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Статья посвящена изучению сущности, принципов корпоративного управления как ключевого эле-

мента эффективного функционирования современных предприятий. Рассматриваются основные

модели корпоративного управления, особенности применения в зависимости от размера бизнеса.

Проведен анализ корпоративного управления в крупных компаниях, занятых в нефтегазовой отрас-

ли экономики Российской Федерации. Приведены наиболее устоявшиеся модели корпоративного

управления, сложившиеся в мировой практике. Выделены особенности, достоинства и недостатки

корпоративного управления российских компаний.

Введение

Корпоративное управление — это система отно-

шений и процессов, посредством которых осу-

ществляется руководство и контроль компании.

Оно определяет распределение прав и обязан-

ностей между различными участниками корпо-

рации, такими как совет директоров, менедж-

мент, акционеры и другие заинтересованные

стороны, устанавливая правила и процедуры

принятия корпоративных решений.

Согласно определению Организации экономи-

ческого сотрудничества и развития (ОЭСР), кор-

поративное управление представляет собой

«комплекс взаимоотношений между менеджмен-

том компании, ее советом директоров, акцио-

нерами и другими заинтересованными сторо-

нами» [5]. Оно также включает структуру, че-

рез которую устанавливаются цели компании

и средства их достижения, а также мониторинг

результатов [4; 6].
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В российской научной литературе корпоратив-

ное управление рассматривается как система

правоотношений, возникающих при реализации

акционерами своих прав на участие в управле-

нии корпорацией, а также в процессе принятия,

исполнения и контроля за исполнением управ-

ленческих решений органами корпоративного

управления [13].

Основная цель корпоративного управления —

обеспечение эффективного использования ре-

сурсов компании, защита прав акционеров

и учет интересов других заинтересованных сто-

рон, что способствует повышению доверия ин-

весторов и устойчивому развитию организации.

Изложение основного материала

Корпоративное управление представляет со-

бой систему отношений между руководством

компании, ее советом директоров, акционера-

ми и другими заинтересованными сторонами,

направленную на определение стратегических

целей компании и контроль за их достижением.

Эффективное корпоративное управление обес-

печивает баланс интересов всех участников

и способствует устойчивому развитию органи-

зации [14; 15].

Одной из ключевых функций корпоративного

управления является контроль над разработ-

кой и реализацией стратегии компании. Совет

директоров, действуя в интересах акционеров,

определяет стратегические направления разви-

тия и осуществляет надзор за их воплощением.

Это позволяет минимизировать риски, связан-

ные с принятием неэффективных управленче-

ских решений, и обеспечивает прозрачность

в деятельности компании [10].

Кроме того, корпоративное управление играет

важную роль в повышении капитализации компа-

нии. Наличие эффективной системы управления

способствует росту доверия инвесторов, что,

в свою очередь, отражается на рыночной стои-

мости компании. Исследования показывают, что

компании с высоким уровнем корпоративного

управления обладают более высокой инвести-

ционной привлекательностью и устойчивостью

на рынке [9].

В условиях разделения собственности и управ-

ления особое значение приобретает защита

прав акционеров. Корпоративное управление

обеспечивает механизм, позволяющий акцио-

нерам контролировать действия менеджмента

и принимать участие в ключевых решениях, ка-

сающихся деятельности компании. Это способ-

ствует снижению конфликтов интересов и повы-

шению эффективности управления.

Таким образом, корпоративное управление яв-

ляется неотъемлемым элементом современ-

ной организации, обеспечивающим согласова-

ние интересов различных участников, повыше-

ние прозрачности и эффективности управле-

ния, а также способствует росту капитализации

и устойчивому развитию компании.

Несмотря на существование международных

стандартов, в разных странах сформировались

уникальные модели корпоративного управления,

отражающие их исторические, культурные и эко-

номические особенности.

Корпоративное управление может применяться

в компаниях разного масштаба, но его необходи-

мость и степень формализации зависят от вели-

чины и структуры бизнеса. Чаще всего корпора-

тивное управление внедряется в акционерных

обществах и крупных обществах с ограниченной

ответственностью, в частности, если в компа-

нии несколько владельцев. В том случае, если

есть один собственник, формальное корпоратив-

ное управление не требуется, но при наличии

нескольких акционеров или инвесторов тре-

буется четкая система управления. Особенно

важно корпоративное управление для средних

и крупных предприятий, где разделены функции

владельца и исполнительного менеджмента [1;

3]:

Малый бизнес (до 100 сотрудников, выручка до

$10 млн.

– полноценное корпоративное управление не

всегда требуется;

– возможно создание совета директоров или

наблюдательного совета, если есть внешние

инвесторы
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Средний бизнес (100-500 сотрудников, выручка

$ 10–100 млн.)

– необходимо внедрение элементов корпора-

тивного управления;

– важно разделение ролей между собственни-

ками и наемным менеджером;

– может формироваться совет директоров

с независимыми членами.

Крупный бизнес (500 + сотрудников, выручка $

100 млн.+)

– обязателен полный комплекс корпоративного

управления;

– должны быть совет директоров, аудиторские

и стратегические компоненты;

– необходимы прозрачные механизмы принятия

решений и отчетности.

Таким образом, корпоративное управление

предусматривает деятельность, в которой вза-

имодействуют менеджеры, акционеры и дру-

гие заинтересованные лица и решаются вопро-

сы организационно-экономических, правовых

и управленческих вопросов компании.

Основными направлениями корпоративного

управления является управление собственно-

стью акционерного общества, управление про-

изводственно-хозяйственной деятельностью об-

щества и управление финансовыми потоками.

Особое значение применение корпоративного

управления приобретает в среднем и крупном

бизнесе с численностью сотрудников органи-

зации от 100–500 и более и выручкой более

10–100 млн долларов.

Анализ субъектов бизнеса в РФ даёт возмож-

ность выделить множество компаний принад-

лежащие к крупному бизнесу, среди которых

можно выделить несколько крупных организа-

ций, занятых в отрасли нефтегазового сектора

экономики. К ним относятся ПАО «Сургутнеф-

тегаз», ПАО «Газпром», ПАО «Роснефть», НК

«Лукойл», ПАО «Татнефть» [2; 7; 8]. Применяя

метод контент-анализа в открытых источниках

информации, рассмотрим особенности корпо-

ративного управления в этих организациях.

Основным акционером ПАО «Сургутнефтегаз»

является фонд, который контролируется основ-

ными владельцами, и значительная часть акций

находится в свободном обращении. Банки иг-

рают важную роль в финансировании проектов

компании, включая добычу и переработку нефти.

ПАО «Сургутнефтегаз» использует банковские

кредиты для финансирования капитальных за-

трат и поддержки ликвидности.

ПАО «Газпром» является государственной ком-

панией, где контрольный пакет акций принадле-

жит государству через Росимущество. Газпром

является монополистом в сфере газоснабжения

и имеет множество дочерних компаний. ПАО

«Газпром» активно сотрудничает с банками для

финансирования своих масштабных проектов,

таких как строительство газопроводов и раз-

витие инфраструктуры. Банк также помогает

в управлении валютными рисками, связанными

с международными операциями. Однако компа-

ния регулярно выплачивает дивиденды и пред-

ставляет определенный степени защиты прав ак-

ционеров. Решения часто принимаются с учетом

национальных стратегических приоритетов, что

может отражаться на корпоративной политике

и стратегии компании.

ПАО «Роснефть» является государственной ком-

панией, где контрольный пакет акций находится

в руках государства. Роснефть активно участ-

вует в международных проектах и имеет зна-

чительное влияние на нефтяном рынке. Рос-

нефть часто использует банковские услуги и для

привлечения финансирования на международ-

ных рынках, а также для хеджирования рисков,

связанных с колебаниями цен на нефть. Банки

также предоставляют консультационные услуги

по слияниям и поглощениям. Будучи крупней-

шей государственной нефтяной компанией, ПАО

«Роснефть» также ориентируется на государ-

ственные интересы при принятии ключевых ре-

шений. Это проявляется в стратегических иници-

ативах и проектах, направленных на укрепление

энергетической безопасности страны.

НК «Лукойл» — частная компания, где основными
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акционерами является частные лица и инвести-

ционные фонды. Лукойл отличается более от-

крытой структурой собственности по сравнению

с государственными компаниями. НК «Лукойл»

активно работает с банками для получения кре-

дитов и финансирования своих проектов, как

в России, так и за рубежом. Банки помогают

в управлении валютными рисками и оптими-

зации финансовых потоков. Компания извест-

на своей дивидендной политикой и уважением

прав акционеров, что делает ее привлекатель-

ной для инвесторов. Процесс принятия решений

характеризуется участием совета директоров

и акционеров, что способствует учету интересов

различных стейк холдеров и повышению эффек-

тивности управления.

ПАО «Татнефть» является акционерным обще-

ством, где контрольный пакет акций принадле-

жит Татарстану. ПАО «Татнефть» активно раз-

вивает свои проекты в области нефтедобычи

и переработки. ПАО «Татнефть» сотрудничает

с банками для получения кредитов и финансиро-

вания своих нефтяных проектов. Банки играют

определенную роль в управлении финансовыми

рисками и оптимизации капитальных вложений.

Компания сочетает государственной и частное

участие, что отражается на ее корпоративной

политике. «Татнефть» стремится к прозрачности

и защите прав акционеров через регулярные

отчеты и дивидендные выплаты. Принятие ре-

шений осуществляется с учётом как коммерче-

ских целей, так и региональных интересов, что

обеспечивает баланс между эффективностью

и социальной ответственностью.

Таким образом, в нефтегазовом секторе эконо-

мики России по форме собственности можно

выделить следующие типы по структуре соб-

ственности — государственная, частная и сме-

шанная — сочетание государственного и част-

ного.

Несмотря на существование международных

стандартов, в разных странах сформировались

уникальные модели корпоративного управле-

ния, отражающие их исторические, культурные

и экономические особенности. Изучив особен-

ности корпоративного управления российских

компаний нефтегазового сектора экономики,

можно выделить особенности корпоративного

управления присущие устоявшимся моделям

корпоративного управления в мире — американ-

ская, европейская, японская модели [11; 12].

Таким образом, можно отметить, что корпоратив-

ное управление в российских компаниях являет-

ся смешанным и сочетает в себе американскую

и европейскую модели корпоративного управ-

ления. В зависимости от структуры собственно-

сти можно выделить достоинства и недостатки

российских компаний, занятых в нефтегазовой

отрасли экономики.

Государственная структура собственности

Достоинства:

– внедрение комплексной системы управления

рисками, что способствует устойчивому раз-

витию организации;

– контроль всего производственного цикла от

добычи до сбыта за счет вертикальной инте-

грации и масштаба деятельности компании;

– расширение своего присутствия на междуна-

родных рынках, что способствует увеличению

доли на мировом энергетическом рынке.

Недостатки:

– ограниченность доступа к информации

о структуре собственности и принятия

управленческих решений, что затрудняет

оценку корпоративного управления и снижает

доверие инвесторов;

– усложнение процедуры оперативности в реа-

гировании на рыночные изменения в резуль-

тате бюрократизации процессов принятия

управленческих решений;

– увеличение долговой нагрузки и финансовых

рисков в результате реализации крупных про-

ектов.

Частная структура собственности

Достоинства:

– высокая степень прозрачности в управлении
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Таблица 1. Особенности корпоративного управления присущие российским компаниям в моделях корпора-

тивного управления.

Критерий Американская модель Европейская модель Японская модель

Структура

собственности

Распределительная,

высокий уровень участия

институциональных

инвесторов

Высокая концентрация

акций в руках банков

и крупных инвесторов

Компании принадлежат

бизнес-группам,

связанным с баками

Роль банков
Ограниченная, акцент на

фондовом рынке

Высокая, банки участвуют

в управлении

и финансировании

Банки контролируют

компании через систему

«кейрецу»

Защита прав

акционеров

Высокая прозрачность,

защита миноритарных

акционеров

Баланс интересов всех

заинтересованных сторон

Приоритет

у долгосрочных

отношений, стабильности

Принятие

решений

Децентрализованное,

зависит от интересов

акционеров

Социальная

ответственность, участие

заинтересованных сторон

Коллективизм,

ориентация на

долгосрочные

перспективы

и отчётности, что укрепляет доверие инвесто-

ров;

– независимость от государственного контроля

позволяет компании оперативно реагировать

на изменения рыночной конъюнктуры и внед-

рять инновационные решения.

Недостатки:

– ограниченность доступа к определенным

стратегическим ресурсам и проектам;

Смешанная структура собственности (сочета-

ние государственного и частного капитала).

Достоинства:

– устойчивость и доступ к различным источни-

кам финансирования;

– региональная значимость.

Недостатки:

– возможные конфликты интересов между го-

сударственными и частными акционерами по

вопросам стратегического развития;

– ограниченная международная экспансия, что

может сдерживать ее рост и конкурентоспо-

собность.

Таким образом, корпоративное управление иг-

рает ключевую роль в обеспечении устойчи-

вого развития компаний, повышении их кон-

курентоспособности и защите интересов всех

заинтересованных сторон. Эффективная систе-

ма корпоративного управления способствует

росту прозрачности, снижению рисков и по-

вышению инвестиционной привлекательности

бизнеса. В ходе исследования было выявлено,

что успешное корпоративное управление осно-

вано на ответственности, прозрачности, спра-

ведливости и подотчетности совета директоров.

Развитие и совершенствование корпоративного

управления остается важной задачей для ком-

паний любого масштаба, поскольку оно напря-

мую влияет на их финансовую устойчивость,

стратегическое развитие и доверие со стороны

инвесторов и партнеров.
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