
¹ 9 (100) Ñåíòÿáðü 2012 45
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Расстояние между тем, как люди живут
 и как должны бы жить, столь велико, что
тот, кто отвергает действительное ради

должного, действует скорее во вред себе,
нежели во благо.

Никколо Макиавелли, Государь

За прошедшие годы развития корпоративно-
го управления в мире и в России усилиями меж-
дународных организаций, финансовых институ-
тов, профессиональных объединений, рейтинговых 
агентств, исследовательских центров была разра-
ботана совокупность рекомендаций в отношении 
того, что должны сделать компании, чтобы снизить 
риски своей деятельности, связанные как с прямы-
ми нарушениями прав акционеров, так и с неудача-
ми ведения бизнеса вследствие решений их орга-
нов управления и контроля, принятых без должной 
подготовки и осмотрительности. Данная совокуп-
ность, не ставшая частью правового регулирования, 
получила устойчивое название «международная пе-
редовая практика корпоративного управления» — 
corporate governance best practices (CGBP). 

Наверное, первым системным шагом на этом пути 
можно считать доклад 1992 г. комиссии А. Кэдбери 
— «Финансовые аспекты корпоративного управле-
ния». После этого документа появилось очень мно-
го других, содержащих как рекомендации обще-
го характера, так и частные, касающиеся тех или 

PHICS-МОДЕЛИ РЕАЛЬНОЙ ПРАКТИКИ 
КОРПОРАТИВНОГО УПРАВЛЕНИЯ 

КОМПАНИЙ: КАК ИХ СИНТЕЗИРОВАТЬ1

Вербицкий В.К. 
Первый заместитель 

директора Российского 
института директоров

1 В данной статье получили развитие идеи, изложенные в статье И. Беликова и В. Вербицкого (см.: Бе-
ликов И., Вербицкий В. Корпоративное управление: PhICS-модели для реальной практики компаний // 
Российский журнал менеджмента. № 4, 2011 г.), и предложен методологический подход к решению про-
блемы собственно синтеза PhICS-моделей корпоративного управления компаний. В статье показано 
практическое применение методологии на кейсах двух реальных российских компаний. Статья подго-
товлена на основе материалов диссертации на соискание звания Мастер делового администрирования, 
которую автор защитил в Стокгольмской школе экономики в 2011 г.
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иных компонентов практики корпоративного 
управления (КУ)2. В целом описания уже соз-
данных рекомендаций CGBP составляют ты-
сячи страниц, и этот объем продолжает уве-
личиваться. Можно с большой долей уверен-
ности прогнозировать, что ведущиеся сейчас 
обсуждения уроков глобального финансово-
го кризиса, разразившегося в 2008 г., при-
ведут к созданию новых рекомендаций в от-
ношении практики КУ как компаний, так и, 
в особенности, банков и финансовых ин-
ститутов (например, уже принятый в 2010 г. 
2400-страничный американский закон о фи-
нансовых реформах Додда — Франка). 

Анализ содержания рекомендаций CGBP пока-
зывает, что развитие передовой практики КУ в 
компаниях понимается, как правило, как линей-
ный, постоянно восходящий процесс внедрения 
максимально большого числа ее компонентов 
(органов, политик и процедур). И чем больше 
компонентов внедрено, чем в большем объе-
ме, — тем, обычно, выше оценивается экспер-
тами различных структур (международных ор-
ганизаций, финансовых компаний, рейтинговых 
агентств) практика КУ компании. Отсутствие то-
го или иного компонента в практике КУ компа-
нии или наличие его в более простой форме по 
сравнению с масштабными и детальными ре-
комендациями, которые существуют в глобаль-
ных публичных компаниях с сильно дисперсной 
структурой капитала, однозначно воспринима-
ется как недостаток. Таким образом, получает-
ся, что с точки зрения надлежащего КУ идеа-
лом является компания, в которой имеются все 
компоненты международной передовой практи-
ки, каждый из которых внедрен в максимальном 
объеме. Получение высшего рейтинга корпора-

тивного управления, 10 баллов, по сути, озна-
чает максимальное соответствие модели некой 
«идеальной» компании. 

Такой подход представляется излишне упро-
щенным и не позволяет правильно оценить су-
ществующую практику КУ в реальных компани-
ях, а формулируемые рекомендации неадекват-
но отражают стоящие перед этими компаниями 
задачи, дают неадекватные ориентиры для раз-
вития их реальной практики КУ, не учитывают 
эволюционного и довольно прагматичного ха-
рактера внедрения стандартов КУ.

Представляется, что более правильным яв-
ляется использование в качестве основы для 
оценки и развития практики КУ компаний и 
подготовки рекомендаций по улучшению 
этой практики того подхода, который осно-
ван на понятии «PhICS-модель корпоратив-
ного управления компании»3.

PhICS-модель корпоративного управления ком-
пании (МКУ) — это набор компонентов между-
народной передовой практики корпоративно-
го управления в таком объеме, который в до-
статочной степени соответствует объективным 
потребностям успешного развития данной ком-
пании на среднесрочную перспективу (3—5 лет), 
определяемым следующими ключевыми факто-
рами ее развития: 

 стадия/фаза развития (жизненного цикла) 
компании: Ph — от англ. phase (фаза);

 формы финансирования развития компании 
(инвестиций): I — от investments (инвестиции);

 требуемый уровень контроля над компани-
ей со стороны ее основных собственников и 

2 См., например, Принципы корпоративного управления ОЭСР, 2005; Report of the High-level Group of Company Law-Experts 
on a Modern Regulatory Framework for Company Law in Europe, 2002; Report of the High-level Group of Company Law-Experts on 
Issued Related to Takeover Bids, 2002; Combined Code on Corporate Governance, 2003; The Higgs Report, 2003; Combined Code 
Guidance: report and proposed guidance by an FCR-appointed group chaired by Sir Robert Smith, 2003; Modernizing Company 
Law and Enhancing Corporate Governance in the European Union: a Plan to Move Forward, 2003; Directive of the European 
Parliament and of the Council of May 17, 2006, on Statutory Audits of Annual Accounts and Consolidated Accounts.

3 Беликов И., Вербицкий В. Корпоративное управление: PhICS-модели для реальной практики компаний // Российский жур-
нал менеджмента. № 4, 2011 г.
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роль компании в их инвестиционных интере-
сах, а также присущий им управленческий/
лидерский стиль: C — от control (контроль);

 стратегия развития компании: S — от strategy 
(стратегия).

Эту функциональную зависимость можно 
описать нижеследующей формулой:

МКУ= ƒ(Ph, I, C, S)

Как правило, формирование (собственно 
построение, синтез) PhICS-модели корпо-
ративного управления в конкретной компа-
нии, соответствующей ключевым факторам 
ее развития (КФР), занимает определен-
ный временной интервал (по практике 1,5—
2 года). А число самих компонентов между-
народной передовой практики КУ — CGBP, 
которые могут быть рекомендованы к вне-
дрению на основе подхода «PhICS-модель», 
составляет десятки (следует иметь в виду, 
что общее число наиболее известных ком-
понентов CGBP составляет более сотни, да-
лее они будут обозначаться символом V). И 
в компании возникает довольно серьезная 
практическая задача определения этапно-
сти (последовательности) внедрения этих 
компонентов. 

Для этого предлагается использовать аппа-
рат теории множеств (графически это пока-
зано на рисунок 1). Суть методологии со-
стоит в следующем. Сначала для сформу-
лированной PhICS-модели КУ компании, 
соответствующей зафиксированным при 
анализе КФР компании, необходимо опре-
делить четыре подмножества компонентов 
CGBP (VPh

i; VI
j; VC

m; VS
n), каждое из которых 

соответствует одному конкретному значе-
нию каждого из четырех КФР из полного на-
бора (объема) компонент CGBP (V). После 

этого эти подмножества «накладываются» 
друг на друга — математическое объедине-
ние этих подмножеств и будет составлять 
собственно PhICS-модель КУ компании 
(VPhICS = VPh

i     VI
j      VC

m      VS
n). 

В первую очередь внедряются те компоненты 
CGBP, которые повторяются в максимальном 
числе подмножеств (т. е. математически ищет-
ся область полного пересечения всех четырех 
подмножеств – Vперв = VPh

i     VI
j      VC

m      VS
n). 

Затем формируется этапность внедрения 
по принципу — чем в большем числе под-
множеств присутствует компонент систе-
мы КУ, тем на более ранней стадии он вне-
дряется.

В качестве инструмента выделения указан-
ных подмножеств из общего объема реко-
мендаций CGBP (V) используется извест-
ный метод экспертных оценок в его наи-
более простом варианте, когда небольшая 
группа консультантов-экспертов консен-
сусно формирует эти подмножества, исхо-
дя из своих экспертных знаний, основанных 
на известных рекомендациях CGBP (имею-
щих, по своей сути, различную степень зна-
чимости), а также личной практике и иссле-
дованиях практики КУ в компаниях. Может 
быть использован и более сложный вариант 
экспертных оценок, например, когда экс-
перты определяют значимость компонент 
не консенсусно, а при помощи весовых ко-
эффициентов с последующим их усредне-
нием.

На практике задача синтеза PhICS-модели 
КУ компании с учетом ключевых факторов 
развития компании решается с помощью 
такого инструмента, как аудит корпоратив-
ного управления, представляющего из се-
бя комплексную оценку существующей или 
синтезируемой в компании системы КУ, вы-
явление ее сильных и слабых сторон в соот-
ветствии с ее стадией развития, формами 
инвестирования, уровнем контроля / стиля 

∩∩ ∩

∩ ∩ ∩
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лидерства и стратегическими целями, т. е. 
КФР4.

Для наглядности дальнейшего рассмотре-
ния практического применения методоло-
гии синтеза PhICS-моделей выбрана одна 
из публичных версий методики практиче-
ски используемого в российской практике 
корпоративного управления Национально-
го рейтинга КУ (НРКУ), содержащая один из 
вариантов рекомендаций CGBP (http://rid.
ru/nacionalnyj-rejting/metodika-nrku).В вы-
бранном варианте методики число крите-
риев, на основании последующего анализа 
которых определяются соответствующие 
компоненты системы КУ компании и син-

тезируется PhICS-модель КУ компании для 
конкретных значений ее КФР, составляет 82 
и разбиты они на 4 группы (см. приложение 1 
на стр. 54-57):

 права акционеров (собственников) — 23;
 деятельность органов управления и контро-

ля — 25;
 раскрытие информации — 27;
 корпоративная социальная ответственность 

(КСО) — 7.

Разберем теперь два практических кейса 
решения задачи синтеза PhICS-моделей КУ 
для реальной практики российских компа-
ний.

РИСУНОК 1.  Этапы синтеза PhICS-модели КУ компании

VPhICS  = VPh
i     VI

j      VC
m      VS

n∩ ∩ ∩

VPh
i

VI
j
  

VS
n VC

m

Vперв

Vперв  = VPh
i     VI

j      VC
m      VS

n∩ ∩ ∩

V — полный объем компонент 
(рекомендаций) к компании по 
КУ в соответствии с CGBP:

 VPh
i; VI

j; VC
m; VS

n

Подмножества V, соответству-
ющие:

i-й стадии развития компании,

j-й форме инвестирования,

m-й степени контроля / типу 
лидерства,

n-й стратегии.

Vвтор  = (VPh
i     VI

j      VC
m      VS

n) – Vперв

∩ ∩ ∩
Phi VPh

i                              Ij VI
j

Cm VC
m                             Sn VS

n

4 Методика проведения корпоративного аудита достаточно полно изложена в работах: Беликов И., Вербицкий В. Аудит кор-
поративного управления компании // Управление компанией, № 3, 2006 г.; Беликов И., Вербицкий В. Аудит корпоратив-
ного управления компании — этап подготовки компании к привлечению инвестиций // Акционерное общество: вопросы 
корпоративного управления, № 11, 2006 г.; Беликов И., Вербицкий В. Аудит корпоративного управления компании — важ-
ный этап подготовки компании к IPO / IPO российских компаний: путь к успеху, ММВБ, 2007 г.; Вербицкий В. Диагностика 
корпоративного управления // Новые системы финансового учета, № 4, 2007 г.



¹ 9 (100) Ñåíòÿáðü 2012 49

Корпоративное управление

Кейс № 1. Средний частный стоматологический центр

Единственным собственником стоматологи-
ческого центра является физическое лицо. 
Собственник рассматривает возможность пе-
редачи в самое ближайшее время миноритар-
ной части своих долей в бизнесе ключевым 
топ-менеджерам, в первую очередь уже име-
ющемуся наемному генеральному директору. 

Функции оперативного управления в стома-
тологическом центре переданы наемному ге-
неральному директору. Стратегические цели 
развития и критерии их достижения устанав-
ливаются собственником стоматологическо-
го центра. 

Несмотря на передачу генеральному ди-
ректору функций оперативного управле-
ния, собственник в настоящее время мо-
жет принимать участие в их реализации 
путем установления ключевых принципов 
управления компанией (налоговой полити-
ки, учетной политики, политики взаимодей-
ствия с внешними структурами, кадровой 
политики) и рекомендаций генеральному 
директору относительно организации ра-
боты компании (данное право собственни-
ка устанавливается контрактом, заключае-
мым с генеральным директором). Таким об-
разом, собственник еще довольно глубоко 
«погружен» в оперативное управление.

Все инвестиционные проекты в настоящее 
время финансируются компанией за счет 
собственных средств. Привлечение финан-
сирования в форме выпуска облигаций и 
продажи долей в капитале потенциальным 
внешним инвесторам в среднесрочной пер-
спективе (3—5 лет) не планируется.

Анализ представленных данных позволя-
ет определиться со значениями ключевых 
факторов развития (КФР) стоматологиче-
ского центра:

 стадия развития — определяем как «юность» 
по Адизесу, когда становятся актуальными 

вопросы делегирования полномочий и пере-
ход от предпринимательства к наемному ме-
неджменту;

 стратегия развития — самостоятельное ор-
ганическое развитие;

 формы финансирования развития — только 
самофинансирование;

 требуемый уровень контроля и стиль лидер-
ства — в настоящее время скорее hard, с же-
ланием собственника внедрять элементы soft5. 

После этого мы приступаем к синтезу PhICS-
модели КУ стоматологического центра. Фик-
сирование перечисленных выше значений 
КФР для стоматологического центра позво-
ляет экспертно сократить число анализиру-
емых критериев системы КУ компании ввиду 
несущественного либо полного отсутствия 
значения многих из них. 

Фактически исключить из анализа можно те кри-
терии, которые имеют существенное значение 
для компаний с большим числом акционеров на 
более поздних стадиях жизненного цикла, стра-
тегия которых предусматривает продажу в сред-
несрочной перспективе акций внешним акци-
онерам, акции которых размещены на биржах, 
контролирующие собственники которых давно 
отошли от оперативного управления и управляют 
в модели интеграторского склада (по Адизесу). 
В частности, в силу выбранной формы финанси-
рования развития практически полностью отсут-
ствует потребность в выстраивании публичных 
информационной и дивидендной политик, а так-
же отношений с внешними инвесторами. 

Из анализа группы критериев «раскрытие 
информации» следует отсутствие юриди-
ческой и экономической целесообразности 
их соблюдения для компании с данным на-
бором КФР. При анализе и выработке реко-
мендаций по уровню «развитости» целесо-
образных к внедрению компонент КУ учиты-
вается то, что данный набор КФР компании 
не требует их полноформатного внедре-
ния, т. е. возможна их реализация в огра-

5 Адизес И.К. Управление жизненным циклом корпорации. — СПб, 2011 г.



Àêöèîíåðíîå îáùåñòâî: âîïðîñû êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ50

Корпоративное управление

ниченном объеме. Так, в группе критериев 
«обеспечение прав акционеров (собствен-
ников)» анализ проводится исключитель-
но на соответствие законодательству, т. е. 
только в ограниченной юридической пло-
скости. В группе «деятельность органов 
управления и контроля» основной упор де-
лается на управленческие аспекты работы 
СД, без острой необходимости соблюдать 
весь набор рекомендаций CGBP. В частно-
сти, нет необходимости создавать коми-
теты в СД, независимый директор должен 
больше соответствовать пожеланиям соб-
ственника относительно его функциональ-
ности, а не полноформатной независимо-
сти. Из критериев группы КСО выбраны те, 
которые больше ориентированы на сотруд-
ников и клиентов, особенно учитывая про-
филь бизнеса.

Фактически экспертами производится «отсе-
чение» тех критериев, вытекающие из которых 
компоненты передовой практики КУ не играют 
существенной роли для данного набора КФР.

В результате проведенного анализа для при-
нятых для компании КФР экспертно выбраны 
следующие критерии оценки качества КУ из 
Приложения (см. таблицу 1), из которых бу-
дет следовать соответствующий набор ком-
понент CGBP. Цифры во всех нижеприведен-
ных таблицах представляют собой номера 
критериев, отобранных экспертами для дан-
ного набора КФР компании, и соответствуют 
нумерации в Приложении.

Рассмотрим для наглядности логику работы 
методики по выбору критериев, вошедших 
в верхний левый квадрат таблицы (строка 
«Стадия развития» и столбец «Права акцио-
неров»). По мнению экспертов, для зафикси-
рованной стадии развития компании (делеги-
рования полномочий и перехода к наемному 
менеджменту) из группы «Права акционеров» 
актуальны и следуют к внедрению только 
компоненты CGBP, «вытекающие» из следу-
ющих критериев: 3.1 «Наличие утвержденной 
дивидендной политики», 4.3 «Закрепление в 
документах общества критериев сделок, ре-

ТАБЛИЦА 1. Результаты выбора критериев оценки КУ стоматологического центра

Группа I.
Права 

акционеров

Группа II.
Деятельность 

органов управле-
ния и контроля

Группа III.
Раскрытие 

информации

Группа IV.
КСО

Стадия 
развития —Ph

3.1 — 4.3 — 4.4 — 
4.7 — 4.8 — 4.9  — 

4.11

1.1 — 1.2 — 1.3 — 
1.8 — 1.11 — 1.12 
— 2.2 — 2.3 — 2.4 — 
2.5 — 2.6 — 3.2—   3.3 

— 3.4 — 4.1 — 4.2

1.1 1 — 2 — 3 — 6

Формы 
финансирования 
развития — I

4.11

1.1 — 1.2 — 1.3 — 1.8 
— 1.11 — 1.12 — 2.2 
— 2.3 — 2.4 — 2.5 — 
2.6 — 3.2 — 3.3 — 

3.4 — 4.1 — 4.2

1.1 1

Требуемый 
уровень контроля 
и стиль 
лидерства — C

4.9 — 4.11

1.1 — 1.2 — 1.3 — 
1.8 — 1.11 — 1.12 
— 2.2 — 2.3 — 2.4 — 

2.6 — 3.2.

нет нет

Стратегия 
развития — S

4.7 — 4.11

1.1 — 1.2 — 1.3 — 1.8 
— 1.9 — 1.10 — 1.11 
— 1.12 — 2.2 — 2.3 — 

2.4 — 2.6 — 3.3

нет нет
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шение об одобрении которых принимается 
СД», 4.4 «Наличие в обществе документально 
закрепленного требования осуществления 
процедуры тендера на предоставление ему 
товаров и услуг», 4.7 «Обязательное привле-
чение внешнего аудитора», 4.8 «Привлече-
ние независимого оценщика», 4.9 «Наличие 
Положения об инсайдерской информации» и 
4.11 «Наличие Положения об ОСА».

В результате PhICS-модель КУ стоматологи-
ческого центра при нынешних значениях КФР 
будет представлять из себя следующий на-
бор тех компонент передовой практики КУ, ко-
торые соответствуют полной группе перечис-
ленных в таблице 1 критериев, с занесени-

ем повторяющихся критериев в полную группу 
один раз, т. е. математически это задача объе-
динения подмножеств (см. таблицу 2 на стр. 52).

Таким образом, PhICS-модель КУ для стома-
тологического центра включает набор компо-
нент, соответствующий 30 критериям из 82.

Просуммировав число повторений крите-
риев, мы получим следующую очередность 
(этапность) внедрения соответствующих им 
компонент передовой практики КУ. Здесь 
математически решается задача пересече-
ния подмножеств или, как отмечалось ра-
нее, «наложения» подмножеств друг на дру-
га (см. таблицу 3 на стр. 52).

Кейс 2. Крупный региональный мясоперерабатывающий холдинг

В настоящее время акционерами холдинга явля-
ются три физических лица, владеющие равны-
ми долями. Один из акционеров является и ге-
неральным директором управляющей компании 
холдинга (управляющий акционер), два осталь-
ных — довольно «пассивны» в управлении.

Все инвестиционные проекты компании в 
настоящее время финансируются за счет 
собственных средств. Для финансирования 
текущих операций, как правило, привлека-
ются краткосрочные банковские кредиты. 
Для осуществления агрессивной террито-
риальной экспансии в соседние регионы и 
масштабной модернизации производства и 
управления рассматривается возможность 
привлечения проектного финансирования 
со стороны банков, а также продажи части 
акций потенциальным инвесторам (зару-
бежный фонд прямых инвестиций — ФПИ) в 
ближайшее время.

Акционеры активны в поиске наемного про-
фессионального топ-менеджмента для пе-
редачи ему в ближайшее время функций 
оперативного управления холдингом.

Анализ представленных данных позволяет 
определиться со значениями КФР холдинга:

 стадия развития — определяем как «юность» 
по Адизесу, когда становятся актуальными 
вопросы делегирования полномочий и пере-
ход от предпринимательства к наемному ме-
неджменту;

 стратегия развития — агрессивная террито-
риальная экспансия в соседние регионы и 
масштабная модернизации производства и 
управления в ближайшей перспективе;

 формы финансирования развития — само-
финансирование и проектное финансирова-
ния со стороны банков, частное размещение 
среди ФПИ, в т. ч. зарубежных;

 требуемый уровень контроля и стиль лидер-
ства — в настоящее время скорее hard, с 
желанием собственника и объективной по-
требностью из-за привлечения внешнего за-
рубежного инвестора активно внедрять в 
ближайшей перспективе элементы soft. 

После этого, по аналогии с предыдущим 
кейсом, мы приступаем к синтезу PhICS-
модели КУ мясоперерабатывающего хол-
динга. Фиксирование этих конкретных зна-
чений КФР, которые, как сразу видно, имеют 
определенные отличия от КФР для стомато-
логического центра, позволяет экспертно 
сократить число анализируемых критериев 
системы КУ компании ввиду несуществен-
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ного либо полного отсутствия значения мно-
гих из них. 

В результате проведенного анализа для приня-
тых для холдинга КФР экспертно выбраны сле-
дующие критерии оценки качества КУ из при-
ложения (см. таблицу 4 на стр. 53), из которых 
будет следовать соответствующий набор ком-
понент CGBP.

В результате PhICS-модель КУ мясоперераба-
тывающего холдинга при нынешних значени-
ях КФР будет представлять из себя набор тех 
компонент передовой практики КУ, которые 
соответствуют полной группе перечисленных 
в таблице 4 критериев с занесением повторя-
ющихся критериев в полную группу один раз 
(см. таблицу 5 на стр. 53).

Таким образом, PhICS-модель КУ для мясо-
перерабатывающего холдинга включает на-

бор компонент передовой практики КУ, со-
ответствующий уже 52 критериям из 82.

Просуммировав число повторений крите-
риев, мы получим следующую очередность 
(этапность) внедрения соответствующих им 
компонент передовой практики КУ (см. таб-
лицу 6 на стр. 54).

В результате видна довольно существенная 
разница как составов PhICS-моделей КУ этих 
разных (по ряду их КФР) компаний, так и по 
этапности их формирования.

Построение системы корпоративного управ-
ления компанией с использованием PhICS-
модели позволяет привести эту систему в 
полное соответствие с реальными потребно-
стями компании и интересами ее собствен-
ников, а не с абстрактным набором «лучших 
практик корпоративного управления».

ТАБЛИЦА 2. PhICS-модель КУ стоматологического центра

Группа Критерии

Группа I. Права акционеров 3.1 — 4.3 — 4.4 — 4.7 — 4.8 — 4.9 — 4.11

Группа II. Деятельность органов управления 
и контроля

1.1 — 1.2 — 1.3 — 1.8 — 1.9 — 1.10 — 1.11 — 1.12 — 2.2 
— 2.3 — 2.4 — 2.5 — 2.6 — 3.2 — 3.3 — 3.4 — 4.1 — 4.2

Группа III. Раскрытие информации 1.1

Группа IV. КСО 1 — 2 — 3 — 6

ТАБЛИЦА 3. Этапность формирования PhICS-модели КУ стоматологического центра

Группа I.
Права 

акционеров

Группа II.
Деятельность ор-
ганов управления 

и контроля

Группа III.
Раскрытие 

информации

Группа IV.
КСО

1-й этап 
(4 повторения)

4.11
1.1 — 1.2 — 1.3 — 1.8 
— 1.11 — 1.12 — 2.2 

— 2.3 — 2.4 — 2.6
нет нет

2-й этап 
(3 повторения)

нет 3.2 — 3.3 нет нет

3-й этап 
(2 повторения)

4.7 — 4.9 2.5 — 3.4 1.1 1

4-й этап 
(встречаются 1 раз, 
без повторений)

3.1 — 4.3 — 4.4 — 
4.8

1.9 — 1.10 — 4.1 
— 4.2

нет 2 — 3 — 6
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ТАБЛИЦА 4. Результаты выбора критериев оценки КУ мясоперерабатывающего холдинга

Группа I.
Права 

акционеров

Группа II.
Деятельность ор-
ганов управления 

и контроля

Группа III.
Раскрытие 

информации

Группа IV.
КСО

Стадия 
развития — Ph

3.1 — 4.3 — 4.4 — 
4.7 — 4.8 — 4.9 — 

4.11

1.1 — 1.2 — 1.3 — 
1.8 — 1.11 — 1.12 
— 2.2 — 2.3 — 2.4 — 
2.5 — 2.6 —3.2 — 3.3 

— 3.4 — 4.1 — 4.2

1.1 1 — 2 — 3 — 6

Формы 
финансирования 
развития — I

1.1 — 1.2 — 2.2 — 
2.4 — 3.1 — 3.2 — 
4.1 — 4.3 — 4.4 — 
4.5 — 4.6 — 4.7 — 
4.8 — 4.9 — 4.10 

— 4.11

1.1 — 1.2 — 1.3 — 
1.8 — 1.9 — 1.10 — 
1.11 — 1.12 — 2.2 
— 2.3 — 2.4 — 2.5 
— 2.6 — 3.1 —3.2 — 
3.3 — 3.4 — 3.5 — 

4.1 — 4.2

1.1 — 3.2 1 — 2 — 3 — 6

Требуемый 
уровень 
контроля и стиль 
лидерства — C

1.1 — 1.2 — 2.2 — 
2.4 — 3.1 — 3.2 — 
4.1 — 4.3 — 4.4 — 
4.5 — 4.6 — 4.7 — 
4.8 — 4.9 — 4.10 

— 4.11 — 5.1

1.1 — 1.2 — 1.3 — 
1.8 — 1.9 — 1.10 — 
1.11 — 1.12 — 2.2 
— 2.3 — 2.4 — 2.5 
— 2.6 — 3.1 — 3.2 
— 3.3 — 3.4 — 3.5 — 

3.6 — 4.1 — 4.2

1.1 — 1.3 — 3.2 1 — 3

Стратегия развития  
— S

2.2. — 2.3 — 2.4 
— 2.5 — 2.6 — 3.1 
— 3.2 — 4.1 — 4.3 
— 4.4 — 4.5 — 4.6 
— 4.7 — 4.8 — 4.9 — 

4.10 — 4.11 — 5.1

1.1 — 1.2 — 1.3 — 
1.4 — 1.5 — 1.6 — 
1.7 — 1.8 — 1.9 — 
1.10 — 1.11 — 1.12 
— 2.1 — 2.2 — 2.3 
— 2.4 — 2.5 — 2.6 
— 3.2 — 3.3 — 3.4 — 

3.5 — 4.1 — 4.2

1.1 — 1.3 1 — 2 — 3 — 6

ТАБЛИЦА 5. PhICS-модель КУ мясоперерабатывающего холдинга

Группа Критерии

Группа I. Права акционеров
1.1 — 1.2 — 2.2 — 2.3 — 2.4 — 2.5 — 2.6 — 3.1 — 3.2 
— 4.1 — 4.3 — 4.4 — 4.5 — 4.6 — 4.7 — 4.8 — 4.9 — 

4.10 — 4.11 — 5.1

Группа II. Деятельность органов управления 
и контроля

1.1 — 1.2 — 1.3 — 1.4 — 1.5 — 1.6 — 1.7 — 1.8 — 1.9 
— 1.10 — 1.11 — 1.12 — 2.1 — 2.2 — 2.3 — 2.4 — 2.5 

— 2.6 — 3.1 — 3.2 — 3.3 — 3.4 — 3.5 — 4.1 — 4.2

Группа III. Раскрытие информации 1.1 — 1.3 — 3.2

Группа IV. КСО 1 — 2 — 3 — 6
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ТАБЛИЦА 6. Этапность формирования PhICS-модели КУ мясоперерабатывающего холдинга

Группа I.
Права 

акционеров

Группа II. 
Деятельность ор-
ганов управления 

и контроля

Группа III.
Раскрытие 

информации

Группа IV.
КСО

1-й этап 
(4 повторения)

3.1 — 4.3 — 4.4 — 
4.7 — 4.8 — 4.9 — 

4.11

1.1 — 1.2 — 1.3 — 1.8 
— 1.11 — 1.12 — 2.2 
— 2.3 — 2.4 — 2.5 — 
2.6 — 3.2 — 3.3 — 3.4 

— 4.1 — 4.2

1.1 1 — 3

2-й этап 
(3 повторения)

2.2 — 2.4 — 3.2 — 
4.1 — 4.5 — 4.6 — 

4.10
1.9 — 1.10 — 3.5 нет 2 — 6

3-й этап 
(2 повторения)

1.1 — 1.2 — 5.1 3.1 1.3 — 3.2 нет

4-й этап 
(встречаются 1 раз, 
без повторений)

2.3 — 2.5 — 2.6
1.4 — 1.5 — 1.6 — 

1.7 — 2.1
нет нет

ПРИЛОЖЕНИЕ 1

Перечень критериев CGBP
для проведения аудита корпоративного управления

Группа I. Права акционеров — 23

1. Права собственности.
1.1. Наличие ограничений на приобретение и продажу акций общества, ущемляющих права акционеров.
1.2. Практика проведения дополнительных эмиссий.
1.3. Независимость от общества регистратора, осуществляющего деятельность по ведению реестра владель-
цев акций.

2. Право акционера на участие в управлении обществом.
2.1. Концентрация прав собственности в обществе.
2.2. Своевременность оповещения акционеров о проведении годового общего собрания.
2.3. Удобство места и времени проведения общих собраний акционеров.
2.4. Объем информации, предоставляемый акционерам к ГОСА на интернет-сайте.
2.5. Практика избрания счетных комиссий общих собраний акционеров.
2.6. Подведение итогов голосования и оглашение принятых собранием акционеров решений.

3. Право на получение дивидендов.
3.1. Наличие утвержденной дивидендной политики общества.
3.2. Дивидендная история общества.

4. Риски нарушения прав акционеров.
4.1. Количество объявленных акций.
4.2. Наличие в обществе дробных акций.
4.3. Критерии сделок, решение об одобрении которых принимается советом директоров.
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4.4. Наличие в обществе документально закрепленного требования осуществления процедуры тендера на 
предоставление ему товаров или услуг на сумму, превышающую установленные обществом нормативы.
4.5. Наличие трансфертного ценообразования.
4.6. Отсутствие в уставе общества освобождения приобретателя более 30% акций общества от обязанности 
предложить акционерам продать принадлежащие им обыкновенные акции компании (эмиссионные ценные 
бумаги, конвертируемые в обыкновенные акции) при поглощении.
4.7. Практика привлечения внешнего аудитора для аудита финансовой отчетности.
4.8. Наличие требования о независимости оценщика, привлекаемого компанией.
4.9. Наличие положения об инсайдерской информации.
4.10. Наличие перекрестного владения акциями.
4.11. Наличие положения об общих собраниях акционеров.

5. Принятие обществом дополнительных обязательств по защите прав акционеров.
5.1. Наличие в обществе Кодекса корпоративного поведения.

Группа II. Деятельность органов управления и контроля — 25

1. Состав и деятельность совета директоров.
1.1. Наличие положения о совете директоров.
1.2. Состав совета директоров.
1.3. Практика проведения заседаний совета директоров.
1.4. Наличие комитетов совета директоров.
1.5. Комитет по вознаграждениям и назначениям.
1.6. Практика повышения квалификации членов совета директоров.
1.7. Практика привлечения членами советов директоров внешних консультантов за счет средств акционер-
ного общества.
1.8. Мотивация членов совета директоров.
1.9. Наличие в обществе процедуры декларирования членами совета директоров своей аффилированности.
1.10. Закрепление во внутренних документах общества обязанности членов совета директоров раскрывать ин-
формацию о владении ценными бумагами эмитента, а также о продаже и (или) покупке ценных бумаг обществ.
1.11. Вопросы, рассматриваемые на заседаниях совета директоров.
1.12. Доступность информации для членов совета директоров перед созывом заседаний.

2. Состав и деятельность исполнительных органов.
2.1. Наличие коллегиального исполнительного органа.
2.2. Наличие положения или иного внутреннего документа помимо устава, регламентирующего деятельность 
исполнительных органов.
2.3. Урегулирование конфликтов интересов.
2.4. Зависимость вознаграждения членов исполнительных органов управления от результатов деятельности 
общества.
2.5. Наличие в обществе кадрового резерва для замещения ключевых должностных лиц.
2.6. Процедура назначения генерального директора.

3. Система контроля за финансово-хозяйственной деятельностью общества.
3.1. Независимость членов ревизионной комиссии.
3.2. Наличие внутреннего документа, утвержденного советом директоров, регламентирующего осущест-
вление внутреннего контроля за финансово-хозяйственной деятельностью общества.
3.3. Осуществление советом директоров не реже одного раза в год анализа и оценки действующей в обще-
стве системы внутреннего контроля.
3.4. Наличие службы внутреннего аудита.
3.5. Наличие комитета по аудиту.
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4. Взаимодействие между органами управления.
4.1. Наличие в обществе должности корпоративного секретаря.
4.2. Информационное обеспечение заинтересованных лиц компании.

Группа III. Раскрытие информации — 27

1. Уровень раскрытия нефинансовой информации.
1.1. Наличие внутреннего документа, отражающего информационную политику общества.
1.2. Раскрытие информации о структуре собственности.
1.3. Раскрытие информации о членах совета директоров и членах исполнительных органов общества.

2. Уровень раскрытия финансовой информации.
2.1. Наличие публичной финансовой отчетности.
2.2. Раскрытие информации о существенных сделках.
2.3. Информация о вознаграждении аудитора.

3. Оценка общей дисциплины раскрытия информации.
3.1. Оперативность раскрытия информации в форме ежеквартального отчета.
3.2. Раскрытие информации в форме годового отчета общества.

4. Равнодоступность информации для всех акционеров и других заинтересованных лиц.
4.1. Раскрытие информации о деятельности общества на интернет-сайте.
4.1.1. Наличие на интернет-сайте устава общества и всех изменений, внесенных в устав на протяжении по-
следнего года.
4.1.2. Наличие на интернет-сайте общества проспектов ценных бумаг.
4.1.3. Наличие на интернет-сайте общества положения об общем собрании акционеров.
4.1.4. Наличие на интернет-сайте общества положения о совете директоров.
4.1.5. Наличие на интернет-сайте общества положения о правлении или других исполнительных органах.
4.1.6. Наличие на интернет-сайте общества информации о существенных фактах.
4.1.7. Наличие на интернет-сайте общества информации об аффилированных лицах.
4.1.8. Наличие на интернет-сайте общества положений о комитетах совета директоров.
4.1.9. Наличие на интернет-сайте общества отдельного раздела, в котором содержатся протоколы заседа-
ний совета директоров или выписки из протоколов заседаний СД.
4.1.10. Наличие на интернет-сайте общества отдельного раздела, в котором содержатся протоколы реше-
ний общих собраний акционеров.
4.1.11. Наличие на интернет-сайте общества отдельного раздела или документа с информацией о стратегии 
развития общества.
4.1.12. Наличие на интернет-сайте общества отдельного раздела или документа с информацией о практике 
корпоративного управления общества.
4.1.13. Наличие на интернет-сайте общества отдельного раздела с информацией о составе исполнительных 
органов общества.
4.1.14. Наличие на интернет-сайте общества отдельного раздела с информацией о составе совета директо-
ров общества.
4.1.15. Наличие на интернет-сайте общества отдельного раздела с информацией о структуре акционерного 
капитала общества.
4.1.16. Отсутствие интернет-сайта.
4.2. Равнодоступность информации для российских и зарубежных заинтересованных лиц.

Группа IV. Корпоративная социальная ответственность — 7

1. Наличие в обществе документа, закрепляющего принципы корпоративной социальной ответственности 
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(КСО), которым следует общество в своей деятельности.
2. Наличие свода правил корпоративной этики (этический кодекс) общества.
3. Корпоративная социальная ответственность в отношении сотрудников общества и членов их семей.
4. Корпоративная социальная ответственность в отношении населения по месту деятельности общества.
5. Политика корпоративной социальной ответственности по отношению к окружающей среде.
6. Политика корпоративной социальной ответственности по отношению к конкурентам и контрагентам об-
щества.
7. Подготовка обществом социальной отчетности.


