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Corporate Governance Matters to Investors in Emerging Market Companies, by 

Vikramaditya Khanna and Roman Zyla, IFC, 2010

1. Корпоративное управление – один из критических факторов для принятия 
инвестиционных решений на развивающихся рынках

2. На развивающихся рынках инвесторы готовы платить премию для компаний с 
надлежащим корпоративным управлением 

3. Инвесторы, вкладывающие в развивающиеся рынки верят, что компании с хорошим 
корпоративным управлением позволяют митигировать страновые риски, связанные с 
корпоративным управлением

4. На развивающихся рынках инвесторы зачастую отказываются от инвестиций  в компании 
с плохим корпоративным управлением

5. Отсутствие прозрачности  - красный флаг для инвесторов на развивающихся рынках

6. Независимость советов директоров вызывает меньшую обеспокоенность со стороны 
инвесторов

7. Глобальный финансовый кризис еще раз подчеркнул важность корпоративного 
управления



КОРПОРАТИВНОЕ УПРАВЛЕНИЕ ДЛЯ IFC
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IFC является крупнейшим глобальным институтом развития, фокусирующим

свою деятельность на частном секторе в странах с развивающейся и

переходной экономикой

Оценка корпоративного управления – неотъемлемая часть инвестиционной

оценки IFC, глубина которой зависит от вида, объёма и срока инвестиций

Результаты оценки оказывают непосредственное влияние на величину

процентной ставки и условия предоставления инвестиций, и позволяют

митигировать риски, связанные с корпоративным управлением на всех этапах

инвестиционного процесса



ПОЧЕМУ КОРПОРАТИВНОЕ УПРАВЛЕНИЕ ИМЕЕТ 

ЗНАЧЕНИЕ ДЛЯ ДРУГИХ ФИНАНСОВЫХ ИНСТИТУТОВ
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Методология IFC является универсальным инструментарием, позволяющим 

выявлять основные риски корпоративного управления; основана на 

принципах ОЭСР по корпоративному управлению; и включает в себя 5 

основных элементов: Приверженность, Работа основных органов 

управления, Система Внутреннего контроля, Раскрытие информации, 

Защита Прав акционеров

39 международных финансовых институтов по развитию (EBRD, the Black 

Sea Trade & Development Bank, the Latin American development bank CAF, 

CDC of the U.K., the Islamic Development Bank, the Dutch development bank 

FMO, and the German development bank DEG и другие) одобрили 

использование Методологии IFC по оценке рисков корпоративного 

управления для оценки своих инвестиционных клиентов 



КОРПОРАТИВНОЕ УПРАВЛЕНИЕ ДЛЯ КЛИЕНТОВ
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Для компаний-клиентов это возможность:

(i) повысить эффективность всех бизнес процессов в компании

(ii) обеспечить более открытое и эффективное принятие решений

(iii) улучшить риск менеджмент

(iv) привлечь финансирование на лучших условиях



ВЫЗОВЫ КОРПОРАТИВНОГО УПРАВЛЕНИЯ В ФИНАНСОВО-

БАНКОВСКОМ СЕКТОРЕ КЫРГЫЗСКОЙ РЕСПУБЛИКИ
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1. Отсутствие профессиональных советов директоров, и в том числе 
профессиональных независимых директоров

2. Разбалансированность системы разграничений полномочий и ответственности 
между основными органами управления и, как следствие, проблемы с 
принятием решений

3. Отсутствие эффективной системы оценки работы Исполнительного и 
Наблюдательного органов, влияющей на принятие решений о мотивации топ-
менеджеров

4. Слабое регулирование сделок с заинтересованностью 

5. Слабое раскрытие нефинансовой информации

6. Отсутствие стимулов со стороны рынка ценных бумаг и рынка заимствования 
капиталов



Спасибо за внимание!


