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ùäéçéåàäÄ 

 
 
 

Рассматривается участие иностран-
ных граждан в советах директоров 10 круп-
нейших компаний России, осуществ-
ляющих инвестиции за рубежом. В иссле-
довании используются данные на февраль 
2017 года, представленные в ежегодных 
отчетах и на официальных веб-сайтах 
компаний. Отмечается, что иностранные 
граждане составляют 30 % членов сове-
тов директоров 10 крупнейших нефинан-
совых компаний России, осуществляющих 
инвестиции за рубежом. Среди иностран-
ных членов советов директоров две трети 
представлены гражданами США, Велико-
британии и Германии. Из 30 иностранцев 
лишь один является гражданином Китая. 
Доля женщин среди иностранных членов 
советов директоров 10 рассматриваемых 
компаний не превышает 5 %, что соот-
ветствует представленности женщин в 
50 крупнейших корпорациях страны. Дела-
ется вывод о том, что интернационали-
зация российских компаний не является 
фактором увеличения участия женщин в 
советах директоров. 
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Ç‚Â‰ÂÌËÂ 
 
В России зарегистрировано более 

4 млн предприятий [1]. Многие из них 
не функционируют. Несмотря на зна-
чительное число компаний, основной 
вклад в ВВП страны, а также в экспорт 
и ПИИ вносится небольшим количе-
ством крупных корпораций. В начале 
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десятилетия объем российских накопленных прямых иностранных 
инвестиций (ПИИ1) достиг 336 млрд долларов, что сравнимо с показа-
телями 2016 года (табл. 1). 

 
Таблица 1 

 
Объем ПИИ, вывезенных из России, и ежегодный поток ПИИ2 

 
Показатель 1995 2000 2005 2010 2013 2014 2015 2016 

Вывезенные ПИИ, 
млн долларов 3346 19211 139241 336355 385321 329817 282651 335791 
Доля России в общеми-
ровом объеме вывезен-
ных ПИИ, % 0,08 0,26 1,17 1,60 1,55 1,34 1,13 1,28 
Ежегодный поток ПИИ 
из России, млн долла-
ров 606 3152 16747 41116 70685 64203 27090 27272 
Доля России в общеми-
ровом потоке ПИИ, % 0,17 0,27 1,99 2,97 5,05 5,12 1,70 1,88 

 
Источник: [4]. 
 
С 2014 года, после вхождения украинского кризиса в острую фазу, 

объем российских ПИИ уменьшился. Тому существуют три причины. 
Во-первых, снижение цен на нефть привело к уменьшению капитала. 
Изменения потока российских иностранных инвестиций тесно связаны 
с динамикой цен на нефть (рис. 1). Во-вторых, при текущей ключевой 
ставке ЦБ РФ (10 % на начало 2017 года) инвестиции как внутри стра-
ны, так и за рубежом становятся весьма затратными. В-третьих, затрат-
ность инвестиций за рубежом связана с ослаблением российского руб-
ля, начавшемся осенью 2014 года (рис. 2). На конец 2016 года доля 
России в мировом потоке ПИИ составляла 1—2 %. 

На конец 2016 года, на страны ЕС приходилось две трети потока 
российских инвестиций. При этом необходимо осознавать некоторую 
условность географии российских ПИИ, так как большая часть инве-
стиций не остается в первой зарубежной стране. Значительная часть 
ПИИ возвращается обратно в Россию. Гигантским финансовым буме-
рангом предстает поток инвестиций между РФ и Кипром: на конец 

                                                      
1 Прямые иностранные инвестиции (ПИИ) — инвестиции хозяйствующего 
субъекта с целью осуществления долгосрочных интересов при помощи пред-
приятия-получателя в другой стране. Долгосрочные интересы требуют дли-
тельных контактов между инвестором и предприятием, а также значительного 
влияния инвестора на управление компанией. При этом доля собственности 
инвестора не может быть меньше 10 %. Обладание 50 % голосов не является 
необходимым условием. Объем вывезенных инвестиций определяется как об-
щий объем ПИИ рассматриваемой страны за рубежом [2]. 
2 Данные Банка России и ЦБ РФ отличаются от данных ЮНКТАД [3]. В ис-
следовании используется статистика ЮНКТАД, так как она охватывает более 
длительный период. ЦБ РФ отслеживает динамику ПИИ с 2009 года.  



ä. ãËÛıÚÓ 

 47

2016 года на Кипр приходилось 40 % потока российских ПИИ, в то же 
время доля Кипра в притоке инвестиций в Россию составила тоже око-
ло 40 % [6]. 

 

 
 

Рис. 1. Годовая динамика потока российских иностранных инвестиций  
и среднегодовые цены на нефть (Brent) 

 

Источники: [4—5]. 
 

 
 

Рис. 2. Динамика курса доллара США к российскому рублю  
с начала 2013 года3 

 

Источник: [3]. 

                                                      
3 Возрастание кривой означает ослабление рубля. 
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1. ëÚðÛÍÚÛð‡, ÏÂÚÓ‰˚ Ë ˆÂÎË ËÒÒÎÂ‰Ó‚‡ÌËfl 
 
Корпоративное управление является малоизученным фактором в 

контексте российских ПИИ [7]4. Ниже представлен анализ литературы, 
посвященной взаимосвязи состава советов директоров и объема ино-
странных инвестиций в России (разд. 2.1) и приводятся основные выво-
ды о влиянии состава советов директоров на принятие решений в копа-
ниях за пределами РФ (разд. 2.2). Далее рассматривается участие ино-
странных граждан в составе советов директоров десяти российских не-
финансовых организаций, обладающих крупнейшими зарубежными ак-
тивами (разд. 3). Данные компании были выделены на основе материа-
лов, представленных в работе А. Кузнецова [10] (табл. 2). 

 
Таблица 2 

 
Десять крупнейших российских нефинансовых компаний  

по размеру зарубежных активов, 2014 год 
 

Компания, отрасль 

О
бо
ро
т,
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ов

  
С
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в,

 %
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1. «Газпром», нефть и газ 133,3 36,0 13 
2. «ЛУКойл», нефть и газ 98,5 32,9 29 
3. Vimpelcom, телекоммуникации 9,1 30,4 74 
4. «Роснефть», нефть и газ 82,3 9,4 6 
5. «Евраз», металлургия 11,9 5,3 46 
6. «Совкомфлот» (СКФ), морские пе-
ревозки 1,0 5,3 83 
7. «Русал», металлургия 8,1 2,8 19 
8. «Российские железные дороги» 
(РЖД), железнодорожный транспорт 45,7 2,8 4 
9. ТМК, производство стальных труб 5,3 2,5 44 
10. «Зарубежнефть», нефть и газ 0,8 2,4 67 

 
Показатели оборота компаний в долларах США рассчитаны по среднего-

довому обменному курсу 2014 года (38,6 рублей за доллар США) [12]. 
 

Источники: * [11], ** [10, p. 82]. 
 

                                                      
4 В [8] и [9] анализируется взаимосвязь между формой собственности и зару-
бежными инвестициями российских компаний. Тем не менее ни одна из упо-
мянутых работ не рассматривает влияние состава совета директоров на зару-
бежные инвестиции российских компаний. 
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Выборка из десяти российских компаний, обладающих крупнейши-
ми зарубежными активами, не является репрезентативной, на ее основе 
невозможно получить универсальные выводы. Тем не менее выбран-
ный метод обладает рядом преимуществ. Напомним, что на долю дан-
ных компаний приходится более трети российских ПИИ. Другими сло-
вами, несмотря на то, что исследуемые организации не представляют 
репрезентативной выборки, они составляют выборку экономически 
значимую [13]. 

Сами компании и их управленческие структуры эволюционируют. 
Рассматриваемая в исследовании ситуация актуальна на февраль 2017 го-
да, когда были опубликованы материалы годовых отчетов и официаль-
ных сайтов компаний, используемые в данной работе. 

Отметим, что в РФ иностранными гражданами считаются лица, ро-
дившиеся за пределами СССР и не имеющие российского гражданства. 
Лица, имеющие гражданство страны, отличной от РФ, но рожденные в 
СССР, в рамках данного исследования не причисляются к категории 
иностранных граждан. Такое определение необходимо, так как не пред-
ставляется возможным установить, не имеют ли лица, проживающие за 
пределами России, двойного гражданства, то есть гражданства постсо-
ветского государства и РФ. Данное определение не имеет политической 
подоплеки. 

Основная цель данной статьи — изучение иностранного участия в 
советах директоров десяти крупнейших российских компаний, инве-
стирующих за рубежом. 

 

2. é·ÁÓð ÎËÚÂð‡ÚÛð˚, ÔÓÒ‚fl˘ÂÌÌÓÈ ÒÓÓÚÌÓ¯ÂÌË˛  
ÒÓÒÚ‡‚‡ ÒÓ‚ÂÚ‡ ‰ËðÂÍÚÓðÓ‚ Ë ÒÚÂÔÂÌË  

ËÌÚÂðÌ‡ˆËÓÌ‡ÎËÁ‡ˆËË ÍÓÏÔ‡ÌËË 
 

2.1. àÒÒÎÂ‰Ó‚‡ÌËfl ‚ ðÓÒÒËÈÒÍËı ÛÒÎÓ‚Ëflı 
 
В 2006 году [14] были обследованы 100 уральских компаний. Среди 

членов советов директоров данных организаций иностранцы составля-
ют 1,4 %. Различие в доле иностранных членов советов директоров ма-
лых и крупных предприятий не является статистически значимым. Тем 
не менее выяснилось, что иностранные граждане не входят ни в один 
совет директоров компаний среднего размера. По причине ограничен-
ности выборки не стоит спешить с выводами о влиянии размера пред-
приятия на представленность иностранцев в совете директоров. 

В 2008 году были проанализированы 20 наиболее интернационали-
зированных российских компаний [15]. Иностранные граждане входи-
ли в состав советов директоров 14 обследованных компаний. В целом 
иностранцы составляют около 30 % членов советов директоров. Приме-
чательно, что доля иностранцев в советах директоров 10 наиболее ин-
тернационализированных предприятий России сравнима с их долей в 
20 крупнейших российских компаниях, инвестирующих за рубежом. 
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В 2013 году проведено еще одно исследование [16], позволившее 
сделать вывод об отсутствии гендерного равенства в советах директо-
ров 20 крупнейших транснациональных компаниях России. Доля жен-
щин в советах директоров не превышает 5 %. При этом представлен-
ность женщин не зависела от структуры собственности и сферы дея-
тельности предприятий. 

Ни одно из упомянутых исследований не касалось напрямую темы 
данной статьи. Полученные в них выводы могут рассматриваться как 
побочные наблюдения, имеющие ценность для данной работы, так как 
упомянутые выше публикации рассматривают проблему в историче-
ском разрезе. Других работ, посвященных теме данного исследования, 
не было обнаружено. 

 
2.2. éÔ˚Ú ËÒÒÎÂ‰Ó‚‡ÌËÈ ‚ ÏÂÊ‰ÛÌ‡ðÓ‰Ì˚ı ÛÒÎÓ‚Ëflı 

 
В одной из работ [17] анализируются данные по 250 крупным пред-

приятиям США. Делается вывод о том, что иностранное участие воз-
растает с увеличением числа членов советов директоров и степени ин-
тернационализации компании. 

Группа исследователей рассмотрела семь региональных телеком-
муникационных компаний США [18]. Связи между особенностями со-
става советов директоров и интернационализацией компаний выявлено 
не было. Анализ 200 тайваньских компаний, имеющих листинг на бир-
же, показал [19], что лишь немногие статистические данные подтвер-
ждают влияние состава совета директоров на решения об осуществле-
нии ПИИ. В другой работе [20] рассматриваются данные по почти 
400 поглощениям и 200 совместным предприятиям обрабатывающего 
сектора США. Отмечается, что в фирмах с бóльшим участием ино-
странных граждан в совете директоров и независимыми управленче-
скими структурами, а также в компаниях, где главный исполнительный 
директор не входит в совет директоров, поглощения оказываются более 
популярной мерой, чем учреждение совместных предприятий при вы-
ходе на иностранные рынки. Данный вывод подтверждается и другими 
исследователями [21], указывающими, что в семейных бизнесах с вы-
сокой долей независимых директоров наблюдается более активная 
международная диверсификация. 

Кроме того, было обследовано 45 испанских фирм, имеющих ли-
стинг на бирже [22], и сделан вывод о том, что долгое пребывание од-
них и тех же лиц в совете директоров оказывает негативное влияние на 
международную диверсификацию. Однако не было найдено подтвер-
ждения связи между иностранным участием в совете директоров и 
международной диверсификацией. При этом на интернационализацию 
предприятий оказывает воздействие уровень образования членов совета 
директоров. 
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В одном из исследований рассматривалась деятельность около 10 тыс. 
предприятий США в 1998—2006 годах [23]. В работе делается вывод о 
том, что компании, в советы директоров которых входят иностранцы, 
принимают более удачные решения о поглощении предприятий в дру-
гих странах в тех случаях, когда приобретаемые предприятия располо-
жены на родине иностранных членов советов. Было установлено, что 
компании с иностранным участием в советах директоров выплачивают 
чрезвычайно высокие компенсации главным исполнительным директо-
рам. В то же время такие предприятия менее склонны заменять руково-
дителей, не справляющихся со своими обязанностями. 

По результатам проведенного в 2001—2008 годах обследования 
350 скандинавских и финских нефинансовых компаний [24], имеющих 
листинг на бирже, был сделан вывод о наличии связи между нацио-
нальной принадлежностью иностранных членов советов директоров, 
национальностью зарубежных владельцев и странами, в которых ком-
пания осуществляет кросс-листинг. Кроме того, имеется связь между 
наличием иностранного стратегического владельца и назначением ино-
странного гражданина членом совета директоров. В советы директоров 
компаний с высокой долей зарубежных продаж, иностранным владени-
ем и кросс-листингом на зарубежных биржах обычно входят иностран-
ные граждане. При этом не делается вывода о направлении причинно-
следственной связи между этими явлениями. Иностранное участие в 
совете директоров может приводить к интернационализации, но воз-
можно и обратное. Кроме того, наличие иностранных директоров обыч-
но сопутствует финансовой интернационализации, а не росту продаж за 
рубежом. Следовательно, иностранцы скорее осуществляют контроль за 
деятельностью предприятия, чем исполняют консультативные функ-
ции. Существует положительная связь между наличием иностранных 
директоров и размером компании. Малым предприятием сложнее найти 
директоров за рубежом. 

Нельзя однозначно утверждать, что состав совета директоров влия-
ет на интернационализацию компании в целом или на принятие реше-
ний о ПИИ в частности. Не существует единого мнения о том, что яв-
ляется первичным — иностранное присутствие в совете директоров 
или интернационализация. Тем не менее отмечается связь между ино-
странным владением, масштабом деятельности за рубежом и наличием 
иностранцев в советах директоров. Кроме того, иностранные директора 
чаще выполняют контролирующие, нежели консультативные функции. 
То есть в большинстве случаев они выступают представителями зару-
бежным владельцев, осуществляющими финансовый контроль, а не 
двигателями развития компании. Ни в одном из доступных исследова-
ний не рассматривалось влияние представленности женщин в советах 
директоров на инвестиции за рубежом. 
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3. êÂÁÛÎ¸Ú‡Ú˚ 
 
В советы директоров 10 крупнейших зарубежных инвесторов Рос-

сии входят 30 иностранцев. То есть на каждую компанию приходится 
три иностранных гражданина. Предварительно можно заключить, что 
советы директоров крупнейших компаний в России более интернацио-
нальны, чем в Китае или США. 

Тем не менее доля иностранцев в советах директоров российских 
компаний, инвестирующих за рубежом, выше, чем в среднем по круп-
ным компаниям страны. Иностранные граждане составляют почти 30 % 
членов советов директоров 10 российских компаний с наиболее значи-
тельными зарубежными активами и только 20 % в 50 крупнейших кор-
порациях страны [25]. Следовательно, можно говорить о наличии кор-
реляции между ПИИ и иностранным участием в советах директоров. 

В советы директоров рассматриваемых компаний входят иностран-
ные граждане 12 государств. Две трети иностранцев составляют амери-
канцы, британцы и немцы, в то время как Китай представлен лишь од-
ним членом совета директоров (табл. 3, рис. 3). 

 
 

 
 

Рис. 3. Иностранные граждане в советах директоров  
10 крупнейших российских компаний, инвестирующих за рубежом  

(по национальности) 
 

Здесь и далее в таблицах сокращения: AT — Австрия, ШВ — Швейцария, 
КИ — Китай, ГЕ — Германия, ДА — Дания, ВБ — Великобритания, ИТ — 
Италия, ЛИ — Ливан, НИ — Нидерланды, НО — Норвегия, США — Соеди-
ненные Штаты Америки, ЮАР — Южно-Африканская Республика. 
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Наиболее широко иностранные граждане представлены в россий-
ских металлургических компаниях (12), где они составляют до двух 
третей членов советов директоров. За металлургией следует нефтегазо-
вый сектор, где работают восемь иностранных членов советов директо-
ров. Среди них большинство — американцы. Присутствие скандинавов 
наиболее существенно в телекоммуникациях (табл. 4). 

 
Таблица 4 

 
Иностранные члены советов директоров  

10 российских нефинансовых корпораций,  
инвестирующих за рубежом (по отрасли и обороту) 

 

Отрасль/оборот 
До 5 млрд  

долларов США
5—10 млрд  

долларов США
Свыше 10 млрд  
долларов США 

Нефть и газ (8) — — Итого: 8 
5 США, 1 ШВ, 

1 ГЕ, 1 ВБ 
Перевозки и логистика (3) Итого: 2 

1 ВБ, 1 ЛИ 
— Итого: 1 

1 ГЕ 
Металлургия (12) — Итого: 12 

3 США, 2 AT,  
2 ВБ, 1 ЮАР, 
1 КИ, 1 ГЕ,  
1 ИТ, 1 НИ 

— 

Телекоммуникации (5) — Итого: 5 
2 НО, 1 ДА,  

1 ВБ, 1 США 

— 

Производство стальных 
труб (2) 

Итого: 2 
2 США 

— — 

Итого (30) (4) (17) (9) 
 
Ниже будет проанализирована интернационализация десяти круп-

нейших российских компаний, инвестирующих за рубежом, и состав их 
советов директоров. Первой была рассмотрена корпорация «Газпром» — 
крупнейшая из таких компаний. На конец 2014 года общая стоимость 
зарубежных активов «Газпрома» достигла 36 млрд долларов США, со-
ставив 13 % от стоимости всех активов компании [10]. Государство 
контролирует более половины акций «Газпрома». В 2016 году компа-
ния поставила около 22 млрд кубометров газа за рубеж, то есть более 
половины годового объема добычи. Так как экспортная цена газа выше 
цены для внутреннего потребления, экспорт составляет почти три чет-
верти выручки компании. «Газпром» представлен в большинстве евро-
пейских стран. Кроме того, компания работает в Африке, Северной и 
Южной Америке и Азии [26]. 

Председателем совета директоров «Газпрома» является Виктор Зуб-
ков, занимавший пост премьер-министра РФ в 2007—2008 годах. Тес-
ную связь с правительством обеспечивали министр энергетики Алек-



ùÍÓÌÓÏËÍ‡ 

 56

сандр Новак и министр экономического развития Алексей Улюкаев5.1 
Ни один из 11 членов совета директоров «Газпрома» не может считать-
ся иностранцем в соответствии с определением, принятым в данной 
статье (см. разд. 1). При этом совет директоров имеет близкие контакты 
с президентом Казахстана. Один из членов совета директоров «Газпро-
ма» ранее был советником казахского президента6.2Дмитрий Патрушев, 
сын Николая Патрушева (он занимал пост главы ФСБ, а сейчас являет-
ся секретарем Совета безопасности РФ), стал членом совета директоров 
«Газпрома» в 2016 году [27; 28]. Большинство членов совета директо-
ров получили образование в России, преимущественно в ведущих вузах 
страны. Только один член совета директоров обучался за рубежом и 
имеет опыт работы в организации за пределами бывшего СССР. Около 
половины членов совета директоров жили, учились или работали в 
Санкт-Петербурге — родном городе президента РФ Владимира Путина. 

Несмотря на огромную управленческую ответственность, средний 
возраст членов совета директоров всего 55 лет. Самому старшему чле-
ну совета 75 лет, а самому младшему 40. На начало 2017 года в совет 
директоров «Газпрома» не входила ни одна женщина [27]. 

«ЛУКойл» — вторая по величине транснациональная компания Рос-
сии. Впервые корпорация вышла на международный рынок в 1994 году, 
поучаствовав в азербайджанском нефтяном проекте. Сегодня компания 
представлена в 30 странах. В 2016 году 15 % добычи «ЛУКойла» осу-
ществлялось за рубежом [29]. Иностранные активы компании оцени-
ваются более чем в 30 млрд долларов США и составляют 30 % от об-
щей стоимости активов. Таким образом, корпорация ведет активную 
деятельность за рубежом и сильно зависит от нее [10]. 

Совет директоров «ЛУКойла» состоит из десяти членов. Двое ди-
ректоров-россиян ранее занимали позицию заместителя министра энер-
гетики СССР. Один из них, Вагит Алекперов, владеет 20 % компании. 
Правительство РФ представляет Игорь Иванов — министр иностран-
ных дел РФ в 1998—2004 годах и секретарь Совета безопасности РФ в 
2004—2007 годах. 

Согласно отчету за 2015 год, члены совета директоров не имеют 
долгосрочного опыта обучения или работы за рубежом. Средний воз-
раст составляет 70 лет, что необычно для стремительно развивающейся 
нефтегазовой отрасли. Председатель совета директоров в этом десяти-
летии отметит девяностолетний юбилей [29—31]. Подобная возрастная 
структура не ассоциируется с опытом и динамичным развитием. 

                                                      
5 В ноябре 2016 года Алексей Улюкаев был арестован по обвинению в корруп-
ции [32]. Обвинения не имеют отношения к деятельности «Газпрома», а связа-
ны с вымогательством взятки у представителя «Роснефти» [33]. 
6 Тимур Кулибаев — гражданин Казахстана. Он родился в г. Алма-Ата (Алма-
ты) Казахской ССР. По определению, принятому в данной работе, он не явля-
ется иностранцем. Кулибаев — зять президента Казахстана Нурсултана Назар-
баева [34]. Кроме того, Александр Новак родился за пределами территории со-
временной России, в Украинской ССР [26]. 
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Иностранные граждане составляют 40 % членов совета директоров 
«ЛУКойла». Среди них два американца, один британец и один швейца-
рец. Примечательно, что лишь одного из них можно назвать отрасле-
вым «тяжеловесом». По-видимому, опыт управления в нефтегазовой 
сфере не являлся ключевым критерием подбора членов совета директо-
ров. Можно заключить, что роль иностранных членов совета директо-
ров скорее контролирующая, нежели консультативная. Тем не менее 
иностранцы имеют обширные связи в предпринимательских кругах у 
себя на родине, будучи членами торговых палат, а также торгово-промыш-
ленные организаций, связанных с Россией. Таким образом, они могут вли-
ять на образ России за рубежом. В совете директоров «ЛУКойла» всего од-
на женщина [31]. 

Несмотря на то что головной офис Vimpelcom расположен в Нидер-
ландах, а его основной владелец зарегистрирован в Люксембурге, ком-
пания может считаться российской, так как ее контролирует второй 
номер национального списка Forbes Михаил Фридман [34]. Охват 
аудитории составляет 200 млн человек в 10 странах; 60 тыс. из них 
проживают в РФ. В 2014 году зарубежные активы Vimpelcom оценива-
лись в 30 млрд долларов США, что составляет три четверти всех акти-
вов компании [10]. Анализируя впечатляющие результаты интернацио-
нализации компании, важно помнить, что деятельность Vimpelcom за 
рубежом началась в 2004 году с выхода на рынок Казахстана [35]. 

Пять из девяти членов совета директоров иностранцы, большинство 
из них скандинавы. Высокая доля представителей Северных стран объ-
ясняется тем, что значительной долей компании владеет норвежская 
Telenor. В совете директоров четверо россиян, в том числе председа-
тель совета. Членом совета директоров является и Михаил Фридман. 

Члены совета директоров Vimpelcom получили образование в веду-
щих вузах Европы и США. Формально большинство из них не имеет 
обширного опыта взаимодействия с правительствами России или дру-
гих стран. Один член совета директоров работал в одном из норвеж-
ских министерств в конце 1970—1980-х годов, при этом его деятель-
ность не имела отношения к сфере телекоммуникаций. Можно предпо-
ложить, что, несмотря на отсутствие опыта работы в российском пра-
вительстве, миллиардер Михаил Фридман поддерживает тесные кон-
такты с политическим руководством РФ. 

Совет директоров Vimpelcom отличатся молодостью его членов. 
Средний возраст составляет 53 года. Относительно молодой возраст 
руководителей может считаться преимуществом в динамично развива-
ющейся сфере телекоммуникаций. На данный момент женщин среди 
членов совета директоров компании нет [36]. 

Компания «Роснефть» до 2000-х годов была ориентирована исклю-
чительно на внутренний рынок. Интернационализация корпорации бы-
ла стремительной. Сегодня «Роснефть» представлена в 20 странах [37]. 
Несмотря на заинтересованность руководства в расширении деятельно-
сти за пределами России, инвестиции за рубежом для такой крупной 
компании весьма скромны. Зарубежные активы «Роснефти» оценива-
ются в 10 млрд долларов США и составляют 6 % всех активов компа-
нии [10]. 
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В совет директоров «Роснефти» входят девять членов, среди них 
нет ни одной женщины. Средний возраст составляет 60 лет. Четыре 
члена совета директоров иностранцы: трое — граждане США и один — 
гражданин Германии. Никто из российских членов совета директоров 
не обучался за границей, и только один имеет опыт работы за рубежом. 

Очевидно, совет директоров имеет тесные контакты с президентом 
РФ, так как председатель является советником Владимира Путина. 
Кроме того, заместитель председателя Игорь Сечин возглавлял адми-
нистрацию президента РФ в 2000—2008 годах, а также до 2012-го за-
нимал пост вице-премьера. Кроме того, в совет директоров входит ми-
нистр энергетики РФ. Влиятельные персоны — Андрей Акимов и Мат-
тиас Варниг, управляющий директор компании Nord Stream AG. В со-
вет директоров входит представитель BP и бывший топ-менеджер 
Exxon Mobil [38]. 

Уже десять лет «Евраз» управляется из Лондона. Несмотря на это, 
компания может считаться российской, так как 80 % ее акций владеют 
российские олигархи [34; 39]. «Евраз» начала деятельность за предела-
ми бывшего СССР в 2005 году. Сегодня компания представлена в 
восьми странах — Канаде, Чехии, Италии, Казахстане, Швейцарии, 
Украине, Великобритании и США. На конец 2014 года зарубежные ак-
тивы «Евраза» оценивались в 5 млрд долларов США, что составляло 
около половины всех активов компании [10]. Несмотря на то что ос-
новные месторождения, разрабатываемые «Евразом», находятся на 
территории России, значительный объем экспорта и высокая доля зару-
бежных активов делают компанию зависимой от внешних рынков. 

В совете директоров «Евраза» восемь членов; их средний возраст — 
57 лет. Государство не принимает участия в компании, и среди членов 
совета директоров нет высокопоставленных чиновников. То есть совет 
объединяет предпринимателей, а не наблюдателей, представляющих 
правительство. Из восьми членов совета трое иностранцы: двое бри-
танцев и один австриец. Среди членов совета лишь одна женщина [39]. 

«Совкомфлот» (СКФ) располагает 150 судами общей грузоподъем-
ностью 12 млн тонн, 90 % которой приходится на нефтяные танкеры 
[40]. За рубежом находится 80 % активов СКФ. Следовательно, работа 
судов за рубежом под государственным флагом России играет ключе-
вую роль в интернационализации «Совкомфлота» [10]. Вполне вероят-
но, что важным фактором здесь является налогообложение. 

В совете директоров СКФ девять членов; их средний возраст со-
ставляет 59 лет. Председатель совета ранее являлся полномочным 
представителем Президента Российской Федерации в Северо-Западном 
федеральном округе. Еще три члена совета занимали посты заместите-
лей министра в российском правительстве. Примечательно, что двое 
членов совета директоров СКФ входят также с совет «Зарубежнефти» — 
крупнейшего российского инвестора за рубежом. Все члены совета 
мужчины. Двое членов совета директоров иностранцы: один британец 
и один ливанец, имеющий широкие связи в предпринимательских кру-
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гах США. Британец сотрудничал с Регистром Ллойда, а ливанец рабо-
тал в конгломерате Morgan Stanley, что дает СКФ очевидное преиму-
щество [41]. 

Интернационализация «Русала» началась в 2002 году, когда компа-
ния приобрела завод по производству алюминиевой фольги в Армении 
и рудники в Гвинее. Сегодня компания представлена в 12 странах: Ар-
мении, Австралии, Китае, Гвинее, Гайане, Ирландии, Италии, Ямайке, 
Казахстане, Нигерии, Швеции и Украине [42]. Зарубежные активы «Ру-
сала» оценивались в 3 млрд долларов США на конец 2014 года [10]. 

В совет директоров этой компании входят 18 человек, что в два раза 
больше, чем в других компаниях сопоставимого масштаба. Средний 
возраст членов совета — 53 года. Несмотря на то что металлургия счи-
тается «мужской» отраслью, в совет директоров входят четыре женщи-
ны, одна из них — гражданка зарубежного государства. 

Ни один из членов совета директоров «Русала» не имеет опыта ра-
боты в российском правительстве. При этом некоторые иностранные 
члены совета занимали посты в правительственных структурах у себя 
на родине. Например, Филип Лэйдер — бывший заместитель руководи-
теля администрации Белого дома, а Элси Льюнг — депутат Всекитай-
ского собрания народных представителей. Влиятельной персоной явля-
ется Маттиас Варниг — управляющий директор контролируемой «Газ-
промом» компании Nord Stream AG, а также член совета «Роснефти» и 
«Транснефти» [43]. 

«Российские железные дороги» (РЖД) занимаются перевозками в 
30 странах Европы и Азии [44]. На конец 2014 года зарубежные активы 
РЖД составляли 3 млрд долларов США, или 4 % всех активов компа-
нии [10]. 

Совет директоров включает в себя 12 человек. Возглавляет его за-
меститель председателя правительства РФ. Кроме того, два члена сове-
та занимали посты заместителей министра, а один — премьер-
министра РФ. То есть более половины членов совета директоров РЖД 
имеют опыт работы в правительстве. Тем не менее средний их возраст 
составляет 52 года. Среди членов совета директоров РЖД нет ни одной 
женщины. 

Несколько членов совета учились в ведущих университетах мира, в 
том числе Гарвардской школе бизнеса, Стэнфордском университете и 
Уортонской школе бизнеса. Несмотря на то что некоторые члены сове-
та обучались и работали за рубежом, международный опыт совета в 
целом можно считать ограниченным. 

Единственный иностранный член совета директоров РЖД — немец 
Хартмут Медорн, до мая 2009 года был главным исполнительным ди-
ректором Deutsche Bahn — крупнейшей железнодорожной компании 
Германии. Х. Медорн — самый возрастной член совета директоров 
РЖД, в июле 2017 года ему исполнилось 75 лет [45]. 

ТМК — частная компания, производящая стальные трубы. В 2016 го-
ду экспорт составлял 30 % общей выручки компании. В 2006-м ТМК 
запустила производство в Румынии. Сегодня компания представлена в 
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Канаде, Казахстане, Омане, Румынии и США [46]. Зарубежные активы 
ТМК оценивались в 2,5 млрд долларов США на конец 2014 года, что 
составляло 40 % всех активов компании [10]. 

В совете директоров ТМК 12 человек. Средний их возраст — 
55 лет. Женщины в совете не представлены. Если принять, что основ-
ным критерием для получения места в совете директоров ТМК являет-
ся профессионализм, то стоит отметить, что два его члена в свое время 
занимали посты министров РФ. Это влиятельные персоны с обширным 
предпринимательским опытом: один из них — президент Российского 
союза промышленников и предпринимателей, а второй — глава «Рос-
нано». 

Среди членов совета директоров ТМК двое иностранцев, оба уро-
женцы США со значительным опытом ведения бизнеса в России. Один 
из них работал в пресс-службе казначейства США [47]. 

Компания «Зарубежнефть» представлена в Беларуси, Боснии и Гер-
цеговине, Кубе и Вьетнаме [48]. На конец 2014 года зарубежные акти-
вы предприятия оценивались в 2,4 млрд долларов США, что составляло 
две трети всех его активов. Зарубежная деятельность имеет стратегиче-
скую значимость для компании [10]. 

В совете директоров семь человек. Председатель совета занимал 
высокий пост в ФСБ, что может объяснить отсутствие иностранцев 
среди членов совета. Однако они имеют опыт работы в правительстве 
РФ и нефтяной отрасли. Некоторые из них получили образование в ве-
дущих вузах России и Западной Европы. Несмотря на современную 
структуру управления и сравнительно молодой возраст членов совета 
(приблизительно 55 лет), деятельность «Зарубежнефти» до сих пор 
находится вне публичного поля [49]. 

Численный состав советов директоров 10 крупнейших нефинансо-
вых организаций, инвестирующих за рубежом, варьируется от 7 до 
18 человек, в среднем составляя 10,5 человек. В самом молодом совете 
директоров средний возраст составляет 52 года (РЖД), а в самом воз-
растном — 70 лет («ЛУКойл»). Стоит отметить, что возраст иностран-
ных членов советов — 62 года — обычно превышает средний показа-
тель. Выбирая более возрастных членов советов, российские корпора-
ции пользуются преимуществом их опыта. Но остается открытым во-
прос: могут ли более зрелые лица обеспечить нужный динамизм и 
внедрить новые управленческие решения? 

В трех из десяти крупнейших фирм России, инвестирующих за ру-
бежом, в состав советов директоров входят женщины. Их всего шесть: 
три из них — гражданки России и три — зарубежных государств. 
Женщины составляют 5 % от числа членов советов директоров круп-
нейших инвесторов. При рассмотрении 50 крупнейших корпораций РФ 
доля женщин возрастает лишь до 6 % [25]. Можно заключить, что ин-
тернационализация российских компаний не повышает шансы женщин 
на членство в совете директоров. Напрашивается вывод о том, что 
предпринимательская среда в стране остается весьма маскулинной. При 
этом гендерное неравенство в России не является чем-то вопиющим на 
глобальном уровне. 
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4. é·ÒÛÊ‰ÂÌËÂ 

 
Советы директоров 10 крупнейших российских компаний, инвести-

рующих за рубежом, более интернациональны, чем это может пока-
заться на первый взгляд: 30 % членов советов — иностранцы, рожден-
ные за пределами бывшего СССР7.3По 50 крупнейшим российским 
корпорациям данный показатель достигает лишь 20 % [25]. Такой вы-
вод согласуется с результатами, полученными группой исследователей 
[24], которые утверждают, что существует взаимосвязь между деятель-
ностью в сфере ПИИ и иностранным участием в совете директоров. 
Чтобы установить, что первично — инвестиции за рубежом или интер-
национализация совета директоров, — следует проанализировать хро-
нологию появления иностранных членов совета директоров и заключе-
ния крупных инвестиционных сделок. Не вызовет большого удивления 
вывод о том, что ПИИ предшествуют интернационализации совета ди-
ректоров, а не наоборот. 

В данном исследовании проводится мысль, что иностранные члены 
советов директоров крупных российских компаний осуществляют как 
контролирующие, так и консультативные функции. Другими словами, 
они выступают в качестве «надзирателей», присланных иностранными 
владельцами, или советников российских владельцев. Кроме того, имея 
опыт работы в правительствах своих стран, зарубежные члены советов 
директоров могут внести вклад в налаживание неофициального диалога 
между Россией и иностранными правительствами, а также выступать в 
роли представителей компании за пределами РФ. Тем не менее широ-
кое участие силовиков в управлении некоторыми из рассмотренных 
корпораций ставит под сомнение возможность подобного диалога. 
Естественно, данный аспект также требует дальнейшего изучения. Сре-
ди 10 крупнейших предприятий России, инвестирующих за рубежом, 
есть компании с государственным участием и без него. Таким образом, 
отраслевая принадлежность предприятия оказывает более значительное 
влияние на деятельность в сфере ПИИ, чем особенности корпоративно-
го управления. 

На долю женщин приходится около 5 % мест в советах директоров 
исследованных компаний. Примерно такова же их доля и в 50 круп-
нейших корпорациях России [25]. Таким образом, интернационализа-
ция российских компаний не приводит к более широкому участию 
женщин в советах директоров. Данный показатель не изменился за по-
следние пять лет [16]8.4 

                                                      
7 Доля иностранцев оставалась неизменной в 2008—2016 годах [14]. 
8 В 2015 году доля женщин в 3 тыс. обследованных глобальных компаний бы-
ла в три раза выше, чем в России, составив 15 % [49].  
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Две трети иностранных членов советов директоров — граждане 
США, Великобритании и Германии. Граждане Китая все еще редко 
входят в советы директоров российских компаний. Интересной темой 
исследования может стать изменение доли китайцев в этих структурах. 

 

Автор выражает благодарность проф. Алексею Кузнецову за ценные ком-
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This author analyses the international membership of the boards of directors of 

Russia’s ten largest outbound investors. The data used in the study come from the 
companies’ annual reports and official websites. The information is correct as of 
February 2017. It is concluded that foreign nationals hold 30 % of board seats in 
Russia’s ten largest non-financial companies investing abroad. US, British, and 
German nationals comprise two-thirds of foreign nationals on the boards of direc-
tors. Among the 30 foreign holders of board seats, there is only one citizen of China. 
Women account for five percent of directors in Russia’s ten largest investors over-
seas. The proportion of female directors in Russia’s 50 largest corporations is simi-
lar. This suggests that internationalisation of Russian companies has not improved 
the chances for women to enter boards of directors. 
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