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Êðèçèñ, íà÷àâøèéñÿ â 2008 ã., ïîñòàâèë ïåðåä ãîñóäàðñòâàìè, ðåãèîíàìè, áèçíåñàìè è îáùåñòâîì
â öåëîì ìíîæåñòâî ðàçíûõ âîïðîñîâ, íà êîòîðûå íåò ïðîñòûõ îòâåòîâ. Âîïðîñû ýòè êàñàþòñÿ
ïðè÷èí âîçíèêíîâåíèÿ êðèçèñíûõ ÿâëåíèé, ïîèñêà ïðèåìëåìûõ ñïîñîáîâ áîðüáû ñ íèìè,
âûðàáîòêè ìåõàíèçìîâ, êîòîðûå áû ïîçâîëèëè â áóäóùåì íå äîïóñòèòü ïîâòîðåíèÿ ïîäîáíîãî
êðèçèñà. ×òî êàñàåòñÿ êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ, òî òóò âñòàëè âîïðîñû î òîì, êàêèì îêàçàëîñü
âëèÿíèå êðèçèñà íà êîðïîðàòèâíîå óïðàâëåíèå, êàêîâû â ñâÿçè ñ ýòèì ïåðñïåêòèâû è íàïðàâëåíèÿ
åãî ðàçâèòèÿ, êàêóþ ðîëü êîðïîðàòèâíîå óïðàâëåíèå ìîæåò èãðàòü â âîññòàíîâëåíèè ýêîíîìèêè
è äð. Ýòè âîïðîñû àâòîð ðàññìàòðèâàåò â äàííîé ñòàòüå.

Ýêîíîìè÷åñêèé êðèçèñ, íà íàø âçãëÿä,
íàãëÿäíî ïîêàçàë, ÷òî èçìåíåíèÿ, ïðîèñõî-
äÿùèå â êîðïîðàòèâíîì óïðàâëåíèè, íîñÿò
äèàëåêòè÷åñêèé õàðàêòåð. Íîâîå â êîðïîðà-
òèâíîì óïðàâëåíèè, ïîÿâèâøååñÿ èìåííî â
ýòî âðåìÿ, çà÷àñòóþ ÿâëÿåòñÿ ïðîòèâîïîëîæ-
íîé ñòîðîíîé ðàíåå ñóùåñòâîâàâøèõ è øè-
ðîêî îáñóæäàâøèõñÿ àñïåêòîâ êîðïîðàòèâíîãî
óïðàâëåíèÿ. Ïîñêîëüêó, ñîãëàñíî çàêîíàì
äèàëåêòèêè, âçàèìîäåéñòâèå ýòèõ ïðîòèâîïî-
ëîæíûõ ñòîðîí, íàõîäÿùèõñÿ âî âíóòðåííåì
åäèíñòâå è âçàèìîïðîíèêíîâåíèè, âûñòóïàåò
èñòî÷íèêîì ñàìîäâèæåíèÿ è ðàçâèòèÿ, â íà-
ñòîÿùåé ñòàòüå ìû ïîïûòàëèñü íà îñíîâå èõ
àíàëèçà ñôîðìóëèðîâàòü âîçìîæíûå íîâûå
òåíäåíöèè è íàïðàâëåíèÿ â ðàçâèòèè êîðïî-
ðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ â ïåðèîä êðèçèñà è
ïîñëå íåãî.

Äî êðèçèñà â ïîäõîäå áîëüøîãî ÷èñëà
êîìïàíèé ê êîðïîðàòèâíîìó óïðàâëåíèþ áûë
ñèëåí óêëîí ëèøü íà ôîðìàëüíîå ñîáëþäå-
íèå îñíîâíûõ òðåáîâàíèé çàêîíîäàòåëüñòâà
è ïåðåäîâûõ ñòàíäàðòîâ â ýòîé îáëàñòè, êî-
òîðûå âûäâèãàëèñü òðåáîâàíèÿìè áèðæ, ïî-
òåíöèàëüíûõ èíâåñòîðîâ è ïðåäñòàâëÿþùèõ
èõ èíòåðåñû îðãàíèçàöèé. Â ÷àñòíîñòè, àê-
òèâíî ðàçðàáàòûâàëèñü è óòâåðæäàëèñü âíóò-
ðåííèå äîêóìåíòû, ôîðìàëèçóþùèå òàêèå ñî-
ñòàâëÿþùèå ïðàêòèêè êîðïîðàòèâíîãî óïðàâ-
ëåíèÿ, êàê èíôîðìàöèîííàÿ è äèâèäåíäíàÿ
ïîëèòèêè, âçàèìîäåéñòâèå ñ èíâåñòîðàìè,
ðàáîòà êîðïîðàòèâíîãî ñåêðåòàðÿ. Ìíîãèå
êîìïàíèè ïðèíÿëè ñîáñòâåííûå êîäåêñû êîð-

ïîðàòèâíîãî ïîâåäåíèÿ, ââåëè â ñîñòàâû ñâîèõ
ñîâåòîâ íåçàâèñèìûõ äèðåêòîðîâ, îôîðìèëè
ñîçäàíèå îñíîâíûõ êîìèòåòîâ ñîâåòà äèðåê-
òîðîâ - ïî àóäèòó è ïî êàäðàì è âîçíàãðàæ-
äåíèÿì.

Â îñíîâíîì òàêèå øàãè áûëè ïðåäïðèíÿ-
òû êîìïàíèÿìè â ñâÿçè ñ ïðîâåäåíèåì èìè
ïóáëè÷íûõ ðàçìåùåíèé ñâîèõ àêöèé íà áèð-
æàõ. Òàê, íàïðèìåð, ðåçóëüòàòû èññëåäîâà-
íèé Ðîññèéñêîãî èíñòèòóòà äèðåêòîðîâ ôèê-
ñèðóþò, ÷òî óðîâåíü ðàçâèòèÿ ïðàêòèêè êîð-
ïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ âûøå ñðåäíåãî íà-
áëþäàåòñÿ èìåííî â òåõ êîìïàíèÿõ, êîòîðûå
ïðîâåëè IPO è/èëè èìåþò ëèñòèíã íà áèð-
æå1.

Áóì ïóáëè÷íûõ ðàçìåùåíèé ñðåäè ðîñ-
ñèéñêèõ êîìïàíèé íàáëþäàëñÿ â 2006-
2007 ãã. Îäíàêî äàëüíåéøåå âíèìàíèå ê âîï-
ðîñàì êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ â òàêèõ
êîìïàíèÿõ íåðåäêî îãðàíè÷èâàëîñü ëèøü àíà-
ëèçîì òîãî, êàê ðåàãèðóåò íà ïðåäïðèíÿòûå
ðàíåå äåéñòâèÿ ïî ñîâåðøåíñòâîâàíèþ êîð-
ïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ äèíàìèêà öåíû èõ
àêöèé è ÷òî ãîâîðÿò ïî ýòîìó ïîâîäó èíâåñ-
òîðû è ôèíàíñîâûå àíàëèòèêè. È òàêîé ïîä-
õîä ðàáîòàë, ïîêà åùå ïðîäîëæàëñÿ ïåðèîä
áûñòðîãî ðîñòà ôîíäîâûõ ðûíêîâ è äîñòóï-
íîñòè çàåìíîãî è äîëåâîãî êàïèòàëà âñëåä-
ñòâèå èçáûòêà ëèêâèäíîñòè íà ãëîáàëüíûõ
ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ.

Îäíàêî ñ íàñòóïëåíèåì êðèçèñà è ïðîÿâ-
ëåíèåì âñåõ åãî õàðàêòåðíûõ îñîáåííîñòåé
êîðïîðàòèâíîå óïðàâëåíèå êàê âíåøíèé àò-
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ðèáóò èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè
êîìïàíèè óæå íå äàåò ïðåæíåãî ýôôåêòà.
Èíâåñòîðû, ïîìèìî ñíèæåíèÿ ñâîåé àêòèâ-
íîñòè â öåëîì, åùå ñòàíîâÿòñÿ è áîëåå îñ-
ìîòðèòåëüíûìè è âíèìàòåëüíûìè ê òàêèì
âîïðîñàì, êàê ôóíêöèîíèðîâàíèå ñèñòåìû
âíóòðåííåãî êîíòðîëÿ è óïðàâëåíèÿ ðèñêà-
ìè, ðåàëüíîå (à íå ôîðìàëüíîå) âûïîëíåíèå
ñîâåòîì äèðåêòîðîâ çàäà÷ ñòðàòåãè÷åñêîãî
óïðàâëåíèÿ êîìïàíèåé è êîíòðîëÿ ðàáîòû åå
ìåíåäæìåíòà, îáîñíîâàííîñòü è ýôôåêòèâ-
íîñòü ìîòèâàöèè ìåíåäæåðîâ. Â òàêîé ìî-
ìåíò â ñàìèõ êîìïàíèÿõ, ó èõ ñîáñòâåííèêîâ
è ðóêîâîäñòâà âîçíèêëî, åñëè åãî íå áûëî
ðàíåå, èëè óñèëèëîñü îñîçíàíèå çíà÷èìîñòè
òîé ðîëè, êîòîðóþ ìîæåò ñûãðàòü êîìïëåêñ-
íûé ïîäõîä ê ñîâåðøåíñòâîâàíèþ êîðïîðà-
òèâíîãî óïðàâëåíèÿ â îáåñïå÷åíèè óñòîé÷è-
âîñòè áèçíåñà â äîëãîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå.
Ýôôåêòèâíîñòü òàêîãî ïîäõîäà, íà íàø
âçãëÿä, îáóñëîâëåíà òåì, ÷òî îí ó÷èòûâàåò
íå òîëüêî âíåøíèå ïðîÿâëåíèÿ ïðåäïðèíè-
ìàåìûõ êîìïàíèåé äåéñòâèé, íî è îðèåíòè-
ðîâàí íà óäîâëåòâîðåíèå âíóòðåííèõ ïîòðåá-
íîñòåé, ïðîäèêòîâàííûõ ëîãèêîé ðàçâèòèÿ
ñàìîãî áèçíåñà ýòîé êîìïàíèè, îòðàñëè, â
êîòîðîé îíà ðàáîòàåò, è ýêîíîìèêè â öåëîì.

Â òå÷åíèå íåñêîëüêèõ ïîñëåäíèõ ëåò íà-
áëþäàëñÿ óñòîé÷èâûé ðîñò ÷èñëà íåçàâèñè-
ìûõ äèðåêòîðîâ â ðîññèéñêèõ êîìïàíèÿõ. Òàê,
ñîãëàñíî óïîìÿíóòîìó âûøå èññëåäîâàíèþ
Ðîññèéñêîãî èíñòèòóòà äèðåêòîðîâ, ñ 2005
ãîäà áûëà çàôèêñèðîâàíà ïîëîæèòåëüíàÿ
òåíäåíöèÿ óâåëè÷åíèÿ äîëè êîìïàíèé, â ñî-
âåò äèðåêòîðîâ êîòîðûõ âõîäèò õîòÿ áû îäèí
íåçàâèñèìûé äèðåêòîð. Åå ðîñò ñîñòàâèë çà
ýòîò ïåðèîä 25 ïðîöåíòíûõ ïóíêòîâ ñ 45 äî
70% (â ñðåäíåì áîëåå 8 ïðîöåíòíûõ ïóíê-
òîâ åæåãîäíîãî ïðèðîñòà). Ïîñëåäíèå äâà
ãîäà ðîñò ïðîèñõîäèë ïðåèìóùåñòâåííî çà
ñ÷åò óâåëè÷åíèÿ äîëè êîìïàíèé, â êîòîðûõ
íåçàâèñèìûå äèðåêòîðà ñîñòàâëÿþò îäíó ÷åò-
âåðòü ñîñòàâà ñîâåòà äèðåêòîðîâ è áîëåå - ñ
32 äî 38%.

Òàêàÿ äèíàìèêà áûëà ïðîäèêòîâàíà íå-
îáõîäèìîñòüþ ñîîòâåòñòâèÿ êîìïàíèé ïåðå-
äîâûì ñòàíäàðòàì êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëå-
íèÿ, ñîáëþäåíèÿ òðåáîâàíèé ëèñòèíãà íà
ðîññèéñêèõ è çàðóáåæíûõ áèðæàõ è óäîâ-
ëåòâîðåíèÿ îæèäàíèé ïîòåíöèàëüíûõ èíâåñ-
òîðîâ. Îäíàêî, êàê ïðàâèëî, ïîäáîð êàíäè-
äàòîâ â òàêèå äèðåêòîðà îñóùåñòâëÿëñÿ èñ-

õîäÿ èç ôîðìàëüíûõ êðèòåðèåâ íåçàâèñèìî-
ñòè, êîòîðûì îíè äîëæíû áûëè ñîîòâåòñòâî-
âàòü, à òàêæå èõ ðåïóòàöèè, ñòàòóñà è èçâåñò-
íîñòè â äåëîâîì ñîîáùåñòâå. Êðèòåðèé íà-
ëè÷èÿ ó äèðåêòîðîâ ïðîôåññèîíàëüíûõ çíà-
íèé è îïûòà â òàêèõ ñôåðàõ êàê ôèíàíñû,
àóäèò, ñòðàòåãè÷åñêîå óïðàâëåíèå è ðèñê-ìå-
íåäæìåíò, íà îñíîâå êîòîðûõ ýòè äèðåêòîðà
ñìîãëè áû âíåñòè ðåàëüíûé âêëàä â ïîâûøå-
íèå ýôôåêòèâíîñòè è óñòîé÷èâîñòè êîìïàíèè,
îñòàâàëñÿ íà âòîðîì ïëàíå.

Òàê, ñîãëàñíî èññëåäîâàíèþ Ðîññèéñêî-
ãî èíñòèòóòà äèðåêòîðîâ, äîëè ÷ëåíîâ ñîâå-
òîâ äèðåêòîðîâ â ðîññèéñêèõ êîìïàíèÿõ, îá-
ëàäàþùèõ ïðîôåññèîíàëüíîé êâàëèôèêàöè-
åé â òàêèõ îáëàñòÿõ, êàê ôèíàíñîâûé ìåíåä-
æìåíò è óïðàâëåíèå ðèñêàìè, ñîñòàâëÿëè â
2009 ã. 44 è 14%, ñîîòâåòñòâåííî2. ×òî êàñà-
åòñÿ íåïîñðåäñòâåííî íåçàâèñèìûõ äèðåêòî-
ðîâ, òî, ïî äàííûì Àññîöèàöèè íåçàâèñèìûõ
äèðåêòîðîâ, äîëÿ ñðåäè íèõ òåõ, êòî ÿâëÿåò-
ñÿ ïðîôåññèîíàëîì â ñôåðå ýêîíîìèêè, ôè-
íàíñîâ è àóäèòà, â ïåðèîä 2008-2009 ãã. âî-
îáùå óìåíüøèëàñü, ñíèçèâøèñü ñ 44 äî
39%3.

Ôîðìàëüíûé ïîäõîä ê ïîäáîðó ÷ëåíîâ
ñîâåòà äèðåêòîðîâ è, êàê ðåçóëüòàò ýòîãî,
íèçêèé óðîâåíü èõ ïðîôåññèîíàëèçìà, íåîá-
õîäèìîãî äëÿ ðåøåíèÿ ñòîÿùèõ ïåðåä íèìè
çàäà÷, íàðÿäó ñ äðóãèìè ôàêòîðàìè íåýô-
ôåêòèâíîñòè ðàáîòû ýòîãî îðãàíà óïðàâëå-
íèÿ ÷ðåâàòû óãðîçîé óñòîé÷èâîñòè áèçíåñà
êîìïàíèè. Ïîäòâåðæäåíèåì ýòîãî òåçèñà ñëó-
æàò ðåçóëüòàòû èññëåäîâàíèÿ áðèòàíñêîé
êîíñàëòèíãîâîé êîìïàíèè Nestor Advisors,
ñïåöèàëèçèðóþùåéñÿ íà âîïðîñàõ êîðïîðà-
òèâíîãî óïðàâëåíèÿ,êîòîðàÿ ïðîàíàëèçèðîâà-
ëà ñòðóêòóðó è ìåòîäû ðàáîòû ñîâåòîâ äè-
ðåêòîðîâ øåñòè âåäóùèõ èíâåñòèöèîííûõ
áàíêîâ ÑØÀ: òðè “âûæèâøèõ” ïîñëå êðèçè-
ñà (Goldman Sachs, Morgan Stanley, JPMorgan
Chase) è òðè “ñîøåäøèõ ñî ñöåíû” (Bear
Stearns, Lehman Brothers, Merrill Lynch)4.

Nestor Advisors âûÿâèëà, ÷òî “ðóõíóâøèå”
â õîäå êðèçèñà áàíêè “îòëè÷àëèñü” ÷åðåñ÷óð
ïðîäîëæèòåëüíîé áåññìåííîñòüþ äèðåêòîðîâ,
íåïðîïîðöèîíàëüíîé âëàñòüþ îäíîãî èñïîë-
íèòåëüíîãî ðóêîâîäèòåëÿ, ìàëûì âíèìàíèåì
ñî ñòîðîíû ñîâåòà äèðåêòîðîâ, óäåëÿåìûì
êîíòðîëþ çà ðèñêàìè, è íåäîñòàòî÷íûì ïðè-
ñóòñòâèåì â íåì ýêñïåðòîâ ôèíàíñîâîé îò-
ðàñëè. Ó Merrill Lynch è Lehman Brothers áûëî
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ïî îäíîìó òàêîìó ýêñïåðòó, õîòÿ íà áàëàíñå
ýòèõ áàíêîâ áûëè îäíè èç ñàìûõ ñëîæíûõ
èíñòðóìåíòîâ. Ó Morgan Stanley áûëî äâà ýê-
ñïåðòà, ó Goldman Sachs - ÷åòûðå. Ïî ìíå-
íèþ Nestor Advisors, îäíîé èç âàæíåéøèõ
ïðîáëåì ñîâåòîâ äèðåêòîðîâ ýòèõ áàíêîâ ÿâ-
ëÿåòñÿ íåäîñòàòî÷íàÿ ñïîñîáíîñòü äèðåêòî-
ðîâ ïîíèìàòü ñòðåìèòåëüíî óñëîæíÿâøèéñÿ
èíâåñòáàíêîâñêèé áèçíåñ. Ïîýòîìó, êàê ïè-
øóò ýêñïåðòû Nestor Advisors, “êîëè÷åñòâî
÷ëåíîâ ñîâåòà äèðåêòîðîâ, èìåþùèõ êâàëè-
ôèêàöèþ è îïûò â ôèíàíñîâîé îòðàñëè, èìååò
áîëüøîå çíà÷åíèå äëÿ äèíàìèêè ñîâåòà äè-
ðåêòîðîâ” è åãî ýôôåêòèâíîñòè.

Êðèçèñ çàñòàâèë çàäóìàòüñÿ î ïåðåîñìûñ-
ëåíèè ðîëè ñîâåòà äèðåêòîðîâ â öåëîì è åãî
íåçàâèñèìûõ ÷ëåíîâ â ÷àñòíîñòè â îñóùåñòâ-
ëåíèè èìè ñòðàòåãè÷åñêîãî óïðàâëåíèÿ è êîí-
òðîëÿ äåÿòåëüíîñòè êîìïàíèè. Ñåãîäíÿ ñîá-
ñòâåííèêè êîìïàíèé îæèäàþò îò ÷ëåíîâ ñî-
âåòà äèðåêòîðîâ íå òîëüêî èõ ñïîñîáíîñòè â
ñèëó íåçàâèñèìîñòè îò âûñøåãî ìåíåäæìåí-
òà è êðóïíûõ àêöèîíåðîâ äàâàòü îáúåêòèâ-
íóþ è íåçàâèñèìóþ îöåíêó ïîëîæåíèÿ äåë
íà ïðåäïðèÿòèè. Îò íèõ òðåáóåòñÿ, â ïåðâóþ
î÷åðåäü, óìåíèå íà îñíîâå èõ ïðîôåññèîíàëü-
íîãî îïûòà ïðåäëàãàòü íîâûå ðåøåíèÿ â ñî-
çäàíèè ñèñòåì êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ,
âíóòðåííåãî êîíòðîëÿ, óïðàâëåíèÿ ðèñêàìè,
à òàêæå â äðóãèõ îáëàñòÿõ, è ñïîñîáñòâîâàòü
òåì ñàìûì óñòîé÷èâîìó ðàçâèòèþ êîìïàíèè
â äîëãîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå.

Åñëè ñíîâà âåðíóòüñÿ ê ôèëîñîôñêîìó
âçãëÿäó íà ðàññìàòðèâàåìóþ ïðîáëåìó, òî
ñòàíåò î÷åâèäíûì, ÷òî ïîñòåïåííûé ðîñò ïðî-
ôåññèîíàëèçìà ÷ëåíîâ ñîâåòîâ äèðåêòîðîâ,
â òîì ÷èñëå íåçàâèñèìûõ, íåèçáåæåí è îáúåê-
òèâåí â ñèëó äåéñòâèÿ îäíîãî èç çàêîíîâ
äèàëåêòèêè - çàêîíà ïåðåõîäà êîëè÷åñòâåí-
íûõ èçìåíåíèé â êà÷åñòâåííûå.

Îäíèì èç ýëåìåíòîâ ïðàêòèêè êîðïîðà-
òèâíîãî óïðàâëåíèÿ, ñîçäàâàåìîé â ñîîòâåò-
ñòâèè ñ ïåðåäîâûìè ìèðîâûìè ñòàíäàðòàìè,
äëÿ ðîññèéñêèõ êîìïàíèé â ïåðèîä 2005-
2009 ãã. ñòàëî ïðèâëå÷åíèå â èõ ñîâåòû äè-
ðåêòîðîâ â êà÷åñòâå íåçàâèñèìûõ ÷ëåíîâ èíî-
ñòðàííûõ ãðàæäàí. Êàê ïðàâèëî, òàêîâûìè
ñòàíîâèëèñü ïðîôåññèîíàëüíûå óïðàâëåíöû,
îáëàäàþùèå çíà÷èòåëüíûì îòðàñëåâûì îïû-
òîì è äåëîâîé ðåïóòàöèåé ìåæäóíàðîäíîãî
óðîâíÿ. Íàèáîëåå øèðîêîå ðàñïðîñòðàíåíèå
òàêàÿ ïðàêòèêà ïîëó÷èëà ñðåäè êîìïàíèé, ãî-

òîâÿùèõñÿ èëè óæå îñóùåñòâèâøèõ IPO, â
òîì ÷èñëå íà ìåæäóíàðîäíûõ áèðæàõ. Èí-
ñòèòóöèîíàëüíûå èíâåñòîðû, â îñíîâíîì çà-
ðóáåæíûå, âêëàäûâàþùèå äåíüãè â êîìïà-
íèþ ïðè ïóáëè÷íîì ðàçìåùåíèè åå àêöèé,
áîëåå ïîçèòèâíî âîñïðèíèìàþò â êà÷åñòâå íå-
çàâèñèìûõ äèðåêòîðîâ èíîñòðàííûõ ïðàêòè-
êîâ, êîòîðûå áîëåå ïîíÿòíû è ïðåäñêàçóåìû
è âîñïðèíèìàþòñÿ êàê íîñèòåëè çàïàäíûõ
ñòàíäàðòîâ è êóëüòóðû âåäåíèÿ áèçíåñà.

Îäíàêî, åñëè â 2006-2007 ãã., ñîãëàñíî
óïîìèíàâøåìóñÿ ðàíåå èññëåäîâàíèþ Àññî-
öèàöèè íåçàâèñèìûõ äèðåêòîðîâ, íàáëþäà-
ëàñü òåíäåíöèÿ óâåëè÷åíèÿ ÷èñëà íåçàâèñè-
ìûõ äèðåêòîðîâ, ÿâëÿþùèõñÿ èíîñòðàííûìè
ãðàæäàíàìè, - èõ äîëÿ â ñîñòàâå ñîâåòîâ
äèðåêòîðîâ â ýòîò ïåðèîä âûðîñëà ñ 40 äî
52%, - òî â 2008 ã. ýòîò ïîêàçàòåëü íà÷àë
ñíèæàòüñÿ è ñîñòàâèë óæå 44%.

Â óñëîâèÿõ êðèçèñà ïðîäîëæèëîñü äàëü-
íåéøåå ñîêðàùåíèå ðàñïðîñòðàíåíèÿ ïðàê-
òèêè ïðèâëå÷åíèÿ â êà÷åñòâå íåçàâèñèìûõ
äèðåêòîðîâ èíîñòðàííûõ ïðîôåññèîíàëîâ. È
ýòî îáóñëîâëåíî, íà íàø âçãëÿä, íå ñòîëüêî
íåîáõîäèìîñòüþ ñíèæåíèÿ ñîîòâåòñòâóþùèõ
çàòðàò (êàê ïðàâèëî, èíîñòðàííûå äèðåêòîðà
ïîëó÷àëè áîëåå âûñîêîå âîçíàãðàæäåíèå çà
ðàáîòó â ñîâåòå äèðåêòîðîâ è òðåáîâàëè îáÿ-
çàòåëüíîãî ñòðàõîâàíèÿ èõ ïðîôåññèîíàëü-
íîé îòâåòñòâåííîñòè), à ïîòðåáíîñòüþ ðîñ-
ñèéñêèõ êîìïàíèé â íåïîñðåäñòâåííîì âíå-
äðåíèè ïðèíÿòûõ èìè ñòàíäàðòîâ êîðïîðà-
òèâíîãî óïðàâëåíèÿ. Òåïåðü âàæíî íå ïðîñòî
ïðîäåêëàðèðîâàòü ñîçäàíèå â êîìïàíèè ñèñ-
òåìû êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ è òàêèõ åå
ýëåìåíòîâ, êàê ñîâåò äèðåêòîðîâ, ñèñòåìû
âíóòðåííåãî êîíòðîëÿ è óïðàâëåíèÿ ðèñêà-
ìè, äèâèäåíäíàÿ è èíôîðìàöèîííàÿ ïîëèòè-
êè, íî è îáåñïå÷èòü èõ ïîëíîöåííîå è ýô-
ôåêòèâíîå ôóíêöèîíèðîâàíèå íà ïðàêòèêå.

Â òàêîé ñèòóàöèè â äîïîëíåíèå ê èíîñò-
ðàííûì ñïåöèàëèñòàì, îáëàäàþùèì áîëüøèì
îïûòîì ðàáîòû çà ðóáåæîì è çíàþùèì, ÷òî
èç ñåáÿ äîëæíà ïðåäñòàâëÿòü ñèñòåìà êîðïî-
ðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ â êîìïàíèè, ïðèõîäÿò
ðîññèéñêèå ïðîôåññèîíàëüíûå äèðåêòîðà,
èìåþùèå ïðåäñòàâëåíèå î òîì, êàê â ðîñ-
ñèéñêèõ óñëîâèÿõ âíåäðèòü íà ïðàêòèêå âñå
ýëåìåíòû ýòîé ñèñòåìû. Îñíîâûâàÿñü íà çíà-
íèè ìåñòíîé ñïåöèôèêè îòíîøåíèé, ñêëàäû-
âàþùèõñÿ ìåæäó ó÷àñòíèêàìè êîðïîðàòèâíîãî
óïðàâëåíèÿ, ïðåæäå âñåãî ìåæäó ñîáñòâåííè-



Ýêîíîìèêà

113

êàìè è ìåíåäæìåíòîì, è èìåÿ ñîîòâåòñòâóþ-
ùèé óïðàâëåí÷åñêèé îïûò, òàêèå äèðåêòîðà
çíàþò, çà ñ÷åò âíåäðåíèÿ êàêèõ ïðîöåäóð ìîæ-
íî îáåñïå÷èòü ýôôåêòèâíóþ ðàáîòó îðãàíîâ
êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ è âûïîëíåíèå âñåõ
ïðèíÿòûõ â ýòîé îáëàñòè ïîëèòèê.

Äî íåäàâíåãî âðåìåíè áîëüøåå âíèìà-
íèå âîïðîñàì ðàçâèòèÿ êîðïîðàòèâíîãî óï-
ðàâëåíèÿ óäåëÿëè êðóïíûå êîìïàíèè, êàê ïðà-
âèëî, ïóáëè÷íûå, íåæåëè ïðåäïðèÿòèÿ ñðåä-
íåãî áèçíåñà. Äëÿ êðóïíûõ êîðïîðàöèé, ÷üè
àêöèè îáðàùàþòñÿ íà ðîññèéñêèõ è çàðóáåæ-
íûõ ôîíäîâûõ áèðæàõ, ýòî áûëî îáóñëîâëå-
íî ñòðåìëåíèåì ïîâûñèòü ñâîþ èíâåñòèöè-
îííóþ ïðèâëåêàòåëüíîñòü çà ñ÷åò âíåäðåíèÿ
ïåðåäîâûõ ñòàíäàðòîâ êîðïîðàòèâíîãî óïðàâ-
ëåíèÿ.

Íà ïåðâûé âçãëÿä ìîæåò ïîêàçàòüñÿ, ÷òî
è ñåé÷àñ â âîïðîñàõ ñîâåðøåíñòâîâàíèÿ êîð-
ïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ òîí çàäàþò ïóáëè÷-
íûå êîðïîðàöèè. Îäíàêî â óñëîâèÿõ ïåðåõîäà
îò ðàçâèòèÿ êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ òîëü-
êî êàê âíåøíåãî àòðèáóòà, íàöåëåííîãî íà
ïðèâëå÷åíèå èíâåñòîðîâ, ê åãî èñïîëüçîâàíèþ
â êà÷åñòâå èíñòðóìåíòà ïîâûøåíèÿ ýôôåêòèâ-
íîñòè äåÿòåëüíîñòè êîìïàíèè ñòàíîâèòñÿ î÷å-
âèäíûì, ïî÷åìó âñå áîëüøåå ÷èñëî ñðåäíèõ
ïî ìàñøòàáàì áèçíåñîâ íà÷èíàþò çàíèìàòüñÿ
âíåäðåíèåì ó ñåáÿ îðãàíîâ, ïîëèòèê è ïðîöå-
äóð êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ.

Îïûò Ðîññèéñêîãî èíñòèòóòà äèðåêòîðîâ
â ñôåðå êîíñóëüòèðîâàíèÿ ïîäîáíûõ êîìïà-
íèé ãîâîðèò î òîì, ÷òî ïî äîñòèæåíèè îïðå-
äåëåííûõ ìàñøòàáîâ äåÿòåëüíîñòè èõ ñîáñòâåí-
íèêè, êàê ïðàâèëî, îêàçûâàþòñÿ ïåðåä íåîá-
õîäèìîñòüþ âûáîðà ìåæäó ðàçëè÷íûìè ñòðà-
òåãè÷åñêèìè âàðèàíòàìè äàëüíåéøåãî ðàçâè-
òèÿ ñâîåãî áèçíåñà. Ê îñíîâíûì àëüòåðíàòè-
âàì ìîæíî îòíåñòè ïðîäàæó ÷àñòè áèçíåñà è
ïðèâëå÷åíèå èíâåñòîðîâ, ëèáî ñîõðàíåíèå
êîíòðîëÿ è äàëüíåéøåå ñàìîñòîÿòåëüíîå ðàç-
âèòèå áèçíåñà çà ñ÷åò ïîèñêà íîâûõ èäåé, ñâî-
åé íèøè è óêðåïëåíèÿ êîíêóðåíòíûõ ïðåèìó-
ùåñòâ, ëèáî îòõîä ñîáñòâåííèêà îò îïåðàòèâ-
íîãî óïðàâëåíèÿ è ñîñðåäîòî÷åíèå íà ðåøå-
íèè ñòðàòåãè÷åñêèõ âîïðîñîâ.

Âàæíûì èíñòðóìåíòîì ðåøåíèÿ ïðîáëåì,
âîçíèêàþùèõ âñëåä çà âûáîðîì ëþáîé èç
íàçâàííûõ àëüòåðíàòèâ, ìîæåò ñòàòü ñîâåò
äèðåêòîðîâ. Î÷åâèäíî, ÷òîáû âíåñòè ñåðüåç-
íûé âêëàä â îáåñïå÷åíèå óñïåøíîãî äàëü-
íåéøåãî ðàçâèòèÿ êîìïàíèè, åå ñîâåò äèðåê-

òîðîâ, åñëè îí óæå áûë ñîçäàí, äîëæåí çíà-
÷èòåëüíî ïîâûñèòü ýôôåêòèâíîñòü ñâîåé ðà-
áîòû. Ýòî äîëæíî áûòü ñäåëàíî, â òîì ÷èñëå
çà ñ÷åò ïðèâëå÷åíèÿ â íåãî ïðîôåññèîíàëü-
íûõ âíåøíèõ äèðåêòîðîâ, îðãàíèçàöèè â íåì
êîìèòåòîâ, íàëàæèâàíèÿ êà÷åñòâåííîãî èí-
ôîðìàöèîííîãî îáåñïå÷åíèÿ ÷ëåíîâ ñîâåòà
äèðåêòîðîâ, ñîçäàíèÿ ñèñòåìû îöåíêè èõ ðà-
áîòû è âîçíàãðàæäåíèÿ.

Êðèçèñ è åãî ïîñëåäñòâèÿ çàñòàâèëè ñîá-
ñòâåííèêîâ ñðåäíèõ êîìïàíèé çàäóìàòüñÿ òå-
ïåðü è íàä ñîçäàíèåì ïîëíîöåííîé ñèñòåìû
âíóòðåííåãî êîíòðîëÿ è óïðàâëåíèÿ ðèñêàìè
- âîïðîñàìè, êîòîðûì ðàíåå íå óäåëÿëîñü
äîëæíîãî âíèìàíèÿ èëè êîòîðûå âîîáùå èã-
íîðèðîâàëèñü. Îïÿòü æå êëþ÷åâóþ ðîëü óñ-
ïåøíîé ðåàëèçàöèè ýòèõ ïðîöåññîâ ñûãðàåò
ñîâåò äèðåêòîðîâ, êîòîðûé äîëæåí âçÿòü íà
ñåáÿ îòâåòñòâåííîñòü çà ñîçäàíèå ñèñòåìû
óïðàâëåíèÿ ðèñêàìè è êîíòðîëü åå ïðèìåíå-
íèÿ íà ïðàêòèêå ìåíåäæìåíòîì êîìïàíèè,
îñîáåííî â óñëîâèÿõ êðèçèñà5.

Íàðàùèâàíèå ãîñóäàðñòâîì ñâîåãî âëèÿ-
íèÿ â îñíîâíûõ îòðàñëÿõ ðîññèéñêîé ýêîíî-
ìèêè íà÷àëîñü åùå äî êðèçèñà, ïðèìåðíî ñ
êîíöà 2004 ã., è àêòèâíî ïðîäîëæàåòñÿ â òå-
÷åíèå ïîñëåäíèõ òðåõ ëåò. Ïî ðàçíûì îöåí-
êàì, ó÷àñòèå ãîñóäàðñòâà â ðîññèéñêîé ýêî-
íîìèêå - êàê ïðÿìîå, òàê è êîñâåííîå - â íà-
ñòîÿùåå âðåìÿ ñîñòàâëÿåò áîëåå 50%. Â îñ-
íîâíîì ýòî ó÷àñòèå ðåàëèçóåòñÿ ïóòåì ñîçäà-
íèÿ ãîñêîðïîðàöèé, ÷àùå ïîñðåäñòâîì ïðè-
îáðåòåíèÿ êîìïàíèÿìè ñ ó÷àñòèåì ãîñóäàð-
ñòâà àêòèâîâ ó ÷àñòíîãî áèçíåñà. Ïîñëåäíåå
ïîëó÷èëî îñîáåííî øèðîêîå ðàñïðîñòðàíå-
íèå âî âðåìÿ êðèçèñà, êîãäà ìíîãèå ÷àñòíûå
êîìïàíèè, ÷òîáû íå îáàíêðîòèòüñÿ è ïîëó-
÷èòü ãîñïîääåðæêó, ïåðåøëè ïîä êîíòðîëü
ãîñóäàðñòâà.

Çíà÷èòåëüíûé ðîñò êîëè÷åñòâà àêòèâîâ,
êîíòðîëèðóåìûõ ãîñóäàðñòâîì, îáúåêòèâíî
ïðèâîäèò ê âîçíèêíîâåíèþ ïîòðåáíîñòè â
ïîâûøåíèè ýôôåêòèâíîñòè óïðàâëåíèÿ èìè.
Ðåàëèçàöèÿ ýòîé çàäà÷è ïðåäñòàâëÿåòñÿ âîç-
ìîæíîé, â òîì ÷èñëå è çà ñ÷åò èñïîëüçîâà-
íèÿ èíñòðóìåíòîâ êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëå-
íèÿ. Ïîýòîìó åñëè ðàíåå âíèìàíèå ê âîïðî-
ñàì ñîçäàíèÿ è ðàçâèòèÿ ïðàêòèêè êîðïîðà-
òèâíîãî óïðàâëåíèÿ óäåëÿë, â ïåðâóþ î÷å-
ðåäü, ÷àñòíûé áèçíåñ, òî òåïåðü íàáëþäàåò-
ñÿ áîëüøîé èíòåðåñ ê íèì ñî ñòîðîíû ãîñó-
äàðñòâà.
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Ïîäòâåðæäåíèåì òîìó ìîæåò ñëóæèòü
ïðîâîçãëàøåíèå â Ðîññèè íà ãîñóäàðñòâåí-
íîì óðîâíå êóðñà íà âíåäðåíèå è ðàçâèòèå
ñòàíäàðòîâ êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ â êîì-
ïàíèÿõ ñ ãîñó÷àñòèåì. Â ÷àñòíîñòè, íà÷àëàñü
÷àñòè÷íàÿ çàìåíà ÷èíîâíèêîâ â ñîâåòàõ äè-
ðåêòîðîâ àêöèîíåðíûõ îáùåñòâ íà âíåøíèõ
äèðåêòîðîâ: ïðåäñòàâèòåëåé ãîñóäàðñòâà, íå
ÿâëÿþùèõñÿ ÷èíîâíèêàìè (“ïðîôåññèîíàëü-
íûõ ïîâåðåííûõ”), è íåçàâèñèìûõ äèðåêòî-
ðîâ. Ñîãëàñíî ñòàòèñòèêå Ìèíýêîíîìðàçâè-
òèÿ, êîëè÷åñòâî íåçàâèñèìûõ äèðåêòîðîâ â
ãîñêîìïàíèÿõ, èìåþùèõ ñòðàòåãè÷åñêîå çíà-
÷åíèå, ñòàáèëüíî ðàñòåò ïîñëåäíèå òðè ãîäà:
â 2008 ã. èõ áûëî 41, â 2009 ã. - 59, à â 2010 ã.
ìîæåò ñîñòàâèòü 776. Â öåëîì æå, ïî ñëîâàì
çàìåñòèòåëÿ ãëàâû Ìèíýêîíîìðàçâèòèÿ Àëåê-
ñàíäðû Ëåâèöêîé, äîëÿ ãîñêîìïàíèé ñ ó÷àñ-
òèåì ïðîôåññèîíàëüíûõ äèðåêòîðîâ íà ñå-
ãîäíÿøíèé äåíü ïðåâûøàåò 18% îò ñîâîêóï-
íîãî ÷èñëà àêöèîíåðíûõ îáùåñòâ, àêöèè êî-
òîðûõ íàõîäÿòñÿ â ãîññîáñòâåííîñòè (1476)6.

Â ðÿäå ðîññèéñêèõ êîìïàíèé, â òîì ÷èñ-
ëå áàíêîâ, íåçàâèñèìûå äèðåêòîðà, èçáðàí-
íûå ãîëîñàìè ïî ïðèíàäëåæàùèì ãîñóäàð-
ñòâó àêöèÿì, ñîñòàâèëè óæå îò îäíîé ïÿòîé
äî òðåòè ÷ëåíîâ ñîâåòîâ äèðåêòîðîâ. Ñîãëàñíî
óïîìèíàâøåìóñÿ âûøå èññëåäîâàíèþ Ðîññèé-
ñêîãî èíñòèòóòà äèðåêòîðîâ, â 24% èç ðàñ-
ñìàòðèâàåìûõ ãîñêîìïàíèé íåçàâèñèìûå äè-
ðåêòîðà â 2008 ã. ñîñòàâëÿëè îäíó ÷åòâåðòü
ñîñòàâà ñîâåòà äèðåêòîðîâ è áîëåå, è åùå â
52% ãîñêîìïàíèé â ñîâåòàõ äèðåêòîðîâ èõ
áûëî ìåíåå ÷åòâåðòè.

Òàêîé øàã ìîæíî ðàññìàòðèâàòü êàê íà-
÷àëî èçìåíåíèÿ ñàìîé ìîäåëè óïðàâëåíèÿ,
èñïîëüçóåìîé ãîñóäàðñòâîì â îòíîøåíèè êîì-
ïàíèé è áàíêîâ ñ åãî ó÷àñòèåì: ïåðåõîä îò
“ðó÷íîãî óïðàâëåíèÿ” ÷åðåç ñëóæàùèõ ãîñó-
äàðñòâåííûõ îðãàíîâ ê äåéñòâèòåëüíîìó ñòðà-
òåãè÷åñêîìó óïðàâëåíèþ è êîíòðîëþ. Îäíà-
êî äëÿ óñïåøíîñòè ýòèõ èçìåíåíèé âíåäðå-
íèå èíñòèòóòà íåçàâèñèìûõ äèðåêòîðîâ â ãîñ-
êîìïàíèÿõ äîëæíî, íà íàø âçãëÿä, ñîïðîâîæ-
äàòüñÿ êîìïëåêñíûì ðàçâèòèåì ïðàêòèêè êîð-
ïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ â ýòèõ êîìïàíèÿõ.

Ïî ìåðå âûõîäà èç êðèçèñà ñòîèò óäåëÿòü
áîëüøå âíèìàíèÿ òàêèì âîïðîñàì ðàçâèòèÿ

áèçíåñà êîìïàíèè, êàê öåííîñòü ïðîèçâîäèìûõ
åþ òîâàðîâ (óñëóã), áàëàíñ âíóòðåííèõ è âíå-
øíèõ ðåñóðñîâ äëÿ ðîñòà, áàëàíñ îòêðûâàþ-
ùèõñÿ âîçìîæíîñòåé è óãðîæàþùèõ ðèñêîâ,
ýôôåêòèâíîñòü ìîòèâàöèè êëþ÷åâîãî ïåðñîíà-
ëà. Â ñâîþ î÷åðåäü, äëÿ íàëàæèâàíèÿ ýôôåê-
òèâíîãî ïðîöåññà, êîòîðûé áû ïîçâîëèë ó÷è-
òûâàòü ýòè âîïðîñû â äåÿòåëüíîñòè êîìïàíèè,
âåñòè èõ ïîñòîÿííîå îáñóæäåíèå íà âñåõ åå
óðîâíÿõ, ïðèíèìàòü ñîîòâåòñòâóþùèå ðåøåíèÿ
è êîíòðîëèðîâàòü èõ âûïîëíåíèå, íåîáõîäèìî
ôîðìèðîâàòü è ñîâåðøåíñòâîâàòü îðãàíû, ïî-
ëèòèêè è ïðîöåäóðû êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëå-
íèÿ, ÷òî è åñòü ñóòü êîìïëåêñíîãî ïîäõîäà7.

Ïðîèñõîäÿùèå â ïåðèîä êðèçèñà èçìå-
íåíèÿ âî âñåõ ñôåðàõ îáùåñòâåííîé æèçíè,
â òîì ÷èñëå â ñôåðå êîðïîðàòèâíîãî óïðàâ-
ëåíèÿ, òðåáóþò îñìûñëåíèÿ è âíèìàòåëüíî-
ãî àíàëèçà, ïðè÷åì âñåõ ïðîÿâëåíèé è ñòî-
ðîí ýòèõ èçìåíåíèé. Îñíîâûâàÿñü íà ðåçóëü-
òàòàõ òàêîé ðàáîòû, ìîæíî ïîíÿòü è äîâîëü-
íî ÷åòêî ñôîðìóëèðîâàòü íîâûå òåíäåíöèè
â ðàçâèòèè êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ, ïðåä-
ëîæèòü íîâûå íàïðàâëåíèÿ è ñïîñîáû åãî
ñîâåðøåíñòâîâàíèÿ.
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