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Уважаемые коллеги! 

Снижение популярности фондового рынка, санкции и реформа корпоративного законода-
тельства привели, приходится признать, к снижению прозрачности российского бизнеса. 

Недавние оценки экспертов Российской региональной сети по интегрированной отчетности 
позволили оценить эту тенденцию с новой стороны. По этим данным, из 956 крупнейших 
компаний в 2015 году не предоставляли публичной отчетной информации о своей деятель-
ности менее 25%, в 2017 году – уже более 57%. Если взять только эмитентов, которые рас-
крывают информацию в соответствии с требованиями ЦБ, то их доля в выборке упала с 40% 
до чуть более 20%. 

Таким образом, «закрытие раскрытия» охватило не только «эмитентов поневоле» (типа при-
ватизированных в 90-х годах колхозов, универмагов и автобаз), но и самую высшую лигу 
российского бизнеса. 

 
 
Ваш «Интерфакс» 
 

 

При поддержке 
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ОТЧЕТНОСТЬ 
Прозрачность бизнеса увеличивается благодаря  
новым технологиям 

 Елена Новикова, Интерфакс 

 

Новые технологии позволяют компаниям быстрее готовить квартальную отчетность, 
а инвесторам – шире использовать альтернативные данные, по которым можно судить 
о бизнесе, не заглядывая в P&L. В России, учитывая низкий уровень конкуренции среди пуб-
личных компаний, эта тенденция, однако, пока только набирает силу. 

Раскрытие стремится к онлайну 

Американским публичным компаниям в среднем сейчас требуется 4 с половиной дня, чтобы по за-
вершении квартала получить срез финансовых показателей, тогда как в 2009 году на эту процедуру 
уходило 6 дней, подсчитала The Wall Street Journal. 

Так, IT-компания Red Hat благодаря новым технологиям закрывает квартал за два дня, хотя раньше 
на это требовалось 5 дней. Поставщик информации о компаниях Dun & Bradstreet сократила этот срок 
до 4 дней (несмотря на то, что работает в 200 странах). Компания Duke Energy тратит теперь на по-
лучение показателей несколько дней – против 30-40 дней в 2007 году. 

«Преимущество состоит в том, что, если вы получаете данные внутри компании быстрее, у вас есть 
время выявить тенденции и закономерности, отреагировать на результаты отчетности и принять 
стратегически важные решения», – говорит финансовый директор Duke Стивен Янг. 

PWC изучила работу около 500 компаний по всему миру со средней выручкой в $2,5 млрд и сделала 
вывод, что внедрение технологических новаций в бухгалтерский учет дает финансовым директорам 
существенные выгоды. 

Благодаря более оперативному получению результатов процесс принятия корпоративных решений 
становится проще и гибче. Сэкономленное время позволяет финансовым департаментам выполнить 
более глубокий анализ финансовых результатов, выявить ошибки и уделять больше времени планам 
на следующий квартал. 

Раскрытие квартальной информации также происходит теперь раньше, начинаясь 17-20 числа меся-
ца, следующего за отчетным периодом. В США сезон отчетов по итогам последнего квартала 
2017 года был открыт корпорацией Alcoa уже 17 января. 

По словам партнера PWC Бета Пола, компании в отдельных отраслях стремятся при этом раскры-
вать отчетность примерно в одно и то же время. 
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Инвесторы заинтересованы получать отчетность быстрее. Тем более, что сегодня у них есть возмож-
ность все шире использовать косвенные данные, по которым можно судить о состоянии бизнеса той 
или иной компании практически в режиме реального времени. Это может быть изменение средних 
цен на товары компании в электронном магазине, число вакансий на сайте, отзывы потребителей 
в социальных сетях, число скачиваний предлагаемых производителем приложений, данные о карточ-
ных платежах и о настроениях потребителей. 

О многих аспектах деятельности бизнеса говорят данные, раскрываемые государственными органа-
ми, а также спутниковые данные (например, с помощью них можно читать число машин на парковке 
около торгового центра). 

Financial Times пишет, что в последнее время появилось большое число «альтернативных» постав-
щиков данных, которые предлагают эту «альтернативную» информацию участникам фондового рын-
ка. Вендоры обрабатывают big data и превращают ее в пригодные для использования при принятии 
решений на рынке сигналы. 

Российские эмитенты пока отстают 

За последние пару лет значительных изменений в порядке и сроках предоставления российскими 
компаниями отчетности по МСФО аналитики, опрошенные «Интерфаксом», не заметили. В то же 
время, если сравнить ситуацию с тем, что было пять лет назад, то ситуация улучшилась. 

«Лет пять назад годовые отчеты показывались в апреле-мае, теперь уже в январе-феврале», – 
сказал аналитик ИК «Атон» Михаил Ганелин. 

Отсутствие конкуренции и большая доля госкомпаний на рынке не повышают заинтересованности 
эмитентов РФ в более быстром предоставлении финансовых отчетов инвесторам. 

«Уровень конкуренции среди публичных компаний у нас ниже, чем, например, в США. Там каждая 
компания стремится первой опубликовать финансовый отчет», – добавил М.Ганелин. 

«Во многих госкомпаниях акционерная стоимость, к сожалению, это не то, к чему стремятся менедже-
ры. Если им придет команда публиковать раньше, они будут это делать, а если команды нет – нет 
и интереса. Думаю, для госкомпаний это главный драйвер», – сказал главный стратег «БКС Глобал 
Маркетс» Вячеслав Смольянинов. 

Между тем в секторах российского фондового рынка, где преобладают частные компании, конкурен-
ция достаточна высокая, что позитивно влияет на сроки и качество публикуемых финотчетов. 

Эксперты отмечают высокие стандарты раскрытия информации российскими компаниям в секторах, 
где имеет место конкуренция, например, у телекомов. «Среди тех, кто первыми публикует отчеты, 
обычно ни одной госкомпании», – отметил В.Смольянинов. 

Для некоторых российских компаний ориентиром по срокам публикации финотчетов являются меж-
дународные аналоги. «Поэтому «Яндекс» отчитывается быстро», – полагает аналитик Raiffeisen-
bank Сергей Либин. 

Общую оценку текущей ситуации на фондовом рынке РФ дал БКС. «Мы еще не настолько зрелый 
рынок, у нас не настолько большой разброс компаний и представительность секторов, как у амери-
канского рынка, и не такая конкуренция среди финансовых аналитиков. Мы пока на обочине, и не только 
мы, а развивающиеся рынки в целом», – сказал главный стратег «БКС Глобал Маркетс». 
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Эмитенты, которые первыми публикуют отчеты 

3 кв. 2015 г. 3 кв. 2016 г. 3 кв. 2017 г. 

Компания Дата  
публикации 

Компания Дата  
публикации 

Компания Дата  
публикации 

X5 Ритейл Групп 21 октября Магнит 21 октября Северсталь 19 октября 
Северсталь 22 октября Северсталь 25 октября X5 Ретейл Групп 20 октября 
Майл.ру Групп 22 октября НоваТЭК 26 октября Магнит 23 октября 
Магнит 23 октября X5 Ритейл Групп 26 октября Яндекс 25 октября 
Яндекс 27 октября Майл.ру Групп 26 октября Дикси 26 октября 
НОВАТЭК 28 октября Яндекс 27 октября НоваТЭК 26 октября 
Русагро 29 октября НЛМК 31 октября НЛМК 30 октября 
Мегафон 29 октября Энел Россия 1 ноября Мейл.ру Групп 30 октября 
Энел Россия 29 октября ММК 7 ноября Ростелеком 3 ноября 
Окей 29 октября Мегафон 9 ноября Энел Россия 3 ноября 
Московская биржа 5 ноября Московская биржа 9 ноября ММК 10 ноября 
ММК 6 ноября   Московская биржа 10 ноября 
НЛМК 9 ноября   ВТБ 10 ноября 
 

Компании с самой высокой капитализацией (срок сдачи отчетности) 

Компания 2кв.15 2кв.16 2кв.17 3кв.15 3кв.16 3кв.17 
Сбербанк 26 августа 25 августа 24 августа 25 ноября 15 ноября 16 ноября 
Газпром 31 августа 29 августа 30 августа 15 января 19 января 29 ноября 
ЛУКОЙЛ 28 августа 29 августа 30 августа 30 ноября 29 ноября 29 ноября 
Роснефть 31 августа 15 августа 7 августа 26 ноября 11 ноября 15 ноября 
НОВАТЭК 29 июля 27 июля 27 июля 28 октября 26 октября 26 октября 

Источник: БКС 
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РЕЙТИНГ 
Transparency International оценила прозрачность  
крупнейших компаний РФ 

Крупнейшие по выручке российские компании имеют невысокий уровень прозрачности – 
2,6 балла по 10-бальной шкале, свидетельствует исследование Центра «Трансперенси 
Интернешнл-Россия», в котором проанализировано раскрытие информации и антикоррупци-
онные практики 200 крупнейших корпораций страны. Большинство компаний, попавших в вы-
борку исследования, входят в перечень системообразующих предприятий РФ, а их прибыль 
формирует более 70% совокупного национального дохода, отмечают авторы исследования. 

Наиболее прозрачной областью деятельности оказалась сфера телекоммуникации, наиболее закры-
тыми — строительство инфраструктуры, сельское хозяйство и продукты питания. 84% компаний по-
лучили у экспертов оценки ниже среднего, а 41 компания не получила ни одного балла ни по одному 
из критериев исследования. 5 баллов и более (из 10 возможных) получили лишь 32 компании. 

Итоговая оценка представляет собой среднее значение трех критериев (антикоррупционных про-
грамм, организационной прозрачности, отчетности по странам ведения деятельности) по 10-бальной 
шкале, где 10 — максимальная прозрачность, а 0 — минимальная. 

Уровень антикоррупционной прозрачности в российских компаниях составил 27%. Лишь 115 из 200 
компаний публикуют хоть какие-нибудь антикоррупционные положения, выложенные в публичный 
доступ на официальном сайте. Менее половины (42%) публично декларируют свою нетерпимость 
к коррупции. Чуть более четверти компаний распространяют действие своей антикоррупционной по-
литики на агентов и консультантов, что является особенно распространенным коррупционным 
риском. 60% компаний не имеют конфиденциальных каналов для сообщений о коррупционных нару-
шениях и обратной связи с заявителем. 

Ни одна компания не получила по этому разделу исследования 100%, максимальный результат 
по наличию антикоррупционных документов имеют «Алроса», «Ланит» и НЛМК — у них по 92%. «Ак-
рон», МТС и «Русал» получили по 88%, «Евраз», Сбербанк и «Зарубежнефть» — по 85%. Худший 
результат (0%) демонстрируют 82 компании. 

Средний уровень информационной прозрачности в российском бизнесе соответствует 41%. Более 
четверти крупнейших по выручке российских компаний не раскрывает вообще никакой информации 
о своих дочерних и ассоциированных структурах. 

Меньше всего информации компании представляют о странах ведения деятельности своих подкон-
трольных организаций: 5% компаний из списка раскрывают эту информацию для всех своих дочерних 
структур и лишь 2% – для ассоциированных компаний и совместных предприятий. 

Максимальный результат в 100% получили «Магнит» и «Россети». По 88% у «Сбербанка», МТС, «Ме-
гафона», «Вымпелкома», «Ростелекома», «Интер РАО ЕЭС», «Русгидро», «Газпромбанка», ОСК, 
«Сургутнефтегаза», «Сибура», ПАО «Вертолеты России» 

У 55 компаний в результатах этого раздела – нули, они не раскрывают вообще никакой информации 
о своих дочерних и ассоциированных структурах. 

Еще хуже обстоят дела с публичным раскрытием информации о странах ведения деятельности. Этот 
показатель составляет в среднем всего лишь 4%. Меньше всего компании готовы раскрывать сумму 
общественных взносов в странах ведения деятельности, а чаще всего с разбивкой по странам пред-
ставляют информацию о доходах. 

Из 115 компаний, ведущих свою деятельность в более чем одной стране мира, 87 не раскрывают ни-
какой финансовой информации по странам ведения деятельности. Ни одна компания не раскрывает 
информацию по всем странам ведения своей деятельности по всем оцениваемым параметрам. 
Больше 50% в этом блоке исследования набрали только две компании: «Сбербанк» получил 64%, 
60% у «Нижнекамскнефтехима», который осуществляет деятельность всего в одной зарубежной 
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стране. В свою очередь, 87 компаний совсем не раскрывают подобной информации и получили 
0 баллов в этом разделе исследования. 

Наиболее прозрачным в сфере раскрытия финансовой информации по странам оказался сектор ме-
таллов и горной добычи. 

В целом, по результатам исследования, лучший результат по уровню прозрачности показали 
«Магнит» (индекс 7,9), «Сбербанк» (7,9), «Казаньоргсинтез» (7,8), «Россетти» (7,5) и «Нижнекамск-
нефтехим» (6,8). 

Самые прозрачные из крупнейших в РФ компаний  

N Компания Индекс 
1 Магнит 7,9 
2 Сбербанк 7,9 
3 Казаньоргсинтез 7,8 
4 Россети 7,5 
5 Нижнекамскнефтехим 6,8 
6 Удмуртнефть 6,4 
7 МТС 6,3 
8 Русал 6,2 
9 Мегафон 6,0 
10 АЛРОСА 6,0 
11 КТРВ 5,9 
12 Nordgold 5,8 
13 НЛМК 5,8 
14 Евраз 5,7 
15 Вымпелком 5,7 
16 Ростелеком 5,6 
17 Мосводоканал 5,5 
18 РЖД 5,4 
19 Акрон 5,4 
20 НМТП 5,3 
21 Зарубежнефть 5,3 

Источник: Transperency International 
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INVESTOR RELATIONS 
Как «Норникель» разработал новый сайт, а «РусГидро» 
улучшила позиции в рейтингах 

Конкурс IR-кейсов, который ежегодно проводится ассоциацией АРФИ, дает интересные 
примеры того, как компании применяют у себя лучшую мировую практику. Предлагаем ва-
шему вниманию историю о модернизации корпоративного сайта компании, а также кейс, 
связанный с повышением места российского эмитента в рейтингах устойчивого развития. 

Как учесть интересы всех стейкхолдеров на одном сайте? 

В 2015 году «Норильский никель» стал замечать существенные недостатки своего корпоративного 
сайта. У сайта было множество независящих друг от друга внутренних заказчиков, их деятельность 
по развитию ресурса не была согласована и выполнялась разными подрядчиками. У портала суще-
ствовали и технические ограничения, которые не позволяли решать многие коммуникационные зада-
чи, например, раскрытие отчетности в области устойчивого развития. 

Была поставлена цель – создание корпоративного сайта нового поколения с реализацией интересов 
внутренних заказчиков и внешних стейкхолдеров, с особым вниманием на IR и compliance задачи. 

На первом этапе работы необходимо было определить группы потребителей информации сайта. Пу-
тем опроса было выявлено более 10 групп внутренних заказчиков или более 40 носителей мнений 
и компетенций, в том числе: подразделения IR, сompliance, корпоративные юристы, PR и GR, корпо-
ративный секретарь, КСО, HR, закупки, реализация неликвидов и непрофильного имущества. Одно-
временно были сформированы пользовательские кейсы по 40 группам внешних стейкхолдеров, среди 
которых: клиенты, инвесторы и аналитики, СМИ, контролирующие органы и органы власти, сотрудни-
ки, соискатели, поставщики, профсообщество. 

Результатом работы стала карта «информационного спроса», которая в дальнейшем легла в основу 
для формирования структуры сайта. 

Проект был рассчитан на 9 месяцев, всего же реконструкция сайта заняла 13 месяцев плюс 5 меся-
цев итогового ожидания. Больше, чем положено, времени потребовалось на формирование рабочей 
группы по выявлению внутренних заказчиков, разработку и сбор контента, согласование с частью 
внутренних заказчиков. 

В ходе реконструкции были переработаны уже существующие и созданы новые разделы сайта, кото-
рые отвечали задачам компании и лучшим практикам. Новые разделы: «Ключевая информация», 
«Факторы инвестиционной привлекательности», «Управление ликвидностью». Доработанные разде-
лы: «Интерактивные и адаптационные инструменты», «Презентации и выступления», «Отчеты и ре-
зультаты». Специально был разработан раздел по корпоративной социальной отчетности (ESG). 

В новой версии сайта есть единая новостная лента, библиотека материалов, сборник кейсов, которые 
публикуются из единых источников в различные области сайта. Это также помогает повышать точ-
ность данных по статистике. 

Большинство исходных задач (множество заказчиков и подрядчиков, существенные технические 
ограничения, ESG) на новом сайте удалось решить. 

Компания получила достоверное подтверждение гипотез по информационному спросу: ранее отсут-
ствовавший на сайте и созданный в новой версии контент входит в топ по читаемости в своих катего-
риях. Удалось добиться существенного улучшения базовых показателей эффективности сайта. Ядро 
его аудитории увеличилось с 7,5 до 9,9 тыс человек (с ноября 2016 по ноябрь 2017 г), время визита 
в среднем выросло с 2:33 минут до 4:33 минут. 
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За счет использования специализированных решений был получен срез по корпоративным пользова-
телям IR раздела сайта: перечень компаний, сотрудники которых посещали сайт Норникеля, сведе-
ния о количественных и качественных параметрах этих визитов. Это позволило компании углубить 
понимание нюансов информационных потребностей целевых посетителей сайта. 

Сайт непосредственно после запуска был отмечен жюри конкурса Московской биржи в номинации 
«Лучшее раскрытие информации» и «Лучший дизайн и навигация». 

В планах компании – работа по автоматизации части бизнес-процессов для внутренних заказчиков, 
доработка функционала и добавление контента (календарь событий, новая интерактивная карта, ап-
дейт стратегии, библиотека тематических кейсов). 

Cтать лучшими в области устойчивого развития 

«РусГидро», крупнейшая гидрогенерирующая компания России, рассказала в своем кейсе о том, ка-
кие меры она предпринимает для продвижения целей устойчивого развития, и какое влияние это ока-
зывает на отношение к ней инвесторов. 

Факторы устойчивого развития, действительно, все сильнее влияют на инвестиционные решения: 
крупные инвесторы обращают внимание на то, как соблюдается законодательство, на вопросы кор-
поративного управления, политику вознаграждения, как компания влияет на загрязнение окружающей 
среды и использует природные ресурсы. 

В 2017 году объем средств под управлением 1874 фондов, присоединившихся к принципам ответ-
ственного инвестирования ООН, превышал $70 трлн. В 2011 году число «подписантов» этой деклара-
ции составляло 800 фондов с $24 трлн под управлением. 

«РусГидро» сформулировала следующие приоритетные направления в области устойчивого разви-
тия: разработка долгосрочных целей сокращения удельных выбросов парниковых газов и вредных 
выбросов; оценка эффективности реализации программы снижения сверхлимитных платежей; повы-
шение эффективного водопользования; защита биоразнообразия; оптимизация административно-
управленческих расходов; разработка механизма выравнивания тарифа на Дальнем Востоке; прове-
дение аудита в области устойчивого развития в соответствии с международными методиками и т.д. 

Осенью 2017 года «РусГидро» присоединилась к инициативе ООН для бизнеса в сфере устойчивого 
развития, обязавшись соблюдать 10 принципов устойчивого развития Глобального договора ООН. 
В их числе – защита прав человека, ликвидация всех форм принудительного труда, дискриминации 
в трудовых отношениях, искоренение детского труда, повышение ответственности за состояние окру-
жающей среды и распространение экологически безопасных технологий, противодействие коррупции, 
взяточничеству и вымогательству. 

В мае 2017 г. «РусГидро» подтвердила свое участие в Антикоррупционной хартии российского бизнеса. 

Деятельность «РусГидро» в последнее время была отмечена рейтинговыми агентствами в области 
устойчивого развития. В 2017 году компания впервые стала участником индекса FTSE4GOOD 
и FTSE4GOOD Emerging Index. Россию в индексе представляют не более 20 компаний. 

«РусГидро» является одной из четырех российских компаний и единственной из российской электро-
энергетической отрасли, которая включена в список 100 лучших компаний в области устойчивого раз-
вития по методологии оценки рейтингового агентства Vigeo Eiris. 

В рейтинге RobecoSAM, которая оценивает компании по 26 критериям устойчивого развития, «Рус-
Гидро» получила 46 баллов, заняв второе место среди российских компаний-участников и 31 место 
среди мировых электроэнергетических компаний. 

«РусГидро» вошла в топ-20 российских компаний по индексам «Ответственность и Открытость» 
и «Вектор устойчивого развития», которые составляет РСПП. 
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ПРАКТИКУМ 
Как написать лаконичный годовой отчет – рекомендации  
EY и Deloitte 

За последние несколько лет объем годовых отчетов британских эмитентов существенно 
вырос. Компании стараются учитывать и все более многочисленные требования регуля-
тора, и множащиеся запросы стейкхолдеров. 

По данным EY, в настоящее время годовые отчеты компаний из индекса FTSE 350 в среднем состав-
ляют 186 страниц, и за последние пять лет объем отчетов увеличился на 26 страниц. Схожие резуль-
таты получил и Deloitte, проанализировав годовые отчеты компаний из индекса FTSE 100. У крупных 
компаний годовые отчеты в среднем составляют 180 страниц, отчеты более мелких публичных ком-
паний содержат около 120 страниц. 

Двадцать лет назад в отчетах компаний доминировали финансовые данные. Теперь их доля упала 
ниже половины, и 61% приходится на описательную информацию, констатирует Deloitte. В частности, 
все чаще компании вынуждены рассказывать в отчетах о своей приверженности целям устойчивого 
развития, как этого требуют стейкхолдеры. 

В помощь авторам отчетов EY и Deloitte представили свои рекомендации по оптимизации годовых 
отчетов. Ниже некоторые из этих рекомендаций, которые могут быть полезны и российским компани-
ям, задумывающимся о международном рынке: 

Сделать стратегию и бизнес-модель сквозной темой в описательной части годового отчета. 
«Всю информацию в отчете нужно четко привязать к вашей стратегии и бизнес-модели», – отмечает 
Мала Ша-Кулон, ассоциированный партнер отдела корпоративного управления EY в Великобритании 
и один из авторов годового отчета компании EY. «Если вы можете во всем ссылаться на вашу страте-
гию или бизнес-модель, то ваш отчет будет логичным, ясным и лаконичным», – говорит она. 

В отчетах, рассмотренных EY, только 8% эмитентов постоянно делали отсылки на стратегию компа-
нии, говоря о KPI, вознаграждении, ключевых рисках, культуре компании. 

«Вы должны уметь фильтровать информацию на основе принципа существенности, чтобы убедиться 
в том, что публикуемый материал актуален для ваших читателей. Раскрываемая информация должна 
помочь им оценить процесс развития компании, ее нынешнее положение и перспективы», – добавила 
Ша-Кулон. 

Отвечать на важные вопросы. EY создала список основных вопросов, на которые читатель сможет 
ответить после прочтения годового отчета. Чтобы дать стейкхолдерам полное представление о ком-
пании, составители отчетности должны учитывать следующее: 

 Цели и стратегия: Являются ли стратегические цели компании понятными и измеримыми? 

 Бизнес-модель: Каким образом бизнес-модель помогает реализовать стратегию компании? 

 Ключевые показатели эффективности(KPI): Какие ключевые показатели  
используются для оценки достижения стратегических целей? 

 Основные риски: Какие риски являются ключевыми для успешной реализации  
стратегии компании? 

 Риск-менеджмент и внутренний контроль: Как оцениваются основные риски,  
как компания и совет директоров управляют ими? 

 «Отчет о жизнеспособности» (viability statement, обязательная оценка перспектив  
компании): Каков процесс и график оценки жизнеспособности компании? 

 Управление: Что делает совет директоров для успешного управления бизнесом  
(включая конкретные управленческие кейсы)? 
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Не используйте прошлогодний отчет в качестве шаблона, советуют эксперты, посмотрите на страте-
гию, результаты и задачи компании свежим взглядом. 

Изучить успешные кейсы. Из компаний индекса FTSE 350, проанализированных EY, наиболее ра-
дикально сократить объем отчетности удалось банку HSBC (с 502 страниц до 286). Для достижения 
этой цели HSBC предпринял следующие шаги: 

 Постановка цели: Компания поставила цель – сократить объем отчета на 20%. Сотрудники де-
партаментов, участвующих в работе над документом, должны были представить план по дости-
жению этого результата или обосновать, почему они не могут выполнить поставленную задачу. 

 Привлечение редактора: Редакторская работа помогла составителям отчетности сократить  
громоздкие формулировки, быть более последовательными, исключить дублирование. 

 Повышение качества раскрытия: HSBC сосредоточился на выполнении нормативных  
требований и выделении информации, важной для стейкхолдеров. При этом банк провел  
переоценку всей информации, которая не соответствует этим критериям. 

 Оценка важности информации: Некоторые разделы, включенные в предыдущие доклады, 
например, полный список ключевых слов, были размещены онлайн. 

«Компании должны помнить, что информация, содержащаяся в раскрываемых ими документах, 
в первую очередь предназначена для акционеров и инвесторов»,- подчеркнула Ша-Кулон. 

Активисты «поймали» ответственных за отчеты газпромовцев  
на нераскрытии данных о себе 

Инвесторы-активисты из ООО «Мириад Рус» обнаружили, что публикуемая «Газпромом» 
ежеквартальная отчетность эмитента содержала пробелы и неточности в представле-
нии информации. За это (по заявлению «Мириада») Банк России затем выписал «Газпрому» 
как минимум четыре административных штрафа, а Арбитражный суд Москвы подтвердил 
правомерность взысканий и раскрыл в базе данных арбитражных судов подробности оши-
бок эмитента. 

За раскрытие «информации, предусмотренной федеральными законами и принятыми в соответствии 
с ними иными нормативными правовыми актами не в полном объеме и недостоверной информации» ЦБ 
наложил на «Газпром» четыре штрафа по 700 тыс. рублей (один из них суд снизил до 500 тыс. рублей). 

Деятельность активистов привела также к масштабной ревизии «Газпромом» уже опубликованной 
отчетности и публикации (только на данный момент) 14 сообщений об изменении текста публиковав-
шихся в 2016 и 2017 годах ежеквартальных отчетов. 

Какие проступки обнаружили инвесторы? 

Наиболее примечательное наблюдение активистов: в отчете за IV квартал 2016 года у зампреда Ми-
хаила Середы (он подписал «квартальник» в статусе врио председателя правления) и члена правле-
ния Елены Михайловой (возглавляемый ей департамент 105 отвечает за подготовку ежеквартальных 
отчетов) оказались не полностью раскрыты данные о занимаемых ими же должностях в других орга-
низациях. Это участие М.Середы в административном совете Gazprom Marketing & Trading Switzerland 
AG; Е.Михайловой – в совете Фонда поддержки социальных инициатив «Газпрома». 

В материалах суда приводится позиция «Газпрома», в которой вину за пробелы в информировании 
эмитента он возложил непосредственно на этих менеджеров: «Общество сообщило, что раскрывало 
ту информацию в отношении указанных лиц, которая была ими предоставлена. М.Середой в целях 
формирования отчета по системе автоматизированного документооборота были представлены све-
дения о занимаемых им в организациях должностях за последние 5 лет, в которых отсутствовала ин-
формация о занимаемой должности в адмсовете GM&T Switzerland. Также в целях формирования 
отчета Е.Михайловой была предоставлена анкета, в которой отсутствовала информация о занимае-
мой ей должности в Фонде поддержки социальных инициатив». 
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Опубликованные впоследствии сообщения об исправлении ежеквартальных отчетов с дополнитель-
ной информацией о себе подписала лично Е.Михайлова. 

Претензии у инвестора также вызвала формулировка «эмитент не владеет информацией» в отноше-
нии данных о количестве акций эмитента, принадлежащих подконтрольным организациям. Ведь такие 
данные (частично) присутствуют в составляемом на ту же дату, что и отчет, списке аффилированных 
лиц, и суммарно – в отчетности по МСФО. 

«Газпром» исправился и начал публиковать эту информацию в «квартальниках» – с точностью до ак-
ции. Компания уточняет, что публикует данные на отчетную дату, но по тем подконтрольным органи-
зациям, информация о которых доступна в списке акционеров к годовому собранию (составляется 
в середине мая), ведь «некоторые номинальные держатели не предоставляют регистратору сведения 
о своих клиентах – владельцах обыкновенных акций ПАО «Газпром» по состоянию на определенную 
дату закрытия реестра». 

Активность «Мириада» подтолкнула «Газпром» к выявлению и актуализации большого объема ин-
формации в квартальной отчетности за последние два года. 

Много нового «Газпром» вспомнил даже про председателя правления Алексея Миллера. У него 
нашлись должности президента International Business Congress, члена попечительских советов «Ас-
социации юристов России», «Русского географического общества»; фондов: поддержки слепоглухих 
«Со-единение», поддержки и развития в области детской гематологии, онкологии и иммунологии 
«Врачи, инновации, наука – детям», по восстановлению Воскресенского Ново-Иерусалимского став-
ропигиального мужского монастыря РПЦ. 

У зампреда Александра Медведева нашлась должность директора в АНО «Социально-культурный 
и спортивный клуб «Газпромэкспорт». Также выяснилось, что он уже не участвует в наблюдательном 
совете VTB Bank (Austria) AG. 

У члена правления Вячеслава Михаленко нашлась еще одна важная должность – место председате-
ля совета директоров АО «РЭПХ» и члена наблюдательного совета «Российского газового общества». 

В отношении члена совета директоров «Газпрома» Владимира Мау вспомнилось, что он все еще 
член совета фонда «Центр стратегических разработок», член правления «Фонда развития социально-
экономических наук и образования» и давно не является председателем попечительского совета 
фонда «Бюро экономического анализа». 

В список «подконтрольных организаций, имеющих для эмитента существенное значение» были вне-
сены ЗАО «Пургаз» и АО «Теплосеть Санкт-Петербурга» в связи с уточнением порядка расчета кос-
венной доли участия. Исключены сведения о недействующем благотворительном фонде «Будущее 
отечества» им. В.П.Поляничко. The Bank of New York Mellon «переехал» с Уолл-Стрит, 1 на Либерти 
Стрит, 225. Были уточнены сроки участия большого числа инсайдеров в органах управления других 
компаний, их наименования и реквизиты. 
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МЕЖДУНАРОДНЫЕ НОВОСТИ 

ExxonMobil будет публиковать отчеты  
о влиянии климата на ее бизнес 

Американская нефтегазовая Exxon Mobil Corp. начнет публиковать отчеты о влиянии кли-
матических изменений на ее бизнес – в ответ на требования инвесторов улучшить систему 
раскрытия рисков в сфере устойчивого развития, с которыми сталкивается компания. 

Это решение является к настоящему моменту самой большой победой инвесторов, которые требуют 
от компаний, прежде всего энергетических, сообщать о рисках, связанных с изменением климата 
и состоянием экологии. В частности, улучшить раскрытие в этой сфере призвала группа во главе 
с бывшим мэром Нью-Йорка Майклом Блумбергом, в которой участвуют J.P. Morgan Chase & Co., 
Unilever, BHP Billiton Ltd. 

Exxon сообщила, что проведет усовершенствования своих отчетов, в том числе, включит в них анализ 
влияния глобальных соглашений об ограничении повышения температуры на планете. 

В мае на годовом собрании инвесторы Exxon, контролирующие около 62% акций компании, неожи-
данно поддержали предложение группы акционеров во главе с пенсионным фондом штата Нью-Йорк, 
в котором содержался призыв к ежегодной оценке компанией влияния технологических и климатиче-
ских изменений на ее деятельность. Сторонники этого предложения утверждали, что раскрытие ин-
формации поможет акционерам оценить долгосрочную устойчивость бизнеса Exxon. 

Совет директоров Exxon возражал против этого предложения, тем более что итоги голосования носи-
ли рекомендательный характер. По мнению руководства, подобные риски уже заложены в планиро-
вание и инвестиционные процессы компании. 

Теперь в заявлении компании отмечается, что совет директоров пересмотрел свою позицию. 

В Европе ряд энергокомпаний, таких как Royal Dutch Shell PLC и BP PLC, также согласились улучшить 
раскрытие в части климатических рисков. 

Минюст изучает, как Apple раскрыла информацию 
о замедлении работы iPhone 

Министерство юстиции США и Комиссия по ценным бумагам и биржам расследуют, как 
компания Apple публично раскрыла информацию о том, что она замедляет в определенных 
ситуациях работу смартфонов iPhone старых поколений, сообщает The Wall Street Journal. 

Власти США проверят, не нарушила ли компания закон о ценных бумагах, с запозданием или неполно 
раскрыв информацию об обновлении, замедляющем работу старых iPhone. 

По данным источников агентства Bloomberg, американский Минюст уже запросил у компании инфор-
мацию по этому поводу. Отмечается, что пока расследование находится на начальном этапе, и сле-
дователи изучают публичные заявления Apple по поводу замедления работы. 

В декабре 2017 года Apple сообщила, что скорректировала операционную систему iOS таким обра-
зом, чтобы замедлить на iPhone старых моделей выполнение определенных задач, требующих 
наибольших затрат вычислительных ресурсов. Она пояснила, что используемые в iPhone литий-
ионные аккумуляторы со временем и в некоторых условиях теряют мощность, например, в холодную 
погоду или при низком уровне заряда, и не справляются с нагрузкой. 
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Замедление должно было обеспечить сохранение работоспособности разряженного телефона 
во время разговора или в момент, когда пользователь делает фото. Ранее в Китае Apple критиковали 
за то, что ее смартфоны отключаются сами при снижении уровня зарядки. 

Компания принесла извинения за снижение скорости работы старых моделей iPhone на фоне судеб-
ных исков и возмущений потребителей. Власти США, Франции и ряда других стран заинтересовались 
деятельностью Apple после обнародования этой информации. 

Компания пообещала снизить цену на услугу замены аккумулятора, а также включить в обновленную 
версию операционной системы для iPhone, которая выйдет в начале 2018 года, функцию отслежива-
ния состояния аккумулятора. Стоимость замены батареи для iPhone 6 и более поздних моделей со-
кратится с $79 до $29. 

SEC изучает учетную политику GE в отношении  
долгосрочных контрактов 

Американский многопрофильный концерн General Electric Co. (GE) сообщил, что Комиссия 
по ценным бумагам и биржам (SEC) проверяет бухотчетность компании, в частности, то, как 
учитывались в ней долгосрочные сервисные контракты, например, по обслуживанию турбин. 

Сумма такого рода контрактов, рассчитанных обычно на 10-30 лет, по данным The Wall Street Journal, 
составляет около $15 млрд в год при общей выручке концерна в $122 млрд за 2017 г. Компания зача-
стую учитывала текущую выручку по таким контрактам до начала получения по ним реальных доходов. 

Внимание регуляторов привлек недавно анонсированный концерном пересмотр финансовых показа-
телей за 2016-2017 гг., планы по пересмотру учетной политики в отношении долгосрочных контрак-
тов, неожиданные списания, связанные с обязательствами в страховом бизнесе (который давно был 
компанией продан). 

GE при прошлом руководстве всегда удавалось превосходить ожидания рынка. Ряд аналитиков вы-
ражали при этом сомнение в ее показателях, жаловались на непрозрачность структуры бизнеса ком-
пании, указывали на расхождения между денежным потоком и выручкой. 

Почти 10 лет назад SEC уже изучала отчетность корпорации, и тогда GE пришлось пойти на соглаше-
ние с регулятором и заплатить штраф. 

GE столкнулась в последнее время с проблемами, снизила дивиденды, изучает возможности для ре-
структуризации или разделения бизнеса. 

Компания сообщила о расследовании SEC в ходе телефонной конференции с аналитиками на про-
шлой неделе. 

Концерн получил чистый убыток в четвертом квартале 2017 года и сократил выручку на 5% – 
до $31,4 млрд. В 2017 году в целом выручка GE сократилась на 1%, до $122,09 млрд, операционная 
прибыль в промышленном сегменте понизилась на 11%, до $13,87 млрд. 

Лента раскрытия Business Wire пострадала от кибератаки 
Американская лента раскрытия корпоративной информации Business Wire, подразделение 
Berkshire Hathaway миллиардера Уоррена Баффета, подверглась масштабной кибератаке, 
которая почти неделю вызывала перебои в работе агентства в начале февраля. 

Business Wire, сообщив клиентам об атаке типа «отказ в обслуживании», заявила, что нет никаких 
признаков того, что клиентские данные могли попасть в руки злоумышленников. 

«Работа веб-сайта замедлена, но информация проходит. Просто иногда он становится крайне мед-
ленным. Нам неизвестно, столкнулся ли кто-то еще с этой проблемой», – заявил исполнительный ви-
це-президент Business Wire в интервью The Wall Street Journal. 
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Нью-йоркское коммуникационное агентство Peaks Strategies в понедельник не смогло разослать но-
востной пресс-релиз клиентам через Business Wire, сообщили изданию топ-менеджеры компании. 

Business Wire – одна из крупнейших лент раскрытия пресс-релизов компаний и нормативно-правовой 
информации в мире. Berkshire приобрела ее в 2006 году. В последние годы было зафиксировано не-
сколько случаев взлома хакерами систем агентств-распространителей регулятивной информации. 

Главе Intel пришлось оправдываться, не продал ли он акции 
компании, уже зная о «плохих новостях» 

Главный исполнительный директор Intel Corp. Брайан Кржанич продал значительную часть 
пакета акций Intel в ноябре 2017 года, после того, как ему стало известно о серьезных 
проблемах с безопасностью производимых компанией процессоров. Об этом сообщили 
в январе ряд американских СМИ. 

Как заявили в самой Intel, транзакции CEO были не связаны с уязвимостями чипов, о которых широ-
кая общественность узнала в январе. Решение о продаже бумаг принималось задолго до появления 
новости и проводилось в рамках обычных процедур. 

Тем не менее, два сенатора направили запрос в Комиссию по ценным бумагам и биржам, попросив 
ее расследовать продажу акций. 

Специалисты по кибербезопасности из Google Project Zero обнаружили два недочета микропроцессо-
ров, воспользовавшись которыми, хакеры могут получить доступ ко всему объему памяти практически 
любого компьютера в мире. Intel признала проблемы и предложила пользователям необходимое 
обновление ПО. 

По данным Комиссии по ценным бумагами и биржам, в конце ноября Б.Кржанич реализовал опционы 
и продал более 644 тыс. акций Intel по средневзвешенной цене $44,05 за акцию. При этом опционы 
позволили ему приобрести акции Intel по цене от $12,985 до $26,795, то есть существенно ниже коти-
ровок на тот момент. Кроме того, он продал еще 245,7 тыс. акций Intel, уже принадлежавших ему 
на тот момент, по средневзвешенной цене $44,55. В результате транзакций CEO Intel получил чисты-
ми около $25 млн. 

Компании США меняют подходы к поиску CEO  
из-за проблемы сексуальных домогательств 

Советы директоров американских корпораций ужесточили подход к поиску CEO из страха, 
что история сексуальных домогательств потенциальных кандидатов может очернить 
репутацию компании, пишет The Wall Street Journal. 

В этом году несколько топ-менеджеров в медиаконцернах и высокотехнологичных компаниях уже по-
теряли посты из-за домогательств, которые якобы имели место много лет назад. 

«Управление репутацией становится все более важным компонентом оценки бизнеса», – заявил ген-
директор фармкомпании Allergan, член совета директоров Cisco Брент Сондерс. По его словам, сей-
час не следует жалеть времени и денег, чтобы убедиться в безупречности будущего руководителя. 

Компании США уже давно требуют проверки анкетных данных кандидатов на пост CEO, его психоло-
гического обследования. Несмотря на это, подобные проверки редко бывают по-настоящему строги-
ми: службы безопасности и внештатные специалисты обычно ограничиваются изучением публичных 
данных о банкротстве или об управлении автомобилем в нетрезвом состоянии. 

Директор, пожелавший остаться неизвестным, заявил, что в дальнейшем потенциальным CEO при-
дется раскрывать о себе намного больше информации и соглашаться на трудовые договоры, преду-
сматривающие суровые санкции за прошлые нарушения (включая сексуальные домогательства). 
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«Мы сможем увольнять их по инициативе работодателя и требовать выплаты существенной компен-
сации», – заявил этот директор. 

Специалист в области корпоративного управления Чарльз Эльсон, входящий в советы директоров 
HealthSouth Corp. и Bob Evans Farms Inc., также считает перспективным вариантом защиту компаний 
с помощью дополнительных положений трудового договора. Однако пока для соглашений с CEO в США 
подобные пункты – большая редкость, утверждают юристы. Обычно договор позволяет совету дирек-
торов уволить главу компании за пренебрежение обязанностями, правонарушения или преступления. 

Статуправление Германии перестанет предоставлять  
данные под эмбарго 

Федеральное статистическое управление ФРГ (Destatis) перестанет предоставлять 
средствам массовой информации важные экономические данные под эмбарго, то есть 
до их официальной публикации. 

Такое решение было принято исходя из анализа рынка валютных фьючерсов в 2012-2017 годах, 
по итогам которого были обнаружены признаки подозрительных движений цен, пишет The Wall Street 
Journal. За несколько минут до выхода ряда значимых экономических показателей котировки фью-
черсов на евро менялись так, как будто некоторые трейдеры уже знали, что будет в пресс-релизах. 

Данные об изменении потребительских цен, ВВП и другие макроэкономические индикаторы могут 
оказать существенное влияние на валютные рынки, в частности, если итоговые результаты будут от-
личаться от прогноза аналитиков. 

Федеральное управление по надзору за финансовым сектором (BaFin) также объявило о том, что 
проведет расследование торгов во время, близкое к выходу публикаций Destatis. 

Статуправление рассылает данные о важнейших экономических показателях девяти агентствам под 
строгим эмбарго примерно за полчаса до официального выхода новости. Некоторые СМИ затем рас-
сылают эту информацию по электронной почте ряду своих сотрудников. Также Destatis предоставляет 
данные четырем агентствам с помощью запароленного онлайн-сервиса. 

Кроме того, макроэкономические релизы предоставляются раньше их публикации небольшому числу 
правительственных департаментов и ЦБ, что является обычной практикой в Европе. По словам пред-
ставителей Destatis, ситуация с данными рассылками меняться практически не будет, поскольку 
в статуправление «контроль лучше». 

Экс-аналитик S&P во Франции проводил инсайдерские сделки 
со счета матери 

Власти Франции и Бельгии вскрыли инсайдерские сделки бывшего аналитика Standard & 
Poor's с акциями французской компании Vallourec SA, специализирующейся на выпуске 
стальных труб, сообщает агентство Bloomberg. 

Экс-аналитик S&P Лука Севенен заявил следствию, что совершал торговые операции с использова-
ние конфиденциальной информации, которая стала доступна ему в силу занимаемой должности, че-
рез банковский счет своей матери. Он специализировался на нефтегазовом секторе и был уволен 
за нарушения. 

В Бельгии ему пришлось выплатить 350 тыс. евро за прекращение уголовного преследования. 
Во Франции ему грозит штраф в размере 100 тыс. евро. 
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В 2013 году Л.Севенен заработал на инсайдерской торговле акциями Vallourec через банковский счет 
матери около 2,5 тыс. евро. В апреле 2015 года он избежал более чем 44 тыс. евро потерь, заблаго-
временно продав акции, когда компания планировала опубликовать плохие квартальные результаты 
и объявить об увольнении 2 тыс. сотрудников. В 2014 году он также пытался торговать до официаль-
ной публикации отчетности, но потерял 6,6 тыс. евро. 

ЕС может ужесточить правила раскрытия информации 
о вознаграждениях банковских топ-менеджеров 

Европейский союз может по примеру США заставить банки раскрывать более подробную 
информацию о зарплатах и бонусах руководителей, включая соотношение их вознагражде-
ния с оплатой труда рядовых сотрудников. 

Цель этого предложения – довести вознаграждения топ-менеджеров до более приемлемого уровня, 
а также сократить риски в отрасли, утверждает его автор, депутат Европарламента от Германии 
Петер Зимон. 

«В прошлом высокие зарплаты и бонусы членов советов директоров не приводили к более ответ-
ственным действиям банков. Напротив, высокие премии и другие выплаты заставляли банки брать 
все больше рисков», – считает П.Зимон. 

П.Зимон предлагает раскрывать дополнительную информацию в годовых отчетах. В США подобное 
правило было предусмотрено законом Додда-Фрэнка о финансовой реформе от 2010 года, но было 
окончательно доработано Комиссией по ценным бумагам и биржам (SEC) лишь к 2015 году. 

В настоящее время премии топ-менеджеров в банках ЕС не могут превышать 100% их оклада или 
200% при условии одобрения акционерами. В отрасли это правило часто критикуют, поскольку оно 
якобы мешает привлекать и удерживать наиболее ценных руководителей. 

В рамках пересмотра норм для финансовой отрасли ЕС П.Зимон также предлагает ужесточить пра-
вила использования крупнейшими банками заемных средств. Вместе с тем для небольших банков 
готовится снижение административного бремени и затрат на соблюдение законодательства. 

Как заявил П.Зимон в интервью Boersen-Zeitung, также планируется новая классификация банков, 
которые могут получить послабления в силу небольшого размера. Ранее Еврокомиссия предлагала 
фиксированный порог для всех стран – 1,5 млрд евро активов. Однако теперь сумма будет повышена 
с учетом особенностей национальных финансовых систем, например, для Германии, она составит 
4,8 млрд евро. 

В ЕС сейчас рассматриваются также инициативы о раскрытии компаниями соотношения зарплат 
мужчин и женщин. 

1000 британских компаний уже отчитались о соотношении 
зарплат мужчин и женщин 

Компании Великобритании с числом сотрудников более 250 активно начали отчитываться 
о соотношении зарплат мужчин и женщин, по состоянию на середину февраля было опуб-
ликовано уже около 1000 таких отчетов. 

Как ожидается, до конца отчетного периода, то есть до начала апреля, раскроют отчеты примерно 
9000 организаций. 

От компании, согласно законодательству, требуется раскрыть 6 параметров, включая разрыв 
по средним и медианным зарплатам отдельно при почасовой оплате и при выплате бонусов, а также 
соотношение мужчин и женщин в каждой из 4 групп по уровню выплат. 
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Организация может снабдить текст линком на свой сайт, чтобы дать на нем комментарии в отноше-
нии опубликованных цифр. 

Авиаперевозчик EasyJet отчитался, что мужчины (прежде всего пилоты) зарабатывают в компании 
на 52% больше, чем женщины, и это оказалась рекордом среди всех уже опубликовавших отчеты 
организаций. 

В качестве жеста доброй воли новый CEO EasyJet Йохан Лундгрен согласился на снижение своей 
зарплаты до того же уровня, который был у его предшественницы Кэролин Макколл. 

Ряд компаний отчитались, что разрыва в выплатах в их организациях нет ни по одному из критериев. 
Однако после «разбора полетов» в прессе некоторые были вынуждены сдать отчеты повторно и ука-
зать другие, более правдоподобные цифры. 

Если организация не сдаст отчет, то регулятор может сначала потребовать от нее объяснений и приме-
нить нормы морального воздействия. Позже в отношении нарушителей могут последовать и наказания. 

Как считается, раскрытие данных о соотношении зарплат и общественная дискуссия на эту тему бу-
дут побуждать компании выравнивать выплаты. Власти обеспокоены, что разрыв между зарплатами 
мужчин и женщин достигает сейчас по стране 18%. 

Тема гендерного равенства вообще стала сегодня одной из основных в Великобритании. 

Недавно почти 30 инвесткомпаний договорились способствовать продвижению женщин на руководя-
щие посты и учитывать этот вопрос при выборах председателей советов директоров. 

В итоге к 2020 г. инвесторы хотят довести долю женщин в советах директоров компаний, входящих 
в индекс FTSE 350, до 30%. 

Citigroup первым из банков Уолл-стрит обнародовал  
данные о зарплатах мужчин и женщин 

Citigroup Inc. первым из крупнейших банков США добровольно обнародовал информацию 
о различиях в зарплатах между сотрудниками и сотрудницами. 

Данные, которые были раскрыты в форме письма от отдела HR сотрудникам, показали, что мужчины 
получают в среднем на 1% больше женщин, а представители белого населения – на 1% больше, чем 
этнические меньшинства. 

Отмечается, что данные были выборочными и касались только США, Великобритании и Германии. 
Кроме того, они были скорректированы с учетом таких факторов, как должность сотрудников и их 
уровень в корпоративной иерархии. 

Как указывают эксперты, отчет Citigroup может не в полной мере отражать ситуацию с гендерным не-
равенством в финансовой сфере. В частности, женщины чаще мужчин уходят с работы прежде, чем 
дослужатся до высоких должностей. Так, женщины составляют 51% всего штата сотрудников Citi в мире, 
однако на позициях среднего уровня их доля составляет всего 42%, среди топ-менеджмента – 43%. 

Citigroup решил обнародовать информацию о зарплатах в ответ на кампанию, организованную фон-
дом Arjuna Capital, являющимся миноритарным акционером всех шести крупнейших банков США, пи-
шет Financial Times. 

Правило об обязательном раскрытии информации о соотношении зарплат мужчин и женщин уже дей-
ствует в Великобритании. 
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Британия совершенствует Кодекс корпоративного управления 
Проект нового Кодекса корпоративного управления, который обсуждается в Великобрита-
нии, меняет подходы в части раскрытия компанией информации о соблюдении требований 
кодекса. 

В настоящее время действует принцип comply or explain (соблюдай или объясни), когда эмитенты или 
сообщают, что соблюдают те или иные рекомендации или объясняют, почему они этого не делают. 
Разработчики поправок предлагают делать упор не на механическом перечислении 55 пунктов, 
а на понятном и доступном рассказе о достижении принципов Кодекса. 

Новая версия документа, сокращенная по сравнению с действующим вариантом, призывает советы 
директоров фокусироваться на том, как компания влияет на общество в целом, думать о долгосроч-
ном и устойчивом развитии бизнеса. 

Модернизированный кодекс прямо не предписывает компаниям раскрывать что-то новое, однако об-
ращает их внимание на необходимость фокусироваться на вопросах, которые сегодня волнуют акци-
онеров, и сообщать, каким образом это учитывается в стратегии компании. 

Поправки в Кодекс касаются также вопросов вознаграждения и обеспечения гендерного, расового ра-
венства. В частности, топ-менеджеры компаний, акции которых обращаются на британских биржах, 
будут теперь вынуждены ждать выплаты премиальных в форме акций и других ценных бумаг 
по крайней мере пять лет. 

Украина вводит институт агентств, уполномоченных 
на раскрытие информации эмитентов 

На Украине вступил в силу закон, предусматривающий передачу функций по раскрытию 
информации компаний-эмитентов «агентам по раскрытию регулированной информации», 
что должно гармонизировать украинский фондовый рынок с международными требованиями. 

Сейчас раскрытием оперативной и периодической информации эмитентов на Украине занимается 
государственное «Агентство по развитию инфраструктуры фондового рынка Украины» (АРИФРУ), ко-
торое не является СМИ. 

Агентства, чтобы приобрести статус «агента по раскрытию», должны будут выполнять внутренние 
правила, согласованные с регулятором, располагать необходимыми техническими средствами. Пуб-
личные АО и банки, помимо обязательного раскрытия регулируемой информации через выбранного 
ими оператора, будут обязаны обнародовать информацию также на веб-сайте и направлять регулятору. 

В перечень регулируемой информации, которая подлежит обязательному раскрытию публичными 
обществами и банками, входит годовая и квартальная отчетность, существенные факты, информация 
об инсайдерах, информация о собственниках пакетов акций (с 5%), отчет менеджмента. 

Новые требования по раскрытию информации действуют с 1 января 2018 года, но отчеты за 2017 год 
эмитенты подают по старым правилам. 

Деятельность агентов по раскрытию регулируемой информации начнется с 1 января 2019 года, 
до этого услуги по раскрытию информации на фондовом рынке будет осуществлять АРИФРУ, чтобы 
затем наравне с другими претендентами подать заявку на авторизацию в качестве агента по раскры-
тию регулируемой информации. 

Принимая закон, Украина выполняет рекомендации технической миссии Международного валютного 
фонда (МВФ). Для получения оперативных сообщений украинских эмитентов инвестору сейчас необ-
ходимо посетить сайт компании или сделать запрос к базе данных, в то время как международные 
требования предписывают использование для этого принципа ленты новостей (push method). 
«На практике это достигается путем направления информации в различные новостные ленты, полу-
чателями которых являются инвесторы и новостные медиа», – говорилось в докладе МВФ. Таким об-
разом система раскрытия работает в Великобритании, США, России и других странах. 
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Новый закон также призван решить проблему АО, которые являются публичными только по фор-
мальным признакам. 

Все ПАО (по состоянию на дату вступления в силу закона) будут считаться не осуществлявшими пуб-
личное предложение ценных бумаг. Исключение составят компании, бумаги которых находятся 
в биржевых списках, а также те эмитенты, которые в определенном регулятором порядке обнародуют 
заявление, что они осуществляли публичное предложение ценных бумаг. 

Закон отменяет норму о функционировании банков исключительно в форме ПАО, однако к ним будут 
и далее применяться требования по раскрытию информации как к ПАО и повышенные требования 
к корпоративному управлению, в том числе в части формирования наблюдательного совета. 

Закон «Об упрощении ведения бизнеса и привлечении инвестиций эмитентами ценных бумаг» (зако-
нопроект №5592-д) также снижает порог раскрытия информации о владельцах голосующих акций 
с 10% до 5%, отменяет обязанность публиковать отчетность в печатных изданиях, уменьшает объем 
раскрытия информации для ЧАО (непубличных обществ). 

По оценкам украинского регулятора фондового рынка, в настоящее время минимальные расходы 
ПАО на раскрытие информации составляют порядка 21 тыс. грн в год ($750), после принятия закона 
они сократятся, по прогнозу, почти в 4 раза. 

К торгам на бирже сейчас допущено менее 1000 выпусков акций, единицы из них имеют биржевой 
листинг. В связи с ужесточением требований к листингу за два года было делистинговано 330 компаний. 



ВЕСТНИК ЦЕНТРА РАСКРЫТИЯ КОРПОРАТИВНОЙ ИНФОРМАЦИИ 

© 2018 АО «Интерфакс». Все права защищены. 
Воспроизведение без письменного согласия запрещено  

и преследуется по закону. 

20 

КОРПОРАТИВНОЕ УПРАВЛЕНИЕ 
ЦБ разработал рекомендации в сфере кибербезопасности 

Банк России разработал проект рекомендаций по управлению киберрисками и планирует 
закрепить их в Кодексе корпоративного управления, которому должны следовать все пуб-
личные акционерные общества. 

Согласно проекту, советы директоров будут нести ответственность за организацию в компаниях си-
стемы управления рисками, связанными с информтехнологиями. Совету директоров рекомендуется 
утвердить IT-стратегию и создать специальный комитет по информтехнологиям и кибербезопасности 
или наделить этими полномочиями комитет по аудиту либо комитет по управлению рисками. 

Комитет займется организацией обеспечения информационной безопасности, защитой компании 
от киберугроз, что особенно актуально в случаях, когда компания использует IT- аутсорсинг или 
облачные технологии. 

Председателем комитета по IT и кибербезопасности рекомендуется назначать независимого дирек-
тора со знаниями и опытом в этих областях. Заседания комитета рекомендуется проводить не реже 
раза в квартал. 

В кодекс, как планируется, также будет внесена рекомендация проводить в компании регулярную не-
зависимую оценку надежности и эффективности системы управления IT – рисками и оценки эффек-
тивности процессов управления. 

IT давно стали частью систем управления во всех отраслях экономики, поэтому обеспечение инфор-
мационной безопасности и защита от кибер-рисков является актуальной задачей для компаний. 

Как сообщала ранее директор департамента корпоративных отношений ЦБ РФ Елена Курицына, ряд 
стран уже отразил в кодексах корпоративного управления вопросы контроля за безопасностью IT, 
например, Нидерланды, Южная Африка и Сингапур. 

«Компания в первую очередь для себя должна осознать, какие у нее есть потенциальные возможно-
сти, если она будет использовать информационные технологии, и насколько серьезную угрозу пред-
ставляют риски, связанные с ними. И конечно, эти вопросы должны войти в сферу внимания внутрен-
него аудита», – сказала Е.Курицына. 

По ее словам, Банк России провел опрос российских эмитентов, акции которых торгуются в первом 
и втором котировальном листах «Московской биржи». Из 40 компаний, ответивших на вопросы регу-
лятора, 73% подтвердили, что вопросы кибербезопасности очень актуальны, 68% – уже приняли 
внутренние документы и политики, определяющие принципы работы IT и обеспечения кибербезопасно-
сти. Почти у половины ответивших на вопросы ЦБ избран директор в составе совета директоров, обла-
дающий необходимыми компетенциями и навыками в области IT. У трети компаний в последние три 
года вопросы, связанные с развитием IT, рассматривались на заседаниях совета директоров ежегодно. 

«Компании демонстрируют высокий уровень понимания, что эта тема требует должного внимания, 
времени, ресурсов», – сказала Е.Курицына. 
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