
— Владимир Константинович,
поясните, пожалуйста, что такое
«аудит корпоративного управле�
ния»? Существуют ли на Западе ана�
логичные термины или это россий�
ская новация?

— Не берусь утверждать на 100%,

но по имеющейся у нас сейчас информа�

ции идея проведения аудита корпоратив�

ного управления (КУ) принадлежит спе�

циалистам Российского института дирек�

торов (РИД). Я не думаю, что это прин�

ципиально новое изобретение, посколь�

ку существуют и родственные понятия.

Например, такое как «корпоративный ау�

дит», под которым понимают регулярную

проверку соответствия практики КУ ком�

пании требованиям нормативно�право�
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ДИАГНОСТИКА 
КОРПОРАТИВНОГО 

УПРАВЛЕНИЯ
Российский аудит прирастает 
новыми услугами 

П
онятие «аудит»

появилось в России

сравнительно недавно,

когда на заре перестройки был

принят закон об иностранных

инвестициях. Тогда вместо

проведения ревизии

финансово�хозяйственной

деятельности совместные

предприятия обязали выражать

мнение о достоверности

бухгалтерской отчетности.

С тех пор немало воды утекло,

новый термин прижился на

российской почве и обзавелся

множеством разновидностей.

Среди них — аудит

корпоративного управления,

который только внедряется

в практику работы российских

компаний. Почему возник этот

инструмент? В чем его суть

и значение? Какие результаты

обещает компаниям

управленческая новация? На

эти и другие вопросы отвечает

первый заместитель

директора Российского

института директоров

Владимир ВЕРБИЦКИЙ.



вых актов (законов, документов ФСФР,

правил листинга бирж и т.д.) и внутрен�

них документов компании (т.е. акцент на

юридическую сторону КУ). Однако такой

подход представляется нам узким,

не учитывающим экономических и уп�

равленческих аспектов КУ . Поэтому экс�

перты РИД предлагают более широкое

понятие «аудит корпоративного управле�

ния», которое учитывает все эти аспекты,

а также стадию развития компании.

Аудит корпоративного управле�
ния — это оценка основных компо�
нентов корпоративного управления
компании с точки зрения понимания
основными собственниками страте�
гии ее развития (в том числе страте�
гии привлечения инвестиций). 

Напомню, что понятие корпоратив�

ного управления «пришло» в Россию

в конце 90�х — начале 2000�х гг. 

К этому времени завершилась приватиза�

ция. Руководство вновь созданных ком�

паний стало задумываться о выходе на

западные рынки капитала, освоении

международных стандартов (не только

финансовой отчетности, но и корпора�

тивного управления). Собственники ком�

паний осознали, что размещение ценных

бумаг на Западе означает появление но�

вых иностранных акционеров, взаимоот�

ношения с которыми строятся по опре�

деленным правилам (в частности, кодек�

су корпоративного поведения). В связи

с этим возникла потребность разрабо�

тать аналогичный документ в России.

Разработкой занималась Федеральная ко�

миссия по рынку ценных бумаг (ФКЦБ),

которая, собственно говоря, и стала ини�

циатором создания Российского инсти�

тута директоров (РИД). Задачей институ�

та изначально являлись разработка, внед�

рение и мониторинг стандартов КУ

в России. Эксперты института принима�

ли участие в создании российского Ко�

декса корпоративного поведения, подго�

товили первые в России учебники по КУ. 

Таким образом, первым этапом внед�

рения международных стандартов была

просветительская работа: перевод на рус�

ский язык западных стандартов КУ, учеб�

ных программ, книг, адаптация их к наци�

ональным условиям и обучение отечест�

венных менеджеров основам КУ. Когда эти

задачи были решены, встал вопрос: куда

двигаться дальше? К тому времени сложи�

лись две тенденции. Первая — радикаль�

ная, требующая внедрения в достаточно

короткое время обширного набора реко�

мендаций международной «передовой

практики» КУ (corporate governance best

practice). Вторая — эволюционная, сторон�

ники которой считали необоснованным

слепое копирование международных стан�

дартов КУ. Ведь для России в отличие от

западных стран (например, США) харак�

терна высокая концентрация акционерно�

го капитала. Поэтому национальные стан�

дарты КУ должны соответствовать россий�

ской действительности, иначе бизнес их

не примет. Например, рейтинговое агент�

ство Standart&Poors в ходе исследования

информационной прозрачности россий�

ских компаний получило неожиданные

результаты: оказалось, что наибольших ус�

пехов они добились в области раскрытия

информации. Хотя удивляться�то нече�

му — «рисовать успехи» мы умели всегда.

И теперь компании могут очень быстро

начать мимикрировать, не внедряя эти

стандарты в свою реальную деятельность.

Лучше постепенно осваивать международ�

ные стандарты, идти эволюционным пу�

тем. Но конечная цель для обеих тенден�

ций развития одна — корпоративное уп�

равление должно стать «уделом» всех рос�

сийских компаний (конечно, это не отно�

сится к мелкому бизнесу).

— Независимо от их организаци�
онно�правовой структуры?

— Мы пришли к выводу, что корпо�

ративное управление нужно очень боль�

шому числу российских компаний,

но в разной степени. Это зависит от

структуры акционерного капитала, мас�

штабов бизнеса, его стратегии, структуры

привлекаемых капиталов. Неслучайно се�

годня говорят про корпоративное управ�

ление даже в семейных компаниях. Тако�

ва логика развития бизнеса. На началь�

ном этапе собственник одновременно

является менеджером и контролером,

а также выполняет ряд других функций.

Как только он принимает на работу на�

емного менеджера — первое лицо, воз�

никает разделение права собственности

и права управления. Вот здесь появляется

корпоративное управление. Дальше про�

цесс усложняется, появляются другие ак�

ционеры, привлекается заемный капитал.

Высшая степень — когда компания ста�

новится публичной, выходит на между�

народные рынки капитала. Однако усред�

ненные требования КУ, как правило, на�

писаны для мега�компаний. Следователь�

но, внедрение единых стандартов застав�

ляет все компании жить по общим пра�

вилам, что далеко не всегда адекватно

воспринимается бизнесом. Поэтому по�

явилась идея проведения аудита, кото�

рый помогал бы компаниям выстраивать

систему КУ в соответствии с потребнос�

тями развития конкретного бизнеса.

— Насколько востребованной
оказалась идея проведения аудита
КУ? Какие компании восприняли ее
с наибольшим интересом?

— Идея оказалась своевременной

и обрела статус полноценной консалтин�

говой услуги. И хотя практическое при�

менение насчитывает не больше двух лет,

в этой области нами уже накоплен нема�

лый опыт. Эксперты РИД провели аудит

КУ компаний разных отраслей, находя�

щихся на различных стадиях развития,

в частности нефтяной, трубно�металлур�

гической, инжиниринговой строитель�

ной, телекоммуникационной и др.

При проведении аудита КУ компании са�

ми задавали желаемую планку. Например,

многие хотели, чтобы их оценили по са�

мым жестким правилам. При этом ауди�

торы оценивали КУ с позиций инвесто�

ров и помогали формировать процедуры,

соответствующие требованиям внешних

акционеров. Зачастую проводился срав�

нительный анализ, чтобы компания мог�

ла оценить свои позиции на фоне раз�

личных компаний (не только той же от�

расли, но и других отраслей и стран).

Эта информация особенно важна при

выходе на внешние рынки. Например,

когда первые российские эмитенты про�

водили IPO в Лондоне, то требования со

стороны инвесторов к ним в области КУ

были достаточно невысокими. Но к сле�

дующей партии компаний из России от�

ношение стало более взыскательным: на�

ряду с финансовыми и производствен�

ными показателями инвесторы стали

внимательнее присматриваться к качест�

ву их КУ. Поэтому еще год назад появи�

лись предупреждения аналитиков для же�
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лающих выходить на IPO: легкие деньги

заканчиваются. Эти прогнозы подтверди�

лись. Сегодня некоторые российские

компании уже снимаются с размещения

или оказываются вблизи нижнего диапа�

зона цен размещения. И не последнюю

роль в этом играет их неготовность со�

ответствовать требованиям в области КУ. 

— Разрабатываются ли в России
собственные правила КУ или предпо�
чтение отдается переводам зару�
бежных текстов? Взаимодейству�
ют ли эксперты РИД с государст�
венными структурами, которые ус�
танавливают правила работы на
фондовом рынке?

— В сфере корпоративного управле�

ния существуют десятки и даже сотни

требований. Из них обязательными явля�

ется небольшая часть — это законода�

тельные нормы и правила госрегулятора,

а также требования листинга бирж. Кро�

ме того, инвесторов интересует место

компании в различных рейтингах. Даль�

ше собственник сам выбирает, что он хо�

чет делать в зависимости от своих эко�

номических интересов. При этом ориен�

тиром для разработки системы КУ слу�

жит Кодекс корпоративного поведения,

являющийся национальным стандартом.

Соответственно задача Кодекса — не на�

вязывать стандарты в обязательном по�

рядке, а дать бизнесу ориентиры. 

Кстати, изначально Кодекс хотели

сделать обязательным. Но нашлись умные

люди и воспрепятствовали этому. Бук�

вально в последний момент было решено

сделать документ рекомендательным.

Первая версия Кодекса была принята

в 2002 г. В настоящее время разрабатыва�

ется новая редакция, авторы которой

стремятся, чтобы национальный Кодекс

не был калькой западных стандартов. Тог�

да он будет адекватно принят отечествен�

ным бизнесом. В подтверждение приведу

мнение владельца одной хорошо управ�

ляемой и быстрорастущей компании: «Я

понимаю, что надо цивилизованно разви�

ваться и готов внедрять КУ, но при усло�

вии что это не приведет к сокращению

темпов роста бизнеса и дезорганизации

управления». Следовательно, важно не на�

гружать средний бизнес излишними тре�

бованиями, характерными для крупней�

ших компаний типа Microsoft, Соса�Cola,

Газпром и др. Гигантам бизнеса с сотнями

тысяч акционеров очень важны надеж�

ность и согласованность решений, при�

нимаемых их органами управления.

Для небольшой быстрорастущей компа�

нии важен динамизм. Ей не нужно меся�

цами согласовывать корпоративные про�

цедуры — собрание акционеров можно

провести в течение пяти дней. Для этого

есть, как правило, контролирующий ак�

ционер или небольшая группа акционе�

ров, которые быстро принимают реше�

ния. Поэтому при разработке Кодекса

корпоративного поведения для россий�

ских компаний важно найти оптималь�

ный баланс между выгодами и издержка�

ми. Применительно к конкретной компа�

нии очень важно проводить аудит КУ. Да�

же когда российская экономика из разви�

вающейся станет развитой и националь�

ные стандарты встанут на один уровень

с мировыми, потребность в получении

комплексной оценки основных компо�

нентов КУ останется. Ведь каждая компа�

ния все равно будет развиваться своими

темпами, разрабатывать собственную оп�

тимальную стратегию развития. 

— Существует ли какой�то ти�
повой «метод» аудита корпоратив�
ного управления? 

Помимо международных требова�

ний в области корпоративного управле�

ния аудиторы РИД применяют собствен�

ную методику. Обычно исходным момен�

том является изучение стратегии разви�

тия компании, а также ее инвестицион�

ных планов. Поскольку стратегия далеко

не всегда представлена в форме докумен�

та, аудиторы собирают исходную инфор�

мацию о ней. Для этого проводятся ин�

тервью с собственниками и топ�менед�

жерами, а также анкетирование и анализ

внутренних документов компании. 

Основные компоненты корпо�
ративного управления, подлежа�
щие аудиту:

— структура акционерного ка�

питала и права акционеров,

— работа органов управления

и контроля,

— раскрытие информации о дея�

тельности компании и обеспечение

ее достоверности.

Кроме того, выполняется сравни�

тельный анализ состояния КУ в сопоста�

вимых зарубежных и российских компа�

ниях. На основе этих материалов диагно�

стируется состояние КУ компании.

При этом идет проверка не только на со�

ответствие мировым стандартам,

но и разрабатываются возможные кор�

рективы с учетом стратегии компании.

Таким образом представленное аудитора�

ми заключение содержит не только

оценку КУ, но рекомендации по его со�

вершенствованию. В результате предлага�

ется модель КУ, которая соответствует

бизнес�планам компании и требованиям

потенциальных инвесторов. 

Основные этапы проведения ау�
дита корпоративного управления:

1) получение информации об ис�

ходном состоянии КУ на основе раз�

вернутой специальной анкеты,

2) индивидуальные интервью

с представителями руководства

компании (членами правления, сове�

та директоров), крупными акционе�

рами (их представителями), порт�

фельными инвесторами, 

3) анализ внутренних докумен�

тов компании, регулирующих компо�

ненты КУ,

4) сравнительный анализ состо�

яния КУ в сопоставимых (с точки зре�

ния размеров и стратегии бизнеса)

зарубежных и российских компаниях,

5) выработка рекомендаций (ком�

плексного плана) поэтапного улучше�

ния практики КУ на основе стратегии

развития бизнеса компании. 

— Можно ли привести примеры
типичных рекомендаций? Какие из
них нужно выполнять в первую оче�
редь, а какие можно отложить «на
потом»? 

— Обычно на основе аудиторского

заключения разрабатывается программа

действий компании. При этом учитыва�

ется важность тех или иных элементов

КУ. Ведь выполнение каждого меропри�

ятия требует определенных финансо�

вых и временных затрат. Например, ес�

ли аудиторы сделали 50 замечаний,

то среди них приходится расставлять

приоритеты. Так, сегодня входит в моду
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привлечение к работе компании неза�

висимых директоров, о необходимости

которых на рынке до сих пор ведется

дискуссия. В частности, обсуждается во�

прос о том, нужно ли разделять поня�

тия профессиональных и независимых

директоров. Мы считаем, что первичен

профессионализм, а независимость —

вторичная характеристика. Например,

если генеральный директор входит

в Совет директоров своей компании,

то он является исполнительным дирек�

тором, а если его приглашают в другую

компанию, то он становится независи�

мым. То есть независимость — это юри�

дическая форма отношений с компани�

ей. Для российского бизнеса сегодня

гораздо важнее профессионализм. Разу�

меется, для публичных компаний нали�

чие независимых директоров становит�

ся обязательным. Зачастую это требова�

ние выполняется формально, когда ком�

пании приглашают в состав совета ди�

ректоров некого «свадебного генерала».

Впрочем, нередко средние компании

хотят иметь внешних директоров с не�

зависимым профессиональным взгля�

дом (например, для решения маркетин�

говых проблем). Приглашать на пози�

цию исполнительного директора серь�

езного эксперта для таких компаний

слишком дорого. К тому же им не ну�

жен штатный специалист, занимающий�

ся регулярным менеджментом. Поэтому

приглашают профессионала, который

помогает компании добиться конку�

рентных преимуществ. 

— На чем основан интерес бизне�
са при проведении аудита КУ? Не�
ужели собственники готовы рас�
крывать «варягу» секреты «корпора�
тивной кухни», чтобы получить ре�
цепты корпоративного управления?
Как при этом затраты и риски со�
относятся с выгодами от проведе�
ния аудита? Можно ли эти показа�
тели рассчитать? 

— Конечно, при раскрытии инфор�

мации риски возрастают, но и выгоды

тоже растут. Правда, рассчитать их до�

вольно сложно. Хотя попытки уже сде�

ланы как в России, так и за рубежом. На�

пример, компания McKinsey в 2002 г.

провела анкетирование инвесторов раз�

ных стран по такому вопросу: сколько

они готовы доплачивать за активы ком�

паний с хорошим корпоративным уп�

равлением? Усредненный показатель для

России составил 30%. И этот «норматив»

в дальнейшем использовался на практи�

ке. Со своей стороны РИД также прово�

дит статистические исследования. Мы

собираем и анализируем информацию

о том, когда инвесторы реально покупа�

ли акции, по какой цене и т.д. В пер�

спективе планируем использовать полу�

ченные данные для разработки конкрет�

ных рекомендаций. Разумеется, пока

сведений маловато. Поэтому трудно

оценить, какой прирост показателей

обеспечит то или иное мероприятие по

совершенствованию КУ. Конечно, мож�

но использовать метод аналогии, кото�

рый достаточно широко распространен

в теории управления. При этом обычно

приводят пример известной компании

(например, General Motors) и советуют

поступать аналогично. Однако многие

менеджеры на своем опыте убедились,

что полностью перенимать чужие (даже

самые успешные) модели управления

нельзя. Особенно это относится к так

называемому человеческому фактору

(в одной компании можно внедрить си�

стему стимулирования — заработало,

а в другой — не заработало). Тем не ме�

нее, мы пытаемся найти закономернос�

ти и использовать их применительно

к конкретной ситуации. 

— В данном случае аудитор не
ограничивается проверкой, но вы�
ступает и в роли внешнего консуль�
танта. Чем же тогда отличается
аудит КУ от консалтинга?

— Это одна из консалтинговых ус�

луг, только предоставляется она доста�

точно редко. Как правило, потребность

в аудите КУ возникает, когда меняется

стратегия компании. Именно в это вре�

мя собственникам необходимо соизме�

рить свои желания и возможности, что�

бы найти оптимальное решение.

При этом лучше не ставить сверхъесте�

ственных задач. Например, компании

средней руки не стоит выходить на Лон�

донскую биржу, требования которой

к эмитентам составляют десятки пунк�

тов. Для начала ей нужно наладить биз�

нес�процессы, внедрить систему ме�

неджмента качества, перевести финан�

совую отчетность на МСФО. 

— Наверно, для проведения ауди�
та КУ российским компаниям не обя�
зательно обращаться к аудиторам
«большой четверки»? Можно вос�
пользоваться услугами отечествен�
ных консультантов? 

— В ходе переговоров о проведе�

нии аудита КУ меня нередко спрашива�

ют: «Можно ли обратиться в известную

мировую компанию за аналогичной ус�

лугой?» Я отвечаю: «Конечно, можно,

но обойдется эта услуга гораздо доро�

же». Думаю, на современном этапе

большинству российских компаний

нужно подтянуть свои показатели до

национальных стандартов. Рано или

поздно все равно придется обращаться

к мировым авторитетам, чтобы зару�

читься их поддержкой при выходе на

зарубежные рынки. Вот тогда и наста�

нет время получать рейтинги КУ и дру�

гие сервисы от компаний с известными

мировыми брендами. А пока нужно ис�

ходить из российских реалий. Ведь ин�

терес к проблемам корпоративного уп�

равления появился совсем недавно,

но его актуальность будет только расти.

Поэтому проведение аудита КУ — это

работа на перспективу, открывающая

российским компаниям новые возмож�

ности развития бизнеса и привлечения

инвестиций. 

Беседу вела Елена ПОТАПОВА
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Изначально Кодекс корпоративного управления хотели сделать

обязательным. Но нашлись умные люди и воспрепятствовали этому.

Буквально в последний момент было решено сделать документ

рекомендательным. Первая версия Кодекса была принята в 2002 г.

В настоящее время разрабатывается новая редакция, авторы которой

стремятся, чтобы национальный Кодекс не был калькой западных

стандартов. Тогда он будет адекватно принят отечественным бизнесом.






