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КОРПОРАТИВНОЕ 
УПРАВЛЕНИЕ В ПАО 
«ИНТЕР РАО»: РИСК-
ОРИЕНТИРОВАННЫЙ 
ПОДХОД

Тамара Меребашвили, Светлана Сидельникова, 
Лиана Диакоманоли, Ольга Макаревич, Олег Бочаров1 

3.1. Основные сведения об обществе, его 
правовой статус, информация об акциях 
и основных акционерах

Датой образования ПАО «Интер РАО» принято 
считать 1 ноября 2002 года — день государственной реги-
страции ОАО «Сочинская ТЭС», созданной на основании 

1  Меребашвили Тамара Александровна, канд. юрид. наук, руково-
дитель Блока корпоративных и имущественных отношений ПАО 
«Интер РАО»; сотрудники БКИО ПАО «Интер РАО»: Сидельникова 
Светлана Юрьевна, канд. юрид. наук, руководитель Департамента 
корпоративных отношений; Диакоманоли Лиана Сергеевна, руко-
водитель направления эмиссионной деятельности и взаимодей-
ствия с регуляторами Департамента корпоративных отношений; 
Макаревич Ольга Вадимовна, руководитель Департамента корпо-
ративного управления ДЗО; Бочаров Олег Игоревич, руководитель 
направления по взаимодействию с акционерами и рынком ценных 
бумаг Департамента корпоративных отношений.
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распоряжения Председателя Правления ОАО РАО «ЕЭС 
России» от 23 октября 2002 года № 79р. Впоследствии 
общество неоднократно трансформировалось, расши-
ряя виды, географию и масштабы деятельности. С при-
соединением 1 июля 2008 года к ОАО «Интер РАО ЕЭС 
Холдинг» в состав акционеров общества вошло более 
200 тыс. миноритариев, что послужило отправной точ-
кой становления системы корпоративного управления.

Указом Президента Российской Федерации от 
30 сентября 2010 года № 1190 «О дальнейшем разви-
тии открытого акционерного общества «Интер РАО 
ЕЭС» общество включено в перечень стратегических 
предприятий и акционерных обществ, утвержденных 
Указом Президента Российской Федерации от 4 авгу-
ста 2004 года № 1009 «Об утверждении перечня страте-
гических предприятий и стратегических акционерных 
обществ».

В июне 2011 года общество завершило масштаб-
ную дополнительную эмиссию акций, размещаемых 
с возможностью оплаты акциями энергетических ком-
паний, по итогам которой структура уставного капитала 
существенно изменилась. В частности, значительно воз-
росла доля Российской Федерации, увеличились доли 
компаний с государственным участием и ГМК «Нориль-
ский никель», уменьшились доли Внешэконобанка и ГК 
«Росатом» (рис. 4).

В оплату уставного капитала были внесены 
акции таких энергетических компаний, как ОАО 
«ОГК‑1», ОАО «ОГК-3», ОАО «ТГК-11», ОАО «Петербург-
ская сбытовая компания», ОАО «Саратовэнерго», ОАО 
«Мосэнергосбыт», ОАО «Алтайэнергосбыт», ОАО «Там-
бовская энергосбытовая компания», ООО «РН-Энерго» 
и другие. Это сформировало основные сегменты орга-
низационной структуры: генерация, сбыт, инжиниринг, 
трейдинг, зарубежные активы.

21 сентября 2011 года распоряжением ЗАО «ФБ 
ММВБ» № 1058-р обыкновенные именные акции ОАО 
«Интер РАО ЕЭС» были переведены в котировальный 
список «А» первого уровня.
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Рис. 4. Структура уставного капитала общества 
до и после консолидации активов посредством увеличе-
ния уставного капитала, 2011 год (%)

Осенью 2012 года завершилась реорганизация 
компаний Группы, которая была одобрена на внеочеред-
ном общем собрании акционеров 26 апреля 2012 года 
с целью формирования структуры владения генерирую-
щими активами и создания условий для роста акционер-
ной стоимости активов. Была проведена совмещенная 
реорганизация в форме выделения производственных 
активов из ОАО «ОГК-1» и ОАО «ОГК-3» в их стопро-
центные дочерние общества с одновременным при-
соединением этих дочерних обществ к ОАО «Интер 
РАО — Электрогенерация». При этом ОАО «ОГК-1» и ОАО 
«ОГК-3» были реорганизованы в форме их присоедине-
ния к обществу путем конвертации акций указанных 
обществ в акции «Интер РАО». Одновременно на основа-
нии решения того же собрания акционеров была прове-
дена реорганизация общества в форме присоединения 
к нему ОАО «Башкирэнергоактив», созданного в резуль-
тате разделения ОАО «Башкирэнерго».

По итогам этой юридически сложной реоргани-
зации структура уставного капитала также претерпела 
изменения: увеличился free-float за счет долей миноритар-
ных акционеров, акции которых были конвертированы 
в акции «Интер РАО» новых выпусков, а доли остальных 
акционеров, соответственно, уменьшились (рис. 5).
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Рис. 5. Структура уставного капитала общества 
до и после реорганизации в форме присоединения, 
2012 год (%)

Очередным этапом изменений стал 2014 год: 
на основании распоряжения Правительства Россий-
ской Федерации от 16 января 2014 года № 22-р ОАО 
«РОСНЕФТЕГАЗ» стало акционером общества, приоб-
ретя акции, находящиеся в федеральной собственно-
сти. Помимо этого, ОАО «РОСНЕФТЕГАЗ» приобрело 
акции, принадлежащие ГК «Росатом», которая полно-
стью вышла из капитала общества (рис. 6).
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Рис. 6. Структура уставного капитала на 18 апреля 
2014 года (%)

В 2015 году статус акционера общества утратил 
Внешэкономбанк, предъявив акции к выкупу Группе 
«Интер РАО» в соответствии с условиями заключен-
ного в 2010 году опционного соглашения, что значи-
тельно увеличило квазиказначейский пакет акций. 
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«Норильский никель» начал постепенно снижать долю 
участия, полученную в результате консолидации акти-
вов в 2011 году, что увеличило free-float (рис. 7).
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Рис. 7. Структура уставного капитала на 20 апреля 
2015 года (%)

В  2016  году «Норильский никель» вышел 
из уставного капитала, продав часть пакета фонду UCP, 
а Группа «Газпром» продолжила снижать долю своего 
участия. Соответственно, free-float стал увеличиться 
(рис. 8).
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Рис. 8. Структура уставного капитала на 22 апреля 
2016 года (%)

В результате продажи акций в 2017 году фондом 
UCP и падения доли «Газпрома» ниже 1 % среди крупных 
акционеров в обществе остались компании с государ-
ственным участием. В июне 2017 года в структуре устав-
ного капитала доля миноритарных акционеров увели-
чилась почти до 30 % (рис. 9).
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Рис. 9. Структура уставного капитала на 6 июня 
2017 года (%)

Таким образом, ПАО «Интер РАО», созданное 
в результате реформы «РАО ЕЭС России», за свою деся-
тилетнюю историю получило уникальную структуру 
уставного капитала без контролирующего акционера, 
со значительным пакетом акций, находящимся в свобод-
ном обращении. 

Правовой статус общества как совокупность прав 
и обязанностей определяется прежде всего его органи-
зационно-правовой формой публичного акционерного 
общества, акции которого включены в Первый котиро-
вальный список Московской биржи. Как публичная кор-
порация общество имеет соответствующую структуру 
органов управления: общее собрание акционеров, совет 
директоров со сформированными комитетами по стра-
тегии и инвестициям, по аудиту и по номинациям и воз-
награждениям, Правление, Председателя Правления. 
С целью контроля за финансово-хозяйственной деятель-
ностью в обществе ежегодно избирается ревизионная 
комиссия и утверждается внешний аудитор.

В качестве обязательных элементов корпоратив-
ного управления образованы Блок внутреннего аудита, 
функционально подчиняющийся совету директоров, 
Департамент управления рисками и операционного 
контроллинга, находящийся в подчинении Председа-
теля Правления (2015)1, и подразделение, выполняющее 
функции корпоративного секретаря, — Блок корпоратив-
ных и имущественных отношений (2016). Цель создания 

1  Ранее функции внутреннего аудита, внутреннего контроля 
и управления рисками реализовывались в составе Блока внутрен-
него аудита, контроля и управления рисками с подчинением Пред-
седателю Правления.
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описанной структуры — соблюдение законодательства 
об акционерных обществах, правил листинга, обеспе-
чение прозрачности на рынке ценных бумаг и следова-
ние разумной корпоративной практике ведения бизнеса.

Вместе с  тем доля Российской Федерации 
в уставном капитале общества менялась с 0 до 14 %, 
и на момент написания данной главы в результате при-
ватизации государственного пакета составляет 0,0009 %. 
Тем не менее, с учетом стратегического характера 
деятельности «Интер РАО» по-прежнему выполняет 
задачи, которые перед ним ставит государство. Основ-
ным инструментом при этом выступает корпоратив-
ное управление посредством института представителей 
государства в совете директоров «Интер РАО» (табл. 2).
Таблица 2. 

Обязанности профессионального поверенного

Добросовестное и разумное осуществление возложенных на него 
обязанностей и полномочий, отнесенных к компетенции совета 
директоров.
Своевременное уведомление о заседаниях совета директоров, в повестку 
дня которых включены вопросы, требующие выдачи директив.

Голосование в соответствии с выданными директивами (в случае, если 
по вопросам повестки дня заседания совета директоров установлена не-
обходимость выдачи директив).
Участие в работе комитетов и комиссий совета директоров (в случае из-
брания профессионального поверенного в состав комитета и комиссии).
Созыв заседания совета директоров и включение в повестку дня заседа-
ния совета директоров вопросов, предложенных Российской Федераци-
ей как акционером (в случае избрания профессионального поверенного 
председателем совета директоров).

Перечень акционерных обществ, позиция пред-
ставителей государства в органах управления кото-
рых формируется в соответствии с порядком, опреде-
ленным Положением об управлении находящимися 
в федеральной собственности акциями акционерных 
обществ и использовании специального права на уча-
стие Российской Федерации в управлении акционер-
ными обществами («золотой акции»)1, утвержден рас-

1  См.: Положение об управлении находящимися в федеральной 
собственности акциями акционерных обществ и использовании 
специального права на участие Российской Федерации в управле-
нии акционерными общества («золотой акции»), далее по тексту — 
Положение/ Постановление Правительства РФ от 3 декабря 2004 г. 
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поряжением Правительства РФ от 23 января 2003 года 
№ 91-р. «Интер РАО» входит в перечень акционерных 
обществ, указанный в приложении № 2 к данному рас-
поряжению, в отношении которых позиция акционера — 
Российской Федерации определяется по вопросам:

1) выдвижения кандидатов для избра-
ния в органы управления, ревизионную и счетную 
комиссии;

2) голосования на общих собраниях акционе-
ров по вопросам их формирования, а также согласо-
вания директив представителям РФ и представителям 
интересов РФ в советах директоров по голосованию 
на заседаниях советов директоров;

3) формирования единоличного исполнитель-
ного органа;

4) избрания (переизбрания) председателей
советов директоров осуществляется Правительством 
РФ, Председателем Правительства РФ или по его пору-
чению заместителем Председателя Правительства РФ.

Основным механизмом взаимодействия Россий-
ской Федерации с представителями в совете директоров, 
обеспечивающим учет позиции и влияние государства, 
являются директивы, в иных случаях вопросов — прави-
тельственные, по ряду — директивы, выдаваемые Рос-
имуществом (табл. 3).
Таблица 3. 

Вопросы компетенции совета директоров, по которым 
представителю РФ в совете директоров ПАО «Интер РАО» 
выдается директива

 Правительство РФ: 
• избрание Председателя совета директоров.
 Росимущество: 

• принятие решений об участии и о прекращении участия общества в других организациях;
• утверждение повестки дня собрания;
• увеличение уставного капитала общества;
• рекомендации по размеру дивидендов по акциям и порядку их выплаты;
• одобрение крупных сделок;
• образование исполнительного органа общества и досрочное прекращение его полномочий, 
если уставом общества это отнесено к его компетенции;

• другие вопросы повестки дня в случае поступления предложения Председателя совета 
директоров.

№ 738 (с изменениями и дополнениями) // Собрание законодатель-
ства РФ. 13 декабря 2004 года. № 50. Ст. 5073.
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Директивы также классифицируются на выда-
ваемые в связи с рассмотрением ряда вопросов, вклю-
ченных в повестку дня заседания совета директоров, 
и директивы — инициативы, предписывающие членам 
совета — представителям государства обеспечить вынесе-
ние соответствующих вопросов на рассмотрение совета 
директоров для исполнения решений, принятых Прези-
дентом и Правительством Российской Федерации. 

Зачастую директивы-инициативы направляются 
не только корпорациям, входящим в перечень, указан-
ный в приложении № 2 к распоряжению Правительства 
РФ от 23 января 2003 года № 91-р, но также в перечень 
стратегических предприятий и акционерных обществ, 
в который включено ПАО «Интер РАО». Его цель — обес-
печение стратегических интересов, обороноспособно-
сти и безопасности государства, защита нравственности, 
здоровья, прав и законных интересов граждан Россий-
ской Федерации1, с учетом задач, возлагаемых государ-
ством на акционерное общество.

Для «Интер РАО» одной из таких задач является 
выполнение функций коммерческого агента при осу-
ществлении межгосударственной передачи электриче-
ской энергии (мощности) между государствами — участ-
никами Единого экономического пространства в целях 
реализации Соглашения об обеспечении доступа к услу-
гам естественных монополий в сфере электронергетики, 
включая основы ценообразования и тарифной поли-
тики, от 19 ноября 2010 года2. Таким образом, «Интер 
РАО» принимает участие в реализации согласованной 
политики в соответствии с основными принципами 
и целями Евразийского экономического союза (далее 

1  Ст. 6 Федерального закона «О приватизации государственного 
и муниципального имущества» от 21 декабря 2001 года № 178-ФЗ 
(с изменениями и дополнениями)// Собрание законодательства РФ. 
28 января 2002. № 4. Ст. 251.
2  Распоряжение Правительства от 9 февраля 2012 года № 163-р// 
Собрание законодательства РФ. 20 февраля 2012. № 8. Ст. 1051. Ука-
занное соглашение в настоящее время утратило силу в связи с под-
писанием Договора о евразийском экономическом союзе 25 мая 
2014 года, участниками которого являются Российская Федерация, 
Республика Беларусь, Республика Казахстан, Республика Армения, 
Кыргызская Республика.
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также — ЕАЭС), что накладывает на общество дополни-
тельные обязательства в сфере межгосударственного 
взаимодействия. 

Описанная выше структура уставного капитала, 
косвенный акционерный контроль со стороны Россий-
ской Федерации, участие в международных отношениях 
не только в интересах получения прибыли, но и для 
реализации государственных задач обусловили функ-
ционирование института представительства государ-
ства в совете директоров общества. В настоящее время 
в совете работают три представителя РФ, голосую-
щие с учетом директив по сформулированным выше 
вопросам.

Итоги обсуждений в виде протоколов заседаний 
совета директоров представителями государства дово-
дятся до сведения Росимущества путем заполнения све-
дений на МВ-портале. Следует отметить, что в резуль-
тате обсуждения повестки дня решение принимается 
с учетом не только директивных указаний, но и позиции 
независимых и неисполнительных директоров.

При рассмотрении вопросов деятельности обще-
ства затрагиваются интересы всех групп акционеров, 
имеющих представителей в совете директоров: госу-
дарства, акционерных обществ, находящихся под пря-
мым контролем государства, частных инвесторов, как 
юридических, так и физических лиц, включая нерези-
дентов. Выполнение государственных задач требует 
неукоснительного исполнения соответствующих реше-
ний Российской Федерации органами управления обще-
ства, однако коммерческая целесообразность подобных 
решений не всегда очевидна. Так, в соответствии с рас-
поряжением Правительства РФ от 12 февраля 2013 года 
№ 167-р согласовывалось совершение сделки по продаже 
обществом 40 %-ного пакета акций «Иркутскэнерго» при 
условии направления средств, полученных от его реали-
зации, на финансирование строительства Камбаратин-
ской ГЭС-1, осуществляемого в соответствии с Соглаше-
нием между Правительствами Российской Федерации 
и Кыргызской Республики о строительстве и эксплуа-
тации Камбаратинской ГЭС-1. Из-за отсутствия про-
гнозируемого положительного финансового результата 
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от такой операции пакет на указанных условиях про-
дан не был, а с 9 августа 2016 года Соглашение утратило 
силу в связи с его денонсированием киргизской сторо-
ной. Впоследствии пакет акций «Иркутскэнерго» был 
продан за 69,5 млрд руб. частному инвестору на осно-
вании нового распоряжения Правительства РФ. 

Менеджмент общества поддерживает посто-
янный диалог с государственными органами власти 
по вопросам совместной компетенции для нахождения 
взаимовыгодных для государства и остальных инвесто-
ров решений.

3.2. Цели и задачи корпоративного управления 
в Группе «Интер РАО»

3.2.1. Цели корпоративного 
управления — поддержание баланса 
долгосрочных и краткосрочных интересов 
акционеров, государственных и частных 
интересов, интересов акционеров и общества
ПАО «Интер РАО» представляет собой уникаль-

ное сочетание частного и публичного начал, не явля-
ясь ни полноценно государственной компанией, ни пол-
ностью частным публичным акционерным обществом. 
Подобный дуализм, заложенный в структуре акционер-
ного капитала, системе корпоративного управления 
и стратегии общества, последовательно прослеживается 
в подходах к управлению дочерними и подконтроль-
ными структурами. В данном разделе главы речь пойдет 
об управлении дочерними и подконтрольными обще-
ствами в Группе, где ПАО «Интер РАО» выполняет клю-
чевую роль материнской компании, формируя общие 
ценности, цели, задачи и единство управленческой 
методологии, цементируя отношения между различ-
ными юридическими лицами и объединяя их в одно 
целое. 

Группа «Интер РАО» — это диверсифицирован-
ный энергетический холдинг, состоящий из более чем 
100 юридических лиц, управляющих активами в Рос-
сии, странах СНГ и Европы по следующим сферам 
деятельности:
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• производство электрической и тепловой
энергии;

• энергосбыт и теплосбыт;
• международный энерготрейдинг и централи-

зованное обеспечение государственной политики для 
стран Единого экономического пространства;

• инжиниринг, экспорт энергооборудования;
• управление распределительными электросе-

тями за пределами РФ;
• энергоэффективность и инновационная

деятельность;
• производство оборудования и материалов для

энергетики;
• обеспечение реализации межгосударственных

соглашений в области энергетического строительства 
в целях соблюдения интересов Российской Федерации 
на постсоветском пространстве и в других странах.

Основные цели Группы — с одной стороны, обес-
печивать надежное энергоснабжение регионов присут-
ствия и решать государственные задачи по строитель-
ству и эксплуатации энергообъектов, а с другой стороны, 
способствовать росту капитализации ПАО «Интер РАО» 
в интересах всех акционеров. Электроэнергетика — это 
системообразующая отрасль экономики Российской 
Федерации, ключевой элемент суверенитета страны. 
От состояния энергосистемы, ее надежности зависят 
реализуемость плановых параметров экономического 
развития России, уровень национальной безопасности, 
политическая стабильность в обществе, качество жизни 
людей.

Необходимо подчеркнуть тот факт, что серьез-
ную долю публичного в корпоративных отношениях 
внутри холдинга формирует именно приоритет реализа-
ции государственной задачи по надежному энергоснаб-
жению над частной задачей максимизации выплаты 
дивидендов акционерам, а также существующие особен-
ности государственного регулирования рынка электро-
энергетики и статус глобального стратегического акцио-
нерного общества головной компании Группы.

Существующий подход к  управлению в  хол-
динге в значительной степени строится на принципах 
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единства реализации стратегии управления рисками. 
Именно риск-ориентированный подход к управлению 
Группой позволяет менеджменту последовательно 
и осознанно обеспечивать повседневную жизнь насе-
ления и конкурентоспособность российской экономики.

В особенностях структуры капитала и деятельно-
сти Группы заложен многоуровневый дуализм и систем-
ные противоречия. Государство выступает по отноше-
нию к Группе как:

• собственник имущества (Росимущество, Пра-
вительство), когда осуществляет свои полномочия 
по управлению через выдачу директив членам совета 
директоров; 

• инвестор (Правительство), когда требует
выплаты дивидендов и роста капитализации; 

• суверенный носитель власти (Минфин, Мин-
энерго), когда обязывает компании Группы прини-
мать на себя определенные обязательства по меж-
правительственным отношениям с другими 
государствами; 

• регулятор, когда устанавливает для Группы
уровень доходности или признает расходы в тарифном 
процессе (ФАС, РЭК на уровне субъекта РФ), опреде-
ляет требования к надежности и безопасности обору-
дования и персонала (Ростехнадзор), к обеспечению 
информационных прав миноритарных акционеров 
(Банк России); 

• фискальный орган, когда требует уплаты пла-
тежей в бюджеты и фонды (ФНС). 

Не всегда решение публичных и социально зна-
чимых задач сообразуется и не противоречит макси-
мизации размера выплачиваемых дивидендов и капи-
тализации Группы. Активная позиция государства, 
выступающего по отношению к Группе в роли соб-
ственника имущества и носителя суверенной власти 
выливается для Группы в разнообразную, регулярную 
и объемную отчетность в различных областях, законо-
мерно поглощает трудовые, материальные и временные 
ресурсы и не способствует сокращению издержек. 

Для ПАО «Интер РАО» подобная дуалистиче-
ская ситуация усугубляется еще и тем, что, являясь 
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эмитентом ценных бумаг категории «голубых фишек», 
головная компания Группы обязана сохранять free-
float на определенном уровне и обеспечивать соблю-
дение требований акционерного законодательства 
и регулятора в лице Банка России в части удовлетворе-
ния интересов миноритарных акционеров и частных 
инвесторов, держателей находящегося в свободном 
обращении пакета акций общества и профессиональ-
ных участников рынка ценных бумаг. При этом совер-
шенно очевидно, что большинство указанных акционе-
ров и их представители в органах управления общества 
преследуют только две цели: максимизация дивидендов 
и рост стоимости акций. 

Выбор оптимальной модели управления государ-
ственным имуществом до сих пор является дискуссион-
ным. Существует мнение, что превалировать должен 
рыночный подход, при котором государство лишь назна-
чает своих представителей и профессиональных неза-
висимых директоров в органы управления обществом 
и устанавливает для него целевые показатели по раз-
меру выручки (прибыли) и дивидендов, не вмешиваясь 
в деятельность компании. Обеспечивая пополнение 
казны за счет регулярного получения дивидендов, госу-
дарство может путем прямых инвестиций решать соци-
ально значимые государственные задачи, не отвлекая 
управляемое общество от систематического извлечения 
прибыли. Другая точка зрения основывается на необхо-
димости применения риск-ориентированного подхода 
с такой степенью достаточного вмешательства государ-
ства, позволяющей предотвратить банкротство или при-
чинение иного ущерба государственным интересам. 

Во всех случаях очевидно, что чрезмерно актив-
ная позиция государства в различных аспектах управле-
ния, контроля, надзора и регулирования, осуществляе-
мая также с помощью разных самостоятельных органов 
исполнительной власти, не способствует оптимизации 
издержек и не позволяет менеджменту сосредоточиться 
на основной рыночной деятельности. 

Как показывает опыт стран Организации эконо-
мического сотрудничества и развития (ОЭСР), сектор 
экономики с государственным участием может либо 
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стимулировать, либо затруднять социально-экономи-
ческое развитие. Это зависит от соответствия обще-
принятым практикам поддержки открытых конкурент-
ных рынков и применения принципов прозрачности 
и эффективности деятельности в конкретном государ-
стве. Таким образом, цели Группы можно разделить на:

• частные: максимизация экономической эффек-
тивности через постоянный рост EBITDA, свободного 
денежного потока, капитализации и цены акций ПАО 
«Интер РАО»;

• публичные: обеспечение государственной энер-
гетической безопасности через риск-ориентированное 
управление активами, безопасность и непрерывность 
энергоснабжения, а также создание среды и условий для 
системного развития российской экономики. 

Необходимо отметить, что указанные цели, 
несмотря на их различную природу, должны быть взаи-
мосвязанными, взаимозависимыми и взаимоограни-
чивающими, но при этом не противоречить друг другу. 

Как пример можно рассмотреть сценарий, когда 
инфраструктурная компания теряет финансовую ста-
бильность из-за того, что акционеры приняли крат-
косрочные цели максимизации дивидендных выплат, 
которые превалируют над долгосрочными целями 
обеспечения стабильности и безопасности эксплуата-
ции оборудования. В соответствии с данным сценарием 
на горизонте пяти лет на фоне роста EBITDA и распре-
деления всей чистой прибыли на дивиденды может воз-
никнуть ситуация, когда резко ухудшается состояние 
оборудования, повышается аварийность, растет количе-
ство несчастных случаев на производстве, предписаний 
и штрафов надзорных органов и в итоге производство 
приостанавливается из-за массовых исковых требова-
ний потерпевших. Подобная ситуация приведет к потере 
бизнеса и банкротству в течение непродолжительного 
времени. 

В погоне за максимальным ростом дивидендного 
потока любой ценой акционеры закономерно теряют 
бизнес и подвергают своих представителей в орга-
нах управления угрозе привлечения к ответственно-
сти. Помимо этого, любой бизнес, предполагающий 
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управление сложными механизмами или системами, 
должен быть построен на адекватной оценке рисков, 
невозможной без знаний и опыта в соответствующей 
области. В связи с этим главное условие для нахожде-
ния оптимального соотношения долгосрочных и крат-
косрочных преимуществ, которые может принести биз-
нес — это доверие между акционерами и менеджментом. 
Оно возникает и поддерживается за счет постоянного 
диалога между сторонами и регулирования, которыми 
менедж-мент страхует себя от злоупотреблений.

Регулирование целеполагания и оценки целей 
в Группе «Интер РАО» осуществляется системно с исполь-
зованием нескольких взаимосвязанных инструментов: 

• путем фиксации всех долгосрочных целей реше-
ниями органов управления холдинга (долгосрочная про-
грамма развития ПАО «Интер РАО» и стратегия Группы 
«Интер РАО») с закреплением в стратегиях отдельных 
компаний конкретных целей;

• посредством разработки и утверждения как
на уровне ПАО «Интер РАО», так и на уровне подкон-
трольных обществ ежегодных планов реализации стра-
тегических задач;

• путем закрепления в решениях советов дирек-
торов и поручениях менеджменту сначала на уровне 
головной компании и далее на уровне подконтрольных 
обществ точечных краткосрочных целей, сформулиро-
ванных в системных (общих) директивах Правительства 
и Росимущества;

• за счет единообразной системы мотивации
путем закрепления решениями советов директоров 
соответствующих уровней холдинга ежегодных конкрет-
ных целей менеджменту через контрольные и ключевые 
показатели эффективности;

• с помощью системы отчетности и контроля
за достижением поставленных целей (внутренний аудит, 
внутренний контроль, подотчетность государству, спе-
циальный государственный надзор и контроль, вне-
шний аудит, раскрытие информации перед инвестици-
онным сообществом и контрагентами);

• при помощи внутрикорпоративной системы
проектного управления, позволяющей ставить 
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и реализовывать краткосрочные конкретные цели вну-
три холдинга;

• путем создания и поддержания культуры моти-
вации менеджмента на достижение целей Группы 
за счет применения в холдинге типовой формы уставов 
обществ, корпоративных стандартов, единой формы 
и порядка принятия и исполнения решений органами 
управления, единого порядка формирования органов 
управления, проведения стратегических сессий, корпо-
ративных семинаров и обучения, формирования еди-
ного информационного пространства и программных 
средств для обмена сопоставимой информацией между 
всеми компаниями холдинга. 

Таким образом, успешное разрешение предопре-
деленного конфликта между долгосрочными и кратко-
срочными целями Группы, между целями государства 
и частных акционеров, между акционерами и менедж-
ментом, между целями Группы и отдельных обществ, 
между риском и эффективностью возможно только 
за счет непрерывного осознанного балансирования, 
итогом которого будет компромисс или найденная золо-
тая середина. 

3.2.2. Задачи корпоративного 
управления — достижение стратегических 
целей и запланированных показателей бизнес-
плана, управление рисками
Единство понимания задач Группы компаний 

во многом зависит от требований делового сообще-
ства, акционеров и инвесторов оценивать компании 
через консолидированные групповые показатели МСФО, 
а также от понимания холдинга как группы аффилиро-
ванных структур, цели и задачи которых определяются 
из единого контролирующего центра. 

Порядок и  процедуры, действующие едино-
образно во всем холдинге, обеспечивают сопостави-
мость и прозрачность постановки задач и осуществле-
ние контроля за их выполнением. Если цель отвечает 
на вопрос «что будет?», то задача всегда должна давать 
ответ «что сделать». Система корпоративного управле-
ния в холдинге обязана обеспечивать единое понимание 
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Глава III
КОРПОРАТИВНОЕ УПРАВЛЕНИЕ 
В ПАО «ИНТЕР РАО»: 
РИСК-ОРИЕНТИРОВАННЫЙ ПОДХОД

и осознание целей/вызовов, постановку не противоре-
чащих друг другу задач и мотивацию на их эффектив-
ное выполнение. 

Главным инструментом системы корпоратив-
ного управления для постановки задач внутри Группы 
является ежегодное утверждение ключевых показате-
лей эффективности и декомпозиция плана реализации 
стратегии через институт советов директоров, создан-
ный во всех дочерних и подконтрольных обществах. 
Условиями единого понимания задач и прозрачного 
механизма их оценки служат внедренные в обществах 
корпоративные стандарты и корпоративные информа-
ционные программные средства. Помимо требований 
законодательства ограничениями системы выступают 
механизмы управления рисками и внутреннего кон-
троля. Инструментом для оценки выполнения задач слу-
жат единые стандарты отчетности и четко соблюдаемые 
сроки их предоставления. 

Корпоративная система, выстроенная для обес-
печения стабильной работы всего холдинга, должна 
гарантировать своевременную реакцию Группы и каж-
дого ее элемента на возникающие внешние и внутрен-
ние вызовы. Эта задача не может быть решена исключи-
тельно за счет подробного описания «что делать» на все 
случаи. Попытка предусмотреть все негативные сцена-
рии развития событий и заранее написать для каждого 
«рецепт» преодоления является утопичной. Поэтому 
более важным представляется создание и поддержа-
ние именно механизма свободного и своевременного 
обмена информацией и знаниями между всеми управ-
ленцами и ключевыми сотрудниками Группы. За счет 
создания особой корпоративной культуры необходимо 
также воспитать и поддерживать внутреннюю мотива-
цию на эффективность и адекватную оценку рисков. 

В последние годы были ужесточены законода-
тельные требования к работе менеджмента. Судебная 
практика формирует образ руководителя холдинга через 
сложную призму разнообразных уровней его ответ-
ственности. Ему необходимо ориентироваться не только 
в  своей профессиональной области, но  и  в  эконо-
мике, юриспруденции, риск-менеджменте, трудовых 
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отношениях. Какие только требования не предъявля-
ются сегодня в отношении лиц, управляющих крупными 
холдингами! 

В условиях, когда против управленцев возбу-
ждаются не только гражданско-правовые производ-
ства, но и уголовные дела, оценка рисков и поиск того 
уровня предпринимательского риска, который назы-
вается обоснованным и разумным, становится одной 
из главных задач корпоративного управления. Именно 
возможность привлечь к ответственности за неудачную 
сделку или необоснованный риск не только менеджмент 
подконтрольных структур, но и членов совета директо-
ров головной компании по факту размывает тонкую гра-
ницу между этими уровнями управления. 

Опыт, знания и достоверная информация явля-
ются незаменимыми ингредиентами адекватной оценки 
ситуации для принятия разумного и взвешенного реше-
ния в процессе управления. Поэтому на любом крупном 
предприятии или в холдинге так важна развитая функ-
ция внутреннего аудита и внутреннего контроля, кото-
рая позволяет опытным менеджерам не только прини-
мать единичные решения, но и совершенствовать всю 
систему управления. 

Однако именно разграничение подходов и форм 
управления между исполнительным и стратегическим 
уровнями позволяет говорить о зрелости созданной 
корпоративной системы. Важно соблюдать это разгра-
ничение, поскольку только стратегический уровень 
управления, отделенный и независимый от уровня 
исполнительного, позволяет посмотреть со стороны 
на процессы и решения, принимаемые в корпора-
ции, вовремя обнаружить угрозы, дать им правильную 
оценку и должным образом на них отреагировать. 

3.3. Особенности компетенции органов 
управления 

Собрание акционеров. Большинство вопросов, 
отнесенных федеральным законодательством к компе-
тенции общего собрания акционеров, носят исключи-
тельный характер и их решение не может быть передано 
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иным органам управления общества. Общему собра-
нию акционеров также не могут быть предоставлены 
полномочия, которые не указаны в Федеральном законе 
«Об акционерных обществах», так как их перечень носит 
закрытый (исчерпывающий) характер.

Совет директоров. С учетом статуса совета 
директоров как органа, осуществляющего общее (стра-
тегическое) руководство деятельностью общества, его 
полномочия тщательно регламентированы. При разра-
ботке компетенции совета во внимание принимались 
следующие подходы.

1. Отнесение к компетенции совета директо-
ров вопросов, предусмотренных законодательством 
РФ, в соответствии с принципом эффективности при-
нятия решений в части диспозитивных норм Федераль-
ного закона «Об акционерных обществах». Так, Устав 
общества относит к компетенции совета увеличение 
уставного капитала путем размещения дополнительных 
акций в пределах объявленных (с учетом особенностей, 
установленных ст. 39 Федерального закона «Об акцио-
нерных обществах»), а также проведение листинга 
акций. Возможность принятия соответствующих реше-
ний советом директоров позволяет существенно эконо-
мить время и материальные ресурсы общества.

2. Учет рекомендаций Кодекса корпоративного
управления и Правил листинга. Это вопросы:

• связанные с утверждением кандидатуры корпо-
ративного секретаря и прекращения его полномочий, 
Положения о корпоративном секретаре, определение 
размера его вознаграждения и принципов премирова-
ния, оценка его работы по итогам года и премирование, 
утверждение отчетов о его работе;

• формирования комитетов совета директоров,
утверждения положений о комитетах и рассмотрения 
их отчетов;

• функционирования систем внутреннего аудита,
управления рисками и внутреннего контроля и оценки 
их эффективности, рассмотрения отчетов подразделе-
ния общества, в обязанности которого входит осуществ-
ление контроля за соблюдением требований законода-
тельства об инсайдерской информации;
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• определения статуса членов совета директоров,
результатов их ежегодной самооценки и независимой 
оценки эффективности работы совета. Совет директо-
ров имеет право признавать независимым директора, 
формальный статус которого не соответствует прин-
ципам независимости, однако на практике он является 
полностью независимым в принятии своих решений;

• формирования позиции представителей обще-
ства в подконтрольных компаниях по ряду ключевых 
для Группы вопросов.

Из последних новаций в части реализации реко-
мендаций Кодекса корпоративного управления можно 
отметить утверждение 30 августа 2017 года советом 
директоров общества Положения о порядке рассмотре-
ния существенных корпоративных действий, которое 
устанавливает процедуру представления позиции неза-
висимых директоров по существенным корпоративным 
действиям до их одобрения советом. Указанное Положе-
ние было разработано для развития норм Устава обще-
ства о перечне вопросов, относящихся к компетен-
ции совета директоров и рассматриваемых в особом 
порядке — большинством всех избранных членов совета.

3. Третий подход при формировании полномо-
чий совета директоров — это учет рекомендаций Рос-
имущества. В частности, хотя подп. 17.1 п. 17 Федераль-
ного закона «Об акционерных обществах» позволяет 
относить к компетенции единоличного исполнитель-
ного органа рассмотрение вопроса об участии в дру-
гих организациях, Устав общества относит его к ком-
петенции совета директоров с учетом абзаца второго 
п. 17 «Положения об управлении находящимися в феде-
ральной собственности акциями акционерных обществ 
и использовании специального права на участие Рос-
сийской Федерации в управлении акционерными обще-
ствами (“золотой акции”)», утвержденного Постановле-
нием Правительства РФ от 3 декабря 2004 года № 738. 
По этой же причине, с учетом сложившейся практики, 
к компетенции совета директоров отнесено рассмотре-
ние Программы инновационного развития общества.

Еще одной особенностью является возможность 
относить к полномочиям совета директоров иные 



(22)

вопросы, предусмотренные внутренними документами 
общества, утвержденные решениями общего собра-
ния акционеров и совета директоров. Указанная прак-
тика гибко ограничивает круг вопросов, относящихся 
к компетенции совета директоров, позволяя при необ-
ходимости осуществлять контроль над важнейшими 
бизнес-процессами с учетом постоянно меняющейся 
экономической ситуации.

Устав ПАО «Интер РАО» традиционно определяет, 
что руководство его текущей деятельностью осуществля-
ется единоличным исполнительным органом — Предсе-
дателем Правления и коллегиальным исполнительным 
органом — Правлением, которые подотчетны общему 
собранию акционеров и совету директоров общества. 
К компетенции Председателя Правления относятся все 
вопросы руководства текущей деятельностью общества, 
за исключением отнесенных к полномочиям общего 
собрания акционеров, совета директоров и Правления.

3.4. Этапы развития корпоративного 
управления 

3.4.1. ПАО «Интер РАО» до принятия Кодекса 
корпоративного управления. Основные 
факторы и условия, способствующие 
внедрению передовых практик 
корпоративного управления 
Ко времени принятия российского Кодекса кор-

поративного управления 2014 года общество плано-
мерно внедряло современные практики корпоративного 
управления. Все главные элементы системы, включая 
деятельность совета директоров, сформированных при 
нем комитетов, работа с акционерами, как с институцио-
нальными инвесторами, так и частными лицами, рас-
крытие информации функционировали в полном объеме.

Вместе с тем на заседании 7 апреля 2015 года 
совет директоров рассмотрел «дорожную карту» 
по  совершенствованию корпоративного управле-
ния, разработанную во исполнение ранее принятого 
им решения и директивы Росимущества от 19 дека-
бря 2014 года, закрепившую основные мероприятия 
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по приведению корпоративного управления в обществе 
к стандартам Кодекса.

К  моменту утверждения «дорожной карты» 
из основных несоответствий ей в практике корпоратив-
ного управления общества можно назвать:

• отсутствие назначенного советом директо-
ров корпоративного секретаря, хотя все его функции 
выполнялись Департаментом корпоративных отноше-
ний Блока корпоративных и имущественных отноше-
ний, руководитель которого был подчинен Председа-
телю Правления;

• подчиненность службы внутреннего аудита
комитету по аудиту и отсутствие отчетности службы вну-
треннего аудита совету директоров, включая отчетность 
об эффективности процедур внутреннего контроля, управ-
ления рисками и практики корпоративного управления;

• отсутствие необходимого количества независи-
мых директоров в составе совета директоров;

• наличие в комитете по аудиту неисполнитель-
ных директоров;

• отсутствие особого порядка рассмотрения суще-
ственных корпоративных действий;

• несоответствие перечня вопросов, рассма-
триваемых на очных заседаниях совета директоров, 
перечню, закрепленному в Кодексе;

• отсутствие регулярного анализа соответствия
независимых директоров критериям независимости.

3.4.2. Внедрение Кодекса корпоративного 
управления: причины, особенности 
и результаты
Ранее действовавший в ПАО «Интер РАО» Кодекс 

корпоративного управления, утвержденный советом 
директоров общества в 2008 году, основывался на нор-
мах Кодекса корпоративного поведения, рекомендован-
ного к применению письмом ФКЦБ России от 4 апреля 
2002 года № 421/р, а также частично на Принципах кор-
поративного управления ОЭСР.

В апреле 2014 года совет директоров Банка 
России одобрил Кодекс корпоративного управления. 
Начиная с этого года при направлении в Банк России 
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решения о выпуске акций, размещаемых путем консоли-
дации, и проспекта ценных бумаг обществу надлежало 
указать в п. 6.1 проспекта акций сведения о наличии 
кодекса корпоративного поведения (управления) эми-
тента либо иного аналогичного документа. 

В целях недопущения указания в проспекте 
и в других раскрываемых обществом документах ссылки 
на устаревший Кодекс корпоративного управления; 
информирования регулятора, организаторов торговли 
на рынке ценных бумаг и акционеров, а также с уче-
том того факта, что отчетность представляется именно 
в соответствии с Кодексом, совет директоров 24 ноября 
2014 года принял следующие решения:

• признать Кодекс корпоративного управления,
утвержденный советом директоров ОАО «Интер РАО 
ЕЭС» 23 апреля 2008 года, утратившим силу;

• определить, что в своей деятельности обще-
ство руководствуется Кодексом корпоративного управ-
ления, рекомендованным к применению Банком Рос-
сии (письмо Банка России от 10 апреля 2014 года 
№ 06-52/2463).

Указанное решение принималось в  первую 
очередь с учетом полного понимания того, что обще-
ство намерено планомерно следовать рекомендациям 
Кодекса и берет на себя обязанность по раскрытию 
отчета о соблюдении его норм в годовом отчете. Вме-
сте с тем следует отметить, что до одобрения Банком 
России Кодекса корпоративного управления общество 
уже выполняло большинство его положений.

В частности, в 2013 году комитет по кадрам 
(номинациям) и вознаграждениям начал проводить 
оценку членов совета директоров на соответствие кри-
териям независимости, определенным в Кодексе корпо-
ративного управления Великобритании (UK Corporate 
Governance Code), а также критериям, утвержденным 
внутренними документами общества.

Во исполнение договорных ковенант с Евро-
пейским банком реконструкции и развития (Euro-
pean Bank for Reconstruction and Development) совет 
директоров ПАО «Интер РАО» на  очном заседа-
нии 28 марта 2013 года одобрил План мероприятий 
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по совершенствованию корпоративного управления 
ПАО «Интер РАО» и его дочерних структур (Corporate 
Development and Action Plan), в соответствии с кото-
рым общество осуществило основные мероприятия 
(табл. 4).

За трехлетний период с момента утверждения 
российского Кодекса в ПАО «Интер РАО» была прове-
дена значительная работа по приведению практики 
корпоративного управления общества в соответствие 
с рекомендациями Кодекса.

1. В связи с включением акций ПАО «Интер РАО»
в первый уровень Списка ценных бумаг, допущенных 
к организованным торгам, и проведением в 2014 году 
конвертации акций общества при консолидации устра-
нение несоответствий требованиям Московской биржи 
и российского Кодекса корпоративного управления 
стало в 2014–2016 годах приоритетным направлением 
совершенствования системы корпоративного управле-
ния общества.

Указанное обстоятельство было продиктовано 
требованиями приказа Федеральной службы по финан-
совым рынкам (далее — ФСФР России) от  30 июля 
2013 года № 13-62/пз-н «О порядке допуска ценных 
бумаг к организованным торгам». В соответствии с ним 
биржа вправе включить в котировальный список ценные 
бумаги, эмитент которых не отвечает предъявляемым 
требованиям к корпоративному управлению, необходи-
мым для включения таких ценных бумаг в соответствую-
щий котировальный список, при условии, что:

• эмитент и его ценные бумаги соответствуют
требованиям Порядка и правил листинга, за исключе-
нием требований к корпоративному управлению;

• бирже представлен План мероприятий по устра-
нению эмитентом несоответствия требованиям к кор-
поративному управлению с указанием срока его реа-
лизации, который не может быть более двух лет с даты 
вступления в силу новых правил листинга биржи. При 
этом указанный план необходимо согласовать с акцио-
нером (участником) эмитента, владеющим более 50 % 
голосующих акций (уставного капитала), и советом 
директоров эмитента.
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Таблица 4. 
Мероприятия по совершенствованию корпоративного 
управления в ПАО «Интер РАО» до принятия Кодекса 
корпоративного управления

Область Мероприятие

Права ак-
ционеров 
и внешнее 
влияние

1. Формализована задача обеспечения постепенного роста ди-
видендных выплат акционерам и доведения размера дивиден-
дов до уровня 25% от консолидированной прибыли общества 
по МСФО (в Положении о Дивидендной политике ОАО «Интер 
РАО», утвержденном решением совета директоров 30 июня 2014 
года в новой редакции).

Совет ди-
ректо-
ров и его 
комитеты

2. В утвержденном в 2013 году Положении о совете директоров 
в новой редакции установлены минимальное количество очных 
заседаний совета директоров в течение корпоративного года 
(не менее четырех раз в год) и перечень вопросов, подлежащих 
рассмотрению на очных заседаниях.
3. В 2014 году совет директоров впервые утвердил Положение 
об оценке деятельности совета директоров ОАО «Интер РАО», 
регламентирующее проведение самооценки на регулярной ос-
нове (ежегодно), а также проведение внешней независимой 
оценки (с периодичностью один раз в три года). В 2014 году 
члены совета директоров также впервые провели самооценку 
своей деятельности и рассмотрели ее результаты на заседании 
30 июня 2014 года.
По результатам Отчета о дистанционной оценке деятельности 
совета директоров ОАО «Интер РАО» комитетом по кадрам и 
вознаграждениям были выработаны рекомендации по совер-
шенствованию дальнейшей деятельности совета директоров, 
утвержденные решением совета директоров 30 июня 2014 года.
На настоящий момент практика проведения самооценки дея-
тельности совета директоров и его комитетов продолжает 
осуществляться.
4. 23 мая 2014 года совет директоров впервые утвердил План
преемственности членов совета директоров на 2014–2016 годы 
включительно, в котором:
• отражены подходы к преемственности с целью недопущения 
несоответствия Правилам листинга;
• сформулирована программа обучения и развития для членов 
совета директоров;
• определены ключевые вопросы, подлежащие освещению на
вводной ознакомительной встрече с впервые избранными чле-
нами совета директоров (программа ознакомительной встре-
чи утверждена в рамках указанного Плана преемственности);
5. В 2013 году ПАО «Интер РАО» ввело практику проведения
ежегодных (в случае изменения состава совета директоров) 
ознакомительных встреч для впервые избранных директоров.
6. 31 марта 2014 года советом директоров утверждена полити-
ка в сфере комплаенс, регламентирующая осуществление кон-
тро-ля соответствия деятельности Группы требованиям законо-
дательства РФ, правилам и стандартам, применяемым Группой.

Управление 
дочерними 
обществами

7. В 2014 году в обществе был издан приказ «Об утверждении 
перечней ДЗО/ВЗО ОАО «Интер РАО» и ключевых вопросов ком-
петенции органов управления ДЗО/ВЗО» в новой редакции, уста-
навливающий перечень ДЗО/ВЗО, позиция по которым определя-
ется структурными подразделениями ОАО «Интер РАО»:
• перечень обществ, позиция по которым определяется по всем 
вопросам повестки дня, был сокращен с 55 до 10;
• количество ключевых вопросов было сокращено с 46 до 38.
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С учетом данных обстоятельств 29 октября 2014 года 
советом директоров и акционерами, владеющими более 
50 % голосующих акций общества (ОАО «РОСНЕФТЕ-
ГАЗ», ОАО «ФСК ЕЭС», ОАО «ГМК «Норильский никель»), 
был утвержден вышеуказанный План мероприятий, 
который предусматривал устранение всех несоответ-
ствий до 9 июня 2016 года. 

2. Согласно дирек тив ам Росимущес тв а
от 19 декабря 2014 года № ОД-11/54478 совет дирек-
торов 9 апреля 2015 года утвердил План мероприятий 
(«дорожную карту») по внедрению положений Кодекса 
корпоративного управления в деятельность общества, 
который был рассмотрен советом директоров 29 июня 
2016 года и признан выполненным.

Ключевые мероприятия по результатам испол-
нения Плана мероприятий и  «дорожной карты» 
предусматривали:

• утверждение решением совета директоров
от 31 мая 2016 года Положения о подразделении, осуще-
ствляющем функции корпоративного секретаря, а также 
согласование советом кандидатуры на должность руко-
водителя данного подразделения;

• утверждение советом директоров 21 августа
2015 года Политики по внутреннему аудиту, опреде-
ляющей цели, задачи и полномочия подразделения, 
осуществляющего внутренний аудит. Основные задачи 
внутреннего аудита были распределены по следую-
щим направлениям: оценка эффективности системы 
внутреннего контроля, системы управления рисками 
и практики корпоративного управления;

• утверждение советом директоров 28 октября
2015 года Положения о Блоке внутреннего аудита, в соот-
ветствии с которым его руководитель подотчетен совету 
директоров, назначается и освобождается от занимаемой 
должности единоличным исполнительным органом эми-
тента на основании решения совета директоров.

Помимо вышеизложенного, с 2013 до 2017 года 
в целях приведения корпоративного управления ПАО 
«Интер РАО» в соответствии с рекомендациями Кодекса 
были осуществлены ключевые мероприятия, представ-
ленные в табл. 5.
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Таблица 5. 
Мероприятия по совершенствованию корпоративного управления в ПАО «Интер РАО» 
после принятия Кодекса корпоративного управления

Область Мероприятие

Права 
акционеров 

1. В 2013 году Правлением общества впервые утверждена Программа взаимодействия с
миноритарными акционерами на 2014 год. Отчет об ее исполнении рассмотрен Правле-
нием 25 декабря 2014 года. 
Актуальность внедрения Программы обусловлена наличием существенного количества 
миноритарных акционеров и рекомендациями российского Кодекса корпоративного 
управления по обеспечению взаимодействия общества с его акционерами и участию в 
предупреждении корпоративных конфликтов. В настоящий момент общество поддержи-
вает практику ежегодной актуализации данной Программы и рассмотрения отчетов ее 
исполнения Правлением.
2. С 2016 года для поддержания связи с акционерами открыт специальный адрес электрон-
ной почты: agm@interrao.ru и обеспечена работа форума по вопросам повестки дня ГОСА 
на сайте общества в сети �«Интернет».
3. В 2017 году внедрена практика электронного голосования на годовом общем собрании 
акционеров общества.
4. В 2016 году актуализировано Положение об информационной политике с учетом реко-
мендаций Кодекса, утвержденное советом директоров 29 декабря 2016 года.

Совет 
директоров 

5. В 2016 году доля независимых директоров, полностью соответствующих критериям не-
зависимости, определенным в российском Кодексе корпоративного управления и Прави-
лах листинга Московской биржи, достигла 1/3.
В связи с продажей UCP SEA RESOURCES LTD пакета акций ПАО «Интер РАО» 10 октября 
2016 года статус исполнительного директора Группы компаний UCP Е.В. Сапожниковой 
был определен советом директоров в качестве независимого директора. Таким образом, 
количество независимых директоров, полностью соответствующих критериям независи-
мости, возросло с двух до трех: А.Е. Бугров, Р. Дж. Поллетт, Е.В. Сапожникова.
6. В 2016 году в Плане преемственности членов совета директоров и членов Правления ПАО
«Интер РАО», разработанном на период с 2016 до 2017 года включительно, была форма-
лизована обязанность совета директоров осуществлять регулярный анализ соответствия 
членов совета критериям независимости.
7. 24 марта 2016 года советом директоров впервые было принято решение о проведении
процедуры независимой оценки эффективности работы совета директоров ПАО «Интер 
РАО» и утверждении методики такой оценки в 2016 году. Результаты данной оценки были 
рассмотрены на очном заседании совета директоров 27 июня 2016 года.
На основе отчета по результатам проведения независимой оценки комитетом по номи-
нациям и вознаграждениям разработаны Рекомендации по совершенствованию деятель-
ности совета директоров и его комитетов, утвержденные советом директоров на заседа-
нии 14 октября 2016 года.

Существенные 
корпоратив-
ные диействия

8. 30 августа 2017 года совет директоров утвердил Положение о порядке рассмотрения су-
щественных корпоративных действий.

Институт кор-
поративного 
секретаря

9. В 2017 году советом директоров впервые был утвержден Отчет руководителя подразде-
ления, осуществляющего функции корпоративного секретаря, о практике корпоративного 
управления общества за 2016 год, включая Отчет о соблюдении информационной полити-
ки общества и Отчет о соблюдении принципов и рекомендаций Кодекса корпоративного 
управления, рекомендованного к применению Банком России.

Комитет по 
аудиту

10. Начиная с 2016 года комитет рассматривает отчеты, подготовленные Блоком внутрен-
него аудита, содержащие оценку эффективности системы внутреннего контроля, системы 
управления рисками и практики корпоративного управления.

Комитет по 
номинациям 
и вознагра-
ждениям

11. 26 декабря 2016 года комитет впервые рассмотрел отчет о реализации принципов по-
литики вознаграждения и практике ее внедрения, в том числе применение эффективного 
соотношения фиксированной и переменной частей вознаграждения.
12. Вопрос о системе мотивации членов совета директоров общества впервые рассмотрен 
комитетом 20 октября 2017 года.
13. Комитет проводит мониторинг соответствия членов совета директоров критериям не-
зависимости. Во исполнение рекомендаций Кодекса совет директоров осуществляет ана-
лиз такого соответствия на ежеквартальной основе.
14. С 2016 года комитет ежегодно рассматривает вопросы раскрытия информации о поли-
тике и практике вознаграждения и о владении акциями общества.
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ПАО «Интер РАО» не останавливается на достиг-
нутых результатах и продолжает планомерное приведе-
ние системы корпоративного управления в соответствие 
с рекомендациями Кодекса. В частности, по итогам 
самооценки, проведенной в 2016 году на основе Мето-
дики, утвержденной приказом Росимущества № 306 
от 22 августа 2014 года, уровень соответствия корпо-
ративного управления ПАО «Интер РАО» требованиям 
Кодекса составил 83 %. В 2017 году данный показатель 
достиг уже 86 %. На 2018 год запланировано проведе-
ние самооценки корпоративного управления общества 
для последующего вынесения ее итогов на рассмотре-
ние очного заседания совета директоров.

3.4.3. Функционирование новых бизнес-
процессов в результате внедрения Кодекса 
корпоративного управления и изменений 
законодательства — собрание акционеров, 
соблюдение прав акционеров, совет 
директоров и его комитеты, корпоративный 
секретарь, раскрытие информации, 
особенности подготовки годового отчета
В период после принятия рассмотренных выше 

ключевых решений совета директоров в деятельность 
общества были внедрены новые бизнес-процессы.

Собрание акционеров и права акционеров. 
В 2015 году годовым общим собранием акционеров 
было утверждено новое Положение об общем собра-
нии акционеров ПАО «Интер РАО», которое закрепило 
основные рекомендации Кодекса корпоративного управ-
ления. В частности, был расширен перечень материа-
лов, предоставляемых акционерам к общему собранию 
(ОСА), в том числе информация о лицах, выдвинувших 
кандидатов в органы управления, а также по предложе-
нию которых конкретные вопросы включены в повестку 
дня. В составе материалов предусмотрено обязательное 
наличие пояснительных записок по каждому пункту 
повестки дня, включая таблицы сравнения вносимых 
изменений с текущей редакцией, обоснование необхо-
димости принятия соответствующих решений, а также 
рекомендации совета директоров по каждому вопросу 
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повестки дня. С материалами к ОСА можно ознако-
миться на официальном сайте общества1. Помимо этого, 
в порядке подготовки к собранию акционерам предо-
ставляется возможность задать вопросы на форуме 
сайта общества, о чем они заблаговременно информи-
руются в сообщении о созыве ОСА.

В  2017  году в  соответствии с  рекоменда-
циями Кодекса корпоративного управления общество 
совместно с регистратором впервые внедрило процедуру 
удаленного электронного голосования посредством 
личного кабинета акционера, предоставляемого реги-
стратором. С 2014 года услуги личного кабинета предо-
ставляются акционерам на бесплатной основе. Первона-
чально его функционал позволял зарегистрированным 
лицам только просматривать сведения о принадлежа-
щих ему акциях, однако спектр услуг постоянно расши-
ряется и в скором будущем будет возможна удаленная 
идентификация акционеров, запрос выписок и осуще-
ствление других функций.

С 2014 года ежегодно в порядке подготовки 
к годовому общему собранию акционеров (ГОСА) изда-
ется Памятка для акционеров, содержащая основные 
сведения об акциях и структуре акционерного капитала 
общества, о правах акционеров, способах их реализации, 
ответы на наиболее часто встречающиеся вопросы. При-
мечательно, что наибольшее число вопросов задается 
акционерами в связи с выплатой дивидендов и насле-
дованием своих прав. Памятка раздается акционе-
рам на собрании и рассылается им вместе с ответами 
на обращения.

Помимо этого, в порядке реализации Программы 
по работе с миноритарными акционерами с 2015 года 
общество производит мультипликационные ролики, 
разъясняющие их права. Первый ролик был посвя-
щен дивидендам, а второй — выбору места учета прав 
на акции (регистратор или депозитарий).

Общество выплачивает ежегодные дивиденды 
на регулярной основе. В последние годы расходы обще-
ства на выплату дивидендов возросли, поэтому работа 

1  http://www.interrao.ru/investors/meetings/2017/
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по проведению разъяснительной работы с акционе-
рами (в том числе о необходимости своевременного 
обновления анкетных данных) направлена не только 
на повышение финансовой грамотности акционеров, 
но и в первую очередь на сокращение расходов обще-
ства на выплату дивидендов и упрощение процедуры 
администрирования их выплаты.

Совет директоров и его комитеты. В дей-
ствующей редакции Положения о совете директоров 
отсутствует определение независимого директора. В ней 
содержится лишь отсылочная норма на Кодекс, который 
общество считает составной частью системы внутрен-
них документов. Процедура ежеквартального монито-
ринга статуса независимости членов совета директоров 
основана на регулярной практике обмена информацией 
между подразделениями. При подготовке материалов 
для рассмотрения комитетом по номинациям и возна-
граждениям служба корпоративного секретаря взаимо-
действует с членами совета директоров и осуществляет 
мониторинг информации из открытых источников. 

В настоящее время в состав совета директо-
ров общества входят четыре независимых директора 
(один из которых признан независимым по решению 
совета), один исполнительный и шесть неисполнитель-
ных директоров.

Члены совета директоров осведомлены о своих 
правах и обязанностях, в том числе о необходимости 
уведомлять общество об изменении своего статуса. 
Заключение письменных договоров с директорами 
не практикуется, однако ежегодно после избрания 
нового состава совета общество направляет письмен-
ное уведомление о правах и обязанностях директоров 
и получает обратно копию подписанного каждым из них 
уведомления, которое является приложением к утвер-
жденному Положению о совете директоров1.

В числе прочего в Положении предусмотрено 
право члена совета на обучение, программа которого 
ежегодно согласовывается с независимыми дирек-
торами на  очных встречах и  заседаниях. Как пра-
вило, директоров интересуют практические аспекты 
1  http://www.interrao.ru/upload/docs/polozhenie_o_SD_09062017.pdf
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и рассмотрение конкретных проблем того или иного 
направления деятельности общества в процессе «ворк-
шопов» либо семинаров. Подобные мероприятия ориен-
тированы на практическое применение знаний в работе 
совета. Помимо членов совета директоров, в них уча-
ствуют ключевые менеджеры компании, а также при-
глашенные эксперты, обладающие глубокими при-
кладными знаниями и имеющие хорошую репутацию 
в профессиональной среде.

Совет директоров собирается на свои очные 
заседания не менее четырех раз в год для рассмотрения 
основных плановых документов (бизнес-план, стратегия, 
система мотивации, карта рисков), утверждения про-
межуточных и итоговых отчетных материалов, созыва 
годового общего собрания акционеров.

В 2015 году в соответствие с Кодексом корпора-
тивного управления и Правилами листинга были при-
ведены положения о комитетах совета директоров. 
На их заседаниях предварительно рассматриваются 
вопросы номинирования, мотивации, обучения сотруд-
ников, их профессионального развития, деятельности 
подразделения внутреннего аудита и многие другие. Как 
правило, комитеты проводят очные заседания один-два 
раза в квартал1. 

Необходимо отметить значительный вклад неза-
висимых директоров в разработку основных концеп-
ций и подходов по внедрению Кодекса корпоративного 
управления. Перед разработкой того или иного поло-
жения его содержание обсуждается с независимыми 
директорами и с учетом их мнения готовятся проекты 
документов. В качестве примера можно привести упо-
минавшееся Положение о порядке совершения суще-
ственных корпоративных действий2, предусматри-
вающее их предварительное рассмотрение в основном 
на очных заседаниях. Одновременно оформляется про-
токол совещания, который согласовывается со всеми 
независимыми директорами. В некоторых случаях пози-
ция независимых директоров представляется путем 
1  См. подробнее в годовых отчетах общества: http://www.interrao.
ru/investors/disclosure/annual/2016.php
2  http://www.interrao.ru/upload/docs/polojenie.pdf



(33)

направления им листа согласования без проведения 
очного заседания. Таким образом, помимо материалов, 
опросных листов и протоколов заседаний комитетов 
совет получает к заседанию также сведения о позиции 
независимых директоров. 

Одним из основных направлений в деятельно-
сти комитета по аудиту является взаимодействие с вне-
шним аудитором. В обществе разработана и в 2017 году 
утверждена Политика взаимодействия с внешним ауди-
тором1. Документ определяет принципы выбора ауди-
тора, порядок взаимодействия с ним, включая ока-
зание неаудиторских услуг. Разработка и контроль 
за исполнением политики, регламентирующей оказание 
и совмещение аудитором услуг аудиторского и неауди-
торского характера, относятся к компетенции коми-
тета по аудиту. Основываясь на рекомендациях Мин-
экономразвития и международной практике комитет 
по аудиту в 2017 году рассмотрел новые подходы к ока-
занию неаудиторских услуг (рис. 10).

Поступление вопросов от членов СД, подготовка и направление ответов 
(на протяжении 15 дней до даты заседания СД)

Созыв заседания 
комитета СД  
за 5 дней до 

даты заседания 
комитета

Выработка позиции 
независимыми дирек-
торами по существен-
ным корпоративным 

действиям (СКД)  
в очной форме  

за 5 дней до даты СД

Заседание  
комитета 

совета 
директоров

Направление рекомендаций  
комитета членам СД за 3 дня  
до даты заседания СД

Направление протокола совещания  
по СКД (при очном рассмотрении)  
или листа согласования  
(при заочном рассмотрении)  
за 3 дня до даты заседания СД
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Рис. 10. Процедура проведения заседания совета дирек-
торов ПАО «Интер РАО»

1  http://www.interrao.ru/upload/docs/politika.pdf



(34)

Корпоративный секретарь. В 2016 году совет 
директоров назначил руководителя подразделения, 
осуществляющего функции корпоративного секре-
таря в лице руководителя Блока корпоративных и иму-
щественных отношений. Функционально он подотче-
тен совету директоров. В том же году было утверждено 
Положение о Блоке корпоративных и имущественных 
отношений. Особенностью службы корпоративного 
секретаря является комплексный подход к корпора-
тивному управлению в Группе. Ее функционал гораздо 
шире по сравнению с аналогичной компетенцией, пред-
ставленной в Кодексе корпоративного управления, 
с учетом масштаба исторически сложившихся бизнес-
процессов и корпоративной структуры Группы.

Положение включает две категории функций: 
• непосредственно обязанности корпоратив-

ного секретаря в соответствии с Кодексом корпоратив-
ного управления и Правилами листинга, выполняемые 
Департаментом корпоративных отношений Блока; 

• иные функции, реализуемые другими департа-
ментами Блока, включая корпоративное сопровожде-
ние сделок общества, управление имуществом и под-
контрольными обществами Группы. Во избежание 
конфликта интересов руководитель Блока корпоратив-
ных и имущественных отношений по итогам года пред-
ставляет совету директоров полный отчет о своей работе 
по всему относящемуся к его компетенции функционалу.

Принципы премирования корпоративного секре-
таря определяются и решение о выплате ему дополни-
тельного вознаграждения принимается советом дирек-
торов. Система ключевых показателей эффективности 
(КПЭ) включает также оценку советом директоров дея-
тельности корпоративного секретаря за отчетный год.

Внутренний аудит, риски и внутренний кон-
троль. Как уже отмечалось, в 2015 году Блок внутрен-
него аудита, контроллинга и управления рисками был 
реорганизован и разделен на Блок внутреннего аудита, 
подотчетный совету директоров, и Департамент управ-
ления рисками и операционного контроллинга, находя-
щийся в подчинении Председателя Правления общества. 
По итогам ежегодной проверки эффективности систем 
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внутреннего контроля, управления рисками и корпора-
тивного управления Блок внутреннего аудита выносит 
на утверждение совета директоров соответствующие 
отчеты. Как правило, совет директоров рассматривает 
их после предварительного очного обсуждения коми-
тетом по аудиту.

3.5. Специфика корпоративного управления 

Группа ПАО «Интер РАО» была создана путем 
реализации ряда проектов по консолидации и реор-
ганизации генерирующих и  ремонтно-сервисных 
активов, купли-продажи активов, создания дочерних 
обществ. В 2010 году Группа состояла из 38 обществ, 
а в 2017 году в ее периметре находились уже около 100 
юридических лиц.

Действующая модель корпоративного управ-
ления Группы ПАО «Интер РАО» была сформирована 
в конце 2011 года. Ежегодно она модернизируется, в том 
числе с учетом динамично развивающейся законода-
тельной среды. Главной задачей системы корпоратив-
ного управления, созданной в 2011–2012 годах, было 
обеспечение управляемости быстрорастущей Группы 
в условиях начальной стадии выстраивания эффектив-
ных управленческих бизнес-процессов. В настоящее 
время уровень развития Группы существенно изме-
нился. Сегодня система управления холдингом вклю-
чает следующие централизованные процессы, обеспе-
чивающие управляемость и устойчивость его развития:

• стратегическое и экономическое
планирование;

• эффективная организация закупочной
деятельности;

• внутренний аудит и управление рисками;
• достаточный уровень ИТ-сопровождения всех

бизнес-процессов на уровне дочерних обществ (ДО);
• единое казначейство.
Корпоративное управление подконтрольными 

лицами ПАО «Интер РАО» осуществляет путем:
• участия представителей Группы в  органах

управления ДО (советы директоров/наблюдательные 
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советы/правления) и органах контроля за финансово-
хозяйственной деятельностью (ревизионные комиссии, 
службы внутреннего аудита);

• закрепления в уставах ДО полномочий органов
управления в объеме, обеспечивающем защиту интере-
сов Группы ПАО «Интер РАО»; 

• централизованного методического обеспечения
и регламентации ключевых управленческих бизнес-про-
цессов в Группе; 

• организации закупочной деятельности в Группе
с достаточной степенью надежности, что предотвра-
щает возможность заключения сделок с ненадежными 
поставщиками на нерыночных условиях и использова-
ние коррупционных схем;

• подготовки ежеквартальных отчетов об испол-
нении бизнес-планов.

При этом система централизованного казначей-
ства обеспечивает контроль за денежными потоками, 
а механизмы внутреннего аудита и управления рисками 
обеспечивают проверку эффективности и целесообраз-
ности использования ресурсов ДО.

В Кодексе корпоративного управления содер-
жится рекомендация включить в сферу компетенции 
совета директоров рассмотрение существенных вопро-
сов деятельности подконтрольных обществу юридиче-
ских лиц. В Уставе ПАО «Интер РАО» определены кри-
терии отнесения подконтрольных структур к имеющим 
существенное значение для деятельности общества. Это 
организация, на долю которой приходится не менее 5 % 
консолидированной стоимости активов или не менее 
5 % консолидированного дохода общества. В настоящее 
время указанным критериям соответствуют: ПАО «Мос-
энергосбыт», АО «Петербургская сбытовая компания», 
ООО «РН-энерго», АО «Интер РАО — Электрогенерация» 
и ООО «БГК». При этом проверка соответствия подкон-
трольных лиц утвержденным критериям осуществля-
ется ежеквартально на основании данных консолидиро-
ванной отчетности. В отношении указанных дочерних 
обществ по ряду вопросов их деятельности позиция для 
голосования определяется Правлением/советом дирек-
торов «Интер РАО» (табл. 6).
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В отношении иных подконтрольных юридиче-
ских лиц по указанным вопросам позиция холдинга 
компании формируется топ-менеджментом и представ-
ляется членам органов управления дочерних структур 
в форме рекомендаций. Советы директоров подкон-
трольных организаций вправе голосовать без учета 
рекомендаций, однако в этом случае они должны напра-
вить в общество обоснование своей позиции.
Таблица 6. 

Вопросы компетенции органов управления 
подконтрольных лиц, по которым позиция определяется 
органами управления ПАО «Интер РАО»

Правление «Интер РАО» Совет директоров «Интер 
РАО» 

Распределение прибыли (в том числе выпла-
та (объявление) дивидендов) ДО

Реорганизация, ликвида-
ция ДО

Определение количественного состава сове-
та директоров ДО, избрание его членов и до-
срочное прекращение их полномочий

Увеличение уставного ка-
питала ДО

Одобрение сделок, которые влекут или мо-
гут повлечь возникновение обязательств 
ДО в размере от 150 млн до 3 млрд руб., 
а также крупных сделок и сделок, связанных 
с отчуждением или возможностью прямого 
или косвенного отчуждения недвижимого 
имущества

Одобрение сделок (вклю-
чая несколько взаимосвя-
занных сделок), которые 
влекут или могут повлечь 
возникновение обяза-
тельств ДО в размере, рав-
ном или превышающем 
денежную сумму, эквива-
лентную 3 млрд руб.

Все ключевые управленческие бизнес-процессы 
стандартизированы. Для подконтрольных юридических 
лиц рекомендованы типовые формы документов, регули-
рующие деятельность их органов управления (например, 
уставы, положения о совете директоров или ревизион-
ной комиссии). Корпоративные стандарты в подкон-
трольных обществах формализованы путем утверждения 
советами директоров (политики, внутренние норматив-
ные документы, регламентирующие ключевые управ-
ленческие бизнес-процессы в определенных советами 
директоров случаях) либо путем утверждения генераль-
ными директорами ДО соответствующих приказов.

Сложившаяся система корпоративного управле-
ния обеспечивает стабильность деятельности всего хол-
динга и адекватное реагирование на возникающие вну-
тренние и внешние угрозы.
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3.6. Корпоративное управление 
и капитализация. Пути дальнейшего развития 
корпоративного управления 

В результате утверждения советом директо-
ров Банка России Кодекса корпоративного управле-
ния, принятия Московской биржей новых Правил 
листинга, а также применения Банком России прин-
ципа «соблюдай или объясняй» («comply or explain»), 
который в течение продолжительного времени исполь-
зуется в международной практике, в публичных россий-
ских компаниях наметилась тенденция к постепенному 
повышению уровня корпоративного управления. Пря-
мым следствием этого стал рост доверия компаниям 
со стороны акционеров и инвесторов, что оказывает 
позитивное влияние на рыночную стоимость ценных 
бумаг эмитентов.

Помимо операционных и финансовых показате-
лей, размера дивидендных выплат, наличия понятной 
стратегии развития общества и ликвидности акций 
на рыночную капитализацию компаний влияет пуб-
лично раскрываемая информация о состоянии корпо-
ративного управления, в том числе: 

• структуре собственности и количестве акций,
находящихся в свободном обращении (free-float);

• механизме принятия решений в компании;
• сведениях о менеджменте и членах совета

директоров;
• доле независимых директоров в составе совета;
• проведении процедуры самооценки и внешней

оценки эффективности деятельности совета директоров;
• наличии прозрачной дивидендной политики

и политики вознаграждения менеджмента и членов 
совета;

• соблюдении норм корпоративной социальной
ответственности (далее — КСО).

В компаниях, ценные бумаги которых торгуются 
на фондовых биржах, обязательное раскрытие инфор-
мации о слияниях и поглощениях (M&A), существенных 
корпоративных действиях и корпоративных конфликтах 
стало важнейшим элементом системы корпоративного 
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управления. В зависимости от оперативности, точно-
сти, достоверности и полноты раскрытия эмитентом 
информации о том или ином корпоративном событии 
рыночная цена акций может как увеличиваться, так 
и уменьшаться. 

В целях обеспечения максимальной прозрачно-
сти деятельности общества все большее значение при-
обретает не регламентированное законодательством 
добровольное раскрытие информации, которое также 
способно существенным образом повлиять на стои-
мость ценных бумаг эмитента. В связи с этим в декабре 
2016 года совет директоров ПАО «Интер РАО» утвердил 
актуализированное Положение об информационной 
политике, в соответствии с которым:

• учитывая существенную долю участия ино-
странных инвесторов в капитале ПАО «Интер РАО», 
параллельно с раскрытием информации на русском 
языке общество предоставляет аналогичную информа-
цию (в том числе результаты общих собраний акцио-
неров, годовой отчет, консолидированную финансовую 
отчетность, подготовленную в соответствии с МСФО) 
на английском языке, который является общеприня-
тым на финансовом рынке, и обеспечивает к ней сво-
бодный доступ;

• ПАО «Интер РАО» оперативно опровергает недо-
стоверные сведения или данные, формирующие иска-
женное представление о деятельности общества и стои-
мости его ценных бумаг, способные подвергнуть риску 
интересы акционеров и инвесторов.

	Примером значимости системы корпоратив-
ного управления на рынках капитала является широ-
кое использование инвестиционным сообществом 
ESG-метрик (Environmental, Social and Governance)1, 
составной частью которых выступает корпоративное 
управление. В настоящее время консалтинговые ком-
пании занимаются составлением рейтингов эмитен-
тов в соответствии с ESG-метриками, которые впослед-
ствии направляются заказчикам (институциональным 
инвесторам, хедж-фондам, фондам прямых инвести-
1  Environmental, Social and Governance — экологические, социальные 
и управленческие данные.
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ций), в том числе при подготовке позиции по голосо-
ванию на общих собраниях акционеров. В частности, 
Bloomberg, помимо функции источника финансовой 
информации, также оценивает компании, руководству-
ясь параметрами ESG.

* * *
Правильно выстроенная, понятная и прозрачная 

для российских и зарубежных акционеров и инвесторов 
система корпоративного управления и максимальное 
раскрытие ее компонентов на русском и основных ино-
странных языках оказывают непосредственное влияние 
на принимаемые инвестиционные решения и стоимость 
ценных бумаг эмитентов. Постоянное совершенство-
вание корпоративного управления по праву является 
приоритетным направлением развития для каждой ком-
пании холдинга.

В связи с этим совет директоров и менеджмент 
ПАО «Интер РАО» постоянно осуществляют самооценку 
и проводят независимую внешнюю оценку своей дея-
тельности в области корпоративного управления, отсле-
живают тенденции и изменения в законодательном 
регулировании и правоприменении, в том числе уча-
ствуя в экспертных профессиональных сообществах 
и объединениях, направляя конкретные предложения 
по совершенствованию регулирования в уполномочен-
ные органы власти. Проактивная позиция и постоянный 
поиск лучших решений позволяют не только соблюдать 
требования, сформулированные деловым сообществом 
и регуляторами, но и тонко чувствовать назревающие 
изменения и оперативно на них реагировать. 

Происходящие с нарастающим ускорением изме-
нения внешней и внутренней среды диктуют необхо-
димость адекватной реакции Группы для сохранения 
стабильности во всех областях общественной жизни, 
включая трудовые отношения, социальную сферу, 
вопросы экологии, формирования достойного образа 
работника, обучения, благотворительности. Наряду 
с продуманной стратегией, эффективной экономикой 
и корпоративным управлением все указанные эле-
менты являются основой устойчивого развития компа-
нии и роста ее капитализации. Начиная с 2013 года, все 
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направления деятельности Группы включаются в объ-
единенный годовой отчет общества, который гото-
вится с учетом законодательных и регуляторных тре-
бований, стандартов в области устойчивого развития 
и экологической ответственности. Несмотря на то что 
в ПАО «Интер РАО» уже внедрены многие рекоменда-
ции Кодекса и выстроены соответствующие бизнес-про-
цессы, дальнейшая имплементация лучших практик 
корпоративного управления продолжается с учетом осо-
бенностей ведения бизнеса в области энергетики, струк-
туры уставного капитала и интересов всех акционеров 
общества.
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