
ны не является корректным. Такая оценка должна проводиться на территории каждого субъекта отдельно, 
особенно это касается специфики деятельности налоговых органов и четкого выбора средств в многообра­
зии предупредительных и контрольных налоговых мероприятий.
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По мере преодоления последствий мирового финансового кризиса и постепенного вхождения нацио­
нального хозяйства России в глобальную экономическую среду происходит трансформация многих суще­
ствующих институтов и, прежде всего, юридических лиц [1, с. 88]. В их составе, согласно подготовленному 
проекту изменений в ГК РФ, официально закрепляется такая конструкция, как корпорация. Законодательное 
оформление института корпорации в России во многом продиктовано развитием всех областей корпоратив­
ного управления и в особенности развитием управления корпоративными финансами.

Всем этим признакам в зарубежном законодательстве отвечают акционерные компании (закрытого и 
открытого типа), преимуществами которых как корпоративной формы организации бизнеса являются:

• снижение рисков инвестирования в корпорацию в результате ограниченной ответственности акцио­
неров, что обусловливает более высокую стоимость компании для владельцев;

• наличие возможности роста компании за счет большей способности привлекать капитал;
• большая ликвидность акций компании по сравнению с долями (паями) товарищества и единоличной 

собственностью [5, с. 112];
• обеспечение эффективного использования капитала, учет интересов широкого круга стейкхолдеров 

в результате соответствующей организации корпоративного управления, что помогает поддерживать дове­
рие как иностранных, так и отечественных инвесторов и привлекать более «терпеливый», долгосрочный 
капитал [3, с. 42]. В итоге корпорации более устойчивы с финансовой точки зрения, обеспечивая создание 
большей стоимости для акционеров, работников и общества в целом.

В последние годы в сфере корпоративных финансов проявились следующие тенденции:
1. Возрождение агентской модели управления корпоративными финансами. Эго явление обусловлено 

стремлением многих корпораций восстановить доверие к себе экономических агентов. Оно сопровождается 
обострением агентской проблемы и ростом агентских издержек и характеризуется возвращения крупных 
владельцев корпораций к руководству бизнесом, снимающий агентскую проблему и делающий ненужным 
использование внутренних механизмов контроля менеджмента [3, с. 12].
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Управление взаимоотношениями в системе «собственник -  менеджмент» призвано обеспечивать реа­
лизацию корпорациями стратегических целей своего развития, эффективное взаимодействие с внешней сре­
дой, соблюдение баланса интересов участников (акционеров) и менеджеров, минимизацию агентских из­
держек. Основными задачами регулярного финансового менеджмента являются: удовлетворение потребно­
стей корпорации в необходимом количестве финансовых ресурсов, формирование рациональной структуры 
и цены капитала, эффективное движение денежных средств по всем видам деятельности, достижение опти­
мального соотношения прибыли и финансовых рисков.

2. Возрастание внимания к управлению финансовыми рисками, что вызвано усилением неопределен­
ности внешней среды деятельности корпораций, что обусловлено частой сменой конъюнктуры на финансо­
вых рынках, интеграцией отечественного бизнеса в мировую финансовую систему, офшоризацией денеж­
ных потоков, нестабильностью валют и другими причинами. Стремление большинства корпораций миними­
зировать свои финансовые риски привело к трансформации парадигмы риск-менеджмента. На смену старой 
парадигме, ограничивающей действия в области управления рисками рамками случайных мероприятий, 
пришла новая парадигма -  риск-ориентированная модель финансового менеджмента. Сегодня порядок фор­
мирования и функционирования интегрированной системы риск-менеджмента подробно регламентирован 
рядом международных документов -  COSO, COBIT, ISA и др.

3. Смена стратегии управления корпоративными финансами, связанная с приоритетом в области стра­
тегического управления корпоративными финансами становится развитие бизнеса на основе повышения 
конкурентных преимуществ организации. При этом здесь наиболее четко обозначились три направления 
корпоративной финансовой политики. Первое направление характеризуется стремлением многих корпора­
ций к привлечению «длинных» денег -  долгосрочных финансовых источников, необходимых для модерни­
зации основного капитала. Основными способами мобилизации «длинных» денег выступают: публичное 
размещение акций (IPO, SPO), привлечение долгосрочных кредитов банков, выпуск корпоративных облига­
ций, привлечение средств инвесторов и другие. По оценкам российского Правительства к 2020 г. предпола­
гается достижение объема публичных размещений акций на внутреннем рынке (по рыночной стоимости) до 
1,8 трлн. рублей, увеличение годового объема торгов биржевого рынка акций до 240 трлн.рублей, а также 
рост капитализации российского финансового рынка свыше 100 % ВВП [2].

4. Кризис корпоративного управления, как закономерный результат возросшего корпоративного мо­
шенничества. Рассматриваемая тенденция сохраняется со всей остротой и сегодня, воздействуя на финансы 
корпораций не менее пагубно, чем последствия глобального финансового кризиса. Сарбейнса-Оксли (англ. 
Sarbanes-Oxley Act -  SOX) и предусматривающие следующие меры:

L создание независимого комитета по надзору за аудитом;
L формирование адекватной системы внутреннего контроля;
L управление финансовыми потоками на основе детальной отчетности;
Г конфискацию премий (бонусов), выплаченных руководящим должностным лицам, в случае необ­

ходимости повторной подготовки финансовой отчетности;
Г запрет на предоставление персональных займов руководящим должностным лицам и другие меры.
5. Трансформация контрольной функции управления корпоративными финансами проявляется в 

стремлении многих российских корпораций повысить эффективность функционирования своих финансовых 
ресурсов за счет активизации всех функций управления и в первую очередь -  на основе формирования 
надежной системы внутреннего финансового контроля. Благодаря системному подходу, обеспечивается си­
нергетический эффект от взаимодействия двух типовуправления корпоративными финансами -  управления 
взаимоотношениями в системе «собственник -  менеджмент» и регулярного финансового менеджмента.

Таким образом, анализ российской модели корпоративного управления позволяет видеть основные 
закономерности и тенденции, учёт и знание которых позволит выстроить эффективную систему корпора­
тивного управления.
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