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влияние  на  финансовые  результаты  и  инвестиционную привлекательность

компаний.  Разработана  интегральная  модель  оценки  корпоративного

управления  с  использованием  стандартизированных  показателей.

Эмпирические  данные  подтверждают  положительное  влияние

корпоративного  управления  на  рентабельность  активов,  финансовую

устойчивость  и  рыночную  стоимость  строительных  компаний.

Представленные методологические подходы могут быть использованы для

сравнительного  анализа  предприятий и  совершенствования  корпоративной

политики.
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Strukturaviy va jarayonli boshqaruv mexanizmlari, ularning moliyaviy natijalar va

kompaniyalar  investitsion  jozibadorligiga  ta’siri  tahlil  qilingan.

Standartlashtirilgan  ko‘rsatkichlar  yordamida  korporativ  boshqaruvni  baholash

uchun  integrallashgan  model  ishlab  chiqilgan.  Empirik  ma’lumotlar  korporativ

boshqaruvning  aktivlar  rentabelligi,  moliyaviy  barqarorlik  va  qurilish

kompaniyalari  bozor  qiymatiga  ijobiy  ta’sirini  tasdiqlaydi.  Taklif  etilgan

metodologik yondashuvlar korxonalarni solishtirish tahlili va korporativ siyosatni

takomillashtirish uchun ishlatilishi mumkin.
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Строительная  отрасль  занимает  стратегически  важное  место  в

национальной экономике,  обеспечивая развитие инфраструктуры, создание

производственных  мощностей  и  формирование  инвестиционного  климата

государства.  В  условиях  рыночной  трансформации  экономики  особую

значимость  приобретает  эффективность  корпоративного  управления

строительных предприятий, поскольку именно она определяет устойчивость

их развития, инвестиционную привлекательность и конкурентоспособность

на рынке.  Современные строительные компании характеризуются высокой

капиталоёмкостью,  длительным  инвестиционным  циклом,  многоуровневой

системой  управления  проектами  и  значительной  зависимостью  от

институциональной среды, что усиливает роль корпоративного управления

как ключевого механизма обеспечения прозрачности деятельности, контроля

рисков и защиты интересов инвесторов.

Актуальность  исследования  обусловлена  ростом  масштабов

инвестиционных  проектов  в  строительстве,  усилением  требований  к

корпоративной  прозрачности,  необходимостью  повышения  эффективности

управления,  интеграцией  национальных  компаний  в  глобальные  рынки

капитала, а также потребностью в совершенствовании методологии оценки

корпоративного  управления.  В  научной  литературе  подчёркивается,  что

качество  корпоративного  управления  непосредственно  влияет  на

финансовую  устойчивость  предприятия,  стоимость  капитала  и

эффективность  инвестиционной  деятельности.  Однако  специфика

строительной отрасли требует адаптации существующих методологических

подходов,  поскольку  её  деятельность  носит  проектный  характер,

сопровождается  высокой  степенью  операционных  рисков,  зависит  от

макроэкономических  факторов,  включает  сложные  цепочки  подрядных

отношений и существенно определяется институциональной средой [1].

Несмотря  на  значительное  количество  исследований  в  области

корпоративного управления, проблема комплексной оценки его механизмов

применительно  к  строительным  предприятиям  остаётся  недостаточно

________________________________________________________________

"Экономика и социум" №2(141) 2026                                      www.iupr.ru



разработанной.  Существующие  подходы  в  большинстве  случаев  имеют

универсальный  характер  и  не  учитывают  отраслевые  особенности,  что

ограничивает  их  практическую  применимость.  Цель  настоящего

исследования  заключается  в  разработке  и  научном  обосновании

методологических  подходов  к  оценке  механизмов  корпоративного

управления  строительных  предприятий  на  основе  системного  и

количественного  анализа.  Для  достижения  поставленной  цели

предусматривается  исследование  теоретических  основ  корпоративного

управления  в  строительной  отрасли,  систематизация  механизмов

корпоративного  управления  строительных  компаний,  разработка

методологии  количественной  оценки  его  эффективности,  определение

влияния механизмов корпоративного управления на финансовые результаты

деятельности,  а  также  формирование  интегральной  модели  оценки

корпоративного управления.

Объектом  исследования  выступают  строительные  предприятия

корпоративного типа, а предметом - механизмы корпоративного управления

и методы их оценки.  Научная новизна исследования состоит в разработке

комплексной  модели  оценки  корпоративного  управления  строительных

предприятий, учитывающей институциональные, структурные и финансовые

факторы.  Практическая  значимость  работы  заключается  в  возможности

использования  предложенной  методологии  для  повышения  эффективности

управления  строительными  предприятиями  и  совершенствования  их

корпоративной политики [2].

МЕТОДЫ ИССЛЕДОВАНИЯ.

Теоретико-методологической  базой  исследования  выступает

совокупность  взаимодополняющих  научных  подходов,  позволяющих

комплексно раскрыть сущность и механизмы корпоративного управления в

строительной  отрасли.  Методологическую  основу  составляют  агентская

теория, теория заинтересованных сторон, институциональная теория, теория

корпоративного  контроля  и  концепция  устойчивого  развития.  Агентская
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теория  рассматривает  корпоративное  управление  как  механизм  снижения

конфликта  интересов  между  собственниками  и  менеджерами.  В

строительных  компаниях  данный  конфликт  приобретает  особую  остроту

вследствие  высокой  капиталоёмкости  проектов,  длительного

инвестиционного цикла и сложности контроля за процессом их реализации.

Теория заинтересованных сторон расширяет рамки анализа корпоративного

управления,  включая  в  систему  оценки  не  только  акционеров,  но  и

кредиторов,  подрядчиков,  государственные  органы  и  общество  в  целом.

Институциональный подход подчёркивает  значимость  нормативной среды,

регулирующих институтов и правовых механизмов, формирующих условия

функционирования  строительных  предприятий  и  определяющих

эффективность корпоративного управления.

Для  оценки  механизмов  корпоративного  управления  используется

многокомпонентная  система  показателей,  объединяющая  структурные,

процессные  и  результативные  индикаторы.  К  структурным  показателям

относятся  независимость  совета  директоров,  концентрация  собственности,

наличие  специализированных  комитетов  и  структура  корпоративного

контроля.  Процессные  показатели  отражают  прозрачность  финансовой

отчётности,  эффективность  системы  внутреннего  контроля,  уровень

управления  рисками  и  степень  защиты  прав  акционеров.  Результативные

показатели  характеризуют  экономические  последствия  корпоративного

управления  и  включают  рентабельность  активов,  рыночную  стоимость

компании, финансовую устойчивость и инвестиционную привлекательность

предприятия.  Комплексное  использование  указанных  групп  показателей

позволяет обеспечить всестороннюю оценку эффективности корпоративного

управления строительных компаний [3].

Количественная  оценка  влияния  корпоративного  управления  на

эффективность деятельности строительных предприятий осуществляется на

основе  интегральной  экономико-математической  модели.  Интегральный

индекс  корпоративного  управления  определяется  как  взвешенная  сумма
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стандартизированных  показателей  управления,  где  каждому  показателю

соответствует  определённый  весовой  коэффициент,  отражающий  его

значимость в общей системе оценки. Использование интегрального индекса

позволяет  проводить  сравнительный  анализ  строительных  предприятий,

выявлять  уровень  развития  корпоративных  механизмов  и  оценивать

динамику их эффективности во времени.

Для обработки и интерпретации эмпирических данных в исследовании

применяются  корреляционный  анализ,  регрессионное  моделирование,

сравнительный анализ, индексный метод, экспертная оценка и структурный

анализ.  Применение  указанных  методов  обусловлено  необходимостью

комплексной  оценки  корпоративных  механизмов,  выявления  взаимосвязей

между  качеством  управления  и  финансовыми  результатами,  а  также

определения факторов, оказывающих наибольшее влияние на эффективность

деятельности строительных предприятий.

Для  количественной  оценки  влияния  корпоративного  управления  на

эффективность  строительных  предприятий  применяется  интегральная

модель:

CGI=∑
i=1

n

ωi∗X i

где:

CGI - интегральный индекс корпоративного управления

Xi - стандартизированные показатели управления

wi - весовые коэффициенты

n - количество показателей

Интегральный  индекс  позволяет  количественно  оценить  уровень

корпоративного управления предприятия и проводить сравнительный анализ

компаний.

Исследование  проводится  поэтапно  и  включает  анализ  научной

литературы  и  международного  опыта  корпоративного  управления,

формирование  системы  показателей  оценки,  разработку  интегрального
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индекса  корпоративного  управления,  количественную  оценку  влияния

управленческих  механизмов  на  финансовые  показатели  строительных

предприятий  и  последующую  интерпретацию  полученных  результатов.

Такой  последовательный  подход  обеспечивает  методологическую

целостность исследования и позволяет сформировать обоснованные выводы

о  роли  корпоративного  управления  в  обеспечении  устойчивого  развития

строительных компаний [4].

РЕЗУЛЬТАТЫ ИССЛЕДОВАНИЯ

Разработанная  интегральная  модель  оценки  корпоративного

управления была применена для анализа типовых строительных предприятий

корпоративного  типа.  Оценка  осуществлялась  на  основе

стандартизированных  показателей  управления,  объединённых  в  три

ключевых  блока:  структура  управления,  процессы  управления  и

результативность.  Комплексный  характер  модели  позволил  учесть  как

организационные  параметры  функционирования  предприятий,  так  и

экономические результаты их деятельности, обеспечив системное измерение

уровня корпоративного управления.

Результаты  анализа  показали,  что  эффективность  корпоративного

управления  строительных  предприятий  формируется  под  совокупным

воздействием  организационной  структуры,  механизмов  внутреннего

контроля и степени прозрачности финансовой отчётности. Установлено, что

качество  управленческих  решений  и  уровень  контроля  за  их  реализацией

существенно зависят  от распределения полномочий в  органах управления,

эффективности  функционирования  контрольных  процедур  и  доступности

информации для заинтересованных сторон.

Наибольшее  влияние  на  интегральный  индекс  корпоративного

управления  оказывают  независимость  совета  директоров,  наличие

аудиторского  комитета,  уровень  раскрытия  информации,  эффективность

системы  управления  рисками  и  степень  концентрации  собственности.

Указанные  факторы формируют институциональную основу  управления  и
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определяют  уровень  доверия  инвесторов,  устойчивость  финансовых

результатов  и  способность  предприятия  адаптироваться  к  изменениям

внешней среды.

Эмпирические расчёты выявили значительную вариативность  уровня

корпоративного управления между строительными предприятиями.  Данная

дифференциация  обусловлена  различиями  институциональной  среды

функционирования компаний, масштабами их хозяйственной деятельности,

особенностями  структуры  капитала  и  степенью  зрелости  корпоративных

механизмов.  Полученные  результаты  подтверждают  необходимость

дифференцированного  подхода  к  оценке  корпоративного  управления  с

учётом  отраслевой  специфики  и  организационных  характеристик

строительных предприятий [5].

Анализ  структурных  механизмов  показал,  что  эффективность

корпоративного  контроля  повышается  при  увеличении  доли  независимых

директоров  и  наличии  специализированных  комитетов  при  совете

директоров.

Таблица 1

Оценка влияния структурных механизмов корпоративного

управления[9]

Показатель Характеристика

Средний

индекс

влияния

Независимость совета

директоров
Доля независимых членов 0.78

Концентрация

собственности

Доля крупнейшего

акционера
0.64

Аудиторский комитет Наличие и активность 0.82

Комитет по рискам
Формализованная система

контроля
0.76

Разделение функций Степень институциональной 0.69
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CEO и председателя независимости

Полученные  результаты  свидетельствуют  о  том,  что  наиболее

значимым  элементом  корпоративного  управления  является  система

внутреннего контроля и аудита.

Процессные  механизмы  управления  характеризуют  качество

управленческих  процедур,  уровень  прозрачности  и  эффективность

взаимодействия со стейкхолдерами.

Анализ показал,  что строительные предприятия с  развитой системой

корпоративной  отчетности  демонстрируют  более  высокие  показатели

финансовой устойчивости и инвестиционной привлекательности [6].

Таблица 2

Влияние процессных механизмов на финансовые показатели[9]

Механизм управления ROA
Tobin’s

Q

Финансовая

устойчивость

Прозрачность отчетности + + +

Внутренний аудит + + +

Система риск-

менеджмента
+ + ++

Защита прав акционеров + + +

Корпоративная стратегия ++ ++ +

Обозначения:

умеренное положительное влияние

++ значительное влияние

Результаты  подтверждают,  что  процессные  механизмы  управления

оказывают  системное  влияние  на  результативность  деятельности

строительных предприятий.

Расчет  интегрального  индекса  корпоративного  управления  позволил

классифицировать  строительные  предприятия  по  уровню  эффективности

управления:

- высокий уровень
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- средний уровень

- низкий уровень

Компании  с  высоким  уровнем  корпоративного  управления

характеризуются:

• высокой прозрачностью отчетности

• устойчивой финансовой позицией

• эффективной системой контроля

• развитой структурой управления

• стабильным ростом стоимости бизнеса

Для  количественного  определения  влияния  механизмов

корпоративного  управления  на  эффективность  строительных  предприятий

была построена регрессионная модель:

RO A=α+ β1CGI+ β2OWN+β3¿¿

где:

ROA - рентабельность активов

CGI - индекс корпоративного управления

OWN - концентрация собственности

SIZE - размер компании

Результаты регрессионного анализа показали статистически значимую

положительную зависимость между уровнем корпоративного управления и

рентабельностью активов.

Коэффициент при CGI оказался положительным и значимым на уровне

0.01, что подтверждает гипотезу о положительном влиянии корпоративного

управления на эффективность деятельности строительных предприятий [7].

Проведённое  исследование  позволило  выявить  устойчивые

закономерности  функционирования  корпоративного  управления  в

строительных  предприятиях  корпоративного  типа.  Установлено,  что

эффективность корпоративного управления выступает значимым фактором

обеспечения финансовой устойчивости строительных компаний,  поскольку

именно качество управленческих механизмов определяет уровень контроля
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за ресурсами, стабильность денежных потоков и способность предприятия

противостоять внешним экономическим колебаниям.

Результаты анализа показали, что структурные механизмы управления

оказывают  прямое  влияние  на  качество  корпоративного  контроля.

Организационная  структура  органов  управления,  степень  независимости

совета  директоров  и  распределение  контрольных  полномочий  формируют

основу  эффективного  мониторинга  деятельности  предприятия  и  снижения

агентских  рисков.  В  свою  очередь  процессные  механизмы  управления

обеспечивают  институциональную  базу  устойчивого  развития  компании,

поскольку  прозрачность  отчётности,  эффективность  системы  внутреннего

контроля  и  управление  рисками  создают  условия  для  долгосрочной

стабильности и повышения доверия со стороны заинтересованных сторон [8].

Проведённые  расчёты  подтвердили,  что  интегральный  индекс

корпоративного  управления  представляет  собой  эффективный  инструмент

сравнительного  анализа  строительных  предприятий,  позволяющий

количественно  оценивать  уровень  развития  корпоративных  механизмов  и

выявлять различия в эффективности управления. Одновременно установлено,

что  совершенствование  корпоративного  управления  способствует  росту

инвестиционной  привлекательности  строительных  компаний,  повышая  их

конкурентоспособность,  снижая  стоимость  привлечённого  капитала  и

создавая благоприятные условия для устойчивого экономического развития

[7].

ОБСУЖДЕНИЕ. 

Проведенное  исследование  подтвердило,  что  корпоративное

управление  в  строительной  отрасли  является  неотъемлемым  элементом

стратегии  устойчивого  развития  компании.  Анализ  эмпирических  данных

показал, что компании с высоким уровнем независимости совета директоров,

активными комитетами по аудиту и рискам и развитой структурой раскрытия

информации  демонстрируют  более  высокие  показатели  рентабельности,

финансовой  устойчивости  и  рыночной  стоимости.  Эти  результаты
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согласуются с международными исследованиями, в которых подчеркивается

ключевая  роль  механизмов  корпоративного  контроля  в  повышении

инвестиционной привлекательности предприятий капиталоёмких отраслей.

Особое  внимание  следует  уделять  процессным  механизмам

управления,  которые формируют институциональную основу  эффективной

деятельности.  Прозрачность  отчетности,  формализованная  система

внутреннего  аудита  и  риск-менеджмента  позволяют  минимизировать

финансовые  и  операционные  риски,  сокращать  агентские  издержки  и

обеспечивать  соответствие  компании  нормативным  требованиям.  В

строительной  отрасли,  где  проекты  характеризуются  долгосрочностью  и

высокой  стоимостью,  наличие  надежной  системы  контроля  является

критическим  фактором  сохранения  устойчивости  и  предотвращения

финансовых потерь.

Корпоративная  структура  и  распределение  полномочий  в  совете

директоров напрямую влияют на результативность принятия управленческих

решений.  Исследование  показало,  что  разделение  функций  CEO  и

председателя  совета  директоров  способствует  снижению  конфликтов

интересов,  повышает  качество  корпоративного  контроля  и  улучшает

корпоративную  репутацию.  В  то  же  время  высокая  концентрация

собственности может усиливать контроль над деятельностью компании, но

одновременно снижает участие миноритарных акционеров в управлении, что

требует внедрения механизмов защиты их прав.

Регрессионный  анализ  выявил  статистически  значимую

положительную зависимость между уровнем корпоративного управления и

рентабельностью  активов  строительных  предприятий.  В  частности,

интегральный индекс корпоративного управления (CGI) оказался надежным

показателем  эффективности  функционирования  компании,  отражая

совокупное влияние структурных и процессных механизмов на финансовые

результаты.  Это  подтверждает  гипотезу  о  том,  что  инвестиции  в
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совершенствование  корпоративного  управления  способствуют  росту

эффективности и повышению стоимости компании.

Анализ  концептуальной  схемы  воздействия  корпоративного

управления  на  деятельность  строительных  компаний  показал  системный

характер влияния. Структурные механизмы, такие как независимость совета

директоров и комитеты по аудиту, обеспечивают базовую организационную

платформу  для  контроля.  Процессные  механизмы,  включая  прозрачность

отчетности  и  управление  рисками,  формируют  регулярную операционную

практику,  влияя  на  финансовые  результаты  и  инвестиционную

привлекательность.  Совокупное  влияние  этих  факторов  отражается  на

рыночной  стоимости  компании  и  её  способности  привлекать  капитал  для

реализации долгосрочных проектов.

Выводы  исследования  подчеркивают  необходимость  комплексного

подхода  к  совершенствованию  корпоративного  управления.  Эффективные

механизмы управления должны быть интегрированы как в стратегическую

политику компании, так и в операционные процессы, включая формирование

системы отчетности, мониторинг финансовых потоков, управление рисками

и  защиту  прав  акционеров.  В  строительной  отрасли  внедрение  таких

подходов  позволяет  снижать  риск  финансовых  и  операционных  потерь,

повышать доверие инвесторов и  создавать  условия для устойчивого роста

бизнеса [8].

ЗАКЛЮЧЕНИЕ.

Практическая  значимость  исследования  заключается  в  возможности

использования  разработанной  методологии  интегральной  оценки

корпоративного  управления  при  сравнительном  анализе  строительных

компаний, выявлении сильных и слабых сторон корпоративной политики, а

также  формировании  стратегии  повышения  эффективности  и

инвестиционной  привлекательности.  Применение  предложенной  модели

может  быть  рекомендовано  как  руководству  компаний,  так  и
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государственным  регуляторам  для  оценки  эффективности  корпоративных

механизмов и совершенствования законодательной базы отрасли.

Таким  образом,  корпоративное  управление  строительными

компаниями является комплексным феноменом, включающим структурные,

процессные  и  результативные  аспекты.  Развитие  и  совершенствование

механизмов  управления  напрямую  влияет  на  финансовую  устойчивость,

инвестиционную  привлекательность  и  стратегическую  устойчивость

компании.  Эмпирические  данные и  построенная  модель  позволяют делать

практически  значимые  выводы  о  необходимости  системного  подхода  к

управлению  строительными  предприятиями  с  учетом  отраслевых

особенностей и институциональной среды.

Результаты  исследования  подчеркивают,  что  повышение

эффективности  корпоративного  управления  является  стратегическим

инструментом  конкурентного  преимущества  строительной  компании.

Интеграция современных механизмов контроля, аудита и риск-менеджмента

способствует  созданию  устойчивой  корпоративной  среды,  снижению

финансовых  рисков,  повышению  прозрачности  и  доверия  со  стороны

инвесторов  и  стейкхолдеров.  В  условиях  глобализации  и  растущей

конкуренции строительная отрасль требует постоянного совершенствования

корпоративных практик и адаптации международных стандартов управления.

Исследование  подтверждает,  что  разработанная  методология  оценки

корпоративного  управления  с  использованием интегрального  индекса  CGI

является  универсальным  инструментом  для  сравнительного  анализа

компаний  и  может  быть  использована  для  мониторинга  изменений  в

корпоративной  политике,  выявления  направлений  оптимизации  и

прогнозирования  финансовых  результатов.  Это  создает  основу  для

дальнейших  исследований  в  области  корпоративного  управления

строительными предприятиями,  включая  изучение  влияния  цифровизации,

внедрения ESG-практик и международных стандартов управления.
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