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МЕТОДИКА ОЦЕНКИ СБАЛАНСИРОВАННОСТИ ИНТЕРЕСОВ  

В КОРПОРАТИВНОМ УПРАВЛЕНИИ  

В работе исследованы подходы к оценке сбалансированности интересов 
корпорации и заинтересованных сторон, предложена методика оценки 
сбалансированности интересов, разработаны экономико-математические 
модели оценки достигнутого баланса интересов корпорации и ключевых 
групп заинтересованных сторон с учетом принципов динамической сопос-
тавимости и динамической соподчиненности показателей, позволяющих 
обеспечить взаимоувязку разнородных показателей, упорядочить темпы 
их роста и задать эталонную динамику развития корпорации в контексте 
соблюдения широкого спектра интересов. Для определения интегральных 
показателей сбалансированности интересов использован математиче-
ский аппарат теории матриц, заданы границы изменения интегральных 
показателей для интерпретации результатов расчетов. 
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Введение 

Концепция устойчивого развития связана с интеграцией ожи-
даний и интересов различных групп заинтересованных сторон (по-
ставщиков, покупателей, кредиторов, государства и т.д.) в корпора-
тивную стратегию и управление [1]. Сотрудничество и новые парт-
нерские отношения с широким кругом заинтересованных сторон 
являются движущими силами корпораций для внедрения иннова-
ций в создание устойчивых бизнес-моделей, позволяют привлечь 
инвестиционные ресурсы с меньшей стоимостью, открыть доступ к 
обмену навыками и опытом, обеспечить устойчивое создание кор-
поративной ценности [1; 2]. В этой связи одной из важных задач 
корпоративного управления является идентификация групп заин-
тересованных сторон и оценка уровня баланса интересов, достиг-
нутого на текущий момент времени, для обоснования действенных 
механизмов согласования интересов, обеспечивающих достижение 
целей устойчивого развития корпорации. 
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Цель исследования ― предложить методику оценки сбаланси-
рованности интересов корпорации и ключевых групп заинтересо-
ванных сторон (предмет исследования), отражающую ключевые 
аспекты пересечения данных интересов.  

Исходя из поставленной цели, необходимо решить следующие 
задачи:  

 изучить подходы к оценке сбалансированности интересов 
корпорации и ключевых групп заинтересованных сторон; 

 обосновать методику оценки сбалансированности интересов;  
 разработать экономико-математические модели оценки 

сбалансированности интересов и определить интегральные пока-
затели оценки баланса интересов. 

Объект исследования ― баланс интересов корпорации и клю-
чевых групп заинтересованных сторон. 

В качестве материалов исследования использовались публика-
ции российских и зарубежных ученых, методики оценки качества 
корпоративного управления и уровня устойчивого развития рей-
тинговых агентств. В процессе изучения мнений ученых и при фор-
мулировании точки зрения и выводов использованы методы моно-
графического описания, абстрактно-логический метод и системный 
анализ. Основной инструментарий методики оценки сбалансиро-
ванности корпоративных интересов ― экономико-математические 
модели оценки сбалансированности интересов, базирующиеся на 
принципах динамической сопоставимости и динамической сопод-
чиненности показателей. 

Результаты исследования 

В научной литературе проблемы оценки сбалансированности 
корпоративных интересов рассматриваются в рамках институцио-
нальных теорий фирм, в частности, теории агентских отношений и 
теории заинтересованных сторон (стейкхолдерской теории). 

В рамках теории агентских отношений преимущественно рас-
сматриваются вопросы оценки и согласования интересов акционе-
ров и менеджеров [3, 4]. 

Теория заинтересованных сторон базируется на идее о том, что 
способность корпорации создавать ценность зависит от баланса ин-
тересов и успешного управления интересами и ожиданиями заинте-
ресованных сторон [5]. Приверженцами теории для идентификации 
заинтересованных групп и оценки их влияния на корпорацию пред-
лагаются различные инструменты: карты взаимоотношений заин-
тересованных сторон, модель Менделоу «власть ― интересы», гра-
фическая модель идентификации значимости заинтересованных 
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сторон Митчелла-Агле-Вуда, балансовая модель ресурсных отноше-
ний Роули и др. (обзор представлен в работах [6, 7, 8]). Однако при-
менение экспертных оценок и качественных характеристик оценки 
влияния заинтересованных сторон на корпорацию (высокая, низкая 
степень влияния и т.п.) не позволяет дать объективную оценку ба-
ланса интересов. 

В современной научной литературе методики оценки уровня 
сбалансированности интересов участников корпоративного взаи-
модействия с использованием количественных и качественных пока-
зателей представлены в работах И. Георгиева [9], Е. Н. Бойковой [10], 
Т. Г. Королевой, И. П. Савенко [11], Н. Н. Куликовой [12] и др. Вопросы 
оценки баланса интересов корпорации с заинтересованными сторо-
нами (преимущественно с покупателями и поставщиками) рассмат-
риваются в рамках маркетинга взаимодействия [13, 14, 15]. 

Для целей оценки баланса интересов в корпоративных отно-
шениях также используются: модели оценки качества финансового 
менеджмента (EVA, TSR, MVA, SVA и др.), рейтинги качества корпо-
ративного управления (Standard and Poor's GAMMA, ISS Governance 
QuickScore, FTSE ISS Corporate Governance Index, SEECGAN Index of 
Corporate Governance, Национальный рейтинг корпоративного 
управления и др.), авторские методики оценки качества корпора-
тивного управления (можно выделить работы [16, 17, 18]), индексы 
устойчивого развития (Global 100 Most Sustainable Corporations in 
the World, Dow Jones Sustainability Indexes, рейтинги ESG от RAEX Eu-
rope и «Эксперт РА» и др.). 

Модели оценки качества финансового менеджмента основаны 
на ограниченном наборе финансовых показателей и акцентируют 
внимание на балансе интересов менеджеров и акционеров корпора-
ции. Анализ рейтингов качества корпоративного управления и ин-
дексов устойчивого развития также позволяет выделить ряд недос-
татков, среди которых ориентация на экспертное мнение специали-
стов при определении оценочных параметров и относительного веса 
характеристик, чрезмерная ориентация индексов устойчивого разви-
тия на экологические или социальные аспекты деятельность корпо-
раций при слабом интересе к экономическим аспектам, ограничи-
вающих их использование для оценки сбалансированности интере-
сов. Использование в работах [9, 10, 11, 12] качественных харак-
теристик, требующих экспертной оценки, также затрудняет процесс 
оценки и снижает уровень объективности полученных оценок.  

В этой связи возникает необходимость в разработке методики 
оценки баланса корпоративных интересов, позволяющей:  



ЭКОНОМИКА И УПРАВЛЕНИЕ В СОЦИАЛЬНЫХ И ЭКОНОМИЧЕСКИХ СИСТЕМАХ 

62        Вестник Самарского муниципального института управления. 2022. № 3 

1) учесть ключевые аспекты пересечения интересов корпора-
ции и конкретной группы заинтересованных сторон;  

2) использовать количественные показатели для оценки;  
3) рассчитать интегральный показатель баланса интересов и 

установить границы его изменения для принятия более обосно-
ванных управленческих решений, обозначая наихудший и наилуч-
ший варианты развития событий. 

Интересным в этом аспекте является подход к оценке баланса 
корпоративных интересов, предложенный в работе А. С. Тонких [19], 
удовлетворяющий вышеперечисленным требованиям. Для оценки 
баланса интересов менеджеров и акционеров корпорации им разра-
ботана эталонная динамика показателей баланса интересов (как 
развитие «золотого правила экономики предприятия»), основанная 
на соблюдении принципов динамической сопоставимости и дина-
мической соподчиненности показателей, позволяющих обеспечить 
сопоставимость показателей в динамике, отразить способность кор-
порации к адаптации и экономическому росту в контексте учета 
корпоративных интересов. 

На основе подхода А. С. Тонких автором настоящей статьи раз-
работана методика оценки сбалансированности корпоративных ин-
тересов, базирующаяся на использовании динамических моделей, 
которые включают количественные показатели, отражающие клю-
чевые аспекты пересечения интересов корпорации и групп заинте-
ресованных сторон, и расчете интегрального показателя оценки ба-
ланса интересов. Данной методикой установлены следующие этапы: 

1) расчет фактических значений показателей, используемых 
для оценки баланса интересов корпорации и различных групп за-
интересованных сторон; 

2) расчет темпов роста показателей; 
3) формирование матриц фактической динамики показателей 

оценки сбалансированности интересов; 
4) определение интегральных показателей оценки сбаланси-

рованности интересов как меры сходства между матрицами факти-
ческой и нормативной динамики показателей; 

5) интерпретация результатов расчета интегральных показа-
телей сбалансированности интересов.  

При построении динамических моделей оценки сбалансиро-
ванности интересов, так же, как и в работе А. С. Тонких, будем ис-
пользовать принцип «золотого правила экономики предприятия» и 
оставим в основе моделей показатели прибыли, выручки, активов, а 
также среднесписочной численности персонала, добавив показате-
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ли, учитывающие специфику взаимодействия корпорации с каждой 
группой заинтересованных сторон. С этих позиций в рамках нашей 
работы предложены следующие эталонные динамические модели 
(табл. 1). 

Таблица 1 
Система динамических показателей для оценки сбалансированности 

интересов корпорации и групп заинтересованных сторон 

Группы заин-
тересован-
ных сторон 

Система динамических показателей 

Акционеры* 
,

1

<<<<<1









Д

ЧПППВАСЧП
 

где: 
∆ ― темпы роста; 
ЧП ― чистая прибыль; 
ПП ― прибыль от продаж; 
В ― выручка; 
А ― совокупные активы; 
СЧП ― среднесписочная численность персонала; 
Д ― выплаченные дивиденды 

Кредиторы  















ЗКиЗ<КиЗ<1

,<<1

<<<<1

EBITПр

EBITВАСЧП

 

где: 
EBIT ― прибыль до уплаты процентов за кредит и нало-

га на прибыль; 
Пр ― проценты к уплате; 
КиЗ ― долгосрочные и краткосрочные кредиты и займы; 
КиЗз ― «зеленые» кредиты и займы 

Персонал  

,

У>1

СЧП<СЧП<

ПП<В<Зп<А<СЧП<

ПТ

С















1

1

 

где: 
Зп ― затраты на персонал (включая заработную плату и 

расходы на социальные гарантии и льготы, охрану труда 
и здоровья); 

СЧПс ― среднесписочная численность персонала со ста-
жем работы в корпорации не менее пяти лет; 

УПТ ― уровень производственного травматизма 
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Окончание табл. 1 

Поставщики  

,

К<

К<

ПП<В<ЗП<А<КЗ<СЧП<

ЭЦП

УПС















1

1

1

 

где: 
КЗ ― кредиторская задолженность перед поставщиками; 
ПЗ ― производственные затраты; 
КУПС ― коэффициент удовлетворенности поставками; 
КЭЦП ― коэффициент «экологичности» цепи поставок  

Покупатели  

,

<1

<1

<<З<<<1















ЭП

УП

Д

К

ППВДАСЧП

 

где: 
ДЗ ― дебиторская задолженность покупателей; 
КУП ― коэффициент удовлетворенности покупателей; 
ДЭП ― доля экологичной продукции в общем объеме про-

даж 

Государство  

,

В>

В>

ТО>

П>

П>

З<

ЧП<В<Н<А<И<СЧП<

СО

А

В

Э

ОС

Р

















21

1

1

1

1

1

1















 

где: 
ИР ― инвестиции в развитие (инвестиции в основной 

капитал и НИОКР); 
Н ― налоговые платежи в бюджеты; 
ЗОС ― затраты на охрану окружающей среды; 
ПЭ ― объем потребления энергии; 
ПВ ― объем потребления воды; 
ТО ― объем образования твердых отходов; 
ВА ― объем выбросов в атмосферу загрязняющих ве-

ществ; 
ВСО2 ― объем выбросов СО2 

Примечание. Таблица составлена автором (авторская разработка);  

* ‒ методика А. С. Тонких [19]. 
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В рамках модели оценки баланса интересов с акционерами 
экологические и социальные показатели деятельности корпораций 
отражаются на величине ЧП и Д. Корпорации с высоким уровнем 
выбросов могут нести более высокие капитальные затраты для по-
вышения экологичности производства, уплачивать дополнитель-
ные налоги и штрафы за выбросы, сокращая долю прибыли, прихо-
дящейся на акционеров. 

Одним из источников финансирования корпорации являются 
«зеленые» кредиты и займы (КиЗз), направляемые на реализацию 
экологических проектов (в модели оценки баланса интересов кор-
порации и кредиторов). Интересы кредиторов заключаются в 
увеличении доходов на вложенный ими капитал (Пр) с учетом ESG-
принципов.  

В рамках модели оценки баланса интересов корпорации и пер-
сонала показатели УПТ, Зп и СЧПс позволяют оценить удовлетво-
ренность персонала условиями труда, заработной платой и предос-
тавляемыми социальными гарантиями в корпорации. Сравнение 
показателей В и СЧП дает оценку производительности труда. 

Включение в модель оценки баланса интересов корпорации и 
поставщиков показателя КЗ позволяет оценить условия кредитной 
политики поставщиков в отношении корпорации (сравнение тем-
пов роста В и КЗ дает оценку динамики скорости оборота КЗ). Ди-
намика показателей ПЗ и Купс позволяет оценить оптимальность 
соотношения цены и качества поставляемых материальных произ-
водственных ресурсов. Показатель Кэцп отражает экологические 
аспекты деятельности поставщиков. 

Включение в модель оценки баланса интересов корпорации и 
покупателей показателя ДЗ позволяет оценить условия и эффек-
тивность кредитной политики корпорации в отношении покупате-
лей (сравнение темпов роста В и ДЗ дает оценку динамики скорости 
оборота ДЗ). Динамика показателей В и Куп позволяет оценить оп-
тимальность соотношения качества и цены продукции, Дэп ― уси-
лия корпорации по повышению уровня экологичности продукции. 

Интересы государства (в лице федеральных, региональных и 
местных органов власти) заключаются в обеспечении занятости 
населения (характеризуется динамикой показателя СЧП), увеличе-
нии налоговых платежей в бюджеты (Н), вклада корпорации в эко-
номический рост страны и регионов, требующего от нее инвести-
ций в основной капитал и НИОКР (Ир), снижении негативного 
влияния корпорации на окружающую среду (характеризуемого по-
казателями ЗОС, Пэ, Пв, ТО, Ваэ, ВСО2).  
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На основе сформированных динамических моделей разработаны 
матрицы нормативной динамики показателей оценки баланса инте-
ресов корпорации и заинтересованных сторон (табл. 2-7). 

Таблица 2 
Матрица нормативной динамики показателей оценки  

сбалансированности интересов корпорации и акционеров 

 
Калибр  СЧП А В ПП ЧП Д 

Калибр  1 -1 -1 -1 -1 -1 -1 
СЧП 1 1 -1 -1 -1 -1 0 

А 1 1 1 -1 -1 -1 0 
В 1 1 1 1 -1 -1 0 

ПП 1 1 1 1 1 -1 0 
ЧП 1 1 1 1 1 1 0 
Д 1 0 0 0 0 0 1 

Примечание. Методика А. С. Тонких [19]. 

Таблица 3 
Матрица нормативной динамики показателей оценки 

сбалансированности интересов корпорации и кредиторов 

  Калибр  ССЧ А В EBIT Пр КиЗ КиЗЗ 
Калибр  1 -1 -1 -1 -1 -1 -1 -1 

ССЧ 1 1 -1 -1 -1 0 0 0 
А 1 1 1 -1 -1 0 1 1 
В 1 1 1 1 -1 1 1 1 

EBIT 1 1 1 1 1 1 1 1 
Пр 1 0 0 -1 -1 1 -1 -1 

КиЗ 1 0 -1 -1 -1 1 1 -1 
КиЗЗ 1 0 -1 -1 -1 1 1 1 

Примечание. Авторская разработка. 

Таблица 4 
Матрица нормативной динамики показателей оценки 

сбалансированности интересов корпорации и персонала 
  Калибр  СЧП А Зп В ПП СЧПс УПТ 

Калибр  1 -1 -1 -1 -1 -1 -1 1 
СЧП 1 1 -1 -1 -1 -1 -1 1 

А 1 1 1 -1 -1 -1 0 0 
Зп 1 1 1 1 -1 -1 0 0 
В 1 1 1 1 1 -1 0 0 

ПП 1 1 1 1 1 1 0 0 
СЧПс 1 1 0 0 0 0 1 1 
УПТ -1 -1 0 0 0 0 -1 1 

Примечание. Авторская разработка. 
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Таблица 5 
Матрица нормативной динамики показателей оценки 

сбалансированности интересов корпорации и поставщиков 

 
Калибр СЧП КЗ А ПЗ В ПП КУПС КЭЦП 

Калибр 1 -1 -1 -1 -1 -1 -1 -1 -1 
СЧП 1 1 -1 -1 -1 -1 -1 0 0 
КЗ 1 1 1 -1 -1 -1 -1 0 0 
А 1 1 1 1 -1 -1 -1 0 0 
З 1 1 1 1 1 -1 -1 0 0 
В 1 1 1 1 1 1 -1 1 1 

ПП 1 1 1 1 1 1 1 1 1 
КУПС 1 0 0 0 0 -1 -1 1 1 
КЭЦП 1 0 0 0 0 -1 -1 -1 1 

Примечание. Авторская разработка. 

Таблица 6 
Матрица нормативной динамики показателей оценки 

сбалансированности интересов корпорации и покупателей 

  Калибр  СЧП А ДЗ В ПП КУП ДЭП 
Калибр  1 -1 -1 -1 -1 -1 -1 -1 

СЧП 1 1 -1 -1 -1 -1 0 0 
А 1 1 1 -1 -1 -1 0 0 

ДЗ 1 1 1 1 -1 -1 0 0 
В 1 1 1 1 1 -1 1 1 

ПП 1 1 1 1 1 1 1 1 
КУП 1 0 0 0 -1 -1 1 1 
ДЭП 1 0 0 0 -1 -1 -1 1 

Примечание. Авторская разработка. 

Таблица 7 
Матрица нормативной динамики показателей оценки 

сбалансированности интересов корпорации и государства 

 Калибр ССЧ ИР А Н В ЧП ЗОС ПЭ ПВ ТО ВА ВСО2 
Калибр 1 -1 -1 -1 -1 -1 -1 -1 1 1 1 1 1 

ССЧ 1 1 -1 -1 -1 -1 -1 -1 0 0 0 0 0 
ИР 1 1 1 -1 -1 -1 -1 0 1 1 1 1 1 
А 1 1 1 1 -1 -1 -1 0 0 0 0 0 0 
Н 1 1 1 1 1 -1 -1 0 0 0 0 0 0 
В 1 1 1 1 1 1 -1 1 0 0 0 0 0 

ЧП 1 1 1 1 1 1 1 1 0 0 0 0 0 
ЗОС 1 1 0 0 0 -1 -1 1 1 1 1 1 1 
ПЭ -1 0 -1 0 0 0 0 -1 1 0 0 0 0 
ПВ -1 0 -1 0 0 0 0 -1 0 1 0 0 0 
ТО -1 0 -1 0 0 0 0 -1 0 0 1 0 0 
ВА -1 0 -1 0 0 0 0 -1 0 0 0 1 0 

ВСО2 -1 0 -1 0 0 0 0 1 0 0 0 0 1 
Примечание. Авторская разработка. 
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Для интегральной оценки сбалансированности интересов ис-
пользуем математический аппарат теории матриц (подробно отра-
жен в работе А. С. Тонких [19], а также представлен в работе [20]).  

Интегральный показатель оценки баланса интересов рассчи-
тывается как мера различия (R) или мера сходства (S) нормативной 
и фактической динамики показателей. Для интерпретации полу-
ченных результатов расчета интегрального показателя S введем 
следующую градацию: 

― 0% ≥ S ≤ 25% ― низкий уровень баланса интересов; 
― 25% > S < 50% ― уровень баланса интересов ниже среднего; 
― S  = 50% – средний уровень достигнутого баланса интересов; 
― 50% > S ≤ 75% ― уровень баланса интересов выше среднего; 
― 75% > S ≤ 100% ― высокий уровень баланса интересов. 
Низкое значение интегрального показателя является призна-

ком серьезных проблем во взаимоотношениях корпорации и других 
экономических субъектов. Высокий уровень баланса интересов 
достигается в случае, когда корпоративный центр сумел увязать 
свои интересы с интересами других субъектов. 

Выводы 

Предложенный в работе подход к оценке сбалансированности 
интересов позволяет учесть основные интересы, соответствующие 
как корпорации, так и различным группам заинтересованных сто-
рон, мотивированно взаимоувязав и упорядочив показатели, рас-
ставив приоритеты без ущемления интересов какой-либо стороны.  

Результаты оценки уровня баланса интересов с использова-
нием предложенных динамических моделей позволяют выявить 
дисбаланс интересов, определить их причины и пути разрешения 
конфликта интересов, обеспечить согласованность стратегических 
целей устойчивого развития корпорации.  

Дальнейшие исследования в данной области, с нашей точки 
зрения, могут проводиться по таким направлениям, как уточнение 
перечня используемых в моделях показателей с учетом отраслевой 
специфики корпорации и доступности инсайдерской информации о 
ее деятельности, разработка динамических моделей оценки сба-
лансированности интересов корпорации с другими группами заин-
тересованных сторон. 
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