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Аннотация 

Выявлена зависимость инвестиционной привлекательности компании от 

качества корпоративного управления. Определена сущность понятия 

корпоративного управления и важнейшие принципы формирования 

эффективной системы корпоративного управления, была выявлена роль 

данной системы в создании инвестиционной привлекательности компании. 

Предмет/Тема. Процесс анализа и оценки инвестиционной 

привлекательности компаний. 

Цели/Задачи. Выявить роль корпоративного управления в формировании 

инвестиционной привлекательности компании. 

Методология. Оснoвными методами исследования стали такие методы, как 

сравнение, анализ и системный подход. 

Результаты/Выводы. Качество корпоративного управления, соблюдение 

мировых принципов и стандартов играет огромную роль в формировании 

инвестиционной привлекательности компании, а также зависит от размеров 

и капитализации компании. Для инвесторов одним из важнейших факторов 

при принятии решения о вложении в определенную компанию является, 

помимо всего, система корпоративного управления, сложившаяся в 

компании, ее прозрачность и открытость, а также взаимоотношению 

акционеров и топ-менеджмента. 
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THE ROLE OF CORPORATE CULTURE IN SHAPING RESPONSIBLE 

BUSINESS CONDUCT 
 

Annotation 

In the work the dependence of the investment attractiveness of the company on 

the quality of corporate governance is revealed. The essence of the concept of 

corporate governance and the most important principles of the formation of an 

effective system of corporate governance were determined, the role of this 

system in creating the investment attractiveness of the company was revealed. 

Subject/topic The process of analysis and evaluation of investment 

attractiveness of companies. 

Goals/objectives Develop specific recommendations to improve investment 

attractiveness within the corporate governance system. 

Methodology The main methods of scientific knowledge applied in the article 

are comparison, analysis and systematic approach.  

Cоnclusion and Relevance The quality of corporate governance, compliance 

with international principles and standards plays a huge role in shaping the 

investment attractiveness of the company, as well as depends on the size and 

capitalization of the company. For investors, one of the most important factors in 

making a decision to invest in a particular company is, in addition, the corporate 

governance system that has developed in the company, its transparency and 

openness, as well as the relationship between shareholders and top management. 

Keywords: corporate governance, Board of Directors, top management, 

investment attractiveness. 
 

Любая деятельность в современном мире тем или иным образом 

сопряжена с инвестициями и инвестированием, то есть вложением средств 

в определенные активы с поставленной целью. Предприниматель создает 

бизнес в основном с целью получения денежных средств, однако 

получение этих средств в долгосрочном периоде невозможно без 

экономического роста и расширения компании. Эффективная 

инвестиционная политика организации способствует не только 

привлечению дополнительных денежных средств, но и рациональному их 

использованию, а также укреплению своего финансового положения и 

формированию конкурентных преимуществ [1,с. 184]. 

Деятельность, заключающаяся во вложении средств и осуществлении 

практических действий в целях получения прибыли и (или) достижения 

иного полезного эффекта, называется инвестиционной деятельностью 

(Закон об инвестиционной деятельности), иначе ее можно назвать 

инвестированием, можно разделить на две стадии. На первой 

осуществляется вложение инвестиционных ресурсов. Внимание 

сосредоточено на процессе вложения средств. Рациональность 

осуществления действий определяется результатами от вложения в 

перспективе, то есть ставится вопрос, будет ли отдача от вложенных 

средств. Второй стадией будет являться сам результат инвестиционной 

деятельности. На этой стадии уже есть полученный эффект, который 

заключается в окупаемости инвестиций и получении дохода от 
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произведенных действий. Данная стадия будет являться характеристикой 

взаимосвязи затрат и конечного результата - двух неотъемлемых элементов 

любой экономической деятельности. Итак, инвестиционная деятельность 

есть неразрывная связь двух процессов - вложения средств и получения 

дохода в перспективе [2,с. 22-26]. 

На предприятии вложение инвестиционных ресурсов с целью 

организации производства являет собой кругооборот производственных 

фондов: вкладываются денежные средства в производство продуктов, 

создается готовый товар, который в дальнейшем реализуется и образует 

доход. Без инвестиционной деятельности невозможно существование 

организации и осуществление кругооборота ее средств. В свою очередь 

расширение производственных мощностей способствует увеличению 

денежных средств и, тем самым, создает почву для инвестиционной 

деятельности.  

С данной точки зрения, создание бизнеса можно рассматривать как 

совокупность самостоятельных процессов основной и инвестиционной 

деятельности, которые в то же время являются равноценными и 

важнейшими взаимосвязанными элементами предпринимательской 

деятельности [3,с. 254]. 

Переход России к рыночному типу экономики повлек за собой 

появление акционерных обществ и дальнейшее усиление их роли в 

развитии экономики страны, поскольку одной из характеристик данной 

организационно-правовой формы является возможность ограничения 

сферы ответственности организатора бизнеса [4,с. 510].  

В связи с появлением акционерных обществ возникла новая система 

организации управления компанией, которая подразумевала под собой 

разделение функций владения и управления, то есть появилось 

корпоративное управление. Такой переходный период, несомненно, 

повлиял на экономику и общество в целом. Необходимо было 

поддерживать уровень благосостояния, что явилось причиной усиления 

концентрации внимания на проблему корпоративного управления. В 

современных условиях российской экономики корпоративное управление 

стало одним из наиболее значимых факторов, которые определяют уровень 

экономического развития страны, а также инвестиционный и социальный 

климат. 

Корпоративное управление – это система отношений, которые 

складываются в процессе оперативной деятельности между всеми 

заинтересованными лицами компании, реализуемая для достижения 

максимального положительного эффекта для компании, её развития и 

удовлетворения потребностей всех стейкхолдеров [5,с. 42-46]. 

Основными целями корпоративного управления являются создание 

надежной и действенной системы обеспечения сохранности 

предоставленных акционерами средств и их эффективного использования, 
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снижение всех возможных рисков, которые могут послужить причиной 

снижения стоимости акций компании, а также ее инвестиционной 

привлекательности [6,с. 171].  

Основываясь на сложившейся в компании системе корпоративного 

управления, определяются цели всей организации, пути достижения этих 

целей, а также способы контроля над деятельностью акционерного 

общества. Как было упомянуто ранее, эффективным корпоративным 

управлением можно назвать то, которое будет достигать или стремиться 

достичь баланса интересов и стремлений участников корпорации. 

Следовательно, можно заключить, что корпоративное управление должно 

создавать заинтересованность всех сторон - совета директоров, топ-

менеджмента - в осуществлении такой деятельности, которая следовала бы 

целям, поставленным собственниками акционерного общества. Такая 

система корпоративного управления в рамках отдельной компании, а также 

в масштабе всей страны помогает обеспечить высокий уровень доверия к 

организациям, что в перспективе будет способствовать нормальному 

функционированию рыночной экономики [7]. 

В апреле 1998 года на заседании совета Организации экономического 

сотрудничества и развития была озвучена идея создания комплекса 

стандартов и принципов корпоративного управления совместно с 

правительствами стран, входящих в Организацию, другими 

международными организациями и частным сектором. В 1999 году, когда 

Принципы были утверждены, они стали основой любых действий в сфере 

корпоративного управление во всех странах.  

Целью существования данного документа является помощь странам в 

деятельности по совершенствованию норм и основ в сфере корпоративного 

управления. Принципы могут также являться основой для создания 

рекомендаций для всех участников сферы корпоративного управления: 

институциональных и частных инвесторов, фондовых бирж, различных 

организаций, чьи акции обращаются на открытом рынке, с целью 

установить стабильную систему эффективного корпоративного 

управления. 

С другой стороны, компании, чьи акции не обращаются на рынке, 

непубличные общества и государственные организации, принимая во 

внимание и следуя данным Принципам, могут повысить уровень 

корпоративного управления, что положительно скажется на их 

деятельности и привлекательности как компании для инвесторов. Также 

важно отметить, что именно на принципы корпоративного управления 

опираются при оценке системы корпоративного управления в компаниях. 

Есть определенные критерии, которые помогают оценить, насколько 

эффективно компания реализует корпоративное управление. К ним 

относятся степень приверженности принципам и кодексу корпоративного 

управления и их исполнение, деятельность, состав и структура совета 
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директоров и исполнительных органов акционерного общества, раскрытие 

информации и прозрачность отчетности компании, соблюдение прав 

акционеров [8,с. 45-51]. 

Ключевые принципы корпоративного управления заключаются в 

следующем: 

Справедливость. В компании должны быть защищены права 

акционеров и обеспечено равное отношение ко всем из них, включая 

иностранных и миноритарных акционеров. В случае несоблюдения данного 

принципа, нарушения прав, у акционеров должен быть доступ к средствам 

защиты и отстаивания своих интересов и прав. 

Ответственность. Данный принцип подразумевает, что акционерное 

обществo должно взаимодействовать со стейкхолдерами, соблюдать 

установленные законом права заинтересованных сторон с целью 

обеспечения благосостояния общества и организации. 

Прозрачность. Организация, которая придерживается принципов 

корпоративного управления, должна своевременно отчитываться перед 

финансово заинтересованными лицами о финансовом состоянии 

организации, структуре управления и собственности посредством 

раскрытия достоверной информации – финансовой отчетности и отчете об 

устойчивом развитии. 

Подотчетность. Реализация корпоративного управления означает, что 

в акционерном обществе должно обеспечиваться стратегическое 

руководствo, контроль за топ-менеджментом со стороны совета директоров 

и подотчетность последнего собственникам общества [9,с. 18-23]. 

Поскольку в принципах прописаны многие аспекты взаимодействия 

сторон  в системе корпоративного управления, компании, которые их 

соблюдают, более привлекательны для внешних лиц - инвесторов, 

соискателей, поставщиков, заказчиков и других, поскольку являются 

гарантом стабильности, ответственности и выгодного сотрудничества. То 

есть такие компании имеют больше возможностей получить 

дополнительные средства на расширение, новое строительство, 

реконструкцию, реализацию каких-либо проектов и пр. Считается, что 

организации, выстраивающие систему корпоративного управления, 

основываясь на Принципах, больше заботятся о своих сотрудниках и 

предоставляют выгодные условия труда.  

Как вывод из всего перечисленного, можно сказать, что организации с 

успешно реализованной системой корпоративного управления, как 

правило, вносят гораздо более значимый вклад в экономику страны и 

больше помогают обществу. 

В некоторых странах с целью оценки уровня корпоративного 

управления созданы индексы (Италия, Китай, Мексика, Бразилия, Южная 

Кoрея и др.), которые используются для определения на рынке компаний с 

высокоразвитой системой корпоративного управления. В Италии данный 
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показатель способствует определению лидеров в области корпоративного 

управления на основе собственной оценки компании с подтверждением 

внешних экспертных оценок. Индекс корпоративного управления, 

используемый в Бразилии, помогает выявить среди всех компаний на 

рынке фирмы с высоким уровнем корпоративного управления. В 

мексиканском индексе устойчивого развития удельный вес показателей 

уровня корпоративного управления составляет 34% [10,с. 28-32]. 

В России оценка корпоративного управления строится на принципах 

Кодекса корпоративного управления. Самыми известными рейтингами в 

этой сфере считаются Национальный рейтинг корпоративного управления 

«РИД - Эксперт РА» и рейтинг международного рейтингового агентства 

«Standard&Poor’s». 

Есть определенная связь между уровнем корпоративного управления в 

компании и ее инвестиционной привлекательностью. В течение последних 

нескольких лет ведущая международная консалтинговая компания 

McKinsey периодически проводила исследования в области 

корпоративного управления. Их результаты показали, что инвесторы 

готовы платить весьма значительные премии к ценам на акции компаний с 

эффективной системой корпоративного управления. То есть они готовы 

получать меньший возврат на инвестиции в компании с положительным 

имиджем корпоративного управления, чем от вложений в компании, 

которые не реализовали систему корпоративного управления должным 

образом [11,с. 289]. 

Это связано с тем, что, во-первых, эффективное корпоративное 

управление повышает прозрачность компании, как следствие, более 

доступной становится информация о финансовых результатах ее 

деятельности и управленческих процессах. В результате, инвестор 

получает исчерпывающую информацию о деятельности корпорации и уже 

лояльнее оценивает рискованность вложений в нее, и в дальнейшем они не 

требуют повышенной отдачи на капитал. 

Во-вторых, эффективная система корпоративного управления является 

для инвесторов гарантом того, что их интересы будут важнее и 

приоритетнее, чем интересы менеджеров. Кроме того, в успешно развитой 

системе корпоративного управления права миноритарных акционеров 

должны соблюдаться всеми акционерами. В результате меньший риск 

означает меньший ожидаемый возврат на инвeстиции, что, в свою очередь, 

означает более низкую стоимость кaпитала и более высокую степень его 

доступности. 

Следствием эффeктивно сформированной и действующей системы 

корпоративнoго управления является улучшение финансовых результатов 

компании за счет более высокой отдачи, или рентабельности, 

инвестированного капитала. Например, в условиях эффективно 

реализoванной системы корпоративного управления проще и, вместе с тем, 
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эффективнее система управления рисками за счет созданной прoзрачной 

системы сдержек и противовесов. Как следствие, всего этого в компании 

рациональнее распределяются имеющиеся ограниченные ресурсы. 

Следующим положительным аспектом создания эффективной системы 

кoрпоративного управления является увеличение ответственности перед 

акционерами, что повышает взаимную ответственность внутри компании, 

снижает уровень противоречий и конфликтов, что в итоге положительно 

сказывается на качестве управленческих решений [12,с. 5-7].  

Перечисленные факторы, как уже было отмечено, повышают 

рентабeльность инвестированного капитала, что ведет к созданию 

дополнитeльной акционерной стоимости, а также делает организацию 

привлекательной для вложения средств и позволяет привлекать этот 

кaпитал по более низким ставкам. 

Таким образом, качество корпоративного управления, соблюдение 

мировых принципов и стандартов играет огромную роль в формировании 

инвестиционной привлекательности компании, а также зависит от размеров 

и капитализации компании. Для инвесторов одним из важнейших факторов 

при принятии решения о вложении в определенную компанию является, 

помимо всего, система корпоративного управления, сложившаяся в 

компании, ее прозрачность и открытость, а также взаимоотношения 

акционеров и топ-менеджмента. 
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