показателей (рис. 23). 

 
Планирование 

 
 
 

Анализ                                Бюджетирование                                    Контроль 
 
 
                                                       

Учет 
 
 

Рис. 23 Содержание бюджетирования 
 
Объясняется это тем, что по мере реализации заложенных в сводном бюджете 

показателей осуществляется учет и регистрация фактических результатов деятельности 
компании. Сравнивая полученные фактические результаты с бюджетными (плановыми) и 
проводя их оценку, руководством осуществляется бюджетный контроль и пополняется 
информация о всех направлениях и аспектах деятельности компании, которая 
используется затем при проведении корректировочных мероприятий и принятии решений 
относительно будущих элементов сводного бюджета. 

Таким образом, бюджетирование позволяет налаживать двустороннюю связь 
между руководством и работниками компании, снижать риск неопределенности в 
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отношении будущего компании, а также принимать более взвешенные управленческие 
решения24. 

Отличительными особенностями бюджетирования как технологии управления 
являются: 
� наличие множества параметров системы (бюджетных показателей), объединенных 
функциональными взаимосвязями; 
� совокупность внешних и внутренних воздействий, лежащих в основе разработки 
сводного бюджета компании и определяющих функциональные взаимосвязи бюджетных 
показателей; 
� наличие объекта и субъекта бюджетного управления; 
� наличие организационных, информационных и технических средств, используемых в 
процессе бюджетного управления; 
� целевая направленность бюджетного управления.  

  Каждая компания разрабатывает собственную модель 
бюджетирования25. Однако теория доказывает, а практика эффективного 
функционирования российских компаний свидетельствует, что система бюджетирования 
должна включать в себя следующие элементы: 
� состав и структуру бюджетов; 
� методы расчета бюджетных показателей; 
� процесс согласования и утверждения бюджетов; 
� процедуры контроля исполнения бюджетов и анализа отклонений; 
� организационное обеспечение процесса бюджетирования. 

При этом необходимо помнить, что успешное внедрение и эффективное 
использование бюджетирования в деятельности компаний, даже в случае наличия и 
функционирования всех ее составных элементов, возможно только в том случае, когда оно 
соответствует научным требованиям к разработке бюджетов. Эффективное бюджетное 
управление позволяют обеспечить следующие принципы (рис. 24). 

                                                 
24 Костин Б., Медзелец Л. Интервью с финансовым директором ЗАО «Лукойл-Нефтехим» С. 

Малышевым «Я начал постановку бюджетирования с того, что расписал, кто за какие процессы отвечает» // 
Финансовый директор. – 2003. - № 3. - С.23-27. 

25 Солнцев И.В. Общая схема постановки бюджетирования на предприятии // Финансовый 
менеджмент. – 2003. - № 3. - С. 24-37. 
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Принципы бюджетирования 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Рис. 24. Принципы бюджетирования 
 
Рассмотрим отмеченные принципы подробнее26: 
1. Целевая направленность бюджетирования. Цели верхнего уровня управления 

компанией - исходный пункт всего процесса планирования и контроля, а также его 
результат. Объясняется это тем, что для четкой работы менеджеров необходимы и четкие 
ориентиры, например, планируемая величина чистой рентабельности собственного 
капитала, уровень платежеспособности, ликвидности и финансовой устойчивости 
деятельности компании, оборачиваемости ее активов. Таким образом, необходимо, чтобы 
состав и структура формируемых бюджетов вытекала из целей верхнего уровня 
управления компанией и, наоборот, после проверки возможностей достижения этих целей 
сводилась к ним. Целевые показатели могут задаваться как в виде определенных 
значений, так и в виде интервала допустимых значений27, что зачастую выглядит 
предпочтительнее. При этом следует учитывать взаимосвязь целевых бюджетных 
показателей компании с работой каждого ее структурного подразделения.  

2.  Учет отраслевых особенностей финансово-хозяйственной деятельности. 
Кругооборот основного и оборотного капитала по отраслям экономики имеет свои 
особенности и различается количеством и продолжительностью стадий образования 
конечных финансовых результатов деятельности хозяйствующего субъекта. Чем больше 
количество этих стадий, чем продолжительнее они во времени, тем более сложной и 

                                                 
26 Бадокина Е.А., Ружанская Н.В. Бюджетирование. Сыктывкар: Изд-во СыктГУ. 2002. 170 с. 
27 Сапожников Е.И. особенности бюджетирования в российских организациях // Финансовый менеджмент. – 
2003. - № 6. - С.42-51. 
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развернутой должна быть технология бюджетного процесса. В противном случае 
бюджетирование не позволит эффективно учитывать, планировать и контролировать 
финансовые результаты и денежные потоки деятельности компании, а, следовательно, 
способствовать укреплению ее финансового положения.   

3. Обеспечение соответствия принципам учетной политики. Каждый 
хозяйствующий субъект самостоятельно разрабатывает учетную политику с тем, чтобы 
обеспечить экономическую эффективность своей деятельности по всем направлениям. 
Если в процессе формирования бюджетов рассчитываемые в них показатели не 
соответствуют требованиям учетной политики, возникает противоречие данных 
бухгалтерского и бюджетного учета, которое в последствии может привести к 
возникновению сомнений в отношении обоснованности и достоверности как 
бухгалтерской информации, так и информации, получаемой в ходе реализации бюджетов, 
относительно реализуемости целей деятельности компании. В связи с этим перечень 
бюджетных показателей и методология их расчета увязываются с методологией 
бухгалтерского учета, а в ходе планирования соответствующих бюджетных показателей 
принимается во внимание возможность получения информации для их расчета в 
системном порядке в бухгалтерском учете. 

4. Соответствие принципам и методам калькулирования себестоимости продукции. 
В отечественной бухгалтерской практике учет затрат на производство осуществляется в 
соответствии с номенклатурой экономических элементов затрат и калькуляционных 
статей расходов. Состав и структура последних определяется характером производства, 
применяемой технологией, зависит от номенклатуры вырабатываемой продукции, 
выполняемых работ и оказываемых услуг и влияет на размер конечного финансового 
результата деятельности компании. Все эти факторы определяют видовой состав, 
структуру бюджетов хозяйствующего субъекта, а также характер взаимосвязей 
бюджетных показателей. 

5. Учет основных направлений распределения и использования прибыли. 
Направления распределения и использования финансовых результатов определяются 
целевыми установками хозяйственной деятельности компании, необходимостью 
инвестирования капитала, осуществления ряда платежей и выплат и т.д. Формирование 
бюджетов с учетом отмеченных направлений позволит установить контроль 
использования прибыли и целевого расходования собственных финансовых ресурсов 
хозяйствующего субъекта. 

6. Обеспечение возможности формирования прогнозного баланса. Данный 
документ характеризует финансовое и имущественное положение хозяйствующего 
субъекта на определенную дату в будущем в случае реализации целевых установок его 
деятельности и позволяет свести воедино, оценить достоверность и обоснованность всех 
бюджетных показателей. Он одновременно является логическим завершением и исходным 
этапом процедуры формирования сводного бюджета компании. В связи с этим процесс 
бюджетирования в рамках функционирования отдельно взятого субъекта хозяйствования 
организуется таким образом, что в ходе его формируются бюджеты, в которых 
содержится вся необходимая и достаточная информация для составления прогнозного 
баланса.   

 Помимо сформулированных принципов для обеспечения эффективности 
ведения бюджетирования также необходимо принимать во внимание следующие 
требования, предъявляемые  к организации системы бюджетного управления: 

1. Основой результативно функционирующей системы бюджетирования является 
непрерывность бюджетного процесса, обеспечение постоянного и регулярного  
формирования и исполнения бюджетов в рамках установленного операционного и 
финансового цикла, а также непрерывное следование бюджетов друг за другом.  

2. Нежелательность корректировки бюджетов в процессе их исполнения. Это 
объясняется тем, что если корректировать бюджетные показатели в процессе реализации 
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бюджетов, то фактически полученные результаты деятельности компании будут близки к 
плановым и не зафиксируют существенных отклонений. Если же бюджетные показатели 
не менять после их утверждения, то в конце отчетного периода в бюджете отразятся все 
значимые отклонения, по которым будут установлены их причины и сделаны 
корректировочные мероприятия на следующий бюджетный период28. Однако не следует 
воспринимать это требование буквально. Способность бюджета менять свою 
направленность при изменившихся условиях деятельности компании и иметь 
определенные резервы обеспечивает гибкость системы бюджетного управления. 

3. Детализация и конкретизация бюджетных показателей. Агрегирование статей 
бюджетов приводит к тому, что они теряют свою прозрачность и затрудняют процесс 
бюджетного управления компанией. В то же время важно помнить, что обоснованность, 
детализация и конкретизация бюджетных показателей может быть обеспечена лишь в той 
степени, в которой позволяют внешние и внутренние условия деятельности компании. В 
процессе формирования бюджетов полезно руководствоваться принципом декомпозиции, 
суть которого заключается в том, что каждый бюджет более низкого уровня является 
детализацией бюджета более высокого уровня. 

4. Привлечение к бюджетному процессу всех непосредственно затрагиваемых им 
субъектов внутрифирменных отношений, таких как руководители высшего и среднего 
звена, работники структурных подразделений и отделов, отвечающие за достижение тех 
или иных показателей деятельности компании и др.  

5. Построение системы бюджетирования на основе анализа работы отдельных лиц и 
структурных подразделений компании и налаживание эффективного контроля 
(мониторинга) за результатами ее деятельности. 

Учет рассмотренных принципов бюджетирования позволит формировать такую 
систему бюджетов, которая повысит эффективность управления компанией и обеспечит 
реализацию главной цели ее существования и развития - получение максимального 
финансового результата деятельности в долгосрочной перспективе. 

Бюджетирование направлено на постоянное совершенствование хозяйственных 
процессов, что является жизненной необходимостью любой современной компании. В 
настоящее время система бюджетного управления в том или ином виде внедряется 
практически во всех стратегически ориентированных отечественных компаниях. Однако 
руководители таких компаний, пытаясь внедрить систему бюджетирования, сталкиваются 
с рядом проблем29: 

1. Отсутствие четкого понимания возможностей и назначения бюджетирования, 
вследствие чего его постановка не приносит существенных результатов. Чтобы 
бюджетирование стало эффективным и результативным инструментом управления, 
необходимо, чтобы в его основу был положен не просто грамотно разработанный план 
действий компании, а модель, представляющая собой совокупность целевых и 
контрольных показателей, влияющих на конечный результат ее деятельности. Любой 
бюджет должен быть увязан со стратегическими целями компании. Целевые показатели 
устанавливаются как ориентир, к которому необходимо стремиться, а контрольные – как 
ограничение на использование ресурсов при достижении поставленных целей30. 
Контрольные показатели позволяют управлять структурными подразделениями 
(отделами) компании, устанавливая лимиты по определенным статьям затрат, исполнение 
которых в обязательном порядке отслеживается.  

                                                 
28 Сапожников Е.И. особенности бюджетирования в российских организациях // Финансовый менеджмент. – 
2003. - № 6. - С.42-51. 
29 Сапожников Е.И. особенности бюджетирования в российских организациях // Финансовый менеджмент. – 
2003. - № 6. - С.42-51. 
30 Афанасьев А. Интервью с зам. генерального директора АКГ «Развитие бизнес-систем» А. Максимовым 
«Любой показатель бюджета должен быть ориентирован на достижение стратегических целей компании» // 
Финансовый директор. – 2003. - № 12. - С.26-29. 
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2. Недостаточная регламентированность и взаимосвязанность процедур 
планирования, учета, анализа и контроля хозяйственных процессов. А ведь именно с 
составления регламентов, то есть описания того, кто и какие функции должен выполнять, 
начинается менеджмент компании.   

3. Отсутствие достаточно квалифицированных специалистов в области 
бюджетирования, что зачастую объясняется дефицитом работы, требующей высокой 
квалификации. 

4. Фрагментарность бюджетирования (например, формирование только финансовых 
бюджетов, таких как бюджет доходов и расходов или бюджет движения денежных 
средств). Во-первых, это объясняется банальной экономией ресурсов, ведь для внедрения 
полной системы бюджетирования их потребуется гораздо больше, чем при внедрении 
одиночных бюджетов. Кроме того, при усложнении бюджетной системы многократно 
возрастает круг вопросов, требующих согласования. Это, в свою очередь, сопровождается 
увеличением количества возможностей для ошибок, что требует от руководства компаний 
обязательной формализации процедур бюджетирования. Во-вторых, фрагментарность 
бюджетирования объясняется недостатком знаний о функциях бюджетного управления, 
об области задач, решаемых с ее помощью.  

Таким образом, наглядным результатом изучения характерных проблем, связанных 
с внедрением бюджетирования российскими компаниями, является вывод об их тесной 
взаимосвязи. В свою очередь, существование рассмотренных проблем объясняется 
наличием ряда причин, ограничивающих или препятствующих становлению и развитию 
бюджетирования в отечественных компаниях в современных условиях хозяйствования. 
Их можно подразделить на две основные группы: причины внешнего и внутреннего 
характера (табл. 24). 

Таблица 24 
Основные причины, ограничивающие применение бюджетирования 

российскими компаниями в современных условиях хозяйствования 
Причины внутреннего характера Причины 

внешнего  
характера 

Методические    Организационные    

 Нестабильность 
экономической и 
политической среды 

 Отсутствие системы 
стратегического 
планирования и 
прогнозирования 

 Несовершенство 
организационной структуры 
компаний, отсутствие планово-
бюджетных отделов  

 Низкий уровень общей 
корпоративной и 
финансовой культуры 
руководителей  

 Отсутствие 
нормативной базы для 
разработки бюджетов  

 Отсутствие налаженной 
системы документооборота, 
низкий уровень 
автоматизированности 
деятельности 

 Дефицит 
высококвалифицированной 
работы 

 Отсутствие методики 
формирования бюджетов 

 Низкий уровень накоплен-
ного компаниями капитала  

 Недостаток 
финансовых ресурсов 

 Отсутствие 
методического 
руководства по 
внедрению 
бюджетирования 

 Отсутствие налаженной 
системы контроля 

 Чрезмерное давление, 
приоритет текущих дел, 
недостаток времени 

 
Несмотря на ряд ограничений бюджетирование позволяет совершенствовать 

систему управления отечественными компаниями по следующим направлениям (табл. 25): 
� устанавливаются и достигаются конкретные целевые показатели; 
� снижается уровень неопределенности деятельности; 
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� выявляются слабые звенья в организационной структуре компании; 
� усиливается система контроля результатов деятельности компании;  
� улучшается информационный обмен и взаимодействие между отделами; 
� обеспечивается прозрачность денежных потоков и т.д.  

 
 
 

Таблица 25 
Направления совершенствования системы управления российскими компаниями 

посредством внедрения бюджетирования 
Количество опрошенных 

компаний РК 
Направления совершенствования 

в ед. в % к итогу 
 Установление и достижение конкретных целевых 
показателей  

65 69,89  

 Снижение уровня неопределенности деятельности 58 62,36 
 Выявление «слабых» звеньев в организационной 
структуре компании 

48 51,61 

 Усиление системы контроля результатов 
деятельности 

43 46,24 

 Улучшение информационного обмена и 
взаимодействия структурных подразделений 

41 44,09 

 Обеспечение прозрачности денежных потоков 37 39,78 
 Усиление платежной дисциплины 35 37,63 
 Разработка системы мотивации работников 22 23,66 
 Рост оборачиваемости средств 21 22,58 
 Повышение уровня профессиональной квалификации 
работников 

19 20,43 

Итого 93 100,00 
 
Принимая во внимание преимущества, которые обеспечивает бюджетирование, а 

также причины, препятствующие его эффективному становлению и развитию, 
представляется важной разработка методики формирования системы бюджетов и 
комплекса мероприятий по внедрению бюджетирования, которые учитывают отраслевые 
особенности деятельности и сложившуюся практику работы управленческих служб 
российских компаний.  

На сегодняшний день «Методические рекомендации по реформированию 
предприятий (организаций) РФ» от 01.10.97 г. № 118 являются единственным 
официальным документом, регламентирующим процесс бюджетирования в 
отечественных организациях. Вместе с тем, они имеют ряд недостатков, которые во 
многом снижают их практическую значимость. К их числу можно отнести следующие: 

� предлагаемая в документе система бюджетов не учитывает отраслевую 
специфику деятельности российских компаний; 

� список бюджетов, рекомендованных хозяйствующим субъектам к 
составлению, является неполным и не охватывает всю базу их производственных и 
финансовых расчетов. К примеру, в состав предлагаемых к формированию бюджетов не 
включен бюджет, отражающий доходную сторону деятельности компании, бюджет, 
отражающий расчеты компании с учредителями и собственниками, бюджет 
инвестиционных расходов компании и пр.; 

� определенные сомнения вызывает содержательная сторона некоторых 
бюджетов, что затрудняет процесс их формирования и исполнения. Так, предлагается 
отдельно формировать бюджет амортизации, хотя содержание этого документа 
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представляется не вполне понятным. Согласно «Методическим рекомендациям...» в нем 
отражаются сведения о капитальном и текущем ремонте, а также расходы по реновации 
оборудования31. Во-первых, понятия «амортизация» и «ремонт» имеют разное 
экономическое содержание. Амортизационные отчисления не являются денежными 
затратами, а потому, в отличие от расходов по капитальному и текущему ремонту, не 
относятся к сфере финансовых расчетов компании. Во-вторых,  объединение данных 
расходов в единый бюджет является неправомерным, поскольку реновация 
(капстроительство) представляет собой довольно крупные инвестиционные вложения, 
которые необходимо обосновывать и подкреплять соответствующими расчетами, а, 
следовательно, включать в отдельный инвестиционный план компании. В-третьих, 
расходы на ремонт и реновацию, так же как и амортизационные отчисления, не поддаются 
ежедневному учету. Как правило, составляется общая смета на проводимые ремонтные 
работы, оплата которой растягивается на несколько периодов (дней, недель, месяцев, лет) 
в зависимости от объемов работ и финансовых возможностей компании. Таким образом, 
формирование бюджета амортизации российскими субъектами хозяйствования 
представляется на сегодняшний день несколько затруднительным ввиду неясности его 
содержательной стороны; 

� отсутствует механизм внедрения системы бюджетирования. 
По нашему мнению, методические рекомендации по организации бюджетирования 

должны включать как рекомендации по формированию целого комплекса бюджетов 
компании (сводного бюджета), так и рекомендации по внедрению системы 
бюджетирования. 

Такая точка зрения объясняется тем, что эффективность и результативность 
системы бюджетного управления определяется не только качеством разрабатываемых 
бюджетов, но и уровнем организации бюджетирования в компании. В свою очередь, для 
этого необходим целый ряд обязательных условий, без выполнения которых эта система 
попросту не сможет работать.  

Как показывают результаты апробации методических рекомендаций на ряде 
промышленных компаний Республики Коми, полный охват всех производственных 
звеньев, согласованность, четкость обеспечивает реализация следующего алгоритма 
формирования сводного бюджета. 

При разработке отдельных операционных и финансовых бюджетов относительную 
простоту и высокую достоверность обеспечивает применение метода прямого счета, 
аналитического и нормативного методов. 

Как показывает практика, организационные и технические  процедуры по 
внедрению бюджетирования чаще всего сводятся к формированию бюджетного отдела в 
компании, определению средств и методов планирования, осуществлению плановых 
работ и техническому обеспечению процесса планирования. Чаще всего они приводятся в 
отрыве друг от друга и не представлены в виде последовательности шагов (действий), 
прохождение которых позволяет в результате иметь пригодный к работе механизм 
формирования и исполнения бюджетов. Нами предлагается целостная и законченная 
система обеспечения бюджетного процесса, включающая комплекс организационных и 
технических процедур по постановке бюджетирования, эффективность 
функционирования которой определяется составом, содержательной стороной и 
сочетанием всех включаемых в нее элементов. 

Апробация предлагаемых методических рекомендаций по организации системы 
бюджетирования в ряде компаний Республики Коми подтвердила, что их использование 
на практике позволяет повысить качество управления компаниями посредством 
совершенствования их информационной базы, используемого аналитического 

                                                 
31 Методические рекомендации по реформе предприятий (организаций): приложение к приказу 
министерства экономики РФ от 01.10.97 г. № 118 // Экономика и жизнь. – 1997. - № 40. - С.20-23. 
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инструментария оценки финансово-хозяйственной деятельности и системы внутреннего 
контроля результатов этой деятельности32.  

При этом совершенствование информационной базы компаний проявилось в 
следующем: 

1. В создании новой или реформировании существующей системы внутреннего 
документооборота между всеми структурными подразделениями и службами 
хозяйствующего субъекта, которая предоставляет возможность получать полную 
информацию об их деятельности по всем направлениям и в различных разрезах.  

Так, применяемая в одной из компаний деревообрабатывающей отрасли 
промышленности Республики Коми до внедрения бюджетного управления система 
документооборота создавала определенные предпосылки для хищения материалов, не 
предусматривала формирование соответствующей отчетности об остатках и объемах 
поступающего сырья и изготавливаемой продукции и не снабжала необходимой 
информацией ни руководство, ни одно из производственных звеньев. Организация 
системы бюджетирования в данной компании позволила усовершенствовать ее 
документооборот. Практика использования разработанной системы документооборота 
показала ее состоятельность и важность в рамках ежедневного обеспечения руководства 
компании оперативной и достоверной информацией обо всех аспектах ее деятельности. 
Формируемая внутренняя отчетность содержит в себе следующие важные сведения за 
каждый день и посменно, используемые при разработке комплекса плановых документов 
(бюджетов) и составлении сводного бюджета хозяйствующего субъекта: 

� об остатках и поступлениях сырья на склад пиловочника, выходов лесовозов; 
� об остатках и объемах отсортированного пиловочника по породам, сортам, 

диаметрам и длине; 
� об остатках и объемах окоренного пиловочника по породам, сортам, диаметрам 

и длине; 
� об объемах окоренного пиловочника, поданного в лесопильный цех; 
� об объемах пиловочника, прошедшего через линию распиловки; 
� об объемах отсортированных пиломатериалов, переданных на промежуточный 

склад, склад готовой продукции или в сушильный цех; 
� об объемах продукции, прошедших и еще находящихся в сушке 

пиломатериалов; 
� об объемах пиломатериалов, вышедших из сушильного цеха и направленных на 

сортировку, доработку, промежуточный склад и склад готовой продукции; 
� об остатках, поступлениях и отпуске изготовленных пиломатериалов со склада 

готовой продукции; 
� об объемах вывезенной технологической щепы, коры, опилок. 
2. В совершенствовании системы ведения учета операций ряда компаний 

деревообрабатывающей промышленности Республики Коми, которая позволяет на всех 
стадиях финансового цикла и в разрезе всех основных видов деятельности (видов 
продукции): 

� фиксировать плановые (бюджетные) показатели, фактические показатели и 
отклонения фактических показателей от плановых;  

� четко разграничивать условно-переменные и условно-постоянные расходы, что 
важно не только для целей планирования, но и для информационного обеспечения анализа 
«издержки – объем - прибыль» при составлении и анализе исполнения бюджета продаж, 
который, является отправной точкой формирования сводного бюджета деятельности 
компании. 

3. В создании или налаживании необходимых информационных взаимосвязей 
между всеми структурными подразделениями компании. Это позволяет не только 

                                                 
32 Бадокина Е.А., Ружанская Н.В. Бюджетирование. Сыктывкар: Изд-во СыктГУ. 2002. 170 с. 
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осуществлять своевременный сбор сведений, необходимых для формирования сводного 
бюджета хозяйствующих субъектов, но и проводить сквозной контроль и ускорять 
процесс аналитической обработки информации в ходе оперативного управления. 

В свою очередь, совершенствование аналитического инструментария оценки 
деятельности компаний сводится к следующему: 

1. Расширена практика применения такого метода финансового анализа, как план-
факт анализ, позволяющего рассчитывать и оценивать отклонения фактических 
показателей от бюджетных с целью получения информации, необходимой для разработки 
и принятия управленческих решений как в области планирования, так и в области общего 
менеджмента.  

К примеру, результаты проведения план-факт анализа исполнения сводного 
бюджета деятельности одной из компаний деревообрабатывающей промышленности 
Республики Коми позволили: 

� своевременно отследить и выявить причины невыполнения бюджета продаж 
хозяйствующего субъекта (невыполнение договора поставки груза в связи с 
переадресацией вагонов) и подтвердить тот факт, что планирование выручки от объема 
поступающих и принимаемых к исполнению заказов предоставляет специалистам-
плановикам реальные рычаги в области управления доходными показателями 
деятельности компании; 

� определить основные статьи расходов компании (затраты по приобретению 
сырья, а также расходы, связанные с отправкой пиломатериалов) и причины снижения 
величины коммерческих расходов; 

� выявить причины значительного отклонения (17,57 %) от плана в сторону роста  
по общецеховым расходам (проведение внеплановых ремонтных работ по покраске 
здания автотранспортного цеха и бетонирования автоплощадки, а также закупка запчастей 
и приобретение топлива и ГСМ). По результатам анализа планово-экономический отдел 
пришел к выводу о необходимости разработки такого планового документа, как график 
проведения ремонтных работ, в соответствии с которым будут планироваться расходы 
автотранспортного цеха на приобретение запасных частей, и где будет предусмотрена 
определенная сумма денежных средств на внеплановые закупки данного вида 
материальных ценностей; 

� оценить и объяснить причины отклонений фактических показателей от 
бюджетных по статьям управленческих расходов; 

� продемонстрировать, что глубоко и всесторонне проработанная система 
бюджетирования в компании позволяет формировать планы и бюджеты с достаточно 
высокой степенью точности; 

� отследить направления и интенсивность движения денежных потоков, 
определить величину и причины как перерасхода, так и сокращения выплат денежных 
средств, оценить платежеспособность компании; 

� подтвердить, что деятельность компании действительно является прибыльной 
при определенном объеме производства и реализации продукции, а также 
продемонстрировать необходимость введения в форму бюджета прибыли и убытков 
отдельной графы «Доходы с начала года» в целях осуществления контроля выполнения 
задаваемых стратегических параметров деятельности компании. 

2. Внедрен в практику управления компаний такой инструмент оперативного 
управления, как гибкий бюджет. 

Необходимо отметить, что зачастую все бюджеты, формируемые в компаниях, 
являются статичными, поскольку рассчитываются на один определенный уровень 
ожидаемых продаж или производства. Для выполнения задач бюджетного контроля и для 
проведения анализа отклонения фактических показателей от бюджетных, сами 
бюджетные показатели следует скорректировать на соответствующий фактический 
выпуск. С этой целью используется так называемый гибкий бюджет, который четко 
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обозначает связь между статичным бюджетом и фактическими результатами 
хозяйственной деятельности компании. 

В отличие от статичного гибкий бюджет предусматривает не планирование, а 
пересчет затрат и приведение их к фактическому объему продаж или производства, что 
позволяет дать более объективную оценку результатов деятельности компании и 
выполнить более глубокий анализ возникших отклонений, а следовательно, более 
эффективно управлять всеми аспектами хозяйственной деятельности компании.  

Для построения гибкого бюджета необходимо четкое деление затрат на переменные 
и постоянные. Постоянные остаются неизменными или корректируются с учетом 
инфляции. Переменные рассчитываются как функция от определенного показателя 
(объемы реализации, производства или закупок, использованные человеко-часы 
определенных категорий работников, размеры складских площадей и т.д.). Корректировки 
необходимо производить по окончании каждого месяца. Выполнение или невыполнение 
той или иной бюджетной статьи определяется лишь при сравнении фактических расходов 
с откорректированными планами, а не с первоначально запланированными затратами33.  

Следует отметить, что гибкий бюджет как инструмент анализа и контроля не 
используется отделами (подразделениями) хозяйствующего субъекта, затраты которых не 
имеют ярко выраженной зависимости от изменений объема производства и реализации 
продукции (административные отделы, отделы маркетинга, НИОКР), поскольку в основе 
его формирования лежит разделение всех операционных расходов на переменные и 
постоянные (а также - по возможности - на полупеременные и полупостоянные).  

Так, формируя гибкий бюджет, планово-экономический отдел одной из компаний 
деревообрабатывающей отрасли промышленности Республики Коми получает 
информацию относительно реального изменения величины фактических затрат компании 
в зависимости от изменения объема произведенных и реализованных пиломатериалов, что 
позволяет измерить и проанализировать выполнение сводного бюджета более аккуратно и 
точно.  

И, наконец, совершенствование системы внутреннего контроля компаний 
проявилось в следующем: 

1. В распределении функций между структурными подразделениями 
хозяйствующего субъекта по контролю исполнения сводного бюджета. Так, на одной из 
компаний деревообрабатывающей отрасли промышленности Республики Коми:  

� бухгалтерия выполняет расчетные функции и отвечает за своевременный сбор и 
систематизацию сводной плановой и фактической информации в течение бюджетного 
периода. Кроме того, в обязанности бухгалтерии входит осуществление контроля за 
соблюдением лимитов расходования денежных средств компании и составление 
промежуточного отчета об их движении; 

� планово-экономический отдел занимается вопросами контроля исполнения смет 
текущих расходов, калькуляцией фактической себестоимости в разрезе отдельных видов 
продукции, аналитического учета фактических затрат в разрезе отдельных цехов и видов 
продукции. Основной контрольной функцией планово-экономического отдела является 
мониторинг исполнения производственной программы и исполнения сводного бюджета 
компании в целом. Кроме того, планово-экономический отдел отвечает за соблюдение 
нормативной сетки и утвержденного штатного расписания в разрезе всех структурных 
подразделений компании; 

� отдел лесоснабжения контролирует объемы, структуру и цены по заготовлению 
пиловочника; 

� отдел маркетинга и сбыта занимается контролем объема и структуры сбыта 
пиломатериалов, движения расчетов по реализованной продукции, уровнем коммерческих 

                                                 
33 Сазанов А.С. Организация бюджетных процессов на предприятии оптовой торговли // Финансовый 
менеджмент. – 2003. - № 2. - С. 73-77. 

 



 83 

расходов. Основной контрольной функцией данного отдела является отслеживание 
графиков выполнения бюджетных заданий валовому объему реализации, физическому 
объему продаж по видам продукции и денежным поступлениям за реализованную 
продукцию.  

Необходимо отметить, что контроль исполнения бюджета со стороны самих 
структурных подразделений позволяет: 

� осуществлять сбор информации о выполнении бюджетного задания для того, 
чтобы анализировать собственные «слабые места», на основании чего эффективно 
осуществлять оперативное управление; 

� принимать согласованные управленческие решения, поскольку в процессе 
хозяйственной деятельности компании ежедневно возникает масса ситуаций, по которым 
необходимо принимать то или иное решение и при этом оценивать, насколько эффективно 
его принятие с точки зрения выполнения собственного бюджетного задания.       

2. В разработке системы контрольных критериев, позволяющих оценивать 
эффективность и результативность исполнения сводного бюджета деятельности 
хозяйствующих субъектов.  

Нормы и нормативы являются своеобразными контрольными критериями, 
позволяющими на основании проведенных сравнений и сопоставлений, принимать те или 
иные управленческие решения по всем аспектам и направлениям хозяйственной 
деятельности компании. В связи с этим, нормативная база хозяйствующего субъекта 
выступает не только важнейшим элементом планирования его деятельности, но и 
инструментом контроля использования сырья, материалов, топлива и пр. в процессе 
анализа, проведения проверок, разработки форм учета и отчетности.  

3. В разработке системы внутренних нормативных актов, регламентирующей 
функции структурных подразделений и систему внутреннего документооборота 
компаний. 

Так, разработанное в одной из компаний деревообрабатывающей промышленности 
Республики Коми типовое Положение о системе бюджетирования содержит перечень 
стандартных процедур, который: 

� описывает функции структурных подразделений компании в процессе сбора и 
анализа учетной информации; 

� устанавливает ответственность за ненадлежащее исполнение вышеназванных 
функций; 

� позволяет упорядочить информационные связи между структурными 
подразделениями компании и усовершенствовать систему внутреннего документооборота.   

Таким образом, организация системы бюджетирования на ряде компаний 
деревообрабатывающей промышленности Республики Коми позволила совершенствовать 
систему внутреннего контроля рассматриваемых компаний через понимание того, что 
контроль исполнения сводного бюджета - это несколько больше, чем надзор «сверху» за 
тем, как структурные подразделения выполняют план. В самом механизме контроля 
заложены не только надзорные, но и планово-аналитические моменты, позволяющие 
структурным подразделениям самостоятельно осуществлять достижение бюджетных 
показателей и при этом в оперативном режиме координировать свою деятельность с 
другими подразделениями. В сводном бюджете компании, каким бы детальным он не был, 
всего предусмотреть нельзя. Попытка же всеобщего и повсеместного регламентирования 
может свести эффективность бюджетного планирования «на нет» и пагубно отразиться на 
работе компании34. В этой связи внутренний контроль является не только одним из 
элементов системы бюджетирования, но инструментом оперативного управления в 
соответствии с ежедневно возникающими и требующими разрешения хозяйственными 
ситуациями.   

                                                 
34 Щиборщ К. В. Бюджетирование деятельности промышленных предприятий России. - М.: Изд-во «ДиС», 
2001.- 544 с. 
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Таким образом, тщательно продуманная разработка и научно обоснованная 
постановка и внедрение системы бюджетирования в компании позволяет своевременно 
принимать грамотные и обоснованные управленческие решения и устанавливать контроль 
в разрезе всех структурных подразделений, направлений и видов деятельности, 
способствует повышению гибкости и приспособляемости хозяйствующего субъекта к 
внешним и внутренним изменениям, обеспечивает эффективность расчетов, оптимизации 
привлечения и инвестирования финансовых ресурсов и повышения финансовых 
результатов. 

В современных условиях хозяйствования средней или крупной по масштабам своей 
деятельности компании организовать грамотную и эффективную систему 
бюджетирования без использования специальных программных продуктов практически 
невозможно. Автоматизация бюджетирования – это уже не дань моде, а реальная 
необходимость35. И во множестве компаний эта необходимость в полной мере осознана 
руководством.  

Формировать, анализировать и контролировать исполнение бюджетных 
показателей  можно с помощью многих корпоративных информационных систем, однако 
наибольшие возможности по бюджетному управлению компанией предоставляют 
специальные программные продукты – автоматизированные системы бюджетирования 
(АСБ). Последние представляют собой электронную финансовую модель компании в виде 
взаимосвязанных бюджетов – продаж, производства, закупок, инвестиций, денежных 
потоков и т.д.36. Автоматизированная система бюджетирования позволяет не только 
планировать ресурсы и сравнивать их с фактически полученными результатами, но и 
анализировать, каким образом текущие и будущие изменения бюджетных показателей 
отразятся на финансовом состоянии компании. Основная задача АСБ - создать в компании 
общую понятийную и информационную среду, благодаря которой управленческие 
решения будут приниматься быстрее и точнее. 

Любая автоматизированная система бюджетирования должна состоять из 
следующих функциональных блоков37: 
� комплекс бюджетов; 
� специализированные средства или дополнительные функции, необходимые для 
организации работы с комплексом бюджетов;  
� средства для организации коллективной работы; 
� средства для импорта данных из одной учетной системы в другую. 

Кроме того, необходимо, чтобы автоматизированная система бюджетирования 
предусматривала выполнение следующих основных функций: 
� синхронное формирование, анализ, контроль и корректировка бюджетов;  
� одновременная работа нескольких сотрудников; 
� импорт данных из учетных систем, сравнение плановых и фактических показателей; 
� составление прогнозов; 
� устойчивость к взлому; 
� масштабируемость или способность системы работать без снижения 
производительности в большем количестве подразделений компании и с большими 
базами данных. 

Таким образом, руководству любой компании достаточно важно обращать 
внимание на выделенные блоки и функции с тем, чтобы не ошибиться при принятии 
решения о выборе той или иной автоматизированной системы бюджетирования.  

                                                 
35 Целых А. Прогноз – дело тонкое… // Финансовый менеджмент, 2003, № 1. С.69-74. 
36 Кузьмин Ю. Системы автоматизации бюджетирования предприятий // Финансовый директор. – 2003. - № 
2. - С.76-84. 
37 Кузьмин Ю. Системы автоматизации бюджетирования предприятий // Финансовый директор. – 2003. - № 
2. - С.76-84. 
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В качестве простейшей и наиболее дешевой АСБ часто используется программа 
Microsoft Excel. Основным достоинством данного программного продукта является то, что 
он позволяет выводить любые формулы, строить множественные взаимосвязи и прогнозы. 
Кроме того, в Microsoft Excel можно импортировать информацию из большинства 
учетных систем, а также текстовые файлы, что значительно облегчает ввод данных38.  

Вместе с тем у программы Microsoft Excel есть серьезные недостатки, чтобы 
использовать ее как основу для автоматизации системы бюджетирования компании. 
Следует отметить следующее: 

� Microsoft Excel осложняет коллективную работу;  
� предусматривает ручную консолидацию данных территориально разветвленных 

компаний; 
� данные, содержащиеся в системе, доступны всем пользователям; 
� в программе отсутствует такая необходимая  функция, как защита от 

исправления данных; 
� характеризуется низкой производительностью; 
� осложняет прогнозирование деятельности компании при большом массиве 

данных. 
Отмеченные недостатки затрудняют использование программы Microsoft Excel для 

автоматизации системы бюджетирования средних и тем более крупных компаний. В связи 
с этим руководству таких компаний специалистами в области корпоративных 
информационных систем рекомендуется внедрять специализированные 
автоматизированные системы бюджетирования. 

На российском рынке систем бюджетирования в настоящее время представлено 
более десятка АСБ как отечественного, так и иностранного производства. Они 
различаются функциональными особенностями, а также стоимостью внедрения и 
масштабом компаний, в которых они могут применяться. 

Отечественный рынок автоматизированных систем бюджетирования в 
большинстве случаев представлен следующими программными продуктами39:  

� BPlan; 
� BusinessBuilder PlanDesigner; 
� «Красный Директор»; 
� «Инталев: Управление финансами»; 
� «Инталев: Бюджетное управление»; 
� «Инталев: Корпоративные финансы»; 
� «Контур Корпорация. Бюджет»; 
� «КИС: Бюджетирование». 
Главное преимущество российских автоматизированных систем бюджетирования 

по сравнению с их зарубежными аналогами состоит в том, что они отличаются доступной 
ценой, простотой внедрения и лучшей интегрированностью с российскими 
бухгалтерскими системами, в частности «1С».  

Среди наиболее популярных и известных иностранных автоматизированных 
систем бюджетирования выделяются следующие: 

� Oracle Financial Analyzer (OFA); 
� Hyperion Pillar; 
� Adaytum e.Planning Analyst; 
� EPS Prophix Budgets и EPS Prophix Enterprise; 
� Comshare MPS. 
Зарубежные автоматизированные системы бюджетирования, как правило, в 

несколько раз превышают по стоимости российские АСБ. Вместе с тем, они в 

                                                 
38 Кузьмин Ю. Системы автоматизации бюджетирования предприятий // Финансовый директор. – 2003. - № 
2. - С.76-84. 
39 Земитан Г. Обзор российских систем бюджетирования // Финансовый директор. – 2003. - № 11. - С.77-85. 
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большинстве своем являются многофункциональными инструментами моделирования, 
анализа и контроля исполнения бюджетов компании, богаты возможностями создания 
различных форм отчетов, надежны, наглядны, легки в освоении и эксплуатации, 
обеспечивают одновременную работу множества пользователей и гибкий контроль 
доступа к данным системы. Кроме того, главным преимуществом зарубежных АСБ по 
сравнению с отечественными разработками в этой области является то, что они позволяют 
автоматизировать бюджетный процесс компаний с разветвленной территориальной 
структурой и большим количеством центров ответственности. Тем не менее, на какой бы 
автоматизированной системе бюджетирования, отечественной или зарубежной, не 
остановила свой выбор компания, во внимание следует принимать то, что внедрение АСБ 
– это, прежде всего, инвестиционный проект. Следовательно, он требует скрупулезного 
расчета всех затрат, связанных с внедрением и эксплуатацией системы, оценки выгод от 
проекта, определения его рентабельности, прогнозирования всех финансовых и денежных 
потоков и сравнения полученного результата с вариантами внедрения другой системы или 
же вообще отказа от автоматизации40.  

Не менее важно при принятии решения о внедрении автоматизированной системы 
бюджетирования помнить о том, что ее установке предшествует достаточно громоздкая 
«бумажная» работа41. Однако проведение такой работы позволяет смоделировать 
различные особенности бюджетной документации компании и тем самым ускорить 
процесс внедрения АСБ и избежать многих дорогостоящих ошибок. 

Содержание работ по разработке и внедрению автоматизированной системы 
бюджетирования можно свести к следующим этапам42: 

1. Разработка концепции системы бюджетирования компании. 
2. Проектирование основных решений по построению автоматизированной 

системы бюджетирования. 
3. Предварительная настройка прототипа АСБ. 
4. «Пилотное» внедрение АСБ. 
На первом этапе на основе обследования компании разрабатывается концепция 

системы бюджетирования.  В ходе работ по данному этапу проводится: 
� Анализ и оценка существующей организационной структуры, системы 

планирования, учета и контроля в компании; 
� Анализ действующих управленческих и информационных технологий (системы 

бухгалтерского учета и отчетности, уровень автоматизации системы управления, формы, 
порядок и процедуры взаимодействия между подразделениями компании). 

В концепции предусматривается обоснование наиболее предпочтительных 
подходов к формированию системы бюджетирования компании. В частности, 
предполагается: 

� Определение цели, задач и принципов построения системы бюджетирования; 
� Разработка рекомендаций по совершенствованию организационной структуры; 

составу и структуре системы бюджетирования; совершенствованию процессов 
планирования, анализа и контроля; 

� Описание общих принципов взаимодействия систем управленческого, 
бухгалтерского, оперативного учета и отчетности; 

                                                 
40 Ожогина И. Подходы к автоматизации малых и средних предприятий // Финансовый директор. – 2003. - № 
6. - С.67-72. 
41 Нетесова А. Интервью с директором по развитию компании «Логика бизнеса» А. Шматалюком «Как 
описать и оптимизировать бизнес-процессы» // Финансовый директор. – 2003. - №7-8. - С. 30-36. 
Чернецкая А. Интервью с финансовым директором компании «Русский стиль-97» М. Поповым «Система 
управления компанией позволила нам решить стратегические задачи» // Финансовый директор. – 2003. - № 
6. - С.21-25. 
42 Чижов М., Чижова Е. Новое в бюджетировании: отечественные разработки для отечественных компаний // 
Финансы. – 2003. - № 1. - С. 20-23. 

 



 87 

� Разработка решений по построению нормативной базы (кодификация, 
классификация, структура); 

� Определение подходов к выбору и проведению сравнительного анализа 
возможных вариантов реализации АСБ; 

� Определение приоритетов и уточнение очередности разработки и внедрения 
АСБ. 

Разработанная концепция системы бюджетирования проходит уточнение и 
согласование с руководством компании, и после ее утверждения переходят ко второму 
этапу работ по разработке и внедрению автоматизированной системы бюджетирования. 

На втором этапе, основываясь на утвержденной концепции, формируются 
основные проектные решения по построению АСБ, а именно: 

� Разрабатывается или совершенствуется организационная и финансовая 
структура компании;  

� Разрабатывается или совершенствуется организационно-распорядительная 
документация, регламентирующая организационную и финансовую структуру компании;  

� Разрабатываются или совершенствуются методики расчета бюджетных 
показателей, модели планирования; 

� Разрабатываются или совершенствуются регламенты планирования, учета, 
анализа и контроля; 

� Разрабатывается или совершенствуется система внутренних стандартов учета и 
отчетности, соответствующая требованиям АСБ; 

� Создается нормативно-методическая база для внедрения АСБ. 
На третьем этапе, который следует начинать параллельно с началом работ второго 

этапа, проводится предварительная настройка прототипа системы бюджетирования с 
использованием выбранного автоматизированного программного продукта. На данном 
этапе на базе выбранного программного продукта предусматривается: 

� Реализация проектных решений по автоматизации формирования нормативной 
базы, бюджетного планирования, свода бюджетов и процедур их формирования, 
обеспечения контроля и анализа причин отклонений; 

� Создание интерфейса системы бюджетирования; 
� Обучение специалистов проектной группы и персонала работе с выбранным 

программным продуктом. 
На четвертом этапе происходит «пилотное» внедрение автоматизированной 

системы бюджетирования либо по отдельным направлениям деятельности, либо по 
отдельным статьям бюджета, но в целом по компании. На данном этапе осуществляется: 

� Тестирование прототипа АСБ компании и принятых проектных решений; 
� Доработка документации для пользователей АСБ; 
� Согласование, утверждение и введение в действие  доработанного комплекса 

документов; 
� Обучение пользователей работе в системе бюджетного управления; 
� Консультационное сопровождение процесса внедрения бюджетирования в 

компании. 
Проведение отмеченных работ по разработке и внедрению автоматизированной 

системы бюджетирования исключают возможность удовлетворения сиюминутных 
потребностей руководства по приобретению неподходящих для компании АСБ и 
способствуют разработке четкой стратегии автоматизации бюджетного процесса.  

И последнее, на чем хотелось бы сделать акцент. Автоматизированная система 
бюджетирования значительно уменьшает бумажную работу по формированию и 
исполнению бюджетов, упрощает процесс корректировки бюджетов в случае 
существенного изменения условий деятельности компании, а также процесс составления 
прогноза реально достижимых показателей в процессе контроля исполнения бюджетов, 
способствует облегченному поиску наилучшего способа действий среди альтернативных 
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вариантов. Тем не менее, ни одна автоматизированная система бюджетирования 
деятельности компании, какая бы функциональная она не была, не сможет заменить 
специалистов и менеджеров, принимающих решения, а потому ждать чудес от нее не 
стоит.  
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УПРАВЛЕНИЕ РАЗВИТИЕМ МАЛОГО БИЗНЕСА 
 

О.Н. Суслякова  
 
Сущность и принципы управления развитием малого предпринимательства 
Как показывает мировая и отечественная практика, малое предпринимательство, 

учитывая его характерные особенности, нуждается в постоянном внимании и поддержке 
со стороны органов государственной власти и общественных структур. В настоящее время 
многие проблемы в развитии малого предпринимательства порождены именно 
недостатками государственной экономической политики, определяющей основные 
параметры внешней среды, в которой происходит развитие малого бизнеса. Основными из 
них являются следующие: 

- ограниченность внутреннего рынка, в т.ч. спроса на продукцию субъектов 
малого предпринимательства, в связи с сокращением поставок для государственных нужд, 
недостатком свободных финансовых ресурсов предприятий-потребителей и низкой 
покупательной способностью населения в условиях растущего давления со стороны 
зарубежных поставщиков; 

- ориентация экономической политики на обеспечение интересов крупных 
хозяйственных и финансовых структур, монополизация факторов производства и каналов 
движения товаров, что создает менее благоприятные условия для деятельности малых 
предприятий и приводит к недостаточному учету их интересов при разработке и 
реализации государственной политики; 

- чрезмерная жесткость фискальной и кредитно-денежной политики, приводящая 
к обострению проблем воспроизводства (недостаточность ресурсов для текущей 
деятельности и развития), и как следствие, вынужденное бегство субъектов малого 
бизнеса в «теневую экономику»; 

- усиление региональной дифференциации экономики и «регионализация» 
внутреннего рынка вследствие роста транспортных тарифов, недостаточного развития 
инфраструктуры и действия субъективных факторов, приводящих к неравным условиям 
для развития субъектов малого бизнеса в различных регионах; 

- не совершенство и противоречивость нормативно-правовой базы, 
неурегулированность отношений собственности, создающих трудности участия субъектов 
малого предпринимательства в институциональных преобразованиях, невозможности 
осуществления стратегического планирования43. 

Полностью устранить или существенно ограничить их действие можно с помощью 
государственной (а также интеграционной, международной и др.) поддержки малого 
предпринимательства при значительном улучшении всех факторов внешней (и 
внутренней) среды малого бизнеса. 

Говоря о поддержке малого бизнеса, следует определить, что речь в данном 
случае должна идти не только о выделении каких-либо средств, а в первую очередь о 
создании благоприятного климата в стране, способствующего развитию и эффективному 
функционированию малого предпринимательства.  

Раскрывая сущность системы поддержки, необходимо рассмотреть ее 
составляющие части. Как отмечают ведущие специалисты в этой области, она  сочетает в 
себе два начала: управленческое и обеспечивающее44. Управленческое начало призвано 
быть ведущим, поскольку именно оно придает развитию малого бизнеса устойчивый, 
эффективный и управляемый характер – это формирование правовой среды 
функционирования малого бизнеса, а также решение организационно-административных 

                                                 
43 Крутик А.Б., Горенбургов М.Д. Малое предпринимательство и бизнес-коммуникации. – СПб.: «Издат. дом 
«Бизнес-пресса». – 1998. с. 24 
44 Шулус А. Становление системы поддержки малого предпринимательства в России//Российский 
экономический журнал - 1997. -  №№ 5-6-7. 
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вопросов и контроль. Обеспечение в данном случае означает обслуживание малых 
предприятий, доведение до них материальных, денежных, информационных ресурсов, 
госзаказов, услуг и т.д. Следовательно, понятие «поддержка малого 
предпринимательства» включает синтез управленческого и обеспечивающего аспектов 
рассматриваемой системы. 

В структуре системы поддержки малого бизнеса выделяются три основных 
уровня: федеральный, региональный и местный. Каждый уровень сам образует некую 
систему и представлен тремя блоками: концептуально-программным, организационно-
ресурсным и функциональным (рис. 1). Между элементами блоков, блоками и уровнями 
системы поддержки существует тесная взаимосвязь, анализ которой позволяет 
сформулировать следующее определение: система государственной поддержки – это 
система управления развитием малого бизнеса и его всестороннего обеспечения, активно 
и целенаправленно воздействующая на внешнюю среду малых предприятий, 
оказывающая им прямую помощь и обеспечивающая эффективную самоорганизацию и 
самосовершенствование45. 

В эпоху рыночных отношений главным принципом управления развитием малого 
бизнеса должно стать создание преимущественно экономических и правовых условий 
нормального ведения рыночного хозяйства. Необходимо, чтобы внешняя среда не 
угнетала, а стимулировала предпринимательскую активность. Она должна формировать 
стимулы для саморазвития и улучшения конкурентоспособности малого бизнеса с учетом 
отраслевых, географических, национальных, исторических особенностей и традиций, а 
также зарубежного опыта. Следует создать равные хозяйственные возможности для 
малых и более крупных предприятий, равные условия предпринимательской деятельности 
при свободе выбора ее форм и методов проявления самостоятельности и 
предприимчивости. Очень важно, чтобы эта поддержка содействовала добросовестной 
конкуренции; формированию широкого слоя собственников; созданию развитой 
инфраструктуры малого предпринимательства на федеральном, региональном и местном 
уровнях; развитию приоритетных видов деятельности малого бизнеса; участию малых 
предприятий в реализации важнейших народнохозяйственных программ и проектов, а 
также в поставках продукции и выполнении работ для государственных нужд; 
модернизации производственных фондов малых предприятий, внедрению прогрессивных 
технологий и новой техники; устойчивому функционированию субъектов малого 
предпринимательства за счет уменьшения коммерческих и финансовых рисков, связанных 
с малым бизнесом. 

Для реализации этих целей необходимы: льготные условия доступа к финансовым, 
материально-техническим и информационным ресурсам, научно-техническим 
разработкам и технологиям; помощь в организации подготовки, переподготовки и 
повышения квалификации руководителей, специалистов и персонала малых предприятий; 
поддержка внешнеэкономической деятельности малого бизнеса, включая содействие 
развитию его торговых, научно-технических, производственных, информационных связей 
с зарубежными странами, а также привлечение иностранных инвестиций; установление 
упрощенного порядка регистрации субъектов малого предпринимательства, 
лицензирования их деятельности и т.д.  

Как показывает мировая и отечественная практика, именно государство может 
сыграть решающую роль в запуске механизмов управления развитием малого бизнеса, и, в 
первую очередь, в сфере финансового обеспечения деятельности субъектов малого 
бизнеса. Государственная финансовая поддержка малого предпринимательства может 
осуществляться по двум основным направлениям. Первое из них предполагает 
направление бюджетных средств непосредственно в сферу малого бизнеса, т.е. связано с 
оказанием субъектам малого предпринимательства прямой финансовой помощи в виде 
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субсидий, дотаций, кредитов, в т.ч. льготных и беззалоговых; гарантий по кредитам 
коммерческих банков; полной или частичной компенсации финансовым структурам 
недополученной прибыли при кредитовании малых предприятий по пониженной 
процентной ставке, а также совместного финансирования за счет бюджета и финансово-
кредитных организаций. Такая финансовая помощь может быть как безвозвратной, не 
оговоренной какими-либо предварительными условиями, так и предполагающей 
использование средств строго по назначению при условии их возврата или компенсации. 
В любом случае перед государством стоит важнейшая задача обеспечения необходимого 
уровня бюджетных ассигнований и их эффективного использования. Необходимо 
предусмотреть специальные бюджетные ассигнования на цели поддержки и развития 
малого бизнеса в размере фиксированной доли расходов федерального, региональных и 
местных бюджетов. 

Предварительные расчеты и анализ зарубежного опыта показывают, что с учетом 
масштабности задач развития малого бизнеса в России и его роли в экономической 
политике государства на эти цели следует выделять не менее 2 % общего объема 
расходной части бюджета (сейчас эта сумма составляет примерно 0,16 %)46. 

Второе направление представляет собой форму косвенной финансовой поддержки 
малого бизнеса, нацеленной на создание благоприятных условий для привлечения 
инвестиций и накопления капитала в этом секторе экономики. Соответствующие меры 
могут включать общегосударственные и региональные режимы льготного 
налогообложения малых предприятий, внедрения упрощенных систем налогообложения; 
установление норм ускоренной амортизации основных фондов малых предприятий; 
распространение в сфере малого предпринимательства системы лизинга и т.д. 

При этом следует отметить существенную перестановку акцентов в реализации 
государственной политики в сфере малого бизнеса в последние годы: поддержка 
субъектов малого бизнеса оказывается не напрямую, а преимущественно через кредитно-
финансовые организации, обеспечивающие их обслуживание. Так происходит 
максимальная передача функций по осуществлению финансовой поддержки малого 
предпринимательства с федерального на региональный и местный уровни управления. 
Однако, подобная практика в нашей стране не оправдала себя: бесконтрольность 
функционирования фондов поддержки развития малого бизнеса и др. аналогичных 
организаций на региональном уровне повсеместно приводит к нецелевому использованию 
средств, выделяемых на поддержку малого предпринимательства. 

Зарубежный опыт управления развитием малого предпринимательства. 
 В мировой практике считается нормой государственное поощрение малого 

бизнеса в интересах общества и государства. При этом задача государства состоит в том, 
чтобы создать правовые и экономические условия для их выживания, способности расти и 
саморазвиваться в условиях рынка.  

В большинстве стран-членов ЕС определение национальной политики в отношении 
малого и среднего предпринимательства является прерогативой федеральных властей, а 
конкретные мероприятия реализуются на уровне регионов. Все государства ЕС помогают 
малому и среднему бизнесу получить доступ к источникам финансирования, используя 
при этом различные рычаги. Некоторые страны (Великобритания, Нидерланды и др.) в 
основном сосредоточиваются на обеспечении гарантий займа. Однако большинство 
государств создает особые резервы для поддержания малого и среднего бизнеса 
посредством субсидий или фискальных льгот на инвестиции, льготных займов или 
дотаций47. 

                                                 
46 Дорофеева О.Н. Финансовый механизм поддержки и развития малого предпринимательства/О.Н. 
Дорофеева, В.А Иванов.- Сыктывкар: СЛИ, 2002 г.–174 с. 
47 Найденов Н.Д., Найденова Т.А., Воронцов Е.В. Государственная и общественная поддержка малого 
предпринимательства в регионе (на примере Республики Коми)/Науч. издание. – Сыктывкар, 1999.  
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Главным принципом, лежащим в основе системы государственной поддержки 
«миттельштанда» (в переводе на русский «средний слой»; этот термин объединяет малый 
и средний бизнес Германии), является оказание помощи, стимулирующей развитие 
самопомощи. Для этого в Германии разработано несколько специальных инструментов и 
конкретных программ. 

- Структурно-политические мероприятия, осуществляемые федеральным 
правительством ФРГ. Они нацелены на обеспечение нормальных условий конкуренции 
для «миттельштанда». Главный инструмент здесь – картельное право, законодательно 
оформленное в 1957 г. Ведомство по надзору за картелями (по нашей терминологии, 
антимонопольный комитет), во-первых, тщательно следит за слияниями крупных фирм, 
во-вторых, облегчает кооперацию мелких и средних предприятий, снимая ненужные 
запреты. 

Вторая составляющая структурно-политических мероприятий по поддержке 
«миттельштанда» - обеспечение его равноправного участия в распределении 
государственных контрактов. С 1976 г. существует особое положение, регулирующее 
обязательное участие мелких и средних поставщиков в дележе госзаказов. В случаях 
дискриминации мелкие фирмы могут обратиться в специально учрежденные в этих целях 
инстанции. 

- Налоговые льготы. Этот инструмент, активно используемый сейчас в новых землях 
ФРГ, включает три главных разновидности: 1) специальные нормы амортизационных 
отчислений; 2) создание резервов необлагаемой налогом прибыли; 3) инвестиционные 
надбавки, выплачиваемые налоговыми ведомствами. 

Создание резервов прибыли, освобожденных от налогообложения, разрешено в 
ремесленном производстве, торговле, промышленности, секторе свободных профессий, а 
также в сфере деятельности, связанной со сдачей имущества в наем и аренду. Резерв 
может составить до 50 тыс. марок48. 

- Финансовая поддержка. Кредиты с относительно низкой ставкой процента и 
льготными условиями возврата денег, предоставляемые федеральным правительством, - 
существенное подспорье для «миттельштанда». Кредиты выдаются мелким и средним 
фирмам не непосредственно, а через их банки, предоставляющие гарантии 
своевременного возврата денег. Специальные кредиты, стимулирующие создание новых 
рабочих мест и улучшение региональной структуры экономики, предоставляются 
правительствами земель. 

- Помощь в инновационной сфере.  Организационные формы такой помощи 
многообразны: индустриальные и научные парки, инновационные центры, где имеются 
возможности снять помещение, получить доступ  к информационным банкам, 
консультациям, капиталу. Государственная поддержка инноваций в сфере мелкого и 
среднего бизнеса осуществляется также содействием совместной работе «миттельштанда» 
с научными учреждениями, созданием необходимой информационной и 
консультационной инфраструктуры, облегчением передачи технологии, помощью в 
обучении научного персонала. 

Значительная роль в стимулировании развития мелких фирм Великобритании 
принадлежит бюджетной политике правительства. К мерам общего характера относится 
установление для мелких фирм пониженной ставки налога с корпораций. Запись доходов 
и издержек ведется только по факту независимо от того, к какому периоду они 
относятся49. 

Огромное значение в развитии малого бизнеса Великобритании имеют 
Программы оказания  финансовой помощи: «Схема грантов», «Агентства помощи 
предприятиям местного значения»,  которые осуществляют финансовую поддержку 
мелких фирм на региональном уровне; «Схема  содействия в создании  предприятий» 

                                                 
48  Шулус А. Малые и средние предприятия в народном хозяйстве ФРГ//Росс. экон.журн.-1993-№3.-С.78-88. 
49 Сорокина В. Малый бизнес по-британски//МЭМО. - 1996. - №9. - С. 102-108. 
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предусматривает финансовую помощь безработным,  намеренным  начать собственное 
дело. Специальные программы обеспечивают  финансовую помощь молодежи  при 
создании либо расширении их бизнеса,  подготовку  предпринимателей в сфере  мелкого 
бизнеса; помощь муниципальным властям в деле  создания нового и  развития  
существующего мелкого бизнеса в городах.  Профессиональную подготовку мелких 
бизнесменов осуществляют специальные советы по подготовке специалистов.  

В некоторых странах (Бельгия, Франция, Нидерланды и др.) реализуется практика 
предоставления малому и среднему бизнесу рискового капитала. В частности, 
правительства этих стран гарантирует  компенсацию возможных убытков венчурных 
фондов50. 

Содействие развитию малого бизнеса в США входит в компетенцию специальной 
государственной организации  –  Администрации по делам малого бизнеса (АМБ), 
созданной Конгрессом США в 1953 г. На  нее возложена обязанность оказывать мелким 
предпринимателям финансовую и консультационную помощь, содействовать в получении 
правительственных заказов и заключении контрактов с крупными предприятиями. 

В соответствии с федеральными программами поддержки малому бизнесу 
предоставляются прямые и гарантированные займы. Другой мерой поощрения частной 
инициативы являются налоговые и амортизационные льготы51. 

Особое внимание федеральные власти уделяют стимулированию развития 
инновационного малого бизнеса как путем выделения дотаций (грантов), так и 
посредством заключения контрактов на разработку новой продукции и технологий. 

В Японии практикуется выделение субсидий и ссуд – прямых кредитов (Японский 
банк развития выделяет их малым предприятиям, функционирующим в наиболее 
перспективных отраслях) и гарантированных займов (благодаря введению налоговых 
льгот коммерческие банки охотно кредитуют малый бизнес), также предоставление 
долгосрочной (на 5-20 лет) ссуды объединению малых предприятий из средств 
государственного (через Государственную корпорацию по развитию малого 
предпринимательства) и местного бюджетов. Безвозвратная финансовая помощь 
выделяется только под научно-технические программы. 

Широкое распространение получило выделение субсидий, покрывающих до 50 % 
затрат, на создание центров повышения технического уровня малых фирм, 
консультирование, повышение квалификации работников и т.п. Государство берет на себя 
расходы по диагностированию состояния малых предприятий. 

Государство и местные власти в равных долях ассигнуют средства на 
информационное обслуживание малого бизнеса через сеть местных информационных 
центров, каковых имеется 17. 

Для стимулирования модернизации производства создан фонд лизинга для 
передачи оборудования в аренду сроком до 7 лет или долгосрочного кредитования 
стоимости оборудования под низкие процентные ставки с рассрочкой погашения средств. 
Размер кредита, сроки погашения, отсрочки, процентная ставка определяются 
государством52. 

Интересен для нас может быть опыт стран Юга, где рыночные отношения еще не 
устоялись окончательно, и государство выступает в основном не как собственник 
предприятий, а как координатор и организатор. В Индии политика государства по 
поддержке и развитию малого бизнеса осуществляется на двух уровнях: 1) микроуровень, 
когда цель этой политики непосредственно малые предприятия. Для них вводятся 
налоговые и кредитные льготы, им оказывают консультационные услуги, защищают от 

                                                 
50 Крутик А.Б., Горенбургов М.Д. Малое предпринимательство и бизнес-коммуникации. – СПб.: «Издат. дом «Бизнес-
пресса». - 1998.  
51 Найденов Н.Д., Найденова Т.А., Воронцов Е.В. Государственная и общественная поддержка малого 
предпринимательства в регионе (на примере Республики Коми)// Науч. издание. – Сыктывкар, 1999. 
52 Найденов Н.Д., Найденова Т.А., Воронцов Е.В. Государственная и общественная поддержка малого 
предпринимательства в регионе (на примере Республики Коми)// Науч. издание. – Сыктывкар, 1999.-с. 55. 
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конкуренции крупных производителей, помогают в подготовке кадров и т.д.; 2) 
макроуровень – организация и защита государством среды развития, что, в конечном 
счете, создает долгосрочные стимулы роста экономики, включая мелкое производство. 

Расходы на развитие мелких производств устанавливаются отдельной строкой в 
каждом пятилетнем плане (в восьмом плане (1993-1997 гг.) - 633 млрд. рупий, в седьмом -
222 млрд.). Акценты целевого финансирования мелкой промышленности в девятом плане 
(1998-2002 гг.) несколько смещены в сторону «увеличения несельскохозяйственной 
занятости в сельских районах»53. 

Особую роль играет проводимый страной курс защиты внутреннего рынка от 
активной иностранной конкуренции, что существенно облегчило выживание мелких 
предприятий, ориентированных на бедные слои населения. Эта стратегия характерна для 
самой массовой группы традиционных мелких предприятий, действующих 
преимущественно в старых отраслях – текстильной, обувной, кожевенной, стекольной, где 
мелкие предприятия составляют до 70-80 % общего числа. Государство проводит 
политику их поддержки, используя для этого административные рычаги, к которым, в 
первую очередь, относится резервирование за мелкой промышленностью значительной 
группы товаров, запрещенных производить крупным предприятиям. Этот перечень 
постоянно расширялся, составив к 1997 г. 840 наименований. Кроме того, свыше тысячи 
видов товаров частично закреплены преимущественно за мелкими предприятиями и 
закупаются государством по фиксированным ценам, обеспечивая тем самым 
гарантированный сбыт, что позволило сохранять цены на низком уровне, доступном для 
массового потребителя.  

С целью вовлечения в производство молодежи, государство ввело систему 
кредитов для реализации проектов общей стоимостью до 100 тыс. рупий, причем будущий 
предприниматель, помимо бизнес-плана, должен обеспечить 5% его стоимости и пройти 
специальные курсы, финансируемые правительством. Суть такого подхода - дать шанс 
тем, кто хочет выбиться из нужды. 

Кроме того, в стране действует разветвленная система банковских услуг для 
малого бизнеса - государственный Банк развития мелкой промышленности, 
Государственная корпорация мелкой промышленности54. 

Таким образом, и в стране с высоким уровнем экономического развития и 
развитой рыночной инфраструктурой, и в развивающихся странах поддержка малого 
бизнеса осуществляется путем реализации комплекса мер государственными органами 
федерального и, особенно, регионального и местного уровня. При этом меры 
осуществляются дифференцированно, выборочно, с тем, чтобы содействие оказывалось 
определенным приоритетным направлениям малого предпринимательства – молодежным, 
женским и высокотехнологичным микрофирмам; сохранению существующих рабочих 
мест и стимулированию работодателей к созданию новых на малых и средних 
предприятиях. 

Применяемые формы поддержки имеют разнообразный характер. Прежде всего, 
речь идет о разработке, лоббировании и принятии законодательных актов, 
предусматривающих налоговые и другие льготы. Создаются специальные 
государственные органы, «курирующие» деятельность малых предприятий, 
занимающиеся реальными мероприятиями в отношении конкретных фирм – 
предоставлением гарантий, покрывающих банковские кредиты малым предприятиям, 
организацией центров развития малого бизнеса, оказывающих консультационные услуги 
по вопросам планирования, сбыта, финансов и т.д. При этом финансовые, 
информационно-консалтинговые, организационные формы и методы содействия 
развитию малых предприятий носят адресный, целевой характер с акцентом на 

                                                 
53 Брагина Е. Индия: государственная поддержка мелкой промышленности //МЭМО. - 2000. - №2. - С. 97-
103. 
54 там же, с. 103 
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задействовании внутреннего потенциала малого бизнеса. Включение предприятий малого 
бизнеса в компьютерные сети типа Интернет создает для них принципиально новые 
возможности в информационно-технологическом обмене, обновлении технологий, 
маркетинге и менеджменте.  

Конечно, отсутствие удовлетворительной теоретической базы для управления 
малой экономикой, различия в организационно-технологических уровнях развития и 
рыночной культуре населения России и тех стран, чей опыт мы используем, делает 
закономерным вывод о том, что прямое заимствование форм и методов поддержки малого 
бизнеса может оказаться для России неэффективным. Однако, с другой стороны, 
всестороннее изучение зарубежного опыта, прежде всего связанного с развитием малого 
предпринимательства на общегосударственном, региональном и муниципальном уровнях, 
является весьма актуальным и полезным для разработки программ поддержки малого 
бизнеса и осуществлению практических мероприятий по развитию малых предприятий.  

Становление  и  особенности  развития  малого  предпринимательства в 
Республике Коми 

Малое предпринимательство в Республике Коми было разрешено постановлением 
Верховного Совета Коми ССР от 10.04.91 «О малых предприятиях» и именно на начало 
90-х годов пришелся бум роста и развития малого бизнеса в республике. В то время число 
субъектов малого предпринимательства увеличивалось в среднем в 1,5 - 2 раза в год. 
Позже малый бизнес вошел в равномерную стадию своего развития (рис. 25). 

Схематично становление малого предпринимательства в РК можно разбить на 
следующие этапы: 

1. 1991-1994 гг. (период бума развития). Наиболее динамично происходил процесс 
создания малых предприятий в городах, где функционировало до 90 % всех малых 
предприятий. Из отраслей экономики наиболее эффективно развивалось такое 
предпринимательство в торговле, общей коммерческой деятельности и строительстве. 

2. 1995-1996 гг. За это время произошло снижение активности малого бизнеса. 
Во многом это было связано с новыми подходами к учету малых предприятий (согласно 
закону «О государственной поддержке малого предпринимательства в РФ» сократился 
круг предприятий, относимых к разряду малых), а также с перерегистрацией 
действующих малых предприятий. 

3. 1997-1998 гг. Рост числа малых предприятий. На 1.01.1997 г. в Республике 
Коми функционировало 3170 малых предприятий различных организационно-правовых  
форм и видов деятельности, что составило 62 % от всех зарегистрированных предприятий 
и организаций в регионе. На 1.01.1998 г. – 3820 (61 %), на 1.01.1999 г. – 4551 (59 %).  

4. 1999-2000 гг. Наблюдается снижение активности малого бизнеса, как по 
числу малых предприятий, так и по их вкладу в экономику республики. По состоянию на 
1.01.2000 г. насчитывалось 4132 малых предприятий, на 1.01.2001 г. их количество 
сократилось на 6 % и составило 3888. 

5. 2001-2003 гг. После незначительного роста числа малых предприятий в 2001 
г.(на 1.01.2002 г. – 4028), в 2002 г. количество малых предприятий сократилось на 7,8 % и 
составило на 1.01.2003 г. 3714, а на 1.01.2004 г. - 3573. Снижение числа и доли малых 
предприятий по всем основным отраслям экономики, с одной стороны, может объясняться 
действием здоровой рыночной конкуренции, когда из малого бизнеса уходят «ненужные» 
или случайные предприниматели, а с другой – свидетельствует об ухудшении условий для 
развития малого бизнеса.  
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Как видно из табл. 26 число занятых на малых предприятиях имело четкую 
тенденцию к возрастанию вплоть до 1998 г., что было связано с желанием иметь 
собственное дело и самостоятельно обеспечивать себя и свою семью. В 1998 г. произошло 
снижение, как числа малых предприятий, так и численности занятых на них. В основном 
это, на наш взгляд, можно объяснить последствиями августовского кризиса 1998 г., 
который крайне отрицательно сказался на деятельности малых предприятий, и введением 
с 1.01.1999 г. нового порядка налогообложения субъектов малого бизнеса – в виде 
единого налога на вмененный доход. Часть малых предприятий, чтобы уменьшить 
налоговые платежи, изменили статус, перейдя в категорию индивидуальных 
предпринимателей. Снижение активности малого бизнеса и численности занятых в нем с 
2001 г. можно объяснить фискальной политикой государства и сменой политической 
власти в республике, в результате чего практически была ликвидирована система 
поддержки малого предпринимательства на региональном уровне.  

 
Рис.25 Количество малых предприятий в Республике Коми за период 1992-

2004 гг. (на начало периода) (рис. составлен на основании данных Госкомстата РК) 
Таблица 26 

Динамика роста числа малых предприятий и численности занятых на малых 
предприятиях Республики Коми за 1992-2004 гг. (на начало периода) 

Год Количество малых  
предприятий, ед. 

Численность занятых 
на малых предприятиях, тыс. 

чел. 
1992 882 14,1 
1993 1764 21,2 
1994 2740 30,4 
1995 2880 38,5 
1996 3026 40,6 
1997 3170 40,9 
1998 3820 42,5 
1999 4551 32,5 
2000 4132 34,6 
2001 3888 40,8 
2002 4028 34,8 
2003 3714 33,1 
2004 3573 47,1 

Таблица составлена на основе данных Госкомстата РК 
 
По состоянию на 1 января 2004 г. в республике насчитывалось 3,5 тыс. малых 

предприятий (около 20 % от общего количества предприятий). Наибольшее число малых 
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предприятиях (36 %)сосредоточено в торговле и общественном питании (включая 
посреднические услуги в сфере торговли), 19 % – в строительстве, 17 % - в 
промышленности. Общая численность занятых на малых предприятиях составляла 47,2 
тыс. чел. Право заниматься индивидуальной трудовой деятельностью имели 36,1 тыс. чел. 
Из них 70 % заняты в торговле и общественном питании, 8 % - в промышленности, 8 % - в 
связи и на транспорте.  

 Субъекты малого бизнеса размещаются по территории Республики Коми крайне 
неравномерно (табл. 27).  

 
Таблица 27 

Количество действующих малых предприятий в городах и районах 
Республики Коми  (на начало периода) 

                     Год 
 
Показатель 

1997  1998 1999 2000 2001 2002  2003 2004 

Всего 3170 3820 4551 4132 3888 4028 3714 3573 
Города 1351 3451 4116 3716 3573 3591 3363 3239 
 Сыктывкар 1351 1409 1738 1741 1931 1908 1808 1836 
 Воркута 247 406 465 514 365 380 344 273 
 Вуктыл 36 42 49 24 22 24 20 21 
 Инта 136 138 179 105 86 82 71 79 
 Печора 211 233 270 195 154 156 136 117 
 Сосногорск 111 160 180 105 83 84 74 97 
 Усинск 215 315 364 323 258 260 236 235 
 Ухта 559 748 871 709 674 697 674 581 
Районы 304 369 435 416 315 437 351 334 
 Ижемский 17 16 14 17 24 22 20 17 
 Княжпогостский 18 21 33 30 32 27 22 21 
 Койгородский 10 15 16 18 25 29 19 18 
 Корткеросский 18 18 21 38 46 47 46 30 
 Прилузский 28 41 48 57 46 51 46 38 
 Сыктывдинский 56 60 78 71 76 42 32 49 
 Сысольский 23 23 26 31 41 41 26 31 
 Троицко-
Печорский 

33 40 56 35 39 40 25 40 

 Удорский 32 35 48 34 38 43 35 29 
 Усть-Вымский 34 40 45 28 35 36 28 19 
 Усть-Куломский 20 21 27 34 45 42 36 21 
 Усть-Цилемский 15 39 23 23 20 17 16 21 

Таблица составлена на основе данных Госкомстата РК. 
 
Данные табл. 27 свидетельствуют, что малые предприятия создаются на всей 

территории РК, однако, только 9 % их действует в районах республики. Главные центры 
предпринимательства – Сыктывкар, где сосредоточена половина (51,4 % на 1.01.2004 г.) 
от общего количества малых предприятий, Ухта (16,3 %), Воркута (7,6 %). По 
численности работающих в сфере малого бизнеса лидируют Сыктывкар (44,3 % от общего 
числа занятых), Ухта (15,5 %), Усинск (8,9 %), Воркута (5,8 %). Такое неравномерное 
распределение субъектов малого предпринимательства по республике можно объяснить 
разным уровнем развития инфраструктуры поддержки, путей сообщения, активности 
предпринимателей. 

Следует отметить, что отраслевая структура малого бизнеса, сложившаяся в начале 
90-х годов практически не изменилась (табл. 28). 
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Таблица 28 
Количество действующих малых предприятий по отраслям экономики 

Республики Коми за 1997-2004 гг. (на начало периода) 
                   

Год 
 
Показа

тель 

1
998 

1
999 

2
000 

2
001 

2
002 

2
003 

2
004 

Всего  3
820 

4
551 

4
132 

3
888 

4
028 

3
714 

3
573 

 
Промышленнос
ть 

6
00 

6
85 

7
89 

7
02 

7
20 

6
42 

6
08 

 
Сельское 
хозяйство 

4
5 

5
0 

5
2 

5
4 

5
6 

5
2 

4
3 

 
Транспорт и 
связь 

1
26 

1
32 

1
32 

1
23 

1
27 

1
18 

1
80 

 
Строительство 

9
16 

1
073 

9
38 

8
16 

8
46 

7
67 

6
84 

 
Торговля и 
общественное 
питание 

1
543 

1
791 

1
468 

1
394 

1
460 

1
369 

1
285 

 Общая 
коммерческая 
деятельность по 
обеспечению 
функционирова
ния рынка 

1
71 

2
16 

1
75 

1
48 

1
51 

1
40 

1
68 

 
Жилищно-
коммунальное 
хозяйство 

1
9 

2
9 

3
0 

2
4 

2
7 

2
5 

5
3 

 
Непроизводстве
нные виды 
бытового 
обслуживания 
населения 

3
6 

6
0 

4
8 

4
2 

4
3 

4
2 

4
0 

 Наука 
и научное 
обслуживание 

5
2 

6
4 

5
0 

3
7 

3
9 

3
7 

2
5 

Другие 
отрасли 

3
13 

4
51 

4
50 

5
10 

5
59 

5
22 

4
87 

Таблица составлена на основе данных Госкомстата РК 
Наибольший удельный вес малых предприятий сосредоточен в торговле (35,9 % от 

общего количества малых предприятий), что можно объяснить сравнительной простотой 
«входа» и быстрой оборачиваемостью средств в этой сфере деятельности. 

Следует отметить очень низкую долю малых предприятий в сельском хозяйстве 
республики (1,2 % на 1.01.2004 г.), что объясняется трудностями природно-
климатического характера, отменой Налоговым кодексом всех льгот по ведению 
фермерского хозяйства, а также отсутствием реальной поддержки предпринимателей со 
стороны государства и местных органов власти. 

Снижается доля малых предприятий в строительстве (с 25 % в 1997 г. до 19,1 % в 
2003 г.), что, скорее всего, объясняется экономическими трудностями и вынужденной 
переориентацией предпринимателей на другие, более доходные виды деятельности. 
Кроме того, одной из причин может быть насыщение местного рынка строительными 
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товарами и услугами и действие нормальной рыночной конкуренции в этой сфере. По 
итогам 2003г. малыми строительными предприятиями выполнено порядка 46,5 % (в 2002 
г. – 50 %) объема подрядных работ в республике. 

Традиционно небольшую долю в общем количестве малых предприятий занимают 
транспорт и связь (5 %), общая коммерческая деятельность по обеспечению 
функционирования рынка (4,7 %), жилищно-коммунальное хозяйство (1,5 %), 
непроизводственные виды бытового обслуживания (1,1 %), наука и научное 
обслуживание (0,7 %). 

Вклад малых предприятий в экономику республики остается незначительным 
(табл. 29), хотя по отдельным позициям малый бизнес занимает лидирующее положение в 
экономической жизни региона. Так, малое предпринимательство в целом обеспечивает 
около 80 % оборота розничной торговли, 67,8 % объема бытовых услуг населению, 46,5 % 
объема подрядных работ. По объемам оказанных платных услуг населению на долю 
малых предприятий пришлось 4 % его величины в целом по республике, на долю 
индивидуальных предпринимателей – 19 %. По отдельным видам услуг удельный вес 
индивидуальных предпринимателей варьируется от 15 % до 96 %. 

Необходимо отметить, что структура малого бизнеса Республики Коми не отражает 
специфики экономики региона, которая основывается на добывающих (уголь, нефть, газ) 
и лесной отраслях промышленности. В общем объеме вклада малого бизнеса в экономику 
региона доля малых предприятий в этих отраслях составляет соответственно 6,5% и 3%, 
что можно объяснить, с одной стороны, наличием промышленных «гигантов» – 
«Воркутауголь», «Сыктывкарский ЛПК» и т.д., функционирующих длительный 
исторический период и контролирующих разработки всех природных месторождений, а 
также заготовку и переработку древесины, а с другой – стремлением предпринимателей к 
"быстрым деньгам", быстрому получению доходов от своей деятельности, что 
невозможно в добывающих отраслях промышленности. 

Кроме того, большая удаленность от потребителей продукции, климатические 
условия (северные надбавки и районные коэффициенты) делают продукцию субъектов 
малого бизнеса изначально неконкурентоспособной в отличие от крупных предприятий, 
выигрывающих на больших объемах производства или добычи. 

На основе данных, полученных в ходе неоднократных исследований и опросов 
субъектов малого предпринимательства в РК55, направленных на изучение условий 
предпринимательской деятельности, детализации причин, тормозящих развитие бизнеса, 
выявления роли различных структур в поддержке малого предпринимательства на 
местном уровне, можно сделать следующие выводы: 

1. Серьезным фактором, препятствующим развитию малого бизнеса в республике, 
является усложненная административно-разрешительная практика в 
предпринимательской сфере. Налицо множественные бюрократические препятствия,  
связанные с лицензированием сертификацией, с проблемами в сфере аренды помещений и 
т.д. 

 

                                                 
55 Бизнес-барометр Республики Коми//Mercurius, спецвыпуск ТПП РК, Сыктывкар. – 2002. – с. 25-40; 
Дорофеева О.Н. Финансовый механизм поддержки и развития малого предпринимательства/О.Н. 
Дорофеева, В.А Иванов.- Сыктывкар: СЛИ, 2002 г.–174 с. 
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Таблица 29 
Вклад малого предпринимательства в экономику Республики Коми на начало 

года  
В % 

2003 г. 2004 г. 
В том числе В том числе 

Доля малого 
предпринимательства 

в: 
Малый 
бизнес - 
всего 

Индивид. 
предприн
иматели 

Малые 
предприяти

я 

Малый 
бизнес 
– всего 

Индивид. 
предприн
иматели 

Малые 
предпри
ятия 

 объеме 
промышленного 
производства 

3,6 0,4 3,2 3,6 0,4 3,2 

 объеме 
подрядных работ 

51,3 0,0 51,3 46,5 0,0 46,5 

 стоимости 
валовой продукции 
сельского хозяйства 

1,4 0,7 0,7 1,4 0,7 0,7 

 обороте 
розничной торговли 

76,3 68,3 8,3 79,4 70,6 8,8 

 объеме бытовых 
услуг 

67,8 59,2 8,6 89,2 79,8 9,4 

Таблица составлена на основе данных Госкомстата РК. 
 

2. Практически все предприниматели считают своими важнейшими проблемами 
чрезвычайно усложненную систему налогообложения, непостоянство налоговых ставок и 
несовершенство финансово-кредитного механизма в целом. 

1.  Для многих острой проблемой является юридическая незащищенность, некоторые 
предприниматели испытывают трудности со сбытом товаров, продукции, реализацией 
услуг. 

2. Созданная инфраструктура поддержки малого бизнеса пока не в полной мере 
оправдывает свое существование: в основном оказывается консультационная и 
информационная поддержка. 

Таким образом, среди основных проблем, затрудняющих развитие малого 
предпринимательства в Республике Коми, можно выделить следующие: 

- достаточность финансовых ресурсов при отсутствии конкретной помощи со 
стороны законодательных и исполнительных органов власти республики; 

- несовершенство организационно-правовой среды, вызывающий 
неопределенность положения субъектов малого предпринимательства, невозможность 
работать на перспективу, планировать свою деятельность и ее расширение; 

- бюрократические проволочки на пути создания и функционирования малого 
предприятия в процессе его регистрации и лицензирования; 

- сложности, возникающие при получении необходимых помещений и 
оборудования. Рост арендной платы и цен на коммунальные услуги вытесняют из общей 
среды предпринимательства предприятия по бытовому обслуживанию и кустарному 
производству; 

- наличие конкуренции со стороны производителей других регионов, где 
себестоимость продукции и услуг гораздо ниже; 

- недостаток опыта работы и низкий уровень взаимодействия малых предприятий 
и организаций, созданных  для поддержки субъектов малого предпринимательства, 
отсутствие информации о возможных способах поддержки со стороны государственных и 
общественных структур; 

- несовершенство действующей системы налогообложения, ее нестабильность, 
непредсказуемость и зачастую неприемлемость для предпринимателя, вынуждает его 
«уходить» от налогов, а порой и в «теневой» бизнес. 
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Но несмотря на все трудности, малый бизнес в республике развивается и доля на 
рынке продукции и услуг, произведенных малыми предприятиями в сфере бытовых услуг, 
торговли, строительстве, транспорте, общей коммерческой деятельности по обеспечению 
функционирования рынка, растет, что объясняется быстрой оборачиваемостью средств в 
этих отраслях. И хотя малый бизнес не является еще доминирующей составляющей 
экономики республики, его вклад нельзя недооценивать. Дальнейшее развитие малого 
предпринимательства, по нашему мнению, напрямую зависит от разработки и 
совершенствования существующей системы его государственной поддержки. 

Следует отметить, что созданная в республике государственная система по 
развитию малого предпринимательства оказалась неспособной справиться со своими 
функциями и кардинально повлиять на сложившуюся ситуацию, тем более, что эта 
система в настоящее время находится в состоянии перманентной реорганизации. Смена 
Главы РК вызвала изменения в реализации политики поддержки малого бизнеса, в 
инфраструктуре его поддержки – упразднен комитет по поддержке и развитию малого 
предпринимательства, его функции переданы в отдел по малому бизнесу при 
Министерстве экономического развития, создан Координационный совет по малому 
предпринимательству при правительстве РК, но он фактически не работает, стремление 
предпринимателей к конструктивному диалогу не находит отклика в исполнительных и 
законодательных органах власти и т.д. 

Для совершенствования системы развития малого бизнеса Республики Коми 
необходима работа по следующим направлениям: 

- создание действующей полноценной системы поддержки малого 
предпринимательства, выявление и дальнейшее развитие действительно необходимых и 
эффективно функционирующих структур; 

- сокращение количества разрешительных и согласующих административных 
процедур и правил; 

- упрощение процедуры государственной регистрации индивидуальных 
предпринимателей; 

- разработка и нормативное закрепление льготных условий сдачи государственной 
собственности в долгосрочную аренду малым предприятиям, обеспечение ведения 
муниципальных реестров нежилых помещений и другого имущества, предоставляемого 
малым предприятиям на условиях конкурса; 

- помощь в получении заказов субъектами малого бизнеса; 
- содействие в получении предпринимателями кредитов для создания собственных 

предприятий; 
- оказание информационно-консультационных услуг по вопросам организации и 

ведения бизнеса; 
- создание в основных экономических центрах РК консультационно-диспетчерских 

центров по защите предпринимателей от противоправных посягательств; 
- государственное стимулирование лизинга (он предусматривает предоставление 

малым предприятиям оборудования, а не средств для его приобретения); 
- государственное стимулирование развития франчайзинга (эта организационно-

правовая форма поддержки малого бизнеса наиболее быстро и с меньшими издержками 
способна оживить производство); 

- развитие обществ взаимного кредитования с целью решения проблем 
финансирования малого бизнеса. 

Другими словами, для стимулирования и развития малого предпринимательства в 
республике требуется разработка положений, регламентирующих взаимоотношения 
малого и крупного бизнеса, с одной стороны, и малого бизнеса и государства, с другой. 
Необходимо нормативно закрепить условия, формы и способы технической помощи 
малым предприятиям, привлечения их к научно-исследовательским программам научных 
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организаций. Не менее важным моментом является помощь в формировании финансовых 
и инвестиционных ресурсов для малого предпринимательства. 

Существенным аспектом развития малого бизнеса является информационное 
обеспечение. Информация используется предпринимателями при защите от рисков, 
подготовке и принятии управленческих решений, при выборе тактики и стратегии 
развития, оформлении сделок, получении кредитов, освоении местных рынков и т.д. 

С целью развития инновационной деятельности необходимо предоставлять малым 
инновационным предприятиям производственные площади, оборудование для 
выполнения научно-исследовательских работ, а также юридические, финансовые, 
маркетинговые и иные услуги, содействовать в правовой и коммерческой защите 
интеллектуальной собственности. 

Для эффективного и скорейшего разрешения всех этих вопросов необходима 
координация усилий органов государственной власти всех уровней, общественных, 
научных структур, а также самих предпринимателей.  

Реализация подобных мероприятий требует значительных финансовых, 
материальных, информационных, трудовых и др. затрат и, конечно же, времени на 
разработку, внедрение, апробацию и развитие тех или иных методов поддержки малого 
бизнеса. Однако, на наш взгляд, комплексное внедрение этих и других механизмов будет 
способствовать не только количественному развитию малых предприятий в республике, 
но и достижению их высокой жизнеспособности, при которой они оптимально выполняют 
свои социально-экономические функции.  

Проблемы финансирования малого предпринимательства 
Среди проблем, с которыми сталкивается малое предпринимательство в России и 

Республике Коми, важнейшее место занимают проблемы финансирования. Трудности с 
привлечением капитала являются не только входными, но и постоянно действующими 
барьерами развития малого бизнеса. 

Опыт зарубежных стран показывает, что только целенаправленная государственная 
политика, стимулирующая финансовые структуры вкладывать средства в малый бизнес, 
способствует интенсивному росту данного сектора экономики. Об этом говорил и 
президент Российской Федерации В.В. Путин, выступая в 2000 г. перед участниками 
Всероссийской конференции представителей малых предприятий, подчеркнув, что 
главной целью финансовой политики государства в отношении малого 
предпринимательства является упрочение положения малых предприятий на рынке 
кредитных ресурсов. Но для того, чтобы банки повернулись лицом к малому бизнесу, 
необходимо внести определенные изменения в законодательство и подготовить пакет 
соответствующих документов. А пока сами банкиры признают существование 
ограничений, которые не позволяют субъектам малого предпринимательства получить 
кредит в банке. Такими ограничениями являются дороговизна кредитов для малого 
бизнеса, недостаточность обеспечения, сложность процедуры получения кредита (от 
времени подачи заявки до момента кредитования проходит от 1 до 3 месяцев). Особенно 
трудно получить кредит начинающим предпринимателям. Суммы кредита зависят от 
финансового положения фирмы. Как показывает практика, кредиты получают хорошо 
известные банку клиенты. 

В последние годы очень популярной стала тема развития микрокредитования: 
разрабатываются методики, внедряются новые схемы, начали создаваться 
специализированные организации. Именно микрокредит является наиболее приемлемой 
формой кредитования для пополнения оборотных средств малых предприятий и частных 
предпринимателей. В российских условиях микрокредит подразумевает: 

- небольшой объем заемных средств; 
- краткий срок пользования кредитом; 
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- целевое назначение (пополнение оборотных средств, уставная деятельность 
предприятий с коротким производственным циклом, мелкооптовая и розничная торговля, 
сфера услуг); 

- гибкая процентная политика, обусловленная степенью риска кредитуемой сделки, 
наличием обеспечения; 

- жесткий контроль кредитора за использованием заемных средств и 
своевременным их возвратом; 

- оперативное рассмотрение заявки (от 1 до 3 дней) и предоставление кредитных 
ресурсов. 

Таким образом, микрокредит представляет собой более гибкую форму 
классического банковского кредита. Однако практическое развитие микрокредитования 
как одного из наиболее эффективных видов финансовой поддержки малого 
предпринимательства сталкивается с целым рядом проблем законодательного и 
институционального характера. 

В соответствии с законом «О банках и банковской деятельности» кредитование 
относится к банковским операциям, осуществляемым только на основании лицензии 
Центрального банка РФ (далее ЦБ РФ или Банк России). Однако банковский сектор 
микрокредитованием практически не занимается, поскольку это крайне невыгодно для 
банка как коммерческой организации. Следовательно, развитием схем микрокредитования 
могли бы заниматься небанковские кредитные организации (далее НКО). Законом РФ «О 
банках…» предусмотрена деятельность НКО, которые одновременно осуществляют в 
любом сочетании не более двух из трех банковских операций – привлечение вкладов, 
размещение средств и расчетно-кассовое обслуживание. При этом допустимое сочетание 
банковских операций для НКО определяет Банк России. Сегодня ЦБ РФ своими 
нормативными актами узаконил деятельность «расчетных» НКО – клиринговых палат и 
организаций инкассации. Развитием же микрокредитования могли бы заняться 
«депозитно-кредитные» НКО, но Центробанк считает нецелесообразным развитие таких 
организаций, в связи с чем появление в ближайшее время нормативных актов, 
регламентирующих их деятельность, не предвидится, хотя подобные структуры могли бы 
значительно помочь в решении проблем финансирования малого предпринимательства. 

Другим вариантом могло бы стать развитие микрокредитования в рамках 
кооперативных банков, как, например, в странах Западной Европы. Однако обязательный 
норматив совокупной величины кредитных рисков участников банка, установленный ЦБ 
РФ, который не может превышать 50 % капитала кредитной организации, препятствует 
созданию в России кооперативных банков. 

На этом фоне собственные программы микрокредитования развивают иные 
небанковские организации, которые условно можно разделить на 2 группы: 

- государственные и муниципальные фонды поддержки малого 
предпринимательства, которым дано право предоставлять субъектам малого бизнеса 
кредиты без получения банковской лицензии (на основании закона РФ «О 
государственной поддержке субъектов малого предпринимательства»); 

- общества взаимного кредитования. 
Так, в 2001-2002 гг. Федеральный фонд поддержки малого предпринимательства 

совместно с фондом «Евразия» осуществлял реализацию программы 
микрофинансирования малого бизнеса и направил на эти цели 4 млн. руб., а также 
привлек 6,4 млн. руб. средств региональных фондов и 151,8 тыс. долларов США средств 
фонда Евразия56. И это на всю Россию! В силу этого предприниматели могут 
рассчитывать только на свои силы и возможности. 

В Республике Коми в начале 90-х годов был создан республиканский фонд 
поддержки и развития малого предпринимательства им. Тихонова и до 1999 г. он выдавал 

                                                 
56 Медуха Г.И. Кооператив "Спасский"//Mercurius. – 2003. - №5. - с.34 
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льготные кредиты субъектам малого бизнеса. С 1999 г. эта функция была передана 
комитету по поддержке и развитию малого предпринимательства в РК, фонд им. Тихонова 
в это время предоставлял консультационные и информационные услуги. Последние 3 года 
Фонд ничем не занимается, в настоящее время он ликвидирован. 

Довольно значительную роль в финансировании малого бизнеса начинают играть 
общества взаимного кредитования – кредитные союзы и кооперативы, которые 
представляют собой форму организации взаимного кредитования граждан, физических 
лиц, которые функционируют по принципу кассы взаимопомощи. 

В качестве стихийно возникающей и самоорганизующей инициативы кредитные 
кооперативы работают в условиях отсутствия регулирующей нормативной базы, их 
юридический статус определяется исходя из общих норм гражданского права, а также 
применения положений закона РФ «О кредитных потребительских кооперативах 
граждан». Однако эти положения регулируют лишь участие в этих структурах физических 
лиц. Вместе с тем, эти кооперативы возникают вне системы потребительской кооперации 
не подпадают под юрисдикцию ЦБ РФ и по сути действуют полулегально, хотя отдельные 
положения, предусматривающие функционирование обществ взаимного кредитования, 
содержатся в законе РФ «О государственной поддержке малого предпринимательства». 

Решение данной проблемы возможно с принятием закона «О кредитной 
кооперации», который уже несколько лет находится на рассмотрении в Государственной 
Думе РФ. А пока в России создаются и довольно успешно действуют полулегальные 
кредитные союзы и кооперативы, помогая решать финансовые проблемы 
предпринимателей силами самих предпринимателей. 

Одним из первых в России начал работать кредитный кооператив «Содействие» 
(Смоленская обл.), образованный в 1997 г. (полное название «Женский потребительский 
кооператив финансовой взаимопомощи «Содействие»). Показательно, что основную 
массу пайщиков-клиентов кооператива составляют женщины (73-75 %), чья мотивация в 
бизнесе связана со стремлением повысить уровень текущих расходов своих семей, 
обеспечить будущее детей. 

При сравнительно недолгой истории активного распространения услуг 
микрокредитования (с марта 1999 г.) микрозаймами воспользовались свыше 2000 чел., что 
способствовало созданию порядка 1000 новых и сохранению более 3000 рабочих мест. 
Показательно, что в числе клиентов программы около 100 переселенцев, каждому из 
которых услуги микрокредитования помогли наладить свой бизнес и обустроиться на 
новом месте. В последнее время, по словам директора кооператива, к услугам программы 
стали обращаться не только малые или начинающие предприниматели, но и бизнесмены 
среднего уровня, имеющие опыт взаимодействия с банками. Обращаясь к услугам 
микрокредитования, они отмечают оперативность доступа к финансовым ресурсам, 
удобство пользования гибкими графиками погашения. А то обстоятельство, что многие 
предприниматели обращаются за займами многократно (свыше 40 раз) свидетельствует об 
удобстве и эффективности этой услуги для развития бизнеса57. 

К настоящему времени материалы кооператива "Содействие" переданы более чем в 
60 организаций районов России, Крыма (Украина), Витебской области (Беларусь). На 
примере данной структуры зарегистрированы и приступили к операциям 
микрокредитования аналогичные кредитные кооперативы в Чебоксарах (Чувашия), 
Сыктывкаре (Коми), Ставрополе, Ростове и др. городах. 

В г. Сыктывкаре с помощью «Содействия» в сентябре 2002 г. образовался 
потребительский кредитный кооператив граждан «Спасский», учредителями которого 
стали 15 физических лиц. На 1 июня 2003 г. (т.е. за 8 месяцев своей деятельности) 
кооператив имел 152 пайщика, из них вкладчиков – 20 чел., остальные пользуются 
займами. Средний размер вклада 90 тыс. руб., средний размер займа – 36 тыс. руб. Общая 
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сумма выданных займов около 7 млн. руб. Некоторые пайщики получили по 4-6 
повторных кредитов. В мае 2003 г. открылось представительство кооператива в г. Ухта. 
Примечательно, что кредитный кооператив выдает займы не только на 
предпринимательские цели, но и на потребительские – покупку машин, электробытового 
оборудования, мебели, обучение детей, семейный отдых и прочее. Кроме того, для 
пайщиков проводятся бесплатные юридические, медицинские консультации58. 

Кроме "Спасского" в республике работают еще несколько кредитных 
потребительских кооперативов граждан: «Кредитный союз», «Единство», «Кредит». 
Востребованность подобных структур говорит об эффективности и полезности данной 
формы финансирования для развития малого бизнеса в РК. 

Одним из основных направлений финансовой поддержки малого бизнеса является 
система льготного налогообложения. До принятия Налогового кодекса налоговым 
законодательством РФ были предусмотрены специальные льготы малым предприятиям, 
которые служили дополнительным источником использования собственных средств 
предприятия и государственных ресурсов в целях поддержки и развития малого 
предпринимательства. Налоговый кодекс отменил все эти льготы, утвердив 3 режима 
налогообложения субъектов малого бизнеса: 

- упрощенную систему налогообложения; 
- единый налог на вмененный доход; 
- общепринятую систему налогообложения. 
Фермеры и крестьянские хозяйства, согласно Налоговому кодексу, стали 

предпринимателями, потеряв все свои льготы по ведению крестьянско-фермерского 
хозяйства. Так, у предпринимателя из г. Емва (его хозяйство занимается выращиванием 
свиней, коров, телят; из собственного мяса вырабатывают мясные полуфабрикаты, 
пельмени, выпускают хлебобулочные, макаронные изделия; готовую продукцию 
реализуют в собственных торговых точках, обеспечивая 10 % населения района мясом, 
хлебом и полуфабрикатами) получается 3 вида деятельности и 3 режима 
налогообложения: 1) розничная торговля облагается единым налогом на вмененный 
доход; 2) хлебопечение и выпуск полуфабрикатов находится на общепринятой системе 
налогообложения; 3) сельское хозяйство -  работает по упрощенной системе 
налогообложения. И если до 2001 г. хозяйство было рентабельным, то с 2002 г. стало 
убыточным, поскольку в течение года тарифы на электроэнергию, ГСМ, коммунальные 
услуги неоднократно повышались и занимают примерно 20% в общих издержках 
хозяйства. Кроме того, тяжким бременем для фермеров являются социальные налоги и 
отчетность по ним (в течение 2002 г. они менялись 3 раза). Более того, предприниматель 
отмечает постоянные нестыковки местных законодательных актов с федеральными и 
недоступность кредитных ресурсов. В целом, из-за отсутствия нормальных законов и 
наличия десятков видов отчетности в 2003 г. десятки фермеров в этом районе республики 
прекратили свою деятельность59. 

Приоритетным направлением поддержки малого предпринимательства является 
развитие финансового лизинга, который позволяет предпринимателям приобретать 
необходимое оборудование без отвлечения средств из оборота, постепенно расплачиваясь 
за него и выкупая по остаточной стоимости по окончании срока аренды. Действующие в 
настоящее время в Республике Коми лизинговые компании не признают себя структурами 
поддержки малого бизнеса, объясняя это тем, что они коммерческие организации и не 
могут работать себе в убыток, предоставляя оборудование субъектам малого 
предпринимательства на льготных условиях. Директор лизинговой компании 
"Госинкорлизинг" отмечает, что примерно 60 % оборота компании приходится на малый 
бизнес, но они работают на общих для всех основаниях. 

                                                 
58 Медуха Г.И. Кооператив "Спасский"//Mercurius. – 2003. - №5. - с. 35. 
59 Левицкий Л. Так что же у нас с малым бизнесом?//РФ сегодня. – 2003. - №6. - с. 41-48. 
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Исследования в данной области60 показывают, что лизинг может быть 
эффективным механизмом поддержки малого предпринимательства, если: 

1) Лизинговой компании будут предоставляться льготы по кредитам, выделяемым 
на финансово-кредитную поддержку малого бизнеса в республике на очередной 
финансовый год; 

2) Лизинговая компания будет располагать достаточным собственным капиталом 
без необходимости обращаться в кредитную систему. В этом случае она изначально 
создается для работы с малым бизнесом, ее собственником должны быть государственные 
структуры, а капитал компании представлять собой своеобразный гарантийный фонд, 
созданный для финансово-имущественной поддержки малого предпринимательства в 
республике. 

 Разработанная Программа поддержки и развития малого предпринимательства в 
РК на 2004-2005 гг. предусматривает создание лизинговой компании по первому 
варианту. 

Одним из источников финансирования малого предпринимательства является 
государственный заказ. В настоящее время государственные заказы предоставляются в 
основном предприятиям-монополистам. Несмотря на установление в законе «О 
государственной поддержке малого предпринимательства в РФ» механизма обеспечения 
участия субъектов малого предпринимательства в производстве продукции и товаров 
(услуг) для государственных нужд, эти нормы на практике не работают. Причина кроется 
в том, что в принятом позднее Федеральном законе от 06.05.1999 г. №97-ФЗ «О конкурсах 
на размещение заказов на поставки товаров, выполнение работ, оказание услуг для 
государственных нужд», который является в этом отношении главенствующим, эти 
нормы не нашли своего отражения и тем более развития. 

Для финансирования малого предпринимательства можно привлекать и службы 
занятости населения, переакцентировав их внимание с выдачи пособий по безработице (а 
выплачиваются они из местных бюджетов) на обучение/переобучение работников (это 
частично осуществляется) и выдачу льготных кредитов для предпринимателей и 
предприятий, создающих дополнительные рабочие места. 

Учитывая значимость малого предпринимательства в социально-экономическом 
развитии страны, должны быть предусмотрены специальные бюджетные ассигнования на 
цели поддержки и развития малого бизнеса в размере фиксированной доли расходов 
федерального, региональных и местных бюджетов, особенно на региональном уровне. В 
Республике Коми на 2003 г. было предусмотрено выделение 10 млн. руб. на поддержку 
малого бизнеса, фактически выделено примерно 4 млн. руб., большая часть из которых 
была потрачена не по назначению. На 2004 г. запланировано 15 млн. руб., на 2005 г. – 20 
млн. руб., из них на финансово-инвестиционную поддержку 6,2. млн. руб. и 9 млн. руб., 
соответственно. Однако, по опыту прошлых лет, факт их выделения и эффективного 
использования по назначению остается весьма сомнительным. 

Немалую роль в поддержке малого предпринимательства России играют 
иностранные государства и международные организации. Так, под эгидой ЕБРР ряд 
российских банков приступил к реализации специальных программ кредитования малого 
бизнеса. Программа ЕБРР по поддержке малого предпринимательства в России была 
начата в 1994 г. в Нижнем Новгороде, Томске и Туле. Сейчас Программа реализуется в 72 
регионах РФ. 

ЕБРР предоставляет специально отобранным российским банкам, имеющим 
подготовленный персонал, кредиты на льготных условиях. Банки, в свою очередь, 
кредитуют за счет этих средств малые предприятия, заявки которых рассматриваются 
банками совместно с европейскими консультантами. Подобная практика широко 
используется в Санкт-Петербурге, Москве. 

                                                 
60 Дорофеева О.Н. Финансовый механизм поддержки и развития малого предпринимательства/О.Н. 
Дорофеева, В.А Иванов.- Сыктывкар: СЛИ, 2002.–174 с. 



 107 

Помимо этого, в регионах РФ реализуются Программы микрокредитования и 
проекты поддержки малого бизнеса, финансируемые зарубежными странами, 
позволяющие получить небольшие кредиты достаточно широкому кругу лиц, желающих 
расширить или начать свой бизнес. Так, в Самарской области действуют следующие 
проекты, которые финансируются USAID и Госдепартаментом США: 

- Программа кредитования малого бизнеса – согласно данной программе кредиты 
выдаются от 5 до 15 тыс. руб. сроком на 4,5-6 месяцев. 

- Лизинг – в рамках данного проекта международная финансовая корпорация 
провела семинар по лизингу для ведущих лизинговых компаний, банков, консультантов, 
что послужило толчком для дальнейшего роста и развития лизинга в этой области. 

- Проект "Гармония" – это проект доступа в Интернет. Проект предоставляет 
предпринимателю ресурсы для открытия своей странички в Интернете и размещения 
информации о себе. 

- Проект Министерства торговли США по поиску партнеров, в т.ч. и для создания 
совместных предприятий, а также предоставлению торговых возможностей импорта 
товаров и услуг из США. 

- Проект по привлечению инвестиций; по обучению и.т.д.61 
Таким образом, существующая в России финансово-кредитная система поддержки 

малого бизнеса, при всем многообразии ее элементов, не является достаточной и 
эффективной для развития малого предпринимательства, и во многом это объясняется 
несовершенством законодательной базы и незаинтересованностью органов власти, прежде 
всего, региональных и местных, в развитии малого бизнеса и решении его основных 
проблем. 

Обобщая выше изложенный материал, можно отметить, что для решения проблем 
финансирования малого предпринимательства необходимо: 

� на законодательном уровне облегчить доступ предпринимателям к кредитным 
ресурсам, предоставлять налоговые льготы банкам, кредитующим субъектов малого 
бизнеса; 

� законодательно утвердить деятельность обществ взаимного кредитования, 
приняв закон «О кредитной кооперации», регулирующий объединение субъектов малого 
предпринимательства для решения проблем финансирования собственными силами; 

� оптимизировать налогообложение малого предпринимательства, чтобы 
налоговое бремя не являлось причиной ликвидации деятельности субъектов малого 
бизнеса; 

� совершенствовать работу лизинговых компаний, предоставлять налоговые и 
иные льготы тем из них, которые предоставляют свои услуги малым предприятиям по 
низким процентным ставкам; 

� привлекать для финансирования малых предприятий службы занятости, чтобы 
их средства шли не только на выплату пособий по безработице, но и, например, на 
льготное кредитование тех предпринимателей, которые помогают решать проблему 
занятости населения; 

� увеличить количество государственных заказов, предоставляемых малым 
предприятиям, причем придать этому решению форму закона и контролировать его 
выполнение; 

� повысить ответственность региональных органов власти за поддержку и 
развитие малого бизнеса, контролировать целевое использование бюджетных средств на 
финансово-инвестиционную поддержку субъектов малого предпринимательства. 

Реализация этих мероприятий позволит, на наш взгляд, решить одну из основных 
проблем развития малого предпринимательства – проблему финансирования, а значит, и 
поможет малому бизнесу занять достойное место в экономике нашей страны и региона. 
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МАРКЕТИНГОВЫЕ ИНФОРМАЦИОННЫЕ СИСТЕМЫ  
В УПРАВЛЕНИИ ПРЕДПРИЯТИЕМ 

 
Л.И. Бушуева  

 
Современный этап развития бизнеса можно с полной уверенностью назвать эпохой 

информации. Использование информационных систем  и информационных технологий в 
условиях интенсивного развития рыночных отношений становится одним из наиболее 
важных элементов эффективного управления и маркетинга. Компании все чаще 
прибегают к помощи современных информационных систем и технологий,  чтобы  
следить за увеличивающимися внешними и внутренними  потоками информации, 
использовать ее для анализа, прогнозирования, принятия управленческих решений. 
Известен «рецепт для хорошего решения: 90 % информации и 10 % вдохновения»62. 
Однако сами по себе информационные системы и технологии не могут быть основным 
инструментом в достижении корпоративных целей. Только те предприятия, которые четко 
определили корпоративную и конкурентную стратегию, имеют представление о 
собственных информационных потребностях, могут добиться успеха.   

В последние годы в литературе по менеджменту и маркетингу уделяется много 
внимания изучению различных аспектов формирования маркетинговых информационных 
систем. Однако большая сложность и исключительная значимость проблемы требуют 
решения еще многих вопросов. В частности, пока  не разработана теоретическая 
концепция  понимания роли информационных систем в управлении и маркетинге, 
необходимости  внедрения информационных систем в производство. По существу, само 
понятие маркетинговой информационной системы неконкретно и широко и применяется  
на всех уровнях принятия решений  - от стратегического до оперативного. 

Разработка теоретико-методологических основ информационного обеспечения 
маркетинговой деятельности предприятий, обуславливает необходимость решения 
следующих задач: 

� изучение теоретических подходов к определению роли информации в 
процессе принятия решений; 

� обоснование потребности предприятий в маркетинговой информации; 
� изучение рынка маркетинговой информации; 
� разработка классификации источников маркетинговой информации;  
� определение возможных форм организации работы с маркетинговой 

информацией; 
� обоснование методического инструментария создания и функционирования 

маркетинговых информационных систем (МИС) на основе определения их сущности, 
выполняемых функций и  тенденции развития; 

� определение основных выгод от внедрения МИС;  
� разработка методики исследования влияния информационных систем на 

изменение маркетинговой деятельности предприятия. 
Теоретические подходы к определению роли информации в процессе 

принятия решений 
В теории и практике менеджмента и маркетинга возрастает интерес к информации 

как объекту и ресурсу управления. Это объясняется последовательным расширением 
информационного воздействия на управленческие решения: 

- при нормативном и регламентирующем управлении использовалась 
внутрифирменная информация, преимущественно производственная; 

- при адаптации предприятий к рыночным условиям формировались системы 
информации о внешней среде; 

                                                 
62 Баззел Р.Д., Кокс Д.Ф., Браун Р.В. Информация и риск в маркетинге. – М.: Финстатинформ. – 1993. - с. 7. 
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- при функционировании предприятий в рыночных условиях стали развиваться 
информационные системы как средство интегрированного воздействия на принятие 
управленческих решений. 

Исследованиям методологических аспектов оценки роли информации в процессе 
принятия решений посвящены работы таких зарубежных и отечественных ученых как И. 
Аренков (1998); Г. Багиев (1998); Р. Баззел, Д. Кокс, Р. Браун. (1993); Е. Голубков (2000);  
S. Dibb (1994), Р. Kotler (1999), F. Leverick, D. Littler,  D.Wilson (1997); S. Li ( 1999); J. 
Talvinen (1995); G. Giaglis, N. Mylonopoulos, G. Doukidis (1999) и др.  

Однако, по теории организации, информационным системам или теории 
маркетинга в литературе не существует никаких теоретических разработок (за 
исключением статьи McDonald (1996)) о необходимости внедрения и развития  
информационных систем в маркетинговую деятельность предприятий. Пока  не 
разработана теоретическая концепция  понимания роли информационных систем в 
управлении и маркетинге и объяснения заинтересованности в их внедрении и 
использовании.  

Однако существуют теории в других областях, которые могут быть использованы 
для определения роли информационных систем и технологий в маркетинговой 
деятельности: 

-   информационных технологий и систем; 
-   организационного изменения; 
-   компьютеризации производственных процессов;  
-   стратегического маркетинга 
Отношения между информационными технологиями и организационным 

изменением рассмотрены в работах Marcus и Robey (1988г.), Meyer и Goes  (1998г.), 
McDonald (1996г.). Ученые выдвигают три теоретических концепции: 

� «технологической необходимости», в которой технология рассматривается  как 
внешняя (экзогенная) сила, определяющая поведение организаций; 

� «организационной необходимости»,  утверждающей, что информационные 
технологии создают, скорее, альтернативные варианты выбора, чем детерминированные 
результаты; 

� «возможной перспективы», в которой проявление влияния информационных 
технологий непредсказуемо и является результатом сложного социального 
взаимодействия. 

Академическое исследование относительно компьютерного использования 
вовлекает две основных теоретических области: 

� теория внедрения информационных систем, которая фокусируется, главным 
образом,  на организации (Howard и Mendelow, 1991г.); 

� теория организационных инноваций, основанная на изучении природы 
инноваций  (Allen,  1997, 2000 гг.) 

В теории стратегического маркетинга исследователи формулируют стратегию как 
формализованный, аналитический процесс. Porter (1987 г.) предлагал набор 
аналитических методов для стратегии развития с сильным акцентом на стратегическое 
мышление. Day и Aaker (1984 г.), McDonald (1992, 1998 гг.) рассматривают 
систематический пошаговый процесс для стратегического планирования маркетинга. 
Mintzberg (1994 г.) указывает, что менеджеры должны осуществлять планирование, 
используя комбинацию опыта, интуиции и веры. 

В целом, разработка стратегии маркетинга имеет следующие характеристики (Li, 
1998 г.): 

� выбор средств, с помощью которых компания может эффективно 
дифференцироваться от ее конкурентов, и сильных сторон, чтобы обеспечить большую 
выгоду своим клиентам; 
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� всесторонний анализ изменяющейся внешней среды и синтез полезной 
информации; 

� потребности в широком диапазоне требующейся стратегической информации; 
� определение степени неопределенности; 
� опыт, интуиция и предусмотрительность менеджера. 
Анализ теоретических и эмпирических работ по проблемам формирования 

системы информационно-аналитического обеспечения процесса управления маркетингом 
позволяет выделить ряд преимуществ и выгод от внедрения МИС, которые связаны с 
изменениями в сущности маркетинговой деятельности, направлениях использования 
маркетинговой информации, организации выполнения маркетинговых функций и др.  

Однако подобные исследования проводились в основном за рубежом, и 
рекомендации по совершенствованию системы информационно-аналитического 
обеспечения маркетинговой деятельности давались исходя из условий функционирования 
западных компаний. В этой связи важным является обобщение накопленных западными 
учеными теоретических знаний и оценка возможности их практического применения для 
управления процессом формирования и/или совершенствования системы информационно-
аналитического обеспечения маркетинговой деятельности предприятий. 

Определение потребности в маркетинговой информации 
Необходимо отметить, что менеджеры часто бывают вынуждены принимать 

управленческие решения в условиях неопределенности и риска, причем не только из-за 
несовершенства хозяйственного механизма и законодательной базы, но и из-за недостатка 
информации и отсутствия систем информационной поддержки управленческих решений.  

Основными рисками в маркетинговой деятельности можно считать:63 
- риск производства нового товара; 
- риск выхода на новые рынки; 
- риск изменения окружающей среды; 
- социальные риски; 
- риск разработки комплекса маркетинга; 
- коммуникативные риски; 
- риск эмбарго и др. 
Данные, уменьшающие степень неопределенности и риска при разработке и 

принятии управленческих решений в маркетинге, формируют основу системы 
информационно-аналитического обеспечения маркетинговой деятельности предприятий и 
представляют собой маркетинговую информацию.  

При определении потребности в маркетинговой информации необходимо 
обратить внимание  на три вопроса: 

• для каких управленческих решений требуется информация? Можно 
сформулировать следующие потребности менеджеров в маркетинговой информации: для 
планирования, разрешения проблем, контроля. Обычно для планирования и контроля (в 
таких случаях управленческая проблема достаточно хорошо структурирована) 
используется стандартизированная информация. Однако если информация предназначена 
для разрешения  нетипичных проблем, то ее поиск становится объектом исследования; 

• насколько точно определена проблема? Зачастую менеджер не знает заранее, 
какую информацию он хочет получить. По мере того, как он больше узнает о проблеме и 
точнее может ее сформулировать, изменяется его потребность в информации и методах ее 
сбора; 

• существуют ли (и если существуют, то, какие) ограничения (в ресурсах, деньгах, 
времени и т. д.) в сборе необходимой информации? Финансовые ресурсы, навыки в сборе 
информации, операционные возможности и временные ограничения оказывают влияние, с 

                                                 
63 Аренков И.А. Теория и методология маркетинговых решений на принципах бенчмаркинга / Под ред. акад. 
Г.Л. Багиева  - СПб.: СПбГУЭФ. – 1998. - с. 102. 
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одной стороны, на качество, регулярность получения, полноту собираемых данных, а с 
другой - на своевременность и быстроту получения информации. 

Рынок маркетинговой информации 
Анализ рынка маркетинговой информации предполагает поиск источников 

достоверных данных, наиболее полно отражающих реальные рыночные процессы. 
Информационные ресурсы разделяют по секторам информационного рынка и в каждом 
секторе определяют информацию, необходимую для маркетинговой деятельности  
предприятий. Выделяют следующие информационные ресурсы: 

- статистическая информация - цифровая информация в виде показателей, 
прогнозных моделей и оценок. Различают базы данных глобальной статистики (“Statistical 
Year book”, “Monthly bulletin of statistics”, “Yearbook of International trade statistics” и др.) и 
национальной статистики (Российский статистический ежегодник, Россия в цифрах, 
Статистическое обозрение, Демографический ежегодник России и др.); 

- коммерческая информация – это информация по компаниям, фирмам, 
направлениям их деятельности, продукции, финансовом состоянии, деловых связях. При 
ее поиске используют электронные базы данных и печатные издания (справочники, 
каталоги и др.); 

- биржевая и финансовая информация – информация о котировках ценных 
бумаг, валютных курсах, учетных ставках и др. К ней относятся обзоры международного 
агентства финансовой информации, информационного агентства «Прайм», агентство 
коммерческих новостей «Коминфо», консультационное агентство «Скейт-Пресс» и др.; 

- профессиональная и научно-техническая информация - специальные издания в 
области маркетинга, среди которых необходимо назвать: «Маркетинг в России и за 
рубежом»,  «Практический маркетинг», «Маркетинг»,  «Практика рыночных 
исследований», «Маркетинг и маркетинговые исследования в России»,  «Рекламные идеи 
Yes!»,  «Рекламные технологии» и др.  

- публикации в средствах массовой  информации, в т.ч. в Интернет 
При использовании данных информационных ресурсов необходимо учитывать 

следующие проблемы, которые могут возникнуть в ходе проводимого маркетингового 
исследования: 

- данные собирались для других целей и редко полностью подходят для целей 
исследования; 

- часто найденная информация бывает устаревшей, поскольку  промежуток 
времени от момента сбора сведений до их публикации может быть достаточно 
длительным; 

- приведенная в опубликованных данных классификация признаков часто не 
совпадает с той, которая необходима исследователю; 

- наконец, стоит задуматься и о степени достоверности данных. Во всяком случае, 
необходимо проверить первоисточник, цель публикации и дать оценку методам сбора 
данных. 

Классификация источников маркетинговой информации 
Обычно выделяют два главных признака  классификации источников информации: 
1) по способу получения различают: 
• внутреннюю, собираемую и обрабатываемую служащими данной фирмы. 

Внутренними источниками служат отчеты компаний, бухгалтерские и финансовые 
документы, интервью с работниками маркетингового отдела, рекламации потребителей, 
планы производства и т.д.; 

• внешнюю, собираемую за пределами предприятия. Внешними источниками 
являются данные официальной статистики, периодической печати, результаты научных 
исследований, законы, указы, постановления государственных органов, информация 
отраслей, бирж, банков и др. Внешние данные в России можно получить из  
информационных источников, рассмотренных выше. 
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2) по назначению вся информация включает:  
• первичную, специально собираемую по мере возникновения маркетинговых 

проблем. Ее сбор осуществляется путем наблюдений, опросов и экспериментальных 
исследований; 

• специализированную, регулярно собираемую сторонними маркетинговыми 
организациями по специальному заказу (или программе) фирмы; 

• вторичную, собираемую для других исследований, но являющуюся полезной при 
решении данной проблемы (такое определение соответствует понятию вторичного 
исследования, рассмотренному выше). 

В зависимости от того, кто выполняет функции исследователя (маркетинговые 
службы предприятия или сторонние организации, специализирующиеся в этой области), 
первичная информация может быть как внутренней, так и внешней. Это не единственный 
случай, когда один и тот же источник информации относится к различным ее категориям. 
Например, экспертные оценки могут относиться либо к специализированным источникам, 
если мнение экспертов изучается регулярно, либо у первичной информации, в  случае 
обращения за помощью к экспертам один раз (при решении конкретной проблемы). 

Многообразные источники получения маркетинговой информации представлены 
на рис. 26.  

Выделенные на рис. 26 четыре укрупненных группы источников информации в 
дальнейшем группируются не по всем оставшимся группировочным признакам 
(пользователям, носителям информации, методам ее получения и первоисточникам), а 
только по тому из признаков, который имеет принципиальное значение для продолжения 
исследования. В частности, если возникает потребность в получении первичной 
информации, то наибольшее значение приобретает вопрос о методе получения данных. 
Выбор метода связан с финансовыми и трудовыми возможностями фирмы, а также с 
конкретной целью исследования. Если может быть использована вторичная информация, 
то на первый план выдвигается проблема поиска первоисточников, а вопрос о методе 
получения данных уже был решен другими организациями, которые предоставляют эту 
вторичную информацию. 

Отбор источников информации должен быть достаточно обоснованным, от него во 
многом зависит эффективность всего исследования. Во избежание ошибок и неверных 
выводов маркетинговые службы предприятия должны оценить надежность 
(достоверность) данных.  

Организация работы с маркетинговой информацией 
Организация работы с маркетинговой информацией в значительной степени 

определяется размером и организационной структурой предприятия: 
• в небольших фирмах отдельная маркетинговая служба, может быть, и не создана. В 
таких случаях сбором информации и ее интерпретацией занимаются все подразделения, 
которые выполняют маркетинговые функции; 
•  на средних предприятиях существуют хотя и скромные по численности, но 
достаточно жестко структурированные маркетинговые службы. Каждый сотрудник в 
рамках своей компетенции собирает и анализирует информацию, а затем предоставляет 
непосредственному руководителю подразделения; 
• крупные предприятия, с большим объемом и широким ассортиментом выпускаемой 
продукции, наличием многочисленных связей с поставщиками и покупателями не могут 
обойтись без четко налаженной системы информационно-аналитического обеспечения 
структурированной и иерархически построенной службы маркетинга.  

При организации системы информационно-аналитического обеспечения могут 
быть использованы следующие формы организации: 
- по сферам использования: по продуктовым линиям, маркам, сегментам рынка или 
отдельным регионам; 
- по маркетинговым функциям:  
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o аналитическая функция связана с комплексным исследованием рынка, анализом 
внутренней среды фирмы; 
o товарно-производственная функция состоит в разработке рекомендаций по созданию 
новых товаров и повышению конкурентоспособности существующих товаров; 
o сбытовая функция предполагает осуществление товарной политики, организации 
сбыта, разработки ценовой политики и т.п.; 
o организационная функция обеспечивает работу маркетинговых служб, планирование и 
аудит маркетинга; 



 114 

 
 

Внутренние 

Источники  
маркетинговых  

данных  

Внешние 

Внутрифирменн
ый  учет  и  
отчетность  

Первичная  
информация  

Специализирован
ны е  источники  

Вторичная  
информация  

для органов   государственной  
статистики  

для налоговой  службы  

для кредитно-банковской  и  
страховой  систем  

для  партнеров  по бизнесу 

для  информирования 
общ ественности   

для собственного  аппарата  
управления 

наблюдение  (сплошное  и  
вы борочное) 

опрос 

эксперимент 

экспертны е  оценки  

панельны е  обследования 
потребителей  

торговы е  корреспонденты  

фирмы -поставщ ики  и  др . 
производители  

официальны е  
правительственны е  

сообщения  

сборники , справочники  
Госкомстата  РФ  

рекламны е  издания 
(проспекты , бюллетени , 

отчеты  фирм ) 
научная  и  популяри -
заторская литература 

с 
п  
о  
с 
о  
б  
 

п  
о 
л  
у 
ч  
е  
н  
и  
я 
 

н  
а  
з  
н  
а  
ч  
е  
н  
и  
е  

п  
о  
л  
ь  
з 
о  
в  
а 
т  
е  
л  
и  

 
и  
н  
ф  
о  
р  
м  
а 
ц  
и  
и  

 
м  
е  
т  
о  
д  
ы  

по  
лу  
че  
ния  

да 
нн  
ых  

но  
си  
те  
ли  
 

ин -
фор  
ма- 
ции  
 
 

п  
е 
р  
в  
о  
и  
с 
т 
о  
ч  
н  
и  
к  
и  

 
 

 
Рис. 26 Источники маркетинговой информации 

 
- по способам сбора и обработки информации: проведение интервью, разработка анкет, 
поиск внешней информации и т.д. 

Многие предприятий не осознают, какими информационными ресурсами они 
обладают. У них могут быть хорошие системы сбора и хранения текущей бухгалтерской 
документации, данные об объемах продаж, но когда эта информация срочно требуется,  
они не находят нужных сведений. 

Распространению информации препятствует принятая во многих предприятиях 
организация каналов распределения информации, которая ограничивает доступ к ней тех, 
кто по роду службы «не имеет к ней отношения». Но если обмен информацией 
организован на общих принципах и подчиняется общим стандартам, действующим в 
компании (это касается применяемых систем, языков, протоколов, процедур управления 
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файлами и т.п.), это облегчает унификацию данных, включая данные о сделках, 
производственных процессах, а также стимулирует поиски новых подходов к решению 
управленческих задач. 

Информация, ее анализ и интерпретация могут широко применяться только в том 
случае, если их можно оперативно найти. Однако существует множество барьеров к 
использованию общих информационных систем и на обеспечение доступа к накопленным 
в организации знаниям. Оправдания тут самые различные: ссылки на секретность или 
коммерческую тайну, отсутствие времени, средств и специалистов необходимой 
квалификации, и просто на хакеров.  

Предприятия, в которых лучше поставлено дело по сбору внешней информации и 
ее внутреннему распределению, могут лучше спрогнозировать динамику рыночных 
тенденций и действовать без промедления, более обоснованно принимать решения. 
Первоочередной является информация о новой продукции, технологических процессах и 
применяемых стратегиях, ее использование уменьшает у предприятий степень риска 
столкнуться с непредвиденными ситуациями. 

Анализ информационного обеспечения можно проводить в нескольких 
направлениях: 

- полезность (ценность) информации. В литературе по маркетингу64 можно найти 
определение ценности информации как разницы между результатами решений, принятых 
с использованием данной информации, и результатами решений, которые были получены 
без ее использования. Под «результатами» подразумеваются экономические и другие 
последствия управленческих решений, измеряемые показателями прибыли 
(краткосрочной и долгосрочной), рост стоимости компании, улучшения морального 
состояния персонала; 

- затраты на информационное обеспечение. Следует оценить затраты (кадровые, 
финансовые затраты, технические средства и время), которые предполагается выделить 
(или могут быть выделены) на разработку и эксплуатацию системы информационного 
обеспечения; 

- степень агрегирования информации. Это направление связано с учетом запросов 
на разных уровнях управления маркетингом; 

- полнота информационного обеспечения, которая находит отражение в составе и 
подчиненности текущих и перспективных задач и используемых данных. 

Исследования особенностей работы с маркетинговой информацией 65 
подтверждают, что процесс информационного обеспечения маркетинговой деятельности в 
российских компаниях развивается более медленными темпами, чем в странах  с развитой 
экономикой. 

Среди факторов, затрудняющих работу компаний с маркетинговой информацией 
можно назвать: 

- неразвитость информационного рынка, которая проявляется в невысоком уровне 
конкуренции, отсутствии платежеспособного спроса, неразвитости систем дистрибьюции 
и др. На российском рынке, в отличие от развитых стран, маркетинговая информация не 
приобрела значения фактора конкурентного преимущества, а значительные затраты на 
получение маркетинговой информации не оправдывают себя; 

информационную непрозрачность рыночных операций, что приводит к неполному 
отражению данных о производстве, импорте, товарообороте, уровне жизни населения и 
др. Это вызвано тем, что некоторые предприятия занижают реальные объемы 
производства и продаж, нерегулярно сообщают эти данные в статистические органы, а 
мелкие производители и торговые предприятия вообще не учитываются в статотчетности. 

                                                 
64 Баззел Р.Д., Кокс Д.Ф., Браун Р.В. Информация и риск в маркетинге. – М.: Финстатинформ, 1993, с. 74 
65 Ванифатова М.М.Системы маркетинговой информации: современные мировые тенденции развития и 
особенности российского рынка. // Маркетинг в России и за рубежом. – 2002. - № 1. – с. 59. 
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Эти и др. факторы приводят к искажению информации, снижению степени ее 
достоверности. 

Наличие сдерживающих факторов оказывает существенное влияние на 
потребность российских предприятий в маркетинговой информации: большинство из них 
не желают тратить средства на поиск маркетинговой информации и не имеют 
соответствующей статьи расходов. Только крупные компании или компании, имеющие 
иностранных инвесторов, могут позволить себе проведение полномасштабных 
маркетинговых исследований и получение полной и достоверной рыночной информации. 

 Методический инструментарий создания и функционирования 
маркетинговых информационных систем (МИС) 

Традиционно  маркетинговые информационные системы (МИС) рассматривается 
как системы, оказывающие поддержку в принятии маркетинговых решений.  Первое 
определение МИС было дано в работе  Cox D.F.  и Good R.E. (1967 г.), по которому МИС 
можно рассматривать как совокупность процедур и методов  обычного планового анализа 
и представления информации для принятия решений.66 Brien R. H. и Stafford J.E. (1968 г.), 
Smith S.V. (1968 г.) и Buzzell R.D. (1969 г.). В дальнейшем это определение было развито. 
Маркетинговая информация была разделена на контрольную, плановую и 
исследовательскую. Целями таких информационных систем были сбор, сортировка, 
анализ, оценка и распределение своевременной и  точной информации для принятия 
маркетинговых решений, а также совершенствование системы планирования и контроля. 
Schmidt K. P. (1993 г.) определил МИС как динамическую комбинацию маркетинговой 
информации, компьютерных технологий и непрерывно изменяющегося сознания 
руководящего звена компании. По мнению исследователей, использование ресурсов МИС 
может быть решающим фактором успеха организации, и должно стать неотъемлемой 
частью процесса стратегического планирования. 67    

В течение последних 10 лет многие авторы (Dibb (1994 г.), McDonald (1996 г.), Li 
(1998 г.), Burns and Bush (1998 г.), Kotler (1999 г.), Ritchie and Brindley (2001 г.) и др.) 
представляли самые разные модели МИС.  

В таблице 30 модели МИС представлены с точки зрения типичных субсистем и их 
важности. Они разделены на 6 групп по признаку их первичного использования: сбор, 
анализ данных, маркетинговое планирование, принятие маркетинговых решений, 
осуществление маркетинговых мероприятий, контроль. При этом можно различать 
внешний контроль (за маркетинговой средой) и внутренний контроль (за эффективностью 
деятельности предприятия, персонала, за выполнением плана). 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                 
66 Jari M. Talvinen. Information systems in marketing: Identifying opportunities for new applications // European 
Journal of Marketing, Vol. 29 No. 1, 1995, p. 10. 
67 Chandra S. A., Subhashish S., Siddhartha D. Intelligent marketing information systems: computerized intelligence 
for marketing decision making// Marketing Intelligence & Planning, Vol. 13 No. 2, 1995, p. 4. 
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Таблица 30 
Информационные системы управления маркетингом 

Автор Субсистемы Использование субсистемы 
Поддерживающие системы Сбор данных Cox and 

Good  Операционные системы Анализ, планирование, 
внутренний контроль 

Текущие отчетные системы Сбор данных, контроль 
Глубинные системы Анализ, принятие решений 

Uhl 

Ситуационные (инциндентальные) системы Анализ  
Системы хранения и уточнения данных Сбор данных 
Мониторинговые системы Контроль 

Graf 

Системы аналитической информации Анализ 
Системы внутренней отчетности Внутренний контроль  
Маркетинговые разведывательные системы Анализ, внешний контроль 
Системы маркетинговых исследований Анализ 

Kotler 

Системы поддержки принятия решений Анализ, принятие решений, 
Системы анализа эффективности маркетинга Анализ, внутренний контроль 
Маркетинговые разведывательные системы Анализ, внешний контроль 

Piercy 
and 
Evans Системы маркетинговых исследований Анализ 

 
Очевидно, что нет такой маркетинговой информационной системы (МИС), которая 

была бы хороша и продуктивна во всех организациях, потому что каждая компания 
предъявляет свои уникальные требования к информации. Таким образом, МИС строится 
из подсистем, классификация которых приведена в таблице 31.   

Таблица 31 
Классификация подсистем МИС и их характеристика 

Подсисте
мы МИС 

Использован
ие систем 

Характеристика подсистем 

Разведыв
ательная система 
маркетинга 

Анализ, 
внешний контроль 

Определение проблем, изменений и возможностей 
во внешней среде маркетинга 

Система 
маркетинговых 
исследований 

Анализ Сбор информации, которая отражает 
специфические маркетинговые проблемы компании (т.е. 
изучение рынка, эффективности рекламной деятельности, 
цен, ассортиментной политики фирм, систем продвижения)  

Система 
поддержки 
маркетинговых 
решений 

Анализ, 
принятие решений 

Хранение и обработка всех  данных, имеющих 
отношение к маркетингу, включая  вопросы стратегии и 
комплекса маркетинга 

Система 
планирования 
маркетинга 

Анализ, 
планирование 

Управление процессом маркетингового 
планирования в целом, начиная с анализа маркетинговых 
возможностей, и заканчивая планированием тактики 
маркетинга 

Системы 
маркетингового 
контроля 

Контроль 
(внутренний) 

Мониторинг маркетинговой деятельности и оценка 
ее эффективности, а также выполнение планов 

Система 
маркетинговой 
отчетности 

Контроль 
(внутренний) 

Составление отчетов по объему продаж, затратам, 
доходам и др. показателям управленческой отчетности; 
прогнозирование объема продаж  

Операцио
нные системы 
маркетинга 
(системы сбыта) 

Сбор данных, 
выполнение решений 

Управление системой распределения, координация 
деятельности по продажам, корректировка информации о 
покупателях, составление списков рассылки и т.д.  

 
В самом общем виде МИС могут быть разделены на 2 группы, основанные на типе 

использования и статусе пользователя: управленческие МИС  (системы управления и 
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принятия решений) и оперативные МИС (системы операций, продаж и маркетинговых 
мероприятий). Пользователи систем управления и принятия решений  - менеджеры, 
руководители, эксперты, аналитики. Вторая группа включает оперативные системы 
текущих продаж и маркетинговых мероприятий, которые необходимы при ежедневной 
маркетинговой  деятельности.   

МИС могут быть разделены на следующие группы по признаку их 
первоочередного  использования: сбор, анализ данных, маркетинговое планирование, 
принятие маркетинговых решений, осуществление маркетинговых мероприятий, 
контроль, в т.ч. внешний и внутренний.  

Подход к классификациям МИС, рассмотренный выше, иногда в литературе 
называют традиционным подходом к построению МИС. В ходе его развития появилась и 
его критика,  связанная с тем, что теоретические модели, предлагаемые  концепцией 
МИС, нельзя рассматривать как идеальные и полные.  Такие модели строятся на основе 
бюрократической, функциональной и иерархичной организации, а  принципы организации 
функциональной иерархии не способствуют развитию обмена информацией между 
структурными подразделениями предприятия. Каждое подразделение заинтересовано в 
оптимизации только собственных информационных систем, и не берет ответственность за 
информационные системы предприятия.  Некоторые исследователи считают, что 
достижение максимальной эффективности отдельного мероприятия может способствовать 
повышению показателей в целом. Это не всегда так – общая эффективность может при 
этом и уменьшаться.   

Итак, маркетинговую информационную систему (МИС) можно определить как 
совокупность процедур и методов, разработанных для создания, анализа и 
распространения информации для принятия маркетинговых решений на регулярной 
постоянной основе.  

Основной задачей МИС является преобразование имеющейся информации о 
состоянии объекта маркетинга, также о процессах, протекающих в среде маркетинга, в 
форму, необходимую и воспринимаемую менеджером, которая позволяет ему оценить 
состояние объекта маркетинга, оценить развитие ситуации, смоделировать ее изменение. 

Основу любой системы анализа маркетинговой информации составляют 
статистический банк и банк моделей. Систему анализа маркетинговой информации можно 
представить в виде схемы, представленной на рис. 27. 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
Рис. 27 Система анализа маркетинговой информации 

 
Последним и важнейшим компонентом маркетинговой информационной системы 

являются средства обработки данных. Они включают программные средства, экспертные 
системы и средства поддержки решений, а также различные интегрированные системы 
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управления, которые позволяют стандартизировать процедуру принятия решений в 
области маркетинга.  

Среди программных средств, как отмечалось ранее, используются программы 
обработки документов и электронные таблицы. Из них развились системы управления 
базами данных. Эти средства позволяют работать с простыми и однозначными данными, 
которые обрабатываются при помощи алгоритма. Они применимы для выполнения 
регулярно выполняющихся расчетов и некоторых простых группировочных операций. 
Данные средства используются для реализации отдельных маркетинговых функций и 
локальных задач.  

Основным фактором повышения эффективности маркетинговой деятельности 
является ее способность интегрироваться в общий механизм организационного 
управления. В зарубежной практике наблюдается тенденция уменьшения размеров 
формальных, традиционных отделов маркетинга. Маркетинг как бы ускользает из 
маркетинговых служб и распространяется по всей организации. Возможная 
классификация интегрированных систем поддержки маркетинговой информации 
представлена в табл. 32.  

Таблица 32  
Классификация интегрированных систем поддержки маркетинговой 

информации68   

Размеры 
Парамет
ры 

Локальн
ые 

функциональн
ые системы 

Малые 
интегрированн
ые системы 

Средние 
интегрированн
ые системы 

Крупны
е 

интегрированн
ые системы 

Название 
систем 

Marketin
g Analytic, 
Expert Choice, 
Супер-
менеджер. 

Concord 
XAL, Exact, 
Парус, 
Галактика, 
Эталон +, 
Expert Office 

JD 
Edwards, MFG-
Pro, SyteLine 

Sap R/3, 
Baan, BPCS, 
Oracle 

Выполня
емые функции 

Маркети
нговые системы 
по 
направлениям 

Комплек
сное 
управление по 
функциям 

Комплек
сное 
управление 

Комплек
сное 
управление 

Стоимос
ть, тыс. дол. 

5 – 50  50-150  150-300 
Свыше 

300  
Сроки 

внедрения 
До 4 –х 

месяцев 
Более 4-х 

месяцев 
Более 6-9 

месяцев 
Более 9-

12 месяцев 
 
Маркетинговые блоки предусмотрены в большинстве интегрированных систем 

управления предприятием, которые распространены на рынке. Однако по сравнению с 
другими функциональными блоками, такими как финансы и бухгалтерский учет, 
производство, кадры, они слабо проработаны и недостаточно интегрированы в общую 
систему управления. По оценке провайдеров интегрированных систем маркетинговые 
блоки пользуются наименьшим спросом, и большинство инсталляций производится без 
них. Во многом это связано с тем, что большинство маркетинговых проблем носит 
качественный характер, и соответствующая информация не может быть обработана 
алгоритмически. Для решения этих проблем необходимо программное обеспечение, 
построенное на системе правил эвристики, что связано с внедрением экспертных систем.   

Современные направления в работе с системами маркетинговой информации  
                                                 

68 Ойнер О.К., Попов Е.В. Виртуальный маркетинг и его применение на отечественных предприятиях. //  
Маркетинг в России и за рубежом. – 2002. - №5.  
 



 120 

Среди них можно назвать: 
� внедрение новых методов сбора и анализа данных: CATI (устройство для 

компьютеризированных телефонных опросов), CAPI (устройство для 
компьютеризированных личных интервью), Peoplemeters (устройство для оценки 
популярности различных телевизионных передач) и др. ; 

� формирование новых подходов к анализу рынка с помощью микромаркетинга и 
маркетинга баз данных. Современные базы данных представляют собой не только 
адресный список покупателей, но и полную информацию о каждом покупателе и его 
потребительском поведении в течение длительного промежутка времени; 

� применение нововведений в области имеющихся маркетинговых данных, 
связанных с концепцией управления знаниями. Маркетинговые знания представляют 
собой  накопленный интеллектуальный капитал компании, способствующий принятию 
эффективных маркетинговых решений.  

Информационными системами, обеспечивающими эффективную ориентацию на 
рынок, в настоящее время являются системы класса CRM (customer relationship 
management - управление взаимоотношениями с клиентами). Такие системы появились 
лишь в середине 90-х годов и находятся в стадии развития.  

CRM - это стратегия компании касательно взаимодействия с клиентами во всех 
организационных аспектах - рекламе, продаже, доставке и обслуживании клиентов, 
дизайне и производстве новых продуктов, выставлении счетов и т.п. Это стратегия, 
основанная на использовании передовых управленческих и информационных технологий, 
с помощью которых компания собирает информацию о своих клиентах на всех стадиях 
его жизненного цикла (привлечение, удержание, лояльность), извлекает из нее знания и 
использует эти знания в интересах своего бизнеса путем выстраивания взаимовыгодных 
отношений с ними. 

Главная задача CRM систем - привлечение и удержание клиентов в маркетинге - 
продажах, сервисе и обслуживании, независимо от канала, через который происходит 
контакт с клиентом. Система CRM облегчает координацию действий различных отделов, 
обеспечивая их общей платформой для взаимодействия с клиентами, и дает каждому из 
них доступ к полной информации о них, что способствует наилучшему удовлетворению 
потребностей клиентов. Основой системы CRM являются приложения автоматизации 
продаж. На них возлагаются следующие функции: 

- ведение календаря событий и планирование работы;   
- управление контактами (ни один важный звонок или личное обращение не будут 

упущены);   
- работа с клиентами (каждый клиент будет обслуживаться на высочайшем уровне, 

благодаря зафиксированной истории взаимодействия с ним);  
- мониторинг потенциальных продаж (ни одна потенциальная возможность не 

будет упущена, каким бы плотным не было расписание сотрудника);  
- поточная организация продаж (эффективное управление циклом продаж); 
- повышение точности прогнозов продаж;  автоматическая подготовка 

коммерческих предложений (освобождение сотрудников от рутинной работы);  
- предоставление информации о ценах;  автоматическое обновление данных о 

размере бонуса в зависимости от выполнения поставленных задач; 
- предоставление актуальной информации о состоянии дел в региональных 

представительствах; 
- формирование отчетов (эффективный инструментарий автоматического создания 

отчетов по результатам деятельности); 
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- организация продаж по телефону (создание и распределение списка 
потенциальных клиентов, автоматический набор номера, регистрация звонков, прием 
заказов). 69 

В России CRM-системы только обретают популярность. Проводятся семинары, 
презентации, демонстрируются программные продукты, публикуются статьи. Однако до 
сих пор главный упор в этих акциях популяризации CRM-технологий делается на 
возможности ведения непрерывного взаимодействия с клиентами по вопросам, связанным 
с продвижением, продажей и поддержкой продуктов и услуг, т.е. на операционной 
активности. Без сомнения, эта деятельность является очень важным элементом CRM-
технологии. Однако она реализует лишь часть возможностей, которые может дать 
стратегия ориентации на клиента. Не менее важную роль в реализации CRM-стратегии 
играют инструменты, которые должны обеспечить как оперативный, так и стратегический 
анализ, а также оценку ситуации и поддержку принятия управленческих решений в 
области маркетинга. 

Выгоды от внедрения МИС 
Как правило, организации  приходят  к осознанию  внедрения информационных 

систем самыми различными  путями.  Данная необходимость может выявиться при 
решении какой-либо проблемы, при перестройке процесса деятельности предприятия,  
или даже при анализе деятельности конкурентов.  В любом случае, должны быть 
сформулированы цели и задачи, которые должны быть решены с введением системы.  До 
введения системы в действие  важно обозначить ожидаемые выгоды, затем они 
сопоставляются с издержками, которые понесет предприятие при внедрении системы. 
Таким образом, производится аргументация решения о введении информационных 
систем.  

Затраты, связанные с разработкой конкретной информационной системы 
относительно легко измерить, по крайней мере прямые. Обычно их можно измерить во 
время технического анализа использования системы. Косвенные затраты, возникающие 
при задержках внедрения информационных систем или при сопротивлении организации 
изменениям, фактически невозможно оценить. Однако, при сравнении гораздо труднее 
получить четкие свидетельства ожидаемых выгод, чем ожидаемых затрат. 

Очень часто менеджеры организации затрудняются правильно определить, в чем 
же будут заключаться ключевые функции разрабатываемой информационной системы, во 
сколько обойдется компании установка и эксплуатация такой системы, и, самое главное,  
каким образом оценивать те выгоды, которые данная система призвана внести в 
организацию. Проекты по разработке и эксплуатации информационных систем могут 
быть весьма дорогими, и не всегда очевидно принесет ли это пользу организации, а если и 
принесет, то как количественно оценить данный вклад.  

Рассмотрим главные причины того, что приносимую информационными системами 
прибыль  очень трудно оценить: 

� выгоды реализуются в течение продолжительного интервала времени; 
� природа выгод неосязаема;  
� стратегические и конкурентные выгоды трудны для количественного выражения; 
� результаты от введения информационных технологий непрямые и поэтому 

неразличимы от результатов других введенных факторов; 
� существующие теории и методики не подходят для объяснения ценности 

информационных систем.  
Заслуживает внимания подход к оценке выгод от внедрения МИС, описанный в 

работе  Giaglis G., Mylonopoulos N. и Doukidis G. (1999 г.).70 Авторы методики предлагают 
все выгоды от внедрения МИС разделить на прямые (hard) и косвенные (soft). 

                                                 
69 Бирюков В., Дрожжинов В.  Введение в CRM  http://www.russianenterprisesolutions.com/reviews/ . 
70 George M. Giaglis, Nikolaos Mylonopoulos and Georgios I. Doukidis. The ISSUE methodology for quantifying 
benefits from information systems. // Logistics Information Management, Vol. 12, No. 1, 2, 1999, pp. 50–62.   
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Прямые выгоды – это прямые результаты нововведения, которые  легко поддаются 
оценке. Прямые выгоды обычно связаны с уменьшением издержек, например, 
уменьшение работы по вводу данных вследствие электронной системы заказов, 
уменьшение количества бумажной работы. 

Косвенные результаты внедрения информационных технологий в бизнес- процесс, 
в конечном счете, включают неосязаемые, непрямые, и стратегические выгоды. Именно с 
тремя косвенными (soft) выгодами главным образом и связана проблема оценки пользы 
информационных систем.  

На рис.28 эта классификация показана в виде матрицы. Горизонтальная ось 
показывает различия между измеряемыми и не измеряемыми выгодами, вертикальная – 
между выгодами от внедрения информационных систем и от других факторов. 
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Рис. 28  Матрица «Виды выгод»71 

 
Итак, существуют 3 группы косвенных выгод: 
Неосязаемые выгоды могут приписываться отдельным направлениям применения 

информационных систем, но все равно выразить их в количественной форме нелегко. 
Выгоды возникают с введением, к примеру, системы поддержки принятия решений – 
decision support system – компьютерной информационной системы, которая помогает в 
принятии решений и улучшает структуру работы пользователя (DSS).  

Непрямые выгоды теоретически измерить легче, но трудно отнести данную выгоду 
на счет какого-то определенного нововведения. Они могут быть вычислены только как 
результат дальнейших инвестиций, основанных на внедрении новой системы. Например, 
внедрение локальной сети на предприятии (local area network, LAN) способствует 
развитию внутренней инфраструктуры, которая будет основой для различных 
модификаций информационных систем и программ. 

Стратегические выгоды можно охарактеризовать как положительное влияние, 
которое реализуется в длительное время, и является следствием взаимодействия 
множества задействованных факторов.  Они являются результатом, например, новой 
деловой стратегии,  более удачного позиционирования организации,  и эти выгоды можно 
только частично отнести на счет определенной внедренной информационной системы. 
Трудность оценки стратегических выгод связана с их значительностью и риском, 
которыми они сопровождаются при реализации.  

Нужно заметить, что редко одна информационная система порождает только один 
тип выгод.  Любая информационная система приносит множество различных выгод.  
Различные виды информационных систем порождают различные комбинации типов 
выгод, и чем более сложна информационная система, тем вероятнее, что выгоды будут 
косвенными и сложными для оценки.   

Методика исследования влияния информационных систем на изменение 
маркетинговой деятельности предприятия 

                                                 
71 там же, стр. 53 
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Основные задачи методики исследования сходятся к следующим: 
� изучение направлений использования информационной системы 

предприятиями в настоящее время; 
� определение барьеров при внедрении информационных систем в 

маркетинговую деятельность; 
� изучение настоящих и будущих изменений в области общего управления и 

управления маркетинговой деятельностью в результате внедрения информационных 
систем. 

Возможные формы использования информационной системы для выполнения 
функций маркетинга представлены в табл. 33.  

 
Таблица 33  

Формы использования информационной системы 
Функции 
маркетинга 

Использование информационной системы для выполнения функции 
маркетинга 

Аналитическая 1. Комплексное исследование рынка 
- Анализ и прогнозирование продаж по рынкам 
- Отслеживание конкурентов 
- Отслеживание ведущих клиентов 
- Отслеживание предпочтений клиентов 
- Сегментация клиентов 
2. Анализ внутренней среды 
- Анализ производственно-сбытовой деятельности 
- Анализ издержек производства 
- Мониторинг продаж 
- Прогнозирование  продаж, повышение точности прогнозов 
- Прогноз прибыли 
- Анализ продуктовых линий 
- Анализ данных по маркетинговым исследованиям 
- Анализ эффективности затрат на продвижение 
- Определение доли определенных товаров в общей прибыли 
- Измерение эффективности средств продвижения 

Товарно-
производственная 

- Формирование товарного ассортимента 
- Моделирование показателей уровня конкурентоспособности товара (анализ 
нормативных параметров, соответствие товара стандартам и нормам, 
определение частных и общих показателей конкурентоспособности по 
техническим и экономическим параметрам) 
- Вычисление оптимального уровня цен 

Сбытовая  1. Анализ товарной политики: комплектование производственной программы 
(ассортимента), гарантии, сбор информации о техническом и торговом 
обслуживании клиентов; 
2. Организация товародвижения 
� формирование каналов 
- Прямой сбыт 
- Продажа через посредников 
- Поддержание базы данных существующих клиентов 
- Менеджмент каналов распределения 
� логистика товародвижения (хранение, транспортировка, сервис) 
3. Анализ ценовой политики: предоставление информации о ценах,  размерах 
скидок, кредитов, анализ их изменений,  
4. Разработка системы коммуникации в маркетинге 

Организационная   Автоматизация процесса обработки заказов 
 Директ мэйл 
 Удаленный доступ к офисным системам для персонала 
 Обмен электронными данными с клиентами 
 Обмен электронными данными с поставщиками 
 Обмен электронными данными с остальными бизнес-партнерами 
 Предоставление информации по товару в точке продажи для продавцов 
 Предоставление информации по товару в точке продажи для клиентов 
 Сбор данных в оперативном режиме 
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 Общение в оперативном режиме с продавцами из филиалов 
 Доступ служащих, взаимодействующих напрямую с клиентами, к клиентским 

базам данных 
 Обмен электронными данными с продавцами 

 
Использование информационной системы в маркетинге на данный момент 

большей частью направлено на рутинную и тактическую работу, включающую 
менеджмент баз данных, отслеживание продаж и принятие заказов. На самом деле, 
использование информационной системы для выполнения функций маркетинга все еще 
остается достаточно фрагментарным, что объясняется недавним ее внедрением в работу 
организаций. 

Проблемы и барьеры внедрения и использования информационных систем 
Любая организация, проходя через изменения, чаще всего реагирует на них 

выставлением определенных барьеров. Рассмотрим возможные барьеры при внедрении 
новой информационной системы в работу предприятия. Для облегчения восприятия они 
были разбиты на укрупненные группы «технологических», «организационных» и 
«личных» барьеров. Часть барьеров, которые не подпадали ни под одну из этих категорий, 
были отнесены в группу «другие» (табл. 34). 

Таблица 34  
Барьеры при внедрении и использовании информационных систем 

организациями 
Барьеры                            Характеристика барьеров 

«Технологические» 
барьеры 

- ограничения в наличии компьютеров и  компьютерных программ; 
- высокая стоимость компьютеров и компьютерных программ; 
- недостаточная формализация процессов управления маркетингом  на 
предприятии; 
-  необходимость изменения технологии бизнес процесса 

«Организационные» 
барьеры - отсутствие полного понимания у руководителей механизмов реализации 

решений и того, как работают исполнители; 
- противодействие организационной культуры внедрению информационной 
системы; 
- недостаток приверженности высшего руководства информационной 
системе; 
- необходимость реорганизации предприятия в информационную систему;  
- маркетинговая функция является наименее приоритетной при внедрении 
информационной системы; 
- необходимость формирования квалифицированной команды внедренцев 

«Личные» 
барьеры - сопротивление работников и руководителей (из-за страха перед 

неизвестным, потребности в гарантиях, когда под угрозой оказывается 
собственное рабочее место и др.);  
- недостаток знаний по информационной системе среди маркетингового 
персонала; 
- отсутствие у подчиненных навыков такого рода работы;  
- нежелание выполнять дополнительную работу;  
- противодействие отдела маркетинга совместному использованию данных 
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«Другие» 
барьеры - противодействие клиентов информационному обеспечению; 

- быстрые изменения в маркетинговом окружении; 
- отсутствие должностных инструкций для подчиненных, в которых 
ничего не сказано о необходимости выполнять такие виды работ; 
- несовершенные системы оплаты и вознаграждений, которые не 
учитывают желание людей совершенствоваться и способствовать развитию 
организации; 
- прошлый отрицательный опыт, связанный с проектами изменений 

 
Можно лишь добавить, что все проблемы, возникающие у пользователей 

информационной системы, приводят к снижению производительности труда и к 
постоянным ошибкам при передаче и анализе информации. 

Возможные изменения в маркетинговой деятельности, связанные с внедрением 
информационных систем, приведены в табл. 35.  

Таблица 35  
Изменения в маркетинговой деятельности,  

связанные с внедрением информационной системы 
Изменения Характеристика изменений 

«Изменения деятельности» 

- повышение эффективности принятия решений 
- сокращение времени принятия решений 
- более удачное позиционирование организации 
- фокус на доле определенного клиента/товара в общей сумме прибыли 
- направленность рекламы на целевые группы клиентов    
- введение электронной системы заказов   

«Информационные 
изменения» 

- увеличение объема  информации, используемого для   принятия 
решений 
- улучшение качества информации 
- развитие внутренней инфраструктуры для различных модификаций 
информационных систем и программ 
- уменьшение количества бумажной работы 
- рост правдоподобия результатов анализа 
- увеличение количественной информации по сравнению с качественной 
- предпочтение ИТ интуиции 

«Организационные 
изменения» 

- рост статуса/видимость маркетинговой функции повышения спроса на 
информацию  отделами предприятия  
- повышение спроса на маркетинг другими отделами предприятия 
- контроль маркетинговыми службами деятельности других отделов 
- уменьшение количества административного персонала 
- уменьшение количества маркетингового персонала 
- большая децентрализация деятельности 
- уменьшение количества часов обслуживания клиентов 
- уменьшение использования услуг посторонних агентств и др. 

 
Использование  маркетинговой информации становится необходимым условием 

повышения гибкости и эффективности системы управления предприятием. Любое 
исследование связано с большой работой по поиску источников данных высокой 
достоверности и полноты отражения реальных рыночных процессов. Ошибочный выбор 
источника информации приводит к неверной оценке экономической ситуации, 
неправильной интерпретации данных и, как следствие, к принятию ошибочных 
управленческих решений.  Изучение видов и источников маркетинговой информации 
поможет предпринимателям ориентироваться в мире информационных услуг, решать 
вопросы комплектования информационной базы предприятия и повысить эффективность 
использования информационных ресурсов в маркетинговой деятельности. 
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РОЛЬ КОНТРОЛЛЛИНГА  
В СОВЕРШЕНСТВОВАНИИ КОРПОРАТИВНОГО УПРАВЛЕНИЯ 

 
В.А. Карманова, Н.Г. Круссер  

 
Исследования и систематизации содержания концепций, выработанных 

отечественными и зарубежными учеными и практиками по существу понятия 
«контроллинг», методологии контроллинга, его принципов и функций позволяют 
утверждать, что наиболее существенной представляется характеристика контроллинга с 
процессуальных позиций, получившая распространение в трудах зарубежных ученых. 
Так, по мнению, А.Дайле контроллинг – «это процесс, понимаемый как овладение 
экономической ситуацией на предприятии». Принимая во внимание процессный характер 
контроллинга  в определении А.Дайле, необходимо уточнить, что главное процессуальное 
действие контроллинга представляет собой сравнение трех массивов информации: 
плановых и фактических показателей, а результатов такого сравнения - с модельными 
вариантами сравниваемых величин и с аналогичными ретроспективными аналитическими 
данными. Такие функционально-целевые установки контроллинга отличают его от других 
процессов, в основе которых также лежат аналитические сопоставления, но только 
планово-отчетных данных. Представляется, что эту особенность контроллинга можно 
определить не только как целевую функцию контролингового процесса, но и как 
методологический прием контроллинга, его метод. Данное свойство контроллинга, 
отличающее его от всех других  спецификаций управленческих процессов, иллюстрирует 
рис. 29. 

Применительно к управленческой деятельности это сводится к построению 
сигнальной системы отклонений для выработки контроллерами комплекса 
корректирующих установок («корригативов», от слова «корригирование – исправлять, 
совершенствуя) в режиме обратных связей. Выработка и «движение корригатив» 
организуется в трехмерном пространстве (рис. 30), связывая собой по горизонтали и 
вертикали всех уровни управления компанией. Такое свойство контроллинга 
конкретизирует его метод - выработку и реализацию целеориентированной совокупности 
советующих корригатив по отношению к ранее принятым управленческим решениям 
(планам). 

Методология контроллинга реализуется на практике через особый механизм ее 
реализации применительно к условиям конкретной практики. Этот механизм всегда 
должен быть рыночно мотивирован, настроен на корпоративные интересы. 
Следовательно, такой механизм на практике представляет собой прикладную модель 
процесса контроллинга с присущими ему функциональными установками на учет 
отраслевых, социально- кадровых, финансовых, налоговых и других особенностей 
ведения бизнеса.   

Продуктивность контроллинга достигается  при правильном конструировании на 
практике его организационно-методического контура, когда реализуются и 
методологические, и организационно-юридические принципы контроллинга. 
Правильность конструирования такого механизма означает его адекватность требованиям 
рыночной экономики. 

Важнейшие методологические принципы контроллинга, основываясь на которых, 
можно эффективно управлять бизнесом на средних российских предприятиях 
проиллюстрированы на рис. 31. Состав и содержание организационно-методических 
принципов определяется руководством конкретной компании исходя из 
методологических принципов и сообразно ее особенностям бизнеса. Одни компании 
выбирают принципиальные установки на обеспечение роста прибыли, другие – прироста 
рыночной стоимости капитала, третьи - формирование имиджа компании как рыночно 
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устойчивого образования, стремящегося к удовлетворению эксклюзивного 
покупательского спроса и т.д.  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 

 
 
 
 
 
Принципы контроллинга реализуются через конкретные функции или комплекс 

функций. Понятие «функция» также дуалистично как и понятие «принцип» или 
«внутренняя суть» явления, процесса». Следовательно, и функции следует 
характеризовать как внутренне присущие явлению или процессу, и функции, 
действительно имеющие место в реальной практике. Эти последние функции, разумеется, 
есть конкретизация сущностных функций. Организационно-методические функции, 
выполняемые контроллинговым центром любой компании представлены на рис. 32. 
Полнота реализации названных функций на практике обусловлена тем, насколько их 
исполнитель ориентирован на методологические и организационно-правовые принципы 
контроллинга. Если его действия реализуют принципиальные свойства контроллинга 
(научно определяемые и экономически выверенные), то эта система функционирует на 
практике, как правило, успешно. 

Эти функции реализуются посредством целого комплекса взаимодействующих 
между собой методических приемов (функциональных действий) в рамках главного 
метода контроллинга. 

    

Контрольно-
аналитические 
сопоставления 
отклонений 

Исходная плановая 
информация о состоянии 

производственной,  
финансово-экономической 
деятельности компании и ее 
отдельных бизнес-центров 

Информация  фактического 
состояния 

производственной,  
финансово-экономической 
деятельности компании и ее 
отдельных бизнес-центров 

Конечная цель сопоставительного анализа и контроля - выработка корригатив 
(рекомендаций, методик, других улучшений и советов) 

Конфигурации идеального (желательного) 
состояния параметров бизнеса, разработанные 
специалистами центра контроллинга на основе 

комплексных знаний науки управления, 
международного опыта и стандартов 

Рис. 29 Блок-схема содержания метода контроллинга 

Оперативный уровень (управление 
натурально-вещественными компонентами 
создания новой стоимости) 

Финансовый уровень (управление 
движение денежных средств и расчетно-
платежными обязательствами) 

Высший управленческий уровень 
(управление соразмерностью соотношений: 
рост, развитие, прирост стоимости) 

Рис. 30 Движение функционально-целевых установок контроллинга 
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Простые и четкие формы организации и методы контроллинга, 
построенного в соответствии с его целями, требует меньших усилий 
контроллеров и они, как правило, более экономичны. Чрезмерная 
сложность его построения может быть не понята или не поддержана 
операционными системами фирмы, особенно территориальными 
операторами, если он функционирует в холдинговой системе бизнеса. 
Кроме того, сложная модель всегда требует существенного увеличения 
потока информации. 

Это свойство заключается не в высокой скорости или частоте 
осуществления контрольно-управленческих функций, а в адекватности 
периодов контрольных действий периоду осуществления плановых 
заданий. Главное условие своевременности и гибкости контроллинга – он 
должен носить характер «раннего предупреждения ухудшения бизнеса», 
т.е. позволять устранить текущие отклонения расчетных показателей от 
фактического уровня до того как они перейдут в состояние неисправимого 
финансового риска 

Затраты на контроллинг должны быть минимизированы с позиций 
их адекватности его эффекту 

Эффективность контрольных действий значительно возрастает, 
если контролируемые стандарты деятельности выражены конкретными 
количественными показателями. Это не означает, что контроллинг не 
должен охватывать качественные аспекты, например, отсутствие конфликта 
интересов между центрами принятия и исполнения управленческих 
решений, творческий климат внутри каждого из них и т.п. Речь идет в 
данном случае лишь о том, что эти качественные аспекты встраиваются в 
систему количественных стандартов, что исключает их различное 

Этот принцип реализуется на практике через обеспечение 
системных планово-контрольных расчетов, их рассредоточие по 
приоритетным сферам бизнеса, научно обоснованном отборе 
подконтрольных сегментов, координации функций центров 
ответственности за результативное исполнение принятых решений. Это 
дает возможность сравнить контролируемые показатели в ретроспективе и 
провести их сравнение с теми же показателями 

Направленность системы контроллинга на реализацию 
разработанной стратегии бизнеса. Для того чтобы быть эффективным, ему 
должен быть присущ стратегический характер с тем, чтобы он мог 
отражать основные приоритеты управления соотношением «затраты-
результаты». Это определяет целенаправленное ограничение 
контролируемой среды. Главное в контроллинге – координация действий 
центров ответственности за разработку и принятие управленческих 
решений, устранение дублирования функций 

При организации контроллинга необходимо ориентироваться на 
весь арсенал прогрессивных методов системного планирования (при 
подготовке стандартов контроля); анализа (при подготовке показателей, 
отражающих фактическое состояние капитализации бизнеса) и выявления 
причин отклонений от целевых плановых установок 

Механизм реализации принципов контроллинга в условиях реальной 
практики 

1. Целевая 
направленность 
действия каждого 

элемента 

2.Многофункцио-
нальность 
элементов 
системы 

3. Ориентация на 
количественные 

стандарты 

4. Экономичность 

5. 
Своевременность 

операций и 
гибкость 

6. Простота 
построения 

связей в системе 

7. Соответствие 
методам системного 
планирования, учета, 
анализа и контроля 

Рис. 31 Комплекс организационно-методических принципов контроллинга 
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Постановка контроллингового процесса на практике в рамках любого 

обследуемого объекта (комплексного мероприятия, специфицированных действий и т.д.) 
должна включать шесть основных этапов: 

1. Определение объекта контроллинга. Это общее требование к построению 
любых видов контроллинга с позиций его целевой ориентации. Целевыми установками 
контроллинга являются управленческие решения по основным аспектам экономической и 
финансовой деятельности компании, ее бизнес-центров, с одной стороны, а, с другой 
стороны, это – нивелирование степени воздействия императивного фактора (налоги, 
пошлины и др.) 

2. Определение направления воздействия. Концепция целеориентированности 
контроллинга (выбор конкретных направлений процесса), применяемая ведущими 
зарубежными корпорациями, может быть адаптирована к условиям российских 
предприятий (табл. 36).  

Таблица 36 
 Классификация направлений контроллингового процесса  

 Основная сфера  Контрольный период 
1. Стратегический Контроль среды бизнеса, стратегии 

ее развития, ее целевых установок и 
фактических показателей 

Декада, месяц, квартал 

2. Текущий Контроль текущих бюджетных 
планов 

Месяц; квартал 

3. Оперативный Сигнальные проверки состояния 
сегментов бизнеса 

По мере заявок 

 
Каждому из указанных в табл.36 направлений процессов контроллинга должна 

соответствовать определенная система подконтрольных объектов, содержание и 
периодичность функциональных действий.  

ФУНКЦИИ   

ИНФОРМ
АЦИОННО-
СЕРВИСНАЯ 

КОРРИГ
ИРУЮЩАЯ 

РАСЧЕТНО-
КОНТРОЛЬНАЯ по 

центрам ответственности: 
� Затрат 
� Доходов 
� Прибыли 
� Инвестиций 

Определяют
ся методологией 
контроллинга и 
отраслевыми, 

организационно-
правовыми 

особенностями 
экономического 
субъекта и его 
бизнес-центров 

Реализуются 
под воздействием 

внешних 
(императивных и 
др.) факторов, 

ориентируются на 
изменения 
внутренних 

мотиваций бизнеса и 
его стратегию 

Рис. 32 Основные функции контроллинга, предопределенные его 
методологией и целевыми установками в условиях конкретной практики 

АДДАПТИВНАЯ 
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3. Формирование системы подконтрольных приоритетов. Вся система 
корригатив в разрезе вида контроллинга, ранжируется по их значению для бюджетной 
тактики компании и ее перспектив. Первоначально в систему приоритетов первого уровня 
отбираются наиболее важные из них. Затем формируется система приоритетов второго 
уровня, показатели которого находятся в факторной связи с показателями приоритетов 
первого уровня. Аналогичным образом формируется система приоритетов третьего и 
последующих уровней. Такой системный подход к формированию приоритетов 
контроллинга облегчает процедуры последующего выяснения причин отклонений 
фактических величин от утвержденных в планах и содержащихся в пакете идеальных 
(желательных) конфигураций состояния всех бизнес-процессов. При формировании 
системы приоритетов следует учесть, что они могут иметь различный характер для 
отдельных центров ответственности (дивизионов или еще более мелких объектов 
контроллинга – мастерских, гаражей, представительских офисов и др.); для отдельных 
направлений бизнеса; для различных аспектов формирования и распределения прибыли, 
привлечения инвестиций. Однако всегда должна быть обеспечена как иерархическая 
сводимость всех контролируемых показателей контрольной среды, так и ее отдельных 
сегментов. 

Типичная система приоритетов контроллингового процесса может иметь вид (см. 
табл. 37):  

Таблица 37 
Ранжирование приоритетов контроллинга 

Приоритеты 
первого порядка 

Приоритеты 
второго порядка 

Приоритеты третьего порядка 

Совокупная 
выручка от 
продаж, доходы 

Уровень цен сделок и их соответствие состоянию 
конъюнктуры рынка. Объем и структура 
реализации 

Сумма затрат, 
включая расходы 
для целей 
обложения 
прибыли 

Структура и соотношение прямых и косвенных 
расходов (в разрезе их видов) для целей 
управления, а также исходя из норм главы 25 НК 
РФ 

 
 
Прогнозируемая 
величина 
оборота, затрат и 
прибыли 

Сумма налоговых 
и других 
платежных 
обязательств 

Изменение режимов кредитования, 
налогообложения и др. 
Изменение кредитных, таможенных, налоговых 
ставок  
Законодательные изменения методологии учета, 
контроля и других сфер императивного 
регулирования отношений бизнеса и власти 

 
4. Разработка системы стандартов («идеальные» состояния бизнес-процессов) 

контроллинга. Определение и ранжирование сличаемых показателей запланированного и 
фактического состояния среды бизнеса сопровождается согласно методу контроллинга 
установлением стандартов, которыми могут быть целевые стратегические нормативы 
конкурентоспособности, финансовой устойчивости, маневременности, 
платежеспособности и т.д. 

5. Построение системы мониторинга показателей (СМП). СМП - это «следящая 
система» в переводе слова «мониторинг», она служит исходной основой последующих 
контроллинговых действий. Указанных на мониторинг составляют шесть процессуальных 
действий (рис. 33). 
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МОДЕЛЬ МОНИТОРИНГА 

Основывается  на данных всех сфер специализации учетно-аналитической системы, 
формирующих первичную информационную базу наблюдения для последующего расчета 
агрегированных по подконтрольному объекту аналитических показателей (абсолютных и 
относительных) о состоянии среды бизнеса 

1. 
Систематизаци
я обследуемых 
показателей 

Обследуются результаты контрольных сличений по критерию максимума состояния 
среды бизнеса, заданного на первом этапе. Форма стандартного отчета контроллера 
унифицируется по содержанию доведенной ему программы и копий документов о 
ретроспективном состоянии бизнеса с ориентацией на содержание пакета желательных 
перспектив («идеальные» конфигурации состояния бизнес-процессов) 

 
2. 

Обобщение 
содержания 

информационн
ых потоков, 
ранжирование 

данных 

� фактически достигнутое значение контролируемого показателя, сопоставимое с планом; 
� размер отклонения, обоснование причин и последствий выявленного результата; 
� факторное разложение размера отклонения (если контролируемый показатель поддается такому разложению). 

Алгоритм такого разложения доводится до каждого контроллера на начальном этапе определения этапов 
проведения контроллинга; 

� объяснение причин отрицательных отклонений по показателю в целом и отдельным его составляющим; 
� указание лиц, виновных в отрицательном отклонении показателя, если оно вызвано внутренними факторами 

деятельности подконтрольного объекта; 
� меры, направленные на устранение или смягчение действия выявленных отклонений. 

Конкретизация периодов контроллинга по выбранным 
показателям мотивируется принципом «срочности реагирования». Это 
необходимо для эффективного управления состоянием среды бизнеса. С 
учетом этого принципа выделяют: недельный (декадный), месячный, 
квартальный и годовой контрольные отчеты. 

3. Концептуальное 
обосно-вание периодов 

устранения отклонений по 
каждому  обследованному 

объекту в целом и по группам 
приоритетных показателей 

Расчеты осуществляются как в абсолютном, так и в относительном 
выражении, затем они агрегируются по каждому обследуемому бизнес-сектору. При 
необходимости составляется общий свод отклонений по сегментам бизнеса. 
Выявленные отклонения ранжируются: на положительные, допустимые отрицательные 
и критические отрицательные. В основе такого ранжирования лежит единый критерий, 
утвержденный программой контроллинга и принятый к реализации менеджерами 
компании, - обеспечение баланса триады: рост, развитие, максимизация рыночной 
стоимости компании 

4. Исчисление 
отклонений фактических 
и плановых результатов 

контролируемых 
показателей в сличении с 
экспертными оценками 

(дублькорригативы) 

Этот этап может быть реализован по отдельному обследуемому объекту или по 
центру ответственности. Наиболее пристальное внимание отводится критическим 
отклонениям от целевых нормативов, заданий текущих и стратегических планов. 
Разработанная модель постоянно коррективруется при изменении обследуемой среды 
бизнеса (выявление новых, неучтенных объектов исследования), при координации целей 
контроллинга в зависимости от изменений состава и профессиональных навыков 
контроллеров, выбирающих новые приоритеты и цели действий. Коррективы вносятся 
также и при изменении в системе оценочных показателей состояния экономических, 
финансовых, бюджетных, налоговых и других распределительных процессов, а также –
законодательных норм из других областей регулятивного права 

5. 
Исследование 

причин отклонений 
плановых, 
фактических 
величин, 

характеризующих 
состояние бизнеса, 

от принятых 
стандартов 
(идеалов 

Возможное содержание 
сопоставляемой информации 

Принципиальными действиями контроллеров (ответной 
реакцией на выявленные критические отклонения) могут быть 
следующие: 

ост
авить без  

изм

устра
нить 

отклонения 

Изменить (расширить, 
урезать) систему плановых или 

стандартизированных 
показателей 

6. Выработка  
алгоритмов 

корректирующих действия по 
устранению выявленных 

отклонений  
(КОРРИГАТИВ) 

Рис. 33 Алгоритм мониторинга для обеспечения задач контроллинга 
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6. Сравнительный анализ трех массивов данных для обнаружения «критических 
точек». Они, в свою очередь, инициируют выработку и проведение корректирующих 
мероприятий (корригативов), обеспечивающих превентивный эффект. Такие целевые 
действия контроллера реализуют на практике главную целевую установку контроллинга – 
«улавливание системных сигналов и ответного реагирования». 

Согласно этой модели, интерес представляют также ожидаемые отклонения, 
получаемые путем сравнения данных. Эти ожидаемые результаты, как и все прочие, 
подвергаются тщательному исследовательскому (аналитическому) изучению. Результаты 
краткосрочных контрольных сличений позволяют провести анализ причин отклонений, 
благодаря которому становится возможным анализ последствий и разработка 
необходимых корригатив. Основу прогноза в рамках контроллинговых корригатив можно 
разработать на основе общеизвестных имитационных моделей. Визуальный пример одной 
из них дан на рис. 34. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Функциями разработки корригатив, улучшающих общее состояние управления 

бизнесом на предприятии контроллинг не ограничивается. Конечная цель 
функциональных действий специалистов контроллинга – активное наблюдение за 
«жизнеспособностью» принятой корригативы (альтернативного управленческого решения 
по сравнению с ранее практикуемыми). Такие творческие обязанности составляют 
существо заключительно этапа реализации функций контроллинга. 

Модели наглядно иллюстрирующие организационно-методический контур 
контроллинга на промышленном предприятии и задействованные в нем системные связи 
бизнес-центров (учетно-аналитической и других сфер), обеспечивающих контроллинг 
необходимой информацией для реализации главной функции – выработка корригатив, 
снимающих критические состояния центров ответственности, улучшающие общую 
стратегию управления бизнесом за счет координации управленческих действий по 
вертикали и горизонтали приведены на рис. 35 и 36. 

В представленных моделей из числа информационных сфер обеспечения функций 
контроллинга нами выбраны только две – учетно-аналитическая и планово-контрольная 
(бюджетирование), поскольку они является главными, ибо с ними связаны все другие 
информационные сферы – маркетинг, логистика и т.д. Кроме того, так или иначе вся 
многофункциональная информация концентрируется в системе управленческого учета, 
рассматриваемого нами в более широком представлении, чем это имеет место у 
специалистов по бухгалтерскому учету. Управленческий учет-  это систематизированный 
комплекс учетных действий для внешних пользователей (финансовый и налоговый учет – 
официально регламентированные сферы) и внутренний производственный (оперативный) 
учет.   

 Разработка тактики и стратегии 
формирования финансовых результатов 
компании при разработке бюджетов (комплекса 
планов компании) 

Что мы 
хотим?  

Рис. 34 Имитационная прогнозная модель развития 

Альтернативные варианты принятия решений 

Оценка возможностей 

Выбор единственно приемлемого 
варианта развития 
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УПРАВЛЕНИЕ КОМПАНИЕЙ                                                                                                                                     УПРАВЛЕНИЕ КОМПАНИЕЙ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
КОНТРОЛЛИНГ 

Операционные системы  
(по выбору компании) 

Маркетинговая 
служба 

 Производ- 
ственный 
учет 

Управлен
ческий 
учет 

 
Финансовый 

учет 

Налоговый 
учет 

Учетно-аналитическая 
система 

Служба 
материально-
технического 
обеспечения 

БАЛАНС ТРИАДЫ БИЗНЕСА 
РОСТ РАЗВИТИЕ 

ПОЛОЖИТЕЛЬНАЯ ДИНАМИКА РЫНОЧНОЙ СТОИМОСТИ КОМПАНИИ 

Служба сбыта и 
рекламы 

Складское 
хозяйство Х1

Х2 Х3 

Хn 

Транспортная 
служба 

Юридическая 
служба, 

аудиторы и др. 

Центры 
затрат 

Центры 
прибыли 

Центры 
инвестиций 

Центры 
доходов 

Центры 
расходов 

Рис. 35 Модель контроллинга: главная цель и основные каналы информационного обеспечения 

Планирова-
ние и 

бюджети-
рование 
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Принятие руководством наиболее приемлемой для 
реализации альтернативы из вариантов предложенных 

корригатив  

1 2 … N 

АЛЬТЕРНАТИВЫ 

Документация обоснований по каждой альтернативе (возможные 
последствия внедрения: технические, экономические, 
финансовые, налоговые, трудовые, социальные, др.) 

Уточнения, которые могут возникнуть при реализации принятой 
альтернативы 

 
ВЫВОДЫ 
И ИХ 

РЕАЛИЗАЦИЯ 

За изучением 
документации 

(ТЭО) в центрах 
ответственности 

За подготовкой 
производственного 
(другого) процесса 

За выпуском 
опытной партии 
(ведением работ, 
оказанием услуг) 

Данные о 
движении 

«новинки» на 
рынке на первом 
этапе жизненного 

цикла 

НАБЛЮДЕНИЕ ЗА РЕАЛИЗАЦИЕЙ                                                                                    ПРИНЯТОЙ АЛЬТЕРНАТИВЫ Центр 
контроллинга 

Рис. 36 Заключительный этап реализации функций контроллинга (сопровождение внедрения корригативы) 



Значение контроллинга для модернизации управленческих процессов  
В последние годы крупными российскими компаниями большое внимание 

уделяется адаптации новейших концепций управления бизнесом, в числе которых 
контроллингу отводится первостепенная роль. Это обусловлено возрастающей 
сложностью технологических процессов, организационно-экономической структуры 
компании, ее масштабами и целым рядом других факторов. В связи с этим возрастает 
интенсивность и насыщенность информационных потоков, требующих систематизации, 
унификации для обеспечения эффективности процессов управления бизнесом. Исходя из 
главной, теоретической посылки о том, что контроллинг - это процесс управления 
управленческими намерениями и действиями в рамках всего предприятия он на сегодня 
представляет собой один из лучших систематизаторов масштабных потоков информации 
о движении экономической сферы в рамках крупных фирм с целью координации 
принимаемых управленческих решений.  

К числу основных сфер, на которые распространяется воздействие функций 
контроллинга, следует отнести: 

♦ финансовую сферу - управление движением преимущественно денежных 
потоков (финансовых, кредитных, налоговых, страховых, пенсионных и др.) с целью их 
сбалансированности во благо развития бизнеса; 

♦ сферу реального инвестирования (качественный рост внеоборотных активов); 
♦ сферу управления рыночной капитализацией бизнеса (рост стоимости 

котирующихся на биржах акций компании в расчете на одного владельца); 
♦ производственную сферу (закупки, материально-производственные запасы, 

технологизация процессов их переработки и хранения, складирование и сбыт готовых 
товарных продуктов); 

♦ сферу кадрового обеспечения (рост эффективности и оплаты труда, социальных 
гарантий, создание действенной системы мотиваций, расстановки кадров, их 
профессионально-техническая подготовка и переподготовка); 

♦ инновационную сферу (научные исследования, опытное производство, 
стендовые испытания и выставки, научная организация труда, модернизации основных 
средств и технологий). 

В каждую из них контроллинговые процессы «проникают», обнаруживая, так 
называемые, «критические точки». На основе их анализа вырабатываются для менеджеров 
компании экономически обоснованный комплекс советующих рекомендаций по их 
устранению. Экономические обоснования своим решениям контроллеры разрабатывают 
самостоятельно, что отличает их деятельность от дивизионных управляющих, от кустовых 
менеджеров, других управленцев компании. Эти специалисты сосредоточены каждый на 
своем круге проблем, решают их зачастую, не сообразуясь со стратегической целью всей 
компании - обеспечить баланс триады бизнеса: рост, развитие, прирост стоимости. Тем 
самым контроллинг дает системное представление о состоянии бизнеса и путях его 
развития. Данное свойство контроллинга отличает его от типовых систем 
информационного обеспечения (ТСИО) функциональных потребностей топ-менеджеров 
компании. Известные сегодня ТСИО замкнуты на информатизации процессов, и лишены 
способности их координировать снизу-доверху и сверху-вниз. 

Важной отличительной особенностью использования функций современного 
контроллинга в управлении бизнесом, существенно повышающей его научно-
практическое значение, является то, что в этот процесс вовлечены практически все 
ведущие специалисты компании каждого уровня иерархической системы управления. 
Такую организацию управления бизнес-процессами можно представить в виде 
координационной модели на рис. 37. 

Степень их вовлечения, разумеется, различна. Одни из них, выполняя собственные 
функции (кладовщики, бухгалтеры, таксировщики и др.), готовят ответы на запросы 
контроллеров. Это могут быть, например, графики движения материальных ценностей, 
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денежных средств по количеству и в стоимостном измерении. Другие работники могут 
заниматься разработкой информационных технологий, также выполняя рекомендации 
(постановка экономической программной задачи) центра контроллинга. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Непосредственные работники этого центра представляют собой мозговой центр 

предприятия, где рождаются и материализуются новые идеи роста и развития бизнеса, 
повышения его рыночной стоимости и социальной составляющей. Такие идеи, 
материализованные в программные решения, подтвержденные соответствующими 
экономическими расчетами, служат совету директоров руководством к действиям - 
принимать новые решения или корректировать ранее принятые. Для целей экономии 
финансовых средств центры контроллинга должны формироваться на крупных 
предприятиях холдинговой организации. Однако они могут создаваться и как 
самостоятельные компании на правах юридических лиц, обслуживающие компании 
однотипной отраслевой специализации, куда последние передают решение своих 
проблем, т.е. пользуясь аутсорсингом. Отраслевые центры контроллинга могут быть еще 
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НИИ, академических учреждений и технических университетов. Зарубежный опыт 
контроллинга показывает, что он является основой осуществления системного, 
комплексного управления бизнесом, пронизывая его снизу-доверху. 

Контроллинг реализует свои функции посредством сетевой организации прямых и 
обратных связей между вышеназванными сферами бизнеса (финансовой и др.). Тем 
самым контроллинговые процессы осуществляются на принципах сетевой системы, 
обладающей следующими признаками: 
⇒  связи между сферами бизнеса позволяют посредством переходов по ним от сферы к 

сфере соединить мотивации каждой из них в единую одновекторную мотивацию всей 
компании в целом, направленную на ее рост, развитие и прирост рыночной стоимости; 
⇒  такая система приобретает свойства, отличные от свойств отдельной сферы бизнеса. 

Поэтому неправомерно считать, как это имеет место в целом ряде литературных 
источников, что контроллинг - это планирование денежных потоков, управленческий учет 
или бюджетирование, составление управленческой отчетности, организация 
документооборота и контроль за процессами исполнения бюджетов. Названные действия 
существуют сами по себе и могут развиваться без вмешательства контроллеров. Весь 
вопрос в том, насколько эффективно они могут развиваться во благо общекорпоративных 
интересов вей компании, их максимальной организации. Только контроллинг способен 
пронизывать все сферы организационного управления бизнесом (финансовую, 
материальную и др.) своими действиями, анализировать их и находить «узкие места» для 
выработки соответствующих корригатив (последующих коррекций); 
⇒  системность контроллинга подтверждается тем, что поведение его компонентов, 

рассматриваемых как совокупность различных действий по отношению к каждой из сфер 
бизнеса, оказывает непосредственное воздействие на их поведение и, напротив, эти сферы 
корректируют поведенческие нормы контроллинга. Также обратное воздействие 
оказывает на контроллинг и выбранная руководством компании общая стратегия развития 
всего бизнеса; 
⇒  взаимопроникновение такого рода мотиваций формируют функциональную 

структуру контроллинга, состоящую из компонент координации управления 
финансовыми, кредитными, материальными и другими ресурсами компании. Тем самым, 
образ контроллинга можно представить как своего рода барометр, крайне необходимый 
рыночной конкуренции; 
⇒  сказанное характеризует контроллинг как комплекс управляющих воздействий на 

управление локальными сферами бизнеса (финансы, материальные ресурсы, налоги и др.). 
На практике это выливается в сбор, концентрацию в контроллинговом центре и 
переработку информации, на основе которой вырабатываются соответствующие 
корригативы для «гашения» коммерческих рисков. В ряде случаев могут потребоваться и 
масштабные меры, вплоть до корректировки стратегии компании. Информация о 
состоянии бизнес-процессов в компании рассматривается как мера уменьшения 
неопределенности знаний контроллеров о предмете своего воздействия. 

Таким образом, значение контроллинга как системного процесса конструктивного 
вмешательства в управление оборотом материальных, денежных, трудовых и других 
ресурсов компании трудно переоценить. Методы такого вмешательства разнообразны, это 
могут быть: а) идентификация существующих и потенциальных проблем; б) выработка 
корригатив; в) обеспечение реализации корригатив (учет и контроль последствий, 
соответствие данных отчетности для перспективного использования в качестве 
бесценного опыта). 

Специализированная структура контроллингового центра - это группа 
высокопрофессиональных специалистов в разных областях бизнеса, действующих 
согласно контроллинговых руководств (инструкций) и с помощью оборудования для 
обработки данных, обеспечивающих их сбор, модификацию, хранение, использование в 
корректировках действующих и выработки новых управленческих решений. Комплекс 
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таких модифицированных под цели корпоративного управления данных выдается топ-
мнеджерам компании в тот момент, когда они могут быть использованы с наибольшей 
эффективностью. Этот момент устанавливается запросами топ-менеджеров. Совпадение 
моментов запросов и выдачи информации (советующих корригатив) обусловливает 
максимально необходимую динамичность контроллинга и повышает его практическое 
значение. Это в свою очередь требует поиска путей совершенствования самих процедур 
контроллинга. Развитие процедур контроллинга сообразно развитию методологии 
корпоративной системы управления бизнесом обеспечивает всеобщий прогресс науки 
управления и практики освоения научных достижений. Такого рода конвергенционные 
закономерности известны под названием «системного подхода». 

Выбор и принятие решений - составляют важнейший аспект деятельности 
контроллеров. Этот выбор есть разрешение противоречий между двумя или более 
мотивационными устремлениями центров ответственности. На языке переменных и 
критериев это описывается как «столкновение» нескольких критериев, оценивающих 
общую переменную. Каждый из них предписывает переменной свое значение, поскольку 
эти значения различны, возникает противоречие, которое разрешается компромиссом или 
победой одного из критериев. Разрешение противоречия и есть выбор.  

К характерным упущениям при формулировке критериев, по которым принимается 
решение относятся: 

∗ несбалансированность критериев, преувеличение одного из указанных на рис. 3 
факторов: полезности, осуществимости, стоимости, затратности, эффективности; 

∗ излишняя оптимистичность (пессимистичность) оценки достижимости целей; 
∗ чрезмерная экстраполяция будущего и избыточный анализ альтернативных 

вариантов: 
∗ недостаточная критичность оценки продвижения к цели или гиперкритичность 

(слабые обратные связи); 
∗ ошибки в оценке желаемого и достигнутого; 
∗ долгое оседание информации в передающих центрах; 
∗ тенденциозная оценка результатов. 
Для устранения расхождений между результатами и поставленными целями 

развития бизнес-центров следует пользоваться следующими альтернативами: изменение 
алгоритмов поведения в центрах ответственности, разработка новых средств достижения 
цели, выбор другой цели из ранее намеченных; переформулировка цели при сохранении 
программы; изменение программной направленности. 

Особое практическое значение имеет заключительный цикл контроллингового 
действия – это принятие решения и подготовка документа-обоснования ценности 
предлагаемой корригативы. Это означает, что дальнейшее исследование проблемы 
прекращено, выход из критической ситуации найден, а информация о процессе поиска и 
реализации решения помещается в информационный банк данных центра контроллинга. В 
процесс решения проблемы в настоящее время вовлекаются не только финансовые, 
временные, людские, но и технические ресурсы - специализированные операционные 
системы.  

В настоящее время при разрешении проблем ведения бизнеса нередко прибегают к 
использованию синергетических систем, что существенно повышает практическую 
ценность контроллинговых действий. Их необходимость обусловлена рядом важных 
факторов. Эти системы позволяют при решении программной проблемы решить и 
сопутствующие (дополнительные) проблемы на оперативных уровнях управления, вплоть 
до цехов, производственных участков или складов. При разработке алгоритмов решения 
программной проблемы сопутствующие проблемы не описываются. Для менеджеров 
важно получить от контроллеров программу решения назревших и назревающих проблем. 
На практике могут возникать ситуации, когда, казалось бы, на первый взгляд, 
незначительная проблема приводит к крупным финансовым потерям в бизнесе. 
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Следовательно, контроллеры должны концентрировать свое внимание не только на 
реализации разработанной ими программы, решающей масштабную задачу, но и не 
пропускать сопутствующих проблем. Для этого они делают запросы на информацию в 
центры ответственности, самым разносторонним образом характеризующей бизнес-
операции. Далее такая информация сортируется на основную и второстепенную, основная 
- вовлекается в модификационные процедуры, а второстепенная информация формирует 
так называемый «страховой массив». Этот массив может потребоваться для исследования, 
как в ближайшее время, так и в перспективе. 

Необходимо отметить, что основные решения, определяющих тактику и стратегию 
бизнеса компании, принимают топ-менеджеры, которые затем утверждаются советом 
директоров. В то же время в центре контроллинга компании всегда должны работать 
специалисты, отбирающие из многих два-три варианта решения проблемы или решающие 
менее значимые в стратегическом плане проблемы. Такая организация деятельности 
отвечает потребностям мобильного рынка и помогает маневрировать в условиях 
постоянных реформаций российского гражданского, бухгалтерского, налогового, 
таможенного и других видов законодательства. К решению сложных проблем следует 
привлекать не только контроллеров, но юристов, налоговедов и т.д. 

Практическая ценность процессов контроллинга возрастает, если они 
организованы в соответствии со следующими установками: 
⇒  следование ценностным мотивациям не только рынка, но и компании; 
⇒  творческий подход к выстраиванию логики разрешения проблемы; 
⇒  расширение инновационной составляющей в предлагаемых контроллерами 

корригативах;  
⇒  поддержание прочных связей с планированием (текущим и стратегическим), 

бюджетированием и другими сферами менеджмента. 
Таким образом, действительная цель в выстраивании логики контроллинговых 

процессов заключается в обеспечении эффективности управления. Этим и измеряется 
продуктивность конкретного контроллингового действия. Ее значение определяется 
общей полезностью контроллинга для всех, кто практикует эти процессы, а не просто 
результативностью постановки и разрешения отдельных назревших проблем.  

При выстраивании логики контроллинговых процессов необходимо учитывать 
ограничения, которые накладываются менеджерами и контроллерами на содержание 
обрабатываемой информации, на квалификационный состав разработчиков, на 
использование операционных систем и т.д. При рассмотрении ограничений необходим 
пересмотр промежуточных задач (целей), поскольку постановка перед контроллерами 
задач со стороны менеджеров, как правило, предшествует исследованию контроллерами 
существа проблемы.  

Как уже отмечалось, одним из необходимых и основных условий построения 
логики контроллинговых процессов является четкая формулировка контроллерами 
потребностей в информации. Без этого контроллинг может утратить свое значение в 
координации и унификации многофункциональных управленческих действий на уровне 
всего предприятия. Определение потребностей в информации теснейшим образом связано 
с определением сфер и источников информации. Источники информации нами 
классифицированы для целей исследования на внутренние и внешние. Внутренняя 
информация извлекается из различных сфер (учетно-аналитической, плановой и т.д.). В 
качестве внешних источников выступают статистические сборники, рейтинговые 
публикации, своды законодательных актов, публикации арбитражных решений, 
бенчмаркинговые исследования и т.д. От того, насколько информативны эти потоки 
данных, можно судить о ценности корригатив, вырабатываемых контролерами. На 
практике достаточно часто поступающая информация не обеспечивает потребности 
контроллеров. Причины могут быть разные. В российских условиях главной из них 
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вступает зарегулированность учетно-аналитической сферы, от чего значение 
контроллинга ниже по сравнению с зарубежными аналогами.  

Важным моментом успешности контроллинговых решений является создание 
уверенности у работников компании в том, что предлагаемые корригативы будут им 
выгодны, что они не понесут материальных потерь. В настоящее время этот фактор 
игнорируется многими компаниями, прибегающими к решению проблем роста и развития 
бизнеса через процедуры контроллинга. Для этого все процедуры контроллинга, 
охватывающие решением программную проблему, должны быть настолько 
детализированы, чтобы они были понятны линейным (оперативным) управляющим. В 
процессе такой детализации необходимо установить предпочтительные и варьируемые 
критерии.  

Критериями варьирования выбраны те, значение которых можно принизить не в 
ущерб предпочтительных критериев (состояние автопарка в компании, наличие 
свободных складских помещений и т.п.). 

Необходимость выбора критериев и их ранжирования на предпочтительные и 
варьируемые состоит в том, что при выстраивании логики контроллинговых процессов 
для решения назревших проблем должны быть определены центры принятия решений. 
Такие центры должны быть удовлетворены точностью критериев, поскольку их 
специалисты формируют информацию по качеству и количеству для последующей ее 
модификации в контроллинговом центре. Завершает логику построения контроллинговых 
процессов моделирование функциональных задач, их экономическое описание и передача 
составленных программ в вычислительные центры для машинной обработки посредством 
современных операционных систем вплоть до применения нейросетевых технологий 
(искусственного интеллекта). 

Одним из необходимых условий выстраивания контура контроллинговых 
процессов является формулирование четких критериев, предъявляемых к содержанию 
информационных потоков. Это обусловливает потребность в новой конфигурации всей 
учетно-аналитической сферы предприятия и структуризации информации. 
Отличительным свойством контроллинга является способность модифицировать учетную, 
аналитическую и другую информацию к требуемому времени. Следовательно, 
информационные потоки должны быть построены и управляемы таким образом, чтобы 
информация была полной, четко объясняющей специфику технолого-производственных, 
экономико-финансовых процессов, а также непротиворечивой и достаточно легко 
обрабатываемой, т.е. аналитичной. Информация, выдаваемая для целей контроллинга, 
может соответствовать вышеизложенным критериям, если она позволяет дать 
исчерпывающую характеристику любой обследуемой сферы бизнеса (финансовой, 
кредитной, инвестиционной и др.) для диагностирования бизнес процессов и выработки 
корригатив.  

При решении программной задачи снятия возникшей проблемы в том или ином 
сегменте бизнеса важное значение имеет содержание контроллинг-регламента при 
подготовке вариантов ее решения.  

Таким образом, информация является существенным «сырьем» контроллинга, 
залогом успешности корригатив, направленных на координацию и улучшение 
управленческих процессов, поэтому системное структурирование потоков информации 
требует научного подхода. 

Анализ предпосылок становления контроллинга в современной практике 
управления промышленным предприятием сосредоточен нами на двух информационных 
сферах, органично увязанных целями контроллинга. Взаимосвязь этих сфер, показанная 
на рис. 38, позволяет наглядно проиллюстрировать их настройку на реализацию единой 
цели – обеспечение эффективного управления бизнесом.  

Международная практика методико-правового обеспечения выработки 
управленческих решений отличается многообразием способов в зависимости от 
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положения компании на рынке, ее технологической специализации, системы управления, 
связей с зарубежными партнерами. Для российских финансовых директоров или 
контроллеров знание такой практики весьма благотворно сказывается на организации 
собственного бизнеса, однако, далеко не все зарубежные методики организации 
контроллинга им удается адаптировать в силу специфики российского законодательства 
по экономике, финансам и налогообложению, ее ориентированности на фискальные 
требования. В связи с этим постановку учета для целей управления бизнесом российские 
предприятия осуществляли не на основе новейших моделей контроллинга, практикуемых 
компаниями Западной Европы и США, а опираясь на его традиционную функцию - 
управление затратами. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

КОНТРОЛЛИНГОВЫЕ ПРОЦЕССЫ В КОМПАНИИ 
Одна из целей - выработка новых подходов к методологии учета и 

бюджетирования 

                               

 

Рис. 38 Две основные сферы обеспечения информацией контроллинговых  
процессов в компании 

Выработка корригатив антикризисного управления 
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СТРАТЕГИЯ УЧЕТА  
ЭКОНОМИЧЕСКИХ РИСКОВ КОРПОРАТИВНЫХ ПРЕДПРИЯТИЙ    

 
Е.В. Броило  

 
Любая экономическая структура, в том числе и лесопромышленное производство, 

относится к категории вероятностных систем, подверженных различным рискам. 
Разрабатывая теорию и методологию изучения рисков на предприятиях лесной отрасли, 
необходимо определить характерные типы рисков и источники (причины) их 
возникновения, формы проявления, усиливающие и ослабляющие факторы, а также 
способы прогнозирования их возможных последствий. Практика применения 
инструментария управления экономическим риском продемонстрировала высокую 
надежность и перспективность предлагаемых технологий. 

В русском языке слово «риск» ассоциируется с опасностью, ожиданием беды или, 
наоборот, означает смелость, авантюризм. В повседневной жизни каждый человек 
постоянно имеет дело с рисками, хотя их оценка происходит часто на интуитивном 
уровне.  

Риск в экономике (экономический риск) - это опасность прямых материальных 
потерь или неполучения желаемого результата (дохода, прибыли) вследствие случайного 
изменения внешних и внутренних условий производства, а также неоптимальных 
управленческих решений72. 

Любая экономическая структура, в том числе и лесопромышленное производство, 
относится к категории вероятностных систем, подверженных различным рискам. Можно 
выделить риски объективные и субъективные.  

Объективные макроэкономические риски связаны с неопределенностью внешней 
экономической среды. Это - изменение конъюнктуры мирового рынка, возникновение 
региональных или мировых финансовых кризисов, существенные изменения в 
соотношении валютных курсов разных стран и др. В масштабах отдельной страны также 
формируются собственные макроэкономические риски. Нередко они связаны со 
структурными сдвигами в производстве, бюджетным дефицитом, неуправляемой 
инфляцией. В переходных экономиках неопределенность экономических процессов 
возрастает под влиянием политической нестабильности и социальных потрясений. 
Импульсы макроэкономических рисков распространяются на деятельность отдельных 
предприятий, фирм, усиливая их собственные риски, которые можно назвать 
микроэкономическими рисками.  

Субъективный риск - это склонность (или способность) к риску, характеризующая 
индивидуальные особенности человека. Выделяются три типа людей: склонные к риску, 
нейтральные, отрицательно относящиеся к риску. Эти свойства проявляются в деловой 
жизни, определяют стиль руководства и методы принятия решений. Среди руководителей 
лесозаготовительных производств и лесного хозяйства можно найти представителей всех 
этих типов. Жизнь показывает, что лучших результатов достигают те, кто способен 
принимать смелые, но взвешенные решения с учетом возможных рисков.  

Разрабатывая теорию и методологию изучения рисков на предприятиях лесной 
отрасли, необходимо определить характерные типы рисков и источники (причины) их 
возникновения, формы проявления, усиливающие и ослабляющие факторы, а также 
способы прогнозирования их возможных последствий. Владея такой методологией, можно 
избежать крупных экономических потерь и социальных потрясений. Это же относится и к 
сфере принятия конкретных производственных решений на любом предприятии. 

В связи с развитием рыночных отношений хозяйственную деятельность в нашей 
стране приходится осуществлять в условиях нарастающей неопределенности ситуации и 

                                                 
72 Гранатуров В.М. Экономический риск: сущность, методы измерения, пути снижения / В.М.Гранатуров. – 
М.: Дело и Сервис, 1999. – 174 с. 
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изменчивости экономической среды. Значит, возникает неясность и неуверенность в 
получении ожидаемого конечного результата, а, следовательно, возрастает риск, то есть 
опасность неудачи, непредвиденных потерь.  

Подобная обстановка несколько необычна и непривычна для нашего руководителя, 
которому предстоит пройти тернистый путь, прежде чем он осознает необходимость в 
управлении риском при достижении благоприятных условий существования своей 
организации.  

Рынок есть, прежде всего, экономическая свобода. Над организацией может 
возвышаться только закон и устанавливаемые им ограничения. Государственное 
регулирование в условиях рынка сводится преимущественно к установлению норм 
осуществления хозяйственной деятельности, принципов и систем налогообложения. Все 
остальное определяется производителем и потребителем, их волей, а в какой-то степени 
определяется случайными обстоятельствами.  

За экономическую свободу приходится платить. Ведь свободе одной организации 
сопутствует одновременно и свобода других организаций, которые вольны покупать или 
не покупать ее продукцию, предлагать за нее свои цены, продавать ей по определенной 
цене, диктовать свои условия сделок.  

При этом естественно, что те, с кем приходится вступать в хозяйственные 
отношения, стремятся, прежде всего, к своей выгоде, а выгода одних может стать 
ущербом для других. К тому же конкурент вообще склонен вытеснить своего оппонента с 
рынка.  

Следовательно, хотим мы того или не хотим, но, осваивая хозяйственную 
деятельность организации, нам придется иметь дело с неопределенностью и повышенным 
риском. Задача подлинного руководителя, хозяйственника нового типа состоит не в том, 
чтобы искать дело с заведомо предвидимым результатом, а в умении получить требуемый 
результат в нестабильной экономической сфере.  

При таком подходе в рыночной экономике можно вообще оказаться вне дела и без 
дела. Надо не избегать неизбежного риска, а уметь чувствовать риск, оценивать его 
степень и не переходить за допустимые пределы.  

Из сказанного следует первое правило поведения руководителя и менеджера: не 
избегать риска, а предвидеть его, стремясь снизить до возможно более низкого уровня.  

К сожалению, в нашей экономической науке и практике хозяйствования, по 
существу, отсутствуют общепризнанные теоретические положения о хозяйственном 
риске. Крайне слабо разработаны методы оценки риска применительно к тем или иным 
производственным ситуациям и видам деятельности, отсутствуют распространенные 
практические рекомендации о путях и способах уменьшения и предотвращения риска.  

Отметим, что теория риска организации лишь частично сложилась и в странах с 
уже сформировавшейся рыночной экономикой. Но там имеется огромный опыт рискового 
хозяйствования, сопровождаемый наглядно видимыми примерами процветания и краха, 
подъема и банкротства в зависимости от умелого и неумелого поведения, а частично и 
везения в реальной обстановке риска.  

Значит, в рыночной среде сама жизнь, процессы производства, распределения, 
обмена, потребления продукции учат правилам поведения при наличии неопределенности 
и риска, поощряют за их знание и сурово наказывают за незнание.  

Имеются отдельные виды деятельности, в которых риск поддается расчету, оценке 
и где методы определения степени риска отработаны и теоретически, и практически. Это, 
прежде всего, страхование имущества, здоровья и жизни, а также лотерейное и игорное 
дело.  

Понятно, что в данном случае речь идет об узких, крайне специфических видах 
деятельности. Применяемые по отношению к таким видам деятельности методы оценки 
риска обычно не удается использовать в других областях и сферах хозяйственной 
деятельности.  
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К тому же страховой риск относится преимущественным образом к объекту, вне 
прямой зависимости от вида деятельности. Страхование дома, автомобиля обычно не 
учитывает способов использования страхуемого объекта.  

При оценке же риска организации нас, прежде всего, интересует не судьба всего 
объекта, а мера опасности и степень потенциального ущерба в условиях конкретной 
сделки и сопровождающих ее видов деятельности.  

К примеру, страхуя предприятие или дом от пожара, страховое агентство 
анализирует только опасность возгорания объекта и меру возникающего при этом 
имущественного урона, который придется компенсировать. Соответственно с этим 
устанавливаются и страховые платежи.  

Руководитель же вынужден изучать риск, возникающий в производстве, закупке, 
продаже продукции и во всех других видах деятельности организации. Ведь его 
интересует не компенсация риска, а предотвращение ущерба, но это уже совсем иное 
дело.  

Нельзя сказать, что в нашей экономике руководителю вообще не приходилось 
рисковать. Конечно, приходилось.  

Хозяйственные руководители всех уровней знают, что такое производственный, 
сбытовой, снабженческий риск в плановой экономике. Но это не тот или не совсем тот 
риск, что имеет место в экономике рыночного типа.  

В директивной экономике приходилось иметь дело с риском невыполнения 
государственного плана, нарушений договорных обязательств, недопоставок продукции и 
т.д., обусловленных чаще всего несоблюдением правил и норм хозяйственной 
деятельности. В рыночной экономике первостепенными элементами риска являются 
непредвиденность конъюнктуры рынка, спроса цен и поведения потребителя.  

Следовательно, наши привычные знания и навыки поведения применительно к 
формам хозяйственного риска, характерным для централизованно управляемой 
экономики, явно недостаточны, чтобы уметь преодолевать опасности экономики 
рыночного типа. К тому же приходится иметь дело с «наложением» факторов рыночного 
и нерыночного типа.  

Хозяйственный риск характеризуется как опасность потенциально возможной, 
вероятной потери ресурсов или недополучения доходов по сравнению с вариантом, 
рассчитанным на рациональное использование ресурсов в данном виде хозяйственной 
деятельности.  

Иначе говоря, риск есть угроза того, что руководитель понесет потери в виде 
дополнительных расходов сверх предусмотренных прогнозом, программой его действий, 
либо получит доходы ниже тех, на которые он рассчитывал.  

Подчеркнем еще раз: при установлении хозяйственного риска надо различать 
понятия «расход», «убытки», «потери». Любая хозяйственная деятельность неизбежно 
связана с расходами, тогда как убытки имеют место при неблагоприятном стечении 
обстоятельств, просчетах и представляют дополнительные расходы сверх намеченных.  

Сказанное выше характеризует категорию «риск» с качественной стороны, но 
создает основу для перевода понятия «хозяйственный риск» в количественное. 
Действительно, если риск - это опасность потери ресурсов или дохода, то существует его 
количественная мера, определяемая абсолютным или относительным уровнем потерь.  

В абсолютном выражении риск может определяться величиной возможных потерь 
в материально-вещественном (физическом) или стоимостном (денежном) выражении, 
если только ущерб поддается такому измерению.  

В относительном выражении риск определяется как величина возможных потерь, 
отнесенная к некоторой базе, в виде которой наиболее удобно принимать либо 
имущественное состояние организации, либо общие затраты ресурсов на данный вид 
хозяйственной деятельности, либо ожидаемый доход (прибыль) от деятельности.  
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Применительно к организации в качестве базы для определения относительной 
величины риска целесообразно принимать стоимость основных фондов и оборотных 
средств организации или намеченные суммарные затраты на данный вид хозяйственной 
деятельности, имея в виду как текущие затраты, так и капитальных вложения, или 
расчетный доход (прибыль).  

Выбор той или иной базы не имеет принципиального значения, но следует 
предпочесть показатель, определяемый с высокой степенью достоверности.  

Рыночный риск - это возможность несоответствия характеристик экономического 
состояния объекта значениям, ожидаемым лицами, принимающими решения под 
действием рыночных факторов. Например, инвестор ожидает, что доходность портфеля 
ценных бумаг будет находиться в пределах некоторого диапазона. Возможность 
отклонения рыночного уровня доходности за пределы этого интервала является 
рыночным риском73.  

Категории «неопределенность» (uncertainty) и «риск» (risk) играют огромную роль 
в окружающем нас мире вообще, и в экономических отношениях в частности. Будучи 
неотъемлемой составной частью условий хозяйственной деятельности, неопределенность 
лежит в основе массы сложных и важных экономических явлений, взаимодействие с 
которыми вызывает соответствующее поведение как отдельных экономических агентов - 
участников производства и потребления, так и общества в целом. Особенно наглядно это 
проявляется в экономиках, для которых характерно отсутствие чрезмерно жесткой 
детерминированной составляющей административной системы и наличие рыночной 
системы хозяйствования.  

В теоретических разработках и практической деятельности принято выделять 
несколько характерных типов рисков: производственные, предпринимательские, 
банковские, кредитные, инвестиционные, инновационные, ценовые, страховые, 
экологические, информационные, погодные и др. Все эти типы рисков в той или иной 
степени проявляются и в лесном комплексе.  

В экономической литературе последних лет, посвященной проблемам риска, 
приведена классификация рисков с выделением четырех сфер их проявления: 
производственной, коммерческой, финансовой, инновационной. Для каждой сферы дано 
описание основных причин и способов снижения риска. Эта классификация полезна, но не 
является единственно возможной74. 

Основанием предлагаемой систематизации служат источники (причины) 
возникновения рисков в воспроизводственном процессе с учетом их зарождения во 
внешней по отношению к лесопромышленному комплексу среде и в его внутренней 
структуре.  

Первым источником рисков являются нежелательные изменения качества и 
количества факторов производства. В лесной промышленности это, прежде всего, 
неудовлетворительные технические характеристики лесозаготовительных машин, 
несвоевременная поставка горюче-смазочных материалов и др. Например, важнейший 
показатель лесозаготовительной техники - «наработки на отказ» - у машин зарубежного 
производства (фирма “Catapiller”) составляет не менее 100 час., отечественного - 13 час. 
Понятно, что ненадежная техника становится причиной риска заготовки древесины, роста 
издержек на ее ремонт. Риск возрастает в связи со старением техники.  

Второй источник рисков связан с условиями реализации произведенной продукции. 
Формы его проявления - ухудшение соотношения спроса и предложения и связанное с 
этим неблагоприятное для производителя изменение рыночных цен, усиление 
конкурентной борьбы, повышение тарифов на транспортировку или затрат на хранение 
продукции.  

                                                 
73 Антипова О.Н. Регулирование рыночных рисков / Банковское дело. −  1998. − № 3. – С. 30 –33. 
74 Гранатуров В.М. Экономический риск: сущность, методы измерения, пути снижения / В.М.Гранатуров. – 
М.: Дело и Сервис, 1999. – 174 с. 
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Третий источник рисков, особенно в нестабильных экономических системах, 
зарождается в финансовой сфере, при изменении денежно-кредитной политики. Это - 
дефицит бюджета, изменение курса национальной валюты, темпы инфляции, повышение 
ставок рефинансирования ЦБ и процентов по кредитам коммерческих банков, колебания 
курсов государственных и корпоративных ценных бумаг и прочее. Девальвация рубля  
привела к трехкратному повышению рублевых импортных цен. Это вынудило повышать 
оптовые цены на свою продукцию, рискуя существенным снижением на нее 
потребительского спроса. 

Четвертый источник рисков - изменение экономической политики в большей 
либерализации экономики, ослабления или ужесточения налогового бремени, 
регулирования экспорта и импорта и т.п.  

Рассмотренные источники экономических рисков характерны для любой отрасли 
народного хозяйства. В лесном хозяйстве, кроме того, есть еще специфические причины 
появления рисков. Это - погодные риски. Неблагоприятные погодные условия прямо 
влияют, например, на вывоз пиловочника с лесных делянок, а, следовательно, на 
издержки производства, объемы реализации продукции, размер прибыли и 
рентабельность.  

Таким образом, в лесном секторе экономики переплетаются общие для всех 
отраслей и специфические для лесного хозяйства источники рисков. Их совокупное 
воздействие на производство может быть весьма чувствительным, особенно при 
неблагоприятном стечении случайных обстоятельств. 

В централизованно планируемой экономике проблема рисков в лесном комплексе 
не приобретала такой остроты, как в переходной период. Это объясняется тем, что 
значительную часть потерь от рисков брало на себя государство, распределяя затем ущерб 
между другими отраслями и конечными потребителями. Достаточно вспомнить 
сравнительно низкие цены на лесозаготовительную технику для леспромхозов. 
Финансовым источником дотаций их производителям служили средства, получаемые от 
экспорта нефти и газа. Аналогичный механизм распределения рисков существовал в 
кредитовании лесопромышленных предприятий. Обязательное требование реального 
кредитования - своевременный возврат кредита и оплата процентов - заменялось 
регулярным списанием задолженности. Разумеется, в прошлом такого распределения 
рисков не существовало. Напротив, весь ущерб от случайных факторов несли рабочие 
леспромхозов, которым определяли уровень заготовительных цен, который часто не 
покрывал издержек производства.  

В развитых рыночных системах существует богатая практика распределения 
рисков посредством их страхования специальными государственными и частными 
компаниями. Благодаря этому сформирован специальный страховой фонд, позволяющий 
снизить кредитные риски, как для самих банков, так и для заемщиков. 

Риски распределяются, кроме того, благодаря различным программам поддержки 
цен или доходов производителей. Одна из форм снижения риска для производителей - 
субсидированный государством экспорт продукции, закупочные интервенции на 
внутреннем рынке при ухудшении его конъюнктуры. Но даже при наличии таких 
механизмов проблема рисков не перестает существовать. Одна из ее граней - 
перепроизводство продукции, что ведет к повышению затрат на хранение избыточных 
запасов, а также к дополнительным расходам на программы консервации.  

В России система распределения рисков пока не создана. Более того, само 
государство нередко становится главным «индуктором риска». Это проявляется в 
несвоевременной оплате закупленной продукции, установлении новых таможенных 
правил, которые дезориентируют производителей. Это и высокий уровень задолженности 
по заработной плате работникам лесных хозяйств, что прямо влияет на потребительский 
спрос.  
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Таким образом, различные системы существенно различаются по формам 
распределения рисков в лесозаготовительной промышленности и лесном хозяйстве. 
Наиболее эффективны те из них, в которых используются формы рационального 
распределения рисков между непосредственными производителями, торговыми 
посредниками, перерабатывающими предприятиями, страховыми компаниями, 
государственными органами. 

Если лесозаготовительное производство относится к системам повышенного риска 
и, тем не менее, обеспечивает свою эффективность в нормальных условиях, выживает в 
кризисных ситуациях, значит, оно обладает некоторым внутренним механизмом 
адаптации, позволяющим компенсировать потери от риска или снизить его уровень. Это 
предположение требует доказательства методом сравнения с другими отраслями.  

Сравнительный анализ показывает, что лесное хозяйство обладает весьма 
сильными и только ему присущими компенсаторными возможностями. У 
лесозаготовительного производства по сравнению с другими больше адаптационных 
рыночных возможностей. Это объясняется следующими обстоятельствами. Многие виды 
производимых продуктов имеют низкую эластичность спроса от изменения рыночных цен 
и доходов населения, поскольку являются предметами первой необходимости. По этой 
причине часть рынка, связанного с продукцией повседневного спроса, не подвержена 
сильным колебаниям даже при снижении уровня доходов населения или при росте 
розничных цен. Кроме того, в потреблении различных групп населения происходят 
активные структурные изменения путем замещения одних видов продукции другими в 
зависимости от соотношения цен. Это позволяет поддерживать относительное равновесие 
на рынке, что несколько снижает риски для производителей. 

Другая особенность лесной отрасли связана с использованием в качестве главного 
средства производства лесных угодий. В отличие от промышленных средств 
производства, подверженных физическому и моральному износу, лес, при правильном его 
использовании не снижает своих продуктивных возможностей, а увеличивает их.  

Одним из адаптационных факторов в лесном комплексе является пригодность к 
достаточно длительному хранению некоторых видов продукции,  что позволяет создавать 
резервы на случай ухудшения хозяйственной или рыночной ситуации. 

Возможности для снижения уровня риска с помощью структурной адаптации 
имеются и в деревообрабатывающей отрасли. Используя одно и то же сырье, можно 
менять ассортимент производимой продукции, учитывая рыночную конъюнктуру. 
Конкуренция с импортом заставила производителей модернизировать производство, 
улучшать качество, упаковку, расширять ассортимент продукции. В результате 
потребители сейчас явно предпочитают отечественную продукцию. Каждое предприятие 
уже заняло свою нишу на рынке и теперь конкурирует за ее расширение не столько с 
импортными, сколько с товарами других отечественных предприятий.  

Таким образом, можно сделать вывод, что лесопромышленный комплекс в целом и 
лесное хозяйство в частности имеют свои адаптационные механизмы или, образно говоря, 
располагают некоторым «антирисковым противоядием». Для реального использования 
этих возможностей необходимо, чтобы лица, принимающие решения, способны были 
правильно оценить уровень рисков, выбрать обоснованную стратегию и тактику 
хозяйственной деятельности в условиях рынка. 

Измерение рисков - сложная задача, решать которую помогают интуиция и опыт. 
Используя эвристические методы (экспертные оценки, опросы, ситуационные аналоги, 
мозговые атаки и др.), можно получить удовлетворительные оценки экономических 
рисков и своевременно принять решения о снижении их уровня или ослаблении 
негативных последствий75. 

                                                 
75 Балабанов И.Т. Риск-менеджмент / И.Т.Балабанов. – М.: Финансы и статистика, 1996. – 188 с. 
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Это не означает, что наука бессильна в деле измерения рисков, позволяющего 
получать оценки, отвечающие строгим математическим критериям. Риск принадлежит к 
понятиям вероятностного характера. Поэтому вполне естественно, что при обработке 
статистической информации об изменении объемов и издержек производства, цен должны 
применяться методы математической статистики. Они позволяют определить степень 
колебания показателей, выявить некоторую тенденцию, определить уровень 
математического ожидания показателей производства, а также вероятность изменения 
рыночной конъюнктуры, связанной, в частности, с движением цен [7].  

Другим инструментом исследования экономических рисков может служить 
аппарат стохастического программирования. Для этого вводятся переменные, 
коэффициенты которых представляют собой математическое ожидание уровней 
лесозаготовок, издержек для разных погодных условий.  

Полезными являются также статистические модели для прогнозирования 
возможного изменения уровня рыночных цен с последующей оценкой риска потери 
дохода производителей или потребителей.  

Однако следует признать, что при слабом развитии теоретической основы изучения 
рисков в отечественной экономической науке пока нет систематического применения 
математических методов измерения экономических рисков. Препятствием на этом пути 
оказываются неполнота и недостоверность исходной информации для расчетов. Задачу 
обеспечения качественной информацией предстоит решать лесной экономической науке в 
ближайшие годы. 

Изучение природы, источников, размеров и последствий рисков нужно для 
принятия наилучших управленческих решений на предприятиях лесного комплекса. 
Иногда говорят, что хозяйственному руководителю не до оценки рисков, если его 
предприятие находится на грани полного развала и банкротства. Это глубокое 
заблуждение. Именно в критических ситуациях при жестких ограничениях финансовых 
ресурсов возрастает необходимость оценить риск предпринимаемых шагов по выходу из 
кризиса. Осознанный, а еще лучше оцененный риск помогает избежать новых потерь или, 
по крайней мере, уменьшить их. Поэтому в методических материалах, предназначенных 
для хозяйственных руководителей, менеджеров, необходимо предлагать способы оценки 
рисков, особенно в связи с освоением новых видов продукции или технологии, 
получением кредитов и прочее. 

В теории и практике управления рисками (риск-менеджмент) наилучшим образом 
отработаны приемы оценки рисков в банковской сфере (кредитные риски) и в сфере 
инвестиционного проектирования. Освоение этого опыта начато и в лесном производстве. 

Следовательно, задача измерения экономических рисков должна решаться с 
помощью всего доступного арсенала методов, начиная с эвристических оценок и кончая 
сложными стохастическими моделями.  

Вероятность возникновения ситуации, приводящей к большим потерям на 
сравнительно устойчивом рынке довольно мала76. Ориентация на такие ситуации при 
текущем управлении рисками, приведет к неоправданному сокращению объемов 
операций. Для получения оценки рыночного риска, имеющей практическую ценность, из 
рассмотрения имеет смысл исключить небольшую долю (обычно 5 % или 1 %) самых 
неблагоприятных случаев, то есть сузить интервал возможных значений случайной 
величины. Тогда оценкой риска будут убытки, которые возникнут в самом 
неблагоприятном из оставшихся 95 % или 99 % случаев. Ширина интервального прогноза 
и, следовательно, и оценка риска, зависит от длины временного горизонта и от доли 
отброшенных неблагоприятных случаев, то есть задаваемой вероятности того, что 
предсказанное значение попадет в этот интервал.  

                                                 
76 Масленченков Ю.Н. Способы минимизации кредитных рисков // Финансист. – 1996.− №12. − С.16 − 17. 
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Значение нижней границы интервала изменения стоимости портфеля является 
мерой (оценкой) риска, Value-at-Risk - VaR. Считается, что с вероятностью, равной 
разности между 100 % и принятой долей отброшенных неблагоприятных случаев, убытки 
портфеля не превысят значения VaR. Эта вероятность называется доверительной 
вероятностью.  

В качестве длины временного горизонта для расчета VaR может быть выбран срок, 
определяемый выбранной стратегией управления портфелем (например, срок между 
заседаниями коллегиального органа, принимающего решения о судьбе инвестиционной 
позиции), или срок, за который портфель можно реализовать на рынке. Таким образом, 
значение VaR может учесть риск ликвидности. Что касается выбора уровня доверительной 
вероятности, то тут нельзя дать однозначного совета. В разных организациях 
используются различные значения доверительной вероятности. Чаще всего используются 
значения 95 %, 99 %, 97,5 %, 99,9 %.  

Метод исторического моделирования VaR состоит в использовании исторических 
изменений цен на составляющие портфель финансовые инструменты для построения 
распределения будущих изменений цен и потенциальных прибылей и убытков портфеля в 
целом.  

В самой простой и очевидной реализации данный метод подразумевает переоценку 
портфеля в течение некоторого значительного исторического периода (от нескольких 
месяцев до нескольких лет) с фиксацией максимальных убытков на выбранном временном 
горизонте с заданной доверительной вероятностью.  

Такой подход позволяет рассмотреть инструменты, составляющие портфель «так 
как они есть», без каких либо погрешностей, привносимых моделями. Однако это не 
всегда возможно и не всегда дает однозначно положительный результат.  

Во-первых, использование исторических котировок для конкретных инструментов 
может быть невозможно (например, в связи с трудностями их получения) или явно 
некорректно, когда инструмент явно поменял свои характеристики на момент расчета по 
сравнению с историей. Например, риск облигации или векселя не может оцениваться «в 
лоб» историческим методом, т.к. со временем у них снижается дюрация и, следовательно, 
риск. Акции, векселя, иные ценные бумаги могут перейти из одного эшелона в другой, что 
также поменяет их свойства и т.д.  

Данные проблемы могут быть решены, если оценивать не инструменты по 
отдельности, а перейти к факторной модели. Это позволит использовать только историю 
изменений факторов риска, которую проще получить, и которая значительно более 
устойчива с точки зрения сохранения актуальности.  

Второй возможной проблемой может быть значительное изменение актуальной 
конъюнктуры рынков по сравнению с накопленной историей. Для российской практики 
это весьма актуально. Могут кардинально измениться волатильности рынков, доходности, 
измениться поведение регулирующих органов, произойти политические события, 
существенно влияющие на финансовую сферу и т.д. К сожалению, в данной ситуации 
опираться на значительную историю вряд ли будет возможно, расчеты VaR желательно 
будет проводить с учетом текущих оценок и прогнозов, т.е. параметрическим методом 
или методом Монте-Карло. 

Метод Монте-Карло является самым сложным методом расчета VaR, однако его 
точность может быть значительно выше, чем у других методов77. Метод Монте-Карло 
подразумевает осуществление большого количества испытаний - разовых моделирований 
развития ситуации на рынках с расчетом финансового результата по портфелю. В 
результате проведения данных испытаний будет получено распределение возможных 

                                                 
77 Арженовский С.В. Экономико-математическое моделирование динамики фирмы. Инвестиционный 
аспект.− Новочеркасск: НГТУ, 1998. – 96 с.  
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финансовых результатов, на основе которого путем отсечения наихудших согласно 
выбранной доверительной вероятности может быть получена VaR-оценка.  

Использование метода Монте-Карло также как и для параметрического VaR 
подразумевает построение следующих моделей: модель зависимости стоимости 
финансового результата по портфелю от изменений факторов риска; модель 
волатильностей и корреляций факторов риска.  

Метод Монте-Карло не подразумевает свертывания и обобщения формул для 
получения аналитической оценки портфеля в целом, поэтому и для результата по 
портфелю и для волатильностей и корреляций можно использовать значительно более 
сложные модели. Т.к.  оценка VaR методом Монте-Карло практически всегда 
производится с использованием программных средств, данные модели могут представлять 
собой не формулы, а достаточно сложные подпрограммы. Т.е. метод Монте-Карло при 
расчете рисков позволяет использовать модели практически любой сложности. 

В чем состоят особенности финансовых рисков в лесном хозяйстве? 
Лесозаготовительное производство с его сезонностью и относительно медленной 
окупаемостью вложений является сферой зарождения финансовых рисков. Это относится 
в первую очередь к краткосрочному и долгосрочному кредитованию.  

Краткосрочный кредит предоставляется для формирования оборотных средств, 
прежде всего, приобретения горюче-смазочных материалов. Долгосрочный кредит служит 
инвестиционным целям и предоставляется для строительства, приобретения техники и 
оборудования и др.  

Противоречие кредитного финансирования предприятий лесного комплекса, 
особенно в кризисные периоды, состоит в следующем. Предприятия, как правило, не 
могут предложить банкам высоко ликвидного обеспечения кредита. Ни хозяйственные 
постройки, ни техника явно не обладают достаточной рыночной ценой и необходимой 
ликвидностью. Лесные угодья по федеральному законодательству нельзя предоставлять в 
залог. Опыт отдельных областей в развитии ипотеки имеет пока ограниченный характер. 
Тяжелое финансовое положение большинства лесозаготовительныхпредприятий делает их 
вообще непривлекательными объектами для банковского кредитования. 

Перечисленные факторы побуждают банки повышать плату за кредит, включая в 
маржу оценку риска, не возврат кредита и невыплаты процента. А если еще учесть 
инфляционные составляющие, то, в конечном счете, процент за пользование кредитом 
делает его недоступным даже для рентабельных предприятий.  

Таким образом, банки не могут предоставлять кредит на условиях, которые 
одновременно соответствовали бы критериям финансового рынка и крайне ограниченным 
возможностям товаропроизводителей.  

Попыткой разрешить это противоречие стало создание фонда льготного 
кредитования (ФЛК). В качестве финансовых ресурсов в нем используются бюджетные 
средства. Предусмотрено и привлечение средств коммерческих банков при компенсации 
им разницы между льготной ставкой и ставкой рефинансирования ЦБ РФ.  

Однако размеры фонда оказались явно недостаточными. Из бюджета в 2001 г. было 
направлено на цели льготного кредитования вместо запланированных 1,3 млрд. руб. всего 
232 млн. руб. Фонд не смог выполнить функции надежного источника краткосрочного 
кредитования лесного хозяйства, не обеспечил снижения кредитных рисков для 
уполномоченных банков и товаропроизводителей78. Известны факты, когда местные 
администрации вынуждали уполномоченные банки выдавать ссуды на цели, не 
предусмотренные Фондом. Это часто приводило к увеличению просроченной 
задолженности. И все же бедственное финансовое положение предприятий лесной 
промышленности и лесного хозяйства вынуждает правительство сохранить ФЛК. 

                                                 
78 Рэдхэд К. Управление финансовыми рисками / К.Рэдхэд, С.Хьюс. – М.: Инфра-М, 1996. – 287 с. 
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Рассматриваются проекты некоторой децентрализации его ресурсов для повышения 
ответственности субъектов Федерации за распределение и возврат ссуд. 

Определенные возможности снижения кредитных рисков связаны с развитием 
лесных кредитных кооперативов. В отличие от коммерческих банков эти организации 
имеют более низкий уровень издержек оформления кредита, не заинтересованы в 
получении прибыли, лучше знакомы с потенциальными ссудозаемщиками, отношения с 
которыми строятся на принципах взаимного доверия. К сожалению, в России процесс 
становления кредитных кооперативов идет медленно вследствие не преодоления 
экономического и финансового кризиса. 

В определенных пределах добиться снижения риска для лесохозяйственного 
производителя можно посредством лизинга лесозаготовительной техники, когда средства 
для платежа зарабатываются в ходе ее эффективной эксплуатации.  

Таким образом, проблему рисков в финансово-кредитной сфере предприятий 
лесопромышленного комплекса можно решать несколькими путями: страхованием 
кредитных рисков, их распределением между участниками кредитной деятельности, 
развитием способов внебанковского кредитования. 

В рамках наиболее простого представления о кредитном риске он представляет 
собой риск неисполнения дебитором или контрагентом по сделке своих обязательств 
перед организацией, т.е. риск возникновения дефолта дебитора или контрагента. В рамках 
данного определения носителями кредитного риска являются в первую очередь сделки 
прямого и не прямого кредитования (прямой риск) и сделки купли/продажи активов без 
предоплаты со стороны контрагента и гарантий расчётов со стороны третьих лиц 
(расчётный риск).  

Более широкое  представление о кредитном риске определяет его, как риск потерь, 
связанных с ухудшением состояния дебитора, контрагента по сделке, эмитента ценных 
бумаг. Под ухудшением состояния (рейтинга) понимается, как ухудшение финансового 
состояния дебитора, так и ухудшение деловой репутации, позиций среди конкурентов в 
регионе, отрасли, снижение способности успешно завершить некий конкретный проект и 
т.д., т.е. все факторы способные повлиять на платежеспособность дебитора. Потери в 
данном случае могут быть также как прямые - невозврат кредита, непоставка средств, так 
и косвенные - снижение стоимости ценных бумаг эмитента (например, векселей), 
необходимость увеличения величины резервов под кредит и т.д.  

Соответственно при более широкой трактовке кредитного риска носителями 
кредитного риска являются не только кредиты, но и корпоративные ценные бумаги 
(акции, облигации, векселя) и другие финансовые инструменты, плательщик по которым 
не может рассматриваться как абсолютно надежный79. 

Следует отметить, что хотя источником кредитного риска является дебитор, 
контрагент или эмитент, данный риск связан в первую очередь с конкретной операцией 
проводимой организацией. Так один и тот же дебитор в силу внутренних причин может 
отказаться своевременно погашать кредит, но исправно проводить выплаты по векселям.  

В основе процедур оценки кредитных рисков лежат следующие понятия: 
вероятность дефолта - вероятность, с которой дебитор в течение некоторого срока может 
оказаться в состоянии неплатежеспособности; кредитный рейтинг - классификация 
дебиторов организации, контрагентов эмитентов ценных бумаг или операций с точки 
зрения их кредитной надежности; кредитная миграция - изменение кредитного рейтинга 
дебитора, контрагента, эмитента, операции; сумма, подверженная кредитному риску - 
общий объём обязательств дебитора, контрагента перед организацией, сумма вложений в 
ценные бумаги эмитента и т.д.; уровень потерь в случае дефолта - доля от суммы, 
подверженной кредитному риску, которая может быть потеряна в случае дефолта80. 

                                                 
79 Грядовая О.Н. Кредитные риски и банковское ценообразование // Российский экономический журнал. – 
1994. − №5. – С. 23 – 27.  
80 Ермаков С.Л. Методы снижения риска невозврата ссуды / Банковское дело. – 1994.− № 1.− С.32 − 34.  
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Собственно оценка кредитного риска может производиться с двух позиций: оценка 
кредитного риска отдельной операцией или портфеля операций.  

Базовая оценка (без учёта кредитной миграции) кредитного риска отдельной 
операции может производиться с различным уровнем детализации: оценка суммы, 
подверженной риску; оценка вероятности дефолта; оценка уровня потерь в случае 
дефолта; оценка ожидаемых и неожиданных потерь. 

На практике наиболее проста в получении сумма, подверженная риску. Более 
сложно, но также реально количественно оценить уровень потерь в случае дефолта. 
Строгая количественная оценка вероятности дефолта в современной российской практике 
затруднительна по причине отсутствия надежной статистики невозвратов. Однако 
вероятность дефолта на практике при принятии решений может быть оценена экспертно. 
Оценка ожидаемых и неожиданных потерь является производной оценкой от трех 
предыдущих.  

 Двумя основными конечными оценками кредитного риска являются - ожидаемые и 
неожиданные потери. При классическом подходе к управлению кредитными рисками 
покрытие ожидаемых потерь производится за счёт формируемых резервов, покрытие 
неожиданных потерь по кредитным рискам должно производиться за счёт собственных 
средств (капитала) организации81. 

Оценка кредитного риска портфеля сводится к расчёту ряда аналогичных 
показателей: общая сумма, подверженная риску (при наличии системы кредитных 
рейтингов - возможна группировка по отдельным значениям рейтинга); ожидаемые 
потери; распределение неожиданных потерь.  

При оценке риска хорошо диверсифицированного портфеля можно сократить 
количество исследуемых показателей для отдельных составляющих портфеля, отнеся их к 
несистематическим рискам.  

Отличием оценки кредитного риска портфеля от рыночного риска является то, что 
при стабильной макроэкономической ситуации корреляцией кредитных рисков отдельных 
составляющих портфеля можно пренебречь, однако нужно учитывать, что в стрессовых 
ситуациях, напротив, корреляция невозвратов и неплатежей по отдельным операциям 
существенно возрастает. 

Риски производства возникают, как было показано, по причинам как объективного, 
так и субъективного характера. Возникает нетривиальный вопрос: как лесная 
экономическая наука может влиять на повышение устойчивости и снижение рисков в 
лесозаготовительном производстве и лесном хозяйстве? Нет ли опасности в том, что ее 
теории, методологические подходы, методы расчетов, рекомендации не ослабят, а усилят 
экономические риски в реальном секторе?  

Надо признать, что, формулируя теоретические постулаты, разрабатывая прогнозы 
и программы для предприятий лесопромышленного комплекса, ученые редко 
сомневаются в своей непогрешимости. Между тем любая разработка должна включать 
вероятностную оценку осуществимости на практике того, что предлагается. Используя 
аналоги, экспертные суждения и точные расчеты, надо научиться критически оценивать 
любой проект, любую программу. Особенно полезны сценарные подходы с описанием 
возможных политических и макроэкономических ситуаций, усиливающих или 
снижающих риски проведения мероприятий.  

Если теория строится на неверных предпосылках или постулатах, если она не 
развивается, а застывает в виде догмы, то ее негативное воздействие на производство 
вполне вероятно.  

                                                                                                                                                             
 
81Минаев С.В. Как управлять предпринимательскими рисками / Финансовый бизнес. – 1997. − №2. − С.49 − 
51. 
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Ключевыми задачами, которые должны быть решены при управлении 
операционными рисками, являются выявление и оценка операционных рисков, а также, 
собственно, управление выявленными и оцененными рисками.  

В основе управления операционными рисками лежит качественное выявление 
операций организации или процессов внутри организации, подверженных операционным 
рискам, и оценка данных рисков. Для этих целей можно воспользоваться услугами 
внешних аудиторов и консультантов или произвести критический анализ деятельности 
организации своими силами. На основе изучения операций организации и протекающих 
внутри неё процессов можно произвести ранжирование проводимых операций по уровню 
принимаемых операционных рисков, выделить группы операций, являющихся особо 
рискованными. Данное ранжирование позволяет определить методы и последовательность 
действий по управлению операционными рисками.  

В частности, в качестве потенциальных источников операционного риска следует 
рассматривать операции, обладающие следующими особенностями: в отношении 
операций не полностью приняты необходимые меры по снижению операционных рисков; 
операции требуют высокой квалификации персонала, замкнуты на отдельных 
сотрудников, их знания и квалификацию; процессы проведения операций не 
формализованы и должным образом не прозрачны, при проведении операций большую 
роль играют "экспертные" оценки и субъективные суждения; системы, проводящие 
операции работают с близкой к предельной или не адекватной нагрузкой; проводимые 
операции технологически сложны; результат операций в большой степени зависит от 
эффективности работы персонала; персонал низкого уровня, проводящий операции 
обладает высокими полномочиями по определению характера операций, в частности их 
рискованности; эффективность и рискованность проводимых операций с трудом 
подвергается оценке в текущем режиме.  

Инструментом, позволяющим выявить операционные риски в организации, 
является анализ ее расходов на основе данных бухгалтерского или аналитического учета. 
Предметом такого анализа являются расходы, непосредственно связанные с 
операционными рисками (штрафы, пени и т.д.), а также операционные расходы (явные 
или вмененные), возникновение которых не может быть объяснено движениями рынков 
или кредитными событиями. Анализ расходов позволяет выявить источники 
операционных рисков, а также дать их количественную или статистическую оценку82. 

Для того чтобы выявление и оценка рисков не носили субъективный характер 
можно воспользоваться следующими методиками: сети случайных событий; актуарная 
оценка операционных рисков. 

Наряду с выявлением и оценкой собственно операционных рисков целесообразно 
определить некоторый набор операционных индикаторов, мониторинг которых позволит 
своевременно выявить возрастание уровня операционных рисков и принять 
соответствующие меры. Примером таких индикаторов могут послужить - уровень 
«текучки» сотрудников в организации, объемы проводимых операций и т.д.  

В процессах современного риск-менеджмента управлению операционными 
рисками не всегда отводится достойное место. Между тем, для современной организации 
именно операционные риски, возможно, представляют наибольшую опасность в плане 
возникновения катастрофических потерь. Если рассмотреть большинство крупных потерь 
и банкротств в современной западной банковской практике (Barings Bank, Orange County и 
т.д.), то можно увидеть, что в основе данных потерь лежали операционные риски83. 

Поэтому, для банка особенно важно не только констатировать наличие 
операционных рисков, но и принять адекватные меры для управления ими.  

                                                 
82 Ковалев В.В. Финансовый анализ: Управление капиталом. Выбор инвестиций. Анализ отчетности. − М.: 
Финансы и статистика, 1997. − 512 с.  
83 Райзберг Б.А.. Тактика понижения риска потерь / Рынок ценных бумаг. – 1997. − № 4. – С. 16 – 21.  



 154

Управление операционным рисками может производиться с двух позиций: 
организация может стремиться минимизировать операционные риски, приняв меры по их 
снижению без сокращения операций; организация может ограничить объем операций под 
операционным риском путем  лимитирования и привязки «риск-капитала».  

Многие операционные риски отличает от прочих видов рисков тот факт, что их 
источник лежит внутри самой организации и, следовательно, риск может быть снижен за 
счет устранения причин его порождающих. Методы его снижения являются фактически 
методами внутреннего контроля и, как правило, для организации подразумевают 
следующие меры: разделение функций - проведение сделок, расчеты по ним и их учет 
должны производиться сотрудниками отдельных независимых подразделений. Отдельный 
сотрудник или подразделение не должен иметь возможность провести финансовую 
операцию от «начала до конца», не уведомив иных подразделений; независимая оценка 
результатов деятельности - результаты деятельности сотрудника или подразделения 
должны оцениваться независимыми и не заинтересованными в искажении результатов 
подразделениями; контроль за рыночными ценами - перед проведением сделок или перед 
проведением расчетов по ним, указанные в них цены должны подвергаться проверке на 
предмет адекватности рыночной конъюнктуры со стороны независимого и 
незаинтересованного подразделения; двойной ввод и подтверждение операций - 
параметры сделки должны подвергаться повторному контролю (подтверждению) со 
стороны независимого подразделения, а в случае автоматизированного учета и 
сопровождения операций их ключевые характеристики (суммы, валюты, даты расчетов и 
т.д.) должны вводиться повторно для выявления возможных ошибок; контроль изменения 
условий операций - любое изменение условий уже заключенных сделок (в том числе 
перенос дат расчетов, пролонгации и т.д.) должно подвергаться пристальному контролю 
со стороны независимых подразделений. В частности, внесение изменений в запись о 
сделке в автоматизированных системах учета и сопровождения операций должно быть 
невозможным в рамках прав сотрудников одного подразделения; подтверждение сделки 
контрагентом - расчеты по сделке, заключенной с неким контрагентом должны 
производиться только по факту получения от него по надежным каналам связи 
подтверждения сделки с указанием её основных характеристик (суммы, активы, даты 
расчетов и т.д.); контроль юридического оформления операций - все договора и прочие 
документы, подтверждающие проводимые операции должны быть одобрены юридической 
службой организации или соответствовать типовым формам, утвержденным юридической 
службой, перед заключением сделки или проведением расчетов по ней должен 
проводиться соответствующий контроль договоров и иных документов. Юридическая 
служба должна быть независимым подразделением внутри организации.  

Несмотря на возможность снижения операционных рисков, многие из них в 
значительной степени невозможно уменьшить без ограничения операций. Вследствие 
этого, возникает необходимость ограничения объёмов операций - лимитирования - 
операций, проводимых под операционным риском.  

Величина лимита должна определяться, исходя из способности организации 
покрыть вызываемые операционным риском убытки за счет собственных средств - "риск-
капитала" без угрозы для достижения стратегических целей организации. Т.е. лимит 
требует той или иной оценки операционных рисков - величины возможных потерь и 
вероятности их наступления. При этом ключевым является оценка величины потерь - при 
невозможности оценки вероятности возникновения потерь, оценку максимально 
возможных потерь саму по себе можно считать требованием к "риск-капиталу"84. 

Для большинства операций достаточным лимитом будет объемный лимит, 
ограничивающий либо оборот в рамках той или иной деятельности или объемы вложений 
в определённые активы/привлечения определённых пассивов. Также целесообразным 

                                                 
84 Сердюкова И.Д. Методы анализа финансовых рисков / Бухгалтерский учёт. – 1996. − № 6. – С. 14 – 19.  
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может быть лимитирование величин отдельных операций, проводимых под 
операционным риском - если риски по операциям не коррелируют, то ограничение их 
объемов позволяет существенно сократить возможные потери. 

В 2001-2002 гг. для преодоления трудностей банковского кредитования была 
введена система товарного кредитования с использованием, в частности, рекомендации 
ученых. Примененная схема включала выплату бюджетных средств нефтяным компаниям 
для поставки ими продукции лесозаготовительным предприятиям, которые должны были 
впоследствии расплатиться с государством. Однако схема кредитования не была 
проанализирована с точки зрения риска усиления монополизма и ценового диктата 
поставщиков. В результате лесная промышленность понесло немалые убытки.  

Жизнеспособность теоретических положений, в конце концов, проверяется 
практикой. В начале 90-х годов обсуждалась теоретическая концепция перерастания 
лесозаготовительных предприятий и хозяйств в лесопромышленные комплексы. Пока она 
не подтвердилась массовой практикой. Это одна из форм их вынужденной адаптации к 
финансовым трудностям и способ снижения рисков в неотлаженной экономической 
системе. Интуитивное ощущение риска вообще присуще лесозаготовителям. Этим 
отчасти можно объяснить желание сохранять акционерную организационно-правовую 
форму предприятия, поскольку в ней больше привычного и меньше риска. 

На современном этапе все больше стали применяться новые автоматизированные 
технологии для оценки работы предприятия, для управления риском, для создания 
инвестиционного проекта. 

В настоящее время существует весьма широкий спектр специализированных 
программных продуктов. Одним из самых распространенных в нашей стране является 
PROJECT EXPERT. Это автоматизированная система планирования и анализа 
эффективности инвестиционных проектов на базе имитационной модели денежных 
потоков. 

Разработчик пакета фирма «Про-Инвест Консалтинг» длительное время является 
участником рынка программных продуктов в области экономики и финансов. Она начала 
свою деятельность в 1989 г. как инновационный центр при АН СССР и сегодня имеет 
более 1500 пользователей Project expert в России и за рубежом. По результатам конкурса, 
проведенного в 1995 г. еженедельником «Экономика и жизнь», Project Expert назван 
лучшим программным продуктом для бизнес-планирования. В сентябре 1995 г. в Лондоне, 
в Конфедерации британской промышленности успешно прошла презентация английской 
версии Project Expert для Windows. Успех российского программного продукта 
объясняется тем, что он полностью, и в первую очередь методически, отвечает 
международным стандартам. Используемые в системе методы соответствуют 
«Методическим рекомендациям по оценке эффективности инвестиционных проектов и их 
отбору для финансирования», утвержденным  Госстроем,  Министерством экономики, 
Министерством финансов и Госкомпромом России 31.03.1994 г., а расчет показателей 
эффективности инвестиций и финансовых результатов также осуществляется в 
соответствии с требованиями методики UNIDO. 

В системе Project Expert реализована новая концепция, объединяющая в себе два 
типа систем: 

• системы управления проектами; 
• корпоративные системы. 
Объединяющим модулем является модуль «Инвестиционный план», в котором 

составляется сетевой график проекта с описанием этапов работы, которые затем 
объединяются в активы в соответствии с требованиями бухгалтерского учета. 

Нумерация этапов и задание четких временных рамок дает возможность 
автоматического отслеживания информации о последовательности этапов и 
использовании результатов предыдущих этапов для последующих.  
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Блок данных о сбыте продукции позволяет построить индивидуальную стратегию 
сбыта по каждому продукту. Здесь в отличие от других программ он представлен не 
только объемом продаж, запасами продукции на складе и ее ценами, но и данными о доле 
экспортных продаж, тенденциях изменения цены на продукцию, возможности продаж в 
кредит и с авансовыми платежами (в версии Business plan guide). Кроме того в программе 
достаточно подробно учитываются затраты на продвижение продукта на рынке 
(комиссионное вознаграждение, доля безвозвратных потерь при сбыте, премиальные 
административному персоналу). 

Блок оценки производственных издержек позволяет задать наименование 
материалов и комплектующих, указать их доли в стоимости продукции, цену и тенденцию 
ее изменения за год, определить стратегию формирования запасов материалов и 
комплектующих. Блок данных о капитале представляет возможность задания внешних и 
внутренних источников финансирования. 

Project Expert имеет средства, позволяющие провести детальный финансовый 
анализ проекта, учитывающий влияние на него общеэкономических факторов, характери-
зующих социально-экономическую среду, а именно: 

• тенденции в инфляции, соотношение курсов валют, динамику масштабов и 
структуры затрат на производство, включая сырье, материалы и комплектующие изделия, 
заработную плату управляющих и производственного персонала, стоимость основных 
фондов, особенности порядка и времени прохождения платежей за реализованную 
продукцию, общий инвестиционный климат и условия привлечения капитала, возможные 
изменения в системе налогов. Также учитываются факторы, определяющие рыночную и 
производственную стратегию проекта и влияющие на эффективность использования 
капитала; 

• экспортные возможности проекта, условия сбыта продукции (услуг), условия 
оплаты поставок сырья, материалов и комплектующих, используемых в производстве, 
требуемых объемов запасов готовой продукции на складе, в зависимости от колебания 
рыночного спроса, а также запасов сырья, материалов и комплектующих изделий в 
зависимости от постоянства и надежности  поставок. 

Project Expert производит расчет финансовых показателей эффективности 
инвестиций, соответствующих международным стандартам. В версии Business plan guide 
рассчитываются также показатели финансового состояния (рентабельность, ликвидность, 
платежеспособность). 

Пакет  обеспечивает  представление  результатов финансового анализа в виде 
таблиц, диаграмм и графиков, которые могут быть выведены на печать. Пользователю   
представляется   возможность   произвести интегральную оценку проекта по многим 
критериям, оценивая программную реализацию, можно отметить, что пакет выполнен с 
использованием современного многооконного интерфейса. Расширенная система 
подсказок, удобное представление информации на экране, возможность общения с 
информацией и удобство вывода на печать позволяют утверждать, что пакет в большой 
степени удовлетворяет требованиям, предъявляемым к программным продуктам такого 
класса. В то же время возможны улучшения в сервисном обслуживании потребителя и 
графической реализации финансовых переменных. 

Главной задачей второго варианта системы, реализуемой на базе Project Expert 
версии 7.0. (Система планирования и управления проектами), является моделирование и 
оценка действий многопрофильного с широким ассортиментом выпускаемой продукции 
предприятия, действующего на нескольких различных рынках. При определенных 
условиях эта система может использоваться и региональными органами власти для 
решения многофункциональных задач социально-экономического развития территории. 

В части планирования инвестиций система позволяет разрабатывать  технико-
экономическое  обоснование проектов в соответствии с международными требованиями; 
учитывать специфические условия России и регионов (влияние таких   
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макроэкономических факторов как уровень инфляции по различным статьям поступлений 
и затрат в проекте; особенности структуры федеральных и региональных налогов и т.д.); 
максимально гибко смоделировать   стратегию   реализации   различных проектов, 
независимо от их отраслевой принадлежности. 

Большие возможности система планирования и управления проектами имеет в 
части организации контроля процесса реализации проектов. Система предусматривает 
актуализацию фактических данных о процессе реализации проектов; контроль рассогласо-
ваний по результатам сравнения исходного плана и актуальных данных с заданной 
периодичностью анализа ситуации. 

На основе отчета, сформированного в результате выполнения процедур контроля, 
осуществляется управление проектами, важнейшим принципом которого является 
своевременное принятие оперативного решения по корректировке бизнес-плана проекта 
или его прекращению в случае возникновения непреодолимых проблем. 

Система планирования и управления проектами предусматривает процедуры 
оптимизации процесса распределения ограниченных средств бюджета на основе 
установленных приоритетов; ранжирование проектов с целью определения наиболее 
актуальных из них. 

Стоимость работ по подготовке бизнес-плана колеблется в зависимости от задачи, 
которую ставит перед разработчиком основной держатель идеи проекта, поскольку 
организация такого типа работ может включать проработку отдельных разделов бизнес-
плана; заказы на проведение исследований по новым для заказчика направлениям 
организации своей деятельности; целевое привлечение групп  специалистов для  
реализации различных стадий подготовки и продвижения бизнес-плана проекта; 
осуществление полного цикла работ, начиная от стадии прединвестиционной экспертизы 
до организации текущего контроля за ходом соответствия инвестиционного процесса 
ключевым положениям бизнес-плана. В последнем случае стоимость использования 
программного обеспечения станет составной частью общей цены разработки. 

С помощью автоматизированной аналитической программы Project Expert была 
оценена работа Сыктывкарского лесодеревообрабатывающего комбината и намечены 
пути выхода из кризиса. Для этого были использованы методы финансового менеджмента, 
алгоритмы которых запрограммированы в указанном программном продукте. Это метод 
корректировки нормы дисконта; анализ чувствительности критериев эффективности 
(чистый дисконтированный доход (NPV), внутренняя норма доходности (IRR) и др.); 
метод сценариев; анализ вероятностных распределений потоков платежей; деревья 
решений; метод Монте-Карло (имитационное моделирование)85. 

Метод корректировки нормы дисконта состоит в простоте расчетов, которые могут 
быть выполнены с использованием даже обыкновенного калькулятора, а также в 
понятности и доступности. Вместе с тем метод имеет существенные недостатки. 

Метод корректировки нормы дисконта осуществляет приведение будущих потоков 
платежей к настоящему моменту времени (т.е. обыкновенное дисконтирование по более 
высокой норме), но не дает никакой информации о степени риска (возможных 
отклонениях результатов). При этом полученные результаты существенно зависят только 
от величины премии за риск. Он также предполагает увеличение риска во времени с 
постоянным коэффициентом, что вряд ли может считаться корректным, так как для 
многих проектов характерно наличие рисков в начальные периоды с постепенным 
снижением их к концу реализации. Таким образом, прибыльные проекты, не 
предполагающие со временем существенного увеличения риска, могут быть оценены 
неверно и отклонены. 

Данный метод не несет никакой информации о вероятностных распределениях 
будущих потоков платежей и не позволяет получить их оценку. 

                                                 
85 Литовских А.М. Финансовый менеджмент / А.М.Литовских. – Таганрог: ТРТУ, 1999. – 194 с. 
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Наконец, обратная сторона простоты метода состоит в существенных ограничениях 
возможностей моделирования различных вариантов, которое сводится к анализу 
зависимости критериев NPV(IRR,PI и др.) от изменений только одного показателя — 
нормы дисконта86. 

Несмотря на отмеченные недостатки, метод корректировки нормы дисконта 
широко применяется на практике. 

Метод анализа чувствительности является хорошей иллюстрацией влияния 
отдельных исходных факторов на конечный результат проекта. 

Главным недостатком метода является предпосылка о том, что изменение одного 
фактора рассматривается изолированно, тогда как на практике все экономические 
факторы в той или иной степени коррелированны.  

По этой причине применение данного метода на практике как самостоятельного 
инструмента анализа риска,  по мнению автора весьма ограничено, если вообще 
возможно. 

Метод сценариев в целом позволяет получать достаточно наглядную картину для 
различных вариантов реализации проектов, а также предоставляет информацию о 
чувствительности и возможных отклонениях, а применение программных средств типа 
Excel позволяет значительно повысить эффективность подобного анализа путем 
практически неограниченного увеличения числа сценариев и введения дополнительных 
переменных. 

Применение метода анализа вероятностных распределений потоков платежей  
позволяет получить полезную информацию об ожидаемых значениях NPV и чистых 
поступлений, а также провести анализ их вероятностных распределений. 

Вместе с тем использование этого метода предполагает, что вероятности для всех 
вариантов денежных поступлений известны либо могут быть точно определены. В 
действительности в некоторых случаях распределение вероятностей может быть задано с 
высокой степенью достоверности на основе анализа прошлого опыта при наличии 
больших объемов фактических данных. Однако чаще всего такие данные недоступны, 
поэтому распределения задаются исходя из предположений экспертов и несут в себе 
большую долю субъективизма. 

Ограничением практического использования метода деревьев решений является 
исходная предпосылка о том, что проект должен иметь обозримое или разумное число 
вариантов развития. Метод  особенно полезен в ситуациях, когда решения, принимаемые 
в каждый момент времени, сильно зависят от решений, принятых ранее, и в свою очередь 
определяют сценарии дальнейшего развития событий87. 

Использование метода имитационного моделирования  продемонстрировало 
широкие возможности его использования  в инвестиционном проектировании, особенно в 
условиях неопределённости и риска. Метод особенно удобен для практического 
применения тем, что удачно сочетается с другими экономико-статистическими методами, 
а  также с теорией игр и другими методами исследования операций. Практическое 
применение автором данного метода показало, что зачастую он даёт более оптимистичные 
оценки, чем другие методы, например анализ сценариев, что, очевидно обусловлено 
перебором промежуточных вариантов. 

Для количественной оценки риска инвестиционного проекта предлагается 
использовать  следующие алгоритмы:  

Алгоритм имитационного моделирования: 

                                                 
86 Гольдштейн Г.Я. Экономический инструментарий принятия управленческих решений / Г.Я.Гольдштейн, 
А.Н.Гуц. – Таганрог: ГРТУ, 1999. – 143 с. 
87 Гольдштейн Г.Я. Экономический инструментарий принятия управленческих решений / Г.Я.Гольдштейн, 
А.Н.Гуц. – Таганрог: ГРТУ, 1999. – 143 с. 
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1. Определяются ключевые факторы инвестиционного проекта. Для этого 
предлагается применять анализ чувствительности по всем факторам (цена реализации, 
рекламный бюджет, объём продаж, себестоимость продукции и т. д.), используя 
специализированные пакеты типа Project Expert и Альт-Инвест, что позволяет 
существенно сократить время расчётов. В качестве ключевых выбираются те факторы, 
изменения которых приводят к наибольшим отклонениям чистой текущей стоимости 
(NPV). 

2.  Определяются максимальное и минимальное значения ключевых факторов, и 
задаётся характер распределения вероятностей. В общем случае рекомендуется 
использовать нормальное распределение.  

3.  На основе выбранного распределения проводится имитация ключевых факторов, 
с учётом полученных значений рассчитываются значения NPV. 

4.  На основе полученных в результате имитации данных рассчитываются 
критерии, количественно характеризующие риск инвестиционного проекта 
(математическое ожидание NPV, дисперсия, среднеквадратическое отклонение и др.).  

На рис. 39 показан фрагмент бизнес – планирования Сыктывкарского 
лесодеревообрабатывающего комбината, в частности, определение рисковых фрагментов 
работы предприятия. В нашем случае это факторы: ставки налогов; объём сбыта, цена 
сбыта. 

Рис 39. Анализ чувствительности в Project Expert. 
Возможные ситуации, обусловленные колебаниями этих факторов, показаны на 

рис.40 построением «дерева сценариев». 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Рис 40. Дерево сценариев 
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Ситуация 1: Колебания налоговых ставок    Вероятность ситуации = 0,3 
Ситуация 2: Колебания объёма сбыта          Вероятность ситуации = 0,4 
Ситуация 3: Колебания цены сбыта                      Вероятность ситуации        =     0,3 

Рассмотрим также возможные сценарии развития этих ситуаций. 
Ситуация 1: Колебания налоговых ставок.    Вероятность ситуации = 0,3  
Сценарий 1: Снижение налоговых ставок на 20% 
Вероятность сценария в рамках данной ситуации = 0,1 

Общая вероятность сценария =0,1*0,3=0,03 
Сценарий 2: Налоговые ставки остаются неизменными. 
Вероятность сценария в рамках данной ситуации = 0,5 
Общая вероятность сценария =0,5*0,3=0,15 
Сценарий  3: Повышение налоговых ставок на 20%. 
Вероятность сценария в рамках данной ситуации = 0,4 
Общая вероятность сценария =0,4*0,3=0,12 
Ситуация 2: Колебания объёма продаж.  Вероятность ситуации = 0,4 
Сценарий 4: Снижение объёма продаж на 20%.       Р=0,25*0,4=0,1 
Сценарий 5: Объём продаж не изменяется.             Р=0, 5*0,4=0,2 
Сценарий 6: Увеличение объёма продаж на 20%.    Р=0,25*0,4=0,1  
Ситуация 3: Колебания цены продаж.  Вероятность ситуации = 0,3 
Сценарий 7: Снижение цены продаж на 20%.       Р=0,2*0,3=0,06 
Сценарий 8: Цена  продаж не изменяется.             Р=0, 5*0,3=0,15 
Сценарий 9: Увеличение цены продаж на 20%.    Р=0,3*0,3=0,09 
По каждому из описанных сценариев определяется показатель NPV, проставляется 

в таблицу и проводится анализ сценариев развития (рис. 41). 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Рис 41. Итоговая таблица сценарного анализа 
Проведённый риск-анализ проекта позволяет сделать следующие выводы: 
1.  Наиболее вероятный  NPV проекта (68 249 026  руб.) несколько ниже 

ожидаемого от его реализации (68 310 124  руб.) 
2.  Несмотря на то, что вероятность получения NPV меньше  равна нулю, проект 

имеет достаточно сильный разброс значений показателя NPV, о чем говорят коэффициент 
вариации и величина стандартного отклонения, что характеризует данный проект как 
весьма рискованный. При этом несомненными факторами риска выступают снижение 
объёма и цены продаж. 
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3.  Цена риска проекта в соответствии с правилом «трёх сигм» составляет 77 174 
826 руб. (3*25 724 942), что превышает наиболее вероятный  NPV проекта (68 249 026 
руб.)    

Цену риска можно также охарактеризовать показателем коэффициента вариации 
(CV). В данном случае CV = 0,38. Это значит, что на рубль среднего дохода (NPV) от 
реализации проекта приходится 38 копеек возможных потерь с вероятностью равной 68%. 

Эффективность применения разработанных технологий инвестиционного 
проектирования обусловлена тем, что они могут быть легко реализованы обычным 
пользователем прикладных программ в среде MS Excel, а универсальность 
математических алгоритмов, используемых в технологиях, позволяет применять их для  
широкого спектра ситуаций неопределённости, а также модифицировать и дополнять 
другими инструментами.  

Финансовые менеджеры, естественно, стремятся учитывать риск в своей работе. При 
этом возможны различные варианты поведения, а значит, и типы менеджера. Но ключевая 
идея, которой руководствуется менеджер, заключается в том, что требуемая доходность и 
риск должны изменяться в одном направлении (пропорционально друг другу). Риск 
является вероятным, следовательно, его количественное измерение не может быть 
однозначным и предопределенным. В зависимости от применения различных методик 
исчисления риска величина его может меняться. 

Практика применения предлагаемого инструментария продемонстрировала его 
высокую надежность и перспективность. Экономический эффект от внедрения новых 
проектных технологий выражается в снижении размера резервных фондов и страховых 
отчислений, необходимость которых обусловлена наличием рисков и неопределённостью 
условий реализации проекта.  

Опыт применения данных алгоритмов может найти широкое применение во всех 
регионах России и быть использован как для проектирования инвестиционных проектов 
предприятий, независимо от их форм собственности и отраслевой принадлежности, так и 
финансовыми учреждениями для анализа эффективности этих проектов. 

Таким образом, проблема рисков в лесопромышленных предприятиях имеет 
многогранный характер. Она относится не только к проведению государственной 
федеральной или региональной лесной политики, к принятию управленческих решений 
непосредственно на производстве. Оценка экономических рисков - это элемент научных 
разработок. Качество научных рекомендаций повышается, если в них объективно 
представлена оценка рисков, которые могут помешать достижению поставленной цели в 
предусмотренные сроки  при ограниченных ресурсах.  
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СОЦИАЛЬНО-ЭКОНОМИЧЕСКИЕ УСЛОВИЯ ДЛЯ РАЗВИТИЯ ВЕНЧУРНОГО 
ИНВЕСТИРОВАНИЯ В РЕСПУБЛИКЕ КОМИ 

 
А.А. Вишняков  

 
В современных условиях, характеризующихся сменой экономических формаций и 

технологических укладов, становлением новой информационной экономики происходит 
постоянное возрастание веса и влияния инноваций. Интенсификация научно-технического 
прогресса и тенденции, присущие современному этапу экономического развития 
свидетельствуют о том, что инновационный тип развития общества является 
определяющим, а экономика, соответственно, становится все более инновационной.  

На современном этапе создание национальной инновационной системы выдвигается 
в число высших приоритетов социально-экономической политики Российского 
государства. По сути, речь идет о форсированном переходе к экономике развития.  

В значительной степени решение данной проблемы зависит от возможности и 
умения использовать современные финансовые инструменты и механизмы для 
привлечения в высокотехнологичную сферу экономики внебюджетных инвестиций. 
Одним из наиболее перспективных путей реализации высокорисковых наукоемких 
инновационных проектов является венчурное инвестирование, эффективность которого 
подтверждена мировой практикой.  

Венчурное инвестирование представляет собой важнейший источник 
внебюджетного финансирования научных исследований, прикладных разработок и 
инновационной деятельности. Средства венчурных инвесторов вкладываются в основном 
в уставный капитал вновь созданных малых и средних предприятий, ориентированных, 
как правило, на развитие новых технологий или создание новых наукоемких продуктов. В 
последующем, после развития и закрепления на рынке технологического предприятия, 
венчурный фонд продает свой многократно возросший в цене пакет акций (долю) в этом 
предприятии, обеспечивая тем самым значительную прибыль на вложенный капитал. 

Северные территории играют ключевую роль в российской национальной 
экономике. Не вызывает сомнений тот факт, что Север имеет мировое значение в решении 
фундаментальных проблем развития Земли; это родина уникальных этнокультурных 
образований; территория с особыми производственными и социальными технологиями; 
энерго-экономическими и медико-физиологическими параметрами жизнедеятельности; 
основной источник природных ресурсов и валютных поступлений страны; важнейший 
экологический ресурс Земли; сфера геополитических отношений Российской Федерации.  

Перспективы развития Российского Севера в XXI веке, учитывая особую ранимость 
северной природы, высокие затраты на развитие традиционных отраслей экономики, в 
огромной степени зависят от состояния научно-технического сектора северных регионов - 
уровня прикладных исследований и возможностей промышленной реализации передовых 
технологий, рыночного потенциала производимой продукции. По сути, речь идет о 
стратегии качественного роста, а, в конечном счете - о формировании полноценной 
инновационной политики. 

На Российском Севере венчурных инвесторов прежде всего интересуют 
промышленная реструктуризация, новые технологии и малый бизнес. Именно эти сектора 
экономики должны стать объектами рисковых инвестиций. Учитывая, что основными 
отраслями специализации северных регионов являются топливная, горнодобывающая и 
лесная промышленность, особое внимание будет уделяться развитию и внедрению новых, 
в т.ч. высоких технологий в данных отраслях с целью их экологизации и дальнейшего 
качественного развития. Важную роль здесь должны сыграть корпоративные инвесторы – 
крупные компании, осуществляющие активную деятельность в этих отраслях. 

На Севере России важными факторами среды бизнеса являются: значительный 
научно-технический, кадровый, инновационный потенциал региона; благоприятный 
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предпринимательский климат; инновационная стратегия ведущих фирм региона; 
сочетание международных и межрегиональных связей диверсифицированного по 
направлениям и содержанию инвестиционно привлекательного бизнеса.  

Республика Коми исключительно северный регион, она вносит весомый вклад в 
экономику не только Севера России, но и в целом страны, благодаря своему минерально-
сырьевому, промышленному, научному и трудовому потенциалу.  

В целом в Республике Коми общий объем отгруженной инновационной продукции в 
2003 г. составил 236,4 млн. руб., в том числе объем продукции, подвергшейся 
значительным технологическим изменениям или вновь внедренной составил 127,1 млн. 
руб. По видам экономической деятельности объем инновационной продукции составил: в 
текстильном и швейном производстве - 95,4 млн. руб.; обработка древесины и 
производство изделий из дерева и пробки, кроме мебели – 58,2 млн. руб.; целлюлозно-
бумажное производство и полиграфическая деятельность - 36,1 млн. руб.;  производство 
машин и оборудования – 46,7 млн. руб.88 

За январь-ноябрь 2004 г. сальдированный финансовый результат организаций 
отрасли «наука и научное обслуживании» в действующих ценах сложился положительный 
и составил 62,7 млн. руб., что на 16% больше объема прибыли за аналогичный период 
2003 г. Все организации отрасли были прибыльными.  

Наибольшая доля инновационных затрат предприятий и организаций связана с 
приобретением машин, оборудования, установок и прочих основных фондов, 
необходимых для внедрения нововведений. На исследования и разработки приходилось 
7% инновационных затрат, приобретение программных средств – 6%, на обучение и 
подготовку персонала и маркетинговые исследования – 2%. 

Факторами, препятствующими инновациям в организациях промышленности 
республики являются: недостаток собственных денежных средств, слабая финансовая 
поддержка со стороны государства, низкий платежеспособный спрос на новые продукты, 
высокая стоимость нововведений, высокий экономический риск, длительные сроки 
окупаемости нововведений, а также неразвитость инновационной инфраструктуры. 

В 2004 году в Республике Коми научную и  инновационную деятельность 
осуществляли 33 крупных и средних организации, из них: 12 –  научные и научно-
исследовательские, 4 – проектные и проектно-конструкторские, 3 – высшие учебные 
заведения, 14 – организации промышленности и сферы услуг, в том числе в 
деревообрабатывающей и целлюлозно-бумажной промышленности – 5.  

Численность специалистов, занимавшихся научной деятельностью, к началу 2005 г. 
составила 1,4 тыс., из них высококвалифицированных научных работников, имеющих 
научную степень кандидата наук, - 324 человека (23%), доктора наук – 81 человек (6%). 
(1).89 

Особенностью Республики Коми является тот факт, что за последние полвека здесь 
получила приоритетное развитие академическая наука в системе АН СССР (РАН). 
Научные исследования, имеющие перспективу в качестве привлечения внебюджетных 
инвестиций касаются в основном проблем биотехнологии и микробиологии, производства 
фармацевтических препаратов, достижений в области гематологии и создания новых 
лечебных препаратов из крови, проблем экологии и растениеводства. 

Для комплексного решения инновационно-технологических актуальных проблем 
необходима интеграция республики с регионами, имеющими традиционно широко 
развитые прикладные науки и мощную технологическую базу (к примеру - Кировская 
область).  

Если рассматривать потенциальные объекты венчурного инвестирования, которыми 
являются малые предприятия, в Республике Коми, то в их отношении складывается 

                                                 
88 Социально-экономическое положение Республики Коми. Доклад. 2004. / под ред. Сквозникова В.Я. - 
Сыктывкар. - 2005. - 292 с. 
89 Там же 
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следующая картина. За 2004 г.  сведения о своей деятельности представили 4,0 тысячи 
малых предприятий (в 2003 г. – 3,6 тысяч). Право заниматься индивидуальной трудовой 
деятельностью имели 37,3 тысяч человек. Уровень развития малого предпринимательства 
достаточно низкий. 90 

Если по объемам промышленного производства в целом доля малого бизнеса в 
республике невелика: всего около 6%, то по производству отдельных видов продукции их 
вклад весьма значителен.  Практически полностью в руках малого бизнеса мебельное 
производство в республике, изготовление металлопластиковых окон и дверей, 
производство муки, обуви, до 80% отдельных видов швейных изделий и рыбной 
продукции. 

Велика роль малого бизнеса и по оказанию отдельных видов платных услуг 
населению: от 75% до 90% всего объема услуг по пошиву одежды и обуви, ремонту 
бытовой аппаратуры, техобслуживанию и ремонту транспортных средств, ремонта и 
изготовления мебели, ремонта  жилья, парикмахерских услуг, изготовления фотографии, 
проката и услуг правового характера.91  

Все вышесказанное позволяет сделать вывод о том, что на Севере России, и в 
частности в Республике Коми, существует объективная необходимость, социально-
экономические условия и возможности для развития инновационной деятельности и 
современных механизмов ее финансирования, в первую очередь венчурного 
инвестирования.  

Развитие инновационной деятельности требует, с одной стороны, государственного 
управления и координации действий всех ее субъектов, с другой стороны - интеграции 
всех заинтересованных структур в реализации инноваций, привлечении инвестиций, 
создании условий, способствующих инновационному процессу и внедрению достижений 
науки и техники в экономику региона. 

Сформированная инновационная система позволит вывести экономику Российского 
Севера из зоны преимущественного экспортно-сырьевого развития и поддержать 
динамику роста перерабатывающих отраслей,  обеспечить конкурентоспособность 
продукции, способствовать переустройству и подъему экономики Российского Севера. 

 
 

 

                                                 
90 Малое предпринимательство Республики Коми в 2004 г.  Экспресс-информация. / ТО Федеральной 
службы государственной статистики по РК. – Сыктывкар. – 2004. 
91 Там же 
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АННОТАЦИИ СТАТЕЙ 
 
А.П. Шихвердиев Сущность и структура корпоративного управления 
В работе сфокусированы множество определений понятия «корпоративное 

управление» и определены три основные направления корпоративного управления: 
управление собственностью акционерного общества, управление производственно-
хозяйственной деятельностью общества и управление финансовыми потоками. 

 
Ю.С. Новиков Развитие корпоративного управления 
В статье на базе исследования эффективности корпоративного управления ведущих 

отечественных и зарубежных компаний определены принципы содержания и организации 
обучения персонала, выявлены проблемы нового корпоративного российского 
менеджмента, факторы, влияющие на эффективную деятельность управляющей 
компании. 

 
И.В. Беликов Перспективы улучшения корпоративного управления в России 
Автор дает оценку эффективности корпоративного управления российских 

компаний, предлагает меры перспективного порядка, способствующие улучшению 
корпоративного управления, ставит первоочередные задачи по решению важнейших 
проблем корпоративного управления. 

 
А.П. Шихвердиев Роль корпоративного управления в улучшении 

инвестиционного климата 
Дана оценка ресурсному потенциалу Республики Коми, установлена его 

структурная несбалансированность, аргументирована необходимость активизации 
инвестиционных процессов. 

 
Н.В. Ружанская Бюджетирования как фактор совершенствования 

корпоративного управления в компании 
В работе аргументирована необходимость бюджетирования как наиболее 

эффективной технологии управления компаниями, раскрыто содержание, принципы 
бюджетирования; представлены основные причины, ограничивающие его применение, 
даны направления совершенствования системы управления российскими компаниями. 

 
О.Н. Суслякова Управление развитием малого бизнеса 
Определены проблемы в развитии малого предпринимательства, роль 

государственных органов в поддержке малого предпринимательства, проведен анализ 
становления и особенностей развития малого предпринимательства в Республике Коми, 
установлены факторы, препятствующие его развитию. 

 
Л.И. Бушуева Маркетинговые информационные системы в управлении 

предприятием 
В статье рассматривается современный подход к использованию маркетинговой 

информации как необходимого условия повышения эффективности управления 
предприятием. Определяется роль и значение достоверности информационного материала 
в выборе управленческих решений. 

 
В.А. Карманова, Н.Г. Круссер Роль контроллинга в совершенствовании 

корпоративного управления 
В статье проиллюстрированы важнейшие методологические принципы 

контроллинга, как инструмента эффективного управления бизнесом, выделены основные 
функции контроллинга, ранжированы приоритеты контроллинга, приводится визуальный 
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пример имитационной прогнозной модели, обосновывается решающая роль контроллинга 
в системе корпоративного управления бизнес-процессами. 

 
Е.В. Броило Стратегия учета экономических рисков 
Определены характерные черты проблемы рисков в лесопромышленных 

предприятиях, описаны методы оценки различных видов рисков, выявлены ключевые 
задачи, решаемые при управлении рисками, сделан обзор спектра специализированных 
программных продуктов. 

 
А.А. Вишняков Социально-экономические условия для развития венчурного 

инвестирования в Республике Коми 
В статье проанализированы социально-экономические условия для становления и 

развития венчурного инвестирования инновационной деятельности в условиях 
Российского Севера на примере Республики Коми в целях создания национальной и 
региональной инновационной системы. Особое внимание уделено развитию малого и 
среднего инновационного бизнеса и анализу имеющихся статистических данных.  
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ИНФОРМАЦИЯ ОБ АВТОРАХ 
 

И.В. Беликов – директор Российского Института директоров (г. Москва) 
Е.В. Броило – к.э.н., доцент кафедры Экономических дисциплин Сыктывкарского 
филиала Московского университета потребительской кооперации 
Л.И. Бушуева – к.э.н., доцент, декан факультета управления Сыктывкарского 
государственного университета 
А.А. Вишняков – заместитель руководителя Научно-исследовательского центра 
корпоративного права, управления и венчурного инвестирования Сыктывкарского 
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Н.В. Ружанская – к.э.н., доцент кафедры Экономических дисциплин Сыктывкарского 
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доцент кафедры Финансового менеджмента Сыктывкарского государственного 
университета 
А.П. Шихвердиев – д.э.н., профессор, академик РАЕН, зав. кафедрой Экономической 
теории и корпоративного управления Сыктывкарского государственного университета, 
Член Российского сообщества корпоративных директоров 
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УСЛОВИЯ ПРИЕМА И РЕЦЕНЗИРОВАНИЯ СТАТЕЙ 
 

Порядок приема статей 
 
Для публикации авторской статьи, рецензии или комментария к уже 

опубликованной в Вестнике статье автор (авторы) должны представить в редакцию 
следующие:  

1. Заявление о публикации статьи; 
2. Рецензия на статью доктора наук, чья научная специальность или перечень 

научных работ соответствуют научной направленности статьи или отзыв 
профильной кафедры Высшего учебного заведения; 

3. Направление от организации, в которой выполнялась работа (рекомендуется); 
4. Вариант статьи на бумажном носителе, подписанный автором (авторами) на 

обороте последней страницы; 
5. Файл с текстом статьи или рецензией (комментарием) к ранее опубликованной 

в журнале статье.  
Документы по пунктам 1-4 представляются в редакцию в бумажной и электронной 

форме.  
Бумажные версии представляются в редакцию обычной почтой по адресу: 167000, 

Республика Коми, г.Сыктывкар, ул. Старовского, 55. Сыктывкарский государственный 
университет, Редакция Вестника Научно-исследовательского центра корпоративного 
права, управления и венчурного инвестирования Сыктывкарского государственного 
университета или лично автором по тому же адресу каб. № 305. 

Электронные копии документов 1-3, 5 направляются в редакцию Вестника по 
электронной почте по адресу koet@syktsu.ru 

Файл с текстом статьи или рецензии (комментария) пересылается по электронной 
почте по адресу koet@syktsu.ru или передается в редакцию Вестника на дискете. Редакция 
не работает с авторами, представившими только бумажные варианты текстов статей.  

Публикация статей осуществляется только после получения редакцией Вестника 
бумажных вариантов документов 1-4.  

Редакция Вестника обращается к авторам с настоятельной просьбой сообщать 
реальные контактные данные, позволяющие редакции оперативно передавать им 
необходимую информацию, что позволит избежать задержек при публикации 
представляемых материалов.  

Направление от организации, в которой выполнялась работа, оформляется на 
бланке организации, который содержит необходимые реквизиты.  

РЕДКОЛЛЕГИЯ ОСТАВЛЯЕТ ЗА СОБОЙ ПРАВО ОТКЛОНИТЬ 
МАТЕРИАЛЫ, НЕ СООТВЕТСТВУЮЩИЕ ТЕМАТИКЕ ВЕСТНИКА 

Редакция предупреждает, что присланные материалы будут опубликованы в 
авторской редакции и не гарантирует публикацию статей, не соответствующих профилю 
Вестника или оформленных с нарушением требований (см. требования к оформлению).  

 
Требования к оформлению представляемых материалов 

 
Материал предоставляется в двух вариантах: 
1). Распечатанным в режиме качественной печати. Страницы пронумерованы, 

скреплены. Материал подписывается всеми авторами. 
2). В электронном виде в текстовом редакторе Microsoft Word. Имя файла  

определяется по фамилии первого автора: фамилия.doc. Объем материала – от 4 до 16 
полных страниц  формата А4 (примерно 8-32 тыс. знаков). Поля: верхнее и нижнее по 20 
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мм., слева 30 мм., справа 15 мм. Шрифт – Times New Roman, размер кегля 12 пунктов. 
Межстрочный интервал –  полуторный.  

Объем статей для раздела «Письма в редакцию» - до 5 полных страниц.  
Тематика статей должна соответствовать основным направлениям деятельности 

Научно-исследовательского центра корпоративного права, управления и венчурного 
инвестирования Сыктывкарского государственного университета: корпоративное право; 
корпоративное управление; финансовый менеджмент; международный менеджмент; 
маркетинг; инвестиции; инновации; венчурное инвестирование; контроллинг; отношения 
собственности; государственное регулирование рыночной экономики; государственное и 
муниципальное управление; рынок ценных бумаг; социальная ответственность бизнеса; 
развитие малого и среднего предпринимательства.. 

Название статьи печатается заглавными буквами, шрифт жирный. Ниже, через 
один интервал, строчными буквами - фамилия и инициалы автора (ов). Далее, через один 
интервал, следует текст.  

Таблицы и рисунки встраиваются в текст статьи. При этом таблицы должны иметь 
заголовок, размещаемый над табличным полем, а рисунки – подрисуночные подписи. При 
использовании в статье нескольких таблиц или рисунков их нумерация обязательна. 

Ссылки оформляются в виде сносок внизу каждой страницы. 
В конце статьи может содержаться библиографический список использованных 

источников, нормативно-правовых актов и литературы. 
К статье должны прилагаться краткая аннотация статьи объемом до одной третьей 

части страницы и сведения об авторе (авторах) статьи.  
К статье могут прилагаться перевод заглавия, фамилии и инициалов авторов, а 

также краткая аннотация статьи на английском языке. 
Статьи подлежат обязательному рецензированию по параметрам актуальности, 

научной новизны, теоретической и практической значимости и стилистики. Редакция не 
несет ответственности за содержание авторских материалов. Рукописи авторам не 
возвращаются.   

После заголовка и перечня авторов может следовать реферат статьи на английском 
языке. Объем реферата не должен превышать 500 знаков.  

Статья должна быть сверстана в виде единого целого, так чтобы была возможна 
распечатка файла статьи в удобочитаемом виде.  

В том случае, если публикуется и английский вариант статьи, на него 
распространяются те же правила, что и для русскоязычного варианта, но текст 
английского варианта не содержит реферата статьи.  

 
Сведения для авторов 

 
Вестник принимает для публикации краткие отзывы или дискуссионные замечания 

по ранее опубликованным статьям. Эти отзывы или замечания размещаются в Вестнике 
сразу же за основной статьей или же ее английским переводом, если он есть. Для 
публикации отзывов или замечаний рекомендации не требуются, но объем распечатки 
каждой такой публикации не должен превышать 2 страниц формата A4 при выполнении 
технических требований, предъявляемых к статьям.  

Внесение авторских дополнений и изменений в текст статьи после ее публикации 
не допускается, но они могут на общих основаниях направить дополнительные замечания 
к собственной статье, вопрос о публикации которых рассматривается редколлегией в 
общем порядке.  

Авторы статей несут всю полноту ответственности за содержание статей и за сам 
факт их публикации. Редакция Вестника не несет никакой ответственности перед 
авторами и/или третьими лицами и организациями за возможный ущерб, вызванный 
публикацией статьи. Редакция вправе изъять уже опубликованную статью, если 
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выяснится, что в процессе публикации статьи были нарушены чьи-либо права или же 
общепринятые нормы научной этики. О факте изъятия статьи редакция сообщает автору, 
который представил статью, рецензенту, а также организации, где работа выполнялась.  

Публикация статьи в Вестнике не исключает последующей ее публикации в других 
журналах на бумажном носителе. Если такая публикация производится без каких-либо 
изменений, то приводится ссылка на Вестник Научно-исследовательского центра 
корпоративного права, управления и венчурного инвестирования Сыктывкарского 
государственного университета, как на первоисточник.  

Вестник не принимает к публикации статьи, опубликованные ранее в других 
журналах или научных изданиях.  

Допускается распространение по электронным сетям любых статей из Вестника 
или выдержек из них, но при таком распространении обязательно приводится ссылка на 
первоисточник.  

 
Условия рецензирования статей 

 
Уважаемый рецензент! 

Давая рецензию для статьи, направляемой в электронный Вестник Научно-
исследовательского центра корпоративного права, управления и венчурного 
инвестирования Сыктывкарского государственного университета, Вы подтверждаете, что 
по Вашему мнению данная статья заслуживает (или не заслуживает) публикации. Объем 
рецензии всецело определяется Вашими предпочтениями в этой области, но мы надеемся, 
что независимо от объема она будет содержать в себе всю необходимую и объективную 
информацию.  

Редколлегия гарантирует, что Ваше имя и сам факт Вашей рекомендации не станут 
достоянием гласности.  

В том случае, если на рецензируемую статью впоследствии придут те или иные 
замечания или комментарии, по Вашему желанию Вы будете извещены об этом.  

В соответствии с концепцией издания нашего Вестника Вы можете рекомендовать 
для публикации в нем не более 3-х статей в течение календарного года.  

Редакция будет благодарна, если Вы направите свои замечания и предложения, 
касающиеся организации работы нашего Вестника по следующему адресу электронной 
почты: koet@syktsu.ru 

Редакция Вестника Научно-исследовательского центра корпоративного права, 
управления и венчурного инвестирования Сыктывкарского государственного 
университета искренне благодарит Вас за сотрудничество.  

 
  

 
 

 


